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Boxusan
Buytik Aile

Nedir Borusan'in tishinliigia?
Ulkemizde endiistiyel gelismenin
onciilerinden ve giinimizun en
biiyiik, en saglam kuruluslanndan biri
olmas mi? Genig liriin yelpazesi ve
gimden giine devlegen iiretim
kapasitesiyle Turk gelik
endiistrisindeki tarhglmaz yeri mi?
Onu sadece Tiirkye'de dedil,
uluslararas pazarlarda da aranan,
tercih edilen isim haline getiren
yitksek Giriin kalitesi mi?

Suphesiz, bunlann hepsi. Ama
Borusann en az bunlar kadar énemli

bir tstiinligit daha var: Borusan, bir
biiyik ailedir, Tiirkive'de gida
sanayiinden petrol sevidyahna,
mobilya yapirmuindan ingaat sanayiinin
her kademesine kadar yiizlerce alarn
ihtiyaglanm karglayan {riinleriyle bir
biiyuk ailedir. Kadrolanyla, deneyimnli,
egitimli, gahskan ve sorumlu teknik ve
idare personeliyle, pazarlama
Srgiitityle, her kademedeki
calisanlanyla bir bityiik ailedir.
Borusan, abhmlannda ve tiim
gelismesinde bu biyiik aileden, bu
biitiinlitkten kuvvet alrmgtr.
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OKURLARA
MEKTUP 5%

Sevgill Okurlarimiz,

Dergi‘nin bir &nceki sayisinda «1987 Yilinda Ne Ola-
cak?» konulu bir eEkonomik Tahmin Soru Formua yer
almisti. 11 soruyu igeren bu anketl tginct yildir di-
zenliyoruz. Amacimiz, okurlarimizin Tiirkiye ekonomi-
sine lligkin gdrislerini gin 131%ina grkarmaktir. Bu
tir anketlerin bir islevi de, katilanlara tahmin yapma
aliskanlig kazandirmaktir. Sirast ge!misken belirtellm
ki, okurlarimizin gegen yil doldurup gdnderdikleri
formlar sakli tutulmaktadir. 1986 yili kesin sonuglari
alinir alinmaz, en |sabetli tahminleri yapanlarin adlari
Dergi‘de agiklanacaktir. Okurlarimiz ankete bu yil da
ilgi g&stereceklerini Umit ediyoruz.

Bazi okurlarimizin kisisel ya da grup abonelerini he-
nuz yenilememis olduklarini saptamis bulunuyoruz.
Abaone yenileme isleminin gecikmesl, dagitim calisma-
larimizi olumsuz ydnde etkilemekte, yilin ilk ayla-
rinda gerejinden fazla Dergi basiimasina yol agmak-
tadir. Cunkd, Dergi‘ye sonradan veya gecikmeli abona
olan okurlarimiza eski sayilar: sadlayabllmemiz bagka
torli mumkiun olamamaktadir. Herhangi bir nedenle
geclkmiy olan okurlarimizin abonelerini bir an &nce
yenileyerek bize yardime: olmalarini bekliyoruz.

Bu sayinin «Ekonomik Yorumlar» bdliminde, <1988
Yilinda Tirkiye Ekonomisi; 1987 Yilina Iliskin Bek-
leyislers ele aliniyor. «¢Agik Oturumsa katilan vzman
konusmacilarimiz; ilkelemizde ekonominin genel gi-
rinimini ¢lzdikten sonra, uygulanan ekonomik poli-
tikalari tarafsiz bir sekilde elestirerek bazi sonuglara
vaniyorlar ve ilging gdriisler lleri siirGyorlar. Tartis-
malarda cevaplandirilmaya galisilan bazi sorulari ki«
saca belirtelim : «Bilylime hizi yavasliyor mu?s, «En-
flasyon gergekten digiiyor mu?as, ci;sizliﬁin genigle-
mesinde bir yavaslama oldu mu?», «Dis borglarin tu-
tar sakincali sinirlara yaklagiyor mu?s, «ig borglan-
ma nasil bir seyir izliyor?s, eYatirimlar hangl ydnde
gelisiyor?s. Her zaman olduju gibi Dergi‘deki difer
yazilarin da ilginizi gekecedlnl umuyoruz.

Saygilarimizla,

AYLIK DERGI SUBAT 1987 VYIL: 24 SAYI: 2 500 LIRA (KDV DAHiL)

i1DARE YERI: Binblrdirck Mahalles!, Suterazisi Sokak No.6 Kat 2; Sultanahmet - Istanbul « TELEFON :
536 34 11 « YAZISMA: P.K. 769; Karakdy - Istanbul « ACIKLAMA: Dergl'de ¢ikan yazilar kaynak gostermek
kosuluyla alinabillr. « KDV DAH{L YILLIK ABONE: 6.000.— TL; OGRENCILERE: 3.000.— TL. « {LAN
FIYATLARI: Arka Kapak 200.000.— TL, On Kapak I¢i 150.000.— TL, Arka Kapak I¢i 125.000.— TL, Tam
Sayfa (Ekonomik Yorumlar bolilmil éncesi ve i¢) 100.000.— TL, Tam Sayfa 8§0.000.— TL, Yarim Sayfa
50.000.— TL, Ceyrck Sayfa 25.000.— TL, Renk Farki 30.000.— TL « NOT: ilan fiyatlarina ®312 oraminda
KDV ilave edilecektir « BANKA HESAP NUMARALARI (Istanbul): Akbank Tiirbe Subes! 4512, 13 Bankas:
Tilrbe Subes! 1541, Ziraat Bankasi Beyoglu Subesl 768 « DiZGt - TERTIP - BASKI: Met/Er Matbaasi,
Telefon: 5282890 « CILT : Se Ma, Telefon : 528 16 11 « BASKI TARIH!: 16 Subat 1987 . SAYISI: w000




Oto emniyet camlarinda
SISE-CAM GUVENI:

DURACAM ve LAMEKS

Tavlama ydntemiyle sertlestirilmis Duracam
ile, iki cam plakanin PVB film tabakastyla
birlestirilmesiyle iiretilen Lameks oto

emniyet camlari yiiksek optik kalite, darbe
dayaniklihgs ve 6lgli/kalip hassasiyeti gibi,
oto emniyet camlaninda aranan tiim niteliklere
sahiplir.

Bu niteliklerin sagladig giivene ek olarak,
Duracam ve Lameks oto emniyet cam!ariyla
Duracam isitmali arka camlari, tilkemizin
cam sanayii onderi Tirkiye Sise ve Cam
Fabrikalar A.S.'nin tesislerinde Gretilmis
olmanin giivenini de yansitirlar.

Cam. Pozanleme_ As. DURRERITI@

Bilyikdere Caddesi. Beylem Han Kat 4-8 Sishi-Istanbul

®»
Tel.: 146 11 30 - DirekI: 147 06 66 Teleks: 22614 cam tr lamek‘
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ekonomik gdstergeler

T.C. MERKEZ BANKASI
Déviz ve Altin Mevcudu (milyon $)
Banknot Miktari (Milyar TL.)
T.C. Merkez Bankasi Kredileri (milyar TL.)
Hazineye Kisa Vadeli Avans (milyar TL.)
BANKALAR (milyar TL)
Toplam Mevduat
Ticari Kuruluslar Mevduah
Tasarruf Mevduat:
Vadesiz Tasarruf Mevduati
Vadeli Tasarruf Mevduati
Mevduat Sertifikasi
Resmi Kurulus Mevduati
Bankalar Mevduatt
Diger Kuruluslar Mevduati
Doviz Tevdiati
Toplam Krediler
Tarnim
Kalkinma ve Yatinm Bankalari
Mesleki (KGciak Esnaf ve Sanatkdr)
Gayrimenkul (ipotek Karsiligi)
Denizcilik
Ticari, Sinal, Sair
PARA ARZI (milyar TL.)
FiYATLAR (1963 = 100: Tic. Bak.. HDM)
Toptan Esya Fiyatlari Indeksi
Gida Maddesi ve Yemler
Sinai Hammadde ve Yari Mamul
istanbul Gecinme indeksi
Ankara Gecinme indeksi
DIS ODEMELER (milyon $)
Disalim (CIF)
Digsatim (FOB)
isci Dovizleri

1984 1985 1986
Eylal Ekim Kasim
1637.3 16919 21209 22459  2316.1
972.6 13935 19089 20152  2014.0
879.9 1183.3 1559.7 1591.1 1666.7
528 3 781.5 975.1 943.6 995.1

8813.8 95746 99163

1911.1 1633.3 1764.4

4187.1 50222 51026

548.2 609.3 617.7

38389 44129 44849

668.2 733.0 749.9

886.4  1403.2 1437.3

780.2 361.4 387.1

380.3 4215 475.0

1153.8  2049.8 21995

65066.9 8509.8  9000.2

958.1 1018.1 1022.1

704.1 993.1 1028.7

256.9 357.8 383.3

3754 551.7 586.5

83.7 46.7 48.9

4128.8 55424  5930.8
2103.4 27749 37533 37253 39833
10066.1 13882.2 152937 15930.7 165128
88584 12012.8 127220 134199 139138
12079.0 16997.8 19580.0 20115.4 20844.8
10973.2 16184.7 19219.3 20241.8 21233.0
91778 133859 16012.7 16663.6 17071.3

10756.9 116134  8099.1 9000.3

7135.5 79580 52263  5906.9

1807.0 1714.0 1349.0

Notlar: (1) TCMB altin ve déviz mevcuduna, 1984 ve 1985 yillarinda altin birikiminin
veniden dederlendirilmesinden dogan 887.6 milyon dolar dahildir. (2) TCMB kredilerine,
bor¢c tahkimlerl (konsolide edilen krediler) dahll degildir. (3) Banka kredilerine, Devlet
Yatinnm Bankasi kreadileri dahildir. (4) Bankalar, Agustos ve Eylil 1986 rakamlarini gés-
termektedir. (5) Para arzi (M,) dar tanimlidir. (6) 1985 yili disalimina 269.8 milyon dolarhik

altin digalimi: dahildir.



Kagitlar, belgeler, dosyalar arasinda
bunalanlar icin kiicitk bir test:

KODAK MIKROFILM SISTEMLERI, senetler, gekler, sozlesmeler,
{gzsmalar, kupurler, dosyalar, kitaplar, kisacas! her tarlg sirket P ssatg

yitlanndan olusan tam arsivler igin kesin ¢ozamdur.

Kodak Mikrofilm Sistemi ile ;!
e [stenen belgeye birkag daki- e Belgenin istenilen say- b =t
kada ulasilir. da kopyas! aninda kagtda 1
° A:giv icin gerekli ?zer hacmi aktanlabilir.

% 98 oraninda azalir. o Arsiviemenin gerektirdigi
e Degerli belgeler kaybolmaz, kadu, kinasiye, yer ve eleman
yipranmaz. masrafiann en aza indirir.

_ KODAK MIKROFILM SISTEMLERI. !
simdi, sarf malzemeleri [film. banyo ve benzer geregler] ve ———
servis hizmetleriyle birlikte INFO tarafindan satisa sunulmaktadir. {‘
Ayrintili bilgi i¢in bir telefonunuz yeterlidir.

a Kodak | Business imaging
info Otomasy ) Tic. ve San. A5, ' === | systems

) ve Y
Istanbul: 167 25 21 e Ankara: 26 54 45 e lzmir. 22 62 71/22 31 40




ekonomik yorumilar

ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

* Dr. Oztin AKGUC
* Prof. Dr. Demir DEMIRGIL
® Dr. T. Glingor URAS

YONETEN :
° Prof. Dr. Erdogan ALKIN

1986 yilinda Tirkiye ekonomisine genel bakis
1987 yihna iliskin tahminler ve bekleyisler

ALKIN — Konumuz 1987 basinda
ekonominin durumu. Ekonomi nereye
gidiyor? Konumuzun cekirdegi, eko-
nomi ve bununla ilgili olarak ekono-
mi politikasi olacagina gore; dilerse-
niz son doénemlerde o6zellikle ekono-
miyi konusanlar, elegtiri yoneltenler-
le ilgili bir-iki noktayi gozden ge-
cirmeye calisayum. Elestirilerin yo6-
nelecegi noktalarin tarafsizca tespiti
sart. Clinkii elestiriler yanlis nokta-
lara yoneltilecek olursa, etkinligi kal-
mayor ve kolay celiniyor; ondan son-
ra da gercek yanlis ve eksikleri dii-
zeltme imkani da azaliyor. Milton
Friedman’in belki son yazisini gor-
diiniiz. Simdiye kadar iktisatcilar ik-
tisat politikasi hakkinda oglit verir-
ken yanlis yollardan gittiler galiba,
diyor Unld iktisat¢r. Mesela biitce agi-
gmnin zararlarinl anlatmaya c¢aligli-
lar. Oysa bununla ugrasacaklarina

Kongre'de lobi yaplp anayasaya bir
madde koysalardi, <biitce acgig1 ver-
mek yasaktirs diye, cok daha etkin
olurlardi, Yahut Federal Reserve yil-
da 9% 3'den fazla para basmasin diye
yillardir telkinde bulundular. Fakat
bu telkinler tutmadi Ciinkdl Federal
Reserve de kendi onemini ispat ede-
cek. Demek ki iktisatcilar 9% 3'ten
fazla para genislemesinin sakincala-
rint yillar boyu anlatacagina yine
Kongre'de lobi yapip anayasaya bir
madde koydurarak -tabii bunun latife
tarafr da var- ¢Federal Reserve'in yil-
da % 3'ten fazla para basmas: yasak-
tir> dedirtselerdi, belki de Amerikan
ekonomisine ¢ok daha yararl: olurlar-
di. Tabii bunlar igin belki de saka
taraft; ama eger elestirileri hi¢ ol-
mazsa iktisatcilar dogru olarak tev-
cih etmezlerse, hem etkinlikleri kal-
miyor hem de elestiriler ¢ok kolay ¢e-



liniyor. Bu arada yanlis ve eksiklik-
leri diizeltme imkani da oldukc¢a aza-
liyor.

Mesela; bliylime hizi 1980'den bu
yana yavashyor mu? Yavasladigina
dair bir iddia var. Enflasyon gercek-
ten diisiiyor- mu? Diismedigine dair
iddialar da wvar. Tssizligin genisle-
mesinde 1986 yilinda bir yavaslama
oldu mu? Olmadigini iddia edenler
var, Dis borg¢larin seyri nispi olarak
sakincali sinirlara yaklasiyor mu? Bu
sinirlara yaklastiginl hatta gectigini
iddia edenler var. Aym1 soru i¢ borg-
lanmanin seyri hakkinda da sorulma-
11, Dis aglk ne yonde gelisiyor? Yati-
rimlarin seyri ne yonde? Biitiin bun-
larin iyi tespit edilmesi lazim. Bir de
izin verirseniz elestirilerde doktrin ve
ideolojiden hareket etmemek gerek.
Aksi halde gercek yanlis ve eksiklik-
ler degil, goniilden gegenler siralani-
yor. Oysa ekonomi politikasinin te-
melinde yatan analitik bilginin 6zii
doktrin ve ideolojiye gore degismez.
Nasil matematigin, fizigin solcusu -
sagcisl olmazsa; temel ekonomi ana-
lizinin de sagcisi - solcusu, sag - solu
olamaz.

Mesela; yiiksek faizlerin diismesi
icin gerekli politikanin temelinde arz-
talep analizi yatar. Faizin diismesi
icin nispi olarak ya paranin bollan-
masl, ya da kredi talebinin yine nispi
olarak azalmasi gerekir. Su halde uy-
gulanacak politika doktrin ve ideolo-
jiye gore alternatifi olsa bile teme-
linde nispi olarak ya arz1 artirmak
ya da talebi azaltmak olmalidir. Ta-
bii her politikanin faiz iizerindeki
dogrudan etkilerl yaninda, diger
ekonomik biiylklikler iizerindeki do-
layli etkilerini de oOnce salt iktisat
analizine bagvurarak incelemek gere-
kivor. Bunun yaninda elestirilerde
analitik yanlis da yapmamak gerek.
Mesela bakiyorsunuz bir toplantida,
bir acik oturumda, biiytimenin hiz-
landif1 kabul ediliyor ama, biiyiime
hizlanirken emek aleyhine ¢ok hizl

TURKIYE EKONOMISI

bir gelir dagilim1 bozulmas: otdugu da
iddia ediliyor. Buraya kadar analiz
tutarli, Ama hemen sonra bu yizden
gecen yi1l igsizligin ci1g gibi bilyiime-
ye devam ettigi ileri siirtiliiyor. Sim-
di bunu dinledigi zaman insan bir
tutarsizhik hissediyor. Bilytime hizlan-
milsg, gelir dagihimi emek aleyhine bo-
zulmus, ama issizlik artis1 hizlanmis.
Iktisat analizine gore boyle olmama-
st lazim... Eger bir lilkede biiyiime
hizlanirken, gelir dagilimi1 emek aley-
hine bozuluyorsa; neden emek kulla-
nimindan caydirici bir etki ortaya
ciksin? Tam aksine emegin kullani-
minl tesvik eden 'bir durum ortaya
cikmis demektir. Yani hic olmazsa ih-
tiyatll olmak lazim boyle ‘bir yorum
yaparken.

Yine elestiri yaparken bazi kari-
neleri goz oniinde tutmak gerek. Ya-
tinnmlar durdu diyenler var. Yatirim-
lar durdu derken hemen yaninda
dort tane karine var, ona bakmak la-
zim. Yatirim mahl ithalatinda bilyiik
bir patlama var. Bu yatirim mallari
ne oldu? Diger yandan insaat ruhsa-
tina bagvuru, tegviklere basvuru, de-
mir-¢imento kuilanimi; bunlarda da
bilyiik artiglar mevcut. Diger bir tu-
tarsizligy da dikkatinizi ¢ekmek isti-
yorum. Bu da resmi rakamlar hak-
kinda siirekli siiphe izhar edilmesi.
Ozellikle gecmisle mukayese yapan-
lar, simdi yayinlanan resmi rakam-
lar hakkinda devaml siiphe izhar et-
tikce, bence tutarsizliga diisilyorlar.
Ciinkii gecmisgle mukayese yaparken
kullandiklart eski rakamlar da ayni
resmi kurumlarin ayni metodlarla
derledigi rakamlar degil mi?

Yani 6zet olarak, a¢ik oturumlar,
toplantilar (vb.) sirasinda yapilan
elestirilerden ekonomiye bir yarar
bekliyorsak, elestirilerimizi gergek
elestirilecek noktalara yoénlendirme-
miz lazim, Aksi takdirde elestirdigi-
miz kigilerin eline kendilerini kolay-
ca savunmak icin koz veriyoruz. Ger-
¢cek elestirilecek noktalari, eksik nok-
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talari, yanhs noktalarl bulmamiz la-
zlm geliyor. Buyurun Sayin Uras; on-
ce sizin gorislerinizi alahim.

turkiye'de enerji ve
sehir hizmetleri
alaninda ciddi
yatirimlar vardir;
ancak, eneriji
yatirimlarinin sonuclari
uzun dénemde
alinabilecektir,
belediyelerinki ise
sosyal amaca donuk
ola yatirnmlardir

URAS — S8imdi efendim, Sayin
Alkin'in once «Yatirimlar durdu mu?»
sorusunu cevaplamaya c¢alisayim. Bu
kadar yatirim mal1 ithal ediliyorsa,
bu kadar c¢imento kullaniliyorsa, ne
oluyor? Ben Tiirkiye'de yatirim konu-
sundaki yorumlara bir ‘baska cephe-
den yaklasmak istiyorum. Tiirkiye'de
son zamanlarda kimse inkar edemez
ki oOzellikle enerji alaninda ve sehir
hizmetleri alaninda ciddi yatirimlar
vardir, Yalniz bu yatirimlarin bir
kismi, yani kamunun enerji yatirim-
lari, sulama yatirimlari, ¢ok uzun do-
nem sonunda verimliligi alinabilecek
yatirimlardir. Yani Tirk ekonomisi
bunlarin neticelerini 10'ar yillik 7'ser
yillik donemler sonunda elde edebi-
lecektir. Bu yatinnmlara bugiin yapi-
lan harcamalar simdi ekonomiden
clkmakta, fakat karsiligl alinmamak-
tadir. Bu birinci mesele. Belediye ya-
tirimlarina gelince... Belediye yat:-
rimlart da genellikle sosyal amaca
doniik 6lii yatirimlardir. Bunlardan
da ‘hicbir sekilde, yani sosyal verim
disinda, ekonomik verim alinmayacak
demektir.

Bu c¢ercevede, Tiirkiye'de yatirim
yapllmiyor dendigi zaman kastedilen,
herhalde 0zel sektériin yatirim yap-
mamasidir. Ozel sektdér yatirimlarinda
da gene konuyu ikiye ayirmak lazim.
Biliyorsunuz ki bizim yatirim tasni-
{imiz i¢cinde ulastirma sektoriine gi-
den yatirnmlar, yatirim sayillmakta-
dir. Mesela kamyon alimlari, mesela
otobiis alimlari, hatta otomobil alim-
lar1 yatirim sayilmaktadir. Tiirkiye'-
de ozel sektoriin yatirimlarinda eko-

DR. T. GUNGOR URAS
Aksigorta A S.
Yaénetim Kurulu Baskani

nomiyi ilgilendirenlere bakacak olur-
sak, Ozellikle imalat sektoril yatirim-
larina dikkat eilmemiz gerekir. Son
yillarda, daha dogrusu 1980 yilindan
bu yana, hem Tiirk ozel sektorit hem
de yabancl sermayenin imalat sana-
yii dahnda ciddi yatirimlar yapmadi-
g1 goriilityor. 1980'den bu yana Tilr-
kiye sathinda devreye giren sanayi
tesislerine bakalim. Bunlarin ic¢inde
Tiirk sermayesiyle yahut yabanci ser-
mayeyle gerceklestirilmis, 500 kisiye,
250 kisiye dogrudan istihdam saglaya-
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bilen bir tesisi hi¢ kimse gdsteremez.
1950'den bu yana oOzel sektor imalat
sanayii dalinda yatirnrm yapmamig
midir? Yapmistir; fakat bu yatirim-
larin tamami modernlesmeye, kapa-
site artinmina yahut da makine ye-
nilemeye donilk, ilaveye doniik yati-
rimlardir. Burada tekrar vurgulamak
istivorum. Bu ¢ok onemli bir konu-
dur. 1980’'den bu yana ¢ok uzun bir
silre gecmistir, 1980 yilindan bu ya-
na Tiirkiye'de belli bir konuda yeni
bir projeyle ilgili ve tekrar ediyorum
200 kisiye., 250 Kkisiye, 500 kigiye is-
tihdam saglayan bilyiik yatinimlar
baslamamistir, devreye girmemistir.
Bu ¢ok o6nemili.

ALKIN — Sayin Uras, size bura-
da bir soru sorabilir miyim? Aslinda
ozel sektor yatirimlarimin topyekiin
seyri hakkinda verl toplayan higbir
kurulus yok. Tabii sanayi odalar1 bazi
bilgiler topluyor ve Istanbul Sanayi
Odas1 <500 Bilyilk Firma» analiziyle
bunlarin basini ¢ekiyor. Ancak mak-
ro bilyilkiliklerin ¢ogunun -siz ben-
den ¢ok daha tecriibelisiniz, eski
plancisiniz- masa basinda hesaplan-
digum biliyoruz. Ama bunlarin da tu-
tarli olmasi lazim geliyor. 1986'da Dbli-
yilme hiz1 yiizde 7.9 olarak gergekles-
misse, o kadar bir kaynak artisi ol-
mus demektir. Bunun iistiine biiyiiyen
dis acgigin getirdigi bir de dis kaynak
artisim koyahm. Bu kaynak artisi til-
ketim ve yatirim harcamalarinda kul-
laniliyor. Kamu yatirimlarinin az-¢ok
ne yolda gelistigini biliyoruz. Kamu
cari harcamalarinin seyrini asag1 yu-
kart tahmin edebiliyoruz. Geri kalan
kaynaklar 6zel tiketim harcamalarl
ve Ozel yatirnrm harcamalarinda kul-
lanilacak. Ozel tesebbils yatirimlari-
nin  oldugu yerde saydigini kabul
edecek olursak, ortaya olaganiistii bir
ozel tlketim harcamasi artisi ¢ikiyor
ki, bu durumda insanin kuskuya diis-
memesi mUmkiin degil.

URAS — Simdl efendim, Isabetli
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bir yorum yaptiniz, Ozel sektor eger
yatinm yapmyorsa, 6zel sektoriin ta-
sarruflar1 nereye gidiyor? Tiirkiye'de
hizl1 enflasyon, 6zel sektoriin kaynak
Kullanimina yeni bir boyut getirdi.
Ozel sektor ayni is hacmini siirdil-
rebilmek icin her yil enflasyon ora-
ninda yeni kaynak kullanimi mecbu-
riyetinde kald1.

ALKIN — Reel olarak mi, nomi-
nal olarak m?

tirk ekonomisine
disardan bakarsaniz,
1987 yili cok pariak
gececektir; icerden
bakarsaniz, durum
degisecektir: enflasyon
dismeyecek, 6zel sektor
ciddi yatirimiara
girisemeyecek, istihdam
sorunu devam edecektir

URAS — Size basit bir anlatimla
izah edeyim., Eger bir isletme ayni
oranda ara mal, hammadde girdisi
kullaniyorsa ve bunun icin belli bir
tiretim girdileri stoku varsa, bu stoku
idame ettirmek i¢in déviz kurundaki
artis ve ilaveten hammadde fiyatla-
rindaki artis oraminda yani % 50'ler
% 70'ler dolayinda her sene bir ek fi-
nansmana ihtiya¢ duymaktadir. Ay-
ni sey iiretim stoku i¢cin de soézko-
nusudur. llaveten Tiirkiye'de biitiin
sanayi kuruluslari kendi iiretimleri-
nin satisinl kendileri finanse etmek-
tedirler. Acik anlatimiyla, alict - miig-
teri finansmani sdézkonusudur. Miis-
terl finansmani da bu kuruluslarda
cok 'bilyilk boyutlardadir. Bu boyut-
lardaki bir miisteri finansmant nede-
niyle gene her sene % 70 dolayinda
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bir finansman geregi ortaya ¢ikmak-
tadir. Her ek finansman artigt ise
aym boyutta bir faiz yitkfi getirmek-
tedir. Biitlin bunlar1 dikkate aldigi-
miz zaman, ozel sektérde tasarrufun
iizerinde yeni agiklar ortaya ¢ikmasi-
nin nedeni izah edilebilir.

1987 yilinda Tiirkiye'nin ekono-
mik durumunun iki degisik sekilde
yorumlanmasi1 gerekir goriisiindeyim.
Eger siz Tilrk ekonomisine digstan ba-
kiyorsaniz, 1987 yili ¢ok parlak ge-
cecek demektir. Ciinkii digtan bakan-
larin ilzerinde durduklar:1 gosterge-
ler, icten bakanlarin ilzerinde dur-
duklar: gostergelerden tamamen
farkli olmaktadir. Distan bakanlar
sunlara dikkat ediyorlar: Ekonominin
bor¢ ddeme performansi nasildir? Ya-
ni bu ekonomi dig borcun anapara ve
faizini odeyebilecek midir? Evet, Tiir-
kiye 1987 yilinda dis borcun anapara
ve faizini odeyecektir. Thracat1 nasil
gidecektir? Tlrkiye'nin 1987 yilinda
ihracati diismeyecek, belki de 1986
yiiinin  iistiitnde olacaktir. Tiirkiye
acaba dilinya piyasalarindan onemli
miktlarlarda ithalat yapmaya devam
cdecek midir? Kamu sektérii biliyiik
projelerin ihalesini stirdiirecek midir?
Evet, Turkiye 1987 yilinda dlinya pa-
zarlarindan 6nemli miktarlarda yati-
rim mall ithal edecektir, ozellikle ka-
mu yatirimlarl igin... Ve ek olarak da
devlet yeni askeri ve sivil ihalelerini
stirdiirecektir. Demek ki yabancilar
icin Tlirkiye cazip bir durumdadir
1987 yilinda... Ama aym Tiirkiye'nin
ekonomisini «1987'de ne olacak?» di-
ye icerden bir Tiirk vatandasi olarak
incelerseniz, baska geyler iizerinde
duracaksiniz, Nedir bunlar? Mesela
kamunun finansman acigl bu yil ne
durumda olacaktir? Kamunun finans-
man agig1 bu y1l gecen yilin iizerinde
olacaktir. Bunun anlami, Tiirkiye 1987
yilinda enflasyonu devam ettirecek,
enflasyonu diisiiremeyecektir. Tirki-
ye'de 1987 yilinda 6zel sektér maale-
sef ciddl yatirimlara girisemiyecektir.
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Bunun sonucu olarak da 1987 yilinda
istihdam sorunu ciddiyetini koruma-
ya devam edecektir.

ALKIN — Neden dzel sektor ciddi
yatirtm gergeklestiremiyecektir, Sa-
yin Uras?

URAS — Ozel sektériin ciddi ya-
tirrm gergeklestirememesinin temel
nedeni, finansman sorunudur. Ozel
sektor meveut 6zkaynagi ve bulabil-
digi paralarla ancak enflasyonu fi-
nanse eder durumdadir. Yoksa en-
flasyona ragmen de Tiirkiye'de baz:
yillar yatirim yapilmistir, Ama bu ya-
rigta, bu enflasyon yarisinda o6zel
sektor sadece enflasyonu finanse
eder duruma gelmistir. Simdi Tiirk
ekonomisinin icerdeki goriintimiiniin
menfi yonlerini verdim. Ama Tirk
ekonomisi 1987 yilinda batacak mi-
dir? Bu konuda da gercek¢i olmamiz
lazim. 1987 yilinda doviz sorunu ol-
mayacaktir, Hi¢ olmazsa 1987 yilinda
Tiirkiye'de doviz sorunu hissedilme-
yecektir, Bu, onemli bir noktadir. 1987
yilinda ekonomide ¢ok biiyiik ¢atlak-
liklar ortaya ¢ikmayacaktir. Yani bii-
yiik sarsintilar dogmayacaktir, Bu da
onemli bir konudur. 1987 yilinda Tiir-
kiyede kimse a¢ ve acgikta kalmaya-
caktir, Tiirkiye geriye gitmeyecektir.
Bu da Snemli bir noktadir. Yani bii-
tiin bu iyl noktalarla kétii noktalari
biraraya koyup, bizim gibi disardan
konusan iktisat¢ilarin endiselerinin
nedenine inmek lazim. Biz diyoruz
ki; evet Tiirkiye batmiyor ama, Tiir-
kiye zamani kaybediyor. Tiirkiye ol-
dugu yerde duruyor. Halbuki baska
tilkeler durmuyor. Bagka iilkeler hizla
geligmeye devam ettigi icin, aramiz-
daki agik biiyliyor. Insanlarimizin 2
milyonu yurt disinda yasiyor. Bun-
larin 6 milyon akrabasi onlarin, yani
yurt disinda yasayan akrabalarinin
hayat diizeyini gozlilyor. Simdi bu in-
sanlarin dzlemlerinl de karsilamak

_ zorundasiniz.
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ALKIN — Burada hemen size
gene bir soru sorayim, Sayin Uras.
Dijger iilkelerle aramizdaki a@ik ar-
tiyor dediniz. Ben sizin yazilarinizi
yakindan izliyorum. Sizin bir teziniz
vardir: Temel yatirimlar yapilmiyor,
Diger iilkelerde aramizdaki acik ge-
nigliyor derken bunu mu kastediyor-
sunuz? Yoksa matematiksel olarak
biiylime hizlarini mi1 mukayese edi-
yorsunuz? Ciinkii biiylime hiz1 mu-
kayesesi yaptifimizda, anlasiliyor ki
Tiirkiye % 5 ile % 7 arasmda daha
epey ‘bir siire biliyiimeye devam ede-
bilir. Halbuki mesela uzunca bir sii-
re Batl toplumlarinin ortalama biiyii-
me hiz1 yiizde 2,5 dolayinda kalacak.
Bu durumda konuya matematik ola-
rak baktigimizda, aradaki farkin acil-
digini degil kapandigim goriiyoruz.

URAS — Diinyada ¢ok hizh de-
gismeler oluyor. Tiirkiye'de biz plan-
lama calismalarina ilk basladigimiz
zaman, kalkinma o6l¢lisii veya bliyik
iilkelere erisme olgiisil, temel malla-
Tin iiretimini hizla artirmak idi. Sim-
di bu tip fiziki biliylimelerle mukaye-
se donemi geride kaldl. Sizin biraz
once de belirttiginiz gibi, simdiki
standart: insanlarin, iilke insanlari-
nin yasam diizeylerindeki gelismeler
ve bunlarin iiretim gliglerinin bagka
iilkelerle rekabet edebilir diizeyde ol-
masl. Bir misal vereyim: Tirk insani
demir-cgeligi ¢ok fazla iiretiyor; ama
gocuklarinin birgogu imam-hatip okul-
lar1 mezunu, hicbir lisan bilmiyor. Ve
siz Avrupa entegrasyonuna girinissi-
niz. Sizin demir-celiginiz Avrupa'da
rekabet edebilir olsa da, bu insan fak-
tori ile bir yere gidemeyeceksiniz de-
mektir. Entegrasyon, uyum demektir.
Uyum demek, ayni ditizeydeki insan-
larin ayni lisanl1 konusup, aynt: ya-
sam felsefesiyle yetigmeleri demektir.

ALKIN — Sayin Akgiic, 1986 yili
sonuclarin: rakamlarla 6&zetlemeniz
miimkiin m?
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1986 vilina iliskin
baslica ekonomik
gOstergeler : kalkinma
hizi % 7.9, enflasyon
hizi % 35, ihracatta % 8
azalma ve ithalatta
kuguk artma gdérualuyor;
ve bir soru : turkiye'de
makine sanayii ithalat
% 50 arttigi halde,

nasil oluyor da

yatirim yapilamiyor?

AKGUG — Ozetlemeye calisayim:
1986 yilinda baslica gostergeler ne-
lerdir? Biiyiime hizi, en son Kasun
tahminlerine gore 9% 7,9 olmustur.
Bu son 10 yilda Tiirk ekonomisinin
gostermis oldugu en yiiksek biiyume
hiz1 olarak hesaplanmistir. Tabii bu
konuda farkli goriisler var; tartismayl
bir yana birakiyoruz. Enflasyon hizt
konusunda ise biliyorsunuz degisik
endeksler ve degisik yorumlar wvar.
Toptan fiyat endeksleri ile tiiketici fi-
yatlar1 farklh egimlerde geligme gos-
termistir. 1986 yilinin fiyat hareket-
leri acisindan en onemli 6zelligi, top-
tan fiyat artisi ile tuketici fiyatlari
arasindaki marjin biyiik olmasi.

ALKIN — Bunu nasil yorumlar-
siniz, Sayin Akglic?

AKGUC¢ — Tabii klasik bir yorum
var. Deniyor ki; tiiketici fiyatlarinin
toptan fiyatlardan daha hizl1 artma-
s1. ekonomide talep itici bir en{lasyon
oldugunu gosterir. Ciinkii tiiketiei fi-
yatlari toptan fiyatlardan daha hizli
artmistir denilir, Ancak Tiirk eko-
nomisi bu kadar rafine analizlere el-
verisli bir ekonomi mi? Bu konuda
benim kaygim var. Saniyorum ki, bu
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biiylik marj, iki endeksin farkli mal
gruplarindan olugmasindan ortaya
cikiyor. Ciinkii toptan fiyat endeks-
lerinde giinliik yasamimiz1 ilgilendi-
ren onemli birtakim harcamalar yer
almiyor. Ve bu nedenle bu iki endeks
farkll sonuclar veriyor. Eger toptan
fiyatlara bakarsak, enflasyon hizi ce-
sitli endekslere gore % 24 ile % 29
arasinda degisiyor. Tiiketici fiyatla-
rina bakarsak, % 35 dolaylarinda bir
enflasyon hizi var, Tabii ki burada

DR. OZTiN AKGUG
istanbul Universitesi isleime Fakiiltesi
Ogretim Uyesi

da en azindan iktisatg¢l olarak an-
lasmaya varalim. Herhalde enflasyo-
nu hesaplarken tiiketici fiyatlarini ve
yillik ortalamalarl1 almak daha sag-
Likhdir, O nedenle 1986 yiinda en-
flasyon hizinin % 35 dolaylarinda ol-
dugu soylenebilir.

Diger 6nemli bir konumuz tabii
ki dis 6demelerle ilgilidir, Dis ode-
melere iliskin elimizde 10 ayhik veri-
ler var. Dig ticaret dengesinden bas-
layalim. Gegen seneye gore ihraca-
timiz ilk 10 ayda yaklasik olarak % 8
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civarlarinda bir azalma gosteriyor. Bu
azalma esas itibariyle sanayi iiriinle-
ri ihracatindan kaynaklaniyor. Ciin-
kil ilk 10 ayda sanayi Urlinleri ihra-
catinda gerileme 9% 13. Tarim ve hay-
vancilik riinleri ihracatinda Ise
% 6,1'lik bir artig var. Fakat sanayi
iirlinleri ihracatindaki azalig, ihra-
cat1 asagr ¢ekmis durumda. Gecen
senenin itk 10 ayinda ihracatimiz 6,5
milyar dolara yakinken, bu sene ilk
10 ayda 5,9 milyar dolar dolayinda
kalmistir. Buna karsilik ithalatta ise
¢ok ufak ‘bir artig var. Gegen sene
ilk 10 ayda ithalat 8,9 milyar dolar
imis, bu yi1l 9 milyar dolar olmus. Go-
rilyorsunuz bindelerle ifade edilebile-
cek ufak bir artis var. Artig biiyiik
olciide yafirim mallarindan kaynak-
lanlyor. Hammaddeler arasinda yer
alan ham petrolde ise dnemli boyut-
larda bir azalma var.

ALKIN — Burada hemen bir so-
ru sorabilir miyim? Az once Sayin
Uras’la 6zel sektér yatirimlari durdu
mu, durmadi m1 tartismasinl yaptik.
Sayin Uras oOzel tesebbiis ciddi yati-
rim yapmiyor diye iddia ediyor. Peki
yatirim mallar1 ithalatindaki bu hizl
artls nereden kaynaklanmakta?

AKGUC — Yatirim mallan itha-
lat1 gecen yilin ilk 10 ayinda 1,8 mil-
yarmig, bu yil 2,7 milyar olmus. Yani
% 50 civarinda bir artig var.

ALKIN — i1k 10 ayda 900 milyon
dolar...

AKGUC — Bu % 50'lik bir artisi
ifade ediyor.

ALKIN — Vil sonunda 1 milyar
dolari bulmustur herhalde.

AKGUC — Bulacak, yi1l sonuna
kadar... Elimizde ayrint1 yok. Yani bu
artisin kamu yatirinmlarindan mi, yok-
sa ozel yatirnmlardan mi kaynaklan-
digim soyleyemiyoruz.

ALKIN — Biliyorsunuz kamu ya-
tirimlar1 icin hep c¢imentoya ve de-
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mire dayanan altyapi yapiliyor, iddi-
asy var. Kaldinnm yapiliyor, yol yapl-
lLiyor, koprit yapiliyor.. Yani bu id-
diaya gore kamu yatirimlarinin i¢in-
de, makine-techizat ithalatini ge-
rektirecek bir proje yok. Yani eles-
tiri yaparken boyle denmekte. Bu
durumda Insanin aklina bir soru ge-
liyor. Peki bu 1 mlilyar dolarlik ya-
tirim mallar1 ithalaty artisi nereden
kaynaklandi? Eger yatinim yapilmi-
yorsa Turkiye'de...

AKGUC — Bunlarin icine bele-
diyelerin getirtmis oldugu is makine-
lert ne dlcilde girdi? Bunun igerisin-
de ne odlgiide tasit araglar1 girdi? Bu-
nu bilemiyorum. Yani elimizde bir ay-
rint1 yok. Bunun ne kadari prodiiktif
yatirimlar, yahut da 6zel kesimin yo-
nelmis oldugu iretken yatirimlarda
kullanildi? Ne kadari da altyap1 ya-
tirimlari icin ithal edildi? Bunu bi-
lemiyoruz. Makine sanayiindeki itha-
lat artig1 asagl yukari global ithalat
artisina esit, yani %253 dolayinda.

ALKIN — Yani makine sanayii
ithalatinda % 50 artig var, ama Tiir-
kiye'de yatirnm yapilmiyor. Cok ga-
rip!..

URAS - Ama makine ithalati
dedigimiz zaman, hepsi yatirrm mali
degil. Mesela bunun i¢ine otomotiv
mamulleri de giriyor.

ALKIN — Once bir noktada an-
lasalim: Makine ithalati mi, makine
sanayii ithalati m1?

URAS — Makine sanayii ithalati.

ALKIN — Oyleyse bunlar dogru-
dan dogruya yatirnm mall.

URAS — Ama iginde girdller de
var. Mesela ithalatinin kolaylagtiril-
mas! nedeniyle bu sene ¢ok miktarda
makine parcast da ithal edildi.

ALKIN — Peki ne yapilir bu par-
calarla?

URAS — Televizyon vs,
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ALKIN — Liitfen rakamlara dik-
kat edelim. Hadi televizyon ‘bir yana,
mesela diyelim ki bir onceki seneye
nazaran 1986 yilinda otomobil giri-
sinde 10 bin artis olsun -miibalaall
bir rakam- ve arac basina da 10 bin
dolar &densin. Tamami 100 milyon
dolar eder bu ithalatin. Geri kalan
900 milyon dolar ne oldu? Yatirim
mallar1 ithalatindaki bu hizhh artis,
televizyonla, otomobille izah etmek
miimkiin degil.

AKGUC — Tabii tasit dedigimiz
zaman bunun ic¢erisine ugak alimlari
da, belediyelerin getirmis oldugu is
makineleri de dahil.

ALKIN — Bir saplama yapabilir
miyim o zaman? Bir yanda yatirim-
larin durduguna dair bir iddia var.
Ote yandan yatinmlarin durmadigi-
n1 iddia edenler, bir karine olarak ya-
tirim mallar ithalaty artist iizerinde
duruyorlar. Karsilikli tenkit var, Ten-
kite cevap var. Fakat burada resmi
kuruluglara ve yatirimlarin artmis ol-
dugunu ileri sfirerek kendini savu-
nan hiikiimete de bir gérev dilgmilyor
mu? Yani su bilgilerin ayrintilarini
verseler de gereksiz tartismalar sona
erse.

yatirim fiziki bir
konudur; uretimiyle
ve istihdamiyla

belli olur; 6zel sektdr
imalat sanayiinde
yeni bir yatirim

varsa, bunun mutlaka
gérunmesi gerekir

URAS — Sayin Hocam, yatinm
evde izlenecek bir olay degil. Yatirim,
iiretimiyle, istihdamiyla belli olacak
bir olgudur. Yatirim fiziki bir konu-
dur. Yani 6zel sektér yatirmmi... Eger
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ozel sektor imalat sanayiinde yeni bir
yatirim varsa, hele oyle 200-300 ki-
silik istihdami olan bir yatirim var-
sa, mutlaka ortada gorlinmesi la-
zimdir.

ALKIN — Nasil goérecegiz, Sayin
Uras? Bunun igin istatistiklere bas-
vurmaktan bagka care var m1? Ugak-
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la iilkeyi dolasip tepeden baksak, ya-
tirim olup olmadigini tespit edeme-
yiz ki...

URAS — Tiirkiye'de maalesef ya-
tirimlar genellikle bilyilk sehirlerde
yapiliyor. Biyltk sehirler disinda da
neyin yapildigini az - ¢ok izleyebili-
yoruz. Benim sahsi izlemelerime go-
re, Ankara'da yapilan bityiik bir oto-
motiv sanayii yatirimi, birkag¢ tane
istihdam yaratmayan demir-gelik ko-
nusunda ark ocagl yatirimi disinda, ne
tekstil konusunda, ne makine imalat
sanayil konusunda, ne de elektronik
sanayil konusunda yeni bllyllk yati-
rim yapildiginl kimse soyleyemez.
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ALKIN — Sayin Uras, kimse soy-
leyemez ama soyleyemememizin ne-
deni, rakam yok ortada. Yoksa Kisi-
sel gozlemle bunu tespit etmek son
derece giig.

AKGUQ¢ — Saniyorum ki burada
tartismayl noktalayacak olan husus,
birka¢ ay sonra aciklanacak olan bi-
lancolardir. Ciinkti bilangolarda, de-
ger artig fonlarin1 da distiglimiiz
zaman, sabit degerlerle bir artig olup
olmadiginl goérecegiz. Bence en sag-
likl1 gortintiyll herhalde bilangolar
verecek. Ozel kesim ve kamu kesimi
yatirimlar1 hakkinda 500 btiyik fir-
manin bilangolarini aldigimiz zaman,
samiyorum ki bu konuda daha agik
bir bilgiye sahip olacagiz. Ayrica sim-
di su sirada samiyorum Iistanbul Sa-
nayi Odasi da bir anket diizenliyor,
orta ve kilclik ¢apli sanayiciler nez-
dinde. Bu anket sonuclarl da 1986'da
1985'e gore bir yatirnm artisi olup ol-
madiginl ortaya koyacak.

DEMIRGIL — Buna ilaveten bir
konuyu daha burada tartisgalim. Yati-
rim tesvik belgeleri diye siirekli ola-
rak Devlet Planlama Tegkilati’'na ya-
pllan miiracaatlar vardir. Biiyltk bir
kism1 oOzel sektor tarafindan yapil-
maktadir. Bunlarin ileriki yillar i¢cin
niyet oldugunu soylemekte yarar var-
dir. Bunlar hemen basglanmis ve bag-
lamak 1izere olan projeler degildir,
ama bir egilimi godstermektedir. Be-
nim kanaatima goére o6zel sektor fi-
nansman imkéanlar1 misait oldugu
takdirde almis oldugu tegvik belgesi-
ne gore en uygun bir zamanda yati-
rima baslayacaktir. Milracaat olduk-
¢a yogundur ve imalat sanayinde de
epey bilyllk yatirimlar gozilkmektedir.

ALKIN — Mesela bankalardan
bilgi alinabilir mi? Yatirim kredile-
rinde nasil bir gelisme var?

AKGUC — Yatirim kredileri ban-
kalarda orta vadell kredi gibl gdziik-
se bile, bunun isletme sermayesi mi
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yoksa yatirnm amaciyla mi kullanil-
digin1 kestirmek son derece zor.

URAS — Sayin Alkin, konuyu iki-
ye ayirmak lazim. Yani ben yatirim
yapilmiyor derken, yeni projelerden
bahsediyorum. Yoksa biraz once de
belirttigim gibi ozellikle biyiik firma-
larca ve ozellikle tekstil sanayii ko-
nusunda yenileme, kapasite artirma
ve ilave yatirumlar1 yapilmistir, ya-
pilmaktadir. Yani yatirim yapilmiyor
degil. Bunlar da aslinda biyiuk ra-
kamlardir. Bir ufak tekstil firmasi 6
milyar lira yatirim yaparak makine-
lerini degistirebiliyor. Ama bunlar
acaba yeni yatirim midir? Kapasi-
teyi artirmiyor. Mesela bir kismi ih-
racata doniik kuruluslarda kaliteyi
diizeltiyor. Bir kism1 yeni iiriin cesidi-
ne gecmek i¢cin degisiklik yapiyor.
Ciinkii talep degisiyor. Bu talep degi-
sikligine uymak I¢in belli bir yati-
rim yaplyor. Ben biraz once ozel sek-
torde yatirim yapilmiyor derken; yeni
projelerden, yeni istihdam yaratacak
projelerden stz ediyordum. Yoksa me-
sela en ufak, en basit ¢imento fabri-
kalarinda bile devaml bir yatirim var.
Niye yatinnm yapiliyor? Mesela bazl
cimento fabrikalar:1 fuel-oil’'den ko-
miire gecmek ig¢in yatirim yapiyor.
Ayrica maliyet diisiiriicii yatirimlar da
yapiyorlar. Yeni teknolojinin getirdi-
gi yatirimlar1 gerceklestiriyorlar. Cev-
re kirlenmesini onlemek icin diizen-
lemeler var. Yani 0zel sektdorde hig
yatirim yapilmiyor demek baska, 6zel
sektorde yeni yatirimlar, yeni proje-
fer devreye girmiyor demek bagka.
Yoksa ozel sektor hani dilkkam: ka-
pamis, artik hicbir sey yapmiyor de-
memek lazim.

@ Her giin yapmak istemediginiz
bir sey yapiniz. Goérevinizi zah-
metsiz yapma aligkanlhigl edi-
nebilmenizin tek yolu budur.

Mark Twain
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ortalama kapasite
kullaniminin % 72
oldugu bir ortam

ilave yatirimlar icin
uygun degildir; ancak,
durumu bozulan ya da
el degistiren bazi
firmalarin devre disi
kalmasinin kapasite
kullanim yuizdesini
dusurdugu de gercektir

DEMIRGIL — Bu arada §yleyse
kapasite kullanumina da bir goz ata-
Iim. Kapasite kullanim1i % 72 civarin-
da goziikiiyor. Eger bu gercek ise bazi
sahalarda ilave yatirimlara daha mii-
sait bir ortam yok demektir. Istisna-
en bir-iki yerde -cimento bunlarin
basindadir- % 100 kapasiteye erigil-
mistir. Ve ortada 6zel sektoriin yati-
rim yapma egilimi goziikmemektedir.
Mademki ayn1 zamanda 1987'yi de-
gerlendiriyoruz, bu y1l ¢cimento darlig1
olacaktir. 1986'da asagl yukari % 21
bir dahili ¢cimento talebi artist ger-
ceklesmistir. Bu hizli artis 1987'de de-
vam edecektir.

URAS — Hocam, miisaade eder-
seniz, Tirkiye'de bu kullanilmayan
kapasite konusu da iyi tartisiimali
Cinkii Turkiye'de vaziyeti bozulan
baz1 firmalar, el degistiren baz1 fir-
malar ve dolaylt olarak banka kesi-
minin kontroliine giren bazi isletme-
ler ya tamamen devre disidir, kapila-
r1 kapanmistir; yahut ¢ok dilsilk ka-
pasiteyle ve c¢ok bilyiik maliyetle ¢a-
hsmaktadirlar. Bunlara ornek olarak
mesela size Istanbul’da halen kapal
duran 2 tane beyaz esya Ureticisi te-
sisten séz edebilirim. Bu tesisler ka-
pandiklar1 dénemde kendi dallarinda
diger firmalarla rekabet edebilecek
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giicte veya hatta bazilart daha ileri
teknolojide olan tesislerdir. Bunlarin
kapilart yillardir kapali durmaktadir.
Ama bu tesisler bugiin agilsalar, ken-
dileriyle daha o6nce yarista onde ol-
duklan tesisler yaninda iiretim yap-
ma imkani kalmayan tesislerdir. Yani
bunlar bir oélclide ekonomiden devre
dis1 kalmistir.

ALKIN — Teknolojide mi geri
kaldilar?

URAS — Evet, teknolojide geri kal-
dilar, Yani makineleri bugiin verimli
olamaz artik. Ayn1 sekilde tekstil sa-
nayiinde Tiirkiye'de ¢ok ciddi kapa-
siteler el degistirmistir. Bankalarin
yonetimine veyahut da ikinci yoneti-
me ge¢mistir. Bu tesislerin biyik bir
kismu igler gibi goziikmekte, fakat ¢ok
dilslk kapasiteyle calismaktadirlar.
Bu tesisler bugiin tam kapasiteyle
devreye girseler bile diger yani ran-
tabl calisan tesislerle rekabet etme-
leri, gerek yonetim gerekse teknoloji
bakimindan ¢ok biiyiikk bir harcamay1
gerektirir. Yani Amerikan ekonomi-
sinde bir teslsin % 70 kapasiteyle kul-
lanilmas1 ile 5 100 kapasiteyle kul-
lanilmasi farkhdir. Cliinkti orada her
zaman o0 % 70 kapasite kullanimi
% 90’a cikabiliyor. Fakat Tirkiye'de
bu ¢alismayan kapasitelerin o diizey-
de ilretime c¢ikmalarli imkansiz.

DEMIRGIL -— Mamafih, bu Is-
tanbul Sanayi Odasi'nin bilgileri na-
s1l topladigina baghidir. Ozellikle ay-
n1 milesseseleri zaman f¢inde izliyorsa
ve bazi kapanan fabrikalar listeden
cilkiyorsa, o takdirde izlemek mim-
kiin olmayabilir.

ALKIN — Ekleyeceginiz bagka bir
husus var mi1 Sayin Demirgil?

& Biliylik bir kimse, bize kotii-
lik yapmadigi zaman, en bii-
yik iyiligi yapmistir.

Beaumarchais
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oOzel sektdr konut
yatirimlarinda bilyuk
bir patlama vardir;

bu durum yan is
kollarint da etkilemekte
ve imalat sanayiinde
katma degerin artis
nedeni olmaktadir

DEMIRGIL — Ben yatirimlarda
bir konuya temas edilmedigi kanaa-
tindayim. O da 6zel sektor konut ya-
tirimlaridir. Burada hakikaten biiyilk
bir patlama mevcuttur. Ve bu 1987'ye
de sirayet edecektir. Rakamlara fazla
glivenmeyecegiz. Gilvenmemenin se-
beplerinden biri, 1986'da getirilmis
olan imar affidir. imar affiyla yillar-
dan beri bekleyen ve iskidn milsaa-
desi almamis olan ¢ok sayida bina bu
istatistiklere dahil edilmigtir. Bu iti-
barla iskdn miisaadesine gore biiyllk
artls oldugunu iddia etmek dogru
degildir. Fakat insaat miisaadesi
alanlar i¢cin durum farklidir. Bu da
gosteriyor ki, 1986 ve 1987 yillarinda
blyttk bir 6zel sektor konut ,yatirimi
patlamast mevcuttur. Bu konut ya-
tinnmlart nasil finanse edilmektedir?
Cok sayida Kki¢ilk tesebbils bunu yii-
rittigi icin, bunlar yine finansman-
larinl bir nebze kendilerl yapmak-
tadirlar. Bu arada toplu konut ve sair
krediler de buna yardimeci olmakta-
dir. S6z konusu patlamanin bir de
yan etkisi olmustur. Clinklt konut ya-
tirimlari en az 200 tane kadar bliyiik
sanay! birimini yahut da malini ya-
kindan ilgilendirmektedir. Bu husus,
imalat sanayii katma degerinin
1986'da % 10,5 civarinda artmasinin
sebeplerinden biridir.

Fiyat endekslerine baktigimiz
zaman orada da ¢ok enterasan bir
duruma sahit olacaksiniz. 3 yildan
beri ortalama yapi malzemesi flyat-
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larinin artist cok sistematik bir se-
kilde 53,3; 53,8 ve 53,8 olmustur. Bu
aynl zamanda iktisat teorisine de
uygundur. Biyiik bir talep patlamasi
vardir. Ve bu talep patlamasi karsi-
sinda yaplr malzemesi fiyatlarinda,
sanayi tiiriinleri fiyatlarinin ¢ok iis-
tiinde artirma olanagr bulunmustur.
Ve bu egilim devam etmektedir. En-
flasyonun asagl inmesine ragmen
boyle bir durum sozkonusudur. Evet,
elimizde ayrintil bilgi yoktur; siz de
isaret ettiniz buna. Fakat hergeye
ragmen Dbelediyelerin i¢ imkéanlarla
ve belki de disg kredilerle bir yerde
-yani merkezi hiikiimetin kontroliin-
den uzak- biiyiikk taahhiitler altina
girdikleri ve Odemeleri ancak uzun
zaman sonra yapmalar: soézkonusu.
Bu itibarla Odemeler bilangomuzda
oniimiizdeki yillarda baz1 problemler
c¢ikabilir. Bu, ayni zamanda islerin
bir yerde plansiz yapildiginin bir ifa-
desidir.

tarkiye cari islem
dengesindeki acigl borg
alarak kapatmakta ve
bunun sonucu olarak
kisa vadeli dis borclar
onemli boyutlarda
artis gostermektedir;
bankacilik kesiminde
ise, mevduat artisi
yavaslarken kredilerde
patlama gorilmektedir

AKGUQ — Izin verirseniz, ben
1986 yilinin sonuglarini ozetlemeye
devam edeyim. Ithalat-ihracat ra-
kamlarini verdik. Dis ac¢ik rakami,
yine gegen yiin ilk 10 ayinda yak-
lasik 2,5 milyar dolarken, bu yil ilk
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10 ayda 3,1 milyar dolara yiikselmis-
tir. Gecen yil ihracatin ithalati kar-
sillama orani ilk 10 ayda % 72 iken
bu y1l % 65'e diigmiigtiir. Ithalatimiz-
da, dzellikle ham petrol fiyatlan dii-
siisiiniin oldukc¢a énemli bir tasarruf
sagladiginl goériiyoruz. Bu ilk 10 ayda
asagl yukari 1,5 milyar dolardir. Buna
diger petrol yan iiriinleri de eklendi-
ginde, kaba bir tahminle petrol fi-
yatlar: diigiistinden 1986 yilinda 2 mil-
yar dolara yakin bir tasarruf sagla-
mis durumdayiz.

Goriinmeyen kalemlere geldigimiz
zaman, turizm gelirlerimizde % 15
dolayinda bir gerileme goriyoruz. Ra-
kam vermek icabederse 958 milyon
dolardan 824 milyon dolara diigsmiis-
tir. Bu tabii briit turizm gelirleri-
mizdir. Iscl dévizlerinde de 100 mil-
yon dolara yakin bir azalis var ilk 10
ayda. Yine rakam vermek icabederse
1 milyar 453 milyon dolardan 1 mil-
yar 349 milyon dolara diismiistiir. Ta-
bii bir taraftan dis ticaret ac¢igimn
artmasl, diger taraftan goriinmeyen
kalemler gelirlerinin azalmasi, cari
islemler dengesi ag¢iginin artmasina
neden olmustur. Gecen yilin ilk 10
ayinda cari islemler dengesi 534 mil-
yon dolar olarak hesaplanirken; bu,
bu yil 1 milyar 367 milyon dolara
yitkselmistir. Bu dis dengede onemli
bir olumsuz gelismeyi gostermektedir.
Tiirkiye cari islem dengesindeki bu
acigl nasil kapatiyor? Bunu genel-
likle bor¢ alma ile kapatmaktadir. Ve
bu nedenle Tilrkiye'nin kisa vadeli dis
borglari énemli boyutlarda artig gods-
termektedir. Tabil dis dengeyle birlik-
te i¢ dengeyi de diisinmemiz lazim. Ic
dengede de en dnemlii sorunumuz sa-
niyorum ki biitce dengesidir. 1986
Biltcesi'nde 500 milyar lira ag¢ik on-
goriilliyordu. Fakat bunun 1 trilyonu
astigina dair kesin olmayan tahmin-
ler var.

Bankacilik kesiminden isterseniz
bazl rakamlar verelim. Gecen yilin
cok ilging bir gelismesi var. O ilging
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gelisme de, mevduat artisimin yavas-
lamasina karsin kredilerdeki patla-
madir. Gegcen sene krediler hakika-
ten bilyiik olciide bir patlama goster-
mistir. Bu da ekonominin bir hayli
canlandifina isaret ediyor. Gegen yil
hareketli bir ekonomi yasadik. Ra-
kamlara baktifimiz zaman da bunu
gayet acik olarak goriiyoruz. 26 Ara-
ik tarihi itibariyle rakamlarl suna-
yim. Bir onceki y1l toplam konsolide
mevduat artis1 % 55,6'ymis. Gecen yil
41,8’'e diigsmiis. Aslinda en d&nemli
diisiisii tasarruf mevduatinda goriyo-
ruz. Tasarruf mevduat: 1985'te % 62,4
artmisken bu hiz 1986'da 9% 33,l'e
duismistir. Vadeli tasarruf mevdua-
tindaki yavaslama bence daha goze
carpicli. O da bir dnceki y1l % 65 ar-
t1s gdstermisken, gecen sene % 27,7'ye
diismilstiir. Bu da gdsteriyor ki Tlr-
kKiye'de 1986 yilinda tasarruflar ban-
kacilik kesimine akmamistir.

DEMIRGIL — Yalniz buna kiigiik
bir ilave yapayim. Vadesiz mevduatta
bilyiltk bir hizlanma vardir.

AKGUC — vadesiz mevduatta
gecen yillara nazaran onemli dl¢ilde
bir hizlanma var tabii. Fakat sonug¢ta
gene tasarruf mevduat: artist % 62’-
den 9% 33'e diisilyor.

URAS — Sayin Akgii¢, bu mev-
duat ve kredi rakamlari sasirtici ol-
muyor mu? Yani bunlarin icine faiz
girdigi icin rakamlar gismiyor mu? Bu
reel bir artis midir acaba? Kredilerde
licer aylik faiz oranlarinin hesaplara
dahil edilmesi, mevduatta ise yil igin-
de vadesi gelen faizlerin mevduat he-
saplarina eklenmesi, rakamlari gisir-
miyor mu? Ciinkil Tiirkiye'de ¢ogun-
luk islemis faizinl bankadan alma
aliskanliginda degildir. Bunlar acaba
bizi mevduat bilyimesi, kredi blyil-
:mesi hakkinda yanlh§ yorumlara go-
ttlirmez mi?

AKGUC — Vadeli mevduatta za-
tten bir yavaslama var. Enflasyonla
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mukayese ettiginiz zaman reel bir dii-
siis var.

URAS — Demek ki mevduat sa-
hipleri paralarini cekmisler ve Hazi-
ne ‘bonosu almislar,

AKGUC — Evet, olabilir. Clink
zaten biliyorsunuz vadeli mevduata
faizler de eklenseydi yil sonunda bii-
yik bir artig olacakti.

URAS — Mevduat faizleri hesap-
lara muhakkak yi1l sonunda m1 ekle-
niyor, yoksa vadesi yil icinde gelen-
lerin yil i¢inde faizi ekleniyor mu?

AKGUC — vVadesizlerde w1l so-
nunda hesaplaniyor, Ancak vadeli ta-
sarruf mevduat artis hizi1 bu ol¢iide
yavagladigina gore, faizler cekilmisg-
tir. Yani gecen yillarda belki faiz
biinyede birakiliyordu. Ve bu kilmii-
latif bir artisa neden oluyordu.

URAS — Belki de faiz yanmda
mevduat da ¢ekilmistir...

AKGUC — Mevduat veyahut fa-
izler c¢ekildi.

ALKIN — Sayin Akgli¢, acaba si-
ze gbre mevduattaki yavaslama nere-
den kaynaklandi?

mevduat artigindaki
yavasiamanin nedeni,
sadece faizlerin
duslrtlmesi degil,

doviz ve altin gibi
alternatif alanlardaki
verimin yluksek olusudur

AKGUC — Alternatif alanlara
bakmak lazim. Yani ben goyle bir go-
ris ortaya atiyorum; dogru veya yan-
lig, tartigilabilir., Ben diyorum ki,
mevduata. verilen faiz oranm 6nemli
degildir. Onemli olan alternatif kul-
lanim alanlarina nazaran bu falzin
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gosterdigi gelismedir. Eger alternatif
kullanim alanlarinda verim daha yiik-
sekse, kuskusuz siz faiz oranlarini
yiiksek tutsaniz dahi, para bu alter-
natif alanlara kayacaktir.

ALKIN — Peki alternatif alanla-
rin getirisi ile mevduat faizi aym
yiikseklikte olursa?..

AKGUC — Aym yiikseklikte olur
ise, 0 zaman mevduat artisinin daha
hizl1 olmasi lazim. Clinkili daha gii-
vencelidir. Demek ki gecen yil alter-
natif kullanim alanlarinda verim da-
ha yilksekti. Neydi bu alternatif alan-
lar? Bllyiik bir olasilikla doviz ve altin-
di. Ben gayrimenkulfi ayn: siralamaya
sokmuyorum. Ciinkii gayrimenkulde
para yine bankacilik sistemine done-
bilir. Ticari mevduat, vadesiz veya
vadeli mevduat halinde donebilir.
Ama herhalde dnemli alternatif ya-
tirim alani, doviz ve altin olmustur.

ALKIN — Sayin Akgii¢, mevduat
vavaslaylp kredi hizlanirken tepeden
inme tedbirlerle kredi faizini dustir-
menin imkam var midir?

AKGUC — Bitiin mesele alter-
natif kullamim alanlarindaki verime
bakar. Yani kredi faizini diisirmek
icin biitiin alternatiflerdeki verimi de
beraber diisirmemiz lazim. Sadece
mevduat faizini diisirmek tek basina
etkili olamaz.

ALKIN — Ancak, alternatif alan-
larin getirisi dogrudan hikiimetin
kontroliinde degil.

AKGUC — Tabiidir ki altin fiyat-
larim biilyiikk 6l¢ilde kontrol edemez-
siniz. Dovizde eger oOniimiizdeki do-
nem biylik bir deger artisl bekleni-
yorsa, yani Tiirk Lirasi’min deger kay-
b1 bekleniyorsa; tasarruf sahibi mev-
duata ddenen faiz oranlariyla muka-
yese yaptp tercihini doviz satin al-
maya yoneltecektir.

ALKIN — Ancak déviz kuru da
dogrudan hitkiimetin kontrollinde de-

TURKIYE EKONOMIST

gil. Eskiden kuru biraz daha yavas
diizelterek veya sabit tutarak o alter-
natifi yok edebilirdik, iktisat manti-
Zina uymasa dahi. Simdi ise bodyle bir
imkan yok. Mesela Alman Markl ta-
mamen kontrol disinda, dis diinyada-
ki geligsmelere bagli olarak deger ka-
zandl.

AKGUC — Tabiidir ki diinyaya
acildik¢a diinyadaki gelismeler sizin
ekonominizi de biylik ol¢tide etkili-
yor. Fakat markin ve yen'in deBer
kazanmasinin diger onemli bir nede-
ni, demin izah etmeye c¢alistifim gibi
Tiirkiye'nin dis dengesinin saglana-
mamasidir. Ve dis dengenin bozulma-
sidir.

ALKIN — Ama simdi Alman
Marki'nda bizim dis dengemizle ilig-
kisi olmayan bir yilkselig var. Bu yik-
selisi kura yansitmazsaniz olmuyor.
Bu sefer de mesela is¢iniz doviz yol-
lamayacak. Ama aynen yansitinca
da, buradaki yatirimel alternatif ola-
rak marka yatinm yapmay! tercih
ediyor.

AKGUC — Ama yine de dis den-
gemizi saglayabilseydik, markin de-
ger kazanmasl daha 1limli olurdu.
Tiirkiye'nin dis ¢demelerdeki denge-
sizligine ve gelecekte Tiirk Lirasinin
daha hizli bir deger kaybedecegine
iliskin bekleyisler, bence mevduat ar-
tisimin kismen dovize kaymasina ne-
den olmaktadir.

DEMIRGIL — Bu arada sermaye
piyasasinl da goz oniinde bulundur-
mak durumundayiz. Orada da gegen
yil 71 milyar civarinda bir 6zel sek-
tor tahvil ihraci olmustur. Bir onceki
yil bu rakam 30 milyar civarindaydl.
Bu arada faizlerden bahsedildi. Dev-
let tahvilleri ve Hazine bonosu faiz-
lerinin 1986 yilimin son aylarinda
diistiizlinli de hesaba katmak lazim.
Yani hep kontrolimiizin disindadir
diyoruz ama, koca bir trilyonluk bor¢-
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lanmanin faizi bir dereceye kadar in-
dirilmistir.

ARGUC — Yalmz tabii o indir-
melerde de birtakim idari tedbirlerin
oldugunu soéylemek lazim. Demek ki
idari tedbirler faizi biraz etkileyebi-
liyor. Yalniz benim tekrar vurgula-
mak istedigim husus su: Faizi diigiir-
mek istiyorsak, sadece mevduat fai-
zini diglirmek yeterli degildir. Mese-
leyi Lopyekiin ele almak, biitiin al-
ternatif alanlardaki verimle mukaye-
se etmek lazimdir. Ciinkil alternatif-
lerdeki verim yiiksek oldugu miiddet-
¢e siz mevduat faizini diistirdiigiintiz
zaman mevduat kag¢isi daha hizlana-
caktir. Bu gayet acgiktir. Mevduat fai-
zini diiglirmek tek basina meseleyi ¢o6-
zemez.,

Simdi de kredilerdeki gelismeyi
vurgulayalim. Gene 12 ayhk rakam
verelim. Bir onceki yil banka kredi-
lerindekl artis % 48,5 olmus, gecen
yil % 75'e yiikselmis. Korkung¢ bir ar-
tig var. Enflasyonun da 1986'da reel
clarak en az 5 puan diistiigilnii kabul
edersek, kredilerdeki gelisme son de-
rece onemli bir olay olarak karsimiza
cikiyor. Kredi genislemesi daha c¢ok
mevduat bankalarinda: % 55'ten
% T6,7'ye cikiyor. Kalkinma ve yati-
rim bankalarindaki artis da oOnemli.
Onlarda 9% 12'den 9% 64’e yiikseliyor
kredi artisi. Bu kredi artislarindaki
yiikselme bilyiik olciide Devlet Yati-
rim Bankasi'nin kredilerinden kay-
naklaniyor. Ciinkii Devlet Yatirim
Bankasi'nin kredileri 1985 yilinin 12
ayinda % 2 azalmigken, 1986 yilinda
% 61 artiyor. Bu da gosteriyor ki ya-
tirim kredileri daha ¢ok kamu Kkesi-
mine gitmis. Cinkii Devlet Yatirim
Bankas1 kaynaklari biliyorsunuz bil-
yiik olciide iktisadi devlet tesekkiil-
lerini finanse ediyor. Benim ge¢en
yilki ekonomiyle iligkilt olarak sdyle-
yeceklerim bu kadar.

ALKIN — Sayin Demirgil, siz ge-
cen yili nasil degerlendiriyorsunuz?
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hizli blyime,
ihracattan cok

ic talep artisindan
kaynaklanmaktadir;
tasarrufun diger bir
alternatif kullanim
alani olan dayanikli
tuketim mah alimi,
bunda etken olmaktadir

DEMIRGIL — Evvela ekonomi
politikasinin 5 amacl olduguna isaret
edelim ve bunlarin hangilerinde bir
ilerleme kaydedildi, hangilerinde bir

PROF. DR. DEMIR DEMIRGIL
Bodazigi Universitesi
iktisadi ve idari Bilimler Fakiltesi
Ogretim Uyesi

gerileme kaydedildi ve 1987'de neler
bekleniyor; buna géz atalim. Bilyii-
me Izl 7,9 olarak gerceklesti. Bu ara-
da Tiirkiye’nin bilyllk bir gayret icin-
de oldugunu hesaba katip, diger iil-
kelerle mukayese etmeyelim fikrini
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ben savunmayacagim. Ayrica 1981 -
1986 bilyiime hizt ortalamasinin 5,1
olduguna isaret edelim. Gelecek yil
icin ne iimit ediyoruz? Hikiimetin
yahut Planlama'nin % 5 demesine
ragmen, ben % 6.5'luk bir kalkinma
hiz1 bekliyorum 1987 yilinda. Gelis-
mekte olan iilkelerin ortalamasim al-
digimiz zaman, rakam %3 civarinda.
Geligen illkelerin ortalamas: ise %2.
Bunlarla mukayese edildigi zaman
problemlerimizin bir¢ogu ortaya cik-
maktadir. Yani biiyilik bir biiyiime hi-
z1 ig¢indeyiz. Bu itibarla ithalat iize-
rinde bunun olumsuz etkisi olacak-
tir, odemeler dengesi lizerinde ola-
caktir. Fakat hizli bllyiimenin kay-
nagmna gelince, o&zellikle 1986'daki
Kaynagina, ihracattan ziyade i¢ ta-
Ieple ilgilidir. Ve bu bizi ayni zaman-
da gelir dagilimi konusuna da getir-
mektedir. Dahili talep patlamas: nere-
den kaynaklanmistir? Elbette bu ko-
nuda elimizde ¢ok sarih malumat ol-
mamakla beraber; is¢i, memur, emek-
li ve hatta c¢ift¢inin reel gelirlerinde
bir artis olmadig1 hesaba katilirsa, bu
biiylime hizinin yahut bu talepteki
artis hizinin son dénemde biliyiik bir
servet terakiimii yapmis olan bir si-
niftan kaynaklandigindan bahsetmek
lazim.

ALKIN — Sayin Demlrgil, bura-
da 'bir saplama yapabilir miyim? Ge-
¢en glin baz1 ahbaplarla bu meseleyi
konusuyorduk. Mesela aklimiza gsoyle
iki soru geldi: Dayamkl: tiikketim ma-
11 satin alanlarin meslegi kaydedili-
yor mu? Tiirkiye'de dayanikli tiike-
tim mali satin alanlarin ¢ogunlugu-
nun hangi gelir grubundan oldugunu
gercekten bilebiliyor muyuz? Mesela,
—yanlig anlasilmasin mesela diyorum-
Tilrkiye'de otomobil, renkli televizyon,
video, milzik seti satin alanlarin igin-
de iicret ve maasglilar 6nemli bir oran
tutuyorsa, o zaman nasil bir gelir da-
gilim1 analizi yapacagiz? Bu belli de-
gil. Ciinki} bu pahahi mallan iireten
sanayiler ile yakindan {ligkisi olanlar,
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maagslt ve icretli olan kesimin daya-
nikl: tiiketim mallar: talebi icerisin-
de oldukca 6nemli bir oran tegkil et-
tigini soyliiyorlar. Ve maasli ve ucretli
derken de, yiiksek diizeydeki yoneti-
cileri Kastetmiyorlar. Tabii bu kesin
bir bilgi degil, ama bizi gelir dagil-
ml analizinde ¢apraza sokuyor. Gelir
dagiliminin sabit gelirliler aleyhine
bozuldugunu soylemek, son derece
dogru. Yani bunun bilimsel larafin-
da bir tutarsizhk yok. Muhakkak ki
bu kadar hizl1 bir enflasyon déne-
minde, reel cret ve mmaaslarin da art-
madigini bildigimize goére, gelir dagi-
Iiminin sabit gelirliler aleyhine bozul-
dugu agik. Gelir dagilimi kendi aley-
hine bu kadar hizli1 bozulan bir kitle
icerisinde acaba dayamkh tiiketim
mallarina, yani oldukc¢a pahali mal-
lara talep yonelten grubun yogunlu-
gu nedir? Bunu bilemiyoruz. Cok kii-
¢clik dersek, bu kez de yogun talebi
agiklamakta giicliik cekiyoruz.

DEMIRGIL — Efendim, otomo-
bille ilgili olarak su kadarini séyleye-
biliriz. Enflasyonun genel olarak tii-
keticiler arasinda bildigimiz gibi -yi-
ne iktisat teorisi sdyliiyor bunu- de-
vam edecegine dair bekleyisler olu-
sursa, zamanl gelmeden elindeki eski
otomobilini degistirip yenisini alma
egilimi biraz artiyor. Bunu dayanik-
I1 tiiketim mallarina kadar tesmil et-
mek miimkindiir. Yani bu, enflasyon
devam edecek, bir an evvel mal ala-
yim, egilimidir. Ayrica dzellikle daya-
yanikli titketim mallariyla otomobil
icin ¢ok ciddi bir yas analizi yapmak
lazim. Acaba ge¢misteki bir patlama-
nin 10 yih doluyor mu bugiinlerde?
Bu itibarla ‘biraz da yenileme yatirim-
lariyla ilgisi olmasi ihtimali ¢ok bii-
yiiktir.

AKGU¢ — Bir husus daha var
galiba. Az once onu sdylemeyi belki
unuttuk, Mevduatin  alternatifleri
arasinda dayanikll tiiketim mallan
da var. Tasarruf sahibi ilerde biiylk
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bir fiyat artisi bekliyorsa, mevduati-
n1 cekip dayamkll tiiketim mali al-
may1 tercih edebilir.

URAS — Otomotivi cazip kilan
bir bagka faktor daha var. Otomotiv
sanayicileri her ay % 4 zam yapacak-
larini agikliyorlar. O zaman tasarruf-
cu otomobili alip saklayip bir zaman
sonra satsa, bankaya koydugundan
daha fazla para kazanacak.

AKGUC — Citnkii tasarrufun di-
ger Dbir alternatif kullanim alani da-
yaniklr tiiketim mali alimi

enflasyon hizindaki
yavaslama, basta
eneriji fiyatlarindaki
dusus olmak tzere
disardan ve tarimin da
etkisiyle ic ticaret
hadlerinin aleyhe
devam etmesinden
kaynaklanmaktadir

DEMIRGIL — Biraz da enflas-
yondan stz edelim. 1986’da fiyat ar-
tiglarinda onemli bir gerileme oldu.
% 30 civarinda bir toptan esya fi-
yatlan artisi, % 35 civarinda bir til-
ketici fiyatlari artisl... Bunun biiyiik
bir gerileme oldugunu kabul etmek
zorundayiz. Toptan egya fiyatlarinda
13 puanlik ve tliketici fiyatlarinda 10
puanhik bir gerileme olmustur. Geri-
leme ciddi boyutlardadir. Acaba enf-
lasyondaki yavaslama hangi politika-
larin sonucu olmustur? Ben bunun
daha ziyade i¢ ticaret hadlerinin ta-
rim aleyhine ddénmesinden kaynak-
landig1 kanaatina variyorum,

AKGUC — Bir de hammadde ve
petrol fiyatlarinin diismesi ile dolarin
deger kaybetmesi...
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DEMIRGIL — Yalmiz bir de sa-
nayi driinleri fiyatlarindaki artisin
ortalamasina bakiyorum. Bu % 30'un
ustiindedir ve toptan esya fiyatlarin-
daki artisin da istiindedir. Ve onii-
miizdeki yilda da ayni egilimin devam
etmesi ihtimali vardir. Bu arada Is-
tanbul Sanayi Odasi’’'nin yapmis oldu-
gu incelemelerde fiyat artislarinin
% 44'li bulduguna da isaret etmek la-
zim. Onu zikretmedik. Yanl acik¢asi
1986'da sanayi {irlinleri fiyatlarinda
% 44'liik bir artis goézilkmektedir. Ve
bu artisin 1987°de biiyiik ¢apta geri-
lemesi de sozkonusu degildir. Bu bizi
aynl zamanda baska bir iktisat poli-
tikas1 noktasina gdtiirmektedir; i¢ ti-
caref hadleri 74'den 70’e, 70'den 65’e
kadar inmistir. Bu inis daha da devam
ettirilmek istenirse...

ALKIN — Tarim aleyhine...

DEMIRGIL — Evet tarim aley-
hine olmak {izere, bu politika 1987'-
de de devam ederse, sosyal bakimdan
¢esitli mahzurlari da beraberinde ge-
tirecektir.

AKGUG — Ben bir ekleme yapa-
bilir miyim? Enflasyondaki yavasla-
ma nereden kaynaklanmigtir? Tama-
men digardan kaynaklandigini ben si-
ze rakam olarak vereyim.Mesela ener-
jifiyatlar1 1985'te % 95 artmisg, bu oran
1986'da % 13.1'e diismiis. Gaz 1985'te
% 93 bir artis gosterirken, 1986'da
% 17,2'ye dilsmiig. Elektrik ¢ 97,6
artmigken 1985'te, 1986'da 11,5'e diis-
miis. Petro-kimya fiyatlari 1985'teki
% 33.3'den 1986'da % 15,5’¢ inmis.
Goriiliiyor ki genellikle gegen yilki fi-
yat diislisleri enerjiden kaynaklan-
mistir.

DEMIRGIL — Izin verirseniz i¢
ticaret hadlerinin aleyhe devam et-
mesini de ekleyelim.

AKGUC — Tabii; fiyatlar1 asa-
Bl ¢eken bir olay da tarimdir. Devlet
Istatistik  Enstitiisi'niin  endeksleri
gosteriyor ki, tarim iriinlerindeki ar-
tis hizi yavaslamis. Bir de disariya
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bagiml olarak kimya iirtinlerindeki ve
enerjideki fiyat artiglarinin biiyiik o6l-
clide diismesi, 1986 yilinda fiyatlan
dediginiz oranlarda asagl cekmistir.
Endeksleri biraz daha ayrintili ince-
ledigimiz zaman, bu olayl acikea go-
rilyoruz.

DEMIRGIL — Simdi de 1987 i¢in
bir-iki ciimle daha soyleyelim. Petrol
fiyatlarinin yilkselmesi artik 1986'da-
ki bu avantaji ortadan kaldiracaktir.
Ayrica, kanaatima gore ic¢ ticaret had-
lerinin tarimin aleyhine daha fazla
indirilmesi miimkiin olmayacaktir.
Secime yaklagma muvacehesinde boy-
le bir uygulama politik bakimdan da
miisait olmayabilir.

Yine elimizde kesin rakam olma-
makla beraber istihdamin 1986'da
onemli Ol¢lide arttigini gosteren isa-
retler vardir. Bir kere igverenlerin
emek taleplerinde artis olmustur. Ise
yerlestirmelerde biiyiik capta artig
vardir. Yalniz bu artislar tarimdan
ziyade tarim disindan, 6zel sektorden
ziyade kamu sektoriinden kaynaklan-
maktadir. Bu arada belediyelerin ya-
tirnmlarinin da istihdam-yogun oldu-
guna isaret etmek lazimdir. Aslinda
talebi artirmak icin istihdam-yogun
yatirnmlarin yapilmasi ihtiyacinda
degiliz. Bilakis eldeki kaynaklari ¢ok
daha iyi kullanmak zorundayiz.

AKGUC — Ben birkag ciimle ile
bitireyim. Onitimiizdeki yil Tiirk eko-
nomisinin performansini  disardan
saglayacagimiz kredilere bagh gorii-
yorum. Gelecek yila ait tahminlerin
gerceklestigini diisiinelim. Gene 8,7
milyar dolarlik bir ihracat; 12,2 mil-
yar dolarhik bir ithalat; asagl yukari
3 milyar dolara yakin bir dis ticaret
acigl... Petrol fiyatlarindaki artisi
dikkate aldigimizda, oniimitzdeki yil
agiin 4 milyar dolara dogru cikabi-
lecegini diisiinebiliriz. Yine dnimiiz-
deki yil 2,5 milyar dolarhk bir dis
bor¢ odemesi var. Acik boylece 6,5
milyar dolar oluyor. Turizm gelirleri-
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mizi ve is¢i dovizlerini bundan di-
serseniz, asagl yukarn oniimtizdeki yil
yine 4,5 milyar dolara ihtiyacimiz ol-
dugu ortaya cikar. Tabii burada Kisa
vadell kredilerimizi aynen yeniledigi-
mizi varsaylyoruz. Bu nedenle ekono-
mimizin performansi artik biiyiik 6l-
ciide izleyecegimiz i¢c politikalardan
biraz disar1 ¢ikmakta ve disarda izle—l
nen politikalar bizim performansimiz
lizerinde etkili olmaya baslamakta-
dir. Ben bu noktayi vurgulamakta ya-
rar goriiyorum. Ciinkii énimiizdeki
yillarda dis kredi akisinda bir aksa-
ma, bizim biitiin tahminlerimizi alt-
ust edebilir.

ALKIN — Bu agik oturuma ka-
tihp, onemli katkilarda bulundugunuz
icin ¢ok tesekkiir ederim.

Dergi'nin Notu: Yukarida sunu-
lan «Ag¢ilk Oturums, 2 Subat 1987 ta-
rihinde yapilmistir.

E S Yayinlan Sunar

VECDi UNAY

3182 Sayli
Bankalar Kanunu Garedinca

__ BANKALARCA
ICTICARETIN VE SANAYIiN
FINANSE EDILMESI
USULLERI

Bankalan, bankacilan va 15 ¢evtalarini
yakindan igilendiren kaynak kitap

400 sayla fbuyak boy) - 1 650 — TL (KDV dahu}

lalema Adresi:

Ekonamik ve Sosyal Yaywnlar A S.
Binbirdirex Mah . Sulecazrs: Sokah No. 672
Sunananmel - lalanbul
Telclon. 526 34 11

Not: Kilab: a'mak istayaniar. pagalini,
Zuaal Bankas: Beyodlu Subas: ndew 768,
I3 Bankas: Turba Subesi“ndak 1541
Akbank Turba Subesi ndeki 4512 na lu hasaplanmudan busine,
“kilan bedel oldugunu bel ilarek  havalo gimai,
ad ve adtesienn: farahmiza bidsmanditlar.
mes postalama yapdamamaiiadie,




25

Serma’ye Doc. Dr.
Piya,sa,SI M. SUKRU TEKBAS

1 987 yilimin Ocak ayi, hisse senetlerinde en yliksek fiyat artislannin gercek-

U lestigi yil olarak hatirlanacaktir. Gercekten Borsa’nin birinci kesiminde islem
gbren 40 hisseden 33‘Unlin fiyat degisik oranlarda artis gostermis, 3’ degisme-
mig ve sadece 4’0 disme gostermistir. Bu gelismelerle Banka ve Ekonomik Yo-
rumiar Dergisi Endeksi 54.06 puan artisla 493.05 puana yiikselmistir.

Hisse fiyatlarinin blyGk oranda artis gostermesi, bir olgide, faiz oranlarin-
daki disme ile diger yatinnm alanlarindan bu kesime gozlerin cevrilmesi ve 1986
yiinda hisse senetlerinin yiiksek performans gostermesi lzerine ilgi cekmesi ile
aciklanabilmektedir. Ayrica, 1986 yiina ait faaliyet sonuglarinin yavas yavas be-
lirlilik kazanmasi ve kar ile karpayr bekieyisleri de hisselerin prim yapmalarina ne-
den olmaktadir. Bu arada 6nemli bir nokta da, bazi hisselerde gozlemlenen sirekli
dalgalanmanin da ortaya koydugu gibi, bu hisselerde yapay fiyatlarin olusturul-
dugudur. Bazi cevreler, fiyatlardaki bu gelismeyi, Ozellikle Borsa’da komisyon-
cularin sayilarinin artmasina baglamakta ve bu hisselerin Borsa'ya girmeleri
ile yapay fiyat ve islemlerin arttigina isaret etmektedirler.

1986 yilinda lIstanbul Menkul Degerler Borsasi'nin birinci kesiminde islem
goren hisse senetlerinin iglem hacmi 7.167 milyon TL'yi bulmus ve 2,750 bin
hisse senedi el degistirmistir. islem hacmi bakimindan 879.1 milyon TL ile T. Is
Bankasi ilk sirayr almis, bunu 705.2 milyon TL ile Celik Halat, 687.2 milyon TL
ile Koruma Tarim, 507.0 milyon TL ile Kartonsan, 498.6 milyon TL ile Cukurova
Elektrik ve 448.3 milyon TL ile Rabak izlemislerdir. Islem géren hisse senedi
adedine gére yapilan siralamada 466.8 bin hisse ile T. Is Bankasi tekrar ilk yeri
alirken, 331.4 bin hisse ile Koruma Tarim, 197.4 bin hisse ile Kartonsan, 139.1
bin hisse ile Celik Halat, 117.9 bin hisse ile T. Demir Dokiim ve 112.3 bin hisse
ile izmir Demir Celik dider ilk siralari paylasmislardir.

Bu kesimde gerceklesen 7.167 milyon TL'lik islem hacmi, bu kesimde yer
alan sirketlerin 711.6 milyar TL'lik toplam piyasa dederinin sadece % 10.1'ini olus-
turmustur. Borsa'da iglem gdren hisse senetleri de dahil edildigi durumda, bun-
lanin, toplam piyasa degeri icindeki payl ¢ok distk boyutta kalacaktir. Bir fikir
verebilmesi acisindan bazi (lkelerin rakamlarina bakmakta yarar vardir. Ser-
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maye piyasas: en gelismis olan Amerika'da borsaya kote edilmis hisse senet-
lerinin piyasa dederi 1985 yilinda 1.710,6 milyar dolar ve 1984 yilinda alinip so-
tilan hisselerin hacmi 756 milyar dolar olmustur. Bu durumda islem hacminin
borsa piyasa degerine orani % 44.2'dir. Ayni yillarda Japonya'da borsa piyasa
degeri 817.1 milyar dolar, islem hacmi 267.1 milyar dolar ve sdzkonusu oran
% 327, ingiltere’de borsa piyasa degeri 289.7 milyar dolar, islem hacmi 484
ve bu oran da % 16.7 olarak gerceklesmistir.

istanbul Menkul Degerler Borsasi'nda 1986'da gerceklesen 7.167,6 milyon
TL'lik islem hacmi, yil ortasi dolar kuru 674 TL kabul edilerek dolar Gzerinden
ifade edilirse 10.6 milyon dolar olacaktir.

Sirketlerin sermayeleri dikkate alindiginda, islem géren hisse sayilan, degisik
bir anlam kazanabilecektir. Bu durumda, islem goren hisse sayisinin, sermayeye,
diger bir deyisle hisse sayisina oranlanmasi halinde en yuksek dedere % 14.7
ile Koruma Tarim’in sahip oldugu gdriimektedir. Bunu % 5.2 ile Celik Halat,
% 3.7 ile Eczacibasi Yatinm, % 3.2 ile Rabak, % 2.7 ile Sarkuysan, % 2.6 ile
izocam ve Kartonsan, % 2.4 ile Makina Takim izlemektedir. Ayrica, islem goéren
tim hisse sayisinin, bitin sirketlerin hisse senetleri toplam sayisina oranlan-
masi halinde, ortaya % 1.1 gibi bir oran cikmaktadir.

Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi
(Ocak 1974 = 100)

AYLAR 1977 1938 1939 1980 1981 1982 1983 1981 1985 1986 1987
Ocak 118.91 142.21 144.23 101.76 87.04 94.18 135.51 243.11 202.78 297.38 493.05
Subat 120.82 140.08 14425 105.08 90.24 94.60 157.44 243.73 207.73 325.71
Mart 123.65 166.76 144.79 110.80 91.76 97.99 165.21 249 .65 214717 316.36
Nisan 136.12 166.05 122.40 104.31 90.37 101.49 152.04 235.43  207.07 305.68
Mayis 127.26 159.26 120.49 101.63 91.66 102.60 156.08  227.24 209.20 304.85

Haziran 128.05 134.63 121.36 101.90 91.83 106.38 176.25 220.66 210.89 306.66
Temmuz 128.22 143.21 121.69 98.18 97.63 106.22 176.40 207.07 213.75 323.22
Agustos 125.56 135.39 119.05 95.18 98.53 113.08 186.42 204.24 218.60 360.80

Eylil 134.48 132.82 119.48 89.12 97.89 112.47 199.71 198.36  226.70 394.62
Ekim 139.11 135.55 115.69 94.21 97.35 115,27 212.63 200.20 238.27 384.48
Kasim 139.00 138.71 107.66 94.51 100.27 13245  217.12 200.44 258.90 406.68
Aralik 141.93 141.58 107.81 94.64 94.18 133.33 24203 202.10 261.35 438.99

Sayin Okurumuz,
1987 yili abonenizi yenilediniz mi?

Bekliyoruz...
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1986 Yalinda Borsa Birinci Kesiminde lslemler

Islen ) Islem Adedi/
Hacmi Islem Hisse Sayisa

KURULUSUN ADI (1000 TL) Adedi (%)
Akcimento 180,260 11.223 1.8
Anadolu Cam 41753 23,690 0.4
Argelik 119.235 37.535 043
Aymar 17,711 10.609 0.5
Bazfag 212,201 624708 1.6
Bolu Gimentc 54.880 T-015 0e¢5
Gelik Halat 705.161 1394102 52
Gimsa 996525 12.433% 0.9
Gukurova Elektrik 498.638 74.505 2.1
Doktag 584987 17.762 1.0
Eczacibagi Yatarim 48.199 43989 367
Ege Biracilik 644881 556231 1.3
Ege Giibre 119.311 21420 1.0
Enka Holding 2,120 2+199 Oel
Erefli Demir Celik 118.214 117.203 063
Good Year 90.481 3,041 063
Gilbre Fabrikalara 1834859 434459 0.9
Giiney Biracilik 37206 29.658 0.7
Hektag 624289 24,080 1.0
Izmir Demir Gelik 166.245 112,300 1.0
1zocam 296.598 64.737 2.6
Kartonsan 506993 197.448 2.6
Kav 61.222 44949 1.2
Kog Holding 76.797 21,388 0.1
Kog Yatairam 93.098 524680 1.3
Kordsa 204,882 31.470 0.8
Koruma Tarim 687.224 3314354 14.7
Lassa 65.919 35315 0¢3
Makina Takim 45.590 354746 2.4
Motag 12,102 204545 0e3
N&SB.g 86.918 69.154 le2
Otosan 490514 49.655 Oe3
Polylen 31.424 5915 Oe7
Rabak 448.276 194.221 362
Tiirk Demir Dokim 281.273 117.957 1.8
Tiirk Siemens 100.818 11.815 063
Tiirkiye 1g Bankasi 879.121 4664842 1.6
T. Sige ve Cam 117.941 101.885 0.6

lel

Toplam

7167572 247500120
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Hazine Bankacihigy Orneg;...

Halkin tasarruflariyla olusan
imkanlarini, halk icin
degerlendirirken, cagdas
bankacilik anlayisiyla,
gucunu yalniz kuruluslar
deqil, kigiler icin de seferber
eden Anadolu Bankasi,
yepyeni bir hazine bankaciligi
ornegi veriyor...
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ARZA DAYALI IKTISAT (*)

Yazan :
BRUCE R. BARTLETT

Ceviren :
SUREYYA SAKINC

RZA dayal iktisat, pek ¢ok yon-
# % den, klasik iktisadin yeniden kes-
fediimesinden baska bir sey degil-
dir. Daha acgikcasi, yeniden kesfedi-
len Say'in «pazar kanunu»dur. Bu-
yuk Fransiz iktisatcisi Jean Baptiste
Say'in adiyla anilan Say Kanunu’nun
mahiyeti sudur: «Mallar, eninde so-
nunda diger mallarla ddenir.» Boyle-
ce, insan arzularinin tatminini sinir-
layan, onlann tiketme gticu degil,
dretimdir. insan istekleri ise sinirsiz-
dir. Sonuc olarak, Say sunu ileri stir-
muistur :

«Titketim arzusunun uyariimasinda
degil, Uretim arac¢larinin arz edilme-
sindeki gticlitkler nedeniyle, sadece
tiiketimin tesvik edilmesi alim-satim
yapmak icin yeterli degildir. Uretim,
mubadele araglannt tek basina sag-
lar. Bdylece, iyi hiikimetin amaci
tretimi uyarmak, kétii hikimetin ise
titketimi tesvik etmektir.»

Benzer gekilde, John Stuart Mill
de soyle soylemistir:

«Bir dlkenin zengin olmasl igin
yapmasi gereken sey; asla tiketim

(*) Reaganomics - Supply Side Eco-
nomics in Action, Arlington House Pup-
lishers, West port, Connecticut, 1981,
pp. 1-11.

degil, tretimdir. Uretimin arzulandigi
yerde, tiketimin tercih edilmeyece-
dine emin olabiliriz. Uretmek, ireti-
cinin ttiketmek arzusunu gdsterir.
Yoksa, neden bizzat bos yere eme-
gini harcasin? O, bizzat urettigi seyi
tiketmek istemeyebilir. Fakat, onu
dretim ve satig icin harekete geci-
ren saik (motiv) satin almak arzusu-
dur. Bu nedenle, ureticiler genellikle
cok tretir ve daha cok satarlarsa, el-
betteki daha c¢ok satin alirlar. Her
bir uretici kendi Urettigi fazla drtini
istemeyebilir. Fakat, buna karsilik,
bir diger ureticinin Urettigi fazla tri-
nt ister. Ve, digerinin istedigi seyi
uretmek suretiyle, digerinin Urettidi
seyi elde etmeyi Umit eder. Bu yiiz-
den, mallari talep eden tiiketicilerin
istegine gore uretilen mal miktar as-
la daha fazla olmayacaktir. Fakat,
yine de bazi mallann tiketicisi ol-
maya hevesli cok kimse olabilir ve
daima da vardir. Ancak, ya uretim
araclarina sahip olmadiklarindan ya
da mal karsihginda verecekleri her-
hangi bir seye sahip olmadiklarindan,
isteklerini tatmin etmekten acizdirler.
Bu yizden, kanun koyucu bizzat, tii-
ketime iligkin herhangi bir endise
igine girmez. Uretim araclanna sahip
olan herkesin istekleri tamamen tat-
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min edilinceye kadar, tretilebilen her-
sey icin tuketim daima olacaktir.
Uretim bundan daha fazla artmaya-
caktir. Kanun koyucunun sadece su
iki noktaya dikkat etmesi gerekecek-
tir: Uretim araclarina sahip olanlari,
bu araglari kullanmaktan alikoyacak
hicbir engel mevcut olmamalidir.
Uretim araclarina simdilik sahip ol-
mayanlara, tiiketme arzulari derece-
sinde, bu araclara sahip olmalarinda
her tirlii kolaylik saglanmalidir. Ure-
tici olanlar ise, tuketimde bulunmak
icin giclendirilebilirler.»

Bu doktrin, Blyik Depresyon’a
kadar esasen bitiin iktisateilar tara-
findan kabul ediliyordu. Blyik Dep-
resyon sirasinda, Say Kanunu'nun
esasint gercekte yanhis anlayan ve
yanlis anlatmig olan John Maynard
Keynes tarafindan bu doktrin agir
bir saldiriya ugradi. Keynes, Say’in
kanununu, su basit ifadeyle carpitti:
«Her arz kendi talebini yaratir.» Ve
sunu ekledi: «Bu, tam istihdama en-
gel bir durum olmadigi Gnermesiy-
le esanlamiidir.» Keynes, bu gérist
savunurken, herhangi bir malin asir
arzinin genelde olamayacagint kabul
eden Say Kanunu’nun, ayni zamanda
butiin mallarin genel bir asir arzinin
olamayacagint ifade ettigini ileri si-
rerek, John Stuart Mill'in bu soyle-
nenler disinda tim soylediklerini ay-
nen aktarmistir.

Keynes, «lstihdam, Faiz ve Para
Genel Teorisisnde Biiylik Depresyon’-
un nedeninin yetersiz tuketim oldu-
gunu ve hilkiimet politikasinin bitce
aciklar ve gevsek para politikast yo-
luyla talebi uyaracak sekilde yonlen-
diriilmesi gerektigini ispat etmeyi ba-
sarmigtir.

Keynes'in teorisi, kurallannin za-
maninin  siyasetiyle biyiikk Olgtide
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uyumluluk géstermesinden dolayl, ¢ok
gecmeden yeni ortodoks teori (eco-
nomic ortodoxy) haline geldi. Joseph
Schumpeter, Genel Teori'ye iligkin
olarak sunu sdylemistir: «Bir tahlil
ornedi olarak teorinin herhangi bir
Onemi olabilirse de; teorinin zaferini,
esas olarak, ¢ok sayidaki modern ik-
tisatginin en glclu politik tercihleri-
ne uyum gdstermesi gercegdine borglu
olduguna hi¢ suphe yoktur.»
Gercekte, 1930’larda ekonominin
talep yoniyle ilgili ciddi bir sorun
vardi. Fakat, bunun Keynesci goriig-
le higbir ilgisi yoktu. Sorun, 1923-
1932 yillari arasindaki ¢ yil boyunca
ABD para stokunda azalmaya neden
olan Federal Reserve Board'in trajik
hatasiyla ilgiliydi. Ekonominin degis-
meyen katiiginin, fiyatlarin ve uc-
retlerin, mevcut para stoku ile uyum-
lu bir denge seviyesine diusmesini en-
gelledigi sirada, bunu depresyon iz-
ledi. iktisatcilarin ve politikacilarin en
buyiik hatasi, Keynesci yaklasimi, bir
depresyon kosullarinda uygulanabi-
lir olmaktan ziyade, genel bir ekono-

€ Cevremizdeki doga gliglerini
tanimay1 ve yonetmeyi basar-
digimiz halde, i¢imizdeki kuv-
vetlerin buyukligiinli anla-
maktan uzagiz.
Bertrand Russell
4 Deney duslincenin ¢ocugu,
distince de davranisin ¢ocu-
gudur.
Benjamin Disraeli
& Her insan mesgul oldugu sey-
lerin degerindedir.
Marcus Aurelius
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mik programin ana prensibi olarak
kabul etmeleriydi.

ll. Dinya Savasi’'min sona erme-
siyle, Keynesci iktisat, ekonomi mes-
leginin genc uyelerinin tam bir bag-
lihg@ini kazandi. 1960°larda bu iktisat-
cilar pek cok (lniversitede profesor-
di. Onlarin etkisi oylesine yayilmist:
ki, seckin monetaristlerden olan Mil-
ton Friedman 1965'de sunu soylemis-
ti: «Simdi hepimiz Keynesciyiz». Fa-
kat, 1960 ve 1970’lerin agirhikli Key-
nesci ekonomik politikalar kendi yi-
kimlarinin tohumlarim ekiyorlardi.

Keynesci iktisat, 1974 - 1975 dur-
gunlugu ({recession) esnasinda ger-
¢ek anlamda oldi. 1975 yilinda igsiz-
lik orani, 45 milyar dolarlik bir Fede-
ral Bltce acidina (bu, ayni zamanda,
Il. Dinya Savasi’ndan bu yana en
biiylik aciktl) ve ylikselen bir enflas-
yon oranina ragmen, 1929 bunalimin-
dan beri en yliksek seviyesine (% 8,5)
yukseldi. Klasik Keynesyen teoriye
gére boyle bir olay olamazdi. Temel
bir Keynesci unsur olan Phillips Eg-
risi sunu ifade etmektedir: Enflasyon
ile igsizlik arasinda ters bir iligki var-
dir (birisi yiiksek ise, dideri dusik
olacaktir). Boylece, Keynesciler bu
gibi durumlar i¢in hangi receteyi tek-
lif edecekleri hususunda saskinliga
diigtiiler. Normal olarck, enflasyonu
onlemek bir butce faziasint gerekli
kilarken, issizligi azaltmak da bir bit-
ce acigini gerekli kilar. Amerikan ta-
rihinde baris zamanindaki hemen he-
men en bilylk bitce acigi mevcut
iken, igsizlik zorunlu olarak daha
fazla aciga dayalt harcamayr gerekli
kilyordu. Ve, enflasyonla miicadele
etmek icin bltgce agiginda bir azalt-
maya gitmek, zaten feci olan issizlik
durumunu derhal siddetiendirebilirdl.
Bu yiizden, Keynesyenler durumu di-
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zeltecek hi¢c bir teklif sunmuyorlardi.
Kisa bir middet sonra ¢cogu, Keynes-
yen iktisadin Slimind ilan ediyordu.

Boylece ortaya vyeni bir sorun
ciktr: Keynesci iktisadin vyerini ne
alacakt? Irving Kristol, itibar sar-
stimis olan Keynesci Okul’'un yerine
gecmek uzere arza dayal iktisada
ilk dikkati cekenlerdendir :

dktisat politikasi teorisinde, bu
krize tepki olarak ‘yeni’ bir iktisat
dogmaya basliyor... Odak noktasi,
ekonomik denge veya dengesizlikten
ziyade, ekonomik biiylime Uzerinde-
dir. Ve, serbest piyasanin ekonomik
dirtistine doga! bir sekilde karsilik
vererekten ortaya c¢ikan (yani, yati-
nm, fazla mesai gibi) bir biyimeye
isaret eder.»

«Teshis amaciyla elinde Key-
nesci makroekonomik aletier bulun-
durur. Fakat, egilimi ‘liberal’ olmak-
tan ziyade ‘tutucu’dur. Yani, sadece
6zel sektorun istikrarhi bir ekonomik
blyiumeyi saglayabilecedine ve eko-
nomik blyimeyi saglama goérevi di-
sinda herhangi bir goérevin kamu
sektorline verilebilecegine inanir.»

«Bu ‘yeni’ iktisat bazen, daha
dogrusu sikca soylendigi bigcimiyle
‘arza dayall maliye politikast” olarak
tanimlanir... Bu, talepteki bir artisin,
arzi arttiracagint ve boéylece ekono-
mik blyumeyi hizlandiracagint savu-
nan Keynesci goériigse karsit olarak
ortaya cikar. ‘Yeni' iktisat, ekonomik
blyime amacina yonelik dogal diir-
tilerin engellendigi bir durumda, ta-
lepteki bir artisin ancak enflasyonla
sonuclanacagini iddia eder. Halkin
Odeyebilecedi fiyatlarda piyasaya mal
surilmek suretiyle gériinmeyen (gizli)
talebi fiili (efektif) talebe ceviren, sa-
dece verimlilik artisidir. Bu artis,
ekonomik bliylimeyi saglar.»
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ABD'de 1977'de acikca hissedil-
meye baslanan verimlilik artigindaki
ciddi azalma, arza dayah yaklagim-
larin ABD ekonomisine uygulanmasi-
ni korikledi. Asagidaki tablo bu so-
runu ozetliyor.

ABD Kongresi Karma iktisat
Komitesi'nin ¢alismalari, ABD’deki
verimlilik artisindaki azalmaya ve bu-
nun enflasyon ve yasama standardi
Gzerindeki etkilerine dikkat c¢cekmesi
agisindan yararii olmustur. Komite'-
nin baskani Teksas Senatori Liyod
Bentsen, Komite'nin 1979'daki alti ay-
ik raporunda sunlari sOylemisti:
«Verimlilik, 1980’lerdeki ekonomik su-
recin dingil ¢ivisidirs. Daha onemlisi,
Komite Raporu verimliligi tesvik et-
mek icin ¢dzimun klasik Keynesci
iktisatta degil, arza dayal politika-
larda vyattugint  acikliga kavustur-
mustu :

«Ozet olarak, uzun vadeli stag-
flasyon sorunumuza ¢6zlim, Ulkemi-
zin produiktif potansiyelini daha da
disurecek toplam harcama dizeyini
aynen muhafaza etmek igin duzen-
lenen kisa vadeli politik tesviklerde
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yatmaz. Aksine, ¢ozim, ekonominin
arz yénina genisletmeyi; yani, iilke-
nin verimliligini anlamli bir sekilde
arttiracak tarzda Glkemizin prodiktif
potansiyelinin geniglemesini amagla-
van uzun vadeli politikalann kabul
edilmesinde yatar... Ancak, verimlilik
sorunumuzun anlasiimasiyla, yakin
gelecekte ekonomik hayata hakim
olacak stagflasyona kargi ¢ozumler
gelistirebilecegiz.»

Pek cok Keynesci iktisatclya go-
re verimlilik artisindaki digme bir
muammadir. Pek cok monetarist de
bu yavaglamadan dolayr sagkinlik
duymuslardi. Ekonominin arz cephe-
sine dikkatlerini yogunlastiran ikti-
satcilar, verimlilikteki azalmaya kargi
bir aciklamanin ve ¢ézimiin oldugu-
na inaniyorlardi. Harris Bank’in eko-
nomi baskani Berly Sprinkel bu so-
runla ilgili arza dayali bir agiklama
getirdi :

«Kanaatimce, ekonomimizin zayif
performansinin  nedeni, hikimetin
gittikce  blyldyen  sorumlulugudur.
1966'da vergi yiki milli gelirin % 33’0
idi. Gecen mali yil vergi yika milli

; VERIMLILIK SORUNU

Verimlilikte Ortalama Yilhk Degisim Orani (**)

Nispi
Ulkeler Verimlilik (*) 1950 - 67 1867 — 72 1972 -77 1950-177
Japonya 62,2 7.4 9,2 3.5 7.0
Bati Almanya 79,1 5.0 4.8 3.8 47
italya 54,3 5.3 5,0 1.0 4.4
Fransa 84,7 47 45 3al 4.3
Kanada 91,6 2.5 2,8 0,8 2.3
ingiltere 55,1 2,2 3.0 1.2 2,2
A.B.D. 100.0 24 1.1 0,6 1.8

(*)} Uluslararas: tartili fiyatlar kullanilarak, ABD'ne kiyasla caligan Kisi bagina yurticl

reel gayrisafi hasilayla Slctlmisgtir.

{**) Her iilkenin kendi tartili fiyatlari kullanslarak, calisan kisl basina yurtici reel

hasiladaki biiyimeyle dlcuimisgtur.

Kaynak : Joint Economic Report, 1979, p. 58.
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gelirin % 39,2'sine, rekor seviyesine
ylikseldi. Segmenler 6denen vergileri
devletin harcamas: olarak anliyorlar-
sa da gergek ekonomik harcama, mil-
li gelirden hikimet harcamalarina
tahsis edilen pay: ifade eder. Bu oran,
1966 mali yiinda milli gelirin % 34'-
tinden, gecen yil % 41'ine ylikseldi.
Ayni zaman zarfinda Federal harca-
malar milli gelirin % 22,6'sindan,
% 27,8'ine ylikseldi. Devletin butiin
ekonomi ve aynt zamanda harcanan
sermaye igindeki nispi payt artti.
Devlet harcamalarindaki siddetli ar-
tts, tasarruflara, yatirma ve arastir-
ma ve gelistinne harcamalarina kos-
tek oldu. Ve bu da, devlet diizenle-
melerindeki yogun artiglan da bera-
berinde getirdi. Bitin bu gelismeler,
ekonomimizin gelecekteki buyime
potansiyelini sinirliyor.»

Arza dayah iktisatcilar ile Key-
nesciler arasindaki. fark, vergiye kar-
s1 birbirlerine zit tutumlanyla kendini
gOsterir. Keynesyenlere gore, ylkse-
len vergiler ekonomiye zarar verir.
Cunkd, tuketicinin satin alma gtictini
azaltirlar. Dahasi, Keynescilere gore
bitiin vergi indirimleri ayni sonucu
verir. Sadece diisiik gelirliler igin ol-
sun veya ylksek gelirliler icin olsun,
bir vergi indirimi yapilmas: veya ku-
rumlar vergisinde bir indirim yapil-
masi, sonug itibariyle farketmez. Hat-
ta, ortalama veya marjinal vergi oran-
larini indirseniz ya da sahislar veya
firmalar icin vergi indirimi yapsaniz
da, farketmez. Bunu nasil yaptigimiz
onemli degildir. Onemli olan, toplam
vergi indirimi hacmidir. Bu, tek basi-
na mali dirtiinin ne olglide toplam
talebi uyaracagini belirler. Netice
olarak, Keynescilere gore, vergileri
indirmeniz veya ayni miktarda kamu
harcamalarint arttirmaniz, farketmez.
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Etkiler benzer olacaktir. David Ott ve
Attiat Ott'un «Federal Bitce Politi-
kasi» adli aym calismalaninda be-
lirttikieri gibi;

«Vergi degisikliklerinin, devletin
mal ve hizmet satin alimlar sabit
iken, ozel kullanilabilir geliri degigtir-
mesi gibi; belirli devlet harcamasi
kalemlerindeki degisiklikler de, gayri-
safi milli hasila lzerinde ayni etkiye
sahip olur.»

«.. Transfer 6demelerinde veya
(net} faiz odemelerindeki indirimler,
vergi artiglanyla  karstlasgtirilabilir.
Cunkd, her ikisi de 6zel kullanilabi-
lir geliri azaltir. Transfer odemeleri
veya (net) faiz 6demelerindeki artis-
lar da vergi indirimlerinde oldugu gibi
ayni etkiye sahiptir. Yani, 6zel kul-
lanilabilir geliri arttirir.»

Aksine, arz teorisini benimseyen
maliyeciler ve «yeni» iktisatcilara go-
re; vergi indirimi yapmaniz veya har-
camalart arttirmaniz halinde cok sey
farkeder. Degigik vergi indirimi tir-
lerinin etkileri arasinda c¢ok genis
farklthklar vardir. Bunlara gore, vergi
indirimieri ve harcamalardaki artiglar
sadece enflasyonu uyarir ve arz ig¢in
higbir sey yapmaz. Ciinki, vergi in-
dirimlerinin veya harcamalardaki ar-
tislarin ya borclanma yoluyla ya da
para miktanini arttirarak finanse edil-
meleri gerekecektir.

Bdylece, arza dayal iktisatcilar
vergi indirimlerinin yatinmlara, tasar-
ruflara ve ¢caligma sevkine maksimum
uyarmay! verecek bigimde dizenlen-
mesi gerektigini savunuriar. Bu, mar-
jinal vergi orani indirimlerinin tercih
edilmesi demektir. Ciinkii, vergi indi-
rimleri, calisma ve bos vakit, yatirim
ve tlketim arasindaki tercihi kuvvet-
lendirir (marjinal vergi, kazanilan her
bir ilave dolar Uzerinde konulan ver-
gidir). Bu maliyeci ve iktisatgilar,
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benzer sekilde, esas olarak nakit aki-
mint etkileyen yatirm vergi tesvikleri
yerine, Kkarlilik oranini etkileyen ku-
rumlar vergisi oranindaki indirimler
lehindedirler.

Vergilerin kurumlar ve ylksek
gelirli sahislar icin arttiriimasi ve sa-
dece dislik gelirliler i¢in duglrilmesi
gerektigini ileri sliren zamantn libe-
ral ortodoks diisiincesine karsi olan
yeni iktisatcilar, Washington'da guglu
taraftarlar kazanmaya devam ediyor-
lar ve Friedman ve monetaristlerin
yaptigr gibi, ekonomik cevrelerde ge-
cerli olan gorise son verebilirler.

Martin Feldstein’in Milli Ekono-
mik Aragstirma Dairesi'nin  (NBER)
bagkani oldugu 1977 yilinda arza da-
yall iktisat blylk bir tesvik gordu.
Harvard'da iktisat profesorii olan
Feldstein, milli saghk sigortas), sos-
yal giivenlik, tasarruf ve sermaye ya-
tirrmi ile ilgili ve enflasyonun vergi
sistemi Uzerindeki etkileri Ustliine cok
sayida onemli calismalar yapmist.
Kendi calismalari ve NBER tarafin-
dan yapilan calismalar sayesinde
ekonomiyle ilgili fikirlerinin politika-
cilar ve iktisateilar tarafindan irde-
lenmesini saglamistir. Ornegin, 1975'-
de NBER’'de vergileme Uzerine bir
konferansta  Stanford Universitesi
proféserlerinden  Michael  Boskin,
klasik vergileme ve tasarruf gorlisu-
nu kokten degistiren bir teblig sundu.
Denison Kanunu’'nda belirtildigi - gibi,
bu klasik anlayista vergi orani ne
olursa olsun, milli tasarruf GSMH'nin
yaklasik olarak % 16'sinda kalir. Fa-
kat, Boskin tasarruflarin gercekte
vergi oranlarindaki degismelere yiik-
sek derecede kargilik verdigini gos-
terdi.

Feldstein ve NBER'in caligmala-
rina ek olarak, arza dayal iktisat du-
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slincesi lzerindeki esas entellektiiel
etki, Karma iktisat Komitesi'nin (JEC)
calismalari olmustur. JEC, ABD eko-
nomisinin ig bagarisinin devamliigini
saglamak ve bulgulann Kongre'ye ra-
por edilmesi igin 1946 Istihdam Ka-
nunu (The Employment Act) tarafin-
dan ihdas edildi. 1946 istihdam Kanu-
nu, pek cok bakimlardan Keynesci di-
slincenin zirvesi oldugu ve JEC'in
iyelerini aralarinda bdlen geleneksel
farkiiliklarin ~ bulundugu g6zontinde
tutulursa, Komite'nin 20 yii iginde ilk
baglasik yillik raporunun esasen arza
dayali iktisat diisiincesine dayandiril-
mis olmasi oldukca ilgi gekicidir.
Baskan Bentsen’in 1979'da raporun
girisinde ifade ettigi gibi:

«ll. Diinya Savas! sonrasi ikti-
satcilarina gére temel sorun, yeter-
li bir talep seviyesini saglamakti. Ye-
tersiz talep, depresyon doneminin
temel iktisadi sorunuydu. Asin talep,
II. Diinya Savasl boyunca temel eko-
nomik sugluydu. Boylece, iktisatcila-
rin 30 yil boyunca ekonomide yeterli
bir talep seviyesini koruma sorunuyla
ilgilenmeleri sasirtici degildi. Arap
petrol ambargosu ve hemen sonra-
sinda OPEC kartelinin davranigi ani-
den ve dramatik sekilde Ulkenin ve
ekonomi uzmanlarinin ilgisini ekono-
minin arz tarafina gekmeye bagladi.»

«Rapor, yeni is imkanlan yaratan
yatirimlari uyarmak gerekliligini vur-
gular. Tegviklerin sinai arastirma ve
kalkinmaya éncilitk etmesini  salik
verir. Daha rasyonel ve etkili bir Fe-
deral dizenleyici sistem 6ngdrur...
Bu énerilerin timi zamanimizin te-
mel ekonomik hastaligi olan ekono-
minin stagflasyon ile mucadele et-
mek igin en etkili politika olan eko-
nominin mal ve hizmet uretme ka-
pasitesini genigleten bir teori gelis-
tirmek Uzere tasarlandi.»
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Karma Ekonomi Komitesi, 1980
villtk raporunda, ABD'nin iktisadi so-
runlart icin arz yoénii yaklagimlara
olan destegini tekrar ifade etti. Kon-
tenjan Senatord Bentsen bir keresin-
de soyle demistir:

«1980 yulik raporu, iktisat disiin-
cesinin yeni bir sahasinin baslangtci-
nt isaret ediyor. Gegcmise, daima eko-
nominin talep yoniine dikkatini top-
layan ve sonug¢ olarak igsizlik ve en-
flasyon arasinda kaginilmaz bir iliski
oldugu inancina kaptlan iktisatcilar
hikmetmisti. Amerika’nin, milyoniar-
ca Amerikaliyr issizlige mahkim eden
iktisadi durgunlugu 1980'li yillar bo-
yunca ortadan kaldirarak, enflasyon-
la mucadeleci olmasi gerekli degil-
dir.»

«Komite'nin 1980 raporuna gore;
verimlilik artisiyla saglanan ve istik-
rarlt bir maliye politikasi ve belli bir
doénemdeki para arzindaki artista ted-
rici bir azalma ile birlikte giden du-
zenli bir iktisadi biiyime, 1880'li yil-
larda issizligi arttirmadan enflasyonu
6nemli Olclde azaltabilir. Bu hedefi
basarmak icin Komite, verimliligi.
ekonominin arz yonuni arttrmak icin
bir dizi genis tedbirler diizenlemeyi
gerekli gérdi...»

«Komite, gelecekteki vergi indi-
rimlerinin bir kisminin ekonomideki
tasarruf ve yatirrmi arttirmak icin di-
zenlenmesi gerektigini onerir. Gele-
neksel olarak, vergi indirimleri eko-
nominin talep yonini desteklemek
icin duzenlenen yegane anti kon-
jonktirel tedbirler olarak goérilmis-
tiir. Karma Ekonomi Komitesi'nin des-
tekledigi goruse gore; vergi politika-
st ekonominin uzun dénem boyunca
verimlilik artigint saglayacak sekilde
yonlendirilebilir ve yd&nlendirilmelidir.
Vergi politikasinin sadece durgunluk
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hali dikkate alinarak uygulanmast
gerekir.»

Karma Ekonomi Komitesi'nin ar-
za dayah iktisadi dneren raporiar
genis ilgi cekti. Bu raporlar, bu ko-
nudaki ciddi akademik arastirmalar
ve Komite'nin bu alanda bundan son-
raki calismalarini da tesvik etti. So-
nuc; Carter Yonetimi bile arza do-
yali iktisat hakkinda konusmaya bas-
liyordu. Ornedin, Hazine Sekreteri
Michael Blumenthal 11 Temmuz
1979'da JEC’ten Once bunu teyid edi-
yordu :

«On vyillarca igledigimiz genel go-
rig, hiikimetlerin ilgilendikleri temel
iktisat politikasi; konjonktirel dalga-
lanmalari yumusatmak ve gelir ve is-
tihdamda dizenli artislar saglamak
icin toplam talebin yonlendirilmesi
gerektigi idi. Esitligin arz yoéni bu-
yluk olclide ihmal edilmis ve talep-
teki dedismelere aninda cevap ver-
digi ve bizzat kendisinin énemli sa-
yildigt kabul edilmisti.»

«Bu varsayim kisa slrer. Arz
cephesi talebe cevap vermez olur ve
verimlilik gittikce dismeye baslar.
Son 5 yida Amerika'daki verimlilik
artig sadece 1950 ve 1960‘larin yak-
lastk yarist kadar olmustu. Devlet
harcamalar: (milli}) gelirin bilyliyen bir
kismin: almistt ve harcamalar serma-
ye teskili ve savunmadan, gelir trans-
ferlerine dodru kaymisti. Efektif ver-
gi oranlan siddetli bicimde degisti.
Vergi yapilart ve seviyeleri yeniles-
tirme ve risk tasimayi azaltacak se-
kildedir. Bu degismeler sanayie yan-
sidi. indeksleme, nispi fiyatlar sa-
bitlestirme ve kaynaklarin sanayi dal-
lar1 ve sektdrler arasinda hareketine
ait tesvikleri zayiflatmak egiliminde-
dir.»
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«Kisaca, ekonomik politikayr arz
tzerine daha yogun bicimde topla-
mak ekonomide arz kisitlamalart ya-
ratan  katiiklart  ve  etkinsizlikleri
czaltmak i¢in yeniden yoénlendirme-
miz gerekir. Bu gorev, sermaye sto-
kumuzu yeniden olusturmayi, verim-
lilik artisini yeniden yiikseltmeyi, ya-
pisal issizligi azaltmay! icerir. Bun-
larin  hepsinin Ustiinde, ekonominin
enerji ihtiyaclarint karsilamayi ice-
rir.»

Belki sasilacak bicimde oisa bi-
le, Brooking Institution (Keynesci ik-
tisadin bir kalesidir} simdi, arza da-
yal iktisat hakkinda konusmaktadir.
Bu, bir sorun ortaya cikardi. Arza
dayal iktisat hakkinda konusulania-
rnn ne kadarn arza dayal ilkeleri sa-
mimi ve dogru bir bicimde ifade edi-
yor ve ne kadan bos laftir? Tehlike,
pratik acidan popiler olan arza da-
vali iktisadin, bir cesit tutucu Key-
nesyenizme saptirilabilmesidir. Bu so-
run, arz yonlii kamp igindeki «tutu-
cup» ve «radikaly arz tarofcilar ara-
sindaki teorik ve politik farkliliklarla
siddetlendirilmektedir.

Cozumi istenen esas sorun; ver-
gi indiriminin kendiliginden (per se)
enflasyoncu olup olmadigr ve kamu
harcamalarinda kurusu kurusuna in-
dirimlerle birlikte uygulanmasi veya
uygulanmamas! gerektigidir. Enflas-
yoncu olmalan nedeniyle vergi indi-
rimlerine karg! ¢ikanlar veya buna es
harcamalarda indirim isteyenler, ger-
cek arz taraftarlari degillerdir. Key-
nesci modelde vergi indirimlerinin ta-
lebi, dolayisiyla enflasyonu uyardigi
varsayildigt icin, onlar gercekte tu-
tucu Keynescilerdir. Arz yonli model-
de can alici sorun sudur : Vergiler na-
sil indirilir? Sadece devlet gelirlerini
azaltan, devlet harcamalarini ayni se-
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viyesinde birakan bir vergi indirimi
enflasyoncu olabilir. Cunki, biyik
olasilikia, artan borcun monetizasyo-
nunu gerekli kilacaktir. Fakat, vergi
oranlarindaki (6zellikle marjinal vergi
oranlarinda) bir azalma, kigisel har-
canabilir geliri daha fazla arttirir. Ca-
isma ve bos zaman, tasarruflar ve
tuketim arasindaki karsilikli iligkiyi
degistirerek, nispi fiyatlarn degistirir.
Boyle bir vergi indiriminin kisa donem-
de enflasyoncu olabilmesi, ne kadar
ilave uretim ve tasarrufa yol actigina
ve hiakimetin kisa donemli agiklarnnt
nasil finanse ettigine bagh olacaktir.

Arz taraftari  oiduklarini  iddia
edenlerden bazilart ise, bu farkl go-
rememisler ve harcamalardaki bir in-
dirime paralel olmayan herhangi bir
vergi indirimi aleyhinde olmuslardir.
Ornegdin, Martin Feldstein gdyle de-
mistir : «igsizlik ve verimlilige karsi
arz yonld bir yaklasimi destekleme-
me ragmen, inaniyorum ki enflasyon,
sadece talep uygun sinirlarda ise diz-
ginlenecektir.» Senato Maliye Komi-
tesi icin arza dayal ekonometrik bir
model kuran Dr. Michael Evans,
Kemp - Roth {*) % 30 vergi indirimi-

(*) Cevirenin Notu: Amerika Temsil-
ciler Meclisi uyesi, Jack Kemp tarafin-
dan «Tax Reduction Act of 1979» adi ile
tc yihk bir dénem boyunca tim lc-
retlilerin kisisel gelir vergisi indirimle-
rini kahci kilacak bir kanun tasarisi
resmen sunulmustu. Dahasi, bu tasart
15 Aralik 1982'den itibaren enflasyona
kars) kisisel vergi oranlarinin  ayarian-
masini  (indeksleme) iceriyordu. Kemp-
Roth Tasarisi 1979 ve 1980 yili baslarin-
da gecmemesine ragmen, Reogan Bas-
kanlik secimlerinde O’nun fikirlerinin ba-
zilarint kullandi ve iktidari ele gecirdik-
ten sonra, ii¢ yil boyunca kisisel gelir
vergisinin % 30 itibariyle indirilmesi 6ne-
risini benimsedi.
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nin blyuk ol¢lide enflasyoncu olabi-
lecegini soyleyerek, ayni noktaya isa-
ret etmistir. Ve, Minneapolis Merkez
Bankast bir vergi indiriminin sadece
devlet finansmanini vergilerden borg-
lanmaya kaydirdidini, devletin gergek
yukinun harcamalart oldugunu ileri
surdli. Artan acik, enflasyoncudur.
Enflasyon uzun dénemde halki daha
ylksek vergi dilimlerine vyukselterek
vergi ylkunu arttirabilir.

Ne yazik ki bu elestirilerin hepsi
bir noktay) goézden kagirmaktadir. O
da; vergi oranlarindaki indirimin,
deviet gelirlerini azaltmaktan daha
fazlasini yaptigidir. O da, sistemdeki
caydincilar yok etmesidir. Paul Ro-
berts’in ileri sirduglu gibi;

«Vergi yukil, vergi gelirlerine ki-
yasla devlet tarafindan talep edilen
toplam kaynaklar icin en iyi Olgu-
dur. Fakat, bazi itisatcilar buna reel
vergi yuku ile ol¢iilmesi mimkiin ol-
mayan kaynakiarin ilave edilmesine
izin verirler. Hukumetin karsiz gorip
de girismedigi bir uretim alani gor-
mek zordur. Fakat, yine de bunda
vergi yukunun roll vardir.»

«Vergi yukinin eksiksiz olg¢lle-
bildigi gorusiinden hareketle bir vergi
indirimi, bir harcama indirimi ile kar-
silanmasa bile gergekei olabilir. Cin-
kd, marjinal vergi oranlarindaki bir
disme, nispi fiyatlar degistirir. Hal-
kin bos zamandan vazgegerek cahg-
maya ve cari tuketimden vazgecerek
yatinma yoénelmesine neden olur.
Halk, herhangi bir devlet borcunu
odemek icin gelecekteki vergilerin
ylkseltilmesi gerekecegdini Onceden
tahmin etse bile, yine de bu yon de-
distirmeler gorilir. Buna ragmen, bu
arada, fazla caligma ve yatirim vergi
matrahini genisletir. Bu, bitce acigi
tzerinde iyilestiricidir. Gelecekteki
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vergi oranlari eger mutlaka yukselti-
lecekse, bu oranlarin vergilerdeki in-
dirim kadar yikseltiimeleri gerek-
mez.»

Roberts’in iddialarina destek, Sir
John Hicks'in ¢alismasinda bulunabi-
lir. «Dedger ve Kapitalvde Hicks, fi-
yat degismelerinin gelir ve ikame et-
kilerini icerdigine isaret etmisti. Bdy-
lece, bir mahn fiyatindaki bir diisme,
tiketicinin durumunu iyilestirir. Reel
geliri mallar itibariyle yiikselir. Diger
taraftan, tuketici diger mallar kar-
sisinda fiyati dusen mal ikame ede-
ceginden, bir ikame etkisine yol aca-
rak, nispi fiyatlan degistirir. Mademki
alicinin gelir kazanci tamamen sati-
cinin gelir kaybwyla karsilamiyor; fi-
yat degismelerinin ikame etkileri ka-
larak, gelir etkileri kaybolur.

Vergi oranlarindaki bir azalma,
devlet gelirlerini azaltabilir. Bu, halk-
tan daha fazla borglanmayr zoruniu
kilar. Fakat, oranian indirilen yitkiim-
linin gelir kazanci, digerlerinin ta-
mamen baska sekilde tliketilecek ve-
ya vyatinma gidecek tasarruflaring,
devlet borcuna kaydirmalan ile den-
gelenir. Tekrar edersek, ikame etkisi
kalarak, gelir etkileri kaybolur. (Hi-
kimet bor¢clanma vyerine para mikta-
rint arttirmigsa - enflasyon yapmig-
sa- ayni etkiler olacaktir. Parasal ge-
nigleme, tasarrufta bulunmaya zorla-
yacak veya nakit balanslar uzerin-
den bir vergl alinmasini gerektirecek-
tir) Ikame etkisi, halkin bos zamana
karsi calismayi ve tiiketime karsi ta-
sarrufu ikame etmesine neden ola-
caktir.

Enflasyon, para miktaninin mal
ve hizmetin Uretilmesine neden olan
herhangl bir vergi indirimi, para arzt
siki bir bicimde kontrol edildigi sii-
rece, anti - enflasyonist olacaktir. Bu,
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ashnda Karma Ekonomi Komitesi’nin
(JEC) gorisudur. Bu Komite, vergi
indirimlerinin enflasyonu nasil azalta-
bilecegini gosteren iki tebli§ yayin-
lamistir.

Bu gorisler enflasyonu durdur-
mada geleneksel Keynesci tedavinin
tam karsitidir. Enflasyonla mucade-
lede geleneksel Keynesci tedavinin
ise yarayacagina dair suphe biyi-
mektedir. Clinkii s6z konusu tedavi,
para stoku degismeden kalirken, mal
ve hizmet Uretiminde bir azalmaya yol
agar.

Son olarak, politik siire¢, anti -
enflasyonist bir vergi indiriminin
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mumkin olup olmadigina karar ve-
recektir. Gercek sudur ki; Kongre en-
flasyon - issizlik, ekonomik btyume-
de bir azalma vb.— igin Keynesci te-
daviyi kabul etmiyor. Arz yonli bir
vergi indiriminin, muhalefete karsin,
politik c¢ekiciligi pek blyuktur. En-
flasyonun tlkeyi darlik ve sikintilara
sokmadan azaltilabilecegi vaadini si-
rekli tekrarlar ve politikacilarin halka
enflasyon korkusu olmaksizin vergi
indirimleri saglamalarina imkdan verir.
Boyle bir vergi indirimine karar ve-
rilir ve basarili olurlarsa, arza dayal
iktisat aniden genel olarak kabul
edilmis bir ekonomik yaklasim haline
gelebilir.

>

Turkiye Etibank'a Giiveniyor
Dunya Etibank’'a Gliveniyor

Etibank Anadolu topragma gomiilii kromu,
bakiri, boksiti, ¢inkoyu ve daha nice
madeni giimsifina ¢ikanp, isleyerek dovize
donistiren bankadir.

Diinyanin ve Tiirkiye'nin giivenilen bankast
Etibank, 163 milyar sermayesi, deneyimli
uzman personeliyle, tiim bankacihk ve dis
ticaret islemlerinizde sizin de
“giivenecefiniz” giclit bankadir.

CDETIBANK

*gugla kurulug, gquglu bankacihk ™
Sermayesi: 163 milyar




BANKACILIKTA
YASAL - KURUMSAL
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I/ EYNESGIL iktisat yaklasiming

karsit ve uygulamada agirhgl ar-
tan arz yonla iktisat (supply side
economics) ve yeni klasik iktisat
(new classical economits) anlayigla-
ri, devletin ekonomiye miidahalesinin
azaltilmasi ve hatta tamamen orta-
dan kaldinlmasini siddetle savunmus-
lar ve buna iliskin hic de yabana
atilamayacak teorik aciklamalar yap-
miglardir. Teorik goruslerin uygula-
maya aktarilmasi ve kismen basgari
elde edilmesi sonucunda dinyada bu
yondeki uygulamalar genislemeye
baslamistir. Oyle ki énciiligini bas-
ta Friedman ve S$ikago Okulu men-
suplari olmak (lizere, Lucas ve Sar-
gent gibi pek cok iktisatginin yaptig
bu iktisat anlayisi ABD’'nde «Reago-
nomics» adiyla uygulandiktan kisa
bir sure sonra Latin Amerika’dan
Uzak Dogu'ya uzanan bir politika
zinciri  olugturmustur. Reagonomics
felsefesinin en o6nemli basansi hic
kuskusuz rekabet politikasi alaninda
olmustur. Ekonomide yasal olarak
muldahale edilerek koruma altina
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alinmis sektorlerde rekabetin ilerle-
tilmesi icin «yasal - kurumsal serbest-
lesme» adt verilen bir politika uygu-
lanmaya baslamigtir.

Bu yazida énce yasal - kurumsal
serbestlesme kavrami kisaca ele alin-
diktan sonra, dinyada bankactiik
sektérinde bu ydndeki uygulamalar
ozetlenecektir. Daha sonra da ltke-
mizde serbest faiz politikas: ile bas-
layan ve giderek genisleyecedi tah-
min edilen yasal - kurumsal serbest-
lesme politikas! aciklanacak ve bazi
degerlendirmeler yapilacaktir.

Il — Yasal - Kurumsal Serbestlesme
Kavrams

Yasal - kurumsal serbestlesme
{deregulation) kavramt ile biitiin sek-
torierde yasal dizenleme ve Kkisitla-
malarin  azaltilmasi veya tamamen
kaldiriimasi, bodylece sektorlerin re-
kabet icerisinde etkin ve verimli calis-
malan ifade edilmeye c¢ahsiimakta-
dir. OECD'nin de benimsedigi ve iiye
llkelere onerdidi bu politika gini-
muze degdin bir cok Ulkede baslica
bes ana sektdr — ulastirma, haberles-
me, radyo ve televizyon hizmetleri,
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enerji, bankacilik — igerisinde uygu-
lanmistir ().  Yasal - kurumsal  ser-
bestlesme politikasini ilk kez sistemli
bir sekilde ele alarak uygulayan iilke
ABD’dir. lktisat politikasinda bir dev-
rim olarok kabul edilen bu politika
ABD’'nde Baskan Ford zamaninda
baslamis, Baskan Carter doneminde
hizlanmis ve halen Reagan yoneti-
minde de c¢ok kapsamli bir sekilde
uygulanmaktadir. Onemle belirtelim
ki, bu politika sonucu Amerikan eko-
nomisinde kisa dénemde rekabetin ve
verimliligin artti§i goézlemlenmistir (%).
Simdi dunyada bankacilik sektorinde
bu yondeki uygulamalar! kisaca 6zet-
lemeye caligalim.

1l — Dunyadaki Uyguiamalar

Yukarida da belirttigimiz gibi ya-
sal - kurumsal serbestlesme politikast
ilk kez ABD'nde uygulanmigtir. ABD'n-
de Gzellikle 1980 yilindan sonra ban-
kacilik sektérinde bu yondeki uygu-
lamalar hizlanmigtir. 1980 yilinda yu-
ririige konulan Mali Kurumlar Ya-
sal - Kurumsal Serbestlesme ve Para
Kontrollii Kanunu (Depository Institu-
tions Deregulation and Monetary
Control Act) ile mali kurumlar tze-
rinde kapsamli bir reform yaptimistir.
Bu kanundan sonra Ekim 1982'de
Garn-St Germain Depository Institu-
tions Kanunu yurirlige konulmustur.
Bu iki kanun sadece mali kurumlar
tizerinde yasa! dizenleme ve kisitla-
malan kaldirmakla kalmamig, ayrica
banka - disi mali kurumlarin da ban-
kacilik sektériinde faaliyette bulun-

{(}) The OECD Observer: a«Deregula-
tion and Privatization», vol 132, May -
1986, s. 14 - 17.

{*) Robert Okun; «The Benefits of
Deregulation», Economic Impact, 1986/2,
s. 26.

malarina izin vermistir. Alinan karar-
lar ile faiz oranlari da énemli Olglide
serbestlestiriimistir (°).

ABD disinda, bankacilikta yasal -
kurumsal serbestlesmeye yonelik ka-
rarlarin  Aimanya, Japonya, Kanada
ve Ingiltere'de de yiiriirlige konuldu-
gu gérulmektedir. Bunlardan Alman-
ya'da 1980 yilinda rekabet kanunun-
da yapilan bir degisiklikle daha dnce
bankacilik ve sigortacilik sektoriinde
rekabet digi tutulan kurumlar rekabet
sistemi icerisine alinmistir (*). Japon-
ya'da ise faiz oranlari Gzerindeki dev-
let kontroli kaldirilmigtir. Ayrica Ja-
ponya'da sosyal gulvenlik kurumlari-
nin da bankacilik ve sigortacilik sek-
toriinde faaliyette bulunmalarina im-
kan saglanmis ve bazi alanlarda ban-
kalar ile sosyal givenlik kurumlarmin
misterek calismalari mimkin olabil-
mistir. Kanada'da ise 1980 yiinda
bankaciltk kanununda yaptlan bazi
degisiklikierle bankacilik hizmetleri-
nin serbestlestiriimesi yoninde ilk
adimlar atiimistir °). ingiltere de ay-
ni yilda aldigi cesitli 6nlemler ile mali
kurumlarin daha rekabetgi bir ortam-
da caligabilmelerine imkdn saglamis-
tir (5).

Aciklamalarimizin basinda da be-
lirttigimiz gibi gunumizde yasal - ku-
rumsal serbestlesme politikasi Latin

3 S. Kerry Cooper ve Donald R.
Fraser; «Banking Deregulation and the
New Competition in Financial Services»,
Cambridge: Harper Row Publishers,
1984, s. 1 vd.

() OECD Economic Surveys: Ger-
many, 1984/1985, (June - 1985), s. 31-33.

(5) The OECD Observer; «Deregula-
tion», s. 16.

{®) OECD Economic Surveys United

Kingdom, 1984/1985, (January - 1985), s.
21 vd.
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Amerika'dan Uzak Dogu'ya kadar
uzanan bir ¢ok ulkede uygulanmak-
tadir. Bunlarin arasinda Avustralya,
Kore, Finlandiya, isve¢ ve irlanda gi-
bi llkeler vardir. Avustralya’da halen
bu konuda cesitli karariar alinmistir;
Merkez Bankasi'nin bankalar tzerin-
deki mevduat kontrolleri kaldinimisg,
cek hesaplarina faiz verilmesine izin
verilmig, ayrica 20 ticari bankanin
doviz bulundurmasina imkén saglan-
mistir. Bunun disinda 1 Agustos 1984
tarihinden itibaren cesitli kararlar da
yururiige konulmustur (7). Kore'de ise
1984 vyilindan sonra ekonomide izle-
nen genel politika cercevesinde mali
kurumlar Uzerinde de reform yapila-
rak, ticari bankalarin faiz oranlarini
serbestce belirleyebilmelerine izin ve-
rilmistir (®). Finlandiya, lsve¢ ve ir-
landa'da ise bu yondeki calismalar
surdiriimektedir (°).

IV — Tirkiye'deki Uygulama :
Serbest Faiz Politikasi

Ulkemizde oteden beri devletin
bankacilik sektoru Gzerinde yasal du-
zenleme ve midahaleleri olmustur.
Ozellikle 1930°Iu yillarda iilkemizde
uygulamasina baslanan «devletgilik
politikasi» cercevesinde faiz oranlar
deviet tarafindan belirlenmis ve bu
¢ok uzun yillar boylece devam etmis-
tir. 1933 yilinda 2279 sayili Odiing
Para Verme Islemleri Kanunu ile faiz
oranlarinin  azami miktarlarinin  ka-
nunlar vasitastyla belirlenmesi esast

('} The Banker; «Australia: Deregu-
lation», vol 134, No. 699, (May - 1984),
s. 12.

(8} The Banker; c«Hesitant Liberali-
sation in Korear», vol 134, No. 695, (Ja-
nuary - 1984), s. 34.

{?) The OECD Observer, «Deregula-
tion...,», s. 16.
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kabul edilmigtir. Bu durum yaklasik
27 yil devam etmistir. Daha sonra
18.5.1961 tarih ve 302 sayili Kanunla
faiz oranlarnin kanunlar yerine Ba-
kanlar Kurulu'nca belirlenmesi esasi
getirilmistir. Gudimia faiz politika-
st (1) adt verilen bu sistemin uygu-
lamastna ise 1980 yilina kadar devam
edilmistir. 24 Ocak istikrar tedbirle-
rinin yirdrlige konulmasindan bir su-
re sonra bu karariarin tamamlayicisy
olarak kabu! edebilecegimiz bir faiz
kararnamesi yurirliige konulmustur.
4.6.1980 tarih ve 17007 sayili Res-
mi Gazete'de yayinlanarak 1.7.1980
tarihinden itibaren vyiruriige giren
29.5.1980 tarih ve 8/909 sayih Ba-
kanlar Kurulu Karan ile gidimli faiz
politikasindan serbest faiz politikasi-
na gecis yolunda adimlar atilmistir.
ilgili cevrelerde ve kamuoyunda Kki-
saca «faiz kararnamesi», «Temmuz
bankacihgrs veya «serbest faiz poli-
tikasi» olarak bilinen bu karar ile kre-
di ve vadeli tasarruf mevduatt faiz
oranlarinin bankalarca serbestce be-
lirlenebilmesine imkan saglanmistir.
Sozkonusu kararnamenin 1. mad-
desinde bankalarin acacaklari kredi-
lere uygulayacaklari azami faiz oran-
larini bor¢lanan ile karsiliklt olarak
serbestce saptayabilecekleri belirtil-
mistir. 6. maddede ise sadece vadeli
tasarruf mevduati faiz oranlarinin
bankalar ve mudi arasinda serbestce
tespit edilebilecegi hitkmi yer almig-
tir. Anlasildigr gibi bu faiz kararna-
mesi ile kismi bir serbestlesmeye ge-
cilmigtir. Ancak her ne kadar bu faiz
oranlarinda kismi serbestlesme yo6-
niinde karar alinmigsa da bu uygula-

(') Bkz.: U. Selcuk Akalin; «Faiz Po-
litikas1 ve Kredi- Mevduat Yapist (1977 -
1985}, istanbul : MU. Tirkiye Ekonomisi
Aras. Mer. Yayini, 1986, s. 6 vd.
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namamistir. Bankalar 19.6.1980 tari-
hinde yaptiklart «centilmenlik anlas-
masi» ile sdézkonusu kararnamenin
uygulanmasini engellemislerdir.

Bu gelismelerden sonra 2279 sa-
yil Oding Para Verme islemleri Ka-
nunu yuarurlukten kaldirifarak bunun
yerineg 2520 sayili Kanun getirilmis-
tir. Bu kanun ile faiz oranlarinin aza-
mi ve asgari sinirlarint belirleme yet-
kisi Maliye Bakanhgi'na verilmistir.
Ayrica Maliye Bakanligl gerektiginde
faiz oranlerint kismen ya da tama-
men serbestlestirmede de yetkili kiiin-
mistir. Bir sire sonra 12.12.1982 ta-
rih ve 8/5756 sayili Bakanlar Kurulu
karan ile kredi ve mevduat faizi oran-
larinin  belirlenmesi yetkisi, Merkez
Bankasi denetiminde bankalar arasi
mevduat haric toplam mevduat igin-
deki paylart % 3 ve daha fazla olan
bankalara verilmistir. Anlasildigi gibi
bu kararname ile faiz oranlarinda
tekrar bir serbestlesmeye gidilmistir.

Daha sonra 22.7.1983 tarih ve 70
sayilt KHK ile faiz oranlarini belirle-
me yetkisi tekrar Bakanlar Kurulu'na
devredilmistir. 7129 sayih Bankalar
Kanunu'nun yerini alan bu KHK'nin
ardindan 6.10.1983 tarih ve 90 sayih
KHK ile faiz oranlarini belirleme yet-
kisi bu defa Maliye Bakanligi'na dev-
redilmistir. Kisa bir slre sonra
16.12.1983 tarih ve 83/7507 sayil Ba-
kanlar Kurulu karar ile faiz oranlari-
nin Merkez Bankasinca belirlenmesi
esasl| yurirlige konulmustur. Bu ka-
rar ile faiz oranlarinda tekrar bir kis-
mi serbestlesme kabul edilmistir. Bu-
na gore kredi faiz oranlari bankalar-
ca serbestce belirlenecek, mevduat
faiz oranlan ise Merkez Bankasinca
tespit edilecektir.

Buraya kadar yapilan agiklama-
lardan  anlasildign  gibi Glkemizde

«Temmuz bankacihgi» olarak bilinen
1.7.1980 tarihinden itibaren gidumlu
faiz politikasi kismen terkedilmis ve
bunun vyerine serbest faiz politikas:
uygulamasina gecilmistir. Son olarak
da 30.10.1986 tarih ve 19266 sayil
Resmi Gazete'de vyayinlanarak yi-
rurlige giren 18 sira No.lu Merkez
Bankas! tebligi ile serbest faiz poli-
tikas! yoninde bir adim daha atiimig-
tir. Sézkonusu teblig ile mevduat faiz
oranlari yeniden belirlenmis, ayrica
vadesiz mevduat hesaplarinin  ban-
kalarca serbestce belirlenebilecegi
esasl  kabul edilmistir. Sodzkonusu
tebligin 4. maddesinde su hiikimler
yer almistir :

«Vadesiz mevduat hesaplarina
uygulanacak faiz orant % 10 orani
asilmamak ltzere bankalarca serbest-
ce tespit edilir. Ancak bankalar,
nezdlerindeki vadesiz mevduatin ay
icindeki asgari bakiyesine, o ay ba-
sinda (Ocak, Subat, Mart gibi tak-
vim aylari} cari 1 ay vadeli mevduat
faizinin % 90'mi; 3 ayhk doénem igin-
deki asgari bakiyesine ise lGcer aylk
dénemlerin basinda {Ocak - Mart, Ni-
san - Haziran, Temmuz - Eylal, Ekim -
Aralik) cari 3 ay vadeli mevduat fai-
zinin % 90'ini gecmemek lizere ser-
bestce tespit edecekleri faiz oranla
rini dénem basindan itibaren uygula-
yabilirler. Bankalar bu uygulamaya
iliskin hesap tdrlerini, asgari hesap
tutarini ve bu islemleri yapacak su-
belerini serbestce tayin ederler. Va-
desiz mevduat hesabina iliskin t¢ al-
ternatif (azami % 10, 1 aylik ddénem
icindeki asgari bakiyeye uygulana-
cak faiz orani, 3 aylik dénem igin-
deki asgari bakiyeye uygulanacak fa-
iz oram) banka ile mudi arasinda
serbestce belirlenir. Vadesiz hesabin
asgari bakiyesinin Gzerinde kalan
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kisma uygulanacak faiz orant % 10°'u
asmamak uzere, bankalarca serbest-
¢e belirlenir.»

Anlasildigr gibi sézkonusu teblig
ile vadesiz mevduat faiz oranlarinda
kismi bir serbestlesme kabul edilmis-
tir. Merkez Bankasi'ndan yetkililerin
yaptigi gayriresmi ac¢iklamalarda 1987
yiindan itibaren faiz oranlarinda tam
bir serbestlesmeye gidilebilecegdi be-
lirtilmistir.

V — Sonuc ve Degderlendirmeler

Ulkemizde 6niimuzdeki giinlerde
daha kapsamli bir sekilde uygulana-
cadl tahmin edilen serbest faiz poli-
tikasi uzerinde bankacilik sektdrin-
de bir tedirginlik gézlemlenebilmekte-
dir. Bunun nedeni kanimizca serbest
faiz politikasinin Glkemiz ekonomik
kosullarina intibak ettirilip ettirile-
meyecedi hususu yoénundendir. Faiz
oranlarinda tam serbestlesmeye gi-
dilirken Glkemizin igcinde bulundugu
ekonomik konjonktur ile bankactlik
sektdriinin oligopoicli piyasa yapisi
dikkate alinmak durumundadir. Ozel-
likle enflasyon olgusu Uzerinde has-
sasiyetle durmak gereklidir. Bildigi-
miz gibi gldimli faiz politikasinin
enflasyonla micadelede bazi olum-
suz yonleri vardir. Faiz oranlarinin
uzun sire degistiriimemesi halinde
nominal faiz gelirlerinde enflasyon
dolayisiyla bir eksilme meydana ge-
lir. Bu durum tasarruflarin bankalar-
da nemalandinimamast sonucunu do-
gurur. Bu bakimdan enflasyonist egi-
limlerin hikim surdugu bir ekono-
mide glidimliua faiz politikast uygula-
nirken faiz oranlarinin belirli araliklar-
la yetkili organlarca yeniden belirlen-
mesi gereklidir. Ulkemizde halen
16.12.1983 tarih ve 8/7507 sayili Ba-
kanlar Kurulu karari ile mevduat faizi

45

oranlarinin U¢ aydan fazla olmayan
surelerle yeniden belirleme yetkisi
Merkez Bankasi'na verilmistir.

Serbest faiz politikasinin ise en-
flasyon karsisinda daha eldstik oldu-
gu soylenilebilir. Bununla birlikte ser-
best faiz politikasinin bagarili olmasi
icin bankacilik sektériinde o6nceden
rekabet¢i bir ortamin yaratilmasi ge-
rekir. Ulkemizde bankacilik sektori-
nin oligopolistik karakteri serbest
faiz politikasinin ne derece basarili
olabilecegi yonindeki endiseleri giin-
deme getirmektedir. Onceki acikla-
malarimizda da belirttigimiz gibi, ha-
len dinyada pek cok ilke serbest
faiz politikasi yoninde ileri adimlar
atmiglardir. Ozellikle ABD ve Japonya
faiz oranlarini, daha genig bir ifa-
deyle bankacilik hizmetlerini Snemli
olglide serbestlestirmislerdir. Ancak,
bu (lkelerde bankacilik hizmetleri
bankalar digindaki bir takim kuru-
luslar tarafindan da yapilmaktadir.
Ornegin, ABD'de ticari bankalar di-
sinda bircok mali kurum (depository
financial institutions) mevcuttur. 1981
yilinda bu mali kurumlarin sayist
38235'dir (!). Dolayisiyla bu llkede
bankacilik sektdriinde faaliyette bu-
lunan mali kurumlar arasinda once
rekabetci bir ortam yaratmig ve da-
ha sonra da kademeli olarak serbest
faiz uygulamasina gegcilmigtir. Ayni
gelismeler Japonya'da da goridlmek-
tedir.

$u halde iilkemizde bankacihik
sektoriinlin - oligopolistik yapisi  ve
ekonominin icinde bulundugu kon-
jonktir dikkate alinarak serbest faiz
uygulamasinin bir zaman streci ice-
risinde kademeli olarak yayginlastiril-
masinda yarar vardir.

() Cooper ve Fraser, a.g.e.. s. 26.



Turyag,
seckin uriinleriyle
yasamimzda, yaninizda!

“Oncii” Turyagd'in hepsi birbirinden kaliteli Giriinler, yaklagik 70 yildir
yagamimizin her amnda, yanmizda. BiO TURSIL, BIO TURSIL
OTOMATIK, PRIL, PRIL OTOMATIK ve Dixi gibi deterjanlardan
gamasir yumusgaticist VERNEL'e; YAYLA, YAYLA AYCICEK, UFA gibi
nebati margarin ve yaglardan endustrivel yikama maddelerine kadar
tim Turyag Grinleri, ¢ok ¢esitli alanlarda guvenle kullaniliyor. Evlerde,
otellerde, hastanelerde, biirolarda, fabrikalarda hep Turyag var . Hep
Turyag guicu, Turyag buyukliga, Turyag glivencesi var.

70 yillik gegmisi ile, “ilk" leri ve “ilke” leriyle guvendiginiz Turyag her
zaman yagaminizda, yaninizda.

Turyag

TURYAG PK. 171 iZMiR
Turyad b Heniet Grubu ve Yap ¥rear AS  kurulusudor
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Dls Derleyen :
BASINDAN DOC. DR. GULSEREN izZMiR

KEYNES YENiDEN SAHNEDE Mi? (*)

MERIKAN Ekonomi Cemiyeti'nin 28 - 30 Aralik tarihlerinde New Orleans’daki

son toplantisinin yildizi John Maynard Keynes idi. Toplanti Keynes'in «is-
tihdam, Faiz ve Para Genel Teorisi» adli, sanayilesmis dinyanin ekonomik du-
stince tarzini derinden etkileyen kitabinin yayinlanmasinin 50. yildénimiine rast-
liyordu. Fakat yalnizca bu rastlanti nedeniyle degil; son zamanlarda diinya eko-
nomisinde bliyume hizinin dugtist, atil kapasiteler, issizlik ve ciddi dis ticaret
actklar: gibi giderek derinlesen problemlere care arayan ekonomistler arasinda,
10 yillik bir gézden disme sulrecinden sonra Keynes'in fikirlerinin tekrar ragbet
kazanmaya baglamasi nedeniyle de Keynes'in adi sikca geciyordu.

Keynes'e artan ilginin ana sebebi ise, onerdigi efektif talebi uyarict mali po-
litikalar degil; isgtici ve mallara olan zayif talebin fiyatlar ve tcretlerdeki diigme
sonucu kendiliginden canlanmayacag! yolundaki radikal goriigidir. Bu gériasten
hareketle, Keynes care olarak tiketim talebini ve yatirimlan uyarmak igin hu-
kiimetin muidahalesini tavsiye etmisti. Bu fikirler tamamiyle terkedilmedilerse
de, dinyanin baslica ekonomik sorunlannin talep yetersizliginden cok arz ye-
tersizliginden kaynaklandigt 1970'li yillarda artik ¢are olmaktan gikmist.

Keynesyenlerin kaybl monetaristlerin kazanci oldu. 70°li yillarin sonlarina dog-
ru, Keynesyenler de enflasyonla basa cikabilmek icin siki para politikasinin gerek-
liligini kabul etmek zorunda kaldilar. Bunun yani sirq, issizligi belli bir «dogal
had»din altina indirecek 6lglde talebi uyarmanin yalnizea daha yliksek enflasyon
ve sonucta daha ylksek issizlije yol acacagr dogrultusundaki monetarist go-
risleri de istemeyerek de olsa kabullendiler. Bu arada «Rasyonel Bekleyiscilers
olarak adlandirilan ve aktif ekonomik politikalarin, halkta dogurduklars yiiksek
enflasyon beklentileri nedeniyle basariya ulagamadikiarini savunan yeni bir
klasik ekonomi ekolli ortaya cikti.

(*) Business Week, 12 Ocak 1987.
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Biitiin bunlar kabul etmis olmakla beraber, Keynesyenler yeniden toparlan-
maktadirlar. Talep zayifigi tekrar giindemdedir. Sanayilesmis Glkeler ve gelig-
mekte olan likeler, dinya tiketicilerinin alim glclerinin (zerinde Uretim yap-
maktadirlar. A.B.D. 1982'den beri i¢ talebini treticilere saglanan vergi avantaj-

lar: ile suni olarak canl tutmaya c¢alismis ve bu uygulama yabanci mallar igin
bir kurtulug kapisi oimustur.

Arz tarafindakilerin piyasalardaki doygunluga ve issizlige karsi Onerebile-
cekieri bir ¢are yoktur. Para arzinin dengeli artisini savunan ve aktif midaha-
leden kagtnan monetaristler de soruna bir ¢ozim getirememektedirler. Esasen,
mcnetaristlerin, para arzindaki bliylimenin ekonomik faaliyetin hacmine gére
hassasiyetle ayarlanabilecedi dogrultusundaki savlart da, son bes yilda paranin
dolasim hizinda gdzlenen ani ve diizensiz sapmalar nedeniyle, anlamini yitir-
mistir. Dolagim hizi tahmin edilemedigi slrecs, para arzi, Uretim ve fiyatlar ara-
sindaki iliski kopmaktadir.

New Orleans’'da iki taraf da yenilgiyi kabul etmemistir. Monetaristler, Key-
nesyenlerin monetarist fikirlerin ¢cogunu benimsedigini iddia ederken; modern
Keynesyenler ise meseleyi biraz degisik acidan ele alarak, kendilerinin moneta-
ristlerin ve rasyonel bekleyiscilerin en iyi fikirlerinin cogunu aldiklarini sdyle-
mektedirler. Ancak dig gozlemcilere durum herhangi bir tarafin zaferinden ¢ok
bir uziasma olarak gorulmektedir. Zira Keynesyenler ve rasyonel bekleyisciler
Federal Reserve'in dikkatini para arzindan ¢ok Gayrisafi Milli Hasila Gzerinde
yoguniastirmasini onerirken, monetaristler de bunu kabul etmis goérinmektey-

diler. Bu ise, daha gevsek para politikasi ve dusiik faiz oraniarini beraberinde
getirecektir.

Bunun otesinde, Keynesyenler hdld ekonominin sorunlarina ¢ézim buimak-
tan uzaktirlar. Amerikan biitce ve dis ticaret agiklari bu boyutta iken, kamu
harcamalarini arttirmaktan ya da vergi indiriminden bahsetmek mimkun degildir.
Ancak Keynesyenler yine de bu tir eski cozumleri ozellikle Bati Almanya ve
Japonya gibi yuksek dig ticaret fazlasina sahip diger sanayilesmis ulkelere
tavsiye etmekten c¢ekinmemektedirler. Onemli olan Keynesyenligin ekonomik
problemlerin ¢ozimi icin bir recete sunmaktan g¢ok, bu problemierin analizinde
kullanilabilecek yararli bir cerceve olusturdugunun kabul ediimesidir.

¢ Bir insan, «para her seyi ya- € Gercek sans oyun masasinda
par» dedi mi, her sey belli ol- iyi kagit gelmesi degil, insamn
mustur: O adamin parasi yok- kalkip eve gitme vaktini bile-
tur. bilmesidir.
E. W. Howe John Hay
€ Yasayan insanlarin zekasi, 4 Biz insanlar1 kendi degerleri
6lmiis insanlarla en iyi iligki- icin degil, bizde bulduklari de-
yi kitaplar yoluyla kurar. gerden dolay1 severiz.

Bovee Byron
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Serhest Piyasa Sinirl Bankacihk

MEBMET UZER

24 Ocak'la Baslayan

V ILLARDIR karma ekonomik sis-
I tem tartisilir, nasil olmasi gerek-
tigi cekistirilirken, 24 Ocak kararla-
riyla liberalizmin ilk adimi atildi. Te-
mel gudia serbest piyasa sisteminin
yerlestiriimesiydi.

Kararlar sonrast, énce faizler ser-
best birakildi. Kicuk bankalar, bu-
ylklere kafa tutarcasina yuksek faiz
verdiler. Yeterli gortlmedi bu. Yerle-
sik bir sermaye piyasa dizeni olma-
digi halde, bankerlik salgint baggos-
terdi. G6z yumuldu gelismelere. Dar-
gelirliler, daha c¢ok faiz elde etmek
icin bankerlere yoneldi. Olay, birkac
bankanin ve bankerler ordusunun
batginligiyla (iflas)) noktalandi. Kara-
ri alan ve uygulamaya koyanlar ce-
kilmeyi (istifa) yeg§ledi. Bankerzede-
lerin beili bir limite kadarki zararlari,
halen de tartigilabilecek ydntemle
Hazine'den karsilandi. Daha sonra,
konulan yeni kurallarla, faizier dene-
tim ailtina alindi. Bankerler, bankala-
rin iglev alanindan uzaklagtiniirken,
bankalarnn faiz belirleme serbestisine
sinirlama getirildi.

Serbest piyasa, kambiyo siste-
minde de bazi serbestileri gerekli kil-
maktaydi. TPKK hakkindaki hukuksal
durumun engel goérilen noktalarinda

uyarlamalar yapildi. Kimseden, dévi-
zi nasil elde ettigi sorulmayacaktt.
Bundan beklenen, kara paranin ban-
kalarda toplanmasi ve TCMB gidii-
mune alinabilmesiydi. Ancak, uyguia-
mada aksamalar gérilince, serbest
kur sistemi 1.7.1985'ten baslayarak,
TCMB'nin % 6 ust ve alt belirleme-
leriyle sinirlandiriidi. Tahtakale kurla-
ri yine ondeydi. Bankalarin déviz re-
zervi ise 1985/Ekim sonunda 2 mil-
yar 307 milyon dolara dismis, doviz-
le odenecek vyiiklenimler karsilana-
maz olmustu, T. Bankalar Birligi
14.2,1986'da Tahtakale'yi hedef alan
operasyona giristi. Girigimin etkisiz
kaligi, 14.3.1986'da % 5.2 dolayinda
devaliiasyonu gerekli kildi. Yetkililer
akur ayarlamasi» adini verdiler buna.
Hemen sonrasinda, TCMB, bankalara
tanidigi serbestiyi % 1 alt ve ast li-
mit ile daha da sinirladi.

Digsatim Gellgsin isteniyordu

24 Ocak kararlaryla, digsatim se-
ferberligi baslatiimak istenmis, dissa-
timciya 6zendirici prim ve vergi iade-
si uygulamasi iyice gelistiriimis, ithal
ikamesi kaldinimigti.

Diger iilkeler kargisinda basabas-
ik direnim gicimiz tekstil alaninday-
di. Digsatimin”% 30'a ulasan bélumii
de bu alandan kaynaklaniyordu. Kar
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yuzdesi elverisliydi. Ustelik, i¢c istem
potansiyeli de yukselmekteydi. Bu g6-
rinti, 15-20 yil 6ncesine kadar ki-
¢uk bir azinligin elinde bulunan tekstil
sektoérine yeni girisimcilerin yatirim
yapmasiyla devinim kazandi. Gergek-
¢i piyasa drastirmast yapilmadan,
cagdas teknoloji getiriimeden, yati-
rimlara girigildi. Bankalardan olabil-
digince kredi alindi, Dis ve i¢c bore-
lanmalarla, tekstil «gelistigini» duyur-
maya c¢ahsti. ilk zamanda, digsatim-
larinda artis da sagladi bu sektor. Ne
var ki, pamuk ve pamuk ipligi digsa-
timi da prim ve vergi iadeleriyle des-
teklenmekteydi. Dolayisiyla, tarladan
eyok» bedelle isgérene toplatilan pa-
muk, i¢c piyasaya pesin satilmak is-
tendi. Tekstil Greticilerinin beklemedi-
gi bir finans darligi basgdsterdi.

Diger taraftan, AET ve ABD bas-
ta olmak Uzere, pek c¢ok dis pazar,
varolan kotalara yenilerini eklediler.
Gumrik duvarlari yikseldi. Yeni dig
pazarlar bulmak umuduyla, yéneten-
lerle, isadamlari kitalararasi turlara
ciktl. Bir satip, Gc almak ugruna ye-
ni pazarlar edinildi. Ancak, tekstilciye
ivedi nakit para gerekiyordu. Oysa, pi-
yasada dolasan, milyarlarca liraya
ulagsmis protestolu senet ve karsilik-
siz ¢eklerdi. Aslinda, T. Ticaret Yasa-
si'nda kargiliksiz c¢eklere iligkin, yap-
tinmci hitkimler bulundugu halde, ye-
ni bir «Cek Yasasi» gelistirildi. Bu ya-
sa, banka - musteri iliskilerini daha da
zorladi. Cunkl, bazi bankalar, ¢ek
karsiligin ilgiliye 6deyip, firmaya da
actktan para kullandinp, daha sonra
faizini tahsil etmekteydi. Bdylesine
uygulama, kismen azaltildi. Nakit el-
de etme yollarinin birisi de béylece
kisitlandi,

Kisa dénemli borclarini 6demek
icin, tekstil uUretim fazlalan i¢ piyasa-

SERBEST PiYASA SINIRLI BANKACILIK

ya ydénlendirildi. Kalite de dustu. Ban-
kalar, bu sektdre artik kredi vermek
arzusunda degildi. Hele batik banka
paralari 3 trilyon lirayr bulunca, ala-
caklarnin pesine disgtuler. Kuguk fir-
malardan baslayip, giderek holdingle-
re kadar uzanan icrai islemler yogun-
lasti. Kredi faizleri de donem iginde
yukselmisti iyiden iyiye. Tekstilcinin
cikar yolu Sultanhamam tefecileriydi.
Bankerlik faciasindan yarasiz kurtulan
kara para, sirdas hesap ile kilifa gi-
rerken, Sultanhamam’da yeniden ya-
sam buluyordu. Tefeci faizleri genel-
de aylik % 5 - 6'dan, sunu-istem den-
gesine gore % 7 - 8'lere, hatta gide-
rek % 10 - 12’'ye kadar gelisti.

Hayal mi, Gergek mi?

Bir ara digsatimin sayisal verile-
ri iyimserdi. Devalue islemleriyle TL
degeri distriilerek, digsatimin gore-
celi artisina tanik olundu. Doviz re-
zervinin ¢ogaldigr konusunda kamu-
oyu olusturulmaya calisildi. Bankala-
ra bir serbesti daha getirildi. Yurt di-
sI bankalardan altin kulgeler alindi
doviz 6denerek. Altin ile dolar ve bel-
ki de Turk Lirasi arasinda serbest pi-
yasaya gére denge kurulmak istendi.
Parsayi varsillar toplarken, iglemin
riski bankalari daha fazla kuyumcu-
luk yapmaktan uzaklastirdi, Ucuz dé-
viz alip, pahali satmak daha elveris-
liydi. TCMB kur belirleme limitlerini
kisitlasa da, munzam kargihk oran-
larini yiikseltip faizini digirse de, do-
vize bagh bankacihik gelirleri iyiydi.

Ne var ki, gercek anlamda biyiik
yatinmlar durmus, IMF ve Diinya Ban-
kasi yetkililerinin onerileri uygulama-
da her zamanki ondeligini korumustu.
Turizm gelirlerinde bekienen patlama,
fitildeki kivilemin flnyeye ulasama-
yisiyla gerceklesmemisti.
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Maliye ve Gumrik Bakanligi'nin
«1986 Yili Ekonomik Raporu» verile-
rine gére, IMF ve garantisiz ticari
borglar, 19 milyar 979 milyon dolar ile
dis borclarin % 70.9'unu olusturuyor-
du. Orta ve uzun vadeliydi bunlar. Bir
de, 4 milyar 21 milyon dolarlhik kismi
DTH’rindan kaynaklanan 8 milyar 210
milyon dolarlik kisa vadeli borglar
vardi ki, 1987 vyiiinda 1.3 milyar do-
larn anapara ve 1.1 milyar dolar faiz
olmak uzere, yeni dis borclanmalarla
odenmesi gerekiyordu. Kullanilmamis
borclarla birlikte, dis borc yiki 34
milyar 114 milyon dolara uzanmisti.

Ayni Bakanlk, TBMM Plan - Biit-
ce Komisyonu'na; 1985 yil sonunda
1 trilyon 31 milyar 800 milyon lirasi
tahvil, 490.3 milyar lirasi bonodan kay-
naklanan i¢ borg¢ icin 247 milyar lira
faiz odendigini; 1986 yiI! sonunda i¢
borclanmanin 2 trilyon 217 milyar li-
rayr asacagr ve 630 milyar lira faiz
o6denecegini; 1987'de 3 trilyon 47 mil-
yar 100 milyon lirayl agan i¢ borglan-
maya gidilecegini acikliyordu. Topla-
namayan vergi alacadi éylesine birik-
migken, bu denli borclanma gerekli
miydi? Clnkd, 1986'nin ilk 8 ayinda
tahakkuk eden 5 trilyon 64 milyar li-
ralik vergiden 3.6 trilyon lirahk kismi-
nin tahsil edildigi bilinmekteydi. Keza,
bir gazetenin (') arastirmasina gore,
asgari ucretli bir kisinin yilda 6dedigi
Gelir Vergisi 90.804.— TL, 100.000.—
TL aylikh bir isgbrenin 385.236.— TL
iken, istanbul’da bir doktor vyilda
ortalama 589.656.— TL, avukat
414.703.— TL, konfeksiyoncu 415.
758.— TL, ayakkabici 225.396.— TL
ve taksi sahipleri 88.090.— TL vergi
odemekteydi.

DIE belirlemelerine gére, 1985
Ocak - Temmuz dbéneminde en fazla

() Hirriyet, 20.10.1986.
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digsatim yapilan 10 llkeye ydnelik
satiglar, 1986'nin ayni déneminde %
13.2 azalarak 3 milyar 236.2 milyon
dolardan 2 milyar 809.9 milyon dolara
dusmiista.

Ulkemizle ayni yillarda dissatim
seferberligine boslayan Brezilya, Tiir-
kiye'de bir temsilcilik (Sab-Trading)
acarak, 5 yilda 50 milyon dolarlik de-
mir - celik icerikli mahm bize satar-
ken, Irak ile olan Ticaret Anlagma-
mizdan da yararlanip, kendini riske
atmadan, reeksport yoluyla gelir sag-
larmig, 13 milyar dolarhik digsatis faz-
lasina erigmisti. Ulkemizden yaptidi
disalimi yalnizca 1.5 milyon dolardi.

Ayrica, ekonomimizde bir eenf-
lasyon» oclsiu vardi ki, % 40’lardan
pek agagilara inmemis, oraninda ar-
tis olur korkusuyla bordro gelirlilerine
yagsam kosullari yeterli gordimis, fa-
kat emisyona gidilmekten kag¢iniima-
mistr. Oyle ki, 3.8.1986 itibariyle 1
trilyon 987 milyar lirahlk emisyon,
15.10.1986'da 2 trilyon lirayr asmisti.
Ancak, 1981 -85 doneminde 1 trilyon
324 milyar lira Kurumlar Vergisi top-
lanirken, girketlere 877 milyar lira
vergi iadesinde bulunuluyor, piyasa-
ya yeniden para giriyor, enflasyon
durdurulamiyordu. Hatta, 17.3.1984
glin ve 2983 sayili Yasa ile, piyasadan
parayl cekmek ve i¢c borclanmayt gi-
zel gorinimle kolaylastirmak igin
«Gelir Ortakhigi Senetleri» glindeme
geliyordu. Bu yoéntemle % 50 net ge-
lir garanti edilip faizlerin 6 ayhk dé-
nemlerde 6denmesi, dilendi§li zaman
paraya cevrilmesi, lhalelerde gaven-
ce olarak kabul edilmesi gibi kolaylik-
larla faiz orani goreceli olarak %62’-
lere cikarken, bankalarin faiz sinir-
lamalarina karsit bir girisim sézkonu-
su oluyordu,

iste boyle bir ortamda «Hayal mi,
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gercek mi?» tartismalari basgladi.

Doviz girdilerinin arttigr ileri sii-
rilmeye devam edildi. Kanitlamak
icin, c¢ikita muzlar, parfiimeri nesne-
leri, yabanci sigara ve ¢aylar, peynir-
ler, demir - celik icerikli mallar, keres-
te ve komir disalimlari yapildi. Pa-
muk ipligi ve tekstil Grinleri de alin-
di.

Cinku, digsatim artmisti ve yal-
nizca tarimsal Udrdnler dedil, sinai
Grunler de satiyorduk disariya. Giin
oldu, bazi digsatimlarin pasli teneke,
bos karton kutular oldugu agiklandi
basinda. Tepki gérdl bu sav, yadsin-
di, Giin geldi, bir kisminin «hayali ih-
racat» olabilecedinden s6z edildi. Bel-
gelerle kanttlaninca, konu resmen ka-
bul gordu. Hazine ve Dis Ticaret Mis-
tesarligi'nin «Planli Dénemde ihraca-
ti Tesvik Politikalar» raporu yayin-
landi. Kisa adi IGEME olan ihracati
Geligtirme Etlid Merkezi Genel Sek-
reterligi, raporun degerlendirilmesin-
de; «1980 yilinda 55 milyar liralik ver-
gi iadesine tabi digsatim yapildigini
ve 4 milyar lira vergi iadesi 6édendigi-
ni, 1984’te 1 trilyon 583 milyar liralik
digsatim i¢in 329 milyar lira vergi
iadesi 6demesinde bulunuldugunu, bu
dénemde vergi iade oranlarinda
onemli bir degisme olmadi§i halde,
vergi iadesine matrah olusturan 1984
toplaminin  1980'e gére % 2877 ora-
ninda artmasina karsin, vergi iade-
sindeki artisin % 6708 oldugunu» be-
lirtiyordu, Raporda, 188 milyar dolar-
ik iadenin 1984’teki ek vergi iade-
lerinden kaynaklanmis olabilecegi vur-
gulanirken, bunun ne kadarinin ger-
cek dissatimdan olustuguna kesinlik
getirilemiyor ve «... bu yolla saglanan
haksiz kazan¢ miktarinin Hazine'ye
bliylik yiik getirdigi soylenebilir.» de-
niliyordu. Yazik ki, yasalarimizda dig-
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satimin «hayali» olarak yapiimasini
cezalayan hakumler yoktu.

1986'nin ikinci yarisindan birkag
ay almigtik ki, bu kez DIE ilk 6 aylk
verileri degerlendirip, gelisme hizimi-
zin % 7.8 oldugunu ileri sirda. Yilar-
dir % 4’lerden pek yukariya cikamaz-
ken, 1986'da boylesi bir hiza erigme-
yi gerektiren somut veriler bulunmaz-
ken; aciklanan rakamin c<hayal mi,
gercek mi» oldugu tartigildi. Enflas-
yon oraninda DPT, DIE, ISO arasinda
yaklasimiik kurulamamisken, boylesi
hiza yaklasilamadigr da ekonomik
cevrelerce vurgulanmaya caligildr.

Kisi basina milli gelirin arttigt sa-
vi 6ne sdrildii. Dolar karsisinda ulu-
sal gelir azalir, DPT’'na gére son 7
yilda maaslilarin satin alma glciniin
% 17 geriledigi belirtilirken, bu sav
gercek miydi?

Kaldi ki, DIE 1986/Ekim ayinda
kamu kesimi toptan esya fiyatlarinin
% 5.1 ve 6zel kesim fiyatlarinin % 3.4
arttigini, tiketim mallar fiyat artigi-
nin bu ayda % 7.3 oldugunu belirle-
misti. Gelir dagiliminda tanmin payl
1970 yiinda % 31.1, 1977'de % 29.1,
1980'de % 23.8 iken 1985'te % 17.5'e
dusmiisg; ticretinki ayni yillarda % 31.1,
36.8, 26.7 ve 19.5 olarak bulunmusgtu.
Faiz, kira ve karin gelir dagilimindaki
pay! ise, sirasiyla % 37.8, 34.1, 49.5
ve 1985'te 62.7°'ye yiikselmisti. Kisa-
casl, varsillardan yana bir geligme.
Global olarak ulusal gelirin kisi ba-
sina artigi gercek olsa da, bunun da-
giiminda bir carpiklik cldugu gercegi-
ni gérmekteyiz.

Gercek olan bir diger konu ise,
tekstil ve bankacilik sektériniin st
diizey yoneticilerinin kisisel gelirleri-
nin arttigiydi. Bir «sir» olarak gizlenen
gercede gére, transfer ddemelerinin
100 - 110 milyon liradan baslayip, 500
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milyon liraya kadar yikseldigi, ayhk
licretlerin 1-2 milyon lira arasinda
degistigi basina yansimistr (%),

Su halde, hayal - gergek arasin-
da, tekstil ve bankacilik sektéri ne
durumdaydi? Gercgekten karli olduk-
lari igin mi bunca para édeniyordu Ust
dizey calisanlarina? Boyleyse, neden
tekstil sektoriindeki yatinm yigiima-
sina karsin, holdinglere kadar batgin-
ik goérilmekteydi? Nasil oluyordu da,
tiredi bankacilikla ayda bir yeni ban-
ka kurulurken, batik alacaklar: 3 tril-
yon lirayl asiyordu? Nasil oluyordu
da, faiz vermediklerini 6ne siiren, ge-
lir payr dagittiklarini savunan Arap -
Tirk finans kuruluslan yasam bulu-
yordu boyle bir piyasada?

Tesktil Sektorti Diiserken, Simirli
Bankaciliga Dogru

Serbest piyasa sistemine gegilir-
ken, buyuklerin kuclkleri tiketme ve
eritme olayr yasaniyordu ekonomide.
lyimser beklentilerin kotumsere do-
nismesi &nlenmeliydi. ilk asamada
birka¢ bankanin batginlg:, diger bir-
kacinin  kurtariimasi operasyonuyla
geniglemeden onlendi. Sirketler ise
teker teker siliniyordu. Kurtarma ope-
rasyonlari bu alana da uygulandi; ama
1985 yilinda toplam sermayeleri 10
milyar 678 milyon 583 bin liraya va-
ran 243 firmanin batginhgr gibi ), di-
gerlerinin batginliga diismesi de on-
lenemedi. Her sekttérden bazi sdevsler
yikildi gitti.

Once, kiiciik montanh alacaklar
icin kuglk firmalar lzerine gitti ban-
kalar. Gin geldi, batik krediler yik-
seldi. Buytk sirketlere yliklenilmeliy-
di. Baglangicl, o tarihlerde islevde bu-

(*} Cumbhuriyet, 28.10.1986.
(®) Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi, Eylal 1986, s. 59.
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lunan Hisarbank ve istanbul Bankast
yaptt. Sonucu, Kilimcilik Grubu’nun
konkordato istemiyle bitti. Iskur, Ba-
sak Grubu, Aker Holding, Mavitan
A.$., Puro-Fay Grubu, Libas, Oku-
mus Holding, Zihni Grubu... Bunlar
battikca, bazi yoneticileri yurt disina
gitmekte buldu ¢ézimd...

1986/Ekim'inin  ilk  haftasinda
Bursa'da, ilk kez vyerli olarak ureti-
len mekiksiz dokuma tezgahinin teks-
til sektériine girisi kutlanirken, bunun
tretimde kullaniimasiyla yilda en az
100 milyar liranin lzerinde déviz ta-
sarrufu saglanacagr séyleniyordu. Bir-
kag¢ gin sonrasinda, tekstilin tanin-
mis ismi Ortel sirketinin iki ortagi M.
Koyuncu ve Ceki ibrahimzade'nin
bankalara, piyasaya, tefecilere 17 mil-
yar lira bor¢ takarak yurt digina git-
tikleri basinda yer aldi. interpol dev-
reye girip, «Kirmizi Bilten» ¢ikarnip,
yakalanmalarina yardimer  olacakti.
Cok gecmedi, TISK Genel Baskani H.
Narin'in bir bankaya 800 milyon lira
borcu nedeniyle 2 evi ve bir fabrika-
sinin haczedildigi duyuldu. Adr gecen
kisi rakami kilclimseyerek «Bir haf-
talik cirom.» diyordu. Yani yilda 41.6
milyar liralik ciro. ister istemez, dde-
digi vergi merak ediliyordu. Hemen
sonrasmda Salihli Tekstil konkordato
ilan etti ve sonrasinda stok hammad-
deyi lretme iznini kopard:. IGS ve Kip
gibi kuruluslarnt bunyesinde toplayan
Hazet Grubu, mallarint ve tasinmaz-
larini elden c¢ikarmaya baslad. iSO'ya
gore bu firma Glkenin ilk 500 firmast
icinde yer aliyordu. Yilllk cirosu 6
milyar lira dolayindaydi. Ekim/1986
sonlarina dogru, glinlik bir gazetenin
ilk sayfasinda biyik puntolarla bir
baghk «35 Milyan Vurdu Kacti» diyor-
du, emprime krall Jan Kirkclioglu
hakkinda. Haberin hemen yaninda ay-
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n puntolaria «Gidene Gile Gule» di-
yordu htukimet baskani, partisinden
aynlanlan vurgulayarak ().
Ekim/1986'ya  rastliyordu bazi
olaylar nedense. isadami Vehbi Kog,
Arcelik tesislerinin 2 milyonuncu buz-
dolabini Gretmesi nedeniyle Eskisehir’-
deki torende; «ABD'ye bugin buzdola-
b1 satmamiz, tarihin bir cilvesi oldu-

(Y Hirriyet, 23.10.1986.

gu kadar, Tirk sanayicisinin ve Turk
iscisinin gayreti ve kalitesiyle olmusg-
tur.» diyordu. Aym hafta, Ankara'da-
ki temaslarint bitiren ABD Tahil Kon-
seyi Baskani Darwin Stolte, Istanbul’-
da basin toplantisi diizentemis; «Siz,
bizim yemlik tahihmizi almazsaniz, biz
de sizin tekstil ve deri ihracatiniza ye-
ni kisitlamatar koymak zorunda kali-
nz. Amerikan ciftgisi, bize mal satan
llkeleri kendisine artik birer potan-

S G, WL Y

Tirkbank rufan ot
ve yonlendirilmesine

gosterdipl

Szen ve clddiyetle, filke ekonomisine
biylik katkalar saplamaktadir.
Muntloyuz, guroroyuz,

Ciddi ve istikrarli yonlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Daima giivenle,
daha mutlu gelecefle.
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siyel musteri alarak goriiyor. Onun
icin, tekstil ihracatinizi ancak bizden
yapacaginiz tarimsal ithalata bagh
olarak serbestlestirebiliriz.»  diyebil-
misti. Bu sézlerin 10 giin sonrasinda,
Resmi Gazete'de Para Kredi Kurulu'-
nun bir karart yayinlaniyor ve yil so-
nuna kadar irmik digsatiminin destek-
lenecegi, ton basina 12 dolar karsi-
Iigr Tlurk Lirasi édenecegi belirtiliyor-
du. Milli Prodiiktivite Merkezi ise, ine-
gol'deki toplantida, yerli odun ve ke-
reste Uretiminin mobilya sanayiinin
hammadesini kargilayamadigr gerek-
cesiyle, 1985'te baslanan tomruk dig-
alimina devam edilecedini aciklamis-
ti. Demir - Celik Ureticileri Dernedi,
1.11.1986 gunlt gazetelerde yer alan
rapor Ozetinde «Asirt ithalat mutiaka
onlenmelidir.» yakinmasinda bulunu-
yordu.

Bu karamsar tablonun tek so-
rumlusunun «bankalar» oldugu kani-
s1  yerlestirilmeliydi, Bankalar; hem
kredi faizlerini yiiksek tutuyorlar, hem
doviz alim - satimindan buyik gelir
sagliyorlar, hem de batan sirketlere
yeni kredi acmiyoriardi. Olmazdi boy-
le sey. Serbest piyasada bankacihk
sektori sinirlanmaliyd:.

Ancak, bankalardaki doviz rezervi
hi¢ de iyi degildi, 3 - 10 Ekim 1986 ara-
sindaki bir haftalik siirede, TCMB'n-
daki kullanilabilir déviz ve altin rezer-
vi 28.5 milyon dolarlik azalmayla 2
milyar 146 milyon dolara dismistii
ki, bunun da 1.48 milyar dolarhk kis-
mi DTH'larindan oluguyordu.

Yine de, 21.10.1986 tarihli Resmi
Gazete'deki yayinla «Kambiyo Rejimi
Liberasyonu»na yeni boyutlar getiril-
di. Bugtine kadar bankalarca yapilan
déviz alim - satim islemlerini, «Doviz
Biifeleri» acarak, yetki verilecek 6zel
kuruluglar da yapabilecekti. TPKK
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mevzuatindaki bir degisiklikle ¢6ziim-
leniverdi bu konu.

Hikiimetin 1987 icin hazirladigt
operasyon planinda; tahvil faizlerinin
serbest birakilmasi, bu yolla 6zel sek-
toriin 250 - 300 milyar lira fonu ucuz
sekilde toplamast, TCMB'nin actk pi-
yasa islemlerine girmesi, bankalara
kredi talebinin azaltiimast, finans ma-
liyetinin disgirilmesi konulart yer al-
maktaydi.

Digsatimla ilgili kredi faizinde
eenflasyon fark: iadesi» sistemi (ze-
rinde de calismalar baslayinca, T. Dis
Ticaret Dernedi «Finansman darbo-
dazinin acimasina ¢ok 6nemli bir kat-
ki saglayacagi» goriisiinde bulunup,
destek verdi. Hatta, digsatimin geri-
leme nedenleri ve alinmas! gereken
onlemleri iceren bir rapor diizenledi.
Bu rapor «TCMB kaynaklarindan ve-
ya Ozel bankalardan faiz iadeleriyle
desteklenen, enflasyon oranini agma-
yan bir faiz orani uygulanan sistemin
gelistiriimesi, transit ticarette ve re-
eksport nedeniyle saglanan net dovi-
ze Kurumlar Vergisi bagisikhginin geti-
rilmesi, sermaye sirketlerinin disalim-
da nakten 6demesi gereken glivence-
nin sézlesme veya senete donistiril-
mesi, digsatim sigorta sisteminin olug-
turulmasi, Tesvik Tebligi'nin 15. mad-
desine «Digsatim taahhiti kapatilir-
ken, disalimda gimrik muafiyetii mal-
larin gerceklesen dissatim oraninin,
tesvik belgesindeki orandan farkl ol-
dugu saptanirsa, eksik o6dendigi be-
lirlenen vergi iadeleri TCMB'nca 6de-
necektir.» parogra_fmln eklenmesi gi-
bi istemlere yer veriliyordu. «Hayali ih-
racatin cezalandiriimasi» gibi bir hu-
sus diisiiniilmiiyordu. Esasen, |GEME’-
nin yukarida degindigimiz raporu da,
bu Dernek raporuna benzer icerikte
éneriler tagimakta; hatta, haksiz ver-
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gi iadelerinin 6nlenmesi i¢in «Sekto-
rel dizeyde tesvik sagtanmasi, selek-
tif politika izlenmesi, ithal girdisi yiik-
sek sektdrlere maliyetin altinda ihra-
cat yaplimasina olanak saglayacak
diizeyde tesviklerin 6nlenmesi, ihra-
cat sigorta sisteminin gecikilmeksizin
faaliyete gegcirilmesi, ihracatgiya ulus-
lararas| piyasa, pazarlar ve fiyatlar
konusunda bilgi saglayacak bir bilgi
bankasinin kurulmasi...» oneriliyordu.
Sanki, birlikte hazirlanmus iki rapor
vardi ortada...

Bu arada 23.10.1986 ginu gaze-
teler, bir «lthalat - ihracat Bankasi»-
nin kurulusunun son asamaya geldi-
gini bildiriyordu. Banka, digsatim kre-
disi sigorta sisteminin kurulmasinda
finansor ve sigortalayicilik nitelik ta-
siyacakti, Oysa varolan bankalardan
biri veya birkagina boyle bir godrev
verilmesi pekala miimkindi. Cok geg-
medi, bu kez yerli bir bankanin Ingil-
tere’den «Merckart Bank» ile anlas-
ma imzaladigl, llkede Morgan Gren-
fell subesinin ac¢ilacadr duyuldu. Ser-
best bdlge sistemi ise, birka¢ yaban-
ci bankayl coktan getirmisti Ulkeye.
Bankalar ordusu déviz toplamaya
ozendirilmisti, 24 Ocak kararlar uzan-
tisinda. Geleceklerdi elbette.

1986/Kasim ayina girerken, tek
suclu bankacilik sistemi olarak goril-
dii. ivedi bir operasyon daha yapil-
di. Mevduat faizleri 4 puan disiril-
du. Mevduat toplamaiarinda banka-
lara bilyiik bir darbeydi bu. Aslinda

& Bir makina elli olagan insanin
igini goériir; hicbir makina ola-
ganiisti bir insanin igini gore-
mez.

Elbert Hubbard
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paralar koéprit senetlerine, baraj ge-
lir ortakligina akmaliydi, Doviz alig
kurlari da yukseltildi. Mini devallias-
yon, yine «kur ayarlamasi» adin ta-
sidi. Bu islemle bankalara «Yiiksek
kur uygulamazsan, dévizi ben alirim.»
denilmek istendi, TCMB aracihgyla.
DTH'nda biriken paralarin % 35'inin
kredi olarak dagitilmasina karar ve-
rildi, Yiksek faizle déviz toplayan ki-
¢lk bankalar uyarildi. Doviz alim -
satim islemine 15 glinlik vade smirl
getirilerek, spekillasyon onlenmek is-
tendi. Bu kur ayarlama giniunde Tah-
takale'deki azinhigin bir anlik kazanci
300 milyon lira dolayindaydi.

1986 biterken, bankacilik sistemi
gercekten bazi sinirlamalar icine alin-
migtl. Sonucta bankalar; yiksek faiz-
le doviz toplayip, bu borclarla ucuz
TL kaynak yaratamayacaklar, fazlaca
dovizli mevduatt olan kamu bankalar!
bunu kredi olarak aktarmaya zorlana-
cak, bankalar déviz pozisyonlarint bii-
yUtemeyecek, devalGasyon karlarini
artiramayacaklar. Bankalar, kendi ara-
larinda déviz hesabi acarak aktif -
pasif dengesini kurmaya calisacak.
Doviz alim - satim kurlarinda TCMB'-
ni asamayacaklarindan, kar marjlart
disecek. Piyasaya «ddviz Dbufeleri»
gireceginden, dovize yonelik calisma-
lardan giderek vazgecilecek. Kar ala-
nini, i¢c piyasaya kredi satmakta ara-
yacaklar. Kredi faizleri yuksek oldu-
gundan da, faiz oramini distirmeleri
kacinilmaz olacak. Hikumetin iste-
digi de bu zaten. Peki, ya batik 3 tril-
yon lira ne olacak? Bu, 24 Qcak’in
tersine donisi olduguna gdre, onu
da bankalar disinsin.

Derginin Notu: Yukanda sunulan ya-
z1 15 Kasim 1986 tarininde kaleme ahin-
migtir.
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Gectigimiz Dénemin Olaylar

I | LkEMIZIN ekonomik konularini ilgilendiren hususlarda hemen her ay yeni

tedbirlerin alinarak yirirlige konuldugu bilinmektedir. Ocak ay: tedbirler
bakimindan durgun gecmekle beraber, degisik ekonomik olaylann yasandigi bir
dénem olmustur. Bu arada bazi sorunlarin hélg ¢éziim bekledigi, bazi girigsimlerin
ise herhangi bir sonuca ulagsamadi§i goézlemlenmektedir. Asadida bu olaylardan
bir kismi ele alinarak kisa agiklamalarda bulunulacaktir.

° Enflasyon hizi tartisma konusu olmaya devam etmektedir. Devlet Ista-
tistik Enstitiisi (DIE) tarafindan yapilan aciklomalara gére; Toptan Esya Fiyat-
lari Endeksi % 24.6, Tuketici Fiyatlar: Endeksi ise % 30.7°dir. Uzerinde asil tar-
tisilan konu, fiyat endekslerinin hazirlanis bigimidir. Genelde DIE'nin vermis ol-
rugu rakamlar kusku ile karsilanmakta ve aciklanan oranlarin gercek fiyat ar-
tislarini yansitmadigi ileri siriilmektedir. Bu konuda istanbul Ticaret Odasi‘nca
yuritilen ve en az bir yil sonra sonuglanmasi beklenen ¢alismadan daha dogru
bilgilerin edinilecegi anlasiimaktadir. Enflasyon hizi konusunda cesitli kurulug-
larca aciklanan oranlar degisik olsa da, bir gercek ortadadir : Tiiketicilerin ge-
cinme gticleri yetersizdir. Ozellikle dar ve sabit gelirliler gecim sikintist gekmek-
tedirler.

® is aleminin sorunlarn, degisik acilardan tartismalara neden olmaktadir.
Genel fiyat artislar yizlinden, 6zellikle belirli konularda uzmanlasmis kiiglik ve
orta capli isletmeler nakit sikintisi cekmekte, isadamlarinin sermayeleri erozyona
ugramaktadir. Bu durum firmalar arasinda «ayokta durabilmek» miicadelesi ola-
rak ifade edilmektedir. Bazi firmalar ise ana ugras alanlarinin yant sira cesitli
islere giriserek dengeyi kurmaya calismaktadirlar. Ancak, lUlkemizde, orta ve
kiicik capli igletmeleri yonlendirecek ciddi ¢alismalar olmadigindan, yan islere
giren firmalarin bir siire sonra yeni sorunlarla karsilasmalart olasidir.

Biyuk capli isletmelerin ana sorunu, kredi faizlerinin yiiksekliginden kay-
naklanmaktadir. Hikimetin mevduat faizlerini dustirmek suretiyle kredi faizle-
rini indirme politikasi kismen etkisini gostermigse de, isadamlar1 ve sanayiciler
bu énlemi yetersiz bulmaktadirlar. lfade edildi§ine gore; kredi faizlerindeki kiigiik
indirimlerin, drlin maliyetlerinin dusmesinde etkisi olmayacaktir. Ote yandan
Basbakan Ozal'in, hilkiimetin {¢ yillik icraati ile ilgili olarak yaptig konusmada,
«devletin temel politikasinin 6zel sektdriin tesviki» oldugunu belirtmesi, bazi
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Umitlenmelere ve beklentilere yol acmistir. Bu konusmanin uygulamadaki so-
nuclarinin ne olacag! heniiz kestirilememekle beraber, kamuoyunda kisaca «Sir-
ket kurtarma tasansi» olarak bilinen kanun tasansinin, is Gleminin sikintilarini
gidermek ve dretimi kesintiye ugramadan siirdirmek amaciyla hazirlandig ifade
edilmektedir. S6z konusu tasarinin son sekli hentiiz belli degildir. Ancak, bazi
sirketlerin sigorta ve vergi borglarinin ertelenmesi, sermaye piyasasinin tesviki,
bazi vergilerde indirime gidilerek isadamlarina nefes alma imkdninin saglanmast
gibi tedbirlerin getirilmek istendigi anlasiimaktadir.

® Baz firmalarda goézlemlenen sikintinin bankalara da yansimasindan en-

dise edildigine, daha onceki yazilarimizda deginmistik. Nitekim, gectigimiz do-
nemde, bazi kamu ve &zel bankalarin gl¢ durumda olduklar: soylentileri yay-
ginlagsmistir. Hatta, kamuoyunu telasa disltrmek igin konunun ¢ok kapal tu-
tuldugu, basin organfarinda haber olarak yer almistir. Bu olayin nasil bir so-
nuca baglandigi kesin olarak bilinmemekle beraber, sirket kurtarma operasyo-
nunun hizlanmasina katkisi olacagi muhakkaktir. Bu arada yapilan zayif ban-
kalarin Kamu Ortakhdgl Fonu tarafindan satin alinacadr da séylenmektedir. Ge-

lismelerden, bankalann iyilestiriimeleriyle ilgili yeni 6nlemlerin alinacagr anlasil-
maktadir.

® |g alemini ilgilendiren diger bir olay, TUSIAD'In ySnetiminde yapifan de-
gisikliktir. Turk isadamlari ve sanayicilerinin kurduklari TUSIAD, bazi fonksiyon-
lanni tamamiamis bulundugundan, yeni bir atilim igine girmek zorunlulugunu
duymustur. Bu atiimin, hikiimetin ézel sektdrii destekleme politikasi ite isbirligi
icinde gelismesi beklenmelidir.

® Gegtigimiz ay, Ulkemiz igin olumlu olarak niteledigimiz diger bir olay, Unli
isadami ve sanayici Vehbi Kog¢'un, Milletlerarasi Ticaret Odas: tarafindan din-
yada «Yilin isadami» secilmesidir. 60 yilt askin bir mazisi olan Ko¢ Toplulugu’'nun,
is aleminde kurumlasma yolundaki katkilari ve onciltgl herhalde takdire sa-
yandir. Bu gelismede en blylk payn, iki yil énce kendisini emekliye ayiran ve

artik sadece sosyal adirlikh konularla ugrasan Vehbi Kog'a ait oldugu bilinmek-
tedir.

e ihracatel Birlikleri'nin kapatiimast ya da yeniden dizenlenmesi konusu
da halen tartismalart stren bir olaydir. lhracater Birlikleri'nin eski yoneticilerine

& Eger bir kimseyi hi¢ kimse ® Cok kez sOylediklerimiz yuziin-
sevmiyorsa, bunun nedenini den kazandifimiz digmanlar,
arastirmaldir; eger bir kimse- yaptiklarimiz yliziinden kazan-
yi herkes seviyorsa, bunun da digimiz dostlardan daha ¢ok-
nedenini arastirmalidir. tur.

King Dse Elbert Hubbard
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gbre, bu kuruluglar artik fonksiyonlarint yitirmislerdir ve dolayisiyla bunlarin
Ticaret Odalart’'na baglanmalari gerekmektedir. lhracatci Birlikleri'nin halen go-
revli bazi yoneticilerine goére sorunu, tekrar secilemeyen eski ydneticiler ya-
ratmaktadir. Bilindigi gibi, 6 Arahk 1986 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanarak
yurirlige giren yeni duzenlemeye gore; ihracatc Birlikleri’nin ilgi alanina giren
konularla ugrasan imaiatcl - ihracatgilar, birliklere iye olmak zorundadirlar, Ger-
cekte, ihracatin gelismesiyle ilgili her kisi ve kurum, birliklere lye olmahdir. Ul-
kemiz icin blUylUk 6nem tasiyan ihracat konusunda, ¢6zim bekleyen bircok so-
run varken, bunlara yenilerinin eklenmesi ve ihracategilar arasinda huzursuz
bir ortam yaratilmast gereksizdir.

o Ulkemiz ekonomisi ve dis ticareti bakimindan ¢ok 6nemli bir olayl gecen
ay yasamis bulunuyoruz. Bu olay, Mersin’de acilan «Serbest Bolgendir. Her ne
kadar bazi eksiklikleri varsa da, faaliyete baslamis olan Mersin Serbest Bol-
gesi ile, uluslarargs ticaret sahasina oyunun kurallari ile girilmesine imkdn sag-
layacagina inandigimiz bir uygulama dénemine baslanmistir. Modern anlamda
uygulamasinda gec bile kalinmis bulunan serbest bolge cahsmalariyla, ithalat
ve ihracatin buyuk bir hizla gelisecedi muhakkaktir.

Gectigimiz dénemde meydana gelen bazi olaylan kisaca agikladiktan sonra,
ay icinde ydurirlige giren birtakim mevzuatt 6zetlemeye calisalim.

Vergi idaresini Gelistirme Fonu Ydnetmeligi

25 Aralk 1986 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan «Vergi idaresini Gelistirme
Fonu Yonetmelidi»; Fon'un yonetimi, isleyisi, harcama esasiart ve Fon'a iliskin
diger hususlari diizenlemektedir. Fon'un kaynaklari; her yil tahsil edilen toplam
vergi gelirlerinin, bir dnceki toplam vergi gelirlerine ulasincaya kadarki kisminin
binde 5'i ile bir yil &nceki yit vergi tahsilatini asan vergi gelirlerinin yluzde 1°i;
ayrica T.C. Ziraat Bankasi cari hesabina tahakkuk ettirilecek faiz ve sair ge-
lirlerden olusmaktadir. Yonetmelik 1.1.1986 tarihinden itibaren gecerli olacaktir.

Konut Edindirme Yardimt Yapilmasi Uygulama Ydnetmeligi

17 Ocak 1987 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan, «Memurlar ve Isciler ile
Buntarin Emeklilerine Konut Edindirme Yardimi Yapilmas:t Hakkindaki 3320 Sa-
yili Kanun'un Uygulama Yoénetmeligi»; kanunun uygulama esaslarini diizenle-
mekte, yardimin yapiimasi, nemalandirilmasi ve kullandiriimasina iliskin esas-
lart actklamaktadir. 10 veya daha fazla memur ya da is¢i calistiran her isyerin-
den ve emekli kurumltarindan ayhk alanlara uygulanacak olan bu yardim, 1.1.1987
tarihinden itibaren baslamis bulunmaktadir. Isyerleri yardima hak kazananlar
icin; ilk 6 ayda her ay 3.500.— TL, ikinci 6 ayda her ay 7.500— TL, Uglincu
6 ayda her ay 10.000.— TL, dérdiinci 6 ayda her ay 13.000— TL ve kalan
slirede her ay 16.000.— TL yardimda bulunacaklardir.

Bagimsiz Denetim Kuruluslarina iliskin Teblig

16 Ocak 1987 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan tebli§ ile, bankalarda in-
celeme yapilabilecek «Bafimsiz Denetim Kuruluslarbnin belirlenmesine iliskin
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esaslar ve sartlar aciklanmistir. Teblig, s6zi gegen kuruluslarin; kurulug sart-

lari, faaliyetleri, yonetimi, denetimi ve yukumlulGga ile ilgili esaslari belirtmek-
tedir.

Reeskont Faiz Oranian

Merkez Bankasi’'nin reeskont kredilerine uyguladigi faiz oranlarimin 3 puan
dislrdlddgi bildiriimistir. Buna gére % 48 olan faiz haddi % 45’e indirilmistir.
Ote yandan ihracat kredi faizi de % 38'den % 35'e indiriimis bulunmaktadir.

Yeni Zamlar "R

Gectigimiz Ocak ay! yeni zamlara sahne olmustur. Fiyat artslarindan ba-
zilarim kisaca belirtmekle yetiniyoruz.

® Tofas'in Urettigi otomobillerin fiyatlarina % 7.7 ile % 8.4 arasinda degisen

oranlarda zeamlar yapilmistir. Bu arada Ford Taunus otomobillerin fiyatlar da
artirilmigtir.

Arcelik’in Grettigi beyaz esyalarin fiyatlarina % 11 ile % 16 arasinda degdisen
oranlarda zamlar yapilmistir. Bu Grunler arasinda buzdolabi, camasir maki-
nasi, bulagik makinasi, siiplirge (vb.}) yer almaktadir.

Ote yandan insaat malzemeleri, lastik, cesitli yedek pargca, hirdavat ve Ka-

dikdy - Karakdy arasi vapur Ucretleri de zam géren mal ve hizmetler ara-
sinda yer almaktadir.

Is Bankas!, bankaci-
lik hizmetleriyle ol-
dugu kadar, kualtiir ve
sanat etkinlikleriyle de
“gliven” simgesidir.

Sanatimizin v2 sa-
nat¢cimizin taninma-
sinda, ulusal kultiiri-
miuizin ¢agdas boyut-
lara ulasmasindaki
etkinlikleriyle...
TURKIYE § BANKASI

“Paranizin, istikbalinizin emniyeti.”
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M. TARIK YASA

INGILIZCE
MESLEK BILGISI
®* Ekonomi

® Maliye

* isletme

TECER, Dog¢. Dr. Meral; Genisletil-
mis ikinci Bask:, Yargi Yaynlar :
2, Ankara - Kasim 1986, 256 sayfa,
2,100.- TL (*).

Gazetelerde yayimlanan, cesitli
isletme ve kuruluslara ait «eleman
araniyor» ilanlari incelendiginde, or-
tak bir o6zellik dikkati cekmektedir.
is konusu ne olursa olsun, aranan
elemanda bulunmasi istenilen nitelik-
lerin basinda «yabanc dil bilgisi» gel-
mektedir. Son yillarda bu uygulama
o denli yayginlasmistir ki, en ilgisiz
isler icin bile, «yabanci dil bilme» 6n
kosul olarak ileri suriiimektedir. Ote
yandan yabanci dil bilme zorunlulu-
gu, sadece ise girmek isteyenler igin
degil, herhangi bir yiiksek &gretim
kurumunda «aragtirma gérevlisi» ol-
mak veya ozellikle yurt disinda li-
sanustid  ogrenim goérebilmek ama-

(*) Kitabr satin almak isteyenler,
e«Yargi Kitap ve Yayinevi, Zafer Carsisi
No. 22; Yenisehir - Ankara» adresine bag-
vurmalidirlar. Telefon (Ankara): 335127.

ciyla kamu ya da ozel egditim kuru-
luglannin  burslarindan yararlanmak
isteyen Universite mezunlarn icin de
soz konusudur. Ulkemizde cyabanci
dil» deyince de, itk akla gelenin ya da
en cok ragbet gorenin dngilizcer» ol-
dugu gdziemlenmektedir.

Bu kisa giristen sonra hemen
belirtelim ki, Sayin Tecer'in ¢ok sayi-
da yabanci ve yerli kaynaklardan ya-
rarlanarak hazirladigl «dngilizce Mes-
lek Bilgisi» adh kitap, alaninda bir
boslugu doldurmaktadir. Yazarin da
ifade ettigi gibi; «Ulkemizdeki yiiksek
dereceli okullarin c¢ogunda izlenen
yabanci dil programlarn, ydéntem ve
icerik Itibariyle ogrencilere ilgili ol-
duklari bilim dalinda okuma, ceviri
yapma ve yazma becerisi kazandir-
maktan uzaktir. Oysa ikinci Diinya
Savagr'ndan bu yana uluslararasi
ekonomik ve ticari iligkilerin giderek
yodunlastigi  goériilmektedir. lcinde
bulundugumuz kosullar altinda, kamu
kuruluglarinin ve Gzel isletmelerin y6-
netici, uzman ya da sekreter kadro-
larinda c¢aligan kisilerin, yabanci dil
bilgisinden yoksun olarak gorevlerini
etkinllikle yerine getirmeleri hemen
hemen olanaksizdir.»

K_itap dort bolimden olusmakta-
dir. ¢Ingilizce - Tiirkge Okuma Parga-
lariena ayrilan birinci béliimde; eko-
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nomi, maliye ve isletme konuiarina
iliskin 18 metin yer almaktadir. Si-
rasiyla énce Ingilizce metinler, son-
ra bu metinlerde gegcen sozclklerin
Turkece karsiliklan ve nihayet metnin
Tirkce tam gevirisi verilmektedir, Bu
arada yabanci dil bilgisini kendi ¢a-
Iismalariyla ilerletmekte olanlann te-

bank: .
ekonomik

yorumilar
Aylik Dergi

Ciltlenmis
eski sayilar :

Bankacilar
* iktisatcilar
® Yoneticiler

ve ilgili alanlarda
yuksek ogrenim goéren
* Qgrenciler

icin en yararh kaynak.

{KDV Dahil)

1986 yili cildi 6.000— TL
1985 yili cildi 5500.— TL
1984 yili cildi 4.500— TL
1983 yihi cildi 4.000— TL
1982 yili cildi 3.500— TL
1981 yili cildi 3.000— TL

1980 ve oncesi 2500.— TL
Onemli Not: (1) Ogrenciligini belgele-
yenlere % 50 Indirim uygulanir. (2}
Odemsli postalama yapilmaz. (3) PTT
ile gonderilmesini isteyenlerin cilt be-
deline posta pulu kargihgi 190.— TL
flove ederek onceden havale ctkar-
malari gerekmektedir.

iSTEME ADRESI :
Binbirdirek Mahallesi
Suterazisi Sokak No. 6/2
Sultanahmet - Istanbul
Teleton : 526 34 11

YENI YAYINLAR

laffuz glgeliakleri dikkate alinarak,
onemli sozciiklerin basit bir fonetik-
le okunusglan da gosterilmektedir.

Ikinci  béliim «Tirkge - ingilizce
Ceviri Orneklerivne ayrilmigtir. Bu bé-
limde ekonomi, maliye ve isletme ko-
nularina iliskin 140 Tirkge timce ve
bunlarin ingilizce cevirileri verilmek-
tedir. Gerek Turkge timcelerde gerek
bunlarin ingilizce cevirilerinde, énem-
li goriilen sézclik ve deyimlerde de-
gisik hurufat karakteri kullanilarak,
okurun dikkati bunlara cekilmeye ca-
hsiimistir.

Uclincii bdlim «is Mektuplarmna
ayrilmigtir. Bu bolimde ticari yazig-
malarda yaygin bir sekilde kullanilan
pek c¢ok tiumce kaliplan konu baghk-
larina gére ayrilarak ve ingilizce ola-
rak verilmistir. Yapilacak kucuk de-
gisikliklerle, okurun bu kaliplarin sa-
yisinl artirmasi  mumkunddr.

Dordanci  bolimde «Kavramlar
So6zligi ve ingilizce Kisaltmalar» yer
almaktadir. Kavramlar sézligi, mes-
leki kavramlarin yam sira giinlik kul-
lanimlarda sik sik karsilasilan so6z-
clikleri de kapsamaktadir. Alfabetik
olarak dizenlenen bu bolimde yak-
lagtk 3000 so6zcugin ve deyimin
Turkce karsiliklan ve anlami agiklan-
maktadir. Bu boliim, ticari faaliyetler-
de en ¢ok kullanilan ingilizce kisalt-
malar ve bunlarin actk yazilmalariyla
son bulmaktadir.

Kitabin sonunda konulara iligkin
oldukga genis bir «Kaynakga» yer al-
maktadir. Kitap ekonomi, maliye ve
isletme dallarinda, sadece ingilizce
meslek bilgilerini artirmak isteyenler
icin degil; lisansistu 6gretim prog-
ramlann izlemek ya da akademik ¢a-
ligma yapmak isteyen universite me-
zunlart igin de yararli bir kaynak ni-
teligindedir.
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Enka Insaat. 30 yillik yasanunda
gerceklestirdigi dev eserler
ve ulastigr yiiksek teknoloii ile
buguin diinyanin en buyuk insaac sirketleri arasindadir.
Enka [nsaat, uluslararasi alanda
Turk girisimeiliginin yuz akidu.
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Tele-Islem/in buaiin:

ve Turkiye..

@

Iste gelisme hizi: 42 merkez.149 sube!
aralarindaki uzaklik yalnizca 3 saniye..

Bugiin Ttirk bankaciliginda Yap! Kredr'nin
qetirdigi ve hergun biraz dana
yayginlasurdigi cagin bankaciligr, elektronix
bankacilik. Tele-Isiem var.

Sanayiciden esnafa. bilyiik kurulusiardan
bireylere kadar “Tele-islem” kolayligindan
yararlaniliyor.

Yapi Kredi'ye gelin. “Tele-islem” ile
Zamani paraya ¢evirin.

Bugiin * Tele Islem™ sistermine baglanan
Yapr Kredi merkezlennin saysi 42 ye
subelen ise 149°a ulasmistir. Uzakiiklan ne
olursa olsun, bu merxez ve subelerde senet.
cek havale. para yatirma. para ¢ekme gibi
butiin bankacilik 1slemleri 3 saniyede
yapilabiimektedir.

&
YAPI KREDi

“hizmette sinir yoktur”




