


Oncelikli sektorler...
Saglam Kuruluslar...
Akilc plasman iliskileri .

Garanti Bankast, Yuksek Garanti likiditesi,

“yiiksek likidite™ ile cahsir. Garanti'nin glvenilic

Bankacilikta cok énemli ofan  bankacilik anlayisinin

bu ozelligin kaynaginda, -ve kendini Garanti’de hissetmenin-
gelisen Turkiye ekonomisinin — goéstergelerinden biridir.

oncelikli sektorlerindeki
saglam kuruluslarla ytratilen
akilct plasman iligkileri vardyr.




Nedir Borusan'in Gistinlig?
Ulkemizde endiistriyel gelismenin
oncilerinden ve giiniimizin en
bliyiik, en saglam kuruluglanndan biri
olmas mi? Genis tinin yelpazesi ve
gimden giine devlesen tiretim
kapasitesiyle Tiirk gelik
endustrisindeki tarhgilmaz yeri mi?
Onu sadece Tirkiye'de degil,
uluslararas, pazarlarda da aranan,
fercih edilen isim haline getiren
yitksek tiriin kalitesi mi?

Siphesiz, bunlann hepsi. Ama -
Borusan'in en az bunlar kadar énemli

bir Gstiinliigii daha var: Borusan, bir
bliyik ailedir. Tiirkiye'de gida
sanayiinden petrol sevkiyatna,
mobilya yapimindan ingaat sanayiinin
her kademesine kadar yiizlerce alamn
ihtiyaglann: karglayan triinleriyle bir
biiyiik ailedir. Kadrolanyla, deneyimli,
egitimli, caligkan ve sorumlu teknik ve
idare personeliyle, pazarlama
orgiitiiyle, her kademedeki
calisanlanyla bir biryik ailedir.
Borusan, atlimlannda ve tim
gelismesinde bu bilylik aileden, bu
bittiinlikien kuvvet alrmstr.

Ik
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Sevgili Okurlarimiz,

Bu sayinin «Ekonomik Yorumiars bdliimiinde,
a1987 Yah Biitgesin lzerinde durulmaktadir. «Agik
Oturumna katilan degerli konusmacilarimiz, bilt-
ceyi; yapisi, ozelliklerl ve ekanomiye olabilecek
etkilerl bakimindan tartisiyorlar. Anlasildigina
gore; iilkemizde bltge agiklan giderek bilyiimek-
tedir. Devlet oniimiizdeki y1l daha az dis borg
kullanacak, buna karsin i¢ borglanma yoluyla dis
bor¢ 6demesinde bulunacaktir. Yani devlet, dnemli
bir déviz alicis: olarak piyasaya girecektir. Fon-
lar dista tutuldugunda, vergt gelirlerinin GSMH’-
ya oranm diismektedir.

Dergi'deki diger yazilari da ilgiyle izleyeceginizi
umuyoruz. Bu arada «Laiklik Deviet Kadar Dinln
de Bekasinmin Sartidir» bashkh ilk yaziy1 okuma.
mz1 Hzellikle tavsiye ederiz. Yazida, ¢agdas bir
toplumda lalkligin anlam ve Snemine 1s1k tutul-
maktadir. Bilindigi gibi, Dergi'nin Ekim 1986 sa-
yisinda, «Laiklik 1lkest ve Tiirkiye'deki Uygula-
mgis tartigilmigt:. Orada ileri siirlilen kimi gd-
rilsler, degisik cevrelerde degisik yankilar uyan-
dirmistir. Gercekte Dergi'nin amaci, latklikten
baz: sapmalarin gozlemlendigi iilkemizde, giderek
dnemi artan giincel bir konuya dikkati gekmekti.

Ote yandan Derginiz bu sayis1 ile 23 iincil yayin
yilim tamamlamistir. Belirli konular1 {sleyen bir
yayln organimn yasamuni araliksiz 23 yil basa-
riyla sUrdiirmesi, style agiklanabilir : Dergi, okun.
makta ve sranmaktadir; sayilara glderek artan
okurlarindan ilgi ve destek gdrmektedir. Baskl
sayisi artirilan Dergi, artik binlerce abonenin yani
sira yurdun dbrt bir yanindaki gazete bayllerine
de ulastiriimaktadir. Okurlarimizin Dergi'ye 1987'-
de de aymi yakinhjf: gdstereceklerine inaniyoruz.
Bu inangla, siireleri genellikle vAraliks ayinda bi-
ten kisisel ve grup abonelerin bir an 6nce yenilen.
mesi gerektigini hatirlatmak istiyoruz. Bdyleca
abone yenileme ve dagitim ile ilgill galigmalari.
miz: kolaylastirmis olacaksinmz.

Saygilanimzla,

AYLIK DERGi ARALIK 1986 YIL: 23 SAYI: 12 400 LiRA (KDV DAHIL)

IDARE YERI!: Binbirdirek Mahallesl, Suterazisi Sokak No. 6 Kat 2; Sultanahmet - Istanbul « TELEFON:
5263411 « YAZISMA: P.K. 769; Karakoy - Istanbul ¢ ACIKLAMA: Dergi’de ¢ikan yazilar kaynak gister-
mek kosuluyla ahnablir « KDV DAHIL. YILLIK ABONE: 4.800.— TL; OGRENCILERE: 2.400.— TL
1ILAN FYIYATLARI: Arka Kapak 125.000.— TL, On Kapak I¢i 100.000.— TL, Arka Kapak t¢l 90.000.— TL,
Tam Sayfa (Ekonomik Yorumlar Blitmil Oncesi ve 1¢l) 80.000.— TL, Tam Sayfa 50.000.— TL, Yarim Sayfa
20.000.— TL, Ceyrek Sayfa 15.000.— TL, Renk Farki 25.000.— TL « NOT: flan fiyatlarina % 10 oraninda
KDV ilave edilecektir « BANKA HESAP NUMARALARI (Istanbul): Akbank Tiirbe Subesi 4512, 1y Ban.
kas) Tiirbe Subesi 1541, Ziraat Bankas: Beyoglu Subesl 768 « DIZG! - TERTIP - BASKI: Met/Er Matbaas,
Telefon : 528 28 90 « CILT : Se Ma, Telefon: 528 16 11 o BASKI TARIHI : 12 Aralik 1986 « SAYISI: .000
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Laiklik Devlet Kadar

Dinin de Bekasinin Sartidir

KEMAL KURDAS

T ANZIMATTAN baslayarak Cum-
¥ huriyette hiz ve yeni bir nitelik ka-
zanan modernlesme slrecine ragmen
laikligin ne anlaminin ne de éneminin
tam olarak anlasilamadigi; ozellikle
son zamanlarda teokratik dizen ve
seriat devleti arayisinda olan cesitli
islami akimlarin yogunlasmasi ile aci-
da cikmaktadir. «Banka ve Ekonomik
Yorumlar Dergisi»nin Ekim 1986 sa-
yisinda «Laiklik ilkesi ve Turkiye'de
Uygulanisi» bashdi ile yayinlanan goé-
rusler, bu acidan endise verici fakat
uyarici yeni bir érnegi dikkatlerimize
getirmistir.

Vahiy mi, Akil m1?

Laiklik konusunda yapilan tartis-
malarda su iki sorunun cevabi aras-
tirlmak gerekir :

® Toplumda otoritenin (hakimiyetin)
kaynagi Tanri buyrugu ya da va-
hiy ve din midir; yoksa halk midir?

¢ Devlet; Tanri’dan geldigi iddia edi-
len ilhamlar (vahiy) ve inanca da-
yanan din diizeniyle mi; yoksa
akilla, bilimle ve teknolojiyle mi
yOnetilecektir?

Bu sorulara cevap vermede yiiz-
yillar siren arayislar ve ¢ok act tec-

ribeler sonunda bitin modern top-
lumlarin varmis oldugu karar ya da
¢6zum sudur :

® Toplumda iktidar ya da hakimiyet
ilahi glice degil, halkin karar ve
iradesine dayanir.

¢ Din ile devlet igleri birbirinden ke-
sinlikle ayrilarak, din, Tanr ile kul
arasindaki iliskiler ve genel ahlak
kurallarini belirtme dizeyinde, ki-
saca maneviyat ve vicdan alanin-
da tutulmal; devlet idaresinde ise
vahiy degil akil ve bilim esas ki-
linmalidir.

Bu anlayis cercevesinde dinin
dinya ve devlet islerine karigmaktan
alikonulmasi, dinin saf din kavramina
goturdlmesi, «sekiilarizm» ya da da-
ikliky olarak tanimlanir. Modern dev-
let ve toplumun temelinde laiklik ya
da sekilarizm vardir.

Laiklik kavraminin yerlesmesin-
den 6nceki donemlerde insanlik tari-
hi dinin insanlar lzerinde tahakkim
kurmak ve diinya menfaatleri elde et-
mek icin ne denli yozlastirilabilecegi-
nin korkung ornekleriyle doludur.

Binlerce yil Tann ve din adina
insanlar kitleler halinde oldirilmus,
gogisleri yarnlarak kalpleri  Tanr
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imajlarinin  6nltinde mihraplara seril-
mis. aklin almayacag: her tirli hak-
sizhk islenmistir. Bu alanda en tipik
orneklerden biri de, Bati'nin tek Tan-
rili Hiristiyanlhidin etkisi altinda 5inci
yuzyildan 16 nci yuzyila kadarki do-
nemdae gegcirdigi bin yilhik aci tecru-
bedir, Bu bin yilda Bati yobaz bir Hi-
ristivanligin pencesinde hacli sefer-
leri; engizisyon; Papahgin cennette pa-
rayla parsel satan emlak tellallig; fikir
hayatini, arastrma ve sorusturmayi
bodan skolastigi; soézde din i¢in ya-
pilan katliamlariyla bir cile ve kabus
dénemi yasamstir. Bu bin yil uygar-
ligin ylrdylstinde kaybedilmis bir do-
nem olarak kabul edilebilir.

Bati bu kabustan; sanat, bilim ve
felsefeyi skolastigin cenderesinden ¢i-
karan ve aklt toplum hayatina geri ge-
tiren «ROnesans» ve «Aydinlanma»
(Enlightment) hareketlerinin yarattigi
ortam icinde 16 nct ylzyilda incil’in
mahalli dillere tercimesiyle baslayan
«Reformasyon» hareketi sayesinde ve
buyik fedakarlklarla, 300 yila yakla-
san bir stre devam eden bir muca-
dele sonunda ancak kurtulabilmigtir.
Bulunan ¢ézim yolu; din ile devlet
islerini ayirmak, toplum ve devletin
hayatina akli ve ona dayanan bilimi
geri getirmektir. Laiklik, Hiristiyanlhigin
koklli bir reformdan gecirilmesi hare-
keti olarak bir manada Hiristiyanhgi
da icinde bulundugu cikmazdan kur-
tarmistir denebilir. Laiklik ile, Hiristi-
yanlik kendisini bin yil buylk leke ve
camur i¢ine bulastiran maddi dlem ve
devlet islerinden cikarilip saf bir din
diizeyine oturtulmustur. Bu sayede de
Hiristiyanhk bugtine kadar bir din
olargk toplumda varhidini ve mesru
giiciini koruyup devam ettirebilmistir.

Din her seyden evvel bir vicdan
meselesidir. Laiklik bunu esas almak-

ta, dini reddetmemekte, yalnizca di-
nin devlete ve toplumun maddi haya-
tina muidahalesini 6nlemektedir. Dini
de kendi icinde mimkin oldudu ka-
dar akla ve mantiga acarak inang du-
zeyinde bir guc olarak korumaktadir.
Laisizmde dinle devlet ve akil arasin-
da saglam, akilcr bir denge kurulmus-
tur. Dinin korunmasiyla insanin Tanri’-
ya inanma ihtiyaci cevaplandiriimaya
devam edilmis; fakat din maddi ha-
yattan ve devlet hayatindan cekilerek
bu konudaki binbir sikinti, kotlye
kullanim ve ifrattan kurtariimistir.

Rénesans, aydinlanma ve laisizm
ortamindadir ki Bati Avrupa yozlasmis
bir dinin dizginlerinden ve karanlik-
larindan kurtarilinca, insanhk tarihi-
nin en buylk uygarhigmini yaratmistir.
Laiklikten vazge¢gmek, bu uygarhk yu-
ryusuni tekrar tehlikeye atmak ve
gecmis vyillarin aci tecrlbelerini yok
saymak olur. Bliylk bir geriye gitmek
olur.

islamiyet Laisizme Muhtactir

islamiyet, Hiristiyanlik gibi bir
laiklik veya sekilarizm reformundan
gecmemistir. Oysa butin buyuk din-
ler arasinda bir laiklik hareketine en
ziyade muhtag din islamiyettir. Cin-
ki; bitiin bulyiik dinler arasinda Is-
lamiyet ahret isiyle diinya isini en ¢ok
birbirine karistirmis ve devlet isleri-
ne midahaleyi dinin bilnyesi igcine al-
mis bir dindir. Hatta bir asamada dev-
letin kurulus sebebinin dini yaymak
ve gelistirmek oldugunu iddia etmis-
tir. Bu 6zellik, yani islamiyette din ile
dinya islerinin bu denli i¢c ice gir-
mesi, buyuk Olclde Hazreti Peygam-
berin yasantisindan ve Kisiliginden
kaynaklanmaktadir. Hazreti Muham-
med, biltin diger peygamberlerden
ayr! olarak bir din adami hiviyeti ya-
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ninda bir asker ve devlet adami hiivi-
yetini de birlikte tasimaktadir. Haz-
reti Muhammed, 40 yasindan sonra
dinin esasiarint yaymaya basladigin-
da cevresinden blyuk direnme ve te-
cavuzlere maruz kaldigindan, bunla-
ra karsi kendini ve cemaatini silahla
savunmus ve giderek kendisi yeni ve
mustakil bir devlet kurmak durumuy-
la karsilasmistir. Boylece islam Pey-
gamberi, bir taraftan dinin esaslarini
gelistirir ve cemaatine ogretirken, di-
ger yandan da kurmakta oldugu dev-
letin esaslarini belirtmis ve din ala-
nindaki fikirleriyle devlet alanindaki
kurallarint (aynt metodla, hep birlik-
te, bir ayinm ve sira da gozetmek-
sizin) ortaya atmistir.

Hazreti Muhammed’in 6gretisin-
de din esaslariyla devlet esas ve ka-
nunlari yani islami kanun ya da se-
riat hukiUmleri ic icedir ve Kur'an top-
landiginda btin bu ahret ve dinya
esaslart birbiri iginde kitaba dokii-
mistir. Boylece Hazreti Peygambe-
rin; aile hukuku, miras hukuku, ceza
hukuku, vergi hukuku ve devilet ida-
resi alanlarinda; Kkisaca, devlet ve
toplum hayatinin her yoninde ortaya
koydugu kurallar (yani seriat), din 6g-
retisinin ddeta bir parcasi halinde du-
stinulmustir.

islam Peygamberinin diinya isle-
ri ile ilgili olarak ortaya attigt pren-
sip ve kurallarin, i¢cinde yasadigi top-
lumun 6zel sartlarindan, cografi, sos-
yal, ekonomik, iklimsel yapi, ihtiyag ve
zorunluluklarindan kaynaklandigindan
suphe edilemez. Bu kurallarin, Tanri
emirleriyle ve dinle gercekte bir il-
gisi olmadidi aciktir. Hazreti Muham-
med'in 7 nci yuzyllda Gliney Arap
Yarimadasi'nda kurdugu devlet; ¢ol-
de yasayan, yart gégebe, yar tiiccar,
pek az tarmei ve hayvanci bir top-

lumdur. Seriat da bdyle bir toplum
i¢in duslinlilmis ve vazedilmistir. Sos-
yoloji ilminin bize c¢ok acikga ogret-
tigi gibi, bu kurallar baslangigta ne
kadar mikemmel olursa olsun, baska
toplumlar bir yana, o toplum igin da-
hi bir sure sonra dogal olarak vye-
tersiz ya da gegersiz hale gelebilir.
Cografi, sosyal ve ekonomik sartlar,
hatta iklim sartlan degisince, bdyle
kurallarin degismesinden veya degi-
sen sartlara uydurulmasindan daha
dogal bir sey olamaz.

Hazreti Muhammed uzun siire
yasasaydi, ihtimal devlet alaninda
koydugu kurallart (seriati) degisen
sartlara gére yeniden ayarlayarak bir
degisme oOrnegi de verebilirdi. Oysa
kendisi nispeten gen¢ bir yasta (62
yasinda) olmustir ve kendisinden
sonra gelenler (6zellikle dort Halife-
den sonra) Hazreti Peygamberin din
Ogretisi ile devlet idaresine ait kural
ve fikirlerini birbirine kanstirip hep-
sini ayni dinin bir parcasiymis gibi
kabul etmislerdir. Boylece, Hazreti
Muhammed’'den sonra, onun devlet
idaresine koydugu herhangi bir ku-
rali, yani seriatin herhangi bir par-
casini degistirmek, dini degistirmekle
es manaya gelir olmustur. Akilla, bi-
limle, tecriibeyle seriati degisen sart-
lara adapte edebilmek, uydurabilmek
imkani toplumun elinden alinmig; 10
uncu yiizylldan itibaren de imam Ga-
zali hareketiyle islamda din ve seriat
lizerine bir manada disinmeyi ko-
kiinden yasaklar bicimde digtihat Ka-
pist» kapatiimistir. Giderek islam, din
kurallariyla ve seriat kurallariyla bir
bitiin olarak 7 nci ylzyilin sartiari
icinde dondurulup birakilmistir. BOy-
le bir dinin 20 nci ylzyila veya ge-
lecek ylzyillara uyamayacagt agiktir.
Nitekim bir ¢d! toplumundan modern
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bir topluma dogru hamle yapmaya
baslayan Suudi Arabistan’da dahi
kendi krallarinin agzindan «seriatin
degisen sartlara uydurulmasm soru-
nunun ortaya atiimasi, bu ag¢idan il-
ginc bir gelisme ve oOrnektir.

Seriatla yiiklenmis islamiyetin bir
cikmaz karsisinda oldugu aciktir. Bu
cikmazdan kurtulusun yolu ancak;
islamin din olarak égrettikleriyle, 7 nci
yluzyillda kurulmus bir devleti ybnet-
mek icin tesis edilmis kurallarin, yani
seriatin, birbirinden ayrilmasinda; di-
ni insan - Tann iliskisi dutzeyinde tu-
tarak modern islam devlet ve toplum-
larina 20 nci yuzyilin akil, bilim ve
teknoloji anlayisi icinde ylriimek
hakki ve imkaninin taninmasinda bu-
lunabilir.

Kisaca, islamin da kurtulugu kdk-
14 bir laisizm hareketindedir.

islamin ortaya ctkisiyla gtinimuz
arasinda gecen yaklasik 1350 vilt ve
diunyanin icinden gectigi sanayi ve
teknoloji alanindaki blyik devrimleri
yok sayarak dunyayi 7 nci yuzytin bir
¢0l toplumunun dizeyine geri dondur-
mek akil dist bir hareket oldugu-
na gore, bu tutumda israr etmek, an-
cak islamiyetin ve onu bu dar anla-
yista hapseden Mdusliman toplumla-
rin  vahim zorluklaria karsilasmasi
sonucunu verebilir.

Clinkl, boyle teokratik bir top-
Jum; bundan binlg¢yliz kiisur sene ev-
vel bitlin ¢evrenin de (benzer) cen-
dereler icinde bulundugu bir diinyada
bir siire yasayabilse dahi; buginin
laik, modern, ddeta her yil sanayi,
teknoloji ve bilim alaninda yeni dev-
rimler yapan dunyasinda bir anor-
malite durumuna diser. Gelismeye
ayak uyduramaz; uygarlikta geri ka-
lir ve cok kisa bir sire icinde ya icin-
deki patlamalarla ya da cevresi ta-

rafindan imha olunur. Islamiyetin de
kurtulugu, onu hayatr en Kklguk ay-
rintisina kadar duzenleyen bir 7 nci
ylzyil hareketi olmaktan ctkarnp, saf
bir din haline getirmektedir.

Tlrkler ve Seriat

Tarkler 9 uncu ylzyildan itibaren
Samanh@! birakip islamiyeti kabul et-
meye basladiktan sonra diinya ve dev-
let anlayislarinda seriatla devamli bir
celisme ve cekisme halinde olmuslar-
dir. Seriat bir ¢dl ve sicak bolge du-
zenidir. Turkler ise onun binlerce ki-
lometre kuzeyinde soguk iklimlerde,
otlak ve yaylalarda yasamis bir halk-
tir. Bu halkin toresi, orfleri, Gdetleri
seriatinkinden bitlniiyle farkhdir, Bu
toplumda devlet idaresi sekilerdir; ve
mesela kadin toplumun saygi goren,
her bakimdan erkege esit bir yan
riknudir. Beglim Hakana esittir.
ikisi de devlet icin, millet icin ve ken-
di mutluluklarn icin hep el ele verir.

10 uncu yuzyildan sonra kurulan
her Tirk devletinde, Turklerin orf ve
adetleriyle seriatin devamli birbiriyle
catistigini ve devleti seriatin bogucu
cemberinden cikartabilmek icin dev-
let hayatinda «orfi» adiyla bilinen bir
kanuni duzenleme hareketinin ortaya
ciktigint  gozleriz. Blylik Selcuki'de,
Anadolu Selcuklulari'nda orfi kanun-
lar seriat disinda c¢ok 6énemli bir yer
tutmuslardir. Ayni durum Osmanlilar’-
da da acik sekilde gdzlenmektedir.
Osmanli Devleti'nin esasini olusturan
Kayr Kabilesi'nin Bati'ya gelen ikinci
Tirk dalgast olarak Islamiyeti ancak
13 Uncl ylizyil sonlarinda kabul et-
tikleri aniagiimaktadir. Deviet baslan-
gicta tabiatiyla kendi kabile orf ve
Gdetleri icerisinde yoénetilen bir ma-
nada sekliler bir devlettir. Bursa
zaptedilip Kuglik Osmanli Ug Beyligi
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bir devlet haline dénustugl ilk andan
itibaren de Tirkler yeni toplumlarini
seriat disinda yonetecek yeni kanun-
larint  dlizenlemeye koyulmuslardir.
1326'da Bursa’'nin zaptindan sonra
Orhan'in Veziri ve kardesi Alaeddin
Pasa’'nin ilk isi boyle kanunlari ka-
leme almak olur (}).

ilk Osmanli toplumunun modern
ve laik goriinustd 14 (incu yizylda
Anadolu’yu ziyaret eden Tunuslu sey-
yah [bni Batuta'yl hayretler icinde bi-
rakmistir. Bursa’ya gelen ve Sultan
Orhan tarafindan da kabul edilen
Batuta kitabinda (*) «Turkler bambas-
ka insanlar, onlarin toplumlarinda ka-
dinlar ortinmuyor, kadinlar erkeklere
esit hakka sahip, Hakan ya da Sul-
tan cadirina girerken evvela karisina
yol veriyor. Halkin 6nlne de birlikte
cikiyorlar.» diyerek saskinhgim dile
getirmistir. Sultan Orhan’dan sonra
1. Murat (Hudavendigdr) ve Fatih’in
babasi 2. Murat da devletin orfi hu-
kuk bazini gelistirmeye o6nem ver-
mislerdir, Ayni sekilde Fatih'in «Ka-
nunnamesi» ile Kanuni'nin «Kanunla-
riv da (}]} hep birer Orfi kanun sis-
temidir.

Osmanli - Turk toplumunda Orfi
ve ser'i hukuk ikilemi ve cekismesi
sonuna kadar sirmustlr. Bu cekis-
me, «Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisinnin Ekim 1986 sayisinin «Acik
Oturum» bolimunde yer alan tartig-
malarda bazi konusmactlarin ileri siir-
diga gibi Batili birkag tuccarin tel-

(1) Bkz.: Lord Kinross; «The Otto-
man Centuries - The Rise and Fall of the
Turkish Empire», 1977 New York, s. 32.

(®) Bkz.: ibni Batuta Seyyahatna-
mesi; Hazreti Sehriyari Mitercimi Meh-
met Serif; Matbaai Amire, istanbul 1917,
s. 310 ve 368-377.

(3 Bkz.: Lord Kinross; a.g.e. s. 210.

kininin sonucu degildir. 7 nci yiizyil
Arap toplumunun kosullariyla onun
binlerce kilometre kuzeyinde baska
diyarlarda dogmus, gelismis ve Ana-
dolu Yarimadasi’'nda Bizans ve baska
Bati toplumlariyla karigmig, miicade-
le vermis bir Tirk toplumunun sart-
lar1 arasindaki biyik farklardan kay-
naklanmistir.

Osmanli stiphesiz teokratik bir
devlettir. Sultan, ozellikle Fatih’'ten
sonra, giicini Tanri'dan aldigini id-
dia etmistir. Fakat Osmanl Devleti'ni
yonetenler, dini ve seriati bir taraf-
tan gdzetirken, yasadigi toplumun
Guney Arap toplumunun sartlarindan
farkit olan butin gereksinme ve zor-
lamalarint da hep dikkatte tutmus-
lardir. Yeni toplumun yeni sartlarina
seriat disinda 6rfi kanunlarla cevap
vermeye cahsmislardir, Mesela; Ka-
nuni, Kanunnamesi'nde faizi acikga
kabul eder, fakat buna azami bir si-
nir koymay: da ihmal etmez. Kanu-
ni'nin «Ceza ve Polis Kanunlart», «Ti-
caret Kanunlarpy, «Vergi Kanunlarm»
zamaninin sekiler dinyasinda drnek
olacak mikemmeliyettedir. Keza, Fa-
tih laik anlayisin tipik bir 6rnedi ola-
rak istanbul'un zaptinda istanbul'da-
ki Rumlara yalniz kendi dinleri igin-
de kalmak hakkim dedil, kendi kanun
ve toreleri icinde hareket etmek hak-
kim da tantmistir. Cesitli rklarin, top-
lumlarin ve dinlerin icinde yasadidi
Osmanl Devleti kendi Tirk toreleriyle
birlikte bu gercekleri de dederlen-
dirmekten ve ona gére diizenlemeler
vapmaktan kacamamistir.

Seriatin Tlrk toplumu (zerinde
en baskil oldugu doénem 17 ve 18inci
yiizyillardir. Bundan sonra 3. Mustafa
ve 1. Abdulhamit ve ozellikle 3. Se-
lim’le 18 inci yiizyll sonlanindan itiba-
ren tekrar Bati realitesine donilmeye
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baslanmis ve bilindigi gibi korkung
zorluklara ragmen 19 uncu ylzyil ba-
sinda 2. Mahmut’la birlikte Turk top-
lumunu modernlestirmek hareketi ye-
niden gundeme gelmistir. Tanzimat
acikca ifade edilmese de gercekte ge-
nis spektrumiu modern bir hukuk
devleti kurma ve laiklik hareketidir.
Deviet organiari arasindaki iligkileri
din disinda dlizenleyen, kisi hak ve
hiurriyetlerine yer veren 1876 tarihli
Kanuni Esasi (Anayasa); 1810 tarihli

®

LAIKLIK DEVLET KADAR DININ DE BEKASININ SARTIDIR

Fransiz Ceza Kanunu'ndan iktibas
olunan 1858 tarihli Ceza Kanunna-
mei HUumayunu; Fransizcadan tercu-
me edilen Usult Muhakemati Ceza-
iyye Kanunu, gene Bati'dan terciime
veya mulhem Ticaret Kanunlari {vsr.)
hep bu devrin dunyevi hukuk diizen-
lemeleridir. Tanzimatta Medeni Hu-
kuk'un da Bati modeline gore iktibas
ya da tercume yoluyla tedvini (izerinde
durulmussa da, dini gayretler ve Ah-
met Cevdet Pasa’'nin sahsi otoritesi

Tirkbank, tasarrofun glivencesine
veyOnlendiriimesine

gdsterdigi

zen ve cidddyetle,flke ekonomisine
bilyfik latlalar saplamalktadir,
Mutluyuz, gururiuyuz,

Ciddi ve istikrarli yonlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Daima giivenle,
daha mutlu gelecege.

E_l.‘" q - I
» »
A D SN I




KEMAL KURDAS

buna mani olmus; sonugta bu kisim
Mecellei Ahkami Adliye kisaca «Me-
celle» adiyla bilinen ayr bir kanun
manzumesi ile dlizenlenmistir. Mecel-
le hikimlerinin mesnedi ser'i serif,
yani Islam dinidir. Fakat bizatihi bu
hareket bile konuyu, mulhem olsa da,
seriat disinda yeni bir dizenlemeden
gecirme hareketidir; gayretidir. So-
nucta; Osmanht  toplumu seriatin
esaslarini sadece aile hukukunda uy-
gular hale gelmis; toplum hayatinin
diger gereklerini hep orfi dizenleme-
lerle cevaplamaya calismistir. Bu
acidan bakildi§i zaman Osmankh top-
lumunda cok agik bir ikilem géralir.
Bir taraftan Sultan Halife'dir; gliclini
Tanr’'dan aldigr iddiasindadir. Devle-

(') Diyanet isleri Baskanlidi’nin dev-
let bunyesinde birakilmasi, tartismaya
acik kir konudur

(®) Bu gorlsler ve anlayts, 1926 ta-
rihli Tark Medeni Kanunu’'nun «Gerek-
cesinnde gayet veciz sekilde soOyle ifade
edilmektedir : «... Kanunlari dine mustenit
(dayali) devletler kisa bir zaman sonra
memleketin ve milletin matlaplarini (is-
teklerini) tatmin edemezler. Cunku dinler
layetegayyer (degismez) hukumler ifade
ederler. Dedismemek dinler i¢cin bir za-
rurettir (zorunluluktur). Bu itibarla dinle-
rin sadece bir vicdan isi olarak kalmast,
asrhazir medeniyetin {(¢caddas uygarligin)
esasatindan ve eski medeniyetle yeni me-
deniyetin en muhim farikalarindan (ayirici
isaretlerinden) birisidir. Bunun aksi dev-
letin kabul ettigi din esaslarint kabul et-
meyen kimselerin vicdanlarina tahakkim
olur. Din, devlet nazarinda vicdanlarda
kaldikca muhterem (sayg: dedger) ve ma-
sundur (koruma altindadir). Dini dunya-
dan ayirmakla, asrihazir (cagdas) devle-
ti. beseriyeti (insanligr) tarihin bu kanl
beliyesinden (belGsindan) kurtarmis ve
dine hakiki ve muebbet (ebedi) bir taht
olan vicdan! tahsis eylemistir.»
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tin dini vardir ve Seriye Mahkemeleri
faaliyettedir. Ama dider taraftan bu-
nun yaninda orfi mahkemeler (Niza-
miye Mahkemeleri) de artan ve yay-
gin bir faaliyet gostermektedirler.

Bu ikileme Mustafa Kemal ATA-
TURK, 1924 senesinden baslayarak
adim adim son vermistir. Halifelik
ortadan kaldiriimtg; S$eriye Mahkeme-
leri ilga edilmis; egitim laiklestiriimis
ve arkasindan Anayasasi ile ve ce-
sitli kanunlariyla deviet kesinlikle bir
laik devlet huviyetine kavusturulmus-
tur (%).

Atatirk'in  laiklik ilkesi Islami,
bir din olarak ortadan kaldirmay; de-
gil, bilakis ona din olarak saflik ver-
meyi ve bu maksatia da dini, devlet
islerine midahaleden dogan zaaf ve
cikmazlarindan  arindirarak  Islama
akilct ve modern bir hiviyet kazan-
dirmayr amaclamaktadir (%). Laiklik
Mustafa Kemal‘in en temelli ve bu-
yuk devrimidir. Bu devrimle ashnda
Atatiirk islama en biiyiik hizmeti yap-
mis; Islam dlemine en buylik 6rnegi
vermistir.

Laik olmayan bir Turkiye uygar-
hgin yuridyiisiine ayak uyduramaz ve
yasayamaz. Seriattan arindiriimamis
bir Islamiyetin de modern diinyada
yasayabilme sansi hemen hemen yok
gibidir. Cevremizde son yillarda bag-
naz bir din anlayisiyla ortaya cikan
gerici hareketlerin de uzun siire ya-
sayamayacaklarini, bu hareketlerin
esyonin tabiatina aykiri olduklarni
sdylemek, asin bir iddia ortaya at-
mak olmaz. Tarih sayisiz érnekleriyle
bize bu gergedi bitin ciplakhd ile
anlatmaktadir.

Dergi'nin Notu: Yukarida Sunulan
yazi 15 Kasim 1986 tarihinde kaleme
ahinmistir.
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ekonomik gdstergeler

T.C. MERKEZ BANKASI
Dbviz ve Altin Mevcudu (milyon $)
Banknot Miktar: (Milyar TL.)

T.C. Merkez Bankasi Kredileri (milyar TL.)
Hazineye Kisa Vadsli Avans (mllyar TL.)

BANKALAR (milyar TL.)
Toplam Mevduat
Ticarl Mevduat
Tasarruf Mevduat
Vadesiz Tasarruf Mevduati
Vadell Tasarruf Mevduat:
Mevduat Sertifikas!
Resml Kurulus Mevduati
Bankalar Mevduati
Diger Kuruluglar Mevduati
Doviz Tevdiati
Toplam Kredller
Tarim
Kalkinma ve Yatirm Bankalari
Meslekl (Ktacik Esnaf ve Sanatkér)
Gayrimenkul (lpotek Karsilis)
Denizcllik
Ticarl, Sinal, Salr
PARA ARZI (milyar TL.)
FIYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak., HDM)
Toptan Esya Flyatlarr indeksi
Gida Maddesi ve Yemler
Sanayl Hommadde ve Yar: Mamut
Istanbul Gecinme Indeksi
Ankara Gecinme Indeksi
DIS ODEMELER (milyon $)
Disalim (CIF)
Digsatim (FOB)
Isci Davizlert

1984 1985 1986
Temmuz Agustos Eylil
1637.3 16919 2016.6 20150 21209
972.6 1393.5 1701.5 1962.2 1908.9
8799 11833 1466.0 1601.3 1559.7
528.3 781.5 956.9 998.9 975.1
8813.8 9582.5
1911.7 1732.1
4187.1 4895.0
548.2 566.9
3638.9  4328.1
668.2 774.8
886.4 1363.0
780.2 385.8
380.3 429.8
1153.8 1940.5
6506.9 8382.6
958.1 1182.7
704.1 949.1
256.9 340.8
375.4 501.7
83.7 53.5
4128.8 5354.8
21034 2774.9 3407.0 3612.0 3753.3
10066.1 13882.2 152153 15122.6 15293.7
8858.4 120128 12599.3 123935 127220
12079.0 16997.8 19575.4 19671.1 19580.0
10973.2 16184.7 184353 18485.7 19219.3
9177.8 133859 153122 15514.5 16012.7
107569 11343.6 63486 71555
71355 7958.0 41342 46559
1807.0 1714.0 822.0 1010.0

Notlar: (1) TCMB altin ve ddviz mevcuduna, 1984 ve 1985 yillart sonlarinda yapilan altin
birikiminin yeniden degerlendirilmesinden dogan 887.6 milyon dolar dahlldir. (2) TCMB
kredllerine, borgc tahkimlerl (konsolide edilen krediler) dahil degildir. (3) Banka kredlle-
rine, Devlet Yatinnm Bankas: kredileri dahildir. (4) Bankalar, Haziran 1986 sonu rakamlarm!
gostermektedir. (5) Para arzi (M,) dar tanimlidir. (6) 1985 yili disalimina 269.8 milyon do-

Jarlk altin digalimi dahil degildir.
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ekonomik yorumlar

S

ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

* Adnan Baser KAFAOGLU
° Dr. Sevil KORUM
®* Osman Nuri TORUN

YONETEN :
° Dr. Oztin AKGUC

1987 MALI

YILI BUTCESI

AKGUC — Efendim, toplantiya
hos geldiniz. Bugiinkii toplantimizda
1987 Mali Yili Biitcesi ve bunun Tiirk
ekonomisine olabilecek etkileri ko-
nusunu tartisacagiz. Izin verirseniz
énce ben 1987 Biitcesi'ni genel hat-
lartyla sunayim.

bltcede borg¢ faizi
odemeleri ikinci sirayi
alirken; egitim, saghk
gibi temel hizmetlere
ayrilan butce
kaynaklari disme
egilimi goOsteriyor
Baslangic édeneklerine gore 1987
biitcesi 10 trilyon 920 milyar lira ola-

rak éngdrlilmistiir. Biitce ddenekleri-
nin ekonomik ayrima gore dagilimi

da soyle : Odeneklerin % 384’4l cari
harcama, % 16,9'u yatirim harcamasi,
% 44,7'si de transfer harcamasi nite-
ligindedir. Bu biitce, 1986 Biitcesi'ne
kiyasla, baslangic Gdeneklerine gore
cari fiyatlarla, % 50,5 oraninda daha
biiyiikk bir biitcedir. 1986 gerceklesme
tahminlerine gore 1987 Biitcesi'nin
biiyiime orani % 36'dir. Tahbii boyle
bir karsilastirma hata payl tagsir.
Ciinkii 1986 'yili gerceklesme tahmin-
leri ile 1987 Blitcesi'nin baglangic
ddeneklerini karsilastirmig oluruz ki,
bu yaniltier olur. Tutarlh karstlastir-
ma, 1987 sonugclar: kesinlikle bilinme-
digine gore, baslangic 6denekleri iti-
bariyle yapilacak Kkarsilagtirmadir.
Baslanglc odeneklerine gore 1987 yih
biitcesi, 1986 biitcesine kiyasla % 50,5
oraninda daha biiyiik bir biltgedir.
Biitcede, konsolide biitce ddenek-
lerinin idari fonksiyonel dagilimina
baktigimiz zaman, genel hizmetlerin
% 29,6 pay aldigini goriiyoruz. Biitge-



14

de ikinei dnemli sirayl bor¢ faizi dde-
meleri almaktadir. Baslangig odenek-
lerine gore, konsolide biitgcenin % 75'i
bor¢ faiz 6demelerine ayrilmistir. Kon-
solide bor¢ faiz odemelerinin Giiyitk-
liigidi konusunda ayri 'bir bilgi sunmak
istersek, bu biiyilklik mutlak rakam
olarak 1 trilyon 916 milyar liradi.
Yaklasik olarak biitgce odeneklerinin
2 trilyon lirasi biitcenin bor¢ cdeme-
lerine ayrilmistir. Bu rakam Tiirkiye’-
nin savunma hizmetlerine ve egitim
hizmetlerine ayirdig1 odeneklerden
cok daha fazladir.

Savunma  hizmetlerine ayrilan
bu yil 1 trilyon 900 milyardir. Egi-
tim hizmetlerine ayrilan 6denek ise
1 trilyon 251 milyardir. Savunma hiz-
metlerinin payi, biit¢ce 6denekleri icin-
de oransal olarak % 17,4'tiir. Buna
karsilik bor¢ faizlerinin payr % 17,5
tir. Egitim hizmetleri ise 9% 11,5lik
bir pay almaktadir. Saghik hizmetle-
rinin pay1 sadece % 2,8'dir, konsolide
biitce icerisinde. Biitge odeneklerinin
idari-fonksiyonel dagilimina baktig:-
miz zaman, su olguyla Kkarsilasiyo-
ruz. Biitcelerde gerek savunma, gerek
egitim, gerekse saghk gibi temel hiz-
metlere goreli olarak daha az kaynak
ayrilmaktadir. Rakam vermek gere-
kirse, savunma hizmetlerinin pay:
bundan onceki biitcelerde % 20 do-
laylarinda iken 1987 Biitgesi'nde bu
pay % 17.4’e dismiistir. Ayni olguyu
egitim hizmetlerinde de goriiyoruz.
Egitim hizmetlerine ayrilan biitce
kaynaklar: da goreli olarak azalmak-
tadir. 1983 yilinda 'bile % 15 olan bu
pay 11987 ‘bitcesinde 9% 11,5 olarak
ongoériilmiistiir. Saglik hizmetlerinin
payl da, bir kez daha vurgulamak ge-
rekirse sadece % 2,8'dir. Saglik, egi-
tim gibi temel hizmetlere ayrilan
biitce kaynaklar:1 giderek diisme egi-
limi gosteriyor pay olarak. Personel
harcamalarinin pay: da giderek aza-
liyor. 1987 Biitcesi'nde personel gider-
lerinin biitce &denekleri i¢indeki pa-
yl % 20,6’ya degin diismistir.

1987 MALI YILI BUTCESI

Biitcede dikkatimizi ceken diger
bir olgu, transfer odeneklerinin —Kki
transfer odeneginin cok dnemli bir
kismini faiz odemeleri olusturuyor—
siirekli olarak artmakta olusudur. Si-
ze yine bu konuda bilgi sunayim.
Transfer odenekleri son 3 yilda soyle
bir gelisme gosteriyor., pay olarak:
1985 Biitcesi'nde 9% 36,6: 1986 Biitce-
si'nde % 40 ve nihayet 1987 Biitcesi’
nde % 44,7. Bunun en onemli nedent
de devletin giderek i¢ bor¢larimin bii-
vik boyutlarda artmasidir. Kaldl ki
gecmis yillarda transfer odemeleri,
bilitce odeneklerinin de iistiinde ger-
ceklesmistir.

Biitce gelirlerine baktigimiz za-
man, bu yil konsolide biitce gelirleri
10 trilyon olarak ongoriilmiistiir. 920
milyar lira da. gelir-gider farki, diger
bir deyisle biitce acigl olarak belirlen-
mistir. Gelirlerdeki artis, baslangic
tahminlerine gore, bir 6nceki yila ki-
yasla % 48,1'dir. 1986 yil1 tahsilat tah-
minlerine goére de artis % 46,8'dir.
Vergi gelirleri —Kki konsolide biitce
Zelirlerinin en énemli béliimiini olus-
turuyor— baslangi¢c tahminlerine go-
re 1986 yili vergi gelirlerinden % 53.0
oraninda daha fazladir. Gerceklesme
tahminlerine gore ise artis % 454
oranindadir. Bu yil 8 trilyon 800 mil-
yar liralik bir vergi geliri ongoriil-
mektedir. Vergi disi normal gelirler
900 milyar, 0zel gelir ve fonlar da 135
milyar lira olarak tahmin edilmistir.
Katma biitce gelirleri de 165 milyar
TL olarak ongoriilmistir. Boylece 10
trilyonluk bir biiyiikliige ulasmakta-
dir, konsolide biitce gelirleri. Bu yil
biitgcede gelir-gider farki, diger bir de-
yisle resmi bilitge acgigr 920 milyar li-
radir. Gecen yil icin ©ngdriilen agik
ise 504 milyar lira idi. Buna gore biit-
¢e acigl, ongorii olarak ikiye katlan-
maktadir. Ancak sunu da hemen be-
lirtmek ldzim ki, genellikle son yillar-
da biitce aciklari, ilk tahminlerin cok
cok ftistitnde gerceklesmektedir. 1986
Biitcesi'nde her ne kadar 504 milyar
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ACIK OTURUMA KATILANLAR : Yukaridaki fotografta, soldan saga dogru; Adnan Baser Kafaoglu (Eski
Maliye Bakani, Mali Damisman), Dr. Oztin Akgiic (Istanbul Universitesi Isletme Fakitltesi Ogretim Uyesi),
Dr. Sevil Korum (Planci, Ekonomist) ve Osman Nuri Torun (Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalar1 A.S.
Mali Koordinatorii); «1987 Mali Vil Biitgesisnin ele alindift toplantida toplu halde gdritliyorlar.

lirahk bir aclk 6ngzoériilmils ise de,
1986 yil1 biitce acigimin 1 trilyonun
listiinde gerceklesmesi beklenilmekte-
dir. Bazi tahminlere gore 1986 yil
biitce acig1 1,2 trilyon olacaktir; hat-
ta 1.5 trilyon TL’ye kadar uzayan Ko-
timser tahminler de vardir. Ama her
halde 1986 yili biitcesinin en azindan
1 trilyon dolayinda bir acikla kapana-
cagl anlasilmaktadir.

1987 yili biitcesinde Ongoriilen 1
trilyon TL'ye yakin acik nasil Kapa-
tilacaktir? Devletin 1987 yilinda 3
trilyon 10 milyar ‘bor¢lanmasi 6ngo-
rillmiigtiir. Bunun 130 milyar1 dis bore
kullanimi, 2 trilyon 880 milyar lirasi
da i¢ borclanma olarak ongoriilmiis-
tiir. Gelecek yil 1 trilyon 140 milyar
lira dis bor¢ 6demesi, 950 milyar da
ic bor¢ 0demesi yapilacaktir. Boylece
net hor¢ artisi 1987 yilinda 920 mil-
yar lira olacaktir. Ancak burada dik-
kati hemen ¢ekmekte yarar var. Ge-
lecek yi1l devlet daha az dis bore kul-
lanacak, buna karsi i¢ bor¢lanma ile
dis ‘bor¢c 6demesi yapacaktir. Boyle

bir politikanin dis odemeler dengesi
uizerine olabilecek etkisinin ayrica
tartisilmasinda yarar vardir. Devlet,
gelecek yil onemli bir alic1 olarak do-
viz piyasasina girecektir. Ciinkii her
ne kadar i¢ bor¢lar 2 trilyon 880 mil-
yar olarak ongoriilmiisse de, i¢c bor¢
odemesi 950 milyar olacaktir. I¢ borg-
lar asagl yukari 2 trilyon TL artacak-
tir. 1987 yilinda, i¢ bor¢lanma ile TL
karsiligl bulunsa dahi, bunun dévize
cevrilmesi onemli sorunlar yaratabi-
lecektir.

Devlet gelirlerinin son yillardaki
gelismesine de baktifimiz zaman,
soyle bir olguyla karsilagiyoruz. Ver-
gi gelirlerinde vasitasiz vergilerin pa-
y1 son yillarda giderek azalmaktadir.
Ornegin 1980-1981'de vasitasiz vergi-
lerin payl % 64'e kadar ¢ikmisken, bu
yilki biitcemizde % 48,5 olarak 6ngo-
riilmiistiir. Buna karsilik vasitall ver-
gilerin pay! ise son yillarda siirekli
artmaktadir. Tabii bunda KDV'nin
etkisi var. Yine 1980'li yillarda % 35’e
kadar dilsmilsken vasitali verginin
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toplam vergi gelirleri icindeki payi,
1987 yilinda bu pay % 50,9 olarak on-
goriilmiustir. Bir-iki noktayir belki
vurgulamakta yarar var. Faiz odeme-
leri, 1979 yilinda biitce giderlerinin
% 3'inii  olustururken, bu dénemde
konsolide biitce giderleri igerisinde %
17,5 kadar yiikselmistir. Diger bir ol-
gu, devlet i¢ borc¢larindaki siirekli ve
hizl1 artigtir. O konuda da size bilgi
sunaylm, yine biitce gerekgesinden...
Biitce gerekcesinde yer alan bilgiye
gore, 1979'da Tiirkiye'nin ic¢c borclari
452 milyar iken, 1986 ortasinda bu 4
trilyon 726 milyara yiikselmistir. Yani
son 6 veya 6,5 yilda bu rakam 10 mis-
line katlanmistir.

KAFAOGLU — 1986’da ne kadar?

AKGUC — 4 trilyon 726 milyar,
Agustos 1986 sonuna kadar... Demek
ki yi1l sonunda i¢c borclar 5 trilyonu
asacaktir. Oniimiizdeki yi1lda da 2 tril-
yon TL i¢ bor¢ artacaktir; demek Kki
1987 sonlarina dogru i¢c borclarimizin
toplam: 7 trilyon liraya yiikselecek ve
belki de asacaktir. Goriililyor ki ic
borclarimiz gelecek yil biitcemizin %
50’sine yaklasacaktir. Faiz odemeleri
de % 20’sine yaklasiyor, konsolide
biitce harcamalarinin. Baslangicta
1987 Biitgesi'ne iliskin olarak verebi-
lecegim oOzet bilgiler bunlar.

KORUM — Bir tek nokta; net i¢
kborclanmast kamu kesiminin 920 mil-
yar olacak dediniz. Net borc artisi
olarak.

AKGUC — Evet, biitcede net
bor¢ artist olarak 920 milyar TL o6n-

goriililyor.
KORUM — Hayir, 3 trilyon TL.

AKGUC — 3 trilyon borglanacak;
ancak 2 trilyon bor¢ 6demesi ongoriil-
diigiinden net artis 1 trilyon dolayin-
da kalacak.
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KORUM — Bakin, yillik program
1987. Yillik programda 1978 yilinda
borclanma 3 trilyon lira olarak belir-
tilmis. Bunun yalnizca 130 milyar
liras1 dis borc... Iste bakiniz rakam
burada.

AKGUC — Tamam. Biitcenin
Borc Idaresi boliimiinde 3 trilyon 10
milyar TL borclanma ongorilmiis;
fakat bunun bir boélliimii ile ic ve dis
borclar ddenecek ve devlet borclarin-
da 1 trilyona yakin net artis olacak.
Burada onemli olan i¢ borc¢lanmayla
dis ‘borcun odenmesi... Bu bence cok
onemli, dis 6demeler dengesi acisin-
dan da sorun yaratacak bir ongori.
Sorun yalniz blitce dengesi acisindan
degil; dis odemeler dengesi acisindan
da onem tasiyor. Ileriki tartismalar-
da belki bunu daha iyi ortaya koyabi-
lecegiz.

KAFAOGLU — Eskiden hatirlar-
saniz, bor¢larin tam odenegini biitge-
ye koyamiyorduk, Y1l icerisinde borg-
lar, Merkez Bankasi'nca oédeniyor ve
Merkez Bankasi Hazine'den alacakli
duruma geliyordu. Ve biz de boylece
biitce agiginl az gosteriyorduk. Yeni
uygulamada borc¢ idaresini, biitce ge-
lir-gider farkinin disina aldik. Ancak
ongoriilen net bor¢ artisinin yetece-
gini zannetmiyorum,

AKGUC — Efendim, 1986 Biitce-
si'nde konsolide biitce harcamalar:
7,254 trilyon TL olarak tahmin edil-
mis; ancak fiili harcamalarin 8 tril-
yon olarak gerceklesmesi bekleniyor.
Demek ki 1986 yilinda baslangi¢ ode-
neklerine gore % 10-12 fazla bir har-
cama yapilmis. Ayni egilimin 1987
Biitcesi igin de gecerli oldugu disl-
niiliir ise, demek ki 1987 Biltcesi’'nin
ulagsacagl hacim 12 trilyon TL civa-
rinda olacak. Fiili harcamalar 12 tril-
yon TL'ye yaklasirsa, borglardaki ar-
tis da ongoliidiigi gibi 1 trilyon ol-
mayacak, 2 trilyon TL olacak. Belki
Sayin Korum'un ifade ettigi gibi fiili
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borc artis: 3 trilyona da yaklasabile-
cek. Ama hiikiimetin 1987 yili igin
ongordiigii net borc artigt 920 milyar
TL.

vergi gelirlerinin
GSMH’ya orant

surekli duserken,
butce aciklari da
giderek buyuyor

KAFAOGLU - Bir hususu vur-
gulamak gerekir. Fonlar haric, yalniz
konsolide 'biitce 12 trilyon TL olacak.
Topyekiin kamu harcamalart hesaba
katildiginda, kamu harcamalar: 12
trilyon TL'nin de cok daha yukarila-
rina ¢ikacak.

AKGUC — Bir rakam daha ver-
mekte belki yarar var. Vergi gelirle-
rinin GSMH’ya orani da siirekli diisii-

Dr. Oztin AKGUQ

yor. Bu oran 1977, 1978, 1979 yillarn-
da % 19'un iistiindeyken, 1985 Biit¢e-
si'nin fiili sonucglarina gore % 13,9°a
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kadar diismiis goéziikiiyor. Ama tabii
vergi gelirlerine —Sayin Kafaoglu’
nun hakl olarak degindigi gibi— fon-
lar1 da eklemek lizim. Ciinkii bu oran-
lara fonlar dahil degildir. Fonlar1 ha-
ric tuttugumuz zaman vergi gelirleri-
nin GSMH'ya orani korkun¢ bir dii-
slis gosteriyor. Tabii fonlar1 vergi ge-
lirlerine  ekledigimiz zaman diisiis
gercekte bu boyutta degil. Ciinkii ver-
ginin bir kismi simdi fon adi altinda
vergi miikelleflerinden aliniyor.

Bir noktay1 daha vurgulayalim. Biit-
¢e aciklarinin giderek biiyiidiigiinii de
saniyorum ki bir kez daha belirtmekte
yarar var. 1981'de ibfitce acigr yani
hiitcenin gelir-gider farki 173 milyar
TL imis. Bu sonra 151 milyar TL'ye
dilsmiis 1982'de. 1983'te 376 milyara
yiikselmis, 1984 yilinda ise biiyiik bir
sicrama  yapmig. 900 milyar TL ol-
mus. 1985 icin 772 milyar TL olarak
hesaplaniyor acik; ancak bazi kay-
naklarda 1985 biitge agifl 622 milyar
TL olarak gosteriliyor. 1986 biitce agi-
g1 ise tahmini 1 trilyon TL dolayin-
da. Bu da gosteriyor ki Tiirkiye'de
biitge aciklarl giderek daha biiyilk tu-
tarlara ulasmaya baslamis. Ozellikle
bu aciklardaki artis, 1983 yilindan
sonra daha belirgin.

KAFAOGLU — Oran olarak da
biiyiiyor mu? Mutlak rakam olarak
aldik...

TORUN — Nereden aliyorsunuz
biitce agiklarlr rakamlarini?

AKGUC — Gecmis yillara iligkin
biitce aciklari rakamlarini Merkez
Bankasi Raporu’'ndan aldim.

TORUN — 1986 Biitge Gerekge-
si'nde baska rakamlar var. 1980'de
159, 1981'de 96, 1982'de 141, 1983'de
220, 1984'te 474, 1985'te 506 milyar
TL. Ancak yeni biitce diizenlemesine
gore 1984'de acik 987 milyar TL, 1985’
te 752 milyar TL oluyor.
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AKGUC — Bu tanim farkindan
kaynaklaniyor. Biitcelerin gelir-gider
farki ile nakit acig1 farkl tutarlarda
olusuyor. Burada iki tirlii acik hesabl
yapiliyor. Bir ‘biitgenin gelir-gider
farki; digeri finansman acigl olarak.
Ben gelir-gider farkini biitce acigi
olarak verdim. Biitce emanetleri ve
avanslarindaki degismeler dolayisiy-
la, biitcenin gelir-gider farki ile na-
kit acig1 tam uyumlu olmuyor. Iki tiir
aclk kavrami ortaya cikiyor.

TORUN — Gelir-gider farki tam
nakit hareketini yansitmayor,

AKGUC — Bu nedenle biitce aci-
g1 dendigi zaman; gelir-gider farki
mi, yoksa nakit acigl mi, ek finans-
man gereksinimi mi? Acikliga kavus-
turmak gerekir. Ancak su bir gercek
ki, acig1 ister gelir-gider farki ister
nakit agig:r seklinde alalim, acik bii-
yiimektedir.

KAFAOGLU — Sunu belirteyim
ki Tiirkiye'de acik hesaplari, tahak-
kuka gore degil, tahsilata gore yapil-
maktadir.

TORUN — O zaman fark nereden
cikiyor?

KAFAOGLU — Iste biitce ema-
net ve avanslarindaki degismelerden
clkiyor.

TORUN — Emanet hesaplari na-
zara aliyorsa, o zaman tahakkuka gi-
diyor demektir,

EKAFAOGLU — Biltcede tabil ki
harcamalarda tahakkuk esas; ancak
tahakkuku yapiyor, 6demeyi yapmi-
yor. Gelirlerde ise tahsilat esas. As-
Iinda Hazine hesabiyla biitce hesabi-
n1 iyice birbirine karistirdilar. Biitge
bor¢lu diyorlar, halbuki biitce hig
bore¢lu olmaz.

AKGUC — Rakamlar tamim farkla-
rindan dolayi degisik olsa dahi, gergek
bir durum var ki, hangi tanmm ve-
rirseniz verin biitce aciklari artiyor.
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KAFAOGLU — Enflasyon sevi-
yesindeki degismeler dolayisiyla nispi
aciklar o kadar korkung artis goster-
miyor. Mutlak rakamlarla acik daha
belirli gozikiiyor.

AKGUC — Sadece mutlak rakam
olarak degil, nispi olarak da biltce
aciklarly biiyliyor. 1986 yilinda biitce
aciginin, harcamalara oraninin %
15'e ulasacagl tahmin edilmektedir.
Biitgce acgigmin biiyudiigii gayet acik.
Ic borclanmalar korkunc artiyor. Mer-
kez Bankasi'nin Hazine'ye verdigi
avanslar kabariyor, 1 trilyon TL sini-
rina ulasmis durumda. Bu gelismeler
nakit ac¢igl oldugunu da gosteriyor.
Benim ilk asamada sdyleyeceklerim
bunlar. Dilerseniz 1987 Biitcesi'nin
niteligi, enflasyon hedefleri ile uygun
olup olmadigl, dis 6demeler dengesine
etkisi iizerinde goriislerinizi alayim.

KAFAOGLU — Biitiin bu biitce
rakamlarl % 20 enflasyon hedefi ile
uyumlu degil, bu hedefi bozacaktir.

KORUM — GSMH deflatori % 24.
Programda kullanilan rakam 9% 24.

AKGUC — Hikiimet, biitceyi
TBMM'ye sunarken, enflisyon hede-
fini % 20 olarak acikladi.

KORUM — Ama yillik programda
kullandiklart GSMH deflatorii % 24.

AKGUC — Hiikiimetin agikladigl
hedef, Aralik sonu 12 aylik dénem iti-
bariyle % 20, deflator ise yillik orta-
lama. Bu iki enflisyon hedefini goyle
bagdastirabiliriz; Hiltkiimetin 1987 yl-
Iima iligkin enflasyon hedefi yillik or-
talama % 24, 1986 Aralik 1987 Aralik
sonu itibariyle de % 20. Bu ac¢iklama-
lar enflasyonun gelecek yi1l daha ya-
vaglayacagl oOngoriisiinii yansitiyor.
Buyurun, Sayin Torun.

Dergi'nin Notu : Yukarida sunu-
lan «Acik Oturums» 21 Kasim 1986 ta-
rihinde yapilmistir.
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son yillarda bultce
birligi, bltcenin
genelligi gibi ilkeler
bir yana birakildr;
butceyi nihai olarak
denetleyecek millet
meclisi, yetkilerinin
buyuk kismini yuritme
organina devretti

TORUN — Efendim, rakamlar-
dan énce blitcenin genel klasik yapisi
lizerinde durmak istiyorum. «<Biitce
kamu ekonomisinde ve kamu yoéneti-
minde nasil bir yer almalidir?» mese-

Osman Nuri TORUN

lesini, saniyorum son yillarin biitce-
leri genis olciide ihmal etmeye basla-
di. Once klasik biitce kurallarindan
biitce birligi, blitcenin genelligi ilke-
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leri bir kenara birakildi. Ve biit¢enin
denetimini nihai olarak yapacak Mil-
et Meclisl, yetkilerinin bliyiik bir kis-
min yiiriitme organina devretti. Boy-
lece biitcenin disinda ikinci bir biiyiik
biitce tesekkill etti : Fonlar... Bu fon-
larin denetimi yok. Ve Meclis'e veri-
len gerekcede de sadece son bir sayfa
iginde bir tablo veriliyor. 1987 yilin-
da 1,5 trilyon lira da fonlara gelecek
ve fonlardan harcanacaktir. Fon den-
gesi tablosuna baktigimiz zaman ise,
harcamalarin tahliline veya bunlarin
acik olarak anlasilmasina miisait bir
dagiim yok. Once bu foniar konusu
iizerinde durmak gerekiyor zannede-
rim. Tirkiye'de zaten kamu Kkesimi
kafi derecede dagilmis iken; bir de
konsolide biit¢cenin yaninda ayni mak-
satlarla bir biiylik biitgenin gelismek-
te olusu ve bunun da Meclis deneti-
minin disina ¢ikmasi, ciddi bir prob-
lem olarak karsimiza ¢ikiyor. Bakti-
gimiz zaman da bu fon gelirlerinden
onemli bir kisminin gercekte vergi ge-
lirleri oldugunu goériiyoruz. O yiizden
kamunun kaynaklarinin kullanihist
genis olciidde denetim disinda kalmis
oluyor.

ikinci ©6nemli konu, biit¢elerin
biiyiikliigilintin, GSMH icindeki yeri-
nin diismekte olusu... Biitgelerin bii-
yiikliigii asag1 yukarl bir zamanlar %
27-28'lere kadar varmis iken, son biit-
celere baktigimiz zaman bu oran %
20'ler civarinda... Buradan ¢ikan so-
nu¢, kamu hizmetlerinin ekonominin
genel yapis) icindeki yerinin ve 6ne-
minin gittikce azalmakta olugudur.
Bu gelisme ile ilgili difer bir noktayl
da 6zellikle belirtmek 1azim. Cari har-
camalarin énemli kismini personel gi-
derleri olugturuyor, Aslinda personel
giderlerinin artis hizi, enflasyonun
¢ok -gerisinde kaliyor, iinite maliyeti
siirekli olarak diisiiyor. Eger personel
harcamalarinda reel icretler muha-
faza edilseydi, o takdirde personel gi-
derlerinin daha biiyitk rakamlara var-
masl gerekirdi.



20

AKGUC — Personel giderleri go-
reli olarak diigiiyor. Toplam &denek-
lerin % 20,6’'sina kadar diismis bu
biitcede.

TORUN — Personel sayisinin art-
masina ragmen diisiiyor. Bu durumda
karsimiza bir diger sorun ¢ikiyor. Aca-
ba bu ilicretle calistirilan personelin
verimi ne oluyor? Kamu hizmetlerin-
de kalite, devlet biiylidiikce onemi ar-
tan bir konu. Halbuki siz gittikce da-
ha ucuz personel calistiriyorsunuz.
Ustelik de ekonomiyi liberallestirdik-
ce devlette daha ucuz personel calis-
tirma yoluna gidiyorsunuz. Uizerinde
duracagim ikinci nokta da bu.

KAFAOGLU — Ucuzluk iki se-
bepten ileri geliyor; hem enflasyon
nispetinin altinda iicret artislar1 olu-
yor, hem de personel artisina ragmen
biitce icerisindeki personel harcama-
larinin payl azalmaya baslamis.

TORUN — O ytizden devlet me-
murlarina kisi basina yapilan maasg
odemesi reel olarak azaliyor,

KORUM — Bir saplama yapabilir
miyim? 1963'ten yaklasik 1980’lere ka-
dar kamu cari harcamalar icerisinde
personel giderleri ve diger harcama-
lar diye ayrima baktiginiz zaman, ¢ok
ilging bir gelisme goriiyoruz. Asagl
yukari 1980'lere kadar % 80 personel
giderleri, % 20 diger harcamalar sek-
linde idi. Son dort-bes yildir oran %
50-50 diizeyine gelmis. Bunun nede-
ni, benim gorebildigim kadariyla, ka-
munun daha pahali calisiyor olmasi.
Diger cari harcamalarinin énemli 61-
¢lide artmis olmasl, kamunun pahali
calistiginin bir gostergesi olabilir mi?

TORUN — Zannetmiyorum. Bu
oran degisiyor. Ciinki perggnel lice-
retleri reel olarak diisiiyor. Ucret di-
sinda diger cari harcamalar piyasa
fiyatlariyla yapiliyor. Digerlerini pi-
yasa fiyatlarinin altlgda tedarik etme
sansi yok kamunun. Uecretler genel fi-
yat seviyesindeki artislarin altinda

1987 MALI YILI BUTGCESI

tutulup diger harcamalar genel fiyat
seviyesinde yapilinca, licretlerin one-
mi azaliyor. Ucretlerin 6nemi azaldi-
g1 icin de diger cari harcamalar bii-
ylimis goriniiyor.

AKGUC — Gercekten de bu ge-
lismeyi izleyebiliyoruz. Baslangic ode-
neklerine gore 1983 yilinda % 27,5
imis personel masraflarinin biitce
icindeki pay1; bu pay 1984'te % 25,8'e,
1985'te % 23,5'e, 1986’da % 21,4’e, ni-
hayet 1987 ‘biitcesinde de 9% 20,6’ya
dismiis. Fiili harcamalar icindeki
pay! ise daha da diisiik. Ornegin 1983
yilinda personel giderlerinin fiili har-
camalar icindeki pay1 % 25,7; 1984’de
% 24,4; 1985'te % 23,6. Baslangic dde-
nekleri ile harcamalarin karsilastiril-
masl bu durumu acikc¢a gosteriyor. Fii-
li harcamalar: biitce ddeneklerine go-
re tek artis gdsteren kalem, transfer
odemeleri. Buna Kkarsihik personel ve
yatirnrm harcamalarl baslangic o6de-
neklerinin de altinda kaliyor. Bitce
tasarrufu denildigi zaman, personelde
ve yatirtm harcamalarinda yapiliyor.
Devlet genellikle transfer ¢demeleri-
ni yapmak zorunda oldugu icin, fiili
harcamalar, baslangic odeneklerinin
ustiinde gerceklesiyor.

TORUN — Onun i¢in diyorum ki,
bu politikanin uzun vadede topluma
maliyeti ¢ok yiiksek olacaktir. Ciinkii
ucret, kamuda c¢alisan personelin ka-
litesini etkileyen bir konudur, kamu-
da c¢alisan personelin istikrarini etki-
leyen bir konudur. Diisiik tlicret, ka-
muya siirekli olarak hizmet verme
goriisinden uzaklastirlr  personeli.
Nitekim son yillarda kamu hizmetleri-
nin kalitesinden oldukc¢a yaygin bir
sekilde sikayetler baslamistir. Bu §i-
kayetleri onlemek evvela kamu per-
sonelinin saghikli bir duruma kavus-
turulmasina baghdir. Ondan sonra
organizasyon meselesi karsimiza ¢l-
kar. Ama personelin saghkli bir calig-
ma diizenine kavusturulmasi saglan-
madik¢a, kamu hizmetlerinin kalite-
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sini ve giivenilirligini saglamaya im-
kan yoktur.

ekonomide genel
tasarruf ve yatirim
hacmi dusuyor;

bu durumda kamunun
ihmal edilmemesi
gereken kalkinma
sorununu ¢ozimlemesi
mumkin degildir

Uzerinde durmak istedigim {iciin-
clt nokta, ekonomide genel tasarruf
ve yatirinm hacminin diismesi. Kamu-
nun buna katkisi da gene olumsuz
oluyor. Kamunun tasarruf ve yatirim-
lar1 da nispi olarak diisiiyor. Halbuki
kalkinma iddiasinda olan bir iilkeyiz
ve kalkinmay1 da ihmal edemeyecegi-
miz herkesce paylasilan bir kanaat. O
halde bu nasil bir kalkinma olay: ki,
hem yatirimlar: diisiireceksiniz hem
de kalkinmay: hizlandiracaksiniz. Ni-
tekim son yillardaki kalkinma hizi
konusunda resmi rakamlar genis 6l-
ciide siipheli karstlaniyor. Yatirimlar:
siirekli olarak GSMH'ya oran olarak
diisiiriyorsunuz, ona ragmen % 7.8
veya % 7,9 kalkinma hiz1 sagliyorsu-
nuz.

AKGU(C¢ — Sayin Torun, dilerse-
niz yatirimlarin géreli olarak azalma-
sl konusunda biitce gerekcesine da-
yanarak rakamlar vereyim. 1983'te
baslangic édeneklerine gore yatirim
harcamalar: 9% 22,2 pay aliyor; ancak
gerceklesmeye gore payl % 18,3. 1984'-
de yatirim harcamalarinin payl % 23,
baglangic ddeneklerine gore; fiilen
gerceklesmeye gore % 18,2. 11985'te
baslangic ddeneklerine gbre payr %
20,1; gerceklesmeye gore % 20,8. 1986'-
da yatinm ‘harcamalarinin payr %
18'e  oniimiizdeki yil biitcesinde de
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% 16,9'a dismiis baslangic ddenekle-
rine gore. Bu da gosteriyor ki, kalkin-
ma ve yatirim sloganlarini biit¢elerin
niteligi fazla dogrulamiyor.

TORUN — Hatta diisiiniilenden
ve niyetlenilenden daha da az ger-
ceklesiyor yatirim harcamalari. Boyle
olunca da kamunun ekonominin yo-
netimi konusunda baglica gorevi olan
kalkinma sorununu ¢oziimlemesine
imkan yok. Ve cozjiimleyemedigi de
gortilliyor. Boylece kalkinmayla ta-
sarruflar arasindaki baglanti kaybo-
luyor. Ustelik de bu gelisme, gelir da-
giliminin son derece bozuldugu bir
dénemde oluyor. Bir taraftan gelir
dagilimini ilst gelir seviyesindekile-
rin lehine degistiriyor ve alt gelir ka-
demelerindekilerin gelirlerini genis
olciide diigiirtiyorsunuz; diger yandan
sizin ekonomide sagladiginiz tasarruf
goéreli olarak azaliyor. Halbuki teoriye
gore bunun tamamiyle aksi olmasi 14~
zim. O halde burada bir kanama var.
Ekonomide gelir dagiliminin bozul-
masina ragmen tasarruflarin diisme-
sinin izah1 zor. Bir diger sebeple de
tasarruflarin diismesinin izahi yok.
Aynt doénemde bakiyoruz kamu ikti-
sadi tesekkiilleri tasarruf yapmaya
baglamislar. Yani fiilen fon yaratir ha-
le gelmisler. Ve onlarin yarattiklari bu
fonlar da tasarruflara dahil olduguna
gore, kamu kesimi disindaki tasarruf-
lar gelir artigina ragmen biiyiik 6l¢ii-
de azalma gosteriyor. Bunun izahi ge-
rekir ‘bir yerde. Bunun izahini géremi-
yoruz. Nasil oluyor da siz gelir dagi-
Imini bu kadar Dbozuyorsunuz, ka-
muyu bir kesimiyle tasarruflart arti-
rir hale getiriyorsunuz, ona ragmen
ekonominin genel dengesinde tasar-
ruflar % 22'lerden % 23'lerden % 17 -
% 18'lere diisilyor.

KAFAOGLU — Acaba diyebilir
miyiz ki, yiiksek gelir gruplarinin ge-
lirleri artarken tasarruf temayilllerl
diistik oluyor.
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TORUN — Teoride aksini savu-
nanlar var.

KAFAOGLU — Teoride aksini
savunanlar olmasina ragmen Tirki-
ye'de demek ki gelirleri yiiksek olan-
larin tiiketim egilimi cok fazla.

AKGUC — Teoride sdylenen
«Yiiksek gelirli gruplarin marjinal
tasarruf egilimi daha yliksektir.» savi
kanttlanmamistir veya ben bunu ka-
nitlayan bir arastirma, amprik bir ca-
ligma bilmiyorum. Diger {iilkelerde ya-
pilan arastirmalar, genellikle yiiksek
gelirli gruplarla diisiik gelirli grupla-
rin marjinal tasarruf egilimlerinin
¢ok fazla da farkh olmadigini ortaya
koymaktadir. Bu birinci nokta, fkin-
cisi, gelir dagilimi bozuldukca goste-
ris tiiketimi %belki daha da fazlalas-
maktadir. Bizim gibi iilkelerde yliksek
gelirli gruplar, Bati'nin tiiketim kalip-
larini taklit etmeye basladiklari i¢in,
belki harcamalart daha yiiksek bo-
yutlarda oluyor. Yurt ici tasarruflari-
nin azalmasinin goreli bir nedeni da-
ha olabilir. Bu da ozellikle 1980 son-
rasinda Tiirkiye'nin disariya sermaye
transfer etmis olmasidir.

KAFAOGLU — Yiiksek gelir
gruplarinin yatirim mali sayilmaya-
cak c¢ok biiyiik liiks tiiketim mallarina
yonelmis olduklarin: goriiyoruz, Yat
sayisindaki ¢cogalma, villa sayisindaki
cogalma, dis seyahate c¢ikis sayisin-
daki cogalma, hbunu acikca gosteri-
yor.

ARKGUC — Liiks tiikketim mallari
disalimindaki artis da...

KAFAOGLU — Evet liiks ithalat
ve bir de yurt disina sermaye trans-
ferleri...

TORUN — Durum buysa o za-
man kamuya daha biiyiik goérev disgii-
yor. Kamu bir taraftan disariya ser-
maye kacisini telafi edecek bir tasar-
ruf yapacak; arti, gelirlerden de da-
ha biiylik bir payl genel tasarruflara
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ve yatirimlara aktaracak. Ciinki eko-
nomide sermaye/hasila katsayisi git-
tikce bilyiidiigiine gore, aym kalkin-
ma hizini saglayabilmek icin dahi da-
ha fazla, daha yiiksek oranlarda ta-
sarruf yapilmasi lazim. Ekonomide
bunu saglamak goreviyle karsi karsi-
ya kamu. Veya kalkinma hedefinden
vazgecmelniz, kalkinma hedefini bir
kenara itmemiz lazim. Bu secimi de
acltkca yapmak laznm. Biitlin bunlar
da, soyledigim gibi, iktisadi devlet
tesekkiilleri basta olmak iizere kamu
iktisadi kuruluslarinin tasarruflari
artiricl bir asamaya gelmeleri halin-
de oluyor. Bir de onlar eger eskisi gi-
bi gercekten fonlar tiiketen kurulus-
lar olsaydl, demek ki problemimiz ¢ok
daha biiyiik olacaktl.

Biitcenin genel yapisinda lizerin-
de durulacak diger bir nokta, bitce
gelirlerindeki % 46.8 biuiyiime... Acik-
lanan % 20 enflasyon haddi ve %5
biiyiime bir arada disliniildigii tak-
dirde, bunun gerceklestirilmesine im-
kan yok. Ya enflasyon daha biiyiik
oranlarda olacak, ya acik daha hbii-
yiik olacak, dolayisiyla borclanma da-
ha fazla artacak veya biitce ilan edi-
lenden daha kiiciik olarak uygulan-
mak durumunda kalacak. Odenekler-
den onemli bir kisminin harcanmama-
s1 gibi bir durumla karsi karsiya kala-
caglz. Clinkii eger hedef 9% 20 enflas-
yon ve 9% 5 de biiyiime hiz1 ise, ver-
gilerin  esnekligi «bir» oldugu tak-
dirde devlet gelirlerinde % 26 bir bii-
yiime normaldir. Esneklige baktigi-
miz zaman, bu 1985'te ciddi bir biiyii-
me gostermis ve 1,2'ye gelmis. Onun
sebebini de gayet iyi biliyoruz; KDV
nin uygulamaya konulmus olmasi...
Ondan evvelki yillara baktigimiz za-
man, 1I'in altinda vergi gelirlerinin
esnekligi. 1987'de vergi kanunlarinda
ve devlet gelir sisteminde onemli bir
degisiklik beklemedigimize gore, es-
nekligin 1'in cok altina veya istiine
bir oynama gostermesini de diisiitnme-
mek gerekir. O zaman devlet gelirle-
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rindeki bitylimenin % 26 ile % 30 ci-
varinda olmasi normal sayilir. Daha
yiksek vergi hasilati artisi icin enf-
lasyonu daha yukarl seviyelere cek-
mek gibi bir durumla karst karsiya
kalacagiz.

AKGUC — Ben kaba bir hesap
yaptim. Eger vergi gelirlerinde es-
nekligimiz 1,2 ise, bu biitgenin gelir
hedelinin gerceklesmesi ancak % 37
enflasyonla miimkiin olabilir. Tabii
bu cok kaba 'bir hesap.

TORUN — Kaldi ki 1,2 de nadiren
gerceklesmis...

AKGUC — Uzun siirede vergi ge-
lirlerindeki esneklik, 1,2'nin altinda.

TORUN — 1971'de 1,2 olmus;
1976'da 1,3; 1981'de 1,2 ve 1985'te 1,2.
Diger yillarda esneklik genellikle ya
1'in altinda veya 1'in civarinda. Boyle
olunca, biitcenin gelir tahminlerine
nasil ulasacagimiz sorunu da, ciddi
olarak iizerinde durulmasi lazim gelen
bir konu olarak karsumiza ¢ikiyor. He-
le biraz evvel Sayin Akgii¢'iin belirt-
tigi gibi, eger vasitali vergiler, vergi
gelirleri icinde en az % 50 bir pay ali-
yorsa ve onlarin da nispi vergiler oldu-
gunu diigiintirsek; ‘bu takdirde miite-
rakkiyet (artan oran) sadece Gelir
Vergisi'nde oluyor. Gelir Vergisi disin-
da miiterakki 'bir vergimiz kalmadi
bizim. Kurumlar Vergisi zaten oteden
beri tek oranlh bir vergi. Gelir Vergi-
si'nin toplam gelirler igindeki pay: ise
% 25 civarinda. Vergi gelirleri icinde
payl % 25 civarinda olan bir verginin
artan oran olusu, esnekliZi % 1'in ne
kadar lizerine c¢ikarabilir?

AKGU(¢ — Kald: ki Gelir Vergisi
de artik esnekligini yitirmis bir vergi.
Ciinkii bu vergi kapsaminda gelirlerin
cok bilyiik kismi sahbit oranda vergile-
niyor.

KAFAOGLU — Ug milyonun al-
tindaki gelirlerde sabit; % 25.
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AKGU¢ — Kaldi ki devlet tahvili,
Hazine bonosu, gelir ortakligi vb.
menkul degerlerin faizleri hi¢ vergi-
lendirilmiyor; diger falz gelirlerinde
de oran % 10.

KAFAOGLU — Cok clizl bir gelirl
etkiler.

TORUN — O ylizden derim Ki,
esnekligin 1987 icin 1,2 civarinda dii-
siinlilmesi gercekci olmaz. Belki 1,02;
1,03; 1,05 civarinda distintilebilir, O
zaman da, % 20 enflasyon hedefi tut-
turulamaz ve oran % 30'un iistiine ¢i-
kar; biitcede ongoriilen % 5'lik biiyii-
me de gercekei olmaz.

AKGUC — Sayin Kafaoglu, sizin
1987 Biitcesi hakkinda goriislerinizi
alabilir miyim?

kamu harcamalarinin
bltceden yapiimasi,
kamu gelirlerinin de
blitceye girmesi gerekir;
oysa bugtn bircok
devlet harcamalari
fonlardan yapiliyor;

bu fon uygulamasi
anayasanin ¢ok acik
bir hikmuine aykiridir

KAFAOGLU — Ben de ilk nokta
olarak, Sayin Torun'un bir kenarin-
dan temas ettigi biitgenin yasal diize-
ne uyumlulugu Kkonusuna deginmek
istiyorum. Bizim Anayasamizin 161°
inci maddesi, biitce maddesi; <Devle-
tin ve kamu iktisadi tesebbiisleri di-
sindaki kamu tiizel kisilerinin harca-
malari, yillik biitcelerle yapilir.» hilk-
miinii getirmistir. Halbuki fonlara
baktigimizda, burada pek cok devlet
masrafinin fonlardan yapildiginl gor-
mekteyiz. Meseld gelir idaresini iyi-
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lestirme fonu var. Oradan gelir me-
murlarina maas verilecegi acik acik
kanunda yaziliyor. Halbuki bodyle sey
olamaz. Kamu harcamalarinin illa da
bilitgeden yapillmasi lazundir. Ve ta-
bii kamu harcamalar: biit¢ceden yapi-
lirsa, kamu gelirleri de biitceye gire-
cektir. Bu sebeple bu fon uygulamasi,
Anayasanin c¢ok acik bir hitkmiine,
¢ok belirli bir ilkesine muhalif bir du-
rumdur. Zaten boyle bir biit¢ceyi idare
etmek imkani da mevcut olmadigl
icin, simdi fonlarin biylik bir kismi-
ni, devlet istikraz tahvilleri veya Ha-
zine plasman bonolar: almak yoluyla,
biitge geliri haline veyahut biitce fi-
nansman vasltast haline getirmeye
yonelinmis ve bu suretle devlet, ken-
di vergilerinden olusan fonlara biit-
cesinden faiz dder bir duruma getiril-
mistir. Bir tarafta devletin vergileri-
ni, bilitcenin gelirlerini fon geliri di-
ye ayiracaksiniz; sonra da olusan ha-
silat1 devlete geriye borc vereceksiniz
ve devletten de faiz alacaksiniz. Fon-
lar biiyiiyor diye de buradan serbest
sekilde bir harcama yapma arzunuzu
gerceklestireceksiniz,

Fon uygulamasi Anayasaya ayki-
ridir. 1982 Anayasasi’'ndan daha te-
ferruatli bir anayasa yazilamaz. Ana-
yasa’nin miiteakip maddelerinde biit-
¢enin yapilmasi, uygulanmasi, dene-
timi 6zel kanunla tespit edilir hiitkmi
de vardir. Anayasanin miizakeresi si-
rasinda bu 6zel kanunun ne oldugu
Anayasa Komisyonu Sozciisii'ne so-
rulmus ve o da «<Muhasebei Umumiye
Kanunu'dur.» cevabini vermistir, Ku-
rucu Meclis'te bu sekilde Muhasebei
Umumiye Kanunu'na anayasal bir ni-
telik izafe edilmistir. Halbuki son yil-
larda biitceler Muhasebei Umumiye
Kanunu'na uygun bir sekilde tanzim
edilmemektedir. Biitgenin gelirleri
fonlarda toplanmak, harcamalari fon-
lardan yapilmak suretiyle Meclis de-
netiminden kacmanin yolu aranmak-
tadir. Blitcenin Meclis murakabesine
tabi olacagl c¢ok agik bir Anayasa
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hiitkmiudiir. Biit¢ce disinda fonlar olus-
turulmak suretiyle biitce, sanki bir ik-
tisadi devlet tesekkiilii yatirim prog-
rami veya bir firmanin yillik harcama
tahminleriyle gelir tahminlerini ifade
eden bir belge durumuna getirilmistir.
Biitce bityliklikleri itibariyle de, genel
biitcenin kavramasi1 gereken ekono-
mik faaliyetleri kavramaktan aciz
duruma gelmistir. Bu birinci noktay1
boyle belirttikten sonra. elimizde ne
varsa bununla iktifa ederek yine de
biitceyi bir degerlendirme c¢abasi igi-
ne girmis bulunuyoruz.

Bu biitgede, bir devlet biitcesinde
Lulunmasi lazim gelen pek cok unsu-
ru bulamiyoruz, Bir genel biitce pren-
sibi olarak, bilitce harcamalarinin nor-
mal biitgce gelirleriyle Kkarsilanmasi
kaidesi vardir. Normal biitce gelirleri
de; vergi, resiim ve harclardan miite-
sekkil mecburi tasarruf yolu dedigi-
miz kamu gelirleri seklindedir. Halbu-
ki Iborclanma, deviet gelirleri arasin-
da cok miihim, ya da devletl finans-
maninda ¢ok miihim bir yer isgal et-
meye baslamistir, son birkac yildir.
Bundan su netice cikiyor : Devlet ca-
ri harcamalarinin dahi bir kismint
bor¢lanma suretiyle yiiriitebilir duru-
ma dismiis oluyor. Yatirim harcama-
larinin bityiikliigline bakiyorsunuz;
bu devletin bir yil icerisinde borcla-
rindaki artistan daha diigtik seviyede
kaliyor. Bu demektir ki, devlet borg-
landigr kadar dahi bir yatirim harca-
masl yapamilyor. Yani kamu, vergi-
lendirme yolu ile 6zel tasarruftan ak-
tardigl kismi1 tamamen tiiketime har-
cadiktan baska, ‘bor¢lanarak aldig:
ozel tasarrufun bir kismini dahi tiike-
time sevketmek durumunda kaliyor.
Boyle bir bilitge yapisi siirdiiriiliirken;
fonlar ve mahalli idareler dahil, 17 -
18 trilyon TL'ye ulasan kamu harca-
malarinin biiyik bir bolimii yatirim
harcamasi niteliginde degilken; nasil
olup da c¢ok biiyiik oranlara varan,
planl1 déneme girdigimizden beri ¢ok
nadir senelerde ulasabildigimiz kal-
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kinma hizi seviyelerini bu son yillar-
da idrak edebildigimizi izah etmek
miigkiil bir durum oluyor. Bundan an-
lasilan su ki, uygulanan deflatorle
biraz kalkinma hizin1 biyiik gostere-
cek, enflasyon seviyesini diisiik goste-
recek bir politika izleniyor. Buradan;
gelirlerin dagilimindaki bozulmanin
disinda, gercek gelirlerdeki buyiime-
lerin de herhangi bir sekilde fert ba-
sina diisen milli geliri artiric1 istika-
mette olmadigl sonucuna varmak
miimkiindiir.

gelir vergisi'nin butce
icindeki nispi buyukligu
giderek kiculme egilimi
gOsteriyor; oysa

artan oranli vasitasiz
vergiler, gelir dagihimi
egrisinin duzeltiimesinde
en etkili araclardir

Bir diger husus, Sayin Akgiic ve
Sayin Torun da temas ettiler, bu dev-
let gelirlerinin yapisindaki degisiklik
nazarl dikkati celbediyor. Genellikle
denir ki, irat ve servet vergileri gibi
vasitasiz  vergiler, vergi adaletinin
saglanmasinda ve gelir dagilimi egri-
sinin diizeltilmesinde en biiyiik vasi-
talardan ‘biridir. Bu vasitanin en
onemli parcasi da Gelir Vergisi'dir.
Gelir Vergisi'nin biitce icerisindeki
nispi buytikliigii giderek kiigliilme isti-
dat1 goésteriyor. Kurumlar Vergisi'nin
de, vasitali vergi mi vasitasiz vergi
mi kavgasinin orta yerinde bir vergi
tiirii oldugu diisiiniiliirse; devlet mii-
dahalesi olmadan serbest piyasa me-
kanizmasina gore tesekkiil eden gelir
egrisini diizeltecek sekilde devletin
elinde hic¢bir vasita kalmamistir diye
bir sonuca varmak miimkiin oluyor.
Sayin Torun'un degindigi gibi, vergi
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miiterakkiyeti ilk uygulanan sosyal
politikalardan biridir, Bizim Gelir
Vergimizin bugiinkfi tarifesinin biin-
yesine baktigimiz zaman, diisiik gelir-
1i gruplarin tek vergi nispetiyle ver-
gilendigini ¢ok aciklikla goriiriiz. As-
gari iicret alanla, aylik geliri 250 bin
TL olan kisinin vergi yiikii aynidir. %
25 oraninda vergiye tabi tutulmakta-
dirlar. Halbuki bu Kkisilerin gelirleri
arasinda en azindan bes misli fark bu-
lunmaktadir. En diisiik gelirliyle, orta
direk diyebilecegim 250 bin liralik ay-
lik gelir sahibi ailenin vergi yiikii-
niin ayni olmasi, verginin miiterakki
olmasi niteligi ile bagdasmaz. Gelir
Vergisi'nin baslangic yillarinda mev-

Adnan Baser KAFAOGLU

cut olan % 10-15-20'1ik nispetleri ter-
kedip, asgari nispetl % 25'ten basla-
tip ve en yiiksek nispeti de % 50 ile
sinirlarsaniz; Saymn Torun'un degin-
digi gibi, miiterakki (artan oranli) bir
Gelir Vergisi uygulamasl yapamazsl-
nz. % 25 - % 50 arasina sikigtirlmis
bir vergi tarifesi, ayrica gelirlerin ¢cok
biiylik kisminmin tek nispette vergilen-
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dirilmesi dolayisiyla, gelir egrisini dii-
zeltici devlet faaliyetinin ¢ok Oonem-
senmez bir duruma geldigini gosteri-
yor. Aslinda sermaye gelirlerinin he-
men hemen tamaminin, gerek temet-
tii gelirleri gerekse tahvil faizlerinin
vergi dist birakilmasi nedeniyle, vergi
adaleti bu yonden de zedelenmistir.

AKGUG¢ — Devlet tahvili, Hazine
bonosu, gelir ortakhigr vergi disi; di-
gerleri 9% 10 vergiye tabi.

KAFAOGLU — Bahsettiginiz faiz
gelirlerini o6nce vergi dis1 birakiyor,
sonra tevkifat yapiyor. O da ayri bir
curcuna vergi meselesi iginde tabii...
Devlet tahvili disinda diger tahviller-
de % 10'da kalan bir vergi yiikii; % 10
vergi ylikii ile sermaye vazetme yolu-
nu acmis oluyor. Kurumlar Vergisi
aslinda 9% 46 diyorlar ama, gercekte
0z kaynakla veya banka kredisiyle ca-
listiklart icin bugiin agirligini hisse-
diyorlar Kurumlar Vergisi'nin. Aslin-
da sirketler, 6zellikle kapali sirketler,
0z kaynak artisi yapacaklari yerde
tahvil cikararak ortaklara satsalar,
boylece kendi 6z kaynaklarini islet-
melerine tahvil olarak tekrar soksa-
lar; vergi ylikiinii % 46’dan % 10’a in-
dirirler. Bu imkana ragmen baz ta-
nidigum miiesseseler o yola gitmiyor-
lar. Kendi miiesseselerini dahi devlet
tahvilinden daha az gilivenilir goér-
diikleri i¢in... O yola simdilik gitmi-
yorlar, fakat herhalde zamanla c¢are-
siz gidilecek. Gidildigi zaman, Ku-
rumlar Vergisi'ndeki vergi nispeti de
cok diisiik diizeylerde seyredecek. Ta-
bii bir de su var. Belki ona da de-
gineceksiniz. Acaba aslinda % 46 nis-
peti fiilen uygulaniyor mu?

AKGUC — 9% 46 aslinda teorik
bir oran. Kurumlar Vergisi'nde o ka-
dar istisna ve bagisiklik var ki, cok az
sayida firma —tabii onlar da ddiiyor-
larsa— 9% 46 oranina tabi. Dissatim
istisnasi, dis miiteahhitlik istisnasi,
turizm istisnasi, dis navlun istisnasi,
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yatirim indirimi, =zararli sirket satin
alinmasi, sosyal giivenlik kurumlari-
na 6denen kar paylari, okul, hastane,
kres vb. tesislerin isletilmesi, bunlar
ilk akla gelen bagisikliklar. Ayrica
istirak kazancglari, devlet tahvili ve
Hazine bonosu faizleri de ticari ka-
zanc¢ disina cikarildi. Hemen hemen
hicbir kurum ticari kar iizerinden %
46 vergi odemiyor.

KAFAOGLU — Biitcenin sosyal
karakterini, Tiirkiye’de Cumhuriyet-
ten beri izlenen politikalar: bir kena-
ra biraktiktan sonra, sorumlularca
1987 Biitcesi'nin ekonomik hedefe yo-
neltilmis biitce diye nitelendirilmesi-
nin dogru olup olmadigr noktasinda
da. biraz 6nce Sayin Torun'un yaptigi
degerlendirmede sonuc bulmak mim-
kiin. 11987 Bilitcesi, herhangi bir sekil-
de ekonomik ‘biliytimeye katki temin
etmeyen, sosyal icerikli hicbir uygu-
lama getirmeyen, iistelik Anayasayl
da ihmal eden, zorlayan nitelikte bir
biitce oluyor. Simdilik bu karakterle-
rini belirtmis olayim, 1987 Biitgesi’-
nin.

AKGU(C — Tesekkiirler. Sayin
Korum, sizin kamunun genel finans-
manl, bu arada biitcenin acig1 konu-
sundaki goriislerinizi rica edebilir mi-
yim?

kalkinma hizt konusunda
DIiE’nin verdigi son oran
% 7,9'dur; DPT’nin
hazirladigi yilhk
program ise bunun
gecerli olamayacagini
ortaya koyan
bilgileri iceriyor

KORUM — Once bir-iki konuya

deginmek istiyorum. Hepimizin son
derece siipheci bir bicimde karsiladi-
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gimiz kalkinma hizi konusu... Kasum
tahmininde DIE hizi diisiirmek yeri-
ne bu kez de % 7,9 olarak ilan etti.
Ancak ayni hiikiimetin Devlet Plan-
lama Teskilati'nin hazirladigl Yillik
Program’a baktigimiz zaman, bu hi-
zln gecerli olamayacaginl sdyleyen
birtakim bilgileri bulmaniz mimkiin.
Dolayistyla Devlet Istatistik Enstitii-
sii ile Devlet Planlama Teskilat: ara-
sinda bir kopukluk oldugu ortaya ci-
Kiyor. Soyle ki. 1987 Yilt Programi’'nin
daha birinci sayfasinda 1986 yilinin
ilk yarisinda imalat sanayiinde iire-

Dr. Scvil KORUM

tim artisinin % 11,8 oldugu soyleni-
yor. Milli gelir hesaplamalarinda dik-
kate alinan biiyiime hizt % 11,8. Ote
yandan yillik programin imalat sa-
nayii liretimine iliskin rakamlarina
baktigimiz zaman, 1986 yili icin ima-
lat sanayii iiretimi artisinin % 8,2 ola-
bilecegini s6ylilyor program. Bir ta-
raftan imalat sanayiinde % 11,8 bii-
yime hizina gore yapilmis milli gelir
tahmini, 6biir yanda daha sonra ya-
ptimis Yillik Program’da sektor bazin-
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da belirlenmis iiretim rakamlarina
gore % 8,2 artis... 1986 yilinda asil
biiyime imalat sanayiinden geliyor
deniliyor; imalat sanayiinde % 8,2 ise
{iretim artigl, Yilhk Program’'da belir-
tildigi gibi; milli gelirde Ongoriilen
bliylimenin olmasi soz konusu degil.
Ayrica zaten programda yine ayni
ciimlenin altinda ¢zel kesimde bu yil
kapasite kullanim oraninin yilin ilk
6 ayinda, gecen yilin 6 ayina gore
yalmzca 1 puan arttigl belirtilmis.
Kapasite kullanim oranindaki 1 pu-
anlik artis, % 13,5'luk bir imalat sa-
nayii liretim artis1 saglamis. 1985 yi1-
linda kapasite kullanim orani 1,5 pu-
an artmis. dretim artis1 % 4.4'te kal-
mis. Kapasite kullanim oraninin daha
diisiik arttig1 1986 yilinda kesinlikle
imalat sanayiinde bu o6l¢iide bir {ire-
tim artisinin olmasi séz konusu edile-
mez.

Bir baska gosterge : Elektrik, gaz,
su alt sektoriiniin katma degeri ge-
cen yil %12 artmis. Bu il % 14,8
artmis. Gecen yil imalat sanayiinin
iiretim hizi daha diisiiktii; bu yil he-
men hemen aym oranda bir elektrik
iiretim artist ile nasil ¢ok daha yik-
sek bir iiretim degeri saglanmis? Bu
da ayr bir soru. Ayn: sekilde bir yil-
da tarim sektortinde % 7'lik biiylime-
nin, eger daha onceki yillar negatif
bir bilyiime s6z konusu degilse, hi¢bir
sekilde gerceklesmesi miimkiin degil.
Gecen yilla gore 2 milyon ton fazla
bugday iiretimi oldugu soyleniyor. Bu
bugday artisi ne oldu? Benim bilebil-
digim kadariyla bu kadar bugday1 mu-
hafaza edebilecek bu denli silo yok
Tiirkiye'de. Bugday iiretiminde 2 mil-
yon ton iiretim artisimin, ciddi bir
muhafaza, ciddi bir silo sorunu ortaya
cikarmasi gerekirdi.

AKGUC — Saymn Korum, ilk se-
kiz ayda bugday disalimi da artmis
goziikiiyor. Gegen yil Ocak-Agustos
déneminde 70 milyon dolarhk bugday
ithal etmisiz, bu y11 88 milyon dolara
cikmis, Bir yandan iiretim artti deni-
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liyor, diger yandan bugday ithal edi-
yoruz. Cidden bu kadar bugdayr ne
yvaplyoruz?

KORUM — Evet, bugdayda lire-
tim artisini  ortaya koyacak hic bir
durum goriilmiyor. Bakliyatta 9% 26
uretim artisi oldugu sdyleniyor; kuru
fasulye fiyatlar1 bin liray: geciyor...
ihracat yok, ihracat son derece dii-
sitk. Ustelik ithalat yapilmaya caligi-
liyor. Ve 9% 26 bir diretim artisindan
da soz ediliyor. Tiim bu gostergeler or-
taya koyuyor ki, 1986 yilinda milli ge-
lirde biiylime hizinda bu denli bir ar-
t1s s6z konusu olamaz. Olamaz, c¢iinkii
onceki yillarda onemli yatirim artig-
lar1 da yok. Yeni kapasitelerin devre-
ye girmis olmasi da s6z konusu degil.
Imalat sanayiinde yeni biiyiik kapasi-
teler devreye girmiyorsa, Kkapasite
kullanim orani da artmiyorsa, imalat
sanayiindeki biiyiimenin nereden kay-
naklandigl ciddi bir sorun olarak or-
taya cikiyor.

KAFAOGLU — Tarimdaki artis
tabii ki dediginiz gibi miibalagali; ta-
rimdaki artis1 yiiksek gosterince, mil-
li gelirin genel artis seviyesi hemen
farkediyor.

KORUM — Tarimdaki bu abart-
mall biiylime, ticaret ve ulastirma
sektorlerine de yansiyor.

KAFAOGLU — Tarimdaki artis
sizin isaret buyurdugunuz fiziki bii-
ylikliikleri bulmadan da memleketi-
mizde olabiliyor, Ciinkii tarim i¢in
tahminleri Istatistik Enstitiisiine Ta-
rim Bakanligl yaziyor, gonderiyor. Ve
Tarim Bakanligi'nin yazisina dayani-
yor biitiin tahminler.

KORUM — Evet...

KAFAOGLU — Uc kaynaktan
tahmin yapiyoruz diyorlar, ama diger
kaynaklar bir yana, esas itibariyle
Tarim Bakanhigi'nin DIE'ye bildirdigi
rakamlar esas alimiyor. Ben hatirla-
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rim, gecen yillarda tarim kesimi bii-
yliime hizinin diisiik goriindiigii bir
yllda devrin Tarim Bakani; «Bizim
rakam isi bu kadar karistiriyorsa, ben
hemen simdi gidip onlar1 arttirtti-
rayim. Tek sen iiziilme Sayin Baka-
nim! demisti. Onun i¢in tarimdaki
bliyiimeler boyle tahminlere dayani-
yor. Boyle olmakla iberaber, galiba
1986'da kotii bir tarim yili da idrak
etmedik.

AKGUC — Kald1 ki tarimda iire-
tim artisi ile katma defer artisy ara-
sindaki iliskiyi de cok iyi bilmiyoruz.
Tlirkiye'de bildigimiz kadariyla tari-
min ortalama biliyiime hizi —iyi ve
kotii yillar birbirini dengeler— uzun
siirede % 3-3,5 dolaymdadir. Bu yil
DIE 7,2'ye kadar cikarti. Tabii % 7,2
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olunca tarimda biiyime hizi, acikla-
masl Zzor.

KAFAOGLU — lyi senelerde ta-
rimda biiyiime % 5 oluyor.

yurt ici tasarruflar
ile ilgili celiskili
oranlar veriliyor;
anlasildigr kadariyla,
buylime hizinin
yuksek tutulmasi,
marjinal tasarruf
oranini ziplatiyor

KORUM Bu w1l gercek biliylime
hizinin % 17,8 olmadigl, Yillik Prog-
ram'in dengelerini kurmakta karsila-
sillan sorunlarla da ortaya cikiyor. Di-
ger makro dengeler Kkurulurken bu
denli biiyiik bir biliyiime hiz1 biitiin
dengeleri altiist etmis durumda. Cok
ilging, daha o6nceki yillarda hicbir se-
kilde olmamis ve agiklanamayacak
(_iegisiklikler ve rakamlar s6z konusu.
Ornegin yurt ici tasarruflar, 1986 fi-
yatlariyla 1987 yilinda % 50 artacak-
mis. Yilhk Program’in gosterdigi ra-
kam bu. Tiirkiye'de hicbir zaman yurt
ici tasarruflar icin marjinal tasarruf
oraninin % 50 olmasi dilsiiniilemez,
sabit fiyatlarla. Cok ilging, bir husus
da su : Fiyatlar icin ongoriilen defla-
tor % 24, Bu % 50 marjinal tasarruf
oranindan % 24’il diigmiigler. Cari fi-
yatlarla yurt ici marjinal tasarruf
oranini % 26 olarak hesaplamiglar.
Tasarruf artigl sabit fiyatlarla % 50,
cari fiyatlarla 9% 26. Bu celigkili du-
rum, dengelerin % 17,8 bilyiime hizl
nedeniyle tutmamasindan kaynakla-
nan bir olay. Bunu bir hata olarak
degil, kalkinma hizinin asirl biiylik
olmas1 ve zorlanmasi nedeniyle karsi-
lasilan bir sorun oldugu icin soyle-
mek istiyorum.
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TORUN — Tablo numaralarini
vererek soylerseniz... Clinkii cok ters
bir iddia.

KORUM — Resmi Gazete sayfa
34 ve 35'teki Ekonominin Genel Den-
gesi Tablolar'ndan, eger marjinal
yurt ici tasarruf oranini sabit ve ca-
ri fiyatlarla hesaplarsaniz; sabit fi-
yatlarla % 50, cari fiyatlarla % 26 gi-
bi ters bir rakam ortaya cikiyor. Isin
ilging tarafi, ozel kesimde 1987 yilin-
da marjinal tasarruf orani % 14 ola-
cakmig, cari fiyatlarla; kamu kesimin-
de ise marjinal tasarruf orani % 56
olacakmis oniimizdeki yil... Yani ka-
mu harcanabilir gelirindeki artan her
100 liranin 50 liradan fazlasi tasarru-
fa gidecekmis. O zaman soyle bir du-
rum ortaya cikiyor. Kamu kesimi hi¢
savurgan degil, iddia edildigi gibi;
tersine 6zel Kkesimde ciddi sorunlar
var. Ilging olan durum, —daha énce
Sayin Torun ve Sayin Akgiic degindi-
ler— son yillarda ozel kesimdeki ma-
rijinal tasarruf egiliminin son derece
diisiik ve asagl yukari sabit olusu...
1981, 1982, 1983 bakiyorsunuz % 11
marjinal tasarruf orani. Ortalama ta-
sarruf orani da asagl yukarn % 10-12
dolayinda. Normalde marjinal tasar-
ruf oraninn, ortalama tasarruf ora-
nindan yiliksek olmasi gerekir. Fakat
bizde son yillarda ortalama ile marji-
nal tasarruf oranlarl birbirine esit-
lenmis durumda. Yalmz 1986 yilnin
yiiksek biiyiime hizl, birden marjinal
tasarruf oranini ziplatiyor ve bir on-
ceki 3 y1l % 10-11 oldugu halde 1986
yilinda birden % 26'ya firhyor. Ama
1987 icin o6zel kesimde % 14 olarak
ongoriililyor, marjinal tasarruf orani.
Kamu kesiminde % 56.

KAFAOGLU — Kamu Kkesiminde
marjinal tasarruf oranindaki bu artis,
devlet vergi gelirlerindeki artigtan mi
kaynaklaniyor?

KORUM — Hayir, kamunun har-

canabilir gelirindeki artis... Sayin To-
run, Sayin Kafaoglu belirttiler; fon-
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larla ilgili ciddi durumu ben de Yilhk
Program'dan rakamlar vererek, sayl-
larla olayl gostermek istiyorum. Clin-
ki biitce gerekcesinde ve yillik rapor-
da cok cok az deginilmis. Ama kamu
kesimi genel dengesini kurmak gerek-
tigi icin fonlarla ilgili olduk¢a ayrin-
til1 sayilabilecek bir bilgi 1987 Yilhk
Programi'nda Resmi Gazete’'nin 28
Ekim tarihli sayis: sayfa 82'de goste-
rilmis. Genel ve katma biitcenin yani
konsolide biitgenin vergi gelirleri 1987
yilinda 8 trilyon 700 milyar lira ola-
cakmis.

AKGUC — Biitcede 8,8 trilyon
olarak yer almis.

KORUM — Fonlar nedeniyle ol-
dukca biiylik bir vergi sizintisinin ya
da yasama organt tarafindan kontrol
edilemeyen, denetlenemeyen bir har-
cama olaymnin devrede oldugu agik -
secik goriiliiyor. Ote yandan bu fon-
larin nasil kullanildigl, nerelere gitti-
gine dair baz1 bilgileri de buradan
gormek miimkiin. Cok bilyiik bir kis-
m1 cari transferlere gidiyor; 755 mil-
yar lirasi... Ben bu 755 milyar lira
cari transferin ne oldugunu merak et-
tim. Biiylik ol¢iide giibre ve ona ben-
zer siibvansiyonlar, cari transferler
olarak gdsterilmis fonlarda. 1 trilyon
200 milyar liralik fon vergi gelirinden
yatirimlara giden 815 milyar lira.
Fonlarin yatirimlara akan kisma 815
milyar lira. Ilgin¢ olan fonlar kana-
liyla dis bor¢lanma. Asagil yukari fon-
larin 656 milyar liralik digardan bor¢-
lanmasi soz konusu, 1987 yilinda. Ni-
¢in borclanildigl, fonlar kanahyla Kki-
min nasil bor¢landig: acik degil. Bel-
ki Imar ve Iskan Fonu'ndan Kamu
Ortaklign Fonu'na bir aktarma soz
konusu olabilir. Ozellikle vergi gelirle-
rinin bu denli énemli bir kisminin
fonlar tarafindan kullanildig: disi-
niilecek olursa, bu konuda ¢ok ciddi
hem yasal sorunlar hem de pratikte
onemli glicliiklerin oldugu gorilebi-

liyor.
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Bir baska nokta, deginmek iste-
digim; Sayin Kafaoglu vergileme yo-
luyla gelir dagiliminin iyilestirilme-
yip tersine bozuldugunu vurguladilar.
Bence kamu harcamalarinda da aym
sorun var. Yalnizca kamu gelirleri po-
litikasiyla degil, fakat kamu harca-
malarr politikasiyla da ozellikle dar
gelirli veya ortadirek diyebilecegimiz
kimselerin yararlandiklar: egitim ve
saglik harcamalarinin genel biitce
icerisindeki oraninda da ciddi diigiis-
ler var. Kanimeca, egitim ve saghk
harcamalarinda bu gerileyis Tiirkiye’
nin gelecek yillari acisindan da 6nem-
li problemier doguracak nitelikte.

AKGUQ — isterseniz sunu da
tartisalim. Biitceler bu tempoda geli-
sir ise; her y1l bilyik aciklar, bunlarin
i¢ borclanma yoluyla kapanmasl ve
yiksek faizler odenmesi; sonucta ne
olur?

mevcut borclarin
anapara ve faiz
odemelerinin yeni
borc¢larla karsilanmasi,
giderek kabaran bir
finansman yuku getiriyor

KORUM — O konuya gecmeden
bir saplama yapabilir miyim? Son yil-
lardaki uygulama ile i¢c ve dig borg
odemeleri ve borg kullanimlarmin
biitce disinda tutuluyor olmasi, sanki
boyle bir sorun yokmus intibaini ve-
riyor. Merkez Bankasi Yillik Raporu,
Yillik Ekonomik Rapor’daki dis borg-
larla ilgili bilgilere baktigimiz zaman,
son 2,5 yilda 10 milyar dolarlik dis
bor¢lanma séz konusu. Dis borglarda-
ki artig 10 milyar dolar... Kesin ra-
kam da soyleyebilirim. 1984 ile Hazi-
ran 1986 arasinda toplam dis bor¢ ar-
tis1 9 milyar 798 milyon dolar, Ote
yandan aym doénemde 4 trilyon lira
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dolayinda i¢ borclanma devreye gir-
mis durumda. Bu kadar yiiksek dis
bor¢lanma, bu kadar yiiksek i¢ borg-~
lanmaya karsin kamu yatirimlarinda
uretim kapasitesini artirmaya yonelik
ciddi bir artis gérmiiyoruz. Buna kar-
silik altyap: ve benzeri yatirimlar ya-
piliyor; bunlar da 6nemli ama, ozel-
likle dis borclarin bu denli yogun art-
tig1 bir donemde dis borclart 6deye-
bilmek icin ekonominin iiretim kapa-
sitesinde cok ciddi artislarin ortaya
¢ikmasl gerekirdi.

Simdi bu denli i¢c ve dis borg¢lan-
ma ve bu borclanmanin da biiyiik 61-
clide kisa vadeli olusu nedeniyle biit-
cede ya da borc idaresinde yigilan bir
ic bor¢c ve dis bor¢ anapara ddemesi
devreye giriyor. Mevecut bor¢larin ana-
para hatta faiz o6demeleri yeni borg-
larla finanse edilieye calisildigl igin,
giderek kabaran bir finansman yiiki
S0z konusu. Bu gidisin 6zellikle 1987
den sonra ¢ok ciddi birtakim sorunla-
ra yol acacagi acik-secik ortada. 1987
yilt icin Yillik Program’a dayanarak
GAP analizi yaptiglniz zaman, yani
ekonominin reel kesimiyle parasal ke-
simi arasindaki baglantiy: Yilhk Prog-
ram rakamiariyla ‘bulmaya calistiginiz
zaman, reel kesimdeki degismelerin
parasal kesime nasil yansiyacagini
hesapladiginiz zaman; son derece il-
gin¢ baz1 durumlar ortaya cikiyor. Ve
bu ilging durumlar da 1986'nin yaz
ortalarindan bu yana goriilen iflas-
lar1, hacizleri ve 6zel kesimdeki bazi
sorunlarir aciklar nitelikte.

S0yle rakamlara baktigimiz za-
man, 1987 yilinda biitiin bu olaganis-
tli marjinal tasarruf orani artisina
karsin 6zel kesimde tasarruf artisi 1,2
trilyon lira olacak. 1,2 trilyon lira borc
verilebilir fon olarak para-kredi siste-
mine girecek. Buna, 950 milyar lira
dolaymnda i¢ bor¢c anapara 6demele-
rinden 6zel kesimin eline gececek tu-
tarl da eklememiz gerekiyor. Dolayl-
siyla yaklasik olarak diyebiliriz ki 2
milyar 100 milyon veya 2 milyar 200
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milyon civarinda bor¢ verilebilir, pa-
rasal bir kaynak olusuyor. Buna tabii
kamu kesiminden sermaye transferle-
ri ile ozel kesimin dis bor¢larindaki
artis1 da eklememiz gerekli. 1986 yi1-
linda, 6zel kesimde tasarruf artisi, ar-
t1 i¢c ‘bor¢c anapara o6demeleri, art1 6zel
kesimin dis alemden borclanmasin-
dan olusan 6zel kesimin parasal faz-
las1 (monetary saving) i1 trilyon 657
milyar liradir. Bu miktar 1986 yilin-
da para-banka sisteminden c¢ikabile-
cek net kaynak olarak goriinen mik-
tar. 1987 yili icin tiim ongoriilerin ger-
ceklesecegini varsayarsaniz ve marji-
nal tasarruf orani, tilketim harcama-
lar1 ve digerleri ile ilgili en ufak bir
diizeltme yapmaz iseniz; hepsini dog-
ru sayarsaniz; ozel kesimin parasal
fazlast ayn: tanimla 2 trilyon 400 mil-
yar lira dolayinda... Buna karsi ka-
munun ongordiigii bor¢lanma 2 tril-
yon 880 milyar lira.

Dolayisiyla 6yle bir durum ¢ikiyor
ki 1986 ve 1987 yillan icin, 2 yil iist-
iiste 6zel kesimin para-banka sistemi-
ne verdigi parasal tasarruflardan ¢ok
daha fazlasim kamu kesimi sistemden
cekmek durumunda, Boyle bir du-
rumda 6zel kesimin kredi alabilme
sansinin azalmas: ya da ozel kesime
verilebilecek kredilerde ¢ok ciddi azal-
malar olmas! dogal. Bu bir. Ikineisi,
kamu kesiminin giderek daha yiiksek
faiz hadleriyle bor¢lanma durumunda
kalmas1 séz konusu. Uglineiisl, aynen
bu yil oldugu gibi emisyon ¢ok artar-
ken, bunun mevduatlar ve kredilere
yansimamas! soz konusu, Yihn ik 8
ayinda % 40 artmig emisyon, buna
kargihk mevduatta artis cok daha dit-
siik boyutlarda. Ciinkil kamu kesimi,
tahvil-bono satarak bankalar kesi-
minden olduk¢a onemli miktarda pa-
ra cekiyor. Bu ¢ekilen paralar kredi -
mevduat baglantisim, zincirini yavas-
latiyor. Kredi, mevduat yaratmiyor;
mevduat, kredi yaratmiyor. Neticede
orada bir daralma olay: devreye giri-
yor.
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mevduatiar azalirken
banka kredilerinde
artis goruliyor ve
bankacilik kesiminin
yurt disina onemli
Olcude borglandigi
anlastliyor; i¢
tasarruflarin blyuk
kisrnl kamu kesimine
aktarihyor; bu durumda
faiz hadlerinin
dusmesi beklenemez

AKGUC — Bu baglamda kisaca
bankalarin durumuna da deginelim.
Gergekten bu yil mevduat artigl cok
yavaglamis. ik 10 aylik rakamlar var
elimizde. Konsolide mevduat artisi yi-
hn ilk 10 ayinda % 30,3. Bir yil dnce
bu oran % 45,3'miis. Demek ki bu yil
enflasyon orani saglikli hesaplandi,
reel mevduat artisi yok, veya cok si-
nirli. Olay bu. Reel mevduat artisi1 ol-
mamakla veya sinirli olmakla bera-
ber, bu yi1l banka kredilerinde artis
var. Bu ilgin¢ bir gelisme. Gegen yil
tiim banka kredileri yilin ilk 10 ayin-
da % 34,1 artmis iken, bu yil bu oran
% 62,9'a ¢cikmus. Bu yil bankacilik ke-
simi daha fazla kredi verebilmis. Bu-
nun kaynagi da belirli. Bunun kayna-
g1 bankacilik kesiminin yurt disindan
onemli Olglide ‘borclanmasi. Gelecek
yilda bankacilik kesiminin 6zel kesi-
mi finanse etmesi ancak dis borg¢lan-
mayla miimkiin olabilir, Cilinkli Sayin
Korum'un vurguladigl gibi, olusacak
ic tasarruflarin 6nemli bir kismi ka-
mu kesimine aktarilacak.

KORUM — Ayrica faiz haddinin
diisiiriilecegini iddia ediyorlar. Hatta
Aralik ayinda bir 4 puan daha mevdu-
at faizlerinin agagiya ¢ekilmeye cali-
silacagini soyliiyorlar. Bu kosullarda,
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kamu kesiminin bu kadar borclanict
olarak banka sistemine girdigi bir dii-
zende, faiz haddinin o denli dlismesi
miimkin degil, Tersine yiikselmesi
s6z konusu. Bankalar kesiminin disar-
dan borclanmay1r yeglemekten baska
yapabilecegi bir sey yok. Bu da Tir-
kiye'nin dis borclanmasina yansiyor.
Bu analiz 6niimiizdeki yil, Tiirkiye’'nin
daha da fazla disarlya borc¢lanmas
gerektigini ortaya koyuyor. Bunun
yarattigr ciddi sorunlar var, Clnkil
ne kadar fazla borg¢lanirsaniz, daha
zor sartlarda borclanmak durumunda
kaliyorsunuz, finansman yiukuniiz de
giderek artiyor.

KAFAOGLU — Bu herhalde, dis
para maliyeti i¢ faiz oranina esitle-
ninceye kadar gider, ondan sonra du-
rur; oradan oteye gidemez. Bugin fir-
malar TL'st borclanma ile dis borg-
lanma arasinda bir secim icerisinde-
ler. Dis bor¢ faizi arti kur riski, i¢
bor¢lanma maliyetinden daha diisiik-
se, dis borglanmayi tercih ediyorlar.
Ayrica igeride borclanamayan firma-
lar dis bor¢ kullaniyorlar. Ama bir
noktaya varinca, banka kredilerine
olan sogukluk aynen dis borclara kar-
s1 da gosterilecek. Dig faizler ve kur
riski yiikselirse, dis borc¢larin maliyeti
de firmalar i¢in artacak. Yiiksek ma-
liyet, firmalari dis bor¢tan sogutacak.

KORUM — Reel doviz kuru uy-
gulamasi soz konusu... Fakat Yillik
Program'a baktiginiz zaman, 1987 yil
icin dolar kurunda % 18,5; GSMH
deflatoriinde % 24’liikk bir artils ongo-
riiliiyor. Ortalama dolar kuru 1986 yi-
11 icin 675 lira olarak hesaplanmis.
1987 yili icin ortalama dolar kuru 800
lira. Aradaki fark % 18,5. GSMH def-
1atorii ise % 24. Beni eski bir plancl
olarak rahatsiz eden daha eateresan
bir durum su: Dis acik deflatdrii %
56. Dis ac¢ik deflatorii dolar kuru cin-
sinden % 18,5; tiim kurlar cinsinden
% 56 olarak ongoriilnyiis. O zaman
Yen ve Mark gibi kuvvetli paralara
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karst dolarin ¢apraz kurunda ne bi-
¢im bir degisiklik olmasi 1azim Ki, or-
talama kur % 56 artis gostersin bir
onceki yila gore? Saniyorum o rakam-
da bir hata var. Dis deflatdrde bir
yanlishk yapildi. O nedenle béyle ga-
rip bir durum ortaya cikti.

AKGUC — O halde oniimiizdeki
yil ozel kesimin ayakta kalabilmesi,
bankacilik kesiminin ancak disardan
bor¢lanmasina, mevcut borg¢lari daha
bliyiik oranlarda yenilemesine bagli-
dir diyebilir miyiz? Ciinkii i¢ tasarruf-
lar 6zel kesim finansmanina yeterli
goziikkmiiyor.

KORUM — Yalniz burada bir
noktayl tekrar belirtmekte o6zellikle
yarar var. Ozel kesimin dogrudan di-
sardan borclanma rakamilarl son de-
rece kiiclik. Orta ve uzun vadeli kredi
olarak. Bakiniz 1984 yilinda 355 mil-
yon dolar, 1986 yilinin ilk 6 ayinda 74
milyon dolar, 1987 icin de en cok 100
milyon dolarlik bir dogrudan orta ve
uzun vadeli borclanma s6z konusu. O
zaman geriye bankacilik sisteminin
ve Merkez Bankasrnin dogrudan di-
sardan bor¢lanmas: kaliyor. Bence,
doviz tevdiat hesaplar1 ve Merkez
Bankasrnin bor¢clanmalarinda ¢ok
ciddi sorunlar var Doviz tevdiat he-
saplar1 giderek yiikseldigine gore, bu
doviz tevdiat hesaplarinin vade yapl-
sinin son derece ciddi bir sekilde dik-
kate alinmasi gerekiyor.

AKGUC — Oniimiizdeki dénem
icin dis 0demeler dengesi hesabina
bakacak olursak, 3 milyar 150 milyon-
luk yeni dig kredi kullanilmasi 6ngo-
rillmiis. Ama bunlarin bir kismi bor¢
tdemelerinde kullanilacak. Net borg
artisl, kisa vadeli sermaye hareketi
olarak 825 milyon dolar goziikiyor,
1987 y1l1 hedefi olarak. Tabii bu hedef,
cari islemler aciginin 975 milyon do-
lar olacaBr varsayimina gére belir-
lenmis. Cari islemler aciginin 975 mil-
yon dolarin {istiine ¢tkmas: biiyilik bir
olasihk olduguna gore, Oniimiizdeki
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dénemde de Tiirkiye'nin en az —ka-
ba bir tahminle— 2 milyar dolar da-
ha yeni dis borca girmesi gerekecek.

KORUM — Dis borg anapara tde-
meleri 1987 yilinda 2 milyar 750 mil-
yon dolar. Kisa vadeli sermaye hare-
ketleri 825 milyon dolar gériiniiyor,
ama bunlara genel dengedeki 500 mil-
yon dolarl da ilave etmek lazim. Bir
anlamda o da digardan bor¢lanma ile
kapanacak demektir. Dolayisiyla net
dis bor¢lardaki artis gene oldukca
onemli bir miktar.

TORUN — 2 milyar dolar civarin-
da...

KAFAOGLU — 2 milyar bor¢la-
nacaglz, 2 milyar odeyecegiz...

AKGUC — Hayir, hayir. Net ola-
rak 2 milyar dolar daha fazla borg¢la-
nacagiz ki, ben bunu bile iyimser go-
riiyorum,

KORUM — Cok iyimser bir tah-
min,

AKGUC — Evet. Dilerseniz, sim-
di sunu tartigalim. Tiirk ekonomisi ne-
reye gidiyor, nereye gidebilecek, bu
kadar agir dis ve i¢ borg yliki ile?..

KORUM — Dis ve i¢ acgiklar ne-
deniyle ¢ok ciddi birtakim sorunlar
ortaya cikiyor. Kamu Kkesimi hangi
faiz haddiyle, kimden, nasil borgla-
nacak? Bankacilik sistemi, bor¢ ve-
rilebilir kaynaklar iizerinde bu kadar
biiyiik rekabetin oldugu bir durumda
nasil  kendisini dengeleyebilecek?
Hangi faiz haddiyle disardan dis bor¢
para bulunmak zorunda kahnacak?
Ticari kagit uygulamasindan bahse-
diliyor. Ve bu yeni bir kaynak yara-
tacakmis gibi gosteriliyor. Ticari ka-
g1t uygulamas olabilecek mi? Clnkil
havuza giren su belli. Cikacak olan-
lar da belli. Konut yatirimlar: bu du-
rumdan hangi boyutlarda etkilene-
cek? Bunlar olduk¢a temel sorunlar
olarak ortaya cikiyor. Ve cevaplar! da
maalesef verilemiyor.
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AKGUC — Cevap belli, yeni bore
bulunarak durum idare edilmeye c¢a-
lisilacak.

TORUN -— Bor¢ bulmanin da si-
nirlary var.

KORUM — Her seyin bir siniri
oldugu gibi, tabii borclanmanin da
var. Bir baska konu, son derece ciddi
bir bicimde giriyor devreye : Ozel ke-
sim. Bankacilik kesiminde ¢ok ciddi
sizintilar var. Bu sizintilarin bir ne-
deni, para-kredi zincirinde. Bankalar,
ozellikle biiyiik bankalar, yiiksek faiz-
li oldugu icin devlet tahvili ve Hazine
bonosuna kaynak aktariyorlar ciddi
bir bicimde. Art1 tasarrufcularin ban-
kalara mevduat olarak gidecek borg¢
verilebilir kaynaklari da devlet tahvil
ve bonolarina kayabiliyor. Bir de
bunlara ticari kagitlar ve digerleri ek-
lenirse, bankacilik sisteminden si1zint:
artacak, bankalarin mevduat-kredi
yaratma olanaklarl son derece dara-
lacak.

on yildan beri ¢aba
harcandigi ve cesitli
kararlar alinip
uygulandigi halde;
ekonomide istenilen
hedefe ulasilamamis,
istikrar saglanamamis,
enflasyon orani % 35’in
altina duasurulememistir

AKGUC — Ekonomide gelecek yi-
la iliskin olarak ongoériilen fon akim-
larl, bankalar i¢in de dis borclanma-
nin gerekli oldugunu ortaya koyuyor.
Tiirk ekonomisi kisa stireli dis borg-
larini hem yenilemek hem de artir-
mak zorunda. Sayin Torun, sizin ek-
leyeceginiz bir gorils var mi1? Tiirk
ekonomisinin gidisi iizerine.
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TORUN — On yildan beri iize-
rinde durdugumuz, hedef diye secti-
gimiz, fakat bir tiirlii ulasamadigimiz
bir ciddi hedefimiz var: Ekonomide
istikrar. TIstikrar kararlarr 1977'de
alindi, 1978'de alindi... Koklii karar-
lar, en radikal kararlar da 24 Ocak
Kararlan ile alind: Istikrar kararla-
rinda ashinda fiyat istikrarini hedef
olarak aldik. Gelir istikrar1 ikinei de-
recedeydi. Hatta sonra onu da degis-
tirdik. Yap1 degisikligi yapacagiz de-
dik. Simdi 1980°'den bugiine 9% 35'in
altina diisliremedik yilhik ortalama
enflasyon hizini. Yiizde 100'lerin {is-
tiine cikty, fakat % 35'in altina pek
gliismedi. Halbuki ¢ok arac kullandik.
Once dis borclar anti-enflasyonist et-
Kkisi itibariyle son derece biiyiik agirhik
aldl. Oyle ki bizim Cumhuriyet tari-
hinde zannederim son yillarda oldu-
gu kadar biiyiik dis aciklar verilmedi.
Dis agigin tamamiyle anti-enflasyo-
nist etkisi oldugu goézden uzak tutul-
mamall.

AKGUC — Bu olguyu rakamla da
vurgulayalim. Cumhuriyet Hiikiimet-
leri 1980’e kadar, yani 1923’ten 1980'e
kadar 13,6 milyar dolar bor¢ yapmis.
1980-1986 doneminde ise 15 milyar
dolar dis bor¢ yapilmis.

TORUN — Evet, agagl yukarl net
15 milyar dolarin iistiinde son 6 yil
icinde bir borclanma olmug. Ortalama
yilik net 2,5 milyar dolar civarinda
bir dis ac¢ik. Bu tamamen enflasyonu
onleyici anti-enflasyonist etki yapicl
bir firsat. Ve bu firsat kolay ele gec-
mez. Tkincisi, ticretleri asagl yukarl
dondurmus durumdayiz. Hatta enflas-
yonun altina diisiirdiik; iicret ve ma-
aglarl... Ve asagl yukari sabit gelirlile-
rin tamaminin gelirlerini diisiirerek
talebi kisma yoluna gittik. Buna rag-
men anti-enflasyonist politika bagarl-
I1 olmadi; ve istikrara ulasamadik.
1987 Biitcesi o bakimdan da iimit ver-
miyor. O halde soru : Biz acaba eko-
nomik istikrari bir kenara m biraka-
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Iim? Gerg¢i hedef olarak enflasyon hi-
zinin diisiriilmesi resmen ac¢iklamyor,
ama bugiine kadar kullanilmis olan
aletlerden daha fazla bir sey yok eli-
mizde. Hatta o aletlerin Onemli bir
kismini kullanmisiz, limitlere gelmisiz.
Ornek, iicretleri reel olarak daha faz-
la diisiiremeyiz. Yatirimlari bundan
daha asag1 seviyelere diisiiremeyiz. O
halde bundan sonra ne yapacagiz?
1987'de, ondan sonraki yillardaki fi-
yat istikrarini saglayacak, etkili arag-
larl bulabilmek ic¢in. Burada devletin
cari harcamalarini kismak miimkiin
goriinmiiyor. Ozel harcamalarda bel-
ki ithalat vasitasiyla bir kontrol yap-
mak miimkiin. Diger kesimde kontrol
yapamazsiniz. ithalatta selektif itha-
lat yoluna tekrar gidilebilir; ancak o
da acgiklanan genel hedeflere aykirl.
Ozellikle AET ile biitiinlesme eger
1987’'de uygulamaya konulabilir ise,
daha da giic bir olay.

KAFAOGLU — Tabii uygulama
degil de miiracaat yapilacak...

TORUN — Ithalatin liberasyonu
iddias1 var. En azindan bugiinkiinden
daha kontrollii olmamas: lazim.

KAFAOGLU — Miizakere edece-
Bz

TORUN — Evet, ben bunu ¢o-
ziimleyemiyorum. Bizim fiyat istikra-
rina dogru gidisi bir kenara birakma-
miz m1 lazim? Ucret kontroliinit ya-
pamayiz daha fazla; gercek¢i olmak
gerekiyor. Clinki sendikalarin faali-
yetleri asagl yukari normal diizeyine
dogru gelmeye basladi; % 60'lar civa-
rinda iiecret artisi isteyen sendikalar
var, pazarllk masasina oturduklarl
zaman. Devlet harcamalarinda da,
cari harcamalari daha asagl diigiire-
meyiz. Yatirimlar zaten gerek kamuda
gerek Ozelde asagl inecegi kadar asa-
g1 disirilmis. Hatta baslamig olan
yatirimlardan bazilarinin finansman
yetersizligi yiiziinden durakladigr ve
miiteahhit borg¢larinin énemli nispet-
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lerde arttigy  sikayetleri geliyor her
taraftan. Ben bir ¢ikis goremiyorum,
fiyat istikrarini saglama bakimindan.

AKGUC — Efendim, Sayin Kafa-
oglu'nun goriislerini de alalim. Biit-
celer bdyle giderse, sonucta nereye
variriz?

KAFAOGLU — Eger boyle giderse,
bu aciklar boyle devam ederse; tabii
ki miisahede ettigimiz gibi istikrara
kavusmanin imkani yoktur. Enflas-
yonist politika takip etmiyoruz, diyo-
ruz. Sonra da Avrupa’nin en yiiksek
enflasyon iz olan iilkesiyiz. Latin
Amerika iilkeleri disinda dilnyada da
enflasyon acgisindan en onlerde geli-
yoruz.

AKGUG — Latin Amerika da en-
flasyonu bir olciide kontrol altina al-
dr.

KAFAOGLU — Ve de kamu kesi-
minde acik politikanin izlendigi ve
ozel sektor harcamalarinin da bu se-
viyelerde kaldig)1 siirece bu patinaj
devam edecek. Enflasyonun 1987 se-
nesinde 9% 50'ler civarinda bir sevi-
yede olmasi ihtimali gozlikiiyor. Ka-
munun bor¢lanmasi 2 trilyon TL da-
ha fazla olacak, kamu daha fazla
borglanacak diyoruz. Ondan sonra
kaynaklara bakiyoruz, daha fazla
bor¢lanma kaynagl olmadigini goril-
yoruz. O zaman emisyon hacminde da-
ha bilyilk bir yitkselmeyi hesaba koy-
mak lazim. O takdirde de enflasyonu
9, 20'nin civarinda tutmanin imkani-
n1 ben bu biitge ile géremiyorum.

AKGUC — Saymn Korum, siz, is-
tikrar konusunda Sayin Torun'un go-
riiglerine, pek de iyimser olmayan g0-
riislerine katiliyor musunuz?

KORUM — Efendim, benim gore-
bildigim kadariyla sorun, reel kesim-
den cok, finansman kesimindeki dil-
zensizlikten kaynaklaniyor. Gergi re-
el kesimde de birtakim ciddi sorunlar
var. Kamu kesimi kaynaklarini likse



36

doniik ve savurganca kullanmiyor. Ma-
halli idare yatirimlariyla, yurt disin-
dan cesitli makina-techizat alimlariy-
la; kamu kesimi i¢cin asiri makina-
techizat alim1 sd6z konusu. Sorunun
¢oziimii icin yalniz kamu tasarrufla-
rinin degil, fakat 6zel tasarruflar1 da
mutlaka artiricl bir yeni onlemler dii-
siinmemiz gerekiyor. Ciinkii ekonomi-
deki hem dis bor¢clanma, hem yatirim
yetersizligi olayi, bilyiik olciide oOzel
tasarruflarin  diismiis olmasindan
kKaynaklaniyor. 1980'lerden bu yana
uygulanan politikalarla gelir dagil-
minin bozulmasi, 6zel kesimin tasar-
ruflarini son derece olumsuz bir yonde
etkiledi. Bunun bir sekilde tersine
cevrilmesi lazim.

TORUN — O halde hangi politika
tedbirlerini diisiinebiliriz? Ozel tasar-
ruflarl artirmak icin elimizde boyle
aletler var m?

KORUM — O biraz zor. Ozel ta-
sarruflari artirmak icin kisa dénemde
bir onlem getirmeye olanak yok. Bu-
nun sonucu kamu gelirleri {izerinde
¢ok daha ciddi bir bicimde diizenle-
meler yapmak ve o6zel tiiketime giden,
tasarrufa gitmeyen bazl kaynaklari
kamu kesirnine aktararak orada bir
tasarruf potansiyeli yaratmak gere-
kiyor.

TORUN — Kamu kesiminden mi
limitlisiniz?

KORUM — Baska cikis da ashn-
da yok. Fazla limit goriinmiiyor agik-
casl. Aciklar o kadar bityik ki, bunun
icin pek ¢ok 6nlem almak gerekecek.
Tek tbir onlemle sorunu ¢dzecek bo-
yutlar: ge¢mis durumdayiz. Ancak 6y-
le goriiliiyor ki, enflasyonun % 35 do-
laylarinda gitmesi bugiin i¢in bir 61-
clide kacinilmaz oluyor.

AKGU(¢ — Blitceyi de zaten %
35 enflasyon beklentisi ile hazria-
mislar.

KORUM — Saniyorum bu bir 61-
ciidde de, son yillarda yillik program-
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larin cari fiyatlarla hazirlanmasindan
kaynaklaniyor. Basinda bir fiyat arti-
§1 ongorliyorsunuz; biitiin rakamlan-
niz1, tahminlerinizi, biitcenizi ona g6-
re hazirliyorsunuz; ama neticede bas-
langicta ongordiigliniiz fiyat artisinin
da lizerinde bir fiyat artisi devreye
girmis oluyor.

KAFAOGLU Tasarruflari zor-
lama imkani var mi1? Bence tasarruf-
lar1 zorlama imkani yalmiz kamu ke-
siminde var. Gumriik Vergisi ve fon-
larin gercekten uygulanir bir vaziyete
cekilmesi ile miimkiin. Aslinda Tiirki-
ye’de bazi vergiler kagit iizerinde ka-
lIiyor. Mesela liiks otomobil ithali %
230 vergiye tabi diye goziukiiyor. Bii-

Reklam Veren
Kuruluslara Duyuru :

Derginiz artik 7.000 adet
basiliyor ve Turkiye
capinda dagitihyor.

Reklam fiyatlari Dergi'nin
Ocak 1987 sayisindan
baslayarak soéyledir :

Arka kapak : 200.000 TL
On kapak ici : 150.000 TL
Arka kapak ici : 125.000 TL
Tam sayfa (Ekonomik

Yorumlar icinde) : 100.000 TL
Tam sayfa : 80.000 TL
Yarim sayfa 50.000 TL
Ceyrek sayfa 25.000 TL

Dergi'ye reklam veren
Sayin Kisi ve Kuruluslarin
bizi anlayisla karsilayacaklarina
inaniyor; kendilerine
tesekkir ediyoruz.
Banka ve

Ekonomik Yorumlar
Dergisi
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tiin sirketlerin getirdigi liiks otomo-
biller tesvik belgesiyle getiriliyor. Me-
sela yat ithalati. Yat ithalati Tlrk
turizminin tesvikinden giriyor. Hicbir
kurus vergi alinmadan... Gercekten
bu tiir girisler vergilendirilebilse, ver-
gi gelirlerinde Oonemli artislar olabi-
lir. Ortak Pazar’a uyum politikas: iz-
lenirse, glimriik hasilat: azalamaz,
tersine vergisi biraz diizelir. Yani it-
halat vergilerini tesvikle o kadar dii-
slirmiisiiz ki, Ortak Pazar bizi, herke-
se indirim yapma durumundan c¢ika-
rip ortakiik disina vergi uygulama di-
siplinine sokabilirse; ithal vergi ve
resimlerimiz artabilecek. Benim ka-
naatime gore. Cinkii cok sifir giim-
ritklit vergi uygulamasi var.

AKGUC Efendim, Gimriik
Vergisi'nin toplam biitce gelirleri icin-
deki payr 9% 4'lere diismils zaten.
Gilimriik Vergisi diye bir sey kalma-
mis. Teorik bir Glimrik Vergisi var.
Ancak buna ithalde alinan Katma
Deger Vergisi, ithalat Damga Vergisi
ve rihtim resimlerini eklersek oran
yiikseliyor. Boylece ithalattan alinan
vergi 1,6 trilyona ulasiyor, oniimiiz-
deki y1l biitcesinde.

TORUN — Asagl yukari 10 tril-
yonluk ithalat yapiyorsunuz, kaba bir
hesapla...

AKGUC — 1,6 trilyon vergi ali-
yorsunuz.

TORUN — Ortalama % 16 ora-
ninda vergilendirilmis oluyor.

KAFAOGLU — Ama Almanya’nin
ithalattan aldig: vergiler bundan faz-
la degil.

KORUM — Tiirkiye'de her sey
hesaplaniyor, her sey biliniyor. Ozel-
likle Maliye Bakanligl son zamanlar-
da daha once yapmadig1 bazi arastir-
malarl yapiyor, rakamlarl koyuyor.
Bir tek sey bilinmiyor : Verilen tes-
viklerin kamu gelirlerinden ne dlgiide
sizintiya yol actigl ve bu tegviklerin
ozel kesime ne kattigl. Tesvik belge-
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leri su sektore verildi, bu sektore ve-
rildi; bunlar biliniyor. Fakat ne ka-
darin gerceklestigi kesin olarak bilin-
miyor. Kaybedilen vergi gelirleri ne-
dir? Bu konuda da en ufak bir bilgl
yok.

AKGUC¢ — Efendim, isterseniz
toplantiyr soyle baglayalim. Her ne
kadar 1980 sonrasi izlenen politikalar
enflasyonu siirekli hale getirmis gibt
gozilikiiyorsa da, alinabilecek baz1 ted-
birler de vardir. Vergi gelirlerini artir-
mak mitmkiindiir. Hi¢ vergilendiril-
meyen veya c¢ok diisiik vergilendirilen
kesimlerin vergi yiikiinii artirmak ola-
nagl vardir. Tesvik tedbirleri daha s1-
nirli kullandirilabilir, yiiksek gelirli-
lere yapilan sitbvansiyon azaltilabilir.
Uciinciisii de, bazi gosteris yatirimla-
rinin, ozellikle yerel yonetimlerin yap-
tiklar1 politik yatirimlarin azaltilma-
s1 yoniinde onlemler alinabilir. Boy-
lece kamu kesimi finansman agigl da-
raltilabilir.

KORUM — Fon uygulamasinin
da mutlaka kontrol altina alinmasi
gerekir.

AKGUC — Aslinda fonlar1 vergi
sekline déniistiiriip, fon uygulamasma
bir son vermek, veya kisitlamak gerek.

TORUN — Kamu Iktisadi Teseb-
biisleri’nin fon yaratmaya baslamis ol-
masi], bunun ciddi boyutlara ulasmis
olmast da gergekten cok olumlu bir
gelismedir. Onun altini da cizmekte
yarar var.

AKGU(¢ — Efendim, Biitge Gerek-
cesi’'nde yer alan tablodan bu konuda
rakamlar verelim. Isletmeci kamu ik-
tisadi kuruluslarinin, 1980'de donem
zararlary haric karlarr eksi 23 milyar
TL iken. 1986 revize programinda bu
isletmeci kamu iktisadi tesebbilsleri-
nin karlari toplami 1 trilyon 155 mil-
yar TL olarak yer almis. Oniimiizdeki
yil KiT'lerin kédrlar1 daha da arta-
caktir. Efendim, toplantidaki degerll
katkilariniz i¢n tesekkiir ederim.
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E/ ASIM ayindu hisse senedi fiyatlarinda gdzlemlenen hizl fiyat artis ile Banka

ve Ekonomik Yorumiar Dergisi indeksi 22.40 puan artarak 406.68 puana yiik-
selmistir (*). Ay icinde 18 hissenin degeri artarken, 12 hissenin dederi de disme
gostermistir.

Kasim ayi icinde en hizli fiyat artisi gdsteren hisselerin basinda % 44,7'lik
artisla Koruma Tarim gelmektedir. Bunu % 27,5 ile Cukurova Elektrik, % 22,7 ile
Ege Biracilik, % 22,2 ile Ko¢ Yatinm, % 17.8 ile Kordsa ve % 16,8 ile Cimsa iz-
lemektedir.

Oldukca uzun bir siire 1.100-1.300 TL arasinda dalgalanma gésteren Ko-
ruma Tarim’in 1986'nin ilk yarisini bagarilt kapatmis olmasi ve sirketin sermaye
artinmina gidecegi yolunda bekleyisler, hisse fiyatiarini kisa siire icinde etkile-
yerek 2.750 TL'yve yukseltmistir. Ayrica Kordsa ve Gukurova Elekrik'te sermaye
artist bekleyisleri de Koruma Tarm ile birlikte bu hisseleri en ¢ok aranan hisse-
ier arasinda ilk siralara yerlestirmistir. Ayrnica, sermayesini yansi bedelli yarisi
bedelsiz olmak lzere 2.8 milyar TL'den 6 milyar TL'ye yiikseltme karar almis
olan Rabak da son giinlerde dikkati ceken hisseler iginde yer almigtir.

indeks Kapsaminda Degigiklik

Geemis dénemlerde de yapildigi gibi, Dergi'nin hisse senedi fiyat indeksini
gincel tutabilmek, baska bir deyisle indeks kapsaminda piyasada en gok islem
goren hisseleri bulundurabilmek amaciyla, bazi hisseler indeks disina cikarlirken,
bazi hisseler de bu biinyeye dahil edilmistir. Buna gére son zamanlarda ¢cok az
islem gormus olan Bastas, Bati Anadolu Cimento, Bursa Cimento, Nuh Cimento,
Pimas, Plastifay ve ayrica Good Year ile birlesmis olan Uniroyal indeks digina
cikanlirken, bunlarin yerine Bolu Cimento, Eregli Demir Celik, lzmir Demir Celik
ve T.ls Bankasi indekse eklenmislerdir.

(*) Hisse senedi tiyatlari, istanbul Menkul Degerler Borsasi'nin 21 Kasim 1986 ta-
rihindeki kapanig fiyatlaridir. ;
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Mevduat Faizieri

Kredi faizlerini distirmek amaciyla, banka mevduat faizleri yeniden disuril-
miustir. 28 Ekim'de yapilan dizenleme ile bir yil vadeli mevduat % 52'den % 48’e,
€ ay vadeli % 45'den % 41’e, 3 ay vadeli % 40’tan % 36'ya, 1 ay vadeli % 30'dan
% 29'a indirilmistir.

Faiz oranlarinda gerceklestiriien bu operasyon, diger alternatiflere oranla
banka mevduatlarinin gekiciligini azaltacak ve bankadan fon cikisina neden ola-
bilecektir. Ayrica, faizlerdeki bu disusun banka fonlarmin pacal maliyetine etkisi
uzun bir sure alacak ve kisa surede kredi maliyetini asagiya ¢cekecek bir etkide
bulunmayacaktir. Diger taraftan, bankaya yeni fon akisinin daralmasi ve hatta
diger yatinnm alanlarina bankadan fon kaybt sonucunda banka krediyi daha
dustik faizle degil, daha yiksek faizle verecektir.

Kredi faizlerinin dismesi ve gercekte ulasiimak istenen amaclar, ancak eko-
nomide enflasyon hizinin disurulmesi ile gerceklestirilebilecektir. Bu arada, ka-
mu bor¢lanmalarinda faiz oranlarinin dislrilmesi biiyilk dneme sahip bulun-
maktadir, 1987 yilinda buyik miktarda yeni bor¢clanmaya gidilecek olmasi, bun-
larin faiz oranlarinin kolay kolay disurlilemeyecegini ortaya koymaktadir.

Finansman Bonolari

Sanayi isletmelerinin fon ihtiyaclarinin biylk olclide arttig: ve sanayinin
finansman sorunlarinin giderek blyudugiu son zamanlarda, bu sorunun ¢dzimi
icin cesitli oneriler ileri siiriiimekte ve bazi énlemler alinmaktadir. Bu énlemlerden
biri aynt zamanda ay icindeki énemli gelismelerden birini olusturmus olan «Fi-
nansman Bonolarm»dir. 30 Ekim’de Resmi Gazete'de yayimlanan bir karar ile sir-
ketlerin tahvil ¢ikarma sinirt yiikseltiimis ve finansman bonosu adi altinda yeni
bir menkul deger cikarmalarina izin verilmistir. Bu karar ile tahvil cikarma siniri
6 katina yukseltilmistir. Diger taraftan son 3 yila ait bilangolarint zararsiz ka-
patmis olmak kosuluyla Sermaye Piyasast Kurulu (SPK)'nun onayiyla 1 yila
kadar vadeli finansman bonolari ihra¢ edebileceklerdir. Bu bonolarin tutari tah-
vil ¢ikarma miktarina ait sininn yarisini asamayacaktir. Son 1 yila qit faaliyet-
lerini karla kapatmis sirketler, finansal tablolarint bagimsiz denetim kurulusla-
rina denetletmis olmak kosuluyla SPK'nin onayiyla finansman bonosu cikara-
bileceklerdir. Bu arada bu sartlari tasimayan sirketler banka garantisi ve SPK’'nin
onayiyla tahvil ¢cikarma miktarina ait sinirin lcte birini asmayacak tutarda 1 yila
kadar vadeli finansman bonolari ¢ikarma imkanina sahip olacaklardir, Cikari-
lacak tahvil, finansman bonosu ve diger borc senetlerinin toplam miktar tahvil
cikarma sminmnin altt katint asamayacakfir.

Finansman bonolarina iliskin teblig, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan he-
niz hazirlanmamis olmakla birlikte yilbasina kadar yetistiriimesine calisiimakta-
dir. Finansman bonolarinin, banka bonolart gibi, ya sirket tarafindan yeni bir
makul deger olarak, ya da mdlsteri senetlerinin 6deme garantisi verilmesi yo-
luyla cikariimasina imkan yaratiimast beklenmektedir.

Anglosakson llkelerinde «commercial paper» olarak yer alan finansman bo-
nolari 3 giinden 9 aya kadar vadeli olup, gugli sirketlere dusik maliyette borg-
lanma imkani vermektedir. Amerika’da 100.000 dolardan baslayan kuplirler ile
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¢ikarilan finansman bonolari, finansal kuruluslar ve fon fazlasi olan sirketler ta-
rafindan talep edilmektedir. Vadenin bir yildan kisa olmasi, diger bir deyisle
para pazart menku! deger olmasi nedeniyle, iilkemizdeki Sermaye Piyasasi Kuru-
[u'nun karsiti olan «Securities and Exchange Commissiony (veya kisaca SEC)'in
siki denetimi altinda bulunmamaktadir.

Turkiye'deki uygulama; vadenin bir yila kadar uzatiimis olmasi, Sermaye
Piyasast Kurulu'ndan onay gerekmesi ve nispi olarak daha kiiciik kupiirler (1
milyon TL) olarak cikariimasina imkdn verilmesi ile kiiclik tasarruf sahibine de
ybnelinmis olmasi bakimindan Amerika uygulamasindan biylik farkliik goster-
mektedir.

Ulkemizde bir yil vadeli bir menkuliin bulunmamasi nedeniyle bu vadede bir
menkul dedere ihtiyag duyulmasi, finansman bonolarini giindeme getirmis bu-
lunmaktadir. Sirketler, ileride faiz oranlan disecek diye kendilerini mevcut yik-
sek faiz oranlan tizerinden bir yildan fazla sirelere baglamak istemezken, tasar-
ruf sahibi - yatinmcilar ekonomide 6zellikle (ic ve alti ay vadeli yiksek faizli
Hazine bonolarina alismis iken, uzun vadeli menkul degerlere ragbet etmemek-
tedir. Bu nedenle yakin tarihe kadar, tahvillerde ortalama vade yedi yil iken son
zamanlarda iki yila kadar inmis bulunmaktadir. Sirketlerin yukarida belirtilen
neden yizinden ve araci kuruluslarin da her defasinda ayrica komisyon almak
istemelerinden, tahvil vadesinin bir yila indirilmesi konusunda Sermaye Piyasasi
Kurulu’na baskilart bir sonu¢ vermemistir. Kanimizca, eger bir yil vadeli tahvil
cikariimasina izin verilmis olsaydi, bu kosullarda finansman bonolarina ihtiyac
duyulmayacakti. Belki, bir yildan kisa vadeli olmak Gzere Sermaye Piyasasi Ku-
rulu’'nun onayini gerektirmeyen ve Merkez Bankast’'nin denetiminde bonolar giin-
deme gelebilecektir.

Burada ilging bir durum da, yukarida belirtildigi gibi Bati‘'da oara pazarinin
bir aract kabul edilen finansman bonolarinin, ulkemizde bir yildan kisa vadeli
olarak ¢ikarilsa bile SPK'ndan onayinin gerekmesidir. Bu konuda akla gelebile-
cek bir agiklama, finansman bonolarina bir dlcide guveni saglama, tasarruf sa-
hibi - yatinmctyr koruma, bu pazarn bir disiplin altina alma bakimlarindan ve
tahvil cikanlmasinda bir deneyim kazanmis olmast nedeniyle bu deneyimden de
yararlanmak i¢cin SPK'ndan onay geredine ihtivag duyulmus olabilir.

Fivat/Kazang (P/E) Orani

Hisse senedi piyasasinda, yatirimcilarin blyik onem verdikleri oranlardan
biri «Fiyat/Kazanc¢» veya «Fiyat/Hisse Basina Kar» (P/E) oramdir. Hesaplamada
cari piyasa fiyati payda ve net karin hisse senedi sayisina bdlinmesiyle bulunan
hisse basina kdar paydada yer almaktadir. Uygulamada, daha cok son yila ait
kar rakami kullaniimaktadir. Ancak bazi analizlerde gelecekte elde edilebilecek
kar da kullaniimaktadir. P/E orani, kdrin fiyati ne derecede etkiledigini, baska
bir deyisle 1 TL’lik karin kag TL'lik fiyat olusturdugunu gostermektedir. Yiksek
P/E oranina sahip hisse senetleri, yatimmcilarin, bu gibi sirketlerin gelecedi hak-
kinda iyimser dusiincelere sahip olmalarindan kaynaklanmakta ve kendilerine
cekici gelmektedir.
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Sermaye piyasasi gelismis ekonomilerde P/E orani, hisse senedi fiyatla-
rinin  belirlenmesinde c¢ok kullanilan yodntemlerden birini olusturmaktadir. Bu
yonteme gore hisse senedi degerinin hesaplanmasinda, gelecekte elde edilmesi
umulan hisse senedi basina kdr o hisse sendinin P/E oraniyla ¢arpiimaktadir.

P, = P/E X E,

Burada P,, hissenin aranan degerini, P/E, bu hissenin veya ayni is kolun-
daki benzer sirket hisselerinin P/E oranini, E,, elde edilebilecek hisse basina
kazanci gostermektedir. Hisse basina 1.000 TL kdar etmesi beklenen ve P/E
orant 5 olan bir sirketin hisse senedi 5.000 TL'lik bir dedere sahip olacaktir.

P/E oranina bazi faktorler etkide bulunmaktadir. Bunlar sirketin riski ve
karlarindaki artis (biyime) hizidir. Risk bu orani ters yénde, biyiime hizi dogru
yonde etkilemektedir. Riskin yliksek, diger bir deyisle beklenen verimden sap-
malarin yliksek oldugu hisselerde P/E orani, riskin dusik oldugu hisselere gére
dusuk olurken, hizli biiytime gosteren hisselerde bu oran digerlerine oranla daha
yluksek olmaktadir.

Bu orana ayrica, genel olarak yatinmcilarin davranisiarindaki degisme ve
genel ekonomik durum da etkide bulunmaktadir. Belli bir donemde, genel olarak
P/E orani yiksek iken, baska bir donemde diisiik olabilmekte veya bir lilkedeki
ortalama oran bir digerine gére bliyik farkhlik gdsterebilmektedir.

P/E orani ABD'de 10 - 15 arasinda degismekte ve 1973 yilinda medyan oran
14 iken 1977'de 8 ve 1986'da tekrar 14 diizeyinde bulunmaktadir. Almanya’da ise
bu oran uzun sire 10 dizeyinde iken son bir iki yil icinde hisse senedi piyasasi-
nin buylk canllik géstermesiyle 1986'da 13’e ylikselmistir. Diger taraftan bu
oran Avusturya’da 57,1; Japonya’'da 38,2; Singapur/Malezya'da 27,5 iken Dani-
marka'da 8,3; Norvec'de 7,8 ve Meksika'da 5,2 dizeyinde seyretmektedir.

TABLO |

Bazi Ulkelerde Fiyat/Kazang (P/E) Oranlar
(31 Temmuz 1986 itibariyle)

Ulke P/E Ulke P/E
Avusturya 57.1 Almanya 13.1
Japonya 38.2 ingiltere 12.9
Sigapur/Malezya 27.5 isvicre 125
italya 247 Avustralya 11.0
Fransa 178 Belcika 10.2
ispanya 15.5 Hollanda 9.1
Kanada 15.3 Danimarka 8.3
Hongkong 15.0 Norvec 7.8
A.B.D. 14.2 Meksika 5.2
isvec 13.2 Diinya Ortolamasi 17.3

Kaynak : Institutional Investor, Eyllil 1986, s. 69.
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«Tablo Inde gorildugi gibi dinyanin gelismis sermaye piyasalarinda bu oran
buyik farkliik gostermektedir. Diger taraftan bu ilkelerin sermaye piyasalarins
toplu olarak ele alan «Diinya Ortalamasi» ise 17,3'tiir.

Bu arada ulkemizde P/E orani 1985 yili sonunda 3,5, Haziran 1986'da 5,1
ve Ekim 1986'da 5.3 diizeyindedir (Tablo 11). Bu degerler, istanbul Menkul Degerler
Borsasi’‘nin birinci kesiminde islem géren 40 hisseden, kar etmis olan ve ayrica
anlamli P/E orani veren hisselerin analize dahil edilmesiyle hesaplanmistir. Bu
analiz: Aksa, Plastifay, Polylen, Sifas gibi yeterli hacimde islem gérmeyen; Metas,
Otosan, Uniroyal gibi zarar eden ve karlar diisiik oldugu igin anlamli P/E ora-
nina sahip olmayan; Ege Biracilik, Guney Biracilik, Koruma Tarnm gibi hisselerin
disinda kalan hisseler ile gerceklestiriimistir.

Bu oranin hesaplanmasinda, ozeilikle sermaye artinmina gitmis, bedelsiz
hisse vermis olan hisselerde, s6zkonusu durum dikkate alinmistir. Sermaye arti-
rimiari, hisse bagina karlar: etkilediklerinden, gerekli dizeltme ile, artinm Oncesi
ve sonrast durum, birbirleriyle karsilastirilabilecek sekle getirilmistir.

«Tablo linde goraldigu gibi Ulkemizde P/E orani son bir yil icinde dnemli
olglde artis goéstermistir. Bu artista rol oynayan etkenler arasinda, sermaye pi-
yasasinda gozlemlenen canlanma, yatirmcilarin hisse senetlerinin gelecekleri
konusunda iyimser bekleyisinden kaynaklanan talep artisi yer almaktadir. Enflas-
yon hizinin diismesi hisse senetlerine olan ilgiyi doaha da artiracak ve bu oranin
artis trendinin devam etmesine yol acacaktir. Ulkemizde Kasim 1986'da 5,3 olan
P/E orani, «Tablo Inde yer alan Ulkeler icinde sadece Meksika ile karsilastiri-
labilir bir dizeyde olup, digerlerinin hepsinden ¢ok geride bulunmaktadir. Bunun
en onemli nedenleri arasinda yukarida sayildigs gibi enflasyon hizi, faiz orani ve
cesitli yatinm alternatiflerinin verimi, risk, yatirmcilarin hisse senetlerine ilgisi
gibi faktorler sayilabilmektedir.

TABLO Il
Ulkemizde Fiyat/Kazang¢ (P/E) Oranlart

Aralik Haziran Kasim Aralik Haziran Kasim
Kurulusun Adi 1985 1985 1986  Kurulusun Adi 1985 1985 1986
Akcimento 4.1 35 6.1  [zocam 26 43 4.8
Anadolu Cam 4.4 5.4 6.6 Kartonsan 3.7 4.1 6.5
Arcelik 3.1 34 55 Kav 38 3.1 3.8
Aymar 4.1 3.9 5.4 Ko¢ Holding 4.4 5.4 5.2
Bagfas 2.1 3.6 43 Koc Yatirm 33 4.4 5.1
Celik Halat 3.5 5.4 6.9 Kordsa 34 4.4 6.9
Cimsa 1.9 3.5 58 Lassa 3.7 35 45
Cukurova Elektrik 0.7 1.5 1.9 Nasas 7.4 6.9 8.2
Doktas 10.8 8.5 11.5 Olmuksa 5.0 79 12.2
Eczacibasi Yatirim 38 3.4 4.3 Rabak 23 3.5 4.8
Ege Gibre 2.7 4.5 4.7  Sarkuysan 2.1 34 43
Eregli Demir Celik 1.7 2.0 2.2 Tlrk Demir Dokim 1.3 2.4 4.3
Gubre Fabrikalan 43 4.4 54 Turk Siemens 4.2 54 6.4

Hektas 9.9 6.3 6.2 Tirkiye Sise ve Cam 12.0 9.6 1.9
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Insanlar
calisir, Uretir, tasarruf yapar,
kredi alir, ticaret yapar, is kurar-...

Gencinden yaslisina,
calisanindan emeklisine
insanlarin ‘‘Banka’'ya ihtiyaci vardir.

Anadolu Bankasi
bu ihtiyacin bilincl ile,
en 1yl hizmeti vermenin
cabasi icindedir.

Anadolu Bankasi
“Banka”’y1 gerektiren her konuda,
her tiirlii bankacilik hizmetini
vermekten mutludur.

yt ANADOLU
/&) BANKASI

Hazine Bankasi




41

DIS Derleyen :
BASINDAN DOC. DR. GULSEREN izMiR

DUNYA EKONOMISINE BAKIS (*)

Genel Goriinum

!( LASIK «zengin kuzey - fakir giiney» ayirimi giderek gecerliligini kaybetmek-
'\ tedir. Artik, komiinist blok disindaki ekonomiler su dért grupta ayrilmaktadir :
1) Japonya; 2) Kuzey Amerika, Bati Avrupa ve Avustralya - Asya; 3) Hizla sa-
nayilesmekte olan llkeler (ki bunlar arasinda Guney Kore, Tayvan ve Hongkong
basta gelmekle beraber, cogu Asya ve Latin Amerika ulkesi bu gruba dahil edile-
bilir); 4) Afrika.

Eger ortalama gelir artis hizlarini (son 20 yilda Amerika i¢in % 2, Tayvan
icin % 6.5) korurlarsa, 2023 yilinda Tayvanhlar Amerikahlar kadar zengin ola-
caklar. Bugiin yilda kisi basina 17 bin dolar ortalama gelir ile Japonlar, ortalama
geliri 16 bin dolar olan Amerikallardan daha zengin durumdadirlar.

Japonya'da toptan esya fiyatlarinin dislst Eylil'de 12 nci ayint tamamla-
mistir. Bir 6nceki yila gére % 11.8'lik bir azalma séz konusudur. Hollanda'da ise
16 aydir dismekte olan toptan fiyatlardaki yilhik azalma % 7.6'dir. 1986'nin
Uclncil ceyreginde Amerika’nin GSMH'sinin artis hizi toparlanmis, ancak yine de
12 aylik artis % 2.2'de kalmistir. Amerika ve Japonya’nin blyime hizlarinin ya-
vaslamasi, tiiketici harcamalarina bagh degil gibi gérinmektedir. Zira perakende
satiglar Amerika’da Agustos itibariyle % 4.6, Japonya'da ise Haziran itibariyle
% 7.3 artmistir.

Amerika'da sinai tretim artisi Eylil itibariyle % 1'in altinda kalirken, Japon-
va'da % 3'lik bir azalma gdézlenmistir. Avrupa sanayii ise halen yillik % 2 - 3'liik
Uretim artisini sirdirmektedir.

Ispanya % 20.6 ile OECD'de en yiksek igsizlik oranina sahipken, isvigre
% 0.7 ile igsizlik orant en disiik llkedir. Agustos ay! itibariyle lcretler Kanada'da
% 3.1, B. Aimanya’'da % 4 yilik artis géstermistir. Ancak reel lcretler ele alin-

("} The Economist'in Ekim-Kasim 1986 sayilarindan derienmistir.



48 DUNYA EKONOMISINE BAKIS

diginda, Kanada i¢in % 1.2°lik bir disus, B. Almanya icin ise % 4.4'lik bir artis
s6z konusudur.
Cesitli ekonomik gostergelerdeki yillik degigsimler «Tablo I»de 6zetlenmistir.

Para arzi, faiz oranlari, dis ticaret ve kurlara iliskin gelismeler ise «Tablo
linde verilmektedir.

Doviz Rezervleri

Amerikan ticaret acigl dolarin bollagmasina neden olmussa da, dolar yavas
yavas ulkelerin doviz rezervlerindeki agirligini kaybetmektedir. IMF 1985 sonunda
doviz rezervlerinin yaklasik 347 milyar dolar oldugunu, bunun % 65’inin dolar,
% 16'stinin mark ve % 8'inin de yen olarak tutuldugunu tahmin etmektedir.
1977'de ise dolar’in payr % 80'in Uzerindeyken, mark’in payt % 9, yen'in ise % 2,5
idi. Sanayilesmis dlkeler, fakir Ulkelere kiyasla doviz rezervlerini daha ¢ok ce-
sitlendirmislerdir. Bunlarda dolarin payt % 90'dan % 63'e inerken, gelismekte olan
ulkelerde ise % 71'den % 68°e inmistir.

Dis Borglar

Dis borclari en yiksek olan ulkelerin basinda 100 milyar dolarlik borcuyla
Brezilya gelmektedir. 1986 sonuna kadar dis borcu 250 milyar dolara ulasabi-
lecek A.B.D. ile kiyaslandiginda, bu miktar az gibi gorinmektedir. Fakat, asil
onemli olan dis borcun miktari degil, yilik ihracat gelirlerine oranidir. Bu 6lcuye
gore Asya ulkeleri iyi durumda gorinmektedir. Di1s bor¢ miktarinda 3 {inci gelen
Guney Kore ile 5inci gelen Endonezya icin bu oran sirasiyla 1.52 ve 2.29°dur.

TABLO I
Gegitll Kxonomik Gostergalerdaki Yillik Dedigimler

Sanal, tia R [ £/ 1g8iz1ik Orany (%)
Plkelex Uretia Fiystlari® | Piyatlary | Kazang®® | En Son Onoald Y11,
A.B.D. 048 (9) | 2,2 (9) | 1,8 (9) -0,8(9) | 2,0 (9) 7,0 (9) 7,1
Avustralys 2,7 (5) | 0,7 (6) | 8,9 (8) 3,4 (6) | 6,5 (5) 8,4 (9) 8,1
Be Almsnya 0,3 (9) | 343 (6) | 0,9 (10) | - 3,8 (9) | 4,1 (9) 8,7 (10)| 9,2
Balgika 4,3 (T) b.d. 0,8 (10) - 1,3 (9) 4,0 (6)°* | 12,9 (9)°| 13,8
Franss 1,5 (8) | 2,6 (6) [ 2,3 (9) - 3,2 (6) | 4,2 (1) | 10,8 (9)°] 10,4
Hollanda 1,0 (8) [-2,1 (3) | -0,6 (9) - 746 (D 1,5 (9) 14,4 (9) 15,4
Ingiltare 2.1 (8) | 1,4 (6) 3,0 (9) 4,4 (9) | 7,5 (8) | 11,6 (9) 11,3
1spanya 1,7 (5) bed, 9,5 (9) 1,2 (1) | 11,3 (7) | 20,6 (9) | 19,9
taves 1,9 (8) [ 0,9 (6) | 4,4 (9) 1,8 (8) | 6,8 (8)° 3,2 (9)° 3,2
Isvigre 4,9 (6) | 1,7 (6) 0,6 (9) - 4,4 (9) 3,1 (6)° 0,7 (9)° 0,8
1talya 3,1 (7) | 2,2 (3) 5,9 (8) - 1,8 (6) 5,0 (6)° | 13,3 (9)°} 12,8
Japonys 0,6 (9) | 3,6 (6) | 0,4 (9) -11,8 (9) | 0,9 (8) 2,8 (9) 2,7
Kanada - 0,3 (7) 3,9 (6) 4,1 (9) 0,6 (8) 3,1 (8)° 9,5 (9) 10,1

ar 2 (bed.) belli defil 3 (°) mevsimsel etkiler diizeltilmemig j (°°) Avus—
- haftalik. Japonya ve Isvigre aylik, Bulgika ~ Eanads - Isveg vo A.B.D. saatlik ka-

tm';:," tngiltare floretle galiganlarin aylik kazanol, difarleri imalat sanayii sast fio-

:::fm'."w.g igindeki rakmler verilen deferin sit oldufu aya gdstermektedir.
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Polonya 4.66 ile en k6t durumda iken; Arjantin, Sili, Brezilya ve Meksika 4.53,
4.39, 3.44 ve 3.29 ile Polonya'ys takip etmektedirler. Tirkiye'nin ise dis borclan-
nin yillik ihracat gelirlerine orant 2.56'dir.

Vergi Gelirleri

1980’den beri 23 OECD likesinin 18’inde vergiles1 GSYIH igcindeki payr art-
maktadir. En yiksek artis, 1980'de % 33'den 1984'de % 41'e olmak lizere italya’-
dadir. Ayni dénemde Yunanistan'da ise % 29'dan % s5'c artis gézlenmistir. Ame-
rika, Bati Almanya, Hollanda, Litksemburg ve Tlrkiy='e. ; ise vergilerin payr diis-
mektedir. Tim OECD Ulkeleri icersinde en digik vergi/GSYiH oranina % 16 ile
Tlrkiye sahiptir.

Bankacilik LK

Dinyanin en buylik uluslararast bankacilik rierkezi hald Londra’'dir. Fakat
son 10 yilda bankacilikta Avrupa'dan diger zaman . iimlerindeki merkezlere ve
ozellikle kiyt bankaciigr merkezlerine kaymalar olm.ustur. Ayrica Londra ban-
kalarinin kompozisyonunda da buyuk degisiklikler gozienmistir. Halen Japonlar
en biyik grubu olusturmaktadir. 1975’de toplam uluslararas: faaliyetin % 13'Und
gerceklestirirken, gecen yil paylart % 31 olmustur. 1975'de en kuvvetli grubu olus-
turan Amerikan bankalarinin payi ise % 38'den % 16°'ya inmistir. Artik Amerika-
llar Japon ve ingilizlerden sonra 3 incl sirada yer almaktadir.

TABLO IT
Para Arzl, Faiz Oranlari, Dig Ticaret ve Kurlara Iligkin Geligmeler

Para Arzy [Faiz Orany E%;_-f_;\;%t' %—Q‘.—‘# I1g Tioaret

(Yallik % Artag) [(3 Aylak) |Qiflyar §) | (Milyar §) Agirlikly Kur'*

Ylkeler Dar (M;) Genig® (%) (Son 12 Ay) | (Som 12 Ay) |Ra Son  Gnoeld Yal
A.B.De 13.4 8.7 (9) 5.5 | -168.7 (9) | -130.9 (6) | 112.5 129.4
Avustralys 7.2 9.3 (9)| 16.07 -2.7(9) | -9.8 (5)| 536 61.5
Be Mlmanya | 710.1 9.1 (9) 4.70 45.7 (9) 29.3 (9) | 141.3 128.1
Balgika 7.1 7.3 (3) 7.4 | =048 (7) 1.0 (6) | 96.8 92.2
LA 8.0 4.9 (D) 7.5 - 1.7 (8) 2.3 (6) | 0.4 68.8
Hollanda 8.9 6.7 (1) 5.0 5.2 (7) 5.5 (3) | 229.8 | 118.3
Ingiltere 23.0 18.3 (9) 11,00 - 9.3 (9) 0.7 (9) | 68.6 80.3
lapanya 16.7 11.5 (8) | 11.47 - 6.6 (9) 4.7 (9) | 48.2 46.8
Isveg bed. | 10.7 (8) 8480 4.5 (8) 0.9 (6) | 67.3 67.8
lavigre 6.0 8.0 (8) 4.00 - 3.6 (8) 4.5 (12)| 164.6 151.2
Tialya 10.6 8.4 (6)| 1.9 - 4.1 (8) | - 4.0 @2) 47.9 44.7
Japonya 8.5 8.9 (8) 4443 82.7 (9) 7642 (9) | 205.6 175.1
Kanada 5.8 6.1 (9) 8.50 7.9 (8) - 4.9 (6) T1.5 833

Agiklamalar ; (be.d.) belli deiil 3 (°) A«BeD., Avustralya, ispanya, lsvigre ve =a—
nada N, , Ingiltara sterlin bazinda My , diferleri My 3 (°°) Avustralya, Pransa, Ingil-
tere, Japonya ve Kanada ithalat f.oesbe ihracat f.o0.b., digerleri c.i.f./f.osb. 3 (*°°)
Bank of ®ngland endeksine gSre, 1975 = 100 j parantez igindeki rakanlar verilan defe-
rin ait oldupu ay: gistermektedir.
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Borsada Fiyatlar
Suni Olarak Yukseltildi mi?

M. FATIH KAYTMAZ

) O 7.1981 tarihli 2499 sayil Ser-

maye Piyasasi Kanunu'nun ve
3.10.1983 gun 91 sayih Menkul Kiy-
metler Borsalart Hakkinda Kanun
Hukmundeki Kararname ve iigili yo-
netmeliklerinin yururliige girmesi ile
birlikte islerlik kazanan ve o&zellikle
Agustos 1986'dan beri «senetlerin ka-
sinarak (1)» fiyatlanin gereksiz yere
«sisirildigi» saviarinin sik sik ortaya
atildigi «Hisse Senedi Piyasasinnda
fiyatiar nasil olugsmaktadir?

Daha baska bir deyisle; senet fi-
yatlart gergekten sisirilmis midir, ol-
masi gereken yerde midir, yoksa da-
ha da yukselmesi olasi midir?

Sermaye piyasasi henliz emek-
leme caginda olan (lkemizde bu gibi
sorulara kesin yanitlar vermenin ol-
dukca glc¢ oldugu bilinen bir gercek-
tir. Hisse senetlerinin borsadaki cari
fiyatlarinin gercekei olup olmadigini
belirleyen degisik hesaplama tarzlari
ve pek ¢cok gdstergeler vardir. Bu gés-
tergelerin en Anemlilerinden birisi de,
piyasada hisse senetleri alinip sati-
lan firmalarin «fiyat/kar» oranlaridir.

Bilindigi gibi, firmanin yilik net
kérinin, toplam hisse sayisina bdélii-
ml, bir tek hisse basina disen kari
verir. Bir senedin piyasada pahal
olup olmadi§i, piyasa fiyatinin, hisse
basina disen karin ka¢ kati oldugu
hesaplanarak saptanabilir.

Ornegin; «» firmasinin toplam his-
se senedi sayisinin 630.000 adet, 1985"
deki net karinin da 2.288.000.000.—
TL oldugunu varsayalm. Bu durum-
da bir hisse senedine disen kar payi
3.631,74 TL'dir. Eger bu firmanin his-
se senedinin rayic fiyati 19.000.— TL
ise, senedin «fiyat/kdar» katsayist 5.23’
dir. Daha basgka bir anlatimla, hisse
basina diisen kari 3.631,74 TL olan
«x» firmasinin hisse senedi piyasada
19.000.— TL'den islem gorebiliyorsa,
bu senetler, hisse basina disen ka-
rin 5.23 katina satilabiliyor demektir.
Yani, «fiyat/kdr» oram 5.23'dir.

Firma hakkinda edinilen bilanco
bilgilerinin dogru oldugu varsayimiy-
la, katsayr hesaplamasi yontemiyle,
hisse senedinin pahall mi yoksa ucuz
mu oldugu kolayhkla saptanabilir.
Nitekim, N.Y. borsasinda oto ve de-
mir celik endlstrisi icin bu katsayi
10 - 12 arasi bir rakamla ifade edilir-
ken, daha ylksek karhlik oranlari ile
calisan kimya ve elektronik endiist-
risinde 30-35 arasi katsayilar gecer-
li olabilmektedir. Yani, ABD’'de her-
hangi bir celik firmasinin hisse sene-
dinin katsayisi 15 ise; bu, o senedin
fiyatinin asin yilksek oldugunu; kat-
sayisinin 5 oimasi ise, senet fiyatinin
alinabilir dizeyde oldugunu gosterir.

Dolayisiyla bu tur saptanmis kat-
sayilarin varligi, hisse senedi piyasa-



59 BORSADA FIYATLAR SUNI OLARAK YUKSELTILDi Mi?

sindaki belirsizliklerin bir kisminin gi-
derilmesini saglar. Senet almak iste-
yenler, senet fiyatlarinin yliksek mi,
yoksa normal mi oldugunu bir Slgude
de olsa anlayabilirler.

Daha 6nce de belirtildigi gibi,
hisse senedi piyasas: emekleme ca-
ginda olan Ulkemizde, ABD veya Av-
rupa Ulkelerinde oldugu gibi, sekt6-
rel bazda gegerliligi denenmis «fiyat/
kdr» katsayilarindan s6z etmek icin
henliz zamanin c¢cok erken oldugunu
ileri stirmek saninm yanis olmaoz.

Bununla birlikte, IMKB (istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi)'de alim ve
satimi yapilan baslica hisse senetleri
lle ilgili olarak tarafimizca yapilan kat-
say! degerlendirmesi tablosu 26.9.1983
itibar! ile, sektdrel ve ortalama rayic
katsayilari gostermesi bakimindan il-
ging olabilir. Tablonun incelenmesin-

den de anlasilabilecedi gibi, IMKB'de
hisse senetleri alinip satilan bellibas-
Il firmalardan, ¢imento sektdrlinde fa-
aliyet gésteren iki firmanin «fiyat/
kér» oranlari ortalamast 5.17, kimya
sektorlinde faaliyet gosteren iki fir-
manin  «fiyat/kérs oranlari ortala-
mast 4.61, cam sanayiinde faaliyet
gosteren iki firmanin  «fiyat/kar»
oranlart ortalamasr 11.02, demir ve
celik endustrisinde faaliyet gosteren
8 firmanin «fiyat/kdr» oranlan orta-
lamasi 5.16 dolaylarindadir. Borsada
islem gbéren bu bellibash firma se-
netlerinin 26.9.1986 itibari ile ortala-
ma «fiyat/kar» orant ise 5.92°dir. DU-
zenlenen bu tablo sonucu elde edilen
katsayr oranlari dogaldir ki, su an
icin kesin oranlar degildir. Cunkd,
IMKB henliz cok yeni bir borsadir.
Dolayisiyla, hisse senedi degerleme-
sinde 6nemli rol oynayan bu tur kat-

Turkiye Etibank'a Guiveniyor
Dunya Etibank'a Giliveniyor

Ltibank Anadolu topragina gémuli kromu,
bakiri, boksiti, ¢inkoyu ve daha nice
madeni giimsigina ¢ikarp, isleyerek dovize
doniistiiren bankadir.

Diinyanin ve Tiirkiye'nin giivenilen bankas
Etibank, 163 milyar sermayesi, deneyimli
uzman pelsonehyle tim bankacilik ve dis
ticaret. 1$1em]e1|mzde sizin de
“gliveneceginiz”’ giiclil bankadir.

o ETiBANK

giigld kurulug. gigld bankacibk*
Sermayesi: 163 milyar
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sayilarin dogruluk kazanmasi ve en
az 2-3 yillik bir slrenin gegmesini
gerektirir niteliktedir.

Fakat bununla birlikte, sektor
bazinda bir irdeleme yapilacak olu-
nursa; 26.9.1986 tarihi itiban ile, de-
mir-celik sektorinde faaliyet goste-
ren Nasas, Arcelik, Doktas gibi fir-
malarin senetlerinin gerek sektor ge-
rekse genel ortalama katsayilarin
uzerinde bir fiyatta islem gordiikleri;
buna karsin Sarkuysan, Eregli - De-
mir Celik ve izdas gibi firma senetle-
rinin ise, ucuza alnip satildi§i sek-
linde bir kaniya varnlabilir. Dolayisiy-
la, dusiik fiyattan islem goéren firma
senetlerinin satin alinabilecedi, kat-
sayl Uzerinde islem gdéren yani paha-
liya alinip satilan firma senetlerinin
ise satilabilecegi dustncesi ileri si-
rilebilir.

Dogaldir ki, bu sav, daha oénce
de defalarca belirtildigi gibi, Tirkiye'-
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de kesin «fiyat/kdr» katsayilarinin
heniliz saptanmamis olmasi nedeniy-
le, saglkh degildir., Ama, yine de
onemli bir gostergedir. Clinkii, sek-
torel ve/veya genel ortalama katsa-
yisinin esas alinmas! yontemiyle ya-
pilan hesaplama; su anda, IMKB'de-
ki hisse senedi fiyatlarinin olaganiis-
ti yliksek olmadigii; zaten, fiyatla-
rin yiiksek veya algak oldugu seklin-
deki iddialar igin zamanin hentliz cok
erken oldugu sonucunu ortaya koy-
maktadir.

Tabii, tim bu hesaplamalan ya-
parken; firmalarin sermaye arttirimi,
sermaye arttinm kompozisyonu icin-
de bedelsiz hisse dagitimi, temetti
odeme oranlan ve tarihleri ile ilgili
kararlarinin, s6z konusu ettigimiz
gosterge ve benzerlerinin disinda, ge-
cici de olsa, senet fiyatlanni arttir-
digi veya azalttigini da her zaman
icin goz onlinde bulundurmak gerekir.

iSTANBUL MENKUL KIYMETLER BORSASI'NDA iSLEM GOREN
BELLIBASLI HISSE SENETLERININ «FiYAT/KAR» ORANLAR| TABLOSU

1986'da
1985 Olmasi 26.9.86

Odenmis 1985 Gereken  iilbariyle

Sermaye Net Kar Rayig Rayi¢ Fiyat/Kar Sektor
Firmalar (Milyon TL) (Milyon TL) Fiyat Fiyat Oram Scktor Ortalamast
Akcimento 630 2.288 3.631,74 18.900.— 5.20 Cimento 5.17
Cimsa 1.440 2.331 1.618,75 8.325.— 5.14 Cimento
RBagfas 4.000 3.392 849,50 3.500.— 4.12 Kimya 4.61
Giibre Fab. 1.400 1.272 908,57 4.650.— 5.11 Kimya
Anadolu Cam 3.500 1.102 316,85 2.075.— 6.54 Cam 11.02
T. Sise Cam 17.000 1.590 93,52 1.450.— 15.50 Cam
Argelik (E) 8.000 4.968 623,25 3.305.— 5.30 Demir-Celik 5.16
Dgoktag 1.350 414 306,66 3.610.— 9.86 Demir-Celik
E. Demir-Celik 38.400 17.844 464,68 950.— 2.04 Demir-Celik
Izdas 4.175 1.847 442,39 1.300.— 2.93 Demir-Celik
Nasas 6.000 1.014 169,— 1.350.— 7.98 Demir-Celik
Rabak 2.800 1.460 521,42 2.700.— 5.17 Demir-Celik
Sarkuysan 2.625 1.905 725,11 2.995.— 4.12 Demir-Celik
T. D. D&kiim (E) 4.000 2.688 672,— 2.650.— 3.94 Demir-Celik

Genel Ortalama Katsay: ; 82.95/14 = 5.92

82.95



Kimya sanayi
yardim<i maddeleri
tium endiistrinin
vazgeciimez unsurlaridir.

Jurk-Henkel ttm tretimiile
inracat yapan tekstil,deri,
metal ve gida gibi sanayi
kollarinin kalite garantisidir.

Her ttiten bacada bir Turk-Henkel mamuluﬂ _
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AYIN ;
EKONOMIK DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYLARI

Parce Politikasi ve Sorunlar

P IYASALARDAKI nakit sikintisi, déviz operasyonu, devletin bankalari ve ban-
kalarin musterilerini siki takibe almalari gibi para ile ilgili olaylar, gectigimiz
ayin onemli ekonomik olaylarini teskil etmistir.

Ongériilen ekonomik hedeflere ulasabilmek amaciyla, Merkez Bankasi ta-
rafindan, 1987 yili para-kredi programi calismalarina baslanmistir. Buna gore;
para arzi genislemesi % 25 - 30 arasinda tutulacak, tedavildeki para arzi artisi
% 20'yi asmayacak, daha disiplinli bir para politikas! izlenecektir.

Hikumetin para-kredi konusuyla yakindan ilgilenmesi ve politikasini yeniden
diizenlemeyi amaclamasi, 1986 yili iginde para ve kredi alanindaki olumsuz gelis-
melerden kaynaklanmaktadir. Bu gelismelerden birisi, senet protestolarindaki
artisin giderek biylmesidir. Bu yilin Ekim ayina kadar protesto edilen senetlerin
toplam degeri, gecen yilin aynt dénemine gdére % 103 oraninda artmistir. ikinci
bir olumsuz gelisme, banka hacizlerinin gittikce yogunlagmasidir. Kredi faizle-
rini ve ana paralarini édeyemeyen firmalarin bankalar tarafindan sikistiriimasi,
buna paralel olarak ipotek ve haciz islemlerinin cogalmasi, bankalarin likidite dar-
Iigini artirmaktadir.

Bankalarin devlet tarafindan siki denetime tabi tutulmalart da olaylarin diger
bir yéniini teskil etmektedir. Bu arada bankalarin cesitli vergilerle ilgili matrah
farkindan dolay! yaklasik 2 milyar TL, vergi disi kusurlarindan dolayi da 12 milyar
TL civarinda ceza &demeleri gerektigi, Hazine ve Dis Ticaret Mistesarligi tara-
findan tespit edilmistir.

Bankalardaki mevduat artis hizinin gegen yila nazaran gerilemesine ragmen,
banka kredilerindeki artis hizinin gegen yilin iki katina yaklagmasi, para-kredi
sorununun énemini actkga ortaya koymaktadir. Sirket kurtarma operasyonunun
banka kurtarma operasyonuna donilismesinin, gereken tedbirler alinarak zama-
ninda 6nlenmesi istenmektedir. Ote yandan mevduat faizlerinin indirilmesi yo-
luyla kredi maliyetinin distrilmesinin amaglandigi, ancak uygulamada olumlu
bir sonuca ulasilamadigr gorilmektedir.
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Dikkati ceken ve kamuoyunda olumsuz izlenim yaratan diger bir olay da,
Hazine'nin tahvil faizini % 2.26 oraninda disirmesidir. Biitce aciklarini kapata-
bilmek icin yliksek faizle i¢c borglanmaya giden hukumet, mevduat faizlerinin yani
sira deviet tahvili faizini de azaltma yolunu tutmustur.

Diger taraftan hiikiimetin kambiyo rejiminde de onemli dedisiklikler yaptigi
bilinmektedir. Bu degisikliklerin, ihracati tesvik yaninda bankalarin doviz spe-
kilasyonunu kisitlamayr da amacladigt anlasiimaktadir, 31 Ekim 1986 tarihinden
itibaren uygulanmasina gegilen bu degisikliklerin baslicalari soyle 6zetlenebilir :

® Bankalar doviz alis kurlarint Merkez Bankasi satis kuruna goére ayarlayacak-
lar, doviz ahs ve satis kurlarn arasindaki fark % 0.5'ten fazla olmayacaktir.

® Bankalarin efektif alis kuru, Merkez Bankasi'nin satis kurunu gegemeyecektir.

® Bankalar topladiklari doviz tevdiatinin % 50'sini kredi olarak kullanmak zo-
rundadirlar.

Gorildiugl gibi, 1986°'nin sonuna geldigimiz bu ayda, ekonominin en onemli
konulari para ve kredi politikalarina iliskindir. Nitekim 1986 Kasim ayinda alinan
ekonomik onlemlerin cogu da bankacilik ile ilgilidir. Bu onlemler, diger mevzuat
ve devam eden zamlarla ilgili gelismeler kisaca soéyle aciklanabilir :

BANKALARLA iLGIiLi OLAYLAR

Vadesiz Mevduat Uygulamasina Aciklik Getirildi :

30 Ekim 1986 tarihli Resmi Gazete’'nin mikerrer sayisinda yayinlanan Merkez
Bankasi'nin 18 no.lu Tebligi ile mevduat faiz oraniarinin yeniden duzenlendigi bi-
linmektedir. Ancak, vadesiz mevduat icin Uc¢c ayri uygulama secenedi oldugun-
dan, buna iliskin bir aciklamaya gerek duyulmustur. Merkez Bankasi’'nin 7 Kasim
1986°da bankalara gonderdigi bir teleks ile bu konuda gerekli bilgiler verilmistir.
Buna gore; vadesiz mevduat sahipleri bankalarina farkh faiz uygulamasi hak-
kinda yazih talimat vermezlerse, mevduata en cok % 10 oraninda faiz uygula-
nacaktir. Vadesiz mevduat hesaplarina birer ve lcer ayhk donemlerde uygula-
nacak faiz orani, dénem basindan itibaren ve dénem basindaki oran kadar uy-

gulanacaktir.

Reeskont ve Avans islemleri Faiz Oranlan :

20 Kasim 1986 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Merkez Bankas! teblig-
leriyle reeskont ve avans islemlerinde uygulanacak faiz oranlan ile ihracat rees-
kont kredisi yeniden dlzenlenmistir. Buna gdre, reeskont ve avans iglemlerinde
uygulanacak faiz oranlari séyledir :

— Kisa vadeli ihracat kredisi : % 38

—— Kisa vadeli kredilerde genel olarak : % 50

— Orta vadeli kredilerde genel olarak : % 52

— Yatinm kredilerinde : % 33

Ihracat reeskont kredisiyle ilgili 1 no.lu Teblig'de ise: kredinin tanimi, kap-
sami, serbest doviz, belge, kredi sinirlamasi, ihracat taahhlidl, kredi tutari, sire



DR. YILDIRIM KILKIS 57

ve sire uzatiimasi, faiz orani, mieyyideler ve kredi icin basvuru hakkinda bilgi-
ler verilmektedir. Merkez Bankasi kaynaklarindan kismen {% 25) saglanacak olan

bu krediden yararlanacak ihracatginin 3 yillik ihracat tecriibesi olmasi gerekmek-
tedir.

Anonim Sirketlerin Vadeli Finansman Bonosu Cikarmalar: :

31 Ekim 1986 tarihli Resmi Gazete'nin mukerrer sayisinda yayinlanan Ba-
kanlar Kurulu Karari ile getirilen yeni bir diizenlemeye gore, bankalar disindaki
anonim sirketler finansman bonosu cikararak piyasada satabileceklerdir. Ser-
maye Piyasast Kurulu tarafindan misaade edilmek kosuluyla, son Gg¢ yillik bi-
langolarn kar godsteren anonim sirketler, tahvil veya vadeli finansman bonosu
cikarabileceklerdir.

VERGILERLE iLGILi GELISMELER
1985 - 1987 Ortalama Kar Hadleri Agiklandi :

15 Kasim 1986 tarihli Resmi Gazete'de, Maliye ve Gumrik Bakanhdi'nin Or-
talama Kar Hadleri Merkez Komisyonu'nun tespit ettigi, illere ve ilcelere gore
gecerli olan ortalama kdr hadleri yayinlanmistir. Bu kar hadleri 1985 - 1987 yillari
icin gecerli olacaktir.

Katma Deger Vergisi Kanunu'nda Degisiklik :

11 Kasim 1986 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan bir kanun ile 3065 sayili
Katma Deder Vergisi Kanunu'nda degisiklik yapiimistir. Buna goére, % 10 vergi
nispetini, % 0 ile % 15 arasinda, belirli mal gruplan icin degistirme yetkisi, Ba-
kanlar Kurulu’'na verilmistir. Ote yandan 22 Kasim 1986 tarihli Resmi Gazete'de
yayinlanan bir teblig ile, KDV uygulamasinin; yurt disi tagimacilik yapanlara, KDV
istisnas! kapsamina giren konut teslimlerine, amortismana tabi kiymetlerin KDV
ile ilgili vergilendiriimelerine, mutemet firmalarin ithalatta aldiklari komisyona
iliskin durumlara aciklik getirilmistir. Ayrica, ihracat istisnasi ile ilgili KDV igin
gecikme zamminin uygulanmayacagi belirtilmistir.

Kurumlar Vergisi Kanunu'nda Degisiklik :

5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 25 inci maddesinin 2 nci fikrasina
bir ilave yapiimistir. Buna gére; yabanci ulastirma kurumlarinda vergi nispetini;
karsilikli olma sarti ve dlkeler itibariyle; kara, deniz ve hava ulagtirma kurumlari
icin ayrt ayri veya topluca sifira kadar indirmeye veya yeni bir oran tespit et-
meye; Bakanlar Kurulu yetkili kilinmigtir.

Gelir Vergisi Kanunu'nda Degisiklik :

193 sayil Gelir Vergisi Kanunu’nda da Kurumlar Vergisi Kanunu'na benzer
bir degisiklik yapilmistir. Buna gére; kara, deniz ve hava ulastirmasiyla istigal
eden dar miikelleflere uygulanan tevkifat nispetini indirmeye veya bir katina ka-
dar ¢ikarmaya; Bakanlar Kurulu yetkili kilinmistir.
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Konut insaat ve Yatmiarinda Vergi istisnasi Genel Tebligi:

21 Kasim 1986 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Maliye ve Gilimrik Ba-
kanligi tebligi ile; konut insaatr ve yatirimlarma iliskin vergi, resim ve har¢ mua-
fiyet ve istisnalariyla ilgili olarak; 2982 sayili Kanun'un bazi maddelerine aciklk
getirilmigtir.

DIS TiCARETLE iLGILi OLAYLAR

e Ulkemizin ihracat pazarlari arasinda onemli yer tutan iran ve lIrak’tan
sonra, Cezayir de ihracatcilarnmiza ddemelerini durdurma durumuna gelmistir.
ihracatcilarimizin, bu Ulkeden yapilan petrol alimlarinin azaltiimasi nedeniyle, 5
aydan beri Cezayir'den alacaklarini alamadiklan ifade edilmektedir.

® Dis ticaretimizde acik verilen bazi llkelerden, ornegin A.B.D.. Japonya ve
Kanada’ya yapilan ithalatin kisitlanmast konusunda Hazine ve Dis Ticaret Mus-
tesarligr’'nin bankalara gonderdigi 14 Kasim 1986 tarihli talimat, 20 Kasim 1986
glini yeniden ele alinmistir. Yeni uygulamaya goére; anilan ulkelere iliskin kisit-
lama kaldirilacak, fakat yapilan ithalat islemleri hakkinda Hazine ve Dis Ticaret
Mustesarligi‘'na bilgi verilecektir. Yeni kararla ithalat miktarinin ve ithal fiyatla-
rinin kontrolt amaclanmaktadir.

GECEN AY ICINDE YAPILAN ZAMLAR

® Yerli otomobil fabrikalari, Tofas ile Renault, 1986 Kasim ayi basindan iti-
baren otomobil fiyatlarini artirmislardir. Enflasyon hizina uygun olarak belirli
stirelerde mamdulierine zam yapan bu iki kurulusun zam orant yaklasik % 6.5
olmustur.

® PTT idaresi 1986 Kasim ayinda telefon lcretlerine % 25 oraninda zam
yapmistir. Bu arada sehir ici ve sehirler arasi telefon Ulcretleri, telefon tesisi,
nakli ve devri gibi bltin hizmetler ayni oranda zam gormdistir.

® Bir kamu kurulusu olan SEKA, cesitli kdgit cinslerinin fiyatlarina % 5 ile
% 25 oranlari arasinda zam yapmistir. Gazete kagidi ile Gglncli hamur kagit di-
sindaki bitiin kdgit ve karton cinslerine uygulanan bu zamlar, 7 Kasim 1986 ta-
rihinden itibaren gecerli olmustur.

® Petkim ve SEKA zamlarinin ambalaj maliyetini etkiledigi gerekgesiyle, de-
terjan ve sampuan turiinden lrdnlerin fiyatlarina % 5 ile % 15 arasinda dedisen
oranlarda zamlar yapimistir.

& Kavramak icgin gormek, gor- € Yasa, duzen ve guvenlik; dev-
mek icin de dikkatle bakmak letlerin niteliklerini &lgecek Ug
gerekir. temel unsurdur.

Pitigrilli Montesquieu
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AVRUPA EKONOMIK
TOPLULUGUNA UYE
DEVLETLERDE

iS HUKUKU

Jura Europae — DROIT DES PAYS
DE LA COMMUNAUTE ECONO-
MIQUE EUROPEENE - DAS RECHT
DER LANDER DER EUROPAIS-
CHEN WIOTSCHAFTSGEMEINS-
CHAFT: Droit Du Travail - Ar-
beitsrecht; Foy Volan Sistemi Ug
Cilt, 1944 sayfa, 1986 Baskisi, 248
D.M. (Editions Techniques Juris -
Classeurs Paris; Verlag C. H. Beck,
WilhelmstraBe 9, 8000 Miinchen 40,
Bati Almanya).

1963 yilinda kabul edilen 274 sa-
vili Sendikalar Kanunu ile 275 sayili
Toplu is Sozlesmesi Grev ve Lokavt
Kanuru lilkemizde is Hukukunu dina-
mik bir hukuk branst haline getirmis,
931 sayih is Kanunu ve bunu izleyen
1475 sayili Kanun konunun genel cer-
cevesini ortaya koyan metinler niteligi-
ni kazanmistir. Bu yasalar esas itiba-
riyle 1961 tarihli Anayasanin kabu-
linden sonra Anayasa hiiktimleri
dogrultusunda dlzenlemeler getirme
cabasini yansitmaktaydi. 1982 Ana-
yasasinin kabulinden sonra, daha
onceki dénemde ortaya cikan cesitli

aksaklikliar gidermek ve yeni diizen-
lemeler getirmek Uzere cikanian 2821
sayill Sendikalar Kanunu ile 2822 sa-
yili Toplu Is Sézlesmesi Grev ve Lo-
kavt Kanunu bugtin yirdrlikte olan
hukuk duzeninin temelini teskil et-
mektedir.

Buglin Hukuk Faklltelerinde en
énemli derslerden biri olan «is Huku-
ku», 1970Q°lerden once sadece «segim-
lik ders» olarak okutulmaktaydr. Ko-
nu artik ulusal hukukun da boyutla-
rini asmis, Cokuluslu igletmelerin
yayginlasmasi sonucunda is¢i - isve-
ren iliskilerinin uluslararasi didzeyde
ele alinmasi geregi ortaya ctkmistir.
Uluslararast i$ci Sendikalari Federas-
yonlari bu alanda tedbirler alinmasi-
na calisirken, OECD btinyesinde tes-
kil olunan Cokuluslu isletmelerin or-
taya c¢ikardigi sorunlan inceleme ko-
misyonlarindan en oénemlilerinden bi-
ri Isci-isveren iligkilerinin ele alindi-
g1 onemli forumlardan biri olmus-
tur ().

Cok sayida lilkede imaldt ve sa-
tis tesisleri olan c¢okuluslulardan bi-
rine ait bir isyerinde greve gidilmesi

{(!) Bkz.: Kabaalio§lu, Dr. Haltk A.;
«Cok Uluslu isletmeler Hukuku», istan-
bul 1982, s. 343.
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halinde, isveren hemen komsu ulke-
deki fabrikasindan veya satis merke-
zinden Uurunleri ithal ederek piyasa-
ya surmek suretiyle o grevi kolayltk-
la kirabilir, tesirsiz hale getirebilir.
iste bu nedenlerle uluslararasi diizey-
de dayanismalara sik sik rastlanmak-
ta, OECD turu orgutlerde de cokulus-
lularin taviz vermesine c¢aligiimakta-
dir. Bir Amerikan cokuluslu sgirketinin
Belgika’da bulunan vyavru sirketini
kapatmas! sonucunda o isyerinde ca-
lisanlara kidem tazminatr verileme-
mesi 6nemli sorunlar yaratmistt. Ger-
cekten de soz konusu Belgika sirke-
tinin mall durumu cok kot idi ve ta-
mamen ayr! bir tuzel kisilige sahip ol-
dudgu icin ana sirket - cokuluslunun
bu borcu 6demesi gibi hukuki bir so-
rumlulugu oldugu séylenemezdi. Isci
sendikalarinin baskisi Uzerine ihtilaf
OECD'ye getirilmis, dinya kamuoyu
nezdinde s6z konusu c¢okuluslunun
itibar1 zedelenmek tehlikesi ortaya ci-
kinca, New York'daki cokuluslu, ge-
rekli édemeyi yapmay: kabul etmis-
tir.

Uluslararasi  Calisma  Teskilatr
(ILO veya BIT), is hukuku konusun-
daki mevzuat degisikliklerini cesitli
yayinlanyla kamuoyuna yansitmakta-
dir. AET bunyesinde de ulye Devlet-
ler is hukuklari arasinda 6nemli fark-
hiliklar olmakla beraber, sosyal gu-
venlik ve cesitli sosyal haklar agisin-
dan fevkalGde onemli ilerlemeler sag-
lanmig, ilke hukuklart blylik olgu-
de yakinlastirilmig, ahenklestiriimistir.
Ortak Uye statisiinde bulunan Tir-
kiye, yakm bir gelecekte tam duyelik
basvurusunu yapacagint acikladigina
gore, Avrupa Topluluklan blnyesinde
yliriitiilen caligmalan yakinen izleme-
miz gerekecegdi agiktir.

JURA EUROPAE (Avrupa Huku-
ku) dizisinden i Hukuku konulu d-
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zenleme Ug¢ cilt ve vaklasik ikibin sa-
hifeden ibarettir. Burada amag, Toplu-
luga Uye Devletler is hukuklarini tek
bir sistematik icinde arastirmaciya,
ilim adamina, uygulamactya sunmak-
tir.

Birinci ciltte Federal Almanya’da
i hukukunu, Kassel'da bulunan Bun-
dessocialgericht Hdkimlerinden Dirk
Neumann hazirlamistir, Belcika is hu-
kukunu ise Université Catholique de
Louvain Hukuk Fakultesi ogretim lye-
lerinden Profesor Pierre Denis kaleme
almis bulunmaktadir. Fransa'daki du-
zenleme ise Paris X!l Universitesinden
Profesor Jeanne Thillhet - Pretnar ile
Paris | Universitesinden Michél Bon-
nechére tarafindan ayrintih bir bigcim-
de sunulmustur.

Bu ulkelere iliskin aciklamalar ya-
pilirken, dnce is hukuku kaynaklari, is
hukukunun uygulanmasinda yetkili ku-
rum ve Kkuruluglar ortaya konmakia,
s6z gelimi Federal Almanya’da Calis-
ma ve Sosyal Duzen Bakanhgi, Fede-
ral {s Mahkemeleri, Federal Sosyal
Mahkemesi, Federal Devlet ve Federe
Devletler arasindaki is bélim, is Mu-
fettisligi, Meslek Kuruluslarinin oyna-
digr roller ayrintilariyla agtklanmakta-
dir. Once is Mahkemeleri Arbeitsge-
richte, sonra Eyalet Is Mahkemeleri
Landesarbeitsgerichte ve Federal is
Mahkemesi Bundesarbeitsgericht hak-
kinda bilgi verilmekte, ayrica tahkim
usulleri ag¢iklanmaktadir. Bu gerceve
icinde isci ve isveren sendikalar yapi-
lari ortaya konmaktadir. Her llkede is
hukuku konusunda yayinlanmis c¢egit-
li kitap ve makaleleri derleyen bibli-
yodrafya ile sona eren «Girig» bolu-
minden sonra «is Akdi»nden baslamak
Uzere is hukukunun temel konulari in-
celenmeye baslanmaktadir.

Is hukuku konularinda gorevli
yargl mercilerini belirleyen bélimden
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sonra is ve mesleki egitim konulari,
i$ ve isci bulma kurumlari, issizlik ve
kisa sdreli calisanlara o6denen kismi
issizlik paralari, gencligin cesitli mes-
leklere yonlendirilmesi Uzerinde du-
rulmakta; calisma suresi, tatil ve is-
guvenligi ve isyerlerinde saglik Kko-
sullari anlatiimaktadir. Tatil glnleri,
pazar gunleri calisanlara 6denen lc-
retler, is kazalarina iliskin dizenle-
meler, gen¢ c¢alisanlarin korunmasi-
ni ongoren hikimler, 6denen (cret-
ler icin uygulanan esaslar, zeitlohn
veya salaire au temps, akkordlohn
veya salaire aux pieces slre veya
parca basina ucret, komisyon siste-
mi, endeksleme usulleri, asgari ucre-
tin belirlenmesinde uygulanan esas-
lar, toplu sozlesmeler, fazla ¢alisma
esaslari, toplu is hukuku, orgltlenme
sorunlari, sendikalar, yonetim bigim-
leri ayrintilari ile incelendikten son-
ra; iscilerin yonetime katiimalarina
iliskin diizenlemeler, Isletme Komite-
leri, segim usulleri, uyelerin gorev ve
yetkileri gozden gecirilmektedir. Ayri
bir bolimde is uyusmazliklari, grev
haklari, grevin is akdi uzerindeki et-
kileri, cezai hikumler, lokavt (lock-
out veya aussperrung), yeniden en-
tegrasyona gidilmesi, boykotlar, uz-
lagma usulleri, bu amacla teskil olu-
nan organlar, toplu yarg: usulleri ay-
rintih bir bicimde incelenmektedir.
Eser iki dilde kaleme alinmig, her
sahifenin birinci sitununda Fransiz-
ca aciklamalara yer verilirken, iKinci
slitunu da Almanca dlzenlenmistir.
Boylelikle bu dillerden sadece birini
bilenin istifade edebilecegi eser mu-
kayeseli is hukuku calismalart yapa-
cak arastiricilar icin cok o6nemli ve
zengin bir kaynak niteligindedir.

ikinci ciltte ise italya, Liksem-
burg ve Hollanda is hukuku sistemle-
ri hakkinda ayrintil bilgiler veriimek-
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tedir. italyan Hukukuna iliskin boli-
mi, Milano Universitesi Hukuk Fa-
kiltesi ogretim Uyelerinden Profesér
Luisa Riva Sanseverino hazirlamisg-
tir.

Liksemburg Hukukunu ise bu (l-
kenin Calisma ve Sosyal Givenlik
Bakanhgi musavirlerinden Dr. Romain
Schintgen kaleme almig, Hollanda
Hukukuna iliskin bélim ise biri 6g-
retim uyesi, digeri uygulamact olmak
Uzere iki imzali yayinlanmistir: Ley-
den Hukuk Fakiltesinden Profesor
Gérard M.J. Veldkamp ve Calisma ve
Sosyal Igler Bakanhdindan Peter Van
Loo.

Uglincii ciltte ise Danimarka, ir-
landa ve Birlesik Krallik (ingiltere) is
hukuklan islenmektedir. Aarhus Uni-
versitesi Ozel Hukuk Enstitiisii’nden
Profesér Per Jacobsen’in kaleme al-
didi Danimarka Hukukuna iliskin bo-
limden sonra Ercus Stewart'in ha-
zirladigi irlanda is hukuku ve London
School of Economics'den Julian Ful-
brook, LL.M.'nin Ingiliz is hukukuna
iliskin ayrinti  aciklamalan yer al-
maktadir.

ingiltere’de Muhafazakar Parti
ile Isci Partisi’'nin her iktidara gelis-
lerinde is hukuku mevzuatinda degi-
siklik yapmak istedikleri bilinmekte-
dir. Son ceyrek asirdir goriilen ikti-
dar degisikliklerinden sonra mevzu-
atta da onemli degisiklikler yapildigi
belirtilmelidir. Fulbrook, common law
sistemi ve Trade Union and Labour
Relations Act basta olmak Uzere c¢e-
sitli kanunlarla getirilen dizenleme-
leri okuyucuya sunmaktadir. Bu ara-
da 1977 yiinda yapilan degdisiklikler-
le isci sendikalarina bilgi verilmesi
yukimliligiinii getiren hikimler (%)
uzlagtirma ve tahkim hizmetleri
ACAS Advisory Conciliation and Ar-
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bitration incelenen konular arasinda
yer almaktadir.

Iskandinav lkelerinin, isci-isve-
ren iliskileri ve sosyal hukuk duizen-
lemeleri acisindan ortaya koyduklarn
model, Profesor Jacobsen'in kaleme
aldigr bolimde etraflica incelenmek-
tedir.

is hukukunu dokuz Avrupa tlke-
sinde ayrintili bir sekilde inceleyen
JURA EUROPAE - DROIT DU TRA-
VAIL/ARBEITSRECHT isimli u¢ cilt-
lik bu eser, Fransa, Almanya, italya,
ingiltere, Belgika, Liksemburg, Hol-
landa, irlanda, Danimarka gibi Glke-
lerde is¢i g¢alistiran firmalarimizin
personel mudurleri tarafindan oldugu
kadar, isci ve isveren sendikalarimi-
zin yoneticilerinin, hukuk arastiricila-
rnnin yararlanabilecedi ¢cok 6nemli bir
miracaat eseri niteligindedir. Hazi-
ran 1986 tarihi itibariyle belirtilen do-
kuz Ulkede yurlrlikteki hukuku gos-
teren Jura Europae’'nin gelecek vyil-
lardaki baskilarinda ispanya, Porte-
kiz ve Yunanistan is hukuklarinin da
yer almasi beklenmektedir.

TURK
iS HUKUKU

CELIK, Prof. Dr. Nuri; «is Hukuku
Dersleri», Marmara Universitesi
Egitim ve Yardim Vakfi Yayini, 8.
Baski, istanbul 1986, 554 sayfa.

Tiirk is Hukuku mevzuatinda ya-
plan degisikliklerden sonra yayinla-
nan en genis kapsaml eser olan s
Hukuku Dersleri», Marmara Universi-
tesi Hukuk Fakdlltesi ogretim uyele-
rinden Profesor Dr. Nuri Celik'in im-
zasim tasimaktadir. Girig ve temel
kavramlar bolumlerinden sonra ferdi
is hukuku, is kanununun kapsami, hiz-
met akdi (yapiimasi, is¢i ve igverenin
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borglari, akdin sona ermesi), isin di-
zenlenmesi, sureler, tatil ve izin kav-
ramlarn, toplu is hukuku, is¢i ve is-
veren kuruluslan, toplu is sozlesme-
leri, is uyusmazlikiarr ve ¢oézim vyol-
lari, grev ve lokavt, 6zel hakeme bas-
vurma gibi i$ hukukunun temel konu-
lari bu eserde ayrintili bir sekilde in-
celenmektedir.

OKUR, Yard. Do¢. Dr. Ali Riza;
«Turk is Hukukunda Sendika is-
yeri Temsilciligi ve  Guvencesi»
Marmara Universitesi iktisadi ve
idari Bilimler Fakiitesi Yayini, is-
tanbul 1985, 316 sayfa.

Marmara Universitesi 1iBF ogre-
tim uyelerinden Yard, Dog. Dr. Ali Ri-
za Okur tarafindan kaleme alinan
«Tlrk Is Hukukunda Sendika isyeri
Temsilciligi ve Glivencesi» isimli eser
ise yazarin doktora tezi olup isyeri
sendika temsilciligi kurumunun cals-
ma barnsinin kurulmasinda ve siirdi-
rilmesindeki rolini vurgulamakta;
dengeli bir sendikacilik ve toplu séz-
lesme dulzeninin kurulmasinda, tem-
silcinin atanmasindan, faaliyetlerine,
gérevin sona ermesine, dngoriilen gu-
vencelere kadar ayrintili bir sekilde
yurirlikteki hukukumuz agisindan
aciklamalara yer verilmektedir. Son
bolimde ise yasal dizende gorilen
aksakliklara deginilmekte ve yapilma-
si gerekli degisikliklere isaret edil-
mektedir.

(3) Bkz.: Kabaalioglu, Dr. Haldk A.;
«Tirk Hukukunda ve Mukayeseli Hu-
kukta Finansal Bilgi Alma Hakki», i.U.
isletme Fakiiltesl Muhasebe Enstitisii
Dergisi, say! 21-22 (Agustos - Kasim
1980), s. 25-45. Bu yazi, 13. Muhasebe
Kongresi'ne sundugumuz tebligin metni
olup isci sendikalarina verilmesi gerek-
li bilgileri de ozetlemektedir.
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