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ELEKTROLITIK BAKIR ve ALUMINYUM
MAMULLERI IMALINDE TEK ISIM
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. MAMULLERIMIZ:
Elektrolitik bakirdan mamil :
Tel, cubuk, lama ve borular
Princ; tel, cubuk ve borular
Yatakhk bronz cubuklar
(I¢i dolu ve bos)
AlUminysmdan ; levha, disk, lel
Aliiminyum ve Celik 6zI0 aldminyus
enerji nakil iletkenleri,
Galvanizti celik felveyaylik gelik’
Altin-Gimils
Kiilce aliminyum alagimlar(her ey
Graniile aliminyum
Enerji nakil hatlarinda kullanilan*
aliiminyum ilelken ek pargalari
Goztasl (bakir siilfat) ‘
Aliminyum Platina
Aliminyum Kitlk (Bifet)

IZMIT FABRIKASI:
Kosekoy-lzmit Telefon : 1408-4260- £
Telex : 33125 alka tr. P.K. 106 izmit
Telg: RABAKAL-IZMIT |
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MERKEZ

ELEKTROLITIK BAKIR ve MAMULLERI A.§.
inontu Cad. No. 80/5-6 Taksim-ISTANBUL
Telgral RABAKAS-IST. P.K. 447 Beyod&lu
Telex: 22465 Raku-Tr Ist. Tel: 45 68 35 Santral; 4 hat

. KAGITHANE FABRIKAS!:
Silahtar Cad. 37-Kagithane-lstanbul

Telefon: 46 70 30 Telex: 22287 bala tr,

P.K. 354 Sisli-Telg. RABAK Kagithane-Istanbul

iZMiR SATIS MAGAZASI: ~
Anafartalar Caddesi No. 143
Tel: 134 220 - IZMIR

4

ANKARA SATIS MAGAZASI:
CGankiri Cad. 58 A Tel- 1110 70
Telex: 42726 tepa tr.

Telg : RABAK - ANKARA

iSTANBUL SATIS MAGAZASI:

meniciler, Koseoglu ls Hant Karakoy
i Tolefon : 49 €1 13
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Cagdag baski anlayisinin Glkemizde yaygin bir bi-

asm].cimdc yerlesmesine énciilik eden, konusunda ur-
manlagmig yetkili elemanlars ve giigli orgiitii ile,

o

2 ;-] yogun l;aSIm iglerini gergck‘I‘estiren
P s o Hiirriyet/Ofset, simdi de iilkemizin
cll la‘y’ 11 lue dort Iliiyi.ik kentinde Istanbul, Anka-
el i 1 LA._ll_mi_f ve Adana'daki,
TN NT TR TON d « kurulu baski tesislerinden,
k).[ 1 \,6 01'1 eI. genig yararlanma olanagi
aratiyor. Ofset baski konusundaki tiim gereksinmelere yanit verebi-
ecek boyutia ve nitelikteki Hiirriyet/Ofset tesisleri, kapilarini tiim
kuruluglara, is adamlarina ve yoneticilere agiyor. Lok renkli dergi
baskisindan yiiksek tiraiILgiinlg.i_k_y?m organina, ambalaj kagidindan

w2

3:

takvim ve afise kadar her tirrlii kagida

=t wn

ofset baski icin sorumlufugunuzu ve

]
sorunlarinizi giivenerek aktarabilece- I.‘drrl te tmlk
ginizlyt_:lkili Lljzm:n i =
L baskl olanakianile
B o bask min et Ty AT T et

ar o 1 121 tu
hizmetleri, Hiirriyct/chset gﬁven- (o) § § lnnlbde sea

cesi ile gergeklestiriyor...

® 0

basvurularigin telefon; 28 50 20
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....Ozellikle Tarkler i¢in,gelig-
tirjlmis  ozel bir yonfemle
yalmz ingilizce ogretim ya-
on Dilkur, Ustin oagarisinin
elgesi olan lO.kuruTus yuli-
nin kivancint yasiyor.
lkemizde, yabana dil ogve-
timinde o6zel kurumlara say-
mltk ve siireklilik kazandwran
ilkur, 10 y:l 6aceki cesur
atihmitin_ olumlu sonuglari-
nin  mutlulugunu duyuyor
Gmf' olani bagarmanmn ve yay-
ginlagtirmanin . onuru  ile’.

& Dilkur, Dilkur'u yaratan 0g-
rencilerine _ve ydncticilerine

A E %EF ingilizce ogretme sorumlulu-
2 @ gunu yuklendigi Tirkiye'nin

segkin® bilyiik “kuruluslarina
ve tim Ogrctim topluluguna

5 5 y 7 & _ iikran borcu sunmzyr Kagi-
E@e Egg:g?%g%@ % ?ulmaz bir gorev sayar).l.... i
Dilkur, ayrica personeline in- gy i T
Eilizcc ogretmeyi amaglayan % E %E‘E(Ij‘ 1?}
urumlara kendi ig yerlerinde (2 W B 57

ya da okulumuzda ozel sinif-

lay  diizenlemektedir. Dilkur- -
un ozel simflar diizenledigi %@EE@ 2 g@ﬂﬁﬁg
kurumlar alfabetik sira ile HEGED

unlardir : Akbank miifeftig-

7. Akdogu Reklam, Capa = :

Fakiltesi doktorlari.Dentzci- @ > @‘&%@?

kk Bankas: mihendisleri, De- ] = eee
mizcilik Bankasi personeli,De-
niz Nakliyat A.S., Devlet Mi-
marlik ve Mihendislik Akade-
misi, Farmakoloji Enstitiisii,
Dlim Yayma VYakfi, 15 Bankes
Otomarsan A.S., Pendik Ter-
ssnesi mithendis, teknisyen ve
iagileni, Profilo Holding, PTT
Aragtirma Laboratuvan mii-

~ hendis ve teknisyenleri, PTT
Teleks tcknisyenleti, Singer
Sanayii A.S., Singer Dikig
Makinalan Kumpanyasi, Siip-
san A.S., Tirk Petrol Vakfi
bursiyerleri, Yedek Par¢a Sa-
tiy irketleri, Yiksek Deniz-
ciik Okulu 6grencileri, Yik-
sek Islam Enstitisii asistan-
lam...

DILKUR, EKIM DONEM! KAYITLAR! BASLAMISTIR.
Taksim,Aydede Caddesi Ne.9  Tel.45 21 82 - 49 89 29 - 43 26 59

 DILKUR,

"Inglizce 6 gretuminde urman'

‘_—m
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Ekonomik ve Sosyal Yaymnlar A. $.
Adina Eahibl
Bilend Corapc¢i

Yazi islerl Midiri

Dr. Oztin Akgiic

Danisma Kurulu
Prof. Dr. Mustafa A. Aysan (Baskan) @
Erol Aksoy ® Prof. Dr. Erdodan Alkin ©
Dr. Orhan Altan @ Prof. Dr. O. Fikret Ar-
kun ® Besim Baykai © Prof. Dr. Nasuhi
Bursal ¢ Mehmet Gin Calika @ Sinasi
Celikkol ® Ahmet Demirel © Necdet Du-
rakbasa ® Aydin Dindar ® Kaya Erdem
o Ozhan Eroduz © Oktay Ersoy ® Prof.
Dr. Cumhur Ferman © Prof. Dr. Emre
Goénensay ® Memduh Gupglpogiu © Prof.
Dr. Zeyyat Hatiboglu @ Erhan lgil @ Av.
Dr. Hallk Kabaalioglu © Adnan B. Kafa-
oglu ® A. Nazif Keyman e Do¢. Dr. Yil-
dinm Kilkis ® Kemal Kurdas ® Dog¢. Dr.
Kemal Kurtulus © Nuh Kusculu o Ziya
Nebioglu ® Eirgin Neng © Rahmi Onen ®
Ertan Ozgir ® Ertugrul Soysal @ Dr. Os-
man Nuri Torun ® Prof. Dr. Kemal Tosun
¢ Prof Dr. Baran Tuncer ® Av. Fikret
Tuncer ® Do¢. Dr. Gil G. Turan e Tur-
han Timay ® Dr. T. Gingér Uras e Dr.
Haldk Unal ® Dogan Yalim ® Prof. Dr.
Yiksel Koc Yalkin ®

OKURLARA
MEKTUP4T:

Sevgili Okurlarimaz,

Bir yayin orgamiman yasamins siirdiirmesi,
okurlarindan gorecedi ilgi ve destege bag-~
lidwr. Banka ve Ekonomik Yorumlar Der~
gisi, bu bakimdan ganshidir, 16 1nldan be-
ri araliksiz ¢ikmakta olugu, Dergi’nin
okunan wve izlenen bir yaywn organ: ol-
dugunu kanitlamaktadir. Bu, okurlarin
gosterdigi ilginin ifadesidir.

Destek ise, maddi katky geklinde ken-
disini gostermektedir. Bir bagka deyigle
okur, parasiny ddeyerek ya bir bayiden
dergisini almekta ya da abone olmakta-
dir. Derginiz bu bakimdan da sanshdar.
Ciinkii, ¢ok sayida seckin abonesi vardir
ve abonelerinin sayisy her gecen ay art-
maktadrr.

Bu girigten sonra sevgili okurlarimiza bir
noktayr hatirlatmak istiyoruz: Abone sii-
releri genellikle yil sonlarinda bitmekte-
dir. Bunu g6z oniinde tutarak, 1980 yls
igin, gerek kigisel abonelerinizi gerek
grup abonelerinizi liitfen yenileyiniz, Si=
ze daha iyi hizmet edebilmek, daha ka-
liteli bir dergi sunabilmek igin, deste-
Jinize ihtiyacimiz oldugunu igtenlikle be-

Basim-Yayim Danigmani Ry
M. Tarnk Yasa Saygilarimzla,
AYLIK DERGI ARALIK 1979 YiL: 16 SAYIl: 12 30 LiRA

IDARE YERI: Catalgegme Sokak No.17, Kat:4; Cagaloglu-Istanbul ® TELEFON: 26234 11
® YAZISMA : P.K. 769; Karakdy - Istanbul © ACIKLAMA : Dergimizde gikan yezilar
kaynak gostermek gartiyla iktibas edilebilir ® YILLIK ABONE: 360— TL; Ogrencilere:

180.— TL. ® ILAN FIYATLARI: Arka kapak 6.000.— TL., Kapak igleri 4500— TL.,,
Tam Saeyfe 3.500— TL., Yarim Sayfa 2.000— TL., Renk Farks 1.000— TL. ® BASKI:
Met/Er Matbaas,, Cemberlitag-Istanbul; Telefon: 282890 ® TARIHI:

10 Aralik 1979.
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Meban Fonu

MYF, Batida 100 yihi agkin stredir
basanyla uygulanan yatinm fonlarinin
ilkemizdeki ilk ve tek 6rnegidir.

Haziran 1979'da MYF/Birinci Dilim,

Aralik 1979'da da MYF/ikinci Dilim hizmete sunuldu.

»Tek bagina verimli bir yatirim her yatinm alaninda s
yapamayacak tasarruflar, bulunabilecek muhtemel ';
MYF'de birlesmenin giliciiyle rizikolar asgariye, deger artig
ve sermaye piyasamizin énderi olanaklari ise
Meban'in uzmanhgiyla azamiye ylikseltilmis oluyor.

B R giic kazaniyor. «MYF/Birinci Dilim'in

*Temel ilke olarak '‘o anda aylik deger artiglar: yilda
piyasada bulunan ve en fazla % 50'yi asan bir deder artigini
d_(_aéer artig1 gostermekte ya da ifade etmektedir.
ggsterecek oldugu sapianan 10 bin, 25 bin, 100 bin liralik
alanlarimin '?ﬁn%i'me birden Seiii=polongkian) sunan

Ut T Ty MYF istirak belgeleri,
yaluia yapma 'y tim deger artisiyla birlikte,
benimsiyor MYF. S
Bu dinamizmi sayesinde de S ndigleida
ot / paraya cevrilebiliyor.
MYF, Meban uzmanhdmn ve hizmet anlayigimmn
kanitlarindan biridir.
" bilingli tasarruf sahiplerinin
yararlandig: olanak "
e e
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KATILANLAR :

Prof. Dr. Erdogan ALKIN
Prof. Dv. Mustafa A. AYSAN

Dr. Osman Nuri TORUN
Dr. T. Gingor URAS

Prof. Dr. Yuksel ULKEN

YONETEN :
Dr. Oztin AKGUC

Yeni Hikimeti
Bekleyen Ekonomik
Sorunlar ve
Devredilen

Varitk Envanteri

AKGUC — Efendim toplantiya gel-
diginiz i¢cin cok tesekkir ederim. Bugin
tartismak istedigimiz konu, yeni hiki-
meti bekleyen ekonomik sorunlar ve ye-
ni hikimete devredilen varltk envante-
rinin bu sorunlan c¢6zmege ne olcude
katkisi olabilecedidir. Hikumetin karsi-
sindaki sorunlar listesini isterseniz $0y-
lece bir ozetliyeyim. Hizlanmis bir en-
flasyon hitkimetin en Onemli sorunla-
rindan biridir. Gittikce buylyen KiT acik-
lar, carpiklasan bir stnai yapi, ozellik-
le tuketim endustrisinin yatinm ve ara
mallari  endustrisine kiyasla hizh  bir
sekilde gelismis olmasi, imaldt sanayiin-
de de altyapi yatirimlan ile Uretken ya-
tirrmiar arasindaki bir dengesizlik, git-
tikce carpiklasan sinai yapiin en énem-
li simgeleri olmaktadir. Dig &demeler
darbogazi ve petrol faturasina ilave ola-
rak gelecek vyillarda ézellikle pstrol fa-
turasina yakin bir blyuklide ulasacak
dis bor¢c faiz odemeleri, henlz cézime
badlanmanis toplu soOzlesmeler, gergek
kamu kesiminde gerekse 0Ozel kesimde
buyiik boyutiara ulagabilecek isgi-igveren
uyusmazhiklari, gizli ve actk issizlik, gelir
dagihiminin  carpikhidl gittikge dengesiz-
lesen bir vergi yukd, enerii yetersizligi
yeni hukimeti bekleyen &énemli sorun-
lar olarak goralmektedir. Buna karsilik
yeni hitkimete devredilen varhk envante-
ri arasinda, ertelenmis disg borclar, sag-
lanmis olan bazi dis kredi olanaklari, pet-
rol alim anlasmalar, hdlen Merkez Banka-
si'nda mevcut 900 milyon dolar dolayinda
altin ve doviz rezervi, artan ihracat ve
isci dovizleri dikkati cekmektedir. Tarti-
sacagimiz konu, kisaca ¢zetlemege ca-
listigim bu sorunlan yeni hikimet na-
sil cozebilir ve varlik envanteri sorun-
larin c¢céziimine ne &lglide katki yapa-
bilir? Ik 8ozl isterseniz Sayin Alkin'e
verelim. Buyurun Sayin AlKIf,




ALKIN — Sayin Akgilic belkl sizin-
kini tekrar niteliginde olacak ama en-
vanter szl ¢ok moda oldugu i¢in son
giinlerde, bu envanterin sayimini, 6zel-
likle varliklarin envanteri kismini biraz
daha ayrintili goérerek, once onun do-
kiimini yapalim. Ben kendime gdére on-
celik sirasi yaptim; dilerseniz, sorun ya-
ratma acisindan ve sorun ¢Ozme acisin-
dan, o6ncelik sirasina gore ben de sizin
gibi bir kere sayayim.

Sorunlar ve varliklar

Genellikie envanter dedigimiz islemi
ki acidan yapabiliriz.  Sorunlarin  en-
vanteri, varhklarin envanteri. Sorun-
larin  envanteri sizin soylediginiz  gi-
bi birincisi enflasyon, ikincisi gelir da-
giliminda  bozulma. Uclinciisii  siyasi
literattirde yokluklar diye gecen fizik mal
dengesizlikleri, dordincist sizin de soy-
lediginiz gibi déviz darbodazi, besincisi
Icinde yasadigimiz enerii yetersizligi, al-
tinctsi bu enerii darbogazinin petrol boli-
mu disinda bir de alt yapi eksikligi olarak
ortaya cikist var; ayrica alt yapi yeter-
sizligi sadece enerii bakimindan degil,
baska acilardan da ortada. Yedinci so-
run olarak disindiigiim vergileme. Bi-
liyoruz, vergileme Onceligi cok olan ge-
lir dagihmi ile yokindan iligkili, fakat
¢ozim acisindan onu biraz  gerilers
koymay: yedledim. Sekizinci sorun, ka-
mu kesiminin dengesi. KiT’ler bunun
icinde cok o©nemli bir yer tutuyor. Do-
kuzuncu sizin cok Isabetli olarak belirt-
tiginiz fakat simdilik pek farkina van!-
miyan faiz yikid ki, petrol faturasinin
{istiine hakikaten biyilik bir ekleme ge-
tirecek. 1,5 milyar dolarhk miktan asa-
caktir bu faiz ylUki. Tecil edilen borg-
larin da faizi dahil olmak izere. Niha-
yet onuncusu, endiistri iligkilerinde oni-
miizdeki aylarda ortaya cikacak olan so-
runlar. Daha bir surl sorun var; tabli...

Onlani sizin soylediginiz sorunlqr liste-
sine ekleyebiliriz. Varlk envg?.ten, g?rek
eski Bagbakan Sayin Ecevntlln__ dey'g'e'
riyle gerek elimizdeki rakamlara gore,

EKONOMIK YORUMLAR

gerek karsi gorusli olanlarin  sdyledik-
lerine goére soyle siralayabiliriz. Merkez
Bankasinda rezervler 930 milyon dolar
dolayinda. Oysa 1977'de bu rakam, yani
Ecevit Hikimeti isbasina gectigi zaman
547 milyon dolardi. Bu tabii cok biyik
boyutlarda olmasa da bir olanak; an-
cak icinden ne kadarinin hemsn kulla-
nilabilecedinl kesin olarak bilmiyoruz.
Ama dar boyutlarda da olsa, belli bir
olanak artisi demektir. Yine de 1877'nin
dig satimi ile 1979 yili sonu itibariyle
tahmin edilen dis satim arasinda ol--
dukca onemll bir fark var. 1978'deki 1
milyar 800 milyon dolara kargin, 1979°'da
2,5 milyar dolarlik bir olasiik gozuki-
yor. fs¢cl dovizinde de oldukgca Snemli
bir yikselme wvar. 1978'deki 980 milyon
dolara karsihk, 1979'da 1 milyar 800 mil-
yon dolarlik bir isci dovizi girisi bekleni-
yor. Nihayet 5,5 milyar dolar dolaylarinda
bor¢ ertelemesi saglandi, daha dogrusu
kisa donemli borclarin yaklasik % 60’1 er-
telenmis oldu; ve bu donemde 1 milyar
dolar kadar bir bor¢c da 6dendi.

Yeni proie ve program kredile-
ri sadlandr. Tabii, proie ve prog-
ram kredileri ozglir bir dig alim getir-
memeklie birlikte ekonomiye bazi katki-
lar getirebilir. Ya§ ve glibrede bazi stok-
larin oldugu ve bu konuda bazi baglan-
tilarin da yapilmis oldugu acik. Fizik mal
dengesizlikleri var. Bunlarin dagitiminda-
ki aksamalarin nasil sorunlar getirdigi,
skonomik tartisma ayni zamanda bir si-
yasal polemik konusu, ama bu polemi-
gin Ostinde bu stoklarin varhg da acik.
Ama daditimindaki aksakliklarinin  fizik
mal dengelerini nas! bozdudunu da bi-
liyoruz. Bazi tarimsal mal stoklart bu
sene icerisinde ortaya c¢ikacaktir. Bug-
day, findik ve titiinde hem stok hem
dis satim olanad var. Bugday, findik ve
titinde ic talebin dstinde ihra¢ edils-
bilir, disa satilabilir Uretim fazlaliklan
olacagi veya oldugu tahmin ediliyor.
Bunlar tabii yeni dis satim olanaklari
getirecektir ki baz tahminlere gdre bu
dig satim olanaklari 600 milyon dolar ile
1 milyar 200 milyon dolar arasinda ola-
bilir. Yine 16 milyon ton dolayinda



ACIK OTURUM

Ak e .

ACIK OTURUMA KATILANLAR : Yularidaki fotografta, soldan saga dogru; Dr. T. Giin-
gor Uras (Tiirk Sunayicileri ve i§ Adamlart Dernedi Genel Sekreteri), Prof. Dr. Erdogan
}lkin (1.U. Iktisat Fakiiltesi 551'9&171 Uyesi), Dr. Osman Nuri Torun (Tiirkiye Sise ve
Cam Fabrikalar: A.S. Mali Koordinatérii), Prof. Dr. Yiiksel Ulken (I.U. Iktisat Fakiiltesi
Ogretim Uyesi), Dr. Oztin Akgiic (Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Yez: Isleri Mii-
diiril); goriigme sirasinda gdriiliiyorlar. Prof. Dr. Mustafa A Aysan (LU. Isletme Fakiil-
tesi Ogretim Uyesi), acik oturuma sonradan katildigindan, fotografta yer alamamigtar.

1980'i de i¢ine alan petrol baglantilari
yapiimis durumda. Tabii buna karss yine
bir siyesal elestiri var. Paranin, bunun
finansmanin saglanip saglanmad:§i; ama
bugtniin zor diunya kosullari icerisinde
bu buglantilarin yapilmis olmasint da bir
basari kabul etmemiz gerekiyor. Nihayet
baska bir varltk, ancak bunu saytya dék-
menin olanagr yok. Uluslararasi ekono-
mik iliskilerde cok ydénlt bir takim bag-
fantilarin  yapilmis olmast... Yine raka-
ma dokilemeyen fakat olumsuz bir ge-
lisme olarak Avrupa Ekonomik Topluiu-
gu ile iligkilerin 5 yil sure ile dondurul-
masini gosterebiliriz. Benim kanima goé-
re bu envanterin negatif hanesine ya-
zilucak gelisimlerden  bir lanesi, onu
lleride gene isterseniz ayrica ayrinti
bicimde tartisabiliriz. Betice bu dondus-
ma karari ve iligkilerin geligmesinde bel-

li gecikmeler, Turkiye'nin ilerds Ozgir-

cz verebilecsdi bir karar ipotek altine

almigtir. Yani ilerde gireriz veya girme-

yiz bunun kararini biz ¢zgtrce verms-

liydik. Ama simdi dondurma karart ve ar-

kadan iligkilerin gelismesinde ortaya ¢i-
kan gecikmeler nedeniyle agir agir bu o
ozgurligimizii  kaybediyor gibiyiz. izin
verirseniz enflasyona badli clerak bu-
ylyen gostergeler uUzerinde durmayahm,
cunkd buniarn olumlu olarak nitelemek
biraz giic olacak. Ornedin vergi gelirle-
rindeki artis diger bazi parasal goster-
gelerdeki artis ve bu artislarin gelis
mesindeki en dnemli etken enflasl,p;:
dan kaynaklaniyor. Onun igin bunlar
Uzerindas pek durmamak lazim. Eder

bakmamiz gerekecek ki onun
e

...' .- -'4';? t-:



cosu ¢ok cok olumlu goézukmuyor. Sim-
di kisaca bu envonteri yaptiktan sonra
sordugunuz soruya geleyim.

Acaba bu varliklarin envanteri ile da-
ha oOnce sizin sonra benim de yinele-
digim sorunlarin envanteri dikkate ali-
ninca, sorunlarin ¢ozlulmesine yeterli ola-
bilir mi? Fizik mal dengelerinin, ki bu yok-
luk olarak nitelendiriliyor siyasi litera-
tirde, bir kisminda bozulma oOnle-
nebilir. Yani yokluklar, bir oOlglde, ki-
sg donem icerisinde kaldinlabilir. Dis
ekonomik gostergelerle ilgili rakamlara
baktigimizda, dis satimda, isci dovizle-
rinde ve bor¢ ertelemelerinde ortaya ¢i-
kan rakamlar birer olumlu gelisme ola-
rak nitelendirmekle birlikte doéviz darbo-
gazi sorunumuz uzun donemli nitelik
gosteren bir sorun. Belli bir olumlu kat-
kida bulunmakla beraber bu envanterle
bu sorunun kisa doénemde ustesinden
gelinmesine olanak yok. Dis &demeler,
ekonomimizin en buyilk sorunlarindan
biri olarak devam edecektir.

Yine uluslararasi ekonomik iliskiler-
de cesitlenmenin de boyle kritik bir do-
nemde c¢ok buyiik olanak sagliyacagini
soyleyemeyiz. Kisa donemli bazi c¢éziim-
ler getirilebilir, bazi katkilar getirilebilir
ama; enflasyon gibi, gelir dagiiminda
bozulma gibi, doviz darbogazi gibl, alt-
yapi, vergileme, kamu kesiminin denge-
si, endustri iligskilerinin yaratacadi so-
runlar gibi sorunlara bu varlik envan-
terinin onemli bir boyutta katkida bu-
lunmasi beklenemez. Aksine eger kamu
kesiminin dengesine gerekli Ozen gos-
terilmezse, faiz politikasina gerekli dnem
verilmezse, kaynak yaratiimadan ve kay-
nak aktarilimadan gelir dadilimi  duzel-
tilmeye kalkilirsa; soruniarin boyutlarinin
aynen devam edecedi, hatta bazi so:
runiarin. daha da bulylyebilecegi rahat-
Iikla ileri sdrilebilir. Ozetlemek gerekir-
se, varlik envanterinde olumiu bazi ve-
riler géze carpiyor, fakat sorunlarin

envanterine baktigimizda bu varlik en-
vanterinin el degistirmesi ile "klso do-
nemde bu blylk sorunlarin Ustesinden

gelinemiyecedi gayet acik. I?u”varl'lk ebr}-
vanterinin yanisira yeni hikdmstin bir
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takim politikalari ele almasi, hatta ki-
sa donemde Ozellikle kamu kesiminin
dengesi ile ilgili bazi politikalar ivedi-
likle ele almasi gerekecektir. Bltgenin
hazirlanmasindan  basliyarak bu ilkeleri
ilerde daha da rahat tartisabiliriz.

AKGUC — Cok tesekkirler Sayin
Alkin. Sayin Ulken, gerek sorunlarin, ge-
rekse varliklarin bir envanterini yapma-
ya gayret ettik. Eder bu konuda bir ila-
veniz olacak ise, gerek sorunlar liste-
sine veya varlik envanterine bunu rica
edelim. Fakat esas tartismak istedigi-
miz konu, Sayin Alkin'in biraktigi nok-
ta, acaba hukumet bu sorunlart ¢dzmek
icin nasil bir politika izlemelidir, ne gibi
kisa ve uzun doénemli oOnlemler almali-
dir? ilkdnce sorunlar ve varliklar konu-
suna ilavelerinizi daha sonra da bu so-
runlarin  ¢ozimi konusundaki gorusleri-
nizi rica ediyorum.

Enflasyon ve oiesi

ULKEN — Tesekkiir ederim Sayin
Akguc. Aslhinda gerek sorunlarin gerek
varliklarin  envanterinde saniyorum  Ki
herhangi bir ihtilafimiz yok. Belki eksik-
ligi vardir, amg fazlas: yoktur. Bu ba-
kimdan, varlik envanterinin ontmiuzdeki
bu yeni ac¢ilan donemde bize ne gibi ip-
uclari verebilecegi uzerinde durmak ge-
rekir. Tlrkiye Cumhuriyet tarihindeki en
bliyiik bunaliminda acaba bize bazi Umit
isiklari verebilir mi? Saniyorum ki bu-
nun lzerinde daha cok durmakta yarar
var. Sorunlar, gerek i¢c sorunlar olsun,
gerek disg sorunlar olsun bunlan birbi-
rinden ayirma olanagi yoktur. Diger bir
deyisle bir ekonominin i¢ goérunisi ve
dis gorunist arasinda son derece yakin
bir baglanti vardir. Daha kesin bir de-
yisle ekonominin i¢c gdériniisi, ddemeler
bilancosu dedigimiz dis goérinisune bir
yansimasidir. Onun icin sorunlar bodyle
bir bitin Icinde ele almak zorunlugu
aciktir. i

Simdl bu sorunlar icinde hiyarar-
slk bir sira yapmak gerekirse hic kus-



ACIK OTURUM

kusuz enflasyon basla geliyor. Ancak en-
flasyonu bas siraya koymus olmamiza
ragmen enflasyon sorunu, aslinda diger
sorunfarin kagtnilmaz bir sonucu olarak
da karsimiza cikmaktadir. $oyle ki; bir
KiT sorunu var... KiT sorunu dedigimiz
sorun, buginkd gdérunumi ile Turk eko-
nomisi uzerinde olumsuz etki yapma du-
rumuna girmis ve Tirk ekonomisine ade-
ta bir yik durumuna gec¢cmistir. KiT'le-
rin bu durumunun Turkiye'deki enflasyon
olayinda etkisi vardir. Sanayi yapist ay-
ni sekilde enflasyonun hizlanmasinda et-
kilidir. Dis o6demeler darbogazinin var-
ligr, gerek bazt zorunlu ara ve ham-
maddelerin ithalatinda, gerek bunlarin
uretilmesindeki zorluklar nedeniyle matl
kithklarinin ortaya c¢tkmast, tabii bu den-
geleri bozmus ve fiyatlan yukariya dog-
ru itmistir. Bunlara bagli olarak cok bu-
yuk bir sorun, gelir paylasimi sorunu
geliyor. Gelir paylasiminin bozulmasinda
en onemli etken, dogrudan dogruya en-
flasyonun varhgidir. Blitun bunlarin so-
nucu olarak fiyat artislari karsisinda ge-
lir paylasiminin bozulmas) kacimimaz bir
sonuctur. Aradaki iligkileri gostermek ve
bunlart somutlastirmak icin séylemegde
calisiyorum. Ayni sekilde vergilemedeki
adaletsizlik bugun artik son derece bu-
yuk oOlcude sergilenmistir ve vergileme-
deki adaletsizlik bir bakima enflasyonun
sonucu gibi goéziukuyor; fakat diger ta-
raftan da gelir paylastminda en blyuk
olumsuz etkileri yapan unsurlarin basin-
da geliyor. O halde bitiin sorunlart belki
bir yumagin icice gegcmesi gibi gérmek
gerekecektir.

Tiarkiye’'nin  sorunlari  kesinlikie ya-
kin gegcmigin sorunlari dedildir. Bu-
nun kokleri derindir ve uzun gecmis-
lere dayanir. Tirkiye'de uygulanan ikti-
sat politikalaninin basarn derecesini gos-
teren en bliylik gosterge, icinde bulun-
dugumuz bu iktisadi bunahimdir. iktidar
degismeleri karsisinda ozellikle varlik en-
vanteri dedigimiz bu durumda bazi Gmit
1siklart arayabiliyoruz. Simdi eldeki son
rakamlara gore, Sayin Alkin ve sizin de
belirttiginiz gibi, varlik envanteri yonin-
den olumlu olabilecek bazi gostergeler
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ortaya cikmistir. Bunlarin iginde ddvizin,
eldeki kullanilabilir altin ve déviz mev-
cudunun 900 milyonu gecmesi dnemli bir
olanaktir. Bunun disinda petrol baglan-
tilarinin  yaptimasi 6nemli bir durumdur.
Diger bazr varliklar belirtildi; onlan tek-
rar etmiyorum. Bunlarin hepsi birer
Onemli olanaktir. Ancak Tirkiye'de ik-
tisat ve siyaset iliskilerini de c¢ok siki
bir bicimde ele almak gerekir. Su soru
akla gelebiliyor ve cok soruluyor da...
Mademki varhik envanteri bu kadar olum-
lu gelisme gdsterdi, o halde sikintilar

Prof. Dr. Yiiksel Ulken

nicin artt;; bu bunaltict hava ve nihayet
iktidar  dedismesine varan  sonuglar
nicin  ortaya ¢ikti?  Santyorum ki
burada soylenecek Turkiye'ye 6zgl
bazi durumlar vardir. 14 Ekim se-
cimleri, bilindigi gibi bir ara sec¢im ni- -
teligini tastyordu ve bir iktidar degisme-
si sonucunu yaratmast beklenmiyordu.
O bakimdan esas ana hedef genel se-
cimler olduguna gobre, ara segime gore
bir stratejinin  uygulandigint  sanmiyo-
rum. Bitin bu toparlanmalar, biitin bu
variiklarin elde tutulmasi hep 1981%e
dogru hedeflenmis calismalar gibi geldi
bana. Fakat 14 Ekim secimleri siyasal
sonuglar yaratinca, bu varhiklarin ortaye
dokiilisd tabii bir celigki gibl gbzukiy
R B
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Simdi yeni iktidar acisindan meseleyi ele
almaga ¢alistyorum. Acaba bu sorunla-
rnn g¢ozuminde bu varlik envanteri ne
kadar etkili olabilecektir? Turkiye'de ye-
ni kurulan hikumet bilindigi gibi bir
azinhik hukiOmetidir ve Turkiye'de ilk de-
nenen hikimet sekiidir. 14 Ekim secim-
lerinden sonra adeta bir zorlama ile ku-
rulmustur. Fakat bugiinki  hikimetin
czinlik hikimeti olmasing kargin icinde
bulundugu durum ile gecmis hikimetin
icinde bulundugu durum arasinda $u
fark bulunmaktadir. Gegmis hiikimet git-
memek icin blylk fedakarhiklarda, beiki
beklenmeyen bazt davraniglarda bulunu-
yordu., Buginkld hikimet ise beiki de-
yim yerinde ise gitmek icin bazi firsat-
lann degerlendirmek isteyecektir. Ve bu
son derace rasyoneldir. O bakimdan dav-
ranis acisindan simdiki iktidarin, deyim
yerinde ise ¢ok daha fazla pozarlik gu-
ciine sahip oldugu soylenebilir.

Secim ve gecim

Sorunlarin ¢déziminde 14 Ekim se-
cimlerinin sonucunu da dikkate alarak
soyle bazi yorumlar aklima geliyor. Siya-
set bilimcilerine gére, kisa ddénemlerde
radikal oy degismeleri oftaya ¢ikmaz. En
azindan iki secim doéneminde secmenle-
rin tercihi yon dedistirmege baslar. Fa-
kat Tirkiye’de 21 ay gibi ¢ok kisa sa-
yilabilecek bir dénem 'i¢cinde bir tercih
dedismesi kendini gdstermistir. Bu ba-
kimdan, siyaset biliminin verilerine gore
adeta celiskili ters bir durum ortaya
ctkmisgtir. Bunun izaht nasil yapilabilir?
Tirkiye’'nin uzun dénemli bazi yapisal
sorunlan vardir. Demin bahsettigimiz ana
sorunlar. Bu sorunlarin kisa dénemde
¢oziimiini halk pek beklemiyor saniyo-
rum, veyahutta bunlarin uzun donemde

cozilecedi bilincini tagiyor. Ancak kisa .

dénemde daha dogrusu gunlik yasan-
tisinda kendisini sikintiya sokan bazi du-
rumiarin giderilmesini de bu arada mut-
laka istiyor. igte 14 Ekim secimlerinin
en 6nemli, belki siyaset biliminflte?rs dii-
sen sonuclar yaratmasl dedigimiz du-
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rumlardan biri bu... Halk, ginlik yasan-
tusint sikintiya bogan ve bunaltan yag
sorunu gibi, tipgaz sorunu gibi halledil-
mesini kolay gordigia sorunlann ¢dziil-

memesini affetmemistir. Ve dolayisiyle
cok kisa donem icinde siyasal tercihini
degistirme egilimine girmistir. Eder bi-

zim siyasetciler bunu gozardi edilemiye-
cek bir gercek olarak kabul ediyecrlar-
sa, simdiki iktidarin bu gercedi unutma-
dan Dbazi davraniglara girmesi ve kisa
donemli ferahliklar pesinde kosmasi son
derece dogaldir. iste bir parca kuskum

belki bundan ileri geliyor. Kuskum bu
ki yillik bir sire sonurda elde edilen
mal varliklarinda veyahut varlik envan-

terindeki olumlu gelismelerin, kisa do-
nemli hesaplartia, halkin gunluk sikinti-
larint  gecici  bir siire haflfletmek I¢in

kullanilmas! ve bu kisa dénemi ylzeysel
onlemlerie anlatmak egiliminin hakim ol-
masidir. Cunku bugun Turkiye'nin du-
rumu c¢ok ilginctir. Tirkiye'nin iktisadi
durumu o derece bozuktur ki bu bir ba-
kima siyasiler icin Uumitsizlik dogurabi-
lir; ancak, c¢ok ufak caplh basariar da
bir iktidarin sansini artirabilir. En ufak
olumlu davramislar bile basar niteligini
kazanabilir. Bu nedenle kisa donemi, ye-
ni iktidartn bu acidan- dederlendirecek
davranislara girmesini bekleyebiliriz.
Eger cok ufak caplt olsa dahi prestij
artiracak basarilar saglanabilirse, iktida-
rn yipranmamasi ve genel secimlers
kendisini_simdiki kadar btiylik oy deste-
gi ile goturmesi sonucu dogabilir.

O bakimdan eldeki olumlu géster-
geler tasiyan varlik envanterinin bu
yonde kullanilmasini beklemek sanirim-
ki asirt bir yargi degildir. Yine bu agi-
dan eger erken genel secimler ana he-
defse, ki dogaldir; bu varlik envanteri-
nin sadladi§i olanaklarla bazi iligkiler-
de, ozellikle uluslararas: iliskilerde bir
tutum degismesi de olabilir. Kisa dé-
nemde bu olanaklari harciyarak glnlik
stkintilarr giderecek bazi davraniglar, sa-
nmirimki IMF ile olan iligkilere bir soguk-
luk, bir umursamaziik getirebilir. Genel
segcim normal olargk 1981 yilinda; fakat
daha one alinma olasilii her zaman
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icln mimkin... Dolayisiyle yeni iktidarin
IMF ile iligkilerinde bu acidan biraz da-
ha soguk davranmasi, elindekl olanak-
lara glivenerek kisa dénemde bazi fe-
rahliklar saglayarak genel secime girme
havasini yaratmast mumkundur. Simdi
bu acidan baktigimizda Tirkiye'nin se-
¢im havasina girecedini ve secim eko-
nomisinin bitin hizi ile ylruyecedini s6y-
lemek mumkindir. Bu nedenle, yapisal
sorunlarinin hallinin veyahut da ele alin-
masinin bu  siirenin arkasina itilecegi
kuskusunu tasiyorum. Tirkiye'nin .sorun-
larini kisa dénemde c¢dzmek gibi haya-
le hlc kimse kaptlmiyor. Fakat siyasal
iktldarlar, siyasal konjonktare uyarak bu
davranislari ¢izebiliyoriar.

Kime nivet, Kime k'smst

AKGUC — Cok tesekkir Soyin Ul-
ken. Sayin Torun, Sayin Ulken'in yapti-
g1 aciklamalardan, 6ntumuzdeki kisa do-
nemde izlenecek ekonomik politikanin
doha c¢ok siyasal kaygilardan kaynakia-
nacadi ve siyasal bazi bekleyisterin eko-
nomik politikaya yon verecedi sonucu-
nu cikartabiliyoruz. Acaba sizin de énu-
miizdeki donemler icin bekieyisiniz ayni
yonde mi, yani izlenecek ekonomik po-
litika bir dlgide secim endigsesinden mi
kaynakianacak ve meselelere daha cok

kisa yonli mii bakilargk c¢dziim arana-
caktir?

TORUN — Sayin Akgic tesekkir
ederim. Efendim, sorunuz bir bakima ke-
hanette bulunmay: gerektiren zor bir me-
sele. Yalniz olaylarin geligmesine ve bu-
raya kadar nerelerden gecerek gelmis
oldujumuza bakarsak belki bazi tahmin-
ferde bulunabiliriz. Once buyiik eksiklik,
benim sahsen gérdigim, 14 ekim se-
clmlerinde 6nceki iktidara neden ha-
yir denildi? Bundan énceki 1977 genel
secimlerinde o zamanki iktidara neden
hayir denilmisti? Bunlarin analizini tam
yaptk mi? Daha dogrusu yeni gelen ik-
tidarlar, giden iktidarlarin neden gitmis
olduklarinin tahlilini tam yaptilar mi?
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Ben burada bir eksiklik goriyorum. Bu
tahliller tam yapimis degil. Bizim ka-
muoyu, secmen gercekten olaylarin ge-
lismesine karsi beklenilenin ¢ok daha
ustinde bir duyarhlik gdstermis bulu-
nuyor. Nitekim Sayin Ulken'in belirttigi
gibi, iki secim doneminde bu blyuklik-
te ve bu geniglikte oy kaymalan normal
sayiimas) gerekirken bizde bunun dort-
te biri hatta baste biri kadar bir zaman-
da c¢ok onemli oy kaymalarn oldugunu
gbdrlyoruz. Bunun nedenlerl olmasi la-
zim. Bizim segcmenimiz- bir bakima hika-
yedeki sarap uzmam gibi. Sadece kotu
olani istemsdigini beyan ediyor, yeni ge-
len de kendisinin ictenmis oldudu ve ha-
raretle istenmis oldudu kanaatiyle, gide-
nin naden istenmedifi Gzerinde hi¢c dur-

Dr. Osman Nuri Torun

madan meselelere yaklasiyor. Bugiin de"f,
asagr yukari ayni durumu gbrﬁyorun].la
Daha o6nce, 22 ay kadar once gitmis
olan bir iktidar biraz sekil degistirm
suretiyle tekrar gelmis durumdc 22--
6nce neden gitmisti? Ancak 22 c.y
labildikten sonra bir iktidar neden
gisti? Ve kamuoyunun, secmenin
lentileri nelerdi? Nelerle karsilag
gi bekley|$lerln, hangl hoyc_-
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Burada benim kanaatime gore, Tir-
kiye'de son zamanlarda sosyal degisme
cok blyuk bir dinamizm kazandi. Ekono-
mik degisme, sosyal degisme ic ice blyuk
bir dinamizm ve blyiik boyutlar kazan-
dr. Ve bu buylk degisme sonunda, de-
gismenin nimetlerinden faydalananlarla
kilfetlerini tasiyanlar agikca farkli se-
kilde ortaya ciktilar. Bir biiyitk kitle, bu
degisikligin kulfetini agrr bir sekilde ta-
sidigini hissediyor ve degisiklik de daha
cok onlarda kendisini gosteriyor. Bu bu-
yik kitle, basta devlet memurlart olmak
tizere isciler ve genellikle sabit gelirli-
lerdir. Bir de nimetlerden ¢ok fazla fay-
dalanmakta olanlar var -ki bunlar da
kontrol edilemeyen bir kesim olarak kar-
stmiza cikiyor. iki yildanberi TUSIAD'In
uzerinde Israrla durdugu ve tekzip edi-
lemeyen bir rakkam son derece o6nemii.

Tirkiye'yve resmi kayitlara gecmeyen yil-
da 2 milyar dolarhk ithalat yapiliyor di-
ye bir tahmini var TUSIADin. Bu ayni
zamanda 2 milyar dolarlik da gizli doviz
cikisi var demektir. Eder Turkiye gibi
toplam dis alimlari resmen 5 milyar do-
lar civarinda olan bir ulkede % 40'in uze-
rinde bir sizma varsa ve bu kontrol edi-
lemeyen doviz giris ve c¢ikislarnt da kirk
yildan beri kontrol ediliyor varsaymmin-
dan hareket edilerek politikalar belirle-
niyorsa; orada bir teme! yanlighk var,
cok acik bir celigki var demektir. Ev-
veld bunun zerine ciddi olarak egilmek
laztm. Ya bunu yonstelim veya bunun
yonetimini baska glclere yani piyasa
kuvvetlerine birakalim. Son yillarda en
dnemli sorunlardan birisi bu. Biraz ev-
vel Sayin Alkin ve Sayin Ulken, varlk-
lari ve potansiyelleri belirttiler. Gergek-
ten imkdanlar var. Ama bunlar ¢ok dik-
katli, cok hesapli kullanildigi takdirde
var. Ne kadar buginkii varliklar ve im-
kanlar bol dersek diyelim, 1973'deki ka-
dar degil. Halbuki 1977'ye 1973 yilindan
gelindi. Bu gelisin nedeni de bizim 6t?-
den beri kisa sureli politika ile uzun su-
politika arasinda tam bir képrd ku-
andir. Biraz evvel se-
im ekonomisinden
Biz asadt yukari

»

reli
ramamis olmamizd

cim politikasi ve sec
bahsetti Sayn Ulken.
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30 yildanberi secim ekonomisi yasiyo-
ruz. Ve surekli olarak, kisa sureli ter-
cihleri uzun sireli olanlarin éniinde tu-
tuyoruz. Uzun stre geldigi zaman veya
kisa sure bitti§i zaman imkdanlarimiz da
bitmis oluyor ve o zaman yepyent olay-
larla  ve surprizlerle karsilasmis  gibi
hayret ediyoruz, olaniar karsisinda.
Halbuki uygulamanin tabii sonucu bi-
zi  oralara gotirmektedir. Once, kisa
sureli politika ile uzun sureli poli-
tika arasinda sadlam kdpriler kurmak
gerekiyor. Daha dogrusu ikisi arasinda-
ki celiskiyi ortadan kaldirmak gerekiyor.
Kisa surede, evet, zorunlu ihtiyac mad-
delerini saglamak, halkt fazlaca sikan
konulari ¢ézumlemek gerekir; ama bun-
lari ¢oziimlerken de ekonomide bir daha
duzeltme kaldirmiyacak veya c¢ok zor
diizeltilecek sekilde ekonomiyi saptira-
cak olaylari sahneye getirmememiz gere-
kir

Su yerine petrol

Bu hatalarnt nerelerde yaptik? Once
bunu enerji politikasinda yaptik. 1960'-
larda bir agiklanmis politika vardi; «Tur-
kiye’'nin uzun surede kullanacad: en sag-
lam enerji kaynagi su kaynaklondir» di-
ve. Ve bunun (zerinde israr edilmesi ve
bilhassa petrole dayali enerjiye gidilme-
mesi konusunda 1960-1961'de alinmis po-
litika kararlari vardi. 1962’'de ve 1963'de
Elektrik isleri Etid idaresinden génderi-
len termik santral projelerinin tamami
iade edilmisti, bunlari hidroelektrik sant-
rallere c¢evirin diye. Ancak bu politika
1965'den itibaren terkediliyor. Cinki ter-
mik santralleri, 6zellikle petrole dayal
termik santralleri siratle devreye sok-
mak mimkindiir. isletme maliyetleri yiik-
sekti, uzun slrede bizim ihtiyaclarimizi
glvenilir bir sekilde karsilamalar ihti-
malleri ¢ok zayifti; petrol kaynaklari di-
sariya badgh oldudu i¢in bu herkes tara-
findan bilinen bir olaydi. Ama buna rag-
men, kisa slrede petrole dayali termik
santrallerden hemen sonuc alindig: igin,
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maliyetierine ve sureklilikteki gtivencesi-
ne bakilmaksizin o yola gidildi. Bugin
petrol sorununun altinda yatan hikaye
budur aslinda. Bir diger soruna baka-
lim. Turkiye'de ulastirma sorunu. Tarki-
ye'nin u¢ taraft denizle cevrili ama biz
en uzak vyerlere karayoluyla ulastirma
yaptik. En zengin petrol Ulkelerinde da-
hi yapilmayan seyleri yillarca devam et-
tirdik. Kars - istanbul arasinda yolcu ve
yuk nakliyati halé@ karayolu ile yapilr.
iskenderun - istanbul arasinda ayni se-
kilde nakliyat yapariz. Piyasadaki fiyat-
larin, bazi muidahaleler sonunda gergek
ekonomik degerlerden saptirilmisg olmasi,
ekonomiyi buraya dogru yonlendirdi ve
ondan sonra da ekonomide ortaya c¢ikan
problemleri acaba nasil ¢bdzimleriz diye
disunmede basladik. Bu boyutlar bayi-
diukce de cozimler daha glic bir duru-
ma gelmege basladi. Onun i¢in once geg-
misteki hatalarimizin bir envanterini yap-
mamiz gerekir. Biz nerelerde yanhsliklar
yaptitk? Ve bu yanhsglklari nasil dizel-
tebiliriz? Kisa sirede nasil dizeltebili-
riz? Uzun stirede nasil dizeltebiliriz? Ki-
sa surede, bugin blyik kitleyi baski al-
tinda tutan bazi yokiuklarn c¢oziimleye-
biliriz. Bir veya iki yilda ¢6ziumleriz. Fa-
kat bu uzun vadede de bir ¢cézum getirdi-
gi takdirde basarili olacaktir. Yoksa se-
cime kadar cozimleyip, secimden sonra
bu defa ayni sorunlarin daha biylimis
daha bliyik boyutlar kazanmis sekille-
rivle veya onlarla birlikte yeni sorunlarla
karsi karsiya kalacak isek, bu basaril
bir politika degil. Hikimet programinin
bugin agiklanmis olmasi gerekiyor. Fa-
kat gazetelere yansiyan haberlere bakti-
Jimiz zaman, bugline kadar alistigimiz
programlarin disinda, kisa vadeyi uzun
vadeye birlestiren saglam uzun vadeli bir
politikanin izlerini goremiyoruz.

Biraz evvel bahsedildi. Kamu kesi-
minde genel dengeyi kurma meselesi.
Programi gdrecediz. ilk sdylenilen sey-
lere ve yapilan beyanlara gdre en az ge-
¢im indirimi yukseltilecektir. Cok dogru
bir gey, yiikseltiimesi lazim. Gelir vergi-
si dilimleri genisletilecektir. Cok dogru,
genigletilmesi 1Gzim. Fakat ne getirecek
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onlarin yerine? Bunlarin yerine getirile-
cek olanlar da yeterli degil. Daha fazla-
sinin gsetirilmesi 1azim. Kamu kesiminde-
ki acigr kapatmak ve kamu kesimindeki
ac¢igl kapatirken de kilfetlerin ve nimet-
lerin dagilimina kabul edilebitir bir ¢o-
zum getirmek istiyorsak, bu vazgectigi-
miz kamu gelirieri yerine neleri getirme-
gi dustiniyoruz? Ve kamu giderlerinden
de hangilerini  kismayi disgiiniyoruz?
Bunlari aciklikla ortaya koymak gerekir.
Ama kamu gelirini arttirici teklifler an-
tipatiktir. Kamu gelirini azltici tedbirler
ise saniyorum sempatiktir. Kamu gider-
lerini arttirici  teklifler de sempatiktir.
Kamu giderlerini azaltici teklifler ise tep-
ki ile karsilanir. Bunlari cesaretle ortaya
koyamazsak, hem kisa hem de uzun va-
dede sorunlari ¢ozecek bir tutum icine
giremezsek kamu kesiminin sorunlarini
halledemeyiz. KiT‘ler sorununu asag! yu-
kart 30 yildanberi tartisiriz. Son 20 yil-
danberi ise KiT’ler gilincel bir sorundur.
KiT'ler konusunda ne yapilacaktir? Belli
yapilacak olan sey. KiT'ler isletmeler Ba-
kanhgmin kaldiriimasi ile tekrar ilgili ba-
kanliklara dagditilacaktir. ilgili Bakanlik-
lar da, bitce sinirlarinin kendilerine ge-
tirdigi kisttlomalar ve yetki daralimini gi-
derir birer alet olarak buniari kullanma-
ya devam edeceklerdir. Kisa vadede siib-
vansiyonlarin verilmesi, yeni rantlarin da-
ditilmasi icin birer alet olarak kullanila-
caktir. Edger boyle kullanilirlarsa kamu
ekonomi kesiminde bir fon yaratma ye-
rine kamu finansman aciginin  artmas
olayi ile gene kars: karsiya kalacagiz de-
mektir.

Harcama ve .denge

Enflasyonla miicadele edecegiz. En-
flasyonla nasit micadele edilir? Enflas-
yonla micadele etmek icin yapilmasi ge-
rekli is bir yerde basit. Once her tirli
harcamayi, 6zel ve kamu harcamalarini
kisacaksiniz, arz ve talep dengesin! bir
yerde saglamaya c¢alisacaksiniz. Acaba
hangi harcamalari kisma konusunda bir
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hazirhgimiz var? Ben hi¢ géremedim. Ka-
muda da bir hazirhk yok. Kamuoyu da
bu ydnde olusturulmuyor. Ne basin ta-
rafindan ne Universitelerimiz- tarafindan
ne de sorumlu olmasi gereken diger ku-
ruluglor tarafindan... Kamuoyu slrekli
olarak devletten karsihksiz birgeyler bek-
liyor. Deviet versin. Devlet almadan bir-
sey verme glcline sahip degdil. Ancak
kamudan aldigint bir- baska sekilde ka-
muya iade edebilir. Kamudan aldigindan
daha iazlasini kamuya iade edemez. Siz
daha hdéld talebi kamgilamaya devam
ederseniz ve fedakdrlik yapmadan, yo-
ruimadan kalkinma sadlamaya kalkarsa-
niz mucize pesinde kosuyorsunuz de-
mektir. Bu mucize olmuyor.- Ekonomik ve
sosyal olaylarda mucize denilen sey yok.

Bunu kimse kesfedomedigi gibi biz de
kesfedemiyecegiz. O halde ne yapmak
istiyoruz? Ve yapmak istedigimiz seyin
bedelini 6demede hozir miyiz? Bunu da
cck acik bir sekilde kamuoyuna yansit-
mck lazim. Diger ve ayni derscede belki
cok daoha o6nemli bir olay da Tirkiye'de,
Turk toplumunu ve Tlrk ekonomisini yo-
netilebilir olmaktan ¢ikarmisiz. Kamu yo-
natimi, ne Tirk toplumunu ne de Tirk
ekonomisini yonetebilir kapasitede goéru-
liyor buglnki haliyle. Ne sosyal olay-
lara, ne de ekonomik olaylara hakim bu-
lunuyor kamu yonetimi. Biraz evvel do-
viz meselesinden bahsettim. Ayni seyi
daha biyulk olciler icinde kamu gelir ve
giderlerinde gorebiliyoruz. Gelir sahiple-
rinden kamu masraflarina katilanlar ade-
ta bir azinlik halindedir Tirkiye'de. Bi-
yuk kitleler kamu giderlerine katiima-
makta veya sembolik olarak katilmakta-
dir. Ama kamu giderlerinden pay almak-
ta herkes bir yans halindedir. Ve kamu-
nun bitin imkdnlarinin ddeta karsiliksiz
bir bagis seklinde kullanacadl vaadleri
stirekli yapiimaktadir ve kamu buna éde-
ta hak kazaniimigcasina ahsgtiridmigtir,
Halk, is adami ne istiyor, ne bekliyor?

Deviel cimentoyu, gekeri, petroli, demir

celigi ve benzerlerini bedava veya ¢ok
uycuza versin. Buna karsilik  deviet,
tarim tirtnlerini dinya fiyatlarnin daha
tistiinde alsin, «sinal mamalieri piyasaya
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istedigimiz fiyatla satalim»; denge boyle
kurulsun isteniyor. Bodyle bir denge de
kurulamiyor. Boyle bir denge kurulama-
digr zaman da acaba bu isin yanhishg:
nerededir diye doniip bakiyoruz. Yanhs-
lik gayet acik... istedigimiz seyle onun
karsiligr olarak vermeyi kabul ettigimiz
sey arasinda dengeyi evveld biz kendi-
miz kurmaliyiz. Bu dengeyi kurmak ig¢in
de kamu yonetimi herhangi bir caba
icinde gorulmuyor.

ihrccat ve kontrol

Kamu yoOnetiminde asag: yukar
1€74’lerden beri, dis satimi Gzendirme
sozleri en sik olarak soyleniyor. Aca-
ba ne yaptik bu konuda? ihracat re-
jimini  biraz daha burokratik formali-
telere soktuk. Devalilasyon vyaptik, ar-
kasindan vergi iadelerini kaldirdik. «ihra-
cat acaba daha karli mi oluyor?» diye
butuin kamu ydnetimi neredeyse ihraca-
tin fazla kdarli olmamas: icin 6zen gos-
teriyor. ithaldtin karli olmamasimi zaten
kontrol etme guciline sahip degil. Bir ta-
raftan ihracatr arttirahim diyoruz; o6te yan-
dan tegvik tedbiri verebilmek icin, imdl
edilecek mallarin en az % 50’sinin ihra¢
edilmesi sartini koyuyoruz. Dunyanin ne-
resinde yeni kurulan bir sanayi, Urettidi
malin % 50’sini ihrac edecedini hemen
taahhat edebilir? Hele ic talep baskisi
bu kadar ylksek olan bir ekonomide,
Uretimin % 50'sini ihra¢ etme taahhidii-
nit ne kadar ciddiye alabilirsiniz? lhra-
catin tesvik edilmesinin baglhca sgartin-
dan birisi de, «vergi indirimleri yapariz
ama yatinmi geri kalmis boélgelere goti-
rirseniz» geklinde olursa. Tamam, geri
kalmig bolgeye gotirliyorsunuz ihracata
doénuk yatirimimizi; ama ne alt yapi var

€ Birisine bir balik versen, do-
yar bir defa. Balik tutmay
ogret, doysun 6mir boyunca.

Kuan-t2u
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ne kamu hizmetlerinin oraya gotdrulmesi
icin bir hazirlik var. Bu kamu hazirlikiarn
yapiimadan gerice yorelere sadece su
veya bu kisinin veya tesebblsun gayreti
ile sanayi gitmezki. Nitekim bu hazirlik-
larin yapilmis oldugu yerlere yatirnmlarin
cok kolayhkla gitmis oldugunu goériyo-
ruz. Bunun gibi diger butun politikalar-
da etkili tutarli bir kamu yonetimi gere-
kir herseyden once ve kamunun kontrol
etmek istedigi konulara ozellikle hakim
olmasi zorunludur. Bugun kontrol edilen
seylerden biri de fiyatlardir. Kamu hangi
malin fiyatint kontrol ediyorsa, o mahn
ticaretiyle Tirkiye'de en biylik rantlar ve
en biylk karlar saglanmaktadir. Demir
celik bunlardan birisidir. Cimento bir di-
deri... Seker nisbi fiyat olarak ele alin-
digi zaman komiktir. Seker bir kilo pi-
rasa fiyatindan daha ucuza satilmakta-
dir. Devletin sattigr ara mallarinin  fiya-
tiyla, bunlardan dretilen nihai mamdalie-
rin fiyatlarina bakin, arada bazen dért -
bes misli hatta daha fazla fark var.

Bu kadar anormal fiyatlar dinyanin
hicbir yerinde yoktur ve olamaz. O hal-
de biz neyi kontro! ediyoruz? Hangi
amagla kontrol ediyoruz? Ve bu kontrol-
lerden hangi sonuclari alabiliyoruz? Bun-
lora bir aciklik getirmek gerekir. ikinci
olarak da gercekten kontrol edebilecedi-
miz seyleri kontrol edip, kontrol edemi-
yeceklerimizi de, daha az faydali olmak-
la daha az etkili clmakla beraber hic de-
gilse piyasa kuvvetlerinin kontroliine bi-
rakmakta yarar vardir. Mademki kontrol
edemiyoruz, o halde daha az etkili olan
diger bir kontrol mekanizmasina biraka-
lim. Ben sahsen kamu ydnetimi eger
kontrol edebiliyorsa, kamu y&netiminin
kontroliinti piyasa kuvvetlerinin kontroli-
ne tercih ederim. Ama edemiyorsa, kon-
trol edemedigi bir konuda kontrol edi-
yormugcasina davranmak sadece o kon-
trolin disina c¢ikanlara bir kacakeiltk
primi vermekten ve lizumsuz rantlar sag-
lamaktan o6teye hicbir sey getirmemekte-
dir. Ozgtlemek gerekirse, rasyonel bir po-
litika belirliyebilmek igin, son iktidarlarin
basarisizliklarinin nereden ve hangi nok-
talardan kaynaklandigint ¢ok iyi bilme-
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miz ve bunu aciklikla ortaya koymamiz
[Gzimdir. Ancak uzun ve kisa vadeli po-
litikalar birbirlerinin  tamamlayicisi oldu-
du takdirde ve secimi kaybetme korku-
sundan kurtulabildigi dlciide iktidarlar ba-
sarili olacaklardir. izlenen politikalarda
secimi kaybetme korkusu birinci dere-
cede hakim oldugu takdirde, se¢imi kay-
betmek adeta kacinilmaz bir sonugtur. Bu
durum da secimlerde Turk toplumuna
hicbir sey getirmiyecektir. Sadece basa-
risiz iktidarlari Ustlists denemekten ote-
ye.

URAS — Tirkiye'de hidrolik enerji- -
den yararlanmak konusunda 1960‘lardaki
iyiniyetin sonradan dedisik nedenlerle or-
tadan kalktigini Sayin Torun vurguladilar.
Bu husus, ozellikle Halk Partisi‘nin son
iktidar doneminde de cok acgik bir sekil-
de devlet ystkilileri tarafindan vurgulan-

Dr. T. Giingor Uras

mistir. Hem hikiimet baskani hem de
enerji konusunda sorumlu bakan tlorofl
dan vurgulanmis ve enerjinin 8 Y
komure dayandiriimast geregi
durulmustur. Ne var Ki TUrlgi.ye
rumluluk mevkiinde olonlq,rnzv,,.
dogru yonde de olsu' 1
1960 baslarinda belirtt
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olsa, uygulamatari tamamen ters ydénde
gelisiyor. Ornegin, bu iki senelik doénem
icinde Halk Partisi iktidarinin enerjiden
sorumlu boélumleri, Keban’in kullaniima-
yan tirbinlerinin bir an énce devreye gir-
mesi icin buylk bir yatirrm yuklemesi
yapabilecek durumda iken bunu yapma-
dilar. ikingisi, hidrolik enerjiden faydalan-
ma yolunda ve hatta baslamis yatirimla-
rnn devami yolunda tesvik edici degil tam
tersine caydinict oldular. Size iki ornek
verecedim. Cok onemli hidrolik projede
bir Turk yatinmect sirketinin 460 milyon
lira alacagr varken ve €5 milyon lira
zarart da bunun- iizerine ekleyerek 465
milyon liraltk hakkindan vaz gec¢ip o
projeden ayriimasi, bu donemde olmus-
tur. Bu projede gecikme, hikimet ve bu
ingaatcr firma arasmdaki uyusmazhktan
dogmustur. ikincisi, tamamlanmak lzere
ve hemen devreye girmesi sdz konusu
olan bir baraji yuritmekte olan ve bir
baska ¢ok énemli bir baraj yatirimin da
yapmakta olan bir miteahhit firmaya,
bu dénemde deviletten 680 milyon liralik
alacagr odenmemistir; bu miuteahhit isi
tasfiye etme hakkina sahip oldugu halde
basladigr isi bitirme ugruna, namus ug-
runa insaatin bir tanesini tamamiamisg,
oblrini de yuritmektedir, ama bunun
yikinu cok acr bir sekilde duymaktadir.

Yozlasan gelir dagilimi

AKGUC — Tesekkiirler Sayin Uras.
Sayin Alkin, Sayin Torun'un hakikaten
¢ok doyurucu aciklamalarini dinledik. Bu-
glinkii karsilastigimiz sorunlar hi¢ slp-
hesiz ki gecmisin hatalarinin bir dl¢lde
de halen devam eden hatall politikalarin
sonucudur. Kalkinmanin el kitaplarina
kadar giren tanimi var. Kalkinma sirekli
olsun, kendi kendini beslesin ve ayni za-
manda gelir dagilimini da dizenletici ol-
sun seklinde... Saniyorum ki biz simdiye
degin kalkinmanin tanimina giren temel
unsurlari thmal ettik. Nitekim belll yil-
larda yiiksek sayilabilecek buylime hiz-
larina ulastikca hizla kalkiniyoruz zan-
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nettik. Aslinda kalkinma bu degil tabii...

Yine teori bir yerde c¢ok hakl olarak
sunu ortaya koyar: Kisa ddénemde ti-
ketim sanayiine fazla adirltk verirseniz
belki hizli bliyimeye ulasabilirsiniz ama
bir slre sonra ekonomide o&yle darbo-
gazlar ortaya crkar ki netice itibariyle
biyume hizi uzun vadede diser. Bence,
son vyillarda secim ekonomisi politikasi
izlenmeseydi dahi Turkiye'nin  blyime
hizt dusecekti. Bu kacinilmaz bir sonuctu.

1950'den beri Turkiye'nin izlemis ol-
dugu ekonomik politikanin zorunlu bir
sonucu idi bu. Gergi I'inci Plan dénemin-
de Tlrkiye, bu politikayr biraz degistir-
meye calisti ama tumiyle degistiremedi.
Simdi sizin, Sayin Torun’un aciklamala-
rina iliskin goruslerinizi rica edebilir mi-
yim Saytn Alkin?

ALKIN — Sayin Akgic, belli sorun-
lar kisaca da olsa tartismaya Sayin To-
run cesaret verdi, sizin katkimiz da ce-
sareti artirdi. Ben oOzellikle su kisa do-
neme iliskin bazi endiselerimi soyleyeyim.
Bu kaygilari dile getirmek belki cok er-
ken ama belli gostergeler var. Ozellikle
gelir dagilimi agisindan. Biiyime hizin-
daki yavaslama ile enflasyonun hizlan-
masinin birbiriyle iliskili taraflari da var.

Hizli enflasyon gelir dagiliminin son
yllarda blyuk boyutlarda bozulmasina,
yozlagsmasina yol acti. Simdi dyle bir du-
rumda gelir dadilimini dizeltmek gerek-
lidir. Ama korkum su ki, belli bir se¢cim
ekonomisi icerisinde gelir dagilimini di-
zeltmek i¢in buylmeyi tekrar hizlandir-
mak konusu bir yana, belli glcliukler var.
Kisa doénemde gelir dagiimini  dizelt-
mek icin yapilacak dogrudan midahale-
lerin -daha da blylk c¢ikmazlar yarata-
cagindan ben endise duymaktayim. Or-
nedin bazi girisimler var. Maas katsayi-
sindaki artis, en az ucretin vergi kapsa-
mt disinda birakilmasi gibi. Eger bun-
lurn kisa donemde bir gelir dagilimi poli-
tikast olarak goériyorsak bence bu girl-
simler, gelir dadihmini bisbdtin bozan
bir politika olarak ortaya c¢ikabilir. Ciin-
kit gellr dagiimini dizeltmek icin ya ye-
ni kaynak yaratacaksimiz yahutta vergi-
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leme yapisini degistirerek bir gruptan
o6burdne kaynak kaydiracaksimiz. Eger
vergiteme yapisini kisa donemde dedis-
tiremiyorsaniz ki bunun olasiligi hemen
hemen yok; egcr yeni kaynak yaratami-
yorsaniz, ki bunun da kisa dénemde ola-
sihgr yok; nerden alip nereye kaynak
aktaracaksiniz ki gelir dagilimi duizelsin.
Yoksa tam tersine, kisa donemde ger-
¢ek bir kaynak yaratmadan va vergile-
me yapisint degdistirmeden, gercek bir
kaynak kaydirmas: yapmadan, gelir da-
gilimini dizeltmeye kalkisirsaniz; enflas-
yonu busbutin hizlandirip gelir dagilimi-
nin bir adim daha bozulmasina neden
olursunuz.

Simdi, kisa dénem igin kdyle endi-
selerimiz  var. Yani se¢im ekonomisi,

Prof. Dr. Erdogan Alkin

ozellikie erken secim olasili§l yeni hii-
kimeti boyle birtakim girisimlere soka-
bilir. Fizik mal dengelerinin saglanmasin-
da, ilk aylarda belli beceri ile basarilar
gésterilebilir, gdsterilecektir de buna ina-
niyorum. Ancak hiikiimetin  de tahmin
etmedi§i kadar kisa bir siireds tekrar
fizik mal dengesizliklerine ddniilebilir.
Bdyle bir sonucla karsilasmamak Icin,
para, mallye, faiz hatta kambiyo politika-

sinda cok kisa dénemde de rasyonel bir-
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takim ilkeler uygulanabilir. Negatif faizi
biraz hafifletmek, kambiyo politikasinda,
kambiyo kontrolinde biraz daha gergek-
¢i davranmak, para politikasinda etkili
birtakim denetimlere girmek, maliye poli-
tikasina blyiik yapisal degisiklikler getir-
meden bazi kaynaklar yaratmak kisa do-
nemde de miumkindir. Ama bunlar tabii
guctir. Kolay degildir. Eger bunlarin giec-
likleri gozde cok buyatilip deha kolay
yollara gidilecekse, hi¢ ummadigimiz bi-
cimde, kisa donemde dertlere gare bu-
lup belli ferahliklar yaratalim derken o
kisa dénemin icerisinde bile yapay bir-
takim sorunlar yaratabiliriz. Benim endi-
sem budur. Cinki halkin belli bekleyis-
leri, 6ziemleri var. Cok kisa donemde de
bazi rasyonel politikalart halka anlatmak
cok kolay olmayabilir. Yahut politik ikti-
dar bunu yeglemeyebilir. Kisa donemli
perspektif icerisinde benim endisem bu-
dur, bu endisemi sdylemem i¢in bana
cesaret verdiniz. Gercekien benim belli
bir karamsarligim var. Bu karamsarligi-
min gostergeleri de mevcut...

Gerek sorunlarin envanterine, gerek
varhiklarin envanterine, gerek yeni hi-
kiimetin yapisina baktigimizda kisa do-
nemde belli glincel sorunlarin ¢ozliebi-
lecedini anliyoruz. Bunu teslim etmek ge-
rekir. Ama tekrar ediyorum, benim endi-
sem, Turkiye o kadar hizla dedigiyor,
Tiurkiye'de oyle dinamik kosultar yurir-
likte ki bu cok kisa donemlerdse dahl
sorun cézUyoru‘m derken sorun yarata-
biliriz. Ornedin, bu kadar kisa siirede
vergileme yapisinda bir degisiklik olma- ‘
dan, gercek bir kaynak kaydirmadan, ge-
lir dagilimini dizeltmek son deresce giic-
tir. 1981 yilina kadar surecegi dahl tar-
tistlabilir. Cok kisa dénemli bir hikime- _
tin, baz! reel dengeleri diizeltmekten ote-
ye gelir dagilimini dogrudan dizeltmek
gibi birtakim politikalari  uygulamamasi
IGzim; duzelteyim derken daha da bo-
zacaktir, korkum bu... -

AKGUG — Sayin Alkin bir se}_s
billr miyim? Acaba vergi ycp‘s
zeltmeden de bugin devlet,

dugu siibvansiyonlari ba
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kaydirabilir mi? ikincisi, devlet rant ya-
ratmaktan vaz gecebilir mi? Bu da gelir
dagiimini dizeltir. Vergi sistemimizi is-
tedigimiz olclide diizeltemesek bile eli-
mizdeki araglarla gelir dagilimini duzel-
tebiliriz, saniyorum... Kanimca devlet is
dlemini ve fiyat politikas: yolu ile de
bazi tarim dranlerini subvansiyone edi-
yor. Bir de devlet rant yaratiyor bazi
mudahaleleriyte. Sayin Torun da bunu
vurguladilar. Acaba rantlar ortadan kai-
dirsak, siibvansiyone etmis oldugumuz
kesimleri degistirsek gelir dagiliminda
nisbi bir duzeltme yapamaz miyiz?

ALKIN — Benim soylemek istedigi-
mi cok daha acik bir sekilde ortaya
koydunuz. Benim az once su kisa do-
nem icerisinde bile belli iktisat politika-
larinda daha gercekei davranilarak gelir
dagilimi duzeltilebilir derken kastettigim,
hemen hemen sizin soyledidinizdir. Daha
gercekci bir para, maliye, faiz, kambiyo
politikas: ile belli ilkeler saptanarak cok
radikal degisiklikler yapmadan da bu ka-
sa donemde bile gelir dagtliminda, dog-
rudan mudahale ile dedil bu tiur dolayl:
midahalelerle, bazi dtzelmeler saglana-
bilir. Ama bunlarla hic ugrasmadan ve
belli yonde belli ilkeler saptamadan dog-
rudan dogruya gelir dadilimina mida-
hale etmeye kolkarsak, yani kaynak vya-
ratmaz ve gercek kaynak kaydiriimasi-
na' basvurmazsak; bunun sonucu yine
gelir dagimmnin bir adim daha, bir ka-
deme daha bozulmasidir.

Degisik sorunlar ve
C6zUm vyoliari

. AKGUC — Cok tesekkiirler. Saymn
Uras _sizin gelecek hakkindaki bekleyig-
leriniz nelerdir? Simdiye kadarki tartig-
malarimizda ortaya ¢ikan, gelecedin cok
parlak olmadigi... lyimser bakamiyoruz
gelecege. izlenen secim ekonomisi, bi-
rokrasinin kapasitesi, politikacilarin so-
runigra bakis actlari ‘bizi bir dlciide ka-
ramsarliga itlyor. Acaba sizin yakin bir

gelecek - icin bekleyisgleriniz nelerdir, bu
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konudaki goéruslerinizi rica edebilir mi-
yim?

URAS — Sayin Akgug, sizin sor-
dugunuz sekilde en kisa zamanda ya-
pilabilecekleri, bugin programini Meclise
veren hukumetin degil de herhangi bir
hikumetin sorunu olarak ele aliyorum
ben. Turkiye'nin sorunlarinin dort grup-
ta toplanabilecedi kanisindayrm. Bir ta-
nesi eskidenberi slregelen altyapl so-
runlar, éblru altyaptst gecmis iktidar do-
neminde bozulan sorunlar, ucincusl gec-
mis donemde altyapisi duzeltiten sorun-
lar ve nihayet yonetim beceriksizligine
dayali sorunlar olarak dorde ayirnyorum.
Ta gecmis dénemlerden gelen altyapi so-
runlari, enerji sorunu, issizlik sorunu, sa-
nayiin carpikligi, kentlesme, gelir dagi-
liminin bozuklugu, konut sorunu; bunla-
rin ¢cok kisa donemde cozimi imkansiz.
Bunlarl bir kenara itelim. Ancak butin
politikalarin bu dogrultuda olmas:i da li-
zumiu. Bir de gecmis kisa ddnemde bo-
zulan altyapr sorunlari var. Ben bunla-
rin da onemli olduguna inamiyorum. En
basinda devlet otoritesinin yipratiimasi,
burokrasinin zayiflatiimasi, devlet itiba-
rimin blrokrasi olarak zayiftatilmasi, Ure-
tim dengesinin bozulmas: -her anlamda
tarimda tarim ici dengenin bozulmasi,
sanayide sanayi ici dengenin bozulmasi-
fiyat dengesinin bozulmasi, KiT'lerin yo-
netiminin elden c¢ikmasi, is barisinin gi-
derek bozulmasi, nihayet elektrik ve ko-
miirde mevcut kapasitelerin kullanimin-
da yapilan hatalar.

Bunlarin akilci bir politika ile orta
donemde dtizeltilebilecedine, ulkenin ya-
rarina yonlendirilebilecedine inantyorum.
Bir de geg¢mis yakin donemde altyapist
kurulmus olan bazi sorunlar var ki bun-
lar 6nemli potansiyeldir. Bunlari da or-
taya koymak |dzim. Bir kere Turkiye'nin
disg bor¢c tahkimi az cok yapilmistir. Tir-
kiye'nin para dederi biylk sicrama ile
belli bir yere getiriimistir. Borg¢larin toh-
kimi, paranin tekrar devaliasyonu hi¢
olmazsa kisa ddonemde -igsbasina gelecek
hiilkimetleri zorlamayacaktir. Eskiden cok
biylttiglimiz birtakim soruniarin  kigciik
sorunlar oldugu da ortaya ¢ikmistir. Or-
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negin garanti .edilmemis ticari bor¢larin
2.3 milyar dolar dolayinda oldugu, bunun
bizim _ithalatimizi engelledigi soyleniyor-
du. Bunlarin bdyle olmadig§r ortaya cikti
Bunlar halloldu. Yabanci ticari bankalar-
lo iliskiler az ¢ok kuruldu. Yani kisa
donemde dodru politikalar uygulayabile-
cek bir hikdimetin bu altyapidan yarar-
lanmasi bu altyaplyr sagmasi imkam var.

Nihayet gecmis kisa dénemde yone-
tim beceriksizligine dayali olarak ortaya
cikan bazi sorunlar var ki bunlarin da ki-
sa donemde dizeltiimesi dnem!i ve mum-
kiin... Ornedin yagd darhgi, tipgaz darhig
v.s. gibi. Simdi, acaba igbasina gelmis
hukiimet kisa doénemde nereden basla-
malidir? Bence, biraz 6nce saydigim dort
tur sorun icinde, gectigimiz kisa dénem-
de altyapisi bozulmus olanliarin oncelikle
ele- alinmasi ve onarilmasi 6nem tasi-
maktadir. Cunku eger bunlar kisa do-
nemde onanlamazsa, muzmin sorunlar
haline gslir ve bizim uzun ytilardir stre-
gelen o ayip listemize bunlar da eklenir.
Devlet itibarinin yenilenmesi, burokrasi-
deki bozulmamin onlenmesi, Uretim den-
gesinin tekrar kurulmast, fiyat dengesi-
nin kurulmasi, is barisinin  saglanmast,
elektrik ve komir kaynaklarinin iyi kul-
laniimasi, yoénetime dayali olarak ortaya
¢ikan sorunlarin ¢ézuml dogrultusunda
bir. seyler yapimalidir. ilk hedef, bu bo-
zuimaya ylz tutan altyapr meselelerine
acil midahaledir. !

Benden onceki sayin konugmactlarin
da_belirttigi gibi, yonetim becerisine da-
yanan scrunlarin ¢oziimi o kadar énemli
d_egjll, bdnlqr ¢ozlllebilir. Bltiin bunlar
yapilirken de, biraz dnce dedindigim gi-
bi'dl;_imkanlardo ortaya konulan altya-
pnin sagilmasi da olduk¢a yardimer olur.
Bir ‘endiseye bsn katiimiyorum. Tlrkiye’-
de secim ekonomisi acaba tekrar de-
vam edler mi? Ben burada daha iyim-
serini< Clinkli : bundan ' 'dnceki 'hitkimet
hakikaten iki yil boyunca bir segim
ekonomisi- Gygulamaya' ‘calisti - ve bu
secim ekonomisinin kisa zamanda-o hi-

kimete yarar getirmedigini parti:isorum-

lulari>gérditer.  Simdi Tirkiye'de olaylar-
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dan -doha fazla ders alinabilir, Gergi
Sayin Torun; «Bundan énceki iktidar ni-
¢in gitmistir, bu iktidar niye geldi, bun-
larin  objektif, bilimsel analizinl yaptik
mt?» dedi ama bundan sonra blyik bir
iyimserlikle Gmit ediyorum ki politikaci-
larimiz, kendilerinden &nceki iktidarlarin
yaptiklari hatalardan biraz ders almaya
bashyacaklardir. Tirkiye'de ozellikle bu
kadar duyarlr oy potansiyelinin ortaya
cikmasr benim bu imidimi kuvvetlendi-
riyor. $oyle ki bu duyarli oy potansiyeli
bundan boéyle enflasyonist bir politikanin
bu kadar kolaylikla onumizdeki donem-
de sirdiridlmesine imkan vermeyecek gi-
gi geliyor.

Egitim eksikligi ve
Yanits uygulama

AKGUC — Cok tesekkiirler Sayin
Uras. Tartismalarimiz sirasinda fazla vur-
gulonmayan bir noktaya dikkati cekmek
isterim. Bizim altyapi eksikliklerimiz ara-
sinda editim eksikli§i cok ©nemil bir
noktadir. Aslinda bizim kullanabilecegi-
miz en onemli ekonomik gi¢c olan insan
giiclimiize yeterll beceri ve yetenek ka-
zandirmamigiz.  Turkiye'nin  karsilagmis
oldugu skonomlk, sosyal hatta politik so-
runlarin  bircogunun temelinde bu olgu
yatar. Tirkiye'de son 10-15 yilda egitim-
de de gittikce bir disiis goriilmektedir.
Bu durum Turkiye'nin sorunlarini onii-
milzdeki dénemlerde daha da bilylitecek-
tir. Gerek kamu kesiminde gerek Ozel
kesimde sorunlari blyiitecektir. Altyapi
sorunlart dedigimiz zaman egitim * soru
nunun, halka belll bir yetenek ve beceri-
kazandirma sorununu ihmal etmememiz
lazimdir. Bu c¢cok onemli konudur benim
kanaatime gore. ikincisi gegen hikiimet
belki bir secim ekonomisi iziemistir ama
yanlis izlemistir. Kendisine oy vermeye-
cek olan kesimlere biyik yararlar sag-
lamig buna karsilik kendisine oy veren'
kesImleri desteklememistir. Ornegin, ken-
disine’ oy vermesi olasiligi zayif ‘'olan kir-

sal* kesimi desteklemls, ayrica ‘kendisine

. =
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oy vermeyecek kesimierde buyik rantlar
yaratmistir. Buna karsilik bu olanaklarr
kendisini destekleyecck olan gruplardan
asirgemistir. Nitekim hatalr bir secim stra-
tejisinin sonucu da 14 Ekimde garilmiis-
{ir. Onemli olan Lenim godzlemime gore
yag ve tupgaz kuyruklari veya yokluklar
degildir. Aslhinda Rc'k Partisi iktidarinin
kendisine oy vermis olan kesime bir sey
vermemesidir.

Bir asgari gecim indirimi artirilsay-
di, az da olsa ucretlilere bir vergi im-
k&ni saglansa idi, bir de yokluklarda
adalet saglanabilseydi yani karaborsa
olmasaydi; zannedivorum ki secim neti-
cesi boyle olmazdi. Bence hata kirsal
kesimden kalkinma baslar diye buylk
olanakiarin oraya verilmesi, is dleminde
vergisiz buyuk rantlar yaratiimasi, enf-
lasyonun hizlandiriimasidir. Pekald Halk
Partisi'ni destekleyecek kesimlere gercek
kaynak aktanlmas) yapilabilir, gelir da-
gilimi iyilestirilebilirdi. Secim ekonomisi
ama parti acisindan yanhis bir secim eko-
nomisi izlenmigtir. Bence Adalet Partisi
bu konuda kendi agisindan ¢ok daha
tutarli bir secim ekonomisi politikasi iz-
leyecektir. Sayin Ulken, sizin bu konu-
daki géruslerinizi rica edebilir miyim?

ULKEN — Efendim hak veriyorum.
Gercekten secim ekonomisi icinde de-
vamh yasamak bu dlkenin kaderi ve
maalesef bulyik bir sanssizligi. Ama bu

secim ekonomisinde tercihler yanlis ola-

bilir. Son séylediginizden s6ziime bas-
layayim. Ornedin segime cok az kala
kirsal kesime blylk bir kaynak trans-
ferinin yapilmas: bir bakima belki geriye
tepen bir silah olmustur. Clinkd onun
mucidi kars: partidir. Cok iyi becermistir.
Ve kirsal kesimdeki secmenler belki psi-
kolojik acidan sotyle de disunmis ola-
bilirler. «Halk Partisi bu kadar veriyorsa
esas bunun schipleri. ne kadar verir?»
seklinde bir davranig icine girmiglerdir.
Gecen iktidarin kendisini destekleyen
kentlerin sorunlarini ihmal etmesi, tabii
bir 6lciide kentliler tarafindan affedilme-
migtir. Halk bunu oylari ile belirtmigtir.
Bunun diginda isaret ettiginiz egditim so-
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runu aslinda uzerinde durmadidimiz fakat
son derece agirhklt bir sorun. Turk eko-
nomisinin cesitli cikmazlar: icinde egitim
sorununun da var oldudunu unutmamak
gerek. Egitim sorunu gercekten yapisal
bir sorundur ve buglink(t egitim sistemini
eder Turkiye degisliremiyorsa ve bu yapl
ile devam edecekse aslinda okumusglarin
issizligi gibi ¢cézumu son derece gu¢ bir
sorunun icine dusmustur. Gerek sanayi
yapinuzin islerligi  bakimindan, gerekse
gereksinme duyulan kalifiye emek ba-
kimindan, eder Turkiye, agirhgimi orta-
ogretime ve teknik Ogretime verecek ge-
kilde egitimde yapisal degisimlere git-
mezse, bunun yaratacad: sorunlan ve
sonuclarini act aci cekecegiz. UNESCO'-
nun koydugu olclilere gore, ilkokulda
okuyanlarin % 20’si orta 6grenimde, onun
% 2'si de yuksek oOgrenimde yer alir.
Boyle bir piramidi vardir. Benim bir aras-
tirmama gore, bu piramidi Turkiye'ye uy-
guladigimizda, Tirkiye'de yliksek ogre-
timde okuyanlarin sayisinin hi¢ de az
olmadig:ni, bu orani astigini goriyoruz.
Ayrica orta oOgdgretimdeki % 20 oram da
asagr yukar: tutuyor, ancak orda da yo-
pisal bir bozukluk wvar. Clnku bunun
% 80t yani % 20'nin % 80’i klasik liseler-
de okuyor. Geri kalan mesleki ve teknik
okullarda. Ancak mesieki ve teknik okul-
lar, orta o&grenimdeki odgrencilerin ufak
bir bolimuni kapsamaktadir. Egitimle
kalkinma arasindaki iliskileri inceledigi-
mizde, ¢ok tipik ornek olarak burada be-
lirtmekte yarar var: Japonya'min durumu.
Japonya’da bu orta ©Ogrenimdeki oran
meslek ve teknik okullar lehine % 65'e
kadar ¢ikmaktadir. Turkiye ile Japonya'™
y1 karsilastirirsak, Tirkiye'nin ne kadar
bozuk bir egitim yapisi icinde bu isi sir-
dirddguni ve dolayisiyla bu isin son de-
rece dnemli bir yapisal sorun oldugunu
belirtmekte yarar var.

Kisa donemli onlemler

Bunun diginda bir de, bazen unut-
tugumuz  yahut gecistirdigimiz  veya
Iaf arasinda sdyledigimiz ve bitiin sorun-
larin ortaya c¢ikmasinda az cok katkisi
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olan blrokrasi sorunumuz var. Bunu da
mutlaka eklemeliyiz. Ve her furfa sorun-
da bunun da olumsuz katkisi oldugunu
unutmamaliyiz.  Simdi  acaba bu eldeki
olanoklarla ve bu durumda alinacak Ki-
sa donemli énlemier neler oimalhdir?

Devletin midchale ettigi alanlar, fi-
yatini bizzat saptadigr kendi urinleri ve
fiyatini dolayh olarak saptadigl bazi en-
distri Grinleri var. Bunlardan KiT mamul-
lerinin fiyatlarinda belli bir gevsemeys,
hatta belirli bir sure icin kontrolleri ta-
mamen kaldirmaya yénelmesi gerekecek-
tir. Cinki uzun zamandir uzerinde Is-
rarla durdugumuz ve Tirkiye'de rant eko-
nomisi dedigimiz durum, biylk ol¢clide
bu fiyat mudahalelerinden kaynakianmak-
tadir. Bilindigi gibi, olmayan bir seyin
ne planlamas: olur, ne de fiyat midaha-
lesi olur. Ve dolayisiyla olmayan seylere
midahale yapmak, onun Uzerinde fiyat
lespitine gitmek dogrudan dodgruya bu-
nun basarisizigini dnceden kabul etmek,
daha dogrusu daha teknik deyisle rant-
larin  olusmasina meydan vermektir. O
halde deviletin gerek kendi urdnlerinde
gerek dolaylt olargk fiyat saptadigr alan-
tarda bir fiyat gevsemesine hatta deyim
yerinde ise belirli bir zaman icin tama-
men bu mudahalelerin birgkilmasinda sa-
niyorumki yarar olacaktir.

Gelir  paylasimi  Tdrkiye'nin  cok
onemii bir sorunudur., Ancak kesinlikle
bunun ayni zamanda sanayi yapisi ile
de ilgili oldugunu belirtmek gerekir. Sa-
nayi yapisinda yapilacak diazenlemeler,
mutlaka gelir paylasimindaki yapilacak
dizeltmelerden sonra ortaya cikacakiir.
Cinki sanayi yapisi, belli bir gelir pay-
lagiminin bir yansimasidir. Orta gelirli-
ler yahut diisiik gelirlilerin ¢ok oldugu
bir gelir paylasimi piramidi mutlaka ona
uygun bir sanayi yapisini ortaya cikartir.
Dolayisiyla buradaki hareket noktasini iyi
saptamak gerekir. Enflasyonun temposu-
nu azaltmadan, vergilemede dlzenleme-
lere gitmeden gelir paylasiminda da
olumlu bir degisim yop'mok sbz konusu
olomaz. Ancak bu bir ©zlemden ibaret
kalobilir. Ben Turkiye'nin soruniari ko-
nusunda son olarak sunu sdylemeye ca-
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lisayim, Uzun dénor, kisa donerm iyt
ruz ama, hic bir zaman uzin dénere
gecemiyoruz. Tirkiye'nin degismez hoa-
tahg. Ben bunu istanbul’un metrosunsg
benzetiyorum. Ogrencilik yillarimdan herd
istanbul'un metrosy Gzerinds konuzulur,
cok uzun zaman ahr dedikleri istanbul
metrosuna 30 sene 6nce haslanabiizeydi
belki simdi o sorun biyik slcids c#-
zulmis olurdu. O halde Turkiye'de kiza
dénem, uzun donem ayinmina bir 4ds
uclincisintin eklenmesi lazim. Gergekten
bir de ginluk ddnemler var. Onun igin
Turkiye, goliba kisa donemden de ote,
daha c¢ok gunluk pelitikalara agiritk ve-
ren bir davranis icindedir. O baximgan
kisa donemde barsettiginiz 6nlem!er as-
linda uzun ddnemli onlemlerin de ilk ba-
samakiari, ilk ayaklart olmalidir ki, uzun
donem onlemlerine gecmek ve vyap:sal
sorunlarimiz: halistmek olanagini bulmak
mumkun olabilsin.

AKGUC — Cok tesekkiirler Sayin
Ulken. Sayin Torun sizin de dedinmis
oldugunuz bir-iki nokta tUzerinde durmak

Dr. Oztin Akgiic

istiyorum. Kanimca Turkiye 'géyle-
maz icerisinde, devlet fiyatlara n
le ederse blrokraside be




olmadi§ icin veyahut politikacilar eko-
nomik gerekleri dikkate almadan fiyat-
lara midahale ettikleri igin, bu tiir mi-
dahaleler birtakim carpikliklar, sorunlar
yaratiyor. Obir yandan ekonomimizde
gelir dagiliminda bir dengesizlik var. Boy-
le bir dengesiz gelir dagiliminda, kaynak
dagilimmng  fiyat mekanizmasina birakir-
sak, demin Sayin Ulken'in de dedindidi
gibi ekonomide baska bir carpikliga yol
acmis olabiliriz. Yani fiyat mekanizma-
sina birakirsak bu gelir dagihmi denge-
lizligi icerisinde kaynaklarin sadece var-
Ikl kesimierin ihtiyaclarmr karsilamaya
yonelmesi gibi bir durumla karsgilaginiz
ki Turkiye'de kismen bu durum gézleni-
yor. Ozetlemeye calisirsam, Tirkiye'nin
icinde bulundugu kosuilarda, kaynak da-
gihmini, fiyat mekanizmasina da birak-
sak devlet mudahalesine de biraksak iyi
bir sekilde ¢cozemeyecedimiz kanisint ta-
siyorum.

Elden kacan ortam ve
Fiyat kontroll

ULKEN — Sayin Torun siz cevap
vermeden Once bir aciklamay: yanlis an-
lasiimasin diye eklemem de yarar var.
Aslinda Sayin Akglic’in bahsaettikleri ve
benim vurguladi§im belli bir fiyat mida-
halesini gevsetmek hatta belli bir sire
sonra tamamen kaldirmaya gitmek, ba-
na gore liberal bir politika degildir. Tir-
kiye o kadar kansik bir duruma girmistir
ki midahale yapilabilecek ortam elden
kagmugtir. Yani her seyin yerli yerine
oturmas! icin midahalenin nasil yapila-
cagi, hangi ydnden yapilacaginin anla-
silabilmesi icin, dénce bu midahalelerin
kaldiriimas) zorunludur diyorum ve dola-
yisiyla, fiyat midahalelerinin gevsetilme-
sini liberal bir politika olarak gérmiiyo-

rum,
TORUN — Efendim cok eski ve cok
yaygin bir sbz. «Demokrasi cok kolay

demogojiye kayabiliyor». Cok canh 6r"-
neklerini yasadik. Bu, fiyatiarin kontroli

tzerinde dzellikle kendlsini Turkiye'de ¢ok
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yakindan hissettiriyor. Tlrkiye'de kontrol!
edilmeyen, devletin kontrol etmoadigi fi-
yat yok asag: yukari. Piyasa fiyati de-
digimiz kavram ashnda bliyik bolumiy-
le karaborsa fiyati oluyor. Devlet neleri
kontrol etmiyor ki ekmekten - otomobile
kadar... Ve bunlari bir araya koydugu-
muz zaman changi amacla bu fiyatlan
kontrol ediyoruz?» sorunusunu sordudu-
muzda ben tatmin edici bir cevap ala-
miyorum.. Bitiin Kamu Iktisadi Teseb-
busleri'nin fiyatlarini kontrol ediyor, da-
yanikli tiketim mallarinin fiyatint kontrol
ediyor, luks mallarin fiyatlarint kontrol
ediyor, zaruri ihtiyaclarin fiyatlarini kont-
rol ediyor. Peki niye kontrol ediyor bun-
larn? Ondan sonra da piyasa mekaniz-
mas! isliyor bunun yaninda. Ornegin
Turkiye'de otomobil fiyatlarinin kontrolu
hangi vatandasin problemidir? Ve Tirk
Devleti'ne, Tirk ekonomisine Tirk top-
lumunun sosyal sorunlarina hangi ¢ozu-
mu getirecektir? Ve kimin yararina isle-
mektedir? Diger bazi dayanikli ve liks
tiketim mallarinin  fiyatlarimin  kontrolu
hangi amagla yapiimaktadir ve ne so-
nuclari vermektedir? Bunun yaninda 440
sayili Kanunu cikarmisiz. iktisadi Devlet
Tesekkdlleri, karma ekonomi kurallarina
gore piyasa dizeni icinde fiyatlarini ken-
dileri serbestce tayin edeceklerdir de-
migiz; fakat en fazla kontrolin disinda
kalmasi gereken Kamu iktisadi Tesebbis-
leri’'nin ardnlerinin fiyatlarint dahi bugin
kontrol eder duruma gelmisiz. Piyasada
cok rahatlikla rekabet etmesi IGzim ge-
len mallarinin fiyatiarini dahi Kamu k-
tisadi Tesebbisleri'nin kendilerinin tayin
etmesine imkdan yok. Biylk rantlar da
buradan doguyor zaten.

Fiyat kontrollini gecici mi yapiyo-
ruz? O halde fiyatini kontrol ettigimiz
mallarin  lretim Kkapasitesini  artiracak
hangi tedbirleri beraberinde distinliyo-
ruz fiyat kontroliniin? Fiyat kontroli si-
rekli midir bazi mallarda? O halde bura-
da verilecel olan subvansiyonun siirekli-
ligini saglamak icin neler yapiyoruz? Or-
nekier alalim. Devlet demir celik fiyat-
larini kontrol eder. Demir cellk fiyatla-
rini kontrol ederken de bunun yan etki-
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letini, ileri ve geriye dogru etkilerini dii-
sindigu farzedilir. Evveld deviet fiilen
bu kontrold yapamiyor; kontrol edemedi-
gdine gore fiyat kontroliini hic yapma-
masi  ldzim. Eger bazi mallan  belli
amaclar icin kontrol etmek durumunda
ise fiyat kontrolunl yalniz bu mallara
inhisar etirmesi onun disina tasmamasi
gerekli. Toparlarsak fiyat kontroli son
derece anlamsiz, tutarsiz ve amaci bel-
li olmayan bir olay olarak Tirkiye'de
sirup gitmektedir ve bunun sonunda da
gereksiz kimselere gereksiz siubvansiyon-
lar, rantlar dagitiimaktadir. Asil sanayii
tesvik etme yerine aracilara ve kontrol
disina ¢ikmis olanlara gereksiz gelir ak-
tarmalan yapimaktadir. Gelir dagilinu fi-
yat mekanizmasina birakilirsa acaba adil
bir ¢d6zim olur mu? Birakilamaz Tarki-
ye'de. Mumkun degil cunkl gelirlerin za-
ten asagr yukari tamami kontrola tabi
konulardan gecmektedir. Devlet memur-
larinin, tcret alanlarin gelirteri, iscilerin
gelirleri, ticcarin, sanayicinin gelirleri,
tarim kesiminin gelirleri devletin kontro-
lune tabidir. Ya taban fiyati yoluyla
kontro! edilmektedir bu gelirler ya dev-
let tarafindan dogrudan dogruya verilen
Gcretlerle kontrol edilmektedir veyahut
toplu sézlegmelerle kontrol ediimektedir.

Tlrkiye'de gelirieri kontrol ediimeyen
grup asag: yukari yoktur. Ama bu kont-
rolier anlamsiz kalmaktadir aynen fiyat
kontrollerindeki gibi. Devlet memurlarinin
Ucretlerinin tayin ve tespiti ile, toplu s6z-
lesmelerle belirlenen Ucretler arasinda
herhangi bir bag kurulamamakta ve Ku-
rulmasi da mumkian gortilmemektedir
firkiye'de. Bu imkdnsizlik dolayisiyla da
isglici kaynaklarinin en rasyonel seKil-
de kullaniimasi, 6zel ve kamu Kkesimi
arasinda ve hatta bu kesimlerin kendi
iclerinde isgicunun rasyonel dagilimi
mimkin olamamaktadir. Bugtin devletin
en 6énemli, en zor iglerinde calisanlarin
gelirleriyle, yapilmasa da olacak iglerle
ugrasanlann piyasada elde ettikleri ge-
lirler arasinda, yapilimasa da olacak is-
lerlfe toplu soéziegsmelers girmig olan ki-
silerin elde ettikleri gelirler arasinda hic
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bir baglanti kalmamistir. Gelir daguimi-
nin dizenlemesini zaten piyasa ekono-
misine birakmaya imk@n yok. Taban fi-
yatianimiz var bir taraftan, diger taraftan
toplu sozlesmelerimiz ve devletin karar-
lari var. Butiin buralarda olusan fiyat-
lardan sonra piyasada farkli fiyatlar te-
sekkil ediyor. Binaenaleyh «Gslirler piya-
sada tesekkul etse nas! olur?» diye di-
slinmek, sadece % 3-5 gibi cok kisitli bir
kesimin, o da tamamiyle kontrol disin-
daki bir kesimin, gelirleriyle mesgul ol-
mak demektirki, onlar zaten kendi mese-
lelerini kendileri ¢dztmliyorlar. Ya c¢ok
iyi ¢ozumluyorlar veya hic ¢dzimlemiyor-
lar. Cozumleyemeyenlere ornek, goz al-
tindan kacan bir sefalet olay:, bazi yer-
lerde oOzellikle blylik sehirlerde yeni te-
sekkll eden gecekondularda maalesef
cereyan etmektedir. Bunlarin blyukligi-
nl ve bunlarin sidetini sosyal olaylardaki
patlamalarla zaman zaman goérdugimdz-
de, «Bu da nereden c¢ikti?» diyoruz. Ge-
lir dagihimint dizeltme meselesi ancak
bir uzun vadeli politika ve tutarli bir po-
litikanin sonucu olarak ele alinabilir. Kisa
vadede gelir dadilimint duzeltmek bizim
kesin olarak yapabilecedimiz bir clay ol-
maktan cikmistir. Belki sunu yapabiliriz.
Kamu kesiminde, isglci tedarikinde guc-
Iik cekilen alanlarda hic degilse st
kademe (cretlerinde bazi ayarlamalar
yapmak vyoluyla yetismis isglicunin bir
kismini kamu kesiminin onemli ve zor
islerine cekme isini halledebiliriz. Kamu
kesimindeki tabani da en czindan toplu
soziesmelerdeki en dusuk Ucretler sevi-
yesine getirmeye calismamiz gerekir.

AKGUC — Cok tesekkiirler. Sayin
Aysan, sizin, onumizdeki dénemde olay-
larin nasil bir gelisme gosterecedi, Turk
ekonomisindeki kisa ve uzun vadeli so-
runlarin yeni kurulan hikGmetin ¢ézam
getirmede katkisi olup olamayacag! Kko-
nusundaki gdriiglerinizi rica ediyorum.
Turkiye'nin kisa ve uzun vadeli ekono-
mik sorunlarinin ¢dziminde hukiametin
yaklasimi ne olmalidir ve ne gibi on-
lemlerle bu sorunlari ¢dézumlemeye gay-
ret etmelidir?



Onlemler alinacak mi,
Alinmali mi?

AYSAN — Onimiizdeki donemde be-
nim en cok endise ettigim ekonomik olay,
enflasyonun hizlanmasidir. Bunun igin
alinacak dnlemler belli. Ama ne dereceye
kadar hitkimet bu énlemlieri alabilir, bi-
lemiyoruz. Onun i¢cin dnumuizde bir slre
daha herhalde hizlanacak bir enflasyon
var. En belirgin olarak gdrebildigim olay
p. Hukamst Programi'ndan basina sizan
haber ve bilgiler enflasyonu durdurma
acisindan heniz bir onem ifade etmiyor.
Aksine biraz daha geliri azaltict, buna
karsiltk harcamayi arttirict izlenimini ve-
riyor. Boyle olunca, bu izlenimler-enflas-
yonun kontrol altina alinmas: bakimindan
fazla Gmit vermiyor. Ama herhalde hi-
kimet, glvenoyu aldiktan sonra yerine
oturdugunda, bu enflasyonun capint da-
ha iyi dlcecek ve bu konuda bazi tedbir-
ler alacaktir.

AKGUC — Alacak midir? Almalt mi-
dir?

AYSAN — Zannediyorum ki alacak-
tir. Ama almalidir da tabii... Almamasi,
Tark Lirasi'nin elden gitmesine neden
olur. Emisyon artisi biytk boyutiara
ulasmistir.  Son rakamlara gore yillik
emisyon artist % 80 dolayindadir. iste
bu hizli emisyon artisi tabii dniimizdeki
aylarda fiyatlara yansiyacaktr. Ustelik
cok o6nemli baz: temel mallarda fiyat ar-
tisina gitmek kaciniimaz oldu. Aciklari
gunluk gazeteler bile yaziyor. Petrolde,
gubrede, ¢imentoda, sekerde su kadar di-
ye... Acikleri ortadan kaldirmak igin, hu-
kiimet herhalde fiyat artigslari yapacak-
tir. Alinacak tedbirler arasinda vergi alo-
ninda yapiimas:t gerekenler var. Ama,
programdan sizan bilgilerden, gegim in-

diriminin asgari Gcrete es tutulmas: ted-
birl, biraz hasilati azaltir gibi gdrindr.
Gercekte bu cok zaruri bir tedbirdir. Ge-
ciktirilmemesi I16zimdir. Ancakl salt enf-
lasyon acisindan iyi bir tedbir degildir.
Enflasyon konusunda alinabilecek en
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onemli tedbirlerden biri, deviete memur,
KiT'lere personel aliminin durdurulmasi
var. Bence en onemli tedbir bu. Ancak
o konuda bir isaret gormityorum henlz.
Kamu kesiminde personel aliminin dur-
durulmas: isi kesinlikle yapilmalicir. Bir
stire kamu kuruluglari, hic personel al-
madan da idare edilebilir. Derece derece
her kademede fazlalik vardir. Bu tedbire
yonelmeden enflasyonun kontrol altina
alinmasi séz konusu dedildir. Biz genel
olarak, banknot hacmini sinirlarsak, bel-
ki enflasyon kontrol altina alinir diyo-
ruz. Muhakkak alinir da, bunu nastl yap-
s hiktimet? Bunun yolu harcamay! kis-
maktan gecer. Devlet, geliri arttirici ve
harcamayt azalticr tedbirleri almalidir.
Yatirimlarda c¢ok onemli bazi guaclikler,
bir kism: durmus, onlart harekete getir-
ek i8zimdir; deniliyor. Bu konuda da
alinacak her tedbir harcamayi arttirir
Bu kosullar altinda éniimizdeki alti ayda
ben fiyat artislarinda yavaslama bekle-
miyorum. $imdiden tedbir alinirsa alti ay
sonra belki yavaslama baslayabilir. Bil-
hassa yaz konjonktlrine girecedi za-
man ekonomide fiyat yavaslamasi bek-
lenebilir. Oniimiizdeki glinlerde hikimet,
henim bekledigim ve yapmast IGzim ge-
len seyler uUzerinde, Ozellikls enflasyon
ve anarsi uzerinde herhalde calisacaktir.
Oyle gériliyor. Bizim tartishgmiz eko-
nomik konularda alnacadr ifade edilen
tedbirlerde bir olagantistu durum gormi-
yorum. Klasik bazi tedbirlerin alinacagi
siziyor hukumetten. Oda enflasyonu ya-
vaslatmak konusunda fazla etkili olmaz

zannediyorum.

AKGUC — Simdiye kadarki tartis-
malarimizda, Tdrkiye'de uzun suredir se-
¢cim ekonomisi izlendigi, secim ekono-
misi psikolojisinden yeni iktidarin da pek
kurtulamayacagi konusunda bir egilim
belirdi. Siz de acaba bu goriise katili-
yor musunuz? Cok kisa dénemli birtakim
énlemlerle, uzun vadeyi ihmal eden bir
politika izlediler, bugiine kadarki iktidar-
lar. Acaba yeni hiikiimet de ayni yold
dovam edecek midir? Acikcast kisa va-
dede gtinliik sorunlari ¢6zmek, fakat uzuq
vadeli soruniar ertelemek, uzun vadeli
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sorunilara el atmamak... Boyle bir teh-
like gorliyor musunuz?

Neler yapitabilir?

AYSAN — O tehlike her zaman var.
Herhalde olaccktir da... Onimuizdeki gin-
lerde uygulamasini da gorecediz. Kamu
harcamalarinn artirma yaris halini almis-
ur. O yarnistan bu hikumetin uzak kal-
masi temenni edilir; ama kalacagini tah-
min etmiyorum. Bu harcama yarisimin bir
gostergesini yakin bir gelecekte 1980
butcesiyle gorecediz. Memurlarin katsa-
yist da bu konuda bir gostergedir. Bil-
diginiz gibi Once katsayr 19 o6ngorulda.
Sonra eski hukimet giderayak 22 yap-
tgint  actkladi. Memurun hali  malam.
Enflasyon karsisinda perisan durumdadir.
O baskilarla belki katsayir 20°nin Uzerin-
de olacaktir. Ama bdtin bunlar, bir tonliu
istikrar tedbiri icinde anlam kazanabilir.
Yeni persone!l alimlarint durdurup, emek-
lilik tesvik edilip, katsayr 20’nin Ustline
cikarsa, ¢ok 6nemii tedbir olur. Ama zan-
nederimki katsay: artirilacak, fakat obir
taraftan, personel giderlerinde tasarruf
tedbiri alinmayacaktir. Bu bizim memle-
ketin bir sanssizhigidir. Bu politik yarns
durdurulmaldir. ingallah bu hilkiimet dur-
durur. Ama bu bir istektir, tahmin degil.

Ote yandan anarsi, ekonominin de
bir temel sorunudur. Bunun ilk nedeni,
bu boyuttari bulmus anarsi ortaminda
ekonomik heveslerin, yeni yatinmlarin ve
Uretimin hizlanmas! beklenemez. Ikincisi,
anarsgiyi onlemek icin ici$leri Bakanligi
harcamalarinin ve Sikiyonetim harcama-
larinin  arttinimas: gerekecektir. Bitin
hikimetin toplu olarak bu biyilkk me-
seleye ydnelmesi gerekecektir. Yeni hi-
kimetin bagsart kosullarindan biri, eski
hatalart tartismaya yénelmemektir. Hukd-
met kuruldugundan beri bu alanda iyi
bir sinav vermistir; vermektedir. Serin-
kanhlikla bu olumlu durum sirdiriilme-
lidir.

Hic zaman geclrilmeden, biitiin KiT
fiyatlarini ayarlama yetkllerinin KIT Y6-
netim Kurullan'na lade edilmesi gerekli-
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dir. Bu yapilmadan ve hikumetge yapi-
lan fiyat denectimlerinin bitini kaldini-
madaon, tamamen ortadan kalkmis bulu-
nan piyasa duzeninin kurulmasi olanags
yoktur. Piyasa duzeni kurulduktan sonra,
ma!l darliklarinin  kisa  slrede ortadan
kalkacagr gorilecektir. Piyasanin  dagi-
tim dizenine, matlarin daditimi konusun-
da verilmis oncelikierin hepsine son ve-
ritmelidir. Asgari Ucret, Gelir Vergisi'nde
asgari gecim indirimine esitlendigi ve
vergi dilimleri 1963’'den buglne kadar
yasanan enflasyona gore duzeltildigi tak-
dirde; vergi yukumlilerinin saytarinda ve

Prof. Dr. Mustafa A. Aysan

bu nedenle devlet gelirlerinde 6nemli ar-
tislar da saglanabitir. Bu iki vergi tedbi-
rinin geciktirilmesi, ¢ok sakincalidir. Bu
yiizden ortaya cikacak deviet geliri azal-
malan, yiikimli sayisindaki azalmalar
ve KIT fiyatlan artigindan saglanaca
gelirlerie karsilanabilir. pe i

gorlslere yer olmadigi kanisindayim.
ban‘in hidroelaktrik sontrollgnmnﬂr"’"
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olmazdi. Benzin, motorin ve benzeri son
urtnler ithal edilecegine ham petrol it-
hal edilmesi, ATAS$ Rafinerisini tam ca-
listirabilirdi. Soylemek istiyorum ki, eko-
nomik sikintilarimizin nedenleri, ¢ok ba-
sit ekonomik karar vyanlislarindan kay-
naklanmistir. Bu yanlhislar = dlzeltilirse,
ekonomi, 6 ayda dizlige ¢ikabilir.

Dis ekonomik iliskilerdeki darbogaz,
1930'da 3 yil icin yurirliikte kalmasi on-
goriilen ve Dinya Ekonomik Buhrani si-
resince oladganustiu kosullarda gegici ola-
rak uygulanmasi diasunilen, ancok 50
yil yurirlikte kalm:s cagdisi Tirk Para-
sinin Kiymetini Koruma Kanunu ve ilgili
kararnamelerden kaynaklanmaktadir. Bu
kanunun bitin kararname ve kararlariyla
birlikte tamamen ydrirlikten kaldintmasi
ve Tark Lirast'nin dalgalanmaya birakil-
masi, doviz darbogazi sorunumuzu kok-
ten c¢ozecektir. Bu kanunun yoklugunda
Tark ekonomisi bir-iki yillik sireler so-
nunda ihracat ve ithalatini 10 milyar do-
lar duzeyine vylkseitebilir. Elimizde bu
tahminlerin yapiimasint kolayca saglaya-
cak arastirmalar vardir.

Tarnim (rlnleri destekleme alimlari,
birkac urinden oteye gitmemelidir. Bugiin
desteklenmeyen tarim drind kalmamis
gibidir. Bu uygulamaya son verilmeli, ve-
rilen destekieme taban fiyatlari da «Din-
ya Fiyatlari» dizeyinde ayarlanmalidir.
Ekonominin sorunlari, kesinlikle ydpxsal
degildir. Bunlar, temel ekonomik politi-
kalarda yapilan basit ve israrli yanhsla-
rnn sonucudur. Yanlhslar duzeltilirse, eko-
nomik sorunlar ortadan kalkacaktir. Ama
ekonomi politikasinin saptanmas! bir uz-
manlik isidir. Yeni hikimetin basarisi,
ekonomik iglerini uzmanlarina danigma-
da saglayacagr basariya baglh olacaktir.
Sadece adi bilinen biliyiik 6zel kesim ku-

ruluglarinda degil, Anadolu'nun her ya-
ninda ortaya c¢ikan Ozel girisim isletme-
lerinde biyik potansiyel vardir. Bu po-
tansiyel simdi hemen hi¢c ydnlendirilme-
den kendi dinamizmine birakilmis gibi-
dir. Daha da kétisu, 6zel girigim iglet-
her alanda devlet kurumlarinca

meleri
karsilastiriimaktadir.

énemli engellerle ‘
Bu engellemeler kisa sirede kaldirilabi-

bir secim ekonomisi politikas! izle
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lirse, bu kesimde biyiik bir atilim or-
taya cikabilir. Bu atilim potansiyelini gos-
teren cok sayida arastirma vardir.

Yeni hukiimetin gii¢ kosullar altinda
gbérev aldigini biliyorum: ama ekonomik
alandaki basarist i¢in yapilmasi gereken-
leri cok glc olmayan kararlar olarak go-
rayorunm. Ekonomik soruniar, uzman go-
ruslerine gore, ekonomik onlemlerie ¢oz-
meye yonelirlerse, basarisiz olmalar: igin
neden gormuyoium.

Genel degerlendirme

AKGUC — Tartismadan cikan sonug-
lari séyle Ozetlemeye calisayim :
Turkiye'nin bugiin karsilasmis oldu-
gu ekonomik sorunlarin kdkeni, gecmis
yillarda izlenen hatali politikalardir. Gec-
miste izlenen yizeysel, palyatif tedbirler-
le gind kurtarma politikalari, Tirkiye'nin
uzun vadeli sorunlar listesini kabartmis
ve adirlastirmistir. Gegmiste kisa doéne-
me iliskin onlemlerle, uzun vadeli amag-
far arasinda bir bad kurulamamistir. Ener-
ji darbogazi, issizlik, sanayiin carpiklig,
dis odemeler aciklari, enflasyon; hep
gecmis hatali politikalarin izlerini tasir ve
bu hatali politikadan kaynaklanir.
Gecmis Ecevit Hikimeti, yeni hiko-
mete bir sorunlar bir de varliklar en-
vanteri devretmistir. Varliklar envanteri,
olanak saglamakla beraber, Tirkiye'nin
uzun hatta kisa stireli sorunlarini ¢oz-
meye yeterli bulunmamaktadir. Yeni hd-
kimetin, varlik envanterinden de yarar-
lanarak, ekonominin uzun sireli sorun-
larini da gdézden Kkacirmadan, altyapiyt
giictendirmesi, vyerinde bir tutum olur.
Kisa donemli bir secim ekonomisi strate-
jisi, olanaklarm, kisa stire icin de olsa
halkin giinliik sikintilarini hafifletmek icin
kullaniimasi, Turkiye’nin sorunlarina bir
céziim getirmeyecedi gibi, gelecekte bu
sorunlarin daha da oglrla$mosmo.y01
acar. Yetkililerin agiklamalart, hiJkUnjet
programindan basina sizan bilgiler; kok-
li Snlemlerin alinmayacagds, kisa vadefi
necegi
izlenimini vermektedir. Bu tir politika-
lar, zaman kaybina yol acmaktan, sorun
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larin  ¢6ziminli gelecek donemlere er-
telemekten Ote bir yarar saglamamak-
tadir.

Hikimet, oncelikle enflasyon soru-
nu uzerine ylrumelidir. Sorunlarin édnemli
bir bolimu enflasyon olayindan kaynak-
lanmaktadir. Enflasyonun hizi kesilmeden,
diger sorunlarin ¢oziimune olanak yoktur.

Ekonomik tartismalar arasinda genel-
likle Usti kapali gegilen onemli bir ait-
yap! sorunu, Tlrkiye'de egitim diizeyinin
disiikliigh . ve carpikligidir. isgiiciimiize
yeterli bir beceri, yenetek kazandirama-
digimiz takdirde, en dnemii uretim fak-
tort olan bu gucliimizden geregdi gibi ya-
rarlanmamiza olanak yoktur. Tlrkiye'de
uzun vadeli olmakla beraber egitim so-
runu tlzerine, tezelden egilmek zarureti
vardir. Gozden kacan diger bir etmen,
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Turk burokrasisinin son yilardaki duru-
mudur. Olumsuz her gelismede birokra-
sinin de politikacilar kadar sorumluluk
payl vardir. ileri gorislii politikacilar,
yarg: organlari ve bizzat haysiyetli bu-
rokratlar, Tlrk bilirokrasisine sayginhik ve
etkinlik kazandirabilir. Sadlam, yetenekli
blrokrat ve teknokratlar olmadan, hiku-
metlerin basari kazanma olanaklari yok-
tur.

Tutum, aciklanan onlemler ve niyet-
ler, gelecede fazla iyimser bakmaya ola-
nak vermemektedir.

Hepinize tesekkir ederim.

Dergi'nin Notu: Yukanda sunulan <Acik
Oturum» 19 Kasim 1979 tarihinde duzen-
lenmistir.

Dunyanin her yerindeki muhabirleri
Yurdun dart kgsesindeki subeleriyle

Dahili ve harici bitin benkacilik iglerinizde

Banka : 123
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Saglik sorunlariniza Ucretsiz cozimler.
Birlkmis paranizi en iyi sekilde nasil degerlendirebilirsiniz.
Alim satim ve kira ile ilgili konut sorunlan.Ucuz gida maddeleri..
Emekli yasantinin getirebilecegi psikolojik sorunlarin coziimleri.
Hayata yeniden nasil baslamali.. Olagandisi ozel indirimli satislar..
Tatilinizi daha zevkli ve daha ucuz gecirebilmenizi saglayacak venilikler.
Emekliligi yaklasanlara danismanlik...

yepyeni hizmet

Hemen her tirlil sorununuzun ¢ozUmii igin sizlere yepyeni bir hizmet hazirhgindayiz.
Liitfen subelerimizden birinde birlikte olalm.

.Ba.nka. : 116
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URK para piyasasina dungleme

anlaminda Bankalar Kanunu ve
Merkez Bankas! Kanunu'nun egemen
oldugu tartismasiz. Bunlar disinda
bir de genel nitelikli édincleme ola-
naklari var ki; glcuni, Tirk Ticaret
Kanunu'nun genis tabanli hukumle-
rinden almakta olup, tahvil cikarma
suretiyle finansman yollarinin actima-
si seklinde belirginlik kazanmaktadir.

Bu iki yasal olanagin disinda yer
alan Gg¢ilincli bir yol ise herhangi bir
vasal dayanadi olmayan, aksine ya-
sa disi operasyonlarla diger iki uy-
gulamanin ¢ok Ustinde bir gergek-
lesim olanagdr bulan tefeci piyasasi
islemleri seklinde kendini gdstermek-
tedir.

Sonu¢ ne olursa olsun, bu ¢
uygulamanin kesistigi bir ortak nok-
ta vardir. isletme ici 6lcedinden ha-
reketle yanitlanirsa, bu ortak 6zel-
lik her ¢ yontemin de firmalar agi-
sindan «dis borglanma» oldugu sek-
linde o&zetlenebilir.

Ne var ki bu genellenebilecek
paydaslik disinda gdzden kacinima-
masi gereken bir baska ortak yon
daha bulunmaktadir. ister yasal
odingleme alani olsun, isterse de
dogdal olarak tefeci piyasasi olsun,
6z itibariyle yénlendirme ve denet-
leme anlaminda biayilk sizintilara
yol acan ve cesitli bashkiardan ya-
rarlanifarak kendi kanunlarins ege-
men kilan bir édincleme sekilleridir.
Bir farkla, ilk iki sekilde az da olsa
sizintilart  sezinleme olanag: varken
telnclsunde vyani tefeci piyasasin-
da bu olanak pek bulunmamaktadir.

Onun igindir ki, bugin tefeci pi- A
yasasinda gdézlemlenen basgibozuk-
luga ve onlem cercevesizligine kar-
sin, yasal dédingleme alanlarinda ¢ok

isleyis geklini somut &rneklerle
taya koydugumuz tefeci
sini ele almak degildir.

-~
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nin tim ekonomik degerleri yasam-
sal onemde ve surekli etkileyen c¢ar-
pikliklari, neredeyse buyuk bir ola-
ganlik bile kazanmistir. Biz bu kez
yasal oding¢leme hukimlerinin  yeni
kurumsallastirmalara  tanik  olusu-
nu ve bu gelisim iginde de bu alan
carpikliklarinin  devamlitk  goésterdi-
gini belirtmek istiyoruz.

Ancak bu konuya gecmeden 6n-
ce tefeci piyasasi ile ilgili bir iki
noktayr oOzetlemek gerek. Maliyetin
% 90'1n uzerinde bulundugu bu ala-
nin giderek tabanini genisletmesi su
bir ka¢ soruyu hi¢c bir zaman du-
stinlerden uzaklastirmamaktadir: Bu
maliyetle fon isteminde kimler ve
hangi cesaretle bulunuyorlar? Eger
cesaret, maliyetleri yansitabilme
olanagindan kaynaklaniyorsa, kesim
ayinmi  yapmaksizin bu yapida bir
ekonomide gidumiu devlet politika-
sindan bahsedilebilir mi? Enflasyon
ile savas nutuklarir basari sansina
sahip midir? Ve son olarak ta ger-
cekten etkin bir para piyasasi olus-
turulsa, ulusal tasarrufun kisi ya da
gilelere angaje olmayan birikim ve

dagiim: saglansa, ayni zamanda da

bu fonlar devlet politikasi ile des-
teklense idi olaganiik kazanmis te-
feci piyasasinin boyutlari ve basarn
sans!i ne olurdu?

Hi¢c kuskusuz bu son soru ayni
zamanda incelemeyi esas aldigimiz
yasal kredi duzeninin ortaya konma-
si ve yanitlanmasi anlamina gelmek-

tedir.
Yasal Uyumsuzluklar

Degindigimiz gibi kredi piyasa-
sini Ust dizeyde disipline eden ya-
salarin  baginda Bankalar  Kanunu
gelmektedir. 1lgili~ hdkdmlerinin  ka-
paliigi  nedeniyle, Ozellikle uygulama
sonuclarinin gézlemlenmesine dayall
olarak cesltli degisiklige tabivtutul-
mug ve son olarak da '31 Agustos
1979 tarihll Resmi Gazete'de yayim-
lanan ve ylrarlige giren Kanun

KREDI DUZENINDEKI CARPIKLIKLAR

Hukmundeki Kararname ile fon kul-
lanimi agisindan ilgin¢ ve vyepyeni
bir dizen yaratiimigtir.

Sunu hemen vurgulayalim: Ger-
cekte sorun belli ve kredi dizenin-
deki aksakliklarin yasal dayanagi
1658 - 79 donemi uygulamasi ile be-
lirginlik kazanmus iken, yeni duzen-
leme konuyu daha belirsiz ve celis-
kili bir ortam icine itmisgtir.

Diger bir deyisle, kredi tavanin-
daki sinirsizilk anlaminda konuya be-
lirginlik getirilmemis ve fon kullani-
m1 tekelciligi buyiik olclide engellen-
mis gibi gozukmektedir; ama yillarin
sorunu  «dolayl»  kredi kullanimi,
agirlastinlmis bir c¢eliski icinde bira-
kilmistir.

Olusumu yeni Kararname cer-
cevesinde yakindan gorelim: Degi-
sik 38. maddenin 4'unci bendinde
dolayl kredi kullanimu hali, eski se-
kilden bir ileri adimla; bir gergek
kiginin lehine kredi ac¢llmamis olsa
bile, bu sahsin stnirsiz sorumlulukia
katildigi ortakhkiara kredi agiimasi
durumlarini  kapsiyacak sekilde ta-
nimlanmistir. Boylece (A) sahsinin
(B}, (C) ve (D) kollektif ya da ko-
mandit sirketlere ortakhidi halinde,
bu sirketler arasinda (A) gercek ki-
si  bagintist nedeniyle kullandirilan
krediler toplanacak ve % 10 ve % 25
sinirlari icersinde miitalda edilecek-
tir.

isabetli, ancak denetimi ve go-
zetimi ¢ok glic bir konudur. Cunki
gercek kisinin sahis sirketlerine ba-
dgintisini izlemek subjektif etkenlerin
agirhgi  nedeniyle olanaksizdir.. Ta-
mamen . beyana dayalidir.

Eger gergekten bu acidan ba-
sarilt  olunmak isteniyorsa, banka
denetimi ve  bankanin  iglemleri ile
vergi dairesi ve diger maliye kurum-
lari arasinda yakin bir bag kurmak
ve sahislarin bankalaria olan iligki-
lerinin'* baglangicinda resmi daireler-
den tasdikll beyannameler "aranma-
hidir. Ayrica istihbarat servisl kuvvet-
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lendirilmelidir. Aksi taktirde (A) sah-
sinin - Adri'da  bulunan (B) kollek-
tif sirkeli ve Konya'daki (C) koman-
dit sirketi arasinda yakin bir bag
kuruiamayacak ve kredi cuzeni si-
nirlamiast ortadan kalkacaktir.

Dolayli kredi kullanimini acikla-
yici ikinci bir tanimlama da, gergek
ya da tuzel kisinin sermaye sirket-
lerine olan ortakliklary dolayisiyle ge-
tirilmistir. Maddeye gore; bir gergek
ya da tazel Kkisinin sermayesinden
en az % 40'na sahip oldugu ortak-
liklara ve yine bu sahislarin serma-
yesinin % 50'sine sahip oldugu or-
takhiklarin gecismeli sekilde serma-
yesinin coguniuguna sahip olduklar
ortakliklara kredi kullandinlmasi ha-
linde; tim bu kuruluslarin kullandi-
g1 kredi, gercek kisinin kredi kullan-
masina bakmaksizin  genel sinirlar
icinde dustnllecektir. Boylece (A)
gercek Kkisisi kredi kullanmasa da,
sermayesine % 40 oranda sahip ol-
dugu (B) sirketi ve yine sermayesi-
nin % 50°’den fazla hissedan bulun-
dugu (D) sirketine kredi [(C)'nin kul-
lanmasina  bakmaksizin)]  kullandiri-
mi durumunda toplam krediler % 10
ve % 25'i gecmiyecektir.

Daha once de degindigimiz gi-
bi, bu tlr bir diizenleme vyillarin so-
runu dolayli  kredi kullandiriminin
acikhga kavusturulmamis olmasi ve
cesitli aksakhklara yol agisi nede-
niyledir.

Ne var ki, bu kez de, gercekte
tammsa!l anlamda bir birlige kavusu-
lurken fon temerkiizi konusunda da-
ha genisletiimis 6zgur bir kredi or-
tamr yaratiimistir.

Diger bir deyisle, gercek Kkisinin
kredi kullainmasina bakimaksizin ti-
zel” kisilerin. boyle bir birlikte hesap
icine alinisi, getirilen oranlarin son
derece bliylikligu nedeniyle pratik
degerliligini blylk Olgude yitirmistir,
ik asamada 6ngdrilen % 40 oran
ve sonra sirketlerin sahip oldugu sir-
ketlerin dikkate alinmasi halinde
% 50 oran son derece yiksektir. Bii-
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yuk Olctde hissedarlik bu oranlarin
alunda olusturulmustur ya da olusa-
caktir. Sonugta sinirlandirrmdan kur-
tulundugu gibi, oranin yiksekligi ne-
deniyle diger bir agidan da gergek
anlamda anonimlesme yolunda pek
somut bir sonu¢ alinamiyacaga
benzemektedir.

Sonu¢ olarak sunu sdylemek ge-
rek: Kredi diizeni sirketlerin tekelin-
den kurtulsun ve ulusal hedeflerin
gerceklestiriimesinde  daha  bilingli
yatinm yoliar agilsin denirken go-
rinen odur ki, getirilen kurumlar
pek o amaca hizmet edecek nitelik-
te degildir.

Kaldr ki genel olarak yeni kredi
sistemine bakildigmnda ve ozellikle
istirakler yoniinden sinirsiz kredi kul-
landirimi konusu yeni hikumie geti-
rilen  sinirlandirmalar  kapsaminda
degerlendirildiginde, esasen otur-
mus eski dlizenin ongdrilen duzene
nasil donisecedi konusunda agik bir
hikme vyer verilmemis ve ayrn bir
yaptinm maddesi ile glclendiriime-
mis, oldugu gorilir. Bu ise ylzey-
sel anlamda do basart sansini gide-
recek eksikliktir.

Kredi Dizeni mi Para Piyasasi mi?

Kredi dizenini salt yasal sorun-
lar konusu ve bir kamu hukuku ala-
ni olarak gérmemek gerekir. Uzerin-
de durdugumuz Bankalar Yasasi hii-
kimleri konunun sadece bir yonini
yansitmaktadir. Oysa bu biyiuk ku-
ruma bir para piyasast 6gesi ve
makro ekonomik blylklik olarak
bakmak kaginilmazdir. Bu nedenle
de tim para piyasasi operasyonlari
sirasinda  girigsimlerin " kredi duzeni
acisindan olasi sonuglar iyice he-
saplanmalidir. Ancak hemen belirte-
lim, bu o6zdeslik gozden kaginidig
icin buglin bir seri parasal girigim-
ler sektorii: buayik olglide etkileye-
cek'yan 'gelismelere kaynak olustur-
maktadir. Ve sonugta da yasal bir-

likten yoksun kredi piyasasi bu ka-

rigtkhgin. étesinde’ yan piyasalar -

< -aciﬂ
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remesing, tefeci piyasasi yaninda ay-
rica normal ticari iligskilerin de ¢tk-
maza girmasine yol acmaktadir.

Bu girisimlerin en belirgin ve
glincel bir tanesi yedek akcelerin,
devlet tahviline yatinimasini 6ngo-
ren Kanun Hikmuindeki Kararname-
dir. Ayinm yapmaksizin yasal akge-
lerin timunlin devlet tahviline yati-
rilmasini istemekte, bu istek daha
once biriktirilmis olan kisimia ilgili
olarak 18 ay gibi smurh bir yatinm
suresi tanimaktadir. Sanildigi kada-
riyla bu tir mevcut birikimler 12
milyar TL. dolaylarindadir.

Buytk bir rakkamdir ve kurulus-
lardan sert tepkiler gelmeye basla-
mistir. Ne var ki yasal bir zorunlu-
luk sodece elestiri ve tepkiyle de
gecistiriimemexkte, ikinci bir tepki ti-
cari piyasada kendini gdstermekte-
dir. Ne olursa olsun, zorlamalarla,
bu yukimluiigin kaynagi iliskide
bulunan piyasalarda, miusterilerde
aranmaktadir.

Bu ybénden gelisim, sdyle olmak-
tadir: (A) anonim sirketi bilGngosun-
da yer alan 30 milyon TL. yedek ak-
ceyle ilgili taksit dénemlerinde, bu
fonlar esasen atil kasada bekleme-
diklerinden (yatirma yodnelmisler-
dir) mal verdikleri (B), (C) ve (D)
kurulusiarina -bu kez yepyeni bir one-
riyle mcl vermekte ve onlarn avansh
calismaya zoriamaktadir. Diger bir
deyisle, esasen piyasada kithgr ce-
kilen mallarla ilgili olarak ({retim
darbogazinda arz sinirh talep c¢ok
yuksek) gelecekte teslim kosuluy-
la 6nceden % 10- % 15 gibi bir pe-
sin (avans) 6demeyi zorunlu kilmak-
tadir.

Daha 6nce yasal yonlini ortaya
koydugumuz kredi piyasasi ise, 6zel-

likle bankalardaki gorinimuyle yasa-
digimiz sire¢ icinde enflasyonla mu-
cadele aract olarak kullanmlip tikali
bulundugundan, avansh calisma giri-
simleri para piyasasini tam bir buna-
ima itmektedir. Esasen limitte caligip
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dondurutmus kredi olanaklarina sahip
bulunan ornegimizdeki (A) sirketi, pi-
yasayr kredi olanaklarn yontnden de-
gil ancak musterileri sikistirmak yo-
ninden zorlayabilmektedir. Daha k-
¢lk Olgekli ve genellikle pazarlayici
sirketler ise kacinamadiklari bu yeni
yukii orgltsiiz ve denetimsiz basibos
tefeci piyasasina yansitmakta, ya da
gercek tuketicileri yiksek fiyath ve
bluylik dlctide avansli ve pesinli ig-
lemlere zorlamaktadir.

Sonugsa hep ayni... Buglinin
ulusal felaketi halini almis bulunan
enflasyonu daha da koriklemek.

Biz bu yazimizdaki iki somut so-
runa; birisi yasal uyumsuzluga, dige-
ri ise uygulamada gozlemlenen somut
carpikhga isaret etmek istedik. Bunun
Otesinde daha bir seri geligimler, 6r-
negin kredi yelpazesindeki tikaniklik-
lar, ihracat ve orta vadeli oncelikli
krediler, fondan iadeler ve rantabilite
yonlinden gozlemlenen diger sorun-
lar agi; zaman zaman ¢esitli yazila-
rin konusunu olusturmustur. Uzerle-
rinde cok sey sdylenmisgtir. Onun igin
de yazi icin kullundigimiz genel nite-
likli basliga ragmen o konulara dzel-
likle girmek istemedik.

- —

€ Sorumlu bulundugunuz bir
alanda gecen olaylari kontrol
etmezseniz, olaylar sizi kont-
rol eder.
Harland Suare
¢ Hammadde ve maharetli Ki-
silerin kit olusu, daha fazla
aragtirma ve egitime ihtiya¢
gostermektedir.
Saul M. Silverstein

¢ Istedigini degil, sana gereke-
ni al. Istemedigin seyin fiyat,
pek az bile olsa yine senin igin

- pahalidir.
Cato
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Endiistrim
Temelinds

Borusan Uriinleriyle, endustrimizde tire-
timin temelidir. ileri teknolojilerle, Griinle-
rini surekli gelistiren Beruszn, su ve gaz
borulari-algak basing kazan borulan-sanayi
borulari-soguk ¢ekme boruler-paslonmaz
celik borular elektrik Lorulart-kare ve dik-
dortgen borular-yapi prohlicri-kasi kasast
agtk profiller-soguk ¢eiime  bLant ambsloj
cemberi-diz ve oluklu galvznizli sag-metsl
kapl: bant (nikel, piring, ¢inko, bakir) nikel
kapli perde ray: ve sag isleyen makinalar

gibi tirctim olanaklart sunarak temel endiist-
rilerimizi de gelistirir.

Borusan, irunleriyle endistrimizde -
retim temelidir.

/8 BORUSE

gelisen.., geligtiren
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Yeni Hikiimet Kuruldu

[ ERIDE biraktigimiz donemin en onemli olayi, politik bir olay olmakla beraber,

ekonomik hayata yapacag: etkiler dolayisiyla 6zellik arzeden, yeni bir hi-
kimetin iktidari devralmasidir. Bilindigi gibi, 14 Ekim 1979 tarihinde yapilan ara
segimleri sonucu, Ecevit Hukumeti gorevden ayrnlmistir. Cumhurbaskant, yeni
hikiimeti kurmak tzere Adalet Partisi Baskani Demirel'i gdrevlendirmis ve
Demirel'in Baskanh@inda olusturulan yeni hikiimet Cumhurbaskani tarafindan
8 Kasim 1979 gunu onaylanmistir.

Demirel, hiklmeti, hemen hemen bultlin partilerin destegini gdérecegi ga-
rantisi ile kurmustur. Bu garanti, esas olarak, ekonomik ve anargik olaylara
karsi o6nlemlerin destekienmesini kapsamaktadir. Anarsi ile ilgili onlemler ko-
nusunda her parti, isveren ve isci kuruluslarinin hemen hemen goérls birligi
icinde olduklari anlasiimaktadir.

Demirel'in 19 Kasim 1979 glini TBMM'ne sundugu Hikumet Programi, ba-
sina intikal eden sekliyle baslica su hususlan kapsamaktadir: Darhigi cekilen
maddelerin piyasaya arzinin arttinlmasi, sinai Gretim kapasitelerinin mimkin
oldugu " kadar tam olarak calisabilmesinin saglanmasi, enflasyon hizinin azal-
tilmasi, devletci uygulamalann dizenletilmesi, vergi kanunlarinda mikellef lehine
kolayliklarin ve gecim =zoriuklarini giderici hikumlerin getirilmesini sagliyacak
dizenlemelerin yaptimasi, dis ekonomik iligkilerimizin gelistirilmesi.

Yeni hikumetin programi Parlamento’da miizakere edilmis ve Demirel Hu-

kiimeti Millet Meclisi'nin 25 Kasim 1979 giini yaptigi oturumda giivenoyu al-
migtir.

Hikimet Programi ne olursa olsun, llkemizin igcinde bulundugu ekonomik
durum ve karsi karstya oldugu sorunlar hayli cetindir. Artan petrol fiyatlary;
kalkinmamiz ve sanayilesmemiz igin gerekli ddviz ihtiyacinin karsilanmasindaki
biyiik giiclikler; IMF’nin, kalkinma hizinin azaltiimasi, bazi temel maddelere
zam yapilmasi ve yeni devalliasyon Onerileri, hiikiimetleri yipratici énemli so-
runlardir. Bu sorunlann bilgili ve planli bir sekilde ele alinabilmesi, uygulama- >

larin olumlu sonuc verebilmesi, cok uzun siireli dénemler gerektirecektir. Bu-

nunla beraber, anlayis ve yapici davranislarla ve kurulug ve kisilerin fedakar-

liklart ile bir cok sorunumuzun belirli asamalara getirilmesi muhakkak ki im- '

kansiz degildir.
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Asagida, gegirdigimiz dénemin bazi énemli ekonomik olaylart aciklanmak-
maktadir.

Eiektrik Kesintileri

Gindelik hayati oldugu kadar ekonomik faaliyetleri de olumsuz sekilde et-
kileyen elektrik kisitlamalan slresi, gecen ay iginde ginde 4,5 saate c¢ikaril-
mistir. Bircok sanayi kurulusunun yarim gunlik caligma siresini kapsayan bu
kisitlamanin, hammadde ithalindeki sikintilar nedeniyle zaten c¢ok azalmis bulu-
nan fiili Gretim miktarini daoha da etkileyecegi suphesizdir.

ithal mal petroliin gerektirdigi yuksek fatura ve bunlarin odenmesi icin
gerekli ddvizlerin yetersizligi, elektrik Uretiminin hidro-elektrik ve termik sant-
rallarin galismalart ile saglanmasini zoruniu kilmaktadir. Ulkemizin elektrik ih-
tiyaclarinin bu iki sekilde karsilanmasinin gerektirdigi alt yapi yatinmlarninin gok
zaman almasi karsisinda, komsu ulkelerden elektrik satin alinmasi yoluna gi-
dildigi bilinmektedir. Bu durum, Ulkemizde elekirik kisintilarinin daha uzun bir
slire devam edecegini gostermektedir.

Fiyat Artisian

Uretim yetersizliginin meydana getirdigi 6nemli sorun olan fiyat artislan,
ozellikle gecen ay icinde hizla devam etmistir. 1979 yih basindan Kasim ayi so-
nuna kadar, istanbul toptan esya fiyatlan genel indeksindeki artis oraninin
% 80’e yaklastigr anlasiimaktadir. Bu durum, bir ¢ok maddenin fiyatlarinda,
bu vyil iginde 6ne_m|i artislar oldugunu ve bu artislarin devam edecegdini acik¢a
gostermektedir. Ornegdin; insaat malzemelerinde fiyat artiglari, 1979 basindan
bu yana % 30 ile % 400 arasinda olmustur. Ozellikle insaat demiri % 400, ¢ivi
% 300, kaliplik kereste % 100 pahallanmistir. Et fiyatlan ile birlikte cesitli te-
mizlik maddeleri, ayakkabi, kumas gibi maddelerin fiyatlarr da hizla artmak-
tadir.

Tuketim maddelerindeki fiyat artiglarinin yaninda, sanayiin baslica ham-
maddelerinde de blyuk artislar gorliimektedir.

Uretim azliginin baslica neden oldugu bu enflasyonist durumun, petrol fi-
yatlarina yapilacagi anlasilan yeni zamlar dolayisiyla devam etmesi endige ile
beklenmektedir.

~ vuva
-~ hesabimizia

&ahibi oimak - ] - edinmenize
g - yardimciyiz
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Beklenen Ucret Artuislar

Hayat pahalihgl dolayisiyla, zamanmimizda «bordro mahkamlar» diye isim-
lendirilen Ucretlilerin, gelirlerinde artis bekledikleri bilinmektedir.

Ecevit hikumeti, giderayak devlet bitcesine 2 milyar lira kiilfet yikleyen,
cretlilere verilen yakacak édgnegini arttirmistir. Ayrica devlet memurlan igin
katsayinin 22'ye, hatta 25’e yukseltilecegi sézleri ortaya atilmistir.

Diger taraftan, 500 bin is¢inin toplu sdzlesmelerinin bu yil sona ermesi do-
layisiyla hazirhklar ve muzakereler baslamis bulunmaktadir. Gegim indeksle-
rindeki artislanin, toplu sozlesme miuzakerelerinin zorlu gegmesine neden ola-
cagr anlasiimaktadir.

Uretim azalmasi yaninda fiyat-licret artisi kisir déngiisiine yeniden yakin-
dan tanik olmaktayiz.

Piyasanin Durumu

Fiyatlann hizli artisi nedeniyle piyasalarda mevsimin normal canhhgr go-
rilmemektedir. Bu durumun yaratiigi olumsuz sonug, tahsilat giclikleri, éde-
me zorluklari ve binlerce protestolu senet olarak ortaya cikmaktadir. Yalniz
istanbul'da 1979 Eylul ayinda protesto edilen senet sayisi 45.000i asmistir ki,
bu rakam gecen yila nazaran % 24'ten fazla bir artis orani ifade etmektedir. Pi-
yasalara surtlen mallann azhigi nedeniyle fiyat artislannin talebi pek kisama-
digi, spekullatif satinalmalarin  ¢ogaldigi anlasiimaktadir.

Dis Kredi Anlasmalari

OECD tarafindan olusturulan ivedi yardim cergevesinde ulkemize saglanan
dis kredilerin miktari artmaktadir. Son olarak iki yeni dis kredi anlasmasi ya-
pilmis bulunmaktadir.

© 25 Ekim1979 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan bir Bakanlar Kuruiu Karar
ile OECD tarafindan olusturulan ivedi yardim cercevesinde ingiltere hiku-
meti tarafindan saglaonan 15 milyon sterlin tuiarindaki krediye iliskin an-
lasmanin onaylandidi bildirilmektedir. Bu anlasma ile ingiltere'den satinali-
nacak mallar icin her kredi miktarinin ¢skiminde % $§ faiz odenecektir. Bu
kredinin vadeleri 1 Mart 1985 ve 1 Eylil 1985°'tir. Krediden yararlanilarak
ithal edilebilecek maddeler sunlardir: Ozel vasifii gelikler, sinai ve tarim-
sal amagli kimyasal maddeler (ila¢ icin ara mallan dahil), celik yapim igin
gerekli refrakter tudlalar, bloklar, kremitler, cimento ve harg, yedek par-
calari da dahil olmak uzere metal isleme tezgdhlar, ving ve mekanik ta-
sima (aktarma) techizati, kravler loder (yukleyici), damperli kamyon ve yol
grayderi yedek parcalari.

® Gegirdigimiz dénem icinde yapilan ve 7.11.1979 giini imzalanan ikinci an-
lasma, ltalya ile olan 25 milyon dolarhk kredi anlasmasidir. Bu kredi, italyan
kaynakli mallarin ithalinin finansmaninda kullanilacaktir. Kredi % 7.5 faizli
olup, siiresi 8,5 yildir ve ilk yil faiz 6demesiz olarak yurirliige girecektir.

Yukarida agiklanan iki kredi anlasmasi ile, Tiirkiye'ye OECD tarafindan
olusturulan ivedi yardim kredilerinin toplami 541 milyon dolan bulmustur. Bu
suretle, 30 Haziran 1979 tarihinde OECD Tiirkiye'ye Yardim Konsorsiyumu ul-
keleri ile yapilan anlagma geregince, yardim tachhidiinde bulunan 17 iilkeden
8'Inin kredi taahhidli gerceklesmis bulunmaktadir. :
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INTERNATIONAL, traktorii, kamyonu,
degisik modeldeki is makineleri,
pamuk toplama makineleri,
yiikleyicileri ve gekicileri ile
Dunyada ve Turkiyede onderdir.

INTERNATIONAL
satis sonrasinda da giileryiizle stiren

bakim ve onarim hizmetleri,

bol orijinal yedek parca stoklari,
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BESIM
BAYKAL

BAYKAL — Yokin bir gcemiste M-
sirda, Baskan Enver Sedat''n himaye-
sindz2 dizernlenen bir tonientida size bir
odu! verilmisti. Bu ddilin ne vesile ile
verildigi hokkindg okuyuculanmizi aydin-
latir mis:niz?

KOCATOPCY — «Milletleraras: Al-
tin Merkiri Odiili» olarck isimiendirilen
bu odul, tiim dinyada barnis ve kalkin-
manin gercekiesmesinde katkisi olan Ki-
si ve kuruluslara yillik olarak toplanan

bir teskilat binyesinde verilir. Odullerin
bir kisnu sanislera, bir kismi da muesse-
selere yoOneltiimektedir. Tirkiye’'den de
bu kez Sayin Sakip Sabanci sahsen kal-
kinmadaki hizmetleri dolayisiyla, Sirketi-
miz ise kalkinmakta olan tlkeier ara-
sinda ticari faaliyetlerindeki gelismeler
dolayistyla bu Oduillere layik goridlmis
ve almis bulunuyor. «Profilo» da bu 6di-
Iz iayik gorildugu halde mercsime kati-
lamod:. Bu nedenle, onlarin adulint de
ben dlkemize getirdim. Konu ile ilgili ola-
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rak, Misir Hikumeti cok gorkemli bir or-
ganizasyon hazirlamigti. Misir Hikime-
ti'nin 7-8 bakani konuya gercekten ya-
kin ilgi gosterdiler ve merasime katildi-
lar. Cesitli llkelerin buylkelcileri de to-
rende hazir bulundular. Aksam vyapilan
toplantida Misir Sanayi Bakam Tirk De-
legasyonu ile 6zel olarak ilgilendi. iki
tlke arasindaki iliskilerin daha fazla ge-
listirilebilmesi icin ¢alismaya acik bulun-
duklanini, bu sahada isbirligi yapabilmek
icin bizlerden haber beklediklerini, iki ul-
ke arasindaki sinai ve ticari iliskileri da-
ha somut projeler yoluyla gelistirmek is-
teklerini bildirdiler. Bu konuda iki ulke
arasinda isbirligi yapilabilecek cesitli sa-
halarin var olduguna inaniyorum. Bu ara-
da Buyulkelciligimiz erkani ile yaptigimiz
temaslarda, bu iligkilerin artmasi husu-
sunda kendilerinin ¢ok icten calismalari
oldugunu gérmekle de ayrica kivan¢ duy-
dum.

BAYKAL — Sise-Cam’daki yeni yati-
nmiar ve son gelismeler hakkinda da bil-
gl verir misiniz?

KOCATOPCU — Tirkiye'nin yizylze
bulundugu zorluklar, &zellikle petrol krizi
ile baslayip ekonomik konjonktiiriimizin
dis ticaret dengesi yizinden bozulmasi
ile ortaya cikan kosullar nedeniyle, Tiir-
kiye'de yatinm yapabilmek cok zorlast.
Bu zorluklara ragmen kalkinan Tirkiye’mi-
zin yatinmlarda aksamamasi geregini be-
nimseyen sirketimiz 6nemli projeleri ger-
ceklestirebilmeyi 6n plana almis bulun-
maktadir. Karsilasacadimiz zorluklar bi-
linmekle beraber, bu projelerin gercekles-
tiriimesi gerek Tirkiye'deki yokluklarin
giderilebilmesi, gerekse ihracatin artirl-
masi ve istihdam politikamizin olumlu ge-
lismesini saglayabilmek bakimindan ka-
cimnilmaz  bir duruma gelmis bulunmak-
tadir.

Bugunki degerleriyle 15 milyar liray
bulan ve 108 mityon dolarlik dis malzeme
gerektiren cesitli projelerl ele almis bu-
lunuyoruz. Bu proielerin gerektirecedi ic
ve dis finansmanin temininde bugiinkd
kosullarda biyik zorluklarla karstlasila-
cafi asikdrdir. Ancak, gerek Turklye s

YONETIM SORUNLARI

Bankamizin Sirketimize olan itimadi, ge-
rekse Sirketimiz camiasinin devamli ge-
lisme sorumlulugunu bilin¢cli bir sekilde
Gstlenmesiyle, bu kalkinma savasinda biz-
lerden beklenenleri yerine getirecedimize
inantyorim. Bu projelerin basinda Trakya
Cam Sanayii, dort milyar liralik bir mik-
tarla on planda yer almaktadir. Projenin
gerektirdigi 35 milyon dolarlik kredi sag-
lanmis bulunmaktadir. Ayrica Sinop Cam
Sanayii projemiz yurdumuzun az gelismis
bir yoresinde istihdami arttirici, ihracata
yonelik bir kalkinma proiesi olarak ¢a-
pina nazaran cok dana biyik onem ta-
simaktadir. Bunun da kisa bir zamanda
gerceklesmekte oldugunu kivangla gor-
mekteyiz. Cayirova Cam Fabrikamizda ve
Topkapt Sise Sanayiinde birer yeni Unite
ilavesi ile ilgili cahsmalar baslamis bu-
lunuyor. Gineyde bir Otomatik Zliccaciye
ve Trakya'da bir Televizyon Cami Fabri-
kasi kurma ile ilgili proielerimiz yine bii-
yuk rakamlara ulasiimis bulunulmasina
ragmen, yurutilmeye calisiimaktadir. Bu
arada Pasabahce Cam Sanayiinde oto-
matik imalatrmizi daha kaliteli ve randi-
manii bir duruma getirebilmek icin bir
teknik yardim alinmis bulunmaktadir. Ya-
kin bir gecmiste Toplulugumuza katimis
bulunan .istanbul Porselen Sanayii’nin
uzun yillar gerekli ilgiden yoksun kalmis
olmasinin dogurdugu sorunlarn c¢oztimle-
yebilmek ve sirketi o6zledigimiz duruma
getirebilmek icin calismalarimiz devam
etmektedir. Tim bu calismalarimizda Sir-
ketimizi yalniz yurt capinda degil, ulus-
lararas! diizeyde de basarilt bir sonuca
ulastirabilmek temel amaclarimizdandir.
Sanayi kolumuzun temel girdilerinden
olan «Soda»nin Mersin’deki Uretim tesis-
lerini % 100 tevsi etmek ve bdylece 300
bin ton kapasiteye c¢cikarmak kararyla,
bir baska ®nemli girisimi de ele olm|.$
bulunuyoruz. Bu projenin di$ ddviz ihti-
yact tamamen saglanmis bulunmaktadir.
Amacimiz gerek Trakya Cam Sanayii'nin,
gerekse Soda Sanayii’nin yatinmlarini
1980 yili sonuna kadar tamamlamaktir.

BAYKAL — Dig satrmiarin iilkemiz
kalkinmasindak! &nemll rolii bllindlgine
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gore, Sise-Cam’in bu konuda gelecege
yonelik proie ve planlan hakkinda agik-
lamada bulunmaniz mumkin mu?

KOCATOPCU — Turkiye'nin iginde
bulundugu zorluklar, bilindigi gibi, o6zel-
likle petrol krizinin de etkisiyle dis tica-
ret dengesinin bozulmasindan ileri gel-
mektedir. Kalkinan Tlrkiye'de herkesin
doha mutlu ve daha haokca yasama du-
zeyine gelebilmesi i¢cin ne kadar c¢ok c¢a-
lismamiz gerekirse, o oranda da bir stire
gerekli fedakdarliklart yaparak urettidimiz
mallarin onemli bir bélimini ihrac et-
mek zorundayiz. ihracatta Sirketimiz 1961
yihnda baslayan bir onculikle gorevini
yuritmeye devam etmektedir. Biz Uretimi-
mizin ancak, % 14'Unu ihrac edebilmek-
teyiz. Eger butun sanayi sirketleri Ure-
timlerinin % 10'unu ihra¢ eder duruma
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gelseler, dis ticaret dengemiz rahatlhikla
Ozledigimiz dlizeye gelebilecektir. Fakat
bircok sanayimiz ne yazik ki, bugline ka-
dar i¢ tlketime yoOnelik olarak kurulmus
ve ihracat konusunu 6n plana alamamis-
tir. Bu acidan htikimetin her ne sekilde
olursa olsun ihracati tesvik etmekte bu-
gunkunden daha etkin onlemler almasi
gerekir. Bu arada yapilan ihracattan sag-
lanan ddévizin % 50'sini yalniz kendi ihti-
yaclar icin degil, diger sanayilerin zaruri
ihtiyaclari icin de kulianilabiimesi yolun-
da bir izin cikmas: suretiyle bu denge
kendiliginden olusabilir ve bircok sanayi
kolu hammadde yoklugu ve yedek par-
ca eksikliginden dolayr % 50 kapasite ile
calisma durumundan kurtulabilirler. Ka-
nimca boyle bir tegvik bugune kadar sa-
nayide ihracata yonelmemis bircok kollari
ihracata itici kuvvetli bir gic olur. Oy-

Yiik. Miith. Dr. Sahap §. Kocatopgu
1916 wyiinda Istanbul’da  dogmustur.
Bursly okudugu Galatasaray Lisesi'ni
1936’da bitirmigtir. Yiiksek ogrenimine
M.T.A. bursu ile Belgika’da baslamas
ve savag cikanca A.B.D’nde siirdii-
rerelc Metalurji Miihendisi olmugtur.
Ileri 8grenimine devam ederek aym
dalda 6nce «Master> daha sonra MIT’-
den <Doktora» derecesi almigtir. Zo-
runlu hizmetini Simerbank’da Filyos
Ateg Tuglasy Fabrikasi’nda Isletme Se-

fi, Tilrkiye Cimento Sanayiinin kuru-
lusunde Etiid ve Plan Miidiirii olarak
tamamlamistir. Bu arada ilk yedi fab-
rilkanmm kurulug caligmalarinda gorev
almgtir. 1954'de Tiirkiye Sige ve Cam
Fabrikalar: A.S. Genel Miidiirliigii'ne
atanmastir. Halen ayn:  gorevdedir.
Agustos 1960 - Nisan 1961 arasmnda Sa-
nayi Bakanligy yapmastir. Uzun siire;
Istanbul Sanayi Odast Meclis Baskan-
hgwnda; kurucularindan oldugu Tiirk
Sevk ve Idare Dernegi, Tiirkiye Isve-
ren Sendikalar: Konfederasyonu, Sevk
ve Idarecilik Egitim Vakfi Yonetim
Kurulu Bagkanliklarinda, Galatasaray
Spor Kuliibit Divan Bagkanliginda bu-
lunmustur. Ayrica; Ekonomik ve Sos-
yal Etiidler Konferans Heyeti, Iktisadi
Kalkinma Vakf:, Tirk Sanayicileri ve
Is Adamlart Dernedi ile Tiirk Egitim
Vakfénin kurucularindan ve faal iiye-
lerindendir. Orta Dogu Teknik Univer-
sitesi Miitevelli Heyeti ve Bogazigi
Universitesi Vakfi Yonetim Kurulu
iiyeliklerinde bulunmustur. Fransizca
ve Ingilizce bilmektedir. Evlidir ve iki
cocuk babasidir.
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{8 umuyorum ki, bu karar dnumizdeki
hikumetler tarafindan mutlaka verilecek-
tir. Bu umutic ihracatimizi, bugun zor
kosullar altinda yapmamiza ragmen, ge-
lecekte saglayacadi avantajlari da disi-
nerek, hem yurt cikarina hizmet etmek
hem de sirketlerimizin ¢ikarlarina uzun
vadede yardimci olabilmek i¢in hizian-
dirmak zorundayiz. ihracattan kacinan
sirketlerin dinya konjonkturunde ergec
hasrana ugrayacaklari kuskusuzdur. Bu
imtihani vermek ve ancak bu sekilde
basarili olmak butin sirketlerin goérevi ol-
malidir. Bastatilmis bulunan Soda Sana-
yii'nin tevsii, Sise Saonayii'nin tevsii, hat-
ta Guney Cam'in kurulmasinin onemli bir
kismi ihracata yoneliktir. Kapasitelerimi-
zi daima yurt ihtiyacinin Ustinde tuta-
rak ihracat payini devamli surette artir-
ma cabasint surdirebildigimiz takdirde,
Camiamizin saglam bir temelde gelisme-
sini uzun vadede saglamis olacagiz.

BAYKAL — Sayin Kocatopcu, tlke-
mizde sanayinin saglikh gelismesi baki-
mindan kamu ve o6zel sekior arasindaki
Isbirligi veya isbolimu sizin gdriisiiniize
gore nasil olmalidir? Bugiinkii durum
sizi tatmin etmekte midir?

KOCATOPCU — Bugunku durum be-
ni tatmin etmiyor, evveld ona cevap ve-
reyim. Ama Turkiye’de bu konu 1934'de
Ataturk tarafindan gayet agiklikla ortaya
konmustu., Atatirk sanayilesmesi gereken
Turkiye'de 6zel sektorin hentiz yerini bu-
lamamis oldugunu goz ontlinde tutarak,
kamu eliyle bircok sanayii gelistirmeyi
ve bu sekilde sanayilesmeyi hizlandirma-
yi 6ngdrmisti. ilgili kanunu cikarirken
de kurulmug olan bu sekildeki sanayiin
bir kisminin 6zel sektdrin ristiini ispat
etmesinden sonra 6zel sektére aktariima-
sini dahi ongérmustit. Bizim gibi gelis-
mekte olan ulkelerde bu bence ¢ok olum-
lu bir hareket ve Oonemli bir gorevdi.
Ancak, Tirkiye’de kamu ve oOzel sektor
anlayisi maalesef ideolojik celigkilere ze-
min saglamistir. Ulkemiz cikarlarn diigi-

nilmeden kamu sektorinin c¢alismalar
da politik amaglarla yozlastinlmig ve so-
nunda bugiinkii durum ortaya c¢ikmistir,

YONETIM SORUNLARI

Ashinda yurdumuzda altyapi ve temel bi-
yuk sanayi gibi 6zel sektdrin guciinin
Ustindeki blyik captaki sanayinin kamu
eliyle yapilmasi gerekir. Petrol sanayii,
buyuk demir-celik kompleksleri, aliimin-
yum sanayii, altyapi, enerji, yollar, ulag-
lirma, haberlesme, blyiuk maden islet-
meleri gibi endustrilerin; Atatiirk’in de
isaret ettigi gibi, devletin elinde olmasi
gerekir. Ancak bunlarin da gelismesinde
6zel sektorin kullanacagr mafzemenin te-
melini teskil eden Urlnlerin dinya eko-
nomisine uygun fiyatlarla saglanmasi ge-
rexir.

Size bir ornek verecek olursam, 1960
yili sonunda Bakanhigim sirasinda Eregli
Komir isletmeleri'nin biitgesini hazirla-
mak igin o zamanin Genel Middri olan
arkadasim ife hazirhikiar yaptik. O sirada
ogrendigimde Eregli Komir isletmeleri'n-
de 34 bin isci takriben 6 milyon ton (re-
tim yapmakta idi. Bali'daki standartlara
nazaran cok yuksek ofan bu is¢i adedi-
nin nasil dusurilebilecegini sordugumda;
«Politik baskilar olmazsa bu kolaylikla
iner.» demisti. O devrenin kolayhdi, yani
politik baskilarin olmayisi nedeniyle vya-
pilain calismalar sonucu, 1961 Nisaninda
Bakanlik gorevinden istifa ettigim gun
telefonia ogrendigimde, is¢ci adedi 27 bi-
ne inmisti. Buglin yine 6 milyon ton ci-
varinda tdretim yapilmakta, fakat isci ade-
di 54 bine cikmis bulunmaktadir. Turkiye
gerek politik gerek ekonomik dizenle-
meleri Anayasasi ile de cizmis bulunmak-
tadir. Batr diizenini genellikle benimsemis
olun Tiirkiye, 6zel sektdriin yopabilecegi
yatirnmlarin  6zel sektdrce yapilabilmesi-
ni benimsemis durumda iken, bu pole-
mik ne yazikki hald devam etmektedir.
Aslinda temel sanayinin kamu elinde eko-
nomik bir sekilde gelismesini sagladigt-
miz Blglide, 6ze!l sektdér gelisebilir. Kamu
sektdriniin basarisizligi, ézel sektdriin de
dis dinya ile iliskilerini gerceklestirme-
sini blyik o6lciide engelliyor. Bu bakim-
dan biz gerek dig iligkilerimizin gerekse
ihracatimizin baganli olabilmesi icin, her
yonden ekonomik olmak ve Kkapall bir
ekonomi yerine acik bir ekonominin ge-
reklerini yerine getirmek zorundayiz. Bu
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acidan Tirkiye'de bu dizenin gerektir-
digi kosullart mumkin mertebe vyerine
getirmemiz gerekmektedir.

Baslangicta da soyledigim gibi ¢ok
blyuk sanayi yatinmlarinda ve bilhassao
bir tek yatinmin bltin Tlrkiye'ye yeti-
sebilecegi alanlarda devletin bu sanayi
alanina girmesi yerine bu yatirimlara di-
stk oranlarda katilarak bunlarin somiri-
cl bir zihniyetle yiritilmesini &nlemesi
ve dinamik bir gelisme icinde dis diin-
yaya acilabilecek dlculerde calismasini
saglayics bir kontrol diizeni yaratmasi
cok daha uygun olur. Nitekim Sirketimiz,
Soda Sanayii'nin kurulusunda bodyle bir
ilkeye yer vermis ve Soda Sanayii'nin
% 10 Sumerbank katkisi ile icerden kont-
rolini benimsemis durumdadir. Aslinda
bugiin devletin elinde bulunan ~Tekstil
Fabrikalari, $eker Fabrikalari, hatta Se-
ramik Fabrikalari halka acik sirketler ha-
line getirilmeli ve bunlarin icinde az mik-
tarda devlet hissesi birakilmak suretiyle,
0zel sektérin yonetiminde ve sorumlu-
tugunda gelistiriimeleri sagianmalidir.

BAYKAL — Eder bir sakinca yok ise,
o6zel bir sorum var size... Siz buglin Tiir-
kiye'de is hayatinda gerek kamu gerek-
se ozel sekidrde gercekten istin basa-
riya ve mevkilere ulagsmis bir kimsesiniz
ve herkes bunu boyle kakul etmektedir.
Sorum su: Acoba sizin bu duruma gele-
bilmenizi miimkin kilan gesitli vasifiari-
niz, nitelikleriniz arasinda sizin gorisi-
niize gore en etkin olan beceriniz veya
niteliginiz ne olmustur veya neler olmus-
tur? Yanitimzin ozellikle gelecegin yone-
ticisi olacak bugiinin gencleri tarafin-
dan iigi ile izlenecegine inandigim igin
rica ediyorum.

KOCATOPCU — " Sorunuz ¢ok ilging.,
cevab: da zor. Kendi kendimi bu daki-
kada elestirmek ve gercedi aramak du-
rumunda oluyorum. Belirgin bir tek vasif
yahut &zellik gboremiyorum, ama ¢ocuk-
luguma dogru giderek bunun cevabin
aramaya cahisacagim... Fakir bir aile-
den yetismis bir genc olarak kendi ken-
dimi yetigtirmek, kimseye muhtac olma-
dan basariya ulasabilmek amacim oldu.
Okulda lyi caligtim. Ancak zenginlige kar-
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$t hic kiskanchk duymadim. Caligarak
bagariya ulasacadima inandim. Bunda
Atatirk gencliginin, ondan aldigim itha-
min da biyik katkisi oldu. Simdi hatir-
liyorum, Amerika'da okuyan gencler ara-
sinda ¢ok zengin ailelerin cocuklari sos-
yalizm mudafaas: yaparken, ben Tirki-
ye'de icinde her yonden geligebilecedine
inandigim bir Atatiirkcl dizeni benimse-
mis bulunmaktaydim. Nitekim hi¢ bir ta-
nidigim olmadan bu memlekette adim
adim basariya ulasmanin hazzini tattik-
¢a, bunun butiin gencler icin de acik bir

yol oldugunu goOstermeyi gorev saydim.
Sirkette basarili olmamin nedenlerini di-
sliniirken, Tirkiye Sise ve Cam Fabrika-
lari'na girerken o zamanin is Bankasi
Genel Midurii Sayin Uzeyir Avunduk'la
yaptigim konusmada politikanin  Sirketi-
mize girmemesi konusunda aldigim sozi
hatirlarim. Basarili olusumuzda bu s0-
zin ve bu politikanin c¢ok rolii oldu. is
huyotnmdd her zaman fabrika veya sirket
benimmis gibi calistim. Zaten kimin olur-
sa olsun, ancak bu sekilde caligmanin
mutluluguna erisebilenler esas bagariya
ulasabilirler. Kazanitan paralar obir din-
yaya gitmez. Onu kiskananlar, o buruk- ="
luk icinde carpik diisiincelere sahip olur-
lar. Ben o carpik disuncelere sahip ol-
mamanin mutlulugu ile buraya geldim.
Zannediyorum esas, temel kiskanchklar-
dan uzaklasip basarinin herkese acik b
lundugunu hissetmek ve ispat etmek m
cadelesindedir. A e
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nelir kaynaginiz vapar

Satin alinmak istenen tahvil ve hisse senetlerinin en karli segimi, dénae tecrii-
beyi, sonra da piyasa hareketlerini aninda izlemeyi ve dogru yorumlamayl
gerektirir. Mentag bilir bunu.

Teoas

g

Kuruluglarin, tahvil ve hisse senetlerinin ihrag basarm ise, sermaye piyasasin-
da uzmanlifii, genis bir tanitimi ve Gnemle, iyi bir pazarlamayl gerektirir.
Mentag bilir bunu,

KURULUSLAR:

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

ihrag edeceginiz tahvillerin plasmani ile ilgifi tiim islemleri gergeklogtirir
ve ylriitlirliz.

TASARRUF SAHIPLERI:

Tasarruflarimizt yoneltmek istediginiz menkul degerlere iliskin en ayrintili
bilgiyi verir, oneriler sunar, en kirli alimt yapmanizi saglariz.

Tahvll faizlerinizi ve hisse senedi temettli kuponlarinizi vadesine 15 glin ka-
la aynen oderiz. Tahvil faizlerinizi vadesine enaz bir ay kala cliz'i bir indi-
rimle satin aliriz.

isterseniz, portfoyliniizli ynetir ve licretsiz saklariz.

Satacaginiz ya da satin alacagimiz her kiymetin gergek borsa rayicini,
sirketimiz merkezindeki elektronik cihazlardan izleyebllirsiniz.
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Satacagimiz ve satin alacaginiz her kiymetl yerinlzde teslim alir, yerinizde
teslim ederiz.

Haftada iki glin alig ve satig fiyat biiltenl yayinlamaktayiz. Adresinizi
bildirirseniz hemen gondeririz.

Tecrilbeli kadromuzla, iicretsiz, yatirim danigmanhigi igin her an emri-
hizdeyiz.

== “Sermaye piyasasinda blfirkisi,,

- MCHInS

mienkul degerler tikarct a.s.

Giimiissuyu, Inénii caddesi No.70 Kat 2 Taksim-iISTANBUL
Telefon: 45 5529.49 99 27-456614-44 85 57-4934 38




TASARRUF
SARIPLERINE SUNULAMN

MEBAN BIZMETLER]

- Tasarruflar igin en verimli menkul
degerleri énermek.

- Hisse senedi ve tahvil ahm satimi
ve dedigimi.

- Hisse senedi ve tahvil konularinda
tam ve gergekgi bilgi vermek,
ucretsiz danigmanlhk yapmak.

- Portfoy igletme sistemiyle,
ellerindeki nakit ve menkul degerlere
en yuksek verimi saglamak.

- Uikemizin tek yatirim fonu

Meban Yatinim Fonu ile tasarruflarn
enflasyonun kemirici etkisinden
korumak.

- Stireli Meban yayinlar.

MEBAN

FiNANSMAN A.S.

calismelann ve Orgiitlenraenin onciisii Meban,
5;unumuzd‘a 100 milyon TL sermaye.,lyle,
1978'de ulastig1 2 milyar 600 milyon TL
clrosu ileg, ilkemiz sermaye piyasasinin
onderidir. Merkezidir... Eksiksiz hizmet
merkezi. Bilgi merkezi. Uzmanhik merkezi.

Istenbul
Merkez Subesi

Odakule Iz Merkari

MENKUL DFGERLER :gll;le&d. = 1378. Sokak No. 4/4 1gtay Han Nakﬂnl‘l:
0. Bayoglu - F X.
BANKERUK ve T T A B 2a6a- 114208
430032 4584 30 Teleka: 5273) EBAN TR | Teleks: 43 108 MEAN TR

Talaka : 24 124 MBAN TR

Kendi a2lanindaki ilk bilimsel

KURULUSLARA
SUNULAN _
MEBAN HIZMETLERI

- Hisse senedi ve tahvillerin
pazarlanmasi, gerektiginde satiglarimn
garanti edilmesi.

- Finansman danigmanhiklarini
ustlenmek.

- Port{foéy analiziyle, menkul
degerlerinin verimhlik, gtiven ve
likidite agiarindan,

bilimsel dederlendirmesini yapmak.

- Hisse senetlerinin bugtinki gergek
dederini saptamak.

- Sirket birlesmelerinde yardime: olmak.
- Yurt iginden ve digindan finansman
saglamak.

- Stireli Meban yayinlan.

Ankara
Subesi

Gasi Mustala Kemal Bulvart

Izmir
Subesi

Cumhunyet Bulvan

@
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E*" ASIM ayinda, pay senedi pazarindaki durgunluk had safhaya ulagmigtir.

% Nitekim sermaye pazarl indeksimiz gegen aya oranla % 7 ve Ocak 197%°a
oranla da % 25 gerileyerek 107.66 dizeyine inmistir. Kastm ayinda 21 pay sene-
dinin fiyat: hic bir degisme gdstermemistir. Buna karsihk sadece ls Bankasi
pay senetleri 1000 TL.'hk bir artis gerceklestirmislerdir. Bu artisa neden, ban-
kanin sermaye arttirrmina gidecedi haberlerinin basinda yer almis olmasidir.
Sermaye arttiriminin gerceklesmemis olmasi nedeniyle, bankanin pay senetle-
rinin fiyatinda bir gerileme beklenebilir. Bu arada, gectigimiz ay icerisinde 23
isletmenin pay senedi fiyatinda dasusier izlenmistir. Ortalama fiyat disusleri
220 TL.'dir. Ozellikle Cukurova Elektrik 300 TL., Kordsa 400 TL., Otosan 500 TL.
ve Yapi ve Kredi Bankasi 800 TL.'hik fiyat disUsleriyie onde gitmislerdir.

Eger Kkigisel yatirimcilarin tahminleri, pay senedi pazarinin kisa bir gele-
cekte tekrar canlanacagi yénunde ise, pay senedi fiyatlarinin minimum dlizeys
indigi bu gunler, yeni pay senedi alimlar i¢in iyi bir ortam olacaktir.

Buna karsilik pay senedi yatinmlarinda hatirlatilmast gereken ilke, kisisel
yatinmcinin yanhs kararlarinin sonucu olan veya zdrar doguran yatinmlarn
¢cok cabuk elden ¢ikaritmas: gerektigidir. Cunkd zarar tutari kigtkken, onu
elden g¢ikanp yeni bir yatinma giriserek karli bir duruma geg¢mek olasidir. Ki-
sisel yatinmci zarar doguran bir pay senedine sahip ise, bu yatinmi elden ¢i-
karmak i¢in, parasini yatiracagr yeni bir olanagin c¢ikmasini beklememelidir.
Cinkl bu olanagi beklerken, bu yatinm daha biyluk zararlara yol agabilir.

Tahvil pazarinda uzun bir siredir gozlenen canlihik ise hald devam etmek-

tedir. Nitekim 15 Kasim'a kadar cikarilan tahvillerin seyri soyledir (rakamlar
Meban'dan alinmistir) :

Santral Pazarlan 40 milyon TL.
Sinangil Holding 30 » »
Kefcelik Kefeliler 19.4 » »
Akin Tekstil 20 » »
Ege Plastik ' 13.06 » »
Peksen Pazarlama 6 » »
Otosan (% 20 faizli) 95 » »
Elmor 20 » »

Toplam 243.46 milyon TL.
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Tahvil pazannda kisisel yatirnmcilara sunulan nominal getiriler oldukca yik-
sek duzeyde ise de, gene de enflasyonun deger torpiileyici etkisini giderecek
olcude ylksek degildir. Clnki ulkede % 60 enflasyon oldugu varsayilirsa, kisisel
yatirrmcinin net reel geliri séyle olur:

Bir yilhik yatinmlarda — % 11
ki yilik yatinmlarda — % 10

O halde, kisisel yatirnmci bir tahvil satin almakla % 31.2 veya % 33.2 dizeyinde
nominal gelir elde etmekle beraber, bu gelirin gercek degeri (yani satin alma
guclt) — % 10 dolayindadir. Buna gore tahvil almakla kisiler gelir elde etmemek-
te, esasinda gelir kaybina ugramaktadirlar.

Bugunki kosullar altinda tahvil, isletmeler acisindan ise oldukg¢a ucuz bir
finanslama araci olmustur. Nitekim nominal % 25 faiz oranli tahvilin maliyeti
garantisiz ihraclarda % 35 dolayindadir. Verginin etkisini dikkate alarak yap-
tigimiz hesaplarda bu maliyet % 23'e dusmustir. Ayrica, tahvil cikarnmi nede-
niyle isletmenin katlandigi nakit cikislar, enflasyonun da hesaba katildigi ger-
cek nakit cikiglart haline dénustirildidinde, isletme bir eksi faizle karsilas-
maktadir. Nitekim % 60 enflasyon ortaminda tahvil gikariminin igletmeye reel
maliyeti — % 30 dolayindadir. Buna gére isletme tahvil ¢cikarmakla bir maliyete
katlanmamakta, aksine gelir elde etmektedir. Buna da neden, isletmenin tahvil
ihracindan elde ettigi fonlanin tutarinin, 7 yil boyunca katlandigi reel nakit ¢i-
kislarindan cok daha fazla tutarda olmasidir,

Goruluyor ki, bugunki kosullarda tahvil gikarimi isletme icin bir gercek
maliyet dogurmazken, kisisel yatirimcilarin tahvil yatirimlarindan elde ettikleri
% 31-33 dolayindaki nominal getirinin seviyesi gergek kdrlilik olarak ifade edi-
lirse sadece — % 10 dolayindadir. Kisisel yatinmcilarin, enflasyonun dogurdugu

N1955-1979

il Tirkiye'nin
ill temel

il ekonomik

il sorunlari

Hatali
il tutum ve
politikalara
dogru
|| cevaplarin

: bulunmasi.
Neden ve nasil bu giinlere geldik ?

Isteme adresi: Ekonomik ve Sosyal Yaymlar A,
Gatalgesme Sokak No. 17/4, Cafaloflu - Istanbul
Telefon : 263411
Bdemeli gonderilir % 175 lira.

OKUYUCULARIMIZA
DUYURU

Artan maliyetler ve agirlasan
piyasa kosullari nedeniyle;
Banka ve Ekonemik Yorumiar
Dergisi Ocak 1980

sayisindan itibaren

40— TL.'na satiacaktir.

Yilhk Abone : 480.— TL.
Ogrenci Abone : 240.— TL.

Zorunlu olan bu fiyat
artisini, abonelerimizin

ve okurlarimizin anlayigla
kargilayacaklarini saniyoruz.
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bu olumsuz etkiden korunabilmesi icin, sermaye pazarinda fiyat artislarina gére
degeri ve faiz orani ayarlanabilen tahvil, kara katilma olanagd veren tahvil ve
indeksli tahvil tiri tahvillerin ¢ikanlmasina gereksinim cok biyuktiir.

Bu tiir tahvillerin igletmeler bakimindan da yararlar tartisiimaz olgiidedir.
Cunkl bu tahviller sayesinde 6zel tahvil pazarinda likidite ve kdrlilik, bankerlik -
kuruluslarinin politikalarina bagh olmadan artacak ve dolayisiyla tahvil pazaring,
temeli olan bir canliik ve istikrar gelecektir.

indek
indeks ————1 1978 il
S o e 1070V
170 1
160 4
150
140
130 &
120
110
100 s : . . — Aylar
0. $ M. N M H T A Ey. Ek. K A |
Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi “f
Hisse Senedi Fiyat indeksi ve Grafigi '
(Ocak 1974 = 100)
Aylar 1975 1976 1977 1978 1979
Ocak 95.26 118.85 118.91 142.21 .
Subat 96.11 118.57 120.82 144.09
Mart 96.67 121.11 123.65 166.76
Nisan 97.86 125.34 136.12 166.05
Mayis 97.23, 118.00 127.26 ~ 1569.26
Haziran 96.67 119.13 128.05 134.63
Temmuz 94.58 119.81 128.22 14321
Agdustos 96.33 124.15 125.56 135.39
Eylil 98.65 - 126.02 134.48
Ekim 101.24 137.81 139.11
Kasim 104.46 119.19 139.00
Aralik 109.20 117.44

141.93
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Ratar me

Gercekte Zannettiginiz
Kazandiniz?

DR. AHMET YUKSEL

CEsiTLi cevrelerde, son yillarda
7 isletmelerin donem karlartnin art-
tigindan €6z edilmektedir (1). Aslinda,
enflasyon ortaminda, sadece bu ka-
nida olaniara degil, tum isletme ilgi-
lilerine; «Gercekte zannettiginiz kadat
mi kazandiniz?» sorusu yoneltilmeli-
dir. Ozellikle enflasyon hizimin % 70’
lere ulastig lilkemizde bu soru daha
da biylk bir 6nem tasimaktadir. Ger-
cekte neyin kazanildigi, ekonomik bir
gercek olarak, enflasyonun etkisinin
isletmenin finansal tablo bilgilerine
yansitilmasi ile gorilebilir. Diger bir
ifade ile enflasyon ortaminda gele-
neksel muhasebenin lrettigi ve sun-
dugu bilgilere dayanarak igletmelerin
faaliyet sonuclari, finansal ve ekono-
mik yapilari hakkinda yapian yorum-
lar hem gercekgi olmaktan uzak, hem
de yanilticidir. Bu durum geleneksel

(1) Mimtaz Soysal, Milliyet Gu\zete-
sl, 25 Mayis 1979; Nurullah Gezgin, «300
Biiyiik Sanayi Kurulugunu Aciklarken>, is-
tanbul Sanayi Odas: Dergisi, 15 Agustos
1979, Sayi 162, s. 5.

{(2) Robert R. Sterling, «Relevant Fi-
nanclal Reporting in an Age of Price
Changes», The Journal of Accountancy,

Febr. 1975, s. 42-51.

muhasebenin, enflasyon kosullarinda
ekonomik gergekleri yansitmakta ye-
tersiz ve tarihi maliyetlere gore di-
zenlenmis finansal tablolarin, ayni ko-
sullarda, ekonomik énemlerini yitirmis
olmalarinin bir sonucudur (2). Bu ne-
denle ekonomik gercekleri finansal
tablo bilgilerine, belirli 6lctlerde dahi
olsa, yansitmadan isletmeler hakkin-
da genel yargilara varmakta ihtiyath
olmak gerekmektedir.

Muhasebe literatirinde gelenek-
se! muhasebe bilgilerine ekonomik
gerceklerin  yansitilabilecegi  cesitli

~ uygulama modelleri gelistirilmistir (3}.

Bunlardan fiyatlar genel seviyesinde-
ki degismelerin dikkate alinip enf-
lasyonun etkisinin muhasebe bilgile-

(3) Fazla bilgi icin bakiniz: Richard
F. Vancil, Iflation Accounting - The Great
Controversy, Harvard Business Review,
March-April, 1976, s: 58-67; Sidney Da-
vidson and Roman L. Weil, «inflation Ac-
counting : What will General Price Level
Adjusted Income Statements Show?s Fl-
mancial Analysls Journal, January-Febru-
ary, 1975, s. 27-30; F.A.S.B. - Financial
Alccounting Standards Board, Exposure »
Draft: Flnanclal Reporting In Unlts of
Genera! Purchasing Pover, F.A.S.B., Stan-
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rine yansitilmasinin amaglandigr  «fi-
yatlar genel seviyesi muhasebesi»
yaklasimi iginde 15 isletmeyi kapsa-
yan arastirma sonugclari, raporlanmis
bilgilere bakarak ulasilacak yargilar-
da ihtiyatli olmak gerekiigine dair sa-
vimizi guglendirmektedir.

Arastirma kapsamina alinan is-
letmelerin seciminde elimizdeki mev-
cut olanaklar kullaniimistir. Sadece
1977 yilina ait elde edebildigimiz 40
isletmeye ait faaliyet raporu, incele-
memize ve gerekli diizeltmeleri yapa-
bilmemize yetecek dilizeyde bilgi ge-
reksinmesini  karsilayacak nitelikte
olup olmadiklari bakimindan deger-
lenmis ve bunlardan gerekli bilgiyi
degil, ancak digerlerine nazaran da-
ha fazla bilgiyi veren 15 tanesi se-
cilmistir. Bu isletmeler, olumiu bir
rastlanti sonucu, cesitli faaliyet kol-
larindan olusmaktadir. Bu rastlanti,
enflasyonun igletmelerin faaliyet so-
nuclarina etkisinin, cesitli isletmeler
itibariyle goérilmesi olanagini sagla-
maktadir. Boylece, ayni faaliyet kol-
larinda olan ve benzer finansal ve
ekonomik yapiya sahip bulunan iglet-
melerin genellikle enflasyondan ayni
yonde etkilenmesi nedeniyle (%) ula-
silan sonuclardan yaniltici bir yargiya
ulagilmasi énlenmis olmaktadir.

Arastirma kapsamina aiinan is-
letmelerin, fiyatlar genel seviyesi mu-
hasebesi modeli esas alinarak, sade-

ford Cann. Dec. 31, 1974; James A. Lar-
gay and John L. Liumgstone, Accounting
for Changing Prices-Replacement Cost
and General Price Level Adjustments,
John Wiley and Sons, Inc., N.Y. 1976; H.
Volten, «Accounting and Inflation: Res-
ponses to Changing Prices», The Ac-
countant, June-duly, 1975; Patrick R. A.
Kirkman, Accounting Under Inflationary
Conditions, Ed. ll., George Allen and Un-
win Ltd., London, 1975; Peirson Graham,
«Three Kinds of Adjustments for Price
Changes», The Accounting Review, Oc-

tober, 1976.

GERCEKTE ZANNETTIGINIZ KADAR MI KAZANDINIZ?

ce gelir tablosu bilgilerinin dizeltil-
mesi sinirlar iginde kalinmistir. Bu
bilgilerin dulzeltiimesi ile ilgili olarak
s6z konusu modelin varsayimlarn be-
nimsenmis, ancak 15 igletme ile ilgili
faaliyet raporlarindan yeterli bilginin
saglanamamasi nedeniyle diger var-
sayimlarin yapilmasi zorunda kalin-
migtr.

Modelde onerildigi gibi benimse-
nen varsayimlar ve uygulama yakla-
simi asagida goruldigl gibidir (5) :

a. lIsletmelerin ilkelere dayali bir mu-
hasebe uygulamas: iginde bulun-
dukiarn varsayilmistir. Aksi halde
eksik uygulamalardan dogan ha-
talar dizeltiimis bilgilere de yan-
simaktadir. Nitekim, fiyatlar genel
seviyesi muhasebe modeli, gele-
neksel muhasebe sisteminin tim
ilkelerini benimsemekte, ancak ol-
¢l birimi olarak paranin nominal
degeri yerine, paranin satin alma
gucind kullanmaktadir. Gelenek-
sel muhasebenin (lrettigi ve sun-
dugu finansal tablo bilgilerinin, pa-
ranin satin alma gicl itibariyle
ifade edilmek lizere fiyatlar genel
seviyesi indeksleri ile duzeltilerek
ulasilan sonuglarin gercekleri gos-
terme niteligi, bu nedenle, rapor-
lanmis bilgilerin sihhati ile sinirli-
dir (9).

b. Satislar, alislar (amortismanlar
harig), imalat genel giderleri, dog-
rudan dogruya iscilik, faiz ve fi-
nansman giderlerini de kapsayan
satis ve idare giderleri, diger gider
ve gelirlerin dénem iginde dengeli

(4) James E. Parker, «mpact Of

Price-Level Accounting», The Accounting
Review, January, 1977, s. 69.

(3) Fazla bilgi icin bakiniz: F.A.S:B-
Exposure Draft., op. cit.; Parker. op: cit;
Davidson and Weil, op. cit.

(6) Largay and Livingstone, op- ©
8. 294-295.

it
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bir dagihm gosterdigi varsayiimis-
tir (7).

c. Amortismanlarin  duzeltiimesinde
esas alinacak villar, donem sonu
birikmis amortisman tutarinin, do-
nemin amortisman tutarina bdlu-
mu ile saptanmistir.

d. Fiyatlar genel seviyesi kazang ve-
ya kayiplarinin saptanmasinda do-
nem basi net nokdi degerler ve
dénem sonu net nakdi degerler
esas alinmis ve bu esasa uygun
bir duzeltme yaklasimi izlenmis-
tir (8). Ornegin, donem bagi net
nakdi degerler 100 TL., dénem so-
nu net nakdi dederler 150 TL. ise;
100 TL.'nin bir dénem boyunca el-
de tutuldugu, 50 TL.'nin da ddénem
icinde dengeli bir artis gdsterdigi
varsaylimistir.

Bu genel uygulama varsayimlari-
nin ve yaklasimlarinin yaninda, faa-
liyet raporiarindan gereksinme duyu-
lan dider bilgilerin saglanamamasi
nedeniyle bazi kestirme uygulama
yontemleri kullanilmistir. Ozellikle sa-
tilan malin maliyetinin unsurlar ile
ilgili bilgilerin elde edilememesi, bizi
stoklarin dederlemesinde «basit orta-
lama yontemi»nin (%) kullanildigr var-
sayimina yoneltmistir. Boylece 15 is-
letmede ayni sekilde uygulanan ve
ornek olarak bunlardan birinin Ek I'-
de sunuldugu duzeltme yaklasimi
icinde vyaklasik sonuglar elde edil-
mektedir. Ancak bu, uygulamanin ge-
cersizligi anlaminda anlasiimamalhdir.
S6z konusu duzeltmeler icin gerek-
sinme duyulan tim bilgilerin elde edi-
lebilmesi ve kullanilmasi halinde ula-
silacak sonuglarla, bu etidin uygu-
lama yaklasimi iginde elde edilen so-
nuclar arasinda ancak raporlanan
bilgilere gore degismelerin oraninda
bir fark ortaya c¢ikabilir, faokat de-
gismelerin yonunin ayni kalacagdi
aciktir. Bu nedenle, uygulama sonug-
lani yaklasik da olsa, dogru olmak
kesinlikle yanhs olmaktan iyidir, an-
layisi ile degerlenmelidir.

35

Yapilan diizeltme sonuglarina go-
re; 15 igletmeden yedisinin raporlan-
mig doénem Kkarlan, bu karin % 1 ile
% 163’U arasinda degisen tutarlarda
azalis gostermektedir. DOnem karla-
rindan % 40 tutarinda vergi Odene-
cegi varsayilarak yapilan diizeltme-
lerde ise, geleneksel muhasebe net
kar ile duzeltilmis net kar arasinda-
ki iligki duzeltiimis net karin rapor-
lanan net kardan, bu karn % 1 ile
% 270’1 arasinda degisen tutarlarda
az oldugu yonilindedir., S6z konusu
yedi isletmeden alti tanesinde du-
zeltiimis dénem kan, raporlanmis do-
nem karmnin % 4%’u ile % 99'u ara-
sinda degismektedir. Bu isletmeler,
diizeltme sonuclarina goére, donemi
yine karl kapatmaktadir. Ancak di-
zeltilmis donem Kkdrlar raporlanmis
dénem karlarindan daha azdir. Ye-
dinci isletmede diizeltme sonuglar
ise zarar gostermektedir. Raporlan-
mis donem kan 100 TL. olarak ifade
edilebilen bu isletmelerin dizeltiimis

(7y F.A.S.B. Exposure Draft, op. cit,
s. 38.

(8) Kirkman, op. cit., s. 88.

Fiyatlar genel seviyesi muhasebesi-
nin amaclart bakimindan varlik ve borc-
lar, nakdi olanlar ve nakdi olmayanlar di-
ye iki ana gruba ayrnimaktadir. Bunlar-
dan; fiyatlar genel seviyesindeki degis-
melerin etkisinden badimsiz olarak tutar-
lari paranin nominal dederi veya sayisi
itibariyle degismeyen varlik ve borclar
(6rnedin; kasa ve bankadaki paralar, ala-
cak ve alacak senetleri, borclar ve bore
senetleri v.s. gibi) nakdi degerler olarak
nitelendirilmektedir. Boylece, nakdi var-
likiar ile nakdi borclar arasindaki fark net
nakdi degerieri ifade etmektedir. Nakdi
degerler disinda kalan diger finansal tab-
lo kalemleri ise nakdi olmayan degerler
olarak nitelendirilmektedir.

(9) Basit ortalama yéntemi, stokla-
rin Fiyatlar Genel Seviyesi'ne gore dizel-
tiimesinde, bir dénemin donem sonu sto-

kunun o doénemin ortalama fiyatlarindan

olustugunu varsayar.
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faaliyet sonuclarina goére (163) TL,
zarar ettigi saptanmistir. Sz konusu
yedi isletme ile ilgili 6zet bilgiler Tab-
lo I'de goruldiiga gibidir.

Incelemeye konu alinan diger se-
kiz igsletmeden yedisinin dizeltilmis
donem karlannda, raparlanmig dénem
karlaninin % 11'i ile % 50°si tutarin-
da artis gorilmektedir (19). Diger bir
isletme ise (100) TL. olarak ifade edi-
lebilen donem zarart % 77'lik bir aza-
lis gostererek (23) TL.'na diigmekte-
dir. % 40 vergi 6demesi varsayilarak
vapilan duzeltmelerde ise duzeltiimis
net kar tutarlari geleneksel muhasebe
net kdarindan bu kdann % 22'si ile
% 83’U kadar daha fazladir. Dizeltil-
mis kar tutarlari raporlanmis kar tu-
tarlarina gore artis gdsteren islet-
melerie ilgili ozet bilgiler Tablo !lI'de
gorildigla gibidir.

(1) Citybank'in 3581 isletmede yap-
tigr arastirmada da benzer sonuclara u-
lagiimaktadir. Nitekim bu igletmelerin
% 80’inde, 1977 yihna nazaran 1978 yilin-
da daha cok kar edildigi, ancak bu ka-
rin énemli bir kisminin gercek kér olma-
digr ifade edilmektedir. Fazla bilgi igin
bakiniz: «Corporate Profits», The Con-
ference Board, May 1977.

Dizeltilmis kdr bilgilerinin, rapor-
lanan kar bilgilerine gore artis goril-
digu bu isletmelerde, izlenen finans-
man politikasi ile ddzeltilmis kar tu-
tarlarinin artist arasmda c¢ok yakin
bir iliski vardir. Gerek enflasyon or-
taminda nakdi nitelikte bor¢glanma-
nin saglayacag: kazanclardan yarar-
lanma bilinci ile olsun, gerek islet-
melerin faaliyetlerinin ve politikalari-
nin bir sonucu olsun, bu isletmelerde
yuksek oranlarda borg¢lanmaya gidil-
mistir. Elimizdeki bilgilerle borglan-
manin maliyetleri ve borg¢lardan sag-
lanan kaynaklarla elde edilen verimin
analiz edilme olanaklar bulunama-
mistir. Ancak saptanan Borglar/Oz
sermaye oranlan oldukga yliksek go-
rilmektedir. Sekiz isletmeden dor-
dinde, borg¢lar 6z sermayenin bir ka-
tindan daha fazla, ikisinde iki katin-
dan, birinde bes ve bir digerinde 14
katindan daha fazla bulunmaktadir.
Bu igletmeler, nakdi nitelikteki borg-
lanma yolu ile enflasyon ortaminda
elde edilebilecek yararlar artirma be-
cerisini gostermislerdir. Ancak diger
yandan, alinan finansal risk onemli
Ol¢lide artmaktadir. Olasi bir ekono-
mik bunalim halinde, bu igletmelerin
devamhliginin tehlikeye dusecedi ile-

TABLO |

Diizeltmelerden Sonra Karlari Azalan isletmelerin
Diizeltmelerden Sonraki Kdar Bilgisinde Saptanan Degismeler

2 Diizeltmelerden Sonra
Diizeltmelerden Onceki
Isletme . :
Dénem Kan 3 - . -
Donem Kan ' Net Kar
|
!
1 100 99 ! 99
2 100 85 ‘_ 75
3 100 84 - 74
4 100 73 66
5 100 66 44
6 100 49 16
7 100 (163) (270)
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ri slrilebilir. Fakat incelememizin
amac! bir finansal analiz yapmak de-
gil, ekonomik gerceklerin  finansal
tablo bilgilerine yansitiimasinda gele-
neksel muhasebenin gosterdigi yeter-
sizlikler nedeni ile, dizeltmelerin ge-
rekli oldugu ve bu dizeltmeler sonu-
cunda elde edilen bilgilerin ¢esitli is-
letmelerde raporlanan bilgilere gore
ne yonde degismeler gosterdigini
saptamaktir. Degismeler arastirma
sonuclarinda da goéraldigu gibi, ra-
porlanan bilgilere nazaran olumlu ve-
ya olumsuz ydnde olabilmektedir.
Arastirmanin hipotezi enflasyon orta-
minda isletmelerin gercekte daha az
veya daha c¢ok karli oldugu dedgil,
ancak ekonomik gercekleri yansitan
bilgilerin raporlanan bilgilerden farkli
oldugudur. Bu nedenle arastirma so-
nuclari hipotezimizi dogrulamaktadir.
Nitekim enflasyonun finansal tab-
lo bilgilerine etkisi :
a. Donemin enflasyon hizina
b. isletmenin varlik, borg ve serma-
ve bilesimine
¢c. Izlenen ydnetim ve finansman po-

litikalarina
d. Nakdi varlik ve borglarin durumu-
na

TABLO
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e. Nakdi olmayan varliklann yasina

ve toplam varliklara oraninag gore -

degismektedir (11).

Bu nedenle enflasyonun isletme-
nin faaliyet sonuclaring, finansal ve
el.<onomik yapisina olan etkisini genel
bir yargiyla degderlemek olanaksizdir.
Amac igletmelerin gercek durumlaring
gorebilmek ve kararlarini daha ger-
cekei bilgilere dayandirabilmek, boy-
lece kararlarin isabetini ve kisa ve
uzun vadede verimliligini arttirabil-
mek icin, enflasyon ortaminda ilke-
lere uygun dahi olsa geleneksel mu-
hasebe uygulamasinin yeterli olma-
yacagini, sbz konusu uygulamadan
elde edilen bilgilerin yaniltict oldugu-
nu sergilemektir. Finansal tablo bil-
gilerinin  yanittict nitelikleri, ancak
ekonomik gerceklerin belli d&lculer
icinde olsa bile bu bilgilere yansitil-
mas: iie saglanabilir.

Sagdlanan bu bilgiler, yansitiimis
ekonomik gercekleri ifade ederken,
bunun duzeltmelerin yapildigi dénem
ile sinirll oldugu hatirlanmalhidir. Di-
dger bir ifade ile, enflasyon ortamin-
da, geleneksel muhasebenin yillar iti-

(*Y)y Kirkman, op. cit.,, s. 110-111.

Diizeltmeden Sonra Kdrlari Artan isletmelerin
Diizeltmelerden Sonraki Kdar Bilgisinde Saptanan Degismeler

Diizeltmelerden Once

Duzeltmelerden Sonra

g Dénem Kar Donem Kan Net Kar-
1 100 111 118
2 100 113 122
3 100 120 133
4 100 129 148
5 100 133105 % 155
6 100 133 155
7 100 150 183
8 (100) (23) {23)

i
£
i
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bariyle sundugu bilgiler ayni dederde
para birimleri ile ifade edilmedikleri
icin nasil birbirleriyle karsilastiriima-
lart hatah ise, belli bir donem igin
dizeltilmis finansal tablo bilgilerinin
onceki donemlere ait ve o donem-
lerin cari para degerleri ile dizeltil-
mis finansal tablo bilgileri ile karsi-
lastinlmasi da hatahdir. Karsilagtirma
ancak, 6nceki doénemlerin ayni yon-
temlerle duzeltilmis finansal tablo bil-
gilerinin bu doénemin cari para dege-
riyle yeniden diizeltiimesi halinde ger-
ceklestirilebilir. Aksi halde yapilan
karsilastirmalardan yaniltict sonugla-
ra ulastimaktadir (12).

Saglanan bu bilgilerden, incele-
memize esas dlinan ve belli olgl-
lerde ekonomik gerceklerin yansiti-
labildigi donem Kkarlan tutarlarn, as-
linda alistimisin disinda karisik bir an-
lam tasimaktadir. Cink{ ulastian kar
bilgisi ne gerceklesen tarihi maliyet-
ler muhasebesi kdndir, ne de cari
anlamda bir kar bilgisidir. Bu neden-
le uygulemanin amaci bilinmedigi tak-
dirde, yaniltici bir nitelige sahiptir.
Ancak bu bilgi, sermayenin paranm
satin alma glcl itibariyle korunmasi
bakimindan ve yaklasik olarak gercek
kdnn taninmasi bakimindan tasidig
anlam itibariyle blyuk bir dnem ta-
simaktadir (3). Nitekim tarihi mali-
yetler muhasebesinde; faaliyet so-
nuclan ile sadece gerceklesen nomi-
nal kar ifade edilirken, sermayenin
de paranin sayisi veya nominal de-
geri itibariyle korunup korunmadigi
g6zlenebilir (14). Oysa fiyatlarin artig
gbsterdigi enflasyon dbnemlerinde

(12)_ F.A.S.B. Exposure Draft, op. cit.,

s. 7-8.

(13) Sandilands, «Inflation Account-
ing», Report of the Inflation Accounting
Committee, London, 1975, s. 120.

(14) Ibid., s. 67-82.

(1) Reg. S. Gynther, «Capital Ma-
intenance, Price Changes and Profit De-
termination», The Accounting Review,

Oct. 1970, s. 712 -

GERGEKTE ZANNETTIGINIZ KADAR MI KAZANDINIZ?

uretim faaliyetinde kullanilan varlik-
larin yeniden saglanmast biytk bir
onem tasimakta, fakat tarihi maliyet-
lere dayal olarak saptanan kar ra-
kamian paranin cari satin alma guct
itibariyle isletmenin boyle bir kabili-
yetinin olup olmadigi hakkinda bir bil-
gi vermemektedir (13). Bu nedenle ge-
rek geleneksel muhasebe bilgilerinin,
gerek bu bilgilere ekonomik gergek-
ler yansitilarak elde edilen dlzeltil-
mis bilgilerin neyi gdsterdikleri ka-
dar, neyi godstermediklerinin de iyice
bilinmesi gerekmektedir. Ancak bu
kosullarda hatali ve yoniltuct yorum,
yargl ve kararlardan uzak kalma ola-
nagr vardir. Clinkd ulagsiimis dizel-
tilmis kar tutarlar ile geleneksel il-
kelere gore hesaplanmis kar tutar-
lari arasindaki farklar cok dnemlidir.
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EK — |

X Sanayi A.$.nin Gelir Tablosu Bilgilerinin Fiyatlar Genel Seviyesindeki
Degismelere Gore Dizeltme Yaklasimi ve Uygulamasi

Ranorlanmis Dizeltme Diizeltiimis
Bilgiler (TL.) Katsayisi Bilgiler (TL.)
(000 ilavesiyle) (000 ilavesiylie)
1977 1977
Net Satig Kari 125.007
+ Dénem Amortismani 18.456
Toplam 143.463 1.110* 159.244

— Donem Amortismani 18.456 2.930%* 54.076

Brut Kar 105.168

— Toplam Satis ve

Yonetim Giderleri 47.266 1.110 (52.465)
+ Fiyatlar Genel Seviyesi
Kazanc¢ (veya kaybi) 3.361***
Diger Gelirler 2.556 1.110 2.837
Diger Giderler —_
Donem Kari 80.296 {21.395) = (% 27) 58.901
% 40 Vergi (32.118) (32.118)
Vergiden Scnraki Net Kar 48.178 (21.395) = (% 44) 26.783
*: 1977 yvili sonu FGS indeksinin, 1977 yil ortalama FGS indeksine bolimi ile elds
/ 584.8 584.8 \
edilmigtir. [ - — - — e ol = 110
\ 12 aylik FGS Indeksleri toptami /12 494.4 /

** . Birikmis Amortismanlar/Dénem Amortismani orani ile sabit varliklarm 1972 yilinda
satin alindig) saptanmis ve 1977 yili sonu FGS Indeksinin 1972 yih sonu FGS In-
deksi ile bolinmesiyle katsayi elde edilmistlr.

*** . D3nem Sonu Net Nakdl Degerlor = 2.823.358 TL.
Donem Bagi Net Nakdl Dogorlor == .742.272 1.240 2161 TL.
Dénem ic¢i Net Defjlsma 1.081.081 TL. 10110 1.200 TL.
Fiyatlar Genol Sovlyesl Kazanci 3.361 Tl..

M

1.240 : 1977 yili sonu FOS indekninl, 1076 yili sonu FOS indekal lle b8linmesiyle
elde ediimeklodlr.

Not : Dlzeltmelerde Tlcarat Bakanligr Kenjonktir ve Yayin Muadidilgi‘'ndin Toptun Egya

Fiyatlars Indoksl Kuttandmiptn,
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ENFLASYONUR GERC

P

EK YOMLER] "

Yazan :
DR. WALTER W. HELLER

Ceviren :
DGC. DR. YILDIRIM KILKIS

L NFLASYONUN, ulusal ekonomi
politikanin bir numarali dismani
olmasi yeni bir sey degildir. Enflas-
yon, dolarin dis degerini, para ve ver-
gi politikasini ve llkedeki issizligin ve
ekonominin kaderini tayin etmektedir.
1970’lerde biri hafif, digeri agir olan
iki durguniuk doénemini ve ortalama
olarak % 6.3'e varan igsizlik oranini
ve % 6 ortalama enflasyon hizint ya-
sami$ bulunuyoruz.

Bizler «istikrarsiz Uc¢linin» mey-
dana getirdigi «kolay olmayan Ulcge-
niny acimasiz kurbanlariyiz. 30 yildan
beri, barig doneminin talebi yonelt-
meye donlk modern politikalari, ABD
ekonomisini tam istihdama ulastirdi-
gindan; Keynesyen ekonomistler, tam
istihdamin, fiyat istikrarinin ve ekono-
mik tercih serbestliginin bir arada ya-
sayip yasamiyacagindan endise et-
meye baslamislardir.

Gucli ve orgltlenmis reticj
gruplarn —etkili birlikler, oligopol tes-

kil eden isadamlari ve politik ba-
kimdan baskilh ciftgiler—- karsisinda
(*) Dergi'nin Notu: Bu yazi, «Wall

Street Journal 1979»dan Dow Jones and
Co. tarafindan alinan izin Ulzerine ya-
yimlanmaktadir. Dr. W.W. Heller, Bas-
kan Kennedy ve Johnson’un zamaninda
Ekonomik Danigsmanlar Kurulu Baskant
idi. Wall Street Journal’ln yazarlarindan-
dir. Halen Minnesota Universitesi'nde
ekonomi profeséridir.

ekonomistlerin  cevabr  karamsardi.
Ekonomik pastadan daha fazla pay
isteyen gruplar karsisinda, artan ve-
rimliligin bu istekieri karsilamasi gok
sUpheliydi. Bu nedenle bir seylerin
dengeyi bozmasi zorunluydu. 3

Ya tam istihdam, makul bir fiyat
istikrarint muhafaza edebilmek igin
ekonomik durguniuga yol agacak; ve-
ya fiyat istikrari enflasyona yol aca-
rak tam istihdami soghyacak: veya
ekonomik tercih serbestligi lcret - fi-
yat kisitlamalarina veya kontrollarina
yol acarak tam istihdam ile makul
bir fiyat istikrarini bagdastiracaktr.

1940’'larin  sonlarinda  «dikensiz
gul olmaz» diyen ekonomistlerin sez-
gileri, modern ekonominin temel iki-
lemine parmak basmisti. $6yle ki, ylk-
sek istihdami saglarken hem alecak
enflasyonu, hem de kontrolsuz bir
ekonomiyi saglamak. Bu sezgilerin
tahmin edemedigi durum -Ozellikle
1961 - 1965 doénemindeki kalkinma ve
hizli prodiiktivite gelismeleri emegi
de, ig alemini de memnun etmisti—
dolayisiyla ylksek istihdam ve yuk-
sek enflasyon 1970'lerde devam et-
mis ve dikensiz glillere kavusmustuk.

Para politikasina énem verenler
(moneter sistem taraftarlar) icin, ikl-
lemin cevabi ¢ok basitti: Tedavile
para c¢ikariimasi... Devletin oclklorm
azaltmak ve para arzini yavaslatm
suretiyle enflasyon giderilecekti

s
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kat su u¢ hususu aciklamiyacaklard:

A — 1975'den 1978'in baslarina
kadar olan 3 yilhk ekonomik durgun-
luk donemindeki ortalama % 7.5'i bu-
lan issizlik orani ve normal Uuretim
kapasitesinin % 79'unu bulan Uretim
faaliyeti, enflasyonun hizint kesmeye
neden yetmemistir?

B — Gayri Safi Milli Hasila'dan
200.000 milyon dolarlik kayiba karsi-
Itk enflasyon hizindan yuzde bir ek-
silmeyi saglayan ekonomik inceleme-
lere ve oOnerdikleri siki para politi-
kasina ragmen, enflasyonun yillar si-
ren ekonomik durgunluga meydan
vermesi nasil aciklanabilir?

C — Ekonomik disiplin bakimin-
dan mukemmel bir 6rnek olan Fede-
ral Almanya’'nin, Amerika’dan c¢ok
daha dusik bir enflasyon hizini, son
4 yilda daha fazla para arzi ve daha
buyuk bltce aciklarniyla (6rnegin,
1978'de GSMH'nin % 4’lne karsi,
ABD'nin % 0.5) sagliyabilmesi nasil
ac¢tklanabilir?

Moneter sistem taraftarlari yor-
gunluktan morarincaya kadar uzun
doénemli iliskiler ve durgunluklar uy-
gulayabilirler, fakat gergcek dunyada
enflasyonu besleyen ve devam etti-
ren kurumsal ve politik glclerle base-
demezler.

Akillanmanin Baslangici

Daha ziyade kurumsal ve prag-
matik gorusld olanlar —yani kendine
daha az giiveni olanlar— goéyle di-
stinebilirler : «<Enflasyonun anotomisini
inceliyerek, kurumsal yapimizin veya
para politikasinin ulasamiyacag dis
gtliclerin ve talebi para arzini kismak
suretiyle yavaslatmanin etkilerini g6-
relim.» Bu géris, sonuca ulastiracak
cevab! teskil etmezse de, para per-
hizi ekonomisine yeni secenekler ha-
zirlamak suretiyle, akillanmanin bas-

langici sayilabilir.

Moneter gorige bagh olmayan
bir kimse, Almanlarn enflasyona kar-
si saglam biinyesel ve kurumsal sa-

ENFLASYONUN GERCEK YONLERI

vunmalarr  oldugunu farkedecektir.
Ctinkd  Almanlar, gegmisteki enflas-
yon yaralaniyla, ¢ok harcayan ve az
tasarruf eden 22-30 yas grubunun Al-
man nifusunun beste biri olmasiyla
—bu grup Amerika’da nifusun dort-
te biridir— degerlenen DM'in dusiik
ithal fiyati anlamina gelmesiyle ve
cunkl isveren, isci ve devlet arasin-
daki isbirliginin kabaca da olsa yil-
Ik bir anlasma zemini hazirlamasiy-
la, bu sonucu elde etmektedirler. Al-
manya’'nin kosullari icinde etki orani
—yani para arzindaki kisitlamalarin
hangi o6l¢cide daha yavas kalkinma
ve daha dusuk enflasyon— Ameri-
ka'ya nazaran daha olumlu goril-
mextedir.

Carter Programi, ABD’nin etki
oranini arttirmak i¢in, para-vergi ki-
sitlamalariyla talep enflasyonu, Uc-
ret-fiyat kisitlamalariyla maliyet en-
flasyonunu yavaslatmaya gayret et-
mektedir. Bu programin hedefi, fiyat-
lart kovalayan lcretler ve ucretleri
kovalayan fiyatlar dongisini boz-
maktir.

ABD enflasyonunu daha yakindan
taniyabilmek igin, bu enflasyonun
yapisini $8yle inceleyelim: (1) Sinirh
bir sire icinde fiyat diizeylerini etki-
leyen 6zel faktorler ile (2) Fiyat-licret
helezonunu birbirinden ayiralim.

Elimizdeki 1977 ve 1978’e ait son
tiiketici fiyat indekslerinden (TFi)
baslarsak su durumlar saptanacaktir;

— 1977'de fiyatlar % 6.8, 1978'de
ise % 8.9 ylkselmistir. Aradaki fark
yaklasik olarak % 2'dir.

— TFi'ndeki en hizli artislan tes-
kil eden lg¢ dilim, ne de onu takip
eden enflasyona baghdir. Soyle ki;
gida maddeleri fiyatlarr  1978'de,
1977°'ve nazaran % 3 daha hizli art-
mistir (% 11'e karsi % 8). Ev sahip-
lerinin finansman maliyetleri, vergiler
ve sigorta —esas olarak ipotek faiz
hadlerinin yukselmesiyle artmistir—
yaklasik olarak % 5 daha hizli yuk-
selmistir (% 16’ya karsi % 11). Kul-
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laniimis  otomobil fiyatlan ise % 15
artis farkl gostermistir.

— Bu Ug dilimin olusturdugu ko-
tu faktorieri saymazsak, Tuketici Fi-
yat indeksleri'nin geri kalan kisminin
1978'de % 7.3, 1977'de % 6.3 arttigini
goriiriiz. Bu % Tlik artig, Ucret-fiyat
veya fiyat-lcret helezonunun artsi
ile ilgili ilk yaklagimi saglamakiadii.

Ucret artis  indekslerinin  ve
GSMH deflaiérinin incelenmesi de,
temel enflasyon hizi ile ilgili benzer
sonuglar verecektir :

— Saat Ucretlerinin ve nezaret-
¢i olmayan iscilerin Gretim maliyeti-
nin genel bir olgusu olan ortalama
saat basina lcret indeksi, 1977'de
% 7.5 iken, 1978'de % 8.3 olmustur.
(1978 dlzeyleri, ikinci, Uclncl ve
dordiinct Ug¢ aylik donemlerin ortala-
masina goére tahmin edilmigtir.)

— Butin iscileri kapsiyan ve yal-
niz ¢iplak Gcretleri degil, yan 6édeme-
lerin ve isverene diisen bordro ver-
gilerini de icine alcn, saat basmna tce-
ret aruslart 1977'de % 8.1  iken,
1978'de % 9.1’e ylikselmistir.

— Tarim disi faaliyetlerin Grettigi
mal ve hizmet fiyatlarinin indeksi sa-
yilan 6ze! tarim disi fiyat deflatori
1977'de % 5.9'dan 1978'de % 7.2'ye
yukselmistir.

Yaklasik % 1 olan fiyat-tcret he-
lezonunun bu artiginin sebebi nedir?
Yaklasik olarak yarisi, asgari lcret-
teki % 15 artistan ve bordro vergile-
rinin 1978’deki sigcramasindan ileri
gelmistir. Emek piyasalarindaki da-
ralma, muhtemelen bu artisin Ucte
birinin nedenidir. Geri kalan pay! da;
(A} dolarin devaltiasyonu dolayisiyla
fiyat artislarina olan baski ile (B) tic-
ret tespiti islemindeki resmi ve resmi
olmayan artiglarin lcretlere katkisi-
nin fiyatlara yansimasi olusturmak-
tadir,

1979'da Ucret ve fiyat cephele-
rinde ne gibi gelismeler bizi bekle-
mektedir? ik énce, inceledigimiz U¢
indekse bakalim :

— Gecen vyil, asgari lcret art-
s etkisi massedildikten sonra, sa-
at basina fcret indeksi ile 6lculen
ucret enflasyon hizi, % 7.5'e kadar
yavaslamisti. Bu yilin asgari ticret ar-
usr —gecen vilin % 15'ine  karsihk
7% 9— bu hizi pek az etkiliyecektir.
Ucret kisitlamasi programi ve ona
yardimet olan, vilin ikinci yarisindaki
igsizlik artisi g6z &niinde tutulursa,
1979'da saat basgina Gcret artisinin
% 7.5 dolaylarinda kalmasi beklenme-
lidlir. :

— Ozel yan 6demeler ve bordro
vergileri artisi, saat {cretlerinin ar-
tisina yaklasik % 1 eklenecektir. Bu
durumda saat dcretlerinin = artigi
% 8.25 ile % 8.5 arasinda olacaktir.

— Ozel tanm disi deflatére bu
durum nasil etki yapacaktir? 1965 -
1971 doéneminde deflatoriin yiizde ar-
tis1, saat basina tlicret artisiarindan
% 2.5 az olmustur. 1976 - 1978'de bu
fark ortalama % 2 idi. Buna gore ozel
tarim dist deflatdérin, yil sonundan
vil sonuna % 6.5 ile % 6.3 artacad:
hesaplanabilir. (Veya yaklasik yilhk
artis % 7.5 dolayinda olacaktir.)

Tekrar Tiiketici Fiyat indeksi’'ne
donersek, tarim disi deflatdrle acik-
lanan temel enflasyon oraning, gida
maddeleri ve ithal mali petrol fiyat-
lariyla, ipotek faiz hadlerinin de ek-
lenmesi gerekecektir. ithal mal pet-
rol fiyatlarinin programlanan artist,
tuketici fiyat indeksini yil icinde % 7'-
ye getirecektir. Eger gida maddeleri
fiyatlan da % 7 artarsa, hic bir yuk-
selme olmayacaktir. Gida maddeleri
fiyatlarini tahmin etmek oldukca giic-
tir ve bu yilkl artisin ne olacagi hak-
kinda elimizde halen hi¢c bir bilgi
yoktur. Eger ingaatin gelismesi durur,

ekonomik durgunluk baslarsa ve ipo-

tek faiz hadleri yavaslar ve ev fiyat-
larinin artist gecikirse, tiiketici fiyat
indekslerinin artigi 1979'da % 7'den
az olacaktir. (Buna ragmen yillilk ge-

lisme ylizde yanm daha fazla olabi-

lir.) =

Wow )

Ay =
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lyimser Tahminler

Bu fiyat projeksiyonlari, tahmin-
lerin iyimserlik sininindadir. 1979 ba-
sindaki ekonomik durumun (asgari
lcretin, bordro vergilerinin, ithal fi-
yatlarinin, et fiyatlarinin ve ipotek
faiz hadlerinin artislan) gosterdigi
enflasyonist glicleri de kapsayan bu
projeksiyonlar, yil icinde degisebile-
cegi gibi, Carter’'in Ulcret-fiyat prog-
rami da yil icinde kendini hissettire-
cektir.

Enflasyonla ilgili rakamlari ince-
temek hic bir ebedi gercedi ortaya
koymaz. Fakat enflasyonun tek bo-
yutlu basit bir problem olmadigi ko-
nusunda bizi uyarir. Bu inceleme, ba-
zilar devamli, bazilart gecgici olan bir
srtd «gtic»in varhdim ortaya koyar.
Enflasyonu, ise ve verimlilige onemli

ENFLASYONUN GERCEK YONLERI

maliyet ylklemesi yapmadan kontrof
altinda tutmayi Gmit ediyorsak, onun-
la ¢ok ve cesitli sildhla mucadele et-
mek zorundayiz.

Bu zorunluluk, daire seklinde ge-
lisen enflasyona karsi uUcret-fiyat ki-
sitlamalan, para-vergi kisitlamalariy-
la talebin azaltilmasi; hikimetin ser-
best rekabeti tesvik eden masrafli
uygulamalarini dizenlemesi; bordro
vergilerinin, asgari lcret ylikselme-
lerinin ve tarim destekleme fiyatla-
rinin yeniden ele alinmast anlamina
gelmektedir. Bu zorunluluk ayni za-
manda, parasal kisitlama yontemle-
riyle soruna basit bir ¢6ziim yolu
arayanlara, veya devletin butce actk-
larina son vermek isteyenlere, yahut
enflasyona karsi dualarimizla kontrol
ve ¢oziim Onerisinde bulunanlara
karsi direnme demektir.

ULUSAL
BANKACILIKTA |

TURK

DiS TICARET BANKASI

“bankacilikta uzrmanhk”

{stanbul Subes!

Cumburiyat Cad. 199201 Harkiya, lat
Telefon: 4651 50/54

Bayo{jlu Subesl|

Istik14l Cad 154 156 Beyaglu, lat.
Telefon: 492045

$igli Subesl

S:3lt Meydan: 382 Sigli, Iat.

Telelen: 184092

Ankera Subesi

lmmir Cad. 18 Yenipahir. Ankara
Palafen: 170198

lzmalr Subasl

Cumhyuriyet Bulvan 8 lanir
Pelafon: 1008

Banka : 120
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Yeni bankacilik
Garanii bankastnda

Yenl bankaciniz, bankaciligin
bir hizinet kurumu olduguna inanryor.
Ve yeni bankacihik yeni hizmetler vermektir,
bunu da biliyor.
Garaati Bankazi, yilbagindan bu yana sizlere yeni hizmetier getirdi:

Coculi Kuldbiimdz ilk koz Cocuk Yih nedenivle, yurt disindaki
sube ici video ve filim gésterilerinden isgilerimizin cocuklur arasinda
bagka, aile biitcesine katkida yaptigimiz 6dilli bir yarigma sonucu
bulunmak tzere, ahisverislerde actiginiz Resim Sergisi ile, sunat
= ltrindirin imkam da getirdi. taaliyetlerini siirdiiriyoruz.

simdilik Kuitbiimiiz Istanbul,
Ankara, izmire, Adana ve
Gaziantep'te raaliyet gzosterivor.
Avrica, cocuk dergimiz ve
kumbaram:z da var.

Tarim Programa ¢iftgi ve
koyliilerimize hizmet sunuyor.
Bu programda, ilk olarak ii¢ elkitabi
yayinhyoruz. Ayrica, tarimla ilgili
sorularimzi da uzmanlarimiz

Yurt dizindeki ¢calisanlarimza cevaplandiracak.
seslenmek, onlarim sorunilarim Her subemizde bulunan

‘(l,,{“-\"“"“t“k i\‘if" i “Yesil Yoncah” clemanlarimiz,

A A i Gazetesini miisterilerimizin bankacilik ve

cikartry oruz. Su!)eleflmll‘f_ ozellikle emeklilerin, emeklilikle

bagvuranlar, yurt diyindaki ilgili sorunlamni ¢cézmeye ¢ahisacak.

vakinlarina gazetemizae mesuj X 4

génderebilivor. Size yakin olan Garanti Bankasi,

5 tiim banka islemlerinin yani sira,

Garanti Cekl'yle de hediye segme
glcluigiinii ortadan kaldiriyor.

Garunti Bankas), bankacilikta
yeni ornekler vermeye devam edecek.

s TURKIYE
> GARANTI
BANKASI

“veni bankaciniz»
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EURO - PAZARLAR
VE
TURKIYE

DR. {HSAN ERSAN

! ILUSAL paralarin ulusal sinirlar di-
“"smda olusturduklari butiinlesmis
bir para ve sermaye sistemi olarak
tanimlanan Euro-pazarlar 1973 son-
rasi petrol fonlarinin da sisteme gir-
mesiyle buylk boyutlar kazanmiglar-
dir. Yaklastk $800 milyar biyikIi-
glindeki bu pazar odemeler sikintisi
ceken pek cok petrol liretmeyen ge-
lismekte olan i(lkenin giderek artan
bir bicimde basvurduklarn bir kaynak
olmustur. Caligmanin amact Euro-pa-
zarlan tanitmak ve Ulkemizin bu pa-
zarlardaki girisimlerini ve gelecekteki
beklentilerini incelemektir,

Pazarnin Ozellikleri

1950°'li yillarin itk yarisinda Brown
Shipley adindaki bir Ingiliz bankaci-
sinin ulusal sigorta sirketlerini ikna
ederek  Amerikan bankalarindaki
mevduatlarint kendi bankasina yatirt-
masi gercekte Euro-pazar dykisiunin
baslangicini olusturmaktadir (1). Da-
ha sonra iki Sovyet bankasinin ben-
zer bicimde mevduatlarint Amerikan
bankalarindan c¢ekip daha ylksek
faiz veren Avrupa bankalarina yatir-

() Padraic Fallon, «Introductlon to the
Euromarkets», international Management
Supplement, (December 1976), s. 3.
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malart 6éykiyld belirgin kilan bir ge-
lisim olmustur.

1973 sonrasi «petrol zengini»
Araplann petrol digsatimindan sagla-
diklart gelirlerinin buylik bir bélimu-
ni Euro-pazarlara yoéneltmeleri, bu
pazarlarin gelisimine yeni boyutlar
kazandirmistir.

Uluslararasi  pazarlardaki  hizh
dedisim ve gelisim stireci zaman icin
cesitli borglanma araglarini ortaya
cikarmigtir. Bu araglarin  basghcalar
sunlardir; Mevduat Belgeleri (Certifi-
cates of Deposits), Euro-ticari Senet
(Euro-commercial Paper), Euro-kredi
(Euro-credit), Euro-tahvil (Eurobond)
ve Dalgali Bor¢ Senedi (Floating Rate
Certificates of Deposits).

Bu finansal aragiar arasinda en
énemlileri Euro-kredi ve Euro-tahvil-
dir. Yaopisal olarak Euro-kredi dalgali
faiz temeline dayali orta ve uzun si-
rell bir bor¢lanma aracidir. Euro-tah-
vil ise sabit faiz bazina dayal uzun
sireli bir tasinir degerdir.

Uluslararasi finans yazininda
soziiedilen iki finansal ara¢ pazann
timlyle kendilerine 6zgiu cahsis bi-
cimleri olan alt bélimlere ayriminda
bir olgit olusturmaktadir.

Euro-kredi pazart bir doénisgimi
simgelemektedir. Pazarda etkin olan
uluslararasi bankalar kisa streli
mevduatlarn gereksinim duyanlara or-
ta ve uzun siireli kredi olarak sun-
maktadirlar. Acilan kredilerin-kaynadi
ulusal sinirlar disindaki doviz mev-
duatlaridir ve pazardaki aract kuru-
luslar bu mevduata bir faiz édemek
durumundadirlar. Bu amagla ¢ogu
kez temel alinan faiz orani LIBOR
olarak adlandiralan Londra bankalari
arasinda mevduata o6denen faiz ora-
nidir.

Son yillarda Orta ve Uzakdogu
veni finansal merkezlerinin 6nem ka-
zanmalan SIBOR ve KIBOR kavram-
larini glindeme getirmistir. :

SIBOR Uzakdogu'da onemll bir

- finansal merkez olan Singapur'da,

mer-
RAZE

i o

KIBOR ise Ortadogu’da canl bir
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kez olan Kuveyt'de bankalararasi
mevduata odenen faiz oranidir.

Uluslararasi bankalar bu fonlan
kredi olarak sunarken, musterilerin-
den mevduata dédenen faizin Ustiinde
ek bir faiz isteminde bulunmaktadir-
lar. Bor¢ alinan kredi degerliligine go-
re degisen bu ek faize «Spread» den-
mektedir.

1973 sonrasi hizla gelisen Euro-
kredi pazarn gectigimiz yil sonunda
*$ 66 milyarlik bir buytkliuge ulasnis-
tir (2).

Ayni donem icinde borclanmanin
temel kosullarinda da kokla degi-
simler gézlenmistir. Ornegin uluslara-
rasi bankalarin borc¢lananlardan iste-
dikleri ortalama spread’ler 1975 so-
nundaki % 1.25'den, 1978'de % 0.87'e
ve icinde bulundugumuz yilin ilk Gc¢
ayl sonunda yuzde 0.85°e dismustir.

Pazarda gerceklestirilen kredile-
rin surelerinin borc¢lular yaranna bir
gelisimle uzadiklan gozlenmektedir.
OECD kaynaklarina goére 1975 sonun-
da 5 yil 6 ay olan ortalama sure 1978
sonunda 6 yil 11 ay olmustur.

Benzer gekilde Euro-kredilerin
tutarlan da pazarin gelisimi ile oran-
till olarak degismektedir. 1960'li yil-
larda $ 50-100 milyonluk krediler yan-
ki uyandinr iken, buglin $ 1 milyarhk
«jumbo-krediler» kaniksanir olmustur.

Borclanmanin temel kosullarinda
gozlenen bu gelismeler borglanmayi
kolaylastirmakta ve Euro-kredi paza-
rinin giderek bir «borclular pazar»
(borrowers market) haline doniisme-
sine neden olmaktadir.

Pazara borclanma amaciyla ¢i-
kan ulkelerin kredl dederliliklerinin
belirlenmesi uluslararasi bankacilarin
{izerinde 6nemle durduklan bir konu-
dur ve IMF bu alanda tartismasiz bir
etkinlige sahiptir.

Euro-pazarlann ikinci temel bo-
Jiimii olan Euro-tahvil pazart kredi de-
gerliligi yiksek borclulara acik bir

(3} Financial Market Trends, OECD,

April 1979, s. 2.
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pazardir. Bu olgunun temel nedeni
pazardaki yatinmcilann buyuk olgtde
bireylerden olusmasidir. Bireysel ya-
tirmcilar dogal olarak yatinmlar igin
riskten kacinmayr amaclamaktadirlar.
Bu nedenle gelismekte olan (lkelerin
pazarda hasart sanslarr oldukgca si-
nirlichr.

Turkiye'nin Zuso-pazartarcaki
Borgcitnma Cirisimleri

Ulkemizin genelde Euro - pazar-
larda oldukca sinirht sayida ve etkin
olmayan girisimleri olmustur. Biri tah-
vil ihraci biciminde olmak tzere 11
girisim ve bunun sonucunda saglanan
1161.1 milyon dolar Trkiye'nin bu
pazarlardaki etkinligini simgelemek-
tedir. 1974 - 77 arasi petrol lretme-
yen 32 gelismekte olan tlkenin pa-
zardaki toplam borclanmalarinda ul-
kemizin pay! yalnizca % 1.84- dolay-
larindadir.

Kaldiki 1975 Ekimindeki BOTAS
kredisine degin sozkonusu girisimlere
tipik birer Euro-kredi borg¢lanmalari
olarak bakmak olduke¢a tartismaldir.
Ornegin Tirkiye Sinai Kalkinma Ban-
kasi'nin her U¢ borclanmasinda da
Dinya Bankasi'nin bir yan kurulusu
olan Uluslararasi Finansman Kurumu
(IFC) bir ticari banka gibi hareket
ederek yonetim grubuna 5'er milyon
dolar ile katilmigtir. Sézkonusu giri-
simler arasinda gectigimiz yilin son
aylarinda gerceklestirilen T.C. Merkez
Bankas) kredisi olduk¢a ilgingtir.

Bu kredide biiylk ol¢lide Libyan
Arap Foreign Bank'in cabalan ile di-
suk bir ek faiz (spread) saglanmigtir.
Tlrkiye’'de bu kredi ile ilk kez spre-
ad’lerde % 1'lik «psikeclojik baraj»in
altina dismustir. Bu gdstergeyi Tur-
kiye'nin uluslararasi para ve serma-
ye pazarlarinda kredi degerliliginin
yiksek olusundan c¢ok Libya hiki-
metinin dostane tutumuna baglamak
yerinde olacaktir. Bu girisimde T.C.
Merkez Bankasi'nin Euro-pazarlara
likbagvurusunda Libyan Arap Foreign
Bank guvencesine gereksinim duy-
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masi ayrica uzerinde dusunllmesi
gereken bir olgudur.

Euro-tahvil pazarindaki tek dene-
yimde ise basarili olundugu pek soyle-
nemez. Tlrkiye Petrolleri A.O. tahvil-
lerinin satisinda gtgluklerle karsilasil-
mig ve tahvillerin biylk bir bolimu
yonetim grubuna katilan bankalarn
portféylerinde kalmistir. ihracin tek-
nik kosullarinin yanisira bu basarisiz-
hga yol acan temel etmen Euro-tah-
vil pazarinin genel yapisidir. Euro-tah-
vil pazar bliylk 6lcide kredi deger-
liligi yuksek «birinci sinif borclulara»
(prime borrowers) ag¢ik tutucu bir pa-
zardir. Bu bakimdan kredi degerliligi
oldukca tartismalt olan Ullkemize ait
bir ihracin basari sansinin  baslan-
gicta az oldugunu kabullenmek yerin-
de olacaktir.

Tirkiye'nin Gelecekte
Euro-pazarlardan Borglanma
Olanaklari

Ulusal simirlar disinda olusan
uluslararas) para ve sermaye siste-
minden bor¢lanabilme her seyden 6n-
ce yeterli bir kredi dederliligine bag-
lidir.

Ulkemiz acgisindan kredi degerli-
liginin kazaniimas: yolundaki ilk adim
gecmisteki yanlis uygulamalar sonu-
cu olusan bor¢ faturasinin denge-
lenmesidir. Gercekten de kisa siirede
ulkemizin uluslararas: finansal pazar-
lardan yararianabilmesi, mevcut ol-
dukca buyiik boyutlara ulasmis borg
olgusuna bagh bulunmaktadir.

Ulkemizin toplam dig borglari
1978 vyili sonunda $ 14.086 milyara
ulasmis durumdadir. Bu tutar icinde
kredi soézlegmelerinin imzalanmis ol-
masina karsin henidz kullaniimamis
olan toplam $ 4.451 milyarlik bir kre-
di olanad: yer almamaktadir. Bu
da hesaplamaya katilinca toplam
$19.125 milyar olmaktadir. Sézkonu-
su borclanin faizinin de dikkate alin-
mas! ulkenin borglarini gectigimiz yil
sonu itibanyla $ 25.128 milyar gibi dr-

69

kiticu bir boyuta ulagtirmaktadir.

Ayni yilin digsatiminin yaklagik 11
katina esit olan bu tutar, ilkemizin
dinyanin en adir bor¢ yikii altinda-
ki G¢ ulkesinden biri oldugunu sim-
gelemektedir. Ayrica yil icindeki yo-
gun bor¢ erteleme girisimierine kar-
sin bu borclarin % 48.7'si kisa siire-
lidir.

Ote yandan, {ilkemize ekonomik
yardimin bicimlendirildigi Paris doru-
gu sonrasi bor¢ erteleme ve kaynak
saglama girisimleri hiz kazanmis ve
de oOzellikle $ % 2,3 milyar tutarinda-
ki DCM borcunun 7 yil sireli bir er-
teleme programi dogruitusunda deviet
borcu haline dénistirdlmesi, kredi
degerliliginin  kazanilmasi  yolunda
olumlu bir gelisim olmustur.

Ulkemizin uzun ddnemde ulus-
lararasi finansal pazarlardan yarar-
lanma olancklan incelemede ikili bir
yaklasim temel alinmigtir,

Borglanma kosullarini temel alan
ilk yaklagim Iki gostergeye dayan-
maktadir;  uluslararasi  bankalarin
mevduata Odedikleri faize ek olarak
miugteriierinden istedikleri Uste (spre-
ad) ve kredinin suresi.

Borglanmanin s6zi edilen iki ko-

“sutu temel olarak 1975 soarasi ulus-

larcrast finansal pazarlardaki tum gi-
risimler sonucunda, dlkemiz i¢in tar-
tili ortalama spread (weighted ave-
rage spread) 1.516 ve ortalama stire
(average maturity) ise 5 yil dolayla-
rinda bulunmustur.

Bu bulgulara goére Tirkiye, ulus-
lararasi finans cevrelerinin 6nde ge-
len yayin organi Euromoney'in 91 Ul-
keyi iceren degerleme sisteminde U¢
yildiz degerindeki 15 {ilke orasinda
yer almaktadir. ;

Oz olarak orta simf kredi deger-
liligindeki bir Ulke gérinimi veren
bu bulguda, 1978 yili sonlarinda ger:
ceklestirilen T.C. Merkez Bdnkgs
kredisi 6zel bir pay sahibi olmus’t

Otkemizin kredi degerliligini be-
lirlemeye yénelik Ikincl agamada di-
namik bir yaklagim izlenmis.
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yilhk bir zaman kesitli icinde nicel
ve nitel etmenlerdeki olasi degisme
ve gelismelerin kredi degerliligi Uze-
rindeki etkileri incelenmeye c¢aligil-
mistir.

Nicel etmenler, bir diger anlatim-
la ekonomik gostergeler arasinda
Bor¢ Karsilama Orani (Debt Servicing
Ratio) 6zel bir 6neme sahiptir.

Yillik bor¢ taksidi ve faiz ylikiim-
[alagintin, dissatim ve faktor dist ge-
lirler toplamina béliminu ifade eden
bu oranin V. Plan doneminin bas-
langicindaki % 41.1'den, 1880°de
% 45.1'e, 1981°'de % 55.15'e ve planin
son yill olan 1983'de % 54.5'e ulas-
masi beklenmektedir.

Erteleme programinin kapsanma-
s1 durumunda ise sbézkonusu oran,
plan doneminin sonunda % 69.72 gibi
trktict bir boyuta ulasmaktadir.

Dinamik vyaklasimin ikinci asa-
masinda nitel etmenler devreye gir-
mekte ve Ozellikle Ulikedeki politik go-
runiim degerlendirmede dnemli olmak-
tadir. Bu konudaki Ulkemizdeki gelis-
meler ne yazik ki umutlu olmayi glic-
lestirmektedir.

SONUC

Ozetle tilkemizin uluslararasi fi-
nansal pazarlardaki girisimleri son
derece sinirli olup, etkin olmaktan
oldukga uzaktr. 1973 sonrasi petrol
fonlarinin da sisteme girmeleri ile
olaganustl boyutlar kazanan bu pa-
zarlardan  simdiye dek yalnizca
$ 1161.1 milyonluk bir kaynak sagdla-
nabilmesi bu savi kanitlamaktadir.
Petrol dreticisi olmayan pek cok ge-
lismekte olan (lkenin yalnizca bir yil-
da Euro-pazarlardan bu tutarin ¢ok
listiinde borglanma olanaklar bul-
duklari amimsaninca, pazar ile diya-
log kopuklugu kendiliginden ortaya
ctkmaktadrr.

Ulkemizin uluslararast pazarlar-
dan etkin bir bicimde"ya(_arlqnmasmm
kskeninde kendine 6zgi bir caligis

EURO-PAZARLAR VE TURKIYE

bicimi, yapisi, ilkeleri ve dinamizmi
olan bu pazarlarni yeterince tanima-
manin yanisira ge¢miste basvurulan
yanhg borclanma modelleri yatmak-
tadir. Ozellikle uluslararas! finansal
pazarlari zorlayarak, llkemizin kredi
degderliligini biiyuk olclide zedeleyen
DCM uygulamasi bunlarin basinda
gelmektedir.

Ulkemizin gelecekte uluslararasi
finansal pazarlardan daha etkin bir
bicimde yararlanmasi olanaklidir, Bu
savin kokeninde bir yerde pazarin ya-
pisal gelisimi yatmaktadir.

Ozellikle 1973 sonrasi petrol fon-
larinin sisteme katilmalart ve de ulus-
lararast bankalar arasindaki yogun
rekabet uluslararasi pazarlan bir
«borclular pazari» (borrowers mar-
ket) haline doénastirmustir. Bu
geligim: tutar, ek faiz (spread) ve
stire olmak {izere borclanmanin te-
mel t¢ kosulunda borglular yararina
deg@isimlerde gozlenmektedir.

Oniimiizdeki yilarda uluslararasi
pazarlarin bu genel goériniminde
fazlaca bir degisiklik beklenmemek-
tedir. Ozellikle Euro-kredi pazarinin
odemeler aciklar: veren gelismekte
olan ilkelere zorunlu ilgisinin deva-
mi beklenmektedir,

Kredi degerliligi daha yiliksek
borg¢lulara ag¢ik tutucu bir pazar olan
Euro-tahvil pazarindaki beklentiler ise
fazlaca iyimser degildir. Uluslararasi
tahvil pazarinin ikinci temel bolimu
olan yabanci tahvil pazar ise, uike-
miz acisindan, daha gercekei bir kay-
nak durumundadir.

Ote yandan uluslararasi finansal
pazarlardan etkin bir bicimde yarar-
lanabilme ulusal ekonominin diga
acilmasini zorunlu kilmaktadir. Diga
acilma ise kurumsal yapida kokiu
diizenlemeleri gerektirmektedir. . Bu
tiir diizenlemeler arasinda kambiyo
ve ulusal bankacilik sistemini dizen-
lemeye yénelik olanlar yagamsal bir
oneme sahiptir.
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R UGUN yurirliikte olan, uluslar-

arast para sistemi dedil de da-
ha ¢ok bir uluslararast anlasmalar di-
zisi olarak tamiml!cnabilir. Bretton
Woods sisteminin surekli istikrari,
rezerv merkezinin ekonomik tstlnli-
ginl korumasint, ozellikle de anti-
enflasyonist politikalar yoluyla para
(dolar) degerinin korunmasint zorunlu
kimistir. lik yillarda bu kosul kolay-
likla karsilanmis olsa da, sonradan
oldukga guglesmistir.

Bati Avrupa ve Japonya savas-
tan sonra blyik olclide Amerika'nin
yardimi ile durumunu dizeltirken,
Birlesik Devletler'in ekonomik duru-
munda, daha dogrusu genel Ustinli-
gindeki kaginilmaz dasistn bir so-
nucu olarak sistemdeki dengesizlikler
derinlesip daha slrekli bir hal al-
mi$, ama sistemin ayarlama mekaniz-

(") Gordon Richardson, The IMF Es-
say, The Punsuit of Equilibrium, Euro-
money Ekim 1979. Not: Bu yazi, Ingiltere
Merkez Bankasi Bagkant Richardson’un,
Belgrad toplantist dahil, cesitli toplanti-
larda yaptift konusmalardan derienmistir.

masi kullaniimaya kullaniimaya felg
olmustur. ABD disindaki iitkelerde uy-
gun oranlarda ve uygun ydnde yapi-
lan ddviz kuru ayarlamalarini, gerekli
sayida gerceklestirmek, artik olanak-
siz hale gelmistir.

ABD'nin bankaci rollinden vaz-
gecmeden déviz kuru oyununda diger
oyuncularla ayni kurallari benimse-
mesi geklinde nitelendirebilecegimiz
bir tutarsizlik, sistemin rezerv para-
sini ortadan kaldirmigtir.

* Bununla beraber, simdi ABD'nin *
altinla bagdini koparmasindan sekiz
ve dolarin genel dalgalanmaya bira-
kilmasindan aiti yil sonra, bugiinki

rejimi  degerlendirmeye ¢alismanin
zamanidir,
Eder doviz kuru hareketlerinin

genel olarak uyum sagladlgmc ve ulu-
sal kur politikalarinin etkin bir ortam .
yarattigina iliskin kugtik belirtiler go-_,r. 7
rllebilseydi, déviz kurlarimnn devamli
olarak dedigsmesine tahammiil etmek
mimkin olurdu, Boyle belirtiler e
dir, ama cok zay:f olduklarini 88
mek yerinde olacaktir. Ikl;
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lar, «igsizlik ve enflasyon» azalmadan
gelismektedir; vyerli sanayii koruma
siyasetinin tehdidi surmektedir; eko-
nomilerin glglli ve zayif, dis ddeme-
lerde fazla veren ve agtk veren kutup-
lara ayrilmasi azalmamig, aksine da-
ha da artmistir.

Kisa Siireli Baskilar

Gercekten konuya iliskin olarak
politika saptayanlarin ¢ok azinin dé-
viz kuru hareketlerini ya sadece za-
rarh veya sadece daha temel gelis-
melerin belirtileri olarak kabul edece-
gini saninm. Onun yerine, doviz kuru
ile gercek ve devamli bir cari iglem-
ler dengesi arasindaki iligkinin zay:f-
lamasi ve belirsizlesmesi ve doviz ku-
ru Uzerindeki kisa vadeli piyasa bas-
kilarinin glctiniin  kars) konulamaya-
cak Olglleri bulmasi endise ile kar-
stlanmaktadir.

One siiriilen goérus soyledir: De-
gisik Ulkelerdeki farklt para hacmi ar-
tis oranlari, eder hi¢c bir resmi mi-
dahale olmazsa, 6demeler dengesin-
de zamani gelince kendiliginden den-
geye yol agcacak doviz kuru hareket-
lerine neden olacaktir.

Uziilerek belirtmeliyim ki, ekono-
mik dengeyle dogrudan degruya tec-
riibem gercekten cok az olmustur;
bildigim kadariyla hic olmamistir. Ba-
zen gelecek yil veya belki bir daha
sonraki yil dengeye dogru yaklasa-
cagimizin belirtilerini gériyorum; an-
cak her nasilsa bu denge pek ye-
rinden oynamamakta. Ama bu arada
hiikiimetler ve merkez bankalart ¢6-
ziilmesi gereken birgok gliclukle kar-
silagmaktadir.

Istikrarlh ve uzun vadell sermaye
girisini cezbetme kabiliyetinin, cari is-
lemler dengesinin saglanmasina bagii
olan kredi degderliligine dayandig: soy-
lenebilir. Eger kredi degerliligi kay-
bedilirse, bunun bir sonucu olarak
giivenin ve déviz kurunun sarsiimasi,

siiphesiz eninde sonunda genel ola-
rak bir uyum ve yeni denge yarata-
caktir. Ancak Ulke sanayilerinin bir-
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cok zararh ayarlamalarla karsilasma-
s1 gerekebilir. Tam bir uyum saglama,
ders kitaplarinin dedigi kadar puriiz-
slz gitmez ve denge saglamanin yo-
lu, cekilmez derecede engebeli ¢ika-
bilir.

Ulusal yetikilerinin 6demeler den-
gesinin yapisi ve doviz kuru dizey-
leriyle ilgilenmemeye baslayacaklarin
sanmiyorum. Dalgalanmanin ilk yilla-
rinda kurlarin serbest sekilde dalga-
lanmasina en fazla izin veren ABD
ve Kanada bile, en azindan bazi du-
rumlarda dalgalanmalarin tam anla-
miyla gercekiesmesini saglayacak on-
lemleri almaya her zaman hazir ol-
madiklarini géstermislerdir.

Daha once de belirttigim gibi,
doviz kurunun yurt ici politik etkiler-
den ayr tutulabildigi hallerde, doviz
piyasasina midahale edecek para
otoritesinin sinirll élctde basarih olu-
bilecegi simdi eskisinden daha fazla
kabul edilmekiedir. Bu durumda bel-
ki en iyi ¢oziim, direnmeye niyet bile
edilmemesidir.

En azindan, butun bluytk ulkele-
rin genis Olclide uygun ve uyumlu
ulusal politikalar izledikleri enflasyon-
suz sayilabilecek bir diinyada yasa-
yincaya kadar, uluslararasi doéviz kur-
larinda kati bir dlzenleme aramak
bosuna olacaktir.

Bilimsel Cevap

Bununla beraber doviz kuruna
resmi mudahalelerin hi¢c bir roli ol-
madigr anlasiimamalidir. Aslinda bir
merkez bankasinin miidahaleden ka-
cinmasi, piyasanin davranisini  ve
bekleyislerini belli bir yonde etkile-
mekten gekinmesi zordur. Butin mer-
kez bankalan belirli kosullarda mu-
dahaleye hazir oldukiarini —gercekten
fazlasiyla midahale ederler— goéster-
diklerinden, belirli durumlarda hare-
ketsiz kalmalari, neredeyse diger za-
manlarda harekete gecmelerinde ol-
dugu kadar, resml politikanin belir-
tisi olarak alinabilir. Kambiyo piyasa-
sindaki bekleyisler, bazen kendi’ veri-
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lerine dayanarak vyapilan tahminler
cinsindendir. Bu hallerde resmi mu-
dahale asirt ve geieksiz istikrarsiz-
ligin onlenmesinde tek c¢ikar yol ola-
bilir. Eger ilgili llkelerde hikim sii-
ren kosullar belirli bir doviz kuru mo-
deliyle bagdasmiyorsa, o zaman mo-
del devam edemez. Ama genis dlglide
tutarll bir ulusal politikalar dizisi ile
birlikte koordine edilmis ve o sekilde
ortaya konmus mudahale operasyon-
lari doviz piyasast bekleyislerini et-
kilemede c¢cok daha etkin olabilirler.

Bilimsel goruslere gore, ic ve dis
parasal hedefler birbirinden bagim-
siz olamaz ve birinden birine Oncelik
taninmas! gerekir. Bu goris, Ingiltere
dahil birgcok Uulkenin son vyillardaki
tecrlibeleriyle gl¢ kazanmigtir.

Ancak bu gorusin gergekgiligi
kabul edilmekle beraber, bir zaman
Olceginden yoksun olmasi, politik
amagclarla iliskisini énemli 8lcude si-
nirlamaktadir. Ozellikle, ulusal bir pa-
ra politikas1 kabul edildikten sonra
doviz kuruna yapilabilecek tek resmi
mudahalenin hareketsizlik oldugu so-
nucura ulasmak, bu yaklasimin ek-
sikligidir.

Bence ic ve dis hedefler arasin-
daki kisa vadeli uyusmazhklan yet-
kili makamiar yok etmeye hazir ol-
duklarinda ve oyle gdrinduklerinde,
bekleyislerde istikrar saglayici tesir-
leri cok daha fazla olacaktir. Her
ikisini de elde etmeye ugrasirken ge-
cici bir sikintinin ikisine de zarar
vermeden atlatiimasina izin verecek
bir miktarda esneklik en iyi yol ola-
bilir. -
Koruma Politikasi (Protectionism)
Agir Hareket Ediyor

Bu beni daha genel bir noktaya
getirmektedir. Bir (lke yetkililgrinm
doéviz kuru ile yurt ici para pohtikg-
larint hic olmazsa ¢odu zaman bir-
birine rakip olmaktan ¢ok, tam_omlg-
yicl bir sekilde kullanmamdsi icin hi¢
bir neden gormuyorum. Enflasyon
bekleyisini ve enflasyon sonucu olan
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Ucret artislarini azaltmaya caligirken,
doviz kuru ile para veya kredi hede-
finin belirtilen kisitlamalan  birbirini
takviye edebilir. Ortaya cikabilecek
uyusmazliklar hi¢c olmazsa belirli 6l-
clide Avrupa Para Sistemi (EMS)'nde-
ki déviz kurlari igin kullanilan ve bir-
cok otoritenin para alaninda kullandi-
g1 bir ara¢c yoluyla halledilebilir.

HikUmetler ve merkez bankalarn
tamamiyle sistemsiz olan bir dalga-
lanma rejiminden tatmin olmamistir;
atitmakta olan esas itibariyle prag-
matik ama daha 6nemlisi isbirligi sag-
layan cinsten adimiar, sorunlarimizin
bir élcude coéziimlenecegi Umidini ver-
mektedir.

Bu on yil igcinde dinyanin per-
formansi zayif oimussa da, ekonomik
basarinin eksikligini faz!la blyitmek
yanlts olur. Dalgali kurlarin yarattig
pelirsizliklere karsin, dunya ticareti
dinyadaki uretimden daha mzh bul-
yimeye devam etmistir. Isadamlar
belirsizlikten yarar saglamaz, ancak
bu belirli giclikle yasamay: da 6g-
renmiglerdir. Koruma politikas: yavas
hareket etmekte, son hizla gitmemek-
tedir. Standart mutlak degeri yitirmis
bir diinyayr belirleyebilecek degisken
ve belirsiz davranig her yerde belir-
gindir; ancak kendimizi tamamen
kaptiracak olglide glivenimizi vyitir-
medik.

Dolann Azaltiimasi

Yakin zamanlarda uluslararasi
para iligkilerinin 6zelligi olan istikrar-
sizligin rezerv kosullan ile ilgili ola-
rak son dizenlemelerin tutarsiziigin
dan ortaya cikmis oldugundan emi-
nim.
Altinin uluslararasi rezerv varligi
olmaktan c¢cikariimasi oybirligi ile ka-
bul edilmigtir.

Resmi rezervlerin geri kalaninin
cogunlugu para cinsinden degerler-
den ve bunlarin % 80 kadan -ulkeler
toplami alindiginda uzun siredir dik-
kate deder olciide sabit bir oran-
dolardan meydana gelir. Gergekten,
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Bretton Woods dénemi sonlarinda bi-
le oran buna ¢ok yakindi. Tum olarak
oranlar arasindaki en énemli fark son
ylllarda sterlinin neredeyse yok olmus
olmasi, onun yerine bu oranin yeri-
nin Alman markli ve daha az olgide
Japon vyen'i tarafindan elde edilme-
sidir.

Daha sonralari, dlinya para re-
zervlerinde tek bir ulusal paranin bu
kadar buyuk bir oranda isteyerek tu-
tulacagini sanmak gugtlir. Birlesik
Devletler'in mutlak Gstiinliglindeki
disuis -ki bunun simdiki durumun
bircok yonden nedeni oldugu lzerin-
de durmustum- buyik olasilikla de-
vam edecektir. Eger toplam degderle-
rin icerigine bakilirsa -ve dzellikle do-
viz piyasasina midahaleler sonucu
son vyillarda dolar alimlari artan «10°-
lar Grubu» ulkelerinin ellerindeki do-
larlar ayn tutulursa— bircok Ulkenin
simdiden dolar oranini azaltarak re-
zervlerinde diger paralara gecmis ol
duklan gériilebilir. Bundan baska
ABD yetkililerinin kendileri de bircok
kere, uzagt goéren ve akilli olarak ka-
bul ettigim bir yaklasimla, uluslarara-
sl istikrara zararli yan tesirleri olma-
didi ve isbirligi ile saglanabildigi tak-
dirde, dolann (stin roliniin biraz
azaltilmasina ve bir rezerv merkezinin
ylklerini ve ayncaliklarini paylagsma-
ya hazir olduklarini belirtmislerdir.

Boyle bir gelismenin sonunda iki
olasilik vardir: Ya tek bir rezerv var-
liga sahip, ama ulusal para yerine
yapay bircok ulusiu «dig varligi» olan
bir diinyaya dogru gitmekteyiz; veya
yakin gelecekte en onemlisi dolar ol-
mak Uzere bircok biyik belli bash
rezerv paranin oldugu bir dinyaya
dogru gitmekteyiz.

SDR’ye Kars: Engeller

Halen IMF’'de bir SDR ikame ko-
layht Icin gdz éniine alinan Oneriler,
SDR’nin 6nemlni arttirmaya ve $im-
dikl duzenlemelerin p9rtf6y Istikrar-
gizhgimt  azaltmaya yonelik katkida

bulunabilir.
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Bununla birlikte, SDR’ye dayal
bir rezerv sisteminin uzun vadede
de olsa elde edilmesinin engellerini
onemsememek dogru olmaz. Hic
bir rezerv para olmaksizin SDR’ye da-
vali bir dunya konvertibilite ve var-
Ik odeme yukumlillklerini her ulke
icin gerekli kilacaktir. SDR'nin (lkeler
arasinda politik kararlarla saptanan
tahegisinin ve buyume oraninin ve ona
bagh olarak bdétin (lkeler icin zorun-
lu konvertibilite ylikumltluklerinin, 6n-
ceden bilinmeven ve kabul edileme-
yecek Olculerdeki deflasyonist ve
enflasyonist baskilar arasinda uygun
yolda ilerlemeyi saglayacak miktarda
ve dagilimda tahsisi meydana getire-
bilecegini ve getirmeye devam ede-
cegini pek tahmin etmiyorum.

En azindan aclkga gorilmekte-
dir ki, SDR'nin uluslararasi para ko-
nularinda etkin bir rol alabilmesi igin
uzun zaman gececektir.

Sahip olmak istedikleri varliklar
icin karar vermede esit olclde ser-
best kamu ve 0ze! kurulusliart olan
bir serbest piyasa dinyasinda, dun-
yanin daha Ustin basarih ekonomi-
leri lzerindeki haklar seklindeki re-
zervlere daha fazla sahip olma bas-
kilariin artmasi beklenir.

Ancak eder c«gok para» birimli
bir rezerv sisteminin dogusuna Kkar-
si baskilara butiinlyle karsi koymak
olanaksiz olursa, ki bu durumun ger-
ceklesmesi mumkindlr, bu baskila-
rin en azindan bir Olgclide minimum
sakincalarla uygun olarak yasamasi-
na izin vermek akilli bir yol olur. Ge-
cis donemi sirasinda elde edilen tec-
ribelere dayanarak rezerv merkezle-
ri arasinda ve hatta kisa vadeli is-
tikrarsiziiklari onlemek zere merkez-
lerle rezerv bulunduranlar arasinda
isbirlikgi anlagsmalar ve diizenlemeler
geligtirmek olanagi olabilir.

En blylk rezerv merkezi dahil,
dinyanin her tarafinda gecerli olan
yliksek diizeylerdeki enflasyon, din-
yanin rezerv esasinin Szellidini belir-
leyen istlkrarsizliin hi¢ kugkusuz bas
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nedenidir. Eger enflasyonun o&nuna
gecilebilirse, cesitli paralar arasinda
ve buatin paralarla altin  arasindaki
tercihten dogan rahatsiz edici dal-
galanmalar oldukg¢a kolaylikla idare
edilebilecek bhir duzeye belki indiri-
lebilirdi.

Dunyamiz tek bir «stper glig» de-
gil de esit olmayan ama c¢ok gugli
birkag¢ ulusal ekonominin Ustinliglin-
de oldugu igin, ben oligopolci ola-
rak tanimhyorum. Her Ulke belirli bazi
doviz kuru veya para politikasint ve
acik veya zimnen de oilsa belirli bir
odemeler dengesi hedefini gercekles-
tirmeye surekli olarak gayret edecek-
tir. Bu amaclar ve politikalar otoma-
tikman karsiltkh olarak uyum iginde
degildir. Ayrica ne usiunluge sahip
tek bir rezerv merkezinin asimetrik
yer alisinin emniyet subapi, ne oyu-
nun Uzerinde anlasmaya vanlmis bir
kurallar dizisi, ne de doéviz kurunun
yonetimi basta olmak uzere politik
hedeflerden birini terk etmek i¢in ge-
nel bir istek mevcuttur. Bu kadar faz-
lasiyla katr bir durumda gerginlik teh-
likesini ve potansiyelini gérmek igin
fazla hayal glcine gerek yoktur.

Balgesel isblriigi

Son yillardaki gelismelerden bazi-
larini bu yaklasimi gbz oOniinde tuta
rak ele almaliyiz. Bir taraftan en be-
lirgin olarak EMS’'nin dogusunda gé-
rulen bolgesel ishirliginin  derecesi
artmaktadir.

Diger taraftan, «zirve diplomasi-
sine» basgvurunun artisi ve 1 Kasim
1978'deki igbirligi Onlemleri, bdlgeler
veya baglica glgler arasinda ekono-

mik yonetimlerin ve doviz kuru poli- -

kikalarinin deha fazila koordinasyona
ve uyumuna dogru atlan adimlar
olarak kabul edilebilir.

Tam olarak belirlenmis ve yazi-
Il bir kurallar dizisi olan sisteme ulas-
mak acgisindan  dusunursek, daha
uzun zaman hayal kirlkhging ugraya-
bllecedimizi zannediyorum. Ancak so-
ruyu bu sekilde ele almak belki ola-
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sihk ve gerceklerle ilgili gercek disi
bir izlenim ortaya cikarmaktadir.

Savas dOncesinde mevcut olanin
cok daha ileri bir dizeyinde bilgi, da-
nisma ve igbirligi agimiz vardir. Yir-
minci  ylzyll sonunun uluslararasi
ekonominin yasatilabilecedi ve belki
sonunda gelisebilecegi en gergekei
bir cerceveyi, resmi sekilde olmasa
dahi, igine alan bir diizenlemeler ve
anlasmalar dizisini bu araglar yoluy-
la gelistirmeye baglamaliyiz ve basli-
yoruz sanirim.

Avrupa’da Parasal Bitlinlesme

Once belki Avrupa’da ortaya ¢i-
kan ama simdi daha genis kabul goé-
ren gorlse gore, doviz kurlarinda da-
ha cok istikrar saglanmalidir. Bir yan
dan daha blyuk déviz kuru disipli-
ninin kabul edilmesi diisiincesi, diger
yvanda ise yeterli yatirim igin zorun-
lu olan ticari giiveni doviz kuru istik-
raninin tek basina saglayabilecegi
gorust vardr.

Bence degisen ekonomik ve pa-
rasal soruniar karsisinda goéris bir-
ligi, davranis birligine ve buna bag-
Il olarak da amaglarin birligine yol
acar. Avrupa’da kademeli bir para
butlnlesmesi iste bu yoldan gercek-
lesecek. Ne yazik ki, piruzli nokta
da bu. Kosullar o kadar farkl ki, so-
nucta ayni yere varmak icin birbirine
zit politikalara gereksinim olmaktadir
ve bdyle bir birlesmenin eksikligi ha-
len Toplulugun bircok ekonomik so-
rununun temel nedenidir.

Birlesik Kralligin geleceginin Av-
rupa’ya dayandi§ina inanan bir Kisi
olarak, biitin AET paralari arasinda
daha fazla istikrar getirmeye yara-
yacak her tirlti diizenlemenin taraf-
tariyim. Ancak su gergek vardir Ki,
diger Onde gelen paralara Kkarsi
dnemli Ol¢lide dalgalanan bir AET pa=

ra blogunun, Birlesik Kirallik da ara-

larinda olmak Ulzere degisik AET'iil-:
keleri lzerinde farkl ticaret hadleri
etkileri olacaktir. Ayni zamanda baz

Avrupa (lkelerinde Avrupa‘'ya ve A
- e

=
G -




78

rupa’dan disari tersine gevrilebilir
akimlar digerlerinden daha &nemli
olclide olacadl i¢in, AET icindeki mu
dahale sistemine de baski yapma egi-
liminde olacaktir.

Mudahale duzenlemelerinde lgilin-
cl paralar ve ozellikle dolarla ilgili
olarak fazla bir gey getiriimemistir.
Onun icin, AET para otoritelerinin
blogun maruz kalabilecedi ve degi-
sen baskilara nasil karsilik verecegi
uygulamada c¢ok seyi etkileyecektir.
Bu bakimdan, gecen Kasim basinda
ABD yetkililerinin kabul ettigi adimlar
ve tutumlardaki degisme, onlarla
ozellikle Alman yetkilileri arasindaki
yakin isbirligi ile birlikte cesaret ve-
rici isaretlerdir. Yine de cikmaz sur-
mektedir ve Avrupa’nin kendisini din-
ya ¢capindaki ticaret ortaklarindan bir
«istikrar bolgesi» arayisiyla ayirabi-
lecegini sanmakta mand yoktur.

Avrupa Para Sistemi’nin, mida-
hale rejiminde, Yilan'da oldugundan
daha cok borglularla alacakhlara esit
bir ayarlama vyiikid verilmesinin sag-
lanmasin: Ingiltere siirekli olarak sa-
vunmustur.

istedigimiz kadar basarli olma-
yan ancak digerlerinden uzaklasmak-
ta olan paralara sahip ulkelerin der-
hal bu uzaklasmay! yavaslatacak ve-
ya durduracak sekilde harekete gec-
mesi sonucunu saptayan ECU ‘uzak-
lasma géstergesi’ konusunda uzlas-
maya varimistir.

Avrupa Para Sistemi’nin sadece
bir «sliper yilan» olmanin G&tesinde
potansiyel clarak ¢ok daha genis
kapsamli bir kurum oldugunu kesin
likle inaniyorum. 1978°’de bir Avrupa
Para Fonu gelistiriimesi icin atilan
adim, rezervlerin bir Olclide birlesti-
rilmesi, Avrupa para ve ekonomi po-
litikalarinin  koordinasyon ve igbirli-
ginde genel bir diizelme ve dinyada
doha istikrarli para kosullannin ya-
ratiimasi, ki Avrupa Fonu ve ECU
olarak adiandirilacak, mﬁdahcl"e di-
zenlemesinden daha etkili ve Snemli

olabllir.

EUROMONLY

Avrupa Para Sistemi igin strdi-
rilecek goérismelerde ingiltere Mer-
kez Bankasi 5 Aralik'daki Avrupa Kon-
seyi ile sonuglanan ve benim sade-
ce birinci raund olarak nitelendirdi-
gim muzakerelerde yaptigi gibi yapi-
ct bir rol almaya devam edecektir.
Birlesik Krallik baslangictaki muida-
hale diizenlemelerine katilmayacagini
bildirilmisse de, aslinda Avrupa Para
Sistemi'nin timd igin olan hazirhiklar-
da gorev aliyoruz. Kendi g¢ikarlarimiz
icin takip etmemiz gereken politika-
larim  para alanindaki hareketlerimi-
zin Topluluktaki diger ortaklarimizla
yakin uyum ig¢inde kalmamizi gerek-
tirecegi actktir. Bunu parasal bitin-
lesmenin isleyisinin uygulamadaki bir
ispati olarak kabul etmekteyim.

bankave .

ekonomik
yorumlor

Dergisi'nin ciltlenmis
eski sayilari :

® Bankacilar

* iktisatcilar

® Yoneticiler

ve ilglll alaniarda
ylksek 6§renim gdren

* Ogrenciler
icin en yararli kaynak.

1978 yih cildi : 300.— TL.
1977 yilh cildi : 200.— TL.
Daha o6nceki yi!lar : 150.— TL.

iSTEME ADRES]

Catal Cesme Sokak No. 17
Kat 4; Cagaloglu - Istanbul

TELEFON : 26 34 11
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trapezoidal

ALUMINYUM

GATI

CEPHE ve

TAVAN KAPLAMA
ELEMANI

® Daha genis agikaraligi

@ Daha az demir kullanimi

® Daha aziggilik

® Dahakolay ve siiratlimontaj -

DETAYLIBILGI IGIN TEKNiX ELEMANLARIMIZ HIZMETINiZDEDIR
Morkez - Bliydkdera Cad. No. 48 Kai S ISTANBUL Tel. - 66 33 00 (4 Ha)

lzmir Irtibat Barosu  Cumhuriyet Bulvan 1380 Sok. 4 B/8 [ZMIR Tel. : 12 GO &8
Ankara Irtlbat Bdroau runus Cad. No. 83/8 Kavaklicere ANKARA Te!. 23 15 08

NASAS

ALUMINYUM SAN. ve TIC. A.9.

Fobrika : Gebze Dilcvas




SERMAYES!

Kurtkaya

300 000.000 TL.

Kendi sahalarinda herbiri ayri ayn lider olan en giglu sinai ve pazarlama
firmalarin1 biinyesinde toplamis ger¢ek anlamda bir sermaye holdingidir

BAGLI KURULUSLAR

ERKA BALATA VE OTOMOTIV

SANAYIl A S

1953 yilindi kurulan ve bugun 27.000m2lik
kapali alanda 30 dan fazla muhendis neza-
retinde 1000 e yakin iscimin calistig) Erka
isletmelerinde. Fren, debreyaj ve endustri
balatalar:, balata peicinleri. Erkalit contalik
levhalari. mamuller: uretilmektedn

KURTKAYA OTO SANAY| VE
TICARET A.S.

15 bin cesit mamulu. 7 satis merkezindeki
200°u asan personelt ve Turkiye sathinda
vyaygin ve gemis dagitim t1eskilath sirketimiz.
yurdumuzun 0t!o van sanayinndek: en buyuk
pazarlama kurulusudur

—=9Y BASAK TICARET VE SANAYI }
B4 Lo st I
T
010 yedek parga ve aksesuarlarnini basar )
dagitan guglu ve surekli sin inde {
bir pazarlama kurulus i
|‘ ] BASER MADENCI - TD | I
l ) Yurtici kaynaklanmizi dretir agan | |
=/ mize dahil bu kurulus da uret
muller 1le yurt savunmasi i¢in uret |
ve gereclerin en o ma ]

amyant istihrac edilm

ITO KILIT VE YEDEK PARCA
SANAYIl A.S

Konut. 1s yeri. otel motel, hastahane fabrika,
celik esya ve otolar icin 56 cesit kilit ya-
ninda. 40 1an fazla olo yrdek parcasini. 20
yilhk tecrubesi ile. Balkaniann ve Onadogu’
nun en modern lesis ve makine parkinda
uretmektedir

[_ER-KACI'O ERKA-OTO RADYATORLERI

SANAYII A S

Tutkiye nin ilk Oto rad { olup
Yurdumuz Otomotiv monta; sanaynnin tum
radyator thtiyacimin 3870 imi karsilamakta

yuzlerce cesit komple O1o radyatlor ve pelek
ler vretmekiedic

PANKURT SANAYIi A S.

Ekonomik kalkinmamiza aneml: katkilan olan
bu kurulusumuz sinar hrmalan icin basta
reduktorler glmak uzere komple sanziman ve
diferansiyeller. disli garklar ve kamali miller.
elastik ve ricit kaplinler ve varyatorler gibt
cesith uretim mamuller; ve makine parcalan
imdl etmektedir

ERKATEKS ERKATEKS AMYANT TEKSTIL

SANAYII A S

Her 1ur amyani iphigini. amyant dokumala
nm, salmastra ve htdlereni. suni plastikten
iplik, gerit, levha. torba halat. ag ureten

yurdumuzun bu konudak: tek kurulusudur

BASKURT KABLO SANAYII
LTD. STi.

Oto tesisat. oto montaj. elektrnikli ev aletler
radyo ve televizyon sanayiinin thtiyaci olan
kalayli ve kalaysiz elektrik kablolarini ve oto
kalorifer motorlasini, sar] armaturlerini, dina-
mo yastiklarini uretmektedir

SAHI{N MOTOR YATAKLARI
SANAYI VE TICARET A S.

GLACIER lisansi ile yurdumuzun tek motor
yataklar Oreticisi olan kurulusumuz yurt ih-
tiyacimizin karsilanmasi yaninda milyonlarca
liralik dowviz tasarrufu saglamaktadir.

CELinYay

CELIKYAY SANAYII
ANONINM SIRKETI

-
1956 tarthinden bu yana her ¢esit tagit arac

farinin ¢ehilk makaslarini, gelik aovme parga-
larini, atomatliv monta; sznayiinde kullanilan
cesitli aksam pargalarini ureten bir kurulustur.

ERKAFLEKS ERKAFLEKS YER DOSEMELERI

SANAYIlI LTD. STI.

Modern uretim teknolojisi ile PVC esasii yer
karosu ve vyapistirici treten, gunden gune
guglenen bir kurulugtur.

ISTIRAKLERIMIZ

CIHAN Batarya Sanayi ve Ticaret AS. |

SIMITAS A.S.

MIKAFOR Plastik Levha Sanayii ve Ticaret A S.

BALIKESIR CIMENTO FABRIKAS! A.§

CANAKKALE SERAMIK FABRIKALARI A §.

ALTINFORMIKALAR A.S.

KALEBODUR Seramik Fabrikasi A.S.

BOZUYUK Orman Urinleri ve Sanayii A.S.

‘3\ KIM I'w.l'g A.s. Sirkeci, Nobethane Cad, No. 25/2 Istenbul Tel.: 282598
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Ayhk Dergi

ACIRLAMA : «Yazarlarin Soyadlarimin Alfabetile Sira-
sina Gore Yazilar» ve «Ekonomik Gostergeler» boliim-
lerinde, satir sonlarinda yer alan rakamlardan birincisi
dergi sayisuni, ikincisi ise sayfa numarasini gosterir.

YAZARLARIN SGYADLARININ ALFABETIXK SIRASINA GORE YAZILAR

AKGUC, Dr. Oztin
1978 Yilinda Bankalar, Mevduat ve Krediler. 9 :53

ARTUN, Tuncay

Tirk Banka Sisteminde Kéar ve Karlihk Uzerine : 10 : 55
AYKUT, imren
is Uyusmazliklarinda Yénetimin Karsilast:gi Cesitli Sorunlar 3:47

!
AYSAN, Prof. Dr. Mustafa A. i
Bankacilikta Disa Acilmanin Gerektirdigi Politikalar 1-:124
Atatiirk ve Devlet Harcamalarinda Oncelikler 9: 57 4
Atatiirk'Gn  Enflasyonu Onleyici Gériis ve Uygulamalar 11 : 31

BABAYIGIT, Latife - ;
Pay Senetleri Fiyatlari Performans Olglileri 11 : {

BALKIR, Dr. Canan

{Dog¢. Dr. Muzaffer Demirci ile ortak yazi)
Ozel Yabanci Sermayenin Tiirkiye’nin Sabit Sermaye Yatinimlar
Uzerindeki Etkisi

BASBUG, Falk Y.

Vergisel Yargli ve Yengecler

Bankacilik, Bankerlik ve Para Piyasasindaki Gelismeler
Kredi Duzenindekl Carpiklikiar ;
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BOZKURT, Doc¢. Dr. Unal

1978 Yilinda Hisse Senedi Verimliligi Nerededir, Nereye Gidiyor? 1:53
Sarmaye Piyasast 3 : 41
Sermaye Piyasast 5 :43
Sermaye Piyasasi 6 : 53
Yatirim Ortakliklart ve Yatirim Fonlar 6 : 56
BURSAL, Prof. Dr. Nasuhl

Petrol Faturasi Nasil Odenecek? 10 : 29
BURUK, S. Mehmet

Kidem Tazminatlarinin Vergilendirilmesi 11 : 65
DEMIRCIi, Do¢. Dr. Muzaffer

(Dr. Canan Balkir ile ortak yazi)

Ozel Yabanci Sermayenin Tiirkiye’'nin Sabit Sermaye Yatinmlar:

Uzerindeki Etkisi 4 : 51
ELLIS, Harry

{Ceviren : Doc. Dr. Yildirim Kilkisg)

Paul A. Samuelson ile Bir Goriisme 1:62
ERSAN, Dr. ihsan

Uluslararast Hesap Birimleri 2 :49
Kredi Degerliligi Kavrami ve Turkiye'nin Durumu 8 : 47
Euro-pazarlar ve Turkiye 12 : 67
GUMUS, Muzaffer

Ekonomik Kararlarda Parasal Onlemler ve Vergi 7 : 61
GURSEL, Halik Ferden

Az Gelismig Ulkelerin Giglesen Borclanma Kosullari 4 : 59
1979'da Dis Bor¢ Piyasalart Ne Durumda? 7 : 65
istikrar Programiarinda Fatura Kime Cikiyor? 8 : 53
Borclanma Yontemi ve Az Geligsmis Ulkeler 11 8 77
HELLER, Dr. Waliter W.

. Doc. Dr. Yildirim Kilkig}

(Ceviren ¢ D

Enflasyonun Gergek Yonlerl
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iDiL, Do¢. Dr. Orhan

isletme ve istatistik 2:25
Yonetici ve Tahmin Problemi 10 : 63
KABAALIOGLU, Dr. Halak A.

Cok Uluslu igletmeler ve Teknoloji Transferi Sorunu 5: 49
A.E.T. Tasarruf Bankalart Grubu ve Onikinci Gensl Kurul Toplantisi 8 :29
KABAALIOGLY, Hiilya

Euromoney : Avrupa Yatinm Bankast / Avrupa Para Sistemi 1:65
Euromoney : Arjantin Ekonomisi Hakkinda Bir Arastirma ve Maliye

Bakani ile Soylesi /7 A.B.D.’nin Uluslararasi Sermaye Piyasalarina

Basvurma Plani / Uluslararas: Para Piyasalari 25855
Euromoney : Avrupa Para Sistemi 3:65
Euromoney : Uluslararasi Para Piyasalari, IMF ve Ticaret Bankalar 4 : 65
Euromoney : Euro - piyasalar &8 79
Euromoney : Gelismekte Olan Ulkeler ve Kredi Degerliligi 6 : 69
Euromoney : Tirkiye Kurtariimay! Reddediyor 7 : 69
Euromoney : Ekonomik Uyum Ornegdi Avusturya / italyan Bankaci-

liginda Skandal 8 : 69
Euromoney : Petrol Bunalimt / Alman Bankaciliginda Reform

Calismalar / Tokyo Para Piyasasi 9 : 71
Euromoney : Doviz Kuru Tahminleri ve Danismaniik Hizmetleri 10 : 73
Euromoney : 1880°'de Dunya Ekonomisi TS
Euromoney : Uluslararasi Odemelerde Denge Arayisi 12 : 73
KARACAN, Dr. A. ihsan

Sermaye Kredileme Acisindan Bankalar ve istirakleri 3: 31
Bankalartn Kamuya Actklanan Mali Tablolarinda Gayrimenkullerin

Yeniden Degerlenerek Gosterilmesi 6 : 39
KARSLI, Muharrem

Tahvil Piyasasinda Taahhutli Satis (Underwriting) istemleri SE¥33

KILKIS, Do¢. Dr. Yildinm

1978 Yihnin Ekonomik Olaylari ve Bir Yorum
Ayin Ekonomik Olaylari
Ayin Ekonomik Olaylart
Ayin Ekonomik Olaylart
Ayin Ekonomik Olaylari
Ayin Ekonomik Olaylar
Ayin Ekonomik Olaylari
Ayin Ekonomik Olaylar
Ayin Ekonomlk Olaylari

© 0N U B WN
Q-l
@



4 BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR DERGISI

Ayin Ekonomik Olaylar 10 : 37
Ayin Ekonomik Olaylan 11 : 37
Ayin Ekonomik Olaylari 12 : 35
KURDAS, Kemal

Dis Odemelerde Bunalimdan Cikis - Bazi Gozlemler 4 : 33
OBA, Dr. Beyza

Polonya Isletmelerinde Ekonomik Faaliyetlerin Analizi 2 : 43
OKUR, Siikran

Bolgeler itibariyla Mevduat 1. 47
SENER, Doc. Dr. Orhan

Tasimacilikta Akaryakit Fiyatlamasi 7 :33
TEKBAS, Dcg. Dr. Mehmet Stkri

Sermaye Piyasasi 2 : 37
Sermaye Piyasasi 4 : 45
Sermaye Piyasasi 7 g-al5
TUREN, Dos. Dr. Seref

Dividant Politikasinin Bir Onemi Var midir? 2 : 31
Kurulmakta Olan Yatinnm Fonlarindan Bekleyisler Ne Ofmalidir? ZAR30)
Sermaye Piyasasi g g e&ls
Sermaye Piyasasi 9 : 47
Sermaye Piyasas: 10 : 49
Sermaye Piyasas! 11 : 51
Sermaye Piyasasi 12 : 47
YUKSEL, Dr. Ahmet

Gercekte Zannettiginiz Kadar mi Kazandimiz? 12 : 53
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EKONOMIK YORUMLAR ACIK GTURUM
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Konu
Yoéneten

Katilanlar: —

Konu

Yoneten
Katilanlar :

Konu

Yoneten
Katilanlar :

Konu

Yoneten
Katilanlar :

Ocak 1979 - Sayi: 1 - Sayfa: 7
Turk ekonomisinde olumlu ve olumsuz gelismeler.
Dr. Gztin Akgiic
Prof. Dr. Mustafa A. Aysan
Asian 3. Kafaoglu
Prof. Dr. Erol Wianisal
Dr. T. Gungor Uras

Subat 1979 - Sayi: 2 - Sayfa: 3
1979 yilinda Turk ekonomisi icin beklenenler ve ekonomik durumu
iyilestirmek icin alinmasi gereken onlemler.
Dr. Oztin Akgiic
Prof. Dr. Erdogan Alkin
Feyyaz Berker
Prof. Dr. Haltk Cillov
Osmgn Nuii Torun

Mart 1979 - Sayi: 3 - Sayfa: 5
Tirkiye yeterince dig yardim saglayabilir mi? Hangi kosullarla
sadlayabilir? Saglanacak dis yardim Tirkiye'nin temel sorunlarini
cozebilir mi? Tirkiye dis yardim almadan kalkinma hamlelerine
devam edebilir mi?
Dr. Gztin Akgiic
Prof. Dr. Erdogan Alkin
Prof. Dr. Mustaia A. Aysan
Prof. Dr. Zeyyat Hatiboglu
Kemal Kurdas
Dr. ibrahim Ongtit

Nisan. 1979 - Sayi: 4 - Sayfa: 7
1979 Yili Biitcesi ve belirlenmis olan ekonomik d&nlemlerin Tirk
ekonomisi Uzerindeki etKileri.
Dr. Oztin Akgiic )
Prof. Dr. Erdogan Alkin
Adnun B. Kafaogliu
Kemal Kurdas

Konu

yoneten
Katilanlar :

;

Mayis 1979 - Sayi: 5 - Sayfa: §
Ekonomiyi giiclendirme programi. Saptanan amaglar. Alinan nlem-
ler ve bunlarin amaglara uygunlugu. Alinacak Onlemlerin amaclann
gerceklesmesinds etkililik derecesi ve eksik yonleri. Bunlar ta- &
mamlayacak diger dnlemler. f
Dr. Oztin Akglic
Prof. Dr. Sevim Gérgiin’
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— Aslan B. Kafaoglu

— Nuh Kusculu

— Dr. ibrahim Ongiit

— Prof. Dr. Baran Tuncer
— Dr. T. Glingor Uras

Konu

Yoneten
Katilanlar :

Haziran 1979 - Sayi: 6 - Sayfa: 5
Son alinmis olan faize iliskin kararlarin banka mevduati, banka
kredilerinin maliyeti, kredi talebi ve bankalarin karlihgr Gzerine
olabilecek etkileri. Dis odemeler darbogazindan c¢ikabilmek igin
alinmis onlemlerin bankalara getirmis oldugu sorunlar. Bankalar
Kanunu’na iliskin degisiklik onerileri.

: — Dr. Oztin Akgiic

— Dr. Orhan Altan

— Prof. Dr. Mustafa A. Aysan
— Memduh Gulpgiipodiu

— Dr. Nezih H. Neyzi

— Hiisnii M. Ozyedin

Konu

Yoneten

Temmuz 1979 - Sayi: 7 - Sayfa: 7
Ekonomimizde ilk 6 aydaki gelismelerin dederlendiriimesi. ikinci 6
ayda olabilecek gelismelerin tahmini. Bundan sonra alinmasi ge-

rekli onlemler.
: — Dr. Oztin Akgiic

Katifanlar : — Prof. Dr. Erdogan Alkin

— Ozer U. Ciller
— Prof. Dr. Emre Gonensay
— Prof. Dr. Haydar Kazgan

Konu

Yoneten

Agustos 1979 - Sayir: 8 - Sayfa: 5
Son aylarda goérulen hizli emisyon ve mevduat artisi. Banka kre-
dilerindeki gelismeler ve bunlarin ekonomik etkileri.
: — Dr. Oztin Akgiic

Katilanlar : — Prof. Dr. Mustafa A. Aysan

— Memduh Giipgiipoglu
— Dr. T. Gungor Uras
— Dr. Halak Unal

Konu

Yoneten
Katilanlar :

Eylil 1979 - Sayi: 9 - Sayfa: 11
Genel olarak Tiirkiye ekonomisi ve bu arada IMFye verilen Niyet
Mektubu.

. — Dr. Oztin Akgiic

— Prof. Dr. Erdogan Alkin
— Osman Nurl Torun
— Dr. T. Gungdr Uras
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Ekim 1979 - Sayi: 10 - Sayfa: 5
Konu - Bankalar Kanunu’'nda, Kanun Hukminde Kararname ile yapilan de-
gisikligin; bankalara, firmalarin finansmanina ve Tiirk ekonomisine
olabilecek etkileri.
Yéneten : — Dr. Oztin Akgiic
Katilanlar : — Prof. Dr. Mustafa A. Aysan
— Hecdet Durakbasa
— Memduh Giipglipoglu

Kasim 1979 - Sayi: 11 - Sayfa: 5

Konu : Atatlirk’in ekonomi anlayist ve kurdugu ekonomik model!.
Yoéneten : — Prof. Dr. Yiimaz Altug
Katilanlar : — Prof. Dr. Mustafa A. Aysan

— Kemal Kurdas
— Dog. Dr. Kutlu Merih
— Prof. Dr. Mehmet Olug

Aralik 1979 - Sayr: 12 - Sayfa: §

Konu g Yeni hiitkimeti bekleyen ekonomik sorunlar ve devredilen varlik
envanteri.

Yodneten : — Dr. Oztin Akgiic

Katilanlar : — Prof. Dr. Erdogan Alkin

— Prof. Dr. Mustafa A. Aysan
— Osman Nuri Torun

— Dr. T. Giingor Uras

— Prof. Dr. Yiiksel Ulken

EKONOMiIK GOSTERGELER

TALU, Ahmet S.

QOcak 1979 1 3
Subat 1979 2 2
Mart 1979 3 3
Nisan 1979 4: 4
Mayis 1979 5: 4
Haziran 1979 6: 4
Temmuz 1979 7: 4

AKGUC, Dr. Oztin
Eylal 1979
Ekim 1979
Kasim 1979
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TURK EKONOMISINDE YONETIM SORUNLARG SOYLESI
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Temmuz 1979 - Sayr: 7 - Sayfa: 51
Salup Sabtanci - Besim Baykal

Agustos 1979 - Sayi: 8 - Sayfa: 39
Sakir Eczacibas: - Besim Baykal

Eylil 1979 - Sayi: 9 - Sayfa: 35
Halil Bezmen - Besim Bayka!

Ekim 1979 - Sayr: 10 - Sayfa: 43
Doc. Opr. Dr. Neset Gékok - Besim Baykal

Kasim 1979 - Sayi: 11 - Sayfa: 43
Banhri Ersoz - Besim Baykal

Aralik 1979 - Sayi: 12 - Sayfa: 39
Dr. Sahap $. Kocatopcu - Besim Baykal

BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR ° Aylik Dergi ® YAYIM-
LAYAN : Ekonomik ve Sosyal Yaywnlar A.S. ® iDARE YERI: Ca-
talgegme Sokak, No. 17, Kat 4; Cagaloglu - Istanbul ® YAZISMA :
P.K. 769; Karakoy - Istanbul ° YILLIK ABONE : 480.— TL.; Og-
rencilere: 240— TL. ® ILAN FiYATLARI : Arka Kapak 6.000.—
TL., Kapak Icleri 4.500.— TL., Tam Sayfa 3.500— TL., Yarim
Sayfa 2.000— TL. ®* BANKA HESAP NUMARALARI (Istanbul)

Akbank Tirbe Subesz 4512, Is Bankas: Tiirbe Subesi 1541, Ziraat
Bankas: Beyoglu Subesi 768 ® ACIKLAMA : Bu «Ayr Bas»» Ban-
ka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi’nin Ocak 1980 tarihli 1 inct sa-
yrsian ildvesidir ® BASKI : Met/Er Matbaast, Cemberlitag-Istanbul




