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OKURLARA
MEKTUP &5z

Sevgill Okurlarimiz,

Ocak 1985 sayimizda Dergi'de bir «Okurlarla Bag-
basan kosesi agmak kararinda oldufumuzu agik-
lamig; bu bdliimiin siireklilik kazanabilmesi icin
okurlarimizin goriislerini ve sorunlarini bize yan-
sitmalariny bekledigimizi ifade etmistik. Bu gag-
rimiz iizerine bazt okurlarimizdan degisik mek-
tuplar aldik. Bunlardan bir béliimiinde Dergi'nin
befrenildigi  belirtiliyor ve c¢ahsmalarimiza 15tk
tutan Snerilerde bulunuluyor. Diger bir bolilmiin-
de ise cesitli goriisler ileri siirliliiyor ve baz is-
tekler yer ahyor. Oncelikle bu okurlarimiza te-
sekkiir cderiz. Ancak, hemen belirtelim ki, bize
gelen mektuplar, heniiz Dergi'de bagimsiz bir
boliimiin  silrekli aciimasina yeter sayida degil.
Ama yakin bir gelecekte bu amacimizin gercek-
lesecegini kanithiyor. Boylece okurlarimizla agik
haberlesme olanafina kavusacagiz ve daha yakin
iliskiler icinde olacafiz.

Bu saymnin «Ekonomik Yorumlars bdoliimiinde,
1984 yilinda Tiirkiye ekonomisinin durumu genel
olarak degerlendirilmekte; «Agik Oturumma kafr-
lan konusmacilarimiz, 1985 yilina iliskin tahmin-
lerini dile getirmektedirler. Bunun yant sira 1985°-
de daha olumlu sonuglara ulasabilmek igin alin-
mas1 gerekli ©nlemler iizerinde durmakta, bazi
oneri ve tavsiyelerde bulunmaktadirlar. Tartig-
malardan c¢ikan en ©nemli sonug sudur: Ulke-
miz ekonomisinin basta gelen hastalif: enflas-
yondur. Bu bakimdan enflasyonla milcadeleye
oncelik verilmeli ve ekonomi bir an Gnce istik-
rara kavusturulmalidir. Bu bagarildiktan sonra
yatirimlar, istihdam ve bilylime kendilifinden hiz-
lanacaktir. Tiirkiye bu potansiyele sahiptir.

Dergi’de yer alan difier yazilarin da, her zaman
oldugu gibi, ilginizi cekecegini iimit ediyoruz. Bu
arada «Devlet Bankerlik Yapmamalidirs bashklt
ilk yaziy1 okumanizi &zellikle tavsiye ederiz. Ote
yandan, KIT'lerin &zel kesime devrinin gilindem-
de oldugu tlkemizde, Ingiltere deneyiminden ah-
nacak dersler vardir. Bu bakimdan, ilk bolii-
miinii  Subat sayisinda verdigimiz «Ingiltere'de
KIT'ler ve Ozellestirme Uygulamalari» bashikl:
yazinin ikinci ve son bolumiini, ilgililerin dik-
katlerine sunuyoruz.

Saygilarimizia,
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Piyasadaki 4 harici hath sefsekreter fiyatina
“Sharici hatli Elektronik Santral”
ISKRA EPABX-16.

Telefon sistemi. i¢ ve dis haberlesmenizde kurulusunuza 6nemli boyutlar kazandirir,
Ama lyisini segmeniz sartiyla.

Tdrktelefon'un sundugu imkandan yararlanin.
Piyasadaki 4 harici hatli sefsekreterin fiyatina, daha uzun 6murll, daha genis olanakl ve
5 harici hatli elektronik santral alin.

ISKRA EPABX-16
ISKRA EPABX-16 komple bir haberlesme sistemidir: 16 hattan olusur.
1 hat konferans icin ayrilmistir. Geriye kalan 15 hat. kurulusunuzun sahip oldugu
PTT hatti sayisina gére O harici-15 dahili hattan.
5 hanici-10 dahili hatta kadar degisik sekillerde kurulabilir.

Bu buyik imkdndan yararlanmak icin, Tirktelefon'un “Sistemn Danisma Servisi“nin
size en yakin birosundan™ ayrintili bilgi alin. ISKRA EPABX-16 alin !
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@ Tirktelefon'un 30 yla yaklasan tecruiesy’e T ISTANBUL Yeri Carsi Cad. Bitez Han No: 40 Ga'atas:
ve teknk yeterligiyle donatilmist.. ° Tel: 1.34 75 00 - 144 18 43 Teleks: 24566 tel
. ) - ANKARA Tuna Cad. Canak¢i Han No: 11 Kat 2 Kin
@ Kurulusunuzun teiefon sistemi hitiyacal s ' s l E M A e ol ot S
iZMIR Setut Fethi Bey Cad. Sardalar Is Ham No: 23/4 Gumi
Tel: 25 87

sizinle birlikte degerfendinr: Mevcut

telefon apareylen. sefsekreter sistemert,
crossbar santraliar, elektronik santraliar: DAN | $MA
Adana 23643/11 158 Elang i

puntann kullamm esnekliklen. kapasiteen.
malyetien ve montaytakim-onanm olanartan £ -
hakkindd aynntih ve aydinlatia bilg.jen Antalya o Enymm
e Bursa 11 428 Esisenir 14

® 'ierede olursaniz olun, gerextiginde gbrilsme icin Diyarbakur 12573 'ls'am"t:szuo?m 1:
uzmanlafivy yalar.



DEVLET
BANKERLIK
YAPMAMALIDIR

Prcf. Dr.
MUSTEFFA A. AYSAN

«Bu  kanunuw (odiing para
verme isleri kanununda degi-
siklik yapan 11 Exliil 1981 ta-
rihli yasa) bir devlet miidaha-
lesi ya da izlenen ekonomil: po-
litikalara ters bir sey olarak
gormemek lazimdir. Hadise den-
gesiz bir faiz yarisina dodgru gi-
diyordu. Bu da tabii, dogru bir
sey degils. (')

Turgut Ozal, Eyliil 1981

1 981 Eylil’'inde baslayan «banker

skandal» ile ilgili olarak yapilan
bir kanun degisikligi ve bu degisikli-
ge dayanilarak Maliye Bakanhgi’'nca
¢gtkarilan bir teblig Uzerine zamanin
Ekonomik Islerle Goérevli Bagbakan
Yardimcisi olarak yukardaki soézleri
soyleyen Sayin Ozal'in baskanligin-
daki 1984 Hukumeti, «stper faizli Ha-
zine bonolar» ve «ylksek gelirli or-
taklik belgeleri» ile simdi bu faiz ya-
risina devleti de katmig bulunmakta-
dir. Gorkemli televizyon, radyo ve
gunlik gazete reklamlarinda devlet
bu faiz yarisini tahrik etmektedir. Hic

(!) Emin Colasan, «Banker Skanda-
linin Perde Arkasi», Milliyet Yaymlar:, 4.
Baski, Kasim 1984, s. 86.

kuskusuz, tezgdhlarin altinda ve res-
mi kayitlara gecmeyen «tefeci» piya-
sasinda faizler ¢ok yukselmigtir. As-
linda ticaret bankalarimizdan bazilari
da turlli yollardan mevduat sahibine
ek gelir saglamaya calismaktadiriar.
Bazi araci kuruluslar, daha vyiiksek
faiz hadlerini ilan etmekiedirler. iz-
mir'den bir Demir-Celik Sirketi, hisse
scnetleri ile yliksek vaailerde bulun-
maya baslamistir. Devletin bu faiz ya-
risina katilmast, uygulandigi 6ne si-
rilen serbest piyasa ekonomisi ku-
rallarina aykiri ve butiin taraflar {dev-
let, tasarruf sahibi, bankalar ile di-
ger aract kuruluslar ve kredileri kui-
lanan isletmeler) icin ¢ok zararl bir
davranistir ve daha &6nce de yazdi-
g:miz gibi hemen o6nlenmalidir.

Aksine davranisiar, devletin di-
sinda ortaya cikabilecek zararll faiz
haddi tirmanmalarinin hizlanmasina
neden olacaktir. Simdilik etkisi pek
duyulmayan bu zararli baslangicin
sonuclar, aslinda banker skandalin-
dan ¢ok daha blylk zararlar acabi-
lecektir. Son glnlerde Ankara‘'dan ali-
nan haberlere gére, Temmuz 1984'te
ihrac edilmis olan 80 milyar TL no-
minal dederli ilk «siiper faizli» Hazine



bonolarinin 25 Ocak’taki vadesinde
tumi ile geri 6denmesinde gugliik ce-
kifmistir. Super faizli bonolarin devlet-
ce taahhtit edildigi gibi her an nakte
cevrilme kabiliyetindeki herhangi bir
kisitlama, piyasa degerlerini hemen
etkileyecek ve haikin elindeki bono-
larda énemli deger dustikliklerine ne-
den olacaktir.

Halkimiz, bu alanda devlet tara-
findan cok aldatiimistir. Tasarruf Bo-
nolari, Karadeniz Bakir hisse senetle-
ri gecmis zaman i¢inde, devietin klglk
tasarruf sahiplerinde yarattugt hayal
kirtkhiklarinin ¢arpici orneklerini olus-
turmaktadir. Gelecek zaman iginde
ortaya cikabilecek yeni hayal kirik-
iklari, Hazine’nin itibarina ve 6nemli
bir para kaynagina zarar verecektir.

Keban kar ortakligr belgelerinden
satin alan iki tasarruf sahibinin soz-
leri, bu isleri diizenleyen devlet yo-
neticilerinin  kulaklarinda herzaman
kiipe olmalidir. Bakiniz vatandas ne
diyor?

«Babadan kalma bir ev vard,
Ziverbey'de, képri satisini duyunca
sattik. Elimize gecen 1 milyon 200 bin
lirayr guvenceli ve daha karli diye
kopriye yatirmak istemistik, Ama ol-
mad:. Kismet Keban'inmis.» (3).

«Kopriye kostuk ama yetiseme-
dik. Keban'da da deviet glivencesi
var; elektrik fiyatlarr arttikga bizim
gelirimiz de artacak.» ().

«Banker alacaginin tamammi ge-
lir ortakhgi senedine vyatirdim. Bir
bankerzedeyim. $imdi de Keban'zede
olur muyum?» (%).

«Bankerzedeyim. Bir daha devlet

{3} 8 Ocak 1985 tarihli Millivet, eko-

nomi sayfasi.
(%) 8 Ocak 1985 tarihli Hurriyet, eko-

nomi sayfasi.

DEVLET BANKERLIK YAPMAMAILIDIR

guvencesi olmayan seylere parami
yatirmayacagim. Ancak, simdi de hu-
kumet dedisirse senetlerin basina bir
is gelir diye kuskuluyum.» (°).

Yukardaki ilk iki s0z, ktguk ta-
sarruf sahibi tarafindan yapilan fe-
dakarligin boyutlarint ve beklentileri-
ni, son iki s6z de, bu konudaki endi-
seleri ifade etmektedir. Bu alanda
beklentiler ne kadar buyukse, hayal
kinkltklarinin sonuglari da o kadar bi-
yuk olacaktir.

Derginiz, 1960'larin sonunda hal-
ka genis Olcude hisse senedi ve tah-
vil pazarlamalarinin yapilmasi sirasin-
da reklamla menkul kiymet satisina
hep karsi ¢cikmis ve bunun zararlarini
gostermeye calisnustir. Simdi tzule-
rek goruyoruz ki, devletimiz henuz
reklamla menkul kiymet pazarianma-
sint onleyememistir. «Bankerlik skan-
dabwndan hemen oOnceki doénemde
(1981 vyazi) reklamla hisse senedi,
tahvil ve mevduat sertifikast satigi yo-
gunlugu doruklara ulasmustir, ilk ban-
ker batislari 1981 sonunda basladik-
tan sonra bile, 6 ay ayakta kalabilen-
ler, israrla rekloma devam etmisler
ve halktan buyuk tutarlarda para top-
lamiglardir. Bu reklamlar yasaklana-
mamis ve kontrol altina alinamamis-
tir. Bankerierin hepsi battiktan sonra
bankalar reklamlara devam etmisler
ve faiz yansimni surdirmausglerdir. Onun
sonunda da 4 banka batmig ve birgo-
gu da batma noktasina geilmistir. Bu
batmalarin Hazine'yve net nakti ma-
liyeti, yani bu batmalar nedeniyle Ha-
zine'den nokten 6denen para tutan
317 milyar TL'nt bulmustur. Bu pa-
ranin bayik ¢oguniugu T.C.M.B.'ndan
karsilandigr icin, 1983°teki enflasyon
hizlanmasinda Hazine'ye sebepsiz ye-
re ylklenen bu maliyetin ¢cok énemli
rolt vardir.



PROF. DR. MUSTAFA A. AYSAN

Devletin reklamla Hazine Bonosu,
Devlet Tahvili ve Gelir Ortakligi Bel-
gesi satmasi, para ve sermaye piyo-
sasini dizenieme vyetkisine sahip ol-
dudu icin cok daha sakincali sonug-
lar verebilecektir. Disunllmelidir ki,
deviet cok hasin bir rakip gibi banka-
lann ve ozel kesim isletmelerinin kar-
sisina fon toplamak icin ¢tktidr sirada,
piyasanin en yuksek faiz haddini ver-
mekte ve en etkili reklamini yapmak-
tadir. Bu sirada ayni devlet, banka-
lann mevduata verebilecekleri faiz
hadlerinin en yiksek dlzeyini tespit
etmis, televizyonda reklam yapmala-
rimt yasaklamis ve diger reklamlarim
da buylk olctude kisitlamistir. Hem
hakim, hem savci, hem de davaci
durumundaki devletin bu faaliyeti
sonucunda rakiplerin (bankalar ve di-
ger aracilar) yenik dusmesi kaciniimaz
oimaktadir. Nitekim, devletin biitln
yayin organlarinda yaptigr  yodun
reklam faaliyetinden sonra, ulkedeki
en yiksek gelir imkanini tasiyan su-
per faizli Hazine Bonolan ve Gelir
Ortakhgi Belgeleri, kolaylikla satiimis-
tir. Bu reklamlann yarattigr olumlu
konjonktir icinde izmir Demir-Celik
hisseleri de kapisiimigtir.

Bu sirada devlet ayrica, normal
devlet tahvillerini (% 33 faizli) de ih-
ra¢c etmeye ve onlan devletten ala-
cakh olanlara zorla vermeye devam
etmektedir. Bu tahvillerin alacaklilar-
ca yuksek iskontolarla paraya c¢evril-
digi ve bu iskontolar nedeniyle, bu
fonlara 6denen bedelin yilda % 80'e
kadar ciktigr goriilmektedir. Bu gtin-
lerde taksitli satiglarda pesin ve va-
deli fiyatlarnin karsilastirimasiyla bu-
lunan yillik faiz haddinin de c¢ok ylk-
seldigi tespit edilmistir, Tefeciler ta-
rafindan uygulanan faiz hadleri yilda
% 100’Un Uzerine c¢ikmistir. Kisa va-
deli normal banka kredilerine uygula-

nan faiz ve komisyonlann toplami
% 80°'in Uzerindedir.

Boylece para ve sermaye piyasa-
sinda, banker skandali éncesine ben-
zeyen bir faiz yanisi gittikce hizini art-
turmaktadir. Birinci faiz yarnisinda dev-
letin zamaninda tedbir almamis olma-
sI nedeniyle agir ekonomik ve sosyal
bedeller ddenmistir. ikinci faiz yansi
dalgasina devletin kendi organlar ka-
tilmistir. Bu ikinci faiz yarisi da bi-
rincisi gibi sona erecektir. Ama nasii?
Simdi para ve sermaye piyasalarin
izleyen gozlemciler, bunu merak et-
mektedirler.

En iyisi faiz yansinin devietce
durdurulmasidir: Siper faizli Hazine
Bonosu ihracina son verilir; bunun
verine devletin 1984’ten Onceki di-
zende Hazine Bonosu ihracina ve
T.C.M.B. aracihigt ile bankacilik sis-
temine aktarmasina devam edilir; Ge-
lir Ortaklig! Belgesi ihracina ve onla-
ra gok ylksek faiz veriimesi igine son
verilir; Hazine’'nin reklamla tahvil ve
Gelir Ortakligl Belgesi satmas! yasak-
lanir; bu yoldan fon saglanmak iste-
niyorsa Hazine istiraklerine ve ano-
nim ortaklik tipindeki KiT'lere ait his-
se senetleri, alisiimis yontemlerie ve
hazirlanacak genis kapsamli brosiir-
lerle tanitilarak pazarlanir; isin en uy-
gunu da budur.

«Cabucak bastinliveren» bono-
larla ve hatta bazi hallerde bask: ye-
tismedigi zaman «sonradan bono ile
degistiritmek kaydm» ile makbuzla pa-
ra toplamaya nazaran yukarda teklif
edilen yollar gok daha zordur. Ancak
devletimize yarasan da budur. Yazinin
basina alinan ve 1981'deki Ozal tara-
findan «dogru bir sey degil» diye va-
siflandirilan «dengesiz bir faiz yari-
smni baslatmak ve bu uygunsuz yari-
s! inatla surdirmek devletimize ya-



kismiyor. Aslinda «banker skandalm
ile yasanan tecriibe, boyle bir yarigin
herkese zararh oldugunu ¢ok actk bi-
cimde gostermis olmalidir.

Para ve Sermaye Piyasamizi iyi
izleyenler halirliyacaklardir:  Banker
skandalina sebep olan faiz yarisi da,
ayni bicimde devletce baslatiimistir.
Sunlari soyleyen reklami, gazetelere
ve TRT'ye T.C. Maliye Bakanligi ver-
misti: «hrac Edilen Devlet Tahville-

DEVLET BANKERLIK YAPMAMALIDIR

ri'nin Gzerinde % 34 yazmasina bak-
mayin; aslinda bu faiz geliri vergiden
muaf oldugu igin yilda % 56'ya gel-
mektedir.»

Bu reklamda séylenen dogrudur;
ancak vergiden dnceki bltun ozel fa-
izlerin % 56'nin Uzerine c¢ikmasina ve
trmanmanin baslamasina sebep ol-
mustur. Simdi yapilan devlet reklam-
lari ustelik gercek disi unsurlar da
tasimaktadir.

Tiirkbank,tasarrufun giivencesine
ve yonlendirilmesine

gasterdigi

Gzen ve ciddivetle, filke ckonomisine
biiyiik katlilar saglamakiadir.
Mutluyuz, gururluyuz,

Ciddi ve istikrarl yonlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Daima giivenle,
daha mutlu gelecege.

GO liRIEANIS




PROF. DR, MUSTAFA A. AYSAN

«500 binlik tahvili 400 bine aldim.
Aninda 100 bin karliyim.» Szl devlet
reklaminin igindedir ve gercek disidir.
Hazine Bonosu alirken insan aldigl
anda gelir elde edemez. Faiz, zaman
icinde tesekkll eder ve vade sonun-
da odenir. Boronun lzerinde yazih
500 bin TL tutarindaoki deger ile &de-
nen 400 bin TL arasindaki fark da,
faizdir.

Yine devlet reklamindaki su ko-
nusma cda tam gercedgi yansitmiyor:
«Hocam, siz ne dersiniz?»

«Tam uygun bir yatinmdir. Hem
faizi hem ana parasi devlet glivencesi
altindas.

«Biz butun apartman aldik».

«Hocannin ne hocasl oldugu belli
degildir. Kuskusuz Tlrkiye'de bltin
sakinleri bono almig, bir tek apartman
da yoktur.

Tlrkiye Devleti eskiden o6zel sek-
torde yaygin olan bu tdr yanhs an-
lamalara sebep olabilecek reklamlari
elestirir ve 6nlemeye caligirdi, Simdi
kendisi yapiyor.

izmir Demir-Celik (izdas) blylk
reklam kampanyas: ile 1,8 milyar TL
tutaninda hisse senedini satmisgtir. Bu
reklamlardaki bircok sey de gercek
disidir: Bir firma kendi kendine ga-
ranti veremezken, ayni ortaklardan
kurulu Holding bir yavru sirketine ga-
ranti vermistir. Bir hisse senedinden
iki kere kar etmek imkan: yokken,
kiicik tasarruf sahibine iki defa karl
olacagdr soéylenmistir.

Ve ... ¢ok karl oldugunu iddia
eden firma, Gunaydin gozetesinin 4
Subat 1985 tarihli sayisinda ilan edil-
digine gére, «Kurtarilacak Sirketler»
arasindadir. Bu sirketler, kendi imkan-
lanyla yatinmlanm tamamiamayip da
devietten yardim isteyen sirketlerdir.
Bu kadar iyi kar yapan ve ilerde de

karll olacagini one sliren firma, nre-
den devletten yardim istemektedir?
lzdas'in ve izdas Holding A.S.'nin bi-
lanco ve Kar-zararlari, bu reklamlar
icinde yayinlansa idi, bu konuda ilgi-
liler bilgi alabilirlerdi. Ama orlakiikia
bir yatirrmcinin  sahip olmasi lazim
gelen bilanco ve kar-zarar bilgileri
yerine, cok buyuk iddia ve vaatler
tasiyan reklamlar vardir. Aslinda, Ser-
mave Piyasast Kanunu'nun genel hi-
kumleri, bu reklamlann yasaklanma-
sinl gerektirmektedir. Sirketin gerekii
izni almak igin Sermaye Piyasasi Ku-
rulu’'na hilanco ve kar-zararlarini ver-
mis olmasi vyeterli degildir. Bu hisse
senetlerine yatirm yapacak blitiin ki-
silerin gdrecegi bicimde bilanco ve
kdr-zarar yayinlanmasi gereklidir. An-
cak, kendisi c¢esitli anlamlara gelebi-
lecek bliyuk reklam kampanyalan ile
menkul kiymet satan bir devlet, ozel
sirketlerin bu tur reklamlarini yasak-
layabilir mi?

Tirkiye Cumbhuriyeti Devleti’'nin
blylik sayginhk sahibi olan Hazinesi’'-
nin mali itibarini, bu tir reklamiarla
disirdlkten sonra, bir gin o biyiik
itibara ihtiyacimiz oldugu zaman, bir
de donlip baktdimizda, bu itibarin
orada olmadigini gérme tehlikesi her-
glin daha da bliylumektedir.

Hazine'mizin bu yanhs uygulama-
iara son vermesini zorunlu goriiyoruz.

i

¢ Insan gencliginde 6grenir, yas-
hiliginda anlar.

Eschenbach
¢ Bin kilometrelik bir yolculuga
bile bir adimla basglanir.

Japon Alasozi
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ekonomilk gbstergeler

1982 1983 1984
Ekim Kasim Aralitk

T.C. MERKEZ BANKASI

Altin ve doviz mevcudu (milyon $) 9219 12098 890.3 778.1 740.6

Tedavildeki banknotlar (milyar TL.) 542.7 730.5 895.2 927.1 918.8

Merkez Bankast kredileri (milyar TL) 91C.5 12341 1199.7 1204.2 1204.5

Hazineye kisa vodeli avans {milyar TL.) 266.2 338.6 450.3 437.9 467.2

BANKALAR (milyar TL)

Toplam Mevduat 2614.8 33856.8 4194.3
Ticarl 660.1 8197 756.7
Tasarruf 1508.6 19324 2886.7

Vadesiz Tasarruf 274.2 598.8 331.5
Vadeli Tasarruf 1234 4 1333.6 2555.2
Resmi 220.3 3653 4473
Bankalar 220.4 257.9 90.6
Diger Mevduat 5 & 5 13.0

Toplam Krediler 2044.2 2739.3 3071.7
Tarim 353.7 511.6 518.9
Kalkinma Bankalar: 90.5 128.2 158.0
KocOk Esnaf ve Sanatkar (Meslek) 91.7 125.0 142.2
ipotek Karsiligi (Gayrimenkul) 345 69.6 106.8
Denizcilik 34.4 43.2 70.1
Ticarl, Singi, Salr 1428.7 1827.9 2034.2
iller Bankas! 10.7 33.9 405

PARA ARZ| (milyar TL.) 1366.3 1879.4 1804.4 1887.6 2106.2

FiYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak.)

Toptan Esya Fiyatlari indeksi 48165 6784.5 9584.2 97946 10066.1
Gida Maddeleri ve Yemler 4030.6 5862.6 8426.2 8587.6 8858.4
Sanayi Hommadde ve Yari Mamul 6126.3 83209 115144 11806.3 12079.0

istanbul Gecinme indeksi 5597.3 7656.3 10704.7 10767.4 10973.2

Ankara Geginme indeksi 4557.0 6135.7 8840.1 9016.3 9177.8

Di$ ODEMELER (milyon $)

Disalim 8842.0 9235.0 8426.2 9404.8 10703.6

Dissatim 5746.0 5727.8 5711.6 6364.0 7101.9

i$_c| Daovizleri 2 2186.6  1533.6 1430.5 1698.0

1 — Banka kredilerine Devlet Yatirrm Bankas: kredileri dahil degildir.

2 — Vadeli tasarruf mevduatina ihbarli mevduat dahildir.
3 — TCMB kredilerine, 1982 yili sonunda konsolide edilen 60.662 milyon TL Tanm Sats

Kooperatiflerl kredisi dahil degitdir.

4 — Para arzi (M,) dar tanimlidir.
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ekonomik yorumlar

N

ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

* Dr. Oztin AKGUC
® Prof. Dr. Demir DEMIRGIL
° Kemal KURDAS

YONETEN :
° Prof. Dr. Erdogan ALKIN

1984’'te Turkiye ekonomisi . Genei Degeriendirme .
1985 yilina iliskin tahminler ve bekleyisler .

ALKIN — Bu ay konumuz, gele-
neksel olarak yaptigimiz konjonktiir
toplantisi, yani 1984 yilinin degerlen-
dirilmesi. Yilsonu rakamlarinin ¢ogu
yayimlanmis durumda. Yayimlanma-
yanlar icin de belli tahminler var.
Bu rakamlara dayanarak bir yilsonu
degerlendirmesi yapacagiz ve 1985'le
ilgili tahminlerimizi tartigsacagiz. Her
zaman oldugu gibi Sayin Akglic ra-
kamlar derlemis durumda. Kendisin-
den rica edelim; bize 1984 yil1 sonu
itibariyle ekonomideki durumu ozet-
leyiversin.

tirkiye'de 1984
yilinin genel ekonomik
degerlendirmesi

AKGUC — Efendim, 1984 yilin-

daki gelismeleri ozetlemeye calisayim.
Devlet Istatistik Enstitiisit (DIE)'nin

yapmis oldugu Kasim ayl tahminine
gore, 1984 yilinda Tiirk ekonomisinin
bliylime hiz1 5,7 olarak hesaplanmig-
tir. Bu biiyiimede en biiylik katkl ima-
lat sanayiinden gelmistir. Imalat sa-
nayiinin biiyiime hiz1 9,7 olarak he-
saplanmistir. Ve imalat sanayiindeki
bu biiylime Tiirkiye'de genel biiyiime
hizint hedeflenen rakamin iizerine
¢ikartmigtir. Tarim kesimindeki gelis-
me ise, ikinci tahminde 9% 4,1 iken,
l¢lincli tahminde 3,6’ya disiiriilmils-
ttir. Uretim rakamlarina baktigimiz
zaman da tarim sektoriinde bazi mad-
delerde gerileme gorilyoruz; baz: mad-
delerde oOnemli artis olmasina kar-
sin... Imalat sanayiindeki iiretim ra-
kamlarina baktigimizda, Devlet Plan-
lama Tegkilati, (DPT) tarafindan iz--
lenen dnemli maddelerin yaklasik ola-
rak % 70'inde artis gozlenmektedir.
Kapasite kullamim oraninda ise, Is-
tanbul Sanayi Odasi’'nin yaptii ca-
hismalara gore, 1983 yilina kiyasla, cok
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az da olsa bir miktar yiikselis gozlen-
mektredir.

Yatirun rakamlar: maalesef mev-
cut degil. O itibarla kesin bir rakam
vermek olanag: yok. Ancak sadece
bazi gostergeler var, yatirumlara ilis-
kin olimak lizere. Bunlar icerisinde ya-
tirim mallarinin ithalatinda bir olcii-
de artig gozleniyor, 1983 yilina Kki-
yasla. Ayrica alinan tesvik belgelerin-
de de yine 1983'e kiyasla belirli oran-
larda art:s var. Ancak bunlarin ya-
tirnnmlara donilisiip doniisineyecegi ke-
sinlikle soylenemez. Tesvik belgeleri-
ne baktigimiz zaman, tarim Kesimi
icin alinan tesviklerde bir artis go-
ziikmityor. En fazla artis, yine ima-
lat sanayiinde... Imalat sanayiinde
bir o6nceki yi1l 247 milyar liralik bir
tesvik alinirken, 1984'te bu rakam
482 milyar liraya yiikselmis. Ancak
burada enflasyonun etkisini de dik-
kate almak lazim. Ancak enflasyonun
etkisini de dikkate alsak, genelde ali-
nan tesvik belgelerinde bir o©nceki
yila nazaran reel artiglar gozlenmek-
tedir.

Ekonomideki parasal gelismelere
baktigimiz zaman, Merkez Bankasi'-
nin durumu sunu gosteriyor: Bank-
not miktari, bir dénceki yila nazaran
% 25 civarinda bir artig gostererek
918 milyar liraya yiikselmistir. Bu
188 milyar liralik bir artis demektir.
Ancak hemen Ocak basina baktigi-
miz zaman, emisyonda yine oldukca
onemli bir artis gozliiyoruz. 4 Ocak
tarihi itibariyle emisyon, tekrar 972
milyar liraya {irlamis bulunmaktadir.
Bunun disindaki parasal gelismelere
baktigimizda M, tanimi igerisindeki
para arzl bir onceki yilla nazaran ya-
vaslamls goziikmektedir. Bir ©Onceki
yil artis % 21,3 iken bu yil 12,1'e dis-
miistiir. Bunun nedeni de gayet acik.
ciinkii 1984 yilinda vadesiz mevduat
z;za]mlsur. Vadesiz mevduat azaldigl
icin de M,deki genisleme ¢ok smirh

oleiiler icinde kalmistir. Buna karsi-
Ik M., yani vadeli mevduati da kap-

TURKIYE EKONOMISI

sayan para arzindaki genisleme, bir
onceki yildan daha yiksek, yani
%0 47.5 olmustur. Bir onceki yil ise bu
rakam 9% 27 idi. Su halde genis kap-
saml para arzinda gecen yila naza-
ran oldukca onemli bir artis gozii-
kiiyor.

KURDAS — Bu M 'nin artis1 yilin
tlk yarist ile ikinei yarisi arasinda
nasil baélitniiyor.

AKGUC — M. artist bu sene hizli
gitti. Ben oOyle goriiyorum. QCinki
M. artisy, vadeli mevduatr iceriyor.
Dolayisiyle M. yi1l basindan itibaren
olduk¢a hizl1 bir tempoda artis gos-
terdi. M, ise, yalnizca vadesiz mev-
duati icerdigi icin, bu sene c¢ok s1-
nirly olgiiler igerisinde artti.

DEMIRGIL — M. icin 16 Aralik
1983 ile 14 Aralik 1984 arasinda bir
hesap yaptim. Orada daha yiiksek ¢i-
kiyor; % 53,4 cikiyor.

KURDAS — Ben de onu tahmin
ediyorum.

DEMIRGIL — Bu, elbette Ozal
Hilklimeti doneminin tam 1 senesi ol-
dugu icin, bir yerde onem tasimak-
tadir. Onun icin sene sonu itibariyle
degil de, bu iki tarih arasinda deger-
lendirme yapmak daha anlamli.

AKGUC — Ciinkii Anavatan Par-
tisi iktidara geldikten sonra hemen
faiz operasyonu yapildi ve mevduatin
yapisi birden degisti. Bu nedenle M-'yi
Ozal Hiikilmeti'nin ise baslamasindan
itibaren hesaplarsak, mevduatin va-
deliye doniismesi dolayisiyla genisle-
me hiz1 daha yiiksek oluyor.

KURDAS — O doniisme ilk giin-
ler hizli oldugu icin 1983 Aralik basi
ile 1984 Aralik basinin muakeyesesi
% 57 civarinda olmall.

AKGUC — Yine parasal gelisme-
ler icerisinde mevduat ve kredilere
baktigimizda, su olayl goriiyoruz: Bu
yil, yine 28 Aralik itibariyle, konsoli-
de mevduat artisi olduk¢a hizl1 bir
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ACIK OTURUMA KATILANLAR: Yukaridaki fotografta, soldan saga dogru; Prof. Dr, Demir Demirgil (Bogazigi

Universitesi Ogretim Uyesi), Prof. Dr. Erdogan Alkin (istanbul Universitesi iktisat Fakiiltesi Ogretim Uyesi),
Kemal Kurday (Eski Maliye Bakan1 ve Ortadogu Teknik Universitesi eski Rektoril) ve Dr. Oztin Akgiig (Is-
tanbul Universitesi Igletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi), «1981 Yihinda Tiirkive Ekonomisinin Degerlendirilmesi
ve 1985 Yali ile llgili Tahminler» konulu «Ekonomik Yorumlar» toplantisinda bir arada goriiliiyorlar,

tempoda, % 51,9 artmis. Bir onceki
yil ise bu rakam % 12,9 dolayinda idi.
Yalniz sunu da eklemek gerekir ki,
bir onceki yil sonunda faiz operas-
yonlarindan hemen sonra oOnemli
mevduat artisi oldu. Kesin rakamlar
ortaya c¢iktigl zaman, zannediyorum
bir onceki yilla gegen yil arasindaki
lfark o kadar biiyiik olmayacak. Cin-
kil onceki yil sonunda rakam bir hay-
11 artmig idi. Mevduatin yapisinda
onemli bir degisme gdzleniyor. Tasar-
ruf mevduati en hizli artan mevduat
tiri. Ve bunun icerisinde de dzellikle
vadeli tasarruf mevduati ¢ok hizli bir
artis gosteriyor. Vadeli tasarruf mev-
duatinda artis 9% 103 oraninda ol-
mus. Bu artisin da ¢ok oOnemli bir
kismi, mevduat sertifikasindaki ge-
nislemelerden kaynaklaniyor. Mevdu-
at sertifikasindaki artis da % 146 ora-
ninda. Buna karsilik vadesiz tasarruf
mevduatinda bir azalma var. Vadesiz
ticari mevduat yilin son giinlerinde

bir artis gosteriyor. Bu tabi biraz ya-
pay bir artigtir. Eger 1985 rakamla-
rina hemen bakacak olursak, ticari
mevduattaki artisin bir miktar geri-
leyecegini gorecegiz.

Mevduattaki gelismeler tabii bii-
yik olclide faiz politikasinin etkisini
tasimaktadir, Tiirkiye'de gecmis do-
nemlerde de, ozellikle vadeli ve vade-
siz mevduat arasindaki faiz marj:
yiikseltildigi zaman, vadeli mevduat
¢ok hizli bir tempoda artabiliyor. Or-
negin bunu 1981 yilinda da gordiik.
Kredi rakamlar: ilging. Toplam mev-
duatta hizli bir artis olmasina rag-
men, kredilerde bu tiir hizlh bir artis
gormilyoruz. Hatta banka kredilerin-
deki artis hizi, bir 6neeki yila nazaran
daha da yavaslamig goziikilyor. Tabii
bunlar gecici rakamlar. Banka kredi-
leri gecen yil 9% 25,4 oraninda genis-
lemisken bu sene artig orani % 24,4’e
diismils. Kredi stokundaki artis Ise,
daha fazla. Ciinkii buraya Merkez
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Bankasi'mimr dolaysiz kredileri de da-
hil. Dolaysiz kredileri hesaba kattigi-
miz zaman, kredi stokundaki genisle-
me, onceki seneden bir miktar daha
fazla. Onceki sene kredi stoku % 20,9
oraninda artmisken, bu sene artis
orant % 23.6'ya yiukselmis gozilkmek-
Ledir.

Banka kredilerindeki yavaslama-
nin nedenleri izerinde durmamiz bel-
ki gerekecektir. Ciinkii ekonomide
% 50’leri asan bir enflasyon oldugu
zaman, banka kredilerindeki artisin
% 24'lerde kalmas, dikkat cekici bir
olaydir. Banka kredilerindeki artis
hizinin yavaslamasindaki nedenleri
soyle izah etmek milmkiin: Bir kere
Merkez Bankasi’'nin bankacilik Kkesi-
mine acmis oldugu krediler yilsonu
itibariyle 120 milyar dolayinda bir
daralma gostermektedir.

KURDAS — Yiizde kag?

ARGUC — % 20'nin iistiinde bir
daralma gosteriyor, Merkez Bankasi
kredileri.

KURDAS§ — Bankacilik kesimi-
ne...

AKGUC — Evet, bankacilik ke-
simine...

KURDAS — Yani onu bir nevi
«0zel kesime acilan kredilers olarak
basitlestirebiliriz.

AKGUC — Evet. Zaten Merkez
Bankasil bilangosunu daha ayrintill
inceledigimiz zaman, 6zel kesimden
azaltilan bu payin, bu reeskont im-
kanlarinin Hazine'ye aktarildiginl go6-
rilyoruz. Asagl yukari Hazine'nin ki-
sa siireli avans artisl da 117 milyar.
1980°'den itibaren Merkez Bankasi’nin
politikasinda kamu kesiminin agirhgi
azalmakta ve oOzel Kkesimin agirhigi
artmakta iken, 1984'de bu egilimin
tamamen degistigini goriiyoruz. Yine
kamu kesimi, Merkez Bankasli'min en
iyi miisterisi olmaya baglamistir.

KURDAS — Bu tuhaf bir celisl.(i
Tiirkiye'de. Ozel tesebbiise, ozel kesi-

TURKIYE EKONOMISI

me ve piyasa ckonomisine dondiigii-
nit iddia eden hemen biitiin hikii-
metlerde kamu Kesimi, Merkez Ban-
kasina yiiklenmistir, Ve tabii kamu
tesebbiis sahasi da genislemistir. 1984
yilinda da parasal acidan ayni mizan-
senin tekrarlandigina sahit oluyoruz.

DEMIRGIL — Ancak bunun sa-
yesindedir ki, emisyon o kadar fazla
artmamistir, Aslinda emisyonun nis-
peten dusiik diizeyde olusmast, o6zel
sektorden yapilan bu kisintiyla imkan
dahiline girmistir.

merkez bankasi’'nca
1884'te kamuya acilan
krediler uretken kesime
gitmemis, bunlarla hazine
actklart kapatiimistir;
turkiye'de siki para
politikas! araclari

hicbir zaman
kulianiimamistir

AKGUC — Bu bize sunu gosteri-
yor ki, para politikas1 ile maliye po-
litikas1 arasindaki yakin iliskiyi Mer-
kez Bankasi bilangosunda izlemek
miimkiin. Eger maliye politikas1 fazia
ihmal edilir ve bodylece kamu kesimi
acik vermeye baslar ise, o takdirde
Merkez Bankasi'nin da saglikli bir
para politikasi izleme olanag: ortadan
kalkar. Kaldi ki gegen yilin diger bir
dnemli noktasi da su: Aslinda XiT'-
lere acilan krediler de artmamistir,
bu doénemde. Yani iiretken kesime
gitmemistir krediler. Krediler daha
cok Hazine agiklarini kapatmaya yo-
nelmistir ki, bence 1984’de vurgulan-
mas) gerekli olan nokta budur. Kamu
kesimi dedigimiz zaman, onu ikiye
ayirmak lazim. Acaba verilen krediler
kamu kesiminin yatirimlarina mi gi-
diyor, yoksa cari harcamalarina mi
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gidiyor? Bu rakamlar gosteriyor ki,
Kamu kesimine giden krediler 1984'de
Hazine aciklarinin kapatilmasina git-
mistir. Dolayisiyla cari harcamalar
daha cok bu yolla finanse edilmistir.

ALKIN —— Merkez Bankas! ile il-
gili bir iddia var. Isterseniz onu da
tartismaya getirelim. Bu, mevduat
munzam Kkarsiliklar1 ve ona oddenen
faiz... Saniyorum ki mevduat mun-
zam karsiliklar: toplam olarak 1984’iln
sonunda 900 milyar lirayl gecti. Eger
1985 yilinda mevduat 1 trilyon daha
artacaksa, ki artacag: muhakkak,

Prof. Dr. Erdogan ALKIN

Merkez Bankasi'nin 250 milyar lira
daha mevduat munzam karsiligl ola-
rak yatirilacak. Boylece mevduat
munzam Kkarsiligi toplami, 1 trilyon
200 milyar liraya varacak. Bu topla-
ma yapllan faiz odemeleri eger 300
milyar lirayi bulursa; Merkez Ban-
kasi'ndan bankalara cikis 300 milyar
lira, fakat bankalardan Merkez Ban-
kasi’'na mevduat munzam karsiligi
olarak giris 250 milyar lirada kala-
cak. Yani Merkez Bankasi’ndan net
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50 milyar liralik bir ¢ikis olacak. Bu
nasil muhasebelestirilecek? Ve bu ne
kadar devam edebilir? Merkez Ban-
kasi'nin boyle bir odemede bulunmasi
para basmadan miimkiin degil. Bu
konuda ne diisiinliyorsunuz?

AKGUC — Simdi efendim, siki
para politikasi izlendigi zaman, bunun
biitlin gereklerini yerine getirmek la-
zimdir, bence. Bunun gereklerinden
bir tanesi nedir? Siki para politikasi
dedigimiz zaman ben sodyle yorumlu-
yorum, dogru veya yanlis. Ekonomi-
nin likiditesini daraltacaksmniz bir

Dr. Oztin ARGUC

kere. Ekonominin likiditesini nasil
daraltacaksiniz? Tabiidir ki bankaci-
Ik sisteminden yararlanacaksiniz. Ve
bankacihik sisteminin elindeki likidi-
tenin biiyiik bir kismini Merkez Ban-
kasi'nda sterilize edeceksiniz. Bunun
en oOnemli aracglart da; bildiginiz
gibi, mevduat munzam karsiigini ar-
tirmak ve mevduat munzam karsili-
gina odenecek faizi dilglirmektir. Eger
yapabillyorsaniz, acik piyasa islemle-
rine girip Merkez Bankasi’'nda ban-
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kacilik kesiminin likiditesini bu se-
kilde daraltmaktir. Simdi Tiirkiye'-
de siki1 para politikasl1 uygulaniyor
denmistir ama, dogrusu bu aracglarin
higbiri kullanilmamistir, bence. Gergi
amacl KkKoymussunuz ama, araclarn
hi¢chir zaman kullanmiyorsunuz. Tur-
kiye’de mevduat munzam Kkarsihigl
yiikseltilmedi, aksine azaltildi. Acik
piyasa islemi diye bir olay zaten Tiir-
kiye’de yok. Bir de simdi mevduat
munzam karsihklarina oddenen [{aiz
yiikseltilerek, Merkez Bankasi banka-
cilik sistemini finanse eder duruma
gegcmeye basladi. Ben burada bir ce-
liski goriiyorum. Boyle bir celiski
olunca, Merkez Bankasl dengeyi sag-
layabilmek icin ne yapacaktir? Tabii
aktifini azaltacaktir ki emisyon faz-
la artmasin. Aktifini azaltma nasil
olacaktir? Bankalara reeskont limit-
lerini diisiirecektir. Bankalara kredi
olarak vermedigini faiz olarak vere-
cektir. Yani bence burada bir geliski
var. Bunun lizerinde de dlisiiniilmesi
gerekli kanisindayim. Herhalde ban-
ka kurtarma operasyonunun bir sonu-
cu olarak bu celigki ile karsilasmis
bulunuyoruz.

KURDAS — Sayin Akgii¢, bu ko-
nusmanizda Merkez Bankasi'nin eko-
nomiyi finansmaninin biiylimesinde
Hazine’nin menfi roliinl belirttiniz.
Ama zannediyorum o rol, isaret etti-
ginizin de disinda, maalesef daha bili-
yik olmustur. Saniyorum ki bir Kki-
sim krediler yil icinde konsolide ala-
caklara kaydedildi. Ayrica bilangonun
en sonundaki ¢<muhtelif kalemi» ana-
lize tabi tutulmali. Aslinda o muhte-
lif kaleminin icinde pek biiyiik kisim
olarak kamu kesiminin finansmaniyla
ilgili fonlar vardir. Blitce dis1 fonlar-
dan Dbiiylik olctide finansman, bu
muhtelif kalem ig¢inde yapilir. Onu
da dahil ettiginiz zaman, 1984’de ka-
munun ekonomiye acik yoniinden ge-
tirdigi baskinin, aslhinda sadece kre-

dilerin analizinde goriilenden cok da-
ha belirgin oldugu tespit edilecektir.
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AKGUC — Burada sunu da acik-
ca sOylemekte yarar var. Biitce disi
fonlarin olusmasi ve bu fonlara ait
rakamlarin aciklanmamasi, tabii tam
bir analiz yapmamiza engel teskil edi-
yor. O fonlar ne kadar acik veriyor-
lar? Bunu goérmemiz miimkiin degil.

KURDAS — Bu muhtelif kalemi
zannediyorum gecen sene 500 milya-
ra yakin artti.

AKGUC — Evet, o kadar artti.

KURDAS — Sair Hesaplar dedik-
leri en dipte goziiken kalemin pek bii-
ylik kismi hergiin bir kararname ile
ihdas edilen birtakim fonlara Merkez
Bankast kaynaklarindan yapilan ci-
karmalarla iligkilidir. Ashinda onun
ayrintisinl istemek lazim. Bunu da
tirlerine bolmek lazim. Yani bu kale-
min ne kadar1 kamu kesimi, banka
kesimi, 6zel kesim ve ne kadari mu-
tavassit hesaplardir? Bunu da anla-
mak lazim. Aslinda mutavassit he-
saplar c¢ekilen hattin altinda gozii-
kiiyor, ama bazilar: karsilikll olabilir:
yani aktifte ve pasifte. Biiyiik bir kis-
m1 kamuyla ilgili finansman kalemle-
ridir. Dogrudan kredi degildir onlar.
Oyle adlandiriimaz. Ama bir manada
kredi sayilir.

AKGUC — Onlarin biiyiik bir kis-
m1 kur farklarindan olusuyor. AKktif
ve pasifine baktifimiz zaman, kur
farklari onemli rakamlara ulasiyor.
Merkez Bankasi bilangosu ve bunun
bankacilik sistemine yansimasini bir
O0l¢giide anlatmaya calistik. Bu arada
banka kredilerindeki artis hizinin
yavasladigini vurguladik. Bunun ne-
denleri lizerinde durduk. Birinci ne-
den olarak Merkez Bankasi politika-
sin1 gordlk; reeskontlarmm daraltil-
masini... lkinci bir nedeni, bankaci-
lik sisteminde pasifte doviz tevdiat
hesaplarinin kabarmasinda goriiyo-
ruz. Yani banka kaynaklari fazla art-
miyorsa, bu takdirde pasifteki de-
gismeyi de hesaba katmamiz lazim.
Banka kaynaklarinin bir kKismini dg-
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viz tevdiat hesaplari olusturuyor. Boy-
le olunca, «Pasifteki, doviz tevdiat
hesaplarindaki bu artisi bankalar na-
sil kullandilar?» sorusunu da ortaya
getirmemiz lazim. Herhalde banka bi-
lancolar1 yayinlandig: zaman gore-
cegiz ki, bankalarin muhabirlerinde-
ki alacaklari bilyiik boyutlarda artti.
«Bankalar bunlar1 kredi vermede kul-
lanmadi. Daha cok disarida doviz
pozisyonu olarak tuttular.» gibi bir iz-
lenim icindeyim. Cilinkii pasif bu ka-
dar kabarirsa, aktifte karsilifl nere-
ye gidecek? Kredi olarak verilmedi-
gine gore, biiyilk bir olasilikla bu
meblagl pozisyon olarak tuttular zan-
nediyorum.

ALKIN — Evet, déviz pozisyonu
olarak {utuldu. Mevduat rakamlari
icerisine katilmadiginl kesin olarak
biliyoruz.

AKGUC — Ciinkii onlar bilango-
da ayri bir kalem olarak goziikiiyor,
pasifte. Su halde doviz tevdiat he-
saplar: bilyiik bir olasilikla doviz ola-
rak tutuldu. Bunlar krediye doniistii-
riilmedi ve yabanci bankalarda, mu-
habirlerde kaldi.

KURDAS — Bankalar bunlar: bi-
lancolarinda gosteriyorlar mi?

ALKIN — Gosterecekler.

ARGUC — Yani doviz tevdiat he-
saplarini bu sefer ayrl bir kalem ola -
rak pasifte gorecegiz.

ALKIN — Mevduat kalemleri igi-
ne sokulmayacak.

AKGUC — AKktif icerisinde de ya-
banci ve yerli muhabirleri ayirdigi-
miz zaman, yabancl muhabirler bize
zaten asagl yukarl bu rakami ve-
recek.

ALKIN — Bir de déviz tevdiat
hesaplarina Odenen faizler giderler
arasinda yer alacak herhalde.

KURDAS — Kar-zarar arasinda...

AKGUC — Kar-zarar hesabinda,
faizler arasinda gorecegiz onlari da.

19

KURDAS — Tahmin ediyorum ki
onlar) ayrl gostermeyeceklerdir. ¢Mev-
duata odenen faizler» diye gostere-
ceklerdir.

AKGUC — Bir de su olay var
tabii: Bankalarin aktifinde herhalde
bu yil Hazine bonolarinin ve devlet
tahvillerinin bliylik dl¢clide arttigini
gorecegiz. Bu da tabii bankalarin bir
olclide kredi portfoylinii etkileyen bir
etmen olarak karsimiza cikacak.

1984'Gn en belirgin
niteligi; kamunun
istedigi gibi harcamasi,
bu nedenle 6zel sektdrin
likiditesinin buyuk
olcuide daralmasidir

KURDAS — Yani onun manasinl
okuyucuya soyle anlatabilir miyiz?
1984 yihinda hilkiimet kamu kesiminin,
ozellikle Hazine'nin finansman acigl-
ni1 gidermek i¢in bir taraftan Mer-
kez Bankasi'na yliklenirken ve Mer-
kez Bankasl kanahyla ekonominin di-
ger kesimlerine olan finansmanini da-
raltirken; diger taraftan ekonomide
tahvil satarak, bankalar1 bunlar1 al-
maya iterek, onlarin pozisyonundaki
tahvil rakamini blyiilterek, kKamuya
{halka) cesitli tahvilleri satarak veya
o tip mekanizmalari isleterek; ekono-
miden de yepyeni fonlari kendisine
¢ekmistir. Ben bunun bir sonuecunu
c¢ikaracagim. 1984'lin bence en belirlt
vasfi; kamunun istedigi gibi sarfet-
mesi, fakat ozel sektoriin likiditesi-
nin bu sebeple cok biyilk oOl¢lide da-
ralmasl ve problem olmasidir. Ben
bunu gecen yil icinde de birkac kere
basinda tekrarlamistim. Ozel kesim-
de ciddi bir likidite darlig1 oldu. Clin-
kil ©zel kesimin bankaya gitme im-
kan1 yok. Banka sistemini devlet bir
sekilde somitrityor. Ozel kesimde olu-
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yar dolar, ithalat rakam: da 10,7 mil-
yar dolar. Asag: yukar: 3,6 milyar do-
lardan bir parca fazla dis ticaret
acigl goziikilyor. IThracat artisi % 24,
ithalat artisi1 da 9% 15 dolaylarinda.
Cari islemler aciginin bu yil biraz da-
ha biliylidiiginii goriiyoruz. Ve yine
tahminlere gore, 2,2 veya 2,3 milyar
dolarlik bir cari islemler acigil bu yil
icin olagan karsilanabilir. Ciinki el-
de mevcut Kasun ayir rakamlari, bu
yilki cari islemler aciginin gecen yila
nazaran bir miktar fazla olacagini or-
taya koyuyor.

KURDAS — Nigin?

cari islemler agiginin
cogalmasinda; faiz
odemelerinin artmasi,
turizm gelirleri ile
diger gGrinmeyen geiir
kalemlerinin azalmast
etken olmustur

AKGUC — Efendim, cari islem-
ler aciginin {fazlaliginl belki soyle
izah etmek lazim. Bir kere faiz éde-
meleri artti. Ikincisi, turizm gelirleri
onemli dlglide azaldi. Bir ligiincii ne-
den de, diger gelir kalemlerinde yani
ozellikle miiteahhitlik, naviun gibi ka-
lemlerde de bir o6nceki yila nazaran
bir miktar gerileme oldu. Faizdeki ar-
t15, buna mukabil diger goriinmeyen
kalemlerdeki gerileme, cari islemler
aciginin gecen yil bir onceki yila na-
zaran biraz daha yiiksek olmasina
neden oldu.

DEMIRGIL — Burada veri top-
lama metodu ile ilgili bir konuya de-
gineyim. Acaba turizm ve dis seya-
hat gelirleri hakikaten onceki sene
240 milyonken, gecen sene 115 mil-
yona fiilen geriledi mi? Yoksa bu bir
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tespit meselesi mi? Yani bir yildan
beri ozellikle doviz kullanma baki-
mindan daha liberal davranmldi: icin
bu dévizler dogrudan dogruya Kkisile-
re, miesseselere ve banka hesaplarn-
na intikal etmek suretiyle resmi tu-
rizm gelirinde diismelere mi neden
oldu? Fiiliyatta hakikaten Tilrkiye'-
ye onceki yil net rakam olarak 240
milyar gelirken, acaba bu yil gelen
300-400 milyon dolar olmus olabi-
lir mi?

AKGUC — Benim tahminim su:
Ashinda Tiirkiye'nin turizm gelirinde
bir azalma olmadi. Fakat turizm gi-
derinde artis oldu. Yani belki de ev-
velki yillarda resmij istatistiklere in-
tikal etmeyen birtakim rakamlar, in-
tikal etmeye basladl. Cinki simdi
herkes birden fazla disar1 c¢ikabili-
yor. Ve dovizi de bankalardan, ban-
kacilik sisteminden almak daha cazip
hale geldi. O nedenle turizm giderle-
rindeki artig, net rakami asaglya cek-
ti. Yoksa briit gelirlerde bir azalis ol-
dugunu zannetmiyorum. Bu giderler-
deki artistan kaynaklandi. Belki gi-
derlerdeki artis da bir kayit meselesi
olarak karsimiza cikiyor.

ALKIN — Bizim aldigimiz bilgi-
ye gore, gelirlerin onemli bir kismi
resmi olarak kayda gecmedi. Ciinki
bir yildir iilke icerisinde ddvizle alis-
veris yapmak, dovizle hesap ddemek
imkanlar: var. Gerei buniar da eninde
sonunda bozdurulacaktir, yahut tev-
diat hesaplarina yatirilacaktir; ama,
turizm geliri olarak islenmesine im-
kan yok. Ondan dolay: da gelirler ol-
dugu yerde saydi veya biraz azalir
gibi oldu. Ayrica harcamalar simdi
resmilestigi icin, gecen yillardan da-
ha fazla bir turizm harcamasi yapil-
yormus gibi goziikilyor.

AKGYUC — Evet, harcamalardan
dolayl net rakam diisiiyor. Bu durum-
da da; <«Tiirkiye cari islemlerde acgik
verdigine gore bu dengeyi nasil sag-

hiyor?» sorusu karsimiza ¢ikiyor. Tur-
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kiye yine borg¢lanarak bunu sagliyor.
Borglanma da, 1984 yilinda daha ¢ok
kisa vadeli borg¢lara yonelis seklinde
karsimiza ciktl. Bu kisa vadelj borg-
lanma bir ol¢iide doviz tevdiat he-
saplarindan kaynaklaniyor. Bir de is-
cilerin Dresdner Bank'ta acmis ol-
duklar1 doviz tevdiat hesaplarinda ar-
tig var. Dresdner Bank’'taki hesaplar
1,5 milyar dolari gecti. Bir liclinciisii
de, Tlrkiye 6n finansman (prefinans-
man) Kkullaniyor.On finansman kul-
lanmasinin énemli bir nedeni, Tiirki-
ye'deki faiz hadlerinin yiiksekligidir.
Tiirkiye’'de faizler yiiksek oldugu miid-
detgce, disarida parasi olanlar veya
disaridan imkan bulanlar prefinans-
mani1 tercih ediyor. Dolayistyla Tiir-
kiye'de kullanilan prefinansman kre-
dileri bir hayli artmis gozikityor.

KURDAS — Dresdner Bank'taki
tevdiat hesaplarinin bizim Jdeme-
ler dengesine nasil yansidigint okuyu-
cuya anlatir misiniz?

AKGUC — Bize borg olarak go-
ziikilyor. Tabij bu, bizim disariya olan
bir borcumuzdur.

KURDAS — Biz bunu kullanabi-
liyor muyuz?

AKGUC — Kullaniyoruz tabii; ama
borclaniyoruz. Yani biz kime borclan-
mis oluyoruz? Disaridaki iscilerimize
bor¢lanmis oluyoruz. Ama bu Dresd-
ner Bank aracilifiyla oluyor.

KURDAS — Bu durum is¢i dé-
vizi girislerinin yavaglamasini da kis-
men izah ediyor. Yani is¢i dovizini
evvela bize getiriyordu, bize bozdu-
ruyordu. Simdi Dresdner Bank'a tev-
di ediyor. Tiirkiye'ye daha az getiri-
yor. Tabii Tlirkiye’'ye getirdigl doviz-
de baska faktorler de rol oynuyor.
Hayali ihracat da dahil birtakim bag-
ka faktorler...

AKGUC — Yine de 1984 yilinin
ilk 11 ayinda isci dgvizlerinde % 15
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oraninda bir artis gozleniyor. Yil-
sonu kesin rakamlarl ortaya ciktigi
zaman, bir onceki yildan biraz fazla
olacak.

KURDAS — Ama 1982'den geride
olacagini tahmin ediyoriwm.

AKGUC — Evet, tabi.

ALKIN — 1ki milyar dolarin al-
tinda, ama 1.8 milyar dolara 1ula-
sacak.

AKGUC 1,8 milyar dolar nor-
mal goziikilyor ki bu onceki yila na-
zaran daha yiiksek. Isci dovizinin en
hizl: artt1g1 donem, 1979 ve 1980 yil-
lar1 olmustur. 2,5 milyara dahi vardik
o yillarda. Fakat ondan sonra bu
diizeyi bir daha tutamadik. Benim
verebilecegim sayisal bilgiler bunlar.

ALKIN — Dilerseniz, Saym Dc-
mirgil’de ek bilgiler var, once onlar:
dinleyelim. Iki de sorum olacak. Bi-
rincisi, ISO'nun 800 firma {izerinde
yaptigl bir arastirmada {iretimin
% 11,5 dolayinda genislemis oldugunu
goriiyoruz., Fakat kapasite kullanimi
ise 9% 60'dan % 61'e yiikselmis. Yani
¢ok kiiciik bir artis var. Nasii izah
edecegiz bu kadar kiiciik bir kapasite
artls oraniyla, bu dretim artisim?
Acaba bu kapasite kullanim orani tar-
tisiz ortalama ile mi tespit edilmis?
fkincisi; Sayin Demirgil. emisyon
% 25 dolayinda genisledigi halde, en-
flasyon % 50'ye kadar nasil tirmand1?
Bir yoruma gore, para politikast ar-
tik etkinligini kaybetti. Maliyet en-
flasyonu ve arzl daraltici unsurlar
devreye girdi. Ama GSMH ve iiretim
artarken nasil oluyor da maliyet fi-
yatlarl, yiikselmeleri talebin c¢ekme-
sinden daha fazla itmeye basladi.
Yoksa emisyon ve maliyet artisinin di-
sinda baska bir olay mi var, talebi
genisletip enflasyonu % 50'ye kadar
sicratan? Bunlari da ek olarak ya-
nitlarsaniz, okuyuculara herhalde ya-
rarl1 olacaktir.
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sinai uretimin artmasi
olumiu bir gelismedir;
ancak uretilenin
blyudk bir kisminin
satilamamasi ve
stoklarin cogalmast,
1985 vili icin tehlike
caninin c¢aldigini
gostermektedir

DEMIRGIL — Memnuniyetle efen-
dim. Bununla ilgili kiiciik bazi not-
lar1 da bu vesileyle vermekte yarar
gorityorum. Uretim artist olumlu ol-
mustur, ozellikle sanayi kesiminde.
Nitekim verilen rakamlar sinai iire-
tim icin % 9,7lik bir artis1 goster-
mektedir. ISO'nun c¢alismasinda ise
% 11.5'e kadar yiikselen artiglar var-
dir. Burada biraz dikkatli davrana-
lim. Ozel kesim - ki genellikle ISO'nin
kapsadig1l 6zel kesimdir —, o kadar sii-
ratli bir sekilde iretimini daraltma
olanagina sahip degildir. Nitekim bu-
nu biraz da stok artisindan goériiyo-
ruz. % 5,5 stok artisi, oldukc¢a yiiksek
bir artistir. Yani daha fazla iiretinis,
biiylik ¢abalar sarfetmis, reklam, tak-
sitle satis ve diger yollara bagvur-
duktan sonra bile irettiginin onemli
bir kismini satamamistir. Bu itibarla
1985 icin de belirli bir tehlike ¢aninin
caldiginl hatirlatmakta yarar vardir.
Bu arada elbette kapasite kullanim
rakamlarina insan fazla bel bagla-
yamiyor. Ciinkii evvelden alinmis ka-
pasite rakamlaridir bunlar. Kapasi-
te rakamlarl eski diizende mal ithal
etmek icin, hammadde tahsisi almak
icin, kredi almak igin (vs.) kullani-
lan rakamlar oldugundan yliksek tu-
tulmustur intibaindayim. Bu itibarla
buradaki verilen kapasite rakamla-
rma, tartilh veya tartisiz, fazla gii-
venmek dogru degildir. Nitekim bazi:
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sektorlerde % 82, 9% 83 gozliken kapa-
site kullanimi -ki ¢ok yiiksektir—,
baska bazi c¢alismalarda ve yine ken-
di ifadeleriyle, 0zellikle i¢ ve dis las-
tikte % 103’e, 104'e ¢ikmis durumda-
dir. Bir taraftan 9% 82, bir taraftan
% 103 bu fark bir yerde kapasite ra-
kamlarina fazla gilvenmemenin ge-
rektigini vurgulamaktadir.

Efendim, vergi hasilatindan hig
bahsetmedik. Benim kanaatime gore,
1984'iin en bozuk orani bu. 1985'in de
en tehlikeli miras1 bu olacaktir. Asa-
g1 yukarr 9% 50'lik bir enflasyon do6-
neminde vergi hasilat1 % 25 artmak-
tadir. Bu itibarla % 1'in ¢ok altinda
bir esneklikle karsi karsiyayiz. Hal-
buki gecmiste % 1,1'lik vergi hasilati
esneklikleri ile karsilasmigtik. Vergi
hasilat1 agisindan boyle kotil bir se-
neyi geride birakmis bulunuyoruz.
Ama durum halid cok tehlikeli gorii-
niiyor. Katma Deger Vergisi'nin be-
lirli bir katki yapacagina inananlara
ragmen, normal vergi tahsilatinda
rakamin % 25'in ¢ok yukari ¢ikmaya-
cagint vurgulamakta yarar vardir.
Bunlar tahakkuk degil tahsilat ra-
kamlar1 oldugundan, iddia edilenin
tersine daha da biiyiik bir tehlikeyi
gosteriyor. Yani bu durum tahsilatin
tahakkuktan daha yavas gittigini goés-
termektedir. Bu da vergicilik bakimin-
dan, vergi tahsilati bakimindan be-
lirli bir tehlikeyi gostermektedir.

AKGUC — Bunun nedenlerini
ortaya koymakta yarar var. Cinki
gecen yi1l biliyorsunuz Gelir Vergisi 5
puan diisiiriildii. Ayrica faizlerden
alinan stopaj % 10 diizeyine indirildi.
Ayrica Banka ve Sigorta Muameleleri
Vergisi % 15'den 9% 3’e disiirildi.
Gilimriik vergilerinde de bazl indirim-
ler, ayarlamalar yapildi. Bu indirim-
ler tabii ¢ok O6nemli bir kanamaya
neden oldu. Yani antienflasyonist bir
politika izlenirken, vergi indirimleri,
diger yonden kamu kesimi finansman
acigm1 artirmak suretiyle, demin
bahsettigimiz Merkez Bankasi1 bilan-
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¢osuna yansidi. Ve onemli genisle-
meye neden oldu.

ALKIN — Bir nedeni daha tar-
tismak gerekmiyor mu? 1983'lin en-
flasyon orani, 1984’e gore bir hayli
disiik. 1984'tin vergi tahakkukunun
bir kismi 1983 enflasyonunun sisir-
digi gelirlerden ve muamelelerden
kaynaklamyor. Ozellikle dolaysiz ver-
giler, yani Gelir Vergisi'nin bir kismi
ile Kurumlar Vergisi... Bu yiizden
dogal olarak enflasyonun hizlandigl
donemlerde Maliye bir celiskiyle karsi
karsiya kahyor. Vergi toplamadaki
gligliikler yaninda, bir de ayrica her
yavas enflasyonu izleyen bir hizli en-
flasyon doneminde bugiiniin vergisini
diniin yavas enflasyonundan almak,
ama bugintin hizli enflasyonundan
harcamak gerekiyor.

DEMIRGIL — Gelecek sene i¢in
¢ok iimitvarsiniz oyleyse. % 50'lik bir
enflasyon, vergi varidatinda 9% 54 -
50'ye yakin bir genislemeye imkan
verecek gibi bir fikirde oldugunuzu
hissediyorum.

ALKIN — Onun gibi bir sey.

KURDAS -—— Ben bu analizdeki
mantig1r pek iyi izleyemedim?

ALKIN — 1983 yilinin enflasyonu
diistik, 1984’de ise enflasyon nerdeyse
katlandi. 1984'iin vergi hasilat1 6zel-
likle dolaysiz vergilerin bir Kism
1983'lin enflasyonuyla sisirilmis olan
gelirlere dayaniyor. Ama harcamalar
1984 icinde iki misli enflasyon iceri-
sinde yapilmis. Boylece gelirlerle har-
camalar arasinda kendiliginden bir
aclk meydana geliyor. 1985 yilinda
enflasyon diisliriilebilirse, 1984'iin hiz-
I1 enflasyonuyla sismis gelirlerden ah-
nan bir kisim dolaysiz vergiler, 1985'te
daha biiyiik vergi varidati getirirken,
daha diisitk bir enflasyona gore har-
canacaktir. Bunun tistiine bir de bu-
gliniin enflasyonuyla toplanan KDV'yi
ekleyecek olursak, gegen seneki vergi
toplama giicliigiiniin bu sene olmaya-
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cagl Kkanisindayim. Vergi tahsilati
acisindan gecen seneye gore daha
imitliyim.

AKGUC — Ben buna vergi tek-
nigi agisimdan itiraz edecegim. Ciinki
bizim vergilerimizin biiyik bir kism
stopaj yoluyla alimiyor. Yani yil ice-
risinde aliyorsunuz. Gelir Vergimizin
% 10’1, % 80'i y1l icerisinde tahsil edi-
liyor. Bir kere iicretlerin vergisi ta-
mamen o yil icerisinde tahsil edili-
yor. Diger taraftan faizlerin, stopaja
tabi olan gayrimenkullerin vergileri de
yil icerisinde aliniyor. Hatta tarimin
da bir kisma yil icerisinde stopajla
vergilendiriliyor. Stopaja tabi olmayan
Gelir Vergisinin toplam vergi vari-
daty icindeki payr 9% 20 - % 25’leri
gecinez. Yani donemli bir rakam degil.
Kurumlar Vergisi deseniz, bu vergiyi
Tiurk vergi sistemi devre disina ci-
kartmis vaziyette. O nedenle bu dedi-
giniz olay Tiirk vergi sistemi icin
cok gecerli degil. Cunkii Tiirk vergi
sisteminde, tiiccar ve kurumlar: bir
tarafa birakirsak, yil igerisinde elde
edilen kazang fizerinden ddeniyor. Ya-
ni elde edildigi zaman o6deniyor.

turkiye'de enflasyon
orani ne olursa olsun,
vergi hasilatindaki
artis orani sabit
kahyor; vergi genelde
ucretlerden aliniyor

DEMIRGIL — Benim de izaha
muhta¢ baska bir bulgum soz konu-
su. O da, enflasyon ne olursa olsun
son dort yilda vergi hasilatindaki ar-
tis oraninin % 27 civarinda sabit kal-
digin1 biraz da hayretle tespit etinis
bulunuyorum. Yani son doért yildir
vergi hasilatinin enflasyonla, sizin
biraz evvel soylediginlze gore, o se-
nenin enflasyonuyla yakindan ilgisi
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olmas! gerekmesine ragmen, bakiyor-
sunuz belirli bir oranda artiyor. % 27
oraninda artiyor; yani artis orani sa-
bit kahyor gibi. Bu da bir yerde ver-
gilerin giderek {icretlere dayanmak-
ta oldugunu vurgulamaktadir. Son
villarda tcret artislarimin 9% 30'larda
olustugunu csas alirsak, hiraz evvel
yapilan aciklamaya ben de Kkatila-
cagum.

AKGUC Daha acik ortaya Kko-
yarsak bunun iki nedeni var: Birin-
cisi, Tirkiye'de vergi gclirleri zaten
itcretlerden alimiyor. Ucretler artma-
digina ve reel olarak da geriledigine
gore, bunun vergi sistemine yansima-
s1 gayct dogal. Ikinci bir nedeni daha
var. Tiirkiye'de vergi oranlari diis-
mistitr. Bu durum Gelir Vergisi ha-
silatinl bhiliyiik olclice etkiliyor.

ALKIN Peki o zaman kamu-
nun finans yonetimi acisindan soyle
bir celiski ortaya cikmiyor mu? Eger
vergi sabit bir oranda yiiriiyorsa, bu
agemcktir ki tiretimin ve yatirimin fi-
nansmaninda genellikle o6denmeyen
vergiler onemli bir rol oynamaya bas-
lam:stir. Kamu bir yandan 6zel sek-
toriin  kredi olanaklarinl stkarken,
Oblir taraftan onlarl vergi vermemek
yoluyla itmek suretiyle varidat kay-
Lina ugramtyor mu? Odenmeyen ver-
gilerin, isietmelerin finansmaninda
kullanmld:ig1 acik.

AKGUC — Tabii kamu kesimini
vergi ile {inanse etmezseniz, borg¢la
finanse edeceksiniz. Yani devlet 1984
yilinda kamu kesimini vergi gelirin-
den cok, borcla finanse etmeyi yeg-
lemis goziikiiyor.

DEMIRGIL — Bu sonucun bagka
bir yerden baska bir konuya dokun-
dugunu da soylemekte yarar var. Or-
tada ortak bir finansman konusu
vardir. Yani Turkiye'de zaten sinirh
olan tasarruflar, hem kamu hem o6zel
kesim tarafindan kullanilacaktir. Ka-
munun 1984 yihinda oldukca yaygin
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bir borclanma, hem de cesitli yollar-
dan hor¢lanma tesebbiisii, 6zel kesim
icin kullanilabilir fonlar1 biiyiik ¢ap-
ta daraltmistir. Kamu sektorii bunu
yaparken faizleri gereginden fazla
artirmak mecburiyetini de hissetmis-
tir. Bu itibarla yatirim icin verilmis
olan ve nispeten olumlu goziiken bii-
tiin rakamlara ragmen, 6zel Kesimin
1985'tc bilylik capta bir yatirima gi-

Prof. Dr. Demir DEMIRGIL

risecegini ben tahmin edemiyorum.
Peki, son rakamlar nedir? Son ra-
kamlara gore, 0zel sektorde prodiik-
tif yatinm, GSMH'nin % 5'i civarin-
da goziikmektedir. % 2,5 da konut ya-
tirimlarly i¢cin bir fon goziikmekte-
dir. Bunlarin toplami % 7,5'tur ve bu
rakam birka¢c yildan beri o civarda
bulunmaktadir. Bunun 1985'te yiik-
selmesine bu faiz oranlariyla ben ola-
nak gormemekteyim. Bu itibarla bu-
nun da bir yerde bedelini, yani faiz-
ler lizerindeki yiikseltici bedelini gor-
mekte yarar vardir. Nitekim konut
yatirnmlarinda da bu 9% 2,5 rakami-
nmin  tam olarak olugmasina imkan

gormemekteyim. Sene basinda insa-
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atia, 6zellikle ruhsatnamelerde gozii-
ken artls temposu bir miiddet siir-
miis fakat daha insaat sezonu kapan-
madan biiyilk bir duraklamaya gir-
mistir.

ALKIN — Bunlar onuncu ayin
rakamlari.

DEMIRGIL — Evet, onuncu ayin
rakamlarl bunu agik olarak goster-
mektedir. Bu itibarla oradan da dimi-
dimizi bir yerde Kkeselim. Bu arada
elbette konut fonunun basarisizligini
da belirtelim, vurgulayahm.

AKGUC — Tiirkiye’de konut so-
rununu halledebilmek icin ¢ok Kkaba
bir hesapla 1 trilyona yakin yatirim
yapmak lazim. Metrekare hesaplari
meydanda. Buna mukabil toplu konut
fonunda biriken fon en fazla 70 - 80
milyardan ibaret. Bunun ¢ok yetersiz
oldugu acik. Biitiin propagandalara
ragmen bu meblagin bu isi kotarama-
yacagl belli.

1985°te enflasyonist
sartlarin devam
edecegdi anlastiliyor;
KiT’lerin ve butce’nin
bluyluk aciklar vermesi
sO6z konusudur

DEMIRGIL — Efendim, enflas-
yon hakkinda da bir sual vaki oldu.
Cevaplamaya c¢alisayim. Bir kere her
ne kadar 1984’lin son giinlerinde en-
flasyon hizinda belirli bir gerileme
goriildiiyse de 1985 i¢in enflasyonist
sartlarin devam edecegini simdiden
sbylemek miimkiin. Bunu biraz ev-
velki izahlarimla baglayacagim. KiT'-
lerin olsun, Biltce'nin olsun 1985'te
bityiikce aciklar vermesi sbz konusu-
dur. Cok kaba bir sekilde sodylemek
gerekirse, bittcede GSMHNIn % 2,51
civarinda. KiT lerde GSMH nin % 2'si
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civarinda yani toplam % 4,5 bir agik
soz konusudur. Ustelik de KIT'ler ge-
rekli gereksiz blitlin zamlarini yap-
tiktan sonra bu ortaya cikacaktir. Ay-
rica Biit¢e'den yapilan transferlere
ragmen KIT'lere ait finansman ihti-
yacinin belirli bir sekilde saglanama-
mas1 ¢ok ilging. Bu itibarla 1985 y1-
Iinin basinda ben yine de talep en-
flasyonunu vurgulayacagim. Biitiin
aksini iddia edenlere ragmen... Ve
diyecegim ki, toplam talep mevcut
acik kadar, yani GSMH'min % 4,5’1
kadar artacaktir. Bunun parasal kar-
siligl 1 trilyon civarindadir. Boylece
ekonomide bhir talep baskisi olusacak-
tir ve bu baskl devietten gelecektir.
Yani devlet vergi gelirleriyle sagla-
vamadigl 1 trilyonluk harcama yapa-
caktir. Bu harcamanin bir kismi1 cari
harcama olarak goziikecektir. Bu ba-
kimdan talep enflasyonunun neden-
lerini burada gormek lazim. Diger ta-
raftan doviz kurlar1 ylikselmeye de-
vam ettikce, faiz oranlari yiikseklik-
lerini muhafaza ettikce, KiT'ler
olumlu-olumsuz, gerekli-gereksiz zam
yvapmaya devam ettikce; arz soklarl
siirecektir. Bu itibarla asagi yukarl
geliri ¢ok, liretimi daha az artiran bir
toplam arz, toplam tfalep kesismesi
karsisinda Kkalacagiz. Sonu¢ olarak
ben, 1985 yil1 icin enflasyon tehlikesi
iizerinde durmaya devam ediyorum.
Bircoklarimizin vermis oldugu % 35
enflasyon oraninin bir asgari oldu-
gunu ve bunun st hududunun ic¢in-

€ Diinyadaki insanlarin yarisi,
sOyleyecekleri bir seyler oldu-
gu halde sdylememekte; diger
yarisi ise, soyleyecekleri bir
sey olmadig1 halde devaml: ko-
nusmaktadir.

Robert Frost
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de bulundugumuz % 50 oldugunu da
bu vesileyle hatirlatmakta yarar go-
riiyoruin.

ALKIN — Tesekkiirler efendim.
Sayin Kurdas, sizin herhalde uygu-
lamayla ilgili o6nemli elestirileriniz
var.

KURDAS — Sayin Akgli¢'in, Sa-

Yin Demirgil'in verdikleri rakamsal
bilgiler. zannediyorum bir genel tab-
loyu gayet acik ¢iziyor. Bu tablo oku-
yucumuza intikal ettirilmelidir. Ben
miisadenizic o tabloyu aciklamaya ¢a-
lisayim...

Kemal KURDAS

1984 yilinda Lkonjonktiir acisin-
dan -sistem agisindan konusuyorum —
dikkati ceken husus, devletin 1983’e
nazaran odenekler bakimindan % 60
daha yliksek bir biitgceyi uygulama-
yva koymaya calistigidir. Bu ddenekler
bakimindan yiiksek biitceye ragmen
devletin; vergi oranlarinda, vergilerde
birtakim plansiz diisiislere miisaade
ettigi, vergi gelirlerinin fiyat ylikse-
lislerini izleyemedigi, biitgenin ¢ok
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biiyiik aciklar verdigi, bu agiklar: fi-
nanse etmek icin Merkez Bankas)
kaynaklarini sonuna kadar Kkullan-
maya c¢aba harcadigl anlasilmakta-
dir. ihtimal biraz da IMF limitlerinin
Lazyiki ile devletin bu kaynaklarda
bankacilik ve ozel kesime ayrilan ki-
siumlart daraltarak bunu kamu Kkesi-
mine naklettigi, bununla da yetinme-
yerek ozel kesimden ve bankaciliktan
bor¢lanma yoluyla onemli meblaglar:
mobilize edip kendisine aktardigi, bu-
nun sonunda o6zel kesimde yil iginde
ciddi bir likidite darliginin hissedil-
digi, zaten kredilerin de enflasyonu
izleyememesiyle bu darhgin tipik bir
likidite darlig1 biciminde ortaya c¢ik-
tigidir.

Gecen sene M, yani dar anlamda
para arzl Tiirkiye'de manasinl kay-
betmistir. Ama M. Aralhk 1983'ten
Arahk 1984‘'e kadar % 50'nin istlinde
bir artis gosteriyor. Herhalde ekonc-
minin likiditesinde % 50 dolaylarinda
bir artis olmustur. Bu bize ashinda
parasal geniglemelerle fiyat baglan-
tisinin  kopmadiginl da gosteriyor.
1984 yilinda % 50 civarinda bir fiyat
hareketi var. M:'de de Aralik 1983'ten
Aralik 1984’e kadar 9% 55'in isttinde
bir genisleme olmus. 1984’(in genel
manzarasl soyle 6zetlenebilir: Yiiksek
biitce, azalan gelirler, Merkez Ban-
kasi’'na yiiklenme, kamuya ©zelden
kaynaklari aktarma ve ozel kesimi si-
kintiya sokma, yiiksek fiyatlar ve
bunun cari islemler dengesine etkisi,
ozel kesimin finansman siKintisi, ki-
sa vadeli borglar... Ozel kesim bu
donemde 1 milyarin iistiinde kisa va-
deli borg¢lanmistir. Ancak boylece fi-
nansman yikiini, likidite darhginin
yikiinti biraz azaltabilmistir. 1984 yi-
linda kamu kesiminin finansman bos-
luklarindan ve hatali politikalardan
kaynaklanan siddetlenmis bir enflas-
yon donemi yasanmis; bu dénemin
sikintist direkt olarak o©zel kesime,
yliksek fiyat olarak biitiln tilketic!
kiitlelere yansing; dis odemelerde de
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kisa vadeli borglar, tekrar bir vakila
eclarak oniimiize ¢irkimstir.

ekonomik sistem
cesitli fonlarin
uygulanmasityla
tamamlanmakia;

bu fonlar, iktidarin
eline buyuk bir

mali glic vermektedir

Simdi ben buradan hareketle
1985 yil1 hakkimdaki goriislerimi nak-
letmek istiyorum. Yani 1985'te ne
olacak? Benim intibaim hiikiimetin
1985'te maalesef 1984'teki paterni asa-
g1 yukarl ayni bicimde tekrarlamaya
devam edecegi seklindedir. Bazt fak-
torleri teker teker ele alayim. Bu pa-
tern nedir? Bir kere paternin birinci
noktasi, 1984'te hiikiimetin sistem
olarak ekonomide, Ankara'dan ¢ok
yaygin bicimde her sahada ve c¢ok
defa ayrintilara giden yonlendirme
ve miidahalelerden olusan bir kuman-
da sistemini gelistirmis olmasidir. Bu
hiikiimet, piyasa ekonomisine geri
déonmek iddiasi ile iktidara gelmis bir
hiikiimet oldugu halde, 1984 yilinda
kambiyo sisteminde birkac tane yu-
musatima yapmakla beraber, doviz ku-
runu kendisi tespit etmeye devam et-
ti. Yani idareten yonetilen bir doviz
sistemimiz oldu. Uygulanan sistem es-
kisinden daha akilci, daha gergekei
diyebiliriz; fakat yine de bir idari be-
lirleme sistemidir. Mevduat faizlerini,
kredi faizlerini ve kredileri hiikiimet
70 sayili Kararin cok dar cerceveli
anlayist icinde, piyasa sisteminin ta-
mamen disinda bir anlayisla diizen-
lemeye devam etti. Zannediyorum
gecen yi, hiikiimetlerin para piyasa-
sina yaptiklart en stk miidahale yih
oldu. Mevduat faizlerini asagt yukari

3 ayda bir degistirdiler. Diizenlediler,
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kaldirdilar, indirdiler; her Kkesimde
fiyat miidahaleleri de ¢ok yogun ol-
du. Su son hadise tipik bir hadisedir
bence. «Falan yerden aldigimiz emir
lizerine, ton basina naviunu 8 dolar-
dan 15 dolara cikardik.» diyorlar. Bu
donemde devlet; iste o tesvik siste-
miyle ihracatta, dis ticaret sistemi
icerisinde cesitli fonlar1 uygulayip
kaldirmak suretiyle eckonomiye bir
siirtt miidahale yapmak, ayirim yap-
mak. kimine imtiyaz vermek. Kimini
cezalandirmak yoluna devam etti. Ya-
ni simdiye dek c¢ok siki bir komuta
ekonomisi modeli uygulandi.

1985°te bu model devam edecek
sanlyorum. Devam edecek: ciinkii
boyle bir uygulamadan bu iktidarin
maalesef hem gii¢c buldugunu hem
de zevk buldugunu tahmin ediyorum.
Gercekten de bu onlara biiylik glic
veriyor. Ayrica bu sistem, miktarini
bilmedigimiz cok cesitli fonlarin uy-
gulanmasiyla tamamlanmaktadir. Bii-
tiin bu fonlar iktidarin eline, simdiye
kadar hicbir iktidara nasip olmamis
sekilde biiyiik bir mali giic veriyor.
Zannediyorum Tiirkiye’'de biit¢ce d1-
sinda, yani Sayistay'in, eski tabiriyle
Divan-1 Muhasebat’'in kontrolii disin-
da 1960’'a kadar hemen hemen hic¢
yoktu. Bu fonlar 1960'dan sonra or-
taya citkmis fakat son dort yilda cok
genis bir uygulamaya veya talihsiz-
lige kavusmustur. Simdi Tiirkiye'de
fon hesaplari zannediyorum biitgeyle
karsilastirilirsa hayli 6nemli meblag-
lara varacak hale gelmistir. Kimse
hesabinl vermiyor. Sayistay da bu he-
sabl bilmiyor. Sarfedis usulleri de be-
lirgin degil; hatta mevcut degil. Bu
fon tabii biitce hesaplarini da cok
tahrif ediyor. Mesela Tiirkiye'de ver-
gi yikiini hesaplarken bence fonlar:
bilmek lazim. Onlar da birer endirekt
vergidir. Ama kimse onlari bilmiyor.
Rakamlar1l kimse yayimlamiyor. Sonra
hiltcenin milli gelirdeki yerini hesap-
larken, bu fon cikislarini da mutlaka
dikkate almak lazimdir; ve tabii bu
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uygulama biillin sistemi bozmustur:
ama su gercektir ki, hiikiimetin eline
¢ok biliylik giicler vermistir. Tesvik
sistemi, banka sistemi, kambiyo sis-
temi, dis ticaret sistemi; biitiin bun-
lar bu hiikiimetin eline fonlarla da
desteklenen bliyiik bir glic vermistir.
Bu hiiklimet dogrusu istese, bugiin
bir kisiyi iki glinde zengin yapar, is-
tedigi kisiyi de ti¢ giinde batirir. Onun
icin bu uygulama bir marifet zanne-
diliyor. Zevk veriyor; onda biiyiik bir
ekonomik giic bulunuyor.

telafi edici vergi
uygulamasi, KDV'yi
gercexten yaralamistir;
uluslararast para fonu
aradan cekilirse,
enflasyon orani

daha da artacakiir

Eskiden yuzyillarin getirdigi tec-
ritbelerle konmus bir mali disiplin
diizeni vardi. Simdi o disiplin bozu-
luyor. Ve hu durum, «is yapiciliks,
«is Dbitiricilik» nami altinda savunu-
luyor. Fakat boyle bir disiplinsizligin
devleti devlet olmaktan ne kadar
uzaklastirdigi bir tirii dikkate alin-
miyor. Sonra bunun ne gibi ahlaki
bozukluklara imkan verecegi de hig
dislinlilmiiyor. Bilmem inanir misi-
niz? Ben son giinlerde gazeteleri ag-
t1fim zaman, bu fonlarla ve keyfi ka-
rarlarla iliskili pek ¢ok yeni gayri-
mesru durumun ortaya dokiilmesini,
endiseyle bekler hale gelmisimdir.
Cliinkii bir bakanin veya baskanin
emriyle bir fonu yoneten sahis, 10
milyarlik bir ceki yaziveriyor. O ceki
alan bir firmanin yarin onun karsi-
[1g1n1 vermesi ihtimali vardir. Maliye
sisteminin boyle gelismesine tabii bii-
yiik itirazim var. Hicbir kontrole tabi
olmayan biitce disinda muazzam bir
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sektorliin tesekkiilii, bir devlet icin
hem moral bakimindan hem etkinlik
bakimindan savunulabilir bir durum
degildir.

Bu uygulamanin 1985'te maale-
sef devam edeceginden ve bunun Tiir-
kiye'nin hem politik hayatina hem
ekonomik hayatina menfi etkilerinin
belirgin bicimde hissedileceginden en-
diseleniyorum. 1985'te konjonktiir ba-
kimindan zannediyorum, 1984 aynen
tekerriir edecek. Clinkii 1985 biitgesi
de 1984’e kiyasla onemli ¢lciide arti-
rilms bir biitgedir. Bu biitce, biliyor-
sunuz, bir tiketim ve bir bor¢ ode-
me Dbiit¢esi. Yatirimlarin kamu fi-
nansman tablosundaki orani, reel de-
geri, biiyiik olctide dismiistiir. Ben
de Sayin Alkin'e bir manada katiliyo-
rum. Biitcenin gelir tahminleri 1984'-
teki kadar dramatik olciide geri kal-
mayabilir: yani enflasyonun c¢ok ge-
risinde kalmayabilir. Ve her seye rag-
men Katma Deger Vergisi de gelire
bir seyler ekleyecektir. Ama gercekte
KDV'yi de biiyiik dlclide yaraladilar.
Telafi edici vergi sistemi dedigimiz
ve gotiiri odeme hakkinl veren uy-
gulama, KDV'yi hakikaten delmistir.
Ayn1 hata Tirkiye'de maalesef Gelir
Vergisinde olmustur. O yiizden sis-
tem islemiyor.

Sonug¢ olarak soylediklerimi o6zet-
lersem: Devlet fon tatbikatina artan
bir bicimde yonelmis vaziyettedir. Bu
sene de Merkez Bankas1 kaynaklarini
zorlamaya devam edecektir. Ben bu-
nun bir endise verici isaretini Para
Fonu'yla olan iliskilerle ilgili olarak
basina yansiyan haberlerde goriiyo-
rum.-Gecmiste, ne kadar sikayet eder-
sek edelim Para Fonu Tiirkiye'de mali
disiplinin bir miktar devam ettiril-
mesinde etkili olmustur. Sorumlular
bu dis denetimden c¢ok kolay kaca-
mamiglardir. Ger¢l bdyle bir kontrol
Merkez Bankas) finansmani lizerinden
dzel kesime yliklenme sonucunu da
dogurmustur. Ama deviet de ¢cok so-
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rumsuz bir enflasyona gidememigtir.
Eger Para Fonu ile iliskiler bu do-
nemde nihayete erdirilir ve ondan
gelen fren kaldinlirsa, tahmin edi-
yorum 1985 yiiinda kamu finansma-
ninda -tabi bu defa Merkez Banka-
sI'ndan 6zel kesime de bol imkan ve-
receklerdir - c¢ok biiylik genislemeler
beklenebilir. Bunun sonucu enflasyon
oraninin tahminlerimizin aksine asiri
bliyimesidir. Y1l basinda veya bir ay
evvel 1985 enflasyon orani 9% 35-40
arasinda gorme temaylllindeydim.
Fakat eger Para Fonu aradan ceki-
lirse, enflasyon orani 9% 55'ten asa-
glya dlismez. Yani boyle bir tehlike
kapimzin oniindedir.

KiT'ler kesiminde herhalde 1985
yilinda fiyatlar1 artirici1 ve o kanalla
bunlarin finansman agiginl dengeye
getirici tedbirlere devam edilecektir.
Ama zannediyorum ki KiT'ler kesi-
minde yine herhangi bir prodiiktivite
artiricl ciddi tegebbiise hilkitimet gi-
rismeyecek; bu kesimde belki birta-
kim satis hareketlerine tevessiil edi-
lecektir. Ayrica 1985 icin bir korkum
da hitklimetin kur garantili borg¢lan-
maya, kisa vadeli DCM tipinde borc-
lanmalara milsaade etmesidir. Ciinkii
ozel kesimden bu yonde devamli tel-
kinler yapildiginl ve tazyikin geldi-
ginl gozllyorum. Tabii bu tablo ige-
risinde hiikiimet 1985’te de yiiksek bir
mevduat faizi politikasi, yani hig¢ ol-
mazsa bir dlciide reel falz politikas:
izlemeye mecburdur.

1985'te ekonomide {iretim konu-
sunda 1984 kadar olmasa bile gene de
bir artisin gercgekleseceginl tahmin
ediyorum. 1984'teki artis, Istatistik-
lere de gilvenim sarsildigl icin,*bana
fazla yliksek geldi. Ama su bunalim
doneminde kamu kesiminden kaynak-
lanan talep fazlahig lle ihracattan
kaynaklanan talep fazlalid1 sayesinde,
imalat sanayiinde % 6-7 bir Uretim
artist oldugu tahmin edilebilir. Bir-
¢cok sahada zannediyorum kapasite-

lerin limitlerine yaklagildi. Sayin De-
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mirgil'in o gozlemi dogrudur. Kapa-
site raporlari hakiki kapasitenin iis-
tiinde verilir devlete. O iistiinde ve-
rilene gore % 75'te isek, gercekte
% 100'deyiz demektir. Yani bu sene o
kadar bir iiretim genislemesi olma-
yacak, tahmin ederim. Tabii tarim ke-
siminde de bu seneki gelismeler her
zamanki alisiimis oranlarda olabilir.
Gegen sene biraz yiiksek idi. Demek ki
% 3 dolaylarinda bir yiikselme bekle-
nebilir.

hikimetin tek akilcl
politikas! doviz kurunda
goruluyor; bu nedenle
ihracat 1985'te bir
onceki yil kadar olmasa
da artacakiir; yuksek
faiz devam edecek,
yatirimlarda reel bir
artis olmayacaktir;
1985’te gelir dagilimi
daha da bozulacaktir

Hiiklimetin gecen yi1l bir kuvvetli
tarafi vardi. Gergi idareten yonetilen
bir kambiyo sistemi icinde kaldilar;
ama doviz kurunu gecmis hiikiimet-
lerden daha akillica uyguladilar. Eger
bu sene hitklimet TUrk parasmnin hig
olmazsa enflasyona paralel bicimde
yabanci paralar karsisinda deger kay-
bina miisaade ederse, ihracatl1 tesvik
icin verdigi kaynaklari da kuru yik-
selterek azaltirsa; dis 6demeler sis-
temimizde bir darbogaz olmayabilir.
Yani doviz kurunda bu sene ihracata
sagladiklar: suni tegvikleri azaltirlar,
doviz kurunun bunu da massedecek
sekilde daha realist bigimde yiksel-
mesine imkan birakirlarsa; dis ode-
meler dengesinde bir bunalim olmaz.
fhracat belki oran olarak gecen se-
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neki kadar gelismez. Ama gene de
makul bir gelisme, genisleme ortaya
cikar. Ayrica sunu da kaydedeyim.
Gecen seneki anormal artista, kanim-
ca % 8-10 oraninda hayali ihracatin
pay: var. Ama yine de bu yil ihracat-
ta bir milyar dolarlik bir artis bek-
lenebilir. Zaten hiikiimetin tek akilcl
politikasi, bence doéviz kurunda go6-
ziikiiyor. Yalniz zannediyorum genel
ekonomi politikalarinin zaaft olarak
kisa ve orta vadeli ve biraz da so-
rumsuz borg¢lanmaya kapilari fazlaca
acacaklar. Bu da Tiirkiye'nin elde et-
tigi bir borclanma kapasitesinin israfi
manasinl tasiyacaktir.

Yatirnmlarin 1985'te reel olarak
artmasint beklemiyorum. Hatta milli
gelirde toplam yatirimlarin -kamu
ve O0zel~ orani biraz azalabilir. Ra-
kamlarimiz ne derece hakiki? Bir tiir-
lii bilemiyoruz. Ama gecen senekij reel
durumun pek iistiine cikabilecegimizi
zannetmiyorum. Ciinkii bu tablo i¢in-
de gene yliksek faiz devam edecektir.
Ozel kesimde likidite sikintisinin taz-
yiki hissedilecektir. Ne kadar tesvik
verilirse verilsin, ben yatirimlarin
ciddi bigcimde canlanamayacagl kani-
sindayim. Zaten bana gore piyasa
ekonomisinde bir taraftan enflasyonu
% 50'lerin {izerinde tutarken, diger
taraftan yatirimlari uyarmak i¢cin ve-
rilecek tesviklerin manasi1 yoktur.
Boyle bir ekonomide yatirimlarin tes-
vikinin esas yolu, enflasyonu gercek
olarak kontrol etmektir. Tabil bir pi-
yasa sisteminde esas olan hi¢ tesvik
verilmemesidir. Onu bir kere agikca
soyleyeyim. Mesela 1980'de ekonomi
politikamizi boyle tespit etseydik ve
blitin bu tegvikleri kaldirsaydik, bu
tegvikler sebebiyle ekonomiye verdi-
gimiz bir siiri haksiz kazanca kaynak
olan biitiin o fonlan istikrari sagla-
mak ugrunda kullansaydik; zannedi-
yorum simdi enflasyonu ciddi olarak
kontrol altina almistik ve de ufak
tesviklerle yatirimlarl canlandirabilir
halde olacaktik. Zaten az gelismis bir
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ekonomide aslinda yatirimin ve ser-
mayenin verimi yilksek oldugundan,
dogal bir yatirim talebi vardir. Bu eko-
nomide istikrari saglarsaniz, boyle
fantastik tesviklere gerek kalmaz. Cok
makul tesviklerle yatirimlarda ciddi
hamleler olabilir. Ama goriiliyor Ki,
bir taraftan 9% 50 enflasyon olurken,
diger taraftan yatirimlar: tesvik eder-
seniz, bu tesvik ne sekilde olursa ol-
sun, yatirimlar bir tirld canlanami-
yor. Binaenaleyh ben bu sorunun, ay-
n1 tip gelismenin, 1985'te de siirece-
gini tahmin ediyorum.

Ote yandan 1985te ekonomide
gene yiksek bir enflasyonun olusun-
dan dogan bir gelir bozulmasl vakiasi
devam edecek. Ucret ve maasiyla,
emegiyle gecinen Kesimler gecmiste
onemli reel gelir kayiplarina ugradi-
lar. Son birkac¢ yildir yasal diizenle-
meler de bu Kkesimlerin aleyhlerine
degisti. Bu sartlar altinda bu sene ge-
lir dagilimi daha da bozulacaktir.

trkiye'de istikrari
gercekten saglamaya
donltk bir ekonomik
politika izlenmelidir;
blutcede her kurusa sahip
olunmaili, ciddi bir vergi
politikast uygulanmali,
tum fonlar kaldirilmal,
tesvik tedbirleri belirgin
hale getirilmelidir

Burada vurgulanmasi gereken en
onemli husus sudur: Tiirkiye hicbir
zaman enflasyonu onlemek igin ciddi
olarak gerekli tedbirleri almadi. Uy-
gulama hep bosta kaldi. Mesela simdi
siki para politikasi diyoruz. M.yi esas
alirsak, likiditesinde 9% 55 genisleme
olan bir ekonomide sik1 paraya daya-
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nan bir istikrar politikasindan soz
edilebilir mi? Benim Onerecegim,
Tiirkiye'de istikrar1 gercekten sagla-
maya doniik bir ekonomik politika iz-
lenmesidir. Bu politika biit¢cede her
bir kurusa sahip olmaktan gecer. Ger-
cekten ciddi bir vergi politikasindan
gecer. Bu hiikiimet bana hep 1950'leri
hatirlatiyor. U¢ tane bakkaldan re-
aksiyon geliyor; KDV ertesi sabah de-
gistiriliyor. 1950'lerden, 1960’lardan
beri olan hadise, bu donemde de ol-
maktadir. Ciddi bir maliye politikasi
sarttir. Bir kere biitiin o fon tatbi-
katinin maliyetini artik Tirkiye bil-
melidir. Fon uygulamas1 kaldiriimall,
istikrarli mutiaka saglayacak hare-
ketler yapilmali ve ondan sonra tfes-
vik tedbirleri de muayyen miiessese-
ler kanaliyla herkese bir piyasa sis-
temi icinde uygulanan belirgin hale
getirilmelidir. Yatirimlarin esas tes-
viki ekonomik mekanizmalardan gelir.
Ciddi fiyat, ciddi doviz kuru ve dogal
bir faizden gecer. Bu mekanizmalarin
carpik, normal disinda islemeleri, ay-
nt zamanda gayri adil bir toplum ya-
ratiyor. Bunun bir de ahlaka biiyiik
menfi etkisi var. Ben yakinlarda vuku
bulan hadiseleri son olarak degil, bas-
langi¢ olarak kabul ediyorum. Hikii-
metin bin bir keyfi tesviki istedigi
gibj kullandigi, istedigi gibi fon koya-
bildigi, icabinda vergileri -bir de o
sistem geldi- istedigi kadar artira-
bildigi...

AKGUC — Hatta azaltabildigi...

KURDAS — Evet, hatta azalta-
bildigi, bu kabil yetkilerin alabildi-
gine kullanildig:i bir sistem i¢inde ¢ok
daha yaygin, ¢cok daha vahim olaylar,
suiistimaller ¢ikarsa hi¢ gsasmam.
Cilnkii bu sistemi biz yaratmis olu-
yoruz. Hayali ihracat da boyle bir di-
zenlemeden dogdu. Hayali ihracat ya-
pilmas i¢in hitkiimet diistintilebilecek
her tiirli mekanizmay: getirdi. Yik-
sek doéviz kuru ve ona ilave olarak
9 30 prim, herkese hayali ihracat yap-
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tirlr, Benim kanimeca hayali ihracat
ii¢ bes kisinin marifeti degildir; her-
kes olabildigince faturasini yilikselt-
mistir. Bu sistemin icabidir. Bu sis-
temi, hiikiimetin ekonomi politikasl
getiriyor. Daha da getirecektir. Bina-
enaleyhh kendimizi oyalamayahm. Ya-
ni 1985, 1984'tin belki de daha va-
him bir kopyasi olacak. Olmamasl
miimkiindiir, olmamasi imkam var-
dir. Ama bu suura gelimek gerekir.
Ozal ve arkadaslarinin o suura gel-
diklerine, gelebileceklerine inanaimi-
yoruimn.

ALKIN — Tesekkiirler, Saymn
Kurdas.

AKGUC — Son olarak benim bir
soyleyecegim var. Ben diyorum Kki,
ekonomide oncelikleri bir kere tespit
edelim. Eger oncelik enflasyonu on-
lemekse, bunu oncelikle ele alalim.
Hem enflasyonu onleyelim, hem dis
ticarette, dis odemelerde denge sag-
layalim, hem de bliyiimeyi gercekles-
tirelim; bunlar miimkiin degil. Hatta
kisa donemde ben ikisini de tam bag-
dasir gormiiyorum. Yani uzun donem-
de bagdasir; ama hem hemen enflas-
yonu onleyelim, hem de hemen dis ti-
carette denge saglayalim; bu, Kisa
donemlerde celisiyor. Eger amacimizin
oncelikle enflasyonu onlemek ise; sa-
nmyorum ki oniimiizdeki yil dis borg-
lanmalar konusunda daha genis an-
lagsmalara girip, dig ticaret acgigini
fazla diisiirmeden, hatta daha da ar-
tirarak, Sayin Kurdasg'in belirttigi ic¢
onlemleri almak suretiyle, vergi gelir-
lerini genisleterek, ciddi bir para po-
litikasy izlemeliyiz. Enflasyon hizini
bu sekilde asagi dogru cekelim. Yoksa
her ic amaci birden gercgeklestirmeye
kalktigimiz zaman, zannediyorum Ki
ticiinil de birden yapamilyoruz. Ne en-
flasyonu asagiya c¢ekebiliyoruz, ne dis
ddemelerde denge saglayabiliyoruz,
ne de dogru diiriist bir biiyliime siire-
cine girebiliyoruz. Benim soyleyebile-
cegim bunlar.
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KURDAS — Cok giizel, Simdi ga-
liba Sayin Akgii¢'le cok yakin bir an-
lasmaya dogru geliyoruz. Gecmiste
enflasyonu oOnlemedikge blylimeyi
hizlandiramadigimizi, yatirimlarl hiz-
landiramadigimizi, yiiksek faiz oranla-
rinl makul dilzeylere cekemedigimizi,
vergi sisteminde saglikli bir gelisme
saglayamadigimizi, gelir ve servet da-
gilisinda daha adil bir dagilim geti-
remedigimizi, ve daha pek ¢cok sakin-
cayl gideremedigimizi deneylerimizie
gordiik. Enflasyonun, hele ikili rakam-
lara gecince, bir piyasa sistemi ic¢in
-aslinda her ekonomik sistem ig¢in -
bir afet, korkung¢ bir hastalik oldu-
gunu anladik. O halde gercekten ras-
yonel bir ekonomik politikanin degis-
mez ve temel ilk tasi enflasyonu ke-
sinlikle 6nlemek olmalidir. Bunun i¢in
bilim ve sagduyu cercevesinde ne ge-
rekiyorsa o mutlaka yapilmalidir. En-
flasyon onlenmedikc¢e Tiirkiye ekono-
misi sagliga donemez; dengeli ve adil,
hizli bir kalkinma yoluna giremez.
Boyle bir politika dis 6demelerde den-
ge saglamada, disariya yeniden borc-
lanmamada, hatta giderek yapacagi-
miz ana para oOdemeleriyle dis borg¢
seviyesini diisirmede hedefleriyle
uyusur halde birlikte uygulanabilir
mi? Kanimca uygulanir. Ongériilen
politika birinci asamada, enflasyonu
onleyici bir tedbirin alinmasi, dig éde-
melerde buna paralel olarak, doviz
kurunun dis bor¢ diizeyini dislirme-
den, ama yeni ve ek bir dis borca da
gidilmeden, dis 6demeleri dengeye ge-
tirecek bir diizeyde, hatta onun bi-
raz istiinde, diger deyisle hafifce az
degerlenmis diizeyde tutulmasidir.
<Boyle yiilksek bir déviz kuru enflas-
yonu yelpazelemez mi?» sorusu akla
gelebilir. Kanimca fazla yelpazelemez.
Ciinkil bizde dis ticaret kesiminin milli
gelirdeki orani hala, drnegin bir In-
giltere'ye kiyasla, ¢ok diisliktir.

AKGUC — Ancak bu oran simdi
galiba 9% 15'lere ciktl. Yani oldukca
yilksek bir rakam.
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KURDAS — Ama orada, Ingilte-
re’de % 35 - % 40. Odemeler dengesin-
de nasil istikrar saglanacak? Gercek-
¢i, yliksek bir ddviz kuru politikas: bi-
rinci elemanimiz olacak. Baska iilke-
lerde kuru yiikselttiginiz anda, bu hal-
kin yedigi gidaya hemen yansiyor.
Bizde yansimayabilir. Binaenaleyh
ben diyorum ki, enflasyonu mutiaka
onleyelim. Ciinkii bu gidis, gidis de-
gildir. Yani cok gayri adil ve kendi-
siyle celisen bir gidis bu... Enflasyon
bir piyasa ekonomisinde en biuyiik
hastalik. O hastalik devam ettigi za-
man, hicbir mekanizma iglemiyor, hic-
bir denge tutturulamiyor. Enflasyonu
mutlaka onleyelim. Bunu herkes boy-
le yapti. Evvela enflasyonun iizerine
yiiklendi. Bazis1 digsa borc¢lanarak yap-
t1. Ben burada diyorum ki, Tirki-
ye'nin yeter dis borcu birikti; borcu
daha fazla artirmayahm. Ciinkii dis
borcun bize dis politikada ve ekono-
mik gelismemizde faturasy ¢ok agir
oluyor. Kisacasl, dis borc¢clanmasiz
kalkinma modeline donelim. Ancak o
zaman ekonomik politikamizda hata-
lardan, laubaliliklerden, vahim israf-
lardan kurtuluruz. Bu konuda, dis
odemeler bakimindan bizim baz: avan-
tajlarimiz da var. Bu avantajlari kul-
lanarak, yiiksek bir déviz kuru, icerde
her tirli enflasyonu onleyecek ted-
birlerle su istikrar hareketini bitire-
lim. Istikrar hareketini bitirdikten
sonra, genisleme Tiirkiye'ye kendili-
ginden gelir. Hala azgelismis bir il-
keyiz. Hila her yatirimin, Tiirkiye on-
celiklerine sahip istikrar icinde bir
ekonomide biiyilk gelir potansiyeli
oluyor. Isin icinden cikabiliriz. Simdi
cikamiyoruz. Biz eski tabirle c<fasit
daire» derdik, simdi siz <kisir dongii»
diyorsunuz; iste o kisir dongti icinde
doéniip duruyoruz. Diisiiniin tam 5 yil-
dir istikrardan sdz ediyoruz. Oyle de-
gil mi? 1980, 1981, 1982, 1983, 1984,
simdi altinc1 yildayiz. Hala karsimiz-
da 9% 50'yi asan bir enflasyon duru-
yor. Kiramadik su kisir dongiyti. Bu-
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nu Kirmanin yolu, enflasyonu ger-
cekten onleyecek ciddi tedbirlere don-
mektir. Hic merak etmeyin; istenirse
enflasyon oOnlenir ve Kkisa siirede
% 10'un altina disiiriiliir. Daha sonra
bir piyasa sisteminin mekanizmalari-
na mantik icinde islemek imkani ve-
rilirse; Tiirkiye tekrar ciddi tasarruf,
ciddi yatirim ve kalkinma siirecine
girer. Ankara’dan keyfi miidahale
edilmezse, ekonomi yatirimlarit daha
rasyonel diizenler. Yani kaynak israfi
daha az olur. Ayrica cografi durumun
da avantajlari var. Kisacasi, Tiirkiye
bu isin i¢inden c¢ikar; ama Tiirk po-
litikacisinda enflasyonu oénleme ina-
dinin, inanisinin kuvvetli ve stirekli
olmasi lazimdir.
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ALKIN — Sayin okuyucular; bu-
giinkii actk oturumun en onemli so-
nucu, degerli tartismacilarin adeta
ittifak halinde, enflasyonia miicade-
leye oncelik verilmesi gerektiginde
birlesmeleri oldu. Istikrar bir kere
saglandiktan sonra, yatirimlar, istih-
dam ve blytime kendiliginden hizla-
nacaktir. Tiirkiye bu potansiyele sa-
hic bir iilkedir. Sayin konusmacilara,
toplantiya Kkatildiklar: icin tesekkiir
ederim.

Yukarida sunu-
18 Ocak 1985

Dergi’'nin Notu:
lan <Acik Oturumso,
tarihinde yapilmistir.

Baglayan bir yila umutla
bakmak yalmz bir aliskanlik
degil, gelecegin gercekten
daha iyi olmasini saglayacak
¢alisma azim ve gliclinl de
verecegi icin, gereklidir.

Garanti Bankasi'nin 1985’e
bakisinda ise, gelen yildan ¢ok
daha iyi seyler beklemesinde,
saglam bir dayanag: vardir:
1984 yilinda Bankanin her
bakimdan gosterdigi bliylik
gelismeler.

Garanti Bankasi ’

Inangla, giivenle, basarni
azmiyle tam bir takim ruhu
icinde hep beraber ¢alisarak
kazamlmis olan basarilar,
1985'de kazanilan bu hizla
daha da ileriye gotiiriileceklir.

Bankanin gosterdigi bu
atihma, bu hizmet anlayisina,
mudi ve musterilerin giveni
ve ilgisi somut bir ger¢ek
olarak 1984'den 1985°e

yansimaktadir,
)
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Ortadodu, Avrupa ve
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tlkemiz endistrisinin
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Akbank’in deneyiminden ve dis diinyadaki itibarindan yararlapin.

Yurt iginde Akbank subecleri, yurt diginda
Akbank Temsilcilikleri ve
Akbank’m biitiin diinyadaki birinci sinif muhabirleri ile
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Dis Temsilcilikler
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Sermaye e
Piyasas:l M. SUKRU TEKBAS

ISSE Senedi fiyatlar: 1985 yilnin itk aylarinda ortaya g¢ikan artislar sonucun-

da kiclk captaki tirmanma egdilimini devam ettirmis ve Subat ayinda da
Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat Indeksi 4.95 puan ar-
tarak 207.73'e ylkselmistir. Eyliil 1984’te 198.36'va kadar gerileyen indeks daha
sonra siirekli olarak artig géstermis ve bes ay icinde indeks'te % 4.72 oranminda
bir yitkselme ortaya cikmistir. Ancak Indeks'in Mart 1984’te ulastigi 249.65 pu-
anlik rekor diizeye yeniden ulasmak simdilik cok uzaklarda gorilmektedir.

Hisse senedi degerlerindeki bu artisin en 6nemli nedeni mevsimlik 6zellik
olup, her yil genel kurul toplantilari éncesinde ortaya ¢ikan bir durumdur, Mart
ve Nisan aylarindan sonra, karpaylarinin dagitilmaya baslamasiyla hisse senedi
fiyatlarindaki disme, indeksi de asagiya cekmektedir.

Subat ayinda 13 hisse senedinin degeri artarken 4 hissenin de degeri dis-
mustir. Bagfas 300 TL artisla 2.800 TL'ye, Celik Halat 250 TL artigla 2.750 TL'ye,
Cimsa 100 TL artisla 2.500 TL'ye, Giibre Fabrikalari 400 TL artisla 3.000 TL'ye,
Good Year 1.000 TL artisla 12.000 TL'ye, Hektas 500 TL artisla 6.000 TL'ye, Ko¢
Yatinm 200 TL artisla 1.800 TL'ye, Lassa 100 TL artisla 1.350 TL'ye, Nuh Cimento
1.000 TL artisla 30.000 TL'ye, Olmuksa 300 TL artisla 2.900 TL'ye, Siemens 250 TL
artisla 6.000 TL'ye ve Sifas 500 TL artigla 9.500 TL'ye ylikselirken; Altas 100 TL
dustsle 1.300 TL'ye Koruma Tarim 1C0 TL duslsle 1.900 TL'ye, Sarkuysan 50 TL
dususle 1.500 TL'yve ve Uniroyal 100 TL diiglsle 1.500 TL've gerilemiglerdir.

Son haftalarda talep edilen hisseler arasinda Bagfas, Celik Halat, Cukurova
Elektrik, Glubre Fabrikalar, Kordsa, Hektas gibi hisseler basta yer almaktadir.
Sézkonusu hisselere talep, bunlarin prim yapmalarina neden olmustur. Hisse
fiyatlarindaki ve indeksteki genel artig, su anda canh bir hisse senedi piyasasinin
varhdini veya bu piyasada bir canliligin bulundugu anlamina gelmemektedir.
Uzunca bir dénemi kapsayan durgunlugun arkasindan gelen bir kipirdanma,
derhal olumlu bir gelisme olarak yorumlanabilmektedir.

icinde bulunulan haftalarin en énemli &zelliklerinden biri, kugkusuz, sirket-
lerin dagitacaklari kdrpaylarina ait tahminlerin yapiimasidir. Bu tahminler bazi
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hisselerin fiyatini artinrken, bazi hisselerin fiyatinin da dismesine neden olmak-
tadir. Bu tahminlerin yavas yavas kesinlik kazanmalar ise piyasanin genel gidi-
sini belirlemektedir.

Kordsa'nin eski hisselere % 50, Siemens’in % 105 oraninda karpayi dadita-
caklarina kesin gozlyle bakilirken, karpayi bekleyisleri soyledir :

Karpayr Tahminleri

Sirket Karpay: Oranmi (%) Sirket Karpay! Orani (%)
Anadolu Cam 28 Kordsa 50
Bagfas 100 Lassa 30
Cimsa 20 Polylen 200
Doktas 40 Rabak 40
Hektas 150 Sarkuysan 20
Kav 150 Sifas 200
Ko¢ Holding 150 Siemens 105

Bu arada yeniden degerleme fonlarinin sermayeye eklenerek sermaye arti-
$ina gidilmesine Pimas da katilmistir. Bu sirket de 1 milyar TL'lik sermayesini 2.5
milyar TL'ye yukseltmistir. Artinlan 1.5 milyar TL'nin 8.053.015 TL'lik kism:! ola-
ganustu yedeklerden, 471.946.984 TL'lik kismi yeniden degerleme deder artis
fonundan, kalan 1.020.000.000 TL’lik kismi ise nakit karsiligi saglanacaktir. Bu
durumda Pimas ortaklarina yarim bedelsiz hisse vermekte ve isteyen ortak bir
hisseyi de bedelli olarak almaktadir.

Sirketlerin Sermayeleri ve Alinip Satilan Hisse Senetleri

Bir llkede hisse senedi piyasasindan sozedebilmek icin bazi kosullarin bu-
lunmasi gerekmektedir. Bunlar arasinda halka acik ortakliklar, bunlarin sayisi,
sermayeleri, hisse senetlerinin ortaklara dagilimi, bu hisselerin alim-satimi ve
bunlani dizenleyen yasal cerceve.

Ulkemizde son yillarda sermaye piyasasinin gelistirilmesi igin birtakim 6n-
lemier alinmig, bir «Sermaye Kanunu» c¢ikarilmis, bir «<Menkul Degerler Borsasi»
kurulmasi igcin calismalar yapilmis ve borsanin istanbul’'da faaliyetine Mayis’ta
baslamasi ongérilmustir. Sermaye Piyasasi Kurulu, menkul deger ¢ikarmis olan

Sayin Okurumuz,
1985 yili abonenizi yenilediniz mi?
Bekliyoruz...
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ve 100’den fazla ortakli halka agik sirketleri kontrol kapsamina almistir. Bu arada
sirketlere, sabit varliklarini yeniden degerleme yapabilmeleri ve yeniden deger-
leme fonunu sermayelerine ekleyebilmeleri imkani getirilmistir. Halka agik sir-
ketlerin karpaylarinin en az yarismi ortaklarina dagitma zorunlulugu getirilerek
hisse senetlerine yatirnm ozendirilmeye calisiimistir.

Bitiin bu gelismeler yaninda piyasada alinip satilan (Banka Dergisi indeksi
kapsamindaki) 43 sirketin 6denmis sermayeleri de son yillarda 6nemli artis gos-
termistir. 43 sirketin sermaye toplami 1978 sonunda 7.2 milyar TL iken bu tutar
1984 sonunda 10 kat artarak 74.3 milyar TL'ye ulasmistir. Daha yakin bir tarihe
bakacak olursak 1981 sonunda 9.9 milyar TL olan bu tutar 1984°te 7.5 kat art-
mistir. Sirketlerin sermayeleri, baska bir deyisle sermaye piyasasina hayat veren
kani olusturan hisse senedi toplami bu Olglide artarken, piyasada alinip satilan
hisse senedi hacminde 6nemli bir gelisme oimamis, hatta 1976, 1977'ye oranla
gerileme bile olmustur. Bu piyasanin gelisebilmesi i¢in oncelikle bu sayinin arti-
nimasi gerekmektedir. Bu da hisse senetlerine yatinmin 6zendirilmesi ile mumkin
olabilmektedir. Bu arada piyasadaki hisse senedi sayisini artirmanin onemli bir
yolu da, kapah sirketlerin halka ac¢ilmasini 6zendirmektir. Boylece fon ihtiyact
icinde olan bu firmalara taze para girisi imkani da yaratiimis olacaktir.

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi indeksi
Kapsamindaki Sirketlerin Sermaye Toplamt

Yil Sermaye (Milyon TL)
1978 7.202
1979 8.144
1980 8.555
1981 9.933
1982 14.948
1983 35.006
1984 74.339

Hisse senedi piyasasinin boyle bir gdriinum almasini doguran nedenlerin
basinda yiksek enflasyon hizi gelmektedir. Ayrica alternatif yatirim imkaniarnnin
da ylUksek verimleri hisse senetlerinin cekiciliginin kaybolmasina yol acmis ve
kiicuk ortaklarin, ellerindeki hisseleri satmalarina neden olmustur. Bunun so-
nucunda hisse senetleri kiiclik sayida blyik ortaklann elinde toplanmaya bas-
lamistir. Sirketlerin yonetimin elinde tutan bu ortaklar etkinliklerini bu sekilde
giderek artirmiglardir.

Sermaye piyasasinin gelismesi, hisse senetlerine yatirimi cekici Kilma baki-
mindan enflasyon hizinin disiriilmesine, bunlari 6zendirici onlemlerin alinma-
masina ve «acikliks ilkesinin kesinlikle uygulanmasina bagh bulunmaktadir. Acik-
ik ilkesinin uyguianabilmesi de, sirketlerin hesaplarinin yeminli muhasebe uz-
manlarinin  denetiminden gecmesiyle miimkin olabilecektir.
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Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
Hisse Senedi Fiyat Indeksi ve Grafigi
{Ocak 1974 = 100)
AYLAR 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
Ocak 95.26 118.85 11891 142.21 14423 10176  87.04  94.18 13551 243.11  202.78
Subat 96.11 118.57 120.82 14009 14425 10508  90.24  94.60 157.44 24377 201.73
Mart 96.67 121.11 12365 166.76 14479 110.80 9176  97.99 16521 249.65
Nisan 07.86 125.3¢ 13612 166.05 12240 10431  90.37 10149 152.04 235.43
May1s 97.23 118.00 127.26 159.26 12040 101.63  91.66 102.60 156.08  227.24
Haziran 96.67 119.13 128.05 134.63 121.36 101.90  91.83 10638 176.25  220.66
Tammuz 94,58 119.81 128.22 143.21 12169  98.18  97.63 106.22 17640  207.07
APustos 9533 12415 12556 13539 119.05 9518  98.53 113.08 18642  204.24
Eylitl 08.65 126.02 13448 132.82 119.48  89.12  97.89 11247 19971  198.36
Ekim 101.24 137.81 13911 13555 11569 9421  97.35 11527 212.63  200.20
Kasim 10446 11919 139.00 13871 107.66 9451 100.27 13245 217.12  200.44
Aralik 10920 11744 14193 14158 10781 9464 9418 13333 24203 20210
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Ingiltere’de KiT'ler ve
Ozellestirme Uygulamalar:

Il - Thatcher Hikiimeti Déneminde Ozellestirme

YRD. DOC. DR. MAHMUT DURAN

Gegen sayida yaymnlanan yazinin birinei boliimiinde Ingiltere’de KiT’-
lerin gelisimi, ozellikler: ve 1979 yilina kadar yapilan oOzellestirme girisim-
leri incelenmisti. KiT'lerin o6zellestirilmesinin giincellik tasidig: iitkemizde,
Ingiltere deneyiminden alinacak dersler séz konusudur. Ancak bu yapilir-
ken, Ingiltere ve Tiirkiye arasindaki ekonomik gelisme diizeyindeki farkli-
liklar, her iki iilkede de KIT'lerin kurulus, gelisme ve iistlendigi islevier
konusunda kendine 6zgu nitelikler gézoniinde bulundurulmahdir.

| - Thatcher Hukumeti Doneminde
Ozellestirme

T HATCHER Hikiimeti'nin 6zelles-

tirme program tim KiT'leri kap-
samaktadir. Bu program cergevesinde
dort degisik Ozellestirme yontemi kui-
laniimaktadir.

A. KiT'lerin Sermayesinin
Tumunin veya Bir
Bolimiiniin Ozel Kesime
Devredilmesi :

Tam anlamiyla  ozellestirme,
KiT'lerin sermayesinin timiinin ve-
ya bir boliminin o6zel kesime satii-
masint ifade eder. Hukimetin ozel-
lestirme program: endustri veya ti-
caret alaninda faliyet gosteren bu-
tiin KiT'leri kapsamaktadir (').

Bu yéntemle bir KIT ézellestirilir-
ken, tesebbiis Once «ulusal sirket»

statusline donustirulur. Tesebblsun
sermayesinin satilabilmesi icin de il-
gili bakanligin parlamentodan yetki al-
masi gerekir. 1980'den sonra ¢ikarilan
Ozellestirme yasalant ile ilgili bakan-
liklara bu yetki saglanmistir. Bu asa-
malardan sonra fiili olarak sirket pay
senetlerinin 6zel kisi ve kuruluslara
satilmasi gerceklestirilir. Pay senetle-
ri ya dogrudan borsada, ya bir kon-
sorsiyum aracihdiyla ya da KiT cali-
sanlanna satihr, Kiiclik captaki KiT’-
ler disinda genellikle kismi ozellestir-
me uygulanmakta ve devlet sirket ser-
mayesinin yansina yaklastk bir boli-
munt elinde bulundurmaktadir.

(") Frank - Emmanuel DANGREAD:
«Nationalisation et Dénationalisation en
Grande - Bretagne», Notes et Etudes Do-
cumentaires, La Documentation Frangaise,
Paris, 1983, s. 37.
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B. KiT'lerin Aktiflerinin Bir
Bolimiiniin veya ikinci
Derecede Onemli
Faaliyetlerinin Satimi :

Pay senetlerinin  devredilmesi
yontemiyle Ozellestirme olanakl de-
gilse ya da arzu edilmiyorsa, huku-
met KiT'lerin aktiflerini ya da ikincil
faaliyetlerini 6zel kesime satmaktadir.
Bu yontemin basarili olmasi igin, sa-
tilacak faaliyetlerin yeterli bir verim-
lilik perspektifi gostermeleri ve diger
faaliyetlerden kolayca ayrilabiimeleri
gerekir. Bunun icin, ikincil faaliyet-
leri satilacak KiT'ler kdr merkezleri
olusturacak bicimde reorganize edil-
mektedir.

Bu Ozellestirme yontemi c¢esitli
elestirilere ugramis ve tepkilerle kar-
silagmistir. KiT yéneticileri genellikle
bu yontemi benimsemediler. Yontem,
KiT’lere finansal durumlarini yeterin-
ce iyilestirme olanag vermemekte,
faaliyetleri birbirini tamamlayan te-
sebbislerde butlinligld bozmaktadir;
ayrica KiT'lerin faaliyetlerini cesitlen-
dirmelerini Onlemektedir. Ancak bu
sakincalara karsin anilan yéntem, bir
KiT’in tiim olarak 6zel kesime devre-
dilmesinden daha kolay ve hizli uy-
gulanabilir,

Thatcher hiikiimeti KiT'lerin ézel-
lestirilmesinde bu ydntemden vyarar-
lanmaktadir. Hiikiimet bircok KiT’in
ikincil faliyetlerini ve bu faaliyetleri
gerceklestiren filyallerini satma uygu-
lamasina baslamigtir.

C. Ortak-girisim (Jointe-ventures)
Kurulmasi :

Thatcher Hikiimeti KiT'lerle 6zel
sekidriin birlikte kuracaklan ortak -
girigleri geligtirmeye yonelmektedir.

Bu alanda ti¢ biiyik proje (ize-
rinde gérismeler surdirilmektedir :

Mans’in altinda tinel yapimi, Kuzey
Denezi'nde dogal gaz uretimi ve Got-
wick havaalani ile Londra arasinda
hizli demiryolu baglantist projeleri.
Bunlarin diginda demir-gelik endistri-
sinde ortak-girisim uygulamalarina
gecilmistir.
D. Kamu Monopollerinin
Sinirlandinimasi :

Thatcher Hukumeti'nden dnce ik-
tidarda bulunan Muhafazakar iktidar-
lardan higbiri, birinci devletlestirme
déneminde (1945 - 1950} kurulan mo-
nopol niteligi gosteren KiT’leri d&zel-
lestirme girisiminde  bulunmamistir.
Buna karsihk Thatcher Hikimeti ¢i-
kardigi Ozellestirme vyasalanyla ka-
mu monopollerini sinirlamak ve kal-
dirmak istemektedir.

1981 tarihli ingiliz Telekomini-
kasyon Yasas! (British Telecom Act),
telekomunikasyon arag¢ ve geregleri
tzerindeki deviet monopolini azalt-
mistir. Haziran 1983'de parlamentoya
sunulan vyasa tasarnst ile (Central
Electricity Generating Board) ingiliz
Elektrik Kurumu’'nun elektrik Gretimi
uzerindeki monopolinin kaldirimasi,
dagitimdaki monopolinin ise sinirla-
masi onerilmistir. Kamu monopollerini
azaltmay! amaclayan diger yasalar
hazirlik agamasinda bulunmaktadir.

II - Ozellestirmeye iliskin Onkosullar
ve Sorunlar

A. Ozellestirmenin Basarili
Olmas: icin Gerekli
Onkosullar :

Bir KiT’in bagarili bir bigimde
ozel kesime devredilmesi igin, biri hu-
kuksal ikisi finansal nitelikte Uc ko-
sulun birlikte gerceklesmesi gerekir :

* Hukuksal kosul: Ozellestirile-
cek KiT'in statlisii ulusal sirket bi-
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cimine donustlrilmeli ve pariamento
devletin pay senetlerinin 6zel kesime
devredilmesi i¢in izin vermelidir. Mu-
hafazakar Hikimet parlamentoda sa-
hip oldugu c¢ogunluk nedeniyle bu ko-
sulun yerine getirilmesinde glclikle
karsilasmamistir.

® Birinci finansal kosul: Ozel
kesime devredilecek KiT karlhi durum-
da bulunmah ya da oOzel sermayeyi
cekmek icin yeterli kar (imidi verme-
lidir. Bu kosulun gerceklestiriimesi
her zaman kolay degildir. 1980'de in-
giliz Havayollari Kurumu (British Air-
ways)'nun o6zel kesime devredilmesi
sirketin finansal durumunun bozuk
olmasi nedeniyle gecikmis; 1982 son-
baharinda petrol fiyatlarindan meyda-
na gelen disme Ingiliz Petrolleri Ku-
rumu (Britoil)’'nun pay senetlerinin
borsada satiimasini zorlagtirmigtir,

® jkinci finansal kosul: Ozelles-
tirilecek KiT 6z kaynak ve yabanci
kaynak bakimindan dengeli bir bilan-
co yapisina sahip olmaldir. Oysa In-
giliz KiT'lerinin biiyiik bir bdlimi 6z
sermaye yonunden yetersiz isletme-
lerdir. Bu durum karsisinda hiikiimet,
6zel kesime devredilecek KiT'lerin du-
rumlarini duzeltmek icin dnlemler al-
mak zorunda kalmistir; bazi KiT'lerin
devlete olan borg¢lan silinmis, bazila-
nna sermaye yapilarini iyilestirmek
icin yeni fon saglanmistir.

B. Politik Sorunlar ve
Gtgllkler :

Parlamentoda sahip oldugu ¢o-
dgunluk nedeniyle Thatcher Hukimeti

€ Cocuklarin, elestirilerden c¢ok
orneklere ihtiyaci vardir.

Joubert

45

ozellestirme programini rahatca uygu-
layabilecek bir politik ortam bulmus-
tur. Bununla beraber gecmiste yasa-
nan bazi deneyimler, hiikiimetin 6zel-
lestirme girigimleri Gzerinde olumsuz
bir etki yaratmaktadir. Gegmiste isci
partisi Ozellestirilen tesebbiislerin bir
kismini tekrar devletlestirmis ve ka-
mulastirma bedellerini butinuyle ode-
memigtir.

Sendikalar o6zellestirmelere karsi
kati bir tutum almamislardir; sendi-
kalarin 6zellestirme uygulamalarinda
takindiklan tavir KiT’lere gére fark-
lihk gostermektedir. Genellikle sendi-
kalarin 6zellestirmeler konusunda ka-
rarsiz bir tavir icinde olduklari goz-
lemlenmektedir. ingiliz Demiryollari
Kurumu (British Rail)’nun sahip ol-
dugu otellerin satilmasinda sendikalar
kurulan yeni sirketin pay sahibi ol-
dular; Ulusal Dok Sirketi (National
Freight Corporation)'nin calisan per-
soneli tarafindan satin alinmasi ise
sendikalarin onay! ile gergeklestirildi.

Ozellestirmeyle ilgili asit politik
glclik, Muhafazakar Hukimet'in ken-
disinden kaynaklanmaktadir. Gercekte
bu hiikiimet, KiT'lerin ekonomide agir-
ligini azaltmay!r amaclamakla beraber,
devletin ekonomik yasam lizerinde de-
netim vyetkisini timiiyle terketmesini
istememektedir. Muhafazakar iktidar-
lar teorik olarak is¢i Hiikiimetlerinden
daha fazla liberal olmalarina ragmen,
uygulamada onlar kadar mudahaleci
bir tutum icindedirler. Muhafazakarla-
rin gerceklestirdigi bltin kismi 6zel-
legtirmelerde, devlet dnemli kararlara
midahale etmek icin gerekli yetki ve
olanaklart kendi elinde tutmaktadir.
Ozellestiren  blylik tesebbuslerde
devlet yeterli onemde bir paya sa-
hiptir. Yonetim kurulunun bir kisim
uyelerinin atanmasini yapar ve bu
kurulun kararlarinda oy hakki vardir.
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Baz: tesebblislerde ise devletin pay
sahipligi oy hakki vermemekle bera-
ber, stratejik kararlarda veto yetkisi
vermektedir.

C. Uygulamaya illskin Ozel
Kosullar ve Sorunlar :

Ozellestirmenin uygulama bicim-
leri ve kosullar teknik disiincelerden
daha cok politik kaygilarin etkisiyle
belirlenir. Ozellestirme programinin
uygulamaya iliskin sorunlarina ¢ézim
bulunmast politik nitelikli sorunlara
gére daha glg¢tlr. Bu acgidan oOzelles-
tirme programinin basarnili olmasi igin
uygulamaya yonelik o©zel kosullarin
dodru ve gercekgi bir bicimde saptan-
masi gerekir. Burada KiT'lerin pay
senetlerinin satiimasiyla ilgili sorunlar
Uzerinde duracagiz.

Thatcher Hikimeti, itke olarak,
genis bir halk kesimine yoneimesi ne-
deniyle, pay senetlerinin dogrudan
borsada satiimasi yodntemini uygula-
mak istemektedir. Ancak degisik ne-
denlerle bazi KiT’lerin pay senetleri
ya dogrudan KiT cahganlarina ya da
bir konsorsiyuma satiimaktadir,

Borsada pay senedi ¢ikanlirken,
tcretli ya da dislik gelirli halk ke-
simine ayncahklar taninmaktadir.
Ozellestirilecek KiT pay senetlerinin
bir bélimi bu kesime ayriimakta ve
bunlara parasiz pay senedi verilmek-
tedir. Ayrica klicik tasarruf sahiplerl
bazi ek ayncaliklardan yararlanabi-
lirler.

Uygulamada KiT’lerin pay senet-
lerinin satiimasina iligkin énemli so-
runlarla karsilasiimistir. Bu sorunlar
6zellestirme politikasinin  basarsini,
amaclarina ulagsmasini etkileyebilecek
niteliktedir. Ortaya ¢ikan baglica so-
runfar sunlardir :

® Birinci 6nemli sorun, pay Se-

netlerinin ihrag¢ fiyatlarinin saptanma-
sindan  kaynaklanmaktadir.  Clnki
ozel kesime satilmasi diigtiniilen KiT'-
lerin ne ulusal ne de uluslararasi ser-
maye piyasasinda olugsmus bir borsa
dederi yoktur. Dolayisiyla hikimet
pay senedi sahiplerinin cikarlariyla
toplumun genel yaranni bagdastira-
bilecek bir fiyat saptanmasi problemi
ile karsi karsiyadir. Eger ihrag fiyatt
yuksek saptanirsa, alicilar borsada
isteksiz davranacaklar ve pay senedi
ihract basarisizlikla sonuclanacaktir.
Buna karsin ithrag fiyat disik dizey-
de belirlenirse KiT'ler ucuz fiyattan
satilacagindan kamu Hazinesi zarara
ugrayacaktir. Gorlildiga gibi pay se-
netlerinin ihra¢ fiyatlarinin alt ve ust
sinirlarinin saptanmasinda iki etmen
onemli rol oynamaktadir. Politik gerek-
ceyle pay senedi ihracinin basarisiz-
ligini 6nlemek (st sinirin, finansal di-
stinceyle Hazine'nin zararini énlemek
alt sinirin belirlenmesinde gozontine
alinmalidir (¥}, Bu nedenle pay senedi
satimmin basarill olmasi amaciyla st
sinirin ~ yeterince dlstuk, Hazine'nin
asiri zarar etmesini engellemek icin
alt sininn yeterince yliksek dizeyde
olmasi gerektigi dikkate alnarak, ih-
rac fiyati Ust ve alt sinir arasinda
en uygun bir dizeyde saptanmalidir.

Borsada satig sirasinda pay se-
netlerinin fiyatlarinda belirsizlik mar-
jmin ¢ok yiksek dizeylerde kaldig
goérlilmistlir. Sermaye piyasasinda
ortaya cikan tepkiler dogru bir bicim-
de Ongoérilerek pay senetleri fiyat
saptanamamistir.

Baslangi¢gta pay senetleri sabit
fiyatlarla borsada satisa sunulmustur.
Ancak, Subat 1982°'de pay senetleri
sabit fiyatla jhra¢ edilen Amersham

(3) A.g.e. s. 43.
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International orneginde beklenmedik
bir gelisme ortaya c¢ikti (°) : Suskrip-
siyonlarin tutarinin pay senetleri no-
minal ihra¢ degerinin yirmilc¢ kat faz-
lasina ulastigr gorilda. ikincil piyasa-
da pay senetlerinin saptanan degeri
esas alinarak topiam 70 milyon liralk
pay senedi satisindan Hazine'nin ka-
zan¢ kaybinin 20 milyona ulastidi tah-
min edilmistir (*).

Britoil sirketinin ozel kesime sa-
timasinda ise degisik bir yontem iz-
lendi. Pay senetleri taban fiyatlh art-
tirma yontemi ile satisa sunuldu. Sap-
tanan taban fiyat duzeyinin ylksek-
ligi ve petrol konjonktlriiniin koti ol-
masi satislari olumsuz etkiledi, pay
senetlerinin ancak % 30’luk bir bolu-
mu satilabildi. Devlet taban fiyatin
karsihdr olan bedeli aldi, zarar ise
pay senedi ihracinin timunce garanti
eden araci kurulus {izerinde kaldi. ih-
ra¢ tarihinden itibaren iki ay iginde
Britoil'in pay senetleri % 24'{uk bir
deder kaybina ugrad: (%).

® fkinci sorun, &zellestirilecek
KiT'lerin ¢ok sayida ve biiyitk boyut-
ta olmasindan kaynaklanmaktadir.
Sermaye piyasast boyle blylik kap-
samli bir Ozellestirmenin gerektirdigi
fonlan yeterli dlgclide saglamakta glic-
lik cekmektedir. Cok blyik tutarda
pay senedi ihraci, piyasayt siddetli
bir bicimde etkilemekte ve dengesini
bozmaktadir. Ozellestirme programi
nedeniyle piyasadan onemli tutarda
kullanilabilir fonlarin c¢ekilmesi, diger
sirketlerin yararlanabilecegi likit kay-
naklan sinirlamaktadir.

{(3) Bkz.: Public Accounts Committee
Report, Inquiry into the Sale of Amersham
International, HMSO, London, 1984.

() F.E. DANGREAD, a.g.se., s. 44.
(5} A.g.e., s. 44.
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Bu problemlere ¢o6zim bulmak
icin hikimet bazi dnlemler almakta,
degisik yoéntemlere basvurmaktadir.
Pay senetlerinin ihracinda asamal
satts yontemi ile satislarin birkag yila
yaydiriimas) bu yontemlerden bir ta-
nesidir. British Airways ve ozellikie
British Telecom’un satisinda pay se-
netleri tutarimin cok bilylik olmasi
nedeniyle bu satis yéntemi uygulan-
mistir. Yogun bir reklam kampanyast
ile atil fonlarn cekilmesine c¢ahisil-
maktadir. Emekli ve yardim sandikla-
rinin, sendikalarin, dusik gelirlilerin
satislara katimast i¢in kolayliklar ge-
tirilmis, 6zendirici 6nlemler alinmistir.
Buntar 6zendirmek amaciyla, pay se-
nedi sahiplerine bazi ayricaliklar ta-
ninmaktadir. Ayrica hiikimet yaban-
cilarin satiglara katilmasini saglaya-
cak dizenlemeler yapmakta, yaban-
¢l borsalarda pay senedi satmak igin
girisimlerde bulunmaktadir.

° Uclncl sorun, pay senetleri-
nin az sayida ozel kisi ve kurulusun
elinde toplanmasiyla ilgilidir. Hiikimet
pay senetlerinin genis halk kitlelerin-
ce satin alinmast igin yukarda belirt-
tigimiz kolayliklari saglamaktadir. Ote
yandan, senetlerin belirli ellerde yo-
gunlasmasini  Onlemek icin sinirla-
malar koyulmustur. Gerekli durum-
larda bir kisi veya kurulusun satin
alabilecedi maksimum pay senedi tu-
tari saptanmaktadir: Bu tutar Jaguar
ve British Telecom sirketlerinin sa-
tisinda % 15 olarak belirlenmistir.

Ucretli ve diisiik gelirli kesimlere
saglanan kolayliklara ve satin alina-
bilecek senet tutarina koyulan sinir-
lamalara karsin, pay senetlerinin be-
lirli ellerde ozellikle biiylk finansal
kuruluslarin portféylerinde toplandigi
gOrllmiistir. Borsada satiglarin bag-
langic asamasinda paydas sayisi Bri-



48 INGILTERE DE KIT'LER VE OZELLESTIRME UYGULAMALARI

tish Aerospace’de 158.000 Amersham
International’da 65.000 olmasina kar-
sin, bir yil sonunda sirasiyla 28.000
ve 10.000 dolayina dismustar (¢). Cok
sayida kliclk borsa oyuncusu ilk gtlin-
lerde borsaya hiicum etmekte, belirli
bir kdn sagladiktan sonra hizla geri
cekilmektedir.

Il - SONUC : Genel Degeriendirme

A. Kit Yonetiminin
Degerlendiriimesi :

ingiltere’de KiT'lerle ilgili sorun-
lara etkin ve kalici ¢gozumler getirile-
medigi gézlenmektedir. KiT'ler (izerin-
de asin deviet midahalesi, izlenen
politikalarda sik stk yapilan degisik-
likler ve KiT'lerin islevleri ve verim-
liligi konusunda surekli gorus aynlk-
lari ve tartismalar, KiT personelini
olumsuz ydnde etkilemis, calstiklari
tesebblislere glivensizlik, yaptklari
islere karsi ise isteksizlik duygusu ya-
ratmigtir. Bu gliven bunalimi ve is-
teksizlik, Ingiliz KiT'lerinde gdrilen
disiik karlihgmn, yetersiz verimliligin
ve teknolojik geriligin temelinde yatan
faktorlerden birisini olusturmaktadir.

KIT’lerin otonom bigimde y&netil-
mesinin bu sorunlari ¢coziimlemede et-
kin bir yol olacag diisiiniiimls ve bu
yonde uygulamalar yapiimistir. Bir
yvandan, hiikiimetin KiT'ler (zerinde
mtiidahalesini dengelemek i¢cin parla-
mentonun yetkisini arttiran duzenle-
melere gidilmistir. Ote yandan, Hazi-
ne Bakanligi ve KiT'lerle ilgili diger
bakanliklar bu tesebbiislerin piyasa
kurallarina goére calismalaring olanak
saglayarak yalnizca finansal denetim-
le yetinmiglerdir. Aynt zamanda, KIT

(6 Le Monde gazetesi, 28 Agustos
1984.

yonetim kurulu baskanlarnna, huki-
metle esit kosullar altinda gorisme
yapmalar; ve Onerilerini kabul ettir-
meleri icin yeterli yetki ve o6zgulrlik
saglanmistir.

KiT'lerin otonom yonetiimesini
gelistirmeye donuk bu uygulamalar,
tesebblslerin ydnetiminde blytik bir
sorumsuzluga ve vyetki dagmikhgina
yol agmistir. Hikliimet finansman guc-
ligi icine diigen KiT'lerin fon istem-
lerini karsitlamak zorunda kalmistir.
Bu gelismeler sonucunda KiT'ler tze-
rinde hikumetin midahale ve baski-
lari artmistir.

ingiltere’de KiT'lerin yonetiminde
en onemli sorun, otonomi uygulama-
sinin yol actigl yetki cogalmasindan
ve buna karsihk sorumluluklarin acik
bicimde belirlenmemesinden kaynak-
lanmaktadir. Thatcher Hikumeti bu
sorunu, Fransa’da denendigi gibi (7),
KiT'lerle devlet arasinda yapilacak
sOzlesmelerle ¢oOziimienmesi yolunu
tercih etmedi. Bunun yerine KiT’lerin
6zel kesime devredilebilir nitelikte
olup olmamalarina gére farkh ¢cozum
yollari getirilmistir :

® Ozel kesime devredilebilir ni-
telikte olan KiT'lerde yetki ve sorum-
Iuluk sorunu, ozellestirme ile kendili-
ginden ¢Ozllmis olacaktir. Ancak,
belirtmek gerekir ki, 6zellestirme uy-
gulandid! bicimiyle bu soruna kokiu
bir c¢b6zum getirmemektedir. Cunkdi
genellikle KiT'ler timiyle 6zel kesime
devredilmemekte, ozellestirilen KiT'ler
yerine devletle 6zel kesimin ortak ol-
dugu karma ekonomi sirketleri kurul-
maktadir. ingiltere’de geleneksel ola-
rak karma ekonomi sirketleri 6zel sek-
tériin bir parcasi sayilldiindan, devlet

{) Rapport NORA, La Documenta-
tion Francaise, Paris, Avril 1967.
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dogrudan bu sirketlere mudahale et-
memektedir. Bununla birlikte, 6zelles-
tirme sonucunda kurulan karma eko-
nomi sirketlerinde, devlet etkinligini
degisik bicimler altinda siirdirmekte-
dir, Bu ylizden, devleile 6zellestirilen
tesebblsler arasinda yeiki ve sorum-
luluklarin  dagilimi  sorunun yeniden
ortaya ¢cikmas: kacinilmazdir.

° Ozel kesime devredilmesi ola-
nakll olmayan KiT'lerde ise sorunun
¢6zuiml konusunda, Thatcher Huku-
meti gecmis hukiumetlere yakmn bir
tutum izlemekie yani bazi duzelime-
lerie otonomi uyguiamasini straurmek
istemektedir. Bu hukumet, soruna
koklu ¢cézum getirecek genis kapsam-
li bir yonetimsel ve kurumsal reforma
girismemistir. Ancak, gecmis uygula-
malardan farkli olarak hikiimet, bu-
tiinciil bir yaklasimla tiim KiT ydéne-
ticilerini ve onlarin hazirladigr prog-
ramlari destekleyici bir tutum icinde-
dedir. Bu nokta, Thatcher deneyimi-
nin en ilging yonlerinden birisini olus-
turur ve bazi KiT'lerin basarili duru-
ma gecmesinde 6nemli bir rol oyna-
mistir.

B. Ozellestirme Uygulamasinin
Degerlendirilmesi :

1979 yilinda baslatilan Thatcher
Huktmeti’'nin Ozellestirme deneyimi,
Ingiltere’de bugune kadar yapilan gi-
rigimlerin en basarnlisi olarak gézik-
mektedir. Bununla birlikte, uygulanan
6zellestirme programinin  amaglari
g6zoniine alinarak elde edilen sonuc-
lar dederlendirilirse, durumun pek ba-
sarili  olmadigr, varnlan sonuglarla
amaglar arasinda celiskiler bulundugu
saptanabilir.

® Paysenetlerinin satimi yoluyla
milkiyetin  yayginlastirilmasi amaci
ongoruldiglu gibi gerceklestirileme-
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mis, alinan énlemlere ve saglanan ay-
ricaliklara karsin pay senetleri az sa-
yida ozel kisi ve kurulusun elinde
foplanmistir. Borsada ihrag¢ sirasinda
¢ok sayida paydas oldugu halde, ki-
sa slrede bu sayida buyuk distsler
gorilmustir. Ornegin, pay senetleri-
nin borsada satisinin basladigi ilk ay-
larda paydas sayisi Biritish Aeros-
pace’de 158.000, Cable and Wireless'-
te 157.000, Amersham International’-
de 65.000 dolaylarinda iken, birinci yil
sonunda bu sayilar sirasiyla 26.000,
26.000 ve 10.000 dolaylarina gerile-
mistir. Yalniz 143 paydas Britsh Aeros-
pace'in devlet pay! disinda kalan ser-
mayesinin % 63’Une sahip bulunmak-
tadir.

® Pay senetlerinin a0z sayida
ozel kisi ve kurulusun elinde toplan-
mast ve bazi durumlarda ozellestiri-
len tesebblslerle rekabet edebilecek
baska firmalarin bulunmamasi nede-
niyle, devlet monopolleri yerine 0Ozel
monopoller gecmektedir. Dolayisiyla
monopolcl 6zel firmalarin izleyecek-
leri fiyat ve (retim politikasi, KiT'ler-
den daha fazla toplumun genel yarari
lzerinde olumsuz etkiler doguracaktir.

® Ozellestirme programinin  yo-
neldigi amagclardan bir digeri, devle-
tin endulstriyel ve ticari faaliyetierden
el cekmesi ve boylece kamu sektori-
niin ekonomide payiin ve etkinligi-
nin azalulmasidir. Ozellestirmeler so-
nucunda devletin bazi ekonomik faa-
liyetleri timilyle terketmesi beklenir-
ken, bagka bicimler altinda etkinli-
gini slrdirmekte oldugu goézlenmek-
tedir. Tam dzellestirme yani bir KiT'in
timiyle Ozel kesime satimas; uygu-
lamalarina ¢ok az rastlanmaktadir.
Genellikle devlet, ozellestirilen KiT'-
lerle baglarimi koparmamakta, ozel
kesimle birlikte ya karma ekonomi
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sirketleri kurmakta ya da ortak-giri-
simlerde (joint-ventures) bulunmakta-
dir. Sonucgta ulusal ekonomi iginde
KiT'lerin payinda bir azalma gorilme-
sine kargin, devletin pay: hemen he-
men aynt kalmistir, Deviet karma eko-
nomi sirketleri araciiiyla ekonomi-
deki etkinligini slrdirmektedir. Bu
arada, karma ekonomi sirketlerinin
payinin artma egiliminde oldugunu
belirtmek gerekir.

® Yalniz karli durumda bulunan
KiT'lerin ve kamu isletmelerinin sa-
timasi, temelde ozellestirme gerek-
celerine aykin dusmektedir. Clnku,
Ozellestirme taraftarlarina gore, devlet
KiT'leri yénetmede basansizdir; ge-
nellikle KiT'lerin zarar etmesi bu ba-
sansizidin bir kanitidir. KiT'lerin dzel
kesime devredilmesiyle bu tesebbls-
lerin verimliliginde ve karhiliginda ar-
tis saglanacaktir. Bu gerekgenin uzan-
tist olarak, karli calisan KiT'lerin de-
gil de zarar eden KiT'lerin 6zel ke-
sime devredilmesi gerekir. Oysa, uy-
gulamada bunun tersinin yapiimasi,
anilan gerekcenin mantigiyla uyusma-
maktadir. Ote yandan, Thatcher Hik-
meti yaptigr dlzenlemelerle British
Airways, British Leyland ve British
Stel gibi koti durumda bulunan te-
sebblslerin bagarisinda azimsanma-
yacak artislar saglamistir. Dolayisiyla
bu gelismeler, devletin KiT'leri kétl
yonettigi gerekcesinin dogru olmadigi-
ni gostermektedir. Aslinda, rasyonel-
lik ve etkinlik bilincinin kokli bir bi-
cimde yerlesmis oldugu ingiliz top-
lumunda, bir tesebbiisin kamu ya da
oOzel kesime ait olmasi, verimlilik agi-
sindan biiyiik bir degisiklige yol ac-
mayacaktir, Bu yiizden, KiT'lerin ozel
kesime devredilmesi verimli calisma-
lan icin yeterli bir kogul olugturamaz.

e Deviete ek gelir saglamak ve

KiT'lerin Hazine (izerinde yikinu
azaltmak, Ozellestirme gerekgeleri
arasinda yer almaktadir. Ancak, bu
gerekcenin somut olgular karsisinda
yetersiz kaldi§i gozlenmektedir. Soyle
ki, 1984 -1985 mali yilinda KiT’lerin
satisindan saglanmasi 6ngorilen 2
milyar ingiliz Lirasi, toplam kamu har-
camaiarinin yaklasik % 71’ini olustur-
maktadir. Baska bir anlatimla, hiki-
met kamu harcamalarinda % 1 ora-
ninda yapacagr bir tasarrufla elde
edecedi geliri, KiT'leri 6zel kesime
devrederek saglamaktadir. Ozellestir-
me programinin baslangi¢ tarihi Ma-
yis 1979 ile Temmuz 1984 arasinda,
Hazine, KiT’'lerin satisindan 3,6 milyar
ingiliz Lirasi gelir saglamistir. Onu-
muizdeki vyillarda, yilda ortalama 2
milyar olmak (lizere toplam 12 milyar
gelir tahsili 6ngdriilmektedir (8). Ote
yandan, KiT'lerin satiimasi yoluyla
elde edilen gelir belirli bir streyle si-
mirhdir; 6zellikle k&rht calisan KiT’lerin
satilmakta oldugu gdézonilne alinirsa,
devlet kendisine slrekli gelir saglayan
bir kaynaktan yoksun kalacaktir.
KiT'lerin Hazine'ye olan yiikiine
gelince, bu yiuk aslinda zararla cali-
san tesebbusler ylizinden agirlas-
maktadir. Oysa ozellestirme programi
cercevesinde karli KiT’ler 6zel kesime
devredilmekte, zararla calisanlar ise
Hazine'ye kalmaktadir. Boylece KiT'-
lerin Hazine'ye olan ylkanU, sagladigl
gelirlerle azaltabilecek karli tesebbus-
ler elden cikartildigr halde, bu yuku
agirlastiran zararla ¢aliganlar ise el-
de tutulmaktadir. Bu acik celiski kar-
sisinda, Ozellestirme uygulamasiyla
KiT'lerin Hazine'ye yiikiinli azaltma
gerekcesi gecerliligini yitirmis olmak-
tadir. Gergekte, KiT'lerin 6zel kesime

(®) Le Monde Gazetesi, 28 Agustos
1984.
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satiimasiyla saglanan ek gelir, hukd-
mete vergi yukunu arttirmadan bltce
acigini azaltma olanagint vermektedir.

© Son olarak, 6zel kesime dev-
redilen KiT'lerde, ortaklarin ¢ikariyla
tuketicilerin yarari arasinda uzlastiril-
mas! cok guc bir celiski ortaya cik-
maktadir. Ozellestirilen tesebblislerin
ortaklarin ¢ikarnna 6ncelik taniyan bir
politika izlemeleri, tlketicilerin yara-
rint azalticl etki yaratacaktir. Bunun
karsitt bir politika izlemeleri ise or-
taklarin zararina olacaktir.

Aslinda, Ozellestirilen tesebbus-
ler, tlketicilerin yararindan daha c¢ok
ortaklarimin ¢ikarina oncelik tamyan
bir fiyat ve uretim politikas: izleme
egdiliminde olacaklardir. Bundan o6tu-
ru, talep esnekligi buyik olan mal ve
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hizmetlere vyiiksek fiyat saptanmasi,
talep miktarinda onemli azalmalara;
esnekligin disik oldugu mal ve hiz-
metlerde ise ayni uygulama asirt ka-
zanclarin elde edilmesine yol aca-
caktir. Ote yandan, toplumun genel
yararna olsa bile, zarar ettikleri faa-
liyetleri gerceklestirmekten kacina-
caklardir. BUtin bu durumlarda top-
lumsal yararda ©nemli kayiplar ve
azalmalar ortaya cikacak; ozellestiri-
len KiT'lerin izleyecekleri fiyat ve ure-
tim politikalarinin kamu hizmeti kav-
rami ile bagdastiriimasi glglesecektir.
Sonug¢ olarak, eder bu tesebbuslerin
faaliyetieri cercevesinde, tuketicilerin
yarari ile ortaklarin ¢ikarn arasinda
uyum saglayacak onlemler alinmazsa,
bu durumdan toplumsal yarar olum-
suz yonde etkilenecektir.

Uriinleriyle bliyliyen isim

1916'dan beri kaliteli Uriinler Uretir.

Turyag bir Henkel Grubu ve Yapi Kred| Bankas A.S. kurulugudur, Turysd A.$. P.K. 171 lzmir E
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AYIN |
EK@NQMIK DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYVLARI

Olaylar ve Yorumiar

EVLET istatistik Enstitiisii, Hazine ve Dis Ticaret Mistesarigi ve istanbul

Ticaret Odasi tarafindan yapilan farklt beyanlar ne olursa oisun, fiyat artislar
devam etmektedir. Subat ay: basinda gibre fiyatlarina yapilan zam ile 17 Subat’ta
yurdrlige giren akaryakit zamlari; 1985 Ocak ayinda yapilan zam furyasinin de-
vam ettiginin somut kamtlaridir. Glibre ve akaryakit gibi temel mailarn fiyat-
larina yapilan zamlar; basta tarim driinleri ve yiyecek maddeleri ile ulastirma
hizmetleri olmak Uzere cesitli alanlarda fiyatlan olumsuz yonde etkilemekte ve
hayat pahaliiginy artirmaktadir.

Bu arada, ekonomimizi ilgilendiren bazi olaylardan bahsetmek gerekir. Bu
olaylardan biri, dolarin hizla deger kazanmasidir. Subat ay! ortalarinda hizlanan
bu deder artisi, Glkemizde oldugu kadar, hemen biitin diinya tlkelerinin para-
larini da olumsuz sekilde etkilemistir. 1 A.B.D. Dolari; 3.28 Alman Marki, 2000
Italyan Lireti, 10.20 Fransiz Frangi, 261.80 Japon Yeni ve 463.75 Tirk Liras: (ahs
kuru) olmustur. Dolarnn bu tirmanisinin devam edecegi ve dolayistyla basta pet-
rol Grdnleri olmak lizere bircok madde fiyatiarini etkileyecedi beklenmelidir.

Ote yandan ihracatimiz icin olumliu bir ortamin gelistigini de belirtmek ge-
rekir. Bununla beraber «hayali ihracat», glinimiziin bir konusu olarak bircok
resmi ve Ozel kurulus yetkililerince tartisiimaktadir.

Bilindigi gibi hayali ihracat, ihrag edildigi gosterilen maln yerine, ¢ok dusik
degderli bir malin yurt disina gdnderilmesi veya gonderiimis gibi goésterilmesidir.
Bu sekilde ydritllen ihracat islemleri sonucunda ihracatct firma, ihrac edilmis
gibi gdsterilen mal icin devletin verdigi «vergi iadesinni almakta, yurt disindan
saglanan dovizi llkeye getirmektedir. Yani bir bakima devletten prim almaktadir.

Bu sekilde yapilan ihracati tespit etmenin mumkin olmadigini séylemek ge-
rekir. Bu nedenle, hayali ihracat yapmaya cesaret veren imkan ve tedbirlerin
kaldiriimas: zorunludur. Nitekim, Ozal Hiikiimeti’'nin 1984 yiii sonuna kadar cih-
racatta vergi iadesi» uygulamasini kaldirmasinin, bu arada dogrudan tesvik ve
prim sistemlerinden vazgecilmesinin énemli sebebi, bu gerekten dogmustur.

Hayali ihracat yapan firmalann acikianip agiklanmamass tartismalar) da str-
mektedir. Fiilen gerceklesmis ihracatin icinde hangilerinin hayali oldugunu tespit
etmenin imkansizigi dolayisiyla, bu konuda yapilacak yegdne is, bundan sonra,
devletin tesvik tedbirlerinin kotliye kullanilmasina meydan verilmemesidir.
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11 Agdustos 1984°'ten beri yukseltilen mevduat faizlerinin, enflasyon hizinin
azalmamasi nedeni ile 1985 Nisan'ing kadar devam elmesi, Merkez Bankasi'nca
1 Subat 1985 guntinden itibaren yeniden kararlastiriimistir.

Katma Deger Vergisi'nin fiyatlar devamlt artirmayacadini iddia eden devlet
yetkililerinin gorusune gore, K.D.V.'nin uygulanmaya baslanmasindan itibaren
3 ay icinde, pivasa normal dizenine kavusacakiir. Mevduat faizlerinin yuksek
tutulmas suretiyle, talebin frenlenmesi amaclanmaktadtr.

Piyasanin normal dizeni zaten enflasyondur. K.D.V.'nin de 1284 Aralik ayin-
dan beri rayindan citkardigr fiyat hareketlerinin, 1985 Nisan’inda normal duzenine
girecegine, simdiki seyrin dedisecegine ve yavaslayacagina inanmak gugtur. Bu
nedenle, eger bankacilarin baskilan etkili olamazsa, 1985 Nisan'inda da mevduat
faizlerinin dusurlilmesi beklenmemelidir.

Enflasyonun yavaslamasint etkileyecek en onemli fakidr hic suphesiz ure-
timin artirimas: ve nifus artistnin azaltlmasidir. Ulkemizde her iki alanda da
onemli tedbirler alinmadikca, normal piyasa dizeni, fiyat artislarinin devami
olacaktir.

EKONOMIYi ILGILENDIREN KARARLAR
® Kaynak Kullenimi Destekleme Fonu Kullcnim Esastarr ile ilgili Teblid :

ihracatta ve yatinmlarda uygulanacak destekleme icin Bakanlar Kurulu'nca
tesis edilen Fon'dan yararlanamayacak yatinm konular hakkinda, 8 Subat 1985
tarihli Resmi Gazete'de Devlet Flanlama Teskilati'nin 85/3 nro.lu Tebligi yayin-
lanmistir. Bu Uretim alanlarina ait liste asagida aciklanmaoktadir :

— Malt uretimi.

— Alkollt icki Uretimi.

— Altyapi insaatlarinda kullanilen her tirlu is makinalar ithali.
Ulasim vasitalari yatirimi.

— Cekici ve treyler yatirimlar:.

— Ucak ve helikopter ithalati.

— Blyuk ticaret merkezi yatirimlari.

Gemi ithali yattrimlan.

Her turld kamu yatirimlan (imalat sanayii yatirmiari harig).
10 — Elektrik enerjisi Uretimi.

11 — Kullanilmis makina - techizat yatirmlar (kalkinmada oncelikli yore ya-

tinmlarn harig).

oD WN =
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e Katma Deder Vergisi ile ligili Teblig :

Katma Deder Vergisi'nin telasla yiririide konmasindan sonra hukiimet, bu
verginin etkili ve bilingli bir sekilde uygulanabilmesi icin tedbirler almaya devam
etmektedir. Bunlardan biri, 9 Subat 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan,
«K.D.V. Miikellefierinin Odeme Kaydedici Cihazlar Kullanmalari Mecburiyeti Hak-
kindaki Kanunla llgili Genel Teblig Seri No. 1»dir. Teblig, 6deme kaydedici ci-

hazlarin kullamimalanyla ilgili agiklamalar getirmektedir.
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© Deviet Harcama Eeigeleri Yonetmeligi'nin 77'nci Maddesinde Degisiklik
Yapiimasina Dair Yoneimelik :

8 Subat 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan bu yonetmelikte, ozellikle
Katma Deder Vergisi Kanunu'na gére yapilacak iadeler ile ihracat istisnas: uy-
gulamasina iligskin iadeler hakkinda yapilan degisiklikler acitklanmaktadir.

@ Vergi Usul Kanunu Uyarnnca Vergi Mikellefleri Tarafindan Kullamian
Belgelerin Bas:m ve Dagitinu Hokkinda Yénetmelik :

Cesitli belgelerin (fatura, mistahsil makbuzu, serbest meslek makbuzu, gider
pusulas:, perakende satis vesikasi, sevk irsaliyesi, tasima irsaliyesi, yolcu listesi
ve gunlik musteri listeleri) basim ve dagitim islemlerine iliskin sekil, sart, usul
ve esaslar ile bunlara uyulmamasi halinde uygulanacak cezai sartlar; 2 Subat
1885 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan yénetmelik ile aciklanarak diizenlenmistir.

@ Kurumlar Vergisi Genel Tebligi (Seri No. 27) :

Kurumlar Vergisi Kanunu’'nun 8’inci maddesinin 4, 6 ve 8 no.lu bendlerindeki
istisnalarin, yani; insaat, onarim, montaj isleri ile teknik hizmetlerden saglanan
dévizler; sanayi urunlerinin transit ticareti, g=cici kabul rejimi ile ithal edilen
mamu! ve yarn mamulun ihraeindan saglanan dovizler; sanayi drunlerinin yurt
icinde doviz satisindan saglanan ve belli bir mal karsiliginda yapilan ihracat
hasilati; ihra¢ Graniinin yurt disi nakliyesi ile yurt disi tagsimacihigmn ve dis naviun
hasilatinin déviz olarak gelmesinden elde edilen hasilat; yurt dist tasimacihigindan
saglanan dovizlerin vergilendirme dénemi kapandiktan sonra getirilmesi; gibi hal-
lerde dis necviun igin istisnalarin ne sekilde uygulanacagr konularinda olan te-
redditlere, 1 Subat 1985 tarihii Resmi Gazete'de yaymlanan Kurumlar Vergisi
Genel Tebligi ile acikhk getirilmistir.

® 1985 ithalat Rejimi Kararina Ek Karar :

27 Ocalk 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Bakanlar Kurulu Kararn’'na
gore, 1985 ithalat Rejimi Kararn'na asagidaki yenilikler getirilmistir :

1 — Milli Savunma Bakanligi veya mutemetlerince yapilacak ithalat, gimrik
vergi, resim ve harclarindan muaf tutulmustur.

2 - 1985 yili ithalat listesine ekli listede belirtilen ilave ve degisiklikler liste
halinde gdsterilmistir.

BANKALARLA iLGiLi HABERLER

® Merkezi Bahreyn’in Manama sehrinde bulunan «Bank of Bahrain and
Kuwait B.S.C.»nin en az 6 milyon Amerikan Dolart baslangi¢c sermayesi ile istan-
bul'da bir sube agmasi, Bakanlar Kurulu'nca kabul edilmis ve bu karar 22 Ocak
1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanmigtir.

® Kurulusunun birinci yildéniminé tamamlayan Turkiye ithalat ve ihracat
Bankasi’'nin, Pakistan’in milli bankasi olan «National Bank of Pakistan»a % 20
payla ortak olmasi goriismelerinin strdiurulmekte oldugu égrenilmistir. Pakistan’in
bankacihk alanindaki uluslararas iligkileri dolayisiyla, bu ortakhigin Glkemizin
dis iliskilerinin gelismesi bakimindan 6nemi gercekten blyuktir.
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YENi ZAMLAR

Dergimizde, aylik yazilanmizda zamlardan bahseden bir bashgin yer almasi
artik olagan olmustur. Huklimetimizin ayllc donemler icinde birden fazla mad-
deye zam yapmaktaki titizligi, boyle bir stUtunun yazari icin herhalde buyuk bir
rahathktir. Ancak, gerek titke ekonomisine ve gerekse halkimizin satin alma gi-
cuine olan olumsuz etkileri dolayistyla, hic olmazsa bir ay igin, zamdan bahseden
bir basligin olmamasindan biytuk mutluluk duyacadimi belirtmek isterim. Bu
sayimizda da, bazi zam olaylarindan bahsetmek zorundayiz.

® Petrol Uriinlerine Zam :

Dolarin deger kazanmasi dolayisiyla, 1885 yilbasindaki zamdan sonra 17
Subat 1985°te petrol uriinlerine % 3 oraninda zam yapilmistir. Bu zamlt fiyatlar,
bir onceki fiyatlarla karsilastirmali olarak (TL/Litre; TL/Tiip) soyledir:

17.2.1985 31.12.1984
Fiyctiar Fiyatlan
Sliper Benzin 235.— 223.10
Normal Benzin 219 — 206.20
Gazyagdi 150.— 140.—
Motorin 150.— 140 —
Fuel Oil 99.— 91.63
Piknik Tlpl 380.— 350.—
12 kg. ik Tup:
— Anadolu Yakast 2.070.— 2.020.—
— Rumeli Yakasi 2.085.— 2.035.—

® Giubre Fiyatlarina Zam :

1 Subat 1985 tarihinden itibaren gegerli olmak tzere ayni tarihli Resmi Ga-
zete'de yayinlanan Bakanlar Kurulu Karari'na goére, gibre fiyatlarina % 18 - 21
arasinda zam yapilmistir. Bu zammin, tarimsal Grinlerin fiyatlarina yansiyacagi
muhakkaktir.

® Cimentoya Zam:

15 Subat 1985 glniinden itibaren g¢imento fiyatlar artirilmistir. Buna gore,
fabrika cikis fiyatlari, Portland Cimento’da dékme 14.950— TL/ton, ambalajl
16.000.— TL/ton olmustur.

® SEKA Mamullerinde % 10 indirim :

Zam haberlerinin yer aldidi bir ortamda, memnuniyet verici bir olay olarak
indirimli bir fiyat haberi vermek istiyoruz., % 20 oranindaki Istihsal Vergisi'nin
kaldinimas! ve % 10 K.D.V. uygulamast dolayisiyla, SEKA'nin drettigi kagit ve

karton fiyatlarint % 10 indirecedi 6grenilmigtir. Yeni fiyatiar hakkinda resmi duyuru

beklenmektedir.
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ISLETME DENETIMI
(isletme Analizleri)

PEKINER, Prof. Dr. Kamuran; Goz-
den Gecirilmis ve Genisletilmis
Dérdiincii Baski, i.0. isletme Fakiil-
tesi Muhasebe Enstitiisit Yayini,
istanbu! 1984, xxvi - 607 sayfa.

isletmelerde ic denetim ve islet-
me faaliyetlerinin analizine, gelismis
ilke uygulamalannda oldugu gibi l-
kemiz igletmelerinde de son yiilarda
giderek artan bir ihtiya¢c duyulmakta-
dir. Ozellikle temel isletme karartari-
ni alma durumundaki yoneticilerin,
faaliyetlerin denetimi ve analizi sonu-
cunda ulastlan bilgilerden genis Dbi-
cimde yararlanma imkdnlari mevcut-
tur. Prof. Pekiner'in «sletme Deneti-
mi» adli eseri yaklasimi ve iceridi ile
isletmecilik alaninda cegitli dizeyler-
de &grenim goérenlerin ve ozellikle is-
letmelerimizin gergcek ydneticilerinin
ihtiyactarini karsilayan temel bir bas-
vuru Kitabi niteligindedir.

Eserin bu dérdiincti baskisinda,
glnimuzin son gelismelerine iligkin
6nemli ilaveler yapimistir. Bu ilave-
ler arasinda (lkemizde son zaman-
larda ézellikle is hayatinin da ilgisini
ceken «Leasing» (Sabit Varhk Kira-
lamalan) konusu, gelismis iilkeler uy-
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gulamasinda Fon Akis Tablolar’'nin
karsilayamadigi bir ihtiyacin gideril-
mesine yonelik olarak yaygin bigim-
de kullaniimaya baslanilan  Nakit
Akis Tablolart yer almaktadir. Ayrica
tilkemizde son vyillardaki yasal degi-
sikliklerin etkileri de esere aktarimig
bulunmaktadir.

Dort boliimden meydana gelen
eserin birinci bdliimiinde, denetimin
tanimi, kapsadig: faaliyetler, denetim
araglan, hesap plani, bilanco ve gelir
tablolari, para degerindeki dususler
ve alinabilecek tedbirlere yer veril-
mistir. Ozeliikie bu tedbirlerden bir
tanesi olan ve son giinlerde her yil
vapiimasi yasallasan yeniden deger-
leme tedbiri, 2791 sayili Yasa’'nin 151g1
aitinda teknik ve uygulama acisin-
dan, ayni zamanda uygulamada or-
taya cikacak soruniar da dikkate ali-
narak, Tirk is hayatina bu konuda
isik tutacak sekilde incelenmisgtir.

Eserin ikinci boliimiinde faaliyet
denetimi araglarindan, muhasebe do-
nemi icinde meydana gelen fon ha-
reketlerini gbsteren fon akis tablosu
ve isletmenin donem igindeki faali-
yetlerinin sonucunda ortaya c¢ikan
nakit akisini aksettirebilen_nakit akis
tablosu incelenmistir, Kitabin bu bo-
limiinde aynca <¢Holding» topluluk-
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larinda denetim ve konsolide finan-
sal tablolarin hazirlanmasi konulari-
na da genis olarak yer verilmistir.
Uctincti bélimde isletme mukaye-
seleri ile denetim konusu incelenmig-
tir. Ayrica iktisadilik ve produktivite
denetimi ile bilitceleme faaliyetleri ve
denetimi ana bashklar altinda ikti-
sadilik - prodiiktivite ve rantabilite
kavramlari, cralarindaki iliskiler, ka-
pasite - calisma derecesi ve iktisadi-
lik iliskisi ayrintili olarak ele alinmis-
tir. Yine bu bdlim icerisinde iktisadi-
lik denetiminin isletme i¢ci ve igletme-
lerarast mukayeseler yardimiyla uygu-
lanmasi konusuna yer verilmistir.
Produiktivite denetimi baghgi altinda
da produiktivite unsurlarinin  tespiti,
genel ve kismi produktivite oranlari,
produktivite denetiminin isletme ici ve
isletmelerarasi mukayeseler yardimiy-
la uygulanmasi uzerinde durulmustur.

Kitaba yeni bir bélim olarak ek-
lenmis olan dérdincli bélimde Sabit
Varlik Kiralama (Leasing) Anlasmalan
konusu ele alinmistir. Ozellikle ge-
lismis ve gelismekte olan (lkelerde,
«finansman gdcliikieri» ciktigr zaman
gundeme gelen «Leasing» igin (lke-
mizde de vergi ve ticaret yasalarinda
degigiklik hazirhklar siirdirilmekte-
dir. Kiralama yéntemine ozellikle bil-
gisayar, is makineleri, tekstil maki-
neleri, diger yiiksek teknoloji gerekti-
ren alanlar ve denizcilik alani gibi
sik sik teknoloji dedistiren sektdrlerde
ihtiyac duyulacaktir. Kitabin bu béli-
miinde, ulkemizde, yakin bir gelecek-
te yayginlasacak olan bu yeni uygu-
Jama karsisinda ortaya ¢ikacak bilgi
gereksinimlerini karsilayacak dizeyde
aciklamalar, teknikler ve drnekleri ice-
ren bilgiler verilmektedir.

Genis bir literatire dayanilarak
ve okuyucularin rahathkla anlayabi-

YENI YAYINLAR

lecedi sade ve akici bir anlatimla ya-
zilmis olan bu eserin isletmecilik ala-
ninda 6grenim goren oOgrencilere ve
Turk is hayatinin cesitli kademelerin-
de vyer alan yodneticilere onemli bi-
cimde yararl olacag: inancindayiz.

EKONOMIK
GORUSUYLE
ATATURK

AYSAN, Prof. Dr. Mustafa A.; Goz-
den Gecirilmis ve Genisletilmis Dor-
diincii Bask:, Mustafa Kemal Der-
negi Yaywini, istanbul 1985, 216
sayfa.

«Ekonomik Gorlsuyle Atatlirk»
adh kitap, Prof. Aysan’in Ocak 1980'-
de istanbul Universitesi Atatiirk Dev-
rimleri Arastirma Enstitlist tarafindan
yaymlanan «Ataturk'iin Ekonomi Po-
litikas» adh eserinin genisletilmis bas-
kisi ozelligindedir. Bu eser, yayinlan-
digi tarihte, o gline dek ciddi bigimde
incelenmemis bulunan Atatlrk'in eko-
nomi politikasini gozler 6éniline sermis,
O’nun gerceklestirdigi buylik ekono-
mi devriminin toplumumuzca anlasii-
masint saglamis ve bu tarihten itiba-
ren Atatlrk’'in ekonomik gorislerinin
genis bicimde tartisiimasina ve ince-
lenmesine imkan hazirlamisti. Nitekim
bu tarihten itibaren Atatlrk'in eko-
nomi alanindaki politika ve uygulama-
lari ¢cok sayida seminer ve konferan-
sin konusunu teskil etmis; eser, aras-
tincilar icin temel kaynak &zelligini
kazanmistir.

Prof. Aysan s6z konusu Kitabin
son basisi niteligindeki «Ekonomik
Goruslyle Atatlrk» adli eserine, kita-
bin ilk basisindan bu yana devam et-
tirdigi arastirmalarinin sonuglarini
yansitmis ve 6nemli ilavelerde bulun-
mustur. Bu ilaveler arasinda Atattirk’-
{in ekonomik uygulamalan icinde 6zel



M. TARIK YASA

bir yeri olan «Turkiye is Bankas: Or-
negi» ve yazarin 1981 vyilinda Celdl
Bayar ile yaptigi bir goérisme de yer
almaktadir.

Eserin «Girig» bolumiinl, «Kapita-
list, Sosyalist ve Kemalist Ekonomi
Doktrinleri» isimli bélim izlemekte ve
Ataturk’ln kendi goérus ve eylemle-
rinden yararianilarak, sosyalist ve ka-
pitalist ekonomi doktrinlerini redde-
derek bir lUcglincu ekonomik kalkinma
yolunu gdsteren Kemalist Ekonomi
Doktrini'nin temel ilkeleri agiklanmak-
tadir.

Eserin «Atatlrk’'in Ekonomi Poli-
tikasi» isimli Uctincl bolimi «Atattirk
Doéneminin Devlet Maliyesi Politikasi -
Denk Biltce, i¢c ve Dis itibar Yiksek
Bir Hazine», «Atattirk Doneminin Pa-
va Politikasi - Tirk Lirasi Degerinin
Korunmast», «Atatiirk’in  Bankacilik

Devrimi - Halk Ortaklhidgiyla bir Milli
Bankacilik Sisteminin  Yaratilmasi»,
«Atatiirk’in  Ekonomi Politikasi ve
T.is Bankasi Ornegi», «Atatirk Done-
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minin Dis Ticaret, Dis Odemeler ve
Yabanci Sermaye ile ilgili Politikasi —
Yurt Diginda itiban Yiksek ve Giive-
nilir Bir Turk Hazinesinin Yaratiimasi»,
«Atatirk Doneminin Yatinm Politika-
st - Enflasyonsuz, Déviz Darbogazsiz,
Halkin Refahini En kisa Surede Art-
tirmaya Yonelik Bir Hizli Kalkinma»
isimli ana bashklara aynimis ve bu
bashklar altinda Atatirk’in ekonomi
politikasi kendi s6z ve eylemleri oku-
yucuya aktarnimak yoluyla acikian-
misgtir.

Eserin Ocak 1980 tarihindeki ilk
basisindan sonra yazara gonderilen
yazili gorisler ve yazarin 2 -7 Kasim
1981 tarihinde izmir'de toplanan ikin-
ci Tiirkiye iktisat Kongresi'nde yap-
tIg1  «Atatirk’iin  iktisadi Diglincesi»
adli konusma ise kitabin Ekleri ara-
sinda sunulmustur.

«Ekonomik Gorlslyle Atatlirk»
isimli eseri yalnizca deviet ve bilim
adamlanmizin degil, tim toplumumu-
zun yararlanmasi gereken gorisleri
iceren bir inceleme olarak goériyor ve
bu tanitma yazisin yazarin «Sonugy»
bolumindeki son soézleri ile bitirmek
istiyoruz :

«... Atatlirk Devrimlerinin Ustyapi
devrimleri oldugunu, O’nun ekonomik
politikasimin  bir yenilik tasimadigint,
tilkenin ihtiyagiari neyi gerektiriyorsa
onu yaptidi ve ekonomik bir doktrin
ve felsefe yaratmadidi bigciminde son
yillarda one slirilen gérislerin Ata-
turk gercediyle ilgisi yoktur. Biitun
devrimleri gibi, ekonomi devrimi de,
Turk toplumunu temelden degistirmek
ve c¢addaslastirmak amacina yonel-
mistir. O'nun belki de bitiin devrimle-
riyle esdeger bir ekonomi devrimi
vardir. Her alanda oldugu gibi ekono-
mi alaninda da daha uzun yillar biz-
lere O'nun 15131 yol gdsterecektir.»
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Enka Insaat, 25 yillik yasarmunda
gerceklestirdigidev eserler
ve ulastig yiiksek teknoloji ile
bugtin diinyanin en buyiik insaat sirketleri arasindadir.

Enka Insaat, uluslararasi alanda
Turk girisimciliginin yuz akidir.
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