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Sevgili Okurlarimiz,

Bu sayinin «Ekonomik Yorumiars bdliimiinde bag-
lica iki soru cevaplandiriimaktadir: a(i) Tiirki-
ye fakirlesiyor mu?s, «(li) Tirkiye'de kisi basina
dusen gelir Bat1 dlgiilerine gére gergekten 1000
dolar micdar?s. Sorular suradan kaynaklanmak-
tadir. Tiirk Lirasi dolar karsisinda siirekli deger
kaybetmektedir. Kisi basina dlisen milli gelir
hesaplar: ise dolar baz alinarak yapiimaktadir.
Bu durumda illkemizde, Grneffiin son ddrt yih
gbz oniinde tutar ve kisi basina diisen geliri cari
dolar kuruna bolecek olursak, her yil igin ¢ikan
rakamin giderek kiigildiigunil gbririiz. Iste bu
sonuca bakarak bazi cevrelerce «Tiirkiye'nin gi-
derek [fakirlestigiy ileri silrillmekte; buna para-
lel olarak, GSMH'nin her ge¢en y1l artmasi olayi
jse «fakirlestiren biiyiimes olarak ifade edilmek-
tedir. A¢ik oturuma katilan konusmacilarimiz,
gergekte birbiriyle yakindan iliskili olan sorulari,
ozellikle; enflasyon, gelir dagilim, fiziki iiretim
rakamlari, refah olgiisii olarak dolar ve disa
agilma bakimlarindan ayrintill bigimde tartis-
makta ve bazi sonuglara varmaktadirlar.

Yine bu sayida, 2 Mayis 1985 tarih ve 18742 sa-
yil1 Resmi Gazete’de yayinlanarak ylriirlige gi-
ren 3182 sayilr Bankalar Kanunu'nun getirdigi
baslica yenilikler ag¢iklanmaktadir. Bilindigi gibl,
yeni Bankalar Kanunu ile, 7129 sayili Bankalar
Kanunu'nun baz1 maddelerinin degistiriimesine
iliskin 28 say:ll Kanun Hilkmilnde Kararname
ve bankalar hakkinda 70 sayil: Kanun Hiikmiinde
Kararname, degistirilerek kabul edilmistir. Yaza-
rimizin da belirttigi gibi, 3182 sayiul:i Yasa'nin
etkin bir bigimde uygulanmip uypgulanmayacagini,
bankalar iizerinde ciddi bir denetim ve gdzetimin
kurulup kurulamayacagini zaman gosterecektir.

Dergi'nin diger bdliimlerinde, her zaman oldugu
gibi, guncel konular1 igleyen yazilar yer almak-
tadir. Bunlart da okumaniz1 tavsiye ediyoruz. Bu
is lcin ayiracafimz zamanin bogsuna harcanmadi-
ginm1 gdreceksiniz.

Saygilarimizla,

AYLIK DERGI HAZIRAN 1985 YIL: 22 SAYI: 6 275 LiRA (KDV DAHIL)

iDARE YERL: Binbirdirck Mahallesi, Sulerazisl Sokak No. 6 Kat 2; Sultanahmet - stanbul ® TELEFON:
526 34 11 @ YAZISMA: P.K. 769; Karakoy - istanbul @ ACIKLAMA: Dergi‘de gikan yazilar kaynak gostermek
kosuluyla ahinabilir ® YILLIK ABONE : 3.000.— TL; OGRENCILERE: 1.500.— TL @ ONEML{ NOT: Abonc
bedeline % 10 oraminda Katma Dojer Vergisi ilave cdilmelidic @ ILAN FiYATLARI: Arka Kapak 60.000.—
TL, On Kapak I¢i 45.000.— TL, Arka Kapak i¢i 40.000.— TL, Tam Sayfa 30.000.— TL, Yarim Sayfa 20.000.—
TL, Ceyrek Sayfa 10.000.— TL, Renk Farla 15.000.— TL e NOT: Bu fiyatlara % 10 oraminda Katma Deger
Vergisl ilave cdileccktir ® BANKA HESAP NUMARALARI (istanbul) : Is Bankasi Tiirbe Subesl 1511,
Akbank Tiirbe Subesi 4512, Ziraat Baukasi Beyoglu Subesi 768 @ DiZGi- BASKI: Met/Er Matbaasi,
Telefon : 528 28 90 @ BASKI TARIHI: 3 Haziran 1885 @ BASKI SAYISI: 8.000







ekonomik gostergeler

T.C. MERKEZ BANKAS!
Altin ve ddéviz mevcudu (milyon $)
Tedavildeki banknotlar (milyar TL.)
Merkez Bankasi kredileri (milyar TL.)
Hazineye kisa vadeli avans {milyar TL.)
BANKALAR (milyar TL.)
Toplam Mevduaot

Ticari

Tasarruf

Vadesiz Tasarruf
Vadeli Tasarruf

Resmi

Bankalar

Diger Mevduat
Toplam Krediler

Tarim

Kalkinma Bankalart

Kucilik Esnaf ve Sonatkar (Meslek)}

ipotek Karsihg: (Gayrimenkul)

Denizcilik

Ticari, Sinai, Sair

ilter Bankast
PARA ARZI (milyar TL.)
FiYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak.)
Toptan Esya Fiyatlar: indeksi

Gida Maddeleri ve Yemler

Sanayi Hammadde ve Yari Mamul
istanbul Geginme indeksi 5
Ankara Gecinme indeksi
DIS ODEMELER (milyar $)
Disalim
Digsatim
isgi Dovizleri

1983 1984 1983

Ocak Subat Mart
1209.8 16.37.3 1296.4
730.5 972.6 911.1 918.8 966.4
1234.1 879.9 845.0 921.7 1025.6
338.6 528.8 585.1 642.0 733.9
3386.8 5318.0 50102 5196.1
819.7 11586 890.3 883.1
1932.4 32248  3396.7 35€6.4
598.8 408.8 391.3 387.4
13336 2816.0 30C5.4 3179.0
365.3 596.6 533.9 564.7
257.9 323.0 174.0 165.9
11.5 15.0 15.4 16.0
27393 34153 3312.0 33382
511.6 528.5 532.8 542.1
128.2 193.5 194.9 197.3
125.0 164.0 164.2 168.0
69.6 150.9 157.9 1624
43.2 70.7 75.2 75.1
1827.9 2259.8 21399  2146.1
33.9 479 471 47.2
1879.4 2106.2 1965.1 1999.0  2015.1
6784.5 10066.1 .10619.0 11024.5 11351.8
58626 8858.4 92798 95.39.7 99084
8320.9 12079.0 128515 13499.2 13457.6
7656.3 109732 116853 12358.8 12535.3
61357 9177.8 9709.3 88205 10411.3
9235.0 10756.9 822.2 15074  2435.7
5727.8 71335 688.1 1163.5 17804
1533.6 1807.0

Notlar: (1) TCMB 1983 yil sonu altin ve ddviz. mevcuduna, altin birikiminin yeniden de-
Jerlendirilmesinden dogan 657.6 milyon dolar dahildir. (2) TCMB kredilerine, 1982 ve 1984
yili sonlarinda yapilan bor¢ tahkimleri {(konsolide edilen krediler) dahil degildir. (3) Banka
kredilerine, Devlet Yatirnm Bankasi kredileri dahil degildir. {4) Para arzi (M,} dar tanimlidir.



lurkiye'de ve
biitlin alnysca

Akbank Tiirkiye'de ve biitin diinyada hizmetinizdedir.
Ihracat-ithalat islemleriniz, déviz, mevduat
kredi hesaplariniz ve tiim bankacithk sorunlanmz igin

Akbank’in deneviminden ve dis diinyadaki itibarindan yararlanin.

Yurt icinde Akbank qubclcn yurt disinda
Akbank Temsilcilikleri ve
Akbank’in butin dinyadaki birinci simif muhabirleri ile
sirdirdiigi isbirligi, tim bankacilik sorunlarimiz
kisa siirede ¢oziime ulagtiracaktir.

Dis Temsilcilikler

NEWYORK LONDRA FRANKFURT ROTTERDAM

Essen, Bati Berlin,
Minih, Hamburg, Stuttgart,
Hannover.

AKBANK

GUveninizin eseri”
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ekonomik yorumilar

ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

° Dr. Oztin AKGUGC
°® Dr. T. Giingor URAS
° Prof. Dr. Yiikeel ULKEN

YONETEN :
° Pref. Dr. Erdogen ALKIN

TURKIVE FAKIRLESIVOR

MU ?

ALKIN — Bugiinkit acik oturu-
mun konusu, aslinda coktan beri tar-
tismayr disiindiigiimiiz ama glincel
olaylarin ust iste gelmesi nedeniyle
devamll ertelemek zorunda kaldigimiz
bir konu. Tiirk Lirasi dolar karsisin-
da hizla deger kaybederken, son dort
yil boyunca agir agir ortaya cilkan ve
giderek giiclenen bir fikir var: <Ki-
si basina gelir dolarla ifade edildigin-
de Turkiye giderek fakirlesmektedir.»
Gercekten Tiurk Lirasi olarak ifade
edilen geliri kisi basina cari dolar ku-
runa boldiigiimiizde, rakamin giderek
kiiciildiigiinii gorliyoruz. Buna daya-
nitarak birtakim iddialar ileri siirii-
lilyor; «Tiirkiye giderek fakirlesiyor.»
deniliyor. Hatta bir ara ¢Fakirlestiren
Biiyiime» diye birtakim tezler ile ileri
atildi. Hala da konusuluyor. Tabii as-
linda fakirlestiren bilyiime ile dolar-
la kisi basina gelirin diismesi ayn
olay, ama ikisi biribirine denk diis-
tii ve ortaya bdyle bir fikir cikti Ik

tartisacagimiz konu bu. Acaba ger-
cek boyle mi? Ben bu konuda once or-
taya bir sav atacagim. Sonra da Sa-
yin istirakcileri tartismaya cagiraca-
gim. Ikinci tartisacagimiz konu da
Tiirkiye'de kisi basina gelir gercekten
Bati olclilerine gore 1000 dolar midir?
Bu konuyu biraz daha agmak istiyo-
ruz, acik oturumumuzda.

mal ve hizmet Uretiminde
genisleme oldugundan,
dolara gore yapilan
kisi basina gelir
hesaplarinda gorulen
diisme, tlrkiye'nin
fakirlestigini gostermez
Once birinci konu ile ilgili agik-

lamada bulunayim. Biliyorsunuz 24
Ocak 1980’den bu yana doviz kurlarl



hizla degistiriliyor; hatta her gin
ayarlamyor. Giinliik ayarlamalar icin
kullanilan bir sepet var. Bu sepctin
icerisinde yabancil paralarin ayri ay-
r1 oranlarini bilemiyoruz. Fakat bu
sepete gore Turk Lirasi her giin ya-
banci paralara gore diizeltiliyor.
«Gitnlik  kur ayarlamasi», yahut
«glinliik ayarlanan sabit kur sistemi»
denilen ilging bir uygulama. Baska
tilkelerde de uygulanmis bir sistem.
Ashinda kurlarin Bat: diinyast ile Tiir-
kiye'nin enflasyon oranlar1 arasinda-
ki fark kadar diizeltilmesi gerekiyor.
Fakat anlasiliyor ki giinliik diizeltme-
lerde capraz kur iliskileri ve yabanci
paralarin diinya borsalarinda birbir-
leriyle olan iliskileri de onemli rol oy-
nuyor. Belki de haftalik ve aylik enf-
lasyon rakamlari ilan edildiginde, bu-
na gore de birtakim diizeltmeler ya-
pilmaktadir. Ama aslinda ginlik kur
diizeltmelerinin esasini tam olarak
bilemedigimizden, sadece gotiirii ola-
rak Bat: ile Tiirkiye arasindaki enf-
lasyon farkina gore dizeltiliyor, diye-
biliriz.

Fakat zaman zaman dolar -ge-
cen sene oldugu gibi- lnzla deger ka-
zaninca, dolara gore dilizenlemelerin
de hizl1 oldugunu gormekteyiz. Anli-
yoruz ki sadece enflasyon farkina go-
re degil, dolarin deger kazanmasina
gore de degisiklikler yapihyor. Bunun-
la birlikte son bir yillik kur degisik-
ligine baktigimizda, aslinda dolarin
deger kazanmasinin ve enflasyon far-
kinin altinda bir kur degisikligine gi-
dildigi de goze carpiyor. Bu sene de
kur diizeltmeleri oldukca yavas. Bili-
yorsunuz, uluslararasy milli gelir ve
kisi basina milli gelir mukayeselerin-
de yaygin olarak dolar kullaniliyor.
Kurlar: yapay olarak sabit kur siste-
mine goére ilan edilmis olan {ilkeler-
de ve bizimki gibi giinliik degisken
veya dogrudan dogruya serbestce de-
gisen iilkelerde ortaya cikan gelir ra-
kamlar: birbirinden farkl olarak yo-

rumlanmali.

TURKIYE FAKIRLESIYOR MU?

Tiirkiye'ye baktigimizda, ozellikle
dolar kuru c¢ok hizh degistiginden,
Tiirk Lirast ile ifade edilen kisi ba-
sma gelir dolar olarak dilsiiyor gibi
goziikiiyor. Su halde acaba dolar ol-
clileriyle [fakirlesiyor muyuz? Oysa
gecen yi1l gayrisafi milli hasila % 5.9
artmis. Devlet Istatistik Enstitiisii'-
nin Uretim cndeksi, imalat sanayiin-
de % 10 dolayinda bir iirelim artisi
oldugunu gosteriyor. Tiirkiye'de hiz-
metler kesimi de imalat sanayiindeki
ve tarim Kesimindeki artislarin pesi-
ne takilir, gider. Su halde Ttirkiye'de
mal ve hizmet iiretiminde fiziki gelis-
meler meydana gelirken, dolara go-
re yapligimiz Kisi basina gelir hesap-
larinda goziiken diisme, acaba Tiirki-
ve'nin fakirlestigine, kisi basina gelir
acisindan fakirlestigine bir kanit ola-
bilir mi? Once ben kendi kanimi soy-
leyeyim : Olamaz. Bir {ilkede fizik
olarak liretim genislerken, katma de-
ger 5.9 gibi yiksek oranda artis gos-
terirken, sirf dolar olarak Kkisi basi-
na gelir diisiiyor diye «Tiirkiye fa-
kirlesiyor.» diyebilir miyiz? Bence di-
yemeyiz. Ama burada bu konuyu tar-
tisacagiz.

Ikinei tartisacagimiz konuyu da
biraz acmaya calisayim. Kisi basina
geliri kabaca soyle hesapliyoruz. Diye-
lim ki Tirkiye'de cari dolar kuru ile
GSMH 50 milyar dolar. Yaklasik 50
milyon kisiyiz. Boldiiglimizde kisi ba-
sma 1000 dolar diisiiyor. Hatta az on-
ce soyledigim gibi hizla degisen dolar
kuru ile bolecek olursak, bu rakam
1000 dolardan da asaglya iniyor. Aca-
ba Kkisi basina refah gercekten 1000
dolar dolayinda mi? Ben yine kendi
kanimi sdyleyeyim. Fiyat yapilar: bi-
ribirinden c¢ok farkli olan iilkelerin
gelirini dogrudan dogruya dolar kuru
ile bolerek kisi basina gelir mukaye-
sesi yapmak yanilticidir. Ciinkii Bati
ulkelerindeki fizik iiretim rakamlari-
mn carpildigr fiyatlarla Tiirkiye'deki
fizik Uretim rakamlarinin carpildigl
fiyatlar biribirinden ¢ok farkli. Tir-



EKONOMIK YORUMLAR

ACIK OTURUMA KATILANLAR : Yukandaki folografta,

kiye biitiin bu enflasyona ragmen yi-
ne de belli mal ve hizmetlerde fiyat-
lar1 Bat1 lilkelerine gore son derece
disiik bir tlke. Iki iilke diisiinelim,
ikisi de aymi fizik Uretimi yaratmis;
fakat bir tanesinde o f{izik iiretimin
fiyatlar1 yitksek oldugundan, ulusal
para ile yiiksek bir GSMH cikiyor,
obiirinde diisiik bir GSMH. Bunu da
dolar kuru ile boliiyoruz. Birinde do-
larla yiiksek, oObiirtinde diisitk milli
gelir ¢ikiyor. Bunu da tartismamiz
gerekir. Ornezin Almanya’da gecen
yil liretim ve GSMH yiikseldi. Fakat
mark, dolar karsisinda onemli deger
Kaybina ugradi. Almanya’da niifus ar-
tis1 da sifir. Yanilgilara neden olabi-
lir dedigim ydntemle yiiriiyecek olur-
sak, Almanya’'da dolar olarak kisi ba-
sina gelirin dlismesinden dolay: Al-
manya'nin fakirlestigini sdylememiz
gerekir. Once bu iki konuda Sayin
Uras’in [ikirlerini 6grenmeye calisa-
Iim.

9

soldan saga dogru; Prof. Dr. Yiiksel Ulken (Is-
tanbul Universitesi Iktisat Fakitltesi Ogretim Uyesi), Prof. Dr. Erdogun Alkin (Istanbul Universitesi Ik-
tisat Fakiiltesi Ozretim Uyesi), Dr. T. Giingor Uras AKSIGORTA A.S. Yonetim Kurulu Bagkani) ve Dr.
Oztln Akgii¢ (Istanbul Universitesi isletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi); «Tirkiye Fakirlesiyor mu?> konulu
«Ekonomik Yorumlars toplantisinda, kisi Dbasina ditsen milli geliri lartisma sirasinda gdriiliiyorlar.

bugunun kosullarinda
dolar, turkiye'de Kisi
basina refah olgusu
olarak kullanilamaz,
baska gostergelere
ihtiyag vardir

URAS — Simdi efendim, siz ilmi
konustunuz; ¢ok bilimsel oldunuz.
Ben halktan biri olarak konuyu bir
baska yaklasimla ele almak istiyorum.
Biz bir iilkede refah dlclisil olarak ki-
si basina diisen milli geliri 19601ar-
dan sonra kullanmaya basladik. Ulus-
lararasl piyasaya acildiktan sonra da
kisi bast gelir rakamlarini dolarla def-
late etme yoluna gittik. Burada sizin
de belirttiginiz gibi, meseleyi salt ma-
tematiksel acidan cle aldigimiz za-
man, ¢ok acaip durumlar ortaya c1-
kabiliyor. Soyle ki, hilklimet bugiin
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blitiin {esvikleri kaldirip dolar1 ger-
¢ek kuruna oturtmaya kalkarsa, me-
sela biraz da abartarak diyelim Ki,
dolar1 1000 TL yaparsa, Tiirkiye o glin-
den itibaren kisi basina milli gelir
rakami dolar olarak diistiigii icin fa-
kirlesmis mi olacak? Bunun i¢in ben-
ce artik bizim baska gostergelere ih-
tiyacimiz var. Hele ortalifin dolar de-
gerinden toza dumana biiriindigii ve
24 Ocak 1980 kararlarinin uygulan-
masinin devam ettigi muddetce artik
Tiirkiye'de dolar, refah olciisii olarak
kullanilamaz.

Ben baska bir yontem o6neriyo-
rum. Tirkiye'de kisi basina refah ol-
ciisinii artik dolar bazindan cikara-
Iiim. Baska olciiler de kullanalim. Ama
iste bu baska ol¢lleri bulmak c¢cok zor.
Clunkii maalesef Tiirkiye'de son za-
manlarda gelir dagilimi diizelmiyor,
giderek bozuluyor. Kullanabilecegimiz
yeni yontemler ne olabilir? Ornegin
giibre kullanimini dl¢ii olarak alabi-
liriz. Traktor kullanimini 6lgii olarak
ele alabiliriz. Kentsel kesimde buzdo-

&

d

markasm é
e

TURKIYE IPAKIRLESIYOR MU?

labini. camasir makinasim, televizyo-
nu, otomobili olcli olarak alabiliriz.
Bunlarda odlcliler kacti. Konut insaa-
tmi1 ele alabilirdik, onun da olelisii
kacti. Demek ki burada da bir boslu-
gumuz var. Cilinkii, gelir dagilimin-
daki bozulma, baska memleketlerde
kisi basina kullanim o6lciisii olarak
alinabilecek bazl hususlarlr ortadan
kaldirdl. Size ornek olarak bir sey
arzetmelk istiyorum, Sayin Alkin. Bu-
gliin Ankara'da Disisleri Bakanligin-
da calisan bir devlet memurunun,
yurt disindan Tirkiye'ye déndiigi za-
man, PTT ye normal olarak miiracaat
ederek evine bir telefon almasl, son-
ra bu telefonun masrafin: karsilama-
s1, miimkin degildir. Demek ki Tiir-
kiye'de Kkisi basina diisen telefon sa-
yisinin artmasi. bir refah gosterge-
si olamayacak demelktir.

ALKIN — O zaman soyle diye-
lim. Kisi basina gelir rakamlar: re-
fah olciisii olsa da, dengeli bir refah
artisinl gostermiyor.

URAS — Kisi basima gelir rakam-
lar1 Tirkiye'de bir seyin blydiiglini
gosteriyor. Yani Tilirkiye'de gelir ra-
kamlar:t biliyimenin olgiistidiir, ama
boyle bir biiylime refah oOlclisii ola-
mayacaktir. Tiirkiye'de elektrik kul-
lanim1l bundan sonra bir biiylime 0l-
clisii olabilecektir ama, belki refahin
dleiisii olmayacaktir. Kafam biraz ka-
ristigindan bunlar: size arz ediyorum;
tartismaya yon verebilmeniz icin.

ALKIN — Burada bir saplama
yapabilir miyim? Aslinda sizinki son
derece giizel bir yontem. 1964’lerde
Hollandal iktisatcl Zimmermann sizin
soylediginize uygun bir yontem ge-
listirmisti. Kisi basina gazete Kkagidi
tiiketimi; her 10 bin kisiye diisen
hastahane yatag, telefon, televizyon;
kisi basina kalori gibi 25-30 reel gos-
terge ile kesit analizi yapip iilkeler
arasinda refah mukayescsine gitimis-
ti.
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URAS — Efendim miisaade eder-
seniz, kagit dediniz de aklima geldi.
Buglin tesadiifen kagitla ilgili bir tar-
tismaya sahit oldum. Tiirkiye'de Kkisi
basina kagit tiiketimi, kisi basina
ambalaj malzemesi tiketimi, biraki-
mz Bati itlkelerini, komsularimizdan
bile cok daha diisiik. Tiirkiye'de her
seyin olesinde Kkirpinti1 kagit miktari,
bizim bulundugumuz holgedeki lilke-

Dr. T. Gimgdér URAS

ler arasinda en disuk seviyede. Bu-
nunla size Tirkiye’de bazl seylerin
sadece dolaria olciillemeyecegini arz-
etmek istiyorum.

ALKIN — Sayin Akgiic, acaba bu
konularda siz neler dilgiinliyorsunuz?

AKGUC — Efendim, sdyle diye-
lim. Bir kere biitiin mal ve hizmetler
dis ticaret konusu olmmadigina gore,
geliri dolarla degerlendirmek ve bu-
nu bir olclt olarak almak yanilticl
olur. Soylenebilecek birinei nokla bu
herhalde. ikinei nokta da su: Tirki-
ye'de dolarin degeri neye gore tespit
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ediliyor? Bunu da ¢ok iyi bilemiyoruz.
Satinalma glicli paritesi mi gegerli?
Zannetmiyorum, O halde biitiin mal
ve hizmetler dis ticaret konusu olma-
digina, satinallna giicii paritesi de
sadece kuramda kaldigina ve uygula-
maya gecmedigine gore, sadece dola-
r1 0lgil olarak almak ve buna gore bir-
takim sonuclara varmak yanilticl
olur. Onda hi¢ kuskumuz yok. Soru-
nuzun birinei bolimiine cevabim bu.

ttrkiye'de milli gelir
hesaplarina, tek yonlu
yapildigi ve irdelenmedigi
icin glvenilmemektedir

ikineci béliimde iizerinde durulma-
s1 gereken iki nokta var, bence. Bun-
lardan bir tanesi Tiirkiye'de milli ge-
lir hesaplari. Maalesef biz Tilrkiye'-
de milli gelir hesaplarini tek yonlit
yapiyoruz. Ve bunu irdelemiyoruz. Ya-
ni harcamalar ve gelirler ydniinden
meseleyi irdelemiyoruz. Dolayisiyla
millj gelir hesaplari konusunda daima
bir tartisma ortami dogabiliyor. Za-
man zaman da gec¢cmis yillara ait mil-
li gelir hesaplarini diizelttigimiz olu-
yor.

ALKIN — Hakkini yememek i¢in
belirteyim. Devlet Istatistik Enstitisii
harcama yoniinden ve gelir tesekkii-
lii yoniinden de hesaplama yapiyor.
Ancak bu hesaplamalarin Tiirkiye'de
belli gtigliikleri var.

AKGUC — O itibarla Tiirkiye'de
milli gelir hesaplarina da cok fazla
glivenemiyoruz. ikinei bir nokta da
su : Tiirkiye'de dis ticaret hadleri de
aleyhimize gelisiyor. 1973 y1ilin2 100 ola-
rak alirsak, 1984'lin son ii¢ ayinda en-
deks % 52,5'e dilstil. Gergi daha fazla
diistiigil ya da yikseldigi seneler de
olmustu. Bir ara % 49'lara kadar diis-
miistii, sonradan % 52,5’e kadar yiik-
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seldi. Demek ki 1973'den bu yana ya-
r1 yariya, yani onemli oranda bir kay-
bimiz oldu. Bu da sunu gosteriyor Ki,
Tlrkiye'de dis ticaretin agirhg fazla-
lastikca ve dis ticaret hadlerindeki
aleyhimize doniis devam ettikge, Tilir-
Kiye birtakim kayiplara ugrayacak de-
mektir.

ALKIN — Acaba bu, fakirlestiren
bliylime tezine uygun bir durum mu?
Tabii bundan dolayr kaybimiz var.
Acaba bazen yorumlandig: gibi fakir-
lestiren biiviime denen olay, size go-
re bu mu?

AKGUC — Soyle diyelim. Eger

biz aynl miktar ithalat yapabilmek

icin iki misli mal satimak zorunda ka-

hyorsak, ki asagl yukar dis ticaret

hadlerinin durumu bunu gdsteriyor,

bu tabii olumsuz bir gelisme. Su ba-

kimdan olumsuz bir gelisme. Once

dis tlicaret acisindan son derece

olumsuz bir gelisme. Ikincisi refah

acisindan da olumsuz bir gelisme. O

nedenle bence Tiirkiye'nin su durum-

da alacag: bir onlem, dis ticaretin

vapisint degistirmektir. Dis ticaretin

yapisy degismedigi siirece, yani biz

faktdér yogunlugu yiiksek mallar aci-

simndan disarlya bagimli oldugumuz

siirece, durum aleyhimize gelisecek-

tir. Thracatta sanayi mallarinin pay:

artiyor ama, bunlar katma degeri cok

az olan sanayi liriinleri. Boyle bir dis

ticaret yapisi Tiirkiye'yi énemli olcii-

de zorlar. Bu bakimdan dis ticaretin

yapisinin degistirilmesi gerektigi ka-
nisindayim. Tiirkiye eger dis ticare-
te daha fazla agirlik verip de asir1
hedeflere gidecekse, yani ilerde 15 ya
da 20 milyar dolarl:kx ihracati hedef-
liyorsak; milli gelirin asagi yukar
% 50'si dis ticarete konu olacak de-
mektir ki, o zaman refah kayb: daha
da 6énemli olur. Su asamada milli ge-
lirin ancak 1limli oranda bir kismi
cdis ticarcl konusu oluyor. Haibuki
milli gelirin % 50'si % 60'1 dis ticaret
konusu olur da Tiirkiye'nin dolar ola-

TURKIYE FAKIRILESIYOR MU?

rak milli geliri diiserse, o gercekien
ciddi bir gdsterge olur. Ama simdilik
Tiivkiye'nin disa acilimasimin  fakir-
lesliren biiylimeyc neden olacagini
soylemek mantiksiz olur.

ALKIN Tabii ihracatin yapisi-
n degistiremedigimiz takdirde.

AKGUC Evel. Benim bu asa-
mada soyleyecegim seyler bunlar.
Onemli bir nokta daha var. Tabii bu
refah mukayeselerinde kisi basina do-
tar olarak ifade edilen gelirden ziya-
de birtakiun fiziksel oleiileri kullan-
mak gerekir. Siz de demin bahsetti-
niz. 10 bin Kkisiye diisen otomobil, te-
lefon, televizyon, doktor sayisi, oku-
ma yazina orani vesaire... Tiirkiye'de
refah seviyesini bu fjziki ol¢iilere vur-
dugumuz zaman, maalesef OECD iil-
keleri arasinda ve komsularimiza na-
zaran da bir hayli geride oldugumu-
zu goruyoruz. Bence Kkisi basina Turk
Lirasi’'na kiyasla daha anlamlidir bu
fiziki Olciiler.

ALKIN — Sayin Ulken, biliyorsu-
nuz beraberce basit bir hesaplama
yapmstik. Batr lilkelerinde et, elma,
portakal. patates, lahana, 1spanak,
domates (vs.) gibi bellibasli besin
maddelerinin fiyatlar ile Tiirkiye’de-
ki fiyatlar1 kiyaslamistik ve cari kur-
lar tlzerinden Bati iilkelerindeki fi-
yatlarin, Tilirkiye'deki fiyatlarin he-
men hemen iki kati oldugunu bul-
'mustuk. Ornegin, Tiirkiye'de besin
maddeleri iiretimi herhangi bir Batl
iilkesindekine esitse ve bu liretim ra-
kamlar: Turkiye'deki fiyatlarla carpi-
1ip dolar kuruna bbdliiniirse, ortaya
cikan refah rakami da yarl yariya
olacaktir. Su halde buglin bir Bat1
iilkesinde kisi basina gelir ornegin
10.000 dolar ve Tirkiye'de 1.000 do-
larsa, orada Kkisi basina fizik tliketi-
min Tiirkiye'nin 10 kati oldugunu
séylememiz miimkiin degil. Sayin Ul-
ken, bu noktadan baslayarak diger
Sayin konusmacilarin belirttikleri fi-
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kirler ve acik oturumu baslatirken
sordugumuz sorular kapsaminda si-
zin fikirleriniz nedir?

enflasyon orani goz
oOnunde tutuldugunda,
gelir paylasimindaki
bozulmantn getirdigi
nispi bir fakirlesme
s6z konusu olabilir

ULKIEN — Hepimizin, her zaman
ittifak halinde oldugu konu, bizim
milli gelir hesaplarimizin fazla glive-
nilir olmadigidir. Bunun lizerinde
higbirimizin itirazi yok. Ancak elde
bunlar olduguna gore, simdi bu ra-

Prof. Dr. Yiiksel ULKEN

kamlarl godz onilinde tutarak, deyim
yerinde ise belli bir durum muhake-
mesi yapmak zorundayiz. Tabii sade-
ce dolar iizerinden milli gelirin he-
saplanmasl yaninda, niifustan kalo-
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ri hesabina, okur-yazar oranindan
tarun kesiminin ilkelligine kadar be-
lirli sayida birgcok o0lgiit yardimiyla
daha kapsamli ve fakat daha ger-
¢ekel bir hesaplama yapmamiz miim-
kiin. Ama simdilik bunlar, bizi bu-
glinku tartismamizda pek fazla bir
yere goOtlirmez. Ancak birlestigimiz
nokta, bunlarin eksikligidir ve para-
sal milli gelir hesaplarina giivenirli-
lik derecesinin az oldugudur. Simdi
soru sdyle: <«Acaba Tiirkiye fakirle-
siyor mu?» Saniyorum bu soru do-
lar cinsinden sorulmustu. Ben duru-
mu somutlastirmak ig¢in bazi rakam-
lar da getirdim. 1979 wilinda iilke-
mizde binde 4 negatif bir biiyiime
hizi var. Bu negatif oran 1980’de da-
ha da biiyiimiis ve % 1.1 olmus. Bu
durumda Kisi basina gelirde dolar he-
sabl ile gerilemeyi anlamak miimkiin.
Fakat 1981'de % 4.1, 1982'de % 4.6,
1983'de % 3.3 ve nihayet gecen wil
yani 1984'de % 5.9'a ulasan bir kal-
kinma hiz1 karsisinda, yine kisi basi-
na gelirin dolar olarak gerilemesine
bakarak, c«Tiirkiye giderek fakirlesi-
yor.» diyebilir miyiz? Belli dlclide bir
fiziki gelismenin ifadesi sayabilece-
gimiz ve o sekilde sergilenmesi miim-
kiin olan bu kalkinma hizlarina rag-
men, Kisi basina gelirin dolar hesa-
biyla reel olarak diismesini anlamak
miimkiin degil. Ve buna dayanarak
«Tiirkiye'de bir fakirlesme s6z konu-
sudur.» diye bir yarglya varmayi
dogrusu ben pek miimkiin gormi-
yorum.

Konuyu enflasyon oram ile bir-
likte disiindiigiimiizde, bir fakirles-
menin s6z konusu olmasindan ziya-
de, bir gelir paylasimindaki bilyiik
bozulmanin getirdigi nispi bir fakir-
lesme sozkonusu olabilir. Yani global
olarak Tiirkiye'nin fakirlesmesi so6z
konusu degil, ama gelir paylagmasin-
daki bliyilk bozulma, ozellikle sabit
ve dar gelirliler aleyhine gelisen du-
rum dolayisiyla, bu Kkesimlerin nispi
olarak fakirlesmesi soz konusu olabi-
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lir. Belki boyle bir yorumda birlese-
biliriz. Ama global rakamlar karsisin-
da Tiirk ekonomisinin fakirlestigini
soylemek miimkiin degildir. Bu yo-
rumliar hem biraz iktisat disi, hem
de insanin mantigini tirmaliyor. Sa-
bit kurun uygulandigi donemde ya-
pilan bir hesaplama ile simdi degisen
kurlarla yapilan bir hesaplama, siip-
hesiz farkli sonuglar verecektir. Bili-
yorsunuz, Tiirkiye'de genelde sabit
kur uygulandigl doénemlerde doviz
kurlar1 idari Kkararlarla tespit edili-
yordu. Eger bir hiikiimet gelip de,

TURKIYE FAKIRLESIYOR MU?

bugiin dolar1 mesela 250 lira olarak
tespit etse, adam basina gelirin he-
men 2.000 dolara ciktigimni mi sdyle-
yecegiz? Bunlar cok nispi sekilde ya-
pilimis hesaplardir. Ve homojen kilin-
mas1 gerekir. Farkli devrelerin farkl
hesaplama tarzlariyla mukayese ya-
prlmasi, saniyorum Kki bizi boyle bir
yanlis yoruma gotiirmektedir.

URAS — Miisaade ederseniz bu-
rada bir saplama yapmak istiyorum.
Efendim, biz konuyu dort iktisatel
olarak inceliyoruz. Ve biz iktisatc¢i
olarak Lkonuyu birtakim rakamlarla
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ifade etmek istiyoruz. Simdi, kendi-
mizi iktisatcihiktan arindirir; Ana-
dolu'yu goren. bilen, yasayan Kimse-
ler olarak diisliniirsek; Tiirkiye'deki
siirekli gelismeyi farketimemek miim-
kiin degil. Bizim cocuklugumuzda,
evlerdeki yasam sartlary, memur ¢o-
cugu oldugumuz halde, olduk¢a qii-
siikti. Bizimm memur cocugu olarak
eskiden elimizde olmayan birtakim
imkanlar, bugiin hizmet kesiminde
calisan ya da koy Kkesiminde bulu-
nanlarda var. Sunu kabul edelim ki,
Tirkiye'de bir iyilesme var. Tiirkiye'-
de rakamsal olarak bazl konularda
ne kadar bozukluk olursa olsun, ge-
nelde bir iyilesme var. A¢ ve acikta
kimse yok. Ama bu demek degildir
ki Tiirkiye hizla iyiye gidiyor.

ALKIN — Hizl1 veya yavas, diiz-
giin veya arizall; devamli bir gelis-
me oldugu acik.

URAS — Tiirkiye'de bir de disa
acllma diye bir faktor var. Tirkiye
disa kademeli olarak aciidi. 1950 - 60
arasinda yollar yapildi, koy ekonomi-
sinden sehir ekonomisine gegildi.
Herkes seker kullandi, bez kullandi.
Ondan sonra 1960’larda bir baska
asama daha oldu. Tirkiye'den bir
milyon kisi Almanya'ya gitti. Simdi
iki milyon kisi yurt disinda yasiyor.
Bu iki milyon Kkisi devamli gidiyor,
geliyor. Daha sonra televizyon ciktl.
Simdi herkes, yani kisi basina 1.000
dolar geliri olan bir {lilkede herkes,
kisi basina gelirin 18.000 dolar ol-
dugu bir tlilkedeki hayati goriiyor ve
aynl hayat tarzinin Tiirkiye'de uygu-
lanabilecegini zannediyor. Oysa ora-
da calisanlarin sabahleyin kacgta ise
gittigini bilmiyor. Onlarin ise gitti-
gi fabrikanin ekonomik genisligini
bilmiyor. Onlarin fabrikasinda uygu-
lanan teknolojiyi bilmiyor. Tabii va-
tandasin bu meselede taksirati yok.
Ama Tiurkiye'deki is¢i kamyon trey-
leri yaparken, Almanya’daki Tiirk is-
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¢cisi airbus uc¢aginin énemli bir par-
casini yapilyor. Bu konuda sug tabii-
dir ki iscinin degil. Ama bizim orga-
nizasyonda bir bozuklugumuz var.
Demek ki biz kisilere, ¢ahstiklar1 6l-
clide refahlarini arttiracak sartlarl
saglayacak imkanlart temin etmek
zorundaylz.

inracatin tesvikinde
asiriliga gidilirse,

fivat fedakarhgi
yapilacagindan, dis
ticaret hadleri
aleyhimize donebilir;
pu durumda fakirlesme
olayini yasayabiliriz

ALKIN — Sayin Akgii¢’e soruyu
sizin biraktiginiz yerden ydneltmek
icin soyle bir yorumda bulunayim.
Aslinda ben tiiketim ekonomisinin
lehinde olan bir kisiyim. Yani tiike-
tim ekonomisini israf saymiyorum.
Ne kadar c¢ok tiiketim 6zlemi olursa,
sizin soylediginiz biitiin sakincalara
ragmen, Kkisilerin o kadar gayrete
gelecegini ve belki de Tiirk ekono-
misinde etkinligin ancak bu sayede
saglanacagin: diigiinliyorum.

URAS — Saymin Alkin, miisaade
eder misiniz?.. Bana bir yabanel sir-
ketin yodneticisi soyle dedi: ¢Yahu siz
ne kadar safsiniz. 50 milyonluk bir
pazar, sanayilesme i¢in bulunmaya-
cak bir nimettir. Siz simdi 50 milyon-
luk pazarl1 unutup sanayicilere ‘Dis
pazar icin mal yap.’ diyorsunuz. Hal-
buki siz once 50 milyonluk pazar igin
mal yapacaksiniz, 50 milyonluk pa-
zarda, 50 milyonluk ahm giiciini kar-
silayacak mal yaptiktan sonra, Av-
rupa illkelerine de mal satabilecek
avantajli imkanlara kavusacaksiniz.»

Biz bunlarl unutuyoruz. Bu 50
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milyon insan, Tirkiye'nin fakir ol-
mas1 nedeniyle, heniiz yemeye icimeye
miistahak degildir, biraz daha kemer
siksin: diyoruz. Ustelik bunlari 1940'-
dan beri sOyliiyoruz. Bu, acaba bir
celiski degil mi?

ALKIN — Tabii burada bir kav-
ram karisiklig:r var. Cilinkii 50 milyon-
luk bir niifusa dayanan ice kapall
bir sanayilesme modelinde dahi; ge-
rekli enerji, hammadde, makina ve
techizat ithalini: yine ancak disariya
mal ve hizmet satarak kazanacaginiz
dovizlerle gerceklestirebilirsiniz.

ULKEN — Sayin Urasin  atif
yaptig:r yabancinin dedigi ilk bakista
dogru gibi goriiniyor, ama belki de
onun bilmedigi bir durum var. Elli
milyonluk Tiirkiye, maalesef bir za-
manlar diinyanin ihracat yoéniinden
en geri iilkesi idi. Ister kapitalist ol-
sun, ister kollektivist olsun; ister az-
gelismis olsun, ister gelismis olsun;
yapllan arastirmalara goére ihracat
yoniinden Tiirkiye'den daha geri il-
ke yoktu. Yani ihracat yetersizligi
Tiirkiye'nin ne sistem sorunudur, ne
ekonomisinin geriligidir, ne de 50
milyonluk niifusudur. Ama bir olgu
var. Tirkiye disa doéniikliige yani ih-
racata hi¢ alismamis, ihracati sev-
memis bir ililkedir; dolayisiyla nor-
mal olarak gelmesi’ gereken yer ic¢in
de disa acilmak mecburiyeti vardir.
Belki Sayin yabanci bu capta bir ih-
racattan hoslanmama durumunu hil-
meyebilir.

AKGUC — Efendim, bizde baz
o6zentiler var. Mesela deniliyor Kki;
milli gelirin % 30'unu, % 4011 ihrag
edelim. Bence buna gerek yok. Ciin-
kii bizim tiilke, Sayin Uras'in da vur-
guladig1 gibi, biiyiik sayilabilecek bir
lilkedir. Biiylik iilkelere baktigimiz
zaman, ihracatin milli gelire orani
daima dtsiiktiir. Aln Amerika Bir-
lesik Devletleri'ni, hatta ihracatta

TURKIYE FAKIRLESIYOR MU?

biiylik asama yapimis olan Japonya'yl,
milli gelirin ancak % 11 - 12’si kadar
ihracat yapilir bu iilkelerde. Tabii
Sayin Ulken de hakh. Biz ihracat ko-
nusunu uzun siireler ihmal etmis bir
lilkeyiz. Sadece mal ihracatin1 de-
gil. hizmet ihracatinl da uzun siire-
ler ihmal etmis bir iilkeyiz. Ama sim-
di ihracatin tesvikinde aswiliga kac-
mamak gerek. Ne eskisi gibi ihracati-
mizin milli gelire orani % 3'lerde,
% 4'lerde kalsin; ne de dis ticaret
hadlerini aleyhimize c¢evirme paha-
sina, ihracatinzr milli gelirimizin
% 30'una, % 40'ma c¢ikartalim. Buna
gerelk yok. Turkiye'de maalesef de-
vamli bir ekstremden diger ekstrem-
lere gidilir. Tiirkiye'nin milli geliri-
nin % 11'i, % 12'si kadar ihracat, ba-
na makul bir ihracat gibi geliyor. Bu
konuda da asirilliga gittigimiz zaman,
saniyorum soyle bir olayla karsilasi-
yoruz. Dis ticaret hadlerimizi zor-
layarak aleyhimize ceviriyoruz. Ille
ihracat1 fazla yapalim demek, fiyat
fedakarligas yapmak demektir. Fiyat
fedakarligr da tabii dis ticaret hadle-
rini aleyhimize c¢eviriyor. Bu orani
daha da yiikseltirsek, korktugumuz
o fakirlesme olayini yasayabiliriz.
Ciunkili daha fazla mal satacagiz, bu-
na mukabil disardan daha az mal al-
mis olacagiz.

ULKEN — Fakat ihracat icinde
sanayi mallarmin agirhgr arttikga,
dis ticaret hadlerinin aleyhe doniis
hiz1 yavaslayabilir.

AKGUC — Sayin Ulken, Tiirki-
ye'de sanayi mali dedigimiz liriinler,
aslinda gelismis ilkelerde sanayi urti-
nii olarak kabul edilmeyen mallar-
dir; pamuk igligi, tekstil, gida mad-
deleri gibi...

ULKEN — O halde daha gercek
anlamda, onlarin da anladigl stan-
dartlarda sanayi mali ihracati art-
tikca, dis ticaret hadleri tekrar leh-
de bir yol izlemeye basglayabilir.
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turkiye faktor yoguniugu
fazla olan mallart ihrac
etmeye yonielmelidir;

dis ticaretin yapisi
degistirilmelidir

AKGUC — Tabii. Bunun ic¢in be-
nim oteden beri 6zlemim su: Tirki-
ye faktor yogunilugu daha fazla olan
mallara yonelsin. Yani emek-yogun
da olsa, daha cok vasifli igci kullan-
dig1 mallar: ihrac¢ etsin. Sanayi irii-
nil ihrac¢ ediyor ise, daha ¢ok serma-

s,

Dr. Oztin AKGUQ

ye - yogun teknolojinin gerektirdigi
mallar1 ihra¢ etsin. Cinkii ihrag et-
mis oldugumuz sanayi iiriinleri de bii-
yiik olciide tarimsal karakterlidir. Bu
yaply1 degistirmenin gerektigi kani-
sindayim. Bu yapiyl degistirebilirsek,
dis ticaret hadleri dahil, hatta dis
odemeler dengesi dahil, bir¢cok soru-
numuzun daha kolaylikla halledilebi-
lecegi goriisiindeyim. lkinct nokta da
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su: Tabii ki Tiirkiye’de mutlak bir
refah gerilemesinden s6z edilemez. Bu
mantiga da aykirl, gozlemlere de ay-
kiri... Belki gelir dagiiminin bozul-
mast dolayisiyla kismi olarak bir re-
fah azalisi olan kesimler vardir; ama,
genelde Tirkiye'de refahin arttigim
kabul etmek gerekir. Burada zanne-
diyorum en 6nemli nokta sudur : Bi-
zim refah artis hizimizla, bize benzer
iilkelerin ya da komsularimizin refah
artls hiz1 farklan nedir? Iste bu, ben-
ce gilindeme getirilip tartisilmasi ge-
rekli olan bir konudur. Yoksa salt ola-
rak Tiirkiye'de tabii ki refah artmis-
tir. 1979'a nazaran da refah artms-
tir,

URAS — Mesela Yunanistan'in
on yilk gecmisini bir yazimda ince-
leyecek olmustum. Yunanistan'in son
on senede ¢ok onemli gelismeler sag-
ladig1r ortaya cikiyor; Kisi basina re-
fah gostergeleri bakimindan. Ozellikie
bir hususa dikkat ettim. Biz hep Yu-
nanistan’in refahinin denizcilik ve
tarim gelirlerinden kaynaklandigini
farzederiz. Oysa diger sektorlerde de
¢ok olumlu gostergeler var. Ayni se-
kilde sosyalist blok iilkelerinde, Bul-
garistan’da, Yugoslavya'da, Romanya’-
da da benzer gelisme faktorleri var.
Refah1 gelisen iilke teknolojiyi de ya-
ratiyor; teknolojiyi daha iyi kullani-
yor, teknolojik iretim yapiyor. So-
nucta diinya pazarina su veya bu se-
kilde cikiyor.

ULKEN — Sayin Uras’in séze bag-
larken yaptig1 aywrima zaten aslin-
da tamamen katilmak gerek. Yani iil-
kelerin siniflanmasinda sanayilesmis
toplumlar ile refah toplumlar: arasin-
daki farki mutlaka belirtmek gerekir.
Bugiin diinya haritasina baktigimiz-
da, Amerika yaninda, dlinyada sana-
yilesmis ikinci ekonomi Sovyetler Bir-
ligi'dir. Ama sanayi yonitnden ikinei
durumda olan Sovyetler Birligi, re-

fah gostergeleri bakimindan ikinci

degildir. Yani Sayin Alkin'in vurgu-

-
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ladig1 tiiketim karakteri tastyan Lop-
lum acisindan, hatta Italya seviyesin-
de bile degildir. Dolayisiyla bu ayiri-
ml yapmamiz halinde saniyorum Kki
bircok yanlis anlamin engellenmesi
mimkiin olacaktir.

ALKIN — Evet, aym fikirdeyim.
Ornegin bugiin Yunanistan’da hatta
Portekiz’de kisi basina gelir Tlrkiye'-
nin ¢ok listiinde goziikiiyor ama, ay-
rica global olarak sanayi giicli ve eko-
nomik potansiyel mukayesesi yapmak
lazim. Herhalde Tiirkiye’'nin toplam
olarak sanayi ve ekonomi potansiye-
li Yunanistan’in ve Portekiz'in cok lis-
tiinde.

URAS — «idi» diyorum Sayin Al-
kin. Simdi sanayilesmenin gostergesi.
yillik celik liretimi, ¢cimento {iretimi
gibi rakamlar degil. Bugiin diinyada
ileri teknoloji derecesi sanayilesmenin
gostergesi olarak kullaniliyor. Ama
Tiirkiye'’de o bizim klasik bildigimiz
sanayi olgilileri de durdu. Yani biz ar-
tik yeni demir-gelik fabrikasi yarat-
miyoruz. Demir - ¢eligi disardan ithal
ediyoruz. Yeni cimento tesisi yarat-
miyoruz. Mevcut tesisleri idare edecek
kadar elektrik iiretiyoruz. Halbuki ilk
planli donemlerde f{iretim hedefleri
tespit edilirdi. Biz bunlar1 da birak-
tik simdi. Artik <Acaba senede elli bin

@ Kendine deger ver ve onun er-
demlerini olgunlastir. Clinkii
sen bedeninle degil ruhunla
insansin.

Gazali

& Basit bir adamin elinden gele-
ni yapmaya c¢alismasi, zeki bir
adamin tembelliginden cok da-
ha degerlidir.

Baltasar Gracian

TURKIYE FAKIRLESIYOR MU?

konut yapabilir miyiz, yapamaz mi-
¥1z2?» sikintilari icindeyiz.

AKGUC — ikiyiiz bin konut yap-
tigimiz yillar olmasina ragmen....

URAS — Evet buna ragmen, sim-
di «Elli bini yapar miyiz?» diye tar-
tisiyoruz.

ALKIN — Aslinda su yeni tekno-
loji ve altyap) yaratma da ilginc¢ bir
konu. Dikkatli olmak gerek. Roman-
ya yeni leknoloji yaratiy da ne ise
yaradi? Simdi biiyiik sikintilar iceri-
sinde. Polonya'nin altyapisi son dere-
ce glicliiydi de bu altyapiyt simdi na-
sl kullanmaktadir? Ya Cekoslavak-
ya'nin sikintilari... Yugoslavya, imre-
necegimiz sanayilesme hamlesi yapti
da, simdi ekonomisi ne durumda? Ya-
ni aslinda hedefleri planlasamz bile
bu hedefler ve politikalar yanlissa,
yine doniip dolasip bunalima girmek
isten bile degil.

URAS — Sayin Alkin, bizim ba-
sarisiz yonlerimiz var, onlarin da ba-
sarisiz yonleri var. Yalniz sunu arz-
etmek istiyorum. Tiirkiye'nin demir
ve celige ihtiyact var. Sadece agir sa-
nayii kuralim diye degil. Eger Tirki-
ye'de biz senede ikiyiiz bin tane ko-
nut yaparsak, Tiirkiye'nin disardan
demir ithal etmesi lazim. Tilrkiye iki-
yiuz bin tane konut yapacaksa, digar-
dan ¢imento ithal etmesi lazim. Tiir-
kiye eger bugday liretiminde kendine
yeterli olmak istiyorsa, disardan giib-
re ithal etmemiz lazim. Yani demek
ki Tiirkiye'de Kkimya tesislerimizde
cok biiylik fakirlesme var. Yani bira-
kmniz ileri kimyayi, temel Kimyevi
urlinleri bile kendj tesislerimizde ya-
pamaz durumdayiz. Biz hep maden-
lerimizle 6gliniiriirz. Yeraltindaki fa-
kir madenler yéniinden zengin bir ul-
ke iken, cocuklarimizi hep «Diinyanin
en zengin madenlerine sahip iilkeyiz.»
tezine yillardir inandirmaya calistik.
Halbuki goriiyorsunuz ki simdi en ba-
sit tesisleri kullanmak ig¢in Brezilya'-
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dan, Madagaskar'’dan komiir ve lin-
yit getirmek gerekiyor. Hani biz di-
sarlya bagimli olmamak icin bu ko-
miir santrallarim: kuruyorduk? Sim-
di tam tersine bir durum oldu. Bun-
lart da dikkatinize arzederim, efen-
dim.

T

L=

Prof. Dr. Erdogan ALKIN

ALKIN — Ortaya bir soru ata-
yim. Acaba siirekli yanlis uygulanan
politikalardan mi1 zaman kaybettik?

tirkiye'de ozellikie

sabit ve dar geiirii
kesim aleyhine

gelisen bir durum var;
ayrica ic tasarruflarin
ve yatirimiarin milli
gelire orani dusmektedir

ULKEN — Mutlaka. Ilk soruya
yeniden gelirsek, benim sdylemek is-
tedigim, hepimizin ilizerinde anlasti-
g1 durum su : Ozellikle sabit ve dar
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gelirliler aleyhine gelisen bir durum
var. Ama genel bir fakirlesme s6z ko-
nusu degil. Ayrica Tiirkiye'de kisi ba-
sina refah da gercekte 1000 dolar de-
gil, daha fazla. Somutlastirmak igin
oérnek vereyim: Son zamanlarda ga-
zeteler mutfak masrafi diye bazi an-
ketler yaplyorlar. Bir ailenin aylhk
mutfak masraft 50 bin lira diyelim.
50 bin lirayr dolar bazina vurursak,
yuvarlak 100 dolar tutar. Simdi 100
dolarla dort kisilik bir ailenin mut-
fak masrafinl Avrupa'da ve Ameri-
ka'da karsilayabilir misiniz? Iimkan-
s1z. Yani Sayin Alkin'in ileri silrdiigii
dogrultuda diisiiniirsek; belli bir fi-
ziki tiketimin alim giicliyle karsilas-
tiriimas1 halinde, kisi basina geliri
onbin dolar olan bir iilkenin Tiirki-
ye'nin on misli fiziki refah diizeyinde
oldugunu soylemek ¢ok zor.

URAS — Sayin Ulken, burada is-
te ben bu nedenle fiziki biiytikliikle-
re temas etmek istiyorum. Ben Plan-
lama’'nin ilk yillarinda orada ¢alis-
ma sansina kavusmus bir Kkisi ola-
rak, daha bazi inanc¢larimi kaybetme-
dim. Eger biz o ilk giinlerdeki hiz1 de-
vamn ettirseydik, mesela kendimize be-
ser yillik belli biiytikliiklerde hedefle-
ri tespit etseydik; yani birineci bes yil-
da demir iiretimimiz 2 milyon ton ola-
cak, ikinci bes yilda 4, ii¢lincil bes yil-
da 6, dordiincii bes yilda 8, altinci
bes yilda 10 milyon ton olacak desey-
dik ve bu hedeflere ulasabilseydik;
hersey simdi baska tiirlii olurdu. Bu
demir iiretimi Tiirkiye'de yeni sana-
yilesmeye ya da sosyal alanlara im- ;
kan verecekti. Konut sektoriinde da-
ha ucuz demir kullanacaktik. Yeni ge-
mi yapilacaktl. Bunun gibi giibrede
hedeflerimiz ayni sekilde gitseydi, to-
humda aynt sekilde gitseydi, ¢imen-
toda ayn1 sekilde gitseydi; bunlarin
ilkeye getirecegi ek is imkanlarl, hem
Tiirkiye’de ¢aligma sartlarini, yani is-
tihdam olanaklarint genislettirecek,.
hem de buna bagli olarak diger bir-
takim gostergeler daha iyl olacaktl.

>
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Unutmayimz ki Tiirkiye 1990'lara dog-
ru telekominikasyonu giiclendirerken,
bakirin1 disardan ithal edip, kablosu-
nu disardan ithal edip, diinya pazar-
larinin goniillerini hoplatacak kadar
biiytik ihaleler cikartiyor. Halbuki
Tirkiye planli dénemin daha basin-
da bakir kompleksini yaparken, diin-
yanin en iddiali bakir tesislerinden
birine sahip olma iumidinde idi. De-
mek ki halkin refahini sadece politik
gostergelere, sadece mutfak masrafi-
na baglayamiyoruz. Yani mutfak mas-
rafinin sonu da, gene o bizim demir
fabrikasinl1 ge¢ kurmaktaki hatamiz-
da, celik fabrikasini ge¢ kurmaktaki
hatamizda, cimento fabrikasim kur-
maktaki gecikmemizde ortaya ciki-
yor, gibi geliyor bana.

ULKEN — O konuda hicbir ihti-
lafimiz yok zaten. Yani uzun vadede.
ozellikle II. Diinya Savasi'mdan son-
ra Tiirkiye'de uygulanan iktisat po-
litikalarinin getirdigi sonucu, genel-
de pek basarili sayabilir miyiz, bil-
miyorum. Bir calismamda, 1948'de
Tiirkiye ile Yunanistanin milli gelir
rakamlarinl mukayese etmistim. Bi-
zimki 160 dolar civarinda iken, Yu-
nanistan’in 80 dolar idi; hemen II.
Diinya Savasl'ndan sonraki dénemde.
Bugiinkii rakamlar da meydanda. Ya-
ni dolayisiyla iktisat politikasinin
yaptigl hatalarin bizi istedigimiz ya
da ozlemledigimiz noktaya getirmedi-
gi muhakkak. Daha az hata yaparak
cok daha iyi yerde olabilirdik.

URAS ~— Yani, halkimiz tembel
oldugu icin kisi basi gelir daha hizlt
artmadi, denemez. Halkimiz1 yoneten-
ler beceriksiz oldugu icin halkimiz bu
duruma diistil.

AKGUC — Saniyorum iki nokta-
y1 daha aciklamakta yarar var. Son
zamanlardaki iki olumsuz gelismeyi
vurgulamakta... Birincisi, evet milli
gelir rakamlarina pek inanmiyoruz
ama, bu inanmadigimiz milli gelir
rakamlari bile bize sunu gosteriyor :

TURKIYE FAKIRLESIYOR MU?

Tiirkiye'de i¢ tasarruflarin oram
1979'lara nazaran bile diismiis. Bu
cok olumsuz bir gelismedir. Bir eko-
nomide i¢ tasarruflarin oranindaki
diisme cok olumsuz bir egilimdir. Ikin-
cisi, buna bagli olarak yatirimlarin
milli gelire orami da diisiiyor. Bir de
yatirimlarin  dagilimi  son derece
onemli. Siddetli enflasyon doénemleri,
bir de hizh devaliiasyon, firmalarl ye-
ni yatirimlardan daha cok yenileme-
lere gotiriiyor. Yeni tesis kuramadi-
#1mi1z zaman, liretim kapasitemizi ge-
nisletmedigimiz zaman, bunun sikin-
tilar1 uzun yillar sonra kendini daha
acik olarak gosterir. Nitekim Istanbul
Sanayi Odasi’'nin calismasi gosterdi
ki, son bes yilda 100 biyik firmanin
istihdam artis1 ancak ytlizde 2'dir. Bu
istihdam acisindan onemli bir goster-
ge. Son yillarda izlenen politika, Tiir-
Kiye'de yeni kapasite kurmaktan zi-
yade, mevcudu modernize etme, ye-
nileme egilimi yaratti. Bu egilim uzun
vadede etkisini olumsuz olarak gos-
terecektir. Yani acikca soyleyeyim.
Gecmiste hatalar yapildl. Bugiin de
bu hatalar diizeltilmis degil, benim
kanaatime gore.

ALKIN — Sayin okuyucular, bu-
giinkii acik oturumda; Tiirkiye'de do-
lar olarak kisi basina diigsenin bir top-
yekiin fakirlesme anlamina gelmedi-
gi, ama bazl kesimlerin gelir dagih-
mindaki bozulma nedeniyle nispi ola-
rak fakirlestigi, 1000 dolarhik Kkisi ba-
sina gelirin Tirkiye'deki gercek re-
fah ortalamasini gostermedigi; nok-
talarn {izerinde biitiin tartigmacilar
anlasmis oldular. Ayrica Tiirkiye'nin
disa ag¢ilma stratejisinin bugiinki bo-
yutlariyla fakirlestiren biiylimeye ne-
den olamayacagl noktasi lizerinde de
ittifak ettiler. Tartismaya katilanlara
tesekkiirlerimi sunarim.

Dergi’'nin Notu : Yukarida sunu-
lan «Ac¢ik Oturums 20 Mayis 1985 ta-
rihinde yapilmigstir.
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Getirdigi

3182 Sayili Bankalar Kanunu'nun
Baslica Dedisiklikler

DR. GZTiN AKGUC

) MAYIS 1985 ginu 18742 sayili
Resmi Gazete’'de  yayimlanan
25.4.1985 tarihli ve 3182 sayili Kanun
ile, 7129 sayih Bankaiar Kanunu'nun
baz) maddelerinin degistirilmesine ilis-
kin 31.8.1979 tarihli ve 28 sayili Ka-
nun Hikmunde Kararname ile banka-
lar hakkinda 22.7.1983 tarihli ve 70
sayih Kanun Hukmunde Kararname
degistirilerek kabul edilmistir.

Bu yazimizda, 3182 sayilh Banka-
lar Kanunu'nun, 70 sayili Bankalar
Hakkinda Kanun Hikmuinde Kararna-
me'ye (KHK) kiyasla, getirmis oldugu
baslica degisiklikler, agiklanmaya ve
degerlendiriimeye cahsilimistir.

| -~ Genel Hukumler

Amag, kapsam ve tanim madde-
lerini iceren genel hikumler bolimtin-
de, 3182 sayih Yasa, 70 sayili KHK'-
ye kiyasla 6nemli degisiklikler getir-
memistir.

Kanunun amaci, 70 sayil KHK'-
de oldugu gibi, tasarruflari korumak
ve ekonomik kalkinmanin gereklerine
gore kullanilmalarnini saglamak uzere
bankalarin kurulusunu, yénetimini, ¢a-
lisma esaslarini, devir, birlegme ve
tasfiyeleri ile denetlenmelerini dizen-
lemek olerak belirtilmistir.

Kapsam maddesinde bir degigik-
lik yapilmamis, tammlara, Bankalar
Kanunu'nun uygulanmasinda, Bakan-
ligin, Hazine ve Dig Ticaret Muste-
sarlidi'nin bagh bulundugu bakanlgi;
Mustesarligin da, Haozine ve Dis Ti-
caret MustesarliGr'mi ifade ettigi ek-
lenmistir. Bu tanimla, bonkalart de-
netim ve gdzetim girev ve yetkisi Ha-
zine ve Disg Ticaret Miustesarlidi'na
ve bu mistesarligin bagh bulundugu
bakanliga verilmis olmaktadir. Maliye
Bakanligr, bankalarin denetim ve go-
zetiminde vyetkili ve etkili bir kamu
organt olmaktan cikmakta; yetkiler
Hazine ve Dis Ticaret Mustesarligi'n-
da ve bu mustesarhgin bagh oldugu
veya olacagl bakanlikta toplonmckQ
tadir.

Ayrica tanimlar boélimiinde, aye-
dek akcelers tamimi dedistirilmistir.
Yeni tanima gore, «yedek akgelers
bu kanunun 32 nci maddesine Turk
Ticaret Kanunu ve ilgili kanunlar ile
bankalarnin  anasdzlegsmelerine gore
ayrilan ve bankanin ¢ aylik hesap
ozetlerinde gorulen yedek akegeler
topiamindan, varsa bilango zarannin
disulmesi sonucunda elde edilen ba-
kiyeyi ifade etmektedir. 70 sayih
KHK'de, T. Ticaret Kanunu'nun 466
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ve 467 nci maddelerine gore aynlan
yedek akceler, ifadesi kullanilirken;
3182 sayili Yasa'da, Turk Ticaret Ka-
nunu‘na gore ayrilan «yedek akceler»,
seklinde daha genel bir ifade yer al-
mis ve ilgili kanunlara gére aynlan
yedek akceler de, yedek akce kapsa-
mina dahil edilmistir.

Il - Bankalann Kurulusu

3182 sayili Yasa, bankalarin ku-
rulusu ve yabanci bankalarin Turki-
ye'de sube acmalarn konusunda bir
yenilik getirmemistir.

«Tirkiye'de bir bankanin kurul-
mas| veya yabanc! tlkelerde kurulmus
bir bankanin Tlrkiye'de sube agmasi
icin Bakanlar Kurulu'ndan izin alin-
masl,

Turkiye'deki bankalarin;

a) Anonim ortaklik seklinde ku-
rulmalari,

b) Ortak sayisinin 100°den az ol-
mamasl,

¢) Kurucularin miuflis olmamasi
veya yuz kizartici suglardan mahki-
miyetlerinin bulunmamasi,

d) Hisse senetlerinin tamaminin
ada yazili olmasi, nakit karsihg ¢ika-
rilmasy, itibari degerterinin 100 bin [i-
rayr gecmemesi ve menkul kiymetler

* ve kambiyo borsasina kote edilmesi,

e) Merkez sube digindaki her su-
be igin sahip olmalari gérekli 6zkay-
nok tutan haric olmak (izere, 6zkay-
naklannin 1 milyar TL'den az olma-
mast,

f) Anasoézlesmelerinin bu kanun
hiukumlerine uygun olmasi,»
gibi kosullar yeni olmayip, 70 sayih

KHK’de de yer almig idi.

3182 sayili Yasa'nin bu konuda
getirdigi en onemli degisiklik, ban-
kalarda pay sahiplidine iligkin sinirla-
malari kaldirmig olmasidir,

Holding bankactigint  dnlemek,

3182 SAYILI BANKALAR KANUNU

holdingierin bankalar Gzerinde etkin-
ligini azaltmak amaciyla, 28 sayili
KHK’de bankalarda pay sahipligine
iliskin sinirlama ongorulmus idi. Ani-
lan KHK'nin 4/e maddesinde «Calisan-
lann ¢ogunlugunun yararlandigr yar-
dim ve sosyal guvenlik vakiflari, der-
nekleri ve sandiklar ile sendikalara
ait sermaye paylari toplaminin % 40'-
dan; diger ortaklarin herbirine ait ser-
maye payinin {ana, baba, kardes, es
ve cocuklar ile bunlarm sermayesinin
cogunluguna tek basina ya da bir-
likte sahip olduklari ortakliklara ait
paylar bir tek kisiye ait saytlir) % 30°'-
dan fazla olmamasi zorunludur.» huk-
mune yer verilmis idi. Daha sonra bu
cinirlama gevsetilmis, anitlan madde-
nin yerini 70 sayili KHK’'de «serma-
yelerinin en az % 75'inin gercek ki-
silere veya sahis sirketleriyle serma-
vedeki paylarn % 10'u asmamak kay-
diyla hisse senetleri ada yazili ve or-
taklarin en az % 51'i gercek kisi olan
sermaye sirketlerine ait olmasi» hik-
mi yer almis idi. 3182 sayill Yasa ile
bu gevsek sinirlama da kaidiriimis,
boylece bankalarda pay sahipligine
iliskin sinirlamalara, uygulamaya dahi
konulamadan, son verilmigtir.

Yasanin bu bdlimunde, bankala-
rin kurulus izninin iptaline iligkin 9 un-
cu maddeye de bir ilave yapilmis; ku-
rulus kararnamesindeki sartlan yeri-
ne getirmeyen bankalarin da izinleri-
nin Bakanh@in onerisi lizerine Bakan-
lar Kurulu'nca iptal olunacagi madde-
ye eklenmisgtir.

il — Bankalann Faaliyete Gecmesi

3182 sayili Yasa, «Bankalarin Fa-
aliyete Gegmesisne iligkin Uclinci
Bolum’'de 70 sayili KHK'de yer alan
hikimleri yinelemis, bu bdlimde ge-
tirdigi tek degisiklik, «Mevduat Ka-
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buline Yetkili Olmayanlary bashgini
tasiyan 13 uncu maddeye eklenen
4 Gncu fikra ile «Kalkinma ve Yatirim
Bankalari'nin genel esaslar dairesinde
tahvil, bono ve benzeri menkul kiy-
met ve kiymetli evrak ihraci suretiyle
sermaye piyasasindan kaynak sagla-
malannin - mevduat  sayilmayacagm
acikhga kavusturulmustur.

IV — Suke'er

Yeni yasa, banka subelerini di-
zenleyen Dordunci Bolum'lnde de, 70
sayili  KHK'nin hukumlerini  yinele-
mistir.

Bankalar, merkez subeleri haric
olmak uzere acacaklari veya nakle-
decekleri her sube icin yine Bakan-
Iktan izin almak zorundadirlar. Sube
agcma izninin usul ve sartiarninda her-
hangi bir degisiklik yapilmamistir.

Subeler icin gerekli 6zkaynak, 70
saylli KHK deki Ol¢ilere gore saptan-
mistir. Buna gdre Tilrkive'de kurul-
mus ve kurulacak bankaiarla yabanci
ulkelerde kurulmus olup da Tlrkiye’-
de sube acmak suietiyle faaliyette
buiunan veya bulunacak bankalar, 5
ve 6 nci maddeye gore sahip olmalan
gereken oOzkaynaklarina ek olarak
en az;

a) Nifusu 1 milyondan fazla
olan sehirlerde acilmig ve agilacak
her sube icin 100 milyon lira,

b) Nifusu 5C0 binden fazla 1
milyondan az olan sehirlerde aciimig
ve acilacak her sube icin 50 milyon
lira,

* ¢) Nufusu 500 binden az olan se-
hir ve kasabalarda agilmis ve agila-
cak her sube igcin 25 milyon lira,
6zkaynak bulundurmak zorundadiriar.

70 sayih KHK'de anilan maddede
«bzkaynaklarina ek olarak ayrica»
ifadesi yer almig iken, 3182 sayili Ya-
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sa'da «ayrica» yerine «en az» keli-
mesi kullamilmistir. Buna gére ban-
kalar, subeleri igin yukarida belirtilen
dazeylerin Ustlinde de sermaye bu-
lundurabileceklerdir. «En az» deyimi
ile, subeler icin gerekli 6zkaynak
konusunda bir alt sinir cizilmis ol-
maktadir.

Bakanhgin, bankalardan, mali
binyelerini veya kanuni yiikimlGitk-
lerinin yerine getirilmesindeki tutum-
larint  gdzoninde bulundurarak, ge-
rektiginde belirtecedi subelerin birles-
tiriimesini istiyebilecedi hikmi, ay-
nen 3182 sayih Yasa'da da yer al-
mistir.

V - Teskilat ve Organlar

Yasanin «Teskilat ve Organlary
bashgim tasiyan Besinci Bolum'l;
«Genel Kurul», «Yonetim Organlari»,
«ic Denetim» ve «Ortak Hikimlerni
dizenleyen doért kisimdan olugmak-
tadir.

1. Genel Kurul

3182 sayih Yasa'da, 70 sayili
KHK'nin Genel Kurul'a iligskin hukum-
lerinde bir degisiklik yapiimamistir. Ya-
sanin bu kisminda T. Ticaret Kanu-
nu'ndan farkli dizenlemeler; banka
hakkinin siirlandinlmasi, banka ge-
nel kurulunda Miistesarligin bir tem-
silci bulndurmasi ve sermaye arti-
riimasinda Ozel karar yeter sayisi {ni-
sabi) 'dir.

Yasanin 18inci maddesine gore
bankanin genel kurullarinda sermaye-
nin % 1 ve daha fazlasina sahip olan
ortaklar ile yonetim kurulu bagkan
ve dlyeleri, denetgiler ve birinci de-
recede imza yetkisine sahip olanlar
vekil olarak oy kullanamazlar. Bu sa-
yilanlarin disinda kalan kimselerin ve:

kil olarak kullanabilecekleri azami oy
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sayist, toplam oy sayisinin % 1'ini
asamaz.

Sermaye artirllmasinda d6zel ka-
rar yeter sayist (nisabi) da soyle du-
zenlenmistir: «Banka sermayesinin
artiriimasinda Bakanlhkeca zorunluluk
oldugu bildirilen hallerde, genel ku-
rullarin sermaye artirimi konusundaki
kararlari sermayeyi temsil eden toplam
oylann % 51°'i ile alinabilir.»

Gorulliyor ki, anilan diizenleme-
lerle bankalarin genel kurullarinda
vekil olarak oy kullanmak olanagdi si-
nirlanirken, sermayenin artirimasinda
zorunluluk olmast hallerinde karar
yeter sayist % 51'e kadar dusuril-
mektedir.

2. Yoretim Organlar

Bankalarda ydnetim organlar,
yonetim kurulu, kredi komitesi, genel
midir ve yardimcilan olarak dizen-
lenmistir.

3182 sayili Yasa'nin, yénetim ku-
ruluna iliskin olarak getirdigi yenilik,
banka genel mudirligd icin 6ngori-
len sartlanin, stre hari¢, yénetim ku-
rutu lyelerinin yandan bir fazlasi igin
de aranir olmasidir. Bunu gore, ban-
ka yonetim kurulu Gyelerinin yaridan
bir fazlasinin, hukuk, iktisat, isletme-
cilik, maliye, bankacilik veya muhen-
dislik - isletmecilik dallarinda yliksek
ogrenim goérmis olmalar zorunlu ol-
maktadir.

Banka genel mudiir ve yardim-
cilan i¢in, 70 sayili KHK'nin getirmis
oldugu belirli dallarda yliksek &gre-
nim gérme ve bankacilik, isletmeci-
lik dallarninda belli bir sire deneyim
sahibi olma kosullari, 3182 sayill Ya-
sa'da da aynen yer almistir (Bnk. K.
m. 24). .

Yeni yasada dikkati ceken husus,
70 sayili KHK'nin gecici 4 incl mad-
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desiyle mevcut banka genel miudir-
leri ve yardimcilarina tanimig olan
kazanilmis hakkmn, 3182 sayili Yasa
ille kaldinlmig olmasidir. Gergekten
antlan KHK; «24 (incti madde hukmu,
bu Kanun Hukmiinde Kararname’nin
yaytmi tarihinde banka genel mudir-
ligunde ve vyardimciliklannda bulu-
nanlar hakkinda minhasiran bu go-
revleri suresince uygulanmaz.» huk-
munu tasiyordu (70 sayili KHK gecici
madde 4/2). Yeni yasanin gegici mad-
deleri arasinda bu tir bir duzenleme
yer almamistir. 3182 sayil Yasa da ya-
yimi tarihinde (2 Mayis 1985) yurlr-
luge girdigine gore, banka genel mu-
durleri ve yardimcilarinin ve yonetim
kurulu tiyelerinin, dngdrilen kosulla-
ra uymalari gerekmektedir.

70 sayii KHK ile banka yodnetim
kurulu dyelerinin hisse senedi tevdi
yukUmlGltkleri artirlmis, bankalardaki
«idare Komitesi» «Kredi Komitesi» ola-
rak degistiriimis idi. Bu degisiklikler,
3182 sayili Yasa ile de aynen benim-
senmistir.

3. ic Denetim

3182 sayili Yasa, bankalarda ic
denetim konusunda 70 sayih KHK'de
bir degisiklik yapmamustir. Bilindigi gi-
bi 70 sayil KHK'nin i¢c denetim ko-
nusunda getirmis oldugu iki énemli
yenilik, denetgilerin yluksek ogrenim
gérmus ve bankacilik, hukuk ve mu-
hasebe konularinda bilgi ve tecribe
sahibi kimselerden secilmeleri sarli
ile, bankalarin islemlerinin bankacihk

% Hicbir sey zor degildir; yalmz
onu ufak parcalara bdlmesini
hilelim.

Henry Ford
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ilkelerine ve mevzuatina uygunlugunu
dgenetlemek uzere vyeteri kadar mu-
fettis calistirmalari  zorunlulugu icli.
Yeni yasa, ic denetim konusunda, 70
sayill KHK’nin hiikumlerini yinelemek-
le yetinmistir.

4. Ortck Hukumler

Ortak hukumlerde 3182 sayili Ya-
sa, «Bankalarda calismasi yasak olan-
lar»a iliskin yeni diizenleme getirmis-
tir. Yeni duzenlemeye goére; «Banka-
lar disinda menkul kiymetler ve kam-
biyo borsalari Uyesi olan gergek ki-
silerle, tuzel kisilerin ydnetiminden
sorumliu bulunan ortaklar veya yone-
tim kurulu baskan ve uyeleri ile mu-
durler, hicbir bankada yonetim kurulu
baskani, uyesi, denetgi, genel mudlir,
genel mudur yarchmcisi veya birinci
derecede imza vyetkisini haiz gorevli
olarak calisurilamaziar.» (Bnk. K. m.
31/6).

70 sayilh KHK'de, bankalarda ca-
lismasi yasak olanlara iliskin olarak
«Menkul kiymet ve kambiyo borsalari
acentalar: i'e hisse senetleri ve tah-
villerin ahm ve satimi ve piyasaya ih-
raci islemleriyle ugrasanlar» ifadesi,
3182 sayili Yasa'da yerini «Menkul kiy-
metier ve kambiyo borsalari uyesi
olanlar»a birakmistir.

V] — Yedek Akceler ve Mevduata Ait
Hukumier

Bu holimde dikkati ceken cdegi-
siklikier, Bakanlar Kurulu karan ile
bankalara muhtemel zarar karsiigi
ayirma zorunlulugu getirilmesi; mev-
duat hesaplarinin vadesinin 6 aydan
cdaha kisa lesbit edilemeyecegdi hik-
munin kaldiriimasi; vadeli ve ihbarl
mevduata vade ve ihbar muddetinden
once cekilmesi halinde uygulanacak
faizin saptanmasi; mevduatta zaman-
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asimi konusundaki hiikmiin mevduat
sahipleri lehine yumusatimasi; mev-
duata verilecek faizin belirlenmesi ko-
nusunda Bakanlar Kurulu'nca yetkili
kilinmasi kosuluyla T.C. Merkez Ban-
kasi'na da yetki taninmasidir.

1. Muhtemel Zarar Karsiligi

3182 sayil Yasa ile, bankalarnn
T.T.K.'nun ve anasozlesmelerinin ay-
riimasint zorunlu kildigr yedek akee-
leiden baska yillik safi karlarin % 5'ini
odenmis sermayeleri tutarina ulasin-
caya kadar «muhtemel zararlar kar-
sihg» olarak ayirmak zorunda olduk-
larina iliskin hikmin korunmasinin
yani sira, (Bnk. K. m. 32/1); Bakanlar
Kurulu, ayrica, bankalarca verilen
kredilerin durum ve o6zelliklerini géz-
éniinde  bulundurarak dogabilecek
muhtemel zararlar icin karsiik ayirt-
maya ve buntara iliskin usul ve esas-
lart tesbite yetkili kihlnmistir {Bnk. K.
m. 32/3). Bankalar, Bakanlar Kurulu
karari uyarinca ayirmak zorunda kal-
diklan Kkarsiliklarin teminatsiz kalan
kredilere tekabill eden kisimlar, ay-
rildiklar yilda Kurumlar Vergisi mat-
rahinin tespitinde gider olarak yaza-
bileceklerdir.

Gérilayor ki, Bakanlar Kurulu,
bankalarin mali yapilanni gliglendir-
mek ve bilangolarint daha gercekgi ha-
le getirmek igin, bankalarin yasamin
32/1inci maddesi uyarinca ayirmak
zorunda olduklan «muhtemel zarar
karsihg» disinda bankalarca verilen
kredilerin durum ve o&zelliklerini goz-
oniinde bulundurarak dogabilecek
muhtemel zararlar igin karsthk ayril-
masina iliskin usul ve esaslari sapta-
maya yetkili kihinmigtir.

2. Mevduatin Tasnifi

3182 sayill Yasa'ya gore de, ban-

kalar, tasarruf mevduatini diger mev-
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duat hesaplarindan ayirmak ve mev-
duat hesaplarini T.C. Merkez Banka-
si'nca tespit edilecek vade ve tlrle-
rine gore tasnif etmek zorundadiriar.
Ancak 70 sayih KHK'de yer alan
«mevduat hesaplarinin vadesi 6 ay-
dan daha kisa tespit edilemez» huk-
mil 3182 sayil Yasa ile kaldirilmistir.

3. Mevduatin Cekilmesinde
Uygulanacak Faiz

70 sayilil KHK'de vadeli ve ihbarh
mevduatin vade ve ihbar miiddetin-
den once gekilmesine tankalarin mu-
vafakati halinde uygulanacak azami
faiz oraninin, mevduatin yapildig ta-
rihle cekilis tarihleri arasindaki mid-
dete gore hesaplanacagr ongorilmis
iken, 3182 sayilh Yasa'da bu durumda
uygulanacak azami faizin Bakanlar
Kurulu'nca belirlenecegi ongorilmiis-
tur.

4. Mevduatta Zamanasimi

3182 sayili Yasa'nin yeni dizen-
lemesine gore; her tirlii mevduat,
emanet ve alacaklardan son talep, is-
lem veya mudiin herhangi bir sekilde
yazih talimat tarihinden baslayarak
10 yil gectigi halde sahipleri tarafin-
dan aranmamis olanlardan, tutar ve-
ya degeri 5.000 lirayi asan mevduat
sahiplerinin mevcut adreslerine bir
mektupla bildirildikten sonra tamami-
nin bu stirenin bitimini izleyen takvim
yih basindan itibaren 6 ay iginde ban-
kalarca sahiplerinin isim, kimlik, ad-
resleri ve haklannin faizleri ile ulas-
tiklan tutarlar gosterilmek suretiyle
diizenlenecek bir cetvel ile T.C. Mer-
kez Bankasi’'na devredilir (Bnk. K. m.
36/2). Antlan maddenin 70 saytlt KHK'-
deki seklinde «... tutan veya dederi

5.000 liray! asan mevduat sahiplerinin
mevcut adreslerine bir mektupla bil-
dirilmek...» ylkdmliligd bulunma-
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makta idi. Yeni dazenleme ile, «10 yil
gectigi halde sahipleri tarafindan
aranmamis olanlardan tutarn ve degde-
ri 5.000 lirays asan mevduat sahiple-
rinin mevcut adreslerine bir mektup-
la bildirilmek» zorunlulugu o&ngériil-
mustir,

5. Mevduata Verilecek Faizler

Mevduata verilecek azami ve as-
gari faiz oranlarinin ve temin edilecek
dider menfaatlerin tespitinde yetkili
organ, 70 sayih KHK'de oldugu gibi
3182 sayill Yasa'da da, Bakanlar Ku-
rulu olarak belirlenmistir. Ancak 70
sayth KHK'den farkli olarak maddeye
G..... veya Bakanlar Kurulu'nun sala-
hiyetli kilmast halinde T.C. Merkez
Bankasi yetkilidir.» hikma eklenmis-
tir.

VIl — Krediler ve Diger Yatinmiar

1. Kredi Sinirlan

3182 sayili Yasa, bankalarin ge-
nel kredi siminnda bir degisiklik yap-
mamis, 70 sayih KHK'nin hiikmiine
aynen yer vermistir. Buna gobre, bir
bankanin verecegi nakdi krediler ve
satin alacagr tanvil ve benzeri men-
kul kiymetlerin tutarn ile teminat mek-
tuplari, kefaletler, aval, ciro ve ka-
buller gibi gayri nakdi kredilerin top-
lami 6z kaynaklarin 20 katini asama-
vacaktir (Bnk. K. m. 38/1. a).

Bankanin genel kredi sinirina ilis-
kin bir degisiklik getiriimemis olmak-
la beraber, bankanin bir gercek ya da
tizel kisiye verebilecegi en yliksek
kredi tutan ile dolayli kredi tanimin-
da dikkati ¢eken degisiklikler yapil-
mistir.

Gergi bir bankanin, bir gergek ya
da tizel kisiye acabilecedi genel kre-
di simint aynen korunmustur. Eski dii-
zenlemelerde oldudu gibi, 3182 sayili
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Yasa'ya gore de, bir bankanin, ger-
cek ya da tuzel kisiye verebilecegi
nakdi ve gayri nakdi kredilerin topla-
mi, bankanin 6z kaynaginin % 10'unu
asamayacaktir.

Ozel kredi sininina iliskin ki
onemli degisiklik yapilmistir. Eski di-
zenlemelerde, dis muteahhitlik hiz-
metlerinde kullanilmak uzere agilan
kredilere ilgili maddede yer verilmez-
ken, ancak Bakanhgin yorumu ile, cis
muteahhitlik hizmetlerinde kullanil-
mak uzere acilan krediler % 25 sini-
nndan yararlanirken, 3182 sayil Ya-
sa’'da, bu husus madde metnine ek-
lenerek, yoruma gerek kalmayacak
sekilde konuya acikhk getiriimistir.
Ayrica oOzel kredi sininnin, Devlet
Planlama Teskilati'min olumlu gorisi
ahinmak kaydiyla Bakanlikca % 40'a
kadar cikarilabilmesi olanag sagian-
migtir. ilgili maddenin yeni diizenle-
mesi sdyledir: «Bu oran, kalkinma
plani yillik programlaninda belirtilen
sektorierdeki islerde, ihracatta ve
yurt disi muteahhitlik hizmetlerinde
kullamlmak utzere acilan ve fiilen bu
islerde kullanilan kredilerde % 25'dir.
Bu oran Devlet Planlama Teskilati'nin
olumlu gdérisu alinmak kaydiyla Ba-
kanlikca % 40’a kadar c¢ikanlabilir.»
S6z konusu degisiklik ile, DPT'nin uy-
gun goértsi alinmak kosuluyla, ban-
kalara, tesvik edilen sektérlerde faa-
liyette bulunan firmalara veya digsa-
timcilara veya dis muteahhitlik hiz-
metlerine daha fazla kredi vermeleri
olanag: saglanabilecektir {Bnk. K. m.
38 - 2. b).

Ayrica vadesi gecmis nakdi kre-
dilere tahakkuk ettirilen faizler kredi
sinirlannin disinda tutulmustur. Boy-
lece faizlerini vadesinde odeyemeyen
firmalar icin kredi sinirlanini asma
{depasman) tehlikesi 6nlenmis olmak-
tadir.

minin taahhidi ve ingaat isleriyle ug- j
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Yeni yasa ile dolayli kredi kav-
raminin kapsami daraltilmigtir. 70 sa-
vili KHK'de, bir kredinin dolayh kredi
sayllmast icin, bir gergek ya da ti-
zel Kiginin bir ortakhgin sermayesinin
dogrudan veya dolayli olarak % 10 ve
daha fazlasina sahip olmasi yeterli
iken, yeni duzenleme ile bu oran %
25'e yukseltilmistir. Buna gore, 70 sa-
yi KHK'ye gore dolayll kredi sayilan
kredilerin bir bolumi, bu son diizen-
leme ile dolayli kredi kapsaminin di-
sina cikariimaktadir. Bu degisiklikle,
holdinglerin bankalardan daha fazla
kredi kullanma olanagina sahip ola-
caklarl soylenebilir. Gercekten, hol-
dinglerin % 25'den daha az paya sa-
hip olduklari ortakhklara verilen kre-
diler, holdinge verilmis dolaylh kredi
sayiimayacadindan, holdinglerin kul-
lanabilecekleri krediler genisleyebile-
cektir.

38 inci maddenin blylk kredile-
re, gayri nakdi kredilere iliskin oran-
lara ve risksiz sayilan kredilere (si-
nirlamalara tabi olmayan kredi iglem-
lerine) iligkin hlkimlerininde bir de-
gisiklik yapiimamigtir.

2. Banka Ortaklarina Kredi

Banka ortaklanina verilecek kre-
dilere iliskin sinirlamalar, aynen 3182
sayill Yasa'da da yer almis olmakla
beraber, 41 inci maddeye eklenen bir
fikra ile banka ortad olan tanm sa-
tis, kredi ve uretim kooperatif ve bir-
likleri ile bunlarin igletme, kurulug ve
istiraklerine Bakanhdin uygun gérme-
si Uzerine verilen krediler, sinirlama
disinda tutulmustur (Bnk. K. m. 41-5).

3. ingaat isleri ile Ugrasanlara
Kredi

Yasanin 50. 4.d maddesi degisti-
rilerek, her cesit tasinmaz mal yapi-
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rasan gercek ve tlzel kisilere banka-
lann nakdi kredi verme olanaklarn
saglanmistir.

Anilan maddenin 70 sayih KHK'de
yer alan dlizenlemesine gore, banka-
lar, ancak her ¢esit tasinmaz mal ya-
piminin  taahhldd isleriyle ugrasan
gercek ve tuzel kisilere teminat mek-
tubu verebiliyorlardi. Yeni dizenleme-
ye gore ise bankalar, her cegit tasin-
maz yapiminin taahhldi ve insaat is-
leriyle ugrasan gercek ve tlzel kisile-
re nakdi kredi ve teminat mektubu
verebileceklerdir (Bnk. K. m. 50. 4.d).
Gordliyor ki ilgili maddeye ingaat is-
leriyle ugrasanlar da eklendidi gibi,
yalmiz teminat mektubu verilmesine
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iliskin dizenleme, nakdi kredi veril-
mesine olanak verecek sekilde de-
gistirilmistir. 3182 sayill Yasa ile ya-
pilan duzenleme ile, «bankalar gay-
rimenkul insaati konusunda is yapan
gercek ve tlizel kisilere kredi agamaz-
lar» hukmu, pratik degerini kaybet-
mis, gereksiz, uygulama olanag ol-
mayan bir hikim olarak yasada kal-
mistir.

4. Gayrimenkul ipotegi
Karsithginda Acilacak
Kredilere iliskin Sinirlamalarin
Kaldirilmas

Eski dlizenlemelerde bankalarin
tasinmaz mal ipotegi karsihgr acacak-

Bugiine kadar kredileriyle
yiizbinlerce aileyi

ev sahibi yapan tek banka

1

! TURKIYE
EMLAK KREDIi BANKASI
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lari krediler sinirlandirilmis, hatta 7129
sayill Yasa’da ilke olarak bankalarin
gayrimenkul ipotegi karsihg kredi
agamayacaklari benimsenmis iken,
3182 sayilt Yasa ile bu sinirtamalar,
yasaklamalar kaldinlmistir, Bankalar
her turlu kredi icin, baslangicta ve
sonradan guvence olarak tasinmaz
mal ipotegi alabileceklerdir.

Bu bolimde yer alan istirak kre-
dileri siniri, kredi faizlerinin Bakanlar
Kurulu’'nca saptanmast, yonetim ku-
rulu uyelerinin akrabalarina kredi, is-
tirak ve kuruluslarla islemler, kredi ac-
ma vyetkileri, hesap durumu belgesi
alinmasi, istirakler, emtia ticareti yap-
ma yasadina iliskin hukumlerde bir
degisiklik yapilmamistir.

VIill — Bankalarda Hesap ve Kayit
Diizeni =

Bankalarin hesap ve kayit duze-
nine iliskin olarak eski duzenlemele-
rin getirmis oldugu ilkeler, tek dizen
hesap plant, tip bilanco ve kar - zarar
cetveli duzenlenmesi, bilanco ile kar-
zarar cetvelinin kamuoyuna aciklan-
masi, 3182 sayili Yasa'da da yer al-
mistir. Gecgici 7 nci madde ile, tek
dlizen hesap plani, tip bilanco ve kar-
zarar cetvelinin 1986 yili basindan iti-
baren yararlige konulmasi 6ngoril-
miistlir. Boylece bankalarda seffaf bi-
lanco ve kar-zarar cetveli sorununun
¢6zim, 1986 yilina ertelenmis otmak-
tadir.

IX — Bankalarda Mesleki Disiplin ve
Denetim

Bu boélimde denetim kisminda
dikkati cekici degisiklikler yapilmistir.

1. Ozel Denet¢i Atanmasi

3182 sayih Yasa ile, Bakanhga,
mevduat toplayan bitin bankalara
denetci atanmasi yetkisi taninmigtir.
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S6z konusu denetci, Bankalar Kanu-
riu ve T. Ticaret Kanunu hitkimlerine
gore denetimlerini yapacaktir. Yasa,
«atayabilirs ifadesini kullanmak sure-
tiyle, 6zel denetci atanmasi konusun-
da Bakanliga takdir hakki tanimis bu-
lunmaktadir {Bnk. K. m. 63).

2. Bankalarin Mali Biinyelerinin
Giiglendiriimesine iliskin
Onlemlerin Genisletilmesi

70 sayilh KHK, denetlemeler so-
nucunda bir bankanin mali blnyesi-
nin ciddi gekilde zayiflamakta oldu-
gunun saptanmast halinde, bazi 6n-
lemlerin alinmasint 6ngérmas idi. 3182
sayili Yasa'da da bu 6énlemler, bir 6l-
cude genigletilerek yer almistir. Ko-
nuya iligkin 64 - 1. madde soyle du-
zenlenmistir :

«Denetlemeler sonucunda bir
bankanin mali btnyesinin ciddi bir
sekilde zayiflamakta oldugunun tes-
bit edilmesi halinde Bakanlik uygun
bir siire vererek, banka yonetim ku-
rulundan;

a) Sermayenin artinlmasini veya
sermayenin odenmeyen kisminin tah-
silini,

b) Kar dagitilmamasini, tahsi-
linde tehlike gorllen alacaklar igin
karsilik ayrilmasini,

c) Bir kisim subelerin kapatil-
masi, yeni personel aliminin durdurul-
masi veya sinirlandiriimas) suretiyle
veya benzeri sekilde masraflarin ki-
siimasini,

d} listirak veya sabit degerlerin
kismen veya tamamen elden cikaril-
masini,

e) Risk dogurucu islemlerden
kaginiimasini, plasmanlann durdurul-
masini veya sinirlandinimasini,

f) Kanun ve kararlara aykin fiil-
leri tesbit edilen personelin bankayi
temsil yetkilerinin kaldinimasint,



32

g) Mali biinyenin guclendirilme-
si icin benzeri diger tedbirlerin alin-
masini,
isteyebilir.

Yonetim Kurulu bu talimat istika-
metinde gerekli tedbirleri almak ve al-
digt karar ve tedbirleri aylik raporlar
halinde Miistesarliga bildirmek zorun-
dadir.»

3. Gegici Yonetim Kurulu
Olusturulmas: Onleminin
Yeni Yasada Yer Almamasi

70 sayth KHK’nin 63-2 maddesin-
de; «Bu Kanun Hikminde Kararna-
me ve ilgili diger mevzuata aykir ve
bankanin emin bir gekilde calismasi-
ni tehlikeye digirecek nitelikte fiil-
lerin ya da banka mali blnyesini za-
yiflatan karar ve islemlerin banka yo6-
netim kuruluna ait olmasi halinde Ma-
liye Bakanligi, bankanin denetgilerin-
den yeni bir yonetim kurulu teskili
icin genel kurulun toplantiya c¢aginl-
masinl istemeye yetkilidir. Genel ku-
rul toplanmadigi veya yonetim kuru-
lunun degistirilmesine karar vermedigi
ya da sectigi yeni yonetim kurulu ....
verilecek talimata uymadigi takdirde
Maliye Bakani yonetim kurulunu fes-
hederek yerine gecici bir yonetim ku-
rulu teskil edebilir.» hitkmi yer almig
idi. 3182 sayili Yasa, gecici yonetim
kurulu olusturulmasina iligskin séz ko-
nusu diizenlemeye yer vermemis, Ba-
kanhgin gerektiginde gecici y6netim
kurulu olusturulmasi yetkisini kaldir-
mistir.

4. Devredilen veya Birlestirilen
Bankanin Alacaklan

«Biitin o6nlemlere kargin  mali
biinyesinin guglendirilmesine imkdan
saglanamayan hallerde bankanin; a)
Aktif ve pasifi ile mevcut veya kuru-
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lacak bir bankaya devredilmesine, b)
Bir veya birka¢c banka ile birlestiril-
mesine, Maliye Bakani'nin 6nerisi tze-
rine Bakanlar Kurulunca karar verile-
bilir.» hukmi 70 sayili KHK ile geti-
rilmis idi. 3182 sayili Yasa'da da bu
hikum aynen yer almis olmakla be-
raber, yeni duzenlemede, «Devir ve-
ya birlestirmeden dolay: ortaya cika-
bilecek zararin Hazine'ce karsilana-
cagl Bakanlar Kurulu kararinda belir-
tilmis ise, bu bankalarin tg¢lncu kisi-
lerdeki hak ve alacaklarinin takip,
tahsil ve tasfiyesi hakkinda 6183 sa-
yill Kanun (Amme Alacaklarinin Tah-
sil Usuli Hakkinda Kanun) hikimle-
ri uygulanir.y fikrast da eklenmistir.

5. Turkiye Bankalar Birligi'nin
Organlart ve Statiisiine iliskin
Yeni Duzenleme

3182 sayil Yasa, Turkiye Banka-
lar Birligi'nin organlan ve statiasun,
70 sayih KHK'den daha farkl sekilde
duzenlemistir (Bnk. K. m. 59). Yeni
duzenlemeye gore, Turkiye Bankalar
Birligi organ segimleri yeni Bankalar
Yasausi'nda oOngorilen esaslar cerce-
vesinde gizli oyla ve yargl goézetimi
altinda gerceklestirilecektir.

X — Tasarruf Mevduati Sigoria
Fonu

70 sayili KHK ile bankalardaki ta-
sarruf mevduatini sigorta etmek ama-
ciyla tiuzel kisiligi haiz Tasarruf Mev-
duati Sigorta Fonu olugturulmus idi.
Mevduat kabul eden tim bankalar
tasarruf mevduatlarini sigorta ettir-
mek zorunda olup, bir bankadaki bir
kisiye ait azami 3 milyon liralik ta-
sarruf mevduati, mevduat sigortasi-
na tabi tutulmustur.

70 sayih KHK’nin Tasarruf Mev-
duati Sigorta Fonu’na iligkin hiikiim-
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leri, esas itibariyle aynen 3182 sayili
Yasa'da da yer almis, yalniz Sigor-
tanin Sonuclari'na iliskin maddeye ba-
z1 eklemeler yapilmistir. Yapilan yeni
eklemeler :

— Bakanlk, mevduat kabul ve
bankacilik islemleri yapma yetkisi kal-
dirllan bir bankanin yonetim ve dene-
timini Tasarruf Mevduati Sigorta Fo-
nu'na veya bir bankaya gegici olarak
devredilebilir.

— Bakanlar Kurulu'nun mevduat
kabul ve bankacilik islemleri yapma
yetkisinin kaldiriimasina iliskin kara-
rin Resmi Gazete'de yayimlandidi ta-
rihten itibaren banka aleyhindeki ic-
ra takipleri, iflas talebinin kabul ve-
ya reddine kadar durur.

— iflasina hikmolunan bir ban-
ka igin icra iflas Kanunu’'nun 221 inci
maddesinin 1 inci fikrasina gore tes-
kil olunacak buro, Tasarruf Mevdu-
ati Sigorta Fonu temsilcisi katilmak-
sizin toplanamaz. S6z konusu hiik-
mun 2 nci fikrasi iflasina hikmolunan
bankalar hakkinda uygulanamaz. if-
las idare memurlari, Tasarruf Mevdu-
ati Sigorta Fonu'nca teklif ve Muste-
sarlikca kabul edilen yeter sayida ki-
siden olusur. iflas idaresinin toplanti
ve karar nisabinda cogunluk esasi
aranir.

Yine bu bolimde sahsi sorumlu-
luk, diger bir deyisle, ortaklarin ve
list dlizey yoneticilerinin kanuna ay-
kiri islemleri ile bankanin ifalasina
veya banka hakkinda idari kararlarin
uygulanmasina sebep olmalart halin-
de, Banka’'nin talebi Gzerine bunlarin
sahsi sorumluluklar cihetine gidilerek
sahsen iflaslarina mahkemece karar
verilebilmesi hitkmi korunmus, ancak
70 sayil KHK’de ortaklar igin sahsi
sorumluluk sdz konusu iken, yeni dii-
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zenlemede sahsi sorumluluk, bir ban-
kanin % 10 hissesinden fazlasina sa-
hip olan ortaklar icin éngorilmastir
(Bnk. K. m. 69).

Xl — Devir Birlesme ve Tasfiye

3182 sayili Yasa, 70 sayili KHK’-
de yer alan maddelerde herhangi bir
degisiklik yapmamistir.

Xl — Cesitli Hikiimler

Yasanin XII nci bolimi sektér
bankalari, serbest bolgelerde banka-
cilik, bankalarnin yabanci ulkelerdeki
faaliyetleri, yabanci bankalarin tem-
silcilikleri, ilan ve reklamlar, parasatl
miktar ve sinirlarin artinlmasi konu-
larina iliskin diizenlemeleri icermek-
tedir. Bu boélimde yasanin getirdigi
venilik, «Serbest Bolgelerde Banka-
cilik» faaliyetine iliskin hiikiim olmus-
tur. Anilan diizenlemeye gore;

«Serbest bolgelerde banka kurul-
masi veya Sube acilmasi ve bu su-
retle faaliyet gosterilmesi bu kanun
hikUmlerine tabi olur.

Ancak, Bakanlar Kurulu, serbest
bolge bankaciitk faaliyetleri igin istis-
nalar ve off-shore bankaciiik faaliyet-
leri iginde yeni duzenlemeler getirme-
ye yetkilidir.

Tirkiye'de fiilen bankacilik faali-
yetlerinde bulunmamakia beraber, sa-
dece serbest bdlgelere munhasir
bankacilik islemleri yapmak tzere su-
be acilmasina veya mistakil banka
kuruimasina, Bakanlar Kurulu'nca
acitlig veya kurulus sekli ve sartlan
belirtiimek suretiyle izin verilir.» (Bnk.
K. m. 74).

3182 sayili Yasa'nin, getirdigi en
o6nemli degisikiik, kuskusuz, Bankala-
nn Kredi isiemlerinden Dogan Alacak-
larinin  Tahsilinin ~ Hiziandirilmasr'na
iligkin yeni bolim olmustur. Yasanin,
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ceza hukumlerinin yer aldigi Onuglin-
cli Béliimii ile Bankalarin Kredi islem-
lerinden Dogan Alacaklarimin Tahsili-
nin Hizlandiriimast'na iligkin  Onddr-
dinct Bolumi, ayni bir incelemeyi ge-
rektirecek genisliktedir.

SONUC

3182 sayih Yasa’'nin, son iki bolu-
mu harig, hukiimleri, 70 sayili KHK ile
karsilastirmali  olarak incelenmistir.
Yasada, 70 sayili KHK hukimleri esas
itibariyle yer almis olmakia beraber,
su degisiklikler ve eklentiler dikkati
cekmektedir :

Yeni duzenlemede, 70 sayilt KHK'-
de Maliye Bakanligi'na verilmis olan
yetki ve gorevler, Hazine ve Dis Ti-
caret Mustesarhigi'na ve Mistesarl-
gin bagh bulundugu Bakanhga veril-
misgtir. Bu nedenle 3182 sayil Yasa'-
da, bakanlik adi verilmeden, yetkili
bakanlik «Bakanlk» olarak ifade edil-
mistir.

Bankalarin miilkiyet yapisina ilis-
kin sinirlamalar; gercek ve tizel ki-
silerin sahip olabilecekleri en fazla
pay sayisina iliskin tavanlar, yeni du-
zenlemede vyer - almamigtir. Holding
bankaciligimi dnlemek amaciyla, 28 ve
70 sayili KHK'de getirilmis olan sinir-
lamalara, 3182 sayili Yasa'da yer ve-
rilmemistir.

Krediler konusunda getirilen bas-
lica degisiklikler; {i) Yurt disi miteah-
hitlik hizmetlerinde kullaniimak (izere
actlan kredilerin de, ozel kredi siniri-
na tabi oldugu konusuna aciklik ge-
tirilmesi, (ii) kalkinma plani yiihk prog-
ramlarinda belirtilen sektorlerdeki ig-

lerde, ihracatta ve yurt dist miiteah-
hitlik hizmetlerinde kullaniimak dze-
re acian kredilerde, kredi siminnn,
Devlet Planlama Teskilati'nin olumiu
gériigiiniin alinmast ile % 40°a kadar
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ylkseltilebilmesi, (iii) bir kredinin do-
layli kredi sayilabilmesi icin, istirak
oraninin % 10'dan % 25°e c¢ikariima-
sl, boylece dolayli kredi kapsaminin
daraltiimasi, (iv) her cesit tasinmaz
mal yapiminin taaghhidii ve insaat is-
leriyle ugrasan gercek ve tuzel kisi-
lere de bankalarin nakdi kredi verme
olanaginin saglanmasi, (v) bankalarin
ipotek karsihgl kredi vermelerine ilis-
kin sinirlamalarin kaldirilmasi’'dir.

70 sayth KHK’nin getirmis oldu-
gu, bankalarin denetim ve goézetimi-
ne iliskin duzenlemeler, 3182 sayili
Yasa'da da korunmus, hatta bu ko-
nuda bazi eklemeler yapilmistir. Or-
negin, Bakanlar Kurulu'nun, banka-
larca verilen kredilerin durum ve ozel-
liklerini gozoniinde bulundurarak do-
gabilecek muhtemel zararlar i¢cin kar-
silik ayirtabilmesi; mevduat toplayan
blutin bankalara, yetkili Bakanlidin,
Ozel denetci atayabilmesi gibi...

3182 sayill Yasanin getirmis ol-
dugu en onemli ilave, kuskusuz, «Ban-
kalarin  Kredi Islemlerinden Dogan
Alacaklarinin  Tahsilinin  Hizlandiril-
masi»na iliskin yeni bolumd olmus-
tur.

3182 sayili Yasa'nin etkin bir bi-
¢imde uygulanip uygulanamayacagi-
ni, bankalar {izerinde ciddi bir dene-
tim ve gozetimin kurulup kurulama-
yacagini zaman gosterecektir. Yasal
diizenlemelerin tek baslarina sorun-
lart ¢dézmeye yeterli olmadigini gegmis
deneyimlerimizin bize 6gretmis olma-
st gerekir.

¢ Sabahleyin bir saat kaybeden,
blitiin giin onu arar.
Whately
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Sermaye Dog¢. Dr.
PiyasaSI M. SUKRU TEKBAS

X e 5

IJ_ ER yil hisse senedi fiyatlar, Mart ayindan sonra dusme gosterirken ve yaz

P aylar durgun gegerken, bu yil kérpaylannin dagitiimasiyla Nisan'da fiyatiar
belirgin 6lglude gerilemis, fakat Mayis'ta bir artis gostermistir. Bu fiyat artiglary-
la Mayis'ta Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi indeksi 2.13 puan yiikselerek
209.20 puana cikmistir,

Mayis'ta 11 hissenin fiyati ytkselirken 5 hisse de disme gozlemlenmistir.
Akcimento 550 TL artarak 3.750 TL'ye, Cukurova Elektrik 350 TL artarak 4.600
TL'ye, Hektas 250 TL artarak 8.000 TL'ye, izocam 100 TL artarak 4.100 TL'ye,
Kordsa 100 TL artarak 3100 TL'ye, Nasas 100 TL artarak 1.200 TL'ye, Olmuksa
600 TL artarak 3.500 TL've, Rabak 200 TL artarak 1.600 TL'ye, Siemens 500 TL
artarak 6.500 TL'ye ylUkselmisierdir. Diger taraftan, Bastas 200 TL dlserek 3.800
TL've, Celik Halat 500 TL diserek 2.500 TL'ye, Ege Glibre 400 TL duserek 3.000
TL'ye, T. Demir Dokum 150 TL duserek 850 TL'ye, Uniroyal 160 TL diiserek 1.100
TL'ye gerilemiglerdir. Bu hisselerdeki fiyat dustsi, genellikle bunlarin kdrpayi
dagitmis olmalarindan kaynaklanmistir.

Hisse senedi fiyatlarnindaki artigin en 6nemli nedeni ise bazi sirketlerde ye-
niden dederleme fonlarnnin 6nemli miktarlara ulagsmig ve bunlarin karsiliginda
bedelsiz hisse verilecek olmasindan kaynaklanmistir. Gecen ay da degindigimiz
gibi, Sermaye Piyasasi Kurulu, yayimladig: bir tebli§ ile halka acik sirketlerde
nakit karsiligt yapilacak sermaye artirimlarinda, 6ncelikle yeniden degerleme fon-
larinin sermaye eklenerek ortaklara bedelsiz hisse verilmesi zorunlulugunu ge-
tirerek, 6zellikle kiiciik ortaklarnin haklarini gozetmeyi amaclamistir. Bu durumda,
yeniden dederleme yapmis ve énemli tutarda deger artig fonu ortaya ¢ikmig olan
sirketlerin hisseleri prim yapmigtir.

Bu arada sermaye artinmiari yogun bir sekilde devam etmektedir. Kisa bir
silire 6nce bir adet bedelsiz hisse vererek sermayesini 1 milyar TL'den 2 milyar
TL've ylikseltmis olan Ko¢ Yatinim, simdi bunu bedeili olarak 0.5 oraninda arti-
rarak 3 milyar TL'ye yikseltmektedir. lzocam ise sermayesini % 105.76 oraninda
artirarak 607.5 milyon TL'den 1.25 milyar TL'ye ¢cikarmaktadir, izocam, bu artisi
% 20 oraninda bedelsiz hisse verme ve % 85.76 oraninda nakit karsihgt olarak
gerceklestirmektedir. 1983 yilinda 4 adet bedelsiz hisse vererek sermayesini 800
milyon TL'den 4 milyar TL’ye yiikseltmis olan Metas da, simdi yeniden 0.5 ora-
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ninda hisse vererek, bunu 6 milyar TL'ye c¢ikarmaktadir. Ayrica 54 milyon TL
sermayeli Plastifay'in 6 adet bedelsiz ve 3 adet bedelli hisse ile bunu 9 kat arti-
rarak 540 milyon TL'ye ylkseltmesi beklenmektedir. Sermaye artirma islemleri-
nin onumuzdeki glnlerde de yodun bir sekilde devam etmesi beklenmektedir.

Diinyanin Cesitli Borsalarinda Hisse Senedi Fiyat indeksleri

Sermaye piyasalarinda hisse senedi fiyat indekslerinin blyik onemi bulun-
makta, bu piyasanin en onemli kesimi olan «ikincil» hisse senedi piyasalarinmn
temsilcisi gorevini lstlenmektedirler. Dow Jones veya Financial Times indeksle-
rinde bir ylkselme veya disme, ilgililer tarafindan derhal yorumlanmakta, hisse
senetleri fiyatlar hatta ekonominin gidis yonuG ile ilgili tahminler yapiimaktadir.
Ekonomik faaliyetlerin bir godstergesi olarak da kabul edilen indeksler, ekono-

.

Ciddi ve istikrarl yonlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Tirkbank,tasarrufun glvencesine  Daima giivenle,

veyonlendirilmesine
gosterdigi
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ifyii 3 -
Mutluynz, gururluyuz. TU RKBA"K

daha mutlu gelecege.
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miye olan guveni ve ekonominin gidis yonuni onceden gostermekte, indekste bir
yukselme ekonominin canlanacagi anlamina gelmektedir. Bu sayida dinyanin
bellibagh borsalarinda kullanilan indeksleri tanitmaya galisacagiz.

New York : Dunyada en cok kullanilan hisse senedi fiyat indeksi, diinyanin
en blyuk borsasi olan New York borsasinin temsilcisi olan Dow Jones indeksi-
dir. Bu indeks, ayni zamanda, benzerlerinin icinde en eski olanidir. 1884 yilinda
11 sanayi isletmesinin hisse senedi ile baslayan bu indeks, 1928'de genisletilmis
ve kapsamindaki hisse sayisi buglnkii seviyesi olan 30'a yiikseltilmistir.

Halen, bu 30 hisseden 15'i indeks kapsaminda bulunmaktadir. Dar anleamda
bakildiginda Dow ne bir ortalama ne de bir indekstir, Once, kapsamindaki his-
se senedi fiyatlannin ortalamasi olarak baslayan Dow, zamanla indekse dahil edi-
len veya c¢tkarilan isletmelerin hisselerine ve ayrica hisse boéliunmelerine (stock
split) gore degisikiige ugramistir. Bu durumda, giinliik fiyat ortalamalar bir kat-
sayi ile carpilmak zorunda kalmistir.

New York borsasli i¢cin Dow Jones disinda 6neme sahip iki indeks daha ya-
yimlanmaktadir. Bunlardan Standart and Poor's (Svep) indeksi 1923'ten beri du-
zenlenmekte olup 1957'de 425 sanayi, 20 demiryolu, 55 kamu hizmeti géren ku-
rulus i¢in ayrn ayri ve ayrica bunlarin timi icin SP 500 indeksi hazirlanmaktadir.
indeks, agirhkl aritmetik ortalama niteliginde olup, indeks kapsamindaki hisse-
lerin toplam piyasa degeri, baska bir deyisle hisse fiyatinin hisse sayisi ile car-
piimasiyla bulunan degderin, 10 olarak kabul edilen 1941 - 1943 yili ortalama piya-
sa degerine bolinup 10 ile carpilmasiyla hesaplanmaktadir. Ayrica, sirket bir-
lesmesi, sermaye artinmi gibi degisiklikler indekse yansitiimaktadir.

Diger indeks ise New York Borsas! (NYSE) indeksidir. Bu indeks 1265 yilin-
da baslatilmis olup, New York borsasina kaytli ve sayilari 1250'yi agsan butin
hisseleri kapsamaktadir. Standard and Poor's indeksinde oldugu gibi, hisse fiya-
ti hisse sayisi ile ¢arpilarak bulunan toplam piyasa degeri, 50 olarak kabul edilen
31 Aralik 1965 glinlniin piyasa dederine bolintip 50 ile carpilarak indeks hesaop-
lanmaktadir.

Tokyo : New York'tan sonra dinyanin ikinci en buaylk hisse senedi piyasa-
sina sahip olan Tokyo'da iki indeks bulunmaktadir. Buniar «Nikkei-Dow Jones»
ortalamast ve Tokyo Borsasi indeksidir. Daha cok kullanian «Nikkei-Dow» 225
hisse senedinin aritmatik ortalamasindan olusmaktadir. Baslangic tarihi 1959 olan
bu indeks (ortalama) o tarihten beri hicbir degisiklige ugramamistir.

Yayimlanmasina 1969 yitinda baslanilan Tokyo Borsasi indeksi, borsaya ka-
yith olan ve sayilari 1025'i bulan biitiin hisseleri kapsamaktadir. Bu indeksin bas-
langic tarihi 4 Ocak 1968 olup, indeks temelini o tarihteki hisse senetleri fiyati
toplami olusturmaktadir. indeks degeri giinlik piyasa dederinin, indeks temel
degerine bolinip 100 ile carpiimasi sonucunda bulunmaktadir. Borsaya yeni his-
se senetlerinin dahil olmasi veya sermayelerde bir degisiklik ortaya cikmast ha-
linde, bunlar indeks temel degerine yansitiimaktadir,

Londra: Diinyanin iglincii en buyik hisse senedi piyasasina sahip olan
Londra’'da da birkag indeks bulunmaktadir. Bunlar icinde en buylik édneme sahip
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olan Financial Times (FT) indeksidir. Baslangi¢c tarihi Temmuz 1935 olan bu in-
deks, ekonomide oneme sahip 30 igsletmenin hisse senetlerinden olusmaktadir.
Zamanla, sirketlerin el degistirmesi veya ekonomide dénemlerinin azalmasi ile,
bunlanin yandan fazlasi indeks kapsamindan cikarilarak yerlerine baska hisse-
ler alinmistir. Bu arada, halka acilan British Telecom da indekse dahil edil-
mistir. Bu indeks, agirlksiz (tartisiz) ve geometriktir. Her hisse fiyati, baslangic
tarihindeki temel dedgere boliniip, birbirleriyle carpiimakta ve toplamin otuzuncu
koku alinarak indeks degeri bulunmaktadir. Geometrik ortalama ile hesaplanan
bu indeks, bazi hisselerde ortaya cikabilecek asin deger degismelerinin dnemini
azaltmakta, ancak uzun donem iginde hisse fiyatlarinin, olduklarindan disiuk go-
riinmelerine yol agmaktadir.

Almanya : Alman hisse senetlerini en iyi temsil eden indeks Commerzbank
indeksidir. Baslangi¢c yih 1853 olan ve ekonominin her kesiminden 60 isletmenin
hisse senetlerini esas alan bu indeks, ayni zamanda, borsalara kayrth kapah
aile isletmeleri disinda kalan bltun hisse senetlerinin piyasa degderlerinin 3/4’G4n0
kapsamaktadir. Adirhikli olan bu indeks, €0 hissenin fiyatinin sirket sermayesi ile
carpilip 100 olarak kabul edilen Aralk 1953 dederine bolinmesi ile hesaplan-
maktadir.

Kanada : Bes borsaya sahip olan Kanada'da en onemli ve toplam degerin
% 75 - 80'ine sahip olani Toronto borsasidir. 1934 yilindan beri gesitli indekslerle
temsil edilen Toronto'da en énemli olan Karma indeks (Composite Index)’tir.
Baslangic yili 1977 olan bu indekste 300 hisse yer almaktadir. Ekonomiyi tam
olarak temsil edebilmek icin indeks kapsamindaki hisseler siirekli olarak degis-
tirilmektedir. Aritmetik ortalama 6zelligindeki bu indekste, 300 hisse, sirket ser-
mayesini temsil eden hisse sayisi ile carpiimakta ve toplanip 1000 olarak kabul
edilen 1975 yili toplam degerine bolunmektedir.

Avustralya : Avustralya hisse senetleri i¢in en kapsamli indeks, Avustralya
Borsasi Genel indeksi (All Ordinaries indeks)dir. 1980 yilinda baslayan bu indeks,
kote edilen igletmelerin en bilylk % 10'unu, bunu takip eden % 20 iginden son
12 ayin sonunda islem gérmis olanlari kapsamaktadir. 250-280 firmay! kapsayan
indeks, hisse senetleri toplam piyasa dederinin % 90'ini binyesinde bulundur-
maktadir. Her yil Haziran ayinda gézden gecirilen indeks, hisse senetleri toplam
piyasa degerinin bir dnceki giiniin dederine boliinmesiyle hesaplanmaktadir. in-
deksin basglangi¢ tarihi olan 31 Aralik 1979 dederi 500 olarak kabul edilmektedir.

isvigre : isvigre'de hisse senetleri en blyiik borsa olan Ziirih, Basel ve Ce-
nevre‘de islem gormekte ve Swiss Bank Corporation indeksi ile temsil edi'mek-
tedir. indekste 49 firma yer alirken indeks degerini 102 hisse senedi fiyati olusg-
turmaktadir. Bu farkhhigin nedeni bazi firmalarin degisik ozellikte hisse senedi
cikarmig olmalarindan kaynaklanmaktadir. indeks, bu lic borsada yer alan hisse
senetlerinin piyasa dederlerinin % 90'imt kapsamaktadir. Indekste yer alan his-
selerin secimi her yil gézden gecirilmekte, sermaye artirimi gibi degisiklikler in-
dekse yansitiimaktadir. 102 hissenin fiyati, hisse sayisi ile carpilmakta ve toplam
piyasa degeri 1958 yili 100 kabul edilerek indeks hesaplanmaktadir.
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Hong Kong : Hong Kong'un dort borsasi Hang Seng indeksi ile temsil edil-
mektedir. ilk defa 1969 yilinda hazirlanan indekste, bugiin 33 hisse senedi yer
almaktadir. Aritmetik ortalama dzelligindeki indeks, 33 hisse senedi fiyatinin,
hisse sayisi ile carpilip toplandiktan sonra 31 Temmuz 1964 tarihli toplam piyasa
degderi 100 kabul edilerek hesaplanmaktadir. Ocak 1984'te indeks, dort alt gruba
(finans, kamu hizmeti, emldk ve ticaret-sanayi) bolinmus bulunmaktadir.

Hollanda : Amsterdam borsasinin ana indeksi, devlet istatistik birosu ve ba-
sin kurumu tarafindan hazirlanmaktadir. ANP-CBS indeksi olarak bilinen bu in-
deks, Nisan 1955'de baslamis olup ekonominin alti kesiminden 50 hisseyi kap-
samaktadir. Sanayi kesimi 23 hisse ile en buylk paya schip bulunmaktadir, Alt
kesime ait hisselerin tartisiz olarak hesaplanmasiyla sektér indeksleri olustu-
rulmaktadir. Bu sektor indeksleri, daha sonra, 1970 yili hisse senedi isiem hacmi
tarti olarak dikkate alinarak genel indeksi olusturmaktadir. Sanayi kesimine ait
olan indeks, geneliikle, tek basina kullaniimaktadir.

Belcika : Briksel borsasi, 1960 yilindan beri bir indeks yayinlamaktadir. Ge-
¢en yilbasinda degistirilen bu indeks, simdi, borsaya kote edilen ve tamami 197
olan btitun hisseleri kapsamaktadir. isletmelerin sermayeleri ile tartih olan bu
indeks, hisse senedi fiyattnin tartisi ile carpilip toplandiktan sonra 1000 ile ifade
edilen 1 Ocak 1980 degerine bolinerek hesaplanmaktadir.

italya : italya’da, Floransa, Cenova, Napoli, Roma, Torino, Trieste ve Ve-
nedik sehirlerinde borsa olmasina ragmen, bunlarin en blyigld Milano'da bu-
lunmaktadir. Banca Commerciale italiana indeksi, Milano borsasinda yer alan
tim 143 hisse senedini kopsamaktadir, Bu arada, isletmelerin faaliyet alanla-
rina gore 17 sektor igin ayr ayri indeks hazirlanmakla beraber, en ¢ok kullanilan
genel indeks oimaktadir. Sermaye ile tartili olarak hazirlanan indeks, hisse fiya-
tinin tartisi ile carpilip toplandiktan sonra 100 olarak ifade edilen 1972 yili de-
gerine bollinmesiyle bulunmaktadir.

isvec : Stockholm borsasindaki hisse senetleri Jacobson ve Ponsback (J ve
P) indeksi ile temsil edilmektedir. Ekonomide en dnemli 30 sanayi isletmesinden
olusan bu indeks yaninda, 9 bankanin hissesinden olusan ayn bir JP indeksi de
bulunmaktadir. 30 sanayi isletmesi hisselerinden olusan indeks tartisiz ortalama
olup, Aralik 1856 fiyatlari 100 kabul edilerek hesaplanmaktadir.

Fransc : Paris borsasl, blnyesinde bulunan 257 isletmenin tamamini kap-
sayan bir indeks hazirlanmaktadir. Baslangic yili 1961 olan bu indeks, bazi is-
letmelerin ulusallastinlmasi Gzerine 1981 yilinda yeniden dizenlenmis ve 1981
temel yil olarak kabul edilmistir. Sermayeleri tarti olarak kullanilan bu indekste
hizmet firmalan en énemli bolimd olusturmaktadir.

Sayin Okurumuz,

1985 yili aboneninizi yenilediginiz icin
tesekkur ederiz.

Acaba arkadasiniz da yeniledi mi?
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Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
Hisse Senedi Fiyat indeksi ve Grafigl
(Ocak 1974 = 100)
AYLAR 1975 1976 1977 1878 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
Ocak 95.26 118.85 118.91 14221 14423 10176  87.04  94.18 13551 243.11 20278
Subat 96.11  118.57 120.82 140.09 144.25 105.08 90.24 94.60 157.44 243.771 207.73
Mart 96.67 121.11 123.65 16676 144.79  110.80 91.176 97.99 16521 249.65 214.71
Nisan 97.86 125.34 136.12 166.05 12240 10431  90.37 101.49 152.04 23543  207.07
Mayis 97.23 118.00 127.26 159.26 12040 101.63  91.66 102.60 156.08 227.24  209.20
Haziran 96.67 119.13 128.05 13463 121.36 10190  91.83 106.38 176.25 220.66
Temmuz 9458 119.81 128.22 14321 121.69  98.18  97.63 10622 176.40  207.07
Afustos 96.33 124.15 12556 13530 119.05 9518 9853 113.08 18642 204.24
Eylill 98.65 126.02 13448 132.82 11948  89.2  97.89 11247 199.71  198.36
Ekim 10124 137.81 139.11 13555 11569 9421  97.35 11527 212.63 200.20
Kasim 10446 11919 139.00 138.71 107.66 9451 10027 13245 217.12  200.44
14158 107.81 9464 94,18 133.33 242.03  202.10

Aralik
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Yasaminizdan
bir duvar kaldirin.

Her salon, her oda dort duvard: eskiden.

Simdi Flotal kaldirryor bir duvary, yerine sgiltys, giizelligi,
mutlulugu koyuyor. Biiytiyor salonlar, odalar, holler. Derinlik
kazanryor g&z alabildigine. Birken iki oluyor vazo, birken iki
oluyor tablo, birken iki oluyor her egya. Kristalayna Flotal ile
yasam yineleniyor, yagim yenileniyor.

=
=
==

"KRISTAL AYNA"

Cam. Pazanloma_ AS.
Biyitkdere Caddesi, Bcﬂcn& Ilan Kt 4-8
Sisli, lsta L Tel: 146 11 30
Cani Pazarlima A§, Tirkie Sise te Cam Fabritalan A §'nin bir kurudigidur, Sigli, Istanbul Te 3
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VADELI
(GELECEKTEKI)
DOVizZ KURU
UZERINE

DR. ERCAN KUMCU

ANKA ve Ekonomik Yorumlar

Dergisi'nde Dr. Oztin Akgii¢'in
«Vadeli (Gelecekteki) Doviz Kuru»
baslikli yazisi, vadeli doviz kurunun
serbest pazarda nasil olustugunu ku-
ramsal olarak anlatmaktadir (}). Bu
yazimizda Dr. Akglg¢’'un «modern ku-
ram» diye adlandirdigi vadeli doviz
kuru belirlenmesi kuramini biraz daha
gelistirip gelismis Ulkelerdeki dene-
yimlerden so6z edecegiz ve boyle bir
pazarin varhginin Tlrkiye'de dogura-
bilecegi sonuclan tartigacagiz.

Modern Kuram

Bu kuram vadeli doéviz pazarinda
baslica Ulc degisik aktori tanimla-
maktadir; Arbitrajcilar, spekiilatérler
ve dis ticaretle ugrasan tacirler. Bu
pazarda her u¢ aktér de kar maksi-
mizasyonu prensibine gore davran-
maktadirlar. Arbitrajcilar vadeli déviz
pazarinda oynayarak iki Ulkenin faiz
oranlari arasindaki farktan dogan kar
olanaklarini degerlendirirken, spekila-
torler gelecekteki cari doviz kuru bek-
lentileri ile vadeli déviz kuru arasin-
daki farktan kdr saglama guddsin-

() VYil: 21, Sayi: 6, Haziran 1984,
sayfa 35.

dedirler. Dis ticaretle ugrasan tacir-
ler ise disa sattiklart mallardan ka-
zandiklari verli para miktarini vadeli
doviz pazarinda oynayarak maksimize
etmeye calisirken, digsardan aldiklart
mallara ddedikleri yerli para miktanni
minimize etme ¢abasindadirlar. Yazi-
mizi elden geldigince kisa tutmak
icin Dr. Akglg’'lin yazisindaki ilgili bo-
limleri burada tekrarlamadan ozetle-
yecediz.

Arbitrajcilarin vadeli doviz paza-
rinda doviz alma ya da doviz satma
kararlan «faiz paritesi» egitligine da-
yanmaktadir. Anlatimi  basitlestirmek
icin iki Glke arasindaki faiz orani far-
kinin yok oldugunu varsayarsak, faiz
paritesi esitligi séyle yazilabilir:

B S

= et )
S T B

Burada, F vadeli déviz kurunu,
S cari doviz kurunu, i 6rnegin Tur-
kiye'deki faiz oranini ve iz B. Alman-
ya'daki faiz oranini gostermektedir.
Buna gore, vadeli déviz kurunun cari
doéviz kuruna esitligi durumunda ar-
bitrajcilar vadeli déviz almi ya da sa-
timi yapmayacaklardir. Bu, «$ekil Inde
gosterilmistir.
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SEKIL |
Arbltrajeillarin Sunu-istem Cizelgesi

VADELI DOViZ KURU UZERINE

Vadeli

Satim

Buna karsthk, arbitrajcilar, vadeli
déviz kurunun cari déviz kurundan bi-
yik oldugu (F,>S) durumda vadeli
doviz pazannda doviz satacaklar, ay-
m sekilde vadeli déviz kurunun cari
doviz kurundan kiglk oldugu (F, < S)
durumunda ise vadeli déviz pazarin-
da doviz satin alacaklardir.

Spekiilatorlerin  vadeli doviz pa-
zarinda doviz alma ve satma karar-

SEKIL i

Doviz
Alim Miktari

lart gelecekteki cari doviz kuru bek-
leyislerine ve vadeli déviz kuruna bag-
idir. Bugun, t zamani kadar ilerisi
icin gecerli vadeli doviz kuru (F,), t
zamani kadar ilerdeki cari doviz kuru
beklentisine (E (S,)) esit oldugu du-
rumda (F,=E(S,)). spekilatdrler
vadeli doviz pazarinda dcviz alip sat-
mayacaklardir. Bu «Sekil llnde goste-
rilmistir.

Spekiilatorlerin Sunu-istem Clzelges]

Vadeli
Déviz

Alim

Sotim Miktari
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Vadeli doviz kurunun cari doviz
kuru beklentisinden blyuk oldugu du-
rumda (F° > E (S,)), spekilatérler
vadeli doviz satacaklar ve vadeli do-
viz kurunun cari doéviz kuru beklen-
tisinden  ki¢clik oldugu durumda
(F', < E(S))), vadeli doviz alacak-
lardir.

Dr. Akgug¢ yazisinda dis ticaretle
ugrasan tacirlerin davranislarinin ar-
bitrajcilarla  aym oldugunu varsay-
mistir. Kuramsal modelin niteligini de-
gistirmemek icin biz de ayni varsay:-
mi yapacagiz. Ancak burada belirtil-
mesi gereken dnemli bir nokta var:
Her ne kadar arbitrajcilarla dig ti-
caretle ugrasan tacirlerin davranisla-
ri nitelik olarak ayni olsalar bile, bu
iki aktorlin sunu - istem cizgilerinin
egimleri farkli olacaktir. Her {i¢c ak-
toérin sunu - istem cizgilerinin egimi,
bu aktdrlerin fayda fonksiyonlarinin
birinci ve ikinci tlrev’lerinin oranina,
dotayisiyla risk’ten kacinma katsayi-
larina (risk aversion coefficient) bagl
olacaktir.

Bu ii¢c aktériin sunu - istem ¢izgi-
leri serbest pazarda vadeli doviz ku-

SEKIL I

417

runu ve alim satimi yapilan vadeli d6-
viz miktarint belirleyecektir. Bu den-
ge durumu «Sekil IlI»de gosterilmistir.

Bu sunu-istem cizgilerinin ko-
numlarint bulabilmek igin buglinki ca-
ri déviz kurunu ve t zamani sonrasi
cari déviz kuru beklentilerini bilme-
miz gerekmektedir. «Sekil lli» serbest
pazarda vadeli doviz kurunun nasil
belirlendigini Tirk Lirasi’'nin B. Alman
Mark’i karsisinda deger kaybedecegi
beklentisi varsayimi altinda goster-
mektedir. Bu sekilden de goruldigu
gibi, Turk Lirasi'nin ilerde deger kay-
betmesi bekleniyorsa, serbest pazar-
da olusan vadeli déviz kuru, bugtn-
kii cari déviz kurundan biylk ve
vade sonunda olusmasi beklenen cari
déviz kurundan kiiclik olacaktir. Bir
baska deyisle, buginki cari déviz
kuru 1DM=150TL ise ve li¢ ay
sonra 1 DM=200TL olmasi bekleni-
yorsa, bugiin ¢ ay vadeli B. Alman
Mark’inin Turk Lirasi fiyati 150 TL'den
blylk fakat 200 TL'den kiiclik olacak-
tir. Bu durumda arbitrajcilar ve dis
ticaretle ugrasan tacirler vadeli do-
viz satacaklar ve spekulatorler va-
deli doéviz alacaklardir.

Vadell Doviz Pazarinda Denge Kurunun Belirlenmesi

S, 5y E(st)

S

Vadeli
Doviz

N

Miktan
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Milton Friedman bu konudaki bir
yazisinda, cari doviz kurunun serbest
pazarda olustugu ulkelerde cari do-
viz kurunun degismesinden dogacak
risk'i azaltmak icin vadeli doviz pa-
zarinin da olusacagini belirtmektedir.
Bu risk’i azaltmanin bir fiyati (risk pri-
mi) oldugunu belirten Friedman, re-
kabet sartlart altinda bu risk primi-
nin yok olma egiliminde ¢cldugunu soéy-
lemektedir. Ornedimizde bu risk pri-
mi, t zamani vadeli déviz kuru ile t
zaman sonra olusacak cari doviz ku-
runun bugtinkii beklentisi arasindaki
farktir (F, — E (S,)). ileride cari dé-
viz kurunun dedisecegi beklendigi ve
bu pazarda aktorlerin davranislari yu-
karda belirttigimiz dogrultuda olacagdi
slirece, bu risk primi hic bir zaman
sifir olmayacaktir. Friedman'in dedigi
gibi bu pazarda risk primi sifir ol-
saydi, t zamani vadeli doviz kuru t
zamani sonra olusacak cari déviz ku-
runun bugiinkli beklentisine esit ola-
cakti. Boyle doviz pazarlarina ulus-
lararas! finansman literatiriinde «ve-
rimli pazary (efficient market) denil-
mektedir.

Bazi 6zel kosullarin diginda do-
viz pazarinda daima risk primi ola-
caktir ve bu risk primi Tlrk Lirasi’'nin
yabanci paralar karsisinda deger kay-
betme ya da kazanma beklentilerine
baglt olacaktir. Bu matematiksel ola-
rak daha iyi gorilecektir.

Kuramsal Modelin
Matematiksel Tanitimi

Vadeli doviz pazarinda iki (lke
arasindaki faiz oranlan arasindaki
farktan kdr etme cabasindaki arbit-
rajcilarin davramiglari iki dlkenin faiz
oranlarinin esit oldugu varsayimi al-
tinda séyle yazilabilir:

Q,=a(F,—9)
Burada Q, alp satilan vadeli

VADELI DOVIZ KURU UZERINE

déviz miktarini gostermektedir. Arbit-
rajcilarin vadeli ddviz satmalar igin
(Q. > 0), t zamani vadeli doéviz ku-
runun (F,) buglnku cari doviz ku-
rundan (S) blyik olmas: gerekir. Ay-
ri sekilde, arbitrajcilarin vadeli ddviz
alim yapmalarn i¢cin (Q, < 0}, t za-
mani vadeli doviz kurunun bugiinku
cari déviz kurundan kugiik olmasi ge-
rekir.

Yukarida da sézii edildigi gibi, t
zamant vadeli doviz kuru ile t zama-
ni sonunda olusacak cari déviz kuru
beklentisi arasindaki farktan kar et-
meye caligan spekiilatorlerin davra-
mslar $6yle yazilabilir :

Q. =Db(F, — E(S))

Burada Q. spekllatorlerin alp
sattiklari vadeli doviz miktarnini gos-
termektedir. Spekulatorlerin - vadeli
déviz satmalart i¢cin (Q, > 0), t va-
deli doviz kurunun (F,) t zaman: so-
nunda olugacak cari doviz kurunun
buglnkl beklentisinden (E (S,)) bu-
yuk olmalidir, Ayni sekilde, spekula-
torlerin vadeli déviz alimt yapmalart
icin (Q; << 0), t vadeli doviz kuru-
nun t zamani sonunda olusacak ca-
ri déviz kurunun bugiinkli beklentisin-
den kicuk olmahdir.

Dis ticaretle ugrasan tacirler de
arbitrajcilar gibi davranccaklar, fa-
kat, sunu - istem ¢izgilerinin egimi ar-
bitrajcilarinkinden farkh olacaktir.

Qr =c (F, — S)

Burada Q. dis ticaretle ugra-
san tacirlerin alip sattiklar vadeli do-
viz miktarini gostermektedir.

Boyle bir pazarda her U¢ aktorin
alp sattiklan vadeli doviz miktarla-
rinin  toplamlan denge durumunda
sifira esit olacaktir. Bu, pazarin den-
gede olma koguludur:

Qa+Qs+Qt=0
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Bu kosul saglandiginda, vade-
li déviz pazarinda olusacak risk primi
(F, — E(S,)), asagidaki gibi buluna-
caktir :

Fl =3 (S;) =

= O R
at+b+c

Bu esitlikten de goérildugi gibi,
vadeli déviz pazarinin «erimli pazar»
olabilmesi icin spakilatérlerin sunu -
istem elastikiyetinin sonsuz olmasi
gerekmektedir (b = o0). Bu durum-
da, «$ekil llindeki S - S ¢izgisi tam
yatay bir ¢izgi olacak ve arbitrajct/
tacir sunu -istem ¢izgisi pazardaki
vadeli doviz alim - sattm miktarint yal-
nizca belirleyecektir. Burada &énemle
belirtmek gerekir ki, bireysel spekila-
térlerin sunu - istem elastikiyeti son-
suz olmasa bile, doviz pazarinda oy-
nayan spekulatorlerin sayisal c¢oklu-
gu spektlatorlerin toplam olarak (gu-
rup olarak) sunu - istem elastikiyetini
sonsuza yaklastiracaktir. Friedman'in
yukarida sozini ettiimiz yazisinda
da belirttigi durum budur. Bir bagka
deyimle, vadeli déviz pazarindaki kar
olanaklari (risk primi) bu pazara ser-
best rekabet sartlari altinda yeni
spekulatorleri cekecek ve bu kar ola-
naklart sonunda yok olacaktir. Bu ge-
kilde vadeli doviz pazari «verimli» bir
pazar olacaktir. Bu kuramsal olasi-
liklar daha karmastk bir kuramsal mo-
delde R. Driskill ve S. McCafferty ta-
rofindan ayrintili bir sekilde incelen-
misgtir. s
Gelismis Ulkelerin Deneyimleri

Bircok gelismis Batt Ulkeleri
1973’'den sonra degisken kur sistemi-
ne gecti ve vadeli doviz kurunun ser-
best pazarda olugsmas! olgusu akade-
mik iktisatcilarin en 6nemli ¢alisma
alanlarindan biri oldu. Burada en

49

O6nemli konulardan biri vadeli kurun
gelecekteki cari kurun bir gdstergesi
olup olmadigimin arastiriimasiydi.

Déviz  pazarinda bekleyislerin
akiler oldugu (rational expectations)
varsayimi altinda, t zamaninda olu-
sacak cari doviz kuru ile cari doviz
kurunun bugiinkii beklentisi arasin-
daki fark, bir baska deyimle cari do-
viz kuru beklentisinde yapilan yanlis,
rastgele bir degiskendir. Bu sdyle ya-
zilabilir :

S, —-E(S) =e

Burada e, ortalamast sifir, var-
yansi sonsuz olmayan rastgele bir
deglskendir ve hicbir ekonomik ne-
dene bagl degildir. Ayn1 zamanda va-
deli doviz pazart verimli bir pazar ise
(F, = E(S,) ), buglinkii t zamani va-
deli doviz kuru soyle yazilabilir :

FI=E(SL):SL—e

Bu esitlige gore, t zaman va-
deli doviz kuru, t zamani sonunda
olusacak cari ddviz kurunun en iyi
gdstergelerinden (unbiased predictors)
biri olacaktir. Yukarida da deginildigi
gibi, aralanndaki fark hicbir ekono-
mik nedene bagl olmayan, ortala-
masi sifir olan rasgele bir degisken-
dir.

Cesitli gelismis Bati llkeleri pa-
ralan arasindaki kurlari iceren 1970’
lerin sonlarinda vyapilan calismalar
yukarnda o&zetledigimiz hipotezi des-
teklemistir. Daha sonra 1980’lerin ba-
sinda, daha ileri istatistik ve ekono-
metrik yontemler uygulanarak yapilan
calismalar ise vadeli déviz kurunun
gelecekteki cari doviz kurunun iyi
bir g6stergesi olmadigini ve risk pri-
minin varligim bircok ulke paralar
arasindaki kurlar icin gostermiglerdir.
Bu konudaki en yeni iki kaynak L. P.
Hansen/R. J. Hodrick ve R. J. Hod-
rick/S. Srivastava’'nin yazilaridir.
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Daha once yapilan ve basit is-
tatistik ve ekonometrik yéntemler kul-
lanan calismalar risk priminin gelis-
mis tlke paralan i¢in zaman i¢indeki
degisimi yuzinden yanhs sonuglara
varmiglardir. Yukarida do deginildigi
gibi, risk primi yerli paranin deger
kazanma ya da deger kaybetme bek-
leyislerine bagh olan bir olgudur. Bu
risk primi zaman iginde bazen nega-
tif (yerli paranin deger kaybetmesi
beklendigi zaman) bazen pozitif (yerli
paranin dedger kazanmasi beklendigi
zaman) olmaktadir, Uzun bir zaman
suresi alindiginda, bu primin istatis-
tiksel ortalamast gelismig tlke para-
lari arasindaki kurlar icin istatistik-
sel olarak sifirdan farkhi ¢tkmamakta
ve bu nedenle 1970'lerin sonunda ya-
pilan g¢alismalar risk priminin varligini
kabul etmemektedirler.

Bir baska yazimizda ABD Dola-
rn/B. Alman Mark't ve ABD Dolarn/
Kanada Dolart kurlarinda da risk pri-
minin cesitli zaman kesitlerinde var
oldugunu gdsterdik. Bu kurlardaki risk
primleri istatistiksel olarak cari doviz
kurunun artmas! ya da azalmast bek-
lentisine esit olmaktadirlar. Bu so-
nuc, gelismis tilkelerde t zamani va-
deli doviz kurunun buglinkd cari do-
viz kuruna asagi yukar neden esit
oldugunu da aciklamaktadir. Bu soy-
le aciklanabilir ; Eger risk primi

F,—E(S)=—(E(S)—9S) ise

EN=4S
olacaktir. Bir baska degisle, t za-
man: vadeli dbviz kuru buglnki cari

& Her hareket mutlulugu getir-
mez; ama her mutlulugun ar-
kasinda bir hareket vardir.

Disraeli

VADELI DOVIiZ KURU UZERINE

déviz kuruna esit olacaktir. Gergekten
de, gelismis U(lke paralarn arasindaki
vadeli doviz kuru ayni glindeki cari
doviz kuruna asagi yukari egittir.

Vadeii Doviz Pazannin Turkiye'deki
Uygulanmasi Uzerine

Yukanda ozetledigimiz kuramsal
modelin yer yer kambiyo kisitlama-
larinin oldugu, dis llkelerle sermaye
alig-veriginin kisith bulundugu, serma-
ye piyasasinin daha olgunlasmadig,
Tirkiye gibi lkelerde tam olarak ca-
lisacagini 6ne sirmek cok dogru ol-
mayacaktir. Buna karsilik boyle ku-
ramsal bir model, modelin kisitlama-
lanmt akilda tutmak kosulu ile, va-
deli doviz pazarimin Tirkiye gibi bir
ulkede nasil calisacagina ve ne gibi
sonuclar dogurabilecegine 1sik tuta-
caktir.

T.C. Merkez Bankasi'min vadeli
doviz pazan hakkindaki diizenlemesi
yukarida davranislan  Ozetlenen Ul¢
aktérden ikisine (arbitrajci ve spekii-
latérier) yer vermemistir. Modelimiz
cercevesinde bu, vadeli doviz paza-
rnin tek bir aktorle calisacag izleni-
mini vermektedir, Gergekte ise, va-
deli doviz pazarinda goérev ve yer ve-
rilen dig ticaretle ugrasan tacirler,
vadeli doviz alim-satimint ticari ban-
kalarla yapacaklardir. Bu ticari ban-
kalar da modelimizdeki spektlatérier
gibi hareket edeceklerdir. Bunu bir
Ornekle soyle agrkliyabiliriz :

Ticari bankalarin t zamani va-
deli dovizi satmalari icin t zamani
vadeli doviz kurunun, t zamani SoO-
nunda olusacak cari doviz kurunun
buglnkl beklentisinden buyuk olmasi
gerekir. Boylece, ticari bankalar, t
zamani sonunda cari doviz pazarin-
da doviz alip t zamam 6ncesi daha
yiksek kurdan anlastigi misterisine
doéviz satip kar etmek isteyecekler-
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dir. Ayni sekilde, t zamani vadeli
ddviz kurunun t zaman| sonunda olu-
sacak cari doviz kurunun bugtnku
beklentisinden kicglk oldugu durum-
da ticari bankalar vadeli doéviz al-
mak isteyeceklerdir. Bu durumda, ti-
cari bankalar vadeli doviz pazarinda
t zamani sonunda devir edilmesi ko-
sulu ile doviz alacaklar ve bu dovizi
t zamani sonunda bekledikleri daha
yuksek kurdan cari doviz pazarinda
satip kGr etmeyi distineceklerdir.
Goruldiga gibi, Turkiye'deki tica-
ri bankalar modelimizde aynen spe-
kulatodrler gibi davranacaklardir. T.C.
Merkez Bankasi'nin bu konudaki du-
zenlemesindeki bireysel ticari banka
dist spekulatorlere yer vermemis ol-
masi «Sekil Hli»deki spektilator sunu-
istem cizgisinin edimini daha dik ya:
pacak ve risk primi daima bu pazar-
da var olacaktir. Bir baska deyimle,
bu pazardaki spektllatér kar olanak-
lan (risk primi) bu pazara giris-cikis
kisitlandig: icin azalma egiliminde ol-
mayacaklardir. Bu, vadeli doviz pa-
zarinin etkin bir sekilde c¢alismaya-
cagi  ybninde yorumlanmamalidir.

SEKIL
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Aslinda, T.C. Merkez Bankasi'nin va-
deli doviz pazarinda ticari bankalar
disinda spektlatorlere yer vermeme-
si olumlu karsitanmalidir. Oyunun na-
sil oynandiginin yeni égrenildigi ortam-
larda spekitatér davranislarinin denge
bozucu (destabilizing) olmasi olasidir.
Bu nedenle, bu konuda ticari banka-
lar da ¢ok dikkatli olmaldirlar. Boyle
pazarlarda deneyim yetersizligi nede-
niyle iflas etmis ya da iflastan zor
kurtulmus bircok ticari banka vardir.

Vadeli doéviz pazarinin varligin-
dan Turkiye gibi tlkelerde en fazla
yarar gorecek kesim dis ticaretle ug-
rasan tacirlerdir. Bu acidan bu du-
zenlemenin llke ekonomisinin yara-
rina olacag: gorisiindeyiz.

Tiirk parasinin deger kaybedecegi
beklentisi altinda, yukarida da belirt-
tigimiz gibi, vadeli déviz kuru bu-
giinkii cari déviz kurundan daha yik-
sek olacaktir. Bu nedenle Tirk dig
satimcisi ileride kazanacagr dévizi bu-
giin vadeli déviz pazarinda satip belli
bir déviz miktan icin ileride daha faz-
la Tirk Lirasi kazanacaktir. Bagka

1\

Vadell Doviz Pazarinda Beklenen Cari Kurun Artmasinin
Vadell Deviz Kuruna Etkisi

1
S, Fy » E(Sy) S
S
5 0
Fy o ESy)
1
Vadell
T Déviz
Miktar
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bir deyimle, dig satimcinin Tirk Lirasi
fiyati artacaktir. Cari doviz kurlarinin
herhangi bir nedenle zamaninda ayaor-
laonmamasindan dogan dis saticilarin
zararlan azalmis olacaktir. Bu durum
«Sekil 1V»de gosterilmistir.

Cari doviz kuru beklentisindeki
artis E (S°%’dan E (S,')’e geldiginde
cari doviz kuru t zamaninda degis-
mese bile spekulatérlerin (Turkiye'-
deki ticari bankalarin) sunu-istem ¢iz-
gisi S-S den S’-S’ne kayacaktir. Bu,
vadeli doviz pazannda doviz satan
dis sotimcinin gelirlerini  déviz ba-
sina F,'den F,'ye arttiracad: gibi, Tlrk
Lirast cinsinden olan fiyat artist da
digsatimi arttirict  yonde  olacaktir.
Ozet olarak denilebilir ki, tek cari kur
yontemini benimsemis Turkiye gibi Ul-
kelerde, gecici olarak herhangi bir
nedenle (6rnegin, dis alimciyr koru-
mak) geciktirilmis cari kur ylkselme-
leri, vadeli déviz pazarn yoluyla dis sa-
timcinin olasi zararlarini azaltacaktir.
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Aylik Dergi
Ciltlenmis
eski sayilarr :

@ Bankacilar
@ lktisatcilar
® Yoneticiler

ve ilgili alanlarda
yiksek ogrenim goéren

o Ogrenciler
icin en yararli kaynak.

1984 yili cildi 3.000.— TL
1983 yili cildi 2.000— TL
1982 yili cildi 1.500.— TL
1981 yili cildi 1.250.— TL
1980 ve oOncesi 800.— TL

Onemli Not: Cilt bedeline % 10
oraninda Katma Deder Vergisi
ilave edilmelidir. Odemeli
postalama yapimaz. PTT ile
génderilmesini isteyenlerin
cilt bedeline posta pulu karsthid
olarak 190.— TL ilave ederek
orceden havale ¢ikarmalari
gerekmektedir.
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Piyasadaki 4 harici hath sefsekreter fiyatina
(19 e e . b o)
5 harici hath Elektronik Santral

ISKRA EPABX-16.

Telefon sistemi. i¢ ve dis haberlesmenizde kurulusunuza ¢nemli boyutiar kazandinr.
Ama iyisini segmeniz sartiyla.
Tulrktelefon'un sundugu imkandan yararlanin.
Piyasadaki 4 harici hath sefsekreterin fiyatina. daha uzun émurld,
daha genis olanakli ve
5 harici hath elektronik santral alin:
ISKRA EPABX-16.
ISKRA EPABX-16 kpmple bir haberlesme sisternidir: 16 hattan ofusur.
1 hat konferans i¢in aynimistir. 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 biyiik imkandan yararlanmak igin, Tiirktelefon'un “Sistern Danisma Servisi“nin
size en yakin biirosundan® aynntil bilgi atin.
ISKRA EPABX-16 alin |

- - ] ] g
[lirkielefan a.s. ,

Trurktelefon'un 30 yila yaklasan tecrubesiyle # ISTANBUL Yeni Carsi Cad. Biltez Han 40 Galatesaray
Tel: 144 75 00 - 144 48 43 Telehs: 24566 tek tr

voe teknik yeterligiyle donatilmistir. ®
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teelelon apareylen. sefsekreter sistemlen.
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buuniann kullanim esneklikler, kapasiteler, Adana 23643 Erzirum 12 788
maaliyetlen ve montaj-bakim-onanm olanaklan Antalya 22 100 Eskisehur 14 550
naakkinda ayrintili ve aydinlatici bigileri Boluy 2424 lzmir 14 56 53

icretsiz sunar, [ ® B 11428 Kayseri 12418
Neerede olursaniz olun, gerektiginde gorusme igin ' ' Dryarbakir 12 573 Samsun 13644
szzrmanianni yollar. Blazg 11798 Trabzon 14 874




dvede

bir baﬁmcmk

gelenegi
vardir.




55

AYIN :
EKONOM IK DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYLARI

Ekonomide Sikintilar

A LINAN ekonomik kararlar ve bunlarin derhal uygulamaya konulmasi sonucu
L) Turkiye, bir buguk yil gibi kisa sayilabilecek bir slirede, daha énce 6zellikle
ithal mallari acisindan bir yoklar llkesi iken, artik her cesit malin bol oldugu
bir Ulke haline gelmistir. Bu hizii gelismenin bir bedeli olmasi gerekir. O da <ha-
yat pahahligindir. Gergi piyasada her cesit mal vardir; ama genelde toplumun
bu mallar satin alma glicu giderek azalmaktadir.

Ote yandan lretimde kapasite kullanim orami yikseldigi halde, issizlik de
giderek artmaktadir. fhracatta ise beklenilen artis gdriilmemektedir. ihracatimi-
zin % 75'ini sanayi Urunleri teskil ettiginden, mevsimlik ihracat dalgalanmalari
mazereti de gecerli degildir.

Talep gliclini azaltmaya yonelik yuksek oranli mevduat faizleri, kredi ma-
liyetini yiikselttiginden; enflasyon koéruklenmeye devam etmektedir. Nitekim
onemli zamlarin olmadidi bir tek ay yoktur. Bununla beraber, kisir déngii devam
edecek ve vyiksek oranli enflasyon, mevduat faizlerinin dismesine herhalde
musaade etmeyecektir.

Devletin paraya ihtiyaci oldudu ileri strilerek, bitceye yuk olan stbvan-
siyonlarin, kamunun Grettigi hizmet ve mallara yapilan zamlar yoluyla halka
intikal ettiriilmesinin de bir &l¢isii olmalidir. Aksi takdirde ekonomideki sikin-
tilar giin gegtikce artacak ve genellikle begenilen uygulamalarin yerilen uygu-
lamalara déniismesi 6nlenemeyecektir.

Ekonomimizin genel gériinimini bdylece belirledikten sonra, simdi de gec-
tigimiz dénemde c¢ikartilan mevzuat 6zetleyelim ve her zaman oldugu gibi zam-
lar Gzerinde duralim.

Bankalara iligkin Yeni Diizenleme

Bilindigi gibi, (lkemizde bankacilik kesimi, 1938 yilindan baslayarak, 7129
saylll Bankalar Kanunu'nun hikimleri cergevesinde dluzenlenmistir. Aradan uzun
bir siire gectikten sonra, bu yasanin yerine, 6nce 31.8.1979 tarihli Resmi Gaze-
te'de yayinlanan 7129 sayih Bankalar Kanunu'nun bazi maddelerinin degistiril-
mesine iliskin 28 sayilt Kanun Hiikmiinde Kararname, daha sonra 22.7.1983 tarih
ve 18112 sayil (ikinci mikerrer) Resmi Gazete'de yayinlanan 70 sayili Bankalar
Hakkinda Kanun Hikmiinde Kararname cikarimistir. Bu kararname ile banka-
larin kurulus, yonetim, caligma esaslari, devir, birlesme ve tasfiyeleri ile denet-
lenmelerinin yeniden dlzenlenmesi amaglanmistir.
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2 Mayis 1985 tarih ve 18742 sayill Resmi Gazete'de yayinlanarak yurtlirlige
giren, 25.4.1985 tarih ve 3182 sayilh Bankalar Kanunu ise, Glkemizde bankacilik
kesiminin diizenlenmesinde son asamay! olusturmaktadir. 3182 sayili Kanun ile
28 sayil Kanun Hikmiinde Kararname ve 70 sayil Kanun Hikminde Kararname
degistirilerek kabul edilmigtir.

Dergi'nin bu sayisinda, 15 bolimden olugan 3182 sayili Bankalar Kanunu’-
nun getirdigi dedisiklikler hakkinda, aynintili bir yazi yer almaktadir. Bu bakim-
dan yeni Bankalar Kanunu ile ilgili olarak yukaridaki genel bilgileri vermekle
yetiniyoruz.

ithalat ile {lgili Kararlar

® ithali izne bagh mallarla ilgili listeyi genisleten kararlar 17 ve 18 Mayis
tarihli Resmi Gazetelerde yayinlanarak yururluge girmistir. 17 Mayis 1985 tarihli
Resmi Gazete'de yayinlanan kararla, ithali yasaklanmis bazi maddeler misaade
listesine alinmistir. 18 Mayis 1985 tarihli Resmi Gazete'de ise, fon 6demek su-
retiyle ithal edilecek mallar ile ilgili yeni duzenlemeler ve 1985 yili ithal Rejimi
Karan'na gore uygulanacak Gumrik Vergisi Nispetleri Listesi'ndeki bazi ilave-
ler ve degisiklikler aciklanmaktadir.

® 12 Mayis 1985 tarihli Resmi Gazete’'de yayinlanan ithalat 85/19 No.lu Teb-
lig ile, yolcu beraberinde getirilecek esya icin, yillik maktu vergiler toplam 3.000
D.M. olarak tespit edilmistir.

Garanti Bankasi 85

Baglayan bir yila umutla Inang¢la, giivenle, basart
bakmak yalniz bir aliskanlik azmiyle tam bir takim ruhu
degil, gelecegin gercekten icinde hep beraber calisarak
daha iyi olmasini saglayacak kazanilmis olan basarilar,
¢alisma azim ve giiciint de 1985'de kazanilan bu hizla
verecegi icin, gereklidir. daha da ileriye gétiiriilecektir.

Garanti Bankasi’'nin 1985'e Bankanin gosterdigi bu

bakisinda ise, gelen yildan cok atiima, 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°¢
bakimdan gésterdigi bityiik yansimaktadir.

gelismeler.

2

GARANTI BANKASI
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ihracat ile ilgili Kararlar

® 17 Mayis 1985 tarihli Resmi Gazete'de yaymlanan ihracat Tesvik Tebligi
Sira No. 85/7 ile, tekstil ihracatinda uygulanan vergi iadesinin 1 Ekim 1985°ten
itibaren yar yanya indirilmesi (% 5'e¢) ve 1.1.1986'dan itibaren tekstil Griinle-
rinin «sifir vergi iadesi» listesine alinmasi kararlagtinimistir.

® 4 Mayis 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan 85/6 No.lu Teblig ile de,
ihracatin prefinansmaninda kullanilacak krediler, banka muameleleri ve sigorta
hizmetlerinin vergi, resim ve harclardan istisna edilmesi ve bu uygulamanin 13
Nisan 1985°ten itibaren gecerli olmasi kabul edilmistir.

Zamlar Devam Ediyor

1985 Mayis ayi, yine ¢ok énemli ve agdir zamlara sahne olmustur. 1 Mayis
1985'ten itibaren TOFAS'In yerli imalat otomobil fiyatlarnina yapugi ortalama % 4.7
zam ile baslayan Mayis dénemi, 2 Mayis 1985'te petrol Griinlerine ve Tekel mad-
delerine yapilan zamlarlu devam etmistir. Petrol drtinleri zamlan ortalama % 9.2
oraninda olurken, Tekel zamlar % 27 - % 50 arasinda degigmistir.

Mayis ayinda kabul edilen fakat Nisan 1985 ayindan itibaren gecerli sayi-
lacak olan elektrik zamlart da % 16.7 - % 26.3 arasinda degismektedir. Diger
bir zam da avukathk Ucretlerinde olmus, Adalet Bakanhigl Tebligi ile yeni zamh
Ucretler illere gore iki grup halinde aciklanmistir.

Asadida sadece petrol iiriinlerine yapilan zamlan eski fiyatlarla mukayeseli
olarak vermekle yetiniyoruz. Ciink(i akaryakita yapilan zamlar, her zaman ol
dugu gibi, etkisini yaygin bir alanda hissettirecek, bircok mal ve hizmete derhal
yansiyacaktir.

istanbul’'da Perakende Akaryakit Fiyatlan (TL/Litre)

Eski Fiyat Yeni Fiyat
Siper Benzin 235— 256.—
Normal Benzin 217.— 237.—
Gazyagi 147,90 162,90
Motorin 147,70 162,70
Marin Dizel 142,59 157,09
Kalorifer Yakiti 111,77 123,27
Fuel Oil (No. 5) 106,65 117,65
Fuel Qil {No. 6) 93,36 106,39

Yeni Tiupgaz Fiyatlann {TL/Tiip)

Anadolu Yakasi Rumeli Yakasi
Piknik 397 — 402 —
10 kg. 1.948.— 1.963.—
12 kg. 2.300— 2.315.—

45 kg. 8.543.— 8.594 —



Kimya sanayi
yardimcl maddeieri
tiiim encliisCrinin
vazgeciimez unsuriarider.

Jtrk-Henkel tum tretimiile
ihracat yapan tekstil. deri,
metal ve gida gibi sanayi
kollarinin kalite garantisidir.

Her ititen bacada bir Turk-Henkel mamulul...
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VURAL ORHAN

MALi TABLOLAR
ANALizi

AKGUC, Dr. Oztin; Gozden Gegiril-
mis ve Genigletilmis Altinct Basy,
i.U. isletme Faokiiltesi Muhasebe
Enstitiisi Yayni, istanbul 1985, 500
sayfa, 1.000.— TL.

Mali Tablolar ve Mali Tablolar
Analizi, bugltn Tirk is hayatinda yad-
sinamayacak bir oneme sahip. Bu
dénemi Yazar soyle belirtiyor : «islet-
me yoneticileri, karar alma, planla-
ma, denetim islevlerini daha etkin bir
sekilde ylrutebilmek; birikim sahiple-
ri ve ortaklar, isletmenin karhhgi, faa-
liyet sonuglari, yatirimin emniyeti, is-
letmenin gelecek donemlere ait ka-
zanma gicl hakkinda acik ve sag-
lam bilgiler alabilmek ve finansman
kurumlart da, kredi talep edenlerin
mali durumlar ile bor¢c 6édeme kapa-
sitelerini saptayubilmek icin, mali tab-
lolardan ve bunlarin analiz sonugla-
rindan genis O6lcude yararlanmakta-
dir. Ayrica devlet, bazi vergilerin mat-
rahini tespit, etkili bir vergi denetimi,
Kamu iktisadi Tesebbusleri'nin yén-
lendirilmesi, bu tegebbiislerin izleye-
cekleri politikalarin tespiti ve milli ge-
lir hesaplars yonlerinden, mali tablo-
lar ve bunlarin analizi ile yakindan il-
gili bulunmaktadir.»
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Kitabin  bu altinci  baskisinda,
guncel sorunlardan olan enflasyonun
firma faaliyeti uzerinde etkileri, ana-
lizde enflasyon etmeni, mali tablola-
rin enflasyonun etkilerini yansitacak
sekilde yeniden diizenlenmesi ve ye-
niden degerleme konulari genisletil-
mig; mali tablolar analizinde Turkiye
uygulamasina doniik orneklere agirhk
verilmistir.

Onsekiz bolumden olusan kitabin
«Giris Boélumu»rnde; Mali Tablolar
Analizi (MTA) ile «Mali Tablo» deyi-
minin kapsadig! tablolar tanimlan-
makta; mali tablolarin  sinirlart ile
MTA’nin modern is hayatindaki 6ne-
mi, tarihsel gelisimi, tirleri ve basa-
ri_kosullar tzerinde durulduktan son-
ra; gelismekte olan Ulkelerde MTA'n-
de karsilasilan sorunlar dile getiril-
mektedir. «li. Bolim»de, mali tablo-
lardan «bilan¢o» konusuna teknik ve
sekli bilgiler verilerek girilmekte; bu-
rada «aktifs ve «pasifs olarak ayn-
lan ve siralanan bilango kalemleri, {i¢
ana baslk altinda, izleyen I, IV ve
V. bolimlerde ayrt ayri ele alinarak
incelenmektedir.

«lll. Boliumnde, bilango aktifinde-
ki «donen varhklar», paraya g¢evrilme
olanaklarina gore siralanarak ayrt ay-
ri ve tali hesaplan itibariyle analiz
edilmekte; T.T.K. ve V.UK. isiginda
degerlendirmelere, onerilere ve uygu-
lamaya donik orneklere yer verilmek-
tedir. «IV. Bolim»de bilango aktifinin
«duran varlklar» seklinde nitelenen
iktisadi deg@erleri ele alinarak, verilen
ornekler lzerinde cesitli yontem ve
metotlara gore degerlendirme yapil-
maktadir. «V. Bolim»de, bilang¢o pa-
sifinde «Borglar» ve «0z Sermaye»
boliimlerinde toplanan iktisadi deger-
ler, orneklerle incelenmekte: bunla-
rin degerlendirilmeleriyle ilgili acikla-
malar yapiimaktadir.
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«VI. Bolim»de, mali tablolardan
«Gelir Tablosu» yer almaktadir. Ge-
lir tablosunun bdlimleri, bunlari olus-
turan kalemler ve bu kalemlerle nite-
lenen gelir ve gider unsurlari genis
bir tasnife tabi tutulmus; ticari ve si-
nai isletmelerde mal maliyetinin he-
saplanmast ile gelir tablosu ve dagi-
tilmamis karlar tablosu orneklerine
yer verilmistir. «Oz Sermaye Degisim
Tablosu» baslkii «VIl. Bélim»de, «Oz
Sermayeye Yapilan ilavelers ve «Oz
Sermayede Azaliglar» ile ilgili bilgi-
ler yer almaktadir,

«VIIl. Bdlim»rde, «sletme Serma-
yesi» ve dsletme Sermayesinde De-
gisim Tablosu» konu edilmektedir. Is-
letme sermayesi ve kullaniminin eni-
ne boyuna incelendigi bu bdliimde,
belirtilen nedenler sonuclariyla birlik-
te ortaya konulmakta; tg¢ tablo 6rne-
gi bulunmaktadir,

«IX. Bélim»de, «Nakit Akim Tab-
losu»na yer verilmektedir. «Nakit Kay-
naklar ve Kullaniis Yerleri», «islet-
menin Nakit Giris ve Cikisint Gerek-
tirmeyen Islemlers ve «Nakit Akimi
Tablosunun Hazirlanmasi» anabaslik-
lan altinda incelenen konu; &rnekler,
oneriler, teknik ve sekli bilgiler bile-
simiyle tanitilmaktadir. «X. Bolim»de
ele alinan mali tablo, «Fon Akim Tab-
losundur. Konuya tanimla girilmekte,
fon kaynaklari ve kullanilis yerleri be-
lirtildikten sonra, bir 6rnek tablo dii-
zenlenmekte ve analiz edilmektedir.

Yukarndaki boélimlerde vyer vyer
teorik ve tanima doniik olarak ele ali-
nan mali tablolann, izleyen bélimler-

de, fiilen analizine gecilmektedir.

«XI. Bolim»de, mali tablolar ana-

lizinde kullanian teknikler hakkinda
yorum ve elestirilerde bulunularak ge-
rekli aciklamalar yapimaktadir. «XIl.
Bolim»de, «Bilanco Andlizi»  konu
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edilmektedir. Karsilostirmali bilango-
lanin tanitimi ve bilancolarin karsilas-
tirmali olarak gosterilmesine iliskin
ornek Uzerinde bilgi verildikten son-
ra, degisikliklerin analiz ve yorumu-
na gecilmektedir,

«XIll, Bélimnde, bilanco analizi
tekniklerinden «Yuzde Metoduyla Ana-
liz» ile «Yorum», ornekleriyle veril-
mektedir. «XIV. Bélim»de bilanco ana-
lizi teknigi olarak «Egilim Yuzdeleri
Metodu» ele alinmis, edilim ylzdele-
rinin hesaplanmasi hakkinda ornek
uzerinde bilgi verilmis ve bunlarin ne
sekilde yorumlanacagma iliskin acik-
lamalar yapilmistir.

«XV, Bolumnde MTA’nde kullani-
lan diger bir teknik olan «Oranlar»
metodu incelenmis, bu teknigin bi-
lanco analizlerinde kullanilisi, uygu-
lamali 6rneklerle ayrintili olarak agik-
lanmistir.

«XVI. Bolumrde «Gelir Tablosu
Analizinne vyer verilmekte, Ornekler
Gzerinde durularak; sonuclar hakkin-
da aciklamalar, yorumlar ve &neriler
yapiimaktadir.

«XVIl. Bolims; fiyat hareketleri-
nin mali tablolar Gzerine etkisini, fi-
yat dizeyindeki degisikliklere gore
mali tablolarin yeniden dizenlenme-
sini ve Ulkemizde yeniden degerleme
konularini icermektedir. Kitap, «Kara
Gegis Analizixnin ele alindigi «XVIII,
Bélim»le sona ermektedir.

Sayin Dr. Oztin Akgig'iin her za-
manki sade ve akici anlatimiyla teori
ve pratigi rahatca o6zimsenecek se-
kilde verdigi bu eser; gerek isletme
yoneticileri gerek isletme ydneticisi
olmak Uzere Ogrenim gdrenler igin
cok yararli bir kaynak niteligindedir.
Kitabin altinct baskisinin yapilmis ol-
masi, arandiginin ve okundugunun en
biyik kanitidir. Sayin Akgug'i Turk
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isletme yazinina kazandirdigi bu ba-
sarih calisma icin bir kez daha kut-
lar, kitabi okumalarint tum okurlari-
miza salik veririz.

YENI
YAYINLAR

OMER OKTAV

SERMAYE PiYASASINDA
KAMUYU AYDINLATMA
iLKESI

KABAALIOGLU, Dog¢. Dr. Halik A.;
LL.M. (Columbia), LL.M. (Briksel);
Ege Matbaas), istanbul 1985, 275
sayfa, 1.200.— TL.

Marmara Universitesi Hukuk Fa-
kiltesi 6gretim lyesi Sayin Dog. Dr.
Halik A. Kabadglioglu tarafindan ka-
leme alinan eser, sermaye piyasasi-
nin canlandiriimaya calisildigt tlke-
miz icin son derece 6nemli ve glin-
cel bir konuyu icermektedir. ¢«Serma-
ve Piyasasinda Kamuyu Aydinlatma»
ilkesi; yatinm yapan ya da yapmayi
dislinen kiglk yatirimcinin; yatirim
yapacadl kurulusun mali bilinyesi,
faaliyetleri ve gelecekte gosterebile-
cedi gelismeler konusunda; gergek,
acik ve yeterli bilgi sahibi olmasi ih-
tiyacinin bir sonucu olarak ortaya
cikmigtir.

Gercekten de {lilkemizde serma-
ye piyasasinin canlanamamasinin en
basta gelen sebeplerinden birisi, ki-
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cuk yatirimeinin yatinm yapacagi ku-
rulus hakkinda bilgi schibi olamama-
sl nedeni ile duydugu Urkeklik ve te-
reddlttir. Bu nedenle «Kamuyu Ay-
dinlatma» ilkesi Ulkemiz agisindan
Uzerinde 6nemle durulmasi gereken
bir konudur. Kitapta Tirkiye igin ye-
ni ve yeterince bilinmeyen bir kavram
olan «Kamuyu Aydinlatma»nin ne ol-
dugu ve kapsami aciklanmakta, din-
vadaki ve -6zellikle kavramin en ge-
nis bicimde uygulandigi llke olan—
Amerika Birlesik Devletleri'ndeki ge-
lisimi aynintili bir bigimde incelen-
mektedir. Konu, Sermaye Piyasasi
Kanunu’'nun 1s1g1 altinda ele alinmak-
tadir, Boylece kavram genis bir bakis
acisi ile okuyucuya sunulmaktadir.

Bes bélimden olusan eserin bi-
rinci boliiminde, «Kamuyu Aydinlat-
ma» ilkesi genel hatlan ile ele alin-
mig ve tarihi gelisimi Ozetlenmistir.
Bu bélimde Amerika Birlegik Devlet-
leri'nde gizlilik donemi, dogurdugu
sakincalar ve bunun sonucu olarak
«Blue Sky Laws - Mavi Gok Kanun-
larmnin yarirlige girisi incelenmistir.

Ikinci boliim, Amerika Birlesik
Devletleri'nde 1933 tarihinde yurirli-
de giren «Securities Act» ve getirdigi
dizenlemelere aynlmistir. Bu kanun,
«Kamuyu Aydinlatma» kavraminin en
genig bicimde ele alindigi kanuni di-
zenlemedir. Kanunun benimsedidi du-
zenleme tarzi bircok llkeye ve bu
arada Sermaye Piyasasi Kanunu ile
Turkiye'de vydurdriige konan rejime
model teskil etmistir. Bu bakimdan
kitapta 1933 tarihli «Securities Act»in
genis bir bigimde incelenmis olmasi,
bugiin llkemizde de yurlrlikte olan
sistemin bir degerlendirmesi niteli-
gindedir.

Eserin Uguncl béliminde Ser-
maye Piyasast Kanunu agisindan «Ka-
muyu Aydinlatma» kavrami ele alin-
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mistir. Bu bdliimde hisse senetlerinin
ve tahvillerin halka arzinda kamuya
aciklanmast gerekli bilgiler, kapsami,
actklama yapiimamasimin  mueyyide
ve sonuglari ayr ayri inceleme konu-
su yapilmis, izahname ve sirkilerin
tasidigi 6nem vurgulanmistir. Gerek
izahname gerekse sirkllerin icerigi,
kanunun getirdigi duzenleme cerce-
vesinde agtklanmistir. «Kamuyu Ay-
dinlatma» alaninda Sermaye Piyasa-
st Kurulu'na verilen gérev, vetki ve
bu konuda getirilen elegtiriler; konu-
nun llkemizde de tartisiimasi agisin-
dan énem tasimaktadir.

Dordincu bolimde ise ikinci el
piyasa, periyodik raporlar, surekli
«Kamuyu Aydinlatma», derhal yapil-
mas! gerekli agiklamalar konular is-
lenmistir. Eserde de ifade edildigi gi-
bi, menkul kiymetlerin yatirimcinin
eline gecmesiyle «Kamuyu Aydinlat-
ma» kavraminin fonksiyonu sona er-
memektedir. Menkul kiymetler surek-
li el degistirme niteligine ve ilkanina
sahip olduklanndan, gerek ikinci el
piyasa olarak el degdistirmeleri ge-
rekse gegen zaman zarfinda meyda-
na gelecek degisikliklerin  bilinmesi
zarureti nedeni ile kavram, &nemini
devam ettirmektedir. Eserin bu bdlii-
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munde menkul kiymetlerin yatinmci-
ya satilmasindan sonraki asamalarda
«Kamuyu Aydinlatma» kavraminin ro-
It ve fonksiyonu incelenmektedir. Yi-
ne burada yer alan, menkul kiymet
ihrac eden ortaklik yoneticilerinin ve
halka agiklanmayan bilgi sahibi kisi-
lerin menkul kiymet alim satimt (in-
sider trading) ile ilgili aciklama ve
tespitler de eserin ilging bollimlerin-
den birini olusturmaktadir.

Nihayet sonuc¢ bolimunde, Ser-
maye Piyasasi Kanunu ile (lkemizde
uygulanmaya baslanan «Kamuyu Ay-
dinlatma» prensibinin «Cagdas Ka-
muyu Aydinlatma» kavrami karsisin-
daki yeri ve elestirisi yer almaktadir.
Eserin genis bibliyografya bolumi,
konu ile ilgilenen arastirmacilar icin
bir kaynak niteligindedir.

Yukanda da ifade edildigi gibi,
Sayin  Kabaalioglu'nun d6zetlemeye
calistigimz  kitab!, gerek konunun
guncelligi, gerek mukayeseli ve ay-
dinlatict bir ¢alisma olusu ve gerek-
se konunun Turk kamuoyunda tarti-
silmasi icin ortam yaratmasi agilarin-
dan okunmas: ve Uzerinde tartisil-
masi gerekli bir arastirma niteligin-
dedir.

Tasindik!..

Okurlarimiza ve Abonelerimize Duyuru :

Derginizin Idare Merkezi, yillardir faaliyette bulundugu yerden tasin-
mak zorunda kalmistir. Yeni adresimiz séyledir : «Binbirdirek Mahal-
lesi, Suterazisi Sokak No. 6, Kat 2; Sultanahmet - istanbul». Marmara
Universitesi Rektorlitk binasinin sirasinda, soldan lictincli sokaktayiz.
Bize ulasmak icin fazladan 700 metre yirlyecek, fakat 24 basamak
eksik cikacaksiniz. Sizi yeni adresimize bekliyoruz.

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
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Istanbul. Ankara lzmr,

lzmit. Bursa Mersin
LR

'‘Tele-Isle

Anadolu'ya Ulastt!

Siz hala provizyon mu bekliyorsunuz ?

Bugin Glkemizde yalnizca Yapi Kredi tarafindan
uygulanmakta olan bir bankacilik sistemi var: Tele-Islem!
Subelen subelere, kentleri kentlere baglayan. tim
bankacilik islemlenni saniyelere sigdiran bir elektronik
lletisim... bir elektronik hizmet sistemi!

Iste bu sistem. simdi hizla Anadolu'ya yaylhyor! istanbul,
Ankara ve fzmirden sonra Izmit. Bursa ve Mersin. . Dev bir
zincinn halkalanna eklenerek birbirlenyle kenetleniyor.
Tele-Islem’e geciyor!

Tele-islem size ne yararlar saglyor?

Kolaylik, emniyet ve hiz saghiyor! :
Iste bir 6rnek: Diyelim ki Mersin‘'desiniz ve istanbul'dan

provizyon gerekiyor...
Ginyorsunuz Tele-Islem’li bir Yapi Krediye® ve bankodaki
Tele-Islem Yetkilisine basvuruyorsunuz. Yetkili.bilgisayann
tuslanna soyle bir dokunuyor hepsi o kadar! Isiniz aninda

halloluyor.
Telefon yok. getir-gotiir yok. imza yok, vezne yokl
Varolan. elektronigin hata tanimayan. akilalmaz hai!..

Yap! Kredii ye gelin
Yapi Kredi lercie Tele-Islem var

Beklemek yol!

&

Artik ister Ankara'da olun, Ister Bursa da... hesabiniz ister
bu subede olsun, 1ster dijernde . farketmez. Yapi Kredi
tim yurdu elektranik aglarla ériyor. Bugun 76 sube
Tele-Islem de... Aninda hizmet veriyor!

Simdi soruyoruz: Siz hala provizyon mu Eekliyorsunuz?

* Tele-Islem’li Yapi Krediler:

Istanbul: snsarx, Aitiyol Asmaaih Bartaros Belwan Baharrye Batceaac:
Beben Bewntas Beyat Beyodlu Bdstanc: Caddebostan Carai/Kadinoy
Cemberniay Dayan Elmada) Et.ter Escntege Fatih Fennoy-Fircikl

Findia 2aoe GanyTettepe Cumugsuyu hal.nay FIRIIK A KAy rartal
Aempass Kiiitcpran Kuleditn Kurtuics Levent < Levent Maltepe/ Kartal
Manfaturac'ar Mecdsyenoy Mercan Mtk Mo Nisantasi Osmianbey
Pangalts Parmanaap. Pendik Prrsembeparan RItim Sirked: Suatiye Sish
Tansm - Tesvikiye Uskudar Yegiiren

Ankara: Anatartalar Buyuk Sanayn Gusenesler Hacetteps Kizilay Siteler
Samanpazan Ulus Yenisehir

l2mir: Alaga Buyus Efes Cneli Garsii Esretpasa Karsiyana Kemeralti Konak
Kordoa Yerugun xmR: lzm 1 Bursa: Bursa Mersin, Mers:n Xaraduvar

“hizmette sinir yoktur™




