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ekonomi ve finans dunyasinda

& L s
faiz yok, kar-zarar ortakhg var
Tamamen lagsiz. “kar-zarar onakhgi esasina
dayal yeni bir ckonomik anlayisla Turk
mutesebbisierne ve lasarrul sahiplerne
hzmel verecek olan FAISAL FINANS
KURUMU. dunyanin faizse sislemie galisan
en buyux kurulusu Dar al-Maal al-1slam;
Grub” un bankacik sekiorune bagi olarak.
Bakanlar Kurulu'nun 1612 1983 1arih ve
83/7506 sayill Kararinda belrlencn

esaslara gore kuruldu

Onaklan arasinda Misir. Sudan va Bahreyn
Faisal Isiam Bankalannin da bulundugu
Faisal Finans Kurumunun sermayes:

5 milyar Turk Lirasidir

13 iilkede 23 kurulug

Dar al-Maal al-Islami. tamamen faizsiz yeni
br sistemie, kar-zarar orlakhg

esasina gore galigr.

Islam Konleranslaninda alinan kararlar
yonunde. Gok sayida Islam ulkesinin deviet
baskanlan, bagbakanlan ve onde gelen
seckin kiglen 1aratindan, [slam ulkelenndeki
alil kaynaklarn harekete gegirmek ve bu
ulkeler arasinda koklu bir ekanomik isbirligi
saglamak amaciyla, 1981 yilinda kuruldu.
Merkezi Cenevre dedrr

Kurulug sermayesi 1 milyar dolardir.

Halen bankacilik, yatinm, sigoracilik (Islami
Tekaldl) ve islelmeler grubu gergevesi iginde
13 iilkede 23 kurulusu faaliyet halindedir.

‘ayri ses ayri bicim'’

miitegsebbise desiek
Faisal Finans. fon 1ahsis progr ore
projenize ssletmenize ve i
kar- zarar orlakligi ek
Igleimenizin her luriu ihtry
size vadel olarax salar
Mal ve hizmel uretminge
isled:qnvz 1echizan kirala
muddetinin sgnunda. t
seze devreder

lihalan ve ihracat |

Mal karsii§ vesaii pes

ig adamina hizmet

Faisal Finansda Turk Lir Vi
cnsinden “Ozel Carn - A

Bu hesaplak paranizi 1stediginiz

veya lamamen gen Gekebilitsiniz

Fasal Finans. "Ozel Carn Hesap™ sahiplenn
cek kolaylify. para Iranslen, senel 1ahs
leminat mektubu akredilil ve kambiyo
iglemler gibi her urlu bankaciik hizmellenm
saglar ve lon kullandirmada oncelik tanir.

tasarrufa kar

Faisal Finans'da Turk Lirasi veya doviz
cinsinden 3 ay. 6 ay. ! yil ve 1 yidan uzun
(5 yila kadar) vadell “Katilma Hesaplar’
agtrab:lirsiniz

Bu hesabi aglraniar, yalirilan fonlann Faisal
Finans larahndan kullandinlmasindan
dogacak kar veya zarara orlak olurlar
Fonlanin iglelimesryle igili {im masrallar
Kurum taralindan kargilanir

Faisal Finans katilma hesaplarinin
isletiimesinden dogdacak kar veya zarardan
% 20 pay alr. Elde edilen karin % 80'ni kalima
hesabi sahiplerine dagiir

Doviz cinsinden agilan hesaplann kar pay,
agildig doviz cinsinden odenir

FAiSAL FINANS KURUMU

KEMERALTI CAD 46 TOPHANE -ISTANBUL
TELEFON. 145 67 54 TELEX 31298 FFK TH.
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mutfak armatiri denince akla gelen ilk isim...
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Sevgili Okurlarimiz,

Dergi'nin Ocak 1985 sayisinda, «1985 Yilinda Ne
Olacak?» konulu 11 soruyu igeren bir ekonomik
tahmin formu yer almisti. Bu anketin diizenlen-
mesinden amag¢, okurlarimizin Tiirkiye ekonomi-
sine iligkin godrlUslerini belirleyerek kamuoyuna
duyurmak, ayrica aylik bir yayin olan Dergi'ya
dinamizm kazandirmakti. Okurlarimiz ankete bil
yiik ilgi gostermislerdir. Toplu sonuglarla jlgili
«Genel Degerleme», bu sayimin ilk yazis1 olarak
sunulmaktadir. Ne yazik ki elimize ge¢ ulasan
baz1 formlar, genel degerlemeye sokulamamislar-
dir. Bununla beraber, doldurularak adresimize
gonderilen biittin formlar saklanmaktadir. 1985
yilinin kesin sonucglari belli oldugunda, bu an-
ket formlar1 yeniden deferlenecek ve en isabetli
tahminleri yapmis olan okurlarimizin adlari sap
tanarak Dergi'de aciklanacaktir.

Bu sayinin «Sdylesin bdlumiinde, son aylarda
Ulkemizde de uygulamasina gegilen «Falzsiz Ban-
kaciliks ya da «lslam Bankacilifin ele alinmak-
tadir. «Sdylesinye katilan konugmacilarimiz; faiz-
siz bankacilifin uluslararasi dilzeyde gelismesi ve
kullandig1 yontemleri agiklamakta, &zelliklerini ve
mekanizmasinin nasil isledigini belirtmekte, bu
sistemi uygulayan ve sirasinda bir tticcar gibi
hareket edebilen kurumlarin Tiirkive ekonomisi
agisindan  dnemi ve saglayabilecekleri yararlar
lizerinde durmaktadirlar. Agiklamalardan anlasil-
dif1  kadariyla, faizsiz bankacilikta en biiyiik
sorun, tasarruflarin degerlendirilmesinde ortaya
¢tkmaktadir. Buna karsilik bu sistemde, gele-
neksel bankacilifin altinda kosullarla fon kul-
landirabilmek mimkiindiir. Ayrica bu sistemle
caligsan ve bir tiir yatirim bankacihiffi da yapacak
olan kurumlar, &zellikle disaridan saglayacaklari
fonlarla, illkemizde isletme sermayesiz kalmis
bircok zor durumdaki firmamn canlanmasina,
dolayisiyla ekonomimizin lyilesmesine katkida bu-
lunabilirler. Ote yandan, her zaman olduffu gibi,
Dergi‘de yer alan diger yazilarin da ilginizl ce-
kecegini imit ediyoruz.

Saygtlarimizla,

—

AYLIK DERGI

MAYIS 1985 YIL: 22 SAYI: 5 275 LiRA (KDV DAHIL)

iDARE YERI: Binbirdirck Mahallesi, Suterazisl Sokak No. 6 Kat 2; Sultanahmet - Istanbul @ TELEFON:
526 34 11 ® YAZISMA: P.K. 769; Karakdy - istanbul @ AGIKLAMA: Dergi’de gikan yazilar kaynak gostermek
kosuluyla alinabilir @ YILLIK ABONE : 3.000.— TL; OGRENCILERE: 1.500.— TL @ ONEML! NOT: Abonc
bedeline % 10 oraminda Katma Deger Vergisi llave edilmelidir @ ILAN FIYATLARI: Arka Kapak 60.000.—
TL, On Kapak I¢l 45.000.— TL, Arka Kapak f¢i 40.000.— TL, Tam Sayfa 30.000.— TL, Yarmm Sayfa 20.000.—
TL, Ceyrek Sayfa 10.000.— TL, Renk Farki 15.000.— TL ® NOT: Bu fiyatlara % 10 oraninda Kaima Deger
Vergisl llave edileccktic @ BANKA HESAP NUMARALARI (istanbul) : Is Bankasi Tirbe Subesl 151,
Akbank Tiirbe Subesi 4512, Ziraat Bankasi Beyoglu Subesi 768 e DIZGI- BASKI: Met/Er NMatbaasi,
Telefon : 5282890 @ BASKI TARIHI: 30 Nisan 1985 @ BASKI SAYISI: 8.500




| P1yasadak1 4 haricfi hatli sefsekreter ﬁyatma-
“Sharici hath Elektronik Santral”

ISKRA EPABX-16.

Telefon sistemi, i¢ ve dis haberlesmenizde kurulusunuza énemli boyutlar kazandirir.

Ama iyisini secmeniz sartiyla.

Turktelefon'un sundugu imkandan yararlanin.
Piyasadaki 4 harici hatli sefsekreterin fiyatina, daha uzun 6murlu. daha genis olanakli ve

5 harici hath elektronik santral alin.

ISKRA EPABX-16

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

Bu blylk imkandan yararlanmak icin, Tirktelefon'un “Sistem Danisma Servisi''nin
size en yakin blrosundan® ayrintili bilgi alin, ISKRA EPABX-16 alin !

Tdrktelefon'un 30 yla yaklasan tecriibesiyle
ve teknik yeterligiyle donatitmisti.
Kurulusunuzun telefon sistemi intiyacini
sizinle birlikte degerfendirir: Mevcut
telefon apareyien, sefsexreter sistemleri,
crossbar santrallar, elextronik santraliar;
bunlann kullamm esneklikleri, kapesiteleri.
maliyetieri ve montaj-bakim-0nanm o!anaklarl
hakkinda aynntii ve aydinlatict bilgilen
jcretsiz sunar.
Jerede olursaniz olun, gerextiginde gorisme icin

zmanianni yoliar.

*  ISTANBUL Yeni Garsi Cad, Biltez Han No: 40 Galatasaray
Tel: 144 75 00 - 144 48 43 Teli-ns. 24566 tele If

°
ANKARA Tuna Cad. Canak¢) Han No: 11 Kat 2 Kinly.
3 Tel: 31 41 40 Teleks: 42583
[2MIR Sehit Fethl Bey Cad. Sardalar Is Hani Mo: 23/4 Gimrik.

DANISMA
S 5e o Adina 23643/11 158 Elazd 11798

Antalya 13144 Erzurum 12788

' ' Bursa 11428 Esklsehir 14558

Diyarbakir 12573 Samsun 1364

Trabzon 14874



1685 YILINDA
ME OLACAK?

M ERGIMiIZ Damisma Kurulu uyele-

rinin 1985 yilina ait bekleyisleri,
Dergi‘nin Ocak 1985 sayisinda «1985'-
te Neler Olacak?» baslikll yazida agik-
lanmisti. Okurlarin ayni konudaki tah-
minleri ise bu sayida ele alinmakta-
dir. Dergimizin, okurlarinin seslerini
duyurma ve vyayina bir dinamizm ka-
zandirma amaciyla diizenledigi anket
biylk ilgi gormustir.

Dergimizin hazirladigr bu «1985
Yilinda Ne Olacak?» ekonomik tahmin
soru formunu 101 okur doldurarak
gdndermistir. Bu formlar lzerinde ya-
pilan cabsmanin dederlemesi burada
ele alinmaktadir. Her ekonomik gds-
tergenin tahminiyle ilgili frekans da-
dilimi, Mod ve Medyan degerleri, bas-
ka bir deyisle en cok tekrarlanan tah-
min ve kuglkten bliytige dogru yapi-
lan bir siralamada tam orta degere
isabet eden tahmin, bir tabloda ve-
rilmektedir.

Bu arada belirtilmesi gereken bir
nokta da; bir ekonomik gostergeyi tek
bir deder yerine, bir aralik ile, érne-
din enflasyon hizini % 40 - % 45 ola-
rak tahmin eden bir okurun tahminin
bu arahdgin orta degeri (6rnekte
% 42.5) olarak gozbéniinde bulundurul-
dugudur.

OKURLARIMIZIN
TAHMINLERI

Yil sonunda, tahminleri yapilan
ekonomik goOstergeler gercek deder-
leriyle birlikte yeniden ele alinacak ve
en isabetli tahminleri yapan okurlar
belirlenecektir.

1 — GSMH Reel Biyime Hiai:
Enflasyondan arindiniarak exonomi-
deki Uretim glclindeki biyumeyi gos-
teren bu gosterge icin okurlarin en
diisik tahmini % 3 ve en ylksegi
% 6'dir. En c¢ok karsilasilan tahmin
(Mod deger) 36 oku:un bekleyisi oicn
% 5.0 - % 5.4 araligina isabet etimekte
ve % 5.1 degerini almaktadir. Sirala-
mada en ortadaki, baska bir deyisle
51 inci siradaki tahmin ise % 5.01 de-
gerini almaktadir. Ayrnica 80 okur
% 4.5'in GUstunde 51 okur da % 5.0'n
lzerinde bir buyime hizi beklemekte-
dir. 1985 i¢cin Hiklumetin % 5.5°lik bir
biylime hizini hedef aldigi gézoénin-
de tutulursa; okurlar, genellikle, bu
hiza pek ulasilomayacag gérisiinde
bulunmaktadirliar.

2 — Enflasyon Hizi: En diglk
enflasyon hizi tahmini % 30 ve en
yiksek tahmin de % 50 olup Medyan
deder % 41.47 ve Mod deder de
% 41.39'dur. 38 okur enflasyon hizi-
nin % 40 - % 44 arasinda gerceklese-



cegini tahmin etmistir. Ayrica bitln
okurlar enflasyon hizimin, Hikumetin
hedef aldigi % 25’'in ve 96 okur da
% 30'un Ustlinde gerceklesecedi du-
stincesindedir. 1985 yilinin ilk iki ayi
itibariyle toptan esya fiyatlarindaki ar-
tis yaklasik % 9.5 (Devlet istatistik
Enstitiisii'ne gére % 9.8, Istanbul Ti-
caret Odasi'na gore % 9.3 ve Hazi-
ne've gore % 9.5) oldugu goz onin-
de tutulursa, bunun yil sonu itibariyle
% 25'in cok Ustlinde gerceklesecedi
akla gelmektedir.

3 — Bankrot Hacmi: Para arzi-
nin bir olglsu olan banknot hacmi
icin okurlar arasinda en disik tah-
min 1000 milyar TL ve en yliksek tah-
min de 1500 milyar TL'dir. 41 okur
banknot hacminin 1200 - 1299 milyar
TL arasinda gerceklesecegi gorlsin-
dedir. Ayrica 38 okurun bekleyisi de
1800 - 1399 milyar TL arasindadir. Bu
durumda Mod degder 1288 milyar TL
ve Medyan deger 1299 milyar TL'dir.

4 — Kredi Hacmi: 1985 yili icin
okurlarin en dustk kredi hacmi tah-
mini 1428 milyar TL ve en yuksek tah-
min de 6800 milyar TL'dir. 23 okur bu-
nun 4500 - 4749 milyar TL arasinda
gerceklesecegdi gorusiindedir. Mod de-
ger 4587 milyar TL ve Medyan deger
de 4€49 milyar TL'dir.

5 — Mevduat Hacmi: Okurlarin
biytik bir kismi, 1984 yilinda gercek-
lestigi gibi 1985 yihnda da mevduat
hacminin kredi hacmini asacag: gort-
siinde bulunmaktadir. Okurlar arasin-
da en diigiik mevduat hacmi tahmini
3700 milyar TL ve en yiiksek tahmini
de 6355 milyar TL’'dir. 31 okur bunun
5000 - 5249 milyar TL arasinda orta-
ya cikacagin! tahmin etmistir. Mod

deger 5127 milyar TL ve Medyan de-
ger de 5177 milyar TL'dir.

1985 YILINDA NE OLACAK?

6 — Mevduat Faiz Orani : Mev-
duat faiz oranina etkide bulunan en
onemli faktorlerin basinda enflasyon
hizi gelmektedir. Okurlar, 1985'te enf-
lasyon hizinin, hedef alinan % 25'in
Ustiinde % 40'larda gerceklesecegini
tahmin ederken, bir yillik vadeli mev-
duata uygulanacak faiz oranimnin da
bu seviyenin ustunde olacagini, baska
bir deyisle bir pozitif reel faiz orani-
nin sozkonusu olacadini beklemekte-
dirler. En dusik tahmin % 35 ve en
ylksek olan da % 60'tir. 46 okur mev-
duat faiz oranimin % 45 - % 49 ara-
sinda ve 45 okur da bunun % 50 - % 54
arasinda gerceklesecegi goriusunde-
dir. Mod deder % 49 ve Medyan deder
de % 48.8'dir.

7 — ihracat: Okurlar, genellikle
1685 yilinda ihracatin hedef alinan 8.3
milyar dolarin gerisinde kalacagini
tahmin etmistir. Sadece 26 okur ih-
racatin 8.25 milyar dolar asacagr go-
rlislndedir. En dlsiik tahmin 7 milyar
dolar ve en yiksek tahmin de 2.8 mil-
yar dolardir. 41 okur ihrccati 8-8.25
milyar dolar arasinda gerceklesecegi-
ni beklemektedir. Mod deger 8125
milyon dolar ve Medyan deger 8.1 mil-
yar dolardir.

8 — ithalat : ithalat konusundaki
tahminler dadihm bakimindan digerle-
rinden farklilik gostermektedir. En du-
sk tahmin olan 7 milyar ile en yluk-
sek tahmin olan 15 milyar dolarlik tah-
min arasinda oldukga blylk bir fark
bulunmaktadir. 1984 icin 9.55 milyar
dolar olarak ongoértlen ithalatin 10.76
milyar dolar olarak gerceklesmesi lize-
rine zaten 1985 icin hedef alinan 10.95
milyar dolarlik ithalat anlamint vyitir-
mistir. Ayrica IMF’'nin de Onerisiyle,
hedef alinan % 5.5'lik blylme hizina
ulasabilmek icin ithalat hedefi 10.95



OKURLARIMIZIN TAHMINLERI

milyar dolardan 11.7 milyar dolara
yukseltlmistir. Okurlar arasinda 42
Kisilik bir grup 1985 icin ithalat: 11 -
11.5 milyar dolar arasinda ve 28 kisi
de 10.5 - 11 milyar dolar arasinda tah-
min etmistir. Mod deger 11141 milyon
dolar ve Medyan deger de 11134 mil-
yon dolardir.

9 — Dolar Kuru : 1984 yilinda do-
lara karsi onemli olgude deger kay-
beden Tirk parasimin 1985'te ne ya-
pacadl merak konusunu olusturmak-
tadir. Okurlar genellikle Turk parasi
nin 1985 yilinda 1984'e oranla daha
basarili olacagr goruslindedir. Bu ara-
aa yil sonu itibariyle en dustk kur
tahmini 530 TL ve en yuksek tahmin
de 750'dir. 36 okur kuru 600-619 TL
arasinda ve 29 okur da 620-639 TL
arasinda tahmin etmistir. Mod deger
616 TL ve Medyan deder de 606
TL'dir.

10 — isci Dovizleri: Tirkiye'nin
cdemeler bilangosuna énemli katkida
bulunan is¢i doévizleri girisi, biliyluk
olglide, Tlrk parasinin resmi ve kara-
borsa degerine, baska bir deyisle gi-
risimcilerin yart disindaki isgi déviz-

lerine olan taleplerine bagh olarak yil-
dan yila farklilik gostermektedir. 1984'-
te gerceklesen isci doévizleri 1.81 mil-
yar dolar ve 1985 vyili icin hedef ah-
nan isci doévizleri 1.85 milyar dolar
iken, okurlar arasinda en dustik tah-
min 1.25 milyar dolar ve en yuksek
tahmin de 2.22 milyar dolardir. 19 okur
isgi dovizlerini 1.6 - 1.65 milyar dolar,
20 okur 1.65 - 1.70 milyar dolar, yine 20
okur 1.7 - 1.75 milyar dolar ve 15 okur
da 1.75 - 1.8 milyar dolar arasinda tah-
min etmistir. Belli bir deger etrafinda
yodunlagsmayan is¢ idovizleri icin Mod
deger 1695 milyon dolar ve Medyan
deder de 1882 milyon dolardir.

11 — Cumhuriyet Altim: 1984'te
oldukca durgun bir yil geciren altin
piyasasi igcin okurlarin 1985 yilina ilis-
kin bekieyisleri altin fiyatlarinda bir
ylikselme olacagi yonlndedir. Yil so-
nu itibariyle 28 okur Cumhuriyet Alti-
i fiyatini 39.000 - 41.000 TL arasinda
tahmin ederken, 15 okur 41.000-43.000
TL arasinda ve 21 okur da 43.000 TL'-
nin Uzerinde tahmin etmistir. Mod de-
ger 40.000 TL ve Medyan deger de
39.628 TL'dir.

Tasindik!..

Okurlarimiza ve Abonelerimize Duyuru :

Derginizin idare Merkezi, yillardir faaliyette bulundugu yerden tasin-
mak zorunda kalmistir. Yeni adresimiz sdyledir: «Binbirdirek Mahal-
lesi, Suterazisi Sokak No. 6, Kat 2; Sultanahmet - istanbul». Marmara
Universitesi Rektdrlik binasinin sirasinda, soldan Gglinct sokaktayiz.
Bize ulasmak i¢in fazladan 700 metre ylrlyecek, fakat 24 basamak
eksik cikacaksiniz. Sizi yeni adresimize bekliyoruz.

Banka ve Ekonomik Yorumliar Dergisi
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1985
1984 Program
Mod Medyan Gergeklesen Tahmini
— GSMH Resel Blyume
Hizi (%) 5.1 5.01 59 85
— Enflasyon Hizi (%) 41.39 41.47 50 25
— Banknot Hacmi
(Milyar TL) 1288 1299 910 —
— Kredi Hacmi
(Milyar TL) 4587 4649 3415 C -
— Mevduat Hacmi
{Milyar TL) 5127 5177 5318 -
— Mevduat Faiz Orani (%)
(Bir Yilhik Tasarruf
Mevduati) 49 488 52 -—
— ihracat
{Milyon Dolar) 8125 8100 7134 8300
— ithalat
(Milyon Dolar) 11141 11134 10757 11700
— Dolar Kuru {TL) 616 606 450 —-
— lisci Dévizleri
{Milyon Dolar) 1695 1682 1807 1850
— Cumbhuriyet Altint
{1000 TL) 40 399 30 —
— GSMH Reel Bliyiime Hizi 2 — Enflasyon Hizi
Biyeme Hizi (%) Kisi Enflasyon Hizi (%) Kisi
3.4 ve daha diisik 2 29 ve daha dusik —_
35 — 39 5] 30 — 34 6
40 — 44 13 35 — 39 30
45 — 4.9 30 40 — 44 38
50 — 54 36 45 — 49 24
55 + 15 50 + 3
3 — Banknot Hacmi 4 — Kredi Hacmi
Milyar TL Kisi Milyar TL Kigi
1099 ve daha disk 1 3999 ve daha disik 12
1100 — 1199 8 4000 — 4249 14
1200 — 1299 11 4250 — 4499 15
1300 — 1399 38 4500 — 4749 23
1400 + 13 4750 — 4999 8
5000 — 5249 16

OKUR TAHMINLERI
Gene! Olarak

1985 YILINDA NE OLACAK?

5250 -+ 13



OKURLARIMIZIN TAHMINLERI

5 — Mevduat Hacmi

h =

Milyar TL

4499 ve daha dusuk

4500 — 4749
4750 — 4999
5000 — 5249
5250 — 5499
5500 — 5749
5750 — 5999
6000 +

ihracat

Milyon Dolar

7249 ve daha dusuk

7250 — 7499
7500 — 7749
7750 — 7999
8C00 — 8249
8250 — 8499
8500 +

Dolar Kuru

TL

579 ve doha distk

580 — 599
600 — 619
620 — 639
640 — 659
660 — 679
680 +

Cumhuriyet Altimi

(Bin TL)

34.9 ve daha disiik

35 — 36.9
37 — 389
39 — 409
41 — 429

43 +

Kisi

13
10
31
11
15

Kisi

Kisi

5
17
15
28
15
21

9
6 — Mevduat Faiz Orani
(Bir Yillik Vadeli Tasarruf)
Faiz Orant (%) Kisi
39 ve daha diisiik 1
40 — 44 7
45 — 49 46
50 — 54 45
55 — 59
60 + 1
8 — ithalat
Milyon Dolar Kisi
9999 ve daha disik 6
10000 — 10499 5
10500 — 10999 28
11000 — 11489 42
11500 — 11999 8
12000 + 12
10 — is¢i Dovizleri
Milyon Dolar Kisi
1499 ve daha distk 8
1500 — 1549 7
1550 — 1599 4
1600 — 1649 19
1650 — 1699 20
1700 — 1749 20
1750 — 1799 15
1800 + 8

¢ Bir yil sonrasini diginutyor-
san, bir tohum ek; on yil son-
rasint diigiinliyorsan, bir agag
dik; yliz y1l sonrasini diigiint-

yorsan, halk: egit.
Ruan-tzu




ba gam
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ekonomik gstergeler

T.C. MERKEZ BANKAS!
Altin ve doviz mevcudu (milyon $)
Tedavuldeki banknotlar (milyar TL.)
Merkez Bankasi kredileri (milyar TL.)
Hazineye kisa vadeli avans (milyar TL.)
BANIKALAR (milyar TL)
Toplam Mevduat
Ticar
Tasarruf
Vadesiz Tasarruf
Vadeli Tasarruf
Resmi
Bankalar
Diger Mevduat
Toplam Krediler
Tarim
Kalkinma Bankalarn
Kucik Esnaf ve Sanatkar (Meslek)
ipotek Karsiigl (Gayrimenkul)
Denizcilik
Ticari, Sinai, Sair
iller Bankasi
PARA ARZI (milyar TL.)
FiYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak.)
Toptan Esya Fiyatlari indeksi
Gida Maddeleri ve Yemler
Sanayi Hammadde ve Yari Mamui
istanbul Gecinme indeksi
Ankara Gecinme indeksi
DIS ODEMELER (milyar $)
Disalim
Digsatim
isci Dovizleri

1982 1983 1984 1965
Ocak  Subat

921.8 1209.8 1637.3 645.7

5427 730.5 972.6 911.1 218.8
9105  1234.1 879.9 845.0 921.7
266.2 338.6 528.8 585.1 642.0
26148  3386.8 5318.0

660.1 819.7 1158.6
15C8.6 19324 3224.8

274.2 598.8 4¢8.8
1234.4 13336 2816.0

220.3 365.3 596.3

220.4 257.9 323.0

53 11.5 15.0
2044.2 27393 3415.3

353.7 511.6 528.5

€0.5 128.2 193.5

91.7 125.0 164.0

345 69.6 150.9

34.4 43.2 70.7
1428.7 18279 2259.8

10.7 33.9 479
1366.3 1879.4 21C6.2 1965.1 1999.0
483765 67845 10065.1 10619.0 11024.5
40306 5862.6 8858.4 9279.8 9539.7
6126.3 83209 12079.0 128515 13498.2
55¢7.3 7656.3 10973.2 116853 12358.8
4557.0 6135.7 9177.8 9709.3 9920.5
8842.0 9235.0 10756.9 822.2
5746.0 5727.8 7133.5 668.1
21866 1533.6 1807.0

Notlar : (1) TCMB 1283 yil sonu altin ve doviz mevcuduna, altin birikiminin yeniden de-
derlendirilmesinden dogan 657.6 milyon dolar dahildir. (2) TCMB kredilerine, 1982 ve 1984
yili sonlarinda yapilan borc tahkimleri (konsolide edilen krediler) dahil degildir. (3) Banka
kredilerine, Devlet Yatirim Bankasi kredileri dahil degildir. (4) Para arzi (M,) dar tamimhdir.
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FAIZSIZ
BANKACILIK

Soylesi

KATILANLAR :
° Prof. Dr. Kenan BULUTOGLU
* Necdet DURAKBASA

YONETEN :
* A. Aydin DUNDAR

DUNDAR — Efendim, hos geldi-
niz. Buglinkti konumuz <Islam Ban-
kaciligl> veya «Faizsiz Bankacilik».
Para piyasalarinin en 6nemii aracl Ku-
ruluslari olan bankalarin faiz meka-
nizmasini kullanmadan calismalari,
bu c¢alismalarini zaman dilimlerine
gore kuruslandirip mudilerine édeme-
ler yapabilmeleri, dogrusu Tiirk ka-
muoyu tarafindan da ¢ok merak edi-
len ilging bir konudur. Korfez lilkele-
rinde gelisip son aylarda lkemizde
de calismalarina baslayan «lslam
Bankacihigl» konusunda, oncelikle Sa-
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yin Bulutoglu'ndan, bu fikrin uluslar-
arasy diizeyde gelismesi ve ana kural-
lar1 hakkinda bilgi alalim. Daha son-
ra da konuyu llkemiz uygulamasi agi-
sindan tartisalim. Buyurun Sayin Bu-
lutoglu.

islam bankaiari
cesitli yontemler
uygulayarak parayi
faizsiz kullandirirlar;
donen para miktari
fazla oldugundan,

bu sermayeyi ¢cekmek
isteyen bultun Ulkeler
faizsiz bankacihga
onem veriyorlar

BULUOGLU — Sayin Diindar, Is-
lam Bankaciligl faizsiz bankacilik de-
mek. Dinler genellikle faizi kotid goér-
mistiir. Bu, Islamiyette boyle oldugu
gibi, daha once Tevrat'da da ayni se-
kilde olumsuz bir yarg: ile karsilan-
mistir. Bunun da baslica sebebi ser-
maye sahibinin o6diing para verdigi
kisiyi zor durumda birakabilmesi, onu
somirmesi... Aslinda c¢ogu kez tersi
de olur. Yani cagimizda paralarl top-
laylp kullanan, para sahiplerini so-
miirebilir veya bu paralardan o daha
fazla cikar saglayabilir. Ama her ne
olursa olsun, dinlerin gelistigi donem-
lerde ahlak yargilari genellikle para
alan Kkisinin zayif, para verenin kuv-
vetli oldugu goriisinden hareketle, bir
koruma arzusu ile boéyle bir yargiya
varmis. Tabii cagimizda bankacilik,
sanayilesmenin, gerek kollektivist ge-
rekse kapitalist ekonomilerde c¢ok
onemli bir yardimecisi. Bundan da vaz
gecilemez.

Islam alemi petrol gelirleri saye~
sinde biiyilk paralara kavusunca, Is-
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lamiyetin faizi hos gormeyen. faizi
vasaklayan hiikiimleriyle bagdasan bir
bankacilik sistemi ihtiyac: ortaya c¢ik-
t1. Boyle faizsiz bir sistem Islam ale-
minde 6nem kazandl. Fakat bu gelis-
me yavas yavas oldu. birdenbire ol-
madi. Ilk Islam Bankasi'nin Diibai'de
1975°de kuruldugunu tespit ettim. Bu-
nu Kuveyt, Misir ve Urdiin'de kuru-
lanlar izledi. Gerci daha once kurulan
Islam Kalkinma Bankasi da faizsizdir;
ama o mevduat kabul etmedigi, dev-
letlerarasi bir kalkinma bankas: ve
bir cesin fon oldugu ic¢in onu ilk or-
nek olarak ya da temsil edici bir or-
nek olarak saymamak lazim. Bunun-
la beraber dikkati ¢eken bir nokta,
Islam Bankasi'min Suudi Arabistan’-
da epeyce gec kurulinus olmasidir.
Gercekten de Emir Faysal kendi ban-
kasini Cenevre'de ve daha birgok iil-
kede kurduktan sonra, Suudi Arabis-
tan bu cesit bankalara miisaade et-
meye baslamistir. Bunun da koékenin-
de para sarraflig1 yapanlarin, yani ya-
bane1l paralari Suudi Riyali'yle degi-
sen veya bu paralarl emanet olarak
muhafaza eden sarraflarin, yavas ya-
vas bankacilik islemlerine girmeye
baslamasi yatmaktadir. Bu durum
karsisinda Suudi para otoritesi bun-
lar1 bir diizen altina almak istemistir.
Bu amagla yiirtirliige konulan bir ka-
rarname iizerine Suudi Arabistan’in
en bliyiik sarrafi Silleyman El Raci
Suudi Arabistan’da Islam Bankasi
kurmay: istedi. Ancak bu girisimin-
den uzunca bir siire sonuc¢ alamadi.
Nihayet 1983'de izin alabildi.

DUNDAR — Yani Islam Banka-
ciligr Suudi Arabistan’da 1983'de mi

hasliyor?

BULUOGLU — Evet. 1983’den 6n-
ce olmamasi ve hiikiimetin de bu ¢e-
sit bankacilifa karsl biraz diren¢ gos-
termesinin sebebi, Hazine'nin yiiz mil-
yarlar: bulan dolar birikimlerinin ti-
bankacilikta kullanilmakta olu-

cari : m
arin faiz gelirlerinin de dev-

su ve hunl

SOYLESI

let gelirleri arasinda biylk bir yer
tutmasidir. Dolayisiyla boyle bir ban-
kacilik baslarsa, halktan gelecek ta-
leple Hazine zor durumda kalabilir, di-
ye bir kaygl var. Ayrica ticari banka-
larin durumu da séz konusu idi. Ul-
kede onlar da zor durumda kalabilir
diye kaygilar vardi. Fakat Islam Ban-
kacili1r bircok {ilkede ve bu arada
ozellikle Pakistan'da, Malezya'da, Mi-
sir'da ve Kuveyt'de gerceklestikten
sonra, tabii Suudi Arabistan buna kar-
s1 cikamazdl. Nitekim bu banka dii-
zeni, simdi bircok Islam iilkesinde uy-
gulaniyor. Hatta Ziya-Ul Hak 1979'da
cikardigl bir kararname ile biitiin Pa-
kistan ekonomisini Islam Bankaecili-
g1'’na dayandirmak amacini giitmiuis-
tiir. Yani ser’i bankacilik.

DUNDAR — Burada bir saplama
yapmak istiyorum. Demek ki seriatin
hakim oldugu Suudi Arabistan’da,
normal faaliyette bulunan, faiz ile c¢a-
lisan bankacilik elan devam ediyor;
Islam Bankacihgl ise daha yeni bir
olay.

BULUTOGLU — Evet. Ancak bu-
rada bir noktaya parmak basmak la-
zim. Eger bu akima kapilanlarin elin-
de biiylik kaynaklar olmasayd:, konu
bu kadar 6énem kazanamazdi. Cok bi-
yik bir sermaye, bu c¢esit bir banka-
cilikla bunlarin degerlendirilmesini is-
teyen, politika olarak buna karar ve-
ren hiikiimetlerin ve sermayedarlarin
elinde bulundugu i¢in, konu onem ka-
zanmigtir. Bu ytizden de birgok iilke
bu sistemi kendi biinyesine uydura-
cak ve sisteme de kendi bankaciligl
arasinda yer verecek sekilde ayarla-
malara gidiyor. Gayet tabii bu uygu-
lama Miisliiman olmayan iilkelerde de
mimkiin. Zaten Emir Faysal'in bir¢ok
kurulusu, hatta bunlarin genel mer-
kezleri, Bahamalar'da, Cenevre'de,
Liiksemburg’da veya bunun gibi Hiris-
tiyan bazi lilkelerde. Uygulama Miis-
liiman lilkelerde de hizla yayilmaya
devam ediyor. Simdi para miktar
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SOYLESI'YE KATILANLAR : Yukaridaki fotografta, soldan saga; Prof. Dr. Kenan Bulutoglu (Maliye
Uzmani - Ekonomist), A. Aydin Diindar (OKAY I¢ ve Dis Ticaret A.$. Murahhas Uyesi) ve Necdet Durakbasa
(Faysal Finans Kurumu Genel Mudiiri); «Faizsiz Bankacihk» konulu toplantida bir arada goriiliyorlar.

onemli oldugu icin, bu sermayeyi ¢ek-
mek isteyen biitiin iilkeler konuya
onem veriyor.

Tilrkiye'de de 1983’de ¢ikarilan 70
sayill «Bankalar Hakkinda Kanun
Hikmiinde Kararname»nin 90 1nct
maddesi, bankalar disindaki finans ya
da parasal aracilik kurumlarini, dii-
zenleme konusunda hiikiimete yetki
vermistir. Hilkiimet iste bu yetkiye da-
yanarak 1983 sonunda bir «Ozel Fi-
nans Kurumlar: Kararnamesi» ¢ikar-
mistir. Bu, Tiirkiye'de Islam Banka-
ciigi'min, faizsiz bankaciliin yasal
dayanagi oluyor. Tabii séz konusu
83/7506 sayil: bu Kararname'de «Is-
lam Bankaciligl» kelimesi kullanil-
miyor. Yani bir bakima bu tiir kuru-
luslar banka sayilmiyor. Aslinda, 6zel
finans kurumlari hakkindaki karar-
namenin metni, Ulusu Hiikilimeti za-
maninda Ozal tarafindan hazirlan-
mig, fakat cikarilamamisti. Hiikiimet
bu konuda beklemeyi tercih etmisti.
Faizsiz bankaciligin tarihcesi 6zetle
bu sekilde.

Oziine inersek; Islam Bankalar1
ne yapar? Islam Bankalari parayi

faizsiz kullandirir. Islam Bankasin-
dan para almanin gesitli yollarl var-
dir. Birinci usule goére «Mudaraba»
ad: altinda alir. Bunda bir tasarruf
sahibi vardir, paraylr veren. Bir de
mudarip vardir, parayr kullanan. Bu
bizdeki «Yatirim Fonu» gibi bir sey.
Parayl yatiran kisi isletmede aktif de-
gildir. Odiing vermistir, ama kirdan
ve zarardan pay alir. Kara ve zarara
ortaktir. Bir yatirim fonuna da para
kondugu zaman yatirimlarin temet-
tati gelir.

DUNDAR — Ona gelecggiz Sayin
Bulutoglu. Bu yatinim fonlar: ile Is-
lam Bankaciligl'nin farkini ayrica so-
racagim. Ciinkii yatirnm fonlarinda
daha cok pay senetleri iizerinde mua-
mele yapiliyor. Gerektiginde bir nevi
borsa bankerligi gibi bu pay senetleri
lizerinde alhm-satim isi de yapiliyor.
Halbuki Islam Bankacihigi'nda mua-
mele pay senetleri iizerine degil, da-
ha cok ticari islemler ve muameleler
iizerinde oluyor. :

BULUTOGLU — Pay senetleri Ti-
caret Hukuku'nun sagladigi bir kolay-
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lhk; siz sirketin yiiziinii bile gorme-
den hisse senetleri ile ortak olursu-
nuz veya ortakhiktan c¢ikarsiniz. Bu
is ¢ok kisa bir siirede gerceklegebilir.
Bir adi ortakliga da ayni sekilde mu-
darip olmak miimkiin. Yani burada
sinirlama yok. Sanirim Islam Banka-
lar1 bunu hisse senetleri lizerinde yap-
may! daha kolay bulacaklardir. Bir
fon, portfoy olusturacaklardir; onun
ortagl olacaktir, alacaktir, satacaktir.
ikinei usul «Miisaraka» denilen isti-
rak anlasmasi... Yatirimeilarla giri-
simciler belli bir ticari is lizerinde or-
taklasa bir girisimde bulunurlar; so-
nucta kar veya zarar paylasilir. Ugiin-
cii usul «Murabaha» denilen alip-sat-
ma sozlesmesidir. Belli bir mal banka
farafindan satin alinir ve fon kulla-
nacak olana belli bir siire sonra sati-
Iir. Fonu kullanan kimse bankanin
satin aldig1 bu emtiay:r belli bir siire-
nin sonunda belli kar pay1 ile satin
almay1 kabul eder. Burada islem yiiz-
de yiiz bir ticari finansman gibi. Ama,
emtiay: satin alan tiiccar degil de ban-
ka oluyor. Geleneksel bankacilikta bir
ticaret bankas! bunu yapsa 1di, rehin
ile yapacakti. Verdigi para ile tiicca-
rin aldigl mal iizerine rehin kordu.
Uygulama emtia iizerine avans sek-
linde gerceklesirdl. Arada iktisadl acgi-
dan, hatta hukuki acidan da fazla bir
fark yok.

Bir baska usul c¢icaras ki, bu da

kira sozlesmesidir. Mal1 banka satin

alir, binayl banka satin alir, makina-

y1 - techizati banka satin alir; islet-

me ya da ticaret sahibi kullandig: sti-

rece kira éder. Odemeyi hem ana pa-

raylt hem de kirayr icerecek sekilde

yapar. Kira stzlesmesi bittigi vakit de
malin miilkiyetini elde etmis oluyor.
Tabij banka ile de isi biter. Bu cesit
sozlesmeler Tirkiye’de Sinal Kalkin-
ma Bankasi tarafindan Islam Kalkin-
ma Bankasi ile yapildi. Faizsiz ban-
kaciliktaki baslica islemler bunlar.
Bence asil giliclik bu tarafta_degll.
Asil giicliik; tasarruf sahiplerinin, ki-

SOYLESI

sa ya da uzun vadeli olarak paralarl-
nin  nemalandirilmasinin = hesaplan-
masinda; her birinin hangi ticari is-
lemlere katildiginin, zarar mi yoksa
kar mi ettiginin belirlenmesinde. Bu
konu bence onemli.

DUNDPAR — {fzin verirseniz bu
noktada duralim. Yani meselenin bit
yoniinit tam irdelemis olalim. Daha
sonra da meseleye mevduat sahipleri
acismdan ayrica bakalim. Bu nokta-
da Sayin Durakbasa'min da goriisle-
rini alalim. Kendisinden Islam Ban-
kalari’nin nasil plasman yapacag,
hangi kurallarla calisacagi konusun-
da, bir uygulamaci olarak bilgi ver-
mesini rica edelim.

tulkemiz bakimindan,
faizsiz bankacilik yapan
kurumlarin gerisinde
baska hedefler aramak
yanlistir; konuyo salt
ekonomik acidan
bakmak, bu kurumlarin
topluma neler
verebilecekleri lzerinde
durmak gerekir

DURAKBASA — Ben bu mesele-
nin bir disaridaki uygulamalar yani,
isin kaynagi acisindan, bir de Tir-
kiye bakimindan incelenmesi gerekti-
gi dislincesindeyim. Sayin Bulutoglu
bu hareketin nasil basladigini agikla-
di. Gercekten isin temelinde tamamen
Kuran-1 Kerim'in faizi haram sayan
gorisii vardir. Simdi bu Tiirkiye'ye
nasil adapte edilecektir? Tirkiye laik
bir devlettir. Bu, Anayasamizda 24.
maddenin 5. fikrasinda ifadesini bu-
luyor. Aynen belirtmeyi faydall gorii-
yorum. Ciinkii, isin hukuki temelini
saptamak, ondan sonra da diger hu-
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suslar1 agiklamak, daha uygun olur
diye distinliyorum. Bu fikra sbyle :

«Kimse, devletin sosyal, ekono-
mik, siyasi veya hukuki temel diize-
nini kismen de olsa, din kurallarina
dayandirma veya siyasi veya Kisisel
c¢ikar yahut niifuz saglama amaciyla
her ne suretle olursa olsun, dini veya
din duygularint yahut dince kutsal
sayllan seyleri istismar edemez ve ko-
tiiye kullanamaz.»

Konu ile ilgili madde budur. Bu
bakimdan Tiirkiye'de bu Anayasa ge-
cerli oldugu siirece, laiklik ilkesi de
gecerli olacaktir. Tabii bu Anayasa,
gecmisi olan bir Anayasa'dir. Birden-

Necdet DURAKBASA

bire olusmus degildir. Tirkiye'de
Cumhuriyet rejimi bir savasin sonun-
da kurulmustur. Biitlin tartigmalar
zamaninda yapillmis ve Tirkiye laik
bir devlet olarak kurulmustur. Laikilk
ilkesi de, lilkemizde, Atatiirk devrim-
leri ile birlikte sanmirim ki tartisiimaz
bir prensip olarak yerlesmistir. Bu iti-
barla bu kurumlarin altinda Tirkiye
acisindan baska hedefler, baska amag-
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lar aramak ne pratiktik, ne de biazi
saglikll bir noktaya gotiiriir. Sorunu
tamamen ekonomik agidan ele almak
lazimdir, diye diisinirim.

DUNDAR — Sayin Durakbasa,
«Bu tiir fonlarin, Islam Bankas1 ku-
rulmasinin laiklik rejimi ile bir ilig-
kisi yoktur.» mu demek istiyorsunuz?

DURAKBASA — Sunu sdylemek
istiyorum : Bunun bizdeki ad1 «faizsiz
bankacilik» olarak belirtilmektedir.
Yani bunun 6tesinde bir hedef yotur.
Bununla ilgili kararname metni acik;
buna cevaz veren Kanun Hilkmiinde-
ki 70 sayil1 Kararname'nin 90. madde-
si ortada. Anayasa hilkmi ortada. Bii-
tiin bu kosullar icerisinde bu kurulus-
larin gerisinde bagkaca bir hedef ve
amac¢ aramak yanlstir. Isi temelinden
saptirmaktir. Bu hususta toplumumu-
zun duyarli olmasi iyi bir sey. Ama bu
kurumlar Merkez Bankasi’'min, Hazi-
ne ve Dis Ticaret Miistesarligl’'nin de-
netiminde, bir anlamda da Maliye Ba-
kanligi'nin denetimindedirler. Acik
olarak alt1 ayda bir topluma hesap
vermek mecburiyetindedirler. Ayrica
kendi i¢ organlarinin denetimindedir-
ler. Eger amaclardan bir sapma olur-
sa, zaten toplum veya ilgili ve yetkili
merciler gerekli reaksiyonu gostere-
cektir. Kamuoyunun duyarli olmasi-
na bir sey demiyorum, ama kuskulu
olmak, meseleyi biraz demogojik baza
kaydiriyor ve <Bu kurumlarin etkin
olarak bu topluma verebilecegi seyler
var mudir, yok mudur?»> konusunun
tartisilmasini golgeliyor.

DUNDAR — Burada izin verir
misiniz, Sayin Durakbasa? Konunun
higbir siyasi yan1 yoktur, ekonomik bir
olaydir; o6zetle bunu demek istiyoruz.
Ancak konuyu hazir yasalar agisindan
ac¢tiginiza gore, ornegin basinda bu-
lundugunuz kurum bir banka midir?
Hazine ve Dis Ticaret Milstesarligi’nin
denetimine tabi oldugunu, biraz 6n-
ce buyurdunuz. Acaba bankalar ye-
minli murakiplarinin denetimine de
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tabi mi? Yani Turkiye'de ¢alisan her-
hangi bir bankanin oldugu gibi tiim
denetimlere tabi mi? Bunu, konuyu
az bilen okuyucular agisindan sormak
istiyorum. Bu olay bir banka olarak
m1 karsimiza ¢ikiyor? Mesela topla-
dig1 mevduata munzam Kkarsilik ayi-
racak mudir? Akla gelen baslica so-
rular bunlar.

DURAKBASA — Evet, evet. Sim-
di efendim, tabii bu yeni bir kurum.
Tiirkiye'nin de bir mali yapis), mali
kurumlar yapisi var. Yeni bir kurum
bu mali yapiya monte ediliyor. Aslin-
da diger kurumlarla beraber, bir ara-
da yasayacak diye monte ediliyor. Di-
ger kurumlar: elimine edecek, orta-
dan kaldiracak diye monte edilmiyor.
Fakat sanirim hiikimetin bu husus-
taki yaklasimi pratik bir yaklasim ol-
mustur. Ben de sahsen anilan karar-
namenin verdigi imkanla kurulan bir
kurumun yoneticisi olarak bu yakla-
sim icindeyim. Yurt disinda 6zellikle
faizsiz olarak gelir almak isteyen fon-
lar var. Bunlar kiiciimsenemeyecek
Olglilerdedir. Bunu hepimiz biliyoruz.
Ancak yurt icindeki tutarin ne kadar
oldugunu bilmiyorum. Bunu, bizim bu
kurumlarin uygulamalarl zaman i¢in-
de gostecektir. Bir alt1 aylik donem
sonunda rakamlari ilan ettigimiz za-
man, yurt ici ve yurt disi kaynaklari
ayrl ayril belirtmek imkan: olabilir. O
zaman bunun genisligi daha acgik se-
cik ortaya c¢ikacak. Fakat benim tah-
minim, yurt disindaki kaynaklar, yurt
icindeki kaynaklardan kat be kat faz-
la olacaktir. Simdi bu kaynaklar: Tiir-
kiye’ye getirmek ve Tiirkiye ekonomi-
sinin yararina kullanmak bir politi-
kadir. Anladigim kadariyla hiikiime-
tin daha genis kapsaml bir politika-
s1 da var. Biliyorsunuz, Ozal Hiikiime-
ti Tiirkiye ekonomisini disariya acmak
istiyor.
DUNDAR — Sayin Durakbasa,

ben tekrar birinci soruya dénmek is-
tiyorum. Sizce, bu bir banka midir?
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DURAKBASA — Izin verirseniz
once su c¢erceveyi tamamlayayim.
Cunkit bunlar isin temel [elsefesine
deginen noktalar. Simdi Ozal Hiikii-
meti'nin bu biitiinlesine, disariya acil-
ma politikasi, Arap iilkelerine karsi,
bat1 ulkelerine karsi, yani biitiin cev-
reye karsl. Arap ililkeleriyle biitiinles-
mekte saniyorum daha bir kolaylik
gorityor. Ve boyle bir gilicii arkasina
aldig1 takdirde, bati ile serbest alis
veriste, batiya acilmada daha biiylik
bir imkan oldugunu diisiinityor; Ozal
Hiilkimeti. Hi¢ degilse ben boyle yo-
rumluyorum. Tabii Arap iilkeleriyle
bilitiinlesmede bu kurumlar faydah
olacaktir. Buna ait cok belirgin isa-
retler var. Bunu bizim topluma, ka-
muya yayinlayacagimiz hesap durum-
larimiz zaman icinde gosterecektir.
Simdi eger Arap iilkeleri buytik olcii-
de kaynaklarini «Biz size ancak bu
sekilde veririz.» diyorlarsa; biz <Ha-
yir, faizsiz olmaz. Illede sizden faizli
olarak almak isteriz.» diye bir davra-
nis icinde olmamaliyiz. Bu is bir kay-
nak meselesidir. Ve madem Kki sartla-
r1 boyledir, boyle gelecektir.

bu kurumlar sirasinda
ticcar gibi hareket
edebileceklerdir; bu
ayricaliklar sisteme
bunyesinin 6zelligi
itibariyle kacinilmaz
olarak taninmistir

Simdi sizin sorunuza donmek is-
tiyorum. Ozel Hiikiimeti'nin politika-
s1 bu olunca, getirip bunu Tlirkiye’nin
mali kurumlarinin, mali biinyesinin
icerisine monte etmek istemistir. Tlir-
kiye'de bankacilik kesimi fevkalade
giiclii bir kesimdir. Herkesin diisiine-
bildiginden daha giiclidlir. Ve banka-
cilik kesimi, fonlar1 elinde bulundur-
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maktadir. Aslinda orada, devlet kesi-
mini ayirdiginiz takdirde, ¢zel kesim-
de cok onemli bir kartellesme vardir.
Hepimiz biliyoruz ki, biiylik bir kismi
holding yonetimlerinin elindedir. Ve
bu da, nihayet Tirkiye'de birkac¢ ki-
silik gruplar demektir. Simdi bunla-
ra Dbaslangicta ters diismeye gerek
yoktur. Tabii bunlarin bir kismi kisi-
sel yorumum. Yani hiikiimet bdyle
disiiniiyordur demiyorum. Ama ben
olaya soyle baktigim zaman, Kkisisel
yorum olarak boyle degeriendiriyorum.
Onun i¢cin hiikiimet bunu «her ne ka-
dar bankacilik islemlerini yapacaksa
da banka isminin disinda olacak» sek-
linde bir diizenlemeye tabi tutmustur.
Zaman igerisinde bence isin adinin
dogru konulmasinda biiylik yarar var-
dir. Cinkii bu kurumlar biitiin ban-
kacilik islemlerini yapabilmektedirler.
Simdi denecek ki, «Peki o zaman ne-
den bunlara Bankalar Kanunu'nun ti-
caret bankalarina yasakladigl birta-
kim ayricaliklar taninmistir?» Yani
sirasinda bir tliccar gibi hareket ede-
bileceklerdir. Bu ayricaliklar bence
sistemin binyesi itibariyle kacinilmaz
olarak taninmistir. Ciinkii ticaret ban-
kaciliginda elde olan fonlari, vadeleri
ne olursa olsun, - ozellikle kisa vadeli
fonlar bakimindan diisiiniirsek - sii-
ratle yalirima, plasmana doénistiire-
rek her an degerlendirmek miimkiin.
Yani faizli sistemde bu elastikiyet
vardir. Oysa faizsiz bankacilikta, bu
imkan yoktur. Clinkii siz paralarini-
7zl ancak yatirim suretiyle -yatirimi
burada genis anlamda kullaniyorum-
yani ise koyarak degerlendirebilirsi-
niz. Isin neticesi olarak da kar elde
ederek degerlendirebilirsiniz.

DUNDAR — Yani faizin yerine
ortaklik ikame ediliyor.

DURAKBASA — Evet. Bu bakim-
dan baska caresi yoktu. Bu imkani ta-
nimadiginiz takdirde, eldeki fonlar,
tzellikle enflasyonun bu kadar yilksek
oldugu zamanlarda, 1 yillik bir do-
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nemde degerinden yarisini kaybede-
cekti. Bugiin dahi bu sorun, bu ¢esit
kurumlarin ¢ézmeye mecbur oldukla-
ri bir numaral sorundur. Sanirim bi-
raz sonra sorularinizla oraya geléce-
giz. Bu asamada sozili daha fazla uzat-
mak istemiyorum; ama sorulariniza
aclk olacagim...

DUNDAR — Tesekkiir ederim
efendim. Sayin Bulutoglu, simdi bu
konuda tam bir sonuca varmak isti-
yorum. Sayin Durakbasa «islam Ban-
kacilil» terimi yerine <«Faizsiz Ban-
kacilik»1 tercih ediyorlar. Ben dyle an-
liyorum.

DURAKBASA — Tabii. Clnki
Tiirkiye'nin amac1 faizsiz olarak gelen
fonlarin kullanilmasidir.

DUNDAR — Faizsiz bankacilik
sistemi ile yatirim fonlari arasindaki
fark ve tamamen ortaklik degil de
ozellikle mevduat kabul edilmesi aci-
sindan yasal durum ne olabilir? Bu
konudaki goriislerinizi rica ediyorum.

BULUTOGLU — Ben su noktayi
yapay buluyorum. Bu kurumlar:t hii-
kilmet Adeta gizleyerek, bunlara ban-
ka degilmis gibi bir statil vermistir.
Bankalar hakkinda KHK’nin 90 1inci
maddesi ile hiikiimete banka sayiima-
yan mali kuruluslarl diizenleme yet-
kisi verildi. Dolayisiyla bunu banka
saymayarak, mali araciik ya da men-
kul kiymet alim - satimiyla ugrasan
bir kurum gibi diizenlemis. Halbuki
bunlar, ozleri itibariyle bankadirlar,
bir ihtisas bankas: gibidirler. Tiirki-
ye'de bankacilik o kadar az gelismis-
tir ve daha dogru bir ifadeyle ihtiya-
ca gore gelismemistir ki; ihtisas ban-
kaciligl, yatirim bankaciligl gibi ye-
ni kurumlarin kurulmasi ve gelismesi
gibi bir konu {izerine egilmek ihtiyacl
duyulmamastir. Sayin Durakbasa’nin
degindigi noktaya kaftiliyorum. Eger
bu yeni uygulama bize disardan onem-
li miktarda kaynak transferi saglaya-
caksa, bu konuyu agmamak igcin bir
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sebep yok. Bu bakimdan &nce yasal
sorunlar c¢bdziimlenmeli. Evet bu Dbir
bankadir; mudilerden aldig1 ise mev-
duattir. Ancak bu mevduatin bir kar-
silig1 olacaktir. Bunlar iizerinde Mer-
kez Bankasi'min bir otoritesi olacak-
tir. Sistem rayina oturtulmali ve hu-
kuki piiriizier bu sekilde giderilmeli.
Ciinkii aksi takdirde bunlarin aldik-
lar1 mevduat sayilmayacak ve dolayi-
slyla bir karsilik ayrilmayacaktir.

DUNDAR — Yiiriirliikteki sistem-
de bu mevduat kabul edilmiyor, dyle
mi? Daha dogru bir deyisle, mevcut
sisteme goére bu mevduat mi, degil
mi?

BULUTOGLU — Bugiinkii sistem-
de bu mevduat olarak sayilmiyor. Mer-
kez Bankasi’'na ne karsilik yatiriliyor,
ne de...

DURAKBASA — Efendim, aslin-
da % 10 karsilik yatiriliyor. Tabii bu-
rada demin degindigim husus ozellik-
le devreye giriyor. Eger biz bu isin
prensibine ¢hayir» demiyorsak, ya da
bu ¢esit kuruluslar bizim ekonomimi-
ze yararl olur diisiincesine <evet» di-
yorsak; o zaman bunlara baz ayrica-
liklar tanimak mecburiyeti olabilir.
Yalniz ben her iki sistemin yan yana,
birlikte c¢alisabilecegi goriisiindeyim.
Sayin Bulutoglu'nun, meselenin hu-
kuki yoniiniin ¢ok acik sec¢ik ¢ozlilme-
si gerektigi gorlisline de kesinlikle ka-
tiliyorum. Su anda bu kurumlar ban-
kacilik islemleri yapabilmektedirler.
Buna cevaz verilmistir. Bence boyle
de olmalidir. Daha once de belirtti-
gim gibi, bunlara baz1 ayricaliklarin
taninmasi, fakat meselenin hukuki
tarafinin da cok acik secik olarak ¢o-

ziilmlenmesi gerektigi goriisiindeyim.

DUNDAR — Boyle bir anlamda
gelecekteki ihtilaflar da pesinen ¢cO-
ziilmiis olacaktir.

DURAKBASA — Gayet tabii. Ben-
ce bu konular ¢ok agik secik tartisil-
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mali. Goriisiime gore, Turkiye'de ban-
kalara rakip miiesseseler degildir.
Ciunkit bu kurumlar, hitap ettikleri
fonlar itibariyle, hi¢c degilse birkac
yil icin tamamen «0zel bir kesime»
yoneleceklerdir. Ama daha sonra, ku-
rum olarak, ozellikle kar ortakligina
yatirilan paralara, yiiriirlilkteki fai-
zin ilizerinde bir gelir temin edebilir-
lerse; o zaman herhangi bir kimse de
getirip parasinl bunlara yatiracaklir.
Bence, ancak bu giiven saglanabildigi
takdirde, bu kurumlar tam manasiy-
la saglam bir zemine oturmus, basa-
rilz olmus sayilabilirler. Ve o zaman
da kaynak toplama bakimindan belir-
li bir kesimin degil, tiim toplumun ma-
l1 olacaklardir. Gercekte hedef de bu
olmalidir.

DUNDAR — Yalniz Sayin Durak-
basa, para piyasasinda bir aract ku-
rulus olarak cahisacagina gore, ban-
kalara rakip olmasi veya bir rekabe-
tin s6zkonusu olmas! bence onemli de-
gil.

BULUTOGLU — Onemli degil, ar-
zulanir da...

DUNDAR — Rekabet dogal bir
olay...

DURAKBASA — Ama baslangig-
ta boyle bir durum olmayacak.

DUNDAR — Acik¢asl ben bu re-
kabeti ¢ok Onemsemiyorum. ¢Cinkii
bankalarin da kendi aralarinda reka-
bet var. Para piyasasinda her ¢alisan
birbirine rakip olabilir.

BULUTOGLU — Yalmz haksiz re-
kabet olmasin.

DURAKBASA — Yalniz su var Sa-
yin Bulutoglu. Bunlar ayn1 isi yap-
miyorlar. Bankalarin da sahip oldu-
gu o6zel imkan var. Ornegin faiz ala-
bilmek... Bu imkana bunlar sahip de-
gil ki... Yani haksiz rekabete yol acg-
mak icin degll, rekabeti dengeleyici
bir unsur olarak o imkanlar verilmis-
tir.
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BULUTOGLU — Yalniz su kada-
rinda birlesiyoruz.

DURAKBASA — O bakimdan ha-
la da gilicliikler vardir. Yani bankala-
ra nazaran cok daha dezavantajli du-
rumda olmak Kkeyfiyeti vardir. Onu
biraz sonra, onlarin yatirimlar: asa-
masinda sizlere aciklayayacagim.

DUNDAR — O noktaya gelecegiz.
Sayin Bulutoglu, litfen hukuki yapi-
y1 anlatmaya devam eder misiniz?

faizsiz bankacilik
girisimi, yatirnm
bankaciligina ek

bir tur olarak

olumiu karsilanabilir;
bu kurumlarin en buyuk
sorunu, tasarruflar
degerlendirilirken
ortaya cikacaktir

BULUTOGLU — Hukuki yapida
ihtisas bankalarin rejimi biraz fark-
1 olabilir. Bunu kabul ediyorum. Ama
bu fark bir haksiz rekabetle sonuglan-
mamalil. Cinki faiz odemiyor, ama
faiz de almyor; fonlar tuzerinden.
Anglosakson iilkelerinde uzun zaman
bankacilik bir duvarla iki grubu bir-
birinden ayirnustir. Tasarruf banka-
cilig1 ve cari hesap bankacihig:, ode-
me aracl olarak bankacilik... Tirki-
ye'de bu yapilmadigl icin, kita Avru-
pa'sinda da yapilmadigl i¢in, banka-
cilik alaninda ihtisaslasma fazla ol-
madi. Simdi bu yonde bir gidis, Tiir-
kiye'de belki baska bir ayrima sebep
olacak bankacihkta. Faizli calisan ge-
leneksek bankacillk ve bunun yani
sira yeni tasarruf araclarimi gelisti-
ren, daha cok yatirim kagitlari, his-
se senetleri satan ve bunlar deger-
lendiren bankacilik. Bu ikinci banka-
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cilik sekli bizde bankerler vasitasiyla
biraz gelistirildi. Fakat tasarruf ban-
kacilig1 Tirkiye'de fazla gelismis de-
gildir. Bu girisimi ben olumlu saya-
rim; yatirim bankaciligina ek bir ban-
kacilik tiirti olarak...

DUNDAR — Bizde bankalar daha
¢ok tasarruf bankaciligini gelistirme-
di mi, Sayin Bulutoglu? Son elli yili
ya da kirk yili dikkate ahrsak...

BULUTOGLU — Tasarruf ile ca-
ri hesap bankacilifl ayni yerde cere-
yan ediyordu bizde. Rakat Anglosak-
son illkelerinde tasarruf bankalari, ti-
cari bankalardan ayridir. Uzun vade-
li para yatiracaksa, belli bir tasarruf

Prof. Dr. Kenan BULUTOGLU

planina baglanacaksa, onun icin bir-
takim ayn1 kuruluslar var. Orada da
simdi birlesmeye dogru, bu duvarin
yvikilmasina dogru bir egilim goriilii-
yor. Ama ihtisas kurumlar: yerlesmis-
tir. Sermaye piyasasina hizmet eden
araci kuruluslar ve bu araci kurulus-
lar arasinda da bankalarin onemli bir
yeri vardir.

Simdi burada faizsiz bankacilik
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dedigimiz bu kurumlarin en bilylk
sorunu da tasarruflarl degerlendirir-
ken ortaya cikacaktir. Clinkii parasi-
n1 yatiran Kisi, eger bunu bir 6deme
araci olarak emaneten birakmigsa, so-
run yok. Faiz de beklemiyor, herhan-
gi bir tasarruf planina da katilmyor.
Buna karsilik bir kara istirak fonuna
belli bir vadeyle katilirsa, bunun ne-
masl ne olacaktir? Ne kadar kar et-
mistir? Burada bence Islam Banka-
cihigr'nin cok biiyiik acgigr var. Bura-
daki tekniklerin gelismesi, gelistiril-
mesi lazim. Yatirnm bankaciliginda
veya yatirim fonlarinda sorunu ¢oz-
mek zor degil. Orada portféy belli.
Portfoyiin yonetimi kuruma verilmis-
tir. Siz ondan pay aliyorsunuz. Bunu
aynen Islam Bankaciligi da yapabi-
lir. Fakat is orada bitmiyor. Bir de
kisa vadeli ticari odiincler var. Malin
alimini ve satimini finanse ediyor bu
islam Bankasi. Mesela bir tiiccarin
ithalatini finanse ediyor.

DUNDAR — Sayin Bulutoglu, izin
verir misiniz? Sanirim konunun ikin-
ci asamasina gelmis oluyoruz. Yani
fonlar1 topladik. Sira bunlarin deger-
lendirilmesine geldi. Isterseniz &nce
Sayin Durakbasa'y: dinleyelim. Ciin-
kit kendileri olay1 yasiyorlar. Acaba
nasil bir projelendirme icindeler, fon-
lar1 nasil degerlendirecekler?

DURAKBASA — Aslinda Sayin
Bulutoglu kullanilacak teknikleri ge-
nel olarak isin basinda zaten ortaya
koydu. Tabii ilgili kararnamede ve
ona ek olarak ctkarilan tebliglerde
bunlar bu sekilde sOylenmiyor. Yani
«Mudaraba», «Musaraka», «Muraba-
ha», «icaras, «Icara ve Tktina» denil-
miyor. Orada bunun tarifi ortaya ko-
nuluyor. Ashnda teknikler bunlar. Fa-
kat bunlar soylendigi kadar, yani boy-
le iki satirla yazildigl kadar kolay is-
ler degil. Temel gii¢liik suradan kay-
naklaniyor. Yine bankalarla bizim
sistemimiz arasinda, faizsiz olmak do-
layisiyle dogan, cok onemli handikap-
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lardan bir tanesi bu. Bankacilik sis-
teminde tabii paranizi takmamaya ca-
Iisirsimiz. Ama takildig:r zaman Kkiya-
met kopmaz. Onun i¢in bankacilarin
cogu teminatcidir.

DUNDAR — Yani maddi teminat
almak yolunu secerler.

DURAKBASA — Evet. Clinkil isi
arastirmaktansa teminat: almak ban-
kanin kolayina gelir. Ve sizi temin
ederim, bugiin Tiirkiye bankacihiginin
genel egilimi % 80-90 teminat banka-
ciligidir.

DUNDAR — Bunda mutabikiz.

DURAKBASA — Benim bu konu-
da elimden geldigince uyarilarim, c¢a-
balarim olmustur; ama sesim hig¢bir
yerde geregince duyulamamistir. Da-
ha dogrusu, bunu bu sekilde degerlen-
dirmek, kimsenin de isine gelmemis-
tir.

DUNDAR — Bu biraz da kredi ta-
lebinin yiiksek olmasindan kaynakla-
niyor, herhalde.

DURAKBASA — Tabii. Kredi ta-
lebj yiiksek; kaynaklar belirli ellerde.
Ve bu belirli ellerdeki kaynaklar, mut-
laka belirli sekilde kanalize edilmek
isteniyor. Yani kullanimi kontrol al-
tinda bulundurmak, yine o belirli
gruplarin tekelinde.

DUNDAR — Yani sunu mu sdy-
lemek istiyorsunuz? Teminat oldugu-
na gore, bundan ancak teminati1 vere-
bilenler yararlanabiliyoriar.

DURAKBASA — Hayir, yalniz o
degil. Deviet bankaciliginda birtakim
politik etkenler kredilerin verilmesin-
de etkili oluyor. Ozel sektérde de ban-
kalarin sahipleri bunu mimkiin mer-
tebe kendi kontrollarinda tutuyorlar.
Bunu soylerken, mutlaka kendi sirke-
tine verir, demek istemiyorum. Ken-
di sirketine yakin sirketler de sozko-
nusu. Uygulama bdyle bir sistem ice-
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risinde gidiyor. Simdi orada para ta-
kildigl zaman, ustelik cezai faiz var.
Temerriit faizi normal faizin de is-
tiinde bir rakam olarak mukaveleler-
le tespit ediliyor. Simdi boyle olunca,
para takilmasinin cok ¢ok hiiyiik one-
mi yok. Gerg¢i genel bankacilik naza-
riyatt bakimindan var ama... Bir
adam para takti diye Tirkiye ban-
kaciliginda hic bir sey olmamistir, yo-
neticilere. Para batirdi diye biraz olur,
teminati aldiyd: almadiydi konusunun
tartismasi yapilir, ama para takti di-
ye birsey olmaz. Oysa para takti diye
de olmali. Ciinkii bankaciligin biin-
yesi bunu gerektirir. Yahut en azin-
dan iyi bankacilik, paranin doéniisi-
miinti temin eden bankaciliktir. Yok-
sa tasfiye memurlugu ya da takip me-
murlugu degil ki bankacilik. Ama Tiir-
kiye gercegi budur. Simdi boyle olun-
ca, krediler takilinca, kiyamet kop-
muyor Tiirkiye'de, ticaret bankacili-
ginda. Ama bizde kiyamet kopacak.
Clinkii biz faiz alamayiz ve Tiirkiye'-
de enflasyon % 50'lerin lizerindedir. O
zaman ben bir y1l icerisinde parayi
geri alamazsam, bu durum bir anlam-
da kurum i¢in yikum olacak. Gergi be-
nim de teminat alma imkanim var,
diyelim ki gayrimenkul teminati ali-
rim; ama 6yle de olsa ne yazacak? Iki
yil sonra geri alsam, % 50 birinci yil
diisecek, % 50 de ikinei yil diisecek,
demek ki doértte birine inecek verdi-
gim paranin degeri.

faizsiz bankacilikta
mekanizma nasil isliyor?
faiz olmayan kéar payi
stopaja tabi mi?

DUNDAR — Sayin Durakbasa, ev-
vela mekanizmanin nasil ¢aligacagini

anlatirsaniz, sanirim sonuca daha ca-
buk gideriz.

DURAKBASA — Efendim, bu o
kadar 6nemli ki, buradan hareket ede-
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rek bizim yatirim politikamizi tespit
etmemiz lazim. Yani Sayin Bulutog-
lu'nun soyledigi yontemleri uygulama-
ya koyarken, bu faktorii ¢ok Onemle
dikkate almak mecburiyetindeyiz. Bu
su demektir: Teknikler kademe kade-
me, adim adim geligtirilecek. Biz onun
icin bu y1l bize en az sempatik gelen
ve biraz ticaret bankacilifina yakin
olan «Murabaha» sistemine, yani ti-
caretin finanse edilmesine yaklasa-
caglz; bu ister ithalat olsun, ister ih-
racat olsun, isterse dahili ticaret ol-
sun. Sozgelimi ithalatta bir mali Ah-
met getirecegine ben getiriyorum; da-
ha sonra Ahmet’e satiyorum. Vadeli
olarak da satiyorum.

BULUTOGLU — Ama satis fiya-
t1 onceden belii.

DURAKBASA — Disaridan ali
fiyat1 belli. Hatta muhtemelen mius-
terileri filan da o buluyor. Ciinkii da-
ha iyi bilir, bana nazaran o mahn
piyasasini. Ben de o mali bastan yurt
disindaki saticidan satin aliyorum,
yurt icinde ona talip olan Iniisteriye
satiyorum. Tabii bu hammadde de ola-
bilir, makina da olabilir.

BULUTOGLU — Peki, bu kKar pa-
vi nasil belirleniyor? Ki bence o faiz-
dir.

DURAKBASA — Ekonomik agi-
dan faiz olabilir, ama bunun faiz ol-
madig1 suradan belli. Siz de belirtti-
niz, bu sistem faizsiz bankaciligin bir
yontemi. Herhalde bunun teorik tar-
tismalart yapilmis ki yontem olarak
benimsenmis. Yani bir mali olup sat-
mak bu sistem igerisinde vardir; alip
sattiglniz zaman arada dogan fark
kardir, faiz degildir. Teorik olarak da
buna faiz diyemezsiniz. Ben bir mal
alip satarsam. bunun ismi faiz ol-
maz.

DUNDAR — Sayin Durakbasa,
faiz demiyoruz. Bir mali aldik, bir do-
nem sonra da pesinen sattik.



24

DURAKBASA — Pesin de satabi-
lirim, vadelj de satabilirim...

DUNDAR — Diyelim ki satis ola-
yin1 pesin ongordiik. Adina da kar di-
yelim bunun. Kir marjini pesin ola-
rak hesaplayacagiz. Bunu yaparken de
birtakim kriterler kullanmaniz lazim.
Bu, enflasyon oranlaridir veya piyasa
faiz hadleridir. Kanimca Sayin Bulut-
oglu'nun soylemek istedigi, burada
kullandiginiz aletin mutlaka bir faiz
emsalj olmas gerektigidir. Acaba bu-
nu neye gore hesaplhiyorsunuz?

DURAKBASA — Tabii burada ¢ok
ince bir nokta var. Bir defa biz disa-
ridan mali bir sahis i¢in getirmeye-
biliriz. Oyle yapmak icin de bir ge-
rekce yok. Diyelim ki kakao ithal ede-
cegiz veya demir ithal edecegiz. Bu-
nu mutlaka «x» firmas: igin getirme-
yebilirim. Yani ¢x», e¢y», «z», gibi bir
stirii firma icin getirebilirim. O benim
malimdir, degisik firmalara degisik
fiyatlarla satabilirim. Herhangi! bir
tiiccar da boyle yapmaz mi?

BULUTOGLU — O zaman riziko-
su vardir.

DURAKBASA — Gayet tabii.
Onun icin bu bir ticaret isidir. Bu
ticaret isini ben tiliccar gibi yapabili-
yorum, Burada kar hesabi1 tamamen
bir tiiccarin diisiince tarzi icerisinde
tesekkiil edecektir.

DUNDAR — Ama o zaman siz bir
ithalatelr durumuna diisiiyorsunuz; bir
ithalatcl firma oluyorsunuaz.

DURAKBASA — Gayet tabii. Bu
isin bankacilik kism1 degil, ticaret kis-
mi; onun diyorum. Biz burada bir tiic-
car gibi hareket ediyoruz.

DUNDAR — Tiirk Ticaret Kanu-
nu hiikiimlerine goére bir tiiccar olu-
yorsunuz. O zaman bu projeyi size

getiren ne oluyor?
BULUTOGLU — Proje getiren
yok o zaman.

SOYLESI

DURAKBASA —
ren olmayabilir.

Efendim, geti-

DUNDAR — Simdi sizin mudile-
riniz var, size para yatiranlar. Bir de
miisterileriniz var.

DURAKBASA — Bize misteri boy-
le bir teklifle gelebilir, ben onunla
oturup gorisiip anlasabilirim. Ve her
vaka i¢in karar verebilirim. «x» mali-
nm kar marji daha fazla olabilir, «y»
malinin kar marji daha az olabilir.
Yalniz su var : «Genel olarak hedef-
lediginiz kar ne olmahdir?» konusu...
Bugiin hangi isletmeye sorarsaniz so-
run, iistelik bunlar bizim gibi % 9071
disaridan getirilen sermayeye daya-
11 ise, en azindan Tirkiye'deki kendi
varligin: ya da disaridan gelen ser-
mayenin varhgini koruyabilmek icin
-¢cinkil yarin bir giin bilanco hesap-
lar1 dolar bazinda da yapilacaktir-, si-
ze sunu soyleyecektir : «Zarar etme-
mek i¢in hi¢ degilse enflasyon orani-
n1 korumaliyiz. Ayrica personel gi-
derleri, genel giderler, amortismanlar
gibi endirekt masraflarim karsilaya-
bilecek bir pay:r da cikarabilmeliyiz.»
Benim de bu sekilde diisinmem la-
zim. Ama bu tabii her iste boyle ol-
mayabilir. Bir kisum islerde su kadar
olur, otekinde belki degisebilir. Cilin-
kit baska isler de yapiyorum, banka-
cilik isleri de yapiyorum. Ordan elde
ettigim gelirlerin bir kisminl, mesela
benim personel giderlerimin karsilan-
masinda kullanabilirim. Fakat genel
olarak birsey soylemek gerekirse, enf-
lasyon arti daha once degindigim
masraflart Kkarsilayacak diizeyde ol-
mali, kar hedefim. Ama bu faiz hede-
fim degil, kar hedefim. Bunu alabili-
rim, alamam; o baska.

DUNDAR — Tabii o ayri. Yalmz
olayin mekanizmasi ¢ok onemli. Sim-
di varsayim olarak diyelim ki, 1985'de
Tiirkiye’de enflasyon orani ilk alti ay
icin % 20 tahmin ediliyor. Siz de all1
aylik bir islem yapiyorsunuz. Bu du-
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rumda altt ayin sonunda bu malin
alim ile satimi arasinda % 20 enflas-
yon artl % x civarinda genel masraf
paylari olacak sekilde bir fiyat 6ngo-
riiyorsunuz.

DURAKBASA — Gayet tabii, ama
malima bir fiyat tespit ediyorum.

DUNDAR — Ashinda siz dogrudan
dogruya ticareti yapan bir kurulus ha-
lindesiniz.

DURAKBASA — Tabii, tamamen

dyle. Simdi bu modeli ihracata da, da-
hili ticarete de uygulayabilirsiniz.

DUNDAR — Bence olayin meka-
nizmasinm kavrayabilmek icin bir tek

A. Aydin DUNDAR

muamele yeterli. Simdi siz bunu alt:
ay sonra degerlendirdiniz. Sizde bir
de mudi var, para yatiran, kiar ve za-
rar katilma ortaklifina. Simdi siz bu
kisiye nasil bir 6deme yapacaksimiz?

DURAKBASA — Bunun teknikle-
ri gelistirilmistir. Su anda onun c¢ok
teknik detaylarina girmeyeyim, yalniz
su kadarini soyleyeyim : Diyelim ki
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ic aylik havuz var, alt1 ayhk havuz
var, bir yilhik var ve bir yildan bes
yila kadar olan siire icin havuzlar var.
Ama bu havuzlar icerisinde gecis
miimkiin. Siz alt1 aylik bir stire iste-
mis olabilirsiniz. Zaten stlireleri tes-
pit etmek de o kadar kolay degil is
hayatinda. Yani su silire dersiniz, o
biraz daha tasabilir veya daha Kkisa
zamanda gerceklesebilir. Birinden di-
gerine, eger fon noksani varsa, aktar-
mak miimkiin. Ama aktarma olmadi-
g1n1 varsayalim. Diyelim ki ii¢ aylik
fondan biz bir ithalat isini finanse et-
tik. Ve bu is icin Ahmet, Hasan, Hii-
seyin ile de demin soyledigimiz sekil-
de birtakim is anlasmalar: yaptik. Ne-
ticede o islerle ilgili giderler ¢iktiktan
sonra ortaya bir pay kaldl. Baslan-
gicta onlarla is iliskisine girdigimiz za-
man bir mukavele yapiyoruz, bir an-
lagsma yaplyoruz; karin, payin dagil-
mina iliskin olarak. Diyelim ki bu an-
lasmaya dayalli olarak kuruma bir
miktar kaldi, bu is icin onceden an-
lastigimiz Kisiye de bir miktar kaldi.
Kuruma kalan kismi eger 100 sayar-
sak, 80'ini fona, havuza koyuyoruz;
20'si de bizim hizmetlerimizin, mas-
raflarmmizin karsiligl olarak aliyoruz.
Bu 80'in konuldugu o havuzun iceri-
sinde c¢esitli zamanlarda yatirilmig
paralar var. Yani paralarin etkinligi
aynl degil. O hususu dikkate almak
suretiyle, havuzun icinde ortak olan
kisilere, havuza para yatiran Kisilere
dagilim yapiliyor. Ve bu dagihm, isin
neticesi alindiktan sonra en geg¢ bir
hafta icinde yapilmak mecburiyetin-
de. Boyle ¢ok cesitli islerden gelen hep
havuzlara konuluyor. Oraya para ya-
tirmis olanlarin hesabina da hemen
geciyor. Tabii ortak olan kisi vade so-
nunda para ¢ekmek imkéanina da sa-
hiptir.

DUNDAR — Uc ay sonra parasi-
nt cekti.

DURAKBASA — Cekti. O zaman
havuza girmis olan, kendi hesabina
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girmis olan kar paylarindan istifade
ediyor.

DUNDAR — Onceden 100 lira ya-
tird:r ve sonucta 125 lira aldi diyelim.
Bu 25 lira faiz olmadigina gore, sto-
paja tabi midir? Ciinkii Tiirkiye'de
bankalar mevzuatinin yani sira birta-
kim mali mevzuat da var.

DURAKBASA — Evet, % 10 sio-
paja tabidir.

DUNDAR — Sayin Bulutoglu, si-
zin bu plasmanlar konusundaki gorii-
siintiz nedir? Simdi biraz da isin ba-
sindayiz, yasanmadigl icin olaylar.
daha cok teorik olarak diisiiniiyoruz.
Size gore bu fonlar nasil degerlendi-
rilecektir?

BULUTOGLU — Ozel Finans Ku-
rumlari'na iliskin kararnamede birta-
kim hiikiimler var. Fakat bunlar Sa-
yvin Durakbasa'nin da belirttigi gibi
iste tic. alt1, oniki aylhik bélimeler ha-
linde hesaplarin konmasi, kar veya
zararin % 20'sinin kurum tarafindan
alinmasl seklinde... Bu ylizde 20 na-
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s1l hesaplanmis? Bu % 20, bankalarin,
¢spread» dedigimiz fonlarmn maliyeti
ile fonlardan gelen getiri arasmdaki
farka benziyor. Neticede genis tutul-
mus: mescla aralarindaki rekabetle
bu % 20'yi daha da diisiirebilirier.

DURAKBASA
azami rakamdir.

BULUTOGLU FFakat benim tek-
nik acidan merakin ceken nokta, kes-
tiremedigim nokta hangi islemlerin
hangi hesaplara aktarilacag:... Diye-
lim ki bir ithalat-ihracat finansmani
olmustur. Burada bir kar payr vardir
ki bu bizim klasik bankaciliktaki faiz-
dir. Bunu ti¢ aylik hesaba mi, alt1 ay-
ik hesaba mi, oniki aylik hesaba mut
koyacagiz? Hangileri hangisine gide-
cek?

DURAKBASA — Efendim, eger ii¢
ayda realize olursa, iic aylik hesaba
girecck. Alt1 ayda realize olursa alti
aylik hesaba girecek.

BULUTOGLU — ¢ ayda realize
olan seyler cok fazla, altt ayda reali-
ze olanlar cok az ise, onlarin kari da-
ha az olacaktir.

DURAKBASA — Tabii olabilir.
Ona gore hesabini yapiyor. Yalniz su
var ki, biz mesela alt1 aylhiktan ica-
binda ii¢c aylik icin fon kullandirma
imkanina sahibiz.

BULUTOGLU — O zaman uygu-
lama bir bakima keyfi olur. Birinden
digerine aktarmaya baslayinca, kimin
hangisinden kazandig1 ortada kalr.
«Bizi kayirdilar.» gibi goriisler cika-
bilir. Bilimiyorum, burada bir otoma-
tiklik yok gibi.

DURAKBASA — Aslinda, otoma-
tiklik var. Elde yeterince {lic aylik fon
yoksa, altr ayliktan oraya aktarma
yapariz diyorum.

BULUTOGLU — Ama o zaman ii¢
ayhk olanlar kiar etmemis oluyorlar.
Kar etimeleri de bir bakima sizin eli-
nizde.

Tabii bu rakam



I'AiZS1Z BANKACILLIK

DURAKBASA — Hayir efendim.
Diyelim ki daha cok Kkisa vadeli ta-
lepier oldu ve ii¢ ayliktaki fonlari1 kul-
landirdiniz. O yetmedi, alt1 ayliktan
kullandirdimiz. Zaten iic ayhk tam
olarak kullandirild:i. En karli durum-
da olan yine ilic aylik olacak. Ilk ter-
cihi dolayisiyla...

DUNDAR — Izin verirseniz, bir
noktaya dokunmak istiyorum. Adina
faiz degil kar dedik. Sayin Durakba-
sa da eldeki fonlar: koruyabilmek ve
kar elde edebilimek icin birtakim kri-
terleri oldugunu ifade ettiler. Demek
ki para yatiran kigiler icin, paranin
havuzdaki kalis siiresi, yani zaman
faktorii, faizde oldugu gibi burada da
isleyecektir. Peki bu nasil olacak? S6z-
gelimi bir kisi {i¢ ay icin 90 bin lira
yatirmis, digeri 6 ay icin 180 bin li-
ra...

DURAKBASA Buraya para ya-
tiranlar hi¢ de oyle bir diisiince igin-
de olmayacaklar, olamazlar da. Bu isin
felsefesine aykiri. Tabii bir beklentisi
olacak. Hatta kisisel olarak soyle dii-
siinebilir : «Bu kurum bana enflasyo-
nun uzerinde bir sey versin ki, para-
min degerini korumus olayim.» O igin-
den gecen bir diisiince. Ama benim
anlasmamda oyle bir sey yok. Tam
tersine : o kadar olmayabilir, o ka-
darin iistiinde olabilir. hatta zarar da
olabilir.

DUNDAR — Sayin Durakbasa, bu
tamam. Isin bu tarafina bir itiraz-
miz yok. Ama siz yoneticiler olarak bir
plasman, bir proje finansmani, bir is
planlamas1 yaparken herhalde kendi
standartlarinizi koyacaksiniz. Bir pro-
je 45, oblrii 145 giinlik ise ona gore
birtakim marjlar diisiineceksiniz.. De-
nilebilir ki, 45 glinltik proje icin kar
marj1 daha disiik, 145 giinliik proje
icin ise daha yiiksek olacak.

DURAKBASA — Tabii o muraba-
ha sekline bagli. Cok cesitli takdirle-
re bagh. Onu onceden iespit etmek
kesinlikle miimkiin degil. Her vaka
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itibariyle karar vermek mecburiyetin-
de Kkaliyoruz.

DUNDAR — Ciinkii aslinda siz
proje degerlendirmesi yaplyorsunuz.

DURAKBASA — Evet, bir anlam-
da. Getirilen isin degerlemesini yap-
mak mecburiyetindeyiz.

DUNDAR — Ben onun adina kes-
tirmeden proje dedim. Kisa veya uzun.
O zaman iste o degerlendirmede birta-
kim kriterleriniz olacak. Veya her pro-
jeyi bizzat kendiniz yapamayacagini-
za gobre, memurlariniza birtakim kri-
terler vermek mecburiyetindesiniz.
Bunun adina faiz demesek dahi.

DURAKBASA — Hayir, biz soyle
yapiyoruz. O iste kar hedefi baslan-
gicta enflasyonun altina diisecek se-
kilde beliriyorsa, elbette isi reddedi-
yoruz.

BULUTOGLU — Efendim, miisaa-
de eder misiniz? Uzerinde durdugu-
nuz proje meselesine gelelim. Her bir
olay, her bir 6diin¢ alma burada bir
projedir ve bir ticari islemdir.

DURAKBASA — Tabii.

BULUTOGLU — Gergi ben bu di-
saridan satin alip alicisina onceden
belli bir kar payi ile satmay1 risksiz
is sayiyorum ama, gercekte o is yine
ticari bir kiliga girmis oluyor. Tiir-
kiye'de uzun zaman tefeciler, tefeci
denilmesin diye, emtia alir - satar go-
ziikiirler ve ticaret adi altinda faiz-
ciligi gizlerlerdi. Bu bakimdan ikisi
arasinda bir yakinlik oldugu muhak-
kak.

€ Sir saklamak bir irade sina-
vidir. Bu sinavi kazanama-
yan, hayatta hicbir sinavi ka-

zanamaz.
Hez. Ali




28

DURAKBASA — Ama biz emtia
alip satacagiz. Bu kesin.

BULUTOGLU — Kagit Uzerinde
kalmayacak, gercekten satacaksiniz;
bu muhakkak. Fakat kar payinizi 6n-
ceden belirttiginiz icin, o adam da onu
almak zorunda oldugu icin, belli bir
para risksiz ya da geri odememe ris-
ki seklinde tasinarak bir islem yapil-
mis oluyor.

bankacilik sisteminin
teminat unsurundan
yararlanmak, faizsiz
bankacilik acisindan
sakincal degildir;
ancak bu sistemde
geleneksel bankacilhigin
altinda kosullarla

fon kullandirilabilir

DURAKBASA — Ama ¢ok onemli
bir risk o. Ciinkil demin soyledigim gi-
bi hendikapl: bir durumumuz var;
eger 0 adam parayr geri odemezse.
Tabii ben bunu vadeli satis icin soy-
liyorum. Kurum, ticaret bankacili-
ginda oldugundan c¢ok daha agir ve
farkli bir riskle karsi karsiyadir. Za-
ten isin pilif noktas1 da burada. Bu
ozellik kurumlarin glicii olabilir, ama
bu ayni zamanda onlarin zaaf nokta-
sidir. Is degerlemesini iyi yaparsa, za-
man jgerisinde kimin ne oldugunu
hem moralite hem is yapma gilicli ba-
kimindan iyi bilirse, gelen o belirgin
isi de somut olarak iyi degerlendirir-
se, uzmanlik diizeyine varirsa; bu ku-
rumlar hem daha pratik ¢alisabilirler,
hem de karli olabilirler. Elbette birta-
kim fireler de olacaktir. Fakat genel
kazanc ve siiratli is yapma kabiliyeti
icerisinde bunlar eriyip gidecektir.

DIUUNDAR — lleriyi ne kadar iyi
goriirse, o kadar basaril olacak. Her

SOYLESI

iste oldugu gibi. Izin verirseniz, bir
soru daha soracagim. Acaba gene ban-
kacihik mekanizmasin: araya sokacak
misiniz, boyle islemlerde? Ornegin,
«<Bana bir de teminat mektubu getir.»
diyecek misiniz?

DURAKBASA — Evet, tabii. Bas-
langicta biz ayagimizi saglam yere
basabilmek icin bunu yapmaya mec-
buruz. Bankacilik sisteminden yarar-
lanmayacagiz diye bir kural da yok.
Biz bankactlik da yapiyoruz, teminat
mektubu da veriyoruz, teminat mek-
tubu da aliyoruz.

DUNDAR — Bir bakima siz de
teminatciliga yonelmis oluyorsunuz.

DURAKBASA — Her defasinda
teminat mektubu alarak bu isi yapa-
caglz, demiyoruz. Ama teminat almak
mechuriyetinde kalabiliriz tabii. Su-
nu soyleyeyim : Baslangicta bu ihti-
yac¢ daha biliyiik olabilir. Elemanlari, is
hayatini, bu iste calisanlarl yani mii-
tesebbisleri tanidiktan sonra bu ih-
tiyac giderek azalabilir. Ama baslan-
gicta buna mecburuz. Aksi takdirde
bu riski, bu kurumlar tasiyamaz. Ban-
kacilik sisteminin teminat unsurun-
dan istifade etmenin, faizsiz banka-
cilik sistemi acisindan uygun olma-
yvan bir tarafi da yok.

DUNDAR — Ben konuya sadece
isin masraflarint agirlastirmak aci-
sindan baktim.

DURAKBASA — Yalniz sunu soy-
leyeyim : Herhalde biz saniyorum ki
bankacilik sisteminin altinda kosul-
larla fon kullandiracagiz. Hem is de-
gerlemesi bakis acisindan, hem daha
ucuz fon kullandirabilme acisindan
bizim maliyetimiz mutlaka daha az
olacaktir. Biz oyle goriiyoruz. Bu ba-
kimdan bu uygulamanin Tiirkiye ban-
kacilik sistemi lizerinde egitici ve dii-
zenleyici bir etkisl de -eti ne budu ne
diyebilirsiniz, tabi eldeki fonlar ka-
dar- olabilecektir, diye timit ediyoruaz.
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DUNDAR — Buyurun, Sayin Bu-
lutoglu. Demin araya girerek konus-
manizl yarim birakmistim.

BULUOGLU — Simdi burada Kki-
sa vadeli islemlerde, her bir ticari is-
lem ithalat veya ihracat olarak bir
proje gibi degerlendirilecegi icin, bu-
nun bir maliyeti olacaktir. Bu durum-
da 6zel finans kurumlarinin daha ¢ok
biiyiik c¢aptaki siirekli akan ithalata
yoneleceklerini saniyorum. Bundan
neye kastediyorum? Bu kurumlar kay-
naklarini 1 sene icin, belki 2 sene icin
o6rnegin TPAO'nun petrol ithaline bag-
layabilirler. Veya giibre ithaline bag-
layabilirler. Yani buna benzer alan-
lara... Bu tiir islemlere baglandig:i za-
man, son derece rahat bir kazang kay-
nagl ortaya cikar. Cinki{l saglam bir
alicl vardir. Blitlin sorun, kaynak ma-
liyetinin hesaplanmasi... Boyle bir
egilim icerisine girmelerinin kendileri
icin daha karlt olacagini saniyorum.

DUNDAR — Burada bir sorum
olacak, Saymn Bulutoglu. TPAO'nun
petrol ithalatina bagladigi zaman, ya-
banci fonlari veya disaridan getirece-
gi fonlari TPAO'ya bir dis kredi gibi
kullandirtmis olabilir. Ama icerideki
paralari nasil baglayacak?

BULUTOGLU — Sayin Durakba-
sa «Disaridan daha ¢ok para gelecek.»
diyor. Bu durumda igerdekiler icin de
ayni seyi diisiinebiliriz.

DUNDAR — Ayrica TPAO kurum-
la boyle bir is iliskisine girmeyi kabul
edecek mi? Ornegin DPT buna ne di-
yecek?

BULUTOGLU — Bu onlarin soru-
nu. Ben bankaci olarak onlarin ye-
rinde olsam, bu gibi alanlari arardim.
Cinkil karlilik orada. Zaten genellik-
le bu tliir bankacihkta bu vardir. Ayri-
ca bankacilikta her bir firmanin bir
kredi limiti de vardir. Fakat bu tiir
bliyikk ve siirekli Islerde, hi¢c de-
gilse baslangi¢cta kredi limiti gibi bir
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kavram sodzkonusu edilmeyecektir.
Boyle olunca, bu kurumlar daha ¢ok
siirekli akan bir ithalat - ihracat is-
lemini yiiriitmeye bakacaklardir. Ote
yandan bunlar uzun vadeli islemlerle
de ilgileneceklerdir. Saniyorum Ki ora-
da tamamen farkll bir yaklasim igin-
de olacaklar, bir yatirim bankasi gibi
proje analizi yapacaklar ve gerekirse
baz1 kuruluslara ortak olacaklardir.
Bunlarin hisse senetlerini alacaklar ve
o kuruluslarla uzun vadede bir arada
kalmak zorunda olacaklardir. Bence
bu cesit bankacilifin basarisi; islerin
az misteriyle, icice ve biiyik islem-
lerle yiiriitiilmesine baghdir.

DUNDAR — Yani bir yatirim
bankas1 gibi...

BULUTOGLU — Birincisi yatirim
bankaciligl seklinde. Ikincisi de btiyiik
odilng islemlerine veya biiyilk ithalat
islemlerine girerek... Burada faizle
oding olmadig1 igin, ticaret seklinde
oluyor. Biilyiik alimlarn, biiyiik satis-
larin akcelenmesine girebilirler.

DURAKBASA — Sayin Bulutog-
lu'nun buradaki goriisiine, yaklagimi-
na ben sahsen katiliyorum.

DUNDAR — Yani su agsamada bir
sektorel tercihiniz yok.

DURAKBASA — Yok. Zaten bu
sistemde sektorel bir tercih de pek
fazla olamaz. Yalmiz biz bu yil icin
bazi tercihler yaptik. Yatirim banka-
ciligl kismina bu y1l giremeyiz. Giin-
kit onun getirisi daha sonra olacaktir.
Yatirim bankacilifini, kendimizi bu-
raya kabul ettirdikten sonra yapmali-
yi1z, dedik. Thracat isi bizim icin da-
ha enteresan olabilir. Ciinkdl bu is i¢in
havuz (pool) olusturmaya hazir dis
kaynaklar var. Yani Arap tlkeleri, Or-
tadogu {lkeleri umumiyetle bizden
bakliyat aliyorlar. Bu sahada havuz
olusturmaya amade, bizim disaridaki
kurumlarimiz var.
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DUNDAR — Yani bir prefinans-
man olayl var.

DURAKBASA — Bir cesit prefi-
nansman diye adlandirilabilir.

denetim firmalarinin
gelismesi, yatirim
bankaciliginda ¢ok
buyuk Onem tasir;

kar payi dagilimini
herkes tatmin olacak
sekilde izleyebilmelidir;
ayrica firmalar icin iyi
bir istihbarat sistemi ve
arsivi olusturulmahdir

BULUTOGLU — Bence bir baska
konuyu daha gelistirmesi lazin Tiir-
kiye'nin. Bu cesit bankacilifa ve ge-
nellikle yatirim bankaciligina yardim-
c1 olmak icin... O da dis denetim fir-
malarinin gelismesi... Bu yatirim ban-
kaciliginda c¢ok biiyiik 6nem tasiyor.
Sadece proje inceleme analizi degil,
aynl zamanda bir yatirimi yapmis
olan, kaynaklar1 kullanmis olan ku-
rulusun muhasebesinin, faaliyetleri-
nin yiirityiisiiniin fotografinin net bir
sekilde cekilmesi, kar ve zararlilifin
silirekli izlenmesi... Bu konu bizde he-
niiz bir yasal zemine oturtulamadi.
Eger serbest hesap uzmanlarl yasasi
TBMM'nden gecerse, uzman kurulus-
lar bu konuda da bankacihk sistemi-
ne yararli hizmetler yapabilecektir.

DURAKBASA — Sayin Bulutog-
Iu’'nun bu konudaki goriisiine de ta-
mamen katiliyorum. Tasari meclisten
gecse de gecmese de bu cesit kurum-
lar bence mutlaka hesaplarini bir ba-
gimsiz kurulusa denetletip onlarin
onayindan gecirmelidirler. Yine Sa-
yin Bulutoglu'nun daha evvel isaret
ettigi bir noktaya dénmek istiyorum :
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Bu kar payi dagilimini herkes tatmin-
kar olarak izleyebilmelidir. Onun icin
hentiz ilk asamadayiz, ilk adimlarda-
y1z. Bunu kompiitiirte programlamak
goriisiimiiz, diisiincemiz var. Denecek
ki, «<Kompiitiire ne verirsen, onu alir-
smn.» Biz bu bilgileri kompiitiire iyi
vermeye c¢alisacagiz. Bunu da ayrica
bagimsiz bir denetleme organ: teyit
ederse, mesele kalmayacak. Su anda
bu kar paylarinin dagitimi meselesi,
Merkez Bankasinin onayindan gecen
bir sistem igerisinde olmaktadir.

DUNDAR — Sayin Durakbasa,
baslangic konusmanizda soylediginiz
gibi, teminat bankaciliginin alternati-
fi olarak ortaya ciktiginiza gore, esas
olan teminat degil istir, isin kendisi-
dir.

DURAKBASA — Tabii. Bu kurum-
larin zaman icerisinde varacagi nok-
ta bu olmahdir.

DUNDAR — Faaliyetler bu ana
espri icerisinde gelisecegine gore, is
analizi hususunda cok kuvvetli ve ge-
nis bir eksper kadroya ihtiyac duya-
caksiniz.

DURAKBASA — Cok dogru.

DUNDAR — Miiesseselerin boyle
uzman kadrolar: profesyonel ve tam
calismali (full-time) olarak biinyele-
rinde tutmalar1 biiyiik mali problem
dogurur. Belki bu agidan da sizin bir-
takim miisavirlik firmalarina, denetim
yapan oOzel firmalara ihtiyaciniz ola-
cak. Serbest hesap uzmanligl yasasl
ciksa dahi, sizin bu tiir gelismis fir-
malara ihtiyaciniz olacak, degil mi?

DURAKBASA — Burada kurum-
larin yaklasimlari degisik olabilir. As-
Iinda Tiirkiye'deki ithalat¢l ya da ih-
racatcilar, miitesebbisler, firmalar
hakkinda zaman icinde iyi bir istih-
barat sistemi ve arsivi olusturulabilir-
se, ¢cok yararli olur. Su anda ne yazik
ki boyle bir portfoye sahip degiliz. An-
cak bankalarin istihbarat servislerin-
den, istihbarat bilgilerinden bir dere-
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ceye kadar yararlanabiliyoruz. Bu da
yeterli olmaktan uzaktir. Zaman icin-
de bunu saglayabilirsek, kanimeca me-
sele genis olcitde coziimlenir. O za-
man basgkaca kuruluslara gitmeye ha-
cet kalmayabilir.

DUNDAR — Ama diisiiniilmesi ge-
rek. Bu sizin temel islerinizden biri
oluyor bence.

DURAKBASA — Banka ve Eko-
nomik Yorumlar Dergisi'nin Nisan
1985 sayisinda cikan bir yazim vardi.
«Takilan Kredilerin Sorumiusu Kim?»
diye. Orada Isvec’'teki bir Istihbarat
Sirketi 6rnegini ortaya koydum. Tur-
kiye bankaciliginda da benzeri bir gi-
risim Bankalar Birligi tarafindan be-
nimsenerek yapilmak istendi. Fakat
yine bizim bankacilik sistemimiz bu-
nu reddetti. Devlet bankalar1 basta
olmak iizere, en biiyiik bankalar bas-
ta olmak iizere reddettiler. Ben diyo-
rum ki, firmalar hakkindaki bilgiler
topluma ait bilgilerdir. Bunun gizlene-
cek, saklanacak yan1 yoktur. Oysa.
daha bizde protestodan baghyor giz-
lilik. Protesto gizli olur mu? Adam
borcunu odemiyorsa, bunu her tarafa
ilan etmek lazimdir. Protesto bilgileri
Merkez Bankasi'nin tekelindedir. An-
cak o alir, bankalara bildirir. Tabii
aslinda bankalar kanaliyla Merkez
Bankasi’'na gider. Tekrar Merkez Ban-
kasi’'ndan bankalar sistemine donii-
sim yapar. Ben demistim ki, hiitiin
bankalarin esit dilzeyde ortak olacak-
larl -ki o zaman mesela bizler de or-
tak olurduk- bir «Istihbarat Sirketi»
kurulsun.

BULUTOGLU — Amerika'da var.
Diigmeye bastiginiz anda geliyor bil-
gi.

DURAKBASA — Almanya'da da
dyle. Ingiltere'de de benzeri bir kuru-
lus var. Bu sirket kurulsun ve bu bil-
giler her isteyene aclk olsun. Isteyen
kurum bunu kullamir, ya da kullan-
maz. Eger dosdogru is yapmak istiyor-
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sak, bu sistemin Tiirkiye’de mutlaka
kurulmas: ve yerlesmesi lazimdir. Giz-
lilikte rekabet olmaz. Hizmette reka-
bet olur.

BULUTOGLU — Gizli tutuldugu
zaman, onun mileyyide degeri de aza-
lir.

DURAKBASA — Bir defa bu ise
bir agikhik kazandirmak gerekir. Tir-
kiye'de daha ticari sirrin, gizliligin ne
olup olmadig: belli degildir. Daha bu-
nun tam tanimini yapmis degiliz.

DUNDAR — Bence esas konu ora-
da. Bu konuda da, haksizlik etmemek
icin sdyleyeyim ki, saniyorum biiylk
gelismeler var. Ornegin seffaf banka-
cilik konusunda... Aklimda yanlis kal-
madiysa, hiikiimetimiz bankalara gi-
derek seffaf hale gelmeleri i¢in belli
bir siire tanidi.

DURAKBASA — Bu benim soyle-
digim firmalar...Kanimca énemli olan
da onlarin durumudur.

DUNDAR — Sayin Durakbasa, ta-
bii meselenin ¢6ziimii asamali olarak
goriiyoruz. Ancak sizinle fikren muta-
bik oldugum halde bir hususta tered-
diitim var, her seye ragmen. Biraz
once bu projelerin karhhiginin kom-
piitlir vasitasiyla takip edileceginl ve
bunlarin herkes tarafindan da izlen-
mesinde yarar gordiigiiniizii belirtti-
niz. Kar meselesl bir noktada sirdir
bence. Hangi projenin ne kadar para
kazandiginl pesinen ilan etmek dogru
mu?

DURAKBASA — Hayir efendim,
kesinlikle onu kastetmedim. Orada
sunu belirttim : Kisiler kendi hesap-
larini takip edebilmeli kurum nezdin-
de. Biz onlara agtk secik bilgi sunabil-
meliyiz. Onlar da bu bilgilerden tat-
min olabilmeli.

DUNDAR — Bu noktaya gelmis-
ken, izninizle hemen takilan krediler
konusuna gecmek istiyorum. Sayin
Durakbasa bankacilik sistemimizde
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bugiin yasanan takilan krediler ola-
yina degindi. Mantiksal olarak su so-
nuca variyoruz : Bankaciligimiz temi-
nat bankaciligidir, Yani biiyiik temi-
natlaria calisir. Dirsek temasinda
olanlara daha ¢ok Kredi acilir. Biitiin
bu lehteki avantajlara ragmen, taki-
lan krediler olayl da bir vakiadir. Sim-
di biz faizsiz bankacilik sisteminde,
bugin uygulanan geleneksel banka-
ciligin daha da otesine gidecegimize
ve proje bazinda calisacagimiza gore,
takilma olay: ¢ok daha biiyiik nispet-
te karsimiza ¢ikabilir. Bu takdirde ne
diisiiniiliiyor? Ciinkii Tiirkiye'de bu-
glin bu konudaki ihtilaflar1 ¢ozen ad-
li mekanizma da cok siratli calismi-
yor. Icra ve Iflas Yasasi, diger ilgili
yasalar, birtakim ihtilaflari veya icra
takiplerini ¢ok Kisa siirede ¢dzecek se-
kilde dlizenlenmis degil. O zaman bu
tiir faizsiz bankacilik yapan kurumla-
rin topladiklarli fonlar, ileride biiylik
risklerle karsi karsiya kalabilir. Bu-
nu énlemek i¢cin ne gibi tedbirler dii-
siinililiiyor, Sayin Durakbasa?

DURAKBASA — Tabii bu, siste-
min en sorunlu yanidir. Bu sorunu bu
tir kurumlarin mutlaka ¢ozmesi la-
zimdir. Ben birinci derecede ¢oziim
yolunu, ¢ok iyi eleman kullanilabilme-
sinde, bulunabilmesinde goriiyorum.
Gorev verilecek kigiler hem dtlirist,
dogru ve iyi elemanlar, hem de yete-
nekli elemanlar olacak. Ayrica bun-
lar teknik bilgi yoniinden de ¢ok iyi
elemanlar olmalidir. Biitlin bunlar bir
adimda olacak isler degildir. Onun i¢in
bu kurumlar hi¢ degilse baslangicta
ne yazik ki bankacihik sisteminin te-
minat mektubu aracini kullanmaktan
kaginamayacaklardir. Tabii her fir-
ma i¢gin bunu demek istemiyorum. Oy-
le firmalar var ki, buglin dahi biz ¢ok
rahatlikla onlara <sozil senettirs de-
yip higcbir bagka teminat almaksizin
islem yapiyoruz. Ama diyelim ki bir
firmayl ya da sahsi yeterince tanimi-
yoruz, is hakkinda da yeterince bilgi

sahibi degiliz. O firma ya da sahis bi-
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zimle calismak istiyorsa, bizim tekli-
fimizi bankacilik sisteminden daha
uygun maliyette gorliyorsa, karsihik-
I1 anlasacagimiz kar payini uygun bu-
luyorsa; o zaman bizimle calismaya
hazir olacaktir,

takilmis paralar ve
donmus krediler

goOz oOnunde tutulursa,
faizsiz bankacilik bir
nefes alma alani
olabilir; bu sayede
isletme sermayesiz
kalmis bircok firma
canlanabilir, ekonomiye
de katkr saglanabilir

BULUTOGLU — Bu noktada ben
bir ilavede bulunmak istiyorum. O da
su: Kanimca o takilmis paralar ve
donmus Kredilerin bankalar sistemine
yiikledigi ylik karsisinda, bu faizsiz
bankacilik bir nefes alma sahasi ola-
bilir. Eger Sayin Durakbasa'nin dedi-
gi gibi, yurt disindan da sermaye ge-
tirirlerse, bu kurumlarin girket ya da
hisse senedi devralmasi, sermaye
zerketmesi, teknoloji ilave etmesi yol-
lariyla; bugiin artik felg¢ olmus, aldi-
g1 kredileri geri o6deyemez durumda
bulunan ve isletme sermayesiz kalmis
bircok firma canlanabilir. Tirkiye
ekonomisine bu kurumlarin en bliylik
katkisi bu olacaktir. Sanirim hiikime-
tin en biiylik imidi de burada. Bunu
da bosa cikarmamalari, bir an énce ki-

¢ Bir soru soran adamin soru-
sundan, onun ne derece akilli

oldugunu anlarim.
Hz. Omer
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sa vadeli islemlerden bu cesit islem-
lere ge¢meleri, bence bu kuruluslarin
boynunun borcudur. Ayrica da bu on-
lardan beklenir. Ciinkii asil faizsiz ka-
ra - zarara istirak orada var. Ustelik
bu cesit bankacilik icin Tiirkiye bir
cennet. Clinkll yeni yatirimlar bir ya-
na, ¢ok gilic duruma diismiis ve o yiiz-
den cok elverisli sartlarla bliylik bir
sermaye payinl vermeye hazir cok sa-
yida sirket var. Tiirkiye'nin teknolo-
jisi ve ihracat durumu da bunlarin
pekala kar edebilir duruma getirilme-
sini o kadar hayali ve uzak bir ihti-
mal olmaktan c¢ikariyor. Kisa bir sii-
re icerisinde bunlar karl olabilirler.

DUNDAR — Yani cok az serma-
ye zerkederek hemen hareketlendiri-
lebilecek kurulusiar var...

BULUTOGLU — Ona gore getiri-
si de ¢ok yiiksek olur. Bunlarin birco-
gu da Ortadogu’'ya ihracat yapabile-
cegi icin, isin hem ticaretinden hem
lretiminden kar edebilir bu IFaysal
Finans Kurumu ve Al Baraka. Ve da-
ha gelecek olan yenileri... Eger bu yo-
la giderlerse, liretimden yani ortak-
liktan elde edecekleri kazanclara, ti-
careti finanse etmekten saglayacak-
lar1 kazanclar da eklenir. Hatta fabri-
kalarin ihtiyaci i¢in ithalati da finan-
se edebilirler. Bu islerin finansmani
birbirini destekleyen islemler haline
gelir. Ben bu noktayr bu kurumlarin
Tiirkiye've yapabilecekleri en biiyiik
katkl ve hiikiimet icin de en biiyiik
beklenti olarak goriiyorum.

DURAKBASA — Sayin Bulutog-
lu'nun bu husustaki goriigiine de ta-
mamen katiliyorum. Biitiin mesele bu
kuruluslatin bir kisminin tiim hisse-
yi, ya da hisse ¢ogunlugunu devre ha-
zir olmamalarinda... Biz faizli bir sis-
tem icerisinde calisamayiz. Bu bakim-
dan, ya kurulusun tamamin alacaglz
veya hic degilse politikamiz1 tamamen
uygulamaya yetecek biiyiik hisseyi
alacaglz.
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BULUTOGLU — Yani aldiginiz
kurumun odiing faiziyle calismasimi
istemezsiniz.

DURAKBASA — Hayuir.

DUNDAR — Bu konuda saniyo-
rum goriis ayriligl yok. Tiirkiye'de su
anda yatirimin agir bdliimiinii yap-
mis, fakat ¢ok kiiciik fonlar icin ¢a-
lisamaz durumda bir siirii tesis var.
Bu ufak fonlarin, 6zel finans kurum-
larinca temin edilmesi halinde, bun-
lar derhal iiretime gegebilirler. Daha
yiiksek oranda kar da getirebilirler.
Bu durumda faiz faktorii ¢ok kolay
diskalifiye edilebilir diye diisiiniiyo-
rum. Adamin faizli borclarim tasfiye
edersiniz. Faizden kurtulur; bu da ¢a-
lismas! icin bir olanak tegkil eder.

Zamanimiz kisaldigl icin son asa-
maya geimek istiyorum. Bu is Tiirki-
ye'de yeni basladi. Her yeni olayda
karsilasildigl gibi, bu isi cok tesvik
edenler oldugu kadar, aksi goriiste
olanlar da ¢ikacaktir. Bu tabii kar-
silanmalidir. Bir kisim zihinlerde,
«Acaba yeni bir banker olayl yasanir
mi1?» diye sorular var. Bu kurumlarin
ozellikle Tiirkiye'de sermaye Kithgl
ytiziinden duran tesislerin siiratle dev-
reye girmesine katkida bulunarak bii-
yilik capta basari saglayacaklarini dii-
siinenler de var. Acaba bu konu nasil
gelisecektir? Iki degerli uzman ola-
rak, gelisme konusundaki Kisisel go-
riislerinizi ve tahminlerinizi alabilir
miyim? Buyurun Sayin Bulutoglu.

BULUTOGLU — Bu birinci teh-
likeyi gozde pek fazla biiyiitmemek la-
zim. Nasil eski bankerlere insanlar faiz
hirsiyla kosmus ve faizin biiyiikliigiin-
den baska higbir rizikoyu goremez ha-
le gelmislerse, burada da tam tersi
var. Faizden kacanlar buraya geliyor
ve beklentileri de olduk¢a muhafaza-
kir... O bakimdan belki de birgogu;
«Bu donemde zarar ettik, ne yazik ki
kar edemedik.» ifadesi ile karsilastik-
lari zaman; «Eh ne yapalim, can sag-
l1g1 olsun. Gelecek donem ingallah kar
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ederiz.» gibi bir davranis i¢cinde ola-
caklardir.

DURAKBASA — Tahmin ederim,
c¢hi¢ kar etmediks degil de <az kar
ettik» ifadesiyle Kkarsilasacaklardir.
Tabii bu benim temennim.

turkiye gibi sermayenin
kit oldugu vyerlerde
getiri yuksektir; bu
bakimdan kérfez bolgesi
paralari faizsiz
bankacilik kanaliyla
ulkemize gelebilir;
guvenilir bir ortamda
yapilacak yatirimlar ise
taraflara yarar saglar

BULUTOGLU — Fakat disaridan
gelecek olan sermayeye gelince, ben
iyimserligi muhafaza ediyorum. Ciin-
kil OPEC iilkelerinde, Suudi Arabistan,
daha dogrusu Korfez bolgesinde ser-
maye bolluguna karsilik yatirim firsa-
t1 azligar var. Tiirkiye’de ise yatirim
firsati bolluguna karsilik sermaye Kit-
g1 var. Bu ikisinin arasinda bir kop-
rii kuruldugu zaman, gelecek olan ser-
maye Tiirkiye’de daha fazla getiri el-
de edecektir. Tilrkiye'deki firmalar da
daha ucuz sermaye saglamis olacak-
lardir. Burada bir tamamlayicilik var;
jki kutup arasinda, iki merkez ara-
sinda. Bence bu OPEC paralarn ilkin
batiya, Amerika’ya gitmekle, yiiksek
kar getiren yerlere gitmis olmadilar.
Ciinkii oralarda da sermaye bol. Ser-
mayenin kit oldugu yerlerde getiri
yiksektir ki, Tirkiye bu durumda.
Onun icin iyi hesap ve cok iyi proje
analizi yaparlarsa, verimlilik hesap-
larin1 iyi bir personelle yiirdttirlerse,
yonetim konusunda da etkili olux:lar—
sa, yani titiz yoneticiler ya da yone-
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tim musavirligi firmalar: kullanirlar-
sa; yapacaklarl uzun vadeli yatirim-
larda ve sirket devralmalarinda basa-
ril1 olabilirler.

DURAKBASA — Ben Sayin Bu-
lutoglu'nun sozlerine pek ilave ede-
cek birsey gormiiyorum. Yalniz aslin-
da daha evvel sdylemek istedigim bir
noktay! ilave etmek isterim. Bildigim
kadar geri ekonomilerle biraz daha ile-
ri ekonomiler bir araya gelirlerse, me-
sela Ortadogu iilkeleri ile Tirkiye'yi
bir arada diisliniirsek, bunlar arasin-
da daha serbest, daha rahat iliskiler
olursa, bundan taraflarin hepsi ya-
rarlanmakla beraber, daha ¢ok yarar-
lanacak olan kesim Tiirkiye olacaktir.
Ciinkii Tiirkiye ekonomik yonden da-
ha ileri oldugu i¢in, sanayi ve diger
hususlarda emegin etkinligi bir an-
lamda daha fazla olacaktir. Bu yon-
den de istifade daha fazla olacaktir.
Ortak Pazar'da da boyle oldu.

BULUTOGLU — O etkene mi bag-
It bilmiyorum. Ama bu durumda Tiir-
kiye’nin istifadesinin muhakkak ki
fazla olacagini soyleyebiliriz. Ciinki
Turkiye'nin alternatifi yok. Onlar bag-
ka iilkeleri de bulabilirler ve yatirim
yapabilirler. Tiirkiye'nin ise dis ser-
mayeye ihtiyaci var.

DUNDAR — Saymn iki konusma-
clya bazr noktalar:i hatirlatarak tek-
rar ayni suali sormak istiyorum. Sa-
yin Durakbasa disardan gelecek fon-
larin Tiirkiye'de toplanma ihtimalinin
daha fazla olacagini sdylemisti. Di-
sardan fon niye gelir? Disaridaki fon
o fonlarin alternatif dogurganliginin
Tiirkiye'de daha yliksek olmas: nede-
niyle gelir. Dogrusu da budur. Ancak
Tiirkiye'nin ticari giiven ve sair kre-
dite kriterleri su anda her yerden cok
ustiin degil. Yani normal dilizeyde bir
iilke. Acaba Sayin Konusmacilar «Tiir;
kiye'de uzun vadede dis 6demelerde bir
sorun olmayacaktir. Tiirkiye’yve fon
aktaranlar, fonlarin gelirlerini, iger
aylk, altisar ayhk veya senellk ola-
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rak rahatca doviz cinsinden geri ala-
bileceklerdir.» gibi varsayimi mi on-
goriyorlar?

DURAKBASA — Tabii, zaten ka-
rarname ona imkKkan veriyor.

DUNDAR — Bu varsayima daya-
nip meseleye teorik degil de pratik
acidan ve uzun vadede baktifimizda,
karsimiza Tiirkiye'nin ¢ok dnemli gor-
diigiimiiz odemeler dengesi sorunu ci-
kiyor. Bu durumda, ddemeler denge-
si meselesinin Tirkiye'ye fon gelisin-
de mani teskil etmeyecegi goriigiinde
oldugunuzu santyorum.

DURAKBASA — Yalniz o bakim-
dan degil, sanirim politik bakimdan
da Tiirkiye'nin diger Ortadogu iilke-
lerine gore daha gilivenirli oldugunu
diisiniiyor olmalilar. Yani Tirkiye
bugiin Ortadogu sermayecilerinin ra-
hatlikla, glivenle gelip yatirim yap-
tiklar: yerdir. Nitekim yine bir kisim
Arap iilkelerine saglanmis bir baska
imkan var. Biliyorsunuz onlar bura-
dan gayrimenkul alabiliyorlar. Bu hu-
susta da ¢ok Onemli bir egilim var.

DUNDAR — Ama ben bunu faiz-
siz bankacilik sisteminin disinda bir
olay olarak gordyorum. Genelde ben
bu olaya bir yabanci sermaye olarak
bakiyorum. Tiirkiye'yve fon aktaran
yabanc: sermayenin gozoniinde tuta-
cag:! tek nokta, karini geriye alip ala-
mayacagidir. Bu konuda, yani giive-
nirlilik konusunda bir tereddildiiniiz
olmadigin1 saniyorum.

BULUTOGLU — Hayir, 6yle de-
gil de, Sayin Durakbasa'nin da degin-
digi gibi, biz baska iilkelere Kkiyasla
daha iyi durumdayiz. Sudan’, Misir'i,

& Dogrusunu isterseniz, sagdu-
yuyu sag olarak bulmak cetin
bir istir.

Horace Greeley
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Cezayir'i disiiniin. Bunlardan daha
iyi durumdayiz. Ama bhir Amerika ka-
dar da iyi durumda degiliz.

DURAKBASA — Bu yonlerden bii-
tiin Ortadogu iilkelerinden daha iyi
durumdayiz, kanaatimce.

DUNDAR — Ozellikle size yonelt-
mek istedigim bir son soru var, Sa-
yin Durakbasa. Miiessesenin basinda-
sz su anda. Birtakim programlar,
ileriye yonelik projeler, dilsiinceler,
planlamalar i¢erisindesiniz. Son hiikli-
metimizin de birtakim yeni uygulama-
lar1 var. Bazi bilylik kamu projelerini
veya bunlarin getirilerini halka sat-
mak. Koprii ile basladi, simdi de ba-
rajla siiriiyor. Acaba sizin fonunuz bu
tir alanlara girecek midir? Clinkii bu
tir toplu projeler sizin i tarifinize ¢ok
uyuyor. Orada da faiz yok. Ornegin
koprii gelirleri bir havuzda toplana-
cak, daha sonra istirakcilere dagiti-
lacak, Sizin afil fonlariniz, birikim-
leriniz olabildigi takdirde, bu tiir ka-
mu projelerine ortaklhk da diisiinili-
yor mu?

DURAKBASA — Olabilir. Tabii bu
bir imkan meselesidir. Zamani gelin-
ce diisiinlilebilir, kaynaklarin proje-
lenmesi sirasinda; «Bunlar1 goyle mi,
yoksa boyle mi degerlendirirsek daha
iyi kar getirir?» noktasi herhalde goz
oniinde tutulacaktir.

DUNDAR — Sayin konusmacila-
rin bagkaca ilave edecekleri hususlar
varsa, memnuniyetle kaydedelim. Bu-
yurun Sayin Bulutoglu.

BULUTOGLU — Bu kuruluglarin
Tirk toplumuna yararlt olmasin di-
leriz. Baskaca bir sey yok, ilave ede-
cek.

DUNDAR — Efendim, sbylesiye
katildiginiz icin sahsim ve Dergi adi-
na tesekkiirler eder, saghklar dilerim.

Dergi'nin Notu : Yukarida sunu-
lan <Soylesi», 13 Nisan 1985 tarihin-
de yapilmistir.
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Enerji tasarrufu
pencereden baslar,
yurda yayuilir.

Isicam’la baslasin yakit tasarrufu.
Isicam’la yayilsin yurda.
Istcam bir tasarruf semboliidiir.

Az yakitla iyi 1stnmanin pencerelerdeki formuliidur.
Isicam’li pencerelerden 1s1 disart kagamaz,
soguk iceri gegemez.

Hem paradan, hem de 1sidan yana
kazanch cikarsiniz.

ISIcam

“0zel birlestirilmig ¢ift cam iinitesi™

Com Pazonloma  AsS.

Buyukdere Caddesi, Beytern 11an Kat { 8 $igli-Isanbul
Tel.: 146 11 30 (Sanzal) - Direla: 146 09 05
Telgraf: Campay-lganbul, Teleks: 22614 cam

Cam Pazariama A§, Tirkiye Sise 1 Cam Fabrikalan A S 'nint bir kurulsgudur.

ADVAR
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Sermaye oo
Piyasas1 M. SUKRU TEKBAS

9 7 J

ENEL kurul toplantilarinin tamamlanmasi, sirketlerin kér ve karpaylarina ilig-

kin belirsizligin ortadan kalkmasina, bu konudaki beklentilerin, yerlerini ger-
¢cek miktarlara birakmasina neden olmustur. Karpaylarinin da 6demeye baslan-
mastyla, her yil oldugu gibi, bu yilda da Nisan ayi mevsimlik fiyat gerilemesine
sahne olmustur, Mart ayinda 214.77 puana kadar ylkselen Banka ve Ekonomik
Yorumlar Dergisi indeksi Nisan iginde 7.70 puan diiserek 207.07 gerilemistir.

Ay icinde 8 hisse senedinin degeri artarken 11'inin diisme gdstermis ve 21'inin
de sabit kalmistir. Cukurova Elektrik 650 TL artarak 4.250 TlL'ye, Ege Gubre 100
TL artarak 3.400 TL'ye, Hektas 1.000 TL artarak 7.750 TL'ye, lzocam 400 TL ar-
tarak 4.000 TL'ye, Nasas 100 TL artarak 1.100 TL'ye, T. Sise Cam 150 TL artarak
1.500 TL'ye yikselirken; Akcimento 500 TL duserek 3.200 TL've, Bagfas 1.100 TL
diiserek 2.300 TL'ye, Cimsa 600 TL duserek 1.900 TL'yve, Gubre Fabrikalar. 800
TL diiserek 2.500 TL'ye, Kav 900 TL diserek 6.500 TL'ye, Kordsa 500 TL diiserek
3.000 TL'ye, Lassa 200 TL diiserek 1.300 TL'ye, Olmuksa 200 TL diserek 2.900
TL'ye, Polylen 2.000 TL diserek 6.500 TL'ye, Sifas 1.000 TL diiserek 8.500 TL'ye
inmiglerdir.

Beklenen seviyenin lzerinde karpay: dagitacak hisselerde fiyat artiglari or-
taya c¢ikarken, bunun tersine beklenenin altinda kdrpayl dagitacak olanlarda fi-
yat duslisleri meydana gelmistir. Polylen’in % 40, Sifas'in % 85, Koruma Tarm'in
% 32.5, oraninda karpayi daditmaya karar vermesi, bu hisseler icin daha yiiksek
oranlar bekleyen yatinmecilari yaniltmis ve hisselerin fiyatint digtricu yonde et-
kilemistir. Ayrica, karpayl daditimlarint tamamlanmis hisseler de dagittiklan kar-
payi tutari kadar disme géstermislerdir.

ilgi cekici bir durum, sirketlerin siirekli olarak sermaye artinmina gitmeleri-
dir. Sirketleri bu yola iten iki temel neden bulunmaktadir. Bunlardan biri, yliksek
oranlarda seyreden enflasyon hizi olup sirketlerde &zellikle isletme sermayesi ih-
tiyacim artirmakta ve sirketleri sik sik sermaye artirimina gitmeye zorlamakta-
dir. Ayrica, enflasyon hizinin seviyesine paralel olarak yiksek kredi maliyeti de,
sirketleri bor¢ yerine 6z sermaye kullanmaya, sermaye artinmina gitmeye itmek-
tedir. ikinci olarak, her yil yeniden degerleme imkaninin getirilmesi, bu yolla do-
gan deger artis fonunun sermayeye eklenmesini mimkiin kildigindan, sermaye ar-
tinmim siklagtirmaktadir, Sirketlerin kayith sermaye sistemine gecmeleri ile, ser-
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maye artirimi ¢ok kolaylasmis ve ydnetim kurulunun kararina biraktlarak bir ta-
kim formalitelerden arindinimistir.

Nitekim, Ko¢c Yatinm ve Pazarlama, kayitlh sermayesini 1 milyar TL'den 5
milyar TL'ye ve cikarilmis sermayesini de bir adet bedelsiz hisse vererek 1 milyar
TL'den 2 milyar TL'ye ylkseltmistir. Anadolu Cam yarisi bedelli ve yarisi bedelsiz
olmak tizere sermayesini bir kat artirarak 1.75 milyar TL'den 3.5 milyar TL'ye ylk-
seltme karar almistir. Yakinda bir ka¢ sirketin daha bu yola gidecegi beklen-
mektedir.

Bu arada Sermaye Piyasasi Kurulu 4 Nisan 1985 tarihinde yayimladigr bir
teblig ile «Nakit karsiigi sermaye artirminda yeniden degerleme deger artis fo-
nunun tabi tutulacagi islemi» belirlemistir. Bu teblig nakit karsiligi sermaye arti-
rimi yapan sirketlerde ruchan haklarnini kullanamayan ortaklarin yeniden deger-
leme deger artis fonu uzerindeki haklarinin gozetilmesini amac¢lamaktadir. Buna
gore, halka acik, 100°den fazla ortakli sirketlere, nakit karsihgr sermaye artinm-
larinda, yeniden degerleme deger artis fonu tukeninceye kadar, bu fonda mev-
cut tutardan en az nakit karsihg) artiracaklarn sermaye kadar miktarr sermayele-
rine ekleyerek karsihginda, sermaye artirrmindan onceki sermayeyi temsil eden
hisse senedi sahiplerine bedelsiz hisse vermek zorunlulugu getiriimektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nu bu tebligi yayimlamaya iten neden, bazi sirket-
lerde, yeniden degerleme fonu bulunurken, 6nce nakit karsiligi sermaye artirimi-
na gidilmesi ve bazi kliglk ortaklan disarda biraktiktan sonra yeniden degerleme
fonunun sermayeye eklenerek bedelsiz hisse verilmesidir.

Bu arada belirtilmesi gereken bir nokta da, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
bu isabetli kararina ragmen, bugiin hdld, sirketlerin yonetimini ellerinde bulun-
duran buylk ortaklarin, dis Glkelerde yasal kabul edilmeyecek yollardan, speki-
latif kazanc saglamalaridir. Sermaye piyasasinin gelistiriimesine bliyik énem ve-
rildigi ve bu amacla bir menkul degerler borsasi kurulmasina gidilen llkemizde
de zamanla bu aksakliklarin giderilmesi gerekmektedir. «Insider information» de-
nen ve sirketlerin idari veya teknik konuda y&netiminde bulunan kimselerin, gir-
ket faaliyetiyle ilgili olarak kendileri disinda baskalarinin bilmedigi bilgilerle, sir-
ketin hisse senedini alma veya satma yoluyla spekilatif kazanc saglamalari dis
tilkelerde yasaklanmistir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun halka acik sirketlerde net
kanin en az yarisinin ortaklara karpay: olarak dagitilmasi zorunlulugunu getirme-
sinden 6nce, bazi sirketler karpaylarini keyfi olarak belirleyerek, hisse senetle-
rinin fiyatini dusiiriip yiikseltebiliyordu. Dislk kdarpayi dagitip fiyatlan disirdik-
leri ddnemde piyasadan hisse satin alarak ve yiiksek kdrpayr dagitip fiyatlart yiik-
selttikleri donemlerde de bunlart yiksek fiyattan satarak haksiz kazan¢ saglaya-
biliyorlardi. Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun, net kdrlarin en az yansinin dagitiimasi
zorunlulugunu getirmesi, bir dereceye kadar bu aksakhigin éniine gecmistir. An-
cak yeniden degerleme yapma, yatirimi G6zendirici 6nlemler, secilen amortisman
yontemi sirketlerin kér seviyesini etkilerken; kdarpaylari ve hisse senetlerinin fi-
yatina etkide bulunarak, bir 6l¢lide yoneticiler veya bliylik ortaklara inisiyatif ver-
mektedir. Bu kimseler, s6z konusu imkani da ¢ikarlarina gére degerlendirebilmek-
tedirler. Ayrica, sermayé artirimlarinda bazi ortaklarnin riichan haklarint kullan-
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mamalart halinde, bu hisselerin halka satisa cikarilmast gerekirken, yonetimde
bulunan biiyik ortaklar veya bu isle ilgili kimseler bu hisseleri kendileri almak-
tadir. Kullaniimayan riichan hakki nedeniyle halka satisa cikartiacadi ilan edilen
hisselerin, satisa cikarildigi ginin sabahinda, sirket iigililerinin, hisse almak is-
teyenlere, hisselerin tamaminin satildigi yolunda bilgi vermeleri, bu konuya bir
drnektir, Onumuzdeki dénemlerde bu gibi aksaklklarin da éniine gecilecegini
umit ediyoruz.

1584 Yilinda Kdrpay: Politikas:

1984 yilinda sirketlerin karpay: politikalarini, énceki ¢ yil (1981, 1982, 1983)
ile karsilastirarak bir analiz yapabiliriz. Hig kdrpayl dagitmayan isletmelerin sa-
ytsinda énemli bir degisiklik olmamistir. 1981'de 6, 1982 ve 1983'de 7 sirket karpa-
yi dagitmazken, 1984'de de 6 firma karpayr dagitmamistir. % 50°nin altinda karpa-
yi daditan firmalarin sayisinda bir artis olurken, diger ugta, % 100’ln Uzerinde
dagitanlarin sayisinda bir disiis ortaya gikmugtir. 1981'de 2, 1982'de 5, 1983'de
10 firma % 50'nin aitinda kdrpayr dagitirken, 1984’de bu sayt 16'ya cikmistir. Di-
der taraftan, % 100'ln lzerinde daditim yapanlarin sayist, 1981'de 11, 1982'de 19,
1983'de 17 iken, 1984’de 6’'ya dismiistur.

En cok karsilasilan karpay! orani (Mod), 1981'de 10 firma ile % 50, 1982'de 5
firma ile % 50 iken, 1983'de tiger firma ile % 50, % 100 ve % 150 iken 1984'te
gene l¢ firma ile % 50 olmustur. Bu konuda ilk akla gelen, sirketlerin yuvarlak
rakamh karpay: oranlarini tercih ettikleri, ancak 1983 ve 1984’de bundan uzak-
lasmaya basladiklaridir. Ana tablomuzda gérildigu gibi Gzellikle 1984'de ¢ok
farkl oranlarda karpaylari belirlenmistir.

Kiiclikten blyilge dogru yapilan siralamada en orta dedere isabet eden kar-
payr orani (Medyan) ise 1981'de % 60, 1982'de % 84, 1983'de % €0 ve 1984'de
% 50 olmustur. Kdarpayr oranlarinin aritmatik ortalamasi da dort yil icin snayla
% 69.7, % 134.1, % 95.6 ve % 83.6; bunlarin sermayeye gore taruli ortalamasi ise
gene sirayla % 43.7, % 69.9, % 57.2 ve % 33.3 olmustur. 1984'de aritmatik orta-
lamanin % 83.6 gibi oldukca yiiksek bir oran olarak ortaya cikmasi, Bati Anadolu
Cimento’'nun % 1400°liik oranindan kaynaklanmigtir.

Bu bilgiler 1siginda, karpayt oranlarinin 1981'den 1982'ye bir o[tmu goste-
rirken, 1983'de ve tekrar 1984'de azalma gésterdigidir. 1982 yilinda kor?oyl oran-
larinin artmasi, Sermaye Piyasast Kurulu'nun halka acik sirketlerde karin en az
yanisinin ortaklara kdrpay! olarak dagitiimast zorunlulugunu getirmesinden k'cy-
naklanmistir. 1983 ve 1984'te ortaya ctkan disme ise Ozellikle bedelsiz verilen
hisseler nedeniyle sermayeler artarken, kdrlardaki artisin bu hizin ger.isinde l.<o.l-
mis olmasidir, Ancak, konu dar bir sekilde ele alinirsa, 1984'de, t3021 hisseler igin
yeniden degerleme 6ncesi olan 1981 ve 1982 itibariyle yiiksek karpayt oraniarin-
dan séz etmek miimkiin olabilecektir. Ornedin heniiz yeniden degerleme yapma-
mis olan Batt Anadolu Cimento % 1400 oraminda karpay! dagditirken, 5 adet bedel-
siz hisse veren Good Year % 250, 6 adet bedelsiz hisse veren Kordsa % 50, 10
adet bedelsiz hisse veren Nuh Cimento % 50 oraninda kdrpayr dagitmaktadir.
Sézkonusu sirketlerin bedelsiz hisse vermemis olmalari halinde, eski sermayeleri
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tizerinden, Good Yearin % 1500, Kordsa'nin % 350, Nuh Cimento’'nun % 550 ora-
ninda dagitim yapmasi gerekecekti. Bu nedenle, 1984'de karsilasiian bu oranlarin
incelenmesinde 6zen gdsterilmesi gerekmektedir.

Karpay: Dagitim Politikasi

Karpay: Oranmi (%) 1981 1982 19283 19%4
— 6 7 7 6
1— 29 — 4 6 9
30 — 49 2 1 4 7
50 — 74 19 8 v 9
7o = E8, 5 4 2 5
100 — 199 9 11 12 3
200 + 2 8 5 g
Mod 50 50 50 50
Medyan 60 &4 €0 50

Aritmatik Ortalama 69.70 134.05 95.60 83.63

Tarti Ortalama 43.69 69.93 57.18 333

_—@——

Bankasi '85

Baslayan bir yila umutla Inangla, giivenle, basari
bakmak yalniz bir aliskanlik azmiyle tam bir takim ruhu
degil, gelecegin gercekten icinde hep beraber ¢alisarak
daha iyi olmasini saglayacak kazanilmis olan basarilar,
calisma azim ve giiciinii de 1985'de kazanilan bu hizla
verecegi icin, gereklidir. daha da ileriye gétiiriilecektir.

Garanti Bankasi'nin 1985°e Bankanin gésterdigi bu

bakisinda ise, gelen yildan ¢ok atilima, bu hizmet anlayisina,
daha iyi seyler beklemesinde, = mudi ve miisterilerin giiveni

saglam bir dayanag: vardir: ve ilgisi somut bir gercek
1984 yilinda Bankanin her olarak 1984'den 1985'e
bakimdan gosterdigi bityitk

gelismeler. )
BANKASI

yvansimaktadir,.
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Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
Hisse Senedi Fiyat Iindeksi ve Grafigi
{Ocak 1974 = 100)
AYLAR 1975 1976 1971 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
Ocak 9506 118.85 118.91 14221 14423 10176  87.04  94.18 13551 243.11  202.78
Subat 96.11 118.57 120.82 140.09 144.25 10508  90.24  94.60 15744 243.77 207.73
Mart 06.67 12111 123.65 166,76 14479 110.80  91.76  97.99 16521 249.65 214.77
Nisan 07.86 12534 13612 166.05 12240 10431  90.37 10149 152.04 23543  207.07
Mayis 9723 11800 127.26 159.26 12040 101.63  91.66 102.60 156.08 227.24
Haziran 96.67 11913 128.05 134.63 121.36 101.90  91.83 106.38 176.25 220.66
Temmuz 0458 119.81 12822 143.21 121.69  98.18  97.63 106.22 17640  207.07
ABustos 0633 124.15 12556 13539 119.05  95.18 9853 113.08 186.42 204.24
Eyltl 03.65 12602 13448 13282 11948 8912  97.89 11247 199.71  198.36
Ekim 10124 137.81 13911 13555 11569 9421  97.35 11527 212.63  200.20
Kasim 10446 11919 139.00 13371 107.66  94.51 100.27 13245 217.12  200.44
Aralik 109.20 117.44 14193 141.58 107.81  94.64  94.18 133.33 242.03 202.10
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Oto emniyet Camlarmda
SISE-CAM GUVENI:

DURACAM ve LAMEKS

Tavlama yonteiniyle sertlestirilmig Duracam
ile. iki cam plakanin PVB film tabakasiyla
birlestirilmesiyle Uretilen Lameks oto

emniyet camlart yiksek optik kalite, darbe
dayaniklilig ve dlgii/kalip hassasiyeti gibi.
oto emniyet camlarinda aranan tim niteliklere
sahiptir.

Bu niteliklerin sagladigt guvene ek olarak,
Duracam ve Lameks oto emniyet camlariyla
Duracam isitmali arka camlar, Glkemizin
cam sanayii onderi Turkiye Sise ve Cam
Fabrikalari A.S.'nin tesislerinde Uretitmis
olmanin giivenini de yansitirlar.

Cam. Pozanloma as. DURACAM

Biiyukdere Caddes:. Beylem Han Kat 4-8 Sish-istanbul

&
Tel : 146 1130 - Direkl 147 06 66 Teleks 22611 cam It Lamek‘
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30 Sayili Karar ve Bis Krediler

CR. iHSAN ERSAN

I—GiRiS

ELISMEKTE olan Ulkelerin temel

sorunlarindan biri kaynak yeter-
sizligidir. i¢ tasarruflarin geleneksel
olarak oldukg¢a duglk bir diizeyde ol-
dugu Ulkemizde de Ozal yénetimi ya-
tirm ve igsizlik sorununu asmada
umutlarint biylk olgtide dis kaynak-
lara baglamis bulunmaktadir.

1970°li yillar sonunda ekonomik
bakimdan iflasin esigine dusen, DCM
gibi yersiz borglanma modellerinin de
etkisi ile uluslararas! finansal pazar-
larda adeta aforoz edilen Tlrkiye, 12
Eylil 1980 sonrasi kredi degerliligi
hizla artan bir Ulke niteligi kazanmis-
tir. Bu gelisim dogrultusunda Turk
Ozel sektor isletmeleri de uluslararasi
kredilerden daha fazla pay alma san-
sina kavusmusglardir.

T.P.K.K. hakkinda 28 sayili Karar
sonras! gectigimiz Temmuz ayinda
yayimlanan 30 sayih Karar, isletmele-
rimize ya bankalar araciligi ile ya da
dogrudan disardan kredi saglamada
yeni ufuklar agcmaktadir. Calismami-
zin amaci uluslararasi kredi pazarla-
rindaki gelismeler dogrultusunda te-
melde sozkonusu diuzenlemeyi ele
alp, degerlemektir.

1l — Uluslararasi Finansal Pazarlarda-
ki Gelismeler

Gectigimiz yil bor¢ krizinin etki-
sini bir Olcude vyitirdigi, Meksika, Bre-
zilya, Arjantin ve Venezuela gibi so-

runiu ulkelerin pazarda yeniden borg-
lanabildikieri bir yil olmustur. Bir on-
ceki yila oranla nerdeyse iki misli
(189 milyar dolar) yeni kredinin orga-
nize edildigi 1984 yili, 1976 yili sonrasi
uzunca bir aradan sonra pazarda
borg¢lularin sézunin gectigi bir yil ol-
mugtur. «Borglular Pazari» (Borrowers
Market) olarak simgelenen bu geli-
sim, uzayan vadeler, ddemesiz do-
nem, duslik faiz ve komisyonlar gibi
kredinin teknik kosullarinda godzlen-
mistir. Bu nedenle pek cok borglu es-
ki kredilerinin réfinansmani igcin pa-
zara ¢ikmustir.

Bu olguya karsin uluslararasi fi-
nansal pazarlar, gegtigimiz yil, segici
nitelikleri yine de surdurmuglerdir.
Ozellikle sorunlu Latin Amerika lilke-
lerinin olduk¢a yuksek spread’ler 6de-
yerek borglanabildikleri gézlenmistir.

Rekor sayida «jumbo» kredi pa-
zarin ilgi ceken bir diger yoni olmus-
tur. Once Texaco 8 milyar dolar, da-
ha sonra da Gulf Oil'i satin alma
amaciyla Standart Oil bir cirpida 14
milyar dolar kredi saglayarak bu
alanda yeni rekorlarin sahibi olmus-
lardir.

Para ve sermaye pazarini bir
arada kullanarak birinci sinif borglu-
lara daha diigiik maliyetle borglanma
olanag! saglayan «melez finansmany
{hybrid finance) araclar 1984’in ikin-
ci yanisinda buyuk ilgi toplamigtir.
Yilin en basarih borglusu sayilan is-
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vec'in lanse ettigi ve T.C. Merkez
Bankasi'nin da son bor¢clanmasinda
denemeyi amacladigi, «melez finans-
many» 1985 yilinda da adindan soz et-
tirecege benzemektedir.

Ulkemiz agisindan 1984 yili genel-
de kredi degerliliginin ylkseldigi, yeni
kambiyo dizenlemeleri sonrasi ulus-
lararas) finansal sistem ile bitlinles-
me surecinin yogunluk kazandigi bir
yil olmustur, Dissatim cephesindeki
sevindirici gelismeler ve T.C. Merkez
Bankasi’'nin dlzenli bor¢ d&demeleri,
yeni ve umut veren bir borglu olarak
dikkatleri Turkiye Ulzerinde toplamis-
tir. Cok degil dort yil 6ncesine dek
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llke risk siralamalarin en sonlarinda
yer alan llkemiz, Euromoney dergisi-
nin 1984 vyili siralamasinda 111 Ulke
arasinda 42 nci sirada yer almistir.
Bu gelisim daha sonra kisaca ele ala-
cagimiz ve 6zel sektdr isletmelerimize
dogrudan bor¢clanma olanag: veren 30
sayill Karar c¢ercevesinde ilgileri dis
kredi pazarlar Uzerinde toplamigtir.

1985 icin genel beklentimiz; bir
miktar gerilemesi umulan uluslararasi
krediler dogrultusunda dusik spread,
melez finansmana olan ilginin deva-
mi, pazarda az sayida finansal araci
egemenligi, degisken faizli tahvillerin
(FRN,) onemini korumasi ve Japon

' Bugiine kadar kredileriyle
yiizbinlerce
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pazari ile Yen'inin giderek uluslararast
islemlerde daha fazla kullanimi yolun-
dadir.

Ulkemiz ve 6zel sektér isletmele-
rimizin artan kredi degerliligimiz dog-
rultusunda pazarda daha etkinlik
gostermeleri ve Japon pazarinda tah-
vil ile degisken faizli tahvil ihracina
girismeleri sdzkonusudur.
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Ulkemizde digardan kredi alimi
genelde T.P.K.K. hakkinda 28 ve 30
sayill Kararlarda duzenlenmistir. Ayri-
ca D.P.T. Yabanci Sermaye Bagkan-
ligi'’nin 84/1 sayili Tebliginde ve de
22.10.1984 tarihli Resmi Gazete'de ya-
yimlanan Yatinmlarin Tegvik ve Yon-
lendirilmesi ile ilgili 85/1 sayili Teb-
lig'de doviz kredilerine deginilmistir.
Doviz kredileri yasalarimiza gore uce
ayriimaktadir :

i. Disarida yerlegik kigilerce alinan
doéviz kredileri,

ii. Turkiye'de yerlesik kisilerce ali-
nan doéviz kredileri,

iii. Tarkiye'de yerlesik kisilerce veri-
len doviz kredileri.

7 Temmuz 1984 tarihli Resmi Ga-
zete'de yayimlanarak yirurlige giren
Tirk Parasinin  Kiymetini  Koruma
Hakkindaki 30 sayili Karar‘in 4’lncl
bélumunde doéviz kredileri diizenlen-
mistir. S6zkonusu karar digarida yer-
lesik kisilerce alinan déviz kredilerin-
de 28 sayili Karar hikumlerini aynen
sakh tutmustur. Buna gore Turkiye’'de
yatirim izni almig digarda yerlesik ki-
siler yurt disindan saglayacaklar ay-
ni ve nakdi krediler icin gerekli bel-
gelerle birlikte Yabanct Sermaye Bas-
kanhgi‘'na miracaat edeceklerdir. Tur-
kiye'de yatinmi olmaksizin is yapan
yabanci girigsimcilerin  getirecekleri
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krediler herhangi bir izne bagh degil-
dir. Ne var ki krediye iligkin faiz ve
masraflarin transferi i¢cin Hazine ve
Dis Ticaret Mustesarhdi’'nin ayrica iz-
ni gerekmektedir.

Kararin 19’'uncu maddesi Turki-
ye'de yerlesik kigilerin disandan te-
min edebilecekleri kredilere ayriimis-
tir. Buna gére disaridan kredi sagla-
yabilenler ve baslica kredi tlrleri soy-
ledir :

i. Bankalar:

a) Dogrudan saglanan azami bir

yil vadeli krediler,

b) Aracilik edilen prefinansman,

emtia ve kabul kredileri.

ii. inracatgl sermaye sgirketleri. Faa-
liyet alanlan ile ilgili olarak kredi
saglayabilecek bu sirketlerin sa-
yisi bakanlikca 15 olarak belir-
lenmistir.

iii. Tegvik belgeleri gergevesinde dig
kredi almalar éngdriilen Turkiye'-
de vyerlesik kisiler.

iv. Yurt disindaki iglerle ilgili olarak
alinacak krediler.

Kararin 21’inci maddesi ise Turki-
ye'de yerlesik kisilerce doviz kredisi
agtimasini dizenlemektedir. Buna go-
re baslica kredi tirleri gunlardir :

i. ithalat ve ihracat rejimleri dog-
rultusunda emtia kredileri,

ii. Bankacilik gelenekleri dogrultu-
sunda azami bir yil vadeli kredi-
ler,

iii. Yurt disindaki miiteahhitlere ve
doviz getirici islemleri Turkiye'de
yapanlara ag¢ilan ayni ve nakdi
krediler,

iv. Bankalann sagladiklan doviz kre-
dileri ve doviz tevdiat hesaplarn
tutanni gecmemek uzere yurt di-
sina acllan nakdi krediler,

v. Diganda vyerlesik kigilere verile-
cek teminat mektubu, garanti ve
kefalet.
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30 sayili Karar'a gore Turkiye'de
yerlesik kisilerin digardan sagladikla-
rn 1 yil ve Ustli vadeli kredilerin Ba-
kanltk nezdindeki Borg¢ Kiitligl'ne tes-
cilleri zorunludur. 1 yilin altindaki va-
deler icin bu kosul aranmamaktadir.

Kredi anlagsmasi imzalanir imza-
lanmaz tescil islemi i¢in «Bor¢c For-
mu» ile her ay sonu itibariyle hazir-
lanacak kredinin geri 6édeme planini
gdsteren «Dis Bor¢ Cetvellerinnin ge-
lecek ayin 10'una kadar Hazine ve Dis
Ticaret Mustesarligt Kamu Finans-
mani Genel Midurligi’'ne gonderil-
mesi gerekmektedir. Bor¢ Kitugu’'ne
kayit yaptinilan kredilerin Merkez Ban-
kasi'na bildirimi sdzkonusudur. Aksi
takdirde kredinin Merkez Bankasi ve-
ya bankalarca transferi mimkin ola-
mamaktadir.

IV — Genel Degerleme ve Oneriler

30 sayii Karar isletmelerimizin
digardan borglanmalar: yolunda énem-
li ama yeterli sayilamiyacak yasal bir
dizenlemedir. Konuyu Turkiye'de yer-
legik kigilerce, diger bir deyisle is ada-
mt ve sanayicilerimiz acisindan ele
alacak olursak;

i. Karar'da dis krediler nedeniyle
dogabilecek kur riski kredi kulla-
nicisi uzerinde birakilirken 29 sa-
yth Karar hukimleri sakl tutul-
mustur. Sézkonusu kararin amaci
krediyi kullanan acisindan sabit
maliyet unsuru haline dontstir-
mektir. Hangi kredilerin kapsana-
cadim saptayan Para Kredi Ku-
rulu, aynt zamanda her takvim
vili, o yil icerisinde TL'ye déni-
secek kredilere vade boyunca ge-
cerli olacak faiz oranint belirle-
mektedir. Diinya Bankasi 6nerisi
ile Portekiz'de bir sire uygulanan
bu model iilkemizde 1984 yili ice-
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i. 30 sayih

risinde T.S.K.B. paketi haricinde
uygulanamamistir.

Yillardir sabit tutulan kur ile ka-
pal bir pazarda faaliyetlerini siir-
diren isadamlarnimizin sikayet ve
rahatsizliklari hepimizin malumu-
dur. Kanimizca bu amacla déviz
riskinin sigortalanmasina yoénelik
kurumsal yapinin tamamlanmasi
ve 29 Aralik 1983 sonrasi glinde-
me gelen vadeli kur (forward
exchange rate) mekanizmasina
islerlik kazandiriimasi gerekmek-
tedir. Bdylece isletmelerimiz do6-
viz giris ve cikislari arasinda
uyum konusunda buylk bir es-
neklik kazanacaklardir.

Karar aynen 28 sayil
Karar'da oldugu gibi faiz ve mas-
raflarin taraflarca serbestce belir-
lenmesi ilkesini benimsemistir.
Kanimizca bu gercekei bir yakla-
simdir. Zira uluslararasi finansal
pazarlar hizh bir degisim halinde-
dir. Yeni yeni finansal araclar ve
baz faiz oranlart artik olagan ol-
mustur. Pazar kosullari ve risk
analizleri dogrultusunda gerek
faiz oranlarn gerekse de spread ve
komisyonlar bir anda degisebil-
mektedirler. Kaldi ki ayni tlkenin
kredi degerliligi farkh kuruluslan
farkli faiz oranlari ve komisyon-
larla borglanabilmektedirler. Bu
nedenle su kadar vadeli krediye
LIBOR+spread tlirlinden bir si-
nirlama gercekgi olmayacaktir.

Bakanhik¢ca uygun gorilen ihra-
catcl sermaye sirketleri ve tesvik
belgeli kuruluslarin disardan sag-
layabilecekleri kredilerin vadeleri
iki yil ile sinirlandiniimistir. Yati-
rim planlamasina olanak verme-
yen bu vade kisitlamasinin nede-
ni hic de anlasiir gibi degildir.



DR. IHSAN ERSAN

. Benzer

Eger isletmelerimiz genelde tlke-
nin artan kredi sayginhg dogrul-
tusunda daha uzun vadeli borgla-
nabiliyorlarsa, bunu yasal olarak
sinirlamanin anlami yoktur. Kaldi
ki uluslararasi bankalarin kredi
riski konusundaki duyarlihklart
bilinmektedir. Vade konusunu kre-
ditor ve bor¢iu herhangi bir izin
kosuluna bagh olmaksizin ser-
bestce belirleyebilmelidir.

bicimde bankalarimizin
prefinansman, emtia ve kabul
kredilerine aracilik etmeleri 6n-
gorulmis ve dogrudan sagladik-
larnt kredilerde 1 yil vade tavant
getirilmistir. Bu da uluslararasi
alana ac¢ilma cabasindaki ulusal
bankalarimizin esnekliklerini kisit-
layan bir hikumdur. Bankalarimi-
zin orta ve uzun vadeli Euro-kredi
borglanmalart yani sira son vyil-
larda yayginlik kazanan Dalgall
Bor¢ Senedi ihraci (FRN,) ile sag-
ladiklan fonlan i¢c pazara aktar-
malari, sanayinin finansmanina
katk! saglayacaktir.

. Karar'da kredi ana para ve faiz

transferlerinin bankalarin  kendi
kaynaklarindan karsilanmasi én-
goralmuistir. Doviz bulundurma-
nin yasak olmaktan ciktigi 1985
Turkiye'sinde isletmelerimizin ve
yabanci sermayeli kuruluglarin bu
odemeleri dogrudan gerceklestir-
melerine  olanak verilmelidir.
Uluslararasi Nakit — Doviz Boli-
mu (international Cash — Forex
Department) batida yabanci para
cinsinden bor¢c ve varhklan olan
isletmelerin 6nde gelen bdlimle-
rindendir. Kisa sireli istetme ser-
mayesi  gereksinimindzn, borg
6demelerinde kur riskini ortadan
kaldirmaya ydénelik déviz operas-

vi.

vik.
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yonlarina dek son derece dina-
mik iglemleri gerceklestiren bu
tur servislerin 6zel sektor islet-
melerimiz icin de disitnllmesi
zamani gelmistir.
30 sayili Karar daha dnce oldugu
gibi yabanci yatinnmcilarin disar-
dan temin edecekleri ayni ve nak-
di kredilerde Yabanci Sermaye
Baskanhgr'nin iznini 6ngérmekte-
dir. Dig kredi 6zendirilmeye ca-
lisilan yabanct sermayenin bir
tdri olduguna gore, lilkemize ge-
len yabanci sirketin isletme ser-
mayesi ve de yatirm amaciyla
kredi getirmesi sevinilecek bir ol-
gudur. Islemlerde zaman kaybet-
tirici izin prosesine esneklik ge-
tirilmeli, so6zgelimi belirli bir za-
mana yonelik kredi gereksinimi
icin toptan izin alinabilmelidir.
30 sayili Karar’in 21'inci madde-
sinde Tlrkiye'de yerlesik kisilerin
acabilecekleri doviz kredileri du-
zenlenmistir. Kanimizca anilan
maddeye agiklik kazandiriimasi
gereklidir. Sézgelimi;

a) Bankalara azami 1 yil vadeli
doviz kredisi acma yetkisi ve-
rilmistir. Vadenin sinirlandiril-
masi hikimetin  bankalarin
doviz yonetimi konusunda da
deneyimsizliklerine olan inanci
midir? Ddviz konusunda ban-
kalarimiza serbesti tamnmasi
gereklidir.

b) Ddvizle dontisi mimkin islem
ve Tirkiye'de is yapan kigi
kavramlarina acikhk getirilme-
lidir. Maddeden anlasildigr ka-
danyla bankalarimiz dig tica-
ret, tasimacilik, turizm v.b. ko-
nularda calisan yerli ve ya-
banci girketlere doviz kredisi
acma hakkina sahip olacaklar-
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dir. Police bedelleri dovizle
odendigi takdirde sigorta ko-
nusu da kapsanabilecek nite-
liktedir.

c) Disarida yerlesik kisilere ve-
rilen garanti, kefalet ve temi-
nat mektuplar karsiliginda ali-
nan faiz ve komisyonlar yine
taraflarca serbestce belirlene-
bilecektir. Son zamanlarda
ulusal bankalarimizin yuksek
komisyon talepleri, dis ticare-
tin finansmaninda yabanci
bankalarin tercihi yolunda bir
egilim yaratmistir.

viii. Enflasyon orani makul bir duze-
ve cekilmedikce dis kredi fazlaca
ozendirici olmayacaktir. Gecgen vyil
TL'na karsg: yaklasik ylizde 58 de-
ger kazanan dolar cinsinden pre-
finansman saglayan ihracatcilar
herhalde fazla sevinmemislerdir.
1985 icin o©ngdrilen enflasyon
oranina pek baglanamayan is-
adamlarinin ihtiyatli bir tutum
icinde olduklan gdzlenmektedir.

ix. Belirli ulkelere TL Uzerinden ih-
racatin  baslatiimasi biciminde
kismi konvertibiliteye gecis, is-
letmelerimize bor¢c yoénetimi ko-
nusunda esneklik getirecektir.

Oz olarak T.P.K.K. hakkinda 30
sayih Karar disaridan dogrudan borg-
lanma yolunda atilmis o&nemli bir
adimdir. Tlrkiye'nin kredi degerliligi-
nin hizla yikseldigi ve de dis kaynak
aciginin gindemde oldugu 1985 bas-
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larinda Ozel sektor isletmelerimizin
uluslararasi finansal pazarlara acil-
malari olumlu bir gelisimdir. Ne var
ki bazi burokratik engeller ve yuka-
rnda Ozetlemeye calistigimiz yapisal
yetersizlikler nedeniyle uygulamada
bazi aksamalar gézienmektedir.

Kur riskini hic sevmeyen, doviz
riskinin minimizasyonu konusunda uz-
manlagmamis ve blyiik olcude bu ne-
denlerle dig krediyi pahali bulan is-
adamlari ve sanayicilerimizin de bu
gelisimde, kuskusuz, paylari olmus-
tur. Su kadarini belirtmek gerekir ki,
uluslararas! finansal pazarlarda bore-
lanma «oyunun kurallarina goére oy-
nanmasiniy  gerektirmektedir. Gunu-
muzde Euro-kredi pazarinda sendika
olusumu, Ucret-komisyon dagihmu,
ajan banka ile iliskiler, duyuru, borg-
lanmada vade, spread, para birimi se-
¢imi ve de diger teknik konular, bir
baska anlatimla «Bor¢c Yonetimi» ti-
muyle bir uzmanhk alanidir.

30 sayih Karar'in en olumlu yoén-
lerinden biri kredi faizlerinin saptan-
masinin ilgili taraflara birakiimasi ve
bu konuda gecmiste oldugu gibi li-
mitler getirilmemesidir. Belirtilmeye
calisildigr gibi uluslararast finansal
pazarlarda borglanmalarda &denen
spread ve diger komisyonlar pazar
kosullari ve kredi degerliligi dogrul-
tusunda degismektedir. Bu nedenle
tim borclulart ayni kefeye koyup, isi
bir tiir otomatik mekanizmaya bagia-
mak pazar gercedine uygun disme-
yecektir.

Sayin Okurumuz,

tesekklr ederiz.

1985 vyili aboneninizi yenilediginiz icin

Acaba arkadasiniz da yeniledi mi?
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Banka Kredilerinin Donuklagmasinin
Banka Sistemine Etkileri

ABDULLAH SOYDAS

URK bankaciliginda, son yillarda

yasanan bunalimin nedenleri ara-
sinda, «kredilerin donmasi» olgusu be-
lirleyici niteliktedir. Bankalarn «don-
mus» kredilere yeniden islerlik kazan-
cdiramamalari sonucunda, bu nitelikte-
ki kredilerin supheli alacak durumuna
donisme suregleri hizlanmis ve ban-
ka bilancolarinda supheli alacaklar
giderek onemli bir yer tutmaya bas-
lamistir {1).

Kredilerin «Donmasinin» Hukuki
Niteligi

Bankalarin kullandirdiklari nakit
krediler, genel olarak Tirk Ticaret
Kanunu’'nun 87 ve takip eden mad-
delerinde dizenlenen cari hesap soz-
lesmesi hukiimlerine uygun olarak ¢a-
lismaktadir. Borglu cari hesaplarda
T.T.K.'nun 95-97. maddelerine gore,
«bUtunlik esasi» gegerli olup, hesap
kesilmedik¢ce borg¢ ve alacak kayitlar
birbirinden ayrilmamakta, bu nedenle
hukuken borglu ya da alacakl sifats
dogmamaktadir. S6zkonusu hesaplar-
da «hesabin kesilmesi» ise, vade kaydi
tasiyan soézlesmelerde vade bitiminde,

() Yayimlagnan banka bilangolar
{1970 - 1983).

vade kaydi tasimayan borglu cari he-
saplarda da taraflardan birinin «fesh-i
thbarsda bulunmasiyla mimkuin ola-
bilmektedir. Banka kredileri ile ilgili
olarak dlzenlenen borglu cari hesap
sozlesmelerinde genel olarak, muka-
velenin middetsiz oldugu, ancak ban-
kanin her zaman hesabt cariyi kesme-
ye vyetkili oldugu, taraflardan birinin
fesh-i ihbar etmesi halinde sézlegme-
nin sona erecedi ve alacagin ilk ta-
lepte muacceliyet kazanacagl hikme
bagdlanmaktadir. Ayrica, orta ve uzun
vadeli kredi sozlesmelerine, taksitler-
den herhangi birinin 6denememesi
halinde borcun muacceliyet kazana-
cagma iliskin hikimler konmaktadir.
Buna gore, bir banka vadeli kredilerin
vadesinde ya da sozlesmede yer alan
hikme istinaden herhangi bir taksidin
vadesinde d6denmemesinde, vadesiz
kredilerde ise her zaman; kredinin is-
lerligini kaybetmesi nedeniyle verim-
siz bir duruma dusmesini gerekce ola-
rak gostererek, cari hesap sézlesme-
sini sona erdirebilir ve borcun éden-
mesi i¢in borgluya ihbarda bulunabi-
lir, Bu sekilde borcu, tahsili gecikmis
alacak haline getirebilir. Bu noktada
6nemli olan, bankanin kredinin islev-
lerini yitirerek verimsiz hale geldigine
ve artik bu durumdan c¢ikmasinin
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mimkin olmadigina kanaat getirerek
cari hesap sdzlesmesini sona erdirme
cirade»sini gostermesidir.

Hukuk sistemimizde bu «irade»yi
harekete gecirecek bir hikim yoktur.
V.U.K.'nun 288. maddesi, dava ve icra
safhasinda olan alacaklan, slpheli
alacak olarak kabul etmistir. Ancak,
ozellikle bankalarda, hangi kredi ya
da alacaklarda dava ve icra takibine
gidilmesi gerektigini diizenleyen her-

hangi bir kanun metni yoktur. Esasen,
T.T.K'nun 20. maddesinde belirtildigi
gibi «basiretli bir isadami» gibi hare-
ket etmesi gereken bir tacirin, tahsi-
linde tehlike gorilen ya da gelecekte
béyle bir duruma disme olasilig olan
bir alacagini idari ya da kanuni yoldan
lakip etmesi prensiptir. Bu duruma go-
re, «donuk kredi», cari hesap sozles-
mesini sona erdirecek boyutta risk
tasimayan, ancak islerligini (seyyali-

- -

Ciddi ve istikrarli yonlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Tiirkbank,tasarrufun glivencesine
veyonlendirilmesine

gosterdigi

Bzen ve ciddivetle,iilke ekonomisine
biiyiik katkilar saglamaktadir.
Mutluyuz, gururluyuz,

Daima giivenle,
daha mutlu gelecege.

— monne =
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yetini) yitirmesi nedeniyle fonksiyon-
larini tam olarak yerine getiremeyen,
fakat ileride islerlik kazanabilecek ya
da tersi bir gelisme goésterip dava ve
Icra safhasina intikal ederek siipheli
alacak olma riski tasiyan bir kredidir.
Hemen belirtmek gerekir ki, kullandi-
rildhgr ilk glnden itibaren hi¢ bir ha-
reket gdstermeyen krediler, bu tasni-
fin disindadir. Bu nitelikteki kredilerin
sozlesmelerinin sona erdirilerek tahsili
gecikmis alacaklar icine alinmasi ge-
rekmektedir, Donuk krediierin ise,
tahsili gecikmis alacaklardan ayr bir
ana hesapta izlenmesi, niteliklerine
daha uygundur.

Bu asamada karsimiza, kredilerin
islerliklerini kaybederek, fonksiyonla-
rini yerine getirememelerinin ne an-
luma geldigi sorunu cikmaktadir. Bu
konu asagiya islenmistir.

Banka Kredilerinin «ic Hareketliliginin»
Kaynak Yaratma Gicl

Kisa vadeli ticari kredilerle, ihra-
cat ya da orta ve uzun vadeli krediler
arasinda onemli bir isleyis farki var-
dir: Kisa vadeli ticari krediler, genel
olarak belirli bir vade kaydi tasima-
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makta, verilen anapara faiziyle bir-
likte, teminattaki miisteri senetleri ya
da kasa édemeleri ile sirekli geri alin-
makta, yeniden senet ya da degisik
teminat alinarak tekrar kullandinimak-
tadir. Boylelikle, bu tir kredilerde,
kullandinlan ilk anapara, taninan li-
mit dahilinde bir defa kullandiriima-
makta, kredinin geriye donls hizina
bagh olarak strekli artan miktarda
(bilesik faiz ve komisyon ilavesiyle)
kendini yenilemektedir. Keza ayni se-
kilde, ihracat kredilerinde, anaparanin
balig oldugu tutarin, gelen ihracat be-
delleri, kasa ya da senet 6demeleriyle
tahsil edilmesi, orta ve uzun vadeli
kredi taksitlerinin vadelerinde faizle-
riyle birlikte tahsil edilmesi, ayni si-
recin degisik unsurlardir.

Sézkonusu surec, ilk kullandirilan
kredinin geriye doniis ve tekrar kul-
landirma hizi arttikca, sabit bir ankes
ve mevduata donlisme (banka siste-
mine geri donme) oraninda, bu artigla
dogru orantih olarak kaynak yarat-
maktadir.

Konuya iliskin sayisal érnek asa-
gida verilmistir :

TL FON KULLANIM! FON KAYNAGI TL
1 — Ankes ve karsihk olarak 1 - Mevduat 1.000
ayrilan 400 ~ilk mevduat —
Kredi 2 ~ Kasa 200
— ik 6deme — 600 ~ Birinci kredi 6de-
mesinden tahsilat ~
2 — Ankes 30
Kredi 170 3 - Kasa £

— Ayrt kredide yeni (ikinci) bir
odeme ya da yeni kredi~

3 —~ Ankes 75
Kredi 425

- Ayni kredide ug¢lincd kul-
landirma ya da yeni kredi~

—ilk kredi édemesinden ge-
rive kalan TL 400.— ve ikinci
6demeden yapilan TL 100.-
tahsilat —

4 - Ayrica her yeni anapara
édemesinin de kaydi para
yaratacagt  dikkate alin-
mahidir.
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Goraldugl gibi, ilk yatinlan mev-
duattan bagimsiz olarak kullandiritan
kredilerin (ilk kullandirtlan krediden
baslamak Uzere) geriye doénus hizla-
rina (beklemeksizin yeniden plase
edildigi varsayimiyla) bagh olarak ye-
ni bir kaynak yaratiimaktadir. Yeni ya-
ratilan kaynak, kullandirilan kredilerin
ne miktarda geriye dondugiine ve bu
geriye donus suresinin kisahdina ve
yeniden kullandiriimasindaki hiza bag-
I olarak artis egilimindedir. Diger ta-
raftan, verilen kredilerin de, Hartley
Withers'in ortaya koydudu lzere (7},
«kaydi para» yaratacagr ve mevduata
donts oraninin da normal oldugu var-
sayilirsa, kredi devir hizinin ne derece
onemli oldugu ortaya ¢tkar. Bu olgu-
nun bankalarda hayati dneme sahip
olmasina karsin, bugline kadar yete-
rince lizerinde durulmadigi goérilmek-
ledir. Oysa «donuk kredi» olayini bu
olgudan ayn olarak degerlendirme
olanagi yoktur. Bu nedenle, kredilerin
akicih@int  kaybetmesi sorunu, sa-
dece verilen kredilerin geriye dénme-
mesine ya da kredilerden gerektigi
sekilde verim alinamamasina indirge-
nemez. Krediterin akiciliklarini kaybet-
melerinde sdzkonusu olan, bankacili-
gin temel fonksiyonlarinda bir azalis,
kredinin kaynak yaratma kapasitesin-
de bir dusistur. Bankacilik kesiminde
son donemlerde yasanan sikintinin
ana nedenleri bu olguda aranmalidir.

Son yillarda, kredilerin geriye do-
nils ve tekrar plase edilme stlregleri
arasindaki zaman diliminin giderek
uzamas) sonucunda, kredi mekaniz-
mas! ile, diger bir ifadeyle banka sis-
teminin kendi kendisini gerceklegtir-

mesi ile yaratilan fonlarda, dolayisiy-

(3) Hartley Withers; «The Meaning
of Money», aktaran Prof. Dr. Feridun
Ergin — Kredi Sistemi— 1981.

BANKA KREDILERININ DONUKLASMASI

la da karlarda buyuk bir disis goéz-
lenmektedir. Bu azalisa paralel ola-
rak banka sistemine gelen temel kay-
naklarda da (6zkaynak, mevduat)
azalma goruldiginden, bankalar kay-
nak sikintisina girmislerdir. Belirli bir
eckonomik konjonkturde, kredi kulla-
nan firmalarin bor¢ 6deme gugcleri ile
sinirli olan kredi devir slratini ve fon
kullanim hizint olabildigince arttirabi-
len bankalar, diger bankalardan da-
ha karlt olmaktadirlar (Bu temel unsu-
run yaninda, kara etki yapan diger
unsurlarin da olumlu olmas: kosuluy-
la). Gelecekte, kredi devir hizimi yik-
sek tutabilen bankalar, diger kosulla-
rin da birlikte gerceklesmesi oraninda
durumliarim iyilestirebilecekler, bunu
basaramayaniar ise bunalims asama-
yacaklardir. Yaratilan kaynaklar ne
kadar farkly ve blylk olursa olsun,
kredi mekanizmasina islerlik kazandi-
rilamamasi halinde tim bu kaynakla-
rin erimeye mahkim oldugu yadsin-
maz bir gergektir.

Diger taraftan, banka kredilerinin
geriye donlus ve yeniden plase edil-
me sureclerindeki tikanikligin neden-
leri arasinda; firmalarnin mali yapilari-
nin yeterince analiz edilmeden ya da
analiz sonuglarinin olumsuz olmasina
ragmen kredilendirilmesi (Firma ter-
cihlerinde rasyonel davranabilen ban-
kalarin, tahsili gecikmis alacaklarinin
emsaline goére daha az olmast bu ka-
naati kuvvetlendirmektedir.), kredilerin
teminatinin yetersizligi ya da nakde
donlisme olanaginin zayifligr, risk do-
gurabilecek nitelikteki kredilerin taki-
binin zamaninda idari ya da hukuki
yonden vyeterince yapilamamasi (Bu
durum, bazi bankalarda banka ortagi
olan kisi ya da firmalarin sermayesine
katldigi firmalarin kredilerinde gorul-
mektedir.), kredi kullanan firmalarin
likidite ve isletme sermayesi yetersiz-
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ligi icine dusmeleri, bor¢ 6deme gugle-
rinin azalmasi, borg/ozkaynak denge-
sinin aleyhte bozulmasi, firmalarin
kar oranlarinin dusmesi sayilabilir.
Yukarnda aciklandigr uzere, ban-
ka kredilerinin devir hizlarindaki dus-
meler bankanm mali durumunu ve
karlihgint 6nemli bicimde etkilemek-

bankave ,

ekonomik
yorumlar
Ayhk Dergi
Ciltlenmis
eski sayilar :

® BankacHar
® lktisaiclicr
® Yoneticiler

ve ilgili alanlarda
yiksek Ogrenim goren

o Ogrenciler

icin en \/GICII’II kaynak.

1984 yili cildi 3.000.— TL
1983 yilt cildi 2.000.— TL
1982 yili cildi 1.500.— TL
1981 vili cildi 1.250— TL
1980 ve d&ncesi 800.— TL

Onemli Not: Cilt bedeline % 10.
oraninda Katma Degor Vergisi
ilave edilmelidir. Odemeli
postalama yapimaz. PTT ile
gonderilmesini isteyenlerin

cilt bedeline posta pulu karsihig:
olarak 190.— TL ilave ederek
orceden havale cikarmalari
gerekmektedir.

iSTEME ADRESI :
Binbirdirek Mahallesi

Suterazisi Sokak No. 6/2
Sultanahmet - istanbul

Telefon : 526 34 11
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tedir. Son vyillarda bankalarin kredi
porttdylerini devir hizi katsayiianyla
inceleyerek, plasmanlarin karhlik de-
recesini degerlendirmek gittikce yay-
ginlasmaktadir. Asagida bu kantita-
tif yontemin belirli portféylere uygu-
lama bigimi aciklanmaktadir. Her ban-
ka, yilda bir iki kez, bu incelemeleri
yaparak kredilerinin devir hizlanni
tespit edip olabilecek tedbirleri uygu-
lamaya koyarsa, bundan yararli bazi
sonuglar elde edebilecektir.

Kredi Devir Hizinin Belirlenmesine
iliskin Bir Yaklasim

Kredi devir slratinin bulunmasin-
da, standart sapmadan yararlanmak
mumkinddr. iki serinin (kredinin) mu-
kayese edilmesi halinde, diger sart-
iarla birlikte hangi seride standart
sapma kiglk ¢ikarsa, o seride dagil-
manin daha az oldugu sonucuna va-
rilmaktadir. Buna goére, seride stan-
dart sapmanin kiiciklagi seri hadle-
rinde dagilmanin azligini gdsterir. Bu
durumda, bir kredinin akiciliktan yok-
sun, dolayisiyla da verimli olmadidi
yani «donuk» oldugu kanaatine varilir.
Ancak, hemen belirtmek gerekir ki,
standart sapmanin degderi, yalniz da-
gilmanin siddet derecesine degil, ayni
zamanda hadlerin  buylkligine de
baglidir. Bu nedenle, blyik rakamli
terimlerden (kredi bakiyeleri) olusan
bir seride dagima fazla siddetli ol-
masa bile, standart sapma yiiksek
cikabilir, Bu gibi hatalan ©nlemek
amaciyla, kredi devir hizinin belirien-
mesinde «Degisim Katsayisi (D.K.}»-
nin kullaniimasi daha uygundur, Soz-
konusu katsayt soyledir (%) :
Standart Sapma

‘Aritmetik Ortalama

D. K. = X 100

( Prof. Dr. Haldk Cillov; istatistik
1976.
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Bu sekilde, normal isleyisi olan
bir kredide (kredi turlerine ve kon-
jonkture gore) degisim katsayisi be-
lirlenerek, degisim katsayilan bu kat-
sayiya gore dasik gerceklesen kredi-
leri «donuk» kabul etmek mumkiin-
dir. Degisim katsayist bulunurken,
kredinin gunlere ya da aylara gore,
borc ve alacak kayitlarindan sonra
olusan bor¢ bakiyeleri, terim olarak
kabul edilebilir. Konuya iliskin sayisal
ornek ascgida verilmistir. Ornekte
A, B ve C kredilerinin aylik bakiye-
leri ahnmis ve bu bakiyelerin aritme-
tik ortalomadan sapmalart gosteril-
mistir.

Ornekte, kredi tiiriine ve ekono-
mik konjonkttire gore belirlenen kat-
sayl, o yil ya da donem igin 50 ise,
A kredisi bu degere yaklastidr igin

A A.0.'va Gére B
(Milyon TL) Sapmalar (d )

BANKA KREDILERININ DONUKLASMASI

hareketi kabul edilecek, B ve C kredi-
leri ise 50 katsayisinin ¢ok altinda
kaldigt igin «donuk» kabul edilecek-
tir. Sayet, katsayr 50'nin lstlinde bir
cdeger olarak belirlenmis ise, her li¢
kredi de «donuk» kabul edilecektir.

Bu yontem uygulanarak, bankalar
arasindaki kredi devir hizi farklihkla-
ri bulunabilir. Boylelikle, banka kérla-
rinin farklihk gostermesi, yani kredi
seyyaliyeti yuksek bankalarin daha
karl olmalart olgusu da acikga goru-
lebilir. Ayrica, bankacilik kesiminde
kredilerin doénls hizlarinda meydana
gelen degisiklikler de, sozkonusu kat-
saytnin yillar itibariyle gosterecegi de-
gisikliklere gore izlenebilecek ve ile-
riye dontik tahminlerde de bulunulabi-
lecektir.

A.O.ya Gire
Sapmalar (d)

A.O.'ya Gore C
Sapmalar (d )

50 4oy 50 11 50 8
20 — @ 10 4 15 3
10 — 16 50 + 1 10 2
40 5 i 30 L. 38 —d
25 ] 40 1 10 —9
30 o4 42 4+ 6 45 3
20 =% 3 — 13 5
10 — 113 10 % an —
15 —11 30 — @ 43 41
30 o4 35 AT, 43 41
40 + 14 30 = 40 —2
30 = 4 40 e 40 —9
320 479 507
AO0. = — 2% AO. = — ALB), = e =B
1 12 12
A Dizisl B Dizist
Standart ARl L ~ O, g
o Sty \/ o - \f- o =VIB=10 sS= = Vi = 10.30
pe 2
C Dizisi
12 o
SS = 200 . /1008 = 3.17
12
Depising 11.897 10.30 . - c . .
e e 3¢ 10 T DK = ——— 10 = 2851 DK = % 100 == 1.56
2 =
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AYIN
EKXKONOMIK DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYLARI

EKONOMIK OLAY MANZARALARI
Ekonomik Yapida Kabuk Degisimi :

C KONOMI - politik diye nitelenen dénemlerden birini yasiyoruz. Ulkemiz, gercek-
ten bir kabuk degistirme slrecinin icerisinde bulunmaktadir. Yonetim kendi
politik yaptsini belirleme cabast icindedir. Ancak én yargilara gére belirlenen po-
litik yapiya pek uymayan bir ekonomik yapinin temelleri de atilmaktadir. Aslinda
on yargilar dogru degdildir; politik yapinin temelleri de, sosyal yapinin dinamigi ile
giderek dedismekte ve gelismektedir.

Eskiden yetkili kilinan bazi deviet adamlarinin yaptiklar uluslararasi temas-
lar yerine, artik kabugundan cikmis bir Ttirkiye'nin Basbakani ve onun adina giic-
IU ve givenilir temsilcilerinin ekonomik konularda devamh dis temaslarda bulun-
duklarini gorityoruz.

Diger bir ifade ile Tiirkiye, i¢c politikada da oldugu gibi; artik «6nce uluslar-
aras: politika, sonra ekonomi» anlayisindan; «énce ekonomi, sonra politika» an-
layisina gelmistir. Bu anlayisi yuzyillardan beri uygulayan bati dlkelerine benzer
sekilde, Demirel’den Ozal'a gegcis’in temel karakteristigi acaba béyle aciklanabi-
lir mi?

Daha acik bir ifade ile, Turkiye artik kendi i¢c dinyasinin yeterliliginden ¢ik-
ma ve ekonominin uluslararast yapisi igindeki yerini alma idrakine ulasmis bulun-
maktadir. Bu ulasimin dnciilligini, Basbakan'in bizzat yapmast ve artik bu ko-
nuda statik durumdan cikilmasi, cesaret vericidir.

Kamudan Ozel Sektdre Devir :

Ekonomik yapidaki degisikliklerin biri de, 1933’te temeli atilmig bulunan Kamu
iktisadi Tesebblisleri’nin bir kisminin 6zel kesime devri ile ilgilidir.

Teknoloji, yatinm ve eleman lgluslnidn yetersiz oldugu doénemlerde, Turkiye
ekonomisine bu l¢ hususta en 6nemli katkiyt saglayan devletin, artik kendisine
yuk olmaya baslayan tesis ve girisimlerini 0zel sektdre devri icin kararlar alin-
makta ve uygulamaya gecilmektedir.

Samerbank'in yarim kalmis yatirmlar ile baslayan bu hareket, kamudan 6zel
sektore devir dénemi igin belki de iyi bir bastangic degildir. Bununla beraber bu
hareket, bazi KiT'lerin zamanimizda olduk¢a anlamsiz kalan kurulug amaglar: ve
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isletme yontemleri dolayisiyla, ihtivac duyulan zihniyet degisikligine éncii olmasi
bakimindan 6nemii bir baslangi¢ sayiimaldir.

Enflasyon Anlasmazhg: :

Turkiye ekonomisinin en dnemli iki sorunu olan enflasyon ve istihdam konu-
laninda, hukumetin etkin olamadigi kesinlikle gorulmektedir. Aslinda yakin iliski-
leri olan bu iki sorunun istihdam yonu, egitim ile oldugu kadar, yatinmlarla da
ilgilidir.

Enflasyon ise, toptan esya indeksleri dizenleyen lc¢ buyuk kurulug arasinda
anlasmazlik konusu haline gelmis bulunmaktadir. istanbul Ticaret Odasi'nin 1985
Mart indeksi % 2,4 artis verirken, Hazine ve Dis Ticaret Mistesarligi'nin indeksi
% 3, Devlet Istatistik Enstitisi'niin indeksi ise % 5.3 artis gostermektedir.

indekslerle ilgili olanlar, bu farklarin esas nedeninin, indeks calismalarina
temel teskil eden maddelerden ve bunlara verilen agirliktan ileri geldigini cok iyi
bilirler. Fakat hatirlanmasi gerekli olan onemli bir husus da, en kolay yanilitmanin
istatistiklerle saglandigidir.

KDV Anlasmazhg :

Ekonomik olay manzaralar icinde diger bir anlasmazhik konusu Katma Deger
Vergisi uygulamasinda gorilmektedir. KDV'nin, gerek Maliye'nin ve gerekse miu-
kelleflerin hazirlanmasina ve egitiimesine firsat vermeden Gcilen vyirirlige ko-
nulmasi, hi¢ siphesiz bir <KDV zenginleri» ztimresi yaratmistir,

Mtukelleflerin zaman kaybetmeden yararianabilecekleri bosluklari gérmeleri
ve devlet tarafindan kontrol imkani olmayan uygulamalarla % 10’luk KDV tahsi-
latini istedikleri gibi kullanmalarina ortam saglanmasi kimin kusurudur? Madem,
ekonomik yapida kabuk degdistiriyoruz, o zaman kabuk degismis Ullkelerdeki $u
zihniyeti de kabul etmek gerekir: «Vergi kacaklarint yakalamak devletin gdrevi
ise, vergi kacirmak da mukellefin gérevidir».

Bizi bu konuda diisiinmeye sevkeden olay, istanbul’'un eski ve yeni Defter-
darlarimin KDV uygulamasi konusundaki anlagmazh@dir. 1985 Nisan ayi i¢inde
istanbul’da diizenlenen bir seminerde ortaya ¢ikan bu anlasmazlk, yukanda agik-
ladigim zihniyete ters dusen, yani devletin vergi kacaklarini yakalamak gorevini
yapacak duruma gelemedidginin bir kaniti olarak kabul edilebilir. Nitekim Istan-
bul’'un eski Defterdari Sayin Adnan Barlas, KDV ile ilgili olarak daha dnce agikla-
digimiz endiselerimizi teyid etmektedir.

Bununla beraber Sayin Ozal’in konuya makro yaklasimi, yani «uygulama bi-
ran énce baslasin, noksanlar sonradan duzeltilir ve énlenir» seklindeki gérugi de
hic stiphesiz bir yogurt yeme konusudur.

istanbul Sanayi Odasi'nin anketine gbre stoklarin erimesi ve Uretimde kapa-
site kullanimimin artmasi, KDV ile ilgili ilk uygulama sokunun artik etkisinin azal-
digina delil olarak kabul edilebilir.

Ekonomik manzaralann degerlendirmelerini zamana birakarak, gectigimiz bir

aylik dénemde, ekonomik faaliyetleri ilgilendiren yeni kararlar ve mevzuati ézet-

leyelim.
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MALi KONULAR

® 492 Sayili Harclar Kanunu’nun bazi hikumleri, 13.4.1985 tarihli Resmi Ga-
zete'de yayinlanan bir Kanun ile degistirilerek, pasaport, vize ve yabancilarn ika-
met tezkeresi harclart 5-10 misli yukseltilmistir.

® Katma Deger Vergisi istisnalarinda degisiklik yapan 3174 sayih Kanun, 29
Mart 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanarak; deniz, hava ve denizyolu tasima
araclarinin teslimi, bakimi, tamiri ile ilgili teslim ve hizmetler; bu araclar i¢in liman
ve hava meydanlarinda yapilan hizmetler; petrol arama faaliyetlerile ilgili hizmet-
ler; KDV kapsamindan istisna edilmislerdir.

Dis Krediler Kur Farki Fonu Tesis Edildi :

6 Nisan 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Bakanlar Kurulu Karari ile
tesis edilen Dig Krediler Kur Farki Fonu ile, yatrimlarin ve doéviz kazandirici faa-
liyetlerin finansman icin sagdlanan kredilerin sabit bir maliyet unsuru haline ge-
tirilmesi amaglanmaktadir.

Ayrica, 10 Nisan 1985 tarihli Resmi Gazete ile yayinlanan Para ve Kredi Ku-
rulu'nun Karar ile Fon'un isleyisine aciklik getiriimektedir.

Mevduat Munzam Karsilikiar :

20 Mart 1985 tarihli Resmi Gazete ile yayinlanan T.C. Merkez Bankasi'nin
85/1 Tebligi ile, mevduat munzam karstliklarinin oran ve uygulama esaslari du-
zenlenmektedir. Buna gdre oran % 21 olarak tespit edilmistir. Merkez Bankasi
nezdinde acilacak hususi bloke hesaplarda tutulacak bu munzam karsiliklara haf-
tada % 0.5 faiz uygulanacaktir.

DIS TiCARET KONULARI
ithracat :

® ihracati tesvik kararina ek Bakanlar Kurulu Karari 13.4.1985 tarihli Resmi
Gazete'de yayinlanarak yiriirliige girmistir. Bu karar ile, ihracaatin Finansmani
ile ilgili banka, sigorta, belediye ve diger kuruluslarin yapacaklar: iglemler, vergi:
resim ve harclardan istisna edilmistir.

® 11.4.1985 Tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan 85/7 sayili ihracat Tebligi
ile, tekstil Grunleri ihracatimin, 1 Mayis 1985'ten itibaren lhracater Birlikleri‘ne ka-
yit ettirilmesi zorunlu hale getirilmistir.

® Diger taraftan 29.3.1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan ihracati Tes-
vik Tebligi (85/4) ile orman sanayii iriinlerinin ihracatini tesvik eden hikimler
getirilmis bulunmaktadir.

ithalat :

¢ [thalat ile ilgili olarak 31.3.1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinianan karar-
lar ile, yolcu beraberindeki ev ve zati esyalarin gimrik muafiyetiyle ilgili yeni uy-
gulamalar getiriimektedir.
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Uluslararasi ihaleler :

Kamu kurum ve kuruluslarinin agacagi uluslararasi ihalelere iliskin genel
esaslara dair Bakanlar Kurulu Kararr 10 Nisan 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayin-
lanmistir. Bu karar ile, uluslararasi nitelikte acilmasina karar verien ihalelerin
tahmin edilen bedeline gore, ilgili kurum veya kurulusun, ilgili Bakanin ve Bakan-
lar Kurulu'nun izninin altnmas! gerekmekte oldugu agiklanmakta ve ddeme ve
ceza hiklmleri genel olarak belirtiimektedir.

SAIR KONULAR

Cekle Odeme ile ilgili Karar Yayinland; :

3 Nisan 1985 tarihli Resmi Gazete'de yaymlanan cekle odemeyi duzenleyen
kanun, bu husustaki esaslari, ¢cek hamillerinin korunmasini ve cezalari kapsayan
huktumler getirmektedir.

E )

{ T.C. ZIRAAT BANKASI na

|\|I.,

tasarrufunuzia
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kalkinmaya
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BEYNELMILEL NORMLARA UYGUN
YUKSEK KALITELI

MUHTELIF TIP VE GAPLARDA

devlet,
milli bankalar ve halk
istirakinin_kurdugu bir
sanayi miiessesesi

~ CHIK HALAT e
27 THL SANAYIT RS

amuhteallf tip ving easanadr eaondaj] ehaval nakllyat TELEFERIK-TELESIE-TELESKi
emaden ihrag edozer-sakraypar-akskavatir edeniz DIKME-GERME- MANEVAA
solaktrik nakillarl topraklama etelavizydn antanlar! dlkma HALATLARI
syatak kaltuk yaylarinda eblalklat Jant TELLERINDE
ayiikBoek reziatansi l.‘.ELlK TELLER







1957'den beri

Enka Insaat, 25 yillik yasaminda
gerceklestirdigi dev eserler
veulastig! yiiksek teknoloji ile
bugiin diinyanin en buytik insaat sirketleri arasindadur.

Enka Insaat, uluslararasi alanda
Turk girisimeiliginin yiiz akidir.

Insaat ve Sanayi A.S.
Balmumcu - Begiktag, Istanbul - TURKEY
Tel.: 66 22 15 Telex: 26 490 enas tr 26 139 pima tr.

ATOLYE




Istanbul. Ankara izmir.
Izmit Bursa. Mersin

\

Y

ele-Is
Anadolu’ya =l

Siz hala provizyon mu bekliyorsun

o
Bugiin dlkernizde yalnizca Yap: Kred: tarafindan
uygulanmakta olan bir bankacilik sistern: var. "Tele-islem'li Yapi Krediler:
Tele-Islern! Istanbut. Axcaray Asmaalts Barbaros Bi:ivan BahceapBebex-

. - Begivtas Beyant Beyoglu ¢ Ei ) Eti'er-E: Fat.h-
Sub:elen subelere, kentler kentlere baglayan. tim Fundicl Findizade Gayrettepe Gamussuyu Kacikoy Kapaticars:
bankacilik islemlenni saniyelere sigdiran bir Karakoy Kurtulus Levent 4 Levent-Manifaturacilar-Megidyekoy-
elektronix il im... bi - : | Mearzan-Merkez Nisantas: Osmanbey-Pangalti Parmammapi-

. etisim... bir elektronik hizmet sistemi! Persemtepazan-R:ntim Sirkeq Sis-Tesukiye-Yesidinek
l|,<>te bu sistem, simdi hizla Anadolu'ya yayiliyor! Ankara: Anafartalar Buyui Sanayl CIU*'*"?"” placettepeiniziby g

o Py P Siteler-Samanpazan Ulus-Yeniserir lzmir: Buyux Efes Otelr-
stanbul. Anxar_z ve |zmir'den sonra zmit. Bursa ve Garsucr Esrelpasa-Karyiyaka Kemeraln - Konaw-Kordon Yenigun
Mer_sm..: Dev bir zincinn halkalanna eklenerek lzmit: [zomit Bursa: Bursa Mersin. Mersin Karaduvar
birbirleriyle Kenetleniyor. Tele-1slem’e geciyor!
Tele-islem size ne yararlar saghyar? : :
. & Yapi Kredli ye qelin.
aylik. emniyet ve hiz sagliyor! . 3
Iste bir dmek: Diyelim ki Mersin'desiniz ve Yapl KIEdI lerde Tele-lSlern val
Istanbui'dan provizyon gerekiyor. :
Beklemel yok!

Giniyorsunuz Tele-Islemli bir Yapi Kredi ye"l ve
bankodaki Tele-Islem Yetxilisine basvuruyorsunuz.
Yetkili, bilgisayann tuslanna sdyle bir dokunuyor,
hepsi o kadar! Isiniz aninda halloluyor.

Telefon yok. getir-gotir yok. imza yok. vezne yokl
Varoian. elextronigin hata tanimayan, akilalmaz hizil..
Artik ister Ankara'da olun. ister Bursa'da... hesabiniz
ister bu subede olsun, ister digerinde... farketmez.
Yapi Kredi tiim yurdu elektronix aglaria ériyor.
Bugiin 58 sube Tele Islem de... Aninda hizmet
veriyor!

Simdi soruyoruz: Siz hala provizyon mu
bekliyorsunuz?

YAPI KREDi

“hizmette sinir yoktur”

morar




