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Tasarrsf sahiplerd icin
v&m@gi Ve
deger artist cok
bir yatirim of

Meban Yatirun Fonu

MYF, Batida 100 yih agkin siredir
basariyla uygulanan yatirim fonlarinin
uikemizdeki 1lk ve tek ornegidir
Haziran 1979'da MYF/Birinci Dilim,

Aralik 1979'da da MYF/ikinci Dilim hizmete sunuldu

«Tek bagina verimli bir yatinnm bulunabilecek muhtemel
yapamayacak tasarruflar, rizikolar asgariye, deger artis
MYF de birlegmenin giiciiyle olanaklari ise
ve sermaye piyasamizin énderi azamiye yukseltilmig oluyor
Meban'in uzmanhgiyla i

» Gerek MYF/Birinci Dilim"in

Elyiakigaicicazaniyors gerek MYF/Ikinci Dilim'in
=Temel ilke olarak "o anda ayhk deger artiglari, yi1lda
piyasada bulunan ve en fazla Y 50'yi agan bir deger artigim
deder artis) gostermekte ya da ifade etmektedir.

agsterecek oldufiu septanan +10 bin, 25 bin, 100 bin lirahk
menku. ve gayIimensi katilma olanaklari sunan
alanlannin timiine birden MYF istirak belgeleri

yatinm yapma " yi wm deger artisiyla birlikte,
bem{'nsnygr%l’ b lstendiggi anda !

Bu dinamizmi sayesinde de, paraya cevrilebiliyor.

her yatinm alaninda

MYF, Meban uzmanhgimin ve hizmet anlayisinin
kamitlarindan biridir.

#bilingli tasarruf sahiplerinin
yararlandig: olanak”

Tankea + 104
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Sevgili Okurlarimiz,

Derginin bu sayisinda yer alan yazr ve
yorumlardan da anlaplacag: gibi; dilke-
mizi igine diigtiigii ekonomik darbogaz-
dan g¢ikarabilmek amacwyla yapilan ga-
ligmalar devam etmektedir. Alnan son
snlemlerden biri, vadeli tasarruflarda fa-
iz hadlerinin serbest birakilmig olmasidir.
Daha &ncekiler gibi, bu dnlem de, bilim
ve i adamlar arasmmda tartigmalara yol
agmagtar.

Yeni karart benimseyenler; serbest faiz
uygulamasin  tasarruflary  artiracaginy,
kaynaklarin daha iyi kullanimina yol aga~
caginy, gelir dagilimin: diizeltecegini ve
sermaye piyasasindaki haksiz rekabeti
gnleyecegini soylemektedirler. Karsit go-
riigte olanlar ise; faiz hadlerinin serbest
birakilmasimin para maliyetini artiracagi-
ny, bu yiizden sanayicileri giig durumda
birakacadini, ozellikle uzun vadeli yati-
rumlar iizerinde caydiricr bir etki yapa-
cagint ve kredilerin spekiilatif alanlara
yénelebilecegini ifade etmektedirler.

Bununla beraber, tiim cevreler; enflas-
yonun ne pahasina olursa olsun onlen-
mesini, amaglara uygun vergi tedbirleri-
nin alinmasint, kamu kesiminde savur-
ganliin azaltilmasin: ve verimliligin yiik-
seltilmesini, iiretimin ve bunun yani stra
digsatumin artindmasiny; ortak goriig ola-
rak ileri siirmektedirler.

Salyg:lanmlea,

AYLIK DERGI TEMMUZ 1980

YIL: 17

SAYI: 7 40 LiRA

iDARE YERI: Catalcegme Sokak No.17, Kat: 4; Cagaloglu-istanbul ® TELEFON: 26 34 11
°© YAZISMA: P.K. 769; Karakdy - Istanbul ® AGIKLAMA : Dergimizde gikan yazilar
kaynck gostermek sartiyla iktibas edilebilir @ YILLIK ABONE: 480.— TL.; ﬁérencilere:
240— TL. ® ILAN FIYATLARI: Arka kapak 7.000— TL., Kapak igleri 5.000— TL.
Tam sayfa 4.000— TL., Yarm sayfa 2.000— TL., Renk Farks 2000— TL. ® BASKI:
Met/Er Matbaas:, Cemberlitag-Istanbul; Telefon: 282890 ® TARIHI: 4 Temmuz 1980




Saglik sorunfariniza tcretsiz gozimler..

Birikmis paranizi en iyi sekilde nasil degerlendirebilirsiniz.
Alim satim ve kira le ilgili konut sorunlan.Ucuz gida maddeleri...
Emekli yasantinin getirebilecegi psikolojik sorunlarin coziimleri...

Hayata yeniden nasil baslamal.. Olagandis 6zel indirimli satislar..
Tatilinzt daha zevkli ve daha ucuz gecirebilmenizi saglayacak yenilikler..
Emekliligi yaklasanlara danismanlik..

yepyeni hizmet

Hemen her turll sorununuzun ¢8zUmil igin sizlere yepyeni bir hizmet hazirhgindayiz.
Llitfen subelerimizden birinde birlikte olalim.
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BANKA YONETICILERI
SINAVDAN GEGIYOR

Prof. Dr.
MUSTAFA A. AYSAN

H UKUMET bankacilik sistemini pa-
zar ekonomisi kurallarina yaklas-
‘trma yénunde ¢ok onemli bir adimi
daha atmis bulunmaktadir. Vadeli
mevduat ve kredi faizlerini serbest bi-
rakan 4 Haziran 1980 tarihli ve 8/909
sayih Kararname, 1 Temmuz 1980'-
den sonra uygulanabilirse, gercekten
bankaciligimizda yeni bir dénemi bas-
latacaktir. Bu doénemde bankacilik
sistemimizin halk ve ekonominin ya-
rarina gelisecegini umuyoruz.

Bildiginiz gibi, Derginiz, 17 yillik
yayin hayatinda faiz hadleri tizerinde-
ki anlamsiz ve codu zaman da pek
uygulanmayan siki kontrollarin gevse-
tiimesi ve bankalararasi rekabetin
halk yararina bir hizmet yanisina do-
nuasturulmesi goérusini savunmus ve
boyle bir diizenin islemesini saglaya-
cak yontemleri gosteren yayinlar yap-
mustir. Onun igin son faiz kararname-
sini bu yénde atilmis iyi bir baslangi¢
ve olumlu bir gelisme olarak kargiii-
yoruz.

Bununla birlikte faiz kararnamesi
eksiktir; ekonomideki birgok faiz had-
di henlz serbest birakilmamistir. As-
linda kararnamenin kendisi de c¢ok
gecikmistir. 26 Ocak 1980’de uygu-
lanan devaliiosyon ve ekonomiyi li-
berallestirme kararlariyla birlikte uy-
gulamaya konmasi, beklenen yararla-
rin simdiye kadar elde edilmesini sag-
layabilecekti. Bu firsat kacirilmigtir.
Ancak, simdi acele edilmeli, eksikler
hizla tamamlanmaldir.

T.C. Merkez Bankasi, 1 Temmuz'-
dan sonra re-eskont haddinin ne ola-
cadim heniiz belli etmemistir. Devlet
ve Ozel sirket tahvillerinin faizleri he-
nuz degistirilmemistir. Vergi erteleme-
leri icin devletin uyguladigi faiz had-
di, yerinde durmaktadir. Sosyal Sigor-
talar Kurumu ile T.C. Emekli Sandig
fonlarinin Devlet Yatinm Bankas: ve
Kamu iktisadi Tesgebbusleri'nce kul-
lanilan ve kullanilacak kisimlarina uy-
gulanan faiz hadleri henuz degistiril-
memistir. T. EmIak Kredi Bankasi, T.C.
Ziraat Bankasi ve benzer iglem ya-
pan diger devlet bankalarinin ipotekli
kredilere, tanim kredilerine ve tegvik
goren diger alanlara uyguladigi ve
uygulayacad: faiz hadleri de heniz
degistirilmemistir. Bitin bu faiz had-
leri, 6zel kesimde serbest birakilan
faiz hadlerinin dizeyini saptarken
bankalarin kullanacagr 6nemli gos-
tergelerdir. Bankacilarimiz, faiz ka-
rarnamesinin uygulanmasinda bu gos-
tergelerden mahrum olarak karar ver-
mek durumunda kalmislardir.

Anlasilan hikimet, bu kararna-
meye 6zel bankalann tepkisini dlcmek
ve ondan sonra diger faiz hadlerini
saptamak niyetindedir. Iste onun igin
son kararnamenin, bankacilarimiz
icin bir sinav ozelligi vardir. EGer ban-
kacilarimiz, sistemimize c¢ok zarar
vermeye baglamis olan tekellesme
egilimlerini sirdirdr, anlasmasi ko-
lay buyuk bankalar bir araya gelerek
kdrlan yukseltmek, ya da kugiik ban-
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kalari ezmek amaciyla faiz hadlerini
6zel anlagsmayla rekabet disina ¢ika-
rirlarsa, bu ¢cok saghklt girisimden ge-
ri dénulmek ihtimali vardir. Yok eger
bankalanmiz bekiendigi gibi, aralarin-
daki faiz rekabetini halk yaranna bir
hizmet yarisi ve sistemde cok yiiksek
olan maliyetlerin dusurilmesi icin bir
firsat olarak degerlendirirlerse, bu
cok yararlt girisim geliserek siirdiru-
lecektir.

Kararnamenin yaratacadi duzen
icinde bankacilarimiz i¢in ikinci bir si-
nav daha vardir. Gelismeler iyi olur;
biylk bankalar arasinda tekellegsme
egilimleri onlenebilir ve kararnamede
6ngoriilen diuzen devam ederse, ban-
kacilarimiz, eskiden oldugu gibi rahat
ve yavas calisma imkdnlarimi vyitire-
ceklerdir. Bankacilikta faiz hadleri (fi-
yat) rekabeti baslayinca, her gin ra-
kiplerin davranislarini kollamak, onlar-
dan daha iyi olmak icin caba goés-
termek, yeni hizmetler sunmanin yol-
larint aramak ve kdar edebilmek igin
maliyetleri azaltacak yaratici énlem-
ler distinmek ve uygulamak gerekli
olacaktir. Bu sonuncu calisma bigi-
mi kuskusuz, cok zordur; ama ban-
kaciligin «mumkiin olan en ylksek
faizle mevduat toplama» ve «mumkun
olan en dislk faizle kredi verme» po-
litikasina  yonelmesini  saglayacadi
Icin, bankaciligl tumiiyle halk yarari-
na gelistirme egdilimine itecektir. Kus-
kusuz bircok bankacimiz, 1 Temmuz
1980°'den once de bu amagla calig-
makta idi; ancak yeni diizende bu
amagla caligmadan yasama olanag
ortadan kalkacaktir.

Ama sozii edilen politika, ban-
kaldrin dusik olan kdr marjlarini da-
ha da disurecektir. Buyiik bankalarin
diisik kar marjlarina dayanma glicl
daha yiiksek ve daha uzun surelidir;
disiik kér marjlannda karlihg: sagle-
mak amaciyla cagdas bankacihk ydn-
temlerini yurda getirmek ve uygula-
mak olanaklar daha genigtir. Kigiik
bankalarin yiiksek oranda kar eden-
leri oldugu gibi, zarar edenieri cogun-

luktadir. Kan ylksek kiclik bankala-
rin yeni duruma uymalarinda biyik
esneklige sahip olacaklari kuskusuz-
dur. Ancak zarar eden kucik ban-
kalarin yeni duzende yasamast: son
derece giic olacaktir.

Kararname zarar eden kucuk
bankalari hazirliksiz yakalamistir. Bir
de blyuk bankalar, kar marjlarnini da-
ha da dustrecek anlagmalara varir-
larsa, kiglk bankalardan bircogunun
yasamasi son derecede guclesecek-
tir. Ozellikle, enflasyonu énlemek icin
uygulanan siki para politikasi, bu K-
¢Uk bankalarin émriani kisaltan et-
kenler arasindadir. Bu nedenle 1 Tem-
muz'dan sonra bankacilik sisteminde
onemli gelismeler beklenebilir.

W
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Dergisi’'nin ciltlenmis
eski sayilari :

®* Bankaciiar
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® Yoneticiler
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* Ogrenciler

icin en yararh kaynak.
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PROF. DR. MUSTAFA A. AYSAN

Kararnamenin ilk saskinhigi icinde
buyuk bankalar arasinda, kiigik ve
zarar eden bankalar ile mevduat sa-
hipleri, yani halk aleyhine sonuglar
dogurabilecek bir anlagma ve bu an-
lagmanin saglanmasi icin Maliye Ba-
kanh@r, biyuk bankalar temsiicileri
ve kucuk-orta buyutklikteki banka
genel midlrleri arasinda yogun te-
mas ve gorusmeler yapilmistir. An-
lasmanin sonucu, 30 Haziran 1980 ta-
rihli gazetelerde yayinlanmis ve yu-
karda s6zl edilen «iyi» bankacilik po-
litikasinin tam tersi sonuglar verecek
faiz hadleri uzerindeki géris birligi,
boylece kamuoyu o6nilinde tescil edil-
migtir. Bankalarin, eskiden oldugu gi-
bi, T Temmuz'dan sonra da kredi fa-
izlerini cesitli yontemlerle ayarlama
olanagi oldugu icin, gazetelerde bir
deklarasyonla aciklanan anlagma, as-
iinda sadece mevduat faizlerini tes-
pit etmis olmaktadir. Bu ise, istene-
nin, halk yararina olanin tam aksi bir
sonuctur. HikUmet ve bankacilarimiz
sinavin birinci kismindan kesin bir
«gecmez» almislardir.

Buylk bankalar arasindaki gorus-
melere biyluk devlet bankalarnnin da
katitdigt gérulmektedir. Oysa, bu alan-
da bluyik devlet bankalarinin dizenle-
yici bir rol oynamasi beklenirdi. Karar-
namenin manti§ icinde devlet banka-
laninin blyiik ézel bankalarla fiyat {fa-
iz hadleri) tespiti amaciyla gorismeler
ve anlagsmalar yapmasint anlama ola-
nag! yoktur. Faizin bankalararast an-
lasmayla tespitine eger devlet de kati-
liyorsa, vadeli mevduat ve kredi faiz-
leri neden serbest birakilmistir? Dev-
let eskiden oldugu gibi faiz hadlerini
tespite devam edebilirdi. Devlet, faiz
hadlerini tespit etmeden buyik 0zel
bankalarla danigsmalar yapmak isti-
yorsa, bu her zaman miuimkindir ve
Tirkiye Bankalar Birligi'nin  kurulus
amaglarindan biridir.

Ancak, bir yandan, yukarda sozu

(1) Bu oranlar, faiz oranlari olsa ge-
rektir.

gecen kararnamenin 7'nci maddesin-
de, «Banka ile bor¢ alan veya Ban-
ka ile mudi arasinda tespit edilecek
ikroz ve mevduat oranlan konusunda
Tirkiye Bankalar Birligi karari ile ki-
sitlama getirilemez» (1) diye hikiim
getirmek, 6te yandan, 6zel blylk ban-
kalarla yapilan toplantilara biyiik dev-
let bankasint taraf olarak oturtmak,
uygun olmasa gerektir. Mevduat fa-
izlerini dustk tutmak icin yapilmig
olan bu anlagmaya, halkin za-
rarina oldugu icin devletin katilmasi
kesinlikle yanlistir; kamuoyunda agir
suglamalara neden olacaktir ve bu
yanlis yol hemen terkedilmelidir.
Kredi faizleri alaninda bdyle
bir anlagmaya gerek yoktu. Cunki
zaten varilan anlagsmanin uygulanma-
st olanag simirhdir. Ve c¢linkd ban-
kalar, faiz hadieri devletge tespit edil-
digi zamanlarda bile kredi miisteri-
sinden daha fazlo gercek faiz alma-
nin yollarini bulmuslar ve -.uzun yillar
bu yéntemleri uygulamiglardir. $imdi,
resmi faiz hadleri ile para kullanan
pic bir kredi misterisi yoktur. 1 Tem-
muz'dan sonra da bankalar anlasg-
mayla tespit edilen faiz hadlerini ken-
di ozel kosullarina gore ayarlayabile-
cekleri icin, onlar da kagit Uzerinde
kalmaya mahkimdur; ve bu ytzden
= anlasmayla kredi faiz hadleri sap-
tamak kadar anlamsiz, gereksiz ve
serbest rekabet kurallarina aykirt bir
davranig  distindimemelidir.  Blyik
bankalarimizin yoneticileri ile huki-
met iyi bir yontem icin koti bir bag-
langic yapmislardir. Umuyoruz Ki bas-
ta yapilan yanhlista israr edilmez ve
Tirk Bankacihd hatk yararina isleye-
cedi umulan bir tath rekabet icinde
hizmet yariging itilebilir. Bundan son-
raki gelismeler icinde kararnamenin
6ngordigl rekabet ortaminin yarati-

labilecedini ve banka yoneticilerimizin:

ikinci sinavda daha basanli olacak-
larini umuyoruz.

Dergi'nin Notu: Bu yozi, 30 Haziran
1980 tarihinde kaleme alinmigtir.
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T. C. MERKEZ BANKAS|
Altin ve doviz mevcudu (milyon $)
Tedavildeki banknotlar (mityon TL.)
Merkez Bankas: kredileri (milyon TL.)
Hozineye kisa vadeli avans (milyon TL.)
BANKALAR (milyon TL.)
Toplam Mevduat

Ticari

Tasarruf

Vadesiz Tasarruf
Vadeli Tasarruf

Resmi

Bankalar

Diger Mevduat
Toplam Krediler

Tarm

Kalkinma Bankalar:

Kiicik Esnaf ve Sanatkar

ipotek Karsihgi

Ticari, Sinai, sair

iller Bankast
PARA ARZI (Milyon TL.)
FIYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak.)
Toptan Esya Flyation

Gida Maddeleri ve Yemler

Sanayi Hammadde ve Yart Mamul
istanbul Geginme indeksi
Ankara Gecinme Indeksi
pIS ODEMELER (milyon $)
Disalim
Digsatim
isci Dovizleri

1 — Rakamlar yil ve ay sonlan itibariyle birikmeli

1978 1979 1980

Subat Mart Nisan
645.8 651.1 729.9 746.5 778.3
113662 180318 191633 183165 202498
241886 382136 421635 431209 464418
56639 91740 92063 25111 109471
322916 490017 491152 515777
87280 155976 158299 155271
160757 235871 240780 243678
105380 144493 146246 147686
55377 91378 94534 95991
35348 50925 44367 68481
39531 45916 46363 46914
— 1329 1343 1424
297602 456601 483330 513155
61156 115946 116046 121014
13415 23831 34789 32632
13707 23088 23695 24678
10807 13303 12268 13188
190352 271365 287197 313629
8165 9067 9335 7813
290450 453635 483836 459585 494482
869.9 1577.8 22279 2325.7 2408.2
813.9 1349.0 — — 1991.8
963.1 1959.1 = 2871.1 3103.9
1049.0 1807.5 2386.0 2476.0 2570.6
873.7 1500.2 1868.1 2095.8 2262.9
4599.0 5064.5 1005.3 1355.44 1677.9
2288.2 2261.2 4704 699.7 910.7
983.0 1691.7 2563  368.6 481.6

Bankasi durumu ile para arzi rakamlari 2 Mayis 1980 tarihi itibariyledir.
2 — Toplam kredilere ve kalkinma bankalar kredilerine, Deviet Yatirm Bankas! kredi-

leri dahil deghdir.

{kiimdiatif)'dir. Yalmz T.C. Merkez



/i

ekonomik yorurmiar

=

KATILANLAR :

* Aydin DUNDAR
° Prof. Dr. Emre GONENSAY
* Ali KOCMAN
* Nuh KUSCULU
YONETEN :

e Dr. Oztin AKGUC

Tlrk ekonomisinin gidisi. Olumlu - olumsuz gelismeler.
Faiz kararnamesinin dogurabilecegi ekonomik sonug-
lar. Yihin ikinci yarisinda izlenecek ekonomik politika.

AKGUC — Bugiinkii toplantimiz-
da su sorularin yamtlarini rica ede-
cegim : Tiirk ekonomisinin gidisini
nasil goriiyorsunuz? Bu konudaki
olumlu ve olumsuz gelisimeler neler-
dir? Son alinan ekonomik onlemle-
rin, ozellikle son faiz kararnamesi-
nin dogurabilecegi ckonomik sonug-
lar neler olabilir? Yihn ikinci yari-
sinda genel olarak nasil bir ekono-
mi politikasi1 izlenmelidir? Bu konu-
daki gorislerinizi rica edecektim.
Buyurun Sayin Kog¢man...

olumlu bir gérintd

KOCMAN — Efendim, hemen su-
nu soyliyerek baslamak istiyorum.
Titrk ekonomisinin 1980 Haziran'in-

daki goriintiisii 1979 Haziran'daki go-
riintiisiinden daha olumiudur. Ra-
kamlar bakimindan daha olumludur.
Ekonomiyi yonlendirme bakimindan
daha ciddi bir caligma icerisinde
olundugu izlenimini edindigimiz i¢in
daha olumludur. Enflasyonu onle-
mek amaciyla ciddi bir politika uy-
gulanmis olmas1 nedeniyle daha
olumludur. Enflasyonun 1980'in ilk
altl ayinda 12 aylik devre itibariyle
% 100'1itk bir artis gostermesi halin-
de, bu artis 1980'in ikinei yarisinda
% 30, % 40 civarinda tutulabilirse, bu
takdirde yil ortalamasi % 65-70 dola-
yinda olabilir. Ekonomiden sorumilu
olan kimselerin daha iyimser rakam-
lar vermis olmalarina ragmen, ben
sahsen bu enflasyon rakaminin 1980
yil1 sonu itibariyle % 60 ile % 70 ara-
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sinda kalabilecegini tahmin ediyo-
rum ki, bu rakam da 1979'a kiyasla
yine de olumlu bir gelismedir. Enflas-
yonun hiz1 kesilmis, inis baslatilmig-
tir anlamina gelebilir. 256 Ocak 1980
tedbirleri, defalarca ifade ettigimiz
gibi, isteksizce acilmis bir ekonomik
paketin istikrar onlemleri degil, hii-
kilmetin piyasa ekonomis! denilen,
ozel sektore agirlik veren ve her ola-
yin piyasada cereyan etmesi ve fiyat-
larin piyasa sartlarina gore olugma-
s1, hatta devletin Urettigi mal ve hiz-
metlerin fiyatlarinin dahi piyasanin
tayin ettigi seviyede tesekkiil etmesi
esasina dayanan bir politika idi. Ozel
sektoriln bu donem icerisinde etki-
lendigi hususlar; i¢ pazarda meyda-
na gelen bir daralma sonucu bir stok
birikimi ihtimalinin ortaya c¢ikmasi,
ozellikle devaliiasyondan sonra ya-
banct girdilerl kullanan 6zel sektorde
maliyetlerin yiikselmesi, maliyetlerle
birlikte toptan ve perakende fiyatla-
rin artmasl, enflasyonist gidis bir
anlamda onlendigi i¢in fiyatlar: yilk-
selen mallann tliketici tarafindan
derhal talep edilmemesi ve sonucta
tiiketimde, iiretimde olumlu bir arti-
sin gozlenememesidir. Ayrica ihra-
catta da, sanayinin bugiinden yari-
na sliratle yeni kosullara uyma ka-
biliyetinin zayif olmasi nedeniyle, bii-
yUk sicrama olmamas) ve bunun ya-
ni1 sira para politikasinda hiikiime-
tin emisyonu kontrol altinda tutabil-
me cabalar sonucu piyasa tabiri ile
bir para sikintisinin yasanmasi ha-
/ disesidir.

Bu para sikintisi konusunda 6zel
sektoriin sikayetine ben bir noktada
katiliyorum. O da Kamu Iktisadi Te-
sebbiisleri'nin zorunlu harcamalar
nedeniyle devletin bu kuruluslarin fi-
nansmanina Merkez Bankas: kana-
liyla yaptigi katkiya devam etmesi
ve dolayisiyla 6zel sektor enflasyonu
onleyici tedbirlerin yiikinii agir se-
kilde biinyesinde hissederken Kamu
iktisadi Tesebbiisleri lehine ayirim
yapilmast, bu kuruluslarin farkll

EKONOMIK YORUMLAR

muamele gormesidir. Nitekim ilk alt1
aylik rakamlar da Kamu Iktisadt Te-
sebbiisleri'nin devletce slibvansiyone
edllmesi nedeniyle emisyonda zo-
runlu artiglar oldugunu ortaya koyu-
yor. Kamu Iktisadi Tesebbiisleri'nin
is¢ilik decretleri artarken, maliyetleri
artarken, maalese{ iiretimlerinin art-
mamasl; ekonomide ikinci bir arzu
edilmeyen olay olarak karsimiza ¢ik-
maktadir. <Diinyanin her yerinde
devlet pahall calisir, bu nedenle biz-
de de pahali calismaktadir.» diye
Kamu Iktisadl Tesebbiisleri'nin belki
savunusu yapilabilir idi; sayet bizim
KiT'lerimiz tam kapasite ile calisan,
tam kapasite ile {iretimde bulunan
kuruluslar olsa idi. Ama Kamu Ikti-
sadi Tesebbiisleri'nde maalesef bu-
nun tam tersi bir olay cereyan et-
mekte ve bu kurulugslar biiyik po-
tansiyellerini kullanamamaktadirlar.

Hiikiimetin para politikasini cid-
diyetle siirdiirecegi anlasilmaktadir.
Bu, hem resmi acgiklamalardan ve
hem de takip edilen politikadan an-
lasilmaktadir. Burada bir hususa da-
ha temas etmek istiyorum. O da, bir
erken secim ihtimali diisiiniilerek,
hiikiimetin tarim sektortinde bekle-
nenin tizerinde bir fiyat destekleme
politikasl  izlediginin gozlenmekte
olusudur. Sayin Turgut Ozal, Isletme
iktisadi Enstitiisii'nde yapmis oldu-
Zu konusmada; <¢Bunu bir enflasyon
emaresi olarak gormeyiniz, biz bu
odedigimiz paralarin etkisini telafi
edecek tedbirleri de alacagiz.» sek-
linde bir beyanda bulundular. Ama
bu asamada, bu tedbirlerin alacagl
sekil konusunda teknik bir bilgiye sa-
hip degiliz.

pahali para, ama
adil bir rekabet ortami
. 25 Ocak Kkararlarinin devami ola-

rak, son haftalarda yasanan hadise,
Tirkiye'de faizlerin serbest birakil-
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masidir. Faizlerin serbest birakiima-
sinl ben olumlu karsiliyorum. % 100e
vaklasan bir enflasyon ortaminda fa-
izlerin sabit tutulmasi, paranin de-
gerinin cok dilsmesine ragmen Mer-
kez Bankasi'nin devalilasyon yapma-
makta israr etmesine benzer olay-
dan baska bir sey degildir. Bugiln,
tiraj1 yilksek gazetelerimizin ilan say-
falarina bakacak olursaniz; «% 70 fa-
izle, % 80 faizle para araniyor.» gibi
ilanlarla karsilasirsiniz. Enflasyon
dénemlerinde serbest para piyasa-
sinda, agikc¢as1 tefecilik piyasasinda
bu faiz oranlarimin verilir hale gel-
mis olmasi da, faizin resmen serbest
birakilmasini olumlu karsilamamizi
gerektiren bir olgudur. Faizlerin ser-
best birakilmasi, orta bliylikliikteki
sanayiclyi miiskill durumda biraka-
cak, kliclk sanayiciyi ise silecek; id-
dialarini da ben gercek¢i bulmuyo-
rum. Evet para maliyeti yiikselecek-
tir, ama piyasa Kkosullarina gore

olugmus bir denge faizi o6denmege
zaten mecbur kalinacaktir. Zaten
bugiin de bir kil¢ilk sanayici, bir or-
ta sanayici herhangi bir bankaya gi-
dip de normal, yasal faizle kredi al-
ma sansina hi¢bir sekilde sahip de-
gildir. Kald1 ki bu grup sanayicilerin
bir boliilmii, halen serbest para piya-
sasinin  misterileri arasindadir. Bir
de son senelerde yasanan bir <Ban-
kerlik» olay1 vardir. Bankerlerin hem
ayllk seklinde faiz Gdemeye basla~
malarl, hem de bankalara nazaran
yilkksek faiz odemeleri; bankalarla
aralarinda, adil kosullu olmayan bir
rekabete yol agmistir. Zannediyorum
ki son faiz kararnamesi ile, bu esit-
sizligin de ortadan Kkaldirilmasi, hic
degilse adil bir rekabet ortaminin
yaratilmas! istenmigtir. Bankerlerin
ileride banka kuruluslari haline do-
nlismeleri de aslinda bugiin yaptik-
lart ise uygun bir hadise olacaktir.

Sahsi gorils olarak, sozlerimi bi-
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tirmeden once sunu da ifade etmek
isterim. Faizlerin serbest birakilmasi,
banka kredilerinin bir ol¢iide paha-
lanmasina yol acacaktir. Banka kre-
dilerinin pahalanmasi hadisesinin.
sanayide liizumsuz bir gelisineyi on-
lemesi bakimindan da caydirict bir
rolii vardir. Faizlerin serbest birakii-
masl konusunda olumlu, olumsuz ¢e-
sitli yorumlar. degerlendirmeler ya-
piliyor: ama akilcl ve matematik aci-
dan disiinecek olursak, alinan ted-
bir dogrudur. Ciinkii bugiin Tiirkiye,
gerek i¢ tasarrufu ile gerek doviz ge-
liriyle sanayinin bazi boliimlerini f{i-
nanse edemez durumdadir. Sanayi ic
finansman ve doviz darbogazlarnn-
dan siiratle cikmak zorundadir. Sa-
nayiin hic olmazsa ihtiyacinin belirli
oranlarinda doviz Kkazanma geregi
vardir. Turkiye'nin smnai yapisinda
adeta dogal bir tasfiye olay: cereyan
ederken, bazi kuruluslarin devre disi
kalmasiy ve iretimlerinde diismeler
gorillmesi olaylarini maalesef yasi-
yacagiz. Bu olaylari, bundan onceki
donemlerin yanlis sanayilesme poli-

1955-1979
yillar
arasinda

R A : Tiirkiye'nin
Ekonomik Politikadal | ™!
Bilim ve Sagduyu

ekonomik
sorunlari

1
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b g sees  bulunmasi.
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[atalgesme Sokak No. 17/4, Cafiafofu - Istanbul
Telefon : 28341
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tikalarinmn ve Tiirk ekonomisinin fi-
nanse edemiyecegi bir sanayilesme-
nin tabii sonucu olarak degerlendir-
memiz gerekir. Kur ayarlamasi ha-
disesinin de yine Sayin Ozal'n <Bii-
yluk oranda devaliiasyonlar yasanmi-
yacak. ama Kkur ayarlamalari devam
edecektir.»  seklindeki heyanlarina
paralel olarak alinmis bir karar ol-
dugunu zannediyorum. Tiirk ekono-
misinin zarara ugramamasl, kuvvetli
dovizler yerine zayif dovizlerin eko-
nomiye girisinin odnlenmesi acisin-
dan, diinya para piyasalarindaki ge-
lismelere gore capraz kur ayarlama-
larinin, zaman kaybedilmeden yapil-
mas1l gerektigine inaniyorum

spekulatorlere yesil
stk mi1 yakiliyor?

AKGUC — Sayin Kog¢man, para
sikintis1  yakinmalarinin yaygin ol-
masina karsin, Kisitlayici, cok Kkati
bir politika izlendifini gérmiyoruz.
Yiiin ilk dort ayinda emisyondaki
artls % 6'min izerinde... 1979 yili bir
yana birakilacak olursa, olduk¢a hiz-
I1 bir artis. Bildiginiz gibi, Tiirk eko-
nomisindeki parasal gelisme asil yi-
hin ikinci yarisinda olmaktadir. Mev-
simlik hareketlerin etkisiyle, yilin ilk
yarisinda parasal genislemenin bi-
vilk boyutlarda olmamasi dogaldir.
Kald1 ki Merkez Bankasi'min kredi-
leri, olduk¢a hizli bir tempoda art-
maktadir. Merkez Bankas1 kredilerin-
deki genisleme yil basindan giinimi-
ze kadar 80 milyar dolaylarindadir.
Emisyon artisinin daha 1liiml dleii-
ler icerisinde kahsi, bu doénemde
Merkez Bankasi'nin 6zellikle dis borg-
lanma olanaginl bulmus olmasidir.
Yilin ikinci yarisinda emisyon atti-
sin1 frenleyen bu olanagin buluna-
mamasl ve tarim iriinleri destekleme
alimlar, bilyliik boyutlarda parasal
genislemeye yol acabilir. Tiirk eko-
nomisinde ikinei alt1 ay i¢in bu teh-
like mevcuttur.
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Parasal genislemeye karsin, pa-
ra sikintisy sikayetlerinin, i¢c pazar-
daki daralma sonucu bazi firmalar-
daki stok birikiminden. stok ve ala-
cak devir hizlarinin yavaslamasin-
dan, enflasyon ve devalllasyonlarin
isletme sermayesi gereksinimini artir-
masindan kaynaklandiginl zannedi-
yorum.

Son [aiz kararnamesinin olumlu
yonlerine degindiniz. Acaba bu ka-
rarnamenin olumsuz etkKileri de ol-
maz m1? Ornegin, kredilerin, yliksek
faiz oOdeyebilen spekiilatorlere kay-
masi, sinai kesimi yerine ticaret ala-
nina akmasi ve bazl banka yonetici-
lerinin, yiiksek verim vadeden fakat
mali durumlar1 bozuk firmalara ka-
pHlarak, bu tiir firmalan kredilendir-
meleri ve bunun sonucu kredilerin
donmas1 veya bankalarin tasfiye olu-
nacak alacaklarinin artmast, kredile-
rin geri 6denmemesi gibi...

KOCMAN — Ekonomi diizlige ¢l1-
karken bazi sikintilara katlanmak,

Ali Kogman

gegmisin  hatalarinin bedelini ode-
mek gerekir. Isaret ettiginiz aksak-
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iklar kismen olabilir. Ancak ben
faiz hadlerinin serbest bxrakllmasm;
olumlu olarak buluyorum. Tirk eko-
nomisinin. tasarruf giicitniin {stiin-
de. sanayii finanse etmesine imkan
yoktur. Faiz hadlerinin serbest bira-
kilmasi, tasarruflar iizerinde olumlu
etki dogurabilecegi gibi, isletmeleri
de daha rasyonel Kaynak kullanmimi-
na zorlayacaktir.

AKGUC — Tesekkiirler Sayin
Ko¢man, Sayin Diindar, biiylik bir is-
letmenin yoneticisi olarak, ekonomik
hayattaki gelismeleri nasil degerlen-
diriyorsunuz? Olumlu ve olumsuz ge-
lismeler nelerdir? Alinan onlemlerin
etkileri hangi yonde olacaktir? Amag-
lar bilindigine gore, hangi dnlemle-
rin alinmasim o6nerirsiniz?

DUNDAR — Tesekkiir ederim Sa-
yin Akgii¢. Tiirk ekonomisinin icinde
bulundugu sartlar hakkinda artik ko-
nusulmadik bir sey kalmadigim sa-
niyorum. 25 Ocak 1980 kararlarindan
sonra ekonomiye yeni bir felsefe ge-
tirildigi dogrudur. Alinan seri karar-
lar bu ekonomi mantigl ig¢inde de-
gerlendirilmelidir. Kararlar tizerinde
bir tartismaya girmeden, Sayin Kog-
man'in ekonominin bugiinkii duru-
munun gegen yila gore daha iyi ol-
dugu seklindeki iyimserligine katil-
manin eldeki veriler karsisinda ol-
dukca gii¢ oldugunu sdylemekle bas-
lamak istiyorum.

Tirk ekonomisinin en cnemli iki
sorunu enflasyon ve dis ticaret agigl
veya odemeler dengesidir. Alinan ka-
rarlarin 6ziinde bu iki meselenin bir
zaman sireci iginde diizene sokul-
mas1 esprisi yatmaktadir. Ancak ge-
¢cen zaman icinde ekonominin daha
iyi oldugunu soylemek mimkin de-
gildir. TUSIAD'In son yayinlarindan
aldigim birka¢ rakami sunmak isti-
yorum. Oncelikle, fiyat artiglar, en-
flasyon konusunu ele alahm. Gergek-
te, Mart 1978 - Mart 1979 doneminde
fiyat artisi % 51.0, Mart 1979 - Mart
1980 déneminde % 131.9 olmugtur,
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«Toptan esya fiyat endeksleri» yil
sonlarina gore iic aylik donem igin
1979'da % 15.3, 1980°de ise % 47.6'dir.
Ancak yilin miiteakip aylarinda fiyat
artislari hiz1 yavaslayacaktir veya du-
racaktir denebilir. Bugiin icin gecen
yihin uzerindedir. Endekslerdeki bu
hizll tirmanis, fiyatlarin serbest bi-
rakilmasi ve piyasadaki arz ve tale-
be gore dengelenmesi karar ile bir-
¢ok temel mallara yapilan zamlardan
kaynaklaniyor.

ya uretim artisi!..

Onemli olan bu tirmanigin dur-
durulmasidir. Bu nasil olacaktir? En-
flasyonla miicadelede talebi baski al-
tina alacak monoter politikalar ya-
ninda, mutlaka ve ozellikle arz1 arti-
racak politikalarin da izlenmesi ge-
rekir. Yani liretim meselesi. 25 Ocak
kararlarinda endustri kaderine terke-
dilmistir. Uretim konusunda maale-
sef karamsarim. Nitekim, yine TU-
SIAD'In son yaymina gore liretim-
de Onemli diigiisler vardir. 1979 fi-
yatlarl ile 1979 ve 1980'nin ilk ii¢
ayma ait ilretim degerleri; madenci-
likte % 8,8, tiltilnde % 52.8, dokuma-
da 9% 18.2, kagit’da % 11.3, gilbre'de
% 2.8, cimento'da 9% 45.2, demir - ge-
lik'te % 11.5, otomotiv sanayiinde %
425 dismiistiir. Uretim disiisil, mii-
teakip donemlerde iki tehlikeyi or-
taya cikaracaktir. Piyasaya sunulan
toplam arz azalacagindan, fiyat ar-
tiglar1 frenlenemiyecektir. Daha da
onemlisi, bllyllk asama beklenen ih-
racat icin dnemli bir sorun olacak-
tir. Digsatimin, diisiik maliyette lire-
time bagl oldugunu sdylememe ge-
rek yoktur sanirim. Ozetlersem, 25
Ocak kararlari, iiretimi artiracak ted-
birlerle takviye edilmelidir. Ozellik-
le, asir1 devalilasyonlarla bunalan
endilstrinin hizla artan doner serma-
ye ihtiyaci selektif kredilerle destek-
lenmelidir. Kredilerin limitlenmesi,
piyasadan para ¢ekilmesi, enflasyon-
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la milcadelede gereklidir. Ancak, is-
letmelerin bu nedenle % 35-50 kapa-
site ile calismalarr kaldiracin o6teki
ayagmi havaya kaldirmalkta, dengeyi
bozmaktadir. Ozellikle, hammadde
girdilerinin % 40'1nin ithal orijinli ol-
masl ve bu ithalatin gerceklesmesi
icin biliyiik fonlarin bankalarda ay-
larca bloke kalmasl, piyasadan para
cekme arac: olarak parlak gozlikebi-
lir; ama bundan endiistrinin ve do-
layisiyla Uretimin biyilk zarar gor-
diigiind unutmamak gerekir. Ocak
devalilasyonundan sonra ihracat ve
is¢i dovizleri girisi de beklenenin al-
tindadir. Ocak-Nisan donemi i¢in ih-
racattaki artis % 7.3'diir. Ithalat eski
seyrini korumaktadir. Artis % 6.1°dir.
Burada bir noktaya temas etmek is-
tiyorum. ithal mallarina talep, sanil-
dig1 kadar esnek degildir. Zira itha-
latin hemen yarisy petrole, diger %
40’1 da baz1 temel mallar hammad-
delerine (giibre, demir-gelik vs.) ait-
tir. Sonuc¢da yapllan devaliiasyonla-
rin ithal hacmini azaltma etkisi kal-
mamistir. Sadece maliyet girdisi ola-
rak fiyatlarr tazyik etmektedir. Kaldi
ki fert bagina ithal rakamlari diger
tilkelere kiyasla gayet disiiktir.

Ilk 4 ayin en olumlu yan: dig ti-
caret dengesindeki gelismedir. Nite-
kim Nisan sonu itibariyle 1.677,8 mil-
yon dolarlik ithalatin % 83’4 911.1
milyon dolarlik ihracat ve 481.6 mil-
yon dolarhk isci dévizleri toplamu ile
karsilanmugtir. Bu gelisme devam et-
tirilebilirse, bir giin ithalat, <ihra-
cat + is¢i doévizleris -ile karsilanabi-
lecektir.

Simdi izninizle kisaca 4 Haziran
kararlarina deginmek istiyorum. Fa-
iz hadlerinin serbest birakilmasi uy-
gulanan ekonomi mantiina uygun-
dur. Hatta bir siire sonra Tiirk pa-
rasinin  dis degerinin de dalgalan-
maya birakilmasi sonucu dogacak-
tir. Ancak banka kurma ' veya ban-
kaciik islemleri izne tabi olduguna
gore, sadece faizlerin serbest birakil-
masl sanayi tizerlne olumsuz etkiler
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yapacak, iiretim daha da diisecektir.
Para, yliksek faizle alinip sanayiciye
ulasincaya kadar daha da pahalana-
caktir. Kaldr ki faizlerin yliksek se-
viyede olusmasiniil tasarruf erbabi-
na da yararl olmayacaktir. Zira ha-
len tasarruf{ mevduatinin % 60'indan
fazlasy vadesiz mevduata aittir. Yik-

Aydwn Diindar

sek seviyede faiz hadlerinde tesis sii-
resi uzun yatirim projelerinin, giri-
simei agisindan fizibil olmas: olanak-
sizdir. Yatirim projeleri cazibesini
'kaybedecek, hisse senetleri deger kay-
" bedecektir. Ekonomik gelisme acisin-

dan bu durumu cok tehlikeli buldu-,

gumu ilave etmek isterim.

Faiz kararnamesi sanayici icin
bir ayricabk getirmemektedir. Uretim
maliyetleri artacaktir ve gelismenin
ne olacagini simdiden tahmin zorlag-
maktadir.

Ozel kesime satig
KIT sorununu cozer mi?

KOCMAN —

Benim  ekonom;
durumu, gegen yili el

n Haziran ayindan

daha lyi gormemin nedeni, alinan
ekonomik 6nlemlerin tutarli olmasi,
yoniintin belirli olmasi dolayisiyladir.
Gegen yilki tereddiitler, cellsen karar
ve uygulamalar, bu yil sézkonusu de-
gil... Alinmas! gereken oOnlemler ko-
nusundaki goriiglere gelince... Tlirki-
ve'de KIT sorunu mutiaka coziime
baglanmalidir. KiT'ler arasinda ka-
mu hizmeti gorenler disinda, piyasa-
ya mal ve hizmet iiretenler, 6zel ke-
sime satilmalidir. Devredilmelidir de-
miyorum, cari degerleri iizerinden sa-
tilmalidir. KIT sorunu ancak boyle-
ce rasyonel bir ¢oziilme kavusabilir.
Ben, KIT'lerin istihdam yarattigl,
ekonomideki igsizligi massettigi ar-
giimamna katilmiyorum. KiT'lerde
gizli igsizler ordusu yaratmak yerine,
bunlara acikeca igsizlik tazminat1 ode-
mek. issizlik sigortasi1 yapmak daha
akilcl ve ekonomik olur.

Tiirk Lirasi'min ger¢ek Kkurunun
saptanmasl hususunda 25 Ocak ka-
rarlariyle bilyiik bir adim atilmistir,
Bundan sonra yapiimasi gereken TL.
nin degerini serbest birakmak, dal-
galanmaya brrakmaktir.  Gergekei
kur ancak boyle bulunabilir. Tirk
ekonomisine ayak bagi olan Tiirk Pa-
rasini Koruma Mevzuat1 en kisa za-
manda kaldirilmalidir. Benim kisaca
dnerilerim bu yondedir.

AKGUC — Tesekklir Sayin Kog-
man. Sayin Kus¢ulu, siz TUrk eko-
nomisinin girdisini, Tlrkiye'nin en
bilylik ticaret odasinin bagkanl ola-
rak, nasil degerlendiriyorsunuz?

KUSCULU — Miisaade ederseniz,
«Tilrk ekonomisinin gidisini nasil go-
rilyorsunuz?»  sorusuna verecegim
cevap, bir sene oncesine nazaran.su
anda daha Umitvar oldufum seklin-
de olacak. Bunun sebebi de bir sene
tncesine ait bekleyislerle su andaki
bekleyisier argsindaki fax:klardlr.
Farklar da soyle siralamak milmkin-
dtir. Evvela, gecen il déviz darbo-
gaz1 vardi ve IMF ile t?ir tm'llu an-
lagmaga varllamadig1 i¢in Tilrkiye,
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dis kredi alma imkanini bulamiyor
goriintiisiinde idi. Bunun neticesinde
de, Tiirkiye'de sanayi. ithal girdile-
rini tamamiyle gayri kanuni yollar-
dan temin etmeye baslamig, fiyatlar
alabildigine yiikselme temaylilline
girmis, ithalatin duracag) bekleyisi,
siiphesi, herkesi asir1 derecede kar-
larin1 ve fiyatlarini artirmaya itmisg
ve fiyatlar biraz da pisikolojik ola-
rak pgelecege ait kotiimser bekleyis-
lerin sonucu artmisti. Her devalias-
yon arkasinda bir doviz rezervi ol-
madan yapildigr icin, otomatikman
etkisiz hale gelmis ve yine devalilas-
yon enflasyon karismasi neticesinde
Tirkiye’de hic devaliiasyonla etki-
lenmiyecek sahalarda bile fiyat ar-
tislarl milsahade edilmigti.

istihdaomda dusme var
ama dissatim artabilir

Su anda ise, 25 Ocak kararla-
rindan sonra cok israrja izlenen Ki-
sitlayicl para ve kredi politikalari ne-
ticesinde, fiyat artislari durma nok-
tasina gelmls; daha dogrusu fiyat
artls hizlarinda gerileme goézlenmis-
tir. Bizim Istanbul Ticaret Odasrnin
indekslerine gore, ilk dort ayda top-
tan esya fiyatlarindaki artis tahmi-
nen % 35 civarinda kalmistir. Ocakta
% 7 dolayinda olan fiyat artis hial
Subatta % 20'te ylikselmis, Martta
% 5.9'a, Nisan'da % 3'e inmis, Mayis
ayinda da % 2.1'e dogru gerilemis go-
ziikllyor. Bu arada sanayiye, girdile-
rini daha bir rahat ve resmi yollar-
dan temin etme imkani hazirlanmis-
tir. Su anda sanayicinin arzu ettigi
miktarda olmasa da ona yakin mik-
tarlarda transferler yapildig istihba-
ratim alyoruz. Ancak, ekonomik is-
tikrar tedbirlerinin bir neticesi ola-
rak piyasada bityllk bir likitide sikin-
tist baglamstir ve bu likitide sikin-
tisinin doruk noktasina ulashigl ka-
naatindeyim su anda. Uretimin dis-

mekte oldugu konusunda bazi tes-
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pitler yapmis bulunuyoruz. Uretim
dislisiinii  durdurmak i¢in harekete
gecmek lazimdir. Bundan sonra siki
bir para ve kredi politikasi izlenme-
ye devam edilirse. lretim daha da
diisecektir. Uretimin diismesi ise en-
flasyonist bir sirece dogru ekonomi-
yi tekrar itecektir.

ihracatta ise, bir sene oncesine
nazaran daha istikrarhh bir hammad-
de temini ve fiyatlarin istikrar ka-
zanmasl nedenleriyle yilin ikinei ya-
risinda ihracatta bir artma bekliyo-
rum. Gecen yil ihracatta istikrarsiz-
liktan dolayi teklif veremeyen Tiir-
kiye, bugiin artik teklif verebilir ha-
le gelmistir. Bilhassa gida maddele-
rinde, ¢evremizdeki petrol zengini ill-
kelerden ve miisliitman iilkelerden ¢ok
bilyiik disalim talepleri gelmektedir.
Bu sene iklim sartlar: da oldukca el-
verigli gelistigi icin, ihracatimizin da
1980 yiiinda gelisme gosterecegini
tahmin ediyorum. Isci dovizlerimizde
ilk 4 ayda %40 civarinda bir arfis
vardir. Bunu kafi gormiyoruz. Eger
is¢iye emniyet veren bir kur garan-
tisi sistemi getirilmis olsa idi, is¢i do-
vizlerindeki girislerin de artacagina
ve dolayisiyla bir yerde odemeler
dengemizin daha iyi netice verece-
gine inanlyoruz.

Istihdamda tabii bir diisils soz
konusudur. Ciinkii su anda yeni ya-
tirimlar durmustur. Yeni yatirimlarl
dilslinmek de zaten bugilnkili sartlar
altinda imkansizdir. Tilrkiye, once-
likle mevcut atil kapasitesini ¢alistir-
mak zorundadir. Tiirkiye’de sanayi,
gecen sene, Sanayi Odas1 anketine
gore, %45 kapasite ile caligmistir.
Yani kapasitenin % 45'ini kullanabil-
mistir. Ticaret Odasi'na bagh Kkilgitk
sanayicinin ise % 30 kapasite ile ¢a-
listigl goriilmektedir. Bu, yatinlmis
bir servetin, yaratilmis bir potansi-
yelin kullanilmamasi demektir. Ev-
veld bu potansiyelin kullanilmasi 1a-
zim ki su anda giidilen politikanin
da buna yonelik oldugunu gérilyoruz.
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Eger kapasite kullanimi artarsa, be-
nim tek endisem, yeterli elektrik
enerjisinin bulunamamasidir. Bunun
icin de kisa donemli bir tedbir ala-
rak Bulgaristan ve Rusya'dan aldigi-
miz elektrik enerjisini artirmak zo-
rundayiz. Ayrica bir takim tesviklerle
bitmege yakin olan hidroelektrik ve
bazl termik santrallari kisa donem-
de devreye sokmak, bugiinkdl yetkili-
lerin basta gelen sorumlulugu olma-
hdir, Biitiin giiciimiizle elektrik ener-
Jisini hi¢ olmazsa yilin ikinei yari-
sinda kesintisiz olarak sanayie ve-
rebilelim ki, sanayi dispazardaki re-
kabetini koruyabilsin.

AKGUC — Sayin Kuseulu, yanlis
anlamadimsa, yeni yatirim yapmak-
tansa, mevcut kapasitenin kullanil-
masini1 ve kapasite kullanimini sinir-
layan bazi etmenlerin 6zellikle ithal
girdisi ve elektrik enerjisi sorunlari-
nmn oncelikle ¢oziimlenmesinl oneri-
yorsunuz.

yeni yatirimlar yerine
tam kapasite calisma

KUSCULU — Tabii su anda yeni
isyerlerinin acilmas: ilive doéviz ihti-
yacinm dogurmaktadir. Doviz imkan-
larimizin, kisa vadede, elimizdek!
meveut kapasitelerin darbogazlarini
glderecek, ihracati artiracak sekilde
kullanilmasi daha akile1r olur. Hiikll-
metin de kendi elindek{ imk&nlarini
altyapiya, ozellikle enerjiye harca-
mak suretiyle enerji bollugunu yarat-
masl lazim. Hemen onun akabinde,
baslamis bir takim igler, onlimiizde-
ki yildan itibaren artik yavas yavas
ele alinabilir. 1980 yilindaki 7,5-8
milyar dolarlik bir ithalat sanaylin
kurulu Kkapasitesinin c¢aligmasi ile
petrol giderlerimizi ancak temin ede-
bilir. Bir sene oncesine nazaran pet-
rolin de artik rahat bulunabilir ol-
masi, belki tllketimin azalmasimn ne-
ticesidir, ama kuyruklarin kalkmig
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olmasi da moralman topluma olumlu
etkl yapmaktadir. Tabil burada bir
hususu vurgulamak ldzim. O da, bil-
hassa KIT'lerin fiyat ayarlamalari ile
artan fiyatlarin, orta gelirll ve dar
gelirli kesiml bunalim {cgerisinde bi-
rakmasidir. Bunun ¢6ziimd de par-
lamentodan geg¢mektedir. Hilkiimetin
hazirladig1 vergl yasasi tasarisindaki
baz1 sakatliklarn giderecek, bilnyeye
daha uygun, daha adil bir vergi yu-
kil dagilimini saghyacak, vergl gelir-
lerini artiracak, kendl i¢inde dengeli

Nuh Kugeulu

bir vergi kanunu tasaris! onerlsinde
bulunduk. Ama parlamentoda olan-
larla bizim goriisim{iz arasinda fark-
lar vardir. Umit ederiz ki parlamen-
toda bu farkhhklar glderllir ve vergi
kanunu tasarisl kanunlasarak, Istik-
rar onlemi paketi tamamlanmi§ olur.

Burada istikrar tedbirlerinde
gordigiimiz bir noksan1 da séylemek
zorundayim. O da, KiT'lerde rasyo-
nellesme yolunda olumlu bir adim at-
madan sadece flyat zamlari ile bu
seneki finansmen agiklarinin kapa-
tilmasimin  disinidlmis olmasidir.
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Ama bu kiafi degildir. Eger rasyonel-
lesmeye, daha verimll halde calisma-
ya, daha iyi bir sevki idareye dogru
KiT'leri yoneltemezsek, onlar1 kisa
bir zaman sonra tekrar fiyat artigi-
na zorliyacagiz demektir. Bu bir ki-
sir dongii doguracak, KIiT firlinlerine
yeni zamlar, ekonomide maliyet ar-
tislar1 sekline doniisecektir. Bundan
sonra mallyet artislari yapmadan Is-
tikrar temin etmemiz lazimdir. Ihra-
catin artisimin bir diger nedenini de
burada soylemekte yarar var. Daha
gercekeci bir kur politikas: izleniyor
ve capraz kurlarda yapillan degisik-
likle de dis plyasalarda meydana ge-
len farkliliklar derhal Tiirk Lirasi’na
yansitiliyor. Ve son olarak istikrar
tedbirlerinln noksani olarak gordil-
glim, igci-isveren bariginin temin edl-
lememis olmasidir. Isci-isveren bari-
sinl her ne sekilde olursa olsun sag-
lamak zorundayiz. Tiirkiye'nin grev-
lere artik tahammilll yoktur. Ama
obilr taraftan iscilerimize de agiri1 bir
yuk getirilmemesi i¢in bir dengeli an-
lasma sistemini, taraflar kesinlikle
bulmak zorundadir. Fedekarhg: tdm
kesimlerden beklemek zorundayiz.

¢cok yonll sorun : sosyal
ve siyasi istikrarsizlik

Bence en milhim husus, Turki-
ye'nin {hracat konusudur. Bu yil sag-
lanan taze para lle Tlrkiye'de su an-
da girdiler temin edlliyor; ama bu
girdilerle biz eger {hracatimizi artirip
dig ticaret dengemiz! temin etmez-
sek, gelecek yillarda tekrar ayni dar-
bogazlara dlismek rzorunda kaliriz. Bu
nedenle ben biitin kesimlere bir ¢ag-
rida bulunmak istiyorum ve diyorum
ki; <Geliniz elele bir seferberlik ice-
risinde konularimizi halledelim. Grev
ve lokavtlari tamamen kaldiralim. Hic
olmazsa 2-3 sene oniimizlt goriip, ye-
niden rezerv temin edene kadar bu
amag icerisinde birleselim.» Bunu te-

min ettigimiz takdirde, Tirk ekon?-
misinin gidlsi daha iyiye dofru yd-
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nelecektir. Ama hepsinden daha
onemli olan nokta, siyasi istikrarin
saglanmasidir. Siyasi istikrar olmaz-
sa, devamli diisme ve diisiirillme teh-
didi altinda olan bir htikiimette ra-
dikal tedbirlerin alinmasi tabii ¢ok
zordur. Bu istikrarsizlik ayni zaman-
da Tirkiye'ye gelecek dis sermayeyi
de etkilemektedir. Clnkii politik is-
tikrar yok ise, disariya da giiven ve-
remezsiniz, iceriye de giiven veremez-
siniz. Giivenin saglanmasi, her geyin
basinda bu gelir. Gliven unsurunu,
biitin siyasiler miistereken temin et-
mek zorundadirlar ve bunun vebali
altindadirlar.

AEKGUC — Sayin Kusculu; Sayin
Ko¢man, kamu hizmeti géren KIT'-
ler disindaki diger kamu tesebbilsle-
rinin 6zel sektore satilmasini onerdi.
Sizin bu konuda goriislerinizi alabilir
miyim?

KUSCULU — Efendim, ben Su-
bat ayinda 6zel olarak bir giinliik bir

en Iyi

batianiyye
umas
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)
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davetle Bulgaristan'a gittim. Bugiin
artik sosyalist lilkeler dahi verim ar-
tisinin bilincine varmiglar. Aynen su-
nu soylediler : «Bir ¢iftlikte ayda 100
yumurta veren bir kisiye 100 Leva ve-
riyorsak, 90 yumurta liretene de 100
Leva veriyorduk. Artik bundan boyle
bu yolu kapatiyoruz. 100 yumurta
uretene belki bir prim verecegiz. 90
yumurta iiretene biraz daha asagl
6deme yapacagiz ve eger bir miiddet
sonra bu ¢iftlik veya bu fabrika kendi
kendini idare edemez héile gelirse ka-
patmaga gidecegiz.» Orada da artik
verimlilize dogru isletmeleri sevket-
mek, ilirelimi artirmak zorunlugunu
hissediyorlar. Tiirkiye'de KIT proble-
minin ¢odzlilmesi zaruridir. Codzlilme-
digi takdirde, Tlirk ekonomisinin diiz-
llige ¢ikabilecegine ben pek inanmi-
yorum. Istihdam politikasi deniliyor.
Istihdam olanaklar1 bagka alanlarda
da ¢ok rahathikla yaratilabilir. Buglin
Tiirkiye'de devlet, yatirimlarini alt-
vaplya dogru kaydirdig: takdirde, yo-
gun bir istihdam imkani dogacaktir.
Onunla birlikte yeni yapilacak (ret-
ken yatirimlarla da Tirkiye'nin is-
sizlik sorunu coziilebilecektir. Dolayi-
siyla KiT'lerin varlizini istihdam so-
rununa baglamamak gereklr. KiT'le-
rin satilmasi meselesine gelince...
Satma belki her dalda olmayabilir,
ama bunun etiidii yapilmaldir. Bir
yerde 6zel keslmle KIT'leri birlestir-
me olanaklart aranmalidir. Basit ba-
21 ornekler vermek milmkiin. Bugln
Etibank'la ortak olarak c¢alisgan bir
Canakkale Seramik var. Canakkale
Seramigin yonetimi ozel kesimde, fa-
kat Etibank Yonetim Kurulunda tem-
sil ediliyor. Canakkale Seramik KkA&r
eden, ihracat yapan bir kurulus. Ama
Ltibank'in diger dallarinda bunu go-
remezsiniz. KiT sorununun ¢oéziimiin-
de muhtelif yollarin aranmasindan
yanayim ben. KiT'ler rasyonel bir ¢a-
lisma igine sokulabilirse, yoneticilere
bir takim tesviklerle hedefler verilir-
se, basarili sonucglar alinabilir. Her-
seyden once politikadan ve politika-
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cidan bunlarnt uzaklastirmak zorun-
dayiz. Politikadan, politikacidan bu
kuruluslari kurtardiktan sonra, gene
basarili sonucglar alamazlarsa, bunla-
rin tamamen ozel sektore devri de-
gil; karma sirketler seklinde organi-
zasyonu dlistinilebillr. Yonetimlerini
otomatik olarak ozel kesime vermek
ve bir milddet sonra da, deviet ar-
tik zaten siibvansiye edemlyecegine
gore, kendi hayatlarinl |dame ettire-
bilmelerini temin etmek. Edemedikle-
ri takdirde de belkl kapatmak ve mo-
dern bir teknoloji ile yeniden baslat-
mak, Ulkenin yararinadir, dlye disti-
niriim.

KiT'leri kurtarma yolu :
politikadan uzak tutmak

AKGUC — Sayin Kusculu, KIT'-
lerde yozlasma vetiresi dzellikle 1975
yilindan sonra hizlandi. 1975'e kadar
bunlar konsolide olarak kar eden, fi-
nansman agiklar iliml olgtiler i¢in-
de kalan kuruluglardi. Ancak birinei
MC hiikUimeti doneminde kisa slre-
de personel sayist % 50 oraninda artti
ve partizanlik daha bilyllk boyutlara
vardi. Bugiin de inatla bu kuruluglar-
da partizanligin siirdiirildiigin go-
rilyoruz.

KUSCULU — Tamamiyle yanl§
bir politika. Bundan kurtulmanin ¢a-
resi de, demin soyledigim gibl KIT’-
leri ozellestirme ve politikadan uzak
tutmaktir. KIT'ler su andan itibaren,
bana kalirsa, artik enerjinin disinda
1 kuruslus bile yatirim yapmamalidir.
KiT'lerin tekel durumunda olanlari-
nin karsisina rekabet imkénlari ¢1-
kartmak suretiyle onlari kendi ken-
dilerini yeterli hale getirmek lazim.
Disiniiniz KiT'lere yatirilan milyar-
lari. Bu milyarlarin baska kanallar-
da, bagka yerlerde c¢alistirilmasi ha-
linde getirecegi gelirl diisintintz,
KiT'leri bu halden kurtarmaktan bag-
ka c¢aremiz yoktur.
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ARGU¢ — IMF'le yapilacak
stand-by anlasmasi icin sunulan ni-
yet mektubu konusundaki dlistince-
lerinizi agiklar misimz?

KUSCULU — Gazetelerde niyet
mektubunun detaylanni gordiik. Ge-
nellikle standart bir receteden iba-
rettir. Anlasma, bugiinkli gazetelere
gore, onaylandigl takdirde Tirkiye'ye
1 milyar 600 milyon dolar muhtelif
sekillerde IMF tarafindan verilecek-
tir. IMF anlagmasl, diinyadaki diger
ticari bankalara da Tiirkiye'ye kredi
verilebilir 151g1n1 yakacagl icin, ticaret
bankalarindan gelecek ilave krediler-
le de su andaki darbogazi asmak ve
sanayil tekrar c¢alistirmak imkanim
bulabilecegiz. Tiirkiye'nin istihdam
sorununa da egilmek lazim. Simdi bii-
tin dilnyada iki tercih var. Birincisi,
enflasyon ile birlikte asagl yukan
tam istihdam durumu; ikincisi de,
miimkin oldugu kadar enflasyonu
kismak, fakat bir milddet i¢in issiz-
lige katlanip ondan sonra tekrar den-
geyi kurmaktir. Tirkiye, son yillar-
da yasadigl hizli enflasyonla gordik
ki meselelerini halledemiyor, bilikis
bilyiitiyor. Enflasyon donemlerinde
‘efakir daha fakir, zengin daha zen-
gin oluyor» seklinde bir slogan var.
Bu slogan dogru ise bizim gibi grup-

* lann, enflasyonu durdurmak i¢in ce-
tin micadele vermesi lazim. Turk
ekonomisinl ve Tiurk demokrasisini
tehlikeye sokacak bir neticedir en-
flasyon. Onun icin bizler de kesinlik-
le enflasyonun karsisina ¢ikiyoruz ve
diyoruz ki; <Enflasyon evveld normal
seviyelere Indiriisin, ondan sonra Tdr-
kiye'nin yatirimlarina tekrar bir hiz
verilsin.»

AKGUC — Son faiz kararname-
sinin dogurabilecegi ekonomik sonug-
lar neler olabilir?

KUSCULU — Son faiz uygula-
mas1 bir yerde zannediyorum 25 Ocak
kararlarinin bir tamamlayicisi ola-
rak gelmigtir. Banka sistemi THrki-
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ye'de yanlis kurulmus olabilir. Bu tar-
tisilabilir. Banka sisteminin maliyet-
leri ylUksektir; ama, banka sistemin-
de bu maliyetlerin yiiksekligi sadece
bankalarin yonetimindeki hatalar-
dan dogmuyor. Merkez Bankasinin,
mevduat munzam Kkarsiligl ile iigil
kararlari, bankalarin bulunduracak-
larl ankes oraninin yiiksek saptan-
masl, % 25 oranindaki Banka ve Si-
gorta Muameleleri Vergisi, biitiin bu
etmenler, kredi maliyelini yiikselti-
yor. Enflasyonist bir ortamda faizle-
rin artmas! normaldir. Nitekim muh-
telif firmalar, enflasyonun hizl1 ol-
dugu yillarda devamli kredi musluk-
larinl zorlammslardir. Ciinki faiz ola-
rak ddedigi % 20-25 civarinda idi. Ve
enflasyonun da yardimi ile karhhk
onun istinde oldugu icin kredi kul-
lanmak yararliydi. Ama bugiin en-
flasyon eger bu hizla devam ederse
ve tedbirlerin etkisi y1l sonuna kadar
gorilirse, zannediyorum bu yilin or-
talama fiyat artist % 50'ler civarin-
da kalacaktir. Su anda orta vadeli
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kredi maliyeti, kredl alana en azin-
dan %46 civarindadir. Bu yil i¢in
beklenen enflasyon oranmina yakin.
Son ckonomik 6nlemler sonucu tale-
bin i¢ pazarda dlismesi stoklar: artir-
di. Bu stoklan eritmek icin, is adam-
larimiz ve sanayicilerimiz, hem fiyat-
lar ve kar marjlanni diisiirmek hem
de thracata ysnelmek geregini duyu-
yorlar. Bizim odamizdan edindigimiz
izlenim bu. Eskiden yabanci bir he-
yet geldigi zaman ihracatcilarimiz
davet ederdik, tic bes kisi ancak ge-
lirdi. Gegen hafta ise bir davete 1000
Kisi geldi, ihracat yapmak icin. Bu-
nun anlami sudur : Tiirk milleti, si-
kintill anlarda yeni careler aramaya
}.1_21211', potansiyeli olan bir millettir.
Ozellikle 1967-1968 yillarindan sonra
kurulan fabrikalar1 calistirma zorun-
lugunu hisseden is adamimiz ve sa-
nayicimiz, artik ihracatin gerekli ol-
duguna inanmistir. Bu konuda hala
baz1 eksikliklerimiz var, fakat gore-
ceksiniz, tesviklerin de etkisiyle ihra-
cat artacaktir. Bazt kesimler; «Tdr-
Kiye'nin nesi var ki ihrac etsin.» di-
yor. Tiirkiye daha az yiyebilir, daha
¢ok ihracat yapabilir. Tiirkiye atil
kapasitelerini  canlandirip ihracat
yapabilir.

faiz kararnamesi ve otesi

Son faiz kararnamesi de ihracat
lehine selektivite getirmektedir. ih-
racat Lkredilerinde maliyetin % 11’1
agmiyacagini tahmin ediyorum. Bu da
ihracata yonelmeyi daha hizlandira-
caktir. Selektivite son faiz kararna-
mesi ile gerici yoreler icin, baz1 ya-
tinimlar icin getiriliyor, boylece bir
taraftan da yatirimlarin tamamen
durmamas: i¢in gayret sarfediliyor.
Ancak, faiz kararnamesinin, hisse se-
netleri satiglarina biliyllk oranda et-
kisi olacagl ve hisse senedi tizerinde-
ki Islemleri tamamen durduracagl
kanaatini tasiyorum. Bu da bir yer-
de, ekonomide denge saglanana ka-
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dar normal kabul edilebilir. Ama,
eger buglin yeni birtakim yatinmia-
ra ihtlyacimiz varsa, bu yatirimecilar
0z kaynak bulmakta gtiglik cekecek-
lerdir., Kredl bulamayip sermaye tez-
yidine gitmek isteseler, sermaye ar-
tisina istirak edecek ortaklar bula-
miyacaklardir. Benim faiz kararna-
mesine iligkin baglica endigem budur.
Bununla beraber faizin ylikseklere
dogru cikacagina inanmiyorum. Gik-
sa dahi demin sdyledigim gibi enflas-
yon hizinin yavaslamasi nedeniyle,
firmalarin karliliklarinin diismesi ne-
deniyle, krediye talep disecektir. Kre-
di talebinin azalmasi {se, faizin dils-
mesine yol agacaktir. Bu ise bazl ban-
kalarl daha rasyonel calismaya dog-
ru itecektir. Bugiin, mevduat sahip-
leri aleyhine bityilk adaletsizlik var.
Tasarruf mevduat: yaklagsik 240 mil-
yar lira, bunun 9% 60'dan fazlas: va-
desiz mevduat... Tasarruf mevduati-
na odenen faiz orani, enflasyonun ¢ok
altinda... Tasarruf sahipleri, enflas-
yon nedeniyle bilylik kayiplara ugru-
yorlar. Yeni faiz kararnamesi, kis-
men bu adaletsizligl azaltabilir. 4 yil-
dan uzun vadeli mevduat ile 5 yi-
dan uzun vadeli kredilerin falzleri za-
ten serbestti. Bankalar, aralarinda
anlasarak 4 yildan fazla mevduatin
faizini % 28'va cikardilar, vergilerle
beraber bunun krediyi alana maliyeti
% 46-47'yi buluyordu. Ben, faiz had-
lerinin bunun istiine cikacagin! pek
tahmin etmiyorum. Ciksa blle nadir
hallerde, ¢ok sikistk olan firmalarda
cikar. Bunun ilzerinde bir falz uygu-
lanmas1 halinde, bankalar, ne ana
paray! ne de faizini tahsil edebilirler;
diye dilgiinilyorum. Enflasyon hizinin
azalmasl nedeniyle, ¢inkil ekonomt
bunu kaldirmaz. Bankalarin, mevdu-
ata odedikleri faiz biraz artar, ama
oyle zannediyorum ki bankalar mu-
dilerine daha yiltksek faiz vermeleri
imkanina pek sahip degiller.

Ben asir1 bir misal vereyim. Di-
yelilm ki faiz cazip geldi mudilere.
Serbest vadesiz mevduat vadellye
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kaydi. Mudiler % 30 istediler ve ban-:
kalar da % 30 vermegi kabul ettller.
Bunun bankaya maliyeti, % 30 falz
vermesine ragmen % 72'ye gelir. Soy-
le ki, banka bunun % 35’'ini Merkez
Bankasi'na yatirdig: i¢in, % 15'inl de
ankes olarak tuttugu icin, maliyetl
tam % 72’'ye gelir bankaya. % 72'ye
malolan bir parayl banka kaca sata-
cak? Gider vergisini de koydugu za-
man 9% 100'iin iizerinde bir faiz al-
mast lazim ki, bankanin kendisi de
birgeyler kazanabilsin. Bu nedenle fa-
iz hadlerinin, bankalarin mudiye ve-
recekleri faizin fazla yilkselebilecegini
tahmin etmiyorum. Artirdikiari tak-
dirde de bankalarin yasayabilecegini
sanmiyorum. Kararnamenin tam et-
kilerini, herhalde birka¢ aylik bir de-
nemeden sonra gormek miimkin
olur.

banker sistemi, tahvilin
ve kredinin maliyeti

ARGUC — Faiz kararnamesinin,
dar anlamda sermaye piyasasina et-
kisi ne olabilir? Halen tahvil alicila-
rinmn sagladiklar1 verim, bankalarin
mevduata oddedikleri faizin lizerinde...

KUSCULU — Tabii orada bir
farklilk var. Tahvil piyasasi buglin
resmen % 25 faizle para toplayabili-
yor. % 25'in Ustline ¢ikmayl da araci
bankerlerin bazi operasyonlar: miim-
kiln kihyor. Bununla beraber bugiin-
kil kosullarda, 7 yillik tahvilin mali-
yeti, bir sanayiciye veya is adamina
bankadan alacagl orta vadeli krediye
nazaran daha ucuzdur. Demin sdy-
ledim, asgari % 46'ya mal oluyor ban-
kadan aldigimiz para bugiin. O da
bes yilik, yedi yilhk degil. Ama tah-
vilin maliyeti iki y1l 6demesiz devre,
5 yilda da anapara odenmesi sure-
tiyle % 37've gellyor. Halkta yanhs bir
degerlendirme var. Zannediliyor ki
kontrolsiizltikten dolayr tahvil piya-
sasinda bazi olaylar olabilir. Olabilir

EKONOMIK YORUMLAR

bazl olaylar... Gonill isterki Kkesin-
likle bir olay olmasin. En ufak bir
yanlis olay, buginkii ismi olan fa-
kat dlizenlenmes! olmayan sermaye
piyasasini biitiinlt ile urkitiir; hatta
ekonomiyi allak bullak edebilir. Ban-
ker sistemindeki toplam tahvil satig-
larinin miktari 11 milyar lira civa-
rindadir. 400 milyar banka mevduati
ile mukayese ettiginiz zaman bu rak-
kam ¢ok ufak kalir. Ben bir tehlike
gormilyorum. Banker sistemi ile top-
lanan kaynaklar da yine sanayie kay-
maktadir. Yine belli basghh firmalari-
mizin isletme sermayesini temin et-
mektedir. Ve demin de sdyledigim
gibi, bugiinkii sartlarda, % 10 civa-
rinda banka kredilerinden daha ucu-
za gelmektedir tahvil cikarmak.
Faizler serbest birakildiktan son-
ra ne olacak? Simdi su anda bilin-
meyenler var. Merkez Bankasi rees-
kont faizinin, devlet tahvili faizinin
ne olacagl heniiz acgiklanmadi. Ve
ozel kesimin tahvillerinin faizi de ha-
len % 25'de duruyor. Bunlarin ne ola-
cagl belli olduktan sonra, daha ra-
hat olarak, bu kararin ekonomiye ne
getirecegi ne gotiirecegi, yarar ve za-
rarlarinin ne olacagl tahmin edilebi-
lecek. Vadesiz mevduati vadeliye dog-
ru biraz tesvik ediyorsunuz bu karar-
name ile. Bu tegvikin neticesinde ba-
z1 Kisiler tlketim egiliminden vazge-
cip tasarrufa yonelirler ve birikimle-
rinl bankalara vadeli mevduat olarak
yatirirlarsa, bankalarin orta vadeli
kredi vermek imkani genisler ve is
alemi de finansman acisindan biraz
daha rahatlamig olur. Ama tabii bu-
rada en mihim konu, devletin ala-
cagl bazi tedbirlerle kredi maliyeti-
nin diisiriilmesine yardimeci olmasi-
dir. Merkez Bankasi'na yatirilan mev-
duat karsiliklari, faiz fonuna odeme-
ler, gider vergisi, bunlar hep kredi
maliyetini artiran faktorler. Tabii bu-
rada en milhim sorunlardan birisi de
bankalarin en bilyitk giderini olustu-
ran personel giderleridir. Bankalar
toplu sozlesme dlizenine cok hassas-
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tirlar. Hicbir banka bugiine kadar
grev veya lokavt yapabilmis degildir,
yapamaz da. Yaptif1 takdirde mev-
duatinin birdenbire hiicuma ugraylp
cekileceginden ve giden mevduatin
bir daha geri gelmiyeceginden Kkor-
kar. Bu nedenle, toplu sozlegme agl-
sindan banka sistemine yeni bir di-
zenleme getirilmelidir. Toplu sozles-
menin getirdigi yitkler de kredi mali-
yetini artirmaktadir. Bu da dikkate
alinmalidir.

AKGUC — Sayin Gonensay, TUr-
kiye'de izlenen para politikasi ve son
fajz kararnamesinin ekonomik etki-
leri konusundaki gorislerinizi rica
edebilir miyim?

Turk ekonomisi alinan
onlemlere beklenilenin
Otesinde cevap verdi

GONENSAY — Sayin Akglig, para
illiizyonu olayina, sizin de kapiimig
oldugunuzu gorilyorum. Demin Sayin
Kocman’a sual sorarken, emisyonun
yilin ilk 4 aymda % 6'nin uUzerinde bir
artis gosterdigini soylediniz ve bura-
dan siki bir para politikasl izlenme-
digi gibi bir sonuca vardiniz. Yilin
ilk dort ayindaki enflasyon hiz1 dik-
kate alinirsa, emisyondaki artis ge-
cen yillara kiyasla cok yavastir.

AKGUC — Gegen y1l da enflas-
yon hizl, emisyon artisinin ¢ok iistin-
de idi. Bu durum Tirk ekonomisinde
baz! sorunlar yaratmaktadir.

GONENSAY — Dogru, son ki yil-
dir enflasyon hizi, emlisyon artisinin
iizerinde... Kanimca, gerek emisyon
artis1 (% 6), gerek para arzinin yilin
ilk dort ayinda % 9 artmasi, oldukga
sikl bir para politikasinin izlendigini
orta koyuyor. Gegen yil, yilin ilk dort
ayinda fiyat artislari, bu yila kiyasla
¢ok daha diisik olmasina ragmen,
emisyon ve para arzindaki artis hiz-
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lar1, bu yilki dlizeylerin cok ustiinde
idi.

Bence, Tirk ekonomisi, alinan
onlemlere, Umit edilenden de daha
siiratli cevap vermistir. Subat ayin-
daki hizl1 fiyat yiikselisinden sonra,
ozelllkle Nisan ve Mayis aylarinda fi-
yat artislarindaki yavaslama, istenen
amaca ulasilmakta oldugunu, enflas-
yonun hizinin kesildigini ortaya koy-
maktadir. Hizl1 bir enflasyondan son-
ra istikrara yonelirken, bir durgun-
luk doneminin yasanmast, ¢ pazarin
daralmasi, Uretim diislslerinin goril-
mesi normaldir; olaylarin akisina da
uygundur. Kald: ki, bir yerde tiretim

Prof. Dr. Emre Génensay

diisiisl, olumlu bir sekilde de yorum-
lanabilir. Simdiye kadar hep; <Disa-
riya ne satacagtz, sanayl alaninda
fazla bir Uretim kapasitemiz var mi1?»
diye sorulurdu. Uretimin diisiisil, dis
pazarlara yoneltilebilecek bir kapasite
fazlamiz oldugunu gostermektedir,
Halen kullamilmayan {retim kapasi-
tesi, ihracata yoneltilerek, ihracatta
bir sigrama yapmak imkam dogmus
olmaktadir.
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Son faiz kararini, cesitli yonler-
den olumliu buluyor, yapilan elestiri-
lere katilmiyorum. Faiz hadlerinin
serbest birakilmasi, tasarruflar Uze-
rinde, kaynaklarin daha iyl kullanil-
mast iizerinde, gelir dagiliminin dii-
zeltilmesi {lzerinde, olumlu etki do-
guracak bir karardir.

AKGUC — Tiirkiye'de kredi pi-
yasas), tipik bir oligopol piyasasidir.
Birka¢ banka, mevduatin ve kredile-
rin biiylk bir boliimiine egemendir.
Boyle bir pazarda, faizlerin serbest
birakilmasi etkilf olur mu? Bankalar
kendi aralarinda acik veya gizll an-
lasmalarla falz hadlerinl sinirhiya-
mazlar mi?

GONENSAY — Boyle bir yola gi-
dildigi takdirde, vadeli mevduat icin

AKBANIK
Sanat galerileri

EKONOMIK YORUMLAR

de asgari bir faiz orani tespit edile-
rek bankalarin mevduata disitk faiz
odemesi Onlenebilir. Falz kararname-
sine yapillan bir elestiriyi, anliyami-
yorum. Deniliyor Ki; faizlerin serbest
birakilmasi ile olusacak yiiksek faiz-
ler, enflasyonu daha da kamciliya-
cak, daha da hizlandiracaktir. Diin-
yanin her yerinde faiz hadleri, en-
flasyon hizimi kesmek icln ytikseltilir.
Iktisadin pek az konusunda, bu alan-
da oldugu kadar gorils birligi vardir.
Faiz kararnamesinin, gelir dagilim
ilzerindeki olumlu etkisi lizerinde he-
men hemen hi¢ durulmuyor. Mevduat
faizlerinin yiikselmesi, enflasyondan
zarar goren tasarruf sahipleri lehine
bir gelir dagilimina yol acacaktir. Ge-
lir dagiiminin diizeltilmesini isteyen-
lerin, bunun sampiyonlugunu yapan-

Cesitli sanat yaymlan

Tlirkiyemiz dergisi

Ankara oda orkestrasi

Yaratici gticii tesvik yansmalart

Halk el sanatlari yarismalari
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Cocuk tiyatrosti
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larn, kararnamenin bu yonii iizerin-
de durmamalarina da hayret ediyo-
rum.

Turk Lirasi'nin degerinin, dalga-
lanmaya birakilmas)1 onerilerine ben
de katiliyorum. ilk asamada dalga-
lanmaya birakilmal, Tiirk Lirasi’nin
konvertibilitesi daha sonra diistiniii-
melidir. Ozetlersek, Tiirk ekonomisi,
alinan onlemlere beklenilenin de dte-
sinde cevap vermistir. izlenen ekono-
ik politikastnin olumlu yonleri, ya-
kin bir gelecekte daha iyi goriilebi-
lecektir.

genel degerlendirine

AKGUC — Bugiinkii tartismada,
goriisbirligine ancak cok smirlt nok-
talarda varilabiimistir. Izlenen eko-
nomik politikanin, alinan o6nlemlerin
lehinde olan gortisler, daha ¢ok, po-
litikanin ve alinan onlemlerin tutarh
oldugu, fiyat artislarinin kontrol al-
timna alindigl, ihracatin gelismesi i¢cin
potansiyel yaratildigi, ekonominin ge-
reksinme duydugu girdilerin, gecen
yvila kiyasla daha rahat bulunabildigi
noktalar: iizerinde toplanmistir. Bu-
na karsy olan goriisler ise, tretimin
tehlikeli boyutlarda diisinekte oldugu,
igsizligin yayginlastigl, yatirimlarin
durdugu hususlarmm vurgulamiglar-
dir.

Son 4 Haziran faiz kararnamesi-
nin ekonomik etkileri iizerindeki go-
riigler de farkli olmus; kararname-
nin tasarruflari artiracagl, kaynakla-
rin daha iyi kullanimina yol agacag,
gelir dagilimini diizeltecegl savlarina
kars1; sanayii daha giic durumda bi-
rakacagl, uzun vadeli yatirnimlar iize-
rinde caydiric: bir etki yapacagi, kre-
dileri spekiilatif alanlara yoneltecegi
iddialari da ileri siiriilmiistiir. Bun-
lara karsi, faiz kararnamesinin, her
iki yonde de fazla etklli olmiyacag1
goriigleri de ortaya atilmig, falzlerin
fiilen serbest olamiyacagi, bankacilik

25

sisteminin faizleri sinirlayacagl da
iddia edilmigtir.

25 Ocak kararlarindan sonra ol-
duk¢a Kkisa bir zaman ge¢mistir. El-
deki veriler, ¢ok kesin degerlendirme-
ler yapmak i¢in hentiz yeterli degil-
dir. Ancak, iiretim diisiisli, issizligin
yayginlasmast, i¢ pazarin daralmasi,
ihracat ve isci dovizlerinde beklenen
gelismelerin olmamast da birer va-

Dr. Oztin Akgiig

kiadir. Bugiin bazi mallarda Kuyruk-
lar kalkmigsa, bunun nedeni, i¢ ta-
lebin azalmasidir. Yoksa iiretimin
veya digalimin artisy ile sonug sag-
lanmamstir. Gegcen yillara kiyasla,
reel gelirler diigtligii i¢in, cok daha
diisiik bir diizeyde arz-talep dengesi
saglanabilmistir. Enflasyon konusun-
da, faiz kararnamesinin etkileri ko-
nusunda da Oniimizdeki aylardaki
gelismeler hangi goriisiin daha hakh
oldugunu somut olarak ortaya koya-
caktir.

Dergi'nin Notu : Yukarnda sunu-
lan <Agk Oturums 9 Haziran 1980
tarihinde yapilmgtir.
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Daha Cok ve Uygun Uretim icin Kamu
idaresi ile Girisimcilerin Ahenkli isbirligi

SELAHATTIN OZMEN

Kamu idaresi ile kamu ve 6zel kesim girisimci ve lreticiler arasin-
daki kopuklugu gidermek, toplum vyararing gercekeilik ve anlayis
sadlamak lzere, tiretim hayatint ve Kamu idaresi'ni bilen tecriibeli
guvenilir kisilerin gézlem ve onerilerinden yararlamlmalidr.

1 — Kamu otoriteleri ile iiretim
ve girisim arasindaki kopukluk strip
gitmektedir. Kamu otoriteleri sorunla-
rt teorik ve belli davranis varsayim-
larina goére masa basinda cdzmeye
cabalamaktadir. Uretimci ve girigim-
ci de toplumun zorunluluklarini, 6r-
gltlenmis bir toplum icinde grup ve
kesimlerin yarar dengesinin gerekle-
rini coju zaman bilmeden «diikkani-
nin yararint her geyin (stinde tuttu-
gu» icin ozel ve celiskili cozimler
aramaktadir. Ustelik bu kigilerin cok
kereler cabasi bosa gitmekte ve hat-
ta bosuna suc iglemektedirler. Sonug
Tirk toplumu igin, bitin iyiniyetlere,
bluylik bedellere ragmen umut Kiricl
olmaktadir.

Kisaca acikladigimiz durum, so-
nuglar agisindan kamu otoriteleri ta-
rafindan da bilinmektedir. Ger¢ekten
hukuk kurallar ile toplum gereklerinin
celistigi, IV. Bes Yillik Kalkinma Pla-
ni’nin 1222-1230. maddelerinde de be-
lirtiimektedir. Bizce boyle olmasi ka-
cinilmazdir. Acik nedenler vardir:

1.1 — Devlet adina alinan karar-
lar, konulan sistemler belll bilgi ve
deneyimlere goére olusmaktadir. Bu
olusmada gorevliler memurlar ile bel-
li dizeye kadar politikacilardir. Oy-

saki, memur genellikle is hayati-lre-
tim-girisim yasami hic olmayan, Ki-
taplardan ya da cok genel ve teorik
kaynaklardan gelen bilgilere sahiptir.
Kamu memuru, iyiniyetli, riskten saki-
nan, dedikodudan korkan, hatasinin
her birinden sorumiu olan, fakat ba-
sarilar dogal karsilanan bir Kigidir.
Karar mercilerine dogru ylirimtiis olan
memur, bu arada kendi kesimi icin
ayrica sartlanmistir da... Gegim sikin-
tis1 icinde olan, Ustelik siyasi baski-
larla da ayrica bunalan, gergek ha-
yati gérip, tanima olanaklan cok oz
olan bu saygideder memurun; girigim-
cinin ve (retimin gereklerini, olugu-
munu bilmesi, onun gelismesi icin
uygulanabilen dizenlemeler getirmesi
olanad zavyiftir.

1.2 — Ote yandan genellikle me-
murlardan, serbest meslek erbabin-
dan, istisnaen is cevresinden gelen
politikacinin da Uretim ve girisim ize-
rinde saghkl bilgisi yeterli degiidir.
Memur kokenli politikacidan bilingli
katki gelemeyecedinin nedenleri yu-
karda gosterilmistir, Serbest meslek-
ten gelen politlkaci, istisnaen kendi
mesleginin seckin kisisldir. Politikaci-
da mesleki bilginin Gretim-girisimcillk
bilgisinin azhd genel bir gézlemdir.
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Cok basanh tacirin politikaya girmesi
mutad degildir. Buyuk tacirieri temsi-
len politikaya giren kisiler vardir.
Bdéyle kigilerden de uretim-girisimcilik
icin olumlu, ciddi katkilar gerektigi
gibi olamamaktadir. Kaldiki memurun
olusturdugu burokrasinin bunlara kar-
s belli kuskulari da dustinGimelidir.

1.3 — Girigimci-uretimci ise, ¢o-
gu kez kendi isinin iginde cabalayan
ve cok sikinti ile Uretim faktorlerini
bir araya getirme yolunda tiikenen
kigidir. Bu kisi genellikle Kamu [da-
resi'nin saiklerini, sekillerini, yéntem-
lerini bilmemektedir. Kendisine yar-
dim elini uzatsa bile bu idarenin ¢o-
gu kez Padigah-Reaya iliskisi surdur-
diglne, yetenedinin sinirli olduguna,
korkak olduguna inanmistir. Girisimci
idareyi egoist ve rahatci bulmakta,
20 dakikalik ek calisma ile tamamla-
nacak olan ve kendisi i¢in hayati one-
mi bulunan bir islemde calisma saati
bittigi icin isi birakmasini buyuk bir
insafsizlik saymaktadir. Bu nedenle
girisimci-lretici idare ile agik iliski
kurmayi, derdini-caresini ona anlat-
mayi, diger tim careleri denemeden,
diilsinmemektedir. Cogu kez kuralla-
rin duzeltiimesi c¢abasini gostermek
yerine, «isin idare edilmesi» yoluna
saptimasinin temelinde bu tir deger-
lemeler yatmaktadir. Bu kosullarda
uretici-girisimei ¢ok verimsiz olmak-
tadir.

1.4 — Belki tarihsel bir nedenle
Kamu ldaresi, iretlci-girisimeiye kar-
s1 glivenden yoksundur. idare genel
deyim ile tlccarin herhangi bir yol-
dan para ygpmak icin Rer careye
bagvuracagini kabul etmistir. Bu ka-
bul biitiin yéntem ve dizenlemelerde
biiyiik élciide etkendir. Ticaretin ve
sanayiin «sosyal sorumluluk fikrine
sahip olmayan» ve sadece kengi;inin
giincel cikarlanm disiinen kisi ve
ziimreler elinde oldugu zamanlarda,
bu kisilerin her yol ve arac ile Turk

toplumunu  soyduklan disgiintlebillr-
di. Aynica, bu tir kisi ve gruplardan
. ticaret 6grenen kigi ve zlimrelerin es-

URETIM IGIN ISBIRLIGI

ki yolda yuriiyecekleri de akia gele-
bilirdi. Oysaki, bugiin durumda degis-
me vardir. Bu degisme hem girisimci-
nin kisiliginde hem de girisimcilik -
uretimcilik alanindadir. Buglniin tuc-
can, duz bir aract degildir. Uretim
faktorlerini optimum 6lgtlerle bagdas-
tirarak  toplumun gereksinmelerini
karsilayan, mutlulugunu toplumla
bagdastirmaya calisan bir isadam,
sanayici tiri olusmaktadir. ldarenin
eski modele gore olusan davramigini
gercek duruma goére duzeltmesi igin,
uretici-girisimci kesimin kendisini ta-
nitmasma, bunu ispotiamasina gerek
vardir.

2 — Birinci maddede deginilen
nedenlere dayali, amaci ile ters so-
nuclar vermeye mahkim olan veya
temel amac ile c¢eliskili yanlis ikincil
amagclan gozeten tasarruflardan kur-
tulmak zorunludur. Hatkin mutlulugu
icin ana temel, daha c¢ok ve daha
ucuza Ulretmek, daha hakea dagit-
maktir. Devlet tasarruftarinin buna
gore yeniden dlizenlenmesi, hatta bir
olgliide yonlendirilmesi olanaklart var-
dir. Boyle bir olusum Turk toplumuna
blyuk vyararlar saglarken, uretimde
yer alaniarin verimlerini de artiracak-
tir. Bu olusumu saglayan ¢abalar bir
yani ile kamu hizmeti ise de, bir yani
ile de girisimci ve tlretimcilere ve-
rimlilik ve Kkarlilik saglayict oldugu
icin, onlar acisindan bir uretim girdi-
sidir. IV. Bes Yillik Kalkinma Plani’nin
1231. maddesi «merkezi mevzuat bi-
rimi» kurulmasim Onermektedir. 1232.
maddede cok kapsamh ¢ahsmalar si-
ralanmaktadir. Devletin bu tasavvu-
runun gerceklesmesinde onclliige ge-
rek vardir.

Uretim ve girisim yapanlarin ve
kamu ilgililerinin konuyu deginilen tir-
de ele acaklarn dislncesi ile «bu 6zel
girdinnin ana hatlart asagida acik-
lanmaktadir :

2.1 — Aslinda buglne kadar olan

durumda dizeltilmesi gereken pek
cok problem vardir. Fakat bu prob-
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lemlerin ¢ézimu isi cok buyik pro-
jedir. Yaklasik olarak her biri 200 ke-
limelik ve 20000 sayfalik kanun, tu-
zuk, ydénetmelik, kararname ve ge-
nelgelerin tumiyle incelenmesi, de-
Gerlendirilmesi, ayiklama, dizeltme,
timleme Gnerilerinin  yapilmasi  soz
konusudur. Konu bu capi ile ele alin-
diginda hukuk, iktisat, sanayi, tekno-
loji, uygulama, Tirk is hayati ve top-
lum yapisi, idarenin yapi ve davranigi
konularinda yeterli bilgisi olan kisi-
lerden kurulu bir érgit kurulmahdir.
Bu orglitte tam zamanl olarak 5 adet
Gcer kisilik komite, 5 sekreter, 2 des-
tek personelinden olugan 22-25 kisi-
lik bir kadroya gerek vardir. Bu per-
sonelin yaklastk 5 yillik emegine ve
biiylik oranda uzmanlk katkisina ge-
rek vardir. Bu nedenle mevcut biriki-
mi duzeltmek ayrt bir buylk proje
olabilir.

2.2 — Bugiinden baslayarak olum-
suz gelismelerden sakinmak, dizelt-
me, tiimleme olanaklarini elde tutmak
icin calsiimast ve buglne kadar olu-
$an durumun problemlerini cézme isi-
nin ayrica ele alinmasi pratik bir yak-
lagimdir. Boyle bir yaklagimin kabuli
halinde yapilacak c¢alismalar, kadro
ve yontemler ve baoslica isler asagida
sunulmustur :

a) Resmi Gazete sistematik olarak
izlenmelidir.

b) Resmi daireler tarafindan yayinla-
nan dergiler-biltenler izlenmelidir.

c) Resmi Gazete'de yayinlanan tim
kanun, tlzlk, yonetmelik, karar-
name, sirkiler, genelge ve uygu-
lamaya iliskin ildn ve duyurular
ilgili mevzuat ile baglantili olarak
incelenmelidir.

d) incelemede 6zel uzmanlk isteyen
konularda en yetkili kisi veya Ku-
rumlarla isin geregine gore en ki-
sa slirede konular tartisiimalhdir.

e) Acil durumlarda ayni giin normai
olarak her hafta baginda KIT Ge-
nel Mudiirleri ile mesleki tesekkil-
lerin baglicalarinin (6rnedin nifu-
su 200.000'den ¢ok biiylk sehir-

31

lerdeki meslek odalannin) Genel

Sekreterine ikiser kopya rapor ve

ozetleri sunulmalidir.

f} Raporun yapisi $dyle olmaldir:

- Haftanin kanun, tiiztik, yonetme-
lik, kararname ve teblid agisin-
dan 6zet durumu.

- Onem derecelerine gére degis-
me ve yenilikler.

- Degisme ve yeniliklerin uygula-
mada muhtemel veya acik amag-
larr.,

- Amaclarin uretim-girisim agisin-
dan degerlemesi.

-~ Hukdmlerin amaglarla tutarliigi.

- lik éneriler ve 6zet eylem prog-
rami. -

2.3 — Deginilen calismalarin so-
rumiulugunu lstlenecek olan kisiler
ile isin hacmine ve ozelligine onlarla
proje bazinda ya da yan zamanl is-
birligi yapacaklar séyledir:

a) Sorumlu kadroyu olusturan kisiler,
kamu idaresinin yapisini, yontem-
lerini ve bu kadroda yer alan kim-
selerin genel davranis bigimlerini
iyi bilen ve onlarla giivenli iligki
kuracak kisisel sayginliga, bilgiye
ve psikolojik niteliklere sahip ol-
mahdiriar. Kamu ldaresi’'nde gorev
alan kisilerin 6zel klgik cikarlar-
la kamu yararinin kaybedilecegi
hakkindaki kuskularini  giderecek
kisilikte ve bllgisine, iyiniyetine gi-
ven duyulacak dizeyde kisiler ge-
reklidir.

Tam zamanlt olarak calisacak ki-
silerin asagidaki nitelikte ve konu-
larla baglantili olarak ¢alisacak
diger nitelikteki kigilerle destek-
lenmesi zorunludur. Bu grup Kigi-
lerin de finansman agisindan Si-
nirll saytda olmalari dislndimeli-
dir. Bu mantiklar ile 6zellikle Ma-
liye Bakanhgi’'nda, DPT'nda, Tica-
ret ve Sanayi Bakanligi'nda calis-
mis olup da i$ hayatini tammak
olanagint bulmus kisilerden yarar-
lanilmasi uygun olacaktir. Ancak
bu kisllerin gerekli diger uzmanlar-
la desteklenmesi unutulmamaldir.

b



Endiistrimizin
Temelinntde Borusamn

Borusan Grinleriyle, endiistrimizde fire-  gib! Gretim olanaklari sunarak temel endiist-
timin temelidir. lleri teknolojllerle, Grlinla-  rilerimizi de qgaligtirir.
rinl stirekli geligtiren Borusan, su va gaz oA R r
borularr-algak basing kazan borularisanayi - Borusan..urunlenyle endistrimizde G-
borulari-sofuk ¢ekme borular-paslanmaz Ty ol
cellk borular elektrik borulari-kare ve dik-
dértgen borular-yap: profilleri-kapt kasasi
acik profiller-sojuk ¢ekme bant-ambalaj ?/b 7
cemberi-diiz ve oluklu galvanizli sag-metal %@R@SAN
kaph bant (nikel, piring, ginko, bakir) nikel x @ = . .
kapli perde rayi ve sag Isleyen makinalar geligen... gelistiren




33

-
EE&“‘W@E@EK DCC. DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYLARI

Ekonomik Manzara

U LKEMIZIN ekonomik manzarasi, gecirdigimiz donem iginde olduke¢a ilging

] bir gelisme gdstermistir. Fiyatlarin devlet eliyle artigina paralel olarak, tii-
k_etlciye intikal eden nihai satig fiyatlan da cok yikselmis ve iireticilerin dre-
tim giicleri, talepteki yovaslama ylziinden oldukca sikintiya girmistir. Bir taraf-
tan nakit sikintisinin yarattigi likidite sorunu, diger taraftan da talepteki ya-
vaslama, emtia hareketlerini olumsuz yonde etkilemis durumdadir.

ihracatimizda olumlu bir gelisme olmamig, buna kargilik déviz ihtiyact, gerek
artan petrol fiyatlari ve gerekse yiikselen nakit intiyaclar nedeniyle, mali durumu
sikintida olan kuruluslan zor duruma distrmissir.

Sanayi Gretiminin yavaslamas! yaninda igci sendikalarinin icret artigi ta-
lepleri devam etmektedir. Haziran ayinda ig uyusmaziiklarinin yol aghgr grev-
lerin, gittikce artan bir sekilde hikumetce ertelendigi goriinmektedir.

1980 Haziran ayinin énemli ekonomik olaylan, kur ayarlemasi, bazi tekel
maddelerine yapilan &nemli zamlar, bankalarin faiz hadlerinin serbest birakil-
masi gibi kararlarla ilging bir gériiniim kazanmistir. Son yillarin hizh enflasyon
hareketlerine ve dolayisiyla gittikce artan spekiilatif faaliyetiere karsi alinmis
olan hiikiimet tedbirleri, Tiirkive ekonomisini coktan beri aligimamis bir dé-
neme getirmektedir. ic pazarin eski cazibesi yerine dig pazariara dénmenin
dnem ve zorunlulugunu godren ticari ve sinai kuruluglarin, oncelikle Iran‘a ve
dier dlkelere ihracat yapabilmek icin gayretlerini artrdigini gérmekteyiz. thra-
cat konusunda hemen hig tecriibesi olmayan orta ve kiiciik cesametli iglet-
melerin de bu durumda &zellikle tesviki, hatta rehberlik yolu ile dis pazarlara
yonetilmesi énemli bir kamusal sorun olarak ortaya cikmaktadir. Asagida, 1980
Haziran ayinda ortaya ¢ikan cesitli ekonomik olaylar hakkinda kisa agiklamalar

yer almaktadir.
Yeni Kur Ayarlamas; ve Yeni Zamlar

Gecirdigimiz ayin 6nemli olaylarinin basinda hic suphesiz yeni kur ayar-
lamas: ile akaryakit ve tekel maddelerine yapilan biylk zamlar gelmektedir.

Capraz kur ayarlamas! ile ortalama % 5.8 oraninda bir devalliasyon yapil-
mis ve bu husustaki karar 9 Haziran 1980 tarihli Resmi Gazete'de yayinlan-
mistir. Déviz alig fiyati Gzerinden yapilan kur degisiklikleri asagida Tark Liras
karsiliklarnyla gésterilmektedir :



34 AYIN EKONOMIK OLAYLARI

18.4.1980 9.6.1980
ABD Dolari 73.70 78.00
Avustralya Dolan 79.64 89.63
Kanada Dolan 61.87 67.56
Suudi Arabistan Riyali 21.97 23.44
Kuveyt Dinari 264.96 291.03
Isvegc Kronu 16.67 18.69
Norvec¢ Kronu 14.38 16.02
Sterlin 159.91 181.94
Alman Marki 38.80 43.97
Isvigre Frangi 44.60 47.44
Hollanda Florini 35.51 40.04
Avusturya Silini 5.40 6.18
Belgika Frangi 2.41 275
Fransiz Frang: 16.78 18.90
100 italyan Lireti 8.36 9.35

Petrol lireten llkelerin petrol fiyatlarini artirmalan ve Tiark Lirasi'nin yaban-
c1 paralar karsisinda deder kaybetmesinin sonucu olarak, akaryakit fiyatlan da
onemli derecede artirilmistir. 13.6.1980 tarihinden itibaren yapilan zamlarla akar-
yakit fiyatlarinin aldigi son durum (istanbul’da TL. olarak perakende satis fi-
yatlan) soyledir :

Eski Fiyat Yeni Fiyat
Benzin (normal) litre 38.00 42.30
Benzin (stiper) » 42.00 47.20
Gazyagd (litre) 22.70 25.20
Motorin » 22.70 25.20
Fuel oil » 14.5C 18.00
Tip gaz ( 2 kg.) 45.00 60.00
Tip gaz (12 kg.) 285.00 330.00 — 335.00

Tekel maddelerinden sigara ve igkilere yapilan zamlar da % 40 ile % 35
arasindadir. Sigara ve ickilerin eski ve yeni fiyatlari (TL. olarak) soyledir:

o

YUWVA
hesabimizia
: EV
edinmenize
yvardimciyiz

asirhik tasarruf bankast

A EMNIYET
SANDIG!

sahibl oimak
SIZIN DE
hakiamzdir

N e e e

Banka : 172
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ICKILER L SIGARALAR

Cl. 28 Ocak Yeni 28 Ocak Yenl
Altinbag 35 180 240 Samsun (uzun) 275 375
Altlpbqs 70 350 450 Samsun (kisa) 25 35
Kulyp 35 170 210 Barnig (uzun) 27.5 37.5
Kulgp 70 320 400 Kibris {uzun} 215 375
Yen! Raki 35 150 185 Maltepe (uzun) 215 375
Y_em 3ak| 70 280 350 Maltepe (kisa) 25 35
B!nbogo 35 170 210 Meclis (uzun) 275 37.5
Binbogda 70 320 400 Meclis {kisa) 25 35
Votka 35 150 185 Hisar (kisa) 25 35
Votka 70 280 350 Yenice 10 125
Tekel Birg 30 1 15 Bahar 10 12.5
Tekel Bira 35 12,5 175 Gelincik 10 125
Tekel Bira 50 15 20 Bafra 10 12.5
Buzbag Sarab: 70 70 98 Birinci 5 75
Hosbag Sarabi 70 80 112 Ikinci 3 4

Faiz Oranlar Serbest Birakilch

‘4 Haziran 1980 tarihli Resmi Gazete'de yaymlanan bir Bakanlar Kurulu Ka-
"Or.l na gdre, bankalarin agacaklan kredilere uygulanacak faiz hadlerinin, vade-
lerine gére serbestce saptanmasi karara baglanmstir.

) 1 Temmuz 1980 giinlinden itibaren yirirlige giren bu karara gére; eavade-
lerine gore serbestce saptanacak kredi faiz oranlari, banka ile bor¢lanan ara-
Sl_nda serbestce belirlenecek, azami faiz hadlerindeki degdisiklikler, bu karara
gore yeni yaptlan kredi anlagmalarina 6 aydan énce uygulanamayacaktir.»

Bakanlar Kurulu Karan, vadeli mevduatin faiz oranlarinin da serbest olarak
tespitine imkan vermekte, ancak vadesiz mevduat icin olan faiz oraninin % 5'ten
fazla olmayacagini belirtmektedir. Kararnamenin diger bir hiikkmii de, banka-
larin 6 ay ile 2 yila kadar vadeli, hdmiline yazth mevduat sertifikasi gtkarabile-
cekleri ile ilgilidir.

Bakanlar Kurulu‘'nun bu karar ile, bir taraftan bankalarin mevduat portféy-
lerinin biylimesi amaclanmakta, diger taraftan da mevduat schiplerinin enflas-
yon hizi dolayisiyla bankalara para yatirmaktan kaginmalart dnlemek istenmek-
tedir. Buna karsilik, bankalardan kredi alanlarin édeyecekleri yuksek faiz oran-
lari dolayisiyla bu farkin fiyatiara yansimasi da kaginiimaz olacaktir. Tasarruf
sahiplerinin tahvil piyasasina ydnelen tasarruflannin bankalara kaymasi kar-
sisinda, tahvil faiz oranlarinin da ylkseltiimesi herhalde zorunlu olacaktir.

Bankalarin yeni faiz oranlar hakkinda ortaklasa bir karar alma caligmas
yapmakta oldukian bilinmekte ve alinacak kararlar ilgi ile beklenmektedir. All-
nan son bilgilere gdre, bankalarin yoneticileri arasinda yapilan toplantida, faiz
oranlarinin asagidaki gibi olmasi Uzerinde goriis birligine vanimistir :

Mevduat Vadesi Faiz Orani (%)
6 aydan 1 yila kadar 15
1 yildan 2 » » 33
2 » 3 » » 34
3 » 4 » » 35
4 » fazla 36
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Yukandaki oranlara Tlrkiye'deki butun bankalarin uyup uymayacaklarini
zaman gosterecektir.

Yabancit Sermayenin Yatiim Alanlari Tespit Edildi

30 Mayis 1980 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan bir Bakanlar Kurulu Ka-
ran'na gore, Yabanci Sermaye Dairesi‘'nce verilecek yabanci sermaye istirak
musaadelerinde su hususlar uygulamaya konmugtur :

a) Yabanct sermaye istirak nispeti % 10°'dan az, % 49'dan ¢ok olamaz.

b). Yabanel sermayenin istiraki bahis konusu olan yatirmlarin toplam sabit ya-
tinm tutan en cok 50 milyon dolar olacaktir.

c) Yabanci sermayenin istirak edebilecedgi yatinm sahalari Bakanlar Kurulu Ka-
rar’'nda agiklanarak sinirlannustir.

lhracat; Tesvik Kararina Ek Karar Yayinland:

ihracatimizin gelistirilmesi amaciyla clkorllmi$ bulunan gesitli kanun ve mev-
zuati degistiren, buniara aciklik getiren bir Bakanlar Kurulu Karari 30 Mayis
1980 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanmistir.

Bu kararda belgesiz ihracat, serbest doviz ve bu karar kapsamina giren
(yani ihracata ait muameleler ile kredi ve kredi tesviklerinden yararlanacak)
mallar veya mal gruplari cciklanmaktadir. Kararda ayrica, miiracaat sekli, kredi
miktan, kredi sartlar, teminat gibi uygulama esaslari da verilmektedir.

Garantisiz Ticari Borglann Tasfiyesi Karan

Garantisiz ticari borglarin tasfiyesi ile ilgili kararnamenin 25 Haziran 1980
guniine kadar olan suresinin ertelendidi bilinmektedir. Bu erteleme ile karar-
namede bazi onemli degisikliklerin yapilmasi bekienmekteydi. 30 Mayis 1980
tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Bakanlar Kurulu Karari ile yeniden yayin-
lanan Garantisiz Ticari Borg¢larin Tasfiyesi Karari eski karara faiz, sireler ve
doéviz kuru bakimindan bir yenilik getirmis bulunmaktadir. Doviz kurlarn igin
25 Ocak 1980 glini Merkez Bankas’’nca yayinlanmis bulunan capraz kurlar
esas alinmistir.

Bu gruba giren borclarin tasfiyesi yine iki sekilde olmaktadir: Turk Liras
ile 6deme veya dovizle 6deme. TL. ile 6deme seklini secen alacaklilar, alacakia-
rini, turistik seyahatlerinin TL. masraflarini karsilamak, 6224 sayili Yabanci Serma-
yeyi Tesvik Kanunu cergcevesinde her nevi turistik veya ticaret merkezleri ku-
rulmas: ile ilgili yatinimlara tahsis etmek veya ayni kanuna gére kurulmus veya
kurulacak firmalardaki yabanci ortaklarin payina istirak etmek, yurt diginda
Tirk bandirall gemilerlg veya Tirkiye'de oturan firmalara agit kara tasit arac-
lan ile yapilacak tagimalarda naviun bedellerini 6demek, Tlrkiye'deki gemi
tezgahlarinda ihracat icin inga edilecek gemilerin lizumlu sa¢ ve makinesinin
finansmanini karsilamak ve Tirkiye'ye ithalat yapmis ithaldter firmaya kredi
acmak suretiyle kullanabilirler.

Déviz ile ddeme isteyenlerin édemeleri, 30 Agustos 1980 tarihinden itibaren
54'lincli ayin sonunda baslayacak ve 120 ayda tasfive edilecektir. Dilimler 96'nci
ayin sonuna kadar alacagin % 7,5'unu ondan sonraki aylar % 10'unu kapsa-
yacak sekilde ayarlanmigtir.

25 Ocak 1980 tarihli kur Gzerinden yapilacak 6demeier, A.B.D. Dolari, Al-
man Marki, ingiliz Sterlini, Fransiz Frang: veya lsvicre Frangi olarak karsilanir.
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Turk Lirasi ile olan 6deme taleplerinde 10.000 dolara kadar alacaklar bir
defada. bu mebladin Gzerindekiler ise ikiser aylik 12 esit taksitte Merkez Ban-
kasi'nda acilacak bir hesaba yatinhr. Bu hesap, araci bankalar nezdinde aci-
lacak vadesiz bir mevduat hescbinda toplanabilir.

Grantisiz Ticari Borclarin Tasfiyesi ile ilgili Alacaklarin Tasfiyesi Kararna-
mesi‘ne ait esaslann uygulonmas: hokkinda 8 Haziran 1980 tarihli Resmi Ga-
zete'de Maliye Bakanhd'nin bir Teblidi yayinlanmigtir. Bu teblifde miiracaat
sekli hakkinda aciklamalar yer olmaktadir. Ancok, Maliye Bakanligi'nin tebli-

dinde T. C. Merkez Bankasi’na miuracaat tarihi 30 Temmuz 1980 giinli olarak
gosterilmektedir.

IMF Turkiye'ye 1,650 Milyar Dolar Kredi Vermeyi Onaylad:

Milletleraras: Para Fon’unun ulkemize vermesi ongdrulen Turkiye ekonomi-
sinin duzeltiimesi ile ilgili 1,650 milyar dolarlik ve 3 yilik kredinin IMF tara-
findan onaylandigi anlasiimaktadir. Bu kredinin llkemizin icinde bulundugu do-
viz darbogazini bir miktar rahatlclacadr bir gercektir. Ancak, devamlilik arzeden
doviz ihtiyaclarinin, doviz girdilerinin muntazaman artmasiyla karsilanabilecegi
daima goz o6ninde tutulmalidir.

Milletlerarast Anlasmalar

28 Mayis 1980 tarihli Resmi Gazete'de Polonya ile Turkiye arasinda 1982
yih sonuna kadar gecerli, uzun donemli bir ticaret anlasmas: yirurlige gir-
mistir. Karsilikli 100’er milyon dolar tutarinda ticari emtiac mibadelesini ongo-
ren bu anlasma ile Polonya Ulkemize ¢esitli sanayi mamulleri ihrac edecek;
buna karsiik Tirkiye tarim urdnleri, cesitli mineraller ve bazi tiikketim mali ma-
hiyetinde mamuller satin alacaktir. Odemelerin mevcut ticaret anlasmasi hikim-
leri ile tlkeler arasinda yapilacak Banker Anlasmasi veya karsilikli dizenlemeler
icerisinde gerceklestirilmesi kabul edilmistir.

Milletleraras: Karayo'u ile Tasima Anlasmalan

Gectigimiz dénem icinde Iran ve Cekoslovakya ile iki karayolu tasima an-
lasmasi yapilmistir. 7 Haziran 1980 tarihli Resmi Gazete'de yaymnlanan Tirkiye
ile lran arasindaki anlasma. tasimacilikla ilgili tammion vermekte, bu tamm-
lara gére, hangi tir tasimaciigin Ucrete tabi olacagini actklamaktadir. Yolcu,
esya ve transit tagimacihig ile ilgili hiikimleri ihtiva eden bu anlasmanin, iran
ile olan ticaretimize yeni imkanlar getirmesi beklenmektedir.

Prag’'da 19-25 Mayis 1980 gunlerinde yapilan toplantilar sonucu Cekoslo-
vakya ile yapilan karayolu tagimaciligr anlagmasi, her iki Glke arasindaki tasi-
maciligin gelistirilmesini amaclamaktadir. Bu anlagmaya gore, iki ilke arasin-
daki tasimalarda cret alinmamasi ve tagima kotalarinin miimkin oldugu kadar
genis tutulmas: kabul edilmistir. Ayrica kota usti tagimalarda her TIR kamyonu
icin olan 400 dolarlik ddemenin 100 dolara indirilmesi tespit edilmistir. Cekos-
lovakya ile olan bu anlasmanin yetkili mercilerden gegmesinden sonra yurar-
liige girmesi beklenmektedir.

& Basarili olabilmek i¢in giinun li¢ ya da dort saatini idareci olmaya,
diger saatlerini diisiinmeye ayirmalidir.

Feliz Frankfurter
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Yonetm Sorunlari

SABAN e < BESIM
CAVUSOGLU ()y eSl BAYKAL
BAYKAL — Basinda bulundugu- CAVUSOGLU — CBS Holding

nuz CBS ve ISO hakkinda bilgi verir
misiniz?

it et ]

Saban Cavugoglu 1926 linda Is-
tanbul'da dogmugtur. Istanbul Uni-
versitesi Iktisat Fakiiltesi'nden 1949
da mezun obnustur. 1954'de faali-
yete gecen CBS Holding A.§’nin
kurucu ortaklarindan ve Yonetim
Kurulu Baskan Vekilidir. Holdinge

bagls yan kuruluglarin Yonetim
Kurullarinda da murahhas ve ku-
rucu iiyedir. Tiirkiye Boya-Vernik
ve Matbaa Miirekkebi Sanayicileri
Dernedi Genel Bagkamdar. Istanbul
Sanayi Odas: Yonetim Kurulu Bag-
kanidir. Fransizea bilmektedir. Ev-
lidir ve 4 gocuk babasidr.

A.S. 1950 yilinda bir aile kollektif gir-
keti olarak ingaat boyalar: {iretimi lle
ise baslamstir. Kiiglik bir imalatha-
ne yapist ile faaliyete gecildiginde,
sirketin belirli ve kisith bir {iretim
programi vardi. 1954'de Alibeykoy'de
ilk 6nemii tesisler kurulmustur. Diin-
yaca Unlii ICI (Imperial Chemichals)
adli Ingiliz firmas: ile yakin bir is-
birligine girisilmis, teknoloji ve
«Know How»> alig-verisi ile kurulan
modern tesislerde; sanayl boyalarl,
deniz boyalari, otomobil boyalari ve
yan malzemeleri firetimine gecilmis-
tir. Yine bu tarihlerde Avusturya'min
Vianova, Kuntz Harz A.G. firmasi ile
yapilan teknoloji ve «<Know How» an-
lasmast sonucu; alkyd resinler, es-
tergum resinler, E/F resinler ve po-
liester tilrleri tiretilmeye baslanmig-
tir. Boylece ham madde iretimine do-
nilk yap1 saglanmigtir. Daha sonra
Hostmann - Steinberk adli  Alman
firmasinin lisansi ile her tiir baski ve
matbaa miirekkebi {iretiml gercekles-
tirilmistir. Entegre bir kurulus ha-
linde calisan fabrikalarimizda toplam
itretim yilda 14-15 bin ton civarinda
olup, Tiirkiye ihtiyacinin % 20-22'st
karsilanmaktadar.

Holding yapisinda ithalat, ihra-
cat, pazarlama, dagitim ve Uretim ile
ugragan 5 sirket vardir. Holding ay-
rica Nasag A.S., Anadolu Cam Sa-
nayii AS. ve Toplu Konut A.S.'nin
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kurucu ortaklarindandir. ¢BS Hol-
ding A.S. 41979 yilinda temellerini at-
tig1 Cayirova tesislerinde, yeni ham
maddeler liretecek fabrikasini yakin-
da faallyete gecirme calismalarl i¢in-
dedir. Bu tesislerin bir bolimiinde
tiretilecek boyalar ile ihracata basg-
lamak hazirligindadir.

Isimden galiba fazlaca bahset-
tim. Biraz da Istanbul Sanayi Odasl
(1sO) hakkinda bilgi vereyim. 1SO
6500 sanayici Uiyesi ile Tirkiye'nin en
bllyilk Sanayl Odasi‘dir. Uye sayisi-
nin bilylikligii yaninda faaliyeti ve
arastirmalar1 ile de bu gilciinii koru-
maktadir. TiUrkiye sanayiinin % 45'i
1SO'dan hizmet almaktadir. ISO Yo-
netim Kurulu tilke i¢i ve illke dis1 yo-
gun faaliyet halindedir. Ayrica illke-
mizin ekonomik sorunlari ile ¢ok ya-
kindan ilgilenmektedir ve devaml
oneri raporlarini hiikiimetlere sun-
mayl gorev bilmektedir. 6500'e yakin
Uyesi 40 grup olusturmaktadir. 80 ki-
silik Oda Meclisi her yil Yonetim Ku-
rulu'nu secer. Yonetim Kurulu 11
iyeden miitesekkildir. 1 Baskan ve 2
Baskan Vekilini Yonetim Kurulu
kendi icinden secer.

BAYKAL -— Tiirk is hayatmin
temel darbogazlart sizin goriisiiniize
gore nelerdir? Bunlar arasindan han-
gilerine o6ncelik vermek ve c¢oziimle-
mek iizere derhal ele almak gerekir?

CAVUSOGLU — Bu konu ¢ok tar-
t1s11d1, cok seyler soylendi Sayin Bay-
kal. Tekrar etmek gerekirse, 25 Ocak
1980 ekonomik istikrar kararlarindan
s6z etmek daha uygun olur. Zira bu
kararlar bilinen darbogazlart acmak
icin alinmustir. Doéviz fanu olustur-
mak, disg borglar: bir slire daha erte-
lemek. Tirk parasina gercek degerini
saglaylcl operasyonlara girismek, i¢
tiketim paraboliinti kirip iretim faz-
lasimn ihracata yoénelmesini sagla-
mak, ihracat: gelistirmek icin gerekli
tesvik tedbirlerini almak, biitiin bun-
lara bagh olarak faiz hadlerint dti-

zenlemek, para talebini ve kredileri
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daha verimli sahalara yonlendirerek
o sahalar1 tesvik etmek, ihracat ala-
minda ve gerice yorelerde yatirimlar
yapmak gibi... Iste biitiin bu darbo-
gazlar icin alinmis olan ciddi tedbir-
leri benimsemek, daha dogrusu bun-
larin ekonomiye getirdigi ahisilmamig
zor sartlara uyum gostermek lazimdir.

Ancak, halen iki konu tedbirler
paketinin tamamlaylci unsuru olarak
karar ve c¢ozilm beklemektedir. Biri,
vergi dizenlemesine ait tasarinin
(eksikliklerinin tamamlanmasi kaydi
ile) yasalasmasi; digeri, sosyal bari-
sin saglanmas! ve bunun icin de is-
ci-igveren iligkilerinin illke ekonomi-
sini ve mitesseseleri yaralayan hasta
yonlerinin tedavisidir.

BAYXAL Ulkemizin bugtn
icinde bulundugu kosullar CBSnin
faaliyetlerini ne yonden ve ne dere-
ce etkilemektedir?

CAVUSOGLU — Bu sorunuza,
izin verirseniz, ¢BS adina degil, sa-
nayi kolum adina cevap verimek iste-
rim. Tiirkiye'de irili ufakli yiizii as-
kin boya veya yardumci: maddeleri
lireten kuruluslar vardir. CBS gibi en-
tegre kurulustarin sayisi 6-T7Tyi geg-
mez. Geri kalanlar genellikle insaat
boyalarmin belirli bir tiirinii dretir-
ler. Iste bu kesim, entegre kurulusla-
ra nazaran daha agir bir ekononik
kriz ig¢indedir. Gercekte entegre Kku-
ruluslarda da ekonomik ve finansal
zorluklar baslamistir; ben derece far-
ki1 belirtmek istedim. Alinan son
ekonomik onlemlerin bir hedefi, tii-
ketim parabollinii kirmaktr demis-
tim. Para ve kredi politikas1 ile bu
saglanmistir. Ancak, insaat maliyet-
lerinin beklenenin iistiinde noktalan-
masi, insaat sektorfine kredi kullan-
dirllmamasi, devletin ingaat faaliyet-
lerini giliclendirmemesi ve hatta ¢o-
gunu durdurmasi; plyasamiza ciddi
bir igsizligin kaymasina ncden olmus-
tur. Eylil 1980'de bu durgunlugun bii-
yilk ol¢iide Kkaybolacagini beklemek-
teyim.



SOYLESI

SOYLESI: Fotografta Saban Cavusoglu (solda)., Besim Baykal ile gériigiirken goriiliiyor.

BAYKAL — Bu sorunlarmn ¢o-
ziimlenmesinde, sizin gériigiiniize g6-
re is adamlarima ve Llepe yoneticile-
rine diisen gérevler nelerdir?

CAVUSOGLU — Gecgmiste isle-
nen gilinalh ve sevaplarl bir yana ko-
yup, iilkemizin gelecegine bakmaliyiz.
Ulkemizin ekonomik acidan gliglen-
mesinde, darbogazlart agsmasinda; el-
betteki is adamlarina ve o6zellikle te-
pe yoneticilerine ciddi gorevler diis-
mektedir. Artik her seyden once;
«Benim icin. firmam icin.» felsefe-
sinden kurtulup, «Ulkem igin.> diye-
bilmemiz lazimdir. Aile yapunizdan,
aile yasantimizdan tutunuz da, is ve-
rimliliZimizin degerlendirilmesinde,
vergi odeme heyecamimizda hep «Ul-
kem i¢in ne yapiyorum?» sorusunun
cevabl aranmalidir. Bence ¢énde ge-
len davranisimiz bu olmalidir. Bunun
icinde her sey vardir.

BAYKAL — lsci-igveren arasin-
daki gerilimin size giore gercek nede-
ni nedir? Iscilerle olumlu bir diyalog
kurabilmek icin ozel sektor temsilci-
lerinin yapmalari gercken seyler ne-
lerdir?

CAVUSOGLU — Uziilerek ifade
etmek isterim ki; Iscl-igveren iligki-
lerinin bugiinki hall ne is¢i, ne igve-
ren, ne de illke i¢cin hayirlidir. Bila-
kis zarar getirmektedir. Bu olumsuz

gelismenin kokil 1963 yillarina uza-
maktadir. O yillarda ¢ikarilan ve sen-
dika kurma haklarm getiren yasa-
iarla hi¢ bir Ulkede esine rastlanma-
yan ¢arpik bir model gelistirilmis, eki-
len zararli tohumlar zamania vahsi
agaclar haline gelmistir. Simdi suclu
aramak bize Kar getirmez. Hep be-
raber bu vahsi agacl buday:ip. ¢cagdas
Bat1 iilkeleri modellerini astlamak 1a--
zimdir. Ulkemiz, cok konularda re-
form beklemektedir. Sendikal konu-
daki reform; illke ekonomisi, is¢l-is-
veren barisi, is verimllligi ve dolayisi
ile ieret verimliligl yoninden Kkaci-
nilmazdir. Detaya girmek istemiyo-
rum, bu bakimdan isin o6zinll izaha
cahstim.

Iscilerle olumlu bir diyalog igin
ozel sektor temsilcllerine dilsen go-
revler, onemli bir sekilde yapilmakta-
dir. Ancak kafi gelmemektedir. Artik
konu tek yonlit ve kopuk galigmalarla
tamir olmaktan wuzaktir. Hikimet
edenler, is¢i konfederasyonlari tem-
sileileri, isveren konfederasyonu tem-
sileileri bir masaya otursa dahi; ge-
rekli yasal dilzeltmeler yapiimadikca
careler zaylf kalacaktir.

BAYKAL — lsyerlerinde arzula-
nan iiretim ve bagarinin saglanabil-
mesi, amaglarin gerceklestirilebilme-
si, ancak vasifli elemanlarm varligl
ile miimkiin olabilir. Hal bbyle iken
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gerckli niteliklere sahip yoneticilerin
bulunabilmesinde giiclitk ¢ekildigin-
den soz edilmekte ve bu durumun is-
yerleri icin 6nemli bir sorun teskil et-
tigi soylenmektedir. Bu soruna ne-
den olarak aranan vasifiarla donan-
mis yoneticilere duyulan gereksinme
ile bu tiir yoneticilerin yetisme tem-
posunun birbirine paralel olarak ge-
lismedigi ileri siiriibmektedir. Yani,
isyerlerinin gelismesindeki hiz, bunun
dogurdugu karmasik sorunlar, bu me-
yanda vukua gelen biiyitk captaki
teknolojik ve sosyal gelismeler, bu tiir
bir dengenin olusmasim giiclestir-
mektedir. Diger taraftan da gerek
yurt ici ve gerekse yurt disit rekabet
kosullar1 her giin biraz daha artmak-
ta ve vasifli yoneticilere duyulan ih-
tiyac kendini daba kuvvetli bir bi-
cimde hissettirmektedir. Bu durum
tepe yonelticilerini diisiindiirmekte
midir? Onlara ne gibi gérevler yiikle-
mektedir?

CAVUSOGLU — Sayin Baykal,
¢cok onemil bir konuya degindiniz. Ul-
kemizde sanayilesme 1954-55 yillarin-
da baglamigtir. Ancak; yabanci tek-
noloji ithali, lisans ve <Know How»
ile ¢aligmalar, sanayi kuruluslarinin
kapasitelerinin bilyiimesi, ¢esitlenme-
si; son 10-15 yil iginde baslamigtir
denebilir. Bu gelisme, sizin de isaret
ettiginiz gibi, yonetimde ciddi sorun-
lar1 da beraberinde getirmistir. Bu
sorunlar illke capinda organize olmus
ve gelismis illerde kurulu sanayide
goruldiigii gibi, gerice yorelerde faali-
yette bulunan igyerlerinde de vardir.
Bir¢ok sanayi kurulusu yonetimde ba-
saril olamadigl i¢in ¢alisamamakta,
ya da geregi gibi randiman vereme-
mektedir.

Ulkemizde, bir zamanlar sizin de
yonettiginiz, bir¢ok kuruluslar, bu so-
runa bir ¢oziim aramak i¢in <Yone-
tici Yetistirme Kurslaris, «Seminer-
ler» dilzenleyen kuruluslar olusmus-
tur. Yani, hastalik zamaninda goriil-
miis ve careleri aranmistir. Ancak,
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care yeterli olamamistir. Bu tip ku-
ruluslarin paralelinde isyerlerinde ve
is lizerinde aralikli fakat devaml egi-
tim programilarina ihtiyac vardir. Mo-
tivasyon dedigimiz seye ihtiya¢ var-
dir.

Diger yandan, dis iilkelerde ve bu
arada Amerika’'da yoneticilik tahsili
gormils, hatta yoneticilikte bulunmus
birgcok degerli genclerimiz iilke sart-
larina intibakta giiclik cekmektedir-
ler. Burada. lilkemiz sathina yayilan

ve hitkiimet politikalar1 ile de yayil-
mak istenen sanayide, yoneticiyi zor-
layan sosyal sartlart dikkate almak
gerekir. Tiurk is adaminda asirt bir
sermaye birikiminin heniiz olugma-
mis oliasi, yonetici yetistirmede, sos-
yal sartlar1 geregi gibi lehe c¢evirecek
yatirimlara girisme giicliigiinii getir-
mektedir.

Netice olarak diyebiliriz ki; bu
konu hakkinda fazla da karamsarliga
gerek yoktur. Bugiin diinden daha
iyidir ve yarin daha iyi olacaktir. Sa-
nayicilerimiz bu eksikligi bilmektedir-
ler. Geregi, ¢ok siiratli ve kapsamh
olmasa bile yapillmaya baslanmistir.
En onemli bir unsur olan is¢i-yonetici
iligkileri olumlu bir gelisme icindedir.

BAYKAL — Tesekkiir ederim.
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Sermaye
Piyasasi
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(% ECTiIGIMIZ ay icerisinde geneliikle pay senedi fiyatlar gecen aydaki fiyat

dizeylerini muhafaza etmisterdir. Nitekim 39 pay senedinin fiyati deglsme-
mistir. Buna karsilik iki pay senedinin fiyati disme gostermistir: Glbre Fabri-
kalari pay senetleri 250 TL. ve izocam pay senetleri de 500 TL. disiis géster-
mislerdir. Fiyat artisi gosteren pay senetleri ise 50 TL. ile Lassa, 100 TL. ile
Kordsa, 200 TL. ile Sise Cam ve 250 TL. ile Kav'a aittir.

Bu gelismelerin sonucunda pazar indeksimiz 101.90 dizeyine yiikselmisg-
tir. Gegcen aya oranla bu artis sadece % 0.27'dir.

isletmelerin kargl karstya bulunduklari biyuk nakit sikintisini borg kay-
naklarindan giderme amacinda olmalar, sermaye pazarinda biylk o6l¢iide tah-
vil arzina yol acmistir. Nitekim son (¢ ayda yapilan tahvil ihraclari géyledir :

Nisan 1.128.000.000.— TL.
Mayis 3.326.000.006.— TL.
Haziran 2.216.500.000.— TL.

Haziran ayi icersinde 24 firma tahvil ihracinda bulunmustur. 1980 yilinin
ilk 6 ayinda toplam 8.3 milyar TL.'lik 6zel sektdr tahvili ihrac edilmis olup, bu
rakam gegen yiin ayn doneminin rakam: olan 818 milyon TL. ile karsilast-
rilirsa, % 1013 bir artigl ifade eder. isletmelerin karsi karsiya bulunduklari nakit
sikintisint  tahville karsilama arzusu ve faiz oranlannin serbest birakiimasin-
dan 6tiirt "bu alanda olusan yiiksek getirinin tasarrufcu kigileri cezbetmesi
sonucu, tahvil pazarinin 6niimilizdeki aylarda daha da canlanmast beklenebilir.

Sermaye Pazarinda izlenen Carpiklik ve Faiz Orani Serbestisi

Bugiin Tirkiye'de kisisel ve kurumsal tasarruflari kendilerine cekebilmek
icin devlet ve o6zel sektor rekabet halindedir. Fakat bu rekabet, tam rekabet
kosullarindan ayriimakta ve devlet lehine bir Ustiniik vermektedir, ginki re-
kabetin kosullarini saptayan devlettir. 1979 yilinda devlet topiam 35 milyar TL.'hk
tahvil cikarmigken, 6zel sektoriin toplam tahvil ihraci sadece 4.8 milyar TL.'dir.
Vadesi uzun ve getirisi disik olan devlet tahvilleri icin bu denli tasarrufun
sermaye pazarindan cekiliyor olmasi, sermaye pazarinin ciiziginin ve finansal
aracilann faaliyetlerinde kendini gosteren diger etkinsiziiklerin belli bash ne-
denlerindendir. Ornegdin, Sosyal Sigortalar Kurumu'nun fonlarinin disik getiri
ile igletiliyor olmasi, kurumun gelismesini olumsuz etkilemistir.

Diger onemli bir carpikiik ise, sermaye pazarinin gelisebilmesi igin én ko-
sul olan ekonomik Istikrarin ilkemizde bulunmamasindan kaynakianmaktadir.
Nitekim bugin % 80'i asan bir enflasyon hizinda, kisilerin tasarrufiarimi efektif
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reel brut getirisi «— % 16.28» olan &zel tahvillere veya «— % 50.83» olan pay
senetlerine yatirimliari rasyone! degildir. Kisiler genellikle parasal yanilgi igcinde
bulunmakta ve dolayisiyla sadece yiiksek nominal getiri vaadlerine kanarak
reel durumlarini dikkate almamaktadirlar. Menkul deder analizi kuraminin on-
gordigu rasyonel tipteki tasarrufcu kisiler ise, bu para yanilgisina kapilmayarak
tasarruflarini enflasyonun deder vyitirici etkisinden koruyabitmek icin altin veya
stabil doviz tiirierine (Alman Marki, Isvigre Frangi) yatinm yapmaktadirlar.

Kira getiren veya getirmeyen tasinmaziarin enflasyon nedeniyle fiyatlarinin
blyiik olclide artmis olmasi, normai kigisel tasarruflarla bunlarnin alinmasini
engellemektedir. Zaten alinsa dahi bunlardan eide edilen gelirler, gelir vergisi
ile emldk deder artis vergisi dikkate alinacak olursa, ya ¢ok az reel getiriler
veya negatiflerde seyreden getiriler arzetmektdir. Bu nedenle lilkemizde ozel-
likle son yillarda kisisel tasarruflar blyiik capta altin (Ornedin 1979 yilinda 91.5
ton altin iglenmisgtir) ve doviz yatinmina kanalize olmustur. Altin ve doviz ya-
tinmmlari gerek kiseler ve gerekse ekonomi agisindan oOli servet kalemleridir,
finansal transformasyona konu olmadiklari gibi ekonomik gelismeye bir kat-
kida bulunmazlar.

Enflasyonun ortaya cikardigi ve cari sermaye pazarinin da yetersizligi ne-
deniyle siddetlenen bir carpiklik da tasarruflardaki azalmadir. Kisiler parasal
yanilginin farkina vardiklarinda, tasarruf yapmanin bir ise yaramayacadi sonu-
cuna varmakta ve tiiketime yonelmektedirler. Gelecekte bulunmayacak veya fi-
yatlari artacagi muhakkak olan mallara harcama egilimi artmaktadir. Sermaye
pazannin esnek bir yapida bulunmamasi ve kisileri tatmin edebilecek farkli ya-
tinm alternatiflerini arz edemiyor olmast, tasarrufgu birimlerin bu sekilde ta-
sarruf ve yatirim egilimini azaltmada énemli rol oynamaktadir. Halbuki, drnegdin
bir endeksli tahvil veya faiz orani enflasyona gére ayarlanabilen bir tahvil ola-
nadginin sunulmasi, hem kisisel tasarrufcularin gikarlarint koruyarak onlarin
tasarruftan kacinmalarini onleyecek ve hem de mevcut tasarruflarin spekilatif
amaclt yatinmlardan cayarak sermaye pazart mekanizmasina dénmesine yol
acacaktir.

Bugiine kadar Turkiye'de faiz politikasi deviet tarafindan ve onun karar-
laniyla belirlenmekte idi. Bu faiz sistemi, bankalarin ve diger finansal aract
kurumlarin tasarruflari mobilize etme ve ekonominin gereklerine uygun bir fi-
nansman saglama yoninden etkinligini azaltmaktadir.

Sermaye pazarindaki fonlarin fiyati faiz oranidir ve faiz orant borglanma
ve bor¢ vermede kullanilacak fonlarin arz ve talebini dengeye getirecek fiyat-
tir. Boylece, para kullaniminin fiyati olan faizin serbest birakiimasiyla ortaya
cikacak fonlari temin hususundaki rekabet, sermaye pazarindaki verimsiz is-
letmeleri tasfiye edecek veya bunlarn rasyonel calismaya zorlayacaktir. Eko-
nomik faizin serbest olmamasi, yiksek enflasyon ddnemlerinde tasarruf sahip-
lerinin fonlarim bankada mevduat olarak tuttuklar veya sermaye pazarinda
sabit faizli menkul deger yatirimi yaptiklarinda bu islemlerinden otiri cezalan-
dinhiyor olmalari sonucunu dogurmaktadir. Gunkd tasarruflarindan saglayabil-
dikleri getiri enflasyon oranindan c¢ok daha dislktiir. Ornegin, bugln bazi ban-
kalarnin veya sigortalarin ilGnlar vererek belli bir anaparayr belli disik bir faiz
oranindan igleterek 25-30 yil sonra kisiyi milyoner yapacaklari vaodi,_ biraz he-
sap bilen kigiler igin komediden ileri gitmez. Bunlarin sonucunda kisisel yati-
nmcilar tasarruflarindan reel getiriler saglayabilmek icin «serbest pazarlara»
yonelirler. Dolayisiyla Ulkedeki bankaciigin Snemi azalir, ekonomide spekilatif

faaliyetleri destekleyen bir «serbest pazar» olugur.
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_Faiz oranlarinin serbest birakilmasi, bugiine kadar diigik faiz getirisi me-
kanizmasr ile istismar edilmis tasarrufcu kisi ve finansal aracilarnn yatirimlarin-
dan normal kérhiiklar elde etmelerine yol acacaktir. Dolayisiyla béylece (ilkede
tasarruf egdiliminin de artmasi s6z konusu olabilecektir.
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L1979 Yib e

1980 Yl ..ooiin

e R |

: «, ~ :
I 1 ‘ \L""' 0 el Aylar
0. § M N M H T A E E K A
Banka ve Ekonomlk Yorumlar Dergisi
Hisse Senedi Flyat indeksi ve Grafigi
{Ocak 1974 = 100)
1975 1976 1977 1978 1979 1980 '
95.26 118.85 118.91 142.21 144.23 101.76
96.11 118.57 120.82 144.09 144.25 105.08
96.67 121.11 123.65 166.76 144,79 110.80
97.86 125.34 136.12 166.05 122.40 104.31
97.23 118.00 127.26 159.26 120.40 101.63
96.67 119.13 128.05 134.63 121.36 101.80
94.58 119.81 128.22 143.21 121.69
96.33 124.15 125.56 135.39 119.05
98.65 126.02 134.48 132.82 119.48
101.24 137.81 139.1 135.55 115.69
104.46 119.19 139.00 138.71 107.66
109.20 117.44 14193 141.58 107.81
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YARIGMA KOS LLLART

1= Gdnderileask Arastirmalar:
a- 150 Sayfayi gegmeyecektir.
b- 8 Nisha halinde,daktilo ile normal arglikta
ve kagidin bir ylizine yazilmg olacaktir.
o= Daha once Uhiversitelerde tez olarak yazil-
mamig ve herhangi bir yerde yayinlanmamiz
olacaktir.

2- Yarigmaya katilmak isteyenler, "'UBANK Editim ve
Aragtirma Miudiirligi ‘ne bizzar weya mektupla bag-
vurarak,katilin igin gerekli belgeyi sagladiktan
sonra,doldurarak iade edeceklerdir.

3- Yarigmaya takma ad ile katilma miimkin clacak,an-
cak gergek isim ve soyadi kapali bir zarf iginde
ayrica tevdi edilecektir.Kazanamayan katilimcila-
ra bu zarflar: iade edilecektir.

4- Aragtirmanin en son gonderilme tarihi 31 Ekim 1980
dir.Posta ile gonderme halinde,postaya verildigi
tarih esas alinacaktir.

5- ddiil kazanan arastirmalarin her tiirld telif hakla-
r1 TUBANK'a ait olacaktir.Kazanamayan caligmalar
sahiplerine iade edilecektir.

6- Degerlendirme sanuglari kazananlarin adreslerine
bildirilecedi gibi basin yolu ile de duyurulacak
ve é&diller TUBANK'in kurulug yildéniminde yap:la-
cak toplanti sirasinda sahiplerine verilecektir.

7- Yarigmaya TUBANK ve TUBANK .lgtiraklerinde galigan—
lar digindaki tim aragtrrmacilar en fazla 2 ger
galigma ile katilabileceklerdir.

8- Kazla bilgi ig¢in TUBANK EGitim ve Aragtirma Miudir-
liigiine bagvurulabilir.

e
0
oA

Flonomik Arcshrma Yarismasi

TUPK SERMAYE PIYASASI ve TURK SANAVIININ FINANSMANI

edyuK JOAi

1- Prot. Bedrl Girsoy .
{Eski *doliye Dakan, 5.BF Gfratim
Uyoci ]

{ 2-Prof. Aydm Yalgin

(S B F Gfrsiim Oysol, Bagyazar)

3-Remal Cantiirk
{D.P. Tegkilati Exki Bagkani, Konten.
jon Senatdril)

| 4- prot.br. Cumhur Ferman

(A.U. Eakl Raktaed, Intanbul On.i.F
Bratim Uyenl)

5- ProlDr Sait Kemal Mimaroflu
(S.B.F Ogratim Uyes!, Tébank - Yan.
stlm Kurulu Bagkani, Dirya Bankaler
Blrll§! Eski Bagkan Ye)

YARISMA BDULLER?
1. 8461 150.000 TL

2. 8dil 100.000 TL

3. 8dil 50.000 TL
Ayrica

3 Adet 25.000 TL'lik
Mansiyon

@ TOBANK

TOM
KATILACAKLARA
BASARILAR DILER.
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ENDEKSLENMIS
TAHVILLER

AV. DR. RESAT ATABEK

= Genel Durum

| | Lkemizpexi tanvilat piyasas in-

celendiginde, su hususlarin goéze
carpmamast mumkin degildir: Dev-
let ve Gzel tesebbiis, sirekli olarak
tasarruf sahiplerinin parasini kullana-
bilmek icin caba harcamakta ve her
gecen gun saglanan 6diing para kar-
sihg 6denmesi ©ngorilen faiz orani
artmaktadir. Bunun paralelinde su
gercek de ilgiyi cekmektedir: Para-
nin deger kayip orani, saglanan faiz
oranmin Gstinde oldugundan, tasar-
ruf yok olmaktadir. Bu nedenle tasar-
ruf sahipleri tahvil almaktan kacgin-
maktadirlar.

Halen birgok tasarruf’ sahipleri
geleceklerini emniyete almak amaciy-
la taginmaz mal veya altn almaya
yonelmekte, varhklarmin bir miktarint
yabanci memleketlere kagirmakta ve
inanilmasi gii¢ olan ¢ok ylksek oran-
da faiz saglamak icin ipotek veya
banka teminat mektubu karsiliginda
6dlinc para vermektedir.

Ozel tesebbiis de orta veya uzun
vadeli kredi temin edebilmek Igin cir-
pmmakta ve kendisi igin gerekli kre-
dileri zamaninda bulamadigindan di-
ledigi sicramalari  gerceklestireme-
mektedir.

Kamu kuruluslarinin da fon sag-
lamakta gucliklere ugradig gorul-

51

mektedir. Siirekli sermaye artinmiyla
bazi agamalarin gerceklesmesi igin
cirpinildidy, ancak hazine olanaklari-
nin smirlt oldugu ve bu nedenle bazi
yatirimlarin  yapilamadigrt belirtiimek-
tedir.

Acaba iilkemizde endekslenmis
tahvillerin ¢ikarilmasiyla bu alanda
6zl bir agamanin gerceklesmesi, ta-
sarruf sahiplerine giivence vermez
mi? Bunun sonucu olarak tasarrufla-
rin Ozel tesebbiise ve kamu kurulug-
larina akmas! sadlanamaz mi? Bat
iilkelerinde kullanilan endekslenmig
tahvillerin ihracina izin vermenin, Turk_
ekonomisine yararh olacag: inancin-
dayiz.

Endekslenmis Tahvilin Ozellikleri

Endekslenmis tahvillerin su ozel-
likleri ilgi cekmektedir :

1 — Tahvil kargihgr Tirk Lirasi
olarak agiklanan belirli bir miktar pa-
ranin édiing olarak alindigr sirket ve-
ya kamu kurulusu tarafindan acik-
lanmaktadir.

2 — QOdiing paranin iade edile-
cedi anda, paranin deger kaybr dik-
kate alinarak, alacakliya tahvilde ka-
yith olan rakamin degll, kayitli olan
rakamin endekslerde belirtilen dedi-
gim oramina gére artinlarak tediye
edilecedi kabullenlimektedir.

3 — Her yil odenen faiz igin,
tahvilde belirtilen orana satiakat gos-
terilmekte, ancak bildirilen endeks-
lerde goziiken artig oranminda ddene-
cek meblag artinimaktadir.

4 — Faiz orani makul bir rakam
olarak belirtiimekte ve genellikle % 6
ile % 10 arasinda dedismektedir.

5 — Hayat pahaliiginin tespitin-
de miracaat edilecek Ol¢iler agik bir
sekilde belirtiimektedir. Bu konuda 3
ayri o6l¢tiniin benimsendidi goriilmek-
tedir. Soyleki :

a) Belirli malzemenin fiyatian g6z
dniinde tutulur. Ornegin; tahvil ¢i-
karan insaat sirketleri demir, ¢i-



mento, ginko ve bakir gibi belirli
malzemede meydana gelen fiyat
dalgalanmalarinin dikkate alinaca-
gini aciklamaktadirlar.

b) Belirli kuruluglar (Ticaret Odalari,
Istatistik Enstituleri) surekli bir se-
kilde 4 kisilik ailenin genel geci-
minde meydana gelen degisiklik-
leri biltenlerinde yaymnlamaktadir-
tar. Bu fiyat endekslerindeki degi-
sim oranlan baz ahlinarak faiz ve
anaparanin édenmesi 6ngoérilmek-
tedir.

c

Ayrica, bazi Bati llkelerinde, en-
dekslenmis tahvillerde altin dege-
rindeki vaki degismelere itibar
edildigi de dikkati cekmektedir. Bu
uygulamada altin gecer akg¢e ola-
rak belirtiimekte, borsada kote
edilen bir mal olarak degerindeki
vaki degisiklikler géz éniinde bu-
lundurulmakta, faiz ve anaparanin
buna gore hesaplanarak 6denmesi
ongorilmektedir.  Altin  endeksini
benimseyen anlasmalarin gecerli-
li§i Batr'da tartisma konusu edil-
migse de, halen kuskular yok ol-
mustur.

Yasai Kisitiamaiar

Tirk Ticaret Kanunu'nun 422.
maddesi esas sermayeyi asan tahvi-
lat c¢ikarilomayacagini  aciklamakta-
dir. Ayni yasanin 425. maddesi de
cikarilacak tahvildtin itibari degerinin
izahnamede belirtilmesini zorunlu gor-
musttr.

12.8.1974 gin ve 14991 sayill Res-
mi Gazete'de, Turk Parasi Kiymetini
Koruma Kanunu’'na dayanilarak ya-
yinlanan 22 sayili Kararname'de ano-
nim sirketlerin orta ve uzun vadeli ih-
tiyaclarini karsilamak Gzere kazanca
istirakli tahvillerin cikarilabilecedi on-
gorilmus idi.

1211 sayili Tarkiye Cumhuriveti
Merkez Bankas! Kanunu’nun 40. mad-
desinin Il d bendinde «... 6zel sektore
mensup kuruluglarca satisa cikarila-
- cak tahvillerin miktari, faiz ve satig

ENDEKSLENMIS TAHVILLER

sartlarini tespit edebilirs hukmU yer
almaktadir. Ayni yasanin 4. maddesi-
ne dayanarak T.C. Merkez Bankasi,
Resmi Gazete'nin 25.2.1976 gin ve
15510 sayili nushasinda yayinladig
tebligde, tatbik edilecek faiz oramini
aciklamis ve tahvilatin nominal dege-
rinden asagiya cikarifamayacagini be-
lirtmistir. 14.6.1978 giin ve 16316 sa-
yill Resmi Gazete'de yayinlanan teb-
lig ile % 18 olarak tespit edilen faiz
oranini % 21'e ve 12.5.1979 glin ve
16635 sayili Resmi Gazete'de yayin-
lanan teblig ile de % 25'e cikarmg
bulunmaktadir.

Gerek Turk Ticaret Kanunu ge-
rekse Merkez Bankasi'nin yayinladigi
tebliglerde; endekslenmis tahvilatin
ihracint  kesin olarak engeleyen bir
hilkim yer almamaktadir. Ancak, boy-
le bir tesebuslin gecerliligine vyesil
1sik tutan bir agiklama da yoktur.

Temenniler

T.C. Merkez Bankasi'nin teblig-
leri okundukta, tasarruf sahibi kigi-
lerin tahvil satin alirken yanilmama-
lari ve bunlann anonim sirketler ta-
rafindan istismar edilmemeleri ama-
cinin  giduldigt goérulmektedir. Bir
hayli yiksek olarak tespit ediien faiz
oraniari tahvilatin satisint cazip kil-
makta ise de, faiz oranlarindan c¢ok
daha yiksek olan hayat pahaliligr ve
Turk Lirasi'nin deger kaybi karsisin-
da, tasarruf sahipleri gercekte yanil-
tilmakta ve faiz orani artirilarak ger-
cekler gizlenmektedir.

Endekslenmis tahvilat orta ve
uzun vadeli kredi arayan sermayeda-
ra gerekli yardimi saglayabilir, tasar-
ruf sahiplerinin zararini énler ve mil-
li ekonomiye 6zili bir sekilde katkida
bulunabilir. Bu nedenle endekslenmis
tahvilat ¢cikarmaya yoénelik tesebbus-
ler desteklenmelidir. T.C. Merkez
Bankasi‘nin da, 1211 sayili Yasa'nin
40. maddesine dayanarak endekslen-
mis tahvilatin g¢ikariimasini kolaylas-
tiran hikumleri bir an énce vaz et-
mesini temenni etmek gerekir.
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Nezle oldudunuz zaman Selpak mentollii mendil kullanmahsiuz
mikrobu, kiri cebinizde ya da gantanizda tasimamak igin. Selpak
mentolli mendil nezleyi durdurur, burnu agar, solunumu
kolaylagtinir. 2

Selpak mendile ise her zaman, her yerde ihtiyacimz olabilir :
Selpak mendil evinizde, is yerinizde, gezilerinizde sizi giig
durumdan kurtaracak ; daima temiz olmanizi, temiz kalmanizi
sadlayacaktir.

| SEL
| 2 PAK e

temizligin geregi
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Yeni bankacilck
Garanti Bankastnida

Yenl bankaeimiz, bankaciligin
bir hizmet icurumu oldvguna inamyor.
Ve yeni bankacihik yenl hizmetler vermeltir,
bunu da biliyor.
' Garanti Bankasi, yilbasindaa bu yana sizlere yeni hizmetler gelirdi:

Cocuk Kuliibiimiiz (lk kex Cocuk Yili nedenivie, vurt disindaki
sube ici video ve film gosteriterinden is¢ilerimizin ¢ocuklan arasida
haska, aile blt¢esine katkida yaptigrmuz odallin bir varnsma sonucu
bulunmak lizere, ahigveriglerde actigmnuz Resim Sergisi ile, sunat
% U indirim imkam da getirdi fauliyvetlerin stirdiiriyoruz.

Simdilik Kuliibiimiiz Istanbul, _
Ankara, lzmir, Adana ve
Gaziantep'te faulivet gosterivor.
Ayrica, cocuk dergimiz ve
kumbaramiz da var.

Tarim Program ¢iftgi ve
koylilerinmize hizmet sunuyor.
Bu programda, ilk olarak ii¢ elkitaln
vavinhyoruz. Ayrica, taremla ilgili
sorularinz da vzmanlannuz

Yurt disindaki cahsanluarnmza cevaplandiracak.
seslenmek, onlarmsorunlarmn
duyurmakicin,
Garanti Gazetesini
cikartivoruz. Subelerimize

Her subemizde bulunan
“Yesil Yoncals” elemanlarinmz,
mitisterilerimizin bankacihk ve

t ? ] g ozellikle emeklilerin, emeklilikle
bagvuranlar, yart digindaki ilgili sorunlarme ¢ézmeye gahsacak.
vakinlarina garzetemizde mesaj ¥y 1 y
ginderebiliyor., _ Size yakimn olan Garanti Bankasi,

i i banka iglemlerinin yan sira,

Garanti Ceki'yle de hediye secme
glicliigiinii ortadan kuldiriyor.

Garanti Bankasy, bankacilikta
veni grnekler vermeye devam edecek.

TURKIYE
s GARANTI
BANKASI

“yeni bankaciniz

: 168
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Vade Fiyat Forki
ya da
Kademeli Faturacilik

BULENT SOYLAN

B2 iLiNDIGI gibi enflasyon ve eko-

nomik kararsizihk donemlerinde
paradan kagis ve bir an énce mala
sahip olma istedi, kisileri alacaklari-
nin odenmesi konusunda daha titiz
davranmaya zorlamaktadir. Satig akdi
sirasinda Uzerinde anlagilan fiyat ba-
zen safictyl zor durumda birakmakto
ve miiSteriye belli bir fiyattan satilan
mal, bedel (semen)’in tahsil edildigi
tarihte ayni fiyattan yerine konama-
maktadir.

Ornegin, pesin fiyati 100 lira olan
{x) mali altt ay vadeli olarak (100 +
18 =)} 118 liraya satilmis olsun. Sati-
ct firmamin 118 liraya elden cikardigi
bu mali vyerine koyabilmesi icin alti
aylik vadeyi beklemesi ve bu nakdi
veya bu dederi elde etmesi gerek-
mektedir. Oysa vadenin geldigi glinde
aynt mah ancak 120 liradan satin
alabiliyorsa (ikame bedeli - yerine
koyma bedeli) ya da bu konuda kus-
kular varsa, satier igin bu ahg-veri-
sin hic bir anlami kalmayacaktir. EGer
buna ragmen satis -yapilmis ise, is-
letme gériinirde (nominal olarak) kar
etmekle birlikte gercekte (reel ola-
rak) zarar edecek, yani 6zsermayesi
azalacaktir. Clnkid her seferinde ma-
Jazasina daha az mal koyabilecektir.

iste bu kugkulari ve rizikolar gi-
dermek isteyen saticilar mallanni an-
cak «yerine yenisini koyabilecekleri
fiyattan (ikame fiyati}» satmaya razi
olmaktadirtar. Bu fiyat ise, saticimn
semeni (bedeli) elde ettigi giinde ma-
lini satmaya razi oldugu fiyattir. An-
cak, vadeli-veresiye satigslann yogun
oldugu ve satig faturasinin, bedelin
tahsilinden c¢ok once dizenlendigi
hallerde bu fiyat ayarlamast nasil ya-
pilacaktir? Ornegin, alti ay 6nce sa-
timig, fakat bedeli yeni tahsil edile-
bilen faturah mahn fiyati nasil yik-
seltilebilecektir? Iste vadeli-fiyat far-
ki bu sorunu coziimlemek tizere ku-
rumsallastinlmistir. Boylece, fiyat ka-
rarsizhdina karsin vadeli mal satan
firmalar esnek bir fiyat uygulayabil-
me olanagl bulmaktadirlar.

Vade-Fiyat Farki Uygulamasi

Vade fiyat farkt uygulamast, mal
fiyatlarindaki sirekli ylikselme ve va-
deli odemelerin artmasi ile ortaya
cikmistir. Pesin olmayon satiglarda
alict ve satici firmanin aralarnindaki
iliskiye gore iki tirde satis yapilir.
Eder musteri taninan, itimat edilen
ve stirekli calisilan bir firma ise sa-
tis yapilir ve mal teslim edilir. Firma-
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ya, bedelini pesin édeyecekmis gibi
ve pesin fiyatina fotura kesilir; ote
yandan aliciya vadenin uzamasi ha-
linde kendisinden piyasa sartlarina
gore bir vode-fiyat farki talep edile-
cedi bildirilir.

Bedel daha sonra &dendiginde
veya -belli tarihte o&denecek nakit
anlamimi tasiyan— senet verildiginde,
satict firma, malin tesliml ile bedelin
tahsili arasinda gecen veya gececek
siiredeki fiyat yikseliglerini géz onu-
ne alarak hesabini yapar ve aliciya
bir bor¢c dekontu gdnderir. Bdylece,
daha oénce satiimis olan malin be-

VADE FIYAT FARKI

deli bor¢ dekontundaki rakam kadar
yikselmis olur.

Yakin iligskiler icinde bulunulma-
yan firmalar arasinda ise, diizenlenen
senedin tarihine gore bir vade-fiyat
farki hesaplanir ve daha bastan, fa-
turada yazili fiyata dahil edilir.

Vade-Fiyat Farkinin Hukuki Anlam

Satin alinan herhangi bir emtia-
nin alis bedeli (fiyati), o malin iktisabi
icin saticiya yaptlan édemelerin top-
lamindan olusur. Bedelin hemen veya
belirli bir stre sonra 6denmesi, ode-
mede senet kullanilmasi ya da bede-

Dinyanin her yerindeki muhabirler!
Yurdun dért késesindeki subeleriyle
Dahlli ve harlel bitin bankacilik Islerinizde

T rebiem.
Banka : 173
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lin «istikbalde olugacak herhangi bir
sarta goére belirlenecek olmasi», bun-
larin «mal bedeli» veya «fiyaty nite-
liginde bir degigiklige yol acmaz.

Ornegin, satin alinan bir malin
bedelinin 6denmesi icin su i¢ alter-
natif olsa:

1. Pesin ve nakden Gdenirse
100.— TL.

2. Uc¢ ay sonra Sdenirse 109.—
TL

3. Alicinin imkan buldugu bir ta-
rinte, fakat gecikilen her ay icin pe-
sin fivatina % 3 ildvesi ile.

Iste bu siklardan her biri ayrn ay-
n fiyattir ve bunlardan biri tercih
edildigi anda bedel de belirlenmis ola-
caktir

Nitekim, Borglar Kanunu'nun 71.
maddesinde; «Borg birden ziyade
seylerin yapilmasini veya verilmesini
samil olup da borglu bunlardan yal-
niz biriyle mikellef tutulabilir ise, igin
mahiyetinden hilafi anlasiimadikea in-
tihap borgluya aittir.» denilmekle, bor-
cun (mal bedelinin) alternatif édeme
sekilleri olmasi halinde borclunun
bunlardan birini secebilecegi ifade
edilmektedir. Bu hikme gore, «ode-
me zamanlarindan birinin tercih edil-
mesi Uzerine» borcun tutart (semen)
belli olacak ve bedel istenebilir hale
gelecektir.

Ornegin, yukaridaki 3. sikkin ter-
cih edilmesi halinde 1. ve 2. giklarin
anlami  kalmayacagindan, semenin
(bedelin) malin teslim tarihinde belli
ve kesin bir hale geldigi soylenemez.
O halde, bu &rnekte satig akdi, alici
ve saticinin belirli mal bir semen kar-
sihgr alip satmak konusunda anlag-
malari iizerine gerceklesmistir. Bilin-
digi gibi akdin esash unsurlari bun-
lardir ve semen (bedel)’in ne olacag
tali unsur oldugundan daha sonra
belirlenebilecektir.

Burada semenin kag lira olacagd
bastan belli degildir ve édeme tarihi
sartina baglanmigtir. Odeme glni ge-
lecek ve malin bedeli belli olacaktir.
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Her ne kadar satis faturalarindo gés-
terilen bir spesin satis fiyati» varsa
da, bu, ancak gorinaste bir fiyattir.
Canki, pesin 6deme sarti gercekles-
medigi icin yukarida saydigimiz 1.
stkkin semen niteligi kalmamistir. Bu
nedenle de pesin satisin olmadigi yer-
de pesin satis fiyatinin da bir anla-
mi yoktur. Oyleyse, vadeli/veresiye
satislar konu oldugu zaman pesin
satig fiyati sadece gercek bedelin
hesaplanmasinda bir «baz» olma ni-
teligi tasir.

Fiyat Fark: ve Stok Degerleme

Uygulamada, isletmelerin 6dedik-
leri vade ve fiyat farklarnit bir finans-
man masrafi olarak kabul edip gider
yazdiklari gorilmektedir. Bizce bu,
yukanda da acikladigimiz gibi, ahs
bedelinin bir unsurudur ve gider ya-
zilamaz.

Vade fiyat farke bir finansman
masrafi degildir. Finansman masrafi
isletmenin genel parasal gereksinme-
lerini karsilamak i¢in yapilan giderleri
kapsar. Kesinlikle bir malin iktisabi
ile ilgili olan ve satin alinan belirli
maldan dolayl ortaya g¢ikan semenin
(borcun) odenmesi olan vade-fiyat
farkinin  «genel» niteligi de yoktur.
Kaldiki, vade fiyat farki dekontu uy-
gulamasinin  olmadig: hallerde dde-
me tarihinin uzamasindan dogan fark
kesinlikle faturaya dahil edilmektedir.

Su halde, timiyle bir malin ik-
tisabt ile ilgili olan ve herhangi bir
miisteriye satista mal bedelinin clizu
olarak faturaya dahil edilen vade-fi-
yat farkinin, bazi firmalara sirf ayrn
dekont edilmesi dolayistyla bir genel
gider, finansman gideri sayimasi ve
stoklarin dederine etkisi dolayisiyla
dénem kazancinin tespitinde bazi mu-
kellefler lehine esneklik saglamasi,
vergi kanunlarr énlinde esitlik ile bag-
dasmayacaktir. Cunki ayni donem
sonu stoklarina sahip olan iki firma-
dan biri maliyete dahil ettigi igin kar-
li, digeri gider yazdigi igin zararli
bilanco diizenleyebilecektir.
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Bilyiilk Firmalann Gokiis Belirtileri*

[ ] ZELLIKLE biyik firmalann ¢o-

kugleri, beklenmedik bir bicimde
olmakta ve bu durum cesttli bakim-
lardan kétii sonuclara yol acmakta-
dl__r Bunun ana nedenlerinden biri, bu
¢okusiin énceden, daha dogru bir de-
yisle is isten gegmeden gorulemeyi-
sidir. Bunun son iki érnedini ingilte-
re’de Rolis-Royce Ltd. ve A.B.D.’nde
Penn Central Transportation Co. fir-
malan olusturmaktadir. Cokisleri bi-
yuk gtriiltiler koparan bu iki firma-
nin durumu, yukandaki agiklamamiza
aynen uymaktadir.

Cokiisler &nceden goriilebilseydi,
ortaya ctkan dert ve sikintifarin c¢o-
gundan sakinifabilirdi. Boyle bir én-
ceden tahmin icin. ifldsa gitmesi muh-
temel bir firmada gortlebilecek ilk
belirtilerin basit bir siralamasi yeterli
degildir. Clnkd, bu tir belirtileri gos-
teren ve her nasilsa oldukga gugli
bir halde ayakta duran bir¢ok firma
vardir. Bununla birlikte baylk firma
cOkislerinin cogunda ortak olan bir
dizi olay bulmak mimkiindir.

(*} Dergl'nin Notu: Bu yazi, Interna-
tional Management dergisinin Mart 1976
tarihli sayisindan alinmistir. Orijlnal adi
«Sings of Corporate Collapse» olan yazi,
dilimize, DILEK DEMIRAYAK tarafindan
cevrilmistir. Son aylarda glnliik gazete-
ferde yer alan haberlerde; ilkemizde ¢ok
sayida firmanin gic durumda bulundugu,
ekonomik kogullar dizelmedigi takdirde
bu firmalardan bircogu icin ifldsin kagt-
nilmaz oldugu ifade edilmektedir. Yaz,
boyle bir ortamda, ilgili firmalorin sahip
ve ust kademe ydneticilerine 1gik tuta-
cak niteliktedir.

Cokusiin, kotl ydnetimle basla-
digmna dair yaygin bir goris birligi
vardir, Kot yonetim, (st yonetim dii-
zeyinde bes yapisal kusur ile ortaya
cikar. Bunlar; (1) tek adam yonetimi,
(2) yonetim kuruluna katiima eksik-
ligi ve ilgisizlik, (3) dengesiz bir lst
yonetici kadrosu, (4) zayif bir finans-
man islevi {fonksiyonu) ve (5) yone-
tim kurulu baskaniigs ile genel mi-
dirlagun aynt kiside birlesmesidir.

Kanimzca, bu kusurlarin hepsini
birden gdsteren bir firmanin yasama
kabiliyetinden biyiik oictide siipheye
dugmek gerekir. Deneyimlere gore,
boyle bir firma, kendisini dogrudan
coklise gotirecek olan belli birtakim
karariari almaya ¢cok yatkin olacaktir.
Ornegin, Rolls-Royce bu bes tehlike
isaretinin hepsini gostermisti.

Tek adam yonetimi, i$ arkadas-
larin1  ybnetecek yerde onlart basks
alttnda tutan, onlarin karsi ¢ikmasina
ya da susmasina ragmen kararlar
alan, tartismaya izin vermeyen ve ve-
rilen fikirleri hic dinlemeyen tst yo-
neticilerden olugur. Bunlarin bir bo-
limii asin ihtiras sahibi stiper sati-
ctlar olup, ustiin basariya alismig ol-
duklanindan  basarisizigin  varligina
bile inanmazior. Bir kismu da nispe-
ten c¢ekimser kisiler olup, Rolls-
Royce'un yoneticisi Sir Denning
Pearson’un yaptigi gibi, isteklerini Us-
tin bilgileriyle kabul ettirirler. Tek ki-
sinin bir firmada onderlik siniriarinin
otesinde hakim olabilmesinin tek yo-
lu, yonetim yapisindaki 6teki 4 6nem-
li kusurun mimkiin oldugu kadar or-
todan kaldinimasidir,

W . i .
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Calismayan ve ilgisiz bir yone-
tim kurulu, bir otokratin tahta otur-
masi icin acik bir davetiyedir. Gerek
Rolls-Royce gerek Penn Central fir-
malarinin  yoénetim kurulu, c¢okisten
once kuruluslarinin gidisi hakkinda
en ufak bir fikre dahi sahip degiller-
di. Hatta, yonetim kurulunda digardan
katilan Gyeler olarak yer alan ¢ok sa-
yidaki banka genel miidarleri bile, if-
lastan birka¢ hafta oncesine kadar,
cokus belirtilerini goremediler. Fakat
yonetim kuruluna aktif olarak katil-
mayanlar, sadece disardan gelen iye-
ler degildir; ylrlitme goérevinde olan
bircok Uye de, kurulusu bitinuyle
ilgilendiren konulardaki tartismalara
pek az katilirlar. Bunlar, ancak kendi
6zel ilgi alanlariyla ilgili bir konusma
gectigi zaman canlaniriar,

Genel mudurd ve yonetim kuru-
lundaki Uyelerinin blyuk kismi mii-
hendis olan makine firmalarinin ¢o-
gunda, dengesizlik olgusu acikga
gozlenebilir. Boyle bir dizen, astla-
rinin hepsi mihendis oldugu ve ken-
disinin mihendislikle ilgili kararlarina
hic kimse karsi ¢ikmayacad: igin,
otokratin isine gelir. Boylece, kendisi
hi¢ bir zaman itiraza ugramaz! Giinu-
muzde, firmalar cgesitli tehlikelerle
kars: karsiyadir. Bu tehlikeler: teknik.
ekonomik, sosyal ve politik olabilir.
Eder, yonetim kurulu cesitli meslek-
lerden Kisileri icine alamazsa, ortaya
gikan yeni bir tehlikenin farktna va-
rilamamasi olasihidi ¢ok artar.

Ust yonetim grubu icinde finans-
man islevinin zayif olmasi, 6zel bir
dengesizlik durumudur. Cunkii yéne-
tim kurulunda finans iglevi yeteri ka-
dar temsil edilmezse, firmanin finans
sistemleri cok yeterli bile olsa, bun-
larin verdikleri bilgiler kurulda yete-
rince dederlendirilemeyebilir.

Ust yonetim kusurlan icinde en
6nemlisi yonetim kurulu baskani ile
genel miidiirin gdrevlerinin birlesti-
rilmesidir. Organizasyon semast igin-
de, her miidiur kendisinden bir ust-
teki mudire karst sorumludur. Peki,

BUYUK FIRMALARIN COKUS BELIRTILER]

genel midur kime karsi sorumludur?
Evvelce, genel midir hisse sahiple-
rineg karsi sorumluydu, fakat onlann
gucu azaldikga piramidin tepesinde
bir bosluk acildi. Gunumuzde, bu bos-
luk bunu doldurmaya yetenekli her-
hangi bir Kisi tarafindan doldurul-
maktadir. Genellikle, bu kisi ust yo6-
netici ya da genel muidurun kendisi
olmaktadir. Boylece, kendisinin ustun-
de, onu zaman zaman sarsip uyan-
diracak, yonunl degistirecek ya da
gerektiginde kovacak kimse bulun-
mamaktadir.

Kotu uUst yonetim, kaginilmaz bir
sekilde, diger curime nedenlerini de
ortaya c¢ikarir. Muhasebe sisteminin
etkisizlesmesi, firmamn degismelere
cevap veremez hale geimesi, normal
sonuglardir.

Basarisiz bir firmanin muhasebe
sistemlerindeki baslica kusurlar, ge-
nellikle onun btitce kontrolinde goru-
lur. Midurler, yillik bttce ile firmanin
gidisi arasindaki aykinliklart ya bil-
mez, ya da buna aldirmazlar. Nakit
akis tahminleri yetersizdir. Raporlarda
uretilen cesitli mamullerden her bi-
rinin maliyeti, ya da bagh sirketler-
den her birinin karhihk durumu hak-
kinda vyeterli bilgi yoktur. Aktifler
(firmanin varh§)) genellikle yanhs de-
gerlendirilmigtir.

Yeterli haberlesme sistemlerinin
olmayst, baskalarinin da yaklasan
feldketi gormelerine engel olur ve
midirlerin bu konudaki goéruslerini
aciklamalarini énler. Glvenilir bilgi-
lerin olmayisi, firmanin icinden veya
disardan herhangi bir kimsenin de
soruniant analiz ederek alternatif ¢o6-
zumleri degderlendirebilmesini glcles-
tirir. Halbuki, ylzeyse! bir inceleme
ve sorusturma bile, firmada yeterli
muhasebe haber sistemlerinin olup
olmadigini géstermeye yeterlidir.

Toplumdaki degisme hizinin art-
mis olmasi, kétu yonetilen firmalarin
durumunu daha da guglestirmistir.
Fakat, sosyal, politik ve teknolojik
degigsmelere cabuk uyabilen, iyi yo-
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netilen firmalann Gzdlmelerine gerek
yoktur. iflaslarin ancak % 1'i ani ve
beklenmeyen degismelere baglidir.

Firmalarin saghgina zararl, git-
tikce artan tehlikelerden biri, toplum-
daki baski gruplannin, firmalarin de-
gismelere uyma oOzgiirligund smirlo-
yabilmeleridir. Farkli gruplarin, birbi-
riyle uyusmacz amaclara ulagsma ko-
nusunda israrl isteklerinin bir firma-
y! nasil baski altinda tuttugunu gér-
mek icin; A.B.D.’nin en biiyiik demir-
yolu sirketlerinden biri olan Penn
Central''n birlesme durumunu hatir-
lamak yeter. Penn Central’in cokisi-
nun buyuk olgide kéti sansa ya da
kot yonetime bagh oldugu inandiri-
Cl degildir. Bu, daha cok baski ve
zorlamalar sonunda ortaya ¢ikmistr.

Muhasebe haber sistemlerinin
yetersizligi ve degismelere uymamasi
yvaninda, kotu yonetilen bir firma, sirf
kotu yonetildigi icin, blylk bir ola-
siikla uc  biuylk hata doha isleye-
cektir. Ya asii alim-satim yapacak,
ya buyuk bir projeye girisecek, ya
da kazanclarniyla odedigi faizler ara-
sindaki oranin tehlikeli bir duzeye
cikmasina izin verecektir.

Sasilacak sayida yoénetici, impa-
ratorluklarini daha da blyltmek igin,
bilerek kar payina fazla dnem verme-
den satislarini ve pazardaki paylarini
artirmak isterler. Pazar pay! ve satis
hacmi konularinda ihtirash ve iddiak
hedefler tayini, cok gorillen ve mu-
hakkak ki desteklenmesi gereken bir
davranigtir. Fakat, bu davraniglar ye-
rinde olmazsa, ya da aym olglde ih-
tirashi ve kar hedefleri tayini gerekti-
gini anlamayan yoneticiler tarafindan
gerceklestirilirse, firmanin ¢oklgunu
hazirlar,

Bircok vakalarda, firmalarnn ode-
me giclugine diismeleri, kendileriyle
is yapan bankalarin, satislardaki arti-
sin gittikce «daha diisiik kalitede ig»
yapimasindan ileri geldigini ve kar-
larin artan faizleri karsilayacak kadar
hizli artamayacagini gormeleri sonu-
cunda ortaya c¢cikmigtir.
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Ayn: sekilde, bircok firma da
kendi imkanlarinin cok Ustiinde an-
lasmalara girmislerdir. Biliyiuk proje-
lerin malivet ve gelir tahminleri yan-
lis ciktidinda, firmamin kaynaklar is-
tundeki baskisi asin derecede fazia
olabilir.

Kazanglar ile 6denen faizler ara-
sindaki oranin yiiksekligi ve genel
ekonomik buhran, firma c¢okuslerinin
klasik nedenleridir. Kazanclannin bi-
yik bir bolumini faizler icin harca-
yan bir firma, kendisini sadece ¢ok
blytk hatalara, ya da sanssizliklara
karsi zayif bir durumda birakmis ol-
maz. Genel ekonomideki bir gerileme
bile onun c¢ozllmesine yol acabilir.
Size karsi gtivenlerini yitirmemis olan
bankerlerin, firmanizi hizla blyitme
konusunda size geredinden fazla ce-
saret ve destek vereceklerini de unut-
mamak gerekir.

Usta bir mali goézlemci, mali
orantarin  yardimiyla baska birtakim
belirtileri de farkedebilir.

Birgok yoneticinin inanclan ak-
sine, mali oranlar (6rnek olarak top-
lam aktifleri dagiilmamis karlar, is-
letme sermayesi ve satislarla karsi-
lastiran oranlar) cesitli nedenler yu-
ziinden, bir firmanin gidisinin tam bir
Olclisti degildirler. Bununla birlikte,
bunlar firmamn genel saglk durumu-
nun bir portresinin ciziminde yardim-
c1 olabilirler. Bazi uzmanlara gére,
mali oranlar bes yil kadar onceden
bile alarm zillerini calabilirler. Fakat,
kendileriyle konustugumuz yonetici-
lerin ¢odu, iki-Ug¢ yil ilerisini gérmenin
bile olanaksiz bulunduguna inandik-
larin1 soylemiglerdir.

Daha da 6nemlisi, bu alarm zil-
leri ne kadar guriltild calarsa galsin,
firmanin iginde ve disindaki herkes
bunlarin verdigi haberin ivedilik ve
ciddiligini kavrayamayacaktir. Son ¢o-
kiis yine de herkese tam bir sirpriz
olarak gelecektir!

Bu mali belirtilerden biri «yara-
tici muhaseberdir. Bazi uzmanlarin
goriigline gore, yaratici muhasebe bir
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firmanin ¢okusline neden olabilir. Her
ne kadar bir firma rakamlarla fazla
oynayarak kendisini de sasirtabilir ve
sonunda ifldsa gidebilirse de; yara-
tict muhasebe, genellikle bir ¢cdékus
belirtisidir, nedeni degil...

Ust yoneticiler, firmalarinin iyiye
gitmedigini herkesten c¢cok daha 6n-
ce -belki de bunu kendilerine itiraf
etmeden- bilirler. Onlar, bu gidis her-
kesce bilinirse; bankanin kredi had-
lerini kisacagini, miisterilerin  uzak-
lasmaya baslayacagini, mal verenle-
rin pesin para istemeye basglayaca-
gini da bilirler. Fakat, hepsinden ko-
tisli yoneticilerin basarisizhdr gorule-
cektir. Kendi es ve cocuklar, arka-
daslarn da bunu gérecektir. Kendile-
rini; fabrikadaki stoklarin bir énceki
yildan c¢ok daha degerli olduguna,
fabrika binalarinin dederinin ¢ok art-
tigina, tahsili kabil olmayan alacak-
larin ¢ok azalacagina ve glecek vil
islerin cok daha iyi olacagina inan-
dirirlar.

Halbuki, gelecek yil isler daha iyi
degildir. Artik, stoklarini bir kez da-
ha degerlendirip, binalarin degerleri-
ni de blyutemeyeceklerinden, simdi
daha kanigik islemlere basgvururlar.
Sonra isler daha da kotiiye gider ve
yoneticiler, iyimserlik ve sahtekadrhk
arasindaki o belirsiz sinin agsmak zo-
runda kalabilirler.

Ayrica, yaklagan ¢ékusun, bir uz-
man gerektirmeden goérulebilecek,
mali olmayan belirtileri de vardir. Di-
suk firma morali bunlardan biridir. Si-
nirli yoneticiler, karanhk yuzli kin do-
lu blrolar, kot bakim ve genel bir
mali sikinti havasi da oteki belirti-
lerdir.

Miisteriler, mal veya hizmetlerde
bir kalite diigugline ve daha siki kre-
di politikalarina dikkat edeceklerdir.
Mal verenler madde ve parca stokla-
rinin azaltildidina, mal isteklerinin ku-
culdigiine, ya da 6demelerin .gecik-
tigine dikkat. edeceklerdir. Firmada
calisanlar, iicret zamlarina direncin
biytdugind, fazla mesailerin azaldi-
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gint ve musteri sikayetlerinin biyi-
duginu godreceklerdir.

Iflastan 6nceki birkac ay icinde
bu belirtilerin sayir ve siddeti hizla
artar. Bu arada, firmanin hisse se-
netleri borsada -cok az da olsa- bir
diisme goésterir. Fakat, bu gec dev-
rede bile, ust yoneticiler yuksek ses-
le; islerin iyi gittigini, sorunlann ge-
cici oldugunu, ya da hic bir sorun
olmadigini  séylerler. Bankalar vyeni
borclarla yardima gelirler. Ortaklara
normal kar paylart 6denmeye devam
edilir.

Firmanin mali durumu ve calig-
masiyla ilgili her yeni haber bir 6n-
cekinden daha kotu olmasina rag-
men, sorunlann buyukligu yine de
anlagilamaz. Zira son yayinlanan he-
saplar islerin bu kadar kotu olama-
yacagini gostermistir. Fakat, cok gec-
meden, mal verenler pesin para is-
temeye, kredi verenler sorular sor-
maya ve hisse sahipleri yeni temi-
natlar istemeye baslayacak, banka
temsilcisi kapiya gelecektir.

Artik bir kurtulus icin cok geci-
kilmigtir. Belki .de bu gecikme aylar
once ortaya ¢ikmistir. Ya kredi veren-
ler, ya da cogunlukla bankalar, iflas
davas! slresince mallarin idaresi i¢in
mahkemece birinin tayinini isterler.
Genellikle, bu gorevli tst yoneticiler
tarafindan diismanlikla degil, bir n6-
bet devri ferahligiyla karsilanir. Gé-
revli hemen daima, firmanin, o gun-
ki bicimi icinde hi¢ bir zaman kar
getiremeyecegini, fakat icinde karh
bir 6z bulundugunu ortaya cikanr.

& Yoneticiler duygulariyla dav-
ranmamall, her zaman mantik
yolunu secmelidirler.

Napoléon

¢ Diisinmeden d6grenmek, vakit
kaybetmektir.
Konficyis
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DIS BASINDAN

1980’lerde Avrupa *

CEVIREN : HULYA KABAALIOGLU

nasil olacaktir?

1979’daki petro! zammindan sonra, Avrupa’nin belli bagh ekonomileri
daha yliksek bir enflasyon ve durgunluk icin kendilerini hazirlamayo
basladilar. ilerde neler olabilir? Avrupa, 1973-79 gibi sonik bir
dénemi yeniden mi yasayacak, yoksa gecmisten ders alindigr icin
daha iyiye dogru mu gidecektir? Doviz kurlarinin dalgalanmasi yay-
gin bir sekilde devam ettikce veya dig baskilar sikilastikea, durum
kotulesebilir mi? igsizlik ne kadar artacak ve uygulanan politikalar

FRANSA, Bati Almanya ve italya’
nin taninmig ekonomik aragtirma
kuruluslary ile isbirligi yapan ‘Econo-
mist Intelligence Unit’,, 1980-85 do-
neminde dort buyilik Bati Avrupa Ll-
kesi igin bir tahmin dizisi hazirlamig-
tir. Tahminler dizisinin dayanadi diin-
yva kosullaridir ve her llkeye ait tah-
min, diger tglindeki gelismeleri géz
6nlnde tutmaktadir. Bu nedenle ulu-
sal tahminlerin birbirleriyle karsilas-
tinimasina gére daha uyumiu bir go-
rinim sagdlar ve mevcut olan ulus-
lararasi kisa donemli tahminlerin ge-

(*) The Economist, 24-30 Mayis
1980, s. 94-95.

sitliligine gore gorus aegist daha uzun
donemlidir. Bu raporun en o&nemli
noktalan asagdida kisaca 6zetlenmis-
tir :

Karamsar Bir Tablo

AY

Bati Avrupa ile ilgili incelemeden
ortaya cikan sonug¢ moral bozucudur.
Belli bagh Ulkeler. igin en azindan 1873
petrol krizinden sonraki kadar ciddi
glclikler oldugu gorilmektedir. Av-
rupa, 1980-81'de bir yavasiama déne-
mine girecektir ve gelscek vyillarda
ancak agir agir normale ddénecektir.
Ayrica, dort dlkenin cari islemler he-
sabinda biylk aciklara gidilmektedir
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(1979'da 3 milyar dolardan 1980°'de
22 milyar dolara). Fransa, Italya ve
Ingiltere’'de iyilegme bir dlctide gorul-
mekle beraber, Bati Almanya’da g4-
rilmemistir.

Doviz Kurlari
(Yillik ortalama degismeler - %)

Dolara Karst 1973-79 1979 -85
Fransiz Frangi 0.8 1.0
Alman Marki 6.5 2.3
Liret —57 —20
Sterlin —24 —2.1

Bati Almanya ile Karsiastirilan
Enflasyon Farkiar (*)
(Yilik ortalama degisme yiizdesi)

1973-79 1979-85

Fransa — 56 — 38
ABD. — 42 —47
Italya — 114 —84
ingiltere — 109 —70

{*} Bati Almanya'nin tiketici fiyat-
larindaki biyume ile ilkenin tiiketici fi-
yatlarinin biyimesi arasindaki fark.

. Bu karamsar goérinim, kismen
Avrupa disindaki olaylara baghdir.
Durumun 1970 sonlarindan da kétu
olmasi beklenmektedir. Tahminlerde :
® A.B.D.nin, enflasyona karg! alinan

daha siki politikalarin  etkisiyle,

1973-79 donemine oranla daha ya-

vas bilyiyecegi;

® Gelismekte olan (lkelerin, artan
borglanin yiikiyle, ithaldt hizla ar-
tiramayacaklari;

e Japonya’'nin ve yeni sanayilesmek-
te olan llkelerin, Avrupa piyasa-
larina giriglerini hizlandirarak mev-
cut sorunlan kizistiracaklari:

varsaylimaktadir.

1980'LERDE AVRUPA

Avrupa ulkeleri hiklimetlerinin
izledikleri politikalar da sonuclar et-
kilemektedir. Bunlarin daha sertles-
mekte olduklarinin varsayilmasi, ge-
leneksel Keynesci gorusler hakkinda-
ki yaygin bir hayat kirkligini yansit-
maktadir. Fransa ile ingiltere’nin, 1976
sonlarinda Barre HikUmetinin ve 1979
ortasinda Thatcher yonetiminin bas-
lattigr tutucu tutumlarini surdirmesi
beklenmektedir. Bati Almanya ile ital-
ya‘'nin da son bir iki yildakinden daha
stki politikalar izleyecegi tahmin edil-
mektedir.

ingiliz ve italyan paralarinin de-
ger kaybetmesinin yaratuid hayai ki-
nklig ve Alman parasinin deder ka-
zanmasinin sagladigi hosnutlugu yan-
sitarak, bu doért tlkenin de, mimkin
oldugu kadar istikrarli ve saglam bir
paraya sahip olmaya oncelik verme-
si beklenmektedir. Buna bagl olarak,
faiz hadleri icin simdiden filizlenmek-
le olan bir catismanin, hem Avrupa
icinde ve hem de Avrupa ile Kuzey
Avrupa arasinda c¢itkmasi olasiligi
dogmaktadir. 1970°lerin  ortalaninda
birbiriyle yarig’ halindeki devalliasyon-
larin enflasyon yaratma tehlikesinden
tedirgin olunmustu. 1980°lerin basla-
rinda, bunun karstti olan birbiriyie
yang haolinde revaluasyonlar tehlike-
si ile karsilasilabilir.

Yapilan tahminler, bu sekildeki
rekabetci deger artiglart yerine, dl-
kelerin uluslararasi enflasyon fark-
larini dengelemek icin déviz kurlarint
kademeli olarak, ama sadece kismen
ayarlayacaklarini varsaymaktadir. Da-
ha siki politikalar ile birlikte doviz
kurlarindaki kiguk degismelerin Fran-
sa, italya ve ingiltere’de &demeler
dengelerini yeniden diizeltmesi bek-
lenmektedir. Buna karsiik, Bati Al-
manya’'nin, 1979-85 donemi boyunca
édemeler dengesi agiginin devam
edecegi tahmin edilmektedir.

Boylece, 1970 sonlarinin aksine,
oldukca onemli iki dedisme beklen-
mektedir. Avrupa ekonomilerinin «re-
el» performanslari  kotilegsmektedir;
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Yilik Ortalama Oranlaor -
[ 197370 ;

ENFLASYON

1979-85 (tahmin)

ingiliere Italya
Dort Ulke

Fronsa

Bati
Al."nu"-.'L'J

GSMH REEL BUYUMESI

Bali
Almanya

ltalya

‘,‘

buyime daha vavas ve igsizlik dana
yuksektir. Ancak «nominal» perfor-
manslar  dizelmektedir. Enflasyon
(yavasca) hizini azaltmaktadir; déviz
kurlari daha istikrarhidir ve cari is-
lemier dengelerinin yeni diizeni, daha
zayif Ulkelerin (ingiltere ve italya'nin)
durumlarini iyilegtirmektedir.

Ancak, hem «reel» ve hem de
«nominal» ydnden tehlikeler vardir.
Ik olarak ingiltere, Fransa ve_lital-
va'da (muhtemelen A.B.D.'nde} di-
$lk talebin neden oldugu yatirim egi-
limindeki azalig, ekonominin kosulla-
ra uymasin zorlagtirmakta ve uzun
dénemde bluyume potansiyelini du-
surmektedir. Bu da, doha sonraki bir
asamada, fiziki kapasite darbogazla-
rina girmeden talebi artirmay: zorlag-
tirmaktadir. Bunlarin sonucunda da,
fiyatlar ve zellikle ithal edilen malla-
rin fiyatlan ylkselecektir.

1985°e gelindiginde, genis Olgl-
de igsizlik olmasmna karsin, dort Av-
rupa Uulkesinden (lcu, egder isteseler
bile, daha hizh biyimek icin ¢ok az
bir olanak bulabileceklerdir. Yavas

o7

buyime enflasyonun gerilemesini de
tehlikeye sokabilir. Tahminlers gore
isgucl verimlilik artisinda yeniden bir
yavaslama ve ticaret hadlerinde ko-
tulesme olacaktir; onun igin kisi ba-
sina kuilanilabilir gelir, yakin gecmis-
tekinden bile daha yavas bulyliyecek-
tir. Bunu izieyen gelir dagilimi ile ii-
gili mucadele, tahminierde ileri suri-
lenden cok daha koéti bir enflasyona
neden olabilir.

Ikincisi déviz kurlarinin istikrarl
olmasi, bu donemde siki politikalar
izlenmesine ve bu politikalarda uyum
saglanmasina baghdir. Aynt zaman-
da da, Bati Aimanya’'nin artan OPEC
cari iglem fazlasim karsilamak icin
ne kadar istekli olduguna baglidir.
Diger ulkelerin aciklarimin kictk ol-
masi veya zamanla yok olmast ve di-
ger ulkelerin paralarinin istikrarlt ol-
masi, Bati Almanya'min cari iglem
aciginin devam etmesi nedeniyledir.

Bati Almanya’nin Yiki

Bati Almanya‘'nin goésterdigi bu
isteklilik, butce aci§ina devam ede-
cedi ve Avrupa icindeki durumunu
dnemli sekilde degistirecegi anlamina
gelmektedir. Bat  Almanya, tarihin
daha &nceki donemlerinde Ingiltere
ve Amerika'nin diunya ekonomisi icin
yaptid gibi, en biylk gii¢c ve rezerv
pora ilke rolunil (AET cercevesi icin-
de) yerine getirmeye baslayabilir. Di-
ger Avrupa Ulkeleri ile kargilagtirlin-
ca c¢ok zengin olmas: ve artmakta
olan giicii, boyle bir rolit kolaylkla
yerine getirmesini saglayabilir. Ancak
bu roliin yikimitliklerini kabul etmek”
ten kacinmakla -ornedin, cari iglem
acigindan kaginmaya caligarak— Av-
rupa'yi daha da blylk gugliklerin
icine atabilir.

Halen, Avrupa’da ne tiketiciler
ne de yatinm yapanlar, ekonomileri-
nin uzun donemde nereye gidecedin-
den emin gorinmemektedirler. Bu-
nunla beraber eder enflasyonun hizi
daha cabuk kesilirse ve faiz hadleri
daha hizli diigerse, 6zel harcamalar-
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da bir canlanma olabilir. Hem Barre,
hem Thatcher planlarinda yer alan
strateji budur. Simdive kadarki Fran-
siz uygulamas: ve ingiltere’den alinan
ilk sonuclar gostermistir ki, bu stra-
tejinin sonuca varmasi igin birkac
-sene gereklidir. Cok daha yuksek is-
sizlik duzeyleri, sendikalarin davra-
niglanini 6nemli Olglide degistirmedik-
leri sirece, enflasyonun hizli olarak
dismesi beklenmemektedir.

Ancak politikalarin da ekonomi-
deki gidisi buylk hizia degistirecegdi
sanilmamaktadir. 1970'lerin son yilla-
rindan ders alinmistir. Talepteki «U
doniislerin para uzerindeki spekilas-
yonu tesvik eder ve reel uretim kisa
sureli bir etkiye sahip olup, enflas-
yonu sidetlendirir. Bu olumsuz etki-
lerden bazilart AET'nin  yonettigi
uyumliu bir strateji ile yok edilebilir
Gercekten, artan issizlik sorunlan,
dort dlkede de % 7'den fazla issizlik
oranlari ve sosyal bir huzursuzlugun
ortaya cikabilecedi goéz onunde tutu-
lunca: AET istihdami desteklemek
tizere bazr alanlarda 6nciilik yapabi-
lir. Artan olasiik ve azalan etkinlik
sirasina gore, AET sunlan gergek-
lestirebilir :

1980'LERDE AVRUPA

° Bolgede talebi harekete gecirmek

icin «lokomotifs veya «konvoy»
planiar baslatabilir;

°® isgicli  piyasalarindaki  baskiyi
azaltmak icin, Avrupa dizeyinde

bir is paylasma diuzenlemesi 6ne-
rebilir;

(-]

Diger gelismis bolgelere karsi, sub-
vansiyon gibi koruyucu gizli yollarla
veya gelismekte olan ulkelerden ya-
pilan ithalati kisitlayarak, yabanci
rekabetin tehdit ettigi sektorleri ko-
ruyabilir.

Bu uguncli vyol, zaten var olan
verli sanayii korumaya gitme egilimi-
ni hizlandiracaktir. Bati Almanya bu-
na karsi g¢ikacaktir. Ancak, AET igin-
de daha da fozla rekabet sadlanaca-
gina inandirmak yoluyla Almanya’nin
karst koyusu azalabilir. Boyle bir egi-
limin, daha biylik boélgelere ve blok-
lara ayrilmis ve kutuplasmis bir eko-
nomiye yol acacagl aciklikla goriile-
bilir. Tabii bu sonu¢ da kacmilmaz
degildir. Hic degilse yapilan bu tah-
minlerin 1S1g1 altindan en azindan ina-
nilmayacak gibi goriinmektedir.

1 — Dort Biiyiik Avrupa Ulkesi: 1980 - 85

1980 1981 1882 1983 1984 1985
Bilyime (6nceki yila gore
dedisme yuzdesi) 0.8 14 2.1 2.5 2.8 2.2
Enflasyon (%) 115 9.3 8.3 7.6 73 7.2
issizlik (isgiici %) 6.3 7.3 8.0 8.5 8.8 9.1
Cari islemler Hesabi {milyar $) =22 =18 =10 =i =) =1
2 — A.B.D. ve Japonya'da Biiyime ve Enflasyon Tahminleri
(Ortalama yillik dedisme -, %)
A.B.D. Japonya
GSMH Tiiketici Fiyatian GSMH Tuketici Fiyatlan
1973 - 79 2.4 89 4.1 9.9
1979 - 85 1.6 9.5 3.5 8.3
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3 — Kamu Sektéri Aciklar [cari fiyatlaria GSMH'nin % 'si)

Yillik Dért Ulke Bati
Ortalamalar Toplami Fransa Almanya itaiye ingiltere
1974 —~ 1979 45 14 32 10.0 7.4
1980 - 1985 4.0 3.0 22 11.2 BAD)
4 — Cari iglemler Hesaplart (Milyar $)

Yilhik Dért Ulke Bati :
Ortalamalar Toplami Fransa Almanya itaiya ingiltere
1974 -1979 0.2 —15 41 04 —28
1980 -1985 —133 —03 — 143 04 0.9
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SERMAYES! :

300.000 000 TL

Kurtkaya Holding A.S.

Kendi sahalarinda herbm ayr1 ayri lider olan en giligli sinai ve pazarlama
firmalarini biinyesinda toplamts gercek anlamda bir sermayas holdingidir

BAGLI KURULUSLAR

EAKA BALATA VE OTOMOTIV
SANAYIlI A S.

1953 yilinda kurulan ve bugun 27.000m2iik
kapal alanda 30 dan lazla mahendis neza-
reninde 1000°e yakin isginin calisuig: Erka
isletmelerinde: Fren, debreyaj ve endusiri
baiatalary, balala perginler, Erkalit contahk
levhalan, mamulieri uretilmektedir.

BASAK TICARET VE SANAYI
LTD. STI.

KURTKAYA OTO SANAYI| VE
TICARET A S.

15 min cesn mamuly. 7 salis merkezindeki
200u asan gpersoneli ve Turkiye sathinda
yayqin ve gemy dagiiim teskilath gicketimiz,
yuitdumuzun olo yan sanaynndek: en buyuk
paza:lama kurulusudur.

iTO KiLIT VE YEDEK PARCA
SANAYIl A S

Kanul, 1§ veri. olel. moiel hasiahane tabsika,
celik esya ve ololar icie 56 cesit il ya-
minda, 40 1an lazla olo yedek parcasini, 20

yillik tecrubesi 1le. BalkanLinn ve Orladodu
nun en modern tesis ve makine parkinda
uretmektedir.

Otlo vedek parga ve akse anni Lasanyla
daditan guglu ve surek re olan
bir pazarlama kurulusud

BASER MADENCIL: D Tl
Yuritig kaynakianmizi u Idingi
mize datil bu kurulus 1z ma
mutles ile yurt savunmas 1z arag
ve gereclerin en anem 51 olan
amyant istihra¢ ediimek

|EIKAOTO ERKA-OTO RAD . ORb-.sl
SANAYIlI A S.

Turkiye ' min itk Q1o rad tab si olup.
Yurdumuz Otomotiv mc sacaynsnin fum
radyator thhiyacimin 2470 w1k lamakia

yuzlerce cesit komple Olu rsdyator ve pelek

lenn urelmekiedir

PANKURT SANAYIl A S.

Ekonomik kalkinmamiza onemh katkilarn olan
bu kurulusumuz sinar lirmalarn icin basta
reduktorler olmak uzere komple sanziman ve
diferagsiveller. disli garkiar ve Xamal miller,
elastik ve rncit kaplinler ve varyalorler gibs
cesitle Uretim mamuller ve makine pargalan
imd| etmektedir.

ERKATEXS ERKATEKS AMYANT TEKSTIL

SANAYi{l A S.
Her 1ur amyant iph§ini, amyani dokumala
nny, salmasira ve htillenni sumi plasuklen
iphk, serit, levha, 1otba. halat ad ureten

yurdumuzun bu konudak: tek kurulusudur

BASKURT KABLO SANAYII
LTD. STI.

Oto 1esisal. olo monlay. elekinkli ev aletlesi
tadyo ve televizyon sanayiinin thltiyac: olan
kalayli ve kalaysiz elektrik kablolarnin: ve oto
kalorifer motarlanni. sar) armaturlenini. dina-
mo yastklanni uretmektedir

CELixYAY

GCELIKYAY SANAYII
ANONIM SIRKETI

1956 tarihinden bu yana her cesil lasit aiag
larinin ¢elik makaslanni culik yovme parga
larini. otomotiv monta) szhayiinde kullanilan
cegitli aksam pargalanni ureten b kurulugtur

SAHIN MOTOR YATAKLARI
SANAYi VE TICARET A S

GLACIER lisanst 1le yurdumuzun lek motor
yataklas deeticisi olan kusulusumuz yuit ih-
tiyacinuzin karsilanmasi yaninda milyonlarca
liralik dowviz tassrrufu sadlamaktadu.

ERKAFLEKS YER DOSEMELERI
SANAYIl LTD. STI.
Madern uretim teknolojisi ile PVC esash yer

karosu ve yapistinci ureten. gunden gune
gucglenen bir kurulustur

iISTIRAKLERIMiZ

CIHAN Batarys Sanayi ve Ticaret A 5.

SIMITAS A S.

MIKAFOR Plastik Levha Sanayii ve Ticaret A §

BALIKESIR CIMENTO FABRIXKASI A §

CANAKKALE SERAMIK FABRIKALARI A.S.

ALTINFORMIKALAR A.§.

KALEBODUR Seramik Fabrikasi A.§.

BOZUYUK Orman Urunleri ve Sanayn A S

Q’ Klll"tkm "Mil'g A.$a Siskoc, Nobethara Cad. No. 25/2 Istenbul Tel.: 282598
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