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Evet, en bliyiik bankalardan biri degiliz.  Odibank'ta diger bankalardaki hergey var..
Ama yanm yiizyilhk tecriibesiyle size Fazlasi da.

iyl hizmet veren bir bankayiz. Sicak bir dost gevresi, yakin ilgi, serviste
siirat ve kolaylk....

Bizde siradan bir hesap numarast Tercih etmez misiniz ?

degilsiniz.
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aynnulanyla taruyan, yanm yiizylhk ge¢miginin dnemind,

glivenle damsabileceginiz bir bankayiz.  degerini bilerek.

herhangi bir numara degil,1 Numara oldugunuz bankadr.
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Sevgilt Okurlarimaz,

Ulkemizde déviz kurlaroun ve bu arada
capraz kurlarin her giin ueniden diizen-
lenerek ilan edilmesi, kemuoyunda bir
lavram kangikhidimin ortaye ¢ikmasina
yol agmastir. Genellikle «d6viz kurunun
piyasada serbestce olugmast» ile <kon-
vertibilites birbirine karigtiribnaktadar.
Ayrica «sabit kwr> ve <degishen rfurs
iizerine de cegitli goriisler ileri siiriilinek-
tedir. Gergelete konu, Tiirkiye’de kam-
biyo kuru politikasindaki degigikliklerin
wygulamadaki sonuclariyla ilgilidir.

Derg:'nin bu sayisinda <Ekonomik Yo-
rumlazs béliimii, yukarida 6zetledigimiz
konunun tarhigimasine ayrilmigtir. Ko-
nugmactlar cesitli tamumlamalar yaparak,
éneri ve tavsiyelerde bulunmakta, taz
ortak sonuglara varmaktadirlar.

Ote yandan Dergi'de wer alan <Kamu iL-
tisadi Tesebbiisleri Igin Karar Giinleris
baghlh ille ez okumamzy  6zellikle
tavsiye ederiz. By uazi, bir énceki sayr-
da aym béliimde ¢ikan «Zam Coziim De-
gildir> baghkl: yazuyn tamamlar nitelik-
tedir. Dergi'deki diger yazilarin da, her
zaman oldugu gibi, ilginizi cekecegini
saniyoruz,

Saygilarimazla,
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KAMU IKTISADI
TESEBBUSLERI

IgiN |

| KARAR GUNLERI

!( AMU iktisadi Tesebbuisleri'min ¢a-

lisma sonuglari, ekonominin do-
viz kithdr sorununa yardim etmesini
istedigimiz Uluslararas: Para Fonu
(tMF) uzmanlarim rahatsiz etmekte-
dir. Bu rahatsizligin ekonomimizin ge-
lecek 1-2 yilik kaderi agisindan bii-
yuk oOnemi vardir: Bilitun cabalara
ragmen dis ticaret acigi dnemli bicim-
de azaltlamamistir. Bu acidan 1980
yil cok olumsuz sonuc vermigtir. 1981°-
de simdiye kadar alinan dis ticaret
rakamlan, gecen yilin aym dénemine
nazaran ihracatin ithalatt karsilama
oraninin gecen yilki % 53 duzeyin-
den, bu yilin ilk 6 ayinda % 45’e dus-
tuglini  gostermektedir. Olaganiistu
ihracat cabast vardir ve bu cabalar
sonunda bu yilin ihracati gecen yila
nazaran % 43 fazla gergeklesmistir.
Ihracat, 1980'de 1979'a nazaran %
28.7 oraninda artmis oldugu icin, ar-
tig oranmmin bir yil gibi kisg bir sure-
de katlanmasi, bu alanda alinan ba-
sarinin  kiglimsenmemesi gerektigini
gdstermektedir.

Bununla birlikte ithalatin yillik ar-
tisi 1980°'den 1981'e hizlanmistir. Bu
hiz thracat artig hizinin tizerinde bu-
lunmaktadir ve ekonomiyi doviz dar-
bogazina sokan bu gelisme tersine
cevrilememistir. lhracatin yillik artis
hizi, ithalatinkine ulasmadan ve gele-
cek yillarda dis ticaret dengesinin

| Prof. Dr.
MUSTAFA A, AYSAN

saglanacagr Umidi ortaya c¢ikmadan
Tark Lirasi'nin  dis degderini  sirekli
disme egiliminden kurtarma imkant
yoktur. Dis ticaret acikiar ylikselmek-
te ve is¢i dovizleri olaganustd artis
hizina ragmen aradaki farki kapata-
mamakta ve ulkemizin dis borglan
hizla kabarmaktadir. Alinan ekonomik
tedbirler, ekonomimizin yabanci (lke-
lere satuginin iki misli mal ve hizmet
satin almasindan kaynaklanan bu te-
mel derdine ¢6zum Umitleri yaratmis
degildir. 1981 ic¢in en iyi ihtimal ihra-
catin 4 milyar dolar, ithalatin 9 milyar
dolar, dis ticaret aciginin 5 milyar do-
lar duzeyinde gerceklesmesidir. 2 mil-
yar dolar dizeyini asacag: tahmin
edilen isci dovizlerinin, ancak ayni
tutar civarinda olacagr tahmin edilen
dis bor¢c ana para ve faiz ddemelerini
karsilayabilecegi ve 9 milyar dolar it-
halat yapabilmek icin dis borclanmizt
5 milyar dolar kadar arttirmomiz ge-
rekecedi, bu tahminlerin dogal sonu-
cudur. Turizm ve tasimaciiktan sag-
lanabilecek gelirler, bu ek borglanma
tutarint 3 milyar dolann altina indire-
bilir; ama bu tutarda ek borclanma
1981 sonunda, ana parasi 18 milyar
dolara ulasmis bulunan dis borclari-
mizi 21 milyar dolara ulastiracaktir.
Dis o6demelerin yukardaki duru-
mu, Uluslararasi Para Fonu'nun KIiT'-
ler konusundaki endiselerine biyik
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onem vermeyi ve Para Fonu destegi
olmadan karstlanamayacak bu ihti-
yaglarimizin karsilanabilmesi icin ¢cok
acele tedbirler alip uygulamaya koy-
mamizi gerektirmektedir.

Gecen sayimizdaki «Zam Cozum
Degildir» yazimizda son fiyatlama ka-
rarlarindaki yanhsiara isaret edilmis
ve KiT'lerle ilgili bazi tedbir teklif-
leri yapilmisti. Para Fonu'ndan gelen
konu ite ilgili uyarlar, KlT'lerle ilgiyi
stirdirmemizi gerektirmistir.

KiT'lerle ilgili olarak, simdiye kadar
alinan tedbirler oldukca kolay tedbir-
lerdir; KIT zararlari sorunumuza an-
cak gecici ¢oziimler getirmistir. KIT'-
lerde Gretim maliyetlerini indirici, pro-
diktiviteyi arttinci, yoneticileri  bu
yonlerde tesvik edici, KIT yéneticileri-
ni ve KiT Grind tiketen halki rahat-
latict tedbirler henuz uygulanmamis;
hiikimetin bogustugu bir cok sorun
icinde bu zor, ama etkili tedbirler uy-
gulomaya konulamamistir.

Para Fonu uyarisi olsa da, olma-
sa da ulkemizin KiT'lerle ilgili soru-
nu ¢dzlimlenmeden, enflasyon ve do-
viz kithg: sorununa g¢ozim getirme
imkani buiunmadigr, 1965'ten beri
bellidir. 1959'da baslamis yeniden d-
zenleme calismalarinin itk sonuclarn
tu 6remli noktayl agikca oricya koy-
mustur. $imdi, 1960’larin  basindan
beri yapilan ¢alismalar sonunda ula-
silan bazi temel ¢ézim yollarinin uy-
gulamaya konmas! i¢in karar zama-
rid:r. Hikimetin bu karartara ulos-
mak icin yodun calismalar icinde ol-
dugu, haberlerden anlagiimaktadir.
Asagidaki 6neriler, bu calgmalan ko-
laylastirmak amacin! glitmektedir :

1 — KiT'ler sorununun temelinde
yonetici personele uygulanan calig-
tirma rejimindeki aksakliklarin yatti-
gi, 1960°lanin basindan beri yapilan
biitin yeniden dlzenleme calismala-
nnin oriak sonuglarindan biridir. Bu-
giin, iktisadi Devlet Tesekkili yapi-
sindaki KiT'lerde iki, devletin % 50'-
sinden fazlasina sohip oldugu ano-

nim ortakhklarda da bir baska yoéne-
tici personel rejimi olmak uzere, ben-
zer sorumluluklar altinda bulunan yé-
netici personele 3 ayrn rejim uygulan-
maktadir. KiT yénetici personeli igin
1970'de uygulanmaya baslanan 657
sayil Devlet Persone!l Kanunu'ndan
farkli bir yonetici personel rejiminin
yapilmasi, cok teklif edilmis, tartusil-
mig, ama bugiune kadar yapillamamig-
tir. 440 sayili Kanun KiT'lerde sozles-
meli yonetici calistirilmasina izin ver-
mis oldugu halde, bu rejim ancak
unonim ortaklik tipindeki devlet is-
letmelerinde ¢okx sinirh sayida yone-
tici personele uygqulanabilmistir. 657
sayill Kanun‘un bazi hukumleri, soz-
lesmeii yonetici cahstirmayr DT {ik-
tisadi Deviet Tesekkild) tipindeki
KiT'ler icin uygulanmaz hale getir-
migtir.

KiT'lerde yonetici personel reji-
minin duzeltilmesi icin yapilan calig-
malardan sonuc¢ alinmasi gecikmek-
tedir. Bu calismalarin hiztandintmasi
vararh olacaktir. Ancak, iyi bir yo-
netici personel rejimi ycpmak, daha
cok zaman alacaksa, bu alanda bazt
kisa sireli, pratik ¢ozumlere gitmek
gerekecektir. Clinkd, son birkag yil-
da, enflasyonunun hizlanmasi ile ba$-
layan yetenekli yonetici personel ka-
¢isl halen siirmektedir. KiT'lerde ca-
lisan bircok degderli muhendis, iglet-
meci, ekonomist vb. mesleklere men-
sup yetenekli elemaniar kaybedilmek-
tedir. Bu nedenle dederli yonetici ele-
manlarin KiT'lerde tutulabilmesi icin.
bunlara ek uGcret zamlart yapmanin
cok acil duruma geldigi kabul edil-
meli ve uygulama en kisa siirede bas-
latilmabdir.

2 — Ucret 6deme rejiminden he-
men sonra, KiT yéneticilerinin gerek-
li yetkilerle donatitmasina biiylik ihti-
yac vardir. Ornek olarak 24 Ocak
1980 kararlarindan sonra KIT ydneti-
cilerine devredildigi kararnameye bag-.
lanan bircok yetkinin eski aligkanlik-
lar nedeniyle hald kullanilamadigi go-
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rulmektedir. Yetki ve sorumluluklarin
tam anlamiyla merkezden uzaklast-
rimasi, uzun tecrlbelerden sonra
gerceklestirilebilecek bir uygulama-
dir. Ancak, son fiyat zamlarninin ah-
nis ve uygulamaya konus bigimi, ha-
1a KiT yoneticilerine nihai karar yet-
kisi ve sorumiulugunun aktarllama-
mis oldugunu gostermektedir. Bu ko-
nudaki uyguluma hemen butin yone-
tim yetkilerinin KiT ydneticilerine, her
olayda, geri goénderilmesiyle yapilabi-
lir. isci ve memuru ise alma ve isten
cikarma konusunda KIT yénetimleri-
nin henlz tam anlamiyla karar vyet-
kisi yoktur. Yatinm kararlarinda he-
men butun karar gucu, Devlet Plan-
lama Teskilati, ilgili bakanhkiar, Ma-
liye Bakanligi gibi merkez organla-
rnndadir. Bu konudaki yetkilerin de
KIT yonetimlerine pratik tedbirlerle
aktanimas: gerekmektedir.

3 — Hazine ve T.C. Merkez Ban-
kasi kaynaklari hentz KiT'lere kapa-
tilamamistir.  Birgok KiT'e Hazine
yardimlan kesilememekte, bu ylzden
zaman zaman Merkez Bankasi'na da
basvuruimaktadir. Serbest piyasa
ekonomisinin  kurallan igcinde vyasa-
maya alistirimast gereken KiT yone-
ticileri, hala «Devlet Baba»yl arkala-
rinda gormek ve gerektikce ondan
yardim istemek egilimlerini sirdur-
mektedirler. Bu uygulama son 10-15
yilda gittikge artan bigimde gelistigi
icin, birkac ay icinde ortadan kaldi-
rilamaz. Ama ilke olarak, bu yolun
ttkanmasi yoénlnde kesin adimlar atil-
mali ve KIiT yéneticileri bu kaynaktan
mahrum edilmelidir. KiT'lere serma-
ye tezyitleri ve merkezi hukiimet borg-
lan yiizunden devlet bulitcesine her
yil konacak Odenekten baska Hazi-
ne, ya da T.C. Merkez Bankasi des-
tedi yapilmamasi yéntemi, kesin bi-
cimde uyguiamaya konmalidir.

4 — Holdinglesme ve holdingle-
re baglt anonim sirketler bigiminde
orgitlenme, yeniden duzenleme c¢a-
fismalan iginde bircok yerli ve ya-

banci uzman tarafindan teklif ed:l-
mis bir Orgutsel yap: oOnerisidir. Bu
yapinmn, yetki ve sorumiuluklarin mer-
kezden uzaklastirimas: ve KiT yéne-
ticilerini sistem disindan yapilan ka-
rismalara kairsi koruyucu ozellikleri
tasimasl, nedenleriyle tavsiye edildi-
gi bilinmektedir. Sistem disindan ya-
pitan karismalarla, KiT'lerdeki yoéne-
tici personel devir hizinin korkun¢ bo-
yutlara ulastigi ve bu durumun eko-
nomiye cok yuksek maliyet yukledigi
de bilinmektedir.

Holdinglesmenin belirli bazi KIT'-
lerde denenmesi zamani artik gelmis
olmahidir. Kurulacak holdingler igin
vapilacak «Genel Kurul»larin sistem
icinde islemeyen genet kurul islevieri-
nin yararlarini yeniden haglatacag ve
cdenetim duzenini yeniden isler duru-
ma getireceg: kuskusuzdur. Bu yapi,
KIT yénetim kurullarina daha cok ka-
rar bagdimsizitdi da saglayabilir. Bu
nedenlerle, bu amagla yaptlan c¢ahig-
malara hiz verilmelidir.

5 — Bazl KiT'lerde cok vyiksek
boyutlara utasmis is¢i fazlasinin, ora-
larda ahnacak iyileslirme ve maliyet-
leri diistirme arastirmealarinda ¢alisan
yoneticileri umutsuzluga distrdugti
gorilmektedir. Gergekten, bazi engel-
leyici hukuk kurullan yiiziinden fazla
isciyi isten ¢tkaramayan ve hattd ay-
ni kurutus iginde ihtiyag fazlas: isciyi,
intiyag duyulan yerlere aktarma ko-
nusunda yetkileri sinirlannis olan yo-
neticinin umutsuzluk icin énemli ge-
rekceleri vardir.

Bununta birlikte, kar-zararlar igin-
de tasarruf edilecek baska gider un-
surlant vardir. Genel ydnetim, sats
ve reklam, faiz ve komisyonlar gibi
genel faaliyet giderlerinin kar-zarar
icindeki payl ve oram son yillarda hiz-
la yukselmistir. Bu alanlarda elde edi-
lebilecek maliyet tasarruflarimn éne-
mi kigtimsenmemelidir. Ve hepsinden
énemlisi, uretim hizint ylikseltmenin
kar-zararda saglayacad: iyilik, bagka
hicbir tedbirle elde edilemeyecek ka-
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dar yukseklir. Bu nedenlerle bu alan-
da umutsuzluga dusme nedeni yoktur.

Boyle olmakla birlikte, bazi fiyat-
lama kararlarinda yukarida sézu edi-
len faaliyet giderleriyle, uretim hizlan-
masindan elde edilecek yararlarin ye-
terince go6zonine alinmadigi goril-
mektedir. Ornek olarak, fiyatlama ka-
rarlarindan bazilarinda, isletme muha-
sebesinde kolaylhk sagladidi icin «si-
nai maliyetre dahil ediimeyen «faiz gi-
derleri»nin yeterli dlcude hesaba ka-

tilmadigy durumlar vardir. «Sinai ma-
liyet» cisinda kalsa da KiT'lerdeki fi-
yatlarin «faiz giderinni de karsilamasi
sarttir, buna benzer bicimde mamul
stoklart yuksek olan bir KiT'de, elde
edilecek ek satisin saglayacad: tasar-
ruf hesaplanirken, cari faiz ylkinun
de hesaoba katilmasi gereklidir.

Yukardaki tedbirlerin uygulanma-
sinda acele etmenin, KiT'lerimizin ve
ekonomimizin gelecegi acisindan bti-
yuk onemi vardir.

tirkiye'de ve

buum dunyada

Ihracal ve thalit idemlerinic,
diviz, mevduat ve krudi hesaplaniz vc.
diger bitdn hankacilik islerimz igin
Akbank't terci ediniz.

Akbank, bitiin dinyadaki
birinci #imf muhabisleri il
igbirligi yapmak surctiyle emrinizdedir.

Dis Temsilcilikler

ve Irtibat Birolari

NEWYORK

FRANKFURT

Essen, Bah Berlin,
Munih, Hamburg

AKEARNK

glueninlzin eserd —

LONDRA

Banka : 223




... ISTANBUL BANKAST.. MUSTERIYT IHIRACATCININ. . AYAGINA GETIRIYCR....

; Sund Istanbul Bankas: thracata

esciz bir katki sunuyor. 'Gunluk lhracat Bulteni'!
Istanbul Bankas! 1hracatciya

hazir mustert buluyor

Dunya pazarinda Turk urunu isteyen
butun musteriler Gunluk lhracat Biiltent'nde!
\ Adlanyla  adresleryle . ihmcatbirim fivatlarpyia!

Artik 1hracatgl muster: aramiyor
. Istanbul Bankasina gidiyor... hi¢ bir ucret cdemeden
* Gunluk Ihracat Bultem ahyor

- Malimin mustenisim Gunluk lhracat Bultenr'nde
buluyor

, Istanbul Bankasl ihracata, bir bankadan
. beklenenden fazlasim veriyor®

= . Hazir musteriye mal satacak
\@\ ihracatgilar bekhyor

ISTANBUL.
» lhracatin her doneminde BANKAS!
INIrsIz destelk

/2 Faizle lhracat Kredisi!
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ekonomik gostergeler

T. C. MERKEZ BANKASI
Altin ve doviz mevcudu (milyon $)
Tedavildeki banknotlar (mifyon TL.)
Merkez Bankasi 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
Tartm
Kalkinma Bankalar:
Kiocuk Esnaf ve Sonatkar (Meslek)
ipotek Karsthgr (Gayrimenkul}
Denizcilik
Ticari, Sinai, sair
iller Bankast
PARA ARZ! (milyor TL.)
FIYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak.)
Toptan Esya Flyatlar indeksl
Gida Maddeleri ve Yemler
Sanayi Hammadde ve Yori Mamul
istanbul Gecinme indeksi
Ankara Gecinme Indekst
DIS GDEMELER (milyon $)
Digalim
Digsatim
iscl Ddvizleri

1 — Rakamlar yil ve ay sonlari itibariyle birikmeli

dahll dedildir.

1979 1980 1981
Mart Nisan Mayis
651.1  1161.4 9189 875.1 811.3
182877 278615 268250 300312 291489
382138 655183 680474 741896 741745
91740 188734 218054 230887 222348
490017 813759 823991 898473
155976 286853 227305 255753
235871 383101 440580 471813
144493 193503 175363 183497
91378 185598 265217 288412
50925 84125 102095 115890
45918 56859 50445 50722
1329 2711 3566 4289
456601 80397 536856 897580
115946 194835 217566 229636
23831 42591 44693 45510
28088 37239 41226 43097
13203 15214 15527 15955
= 3750 5178 6079
271365 503137 504381 549471
9067 7229 7885 7832
4533 678.1 697.6 711.4 760.1
1577.8 30714  3256.6 3230.8 33011
1349.0 27683 2988.17 29399  3005.6
19591 3576.6 37042 37156 37936
1907.5 33395 35317 3551.5 3694.4
15002 2799.3 29534  2947.3 29628
5064.5 7667.3 22980 20486 37086
2261.2 29101 1021.4  1337.5 16318
1691.7  2071.0 577.2 738.7

417.8

(kimilatif)'dir. Ancak T.C. Merkez
Bankas! durumu, Nisan ayr sonu dedil 1 Mayis 1981 tarihi itibariyledir.

2 — Toplam kredilere ve kalkinma bankas: kredilerine, Deviet Yaurnm Bankasi kredileri
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ekonomik yorumilar

ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

° Prof. Dr. Erol MANISALI

* Ertugrul ihsan OZOL

° Dog¢. Dr. Gul G. TURAN
YONETEN :

* Prof. Dr. Erdogan ALKIN

Turkiye'de doviz kurunun serbestce olusmaya

birakiimasinin dogurdugu sorunlar, konvertibi- |

ALKIN — Tiirkiye'de 1 Mayistan
bu yana kurlarin, ozellikle c¢apraz
kurlarin hergiin diizeltilmekte ve ilan
edilmekte oldugunu biliyoruz. Kamu-
oyunda bu konu iizerinde yapilan
tartismalar ve agiklamalar, diisitk du-
zeyde de olsa bir kavram karisikligi-
nin ortaya c¢iktigini bize vurguluyor.
Ayrica Temmuz ay: basinda Istan-
bul'da Tarabya'da yapilan bir semi-
nerde kur politikasinda degigiklik 6-
nerileri ve konvertibilite konusu tar-
tisitlirken, benzer bir kavram karisik-
ligimin ortaya c¢iktigini, konferansin
sonunda bu sorunun ¢oziildtiglini
gordilkk. Turkiye'nin kambiyo kuru
politikasinda, oOngdrillen degisiklikler
hakkinda sorumlularin da cesitli a-
ctklamalar:r oldu. Bu konular1 toplu-
ca tartigabilmek icin bir arada bulu-
nuyoruz. Once Sayin Ozol'dan, o6zel-

lite ve kambiyo kuru politikasi.

likle kur politikasinin Tirkiye'deki
tarihi gelisimi ve buglinkll durumu
hakkinda acgilklamada bulunmalarini
rica edecegim.

konvertibilite hareketi ve
icine kapanik turkiye

OZOL — Tesekkiir ederim Sayin
Alkin. Ben 6zelllkle Tirkiye'de lkin-
ci Dilnya Savasi’'ndan sonra uygula-
nan ekonomi politikasinin netice ola-
rak ne verdigini ve gilnimiize kadar
ne gibl Kkrizlerle Kkarsilasildigini be-
lirtmekle stze bashyacagim. Bilindigi
lizere ikinet Dilnya Savasi'ndan son-
ra Avrupa ilkeleri Marshall Plani1'nin
yardimi ile ancak ekonomilerini dil-
zeltebilir duruma girmislerdi. Fakat
Marshall Plani'nin devami siiresince
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bu iilkeler aralarinda cok yanli tica-
reti ve odeme sistemini gelistirmek
icin devamli olarak miizakere yap-
mislar ve dis Konvertibilite konusun-
da bir takim kararlara varmislardir.
1958 yilina geldigimizde gorityoruz ki
Avrupa iilkelerinin cogunda konver-
tibilite hareketi sonuclanmis bulu-
nuyor. 1953 yihinda cok yanli édeme-
ler sistemi tartisilirken Tirkiye ya-
pilan daveti kabul etmedi ve bu su-

Ertugrul ihsan OZOL

retle baslangigtan itibaren bu hare-
ketin disinda kaldi. Daha sonra OECD
icerisinde  gelistirilen gorilnmeyen
muameleler kodunu da Tiirkiye muh-
telif vesilelerle kabul etmeyerek eko-
nomisinin bu a¢idan da tetkikine im-
kan vermedi. Bu goriinmeyen mua-
meleler kodundaki Tiirk delegasyonu
halen de devam etmektedir. Turki-
ye'nin bu hareketlerin disinda kal-
masini tesadtifi olarak gdrmemek la-
zimd1r. Bunda bir defa siyasi neden-
ler vardir. O zamanki ydneticiler bu
konuda ve bu hareketin nereye va-
racagl hususunda herhangi bir za-
manlama ongoéremiyorlardi. Ve o za-

EKONOMIK YORUMLAR

manki birikimle gercekten bu konu-
yu iyi degerlendirebilme bir hayli
glictil. Bunun sonucunda Tirkiye git-
tikce kendi icine kapanan bir eko-
nomi haline dontstil, ve bilindigi gi-
bi 1958 odeme krizi geldi.

On sene ara ile 1970 senesinde
yine buna benzer gelismeleri miigsa-
hade ediyoruz : Evvela ekonomide bir
sikintl, arkadan siyasi bir bunalum.
Petrol krizinin de etkisi ile daha ag¢ik
bir duruma gelen doviz darliginin so-
nucunda, son 30 senenin ekonomi po-
litikalarinin  artik  Turkiye'vi higbir
yere gotiirmeyecegi ve devamlr ola-
rak enflasyon, dis acik, dis yardim
devresi icerisinde Tirkiye'nin geri
kalmis olarak Kkalacagi anlasilmis bu-
lunuyor. Bu cerceve icgerisinde artik
denenecek bir alternatif olarak sa-
dece piyasa ekonomisi alternatifi ka-
liyordu. Bu suretle Tiirkiye evvelce
makul sebeplerle deneyemedigl bazi
hususlar1 1980'lerden sonra mecburi
olarak denemek durumuna girmis bu-
lunuyor. Belki ¢ok yanli hareketlere
karsl bigane kalisimizi bir nevi Dil-
yunu Umumiye kompleksi ile izah et-
mek miimkiindiir. Hattad 1960 sene-
sinde kurulan, Tiirkiye've Yardim
Konsorsuyumu i¢in bir nevi Dilyunu
Umumiye ithamlan da yapilmstir.
Halbuki Tlrkiye'ye Yardim Konsor-
suyumu o zamanlar 20-25 sene vade
ve 9% 2,5 faizle 4 milyara yakin bir
kaynapgl Tiirk ekonomisine nakletme-
yi becermistir. Benim bu asamada
soyleyecegim bu kadar. Eger sorar-
samz, diger konulara da gireriz.

ALKIN — Sayin Manisal, siz 6-
zellikle dis ticaret politikas) agisin-

& Sahsumz igin degil, mensup Ol-.
dugumuz millet icin elbirligi
ile ¢alisalim; calismalarin en
yiksegi budur.

Kemal Atatiirk
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dan kambiyo kuru uygulamasindaki
degisiklik hakkinda ne gibi yorumlar
yapabilirsiniz?

kambiyo kuru politikasi
ve disa acilima

MANISALI — Bugilinkii kambiyo
politikasi, biraz daha dar bir tamm
icerisinde kur politikast meselesini
incelerken, Tiirkiye'de genel ekono-
mitk gelisme ve ({stikrar politikalari
esprisl i¢inde meseleye bakmak ge-
rekiyor. Bu bakimdan ben meseleyi
24 Ocak 1980 kararlarindan itibaren
almak istiyorum. 24 Ocak 1980 karar-
larinda bana gore iki, hatta ii¢ temel
amag¢ soz konusudur. Birincisi piya-
sa ekonomisine etkinlik kazandirmak;
tkineisi ekonomiyi disa agmak; il¢clin-
clist ve belki de en 6nemlisi, ekono-
mide kisa donemde istikrar sagla-
mak, yani dar tanimi ig¢inde enflas-
yonu durdurarak yeni bir takim den-
gelerin olusmasina imkan hazirla-
mak. Bu espri i¢cinde baktigimiz za-

man kambiyo politikasinin yeri, is-
tikrar icinde hem i¢ ekonomide pi-
yasa ekonomisinin araclarinl daha
etkin kullanarak ekonomik istikrari
saglamak, hem de ekonomiyi disa ag¢-
mak seklinde ortaya ¢ikiyor. Buradan
ekonomiyi diga agmak meselesine ge-
lebiliriz. Ekonomiyi disa acmak me-
selesinden ben Tirk ekonoinisinin dig
pivasalarda etkinligini artiracak po-
litikalar1 anhyorum; ve 1980 basin-
dan bugiine kadar da bu konuda 8-
nemli adimlar atilmigtir. Ni¢in Tir-
kiye dig piyasalarda etkin olmak ve
disa acillmak zorundadir? Bu sorunun
cevabinl iki ciimle ile belirtmekte ya-
rar var. Bir baska deyisle disa agil-
ma, iki amaca yahut hedefe dayan-
maktadir : Birineisi, uzun donemde
Tiurkiye'nin sermaye hareketleri di-
sindaki doéviz gelir-gider dengesini
saglayabilmesi icin mutlaka ekonomi-
nin dis piyasalarda etkinligini arti-
racak politika diizenlemelerine gerek
vardir. Ikincisi, icerde daha etkin bir
kaynak dagilimi, daha etkin ve esnek
bir dretim yapisini olusturmak icin
ekonominin disa ag¢ilmasi geregi var-
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dir. Hatta bu konu, dis piyasalarin
Demokles'in kilic1 gibi i¢ ekonomide
ve kaynak dagiiiminda etkinligini
gostermesi seklinde de yorumlanabi-
lir.

Burada daha teknik bir adim a-
tarak ekonominin disa ag¢ilmasinda
veya daha spesifik olarak kur poli-
tikasinda ve dis ticaret rejimlerinde
yapilan iyilestirmeler olarak mesele-
ye baktigimiz zaman, karsimiza su
c¢lkmaktadir : Dpviz getiren kalem-
lerde dis piyasalarin cekiciligini ar-
tirmak: ihracatg) ve hizmet kalem-

Yeni Bir |
DUNYA BANKASI
| Yaymn :

«State Manufacturing
Enterprise in a

Mixed Economy -
THE TURKISH CASE»

! «Karma Ekonomi iginde
Devlet Imalat Isletmeleri
TURK VAKASI»

Yazan :
Bertil Walstedt

| Published for the World Bank
|  The Johns Hopkins

University Press

Baltimore and London, 1980.

Fiyati: 1.000.— TL.

isteme Adresi :

Istanbul Universitesi
Isletme Fakiiltesi

Devlet isletmeciligi Enstitiisii
Beyazit - Istanbul
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leri I¢gin dis piyasalarin cekiciligini
artirmak, Turkiyenin ekonomik kal-
kinmasinda veya ekonomik istikra-
rinda o6zel yabanci sermayeden da-
ha fazla yararlanmak.. Burada kam-
biyo politikas1 olarak mal hareket-
lerinde, hizmet hareketlerinde ve ser-
maye hareketlerinde ©deme yollari
ve tdeme degerleriyle yani fiyatlar-
la ilgili hususlar karsimiza ¢ikmak-
tadir. (2) Odeme yollarinda iyilestir-
meler dedigimiz zaman; ithalat reji-
minde, ihracat rejiminde, hizmet ha-
reketlerinde ve sermaye hareketlerin-
deki yumusatmalar ve iyilestirmeler:
liberalizasyon, ithalatta kota sistemi-
nin kaldirilmasi gibi hususlar anla-
silmaktadir. (2) Bu ddemelerin han-
gi fiyatlardan yapilacag: meselesi. Bu
odemeler kamu otoriteleri tarafindan
belirlenecek fiyatlarla veya baska bir
deyisle kamuca belirlenen doviz kur-
lariyla m1 yapilacak: yoksa 1980 ba-
sindan beri izlenen, piyasa ekonomi-
sine etkinlik taniyan, yani piyasada
kendi kendine olusan veya ona ya-
kin bir kur izerinden mi yapilacak?
Bilindigi glbi yine 1980 basindan be-
ri sik1 olarak takip edilen gercekei
kur politikasi, bir bakuma piyasada
olusan doviz kuru fiyatlarina yakin
bir parite izerinden, onun cevresin-
de bir parite lizerinden odemeyi on-
gormektedir.

uygulanan kurlar
gercekci mi? nasil
saptaniyor?

TURAN — Yalniz burada ben bir
hususu belirtmek istiyorum. Kendi
kendine olusan Kkurlara yakin bir
tarzda diyorsunuz. Aslinda c¢apraz
kuriarda stirekli bir ayarlama yapl-
hyor. Kendi kendine olusan kurlar
dedigimiz zaman, sanki kurlar piya-
sa sartlarl ile belirleniyormus anla-
m1 ¢ikiyor. Ama uygulama dyle de-
gil.
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MANISALI — Degil tabii.. Tiir-
kiye'nin i¢inde bulunduZu kosullar
icinde doviz dengelerinin, doviz arz
ve talebinln gerektirdigi Kkurlardir
bunlar.

TURAN — Yani halihazirda siz
bu kurlarin piyasa kurlarina esit ol-
dugunu mu soylemek istlyorsunuz?

MANISALI — En azindan esit ol-
maya c¢alisan bir ekonomi politikasi
benimsenmistir. Milmkiin oldugu ka-
dar piyasadaki, yahut ekonomideki

E

Prof. Dr. Erol MANISALI

doviz arz ve talebinin gerektirdigi
sartlara bagli olarak kurlar tespit e-
dilmektedir. Bazilaril, kurlarin tespi-
tinde satinalma glcil paritesini uy-
gulamay1l tekllf etmektedirler ki, bu
metodun bana gore eksik yanlari var-
dir; ancak faktérlerden birl olarak
degerlendirilebilir.

OZOL — Ben satinalma glcil pa-
ritesini kullanma Onerisini gayet en-
teresan buluyorum. Acaba Merkez
Bankasl bu kurlarl ayarlarken, Karar
devresi ne ise o karar devresi Igeri-
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sinde doviz arz ve talebinin bir pro-
jeksiyonunu yapip da m denge Ku-
runu saptamaktadir? Ben boyle bir
seyin yapildiginl sanmiyorum.

MANISALY — TabildIr kit bu kur-
lar denge kurlari degll. Yalniz flili-
yatta blldiglm kadar: {le ¢capraz kur-
larin strekli tespit! degisik paralar
kargisindaki rezerv blrikimlerinde et-
kili olmaktadir. Yanl dlyelim mark
girisi dolar girisine nazaran bir haf-
ta i¢inde fazlaca artmissa, uluslar-
arasl mark ve dolar paritesinden de
farkli olarak ufak tefek degisiklik-
lerle bazi bellrlemeler s6z konusu ol-
maktadir. Clinkit bizim I¢in 6nemli
olan ncdir? Belirli ve uygun bir fi-
yat lizerinden 6demelerl rahatlatmak-
tir. Eger mark rezervi nispi olarak
bir hafta i¢inde dolara nazaran art-
mis veyahut tersi olmus ise, bizim
elimlzdeki rezerv yapisina gore de bir
fiyat belirlemesi sb6z konusu olmak-
tadir. Tlrkiye'nin sartlarindan kay-
naklanan bir metodtur bu...

ALKIN — Sayin Manisaly, soyle
bir gérs var: Ilan edilen kurlar as-
lIinda denge kuru olabilir, fakat ger-
cekei bir kur degildir. Bugiin dnem-
if bir miktarda dis kredi olanagi sag-
lamaktaylz. Bunun ddviz arzina o6-
nem! bir katkis1 var. Iste bu dis kat-
kil1 déviz arz1 tle bugiinkill doéviz ta-
lebini esitlemede belkl bugiin ilan e-
dilen kurlar yeterll olabilir, ama ger-
cekei degildir. Clinkil gercekei olarak
disiindiiglimiizde, bu kadar Onemli
bir dis olanak katkisinil diisiinmeme-
miz gerekir, Tilrkiye'nin kendi yarat-
ti1g1 olanaklarla kendi doéviz talebini
birlestirecek kur, satinalma giicit pa-
ritesine yakin bir kur olmalidir, Bu

& Hayat1 seviyorsaniz, zamanini-
z1 bog gecirmeyin, ¢linkii za-
man hayatin ta kendisidir.

Benjamin Franklin
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gorils haklunda sizin yorumunuz ne
olabilir?

en iyisi, bir piyasa
olusturmak ve dovizi
bir mal gibi disunmek

MANISALI — Bu goriise karsi ve-
rilecek cevap sudur : Ideal olan uzun
dénemde doéviz kurunun idari belir-
lemelerle tespit edilmeyip bir doviz
piyasaslt olusturularak kendi normal
sartlarl icinde ortaya cikan kuru e-
sas olarak almak ve bunun riskini de
dévizi alan ve satanlara birakmak.
Yani dovizi bir mal gibi dilsliniirsek,
bir doviz piyasasi olusturmak ve ta-
bii gerekli olan sermaye piyasas: lle
ve bankaciligin etkisi ile birlikte, bu-
nun riskini aliciya ve saticiya birak-
mak. Aynen kaba bir benzetmeyle,
Istanbul Hali’'ndeki karpuz aligverisi
gibi.

ALKIN — Su Kkarpuzla ilgili bixr-
sey sOyleyeyim : Biliyorsunuz buna
da karsi bazi fikirler var. Ornegin,
diyorlar ki; <Dovizin fiyatinl aynen
karpuz ve domatesin fiyat1 gibl pi-
yasa verilerine mi birakalim?»

MANISALY — Tabii degil. Soyle
ki, lokal piyasada arz ve talebi soz
konusu olan mallarla, uluslararas: ti-
carette kosullar: sinirli olan mallar-
da fiyat1 belirleyen sartlar ayridir.
Doviz oyle bir maldir kI dogrudan
dogruya uluslararas1 piyasada, kar-
puz ve portakalin c¢ok disinda da ba-
2zl faktorlerin etkisi ile fiyati belir-
lenmektedir. Yani herhangi bir glin
Alman Merkez Bankasi'min veya In-
giliz Merkez Bankasi'min doviz alim
satim tutumu bile, Tirk parasinin
dolar, sterlin ve mark karsisindaki
fiyatin1 etkilemektedir. Bu piyasanin
kendine 6zgil kosullari vardir. Yalniz
benim surada bir sey eklemem ge-
rekiyor. Piyasa mekanizmasi veya pi-
yasa ekonomisi derken mutlak bir re-
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kabet ve tabii bir olusumu, &deta
Adam Smith’varl bir olusumu highir
zaman g6z oniinde tutmamamiz ge-
rekir. Gercek dlinyada piyasa oligopol
ile tam rekabet arasinda bir yerler-
de olusmaktadir. Japonya'daki, Ame-
rika’daki, Almanya’daki olusumlardan
Tiirkiye'deki olusum ¢ok daha farkh
olacaktir. Tiirk ekonomisinin bir ge-
lisme siireci icinde bulunmasi dola-
yisiyla kendi icinde bulundugu dar-
bogazlar, siiphesiz bizim bu ideal ola-
rak ortaya koydugumuz piyasalara
ulasilmasinda en azindan orta do-
nemde bIr takim engellemeler getir-
mektedir,

ALKIN — Sayin Gil Turan, si-
Ze hemen bununla iliskili bir sorum
olacak. Saymn Manisall ag¢ik bir sekil-
de doviz kurunun piyasa mekanizma-
st icerisinde serbeslge olusmasinin
daha rasyonel olacaginl belirttl. Fa-
kat son gilinlerde kamuoyunda ozel-
likle bir kavram karigikligl da var.
Saymn Manisali'nin ¢ok hakli olarak
vurgulamis oldugu bu odneri ile kon-
vertibilite kavrami arasinda bir ka-
ristirma yapiliyor ve saniliyor ki kon-
vertibilitenin ana kosulu ddviz kuru-
nun serbest olarak olusumudur veya
konvertibillte ile piyasa dodviz kuru-
nun serbestge olusumu ayni seydir.
Bunlar arasindaki farklar nelerdir?
Bunlar: bize acikhiyabilir misiniz?

TURAN — Ben bu agiklamayl
yapmadan once, yine Sayin Manisa-
It'nin; «24 Ocak kararlarindan son-
ra piyasa kurlar1 serbestge olusuyor.»
goridisii lizerinde durmak istiyorum.

MANISALI — Oyle demedim. Ca-
lsiliyor dedim. Gergekei kur politi-
kasi yoniinde, yani bu yaklasim i¢in-
de c¢alismalar var.

konvertibilite nedir?

TURAN — Ben énce sunu belirt-
mek istiyordum. Ithal yasaklarinin
oldugu, ithalat kotalarinmin bulundu-
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gu, gilimrilk vergllerinin bu kadar
yitksek dilzeyde uygulandigir bir Ul-
kede, yani Tirkiye'mizde; kendi ken-
dine olusan kurlardan :veyahut ona
yakin kurlardan s6z etmek belki pek
anlaml olmayabilir. Simdi konverti-
billteye gecelim. Konvertibiliteden
anlasilmas) gereken husus sudur :
Herhangi bir illke ya da tlke grubu
fle bulunulan uluslararasi miibade-
lelerde kullanillacak o6deme aracimin
yva da paranm genel kabul gormesi...

Dog¢. Dr. Giil G. TURAN

Yani bagka bir ifade ile, bir paranin
baska paralara cari kur izerinden
ve istenilen miktarda serbeste cev-
rilmesine konvertibilite denir.

ALKIN — Iste burada serbestce
sozelglini kullandiginiz anda, bu ser-
best¢e cevrilme sozil ile serbest pi-
yasada doéviz kurunun olugmasl ge-
nellikle birbirine karnstiriliyor.

TURAN — Burada serbestceden
kastedilen sey sudur : Paranin, iste-
nilen miktarda ve tiim talep eden Kki-
silerce gevrilebilmesi. Buna uygulanan
cari kur, sabit bir kur da olabilir, dal-
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galanan bir kur da olabilir. Bitlin
karisiklik zaten oradan geliyor. Ko-
nuyu biraz daha acacagim. Konver-
tibillte tek tarafli bir karar ile de is-
lerlik kazanabllir. Ama bir Ulkenin
«Ben parami konvertibil kildim.» de-
mesi ile parasiniln hemen diger il-
kelerce kabul edilecegi sonucu ¢ika-
rilamaz. Ornegin, Tiirkiye parasini
bugiin konvertibil kilmaya karar ver-
mis olsun ve Almanya'dan satin ala-
cagl makinalarin bedelini Turk Li-
rasl ile ddemeye kalkigsin, Almanya
bu 6deme tarzinl kabul etmedigi sii-
rece Tilrk Liras: konvertibll sayia-
maz.

OZAL — Sayin Turan, konverti-
billteyl haiz olup da doéviz borsasi ol-
mayan Ulke var midir?

TURAN — Simdi oraya da gele-
cegim. Konvertibllite tanimini biraz
daha genisletmek gerekmektedir.
Konvertibiliteyl <dar anlamda kon-
vertibilite» ve <«genis anlamda kon-
vertibilite» olmak tizere ikiye de a-
yirmak mimkilndiir. Soyle ki; sadece
dis Odemelerdeki cari islemlerl kap-
siyan 6demeler i¢in para konvertibil
kilinmis olabilir. Bu dar anlamda
konvertibilitedir. Eger konvertibilite,
carl islemlerin yani sira sermaye ha-
reketlerini de kapsiyorsa, o zaman ge-
nis anlamda konvertibilite s6z konu-
sudur. Bunun yani sira ikinei bir ayi-
rim daha yapilabilir. Konvertibilite
eger Tlrkiye'de ve Tilrkiye'nin disin-
da ikamet edenlerin hepsinin islem-
lerine uygulaniyorsa, yine genis an-
lamda konvertibillte s6z konusudur.
Sadece Tilrkiye disinda oturan yaban-
cilara ve Tlrklere konvertibilite tani-
niyor ise, dar anlamda bir konvertibli-
te vardir. Doviz piyasasinin bulunma-
dif1, spot ve forward islemlerinin ya-
pilmadigl bir ekonomide konvertibili-
teyl tartismak giictilr.

MANISALI — Ben burada bir sey
sormak istiyorum. Bugilin bir Alman
profesdrli drnek verdi. Kendisi Japon-
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ya'da iken elinde Yen kalmis, bunu
Alman Marki'na cevirmek istemis. Ve
higbir kurum (banka vs.) bu islemi
yapmamis. Simdi bunu dar tanima
m1 sokarsiniz, genis tanima mi? Bu
durumda, <Japonya'da konvertibilite
yoktur.» diyebilir miyiz?

TURAN — Bilylik bir ihtimalle
Japonya'da ihracat ve ithalat (izerin-
de konvertibilite soz konusudur ve
gorlinmeyen islemlerin bazi kalemle-
rine baz1 tahditler konulmustur; ve
bu uygulama dar anlamda konvertl-
bilitedir. Zaten Bat: iilkelerindeki uy-
gulamalara da baktifZimiz zaman, dar
anlamda konvertlibilitenin daha yay-
gin oldugunu gorliyoruz. Nitekim 1958
senesinde Batl Avrupa iilkelerinden
Almanya, Bel¢ika, Fransa, Hollanda,
Ingiltere, italya ve Lilksemburg kon-
vertibiliteye gegtiklerinde; ayarlana-
bilir sabit bir kambiyo kuru ve dar
konvertibilite uyguladilar. Yaptiklari
suydu : Paralar arasinda ayricalik
gozetmekslzin, yabancilarin ellerinde-
ki carl islemlerden dogan ulusal pa-
ralar1 dovize cevirmeleri serbest bi-
rakilmistl. Simdi demek oluyorki bu
uygulamada kismi bir konvertibilite
gecerli olmustur. Uluslararast Para
Fonu da ¢ok yonlil ticari iliskileri teg-
vik etmek I¢in konvertibiliteyl sa-
vunmustur. Ve en azindan cari is-
lemlerde Fon tyelerinin bu tiir bir
konvertibiliteye gecisini 6nermistir.
Bugtin, daha dogrusu 1980 sonunda
140 Fon- iiyesinin 50'si Fon Anasoz-
lesmesi’'nin 8. Maddesini kabul et-
mistir. Bu 8. Madde'nin yerine geti-
rilmesi gereken hir sarti da konver-
tibilitedir. Peki diyeceksiniz ki bu 50
lilkeden kac1 sabit kuru uyguluyor?
Kag¢1 dalgalanan kurlara sahiptir?
Onu da aragtirdim ve soyle bir go-
rinlim cikiyor? Yine 1980 sonu iti-
bariyle 8. Madde'yi kabul edip kon-
vertibiliteye gecen 50 {ilkeden 17'si
dolara bagli bir kur uygulamaktadir.

ALKIN — Sayin Ozol, siz konver-
tibilite ile 1lgill yahut kur politika-
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s1 ile ilgili tanimlar hakkinda bize
ek bilgiler verebilir misiniz?

konvertibilite ve
doviz borsasi iliskisi

OZOL — Sayin Turan, paralarl
dolara baglayan iillkelerden bahsetti-
niz. Bunu herhalde konvertibilite ko-
nusunda bir kosul olarak gdrmilyor-
sunuz. Dolara bagli olmamakla bera-
ber konvertibllite uygulayan iilkeler
olabilir.

TURAN — Tabii. Para Fonu'nun
8. Maddesini kabul etmis, yani para-
sin1 konvertibll kilmis olan bu 50 {il-
keden yanilmiyorsamn 17 tanesi sabit
bir kur politikasina sahiptir.

O0ZOL — Vani konvertibilitede
bir paranin sabit veya dalgalanir hal-
de olmast haizi ehemmiyet degildir.
Cunkll hem sabit hem dalgali kur-
larla konvertibilite idame ettirilebilir.
Milsaade ederseniz bir de konvertibi-
lite ile déviz borsas: iligkisini acikla-
maya calisayim. Resmi mercilerin
belki piyasadan geg¢ip gecmemesine
bakmaksizin kendilerine ait bir pa-
raya konvertibilite tanimalar1 bahis
konusu olabilir. Fakat sézkonusu kon-
vertibil parasi olan biitiin ilkelerde
esasen paralar pilyasada konvertibili-
teyl haizdirler. Yani kimse Merkez
Bankasi’'na gitmek zorunda degildir,
konvertibilitenin uygulanip uygulan-
madiginl anlamak ic¢in. Her zaman pi-
yasada parasini baska paralara ¢e-
virebilir. Yani konvertibilite dedigi-
miz zaman muhakkak arkasinda bir
piyasa gart1 var.

MANISALI — Sayin Ozol, o za-
man su iki husus ayri hususlardir :
(1) Doviz kurunun belirlenmesl me-
selesi; (2) Dévizin deglstirilebiliriigl
meselesi. Ikisi ayr1 olmakla birlikte
birlestiklerl nokta su : Eger bir piya-
sa ekonomisi espirisine inamyorsak,
fiyatin serbest belirlenmes! lle dovi-
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zin serbest¢e alinip satilmasi mesele-
sini bir noktada birlestirmemiz ge-
rekir. Bu, piyasa ekonomisinin, plya-
sa olusumunun bir geregidir. Evet her
ikisi tanim olarak ayridir, fakat bir-
lestikleri nokta budur. Eger doévizin
alun satumi serbestse, biz dgviz ku-
runun belirlenmesini suni sartlara bi-
rakamaylz. Tabii kagit lizerinde ve-
ya Dbazl uygulamalarda bu olabilir,
ama piyasa ekonomisi espirisi icinde
ozellikle uluslararasi piyasaya agik
bir ekonomi espirisi icinde, iki olay
bu noktada birlesmek ve 6zlesimek zo-
rundadir.

TURAN — Yani sunu demek is-
tiyorsunuz : 1958-1973 arasinda Bati
Avrupa iilkeleri paralarini konvertibil
Kiimislardi. Sabit ayarlanabilir bir
kambiyo kuru politikasi yiiriitiiyorlar-
di. Fakat piyasa sartlarina uygun
hareket etmiyorlardi.

MANISALI — Bundan sunu an-
liyorum ben : Demekki doviz piyasa-
s1 Jyi veya istenen bicimde calismi-
yordu.

ALKIN — Sayin Ozol, aniasiliyor
ki sabit kur politikas1 ile konvertibi-
lite birlikte yilriiyebilir. Genellikle
bundan dolay1 kavram Kkarisikligl

meydana geliyor. Tlirkiye'de eger kon-

vertibiliteye gecilecekse, bunun 6n ko-
sulu doviz kurlarinin serbestge piya-
sa mekanizmasy igerisinde bellrlen-
mes! olmalidir. Cinkli daha &nceleri
Bat1 Avrupa (lkeleri, 6zellikle Sayin
Gl Turanin verdigi ornege gore, sa-
bit kur politikast lle birlikte konver-
tibilite uygulamislardir, ama sabit ku-
ru tespit ederken oldukca gergekci
davranmislardir. Oysa Tiurkiye'de bu
konuda pek gerc¢ek¢i davraniimadigl
a¢lk. Su halde Tirkiye'de doviz ku-
runun piyasa kosullari disinda belir-
lenmesi ile konvertibiliteye ge¢cmenin
olanag: yoktur. Daha once mutlaka
bir ddviz borsasinin kurulmasi ve bu
doviz borsasinin asama agama, hatta
oldukea hizli bicimde serbestge ca-
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lismasina izin verilmesi gerekmekte-
dir. Bu konuda f{ikirleriniz nelerdir?

konvertibilitenin
teorik kosullar

(3ZOL — Miisaade cderseniz ben
daha evvel konvertibilitenin teorik
kosullarina kisaca degineyim. Teoride
3 sart ortaya atilmaktacdir: (1) Bir
defa paranin degistirilebilme serbes-
tisi olacak. Bu serbestiye getirilecek
herhang! bir tahdit konvertibiliteyi
zedelemektedir. (2) Istikrarli bir de-
gisme oraninin devam ettirilmesi.
Clinkiil buyiik degisiklikler olan bir or-
tamda Konvertibilite rejiminin uygu-
lanabilccegini soylemek giictlir. (3)
Emisyonun, ekonominin biiylime hizi
ile dengeli bir bigimde yiiriitiillmesi.

Uluslararast mal akimi uluslar-
arasl odeme vasitalarina tekabill et-
tigl zaman, o tilkede bir konvertibil
rejimin yerlesinekte oldufunu sodyle-
mek milmkiindiir. Tiirkiye'ye gelince,
ekonomi gayet tabil cok Gzel kosul-
lar icindedir. Bize gore daha disiik
gelir seviyesinde konvertibiliteye gec-
mis f(ilkeleri dikkate aldigimizda bu
kKonuda gecikmis bulundugumuzu an-
liyoruz. Son 30 seneyi bu sekilde ge-
cirdik. EKonomimiz, sanayimiz bir
hayli gelismis vaziyette. Buna karsl-
Ik tediye muvazenemiz biiyltk actk-
lar veriyor. Enflasyon tamamiyle
kontrol altina alinmis degil. Ve icer-
de de pek esit olmayan bir sanayi
yapisi mirasmma sahip bulunuyoruz.
Bu durumda gayet tabii i¢c ekonomi-
nin 1slahinin saglanmasl en azindan
birinei kosul oluyor. Burada da bag-
langiec noktasl siiphesiz para arzinin
kontrol altina’ alinmasi, biitgce den-
gesi, dolayisiyla fiyatlarda Istikrar
gerekiyor. Bu sartlart bir yerde sag-
lamakta  oldugumuz dilsiinitliirse,
bundan sonra yapilacak sey, gerekli
safhalardan gegerek konvertiblliteye
gitmektir.
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ALKIN — Sayin Ozol, burada
bir saplama yapabilir miyim? Tem-
muz basindaki seminerde 1567 sayi-
It Kanun fizerinde tlartismalar yapi-
Iirken bazi gorisler ortaya c¢iktl. Bu
gorislere gore, aslinda Tirkiye'de
kambiyo politikasinda ortaya cikan
sorunlarin baslica nedeni bu kanun
degildir, uygulamalardir. Eger zihni-
yette onemii bir degisiklik meydana
gelirse veya kurun serbestce olusma-
s1 hatta ilerlde Kkonvertibiliteye ge-
¢ilmesinin yararlarl hakkinda ekono-
miyi yoénetenler saglam bir kani sa-
hibi olurlarsa. bu kanun vyiirlirltkte
oldugu halde bile hem kurun serbest-
ce belirlenmesi sistemine gecilebilir,
hem de konvertibiliteye gegilebilir.

OZOL — Eger kanuna hic dokun-
madan doviz borsasint kurmak mim-
klinse, bu soylediginiz dogru. Ama
kanun her hall ile elde edilen doviz-
lerin bir nevi bekg¢iligini yapmakta-
dir. Biitiln dodvizler Maliye Bakanli-
gr'’nin emrindedir.

ALKIN — Boyle bir zihniyetin
sembolil olduguna gore, bu kanunun
degistirilmesini savunuyorsunuz.

0ZOL — Bu kanuna gore bir do-
lar dahi kazanilsa, o dolar Merkez
Bankasi'na gelinceye kadar blitiin
mall otoriteler onun pesindedir. Bu
zihniyet kaldik¢a kanun kalkmaz. Ka-
nun kaldik¢a da bu zihniyet devam
eder. Binaenaleyh bunun en Kestir-
me yolu, bence kanunun kaldirilma-
s1 ve doviz borsasinin kurulmasidir.
Doviz borsasinin kurulmasi i¢in hii-
kimete yetki verilir. Borsanin kurul-
masi biraz zaman alabilir. Bu zaman
gecinceye kadar Merkez Bankasi’nin
baskanliginda bankalar arasi piyasa
kurulur ve Merkez Bankasi nezdinde
de bugiink{i dbviz rezervlerinin akta-
riidig1 bir Stabilizasyon Fonu kuru-
lur. Bankalar arasl piyasaya blitlin
ihracatcilarin, gorlinmeyenlerden do-
viz geliri elde edenlerin, hatta yeni
elde edilen kredilerin arzit mecburiyet
haline getirilir. Bunlar piyasaya bel-
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li siirelerle arzedilir. iIlk zamanlar
bilhassa cok dikkatli olmak ve doviz
gellr-gider projeksiyvonunun iyi ya-
pilmas: lazimdir. Diger taraftan da
ithalatgilar ve goériinmeyen talepleri
olanlar, bedelsizden getirmek isteyen-
ler veya dis borc¢lar kalemlerinden
kamunun talepleri: bu borsaya inti-
kal ettirilir. Eger ekonomiyi sarsacak
biiyitk yiikselmeler olursa, Stabilizas-
yon Fonu aracilifl ile bunlar haddi
layikine indirilir. Bu piyasa sonunda
tedricen biiylik ve islemeye baslar.

bankacilik sisteminin
mudahalesi zorunludur

ALKIN — Siz yine Merkez Ban-
kast'min midahalesini olagan bulu-
yorsunuz.

OZOL — Merkez Bankasi ve ban-
ka sisteminin miidahalesini zaruri go-
riilyorum. Cinkd bankalarimiz 8 se-
neden beri doviz pozisyonu tutmak-
ta ve doviz muameleleri yapmakta-
dirlar. Binaenaleyh bu konuda Kkafi
derecede tecriibeleri vardir. Nitekim
ihracatgilarin bazi kalemlerde 9% 50
serbest birakilmistir déviz gelirleri.
Bunlar1 halen bankalar araciligr ile
satmaktadirlar. Su halde bir nevi bir
doviz piyasast halen vardir. Ve kur
resmi kura gore bir iki puan yukar-
dan seyretmektedir.

TURAN — Peki bunu nasil daha
genigletebiliriz? Yanl bankalar ara-
sinda mi1 olusacak kurlar? Bankala-
rin birbirleriyle rekabet etmesi siire-
¢l sirasinda mi kurlar olusacak?

MANISALY — Alanla satan ara-
sinda.

TURAN — Bankalar da bu allg
verise katilabilecegi icin, bu sistem-
de demek oluyor ki kurlar bankalar
arasinda olusacak.

OZOL — Bankalar mliisterilerinin
bir ajani olarak calisacaklar ve on-
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larin talimatina gore hareket edecek-
ler. Mesela miisteri; «Dolar 110 Lira
ise buglin transferimi yaptir. Degil
ise yaptirma.» diyecek. Banka trans-
feri bu talimat gergevesinde gercek-
lestirecek veya bekleyecek. Ya da ih-
racatci; «Hayir, ben daha yitksek Lkur
bekliyorum, dolarimi 110 liradan ver-
Imem.» diyecek.

TURAN — Doviz aligverisi na-
sil yapillacak bankalar seviyesinde?
Bankalar arasindaki bilgi ahsverisi
nerede yapilacak?

0701, — Merkez Bankasi doviz
-horsasi kuruluncaya kadar bir Komi-
ser geklinde harcket edecek ve arz ile
talebi Dbelirleyecek. Borsada. cilinkil
biliyorsunuz, seffaflik olmasi lazim.
Biittin alicilarin ve satrcilarin birbir-
lerini bilmesi lazim ki klastk olarak
bir fiyat belirlenebilsin. Ondan son-
ra. artik normal borsa Kkurallan is-
lemeye baslayacaktir.

ALKIN — Saymn Manisah. sani-
yorum burada tartismacilar arasinda
bir fikir birligi dogdu. Doviz kurunun
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bugiinkii sistemden serbestce belirle-
nen bir piyasa sistemine dogru ge-
cisinde, hatta ¢abuk gecisinde biiytik
yararlar vardir. Ama bu konvertibi-
lite degildir. Size gére konvertibilite-
ye gecisin kogullarl ne olmalidir? Sa--
yin Ozol'un goriislerine katkilariniz,
eklemeleriniz neler olabilir?

turkiye'de kismi
konvertibiliteye
gecisin kosuliari

MANISALI — Kismi konvertibili-
teve gecisin Tiirkiye'deki asgari sart-
lari bana gore sudur (bunlar belki
ideal sartlar olarak da degerlendiri-
lebilir) : Bir defa Tiirkiye'de fiyat is-
tikrari OECD ortalamasina yakin bir
seviyeye gelmelidir. Bundan Kkastim
sudur : Eger OECD iilkelerinde yil-
ik ortalama fiyat artislar1 % 10 ci-
varinda isec Tlrkiye'deki artislar da
mesela % 15’1 asmmamahdir. Buna kis-
men Sayin Ozol degindi. Ikinecisi Tiir-
kiye'nin disa acilma orani biraz da-
ha yliksek olmalidir. Bugiin ihraca-
timizin milli gelire oran1 % 5'in al-
tindadir. Bu oranin en az % 7-8 hat-
ta 9'a c¢ikmasi1 ihtiyaci vardir. Bu,
ekonomideki {iretim yapisinin esnek-
ligini ve disa acilma etkinligini gos-
terir.

OZOL — Miisaade ederseniz, bu
konuda standart koymak ¢ok zor. Bu-
glin mesela Japonya'nin jhracatinin
milli gelirine orani % 10 civarinda.
Fakat diger bazi ilkeler cografi sart-
lar itibariyle yahut mukayeseli avan-
tajlar Konusu icerisinde kendi ken-
dilerine daha fazla yeterli olabilir-
ler. Mesela, Tiirkiye boyle illkelerden
birisidir. Burada bir olcll tespit et-
mek son derece giictiir. Aslinda eger
biz konvertibilite hareketine inani-
yorsak, illke ne kadar disariya az a-
¢llmis olursa olsun, bir an evvel bu-
na gitmek lazimdir ki, disa acilma
nispeti artabilsin.
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MANISALI — Ben zalen baglan-
gicta bu sartlan sayarken:; <Bunlar
belki de ldeal sartlar olarak deger-
lendirilebilir.» demistim. Tlrkiye'de
hl¢ {izerinde durullmayan veya ¢ok az
{izerinde durulan diger bir husus da
sudur ;: ¢ nispi fiyat yapisi ile dis
nispl fiyat yapisi arasinda ¢ok blyitk
sapmalar var ise, konvertibiliteyi uy-
gulamada zorluk cekeriz. Yan! kon-
vertibiliteye gidildiginde ekonomiden
kemirmeler, erozyonlar ¢ok fazla o-
lur. Diger bir husus da sudur : Kon-
vertibiliteye giderken cari iglemler
dengesindeki acik c¢ok disiik bir di-
zeyde, bugilinkil seviyesinin ¢ok al-
tinda olmalidir. Diger bir sart da re-
zerv durumu lle ilgilidir. Ekonominin
ddviz rezervinin en azindan, kesin bir
rakam soylemek imkansiz ama, her-
halde 6 aylik bir fthalatin altina pek
dilsmemesl gerekir. Bir aylk, ikl ay-
ik ithalafi1 karsilayabilecek doviz re-
zervi ile ekonomiyl kismi konvertibi-
liteye gecirme imkani yok gibidir.

ALKIN — Saymn Manisal: burada
bir saplama yapabilir miyim? Rezerv
kosulu genellikle bazen déviz kurunun
piyasada serbest¢ce olusuma birakil-
masinin da temel kosulu olarak ileri
sliriiliyor. Halbuki baz1 karsi gorils-
ler de var. Bunlara goére; eger doviz
kuru piyasada serbestce olusacaksa,
bunun i¢in belli bir rezerv birikimi
sart degildir. Hele o&zellikle Tlrkiye
rezerv biriktirmeyi bekler ise, bu re-
zervi ancak dis borclarla biriktirebi-
lir. Clinkil zaten Odemeler dengesi
devamli a¢ik vermektedir. Konverti-
biliteye gecmenin sarti olarak rezerv
gerekli olabilir; ama hemen serbest
plyasaya gegmek icin o kadar gerek-
1li degildir.

MANISALI — Ben fazla katila-
miyorum bu goriise. Clinkti bu isin
sosyal boyutu da var. Eger diyelim
ki Issizlik oran1 % 18'den % 29'a ¢i-
kKiyorsa, bu otomatik mekanizma so-
nucu sosyal boyutu gézéninde tut-
mak zorundayiz. Yani eger Tiirkiye'-
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yi konusuyorsak, ekonomik gelisme-
lerin sosyal boyutunu dikkate alip
bunun smirlarimi da c¢lzmek zorun-
dayiz. Ben o konuda o kadar iyimser
degillm. Otomatik mekanizinanmn, or-
ta vadede c¢oziim getirecegine inan-
miyorumni.

bugln hangi sistem
uyguianiyor?

TURAX — Peki Sayin Manisal,
bugiinkti sisterni siz nasil tammhyor-
sunuz?

MANISALI — Ne agidan?

TURAN — Yani ne tip bir kam-
biyo kuru sistemi uygulamyor bugiin
Tiirkiye'de?

MANISALI — Bugiinkll bir gegis
sistemidir. (1) Piyasa ekonomisi a-
girhkl; (2) Disa agillmada kisa va-
dede doviz getiren kalemlere tesvik
saglayan bir ge¢is uygulamasidir. Bu-
ginkitt sistemi ben uzun dénemde de-
vam ecttirilecek bir sistem olarak de-
gil, bir geg¢is uygulamasi olarak ta-
nimliyorum.

TURAN — Evet, bu gegis done-
mine bir isim koyacak olursaniz, na-
sil bir kambiyo kuru sistemi diyebi-
lirsiniz?

MANISALI — Fiilen muhafaza-
kar, fakat trend olarak serbestiye
dogru giden bir sistem diyebilirim.
Bunu 1980 basindan beri ¢ikanlan
kararnamelerde ve uygulamalarda
gormekteyiz.

TURAN — Bir sorum daha ola-
cak o zaman. Serbest¢ce olusan Kur
sistemi dediginiz zaman, nasii bir sis-
temi anliyorsunuz?

MANISALI — Genelde ben sunu
anlyorum : Eger biz plyasa ekonomi-
sini esas olarak aliyor ve Tiirkiye'yi
bu sistem ig¢inde digsa acmak istiyor
isek; icerde dolayll mudahale arag-
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larin1 kullanmak, ayni slstemi déviz
muamelelerinde de getirmek, direkt
mitdahalecilikten yant fiyat belirlen-
mesinden. dévizi alim satim miktar-
larmmmn  smirlandirilmasindan  biraz
daha soyutlamak; seklinde anhyo-
rum.

0OZOL — Konvertibilite sartlar
arasinda rezerv bilylikliigline temas
etmek istiyorum. Tlirkiye esasen ¢ok
az dis ticarete girmis bir ilkedir. Bi-
naenaleyh serbest doviz piyasasl sis-
temine c¢ok biiyllk rezervlerle girme-
ye gerek yoktur. Nitekim Ingiltere
harpten sonra konvertibiliteyi ihdas
ettigi zaman, 6 milyar dolarlik bir
cari agik vermekteydi; ekonomisi bi-
ze gorc son derece zaylftl;, ve ayrica
rezervlerini de Amerikan yardimi ile
takviye etmis bulunuyordu. Konverti-
bilite hareketi bir piyasa kurulmasi
ile birlikte baslayacagina gore, plya-
sada arz ve talep kendi kendini den-
geleyecektir. Devlet ne zaman mit-
dahale edecektir? Sadece ekonominin
gidisine cok zararli hareketler gele-
cegf zaman.. Ama biz doviz kurlari-
nin hi¢c hareket etmemesini, hi¢ dal-
galanmamasinl istiyorsak, o zaman
devamli mildahale ecdecegiz. Gerei i-
sin baslangicinda Dbillyilk hareketler
olabilir, ama {s rayina oturduktan
sonra artik fazla miidahale etmek ge-
rekmez. Gok bilyltk rezerve de gerek
voktur.

MANISALI — Diger taraftan it-
halat ve fhracat rejimlerinde de bu-
glinkl! yapidan cok daha liberal bir
yapida bulunulmasi zorunlulugu var-
dir. Sayin Turan da baslangigta be-
lirtti. Ithalatta kisitlamalar varken,
kisitlama olmasa blle transferlerde
bekleme var ise, kismi konvertibilite-
ye gegiste onemli aksamalar soz ko-
nusu olur. Ithalat rejiminin ve ihra-
cat rejiminin buglinkli yapidan c¢ok
daha liberal bir yapida olmas1 zo-
runlulugu vardir.

O0ZOL — Transfer beklemeleri
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var. Cinkil piyasa fiyatl olusmuyor.
Piyasa fiyat1 olustugu giin, belki o
beklemelert goérmeyeceksiniz.

MANISALI — Tabii bunun ayri
nedenleri de var. Bugiin Tirkiye'yi
konusuyorsak, sunu Dbellrtmeliyiz :
Son birka¢ aydir faiz ddeme yiikt
arttigl icin, transferler biraz gecikti.
Faiz 6demelerine 6ncelik verilmek zo-
runda idi. Clinkii doviz rezervimiz ¢ok
azdl. Bu rezerv faiz odemelerinde
kullamildig: icin transferler geciktiril-
mek zorunda kalindi. Diger taraftan
bir sart da doviz piyasasinin olusma-
s1 meselesidir. Bu saydigim sartlar
gerceklessin de ondan sonra kismi
konvertibiliteye gecilsin demiyorum.
Yanlis anlasilmasin, Tekrar edeyim.
Bu sartlar eszamanl olarak da sag-
lanabilir. Bir iki sene sonra kismi kon-
vertibillteye gecersek bu sartlarin bir
kism  Kkonvertibiliteye gecis dolayi-
siyla zaten saglanabilir. Biraz once
de siz onu mildafaa ediyordunuz za-
ten. Ama baz1 sartlar hi¢ saglana-
maz. Bir kismi ise tersine cgalisma-
ya baslar. Bunun igin, biraz daha da-
yanabilir, mukavemet edebilir hale
geldikten sonra hastayl oksijen gadi-
rindan cikarma operasyonuna gec-
mek gerekir.

ALKIN — Sayin Turan, demin-
den beri yaptiginiz miidahalelerden
anliyorum ki slz sistemin adini1 koy-
mak istiyorsunuz. Size gore bugilnki
sisteme ne ad koymak lazim? Ddviz
kurunun olusumunu piyasa kosulla-
rina biraktifimiz zaman bu sisteme
ne ad veya ne adlar koyacagiz? De-
gisik sistemler ne olabilir?

TURAN — Ben buglinkll siste-
mi kurun sik sik ayarlandigi, esas-
ta sablt olmakla beraber esnek bir
goriiniimil olan bir kambiyo kuru sis-
temi olarak adlandiriyorum. Serbest-
ce olusan veya serbest¢ge dalgalanan
ya da mildahaleli olarak dalgalanan
bir kamblyo kuru sistemi simdiki hal-
de mevcut degll. Sayin Manisali kon-
vertlbiliteye gecis sartlar1 f{izerlnde
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durdu. Konvertibiliteyc gecis sartla-
rindan once bir iilke neden (ister
miidahalecilik olsun ister serbestce
olsun) dalgalanan bir kambiyo kuru
sistemine gecmek istesin? Bu konu-
nun gorisiilmesinde de fayda bulun-
maktadir.

dalgalanan kurlar ve
spekilasyon

ALKIN — Dalgalanan kur siste-
minin yararlar: neler olabilir? Ya da
hangt zorunluklarla bu sisteme gec-
mek gerekir?

TURAN — Dis ddemelerinde bir
dengesizlikle karsilasan her iilkenin
bu sorununu kur ayarlamalar1 ile
¢ozmesi beklenemez. Bazen prodiikti-
viteyi artirici onlemlere, bazen yati-
rmin yoéniniin degistirilmesi gibi ¢a-
relere de bas vurmasi gerekebilir. Fa-
kat bir illke dalgalanan kurlara o6n-
celikle su nedenlerden dolayr bagvu-
rabilir : Birincisi denge kurunun ne
oldugunu tam bilemeyebilir, ve bunun
olusmasini piyasaya birakmak isteye-
bilir.

ALKIN — Ogzellikle bizim simdi
uyguladifimiz sisteme yoéneltilen e-
sasl1 elestirilerden bir tanesi de bu-
dur.

TURAN — Evet budur. Ikincisi,
bir iilke devaliiasyonlarin yol acabi-
lecegi politik sorunlarin oniine gec-
mek icin dalgalanan ve sik sik ayar-
lanan bir kambiyo kuru sistemine de
yer vermek isteyebilir. Ugiincilsii, bir
iilkenin ticari iliskilerinin yogun o-
lan filke ya da illke gruplarinin dal-
galanan kurlara sahip olmasi, bu iil-
keyi de benzer veyahut ayni sisteme
bagvurmaya itebilir. Son olarak da.
dalgalanan kurlar zayif paraya sa-
hip olan lilkelerde speklilasyonu on-
leyebilir.

ALKIN — Sayin Turan, spekil-
lasyon dediniz. Bu nokta izerinde
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biraz duralim. CUnkili soziinii ettigi-
miz seminerde sdz alan yabanec1 bir
konusmact <Spekiilasyonu neden Ki-
niyorsunuz? Spekiilasyon yararli bir
seydir. Plyasalari dengeye getirmek-
te 6nemli bir islevi vardir.» dedi. Bu
s6zil nasil yorumlarsiniz?

TURAN — Fakat spekiilasyonun
tiirteri vardir. Sizin bahsetliginiz nor-
mal spekillasyon. Bu anlamnda her-
sey spekillasyon sayilabilir. Ancak
speklilasyonun bir cesidi ekonomiler
igin tehlikelidir. Buna biz <¢cokertici
spekillasyon» adin1 Koyabiliriz. $im-
di son sikki lekrarlayacak olursak,
dalgalanan kurlar zayif paraya sa-
hip Ulkelerde spekillasyonu onleyebi-
lir. Soéyleki, zayif para sahibi olan
bir lilkede sabit kur politikasl uygu-
laniyorsa, kurun tek bir yonde asga-
giya dogru hareket edecegi onceden
kolayhkla farkedilir. Oysa dalgalanan
kur uygulamasinda kur kendiligin-
den o seviyeye diiserse, spekillasyonu
durdurabilir. Durdurabilir diyorum,
¢linkdl ekonomik beklentiler ¢ok o-
lumsuz ise, o zaman dalgalanan kur
sistemi icerisinde spekiilatif serma-
ye hareketlerinin daha da hizlanaca-
g1 ve siirekli kuru dusiirme egilimin-
de olacagl, o Ulkenin bilylik sorun-
larla karsilasabilecegi de aciktir. De-
mek oluyor ki ozetledigim bu dort
nedenden dolay1 illke dalgalanan kur-
lara bas vurabilir.

OZOL — Benim teklif ettlgim
sistemde spekiilasyonu onleyecek bir
stabilazisyon fonu var.

TURAN — Dalgalanan bir kam-
biyo kuru sistemi uygulayan ilkenin
aynl zamanda, daha 6nce de sdylen-
digi gibi, kambiyo ve ticaret kontro-
linden arinmis olmasi lazimdir. Ku-
run serbestge tayini ve efektif dege-
rinin ortaya cikmasi i¢in miidaha-
lelerin ortadan kalkmasi, ithal ya-
saklarimns kotalarin, giimritk vergi-
lerinin bulunmamasl gereklidir. Dal-
galanan doviz kuru sisteminin yi-
rirliige girmesiyle istikrarsiz bilyitk
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trendler yok olmus, dis odeme agik-
lar1 daralmis, doviz piyasasi olusmus
ve islerlik kazanmis ise; o zaman
boyle bir sistemde konvertibilite de
kendiliginden ortaya cikacaktir

ekonomiyi iyilestirmek
icin sadece parasal
araclar yeterli mi?

ALKIN — Sayin Ozol, hemen bag-
lantll olarak sorayim. Tartismalarin
basindan bu yana bir parasal arac
iizerinde konusuyoruz. Yine buglin-
lerde kamuoyunda tartisilan bir ko-
nu var : Yalnizca parasal araclarla
bir ekonomiyi diizellmenin olanagl
yoktur. Buna karsit bir gortis de var :
Yalnizca parasal onlemlerle bir eko-
nomiyi dizeltmek belki miimkiin o}-
mayabilir, ama parasal araclar yan-
lis kullanilirsa son derece énemli bir
takim reel bozukluklary da ortaya ci-
karabilir: reel onlemlerle parasal én-
lemleri birbirinden ayirip once reel
bir talkim sonuclar elde edip sonra
parasal aracglari kullanma onerisi as-
linda yanhs bir oneridir. Sizin bu ko-
nudaki fikirleriniz nelerdir?

OZ0L — Piyasa ckonomisi dii-
zenine gectigimizi ifade ettigimiz 1980
yilinin baslarinda evvela ikili fiyat-
lar1 ortadan kaldirmak amac: lle KIT
mamullerine zam yapilmigtl. Bu ger-
cekten faydali oldu. Ciinkit mallarin
fiyatlar: Dbirlestirildl. Buna karsihk
faiz karar1 gecikti. Biliyorsunuz 6 ay
sonra alindi. Fakat alindiktan son-
ra da faiz diger degiskenler tfizerine
gayet-olumlu tesir yapti. Ve hi¢c bek-
lenmedik bir sekilde faiz haddine
kargy fonlarin elastiki oldugu anla-
sildl. Buna karsilik diger kalemlerde
onemli bir politika gerceklesmesi ol-
dugunu soyleyemeyiz. Bugiin Merkez
Bankasi'nin hergiin ilan ettigi doviz
kurunun neye gore ayarlandigl biz-
ce mechuldiir. Objektif bir esas bu-
lunup bulunmadiginl bilmiyoruz. Bir
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projeksiyon yapilip da déviz arz ve
talebl tesbit ediliyorsa, mesele yok-
tur. Veyahut da Tirk parasinin bel-
li bash piyasalardaki karaborsa kur-
lari alimip da bunlarin ortalamasina
gore herglin diizeltiliyorsa. buna da
bir diyecegimiz yok.

MANISALI — Burada bir kriter
var sayin Ozol. Belirleme ileriye do-
niik degil, yalniz geriye donfik.

OZOL — Fakat bu bir baslangig
uygulamas) olarak. gegis uygulamasi
olarak normal sayilabilir; ama fazla
siirmemesi lazimdir. Buradan herhal-
de piyasaya dogru gecmemiz gerek-
inektedir. Diger konularda da, mese-
la dcretler konusunda, kiralar konu-
sunda, hala bir rijitide icinde bulu-
nuyoruz. Binaenaleyh bir ekonomide
baz1 seyleri sabit tutup digerlerini
serbest birakmak. bizi optimuma siip-
hesiz goitiirmeyecektir. Ve bunun ta-
bii sakincalarini zamanla diger sek-
torlerdeki dengesizlikleri gormek su-
retiyle farkedecegiz. Nitekim Dbiliyor-
sunuz 200 bine yakin apartman dai-
resi satilik olarak beklerken, insaat
sektordl kriz icine girmigtir. Ve yapi-
lacak tedavinin de heniiz ne olaca-
g1 saptanmig degildir.

MANISALI — Bir soru sormak
istivoruin burada. $Simdi dediniz ki,
bu kurun gercek¢i kur olup olmadi-
gint bilmiyoruz. Ileriye doniik degil
de, en azindan cok kisa ge¢mise do-
niik olarak baktigimizda, eger bir haf-
ta once belirlenen kurlar o belirlen-
digi dizeyde ithalat talebi tizerinde
asinl bir talep yaratmiyorsa, asiri bir
caydiriciligl varsa, oldugundan fazia
degerlendirilmis degildir. Asirt bir ta-
lep yaratiyorsa, oldugundan fazla de-
gerlendirilmistir. Iki ay veya bir ay
once uygulanan giinlitk ayarlamalar
ithalatta bir agir1 talep yaratmamis-
sa, bu bize sunu gosterir : Demek ki
bu kur asirl degerlenmis, yani itha-
later icin fazla c¢ekici olan bir kur
degildir.
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OZOL — Tilrkiye, kuru serbest
biraktigimiz takdirde 15 milyara ya-
kin ithalat yapabllecek bir memle-
ket. Bu bakundan sinal yapisini bu
degismelere gore ayarlayabilmesi ba-
his konusudur. Yani sizin soylediginiz
kisa vadede dogrudur. Ama biz ge-
lecegi hazirlamak zorundayiz. Bu ba-
kimdan bu sekilde ufak manipiilas-
yonlarla meseleye ¢oziim getirecegi-
mizi sanmiyorum.

ALKRIN — Saymn Ozol'a sordugum
soruyu tekrarhyayim. Bir genel go-
rils var. Bir ekonomi sadece parasal
araglarla diizelmez. reel bir takim dii-
zeltmelerin de yapllmasi gerekiyor.
Hatta bu gorislerde bir adum daha
ilerl gldiliyor. Once reel diizeltmeler.
sonra parasal araclar onerisi de ya-
piliyor. Sayin Manisall, sizin bu one-
riler hakkinda gorlsleriniz nelerdir?

MANISALI — Bu konuda bir ayi-
rim yapmamak gerekir. Parasal po-
litikalarla fiziki yonlendirmeler ara-
sinda bir uyum olmas1 gerekir. Bunu
belirledikten sonra Ttirkiye'nin son
1,5 yilik uygulamasina geldigimizde.
piyasa ekonomisi agirhkl: istikrar ve
gelisme politikasl benimsendigine go-
re, parasal politikalar digerine naza-
ran daha bllyllk bir agirlik ve dnce-
lik tasimaktadir. Yonlendirmeler pa-
rasal politikalar araciliglyla olmak-
tadir. Tabil burada ben parasal si-
fatini dar tanim icinde ele almiyo-
rum. Parasal dedigimiz zaman fiyat
politikas: -ki buna KIT fiyat politi-
kas1 da dahildir-, kur politikasi, ma-
liye politikast ve faiz politikasinl bir
bitiin icinde dilsinmek gerekir. Bu
politikalarin ekonomideki istikrar ve
gelisme acisindan Tdrkiye'de agirhik-
lar1 son 1.5 y1l icinde artmistir. Onii-
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miizdeki yillarda da artmakta devam
edecegi gortilmektedir.

disa aclima ve otesi...

TURAN — 1ki konuya dikkati
cekmek istiyordum. Hep Tirkiyenin
disa ac¢ilmasindan soz ediliyor ve bu-
glinkd uluslararas: ortamin hangi du-
rumda olduguna bakilmiyor. Yani
Tlirkiye disa acilmaya Kkarar verdigi
donemde Bati {ilkeleri, gelismis ulke-
ler, birinci ve ikinci petrol sokunu
yasamis, bilyik bir durgunluk dodne-
minde enflasyonla milcadele icerisin-
de ve odemeler aciklariyla da karsi
karsiya kalmis durumdadir. Tilrkiye
gibi belirli bir sanayilesme diizeyine
ulasmis olan tulkelere disa acgiima 6-
neriliyor. Peki biitiin benzer lilkeler
asag yukart aym zamanda disa agil-
diklart takdirde, durum ne olacak?
Hepimiz ihra¢ mallar1 ile plyasaya
ciktigimiz zaman, bu mallarl satabi-
lecek miyiz? Uzun donemde durum
ne olacak? ikinci husus da su : Ithal
yasaklarinin, giimriiklerin, ithalat ko-
talarimin  kaldirilmasi isteniyor. Bu
bizim (dretim yapumaz nasil etkile-
yecek? Yani ozellikle ithal edilen gir-
dilere bagh firetim dallarinda neler
olabilir? Ve hangi dallar daha [azla
etkilenecektlr. Bu alanda kantitatif
bir arastirma heniliz yapilmis degil-
dir ve saminim k! bu konuda bliytik
bosluklar var. Tirkiye'de kaynak da-
giliminda yeni bir dilzenleme olacak-
sa, bu diizenleme nasil olacak? Han-
gi sektdrlerin daha cok etkilenecegi
konusunun da sanirnim aragtiriima-
sinda fayda vardir.

ALKIN — Sayin Manisah, Sayin
Turanin bu sorularina sizin cevabi-
niz var m?

© Gergek yolu genis bir caddeye benzer. Bulunmas: giic degildir. Asil
gli¢gliik onu aramaktan ileri gelmektedir.

Cin Atasozii
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MANISALI — Ortaya koydugu
birinei soru konusunda biraz konus-
mak istiyorum. Bugiin Tirkiye'nin
disa ac¢ilma meselesi sadece bir istem
meselesi degildir. Tirkiye buglin ya-
samak i¢in digsa agilmak zorundadir.
2000 yihna kadar en azindan doviz
dengesini biraz daha iyilestirmek ve-
ya kotllye gidisi onlemek icin disa a-
cilmak zorundadir. Bu, Turkiye ic¢in
bir yasama savasidir. Tilirkiye'nin 6-
zel bir konumu var. Biitiin gelismek-
te olan ulkeler uluslararasi piyasaya
acilip bizim gibl yaparlarsa ne olur?
Tilirkiye'nin biraz farklh bir durumu
var. O da su: Tlirkiye gelismek-
te olan ulkelerin st siralarinda yer
alan bir iilkedir. Bugiin hizla sanayi
uriinleri ihracatimi artirabilmistir
Orta Dogu'ya yakin olmamiz, cografi
konumumuz, 6zel iligkilerimiz baz1 6-
zel avantajlar saglamaktadir, Sayin
Ozol daha once belirtti. Tilrkiye bu
firsat1 degerlendirmek icin de ilk hu-
suslara ek olarak disa acilimak zo-
rundadir. Yani mesela Brezilya'dan
veya yeni gelismekie olan bir Afrika
tlkesinden c¢ok daha farkh bir duru-
mu vardir Tilrkiye'nin ve bu husus-
ta olanaklar ¢ok genistir.

ALKIN — Sayin Ozol, Manisali'-
nimn soyledikleriyle baglantili olarak
bir konu etrafindaki goérisleriniz! ri-
ca edecegim. Temmuz basinda yapil-
lan kambiyo politikasy seminerinde
ozelllkle yabanci konusmacilar, diin-
yamin giderek daha sert rekabet ko-
sullar1 icerisine girecegini ve Turkl-
ye gibi tilkelerin bir yasam savasl ve-
recegini, bunun i¢in digsa ag¢ilma zo-
runlulugu oldugunu ve Tiirkiyenin
hayli sert olan bu rekabet kosullar:
icerisinde yarismaya hazir olmasli ge-
rektigini iler! siirdiller. Sizin bu go6-
risler hakkinda yorumunuz nedir?

TURAN — Kredl kosullann ¢ok
daha zorlasti. Tlrklye'nin kredi piya-
sasindan fon saglayabilmesi de glde-
rek zorlagiyor. Buglin 1981 kurtuldu,
1982’de ne olacagl belll degil.
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turkiye kaybettiklerini
tekrar kazanabilir

0Z01. — Hakikaten bugiinkil

dilnya kosullar1 ve gerileme igindeki
bir diinya ekonomisi icinde Tirklye’-
nin pazar kazanmasi son derece glig-
tiir. Ancak lkinci Dilnya Savasi'ndan
sonra Tirkiye devamli olarak pazar
kaybeden bir lilkedir. Yanl eskl kay-
bettiklerini kazanmasi ¢ok gli¢ olma-
vacaktir. Ciinkii Tiarkiye bugiin kom-
sularina salls yapmak durumundadir.
Bu, herhalde ¢ok uzak {ilkelerden pa-
zar kazanmaya nazaran farklhdir. Da-
ha once sormus oldugunuz bir soru-
ya gelince; ben konvertibllitenin te-
sisi i¢in bazi yan tedbirler, yasal ted-
birler ve yapisal tedbirlerin de aln-
masl gerektiginl diistinliyorum. Bu-
gilnkit ekonomik yonetimin daha da
iyilestirilinesl zarureti vardir. Bugiin
ihracatgl is adamlan genellikle muh-
telif bakanliklar arasinda islerini yt-
rittmek icin biiyilk gidip gelmeler
igindedirler. Bunu onlemek i¢in Tlr-
kiye'de bir Ekonomi Bakanlif'min
kurulmasy zarureti vardir. Bunun
icin mevcut yapilardan faydalanmak
ve siir'atle hareket etmek de olanak
dahilindedir. Mesela; Devlet Planla-
ma Tegkilatl, Ticaret Bakanhgl ve
Hazine bir araya getirilmek suretiyle
bir Ekonomi Bakanlii'nin kurulma-
st son derece uygun ve kolay olacak-
tir. Ayrica Tirkiye'dekl istatistiklerin
Bat:1 seviyesine getirilmesi zaruridir.
Bir konvertibllite rejimine giren {il-
kenin bugiinkil istatistiklere gore yli-
rittillmesi imkani yoktur. Ayrica TUr-
kiye'de kamu ve ©6zel sektoril, tiniver-
siteleri, is¢i ve Igverenleri bir araya
getirecek ekonomik ve sosyal bir kon-
seyin kurulmas: ve hi¢ olmazsa kiil-
tiirel acidan konvertibil rejime dog-
ru bir bllin¢lenmenin yaratilmasi za-
rureti vardir.

Genel olarak sunu ifade etmeli-
yim ki, ekonomlk yonetimde slrat-
le desantralizasyona gltmek lazimdir.
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Konvertibil rejim uygulayan bir il-
kede desantralize ekonomik yoneti-
min avantajlari son derece fazladir.
Bunun icin bir misal verecegim : Bir
Japon firmasi borglaniyor; Ingiliz
bankasi ona dolarlar: veriyor, bu do-
larlar Yen'e cevriliyor; Ingiliz ban-
kast bu dolarlar1 Zirih'ten ahyor;
Ziirih bankasi bunlar1 Paris'ten ge-
tirtiyor; parayi bulan Alman f{irma-
sidir; zira bir siire bu parayi kullan-
mayacak olan bhu sirkettir. Yani bir
sirketin elinde kalan bir para ne ka-
dar kompleks mekanizmalaria bir Ja-
pon firmasina gelmektedir. Tirkiye
bu mekanizmalar: iyi kullandig1 tak-
dirde biyiuk yararlar saglayabilir.
Mesela Tilrkiye’de iyi ylriitillen, ge-
lirleri giderleri diizgiin bir belediye,
dilnya piyasasina c¢ikip pekala rahat
para bulabilecektir. Ama bu husus
desantralizasyonun yapilmasini sart
kosmaktadir.

esnek kambiyo
politikasinin yararlari

MANISALI — Bir seyi daha vur-
gulamak lazum. Daha esnek, daha yu-
musak, daha ac¢ik bir kambiyo poli-
tikasi Tiirkiye'de sadece ihracat ba-
kimindan degil, Tirkiye'nin konumu
dolayisiyla, Tiirkiye'nin bir transit
ticaret ve mali merkez finans mer-
kezi olmasl bakimindan da bityiik o-
neme sahiptir. Bu husus, hep konu-
suluyor, fakat maalesef realize edil-
mesi konusunda yeterince adim atil-
miyor. Sunu acgiklikla sbdyleyebiliriz :
Bu gerceklesme alt yapidan baslaya-
rak bankacilik kesiminin tutumuna,
mevzuattaki ayiklamalara, is kesimi-
nin davramslarina kadar; cok genis
bir zinciri icine almaktadir. Eger Tir-
kiye daha rahat, daha esnek bir kam-
biyo rejimi icinde olur ise, Orta Do-
Bu'daki yahut Gliney Dogu Avrupa’-
daki bu imkanlardan en az ihracat
gelirleri kadar fayda saglayabilecek-
tir.
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OZOL — Sunu ifade etmek iste-
rim ki déviz de fikir gibi hiirriyet ice-
risinde gelisen bir metadlr. Kambiyo
kontrolii maalesef merkantilizmden
kalmis kati bir kurumdur. Kambiyo
kontrolii bana gore doviz kithiginin
anasidir. Kambiyo kontrolii, Titrk Li-
rasi'mi kullanma sansm devamli kii-
ciilterek, sonunda onu imha edecek
bir bilyilkliige gelmistir. Bir para an-
cak konvertibiliteye dogru yiiriiyerek
konvertibil yapilir. Yani hergiin de-
nemek suretiyle bir giin konvertibili-
teye erisilebilir. Binaenaleyh,; <BEvve-
la konvertibilite saglansin, ondan
sonra ilan edelim.» seklindeki bir mi-
lahazaya katullmiyorum. Aslnda bu
kambiyo rejimi icerisinde, ¢demeler-
de higbir kesinti yapamadik. Sadece
odemeleri erteledik. Bu erteleme kar-
sihginda da karaborsacilara kazang
sagladik. Binaenaleyh sagliksiz dis
aciklarin tedavisi, konvertibilitenin
saglayacagl oksijen ile tedavi olacak-
tir. Konvertibilite olmayinca, politi-
kacilar bugiine kadar paray1 bitme-
yen Dbir deniz sanmiglardl. Konverti-
bilite ilan edildlkten sonra, artik i¢
para miktarinin rastgele artirilama-
yacaginl, secim oncelert bilyiik vaad-
ler yapillamayacagim oOgreneceklerdir
Ki, bu blzim siyasi gelismemiz aci-
sindan da onemli bir adim olacak-
L.

turkiye konvertibiliteye
gecmeye hazir mi?

MANISALI — Kambiyo rejiminde
yumusatma Uzerinde durulurken,
Tiirkiye-AET iligkilerini de gozdniin-
de tutmamiz gerekir. Eger Turkiye
uzun donemde Bati Avrupa biltiinlii-
gl icinde yer almak istiyorsa, bu
yondeki iyilestirmeleri mutlaka yap-
mak zorundadir. Bunu da vurgula-
makta yarar var.

TURAN — Bir seyi de ben vur-
gulamak istiyorum. Daha dogrusu
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dikkati cekmek istiyorum. Tartisma-
larimizda konvertibillte, sanki bugiin-
yarin uygulanabilecek bir yolmus gi-
bi gozlktll. Halbuki benim gorebil-
digim kadar ile, daha gelecek birkag
sene igerisinde Tlirkiye konvertibili-
leye gecis sartlarinl yerine getirebile-
cek durumda degildir.

OZOL — Yola cikmalisimz ki. bir
yere erisebilesiniz.

TURAN — Evet, fakat ben yine
de sunu belirtmek istiyorum : Tlrk
ekonomisi bugilin konvertibiliteye ge-
¢is icin hazir degildir. Daha dnce de
vurguladigim gibi, énemli olan Tiir-
kiye'nin; «Bugiln ben konvertibil re-
jimi ihdas edlyorum.» demesi degil-
dir. Onemli olan, bunu disardakilerin
kabul etmesidir. Biz Tirk parasint
elde. tutmalarl1 icin yabancilar nez-
dinde yeterince glven saghyabllecek
miyiz? Bugiinkil durumda cevap «ha-
virsdir. Yani bugiin Tiirkiye. yaban-
cilarin elinde biriken Tirk Liralarint
istenildigi anda baska bir yabanci pa-
raya ya da islenilen mala cevirebi-
lecek Dbir durumda degildir. Demek
oluyor ki Kkonvertibiliteye gecis igin
bir iilkenin hem elinde yeterli mik-
tarda rezerv bulunmalidir; hem de
tiretim kapasitesi, liretim mallarinin
¢esidi, iretim mallarinin kalitesi ulus-
lararas1 diizeyde olmalidir.

OZOL — Baslangicta doviz piya-
sasina gelecekler, ithal permisi alan,
gorinmelerde permi alan Kkisiler ola-
cak. Bu bakimdan bhir tehlike bahls
konusu degil. Bu denemeye baslaya-
bilirsiniz. Sizin sdylediginize gore hig-
bir zaman konvertibiliteye baslama-
nmz mimkiin olamaz. Ashnda biz,
1958'lerde  yapacafimiz konusmayl
buglin burada yapiyoruz. Nerdeyse
22 senelik bir gecikme ile bu konus-
mayl yapiyoruz. Dilegim odur ki, Tir-
kiye bir an evvel uygulamaya gec¢-
sin. Cunkd bir ilkenin hangi an kon-
vertibiliteye hazir oldugunun once-
den tespiti miimkiin degildir. Dene-
mek lazimdir, girmek lazimdir.

TURAN — Ben bu konuda hem-
fikir degilim. Konvertiblliteyi uygu-
lamis olan iilkelerin iktisadi durum-
larini incelediginiz zaman, bilyitk 6-
deme aciklan1 olmayan, disardan fi-
nans kaynaklarinin geleceginden e-
min, Ulke ici ekonomlisi istikrarlt iil-
kelerle karsilasiyoruz. Biz gelecek se-
ne, bu sene aldigimiz fonlara esit
miktarda fon gecleceginden dahi emin
degiliz.

OZOL — Hep sabit kuru ditsin-
diigiiniiz igin, gelir-giderler arasinda
bir denge kuramiyorsunuz zihninizde.
Halbuki fiyat piyasayi temizleyecek-
tir. Devlet miildahale ettigi zaman ise.
bu higbir zaman gerceklesemez.

TURAN — Evet, fakat sizin bah-
settiginiz uygulamada Kkurlar ¢ok a-
sir1 dalgalanmalara sebep olacaktir.

OZOL — Isteyen 200 liraya kadar
dolar alabilir, ama ertesi giinil ge-
len adam ayn1 parayl vermez. Islerin
dilzene girebilmesi i¢in, evvela piya-
saya inanmak gerekmektedir.

TURAN — Iste ben de bu yiizden
«Piyasa hazir midir?» diye soruyo-
rum. Sizin dediginiz de dogru olabi-
lir. Ama daha 20 sene hazir olma-
yabiliriz de...

0OZOL — Ekonomi, ancak piya-
saya inanmakla ydnetilebilir.

tartismalarin 6zeti

ALKIN — Bugiink{l agik oturu-
mumuzda ortaya cikan sonuglar soy-
le ozetlenebilir : Doviz kurunun piya-
sada serbestce olusmasl ile konverti-
bilite ayr1 konulardir. Ancak kurun
serbestce olusmas), konvertibilltenin
Tirkiye'de bir 6n kosulu olarak dil-
siiniilebilir. Diinyadakl uygulamalar-
da gerc¢i sabit kur sistemi ile kon-
vertibiliteye gec¢is ornekleri vardir.
Ancak, bu uygulamalarda déviz kur-
larinin oldukca gerceke¢i bir bicimde
tespit edildigini kabul ediyoruz. Tir-
kiye'nin belli kogullari bu gergekgi-
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ligi simirlamaktadir. Bu nedenle Tiir-
kiye'de doviz kurunun serbestce olus-
maya birakilmasi, konvertibiliteye ge-
¢isin de bir on kosulu haline gelmek-
tedir. Ama bu demek deglldir ki, do-
viz kurunun serbestce piyasa meka-
nizmasina birakilimasi, yalnizca kon-
vertibilitenin on kosulu olarak dlisii-
nilmelidir. Tlirkiye'de doviz kurunun
serbesice olusmaya birakilmamasi,
bircok dengesizlikler meydana getir-
mistir. Bu nedenlerle de doviz kuru-
nu piyasa mekanizmasina birakmak
daha rasyonel olacaktir.

Ayrica; once reel kosullar saglan-
s, sonra doviz kurunun piyasa me-
kanizmasina birakilmasina izin veril-
sin; gortisiiniin de eksik bir goris ol-
dugunda burada biitiin tartismacilar
bir anlagmaya varmislardir. Bu poli-
tikalarin es anli olarak uygulanmasi
geregi acgik¢a ortaya konmustur.

Konvertibiliteye gecis konusunda,
tartismacilar arasmmda bir gortis ay-
rilig1 ortaya cikmistir. Bir gortise go-
re; konvertibiliteye ge¢mek i¢in Tir-
kiye'nin dniinde uzunca bilr dénem
vardir. TUrkiye'nin piyasa kosullar

EKONOMIK YORUMLAR

ve diger kosullari, konvertibiliteye ¢a-
buk ge¢mek i¢in henilz hazir degil-
dir. Diger goriise gore; asama asama
kismi konvertibiliteden baslayarak
bir denemeye girismek gerekmekte-
dir, tistelik bu konuda cok ge¢ ka-
linmamalidir. Ozellikle Ortak Pazar'a
tam Uye olma amacimiz agikg¢a vur-
gulandifina ve Ortak Pazar igerlsin-
de bulunmanin kosullarindan bir ta-
nesi de konvertibilite olduguna go-
re, bu konuda hazirlikl1 olmamiz ge-
rekmektedir. Ote yandan disa agilma
konusu da bunu gerektirmektedir. Ya-
nimizda bir Orta Dogu pazari vardir.
Diinya biyidk bir rekabet igerisinde-
dir. Tiirkiye ekonomik yasamini de-
vam ettirmek i¢in, bu sert rekabet
kosullar: icerisinde bir yarisa girmek
zorundadir. Bu bakimdan oncelikle
ddviz kurunun piyasa mekanizmasina
birakilmasi, hem de oldukc¢a kisa bir
siire icerisinde birakilmasi gerckmek-
tedir,

Derginin Notu : Yukarida sunu-
lan «A¢ik Oturum» 3 Temmuz 1981
tarihinde yapilmistir,
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Milton ‘Friedman'in Moneiarizmi

iSMAIL HUSREV TOKIN

I\ ILTON Friedman, Turkiye'de ik-

itsatcilar disinda, 24 ocak 1980
kararlarindan sonra tanind: diyebili-
riz. Bu taninma daha ziyade onun
Neo-liberal gorusierine miinhasir kal-
di. Kendisi bu yonden elestirildi. Li-
beral modelinin Tiirkiye gerceklerine
uymadid) one sirildi. Savundugu pa-
ra teorisi uzerinde ise aciklamalar
yapilmadi. Halbuki model, para teo-
risi uzerine bina edilmisti.

Friedman'a gore serbest bir eko-
nomide para sirkldlasyonu'nun dizen-
lenmesi isi, iktisat siyasetinin temel
unsurunu olusturmalidir. Para bagim-
siz bir hlviyet tasimaktadir. Serbest
piyasa ekonomisi para siyasetiyle da-
zenlenebilir. Friedman‘in antipodu o-
lan Keynes ise, parayl gelirle Greti-
min gelisme surecinin bagim!i bir un-
suru saymisti. Tam istihdam sagla-
mak, ya da istthdam hacmini genig-
letmek icin genel harcamalann artt-
riimasy gerektigini savunmustu. Me-
seld, bu gortisiin etkisiyle 1960’larda
bir Alman Basbakani, yizde 5 issiz-
lik olacagina yilda yizde 5 enflasyon
olsun demistl. Tam istihdam bdylece
enflasyonla ddenmis oluyordu. Key-
nes'ci olan P. A. Samuelson, mute-
dil bir enflasvonla endustri carklan-
nin iyi baglanmis olacad, uGretimin
kapasiteye yaklasacadi goérislinde-
dir. Harcamalarla yatinmlar artmak-
ta, bol is bulunmaktadir. Miitesebbis-

ler ve sendikalar bakimindan hafif
bir enflasyon hafif bir deflasyona ter-
cih edilir diyor.

Neo-liberatizmin temsilcilerinden
F. von Hayek, llkeler icinde ve dun-
yadaki enflasyon bunalimiarinin te-
melinde Keynes'¢iligin  butlundugunu,
tam istihdam icin yapilan harcama-
larin enflasyonlara yol actigini iddia
etmektedir.

1968'de Richard Nixon Baskan
segilince, Amerika iktisat siyasetine
yeni bir yon vermisti. Kennedy-John-
son donemi siyasetinden énemli nok-
talarda aynimisti. Uyguianmakta olan
fiskal siyaset, yerini para siyasetine
birakmigti. Bu gelismede Cambridge
okulunun siirdurdigl oncilik rolini
Chicago okulu almisti. ik zamanlar
J. M. Kevnes'in de dahil bulundugu
Cambridge okulu, Miktar - Teorisi'ne
degisik bir yorum getirmistir. Gelir ve
harcama teorisine verdigi yeni sekil-
le, iktisadi havata fiskat &nlemlerle
midahale edilebilecedgi gérlsini sa-
vunmustur. Neo-liberal Chicago oku-
lunun temsilcisi olan Friedman, Basg-
kan Nixon tarafindan iktisat danig-
manligina getirilince, Amerika iktisat
siyasetine 6nemli etkiler yapmigtir.
Chicago okulunun éne ge¢mesinde, o
gline kadar uygulanmis olan fiskal
siyasetin teorik olmaktan ziyade pra-
tikteki yetersizlikleri sebep olarak
gosterilmisti. Johnson'un enflasyonu
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dizginleyememesi, demokratlarin se-
cimleri kaybetmesine yol acmist.
Friedman’in fiskal siyasete yaptigt hi-
cumlar, savundugu para siyasetinin
Nixon hukimeti tarafindan benimsen-
mesini saglamistl. Bugin de iktidara
gelmis olan Cumhuriyetgilerin Fried-
man gorlslerine egilim gosterdikleri
soylenebilir. ingiltére, Arjantin, Bre-
zilya, Chili ve Tarkiye, Friedman’in pa-

ra siyasetiyle ekonomilerini diizene
koymaya calismaktadirlar.
Friedman, teorisini Keynes gibi

bir kitap iginde toplu olarak acikla-
mis degildir. Para sorunlarinin ince-
lenmesinden ¢ikardi§t sonuclari ma-
kaleler halinde yayinlamistir. Sistemi-
nin esasimi paranin Miktar Teorisi o-
lusturmakladir. Miktar Teorisi'ne go-
re, para miktari ve paranin dolasim
hizi ile fiyatlar genel seviyesi birbiri-
ne badglidir. Meseld, piyasada para
miktarr ya da paranin dolasim hizi
arttigi zaman, mal ve hizmet arzi bu
artisin gerisinde kaliyorsa, fiyatlar ge-
nel seviyesi de yukselir. Paranin do-
lasim hizindan, piyasada mevcut pa-
ranin bir yil icinde ka¢ kere devret-
tigi anlasihir. Buna, paranin gelir do-
lasim hizi demek daha dogru olur.
Para miktan yavas devrediyorsa, yil-
Itk gelir harcama hizi da disiiktir ve
paranuin dolasim hizi da yavastir. Bi-
reyler, gelir akis hizina kiyasla her
an ellerinde daha az para bulunduru-
yorlarsa, paranin dolasim hizi da yik-
sek olur. Bu da para miktan artmis
gibi fiyatlara etki yapar.

Jean Bodin (1530-1596)'den beri
cesitli sekillerde yorumlanmis olan
Miktar Teorisi Uzerinde bugine ka-
dar tam bir anlasmaya vanimis de-
gildir. Para ile fiyatlar arasindaki bag-
hihk hakkinda Miktar Teorisi’'nden ¢ok
farkli agiklamalar yapan teoriler var-
dir. Gelir, Likidite, Konjonktur Teo-
rileri 6rnek olarak gdsterilebilir. $u
ya ‘da bu teorinin gercedi, yani pa-
ra miktan ile fiyatlar arasindaki bag-
lihgr tam yansithdi séylenemez. Her
biri ekonomik realitenin tarihi gelisi-
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mine goére ancak su ya da bu kose-
sini aydinlatmaktadir.

Friedman'in Miktar Teorisi, tek-
nik ayrthklanna girmeksizin ve ince-
lemelerinden vyararlanarak vyedi ilke
icinde oOzetlenebilir :

1) Dolagimdaki para miktari, e-
konominin en 6nemli moneter fakto-
radar.

2} Nominal gelirle fiyatlar, do-
lagimdaki para miktan etkilemekte-
dir.

3) Dolasimdaki para miktarini
para politikasi onlemleriyle kontrol
altina almak mumkundur.

4) Bankalarin kredi Uretme mua-
meleleri durdurulmahdir.

5) Para siyaseti, yalniz acik pt-
yasa islemleriyle yiruatitmelidir.

6) Fiyat istikrar, dolasimdaki
para miktarinip surekli olarak artti-
riimasi ile saglanabilir.

7) Mali siyaset yerine para siya-
seti uygulanmalidir.

Banka : 222
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1 — Friedman, bu ilkesinde Mik-
tar Teorisi'nden hareket etmektedir.
Teorik ve ampirik arastirmalara da-
yandigini ileri surmektedir. Ona gore,
Miktar Teorisi, bir para talebi teori-
sidir. Para talebini, ailelerden ve te-
sebblslerden gelen taleple izah et-
mek istemektedir. Para dedigi zaman,
dolagimdaki para ile banka bilanco-
larinin bitin pasif bolimintG kastet-
mektedir. Friedman, para talebini su
uc faktdrin belirledigi goérustindedir :
(a) Dolasimdaki para, tahvilat, esham,
fizik sabit degerler, is glicii gibi ce-
sitli sekillerdeki servetlerin timu. (b)
Bu servetlerin her birinin yatinm se-
killerine gore fiyatlan ve sagladig
gelirler. (c) Aile birimlerinin ve teseb-
bislerin belirli yatirm sekillerine o-
lan tercihleri.

Geleneksel Para Teorisi uzun za-
man para arzinin analizleriyle ugras-
mistl. Son 30-40 yildan beri para ta-
lebi sorunlari on plana gecti. Bu so-
runun arastiriilmasinda aile brimleri-
nin ve tesebblislerin ankes tutma mo-
tifleri lzerinde durulmaktadir. Ankes,
o6demeleri, taahhfitleri karsilamak i-
zere tutulan rezervdir. Para talebi teo-
risi, aile birimlerinin ve tesebbisle-
rin ankes tutma motiflerini ve bunla-
nn para dolasimina olan etkisini a-
ciklamaktadir. Friedman, para dola-
sim hizi Gzerinde yaptigi etrafli aras-
tirmalar sonunda bu faktorler ile pa-
ranin dolasim hizi arasindaki iliskiyi
de aciklamis oldugu kanisindadir.
Ona gdre, dolasim hizi, para miktari
ile nominal gelir arasinda bir bagian-
ti unsurudur ve dolasim hizt reel ge-
lirin nispeten sabit bir fonksiyonudur.
Friedman, para miktar: ile gelir ara-
sinda baglihg: istatistiki verilerle
kontrol etmistir. Vardi§i sonuca go-
re, para miktarindaki degisme ger-
cekte iktisadi aktivitedeki degismey-
le at basi gitmektedir.

2 — Friedman, para miktan ile

diger ekonomik faktdrler arasindaki .

sebep ve netice sorusunu, nominal
gelirlerle fiyatlart para miktarinin be-
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lirledigi seklinde cevaplandirmakta-
dir. Para miktan iktisadi akis iginde
bagimsiz degiskendir. iktisat sijeleri
tarafindan dedgil, enstitisyonel olarak
{pankalar tarafindan) belirlenmekte-
dir. Para miktarindaki gelisme oran-
laninin, konjonktirin inis cikig hare-
ketleriyle uyum halinde oldugu ve pa-
ra miktarinin gelisme oranlarindaki
degismelerin, konjonktur dalgalanma-
larindan dnce basladigr gériisiind one
sirmektedir.

3 — Para miktarini, ekonominin
temel ve nedensel (kozal) faktérii o-
larak kabul eden Friedman, dolagim-
daki para hareketlerini iktisat siya-
seti Onlemleriyle yodneltmenin® mim-
kin oldugu ve Merkez Bankasi’nin
para miktann: uygun goérdugu sekil-
de degistirebilecegi kanisindadir. Mer-
kez Bankast, para miktarini agik pi-
yasa islemleri ve reeskont siyasetiyle
dizenlemelidir.

Acik piyasa islemleri basit an-
lamiyle Merkez Bankasi'nin ekonomi-
deki para arzint ayarlamak maksa-
diyle hazine bonosu ya da altin, do-
viz alip satmak suretiyle yGrittiga
muamelelerdir. Bu suretle dolasimda-
ki para hacmi, ekonomik icaplara
gore ya genisletilir ya da daraltilir.

Friedman'a goére, Merkez Banka-
s, bankalara kredi acmadig:, senet
reeskont etmedigi sirece bankalarin
iskonto muameleleri de olmaz ve
mevduat karsiliklart oranlari da sa-
bit kalir. Para miktarim ayarlamakia
yalniz enflasyonla miucadele edilmis
olmaz. Ayni zamanda, iktisadi buna-
limlan da &6nlemek mimkinddur.

4 — Yukarnida isaret ettigimiz gi-
bi, Friedman'a goére, para miktart,
Merkez Bankasi tarafindan ayarlana-
bilir. Suphesiz kendisi, para miktarinin
bankalar tarafindan da agilan kredi-
lerle degistirilebitecedini bilmektedir.
Ama, para miktarini etkin bir sekil-
de ayarlamanin ancak kredi islerini,
yani bankalarin kredi dretme muame-
lelerini durdurmakla mimkiin olaca-
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g1 kamisindadir. Bunun vyolunu da
bankalarin biiin mevduatlarm (yiz-
de yiiz) Merkez Bankasi'na yatirma-
larinda gormektedir. Ekonomik kredi
ihtiyacinin ise banka niteliginde ol-
mayan ve tahvilat ihrac ederek te-
sebbuslere para tedarik eden yatirim
muesseseleri tarafindan karsilanma-
sin1 tavsiye etmektedir. Bu yontem
sayesinde tasarruf paralarinin mobi-
lize edilecedgi ve banka kredilerine
bas vurulmayacagr gorasindedir.

5 — Friedman, para siyasetiyle
kredi siyasetini birbirinden ayirmak-
tadir. Onc gore, para siyaset, para
miktaonini, kredi siyaseti ise faizicn
ve kredi sartlarn etkiler. Friedman,
para siyaseti sistemine oncelik ver-
mektedir. Iskonto edilebilir senetlerle
degerli senetlerin terhini muameleie-
rini, tuketim kredilerini, mevduat faiz-
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lerinin  kontroiunu, kredi siyasetinin
bashica araclani  saymaktadir. Para
miktarint kontrol etmek konusunda
ise bu araglarn yetersiz bulmaktadir.
Yalniz iskonto mevduat karsiliklan ile
acik piyasa styasetlerini parag siya-
seli araclari olarak kabul etmekte-
dir. Ancak, bu konuda bazi endiseler
6ne surmektedir. iskonto siyaseti uy-
gulayan bankalar, para miktarini da
eikilemektedir. Fakat bazi sartlarda
Merkez Bankas!'ni etkisiz duruma da
getirebilirler. Ayrica, para miktarini
etkilemek icin iskonto faizlerinde ya-
pilacak degisiklikler, yanlis sonuglar
verebilir. Pisayada serbest faizlerin
dalgalanmalari karsisinda para mikta-
rint sabit tutmak icin iskonto faizleri-
nin degistirilmesinde zorunluluk var-
dir. Ama bu da para siyaseti agisin-
dan onemli degildir. Friedman, iskon-

~ Ithalat,ifracat ve
tum Kambiyo islemlerinizde
hizli ve etkin servis.

TURKIYE
EMLAK KREDI
BANKASI

‘size avantaj saglar
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to siyasetini eskimis bir yontem say-
makta, mevduat karsiliklan orani si-
yasetini de pek vyetersiz bulmakta-
dir. Bu durumda geriye, para politi-
kast icin sadece agik piyasa siyaseti
kalmaktadir.

Friedman, ilk zamanlar iskonto
ve mevduat karsiliklan siyasetiyle be-
raber agik piyasa siyasetinin de uy-
gulanmasini ltizumsuz buluyordu. Da-
ha sonraki yiflarda yalniz acik piya-
sa siyasetini en uygun para politika-
st araci olarak kabul etmistir

6 — Friedman, iktisadi hayala
vapilacck her tiurlu mudahaleyi [uzum-
suz saymaktadir. Fiyat istikrarini sag-
lamak icin her yil para miktarini yiiz-
de iki, ya da ylizde bes oraninda art-
tirmay: yeterli bulmalktadir. Yizde bes
kuralini 1968 yilina kadar savunmus
oldugu halde, 1969'da yiizde iki'de
karar kilmistir. Yuzde bes, ya da yuz-
de iki kurali, Fricdmanin para mik-
tari; nominal gelir ve fiyatiar arasin-
da bulundugunu one sirdigt baglan-
ti gorusiine dayanmaktadir. Fiyat is-
tikrarini saglamak igin para miktars
niifus ve dretim artisina paralel ola-
rak arttinimalidir. Ayrica parasal ge-
lir artis oranlan da hesaba katilmc-
lidir. Bireyler ve firmalar, gelirleri art-
tikca ankeslerini de fazlasiyle yulk-
seltmektedirler.

Para siyasctinin gdrevi ve ama-
cl, yalmz para miktarimi yilda ylizde
2-5 arttirmak olmalidir. Boylece pa-
ra miktan iktisadi gelismeyi aksatan
bir faktdér olmaktan cikar. Para mik-
tarn, fiyat seviyesi, istihdam, lretim,
milli gelir faktorleri arasinda bir a-
henk kurulmus olur. Bu goéristen ha-
reket eden Friedman, Merkez Ban-
kasi'na yasal olarak para miktarini
yuzde 2-5 oraninda arttirmak vyetki-
sinin  verilmasini teklif etmektedir.
Friedman'in yuzde 2-5 kurali, enflas-
yon batagina dismemis ekonomiler
icin s6z konusudur. Asiri enflasyon-
dan c¢ikmak icin Merkez. Bankasi‘nin
para emisyonunu, bankalarin kredi
tretimin! kismalarini, yani piyasaya
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para arzinin daraltlmasini, tavizsiz
bir deflasyoncu siyaselinin uygulan-
masim tavsiye ediyor. Ayrica saglik-
It bir ekonomik dlzen icin piyasala-
rin serbest olmas), yani devlet mi-
dahaleleri ve duzenlemelerini asga-
rive indirecek hatta kaldiracak bir Ili-
beral siyasetin kabul edilmesi gerek-
tigi gorusindedir. Nitekim bugln biz-
de, Ingiltere'de. bazi giiney Amerika
tilkelerinde para ve ekonomi siyaset-
lert bu cizgi Gzerine getirilmistir.

7 — iktisat siyaseti énlemleri i-
¢inde para siyasetine oncelik taniyan
Friedman, ekonominin mali siyasetle
diizenlenemeyecegi kanisindadir. A-
merika i¢c savaslar ve lkinci Dunya
Savast olaylan lizerinde yaptdi bir
arastirmada, her iki donemin gelis-
me hareketlerinin ve fiskal siyaset-
lerinin  biribirinden  farkli olmasina
ragmen fiyat yukseimelerinin ayni ol-
dugu sonucuna varmigtir. Bunun se-
bebini de para miktarinin her iki doé-
nemde ayni siddetie artmis olmasin-
da gormektedir. Bu vakialara daya-
narak para miktariyie gelirlerdeki cle-
dismelerin ancak Miktar Teorisi'yle
izah edilebilecedini, Keynes'in Gelir
Teorisi'nin bunu ac¢ikiayamadigini id-
dia etmektedir. ;

Burada Friedman‘in para siyase-
ti disindoki Neo-liberal goériislerine
ver vermedik. Bu, ayn bir yazinin ko-
nusu olabilir. Sert tartismatara ve e-
lestirilere yo! agmis olan Friedman'in
Moneter Teorisi'nin ekonomilerin bu-
glnk( karmasik ve caprasik yapisini
acikladigr ve iktisadi tiyime ve ge-
lismede para miktarinin tek duzenle-
yici faktor oldugunu kabul etmek,
20'nci yiizyiin realitesine uygun dis-
tigl soylenemez. Miktar Teorisi'nin
daha bastangicindan bugline kadar
cesitli iktisatcilar elinde surekli ola-
rak tadil edilmekte olmasi, teoriyi rea-
liteye uydurmak c¢abasindan baska
bir sey degildir. Teorinin Neo-liberal
yoni sosyal faktérleri ihmal etmek-
te, cagimizin sosyal yapisina da ay-
kinlik goéstermektedir.



Tasarrruf laringzin
degerfendirilmesinde
destege ilitiyaciniz vardar!

BILGISI, tecriibesiyle Banker Kastelli.

Yatirimda gercek giivence
<Banker
S Kastelli

~Sermaye p,yasasm(h lider kuruius»
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AYIN
EKONOMIK DOC. DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYLARI

= ECTIGIMIZ dénemin, faaliyetlerin hizlandig bir dénem oldugunu séylemek

kolay olmamakla beraber, tlkemizin normal ekonomik konjonktiriniin mev-
sime bagh etkisi dolayisiyla, ozellikle bazy tiiketim maddelerinde piyasalarin
canlandigr gorilmektedir.

Gectigimiz donemi; bir taraftan ihracatimizin artirilmasi konusunda 6zel ve
kamusal girisimler hizla gelisirken, diger taraftan da devletin daha once c¢ika-
nimis bulunan cesitli vergi mevzuatint agiklayici tebligler yayiniadigr bir donem
olarak niteleyebiliriz. Bu tebligler hakkinda osadida kisa aciklamalar yapila-
caktir.

Genel ekonomik durumu etkileyen diger bir olaylar dizisi de, hi¢ suphesiz
Bati Almanya, ingiltere, Fransa gibi gelismis ekonomilerdeki durgunluktur. Bu
durguniuk sebebiyle bazi gayretlerin gdsterildigini basindan takip etmekle bir-
likte, 6zellikle dolarin degerindeki hizli yikselme de 6nemle izlenmesi gereken
bir durum yaratmaktadir.

Ulkemizde, etkileri hemen beklenmemekle beraber, bir sire sonra muhak-
kak ki piyasaya yansiyacak olan konut ingactini hizlandirma gayretleri, ozellikle
gdze carpmaktadir.

Bu giristen sonra ayin baslica ekonomik olaylarini asagida ozetlemeye ca-
hsalim. -
Akaryakita ve Eregli Demir Celik Uriinlerine Zamlar

Tirk parasinin dolar karsisinda deder kaybetmesi sebebiyle bazi akaryakit
rnaddelerine 27 Haziran 1981 tarihinde % 6.7 ile % 9.5 nispetinde zamlar yapil-
mistir. Eski ve yeni fiyatiarn (TL. olarak) gosteren liste $oyledir :

Yeni Fiyat Eski Fiyat
Normal Benzin {It.) 64.— 60.—
Super Benzin (It.) M— 66.—
Motorin (It.) 45— 42—
Gaz (It.) 45— 45—
Kalorifer Yakiti (It.) 36.— 33.10
12 kg. butan gazi tipl 620.— 580.—

Piknik butan gazi tipl 115.— 105.—
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Bu zamlar sebebiyle nakliye ticretleri de yeniden ayarlanmistr.

Ote yandan, yine dolar degerinin yiikselmesi dolayistyla Eregli Demir Ce-
jik Grinlerine yansiyan maliyet giderleri, bu mamullerin fiyatlarinin artirtlmasini
zorunlu kimustir. Yapilan zamlara goére eski ve yeni fiyatlar (TL. olarak) soyle
agtklanabilir :

Yeni Fiyat Eski Fiyat
Teneke (ton) 82.500.— 73.500.—
Soguk Mamuller £8.250.— 52.000.—
Sicak Mamuller 45500.— 40.600.—
Levha 47.000.— 42.000.—

Yukarida belirtilen temel madcdelerin fiyatlarina yapilan hu zamlar ile satin
alma gliciini yavaslatan etkenin devam edecedi muhakkaktir.

ihracatla ilgili Kararlar

24 Hoziran 1981 tarihli Resmi Gazetle'de yayinlanan Ticaret Bakanhgi Sir-
kuleri'ne gore (Sirkiler No. 81/6) tescil, lisans ve serbest ihracat beyanname-
lerinde birim satis fiyatlari ve deder tutarlarinin sadece yabanci para ile gos-
terilmesi karari alinmigtir. ihracateilarnin giinliik déviz kurlari degismeleri kar-
sisinda her glin ayn ayrn kurlardan TL. karsthklarini hesaplayarak yazma mec-
buriyetinin yarattigi giiglik, bu suretle giderilmis bulunmaktadir.

Diger bir karar da Merkez Bankasi'nin ihracat reeskont kredisi uygulamasina
getirdigi bir kolayhg: icermektedir. Ihracat reeskont kredisi esaslar bu karar
ile basitlestirilmis bulunmaktadir.

Toplu Konut Kredisi Yonetmeligi Degisti

10 Temmuz 1981 tarihinden itibaren Resmi Gazete'de yaywnlanarak yurdr-
liige giren yeni sosyal konut kredileri ile ilgili «Toplu Konut Kanunu» ile, alke-
mizdeki konut ihtiyacinin karsilanmasinin ve toplu konut insasimin hizlandiril-
masinin saglanmas) amaclanmistir. Toplu Konut Fonu ile 20 yil vadeli ve % 5
faizli konut kredisi verilmesi yeni ve cazip sekle baglanmistir. Gerek Toplu Ko-
nut Kanunu ve gerekse sosyal konutlarin tesviki ile kredi sisteminin, biraz énce
de belirttiimiz gibi, pek uzun olmayacak bir dénem iginde ingaat piyasasing
beklenen canliligi getirmesi, bu piyasalarin mensuplarini son derece ilgilendir-
mektedir.

Vergi Kanunlanna Aciklik Getiren Bir Dizi Teblig Yayinlandi

Cesitli vergiler ile ilgili dlzenlemeler ve aciklamatar, gectigimiz donemde
yodunluk kazanmigtir.

Gelir Vergisi ile ilgili 128 ve 130 sayil iki teblig 1981 Temmuz ayi basiarinda
yayinlanmustir. Ayrica, Isletme Vergisi Genel Tebligi, Motorlu Tasitlar Genel
Tebligi yaninda, Maliye Bakanhi§i'nin pesin vergi konusunda da bir Genel Tebligi;
ilgili kanunlann uygulamasina aciklik getirmektedir.

4 Temmuz 1981 tarihli Resmi Gazete’de yaymnlanan 128 sayilh Gelir Vergisi
Genel Tebligi'nden baska, 30 Haziran 1981 tarihli Resmi Gazete'de de Kurumlar
Vergisi'ne ait 21 sayti Genel Teblig aciklanmig bulunmaktadir.
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Meban Yatirim Fonu

MYF, Batida 100 yili agkin siiredir
basanyla uygulanan yatirnim fonlarinmn
ulkemizdeki itk ve tek ornegdidir.

Haziran 1979°'da MYF/Birinci Dilim,

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

«Tek bagina verimli bir yatirim bulunabilecek muhtemel
yapamayacak tasarruflar, rizikolar asgariye, deger artig
MYF'de birlesmenin gucuyle olanaklar: ise
ve sermaye pryasamizin énderi azamiye yiikseltilmig oluyor.
Meban'in uzmanhgyla G g S

P o g s Gerek MYF/Birinci Dilim'in
biiyuk bir gii¢ kazaniyor. gerek MYF/lkinci Dilim'in
+Temel ilke olarak o anda ayhk deger artiglari, yilda
piyasada bulunan ve en fazla % 50'vi asan bir deger artigint
deger artis) géstermekte ya da ifade etmektedir.
P terece il I ERahED «10 bin, 25 bin, 100 bin liralik
menkul ve g_gy{llmen}(u) katilma olanaklar1 sunan
alanlarinin tiimine birden MYF istirak belgeleri
yATTIAY S 1 tim deger artigiyla birlikte,
benimsiyor MYF. istendigi anda
Bu dinamizmi sayesinde de, Dparaya cevrilebiliyor.

her yatinm alaninda

MYF, Meban uzmanh@mnin ve hizmet anlayisinin
kamitlarindan biridir.

“bilingli tasarruf sahiplerinin
yararlandig: olanak*
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Konut Seorunu ve Bankalarimiz

| BEDRI GUNER

Konut Sorununa Genel Bir Bakis ve
Gunumuzdeki Durum

LKEMIZDE konut ve ingaatl sek-

toriinin icinde bulundugu dur-
gunluk ve hatta kriz diyebilecegimiz
duruma ¢6zum yollar arayip bulmak
amactyla, basta Sayin Givenlik Kon-
seyi, imar Iskan Bakanhg ve diger
yetkili kuruluslarin yodun bir caba
gosterdikleri bir gergektir.

Bu cimleden oimak iizere, Toplu
Konut Kanunu, 10 Temmuz 1981 ta-
rihinde kabul edilerek yururlige gir-
mis bulunmaktadir.

Konut sorunu, 1880 yili basindan,
6zellikle banka faiz hadlerinin serbest
birakildigr aynt yilin Temmuz ayindan
bu yana gelir tercihi gibi bir sorunla
da karsilasmis; 6rnegin, konut sahip-
leri evlerini satarak bedelini yuksek
faiz geliri getiren kaynaklara yatirma-
ga baslamislardtr.

Gergekten de 12 Eylul oncesi do-
nemin ekonomik, politik ve sosyal
problemlerinden etkilenmemesi mum-
kiin olmayan bu sektdérde, ingaat ma-
liyetleri, dar gelirlilerin 6deme glgcle-
rinin ¢ok Gstiine ¢cikmig olmasina rag-
men, ingsaat maizemesi fiyatlarini da-
slirecek bir rekabet ve denetim di-
zeni kurulomamis ve bu thtiyac gu-
nimuze kadar kendini hissettirmeye
devam edegelmistir, Bunun yaninda
konut ihtiyaci olanlarin alim giicund
destekleyen bir uygulama ve kredi po-
litikasinda yeknesaklik henlz aciklik-
la ortava konamamigtir.

Bugline kadar birikmig mesken
acifindan ayr olarak Tirkiye'de yil-

da 350 bin yeni meskene ihtiyag ol-
dugu dikkate alinacak olursa, konu-
nun Ulke ekonomisini ve sosyal yapi-
sini ne denli etkiliyecek bir nitelikte
oldugu anlasilacaktir.

Tarimdan sonra en biydk is hac-
mine sahip olan konut ve insaat sek-
tériinde konu sadece talep ile arz ara-
sindaki astri farkliik olarak ele aiin-
mamalidir. Sorun yan sanayi bélge-
se! ihtiyaclar, enerji, kentlerin koyles-
mesine engel olma, isgiicl ihtiyact gi-
bi ekonomik adirigi olan yonleriyle
birlikte degerlendiriimelidir. Ancak ko-
numuz konut finansmaninda banka-
larin yeri oldugu igin bu konuya daha
fazla deginmek istemiyoruz.

Faiz hadlerinin serbest birakilma-
sI ile baslayan ve halkin evini sata-
rak karsiligini en yiiksek duzeyde de-
gerlendirmek istedi ile artan satilik
konut adedi, giderek konut fiyatlarn-
da dismeye sebep olmasa bile artig
hizinin kesilmesinde daha bir slre
kendi ¢lglisiinde etkili olmaya devam
edecek goérinmektedir.

Ancak kiraya arzedilen konut
adedini de etkilemesi dogal olan bu
durum, kiralarin ylikselmesine neden
olurken kiralari kontrol altina alacak
ekonomik ve yasal diizenlemelerin ek-
sikligi de hergiin daha cok hissedli-
mektedir.

Ozetle denebilirki, bu derecede
llke ekonomisinde 6nemli bir yeri
olan konut ve ingaat sektdriinde yeni
ekonomik ve yasa! diizenlemeler ge-
tirmenin kaginilmaz oldugu agikca
belli olmaktadir.
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Glinimizdeki imkanlar

A) Sosyal Sigortalar Kreclileri :

Sosyal Sigortalar Kurumu ile des-
teklenen konut yapim kooperatifleri
adedinde artts olmasina karsilik, bu
yoldan faydalanma durumunda olan
iscilerin tumuntin konut sahibi olapil-
meleri hayal kabul edilmelidir.

Sosyal Sigortalar Kurumu’ndan
edinilen bilgilere gore, 1980 yili kayit-
lart itibariyle, 2 milyon 205 bin sigor-
tah iscinin 20 yildan bu yana ancak
200 bine yakin bir kismi konut sahi-
bi olabilmistir. Diger bir ifade ile, her
15 isciden biri bu krediden yararlana-
bilmis, ustelik bu oran 20 yilda ger-
ceklesebiimistir.

20 yildan bu yana konut sahibi
yapilan 200 bin isg¢inin, 1980 yili so-
nuna kadar ancak % 27'sini teskil
eden 53 bine yokin sigortall ile Ku-
rum arasinda kisisel iliski kurulabil-
migtir. Bu da gostermektedir ki SSK
Kooperatifleri'nin % 73'Unde Kurum
ile isgiler ya da isciler ile yapimei fir-
malar arasinda ihtilaflar cikmistir. Bu
ihtilaflanin ayrintilanna girmek istemi-
yoruz. Ancak sonug olarak diyebiliyo-
ruz ki, SSK kredileri himayesinde ku-
rulacak kooperatif Uyesi isgileri bu
yoldan ev sahibi yapma politikasinin
saglhikh bir yol olmadig kabu! edilme-
lidir.

B) T. Emlak Kredi Bankasi

Fonlar: :

Turkiye'nin en eski kuruluslarin-
dan ve ulkenin mesken politikasina
yon vermesi gorevi olan tek bankasi
olmasina karstlik, uGzilerek ifade et-
mek gerekirse, sosyal konut kavrami-
na ancak 60°l villarin sonlarina dogru
100 m*den ki¢lk yapilara fonlarmi
tahsis etmeye baslamistir.

Yillarca sosyal konut kapsami di-
sinda kalan konut insaatlanna yar-
dimci olmaya devam eden T. Emldk
Kredi Bankasi, bliylik kentlerimizde
blok halinde luks gokdelenler yapa-
rak kaynaklanm kullanmis ve dar ge-
lirli vatandaslarimiz uzun sure bu im-

KONUT SORUNU VE BANKALARIMIZ

kanlardan faydalanmak cesaretini
gosterememislerdir. Ulkenin konut so-
rununa yon vermesi kurulusunun ang
gayesi olan bu bankanin son yillarda
ve halen idaresini yiiklenen yonetici-
leri sayesinde bu soruna etkin bir bi-
cimde ¢dzum yollari arayip bulmak
asamasina gecgilmistir

C) Miiteahhitlerin veya Yap -
Sateilann Durumu :

Ozel sektorun bu kesiminin Glke-
nin ekonomik ve sosyal vyapisina
olumlu veya olumsuz etkilerini ayrnn-
tih bir bicimde ortaya koyabilmek igin
uzun ve derin arastirmalar yapmak ve
belki de ciltler dolusu yazmak mtim-
kinddr.

Arsa veya yiktiklar binalarin kar-
siliginda kot veya dukkan vererek ser-
vet israfing yol acan bir ingaat sekli
ozel tesebblsun Kkarliik dusuncesi
olarak degerlendirilebilirse de, bu ko-
nuda yasal bir diuzenlemenin getirile-
memis olmast da uzerinde onemle du-
rulmast gereken bir konudur.

Konut fiyatlarini istedikleri sevi-
yede tutabilme hatta bu fiyatiar ka-
mu sektoérine olgl olabilen bu sek-
toriin halen iginde bulundugu dar bo-
gazdan c¢ikabilmesi, en azindan, in-
saat ve konut sektoriinde calisanlar
ve bu sektoérin yardimer maddelerini
liretenler agisindan, lilke ekonomisini
son derecede etkileyen konularin ba-
sinda gelmektedir.

Ulkemizde ingaat ve konut sek-
tériniin icinde bulundugu durum ya
da nifusumuzun ylizde kacinin sosyal
konutlarda oturabildigine bakmak,
yukarida sayilan her (¢ imkdnin bu-
giine kadar iilkeye ne denli yararl ol-
duklar ortaya koymaktadir.

Halkimiz veya konut ve insaat
sektoril, bu denli ekonomik ve sosyal
agirhi@r olan bir konuda devleti yanin-
da gdrmek istemis ve bu gicli Toplu
Konut Kanunu cikincays kadar bulo-
mamigtir.
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D) Toplu Konut Kanunu :

Bu kanun, aylarca kamu oyunda
ve basinda yorumtanmis ve kanun son
seklini alarak 10 Temmuz 1981 tari-
hinde yayimlanarak yurirlage konul-
mustur.

Kentlerimiz: ve kirsal alanlarimizi
timiyle sosyal konutlara kavustur-
mak amaci yaninda ¢ok onemli ilke-
leri de kapsamasi bakimindan, bu ka-
nun, konut sorunu ile ilgili Cumhuri-
yet tarihimizin en onemli kanunlarin-
dan birisidir. Bu kanunla, bankalarin,
sirketlerin, devletin, kooperatiflerin
ve nihayet vatandaslanmizin isbirligi
ongorulerek ¢ozum yollarr getirilmek
istenmis ve yillardan beri insaat ve
konut sektorine karsi takintlan olum-
suz tavirdan vazgegilerek, bu sekto-
rin canlandiriimas: igin tesvik edici
yvasal duzenlemeler yapiimistir. Bu
maksatia 100 milyar gibi baylk bir
fon aynlarak bu fonun kutlaniminda
esitlik ve Ulkenin her kesimine yay-
ain bir polittka uygulanmasi prensibi
ana gayelerden biri olmustur.

Her yasa gibi Toplu Konut Kanu-
nu da bu yasanin ana ilkelerini uygu-
lama alaninda hedeflerine ulastiracak
iyi niyetli, inannmis kadrolar elinde ba-
sariya ulasacaktir.

Konut ve insaat sektérinin can-
landirilmasi ve halkimizin sosyal ko-
nutlara kavusturulmasi gayretlerinin
en onemli yaninin ekonomik oldugu
bir gercektir. Bu bakimdan ekonomik
sorunlara ekonomik ag¢idan bakmak
ve bu sorunlara ekonomik careler
bulmak gerektigi basit kuralindan ha-
reketle, Tdrkiye'nin en etkin finansal
Kuruluslarinin yani bankalarimizin bu
konuya agirliklarint  koyabilecekleri
bir imkandan bahsetmek istiyoruz.

E) Dovizle Konut Satisi ve
Bankalar :

Bilindigi Gzere, 10 Mayis 1981 Ta-
rinli Resmi Gazete'de Basbakanlk
Tesvik ve Uygulama Dairesi (TUD)
81/5 sayili ihracati Tesvik Tebligi ya-
ytmlamistir.
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Bu Tebligin «dhrac Sayilan Satig-
lar, Teslimlers bashkh 44 {incG madde
ile baslayan 4 Uncii Boluimiinde,
onemli sayilabilecek tesvik tedbirleri-
ne yer verilmistir. Bu meyanda, 45 in-
¢i maddenin (e) fikrasinda :

«Yerlesim yeri, projesi, nitelikle-

ri, teslim tarihi, fivati ve odeme

sartlan belli olmak kaydiyla, ya-
tirimi tesvik belgesi alarak, top-
lu sosyal konut insa edecek olan
kamu ve o&zel kuruluslanin, yurt
disinda  kuracaklari  pazarlama
organizasyonlari ile yurt diginda
calisan vatandaslarimiza, Tdrki-
ye've getirmek mecburiyetinde
olmadiklari dovizlerle bu konut-
larin  satigl, ihracat sayilr ve

TUD'dan ‘ihracati Tesvik Belge-

si’ almak kaydiyla ihracati tes-

vik tedbirlerinden faydalanir.»
denilmektedir.

Bu ihracotr tesvik tedbirlerinin
neler oldugu ise ayni tebligin 3 lncu
maddesinde siralanmistir.  Bunlann
basmda da;

a) Ihracat kredisi

b) Vergi, resim ve har¢ istis-

nasi
gelmektedir.

Tesvik ve Uygulama Dairesi yet-
kili ve uzmanlarinin son derecede isa-
betle ve kutlanmaya deger bir goris-
le uygulamaya koydukiari bu tedbir-
ler asagida sayilan faydalan sadla-
maktadir :

— ihracat kredileri igin betirlenen
dusuk oranlardaki faizlerden fayda-
lanma, insaat maliyetierini olumiu
yonde etkileyecektir.

— Fiyatlardaki diisme talebi ar-
tirabilecek, konut ve insaat sektérin-
de bir canlanmanin ilk adimlan atila-
bilecektir.

— Bankalarin bu sektére yakla-
simlari, déviz kazandirici 6zelligi ne-
deniyle, bundan bdyle olumlu olabi-
lecektir.

— Konut ve insaat sektéru yan
sanayii de dogal olarak ham ve yar-
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dimci madde talebi nedeniyle canli-
Ik kazanacaktir,

— En 6nemli fayda da suphesiz
bu yoldan lilkeye doviz girisindeki ar-
tis olacaktir.

— Yurda gelecek dovizin karsi-
g servet llkede kalmaktadir.

Toplu Konut Kanunu ile getiril-
mek istenen imkdnlaria Ulkenin en
onemii sorunlanindan birine ¢6zum
yollart arayan Sayin Guvenlik Kon-
seyi'nin Gzerinde titizlikle durdugu bu
konuya, bankalarin da, TUD tarafin-
dan getirilen tesvik tedbirlerine yak-
lasimlari daha da 6nem kazanmakta-
dir.

Ayrica, T.C. Merkez Bankasi Sa-
yin yoneticileri de ayni olumlu dav-
ranigla  ilk adimi atarak, yukarnda
bahsedilen Tesvik Belgesi sahibi top-
lu sosyal konut yapimct firmalara,
belgelerinde ongoriilen ihracat kredi-
sinin énemli bir bolimi icin reeskont
kredisi tahsis etmektedir.

O halde denebilirki, Glkemizin en
onemli ekonomik ve sosyal konusu
olarak daha uzun bir siire etkinligini

1955- 1979
=l yillar
ill arasinda
il Turkiye'nin
temel
ekonomik
sorunlars
%
il Hatal:
il tutum ve
il politikalara
Il dogru
cevaplarin
bulunmasi.
Neden ve nasil bu giinlere geldik ?

Isteme adresi: Ekonomik ve Sosyal Yaymlar AS.
Gatalgssme Sokak No. 17/4, Cafaloplu - [stanbul
Telefon: 263411

KONUT SORUNU VE BANKALARIMIZ

devam ettirecek goérunen konut soru-
nunda, basta Sayin Gilivenlik Konseyi
olmak uzere, Basbakanlik Tesvik ve
Uygulama Dairesi ve T.C. Merkez
Bankasi ortak bir gorlise sahip bu-
lunmaktadirlar.

Saniyoruz ki bankalarimiza disen
gorev bu oOnlemleri ayni derecede
onemle karsilamak suretiyle ©6ngori-
len ihracat kredisinden reeskontla
karsilanan kisimdan arta kalan boli-
mun ilgili firmalara tahsisinde surat,
kolaylik ve tesvik edici énlemleri al-
mak olacaktir,

Gerci iki veya uc yilhk bir zama-
ni gerektirecek Gretim bicimine sahip
ozelliginden otaru bu sektore kredi
tahsisinde zaman bakimindan gugliik
kabul edilse bile, unutulmamahdir ki
devlet bu guclige 20 yil katlanmay!
goze almaktadir.

Sadece kdr gayesi gutmeyen ve
llkenin icinde bulundugu doviz ihti-
vacini ve ekonomik dar bogazi as-
makta devletine yardimci olmayi go-
rev sayan bankalarimizin bu yolda do
ustlerine diseni yapacaklarina inani-
yoruz.

bankave

ekonomik
yorumliar

Dergisi’'nin ciltlenmis

eski sayilari :

1980 yili cildi : 600.— TL.
1979 yih cildi : 450.— TL.
1978 yili cildi - 300~— TS

Daha 6nceki yillar : 200.— TL.

ISTEME ADRESI

Catalcesme Sokak No. 17
Kat 4; Cagaloglu - Istanbul
TELEFON: 2634 11




Kapidan baslar Mentas’in eksiksiz hizmeti.
Giileryiizle, ictenlikle karsgilar sizi.

Dilerseniz elektronik cihazlarda yayinlanan
menkul dedetlerin gercek piyasa rayiglerini izler,
Mentas'la fikir aligverisi yaparsiniz.

Dilerseniz hi¢ bekletmeden sorunlariniza edilir Mentas

TASARRUF SAHIBi ISEN|Z

yatirimlara iligkin sorularinizi cevaplar.
Ayrinuli bilgiler verir Oneriler getirir.

Sundugu tahvillerin tiimii list diizeyde gelir saglar
Ulkemizin en giiglii holdinglerinin giivencesini tasir
Ve Mentas eksiksiz hizmatini

anapara ve gelirlerinizin tagidi§: givencaeyi pekistiren
‘*Garanti Belgesi” ile tamamlar.

KURULUS TEMSILCIiSi ISENIiZ : <

ihra¢ edecediniz tahvillerle ilgili
tim islemleri planlar. Organize eder. Dilerseniz uygular.
Kurulusunuz ig¢in en verimli sonuglar sadlar...

VE SI1Z GUVENL|I GELECEKLERE DOGRU
SAGLAM ADIMLARLA GIKARSINIZ MENTAS'TAN...
MENTAS YASAMINIZDAN CIKMAZ.

AA.
e A

HACHINS

menkul degerler ticaret a.s.

Gimiigsuyu, inéni Cad. No: 72 K. 2 Taksim- istanbul
Tel: 4555 29-49 99 27-45 66 14-44 85 57-49 34 38
44 3045 Teleks: 23 196 lame TR
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Sermaye
Piyasasi

. i

P AY senedi pazarinda gectigimiz ay yaygin bir fiyat yiikselisi izlenmigtir. Ni-

tekim 45 pay senedinden olusan portfoyimiizde 8 pay senedinin fiyati de-
gismezken, 8’inki azalig gdstermis fakat 29'u ise fiyat artigi gerceklestirmistir.
Ortalama fiyat azalisi 394 TL olup, Goodyear 250 TL, |s Bankasi ve Olmuk 1000
TL ve Transtlrk’'de 350 TL. fiyat dusisi gdstermigtir. Ortalama fiyat artislan
ise 224 TL olup Bagfas 400 TL, Kartonsan 450 TL, Kav 500 TL, Kordsa 400 TL,
Lassa 450 TL, Naosas 400 TL, Olmuk ve Rabak ise 350 TL fiyat artigina ugra-
migtir.

Bu gelismelerin sonucunda pazar indeksimiz gegen aya oranla % 6.3 artis
gostererek 97.63 duzeyine yiikselmistir. Bu dizeyiyle indeks 1980 Temmuzuna
oranla hala disglk ise de, Ocak 1981'e oranla % 12.1'lik bir ylikselme gostermis
bulunmaktadir.

Tahvil pazannda uzun siredir izlenen canliik devam etmekte olup 1981
Ocok - Haziran déneminde 7 milyar 242 milyon TL Ik ozel tahvil cikanlmstir.
Temmuz ayinin ortasina kadar ihragda bulunan yedi isletmenin ismi ve ihrag
tutarlar ise soyledir:

DOC. DR. SEREF TUREN

Sirket ismi Tutar TL)
Eczacibasi 100 milyon TL
Yasar Holding 90 »
Karsan 60 »
Konveyér Tas 200 »
Arcelik 135 »
Metasg 125 »
Altin Yunus 55 »

765 »

Gectigimiz ginlerde sermaye pazarinda izlenen geligmelerin baginda, 1
Temmuz itibariyle dzel sektor tahvillerinin faiz oranlannin serbest birakilmasi
gelmektedir. Bdylece faiz uygulamasi biitin olarak finansal sektérde serbest
bir hale gelmekte ve dolayisiyla bugine kadar tahvil pazannda izlenen carptk-
hgin giderilmesi amaclanmaktadir. Buna paralel olarak beklenen gelismelerin
basinda, bankerlerin esas islevi olan aracihk islemleriyle yetlnip, bugiine kadar
yaptikiari gibi tahvil getirilerinic atttrici islemlere glrmemeleridir. Bunun sonu-
cunda daha 8nceleri yasandigl gibi, bankerlerin yatirimei Kisilere «yok satma-
lari» veya tahvil yerine taahhiitname vermeleri gibi sakincalt uygulamalarin bi-
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rakilacag:r umid edilebilir. Bu gelismeler bankerlik sektdrunin bugiine kadar
alismis oldugu yiksek karhliklarr azaltacak ve Bati Ulkelerindeki bankerlerin
yasadiklari muitevazi kar marjlanyla calismalarini gerektirecektir.

Isletmelerin ise, cikardiklari tahvillerin faiz oranlarini kendi isletme ve fi-
nansal risklerine uygun olarak saptamalan gerekecektir. Glvenceli, faaliyetieri
karli ve pazarda isim yapmis isletmelerin tahvilleri daha az giivenceli ve pek
taninmamis isletmelere oranla daha disik faizli olsa bile kolayca alici bula-
bilecektir., Bankerlik kuruiusiarinin sadece aracilik islevlerinin kapsamina giri-
yor olmalari ve faiz oran: serbesiisi, yatinmci kisileri tahvillerin getirisi yaninda
firmanin glvenilir olmasina da dikkat etmeye zorlayacaktir. Cunki tahvil ya-
tinminda 6nemli olan faiz 6demelerinin tahvilin vadesi boyunca devam etmesi
ve ana paranin vade bitiminde geri elde edilebilmesidir. Tahvillerin givence 6zel-
liklerinin yeniden 6nem kazanmasi. Holding garantili veya bir banka garantisi
altindaki tahvillerin satisini glindeme getirmistir.

Bu arada Batt Ulkelerinin sermaye pazarlarinda uygulanan bir yéntemden
bahsetmekte yarar vardir. Ornedin A.B.D.'nde istatistik servis daireleri olan
Standard and Poor ve Moody tarafindan isletmelerin tahvilleri risk yogunluguna
gbre derecelenmektedir. Bdylece riski en disiuk olan isletmenin tahvili AAA de-
recesini alirken, ea riskli tahvile de E derecesi veriimektedir. Standard and Poor
tahvilleri 11 dereceye bolerken, Moody sadece 9 derece ile ¢calismaktadir. Boyle
bir uygulamanin hem yatinmc: kisilere ve hem de isletmelere yaran blylktdr.
Yatinmet kisiler tahvilin derecesine bakarak, katlanmak zorunda kalacaklar

€ OYAK

SIGORTA

eyangin e naklivat
ckaza

o makine montaj |

e hayat

sigortalarinda hizmetinizde

i Merkez
Istanbul Saolipazari Meclisi Mebusan Cad, 319 Oyak s Hani Kat 6-7
Telgraf : OYAKSIGOR - [STANBUL
P.K. : 279 Karakoy
Telefon : 490700-01 496922

[ ]
OYAK SIGORTA A.S. Ordu Yaordimlasma Kurumunun (OYAK) bir kurulugudur, __JJ
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riski hemen bilebilecekler ve dolayisiyla tahvil hakkinda uzun uzadiya arastirma
yapma geredini duymayacaklardir. Bu bilgilenmenin en biyiik yarar, tahvil pa-
zaninda belirliligin: olusmasidir. Isletmeler igin yaran ise, her isletmenin kazanc
glcu ve sabit giderleri kargilama yetenegine bagh olarak disiik veya yiiksek
faizli tahvil cikarabilmesine olanak saglamasidir. Dolayisiyla mali olanaklar bii-
yuk olan isletmeler, digerlerine oranla tahvillerini doha disiik faizle ihrac ede-
bileceklerdir. Ciddi ve bilimsel calisan finansal araci kuruluslarimizin 6zel sek-
tor tahvillerini bu sekilde derecelendirme islevini ustlenmelerinde gerek kendi-
leri ve gerekse sermaye pazari agisindan yararlar sayisizdrr.

Serbest faiz uygulamasi yaninda, diger bir gelisme de, sermaye pazarinin
belli bash kurulusian olan bankalarin mevduat faiz oranlarini yiikseltmis bulun-
malaridir. Nitekim bankalar U¢ aya kadar vadeli mevduat faizlerini briit % 45,
altr aya kadar olan vadelileri ise brat % 50 diizeyine cikarmiglardir. Zaten ol-
dukea yiiksek bulunan banka kredi maliyetlerinin bu gelismeden olumsuz ola-
rak etkilenmemesini saglamak amaciyla da Merkez Bankasi'nin mevduat mun-
zam karsiliklarina verdigi faiz 10 puan arttinilmistir. Boylece % 16 olan vadeli
mevduat munzam karsiligi faiz orani % 26 olurken, vadesizlerde ise bu oran
% 10'dan % 20'ye cikartilmistir. Kisa vadeli mevduata ddenecek faiz oraniari
arttirtirken, kredi maliyetlerinin daha da yukselmesi boylece onlenmis olmak-
tadir. Kredi maliyetlerindeki asin yuksekligin giderilmesi ise, bir taraftan enf-
lasyon oranmin istikrarl ve dlsuk bir dizeye inerek faiz oranlarinin gerileme-
sine, bhir taraftan da alinacak bazi onlemlere (Ornedin mevduat munzam karsihgt
oranlari, Faiz Farki iade Fonu kesintileri, disponibilite oranlari, reeskont hadleri
vbg.) bagh olacaktir.

Bu arada ulkemizde olusan faiz yapist hakkinda degisik cevrelerde degisik
gorisler ortaya atilmaktadir. Bilimsel olarak ise, ekonomik kosullarin normal ol-
dugu bir ortamda kisa vadeli faiz oranlar, uzun vadeli faiz oranlarindan daha
yuksektir. Cunki yatinmei, fonlanini uzun bir siire yotinma bagladigi igin, bu
uzun vadeli kullanamamanin karsilidinda bir likidite primi talep edecektir.

Ama asin bir enflasyon yasamis ve yuksek faizlerin gecerli oldugu bir or-
tamda enflasyondaki dususlere paralel olarck faiz oranlarinin da diismesi bek-
leniyorsa, bir sure kisa vadeli faiz oranlart uzun vadelilerden duha yiiksek ola-
caktir. Enflasyon orant normal diizeyine indikce ve ekonomik kosullar normalles-
tikce, kisa vadeli faiz oranlarinin yavas yavas dusmesi beklenmelidir.

YUVA
hesabimizia

% EV
edinmenize
yvardimciyiz

asirthk tasarruf bankas:

A EMNIYET
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Dolayisiyla yatinmciar eger enflasyon oraninin diisecedi yolunda tahmin-
lerde bulunuyorlarsa, yatinmlarini uzun vadeli secmelidirler. Clink{i rasyonel is-
leyen bir ekonomik ortamda, kisa vadeli yatinmlarin karlihdr enflasyondaki di-
suse paralel olarak azalacagindun, yatirrmer her kisa vadeli yatimiminin vadesi
bitip yeni yatirm yaparken daha disuk karhhga katlanmok zorunda kalacaktir.
Burada ortaya cikabilecek risk, uzun vadeli yatirrma girerken, bu hususta acele
etmekten cok uzun vadeli yotinm yapmada ortaya cikabilecek gecikmededir.

Altin ise, 1980 yili baslarinda soylenseydi kimsenin inannuyacagr bir dizeye
inmistir. Nitekim dinya pazarlarinda buglinterde onsu 398 $'dan islem gormek-
tedir. Eger baz: Orte Dogu, Guney Amerika ve Asya Ulkesi Merkez Bankalari
pazarda talepde bulunmasa, altinin fiyatinda daha da onemli disislerin olmasi
beklenebilirdi.

Birlesik Amerika’'daki yuksek faiz oranlari ve yeni ydnetimin ekonomik po-
litikasinin basarilt olmasi, altin fiyatlanindaki digiisiin onemli nedenleri arasin-
dadir. Bununla beraber altin fivatlarini esas diistiren etmenler, asirt arz ile din-
yanin iginde bulundugu resesyon kosullandir. Birgcok {ilkede yasanmakta olan
durgunluk ve borsalardaki petrol fiyallori azaligiar, spekllasyon veya miicevher
almak amaciyla yatirilacak poranin tutarini azaltmistir. Ayrica Afrika'nin gecen

Dinyanin her yerindekl muhebirlert
Yurdun dért kijesindski yubsleriyla
Dohili ve harlel BUIUA bonkacilk lerinizde
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yil satmadigi 66 tonluk altin, bu vil dlkenin karsilastigi 6demeler dengesi acigt
nedeniyle piyosaya sdrllerek asirn bir arzin olusmasina meydan verilmistir. Bu
arada zaman zaman gorilen politik gerilimler (gerek Polonya‘'daki gelismeler,
gerek Orta Dogu devietleri arasindaki ¢atismaiar) altina bir hicumun olusma-
sina meydan vermekten colk uzaktrr.
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Banka ve Ekonomik Yorumiar Dergist
Hisse Senedi Fiyat indeksi ve Grafigi
(Ocak 1974 = 100)

Aylar 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981
Ocak 95.26 118.85 118.91 142.21 144.23 101.76 87.04
Subat 96.11 118.57 120.82 144.09 144.25 105.08 90.24
Mart 96.67 121.11 123.65 166.76 144.79 110.80 91.76
Nisan 97.86 125.34 136.12 166.05 122.40 104.31 90.37
Mayis 97.23 118.00 127.26 158.26 120.40 101.63 91.66
Haziran 96.67 119.13 128.05 134.63 12136  101.90 91.83
Temmuz 84,58 119.81 128.22 143.21 121.69 98.19 97.63
Agustos 96.33 124.15 125.56 135.39 118.05 95.18

Eyliil 98.65 126.02 134.48 132.82 119.48 89.12

Ekim 101.24 137.81 139.11 135.55 115.69 94.21

Kasim 104.46 119.19 139.00 138.71 107.66 94.51

Aralik 109.20 117.44 141.93 141.58 107.81 94.64
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Saghklh temizhgi anyorsaniz, § Titiz olmakta haklisinz.
evde, iste, yolda, | Saglikli, pratik,
emici, yumusak SELPAK | ekonomik temizlik igin
sizin igindir. § tretiliyor SILEN mamalleri.
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her yerde her zaman | temizligin simgesi...
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| TURIZM
| VE

l TURKIYEDE'KI
| DURLIM |

BESIM TiBUKOGLU

| — GiRIiS

URK ekonomisinin  kanimizca
anahtar kesimlerinin basinda Tu-
rizma Kesimi gelir. Bu kesim f{ilke eko-
nomisine ve kultirine onemli katki-
larda bulunmakta ve 6nemti istihdam
olanaklarr yaratmaktadir. Bu nedenle
turizm olgusu her yonuyle dikkatli bir
incelemeye konu yapiimatdir.

Turizim olgusunun, bu inceleme-
de oncelikle ozelliklerini ortaya koy-
mak gerekir. Zira bu ozellikleri hesa-
ba katmadan yapilacak bir degerlen-
dirme bizi yanhs sonuclara gotiirecek-
tir.

Il — Turizm Olgusunun Ozellikleri

Turizm kesimipin onu diger ke-
simlerden ayirici ozelliklerini 6 nok-
tada toplamak mimktndir.

1. Yabanci ithal girdlsinin yok
denecek kadar az olmasi. Sanayi ke-
siminde, hatta tarim kesiminde vya-
banci uikelerden alinan girdiler 6nem-
li yer tutmaktadir. Bir sanayi kesimi-
nin hammaddesi ve ara maddesi di-
saridan satin alinir. Hatta suni glibre
ve traktdr gibi tarnmsal kesime girdi
olarak giren sinai ciktilar da yurt di-
sindan ithal edilmektedir.

Turizm kesiminde ise boyle bir
ithal girdisi ancak ve ancak de luxe
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sinifina giren otellerin bazi aksamina
inhisar edecek kadar azdir. Bunun di-
sindaki altyapisal yatinmlar olsun, tu-
rizm konaklama tesisleri olsun, yurt-
ici memtillerle kurutabilmektedir. Bu
nicelik itibariyla cok az olan ithal gir-
disi parasal deder olarak ise turizm-
den kazanmlanin yaninda devede kulak
mesabesinde kalmaktadir.

2. Turizm dodrudan dogruya ih-
racatl ongoriir. Turizmde ihracat gibi
crg likeye nakil etme ve maln be-
¢enilip begenilmemes: seklinde bir
durum sdz konusu degildir. Turizmde
yurda gelenler mah o sirada gérmekte
ve yeglediklerini satin almaktadiriar.
Gorluldigu gibi, ne uzun zaman alan
akreditif islemler, ne de mal iodesi
gibi olumsuz olup bittileri bu kesim-
de yoktur.

Buna, biz turizmciler, aiigverig
yoluyla ihracat adint vermekteyiz.

3. Turizm emek yogun bir faali-
yetiir. Turizm, turistik tesisler ve yar-
dimeci  kongoklama . tesisleri diginda
emek yogun bir nitelik gosterir. Ozel-
likle; hali, hediyelik esya, miicevherat
v.b. mamiillerin tiretiimesinde emegin
payi sermayeninkinden g¢ok fazladir.
Bu durum, kendini isletme ve ig yap-
mo slrecinde daha fazla duyurmak-
tadir. Oyleki, turistlere is yapan ve
iireten kesimlerde faal nifusun buyuk
bolimii dolayl da olsa is olanag: bul-
maktadir.

Bu durum akia gok Kisiyi istih-
dam eden Komu iktisadi Kuruluslary'-
ni getirmektedir. Ama turizm ozel Ku-
ruluslarinda rantabilite KiT'lerde oldu-
gu glbi olumsuz degil, bilakis olum-
ludur.

4. Turizimde girisimci - caligan
getiri orani diger kesimlere oranla
daha fazla dengelidir. Zaten bu den-
gedir ki, yukarida sozini ettigimiz
olumlu rantabiliteyi yaratmaktadir. As-
linda c¢alisanin da girisimei ve ydne-
ticlye yakin kazanc saglamast, bu ke-
sime ayr bir dinamizm getirmektedir.
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Bu demek degildir ki, sermayenin
duzenleyici rolu turizmde yoktur. Bi-
lakis sermaye, diger Uretim dallarin-
da oldugu aibi, bu alanda da verimli
ve uretkendir. Ama verimliligini blytk
Olclide denkser kazang saglamanin
yarattigi calisanlardaki girigkenlige
borglu oldugunu da teslim etmek ge-
rekir.

5. Turizm uluslararasy anlayis
ve kuliird yayginlastinir, Turizm, eko-
nomik getirilerinin yani sira kultirel
yonden de tilkeler arasinda bir kop-
ri kurar. Turizm bir tGlkenin maddi ve
teknolojik kaltUrtinin yaninda o ulke-
nin manevi kiltdr veya uygarhigini da
lanitan en etkin aractir. Turizmi pa-
rasal acidan degerlerken, bu para ile
Olglilmeyecek yanlar da hesaba katil-
maldir. Bu, insani bir kiiltirlesme ol-
gusunu on duzeye ctkarir. Kiiiturles-
me olgusu giderek ekonomik temas
ve getirileri, uzun dénemdz de olsa,
turizm rantabilitesinin olumlu bakiye-
sine kaydedebilir.

6. Turizm c¢evre kirleamesini
arttirmaz, onler. Ozellikle son yillarda
Unli  Roma Kuliibl’'nin cabalariyla
dliinyamizi tehdit eden etkenlerin -ba-
sinda cevre kirlenmesi {pollution) yer
almaktadir. Bu yiizden sinai yatirim-
larin arttinlmamasin ve sifir biyiime-
yi savunan bu kdltarin  gorisleri,
dinya aydin gevrelerini yakindan mes-
gul etmektedir. Oysa turizm kesimi,
cevreyi Kirletmeden Gayri Safi Milli
Hasila’ya olumlu katki yapabilecek
tek kesimdir. Turizm kesimi ne tarim
kesimi gibi uretim tikanikligina, ne de
sanayi kesimi gibi enerji kaynaklarini
tiiketmeye ve cevre kirlenmesine ne-
den olmaktadir.

Hatta, surasi bir gercektir ki, tu-
rizm yapist geregi dogal ve tarihi gti-
zellikleri koruyup gelistirmeyi amacg-
ladigindan, cevreyi temizler ve onu
bakim altinda tutar.

Il — Turizm icin Neler Yapiabilir?

Bircok 6zelligi ile ayri bir gérinim
goOsteren turizm kesimi i¢in tahsisi on-

TURIZM VE TURKIYEDEKi DURUM

lemler dusantlmelidir.
noktada bhelirlemek mimkandir.

1. Bir kez Turizm Bakanhgi'nin
illerdeki orgltlenmesi yeniden dizen-
lenmeli, her il cesitli turizm cevreleri-
ne ayrilarak bu cevrelerde turist yo-
danisma,

guniuguyla orantih olarak
kilavuziuk ve emaneigi bdrolar kurul-
malidir.

2. 1l érgitlerinin merkezkag yet-
kilerle donanmasina gidilmelidir. Bu-
yik otellerde ozel turist servislerl ku-

rulmasi yasal hikimlere baglanmali-
dir.

3. VYasal duzenlenmelerin pansi-

yon ve orta duzeydeki otelleri de kap-
samina almasi, Turk
canlihk getirecektir.

4. Turizmi ihracatla esdeger du-
sunmek ve hatta ihracattan fazia bir
oncelik vermek luzumludur. Ihracata
taninan bagisiklikiar, fazlasiyla turiz-

me verilmelidir.

5. Turizm kesiminin yarar ve ¢I-
karlarini gézetecek Turizm Meslek
Qdasi’'nin kurulmasi bir zorunluluk ha-

lini almistir.
6. Turizmde

ludur.
IV — SONUC

Turizm kesimi

alt tst edebilir.

Bu arada turizm faaliyeti goste-
ren isletmelere de kultiirel ve tarihi
degerleri koruma islevi dustigl hicbir
zaman unutulmamalidir. Buna Kkarsi-
lik yonetiminin de bu islev karsiigin-
da turistik kuruluslari bazi bagisiklk-

larla donatmalari zorunludur.
Yonetim ile

masi geciktiriimeden ele alinmahdir.

Bunlan altt

turizmine bir

tekellesmeye karsi
onlemler de alinmalidir. Bu halihazir-
daki canliligin korunmast igin zorun-

gereken bicimde
ve Ozellikleri goz 6nune alinarak 6r-
gltsel bir gelistirmeye konu edilme-
lidir. Ozellikler dederlenmeden yapi-
lacak yeniden dtizenleme bu kesimi

turistik  kuruluslar
arasinda orgiitsel diyalogu gelistire-
cek Mesleki Turizm Odasi'nin Kurul-

-



Bir bankanin milsterisi
para degildir: Insandir.

Kuruldugu gunden beri,
Yap! Kredi, 1asarrufunuzun
muktarmdan once, size
dnem veren banka olmugtur.

Kivancimz, sadece, Tiirk Insanlann ve kuruluglann

bankacilik kesimindeki basansini surekli klan,

hemen her yeniligin kendilerin yenilemeyi

oncusu bulunmamizdan bilmeleridir.

degildir. Simdi, yeni aliimlann
Kivancimiz, esigindeyiz.

38 yildir tukenmeyen -Koklu bir ge¢migten

“hizmel" tutkumuzu, yeni bir gelecege dodru

simdi, yeni bir solukia yol aliyoruz.

surdurmemizdendir... Yap: Kredi'yi izleyin
Insanlar gibi Yapi Kredi'den bekleyin.
kuruluslann da bagan

¢izgisi duz degildir.
Inis, gikislarla gelisir...

YAPI ve KREDI
BANKASI
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Banka :
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tasarruflarinizi
degerlendirmek icin
size

_ yol gosterecek 1sik

HER YERDE HER ZAMAN
TC.ZIRAAT BANKASI §
olacaktir.
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MAY

BORSAS
MENKUL DEGERLER
FINANSAL YATIRIMLAR AS.

VE

Merhaz:
Altatiirk Bulvari Na: 85/4—17
Kuzilay/ANKARA
Tel: 173535 — 186178 — 17 98 88
Kavahlidere Subemiz.
Tunah Hitmi Kugulu 1g Hani B Bloh Kat &
Kavaklidere/ANKARA

"
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