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Sevgili Okurlarimiz,

Bu sayinin aEkonomik Yorumlars bSlumiinde,
aSermaye Plyasasi’ndaki Son Gelismelers Uzerinde
durulmaktadir. «Ag¢ik Oturumpna, bilim adam: ve
list kademe ybneticisli olarak, sermaye plyasas:
alaminda uUlkemizin &nde gelen yetkilf ve uzman-
lar1 katilmiglardir. Konu ¢ok ydnlit ve ayrintilr
bigimde tartisildig: igin de, toplant: metni ol-
duk¢a uzun tutmugtur. Bununia beraber, sonugta,
uygulamada gorillen aksakliklar ve bunlar: gider-
mek i¢in ahinmas: gereken dnlemler, su ylizline
¢rkamigtir.

Bilindigl gibi Istanbul Menku! Kiymetler Borsas,
birinc! faaliyet yi1lini tamamlamis bulunmaktadir.
Borsa, baslangigta 2-3 bin hissenin el degistirmesi
conucu glinde yaklasik 10 milyon TL'ltk islem
hacmi yaratirken, bu rakamlar katlanarak biyii-
mustilr. Artik bazi giinlerde Borsa'dn 100 bin hisse
el degistirmede ve 100 milyon TL'nin Uzerinde is-
lem hacmi yaratilmaktadir. Ayrica Borsa (yeleri-
nin sayis1 da zaman fginde 36'dan 53'e yilkselmls-
tlr. Bunlann yani sira, son bir yil iginde, Ozel
sektdr tahvil {hrag¢larimin arttig:, «Finansman Ba-
nosuw», «Banka Bonosus ve «Banka Garantill Bono»
gibi yenl menkul degerlerin sisteme dahll edildigi
gorillmektedir.

Yukarida dzetle degindipimiz hususlar, Ulkemizde
aSermaye Pi n giderek te oldugu-
nun gostergeleridir. Ancak, surasimi da igtenlikle
belirtellm kl, dis iilkelerle kiyaslandiginda, Tiirk
sermaye plyasasindaki geligmeler ckarinca kara-
rincay deyimine uygun dusmektedir. Ozellikle, Is-
tanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda yaratilan is-
lem hacmi{ bakimindan...

Ote yandan, Dergi’de yer alan diger yazilanin da,
her zaman oldugu gibi jlginizi g¢ekecegini (imit
ediyoruz. Bu arnda, eCagimizda Arastirma, Uygu-
lama, Universite 1liskileri» baghkli yaziy1 okuma-
niz1 dzellikle tavsiye ederiz.

Saygilarimizla,
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Nedir Borusan'in Gistinligir?
Ulkemizde endiistriyel geligmenin
oncilerinden ve giinimiizin en
biyiik, en saglam kuruluslanndan biri
olmas rmi? Genis tirin yelpazesi ve
gimden giine devlesen iiretim
kapasitesiyle Tiirk celik
endiistrisindeki tarhglmaz yeri mi?
Onu sadece Tirkiye'de degil,
uluslararas pazararda da aranan,
tercih edilen isim haline getiren
yiiksek iiriin kalitesi mi?

Stiphesiz, bunlann hepsi Ama :
Borusanin en &z bunlar kadar énemli

bir Gistiinliigis daha var: Borusan, bir
biyik ailedir. Tirkiye'de gida
sanayiinden petrol sevkiyahna,
mobilya yapimindan ingaat sanayiinin
her kademesine kadar yiizlerce alamin
ihtiyaclanrn karglayan tiriinleriyle bir
biyik ailedir. Kadrolanyla, deneyimli,
egitimli, caligkan ve sorumlu teknik ve
idare personeliyle, pazarlama
argutuyle, her kademedeki
galisanlanyla bir bityiik ailedir.
Borusan, athmlannda ve tiim
geligmesinde bu biiyilk aileden, bu
butiinlukten kuvvet alrmughr,

/s

BORUSAN




ekonomik gostergeler

T.C. MERKEZ BANKASI
Doviz ve Altin Mevcudu {milyon $)
Banknot Miktarn (Milyar TL.)
T.C. Merkez Bankasi Kredileri (milyar TL)
Hazineye Kisa Vadeli Avans (milyar TL.)
BANKALAR (milyar TL.)
Toplam Mevduat
Ticari Kuruluslar Mevduati
Tasarruf Mevduah
Vadesiz Tasarrul Mevduati
Vadeli Tasarruf Mevduati
Mevduat Sertifikas:
Resmi Kurulus Mevduat
Bankalar Mevduati
Diger Kuruluslar Mevduali
Déviz Tevdiati
Toplam Krediler
Tarim
Kalkinma ve Yatrim Bankalart
Mesleki (Kiciik Esnaf ve Sanatkdr)
Gayrimenkul (ipotek Karsihdi)
Denizcilik
Ticari, Sinal, Sair
PARA ARZI (milyar TL.)
FIYATLAR (1963=100; Tic. Bak., HDM)
Toptan Esya Fiyatlar: indeksi
Gida Maddes! ve Yemler
Sinai Hammadde ve Yar Mamul
istanbul Geginme indeksi
Ankara Gecinme indekst
DIS ODEMELER (milyen $)
Disalim (CIF)
Dissatim (FOB)
isci Dévizleri

1984 1985 1986 1987
Kasim Aralik Ocak
1637.3 1691.9  2361.1 2394.4 2170.1
9726 13935 20140 2068.3 2047.5
879.9 1299.6 1666.7 1824.1 1912.4
528.3 794.5 995.1 1C65.3 1162.5

5374.4 8813.8 10140.0 10317.0

19111 1679.7 2134.2

41871 5191.0 5310.8

548.2 598.9 653.8

36389  4592.0 4657.1

668.2 752.8 757.2

886.4 1347.1 1284.3

780.2 328.0 348.2

380.3 471.3 482.3

1153.8 2293.2 2501.0

3918.3 6506.9 8300.4 9502.4

S58.1 1066.0 1157.3

704.1 1062.4 1133.7

256.9 383.1 393.4

3754 625.0 658.4

83.7 48.1 48.4

41288 61149 61115

2103.4 2774.9 3983.3 4361.8
10066.1 13882.2 16512.9 17076.2 17887.6
8858.4 12012.8 13913.8 14440.1 15381.8
12079.0 16997.8 20844.8 21469.5 22064.0
10973.2 16184.7 21233.0 218944 225763
9177.8 133859 17071.3 17796.6 18406.3
10756.9 116134 10023.5 11104.8 860.6
71355 7958.0 65919  7456.7 658.3

1807.0 1714.0 1477.0 1633.0

Notlar: (1) TCMB altin ve déviz mevcuduna, 1984 ve 1985 yillarinda altin birikiminin
yeniden degerlendiriimesinden dogan 887.6 milyon dolar dahildir. (2) TCMB kredilerine,
borc tahkimleri (konsolide edilen krediler) dahil degildir. {3) Banka kredilerine, Devlet
Yatirim Bankasi kredileri dahildir. (4) Bankalar, Ekim ve Kasim 1986 rakamlarini gos-
termektedir. (5) Para arzt (M,) dar tammbidir. (6) 1985 yili disalimina 269.8 milyon dolarhk

altin digalimi dahildir.



Yepyeni Bir _
Hazine Bankacihigi Ornegi...

Halkin tasarruflaryla olusan
imkanlarini, halk icin
degeriendirirken, cagdas
bankacilik anlayisiyla,
gucunu yalniz kuruluslar
degil, kisiler i¢in de seferber
eden Anadolu Bankasi,
yepyeni bir hazine bankaciligi
orneqi veriyor...
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ekonomik yorumlar

ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

* Miinir EMEKLI

° Muharrem KARSLI

® Prof, Dr. ismail TURK
* Semih YILDIZ

YONETEN :
® Dog. Dr. M. Siikrii TEKBAS

Birinci Calisma Yilinda istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi; Sermaye Piyasasi’'ndaki Son Gelismeler -1

TEKBAS -— Bu ayin acik oturu-
muna hos geldiniz. Konumuzu, birin-
ci yilim tamamlamig olan Istanbul
Menkul Degerler Borsasi’'min genel
degerlendirmesi ve sermaye piyasa-
sindaki son gelismeler olusturuyor.
Borsanin ilk giinlerinde, giinde 2-3
bin hisse el degistirip 10 milyon TL
islem hacmi yaratirken, zamanla bu
rakamlar artmis ve 100 bin hissenin
100 milyon TL’'nin iizerinde iglem hac-
mi yarattigr gilinler ortaya ¢ikmigtir.
1986 yilinin ilk ayinda islem hacmi
359 milyon TL iken, Aralik'ta bu tu-
tar 1.6 milyar TL ve yil toplam 8.7
milyar TL olmustur. Subat 1987'de ise
islem hacmi 3.1 milyar TL'dir. Borsa
liyeleri de hizl1 artis gostererek 36'-
dan 54'e yiitkselmistir. Bu arada 6zel
sektdér tahvil ihraglan artis goster-
mis, finansman bonosu, banka bo-
nosu ve banka garantili bono gibi ye-

ni menkul degerler sisteme dahil edil-
mistir. Sayin Tirk, son bir yill asan
bu geligmeleri ve Borsa faaliyetini na-
s1l degerlendiriyorsunuz?

TURK — Istanbul Menkul Kiy-
metler Borsasi'nin yerlesmesi, otur-
masl, hacminin genislemesi; sermaye
piyasasimn geligmesi bakimindan ha-
yati bir onem tasimaktadir. Her ne
kadar Borsa'da, borsa koduna alin-
mis menkul kiymetlerin alim-satimi
cereyan ediyorsa da; bunlarin borsa-
da islem goérmeleri, el degistirmeleri,
etkilerini sadece ikinci el sermaye pi-
yasasinda gostermez. Bunlarin etkile-
ri birinci el sermaye piyasasinin iize-
rinde de kendinl belirgin bir sekilde
hissettirir. Oyle zannediyorum ki, bor-
sanin her konuda artan islem hac-

miyle Tiirkiye oOl¢iilerine gore birinei
yilin1 canli bir sekilde idrak etmesi,
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birinci el sermaye piyasasinin faali-
yetleri lizerinde de etkisini gostermis-
tir. Bunu Kisaca tzetlemek istiyorum.

istanbul menkul
kiymetler borsasi
gelisme volundadir;
son bir yil icinde
borsada yapilan
islemlerin toplami
1 trilyon 118 milyar
lirayr bulmustur

1985 yilinda 226 sirket hisse se-
nedi, tahvil ve kar-zarar ortakligi bel-
gesi ihra¢ etmek i¢cin Sermaye Piya-
sast Kurulu (SPK)'ndan izin almis-
tir, Bunun yaklasik olarak 37 milyan
tahvil, 75 milyar civarinda olani da
hisse senedidir. Ve bir kurulus da 500
milyonluk kir ve zarar ortakligi bel-
gesi ihrag etmistir. 1986 yilinda SPK'n-
dan ihrac¢ izni alan kuruluslarin sa-
yis1 270’e yiikselmigtir, 116 sgirket tah-
vil, 175 sirket hisse senedi, iki kuru-
lug da kar ve zarar ortaklig: belgesi
ihra¢ etmistir. Kalkinma ve yatinim
bankasi1 grubundan da 3 tane ihrac
izni alinmigtir. Banka bonosu konu-
sunda alinan ihrag izinlerinin toplam
degerleri 274 milyar liradir. Bunlarin
kendi aralarinda dagilimi ise soyle-
dir: 112 milyart tahvil, 101 milyari
hisse senedi, 60 milyar 250 milyonu
kalkinma ve yatinnm bankalari tara-
findan ihrag¢ edilen banka bonosu,
850 milyon lira kadari da kar ve za-
rar ortakligi belgesi. 1986 yilinda ve-
rilen halka arz izinleri i¢erisinde ban-
ka grubu da devreye girmistir.

Banka bonosunun sermaye piya-
sast dilzenlemeleri bakimindan tasi-
dig1 bir 6nem vardir. Sermaye piya-
sasl daha ziyade orta vadeli ve uzun
vadeli fonlar: kapsayan, bu fonlarin
kullanilmasiyla ilgili diizenlemeler ya-

pan, halka arz izinleri veren bir ku-
rulustur. Banka bonosunun vadesi ise
360 giine kadar uzanmaktadir. Ano-
nim ortakliklar kuruldukea ve imalat
sektoriinde faaliyetlerini gelistirdikce,
imalat programinin finansmani énem
tagimakta ve isletme sermayesi ihti-
yacimin karsilanmasi donem donem
onemli bir sorun olarak ortaya cik-
maktadir. SPK banka bonolarim dii-
zenleyebilmek i¢in yogun bir mesat
sarfetmek mecburiyetinde kalmistir.
Burada sarfedilen mesai etkilerini
1986 yilinin sonunda diizenledigimiz
finansman bonolarinin diizenlenmesi
bakimindan da gostermistir. SPK
banka bonolarinin diizenlenmesinden
edindigi tecriibeyi finansman bonola-
rinin  diizenlenmesinde degerlendir-
mek firsatinin bulmus ve anonim or-
takliklarin kisa vadeli sermaye ihti-
yaclarinl karsilayabilmek icin finans-
man bonolarinin diizenlenmesini yap-
mis ve 24 Aralik 1986'da bununla il-
gili tebligi yayinlamsg durumdadir.
Sirketler bu konuda SPK'na basvu-
ruda bulunmaya baglamiglardir. Iki
kurulusa da finansman bonosu ihra-
¢1 konusunda 1987 yih igerisinde izin
verilmigtir. Basvurular devam etmek-
tedir. Mart, genelde sirketlerin genel
kurul ay1 oldugu icin, sirketler finans-
man bonolari ihra¢ edebilmek baki-
mindan esas stzlesmelerinde yapma-
lar1 zorunlu olan degisiklikleri yap-
maya baslamisglardir. Finansman bo-
nosu ihraci konusunda, simdiki halde
40 kadar sirket basvurmustur. Mart
ayl sonuna kadar bu sayinin artaca-
gim ve finansman bonolarinin isler-
lik kazanacagim Umit ediyorum.

Sizin ac1s konusmanizda da be-
lirttiginiz gibi, 1986 yilimin o6zelligi
istanbul Menkul Kiymetler Borsasl
(IMKB)'dir. IMKB'nin acgilmasindan
once var olan Istanbul Menkul Kiy-
metler ve Kambiyo Borsasi hepimiz-
ce bilinen nedenlerden &tiirii faal bir
sekilde calisamiyordu, Bir iskelet ha-
linde mevecuttu. Bu kurulus: yapil-
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Sermaye Piyasasindaki Son Gellsmelers Konulu «Ekonomik Yorumlars toplantisinda bir arada goriliyoriar.

masit lazim gelen zorunlu islemler i¢in
sadece bankalarin ve sigorta sirketle-
rinin ihra¢ etmis oldugu hisse senet-
lerinin borsa koduna alinmasi veya
bir sirketin ortaklar1 arasinda miras
sebebiyle ortaya cikmg baz1 sorun-
lar varsa, menkul kiymetin fiyatinin
belirlenmesi bakimindan aile i¢i iti-
laflarin  giderilmesi yoniinden bir
fonksiyon ifa eder durumda idi. Men-
kul kiymetler alanina yatirim yap-
mak isteyen kisiler bakimindan et-
kin bir faaliyet gostermiyordu, gos-
teremiyordu. Bu, belki yapisiyla ilgi-
liydi. Clinkii aslinda 15 borsa acen-
tasimndan alinmig oligopolistik bir ya-
piya sahipti. tekellesmisti. Menkul
kiymetler alanina yatirim yapmak is-
teyen tasarrufcuya kelimenin asli ma-
nasinda fonksiyon ifa eder bir du-
rumu yoktu.

SPK olarak biz, IMKB'nun Ku-
rucular Genel Kurulu tesekkiil edip
organlar1 Kkuruluncaya kadar, borsa-
nin kurulusuyla ilgili tiim faaliyetle-
ri tistlendik. Tilrkiye'de menkul Kiy-
metler borsasinin kurulmasi i¢in cer-
ceve yonetmeligi hazirladik, Bu cer-
ceve yonetmeligi, Turkiye'de sermaye

piyasasi ile ilgili her kigi ve kurulu-
sun degerlendirmesine, acik tartigma-
simna tabi tnuttuk. Uluslararas: tesek-
kitlllerden, yabanc: {iniversitelerden
ve Japonya'dan, Urdiin'den. Brezilya'-
dan bu alanda yetkili kisileri de da-
vet ederek bu cergeve yonetmeligi
anahatlariyla tartigtik. Bu, silizgec-
ten gecmis bir ydnetmeliktir ve bu
yonetmelik hazirlanirken diinyadaki
gelismeler g6z Onilnde bulundurul-
mustur. Maziyle baglantilar korun-
mak istenmistir. Tirkiye'de bankaci-
Ik sisteminin kurulacak menkul kiy-
metler borsasimin disinda kalamaya-
cagl ve gercekte borsanmm ikinci el
sermaye piyasasiyla igtigal eden bir
pazar oldugu g6z oniinde bulundurul-
mugtur. Bununla beraber gerektigin-
de borsada dogrudan doBruya hal-
ka arzin yapilabilmesi imkani da sag-
lanmigtir.

Borsa bagkanina, borsa koduna
alinmig olan menkul kiymetlerin
alm-satim1 diginda, borsa koduna
alinmamis menkul Kiymetler icin de
ihtiyac1 karsilamaya uygun o&zel pa-
zarlar kurma ve diizenleme yetkisi ta-
ninmigtir, Diinyadaki borsalardaki
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gelisme de bu yondedir. Mesela 27
Ekim 1986'da Londra Borsasl yeni-
den diizenlenirken, orada yapilan dii-
zenlemelerle bizim SPK olarak yap-
tigimiz diizenlemeler arasinda biiyilk
bir paralellik vardir. Londra Borsa-
sI'nin o6zliinde genis Oigiide broker’-
lara yer verilmistir. Bunlar borsa ko-
misyoncusu durumundaydi. Kendi
nam ve hesaplarina alim-satim yap-
mazlar, sabit kurtaj iizerinden cali-
sitrlardi, Kendi nam ve hesaplarina
alim-satim yapan ikinci bir tip liye
de cober’lerdi. Bu uygulamanin, da-
ha once diinyada birinci sirada yer
alan Londra Borsasi’'nin giniimizde
ticiinci borsa durumuna diigmesine
neden oldugu saptanmistir, Ditnya-
nin mali merkezi olan Londra, hi¢ ol-
mazsa bugiinkii statiisiinit koruyabil-
mek icin; ilk defa yapisal bir degi-
siklige gitmek ihtiyacini duymustur.
Yeni ditzenlemede cober-broker fark:
kaldirilmig, sabit kurtaj alma esas1
terkedilmistir. Bizin diizenlemeleri-
miz de bu yonde olmusgtur.

TEKBAS — Big beng...

TURK — Ashinda 4 tip {lye var-
dir. Ancak bu 4 tip iiye, borsa ice-
risinde alim emirleri verme, satis
emirleri verme bakimindan birbirin-
den farkli durumda degildir.” Sadece
borsa komisyoncular1 miinhasiran
borsada faaliyet gosterirler. Ve bun-
larin sirketlesmelerine ihtiya¢ duyul-
mamistir. Gerc¢ek Kisi olarak faali-
yette bulunabilirler.

Biz SPK olarak, Tiirkiye'de bor-
sa yeniden kuruldugu ve teskilatlan-
masl zaman alacag: ic¢in, borsa bas-
kanma ve borsa yonetimine bir cesit
teknik yardimda bulunmak maksa-
diyla: teknik ydnetmeligin, ic yonet-
meligin hazirlanmasinda da biiyiik
gayret sarfetmigizdir. Hatirlanacagi
iizere 18 Nisan 1985'te Istanbul'da, Ti-
caret Borsasi'nda, Kurucular Genel
Kurulu toplanmis, borsanin yonetim
ve denetim kurulu iiyelerinin se¢imi

yapilmistir. Yeni borsa yonetimine ve
baskanina, hazirlanan taslak teknik
yonetmeligin 6 aylik bir siire igeri-
sinde incelenmesi ve ylriirliige gir-
mesi bakimindan da SPK'nun ona-
yina sunulmas1 gorevi verilmistir. Bu
arada Sayin Borsa Baskani: Tokyo
Borsasi'ni, Seul Borsasi'ni, Honkong
Borsasi'ni, Bankong Borsasi’'ni ve Ma-
nilla Borsasi'nl incelemis ve 30 Ekim
1985'te olaganiistii toplanan Genel
Kurul'da teknik yonetmelik kabul
edilmisgtir, Aslinda SPK'nun hazirla-
dig1 taslak, lizerinde mevzii tadilat
yapilarak, yani birka¢ maddesinde
birka¢ ifade degisikligi ile yetinilip
oziine dokunulmadan onaylanms ve
yiriirliige girmistir.

26 Arahk 1985te IMKB resmen
acilip faaliyete gectiginde, bizim ka-
famizda iki kaygl vardi. Gelisen bi-
tiitn ekonomilerde menkul kiymetler
borsalar: kuruldugu vakit, borsa her-
seyden once bir pazar olduguna go-
re; <Acaba borsa koduna alinmis olan
menkul kiymetler icin talebi karsila-
yacak talep var midir?s sorunuyla
karsy karsiyaydik. Bugiin edinilmis
olan tecriibelerin 15181 altinda diye-
biliriz ki: eski Istanbul Menkul Kiy-
metler ve Kambiyo Borsasi'nin isle-
meyisi, genis olciidde 1929 yilinda c¢i-
karilmig olan bir kanunun yapisinin
ve ¢atisinin eskimis olmasindan ve
netice itibariyle iiyelerinin de 15 Ki-
siden olusan bir monopol kurmasin-
dan kaynaklanmistir, Borsanin acil-
dig1 giinlerde giinliik muamele hac-
mi el degistiren hisse senedi sayisi
bakimindan 2-3 bini, bunlarin deger-
leri itibariyle de 10 milyon liray: as-
maz durumda olmustur. Halbuki 1
yilliIk bir silire gec¢tigi vakit borsada
islem goren senet miktar: 30 binlere
erigebilmis ve bazi giinlerde de mua-
mele hacmi 500 milyon liraya erige-
bilmistir.

Buradan sunu sdylemek istiyo-
rum. IMKB agilinca birinei kaygt or-
tadan kalkmigtir. Gilnkii hisse senet-
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leri arzinda yildan yila hissedilir bir
artma meydana gelmektedir. Sirket-
ler giin gectik¢ce daha c¢ok 6zkaynak-
larina miiracaat etmektedirler. Bun-
da hiikimetce uygulanan para po-
litikasinin da etkisi olmaktadir. Uy-
gulanan reel faiz haddi anonim or-
takhklar bakimindan bor¢lanmayl
cazip olmaktan cikarmis ve ortaklara
bagvurmayl, ozkaynaklari artirmayt
ve bunun igin de sermaye artirimla-
rina gitmelerini zorunlu bir hale ge-
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Prof. Dr. ismail TURK

tirmistir. Vergi Usul Kanunu'nda ya-
pilan degisiklik de hisse senetlerinin
artmasl sonucunu dogurmustur. Ciin-
kil anonim ortakliklarin sahip olduk-
lar1 sabit degerlerin yillar itibariyle
degerlendirilmesi, Vergi Usul Kanu-
nu'yla Tilrk mali sisteminin bir par-
¢asl haline gelmisgtir, Ve sirketler pa-
sifte tegekkill eden fonlari sermaye
artirimlarinda da kullanabilmekte-
dirler. Aslinda ii¢ yerde kullanabil-
mektedirler, Sermaye artinmlarinda
ve zarar mahsubunda kullanabilmek-
te, kar olarak da dagitabilmektedir-
ler. Bunlar genel kurul karariyla ola-
bilmektedir. Sonucta hisse senetlerin-
de bir artis meydana gelmisgtir.
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Bu sermaye artirimlari da Ser-
maye Piyasast Kanunu (SPKa.)'nun
yiriirliige girmesiyle baska bir yodn-
den daha hizlanmistir. O da sirket-
lerin kayitl: sermaye sistemini kabul
etmis olmalandir. Sirketler esas soz-
lesmelerinde degisiklik yapmak sure-
tiyle. eger halka acik anonim sirket-
lerse, hisse senetlerini halka arzet-
mislerse, yonetim kurulu karariyla ve
SPK’'nun onaylyla sermaye artirimina
gidebilmektedirler. Bunun ©nkosulu,
SPK'nca tespit edilen bir kayitlL ser-
maye tavam igerisinde kalmak ve
sermaye artiriminl dilimler itibariyle
gerceklestirmektir. Daha sonra dogru-
dan ticaret siciline giderek bunlar:
tescil ve ilan ettirmektedirler. Serma-
ye artirimi icin genel kurul toplan-
masl, asliye ticaret mahkemesinin
tasdiki gibi birtakim formaliteler de
ortadan kalkmig durumdadir.

Rakamlar yidan yila bu yonde
Umit verici olmustur. Asagi yukari
1982 yilinda sirketler yuvarlak ra-
kamla 10 milyar liralik sermaye arti-
rim1 yapmisken, bu miktar 1984'te
64 milyara, 1985'te 75 milyara ve
1986'da 102 milyara erismis durum-
dadir. Hisse senetlerinin artisinin di-
ger bir sebebi daha vardir. Sayilan
az da olsa yildan yila {i¢c-bes sirketl
halka acitmaktadir. Bu da Tiirkiye'-
nin uyguladig1 iktisat politikasinin
bir sonucu olarak ortaya c¢ikmakta-
dir. Tiirkiye uyguladig1 iktisat poli-
tikas1 bakimindan disa agik kalkin-
ma modelini benimsemistir. Biz ihra-
catin siiriikledigi bir kalkinma mo-
delini uyguluyoruz. Stabilizasyon po-
litikasinin en basarili oldugu yon de
burasidir. Her ne kadar 1986 yilinda,
uluslararasy pazarlarda meydana ge-
len deglsiklikler. petrol fiyatlarinda-
ki diismelerden &tiirii Tirkiye'nin ih-
racatinda bir gerileme var ise de;
Tirkiye asagl yukari 1980 yilinda 2.9
milyar dolar olan ihracatini 8 mil-
yar dolar noktasina eristirebilmistir.
Bu strateji terkedilmemistir. Thracat-
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ta meydana gelen gerilemeyi telafi
etme ve burada yeniden si¢ramalar
kaydedebilmek icin gerekli tegvik
tedbirleri bir demet halinde hiku-
metce alinmis ve uygulamaya sokul-
mustur.

Elimde 1986 yilina ait olmak iize-
re rakamlar var. 1986 yilinin Ocak
ayinda borsada islem goéren hisse se-
netlerinin tutar: 359 milyon lira iken,
12'nci ay itibariyle 1 milyar 600 mil-
yon liraya erigebilmis durumdadir.
Yilhk muamele hacmi de 8 milyar
703 milyon lira olmustur. Borsada
ozel sektor tahvilleri, gelir ortakhgi
senedi, Hazine bonosu da goz 6niinde
bulunduruldugu vakit, bizim tespitle-
rimize gore yil icinde 1 trilyon 118
milyarlik bir islem cereyan etmis du-
rumdadir. Bunu dolara indirgedigi-
miz vakit pek biiyiik bir mana ifade
etmeyebilir. Fakat baslangig yil1 ola-
rak, bunu koéti bir baslangic sek-
linde degerlendirmemek lazimdir
IMKB'nda cereyan eden is ve islem
hacmi bugiin i¢in bizi tatmin etme-
melidir. Tatmin ederse gelisme sag-
lanamaz. Fakat bu ig ve islem hacmi

Prof. Dr. Unal TEKINALP
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gelecek i¢in vaatkardir, Tabii Tirki-
ye iktisadi kalkinmasin strdiirebi-
lirse... Gercekte bu iktisadi kalkinma
sanayilesme hizinin artinasi manasi-
na gelmektedir. Ve 1986 yilinda Tir-
kiye son 10 yiliin en yiksek kalkinma
hizin1  gerceklestirmistir. TMKB'nin
birinci yilimin bununla es zamanh
olmast bir sanstir, bir yerde. Clnki
sanayi sektoriinde 9 10'un lizerinde
bir bilyiime meydana gelmistir. Sa-
nayi sektoriiniin % 901 asan, % 93'e
erisen bir kismi imalat sektoriinden
olusmaktadir. Ve sermaye piyasasiyla
itgili kuruluglar da daha ¢ok imalat
sektoriinde faaliyet gosteren Kkuru-
luslardir.

IMKB'nin cesitli sorunlart vardir.
Bu sorunlarin basinda bina sorunu
gelmektedir. Ayrica, personel sorunu
vardir, Bunu donatim sorunu, kom-
pliterizasyon sorunu izlemektedir. Ge-
ne de IMKB bu yénden sanshdir.
Clinkit mali sektérde bir reform kre-
disi Hazine icin saglanmig durumda-
dir. Boylece IMKB da modern arac
ve gereglerle donatilabilmek bakimin-
dan desteklenebilecektir. IMKB bu
imkan1 iyi degerlendirebilirse, gelis-
me icin umut verir durumdadir. Uye
sayist artmaktadir. Menkul Kkiymet
arz1 artmaktadir. Ayrica talep yoniin-
den bir tikanikhik yoktur.

TEKBAS — Tesekkiir ederim Sa-
yin Tiirk. Sermaye piyasasiyla ilgili
bir gosterge olarak halka ihracina
izin verilen menkul deger rakamla-
rindan soz ediliyor. Siz de o rakam-
lar1 verdiniz. Yalniz hisse senedi ih-
racina izin verme, bir yerde mevcut
anonim sirketlerin riichan hakki yo-
luyla sermaye artirimina gitmesi olu-
yor. Burada bir halka agilma soz ko-
nusu olmadig1 igin, ger¢ek anlamda
halka agilan bir sirket ile sermaye
artirimina giden bir sirket arasinda
bir ayrim yapmamizda yarar var mi?
Ote yandan, halka ihracina izin ve-
rilen tahvil tutari ile gergekten ih-
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ra¢ edilen tahvil tutarl arasinda bir
fark olmaktadir. Gecen yil 105 mil-
yar liraltk bir ihra¢ izni verilmis-
ken, gerceklesen ihra¢ 75 milyar lira
olmustur. Cilinkii ihra¢ izni ahp da
cikarmayan sirketler olabildigt gibi,
y1l sonuna gelen baz1 ihrag¢ izinleri
de bir sonraki yila -6rnegin Aralik'ta
izin alip Ocak ayma- kayabilmekte-
dir. Ayrica halka arz edilmeksizin, ¢1-
karilan ve genellikle sirket ortaklar:
tarafindan alinan tahviller de bulun-

Dag. Dr. Mchmet Siikrii Tekbas

maktadir. Bu konuda ne diigilniiyor-
sunuz? Hemen belirteyim ki, ger¢ek-
ten halka acilan sirket olarak gecti-
gimiz giinlerde tek bir Maret var. Bu
kurulusta 900 milyon liralik bir hisse
senedinin mevcut ortak bilnyesinden
halka satisi soz konusu olmustur.

TURK — Sermaye artiriminda,
Tiirk Ticaret Kanunu (TTK)'nun 394.
maddesinden kaynaklanan riichan
haklarinin kullanimi bahis konusu
olmaktadir, TTK 394, maddesi ana-
hatlariyla sunu soylemektedir: Bir
sirket sermaye artinnmina gittigi va-
kit, sirket ©Odenmis sermayesindekl
paylar oraninda eskl ortaklar, yeni
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hisse senedi alabilirler. Sizin de bi-
raz once ifade ettiginiz gibi bu ser-
maye artirimlarinin asagl yukarl
% 98’1 riichan haklarinin kullanilma-
s1 seklinde kendini gostermektedir.
Ve eger sirketin ortaklar1 riichan
haklarimt kullanmiyorlarsa, SPKa.'nun
7. maddesinde, satis siiresi icerisinde
riichan haklarini kullanmayan ortak-
larin riichan haklarin kurucu ortak,
ortak, bir banka veya araci kurum
taahhiit etmektedir. Ve onlar satis
siiresinin sonunda bunlar1 satin al-
maktadirlar. Burada memnuniyetle
ifade etmek isteyecegim bir husus
var. Sirketler, giin gectikge, ortaklar
tarafindan kullanilmayan bu riichan
haklarin: taahhiit eden bir kisi veya
kurulus olmasina ragmen, halka arz-
etmeyi tercih etmektedirler, acilmak
istemektedirler.

Burada gene sermaye piyasasinin
gelisgmesi bakimindan izerinde dur-
mak isteyecegim bir husus var, As-
linda sermaye piyasasinin yeterince
gelismis oldugu memleketlerde eski
ortaklara nominal degeri iizerinden
hisse senedi satma diye bir durum
yoktur. Bunlar piyasa rayi¢ degeri
tzerinden eski ortak-yeni ortak ay-
rimir yapmaksizin hisse senetlerini
halka arzederler. Bize yapilan son
bagvurulara gore sirketler bunlarn
primli olarak ihra¢ etmek ve halka
satmak istemektedirler. Bizim yayin-
ladigimiz ikinci sirkiller buna ilig-
kindir. Sirketin eski ortaklar1 da di-
lerlerse kendi riichan hakkim kullan-
diktan sonra tipki halktan biri gibi
primli ihrac¢ fiyatlariyla hisse senedi
satin almaya baglayacaklardir. Bu
bir tomurcuktur, bir Umit 1s1E1dir.
Ancak Anglosakson memleketlerinde,
Kuzey Amerika, ABD, Kanada ve Ja-
ponya'da daha ¢ok uygulamasi olan
bir geydir. Ingiltere'ye, Kita Avrupa-
si'na ge¢tigimiz vakit, richan hakla-
r1 olan ortaklar; «<Biz bu sirketin ku-
rucusuyuz. Tasinda, topraginda, ba-
casinda, ingaasinda emegimiz var.
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Bunlart halka arzetmektense, eski
ortak olarak riichan haklarini kullan-
mayanlarin haklarint da biz kullana-
lim ve nominal degerler iizerinden
hisse senetlerini alalim.» demektedir-
ler, Bu tartigmalar halen cereyan et-
mektedir. Buna karst bizdeki gelisme
memnuniyet vericidir. Biraz 6nce de-
gindim. Bir bagvuru olmustu bize. So-
nucta bu gibi hisselerin primli olarak
ihracina mtisaade etmisizdir.

TEKBAS — Primli ihraclarda
vergi sorununun ortadan kalkmasinin
da bu konuda olumlu bir etkisinden
soz edebiliriz. Eskiden primli ihrac-
larda, bu, sirket kari olarak vergiye
tabi tutuluyordu, Yapilan degigiklik-
le bunun ortadan kaldirilmasi, primli
ihraclari daha cazip hale getirdi.

TURK — Tabli sermaye kayde-
dilmek kaydiyla... Simdi sorunuzun
tahvil ihraciyla ilgili ikinei kismina
geceyim. 1986 yilinda 116 kurulus tah-
vil jhra¢ etmistir. Ve bunlarin 100
tanesi halka arzedilmek tizere cika-
rilmigtir. 100 tanesi de plasman tah-
villeridir. Sizin tiizerinde durduklari-
mz ise, halka arzedilebilmekte, fakat
nama muharrer olarak cikarilmakta
ve sirketler belirli alicilara bunlari
satmaktadirlar. Ancak, bunlarin ora-
ni o kadar biiyilk degildir. Yani ver-
digimiz 112 milyarlik izin igerisinde
% 10'u gecmez. Tahvillerden halka
arzedilmeyenleri 12 milyarin tizerinde
degildir. Dolayisiyla halka arzedilen-
ler % 90'dan daha fazla bir kismt
tegkil etmektedir.

TEKBAS — ihracin gerceklegsme-
si olarak degil, ihra¢ izni olarak...

TURK — ihrag izni olarak... Di-
geri izahnamede belirtiliyor zaten.
Biz takvim wyli itibariyle verdigimiz
izinlerin rakamlarini veriyoruz. Sir-
ket gercekten Aralik ay:1 icinde izin
alabilmekte ve bunun halka arzim
da Ocak ay1 icerisinde yapabilmekte-
dir. Bizim verdigimiz izinlerin tutar-

lari takvim yili itibariyle, SPK'nun
kararina baglanmig izin rakamlarini
gostermektedir.

TEKBAS — Tesekkiir ederim.
Sayin Karsli, gecen bir yillik siirede
sermaye piyasasindaki ve o&zellikle
IMKB'ndaki gelismeleri degerlendire-
bilir misiniz? Gelismeleri tatmin edi-
ei buldunuz mu?

su anda borsa’nin
bina sorunu, ¢6zim
bekieyen en 6nemli
konudur; yazik ki,
bu sorun, ekonomik
konularin énune
gecmis durumdadir;
ayrica borsa icin
daha esnek ve islek
yeni bir sistemin
aranmast gerekiyor

KARSLI — IMKB su bir yil icin-
de gercekten iyi bir gelisme goster-
di, Aslinda bu geligme, gecen sene-
ki faaliyet hacimleri itibariyle 5-6
kat seklinde ifade edilebilir. Gecen
sene Mart ayindak! giinliikk is hac-
miyle bugiinlerdeki is hacmi arasmn-
da 5-6 katlik bir fark var. Kat ola-
rak bakildifi zaman tabii ¢ok biyiik
bir gelisme gosteriyor, Ama mutlak
rakamlar ele alinip, hele biraz evvel
Sayin Tirk'iin dedigi gibi dolar ba-
zinda bir mukayese yapilacak olur-
sa, gelismig {ilkelere veya orta ge-
lismis lilkelere gore bizdeki rakamla-
rin fazla bir gey ifade etmedigi orta-
ya c¢ikar. Fakat buradaki gelisme,
borsamizin bir yasinda bir gocuk ol-
dugu ve geligmig illkeler borsalarinin
150 - 200 y1llhik bir tarihi oldugu na-
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zar: itibare alindigl zaman, daha bas-
ka bir anlam kazaniyor.

Bir baska acidan bakildiginda,
borsadaki gelismenin son derece ta-
bii bir gelisme oldugu da kabul edi-
lebilir. Tirkiye 50 milyondan fazia
niifuslu bir memlekettir. Fert basina
milli geliri bugiin asgari hesapla 1.200
dolar civarindadir. Bu hesaplarin
yanhs oldugu, asiinda 1.600 - 1.800 do-
lar civarinda olmasi gerektigi de ileri
siiriiliiyor. Her halilkirda milli geliri

Muharrem KARSLL

1.000 dolarin istiinde olan 52 milyon
niifuslu bir memlekette, boyle bir bor-
sanin gosterdigi geligmeye, Ozellikle
uygulanan iktisadi sistemin de ano-
nim sirketlere, sermaye piyasasina
yer veren liberal bir ekonomi sistemi
oldugu nazar: itibara alindiginda, faz-
la sasmamak gerekir. Hatta varilan
rakamlar1 da oyle fazla biiyltmemek
gerekir. Yalniz gelisme hizina baki-
lirsa, Tilrkiye'nin sermaye piyasasl-
nin icine dilstigii rotarl ¢ok kisa za-
manda kapatarak en azindan orta
derecede gelismis iilkeler ¢apinda bir
sermaye piyasasina ve bunun organi-
ze kurulusu olan bir borsaya sahip
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olacagl kabul edilebilir. Sermaye pi-
vasast a¢isindan orta capta gelismisg-
lere misal vermek gerekirse; Hon-
kong, 1Italya, Danimarka, Hollanda
gibi illkeler gosterilebilir., Buralarda-
ki borsalarla mukayese edilebilecek
bir borsaya dlkemizin 5 - 10 sene icin-
de sahip olmasi miimkiindiir, Ayrica
borsaciligin tarihi nazarn itibara al-
nirsa, daha 1866’larda kurulmus olan
eski borsamizin Avrupa’nin sayil
borsalarindan biri olarak senelerce
faaliyet gosterdigini de hatirlatmak
gerekir, Ger¢i o zamanlar bir impa-
ratorluk vardi Tiirkiye’de. Imparator-
lugun imkéanlar1 vardi; ama, 1866
borsasindaki kayith ve islem goren
sirketlerin timiini bir araya toplasa-
niz, iktisadi varligl ve bilydkIldgd iti-
bariyle bugiinle kiyaslandiginda, me-
sela bir Cukurova Elektrik kadar et-
mez, O bakimdan bunlar nazarl iti-
bara alindiginda, borsamizin soyle bir
5-10 yilhk gelecek icinde belki 1986
yilindaki gelismesini dahi godlgede
birakacak bir gelisme gosterecegi sim-
diden soylenebilir.

Bu gelismeyi hizlandiracak bag-
ka faktorler de var. Bir defa Tiirki-
ye'de sermaye piyasasl artik basibos
degildir. Bir Sermaye Piyasasi Ka-
nunu, bir Sermaye Piyasasi Kurulu
vardir. Piyasa hergiin guniin ihtiyac-
larina gore diizenlenmektedir. Her ne
kadar bir kanuna, bir kurulun dene-
timine ve dizenlemesine tabi olmak
serbestiyet acisindan olumsuz gibi g6-
riindyorsa da; konuya sermaye piya-
sasinin ana unsurlarindan olan gii-
ven ve disiplin acisindan bakildigin-
da; SPKa. dncesindeki bir eksikligin
kapanmig, tamamlanmig olmasi da:
sermaye piyasasinin gelismesinde ak-
tif ve olumlu bir faktéril olusturmus-
tur. Bundan sonraki gilinlerde yeni
birtakim beklentiler var. Tirkiye'de
bir KIT realitesi var. Tiirkiye'de 6zel
tegebbiis, 6zel sermaye eliyle sanayi-
lesmenin ve kalkinmanin miimkiin
olmadig1 ddnemlerde bu ig devlet
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eliyle ve devlet sermayesiyle yapil-
maya calijilmistir. 1930'larda bagla-
yan bir sanayilesme olayir vardir. 50
yildan beri sermaye ve tecriibe biri-
kimi yapan kuruluslar dogmustur.
Siimerbank, SEKA, THY, DDY, PTT
gibi kuruluslar yalniz Tiirkiye capin-
da degil, uluslararasi capta dev ku-
ruluglardir, Eger bunlar ozel sektor
kuruluglan olarak kurulup gelisseydi,
bugiin Tiirkiye'de de sermaye piyasa-
s1 belki bir Fransa, bir Almanya aya-
rinda olabilirdi: ya da onlarla mu-
kayese edilebilir diizeyde olurdu. Bu
kurulusglarin halka acilmasi1 ve 6zel-
legtirilmesi mimkiin oldugu takdir-
de, bizim simdi <Islem hacmi 5 kat,
6 kat artmistir.» diye oviindiiglimiiz
ve avundugumuz rakamlar, gelecek
yvillardaki gelismeler karsisinda cok
giling kalacaktir.

Borsanin gelismesi derken, ikti-
sadi faktorler de iktisadi sebepler de
s6z konusu edilmek gerekir. Zaten
bendeniz de Borsa Basgkanligl gore-
vini {istlendigim zaman bu igin ko-
lay olmayacagini, birtakim zorluklar-
la miicadele edecegimizi pesinen go6-
ze almigtim. Fakat miicadele edilecek
zorluklar nitelik degistirdi. Onceden:
«Mecmilekette yeterince menkul Kiy-
met arzi bulunabilecek mi? Bunlara
talep yaratabilecek mi? Halka acil-
mayan kuruluglari halka acilmaya
ikna edebilecek miyiz?»> gibi iktisadi
konularda diigiintiliiyordu. Oysa sim-
di bizim karsimizdaki en 6nemli me-
sele —son derece giiliing gelecek ama-
bina meselesidir. Borsanin geligmesi
konusunda, her isi bir tarafa birakip
bina igiyle ugrasacagim, aklimin ko&-
sesinden bile ge¢mezdi.

Borsanin kurulusu ¢aligmalari es-
nasinda, bina konusunu aragtirirken,
onlimizde pekgok alternatif vardi.
Bunlardan belki de en iyisi 4. Vakif
Han'dl. 4. Vakif Han o giinlerde ha-
rap vaziyetteydi. Restore edilecegi ri-
vayet ediliyordu. Bunlar, gliven ver-

meyen rivayetlerdi. Cok asir1 kiralar
isteniyordu, Ortada her tarafi bakim-
s1z, pislik icinde, kullanilmaz durum-
da bir bina vardi. O binaya cesaret
edip de giremedik. Bagka binalar tek-
lif edildi, onlara da bakiik; bunlar
icinde Emniyet Sandig1 binasinin es-
ki olmakla beraber, her bakimdan bi-
zim ihtiyacuniza uygun bir bina ol-
dugu goriildii. Bu tespit, binay1 o giin-
lerde kullanan bankanin genel miidii-
rii ve bizim ilgili oldugumuz bakanla
birlikte yapildi. Bu arada binanin Uii-
miiyle borsaya devredilecegi vaat
edildi. Sonunda biz orada borsayl
kurduk ve actik: bir hayli masraf
yaptik, kiilfete katlandik, yerlestik.
Simdi binamin bizim ihtiyacinuza ye-
tecek hacimde olan boliimii, vaat
edildigi halde bir tirlii bize teslim
edilmiyor. Bunun maalesef ayrica
Gzunti verici bir sebebi de var. Bor-
sa o binaya gelmekle, o binada faa-
liyette bulunan bankaya biyiik bir
i imkan1 getlirmis oldu. Binada bu-
lunan banka subesinin ismi degisti-
rildi, «<Menkul Kiymetler Subesi» ha-
line getirildi. Subeye hemen menkul
kiymetlerde tecriibeli ve atak bir mii-
diir atand1, Adeta <Hazir borsa bura-
ya gelmigsken biz bu avantajdan ya-
rarlanalim, borsanin 1 numaral ilye-
si olalim.» denildi. Verilen sdz boy-
lece unutuldu. Eger borsa boyle bir
aldatma kargisinda kalmasaydi, bas-
ka yerde basimin caresine bakardl.
Ama simdi kaldiralim borsayi bura-
dan baska yere gotiirelim; orada ol-
madl, oradan baska yere gotilrelim:
bu olacak is degil tabii.. Gegen se-
ne olsaydi baska bir yere giderdik.

Bobylece borsada fiziki mekin me-
selesi, iktisadi konularin o6niine geg-
mis durumdadir. Bu fiziki mekan me-
selesi ¢oziimlenmedike¢e, iktisadi veri-
ler ne kadar uygun olursa olsun, 3-5
ay sonra borsanin kilitlenmesi ve is
goremez hale gelmesi mukadderdir.
Simdi dnumiizde yeni birtakim alter-
natifler var. Yeniden 4. Vakif Han'a
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m1 gidelim? Atakoy'de Diinya Tica-
ret Merkezi kuruluyor, oraya borsa-
mn gelmesini istiyorlar. ¢Bedava ar-
sa verelim, gelin istediginiz gibi bina
yapin.» diyorlar. Atakoy'iin uzakhify
bir yana, bu proje ne zaman gercek-
lesir? Yapilan incelemelere gore, bu
projenin gergceklesmesinin gecikme-
lerle 2000 yilin1 bulacagl anlagihiyor
2000 yilina kadar biz ne yapalim? Di-
ger taraftan 4. Levent'te Yapi- Kredi
Bankasi'nin bir bilyilk i merkezi in-
saatl var. Orada cok giizel bir bina
var, heniiz proje izerinde. Tadilat da
yapilabilir. Oraya gitmemiz miimkiin.
Oradan bir teklif bekliyoruz, Flyat
heniiz verilmedi. Borsa binasi olma-
ya cok elverigli bir bina. Ancak, seh-
rin merkezinden uzaklagsma, digar!
¢lkma konusu bizi dilsiindiiriiyor. Ay-
rica Sisli'deki belediyeye ait eski oto-
bils garaji yikihyor: onun yerine bi-
yitk bir ticaret merkezi ingasl sdz ko-
nusu. Insaati yapmay diisiinen sir-
ketle temasimiz var. Onlar bize ora-
dan bir yer vermek istiyorlar. Ama
bunlarin hepsi, gerceklesmesi 5-6 se-
ne isteyen projeler. Bu slire icinde
bizim varligimizi bir yerde Kilitlen-
meden silrdiirmemiz gerekiyor.

Bunun i¢in palyatif sayilabilecek
bagka tedbirler de disiniliiyor. <4.
Vakif Han'daki eski borsa salonunu
kiralayalim. Salon orada, borsanin
idare binasi burada olsun.» gibi bir
gorils var. Bu da dinyanin belki de
salonu bagka yerde, idare binasi bas-
ka yerde olan tek borsas: gibi son de-
rece orijinal bir durum ortaya ¢tka-
racak. Bizim yakinimizda eski Millj
Tiirk Talebe Birligl binast var. §imdi
Halk Egitim Merkezi saniyorum. Ora-
dan bahsediliyor. Elverisli olmamakla
beraber diisiiniilebilir. Maalesef biz
bir seneden beri asil ugrasacagimz
meseleleri bir tarafa birakmigiz, gor-
diigiiniiz gibi bunlarla ugragip duru-
yoruz. Ne yapacagimiz da henilz belli
degil. Bir taraftan da mevcut borsa
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binasinda adim adim yer kazanma
savast ic¢indeyiz.

Borsanin  kurulmasi oncesinde,
biliyorsunuz, yonetmelik c¢ahgmalar
yaptik, Bu yonetmelik caligmalan 6
ay siirdil: verilen siirenin hemen he-
men son giinlerinde tamamlandl, Bu
yonetmellk ¢aligmalar: sadece bir tek
I¢ yo6netmeligi degil. sayilarl 5-6'y:
bulan ¢esitli konulardaki ybnetmelik-
leri de kapsiyordu. Bunlarn bitirdik ve
borsayl actik. Borsanin tabii ki sis-
temi c¢ok oOnemlidir. Diinyada Kkag¢
borsa varsa. asagi yukar1 o kadar sis-
tem oldugu sdylenebilir, Fakat sis-
temler gruplandirildigi zaman: (1)
halen bizim uyguladigimiz Kita Av-
rupasl borsalarinda genellikle goril-
len bir sistem var, (2) eski Ingiliz
miistemlekelerinde veya onlarin et-
kisi altinda kalmig komsu ilkelerin-
de kullanilmakta olan Anglosakson
tipi, eski Anglosakson borsalarinin
prototipi diyebilecegimiz baslt borsa
sistemleri var. Bizim Uzakdogu'da
inceledigimiz borsalar, bu sistemin
basitinden en yilksek derecede ge-
lismigine kadar olan borsalardi. Fa-
kat seyahatten donistmilzde borsa
sistemini bu incelemelerin 1s1ginda
veniden kurmak mimkiin degildi.
Borsanin ag¢iligina pek az zaman kal-
mistl. Ustelik de borsa ydnetmeligi-
nin ¢ok uzun aragtirmalar sonucun-
da taslaginin hazirlandigi ve bunun
izerinde miimkiln mertebe fazla de-
gisiklik yapilmamasi bizden istendi.
Biz de borsamin aciligina az bir za-
man kala pismis asa su katmayalim
dedtk ve borsayl o sistemle agtik.

Aslinda mevcut sistemin baz: fa-
ziletleri de var. Ozellikle bizimki gibl
ince piyasalarda borsa iiyelerinin za-
man zaman borsadaki fiyat olugumu-
nu etkilemek. birtakim maniplasyon-
lara girismek Istemeleri miimkiindiir.
is hacminin de az olmasi bunlari ta-
bii bir sekilde Oonlemeye yetmemek-
tedir ve yetmeyebilir. Dolavisiyla bu-
giinkil sistemimizin ©ncelik verdigi
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kontrol ve denetim, fiyat hareketle-
rine gerektik¢e miidahale imkani, yo-
netmeligin hazirlanmasinda ongéril-
milstiir ve fayda dogurmustur, bu bir
senelik siire icinde. Fakat biraz evvel
verdiginiz rakamlar, borsanin hizl
gelismesi ve bundan sonra da belki
bu gelismeyi cilice birakacak c¢ok da-
ha biiyiikk gelismelerin beklenmesi,
artik borsaya daha esnek, daha iglek
yeni bir sistem aranmasi gerektigini
bize gosteriyor. Ayrica bu sistemin
bir senelik uygulama iginde bazi ak-
sakliklar1 da tespit edilmistir. Bu ak-
sakhklari Kkisaca soyle zetlemek
miimkin:

Bir defa bizim borsamizda seans,
«bir sirketin hisse senedine tahsis
edilern zamans» olarak yonetmelikte
tarlf edilmistir. Ve hisse senetleri se-
ans seans borsada islem gdrmektedir.
Hepsi bir arada islem goérememekte-
dir. Bir sirketin menkul kiymetlerine
belli bir siire tahsis edildikten sonra
digerine gecilmektedir. Bu bir sira
dahilinde yapilmaktadir, Biz alfabe
sirasini tercih ettik. Ama bagka sira
tiplerl de uygulanabilirdi. Birinin is-
lemlerini bitirdikten sonra, ébiiriine;
oblirliniin iglemlerini bitirdikten son-
ra, bir bagkasina ge¢mek suretiyle
bir tur tamamlanmaktadir, Sonra bir
teneffiise e¢tkilmaktadir. Birinei se-
ansta olugan fiyatlarin 15181 altinda
borsa liyelerine miisterileriyle ve mer-
kezleriyle temas etme imkani tanin-
maktadir. Bu temaslar sonucunda
alinan yeni borsa emirleriyle borsa
ityeleri tekrar salona ikinei seans i¢in
geldiklerinde; yeni emirlerle, yeni fi-
yatlarla ortaya c¢itkmaktalar ve ikinci
seansta da yine ayni sekilde stra ve-
rilmek suretiyle hisse senetleri veya
diger menkul kiymetler teker teker
isleme sunulmaktadir. Tabil bu sis-
tem, 5 dakika birinci seansta 5 daki-
ka da ikinci seansta olmak tizere bir
glin i¢inde bilemediniz 10 dakika gi-
bi bir zamanin belli bir sirketin men-
kul kiymetlerine ayrilabilmesine im-

kan verdigi icin, devamlihk avanta-
jina sahip degildir. Oysa Anglosak-
son tipi borsalarin zaten bir ismi de
«continious auction» sistemidir. Bu
sistemde borsa salonu acik kaldig: si-
rece, sabahin dokuzundan ©ogleden
sonra -saat 16:00'ya mi, 17:00'ye mi-
kaca kadarsa, o siire i¢inde her an
ve her dakika biitiin hisse senetleri
ve biitiin menkul kiymetler islem go-
rebilir, igleme tabi tutulabilir.

ikineisi, mevcut sistemimiz yazih
borsa emirlerine yer vermis olmasi
dolayisiyla biraz Kirtasiyeci kalmistir.
Biz bu sistemin biraz degisik, sulan-
dirilmig seklini Danimarka'da incele-
dik. Danimarka Borsasi'nda bizim tek
fiyat, ¢cok fiyat yontemine benzer bir
sistem var. Tek fiyati kaldirmislar
yalniz. Dogrudan dogruya c¢ok fiyat
yontemine gecilmis. Cok fiyat yon-
teminde de bir degisiklik yapilms.
Yazil1 borsa emirleri yerine sozlii, el
kaldirarak, isaret yaparak, sesle ve-
rilen borsa emirleri ikame edilmis. Ve
biraz daha hiz kazanmis borsa, Ama
onlar da, yazili emirler b tarafa bi-
rakilmig olmasina ragmen gene §i-
kayetciler. Nitekim bu yilin Subat
aymnda yeni bir elektronik borsa sis-
temine gectiler ve o sistemi tiimiiyle
biraktilar. Ayrica bizim borsamin fi-
yat olusturma mekanizmast matema-
tik yapisi itibariyle biraz karmagiktir.
Tek fiyat yontemi esnasinda verilen
borsa emirlerinin tasnif edilmesi ve
bunlardan bir agilis fiyatinin orta-
ya cikarilmasi tam bir saat almakta-
dir. Bu da birinci seansta verilen bor-
sa emirlerinin c¢okluguna azligina
bagli olarak degismektedir.

Sistemin bir ozelligl de kapal
zarf usuliine benzemesi. Herkes bir-
birinden habersiz olarak yazili emir-
ler vermekte, kimse kimsenin ne yaz-
digin1 bilmedigi i¢in bazen enteresan
durumlar ortaya ¢ikabilmektedir. Me-
sela ayni sirketin yeni hisse sene-
dinin eski hisse senedinden daha pa-
hali bir fiyat buldugu goriliiyor, Oy-



EKONOMIK YORUMLAR

sa yeni hisse senediyle eski hisse se-
nedi arasinda en azindan bir temet-
tii farkil vardir; 200 lira, 300 lira her
neyse... Yenisinin eskisini daima ge-
riden takip etmesi gerekir. Bu mim-
kiin olamiyor bazi hallerde. Gergekte
bu o kadar Snemli bir mesele degil.
Bugiin olmazsa yarin bu fark diizele-
bilir. Bundan daha ¢énemli bir mesele
var. Bizim yonetmeligimizde <oran-
sallik» diye bir konu yer aliyor. Oran-
sallilk su: Bir sirketin menkul Kiy-
metleri belli bir miktarda satiga su-
nulmustur., Alicilar daha fazlaysa, ya
da alici belli olup satict bundan da-
ha fazlaysa, mevcut alig veya satig
imkaminin karsi tarafa paylagtiril-
mast gerekiyor. Tabii birtakim once-
lik kurallart var, zaman onceligi var.
Ama bizim yénetmeligimiz zaman 6n-
celigini soyle tarif etmisg: <Ayn1 se-
ans iginde verilen biltiin emirler, ay-
n1 zamanda verilmis sayilir.» Binae-
naleyh ikineci seansta verilenlere g6-
re birinci seansta verilenler zaman
onceligine sahip ama, birinci seansta
verilen emirlerin hepsi esit durumda.
Bu arada miisteri onceligi var. Ayrica
birtakim éncelikler var. Ama bunlarin
fazla etkisi olmuyor. Ve neticede ge-
lip 5 kisi 500 tane Kartonsan hisse
senedini satisa sundugu ve Kargisin-
da da 7 kiginin 900 tane alm emri
bulundugu zaman, hisse senetlerinin
bunlara paylastiriimast bir mesele
oluyor.

Yoénetmeligimiz bu paylagtirma-
nin esit miktarlarda olmasim &ngor-
milyor, Esit miktarlarda bile olsa 300
hisseyi 700 kisiye bolistiirdiigiiniiz
zaman kisuratli rakamlar ¢ikacaktir.
Ortada kuplr meselelerl vardir. Bu
kupiir meselelerini halledemedigimiz
icin, bdyle bir paylagtirmaya zaten
gitmemiz miimkiin degil. Kald: ki yo-
netmelik de paylagtirmanin eski lcra-
iflas tabiri ile garameten yapimasi-
ni1, yani herkesin talep ettigl miktar-
la orantil olarak yapilmasini gerek-
tiriyor. Belki de aheilardan bir ta-
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nesi talebine gore satiga sunulan his-
se senetlerinin % 70°'ini, % 80'ini ala-
caktir; geri kalani da otekiler payla-
sacaktir, Bu igi bilgisayara yaptira-
Iim dedik. Fakat bilgisayar, kupiir
farklarini dikkate almadan bu isi
yaptigindan, icinden ¢ikilmaz bir du-
rum ortaya c¢iktl. Bilgisayara biitlin
sirketlerin hisse yapilarini, hisse se-
netlerinin kupiir blinyelerini, serma-
ye biinyelerini yiiklemeye kalkmamiz
lazim ki; bu da son derece kiilfetli ve
astarl ylizinden pahaliya mal olacak
bir uygulama... Ayrica bunu da yap-
sak, alicilarla saticilar arasinda tes-
lim - tesellim meselesi var. Biz bu isi
beseri yoldan yapilyoruz. Borsanin
eksperi kim kime daha yakinsa, ki-
min biirosu kimin biirosuna daha ya-
kinsa; onlarin birbirlerinden alacagl
miktarlar1 birbirlerine kaydirmak su-
retiyle teslim - tesellim igini biraz da-
ha kolaylastirabiliyor ki, bilglsayar
bunu da yapamaz.

Bu oransallik meselesinin en bii-
yilk sakincasl da gu: Zaman zaman
borsa {iyelerinden bazilarinin oran-
salliktan biliyllkk pay kapabilmek i¢in
gercekte kendilerine verilen emirlerin
¢cok iUstiinde borsa emirlerini borsaya
intikal ettirdikleri gériliyor. Bizi
borsanin aciligindan beri en ¢ok ug-
ragtiran, en ¢ok lizen ve en ¢ok ¢are
aramaya sevkeden konu da budur.
Anglosakson borsalarinda oransalltk
diye bir konu yok. CuUnkll orada ka-
pall zarf usulit yok. Bir de devam
mizayede sistemi oldugu i¢in biitlin
emirlerin birarada ayni anda kutu-
dan cikmasi dlye bir sorun yok. Tah-
talar vardir; tahtalara herkes alig ve-
ya satlg emirlerint yazar; burada ol-
sa olsa bir oncelik kurali vardir. Te-
besgiri 6nce alip tahtaya teklifini 6n-
ce yazan oncelik kuralina sahiptir.
Bizim o borsalardaki incelemelerimiz
ve yaptigimiz arasgtirmalar, bu gibi
sorunlarin ortaya c¢ikmadigini bize
gbsterdi. Simdi bu tip borsalardan
Uzakdogu'da pek¢ok var. Ama bizim
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yakinlarimizda sadece Urdiin'de bu-
lunuyor. Urdiin'de bunu 1976 sene-
sinde, Diinya Bankasi (IBRD) uz-
manlarindan, zaman zaman Tiirkiye'-
ye de gelip giden Hollandall profe-
sfr Antoine Van Agtmael kurmus.
ikinei 5 yillik siiresi gecen sene be-
nim ziyaretim sirasinda dolmustu. Su
anda ii¢iincii 5 yi1lhk siiresini yasiyor
Urdiin Borsasi. Borsa Bagkani Dr.
Hashem Sabbagh'in dedigine gore,
tikir tikir isleyen, hicbir ihtilafa se-
bep olmayan bir borsa. Bilmiyorum;
acaba Urdiinliiler mi ihtilaflar1 azal-
tict bir mizac¢a sahip, yoksa bu sis-
temin marifeti mi? Bana sistemin
marifeti gibi geliyor. Cahsma siste-
mini biitiin liyelerimizin goérmesini,
yakindan incelemesini istedik ve 27
Mart'ta Urdiin Borsasrna bir seya-
hat tertipledik. Sira genel kurula gel-
digi zaman; iyelerimiz basarili bir
ornegi yakindan gérmiis, tanimig ola-
rak bilincli bir sekilde kararlarini ve-
recekler, oylarint kullanacaklardir;
yeni yonetmeligin genel kurulda oy-
lanmasi sirasinda...

TEKBAS — Benim izledigim ka-
dariyla, Sayin Karshi'yl bazi problem-
lerin iginde goérdiik. Iyimser bir gorii-
niim yerine biraz karamsar bir tablo
¢izdiler. Bu arada ben bir-iki rakam
vereyim. Biraz once cesitli borsa bii-
yiiklerinden stz edildi. Borsa biiyilik-
ligit denildigi zaman ya borsadaki is-
lem hacmi akla geliyor ya da borsa-
da kote edilmis hisse senetlerinin
toplam piyasa degeri... Islem hacmi
(milyar dolar) olarak 1985 yilinda
Amerika 760, Japonya 270, Ingiltere
48, Kanada 25, Almanya 29; daha
kiiciik illkelere dogru gelince Isveg
8.5, Singapur 6, Hongkong 5.5, Bel-
cika 3 ve Israil 1.5 gibi borsa biiyiik-
liiklerine sahipler. Tiirkiye'de 1986 y1-
lIinda 8.7 milyar TL'lik bir islem hac-
mi olduguna goére, bunu yil ortasl
kurdan dolara cevirdigimizde agagl
yukari 13-14 milyon dolarhik bir bor-
sa blyilkligi rakami ortaya c¢ikiyor;

ki bu oldukc¢a diisiik. Diger taraftan
borsaya kayitli hisse senetlerinin Ppi-
yasa degerine baktigimizda karsilasg-
tirilabilir iilkeler (milyar dolar) ola-
rak Brezilya 43, Malezya 20, Hindis-
tan 15, Giiney Kore 7.5, Tayvan 10.5,
Urdiin 3 gibi rakamlar var. Tiirkiye'-
de 40 sirkete ait hisse senetlerinin is-
lem gordiigii birinel kesimde 1986
yill sonundaki piyasa degerleri top-
lam1 yaklasik 700 milyar TL'dir. Bu-
radan da 1 ya da biraz daha disiik
dolar kuru alirsak 1.1 milyar dolarlik
bir piyasa degeri ortaya c¢ikiyor. Eger
sadece 40 sirketle sinirll tutmayip is-
lem goren diger hisseleri de dahil et-
sek ve piyasa degerini 1 trilyona yiik-
seltecek olsak, gene 2 milyar dolarin
altinda bir piyasa biiytikliigii ¢ikiyor.
Sayin  Karsli, borsanin Kkargilagtig)
sorunlar arasinda bina ve ydnetme-
likten, daha dogrusu bir sistem ara-
yisitndan s6z etti. Bu konuda borsa-
da faaliyette bulunan araci kurulus-
larin  diigiinceleri nelerdir? Borsa
bankerlerini temsil eden dernegin
bagkani Sayin Emekli'nin goriisiinii
alahm. Buyurun efendim.

borsa ydnetimi biraz
liberallestirilmelidir;
yapllan dizenlemeler
nedeniyle borsa; kamu
menkul kiymetlerinin,
ozel sektor borglanma
kagrtlarinin musteri
ve fiyat buldugu bir
yer olma noktasina
henuz gelememistir
EMEKLI — Borsamiz hakikaten

bliyimekte olan bir ¢ocuktur; Sayin
Hocamin ve Sayin Karsl'nin deger-
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lendirmelerine  katiliyorum: biraz
sonra ortaya koyacagimiz yetersizlik-
lerine ve eksikliklerine ragmen... Za-
manla bu eksikliklerin de miisterek
gayretlerle giderileceglne eminim.
Séz konusu eksiklikler, kanimea bor-
sa ybnetiminden ziyade sermaye pi-
yasasindan, Tirk ekonomisinden kay-
naklanmaktadir. Biz borsaya; ekono-
miye Ozkaynak ve yabanci kaynak
arayabilecegimiz, miisteri veya mal
arayabilecegimiz ve bunlar1 da en uy-

Miinir EMEKLI

gun kosullarla bulabilecegimiz bir
pazar olarak bakiyoruz. Tabii olaya
bdyle bakinca, Tilrk ekonomisinin ge-
ligmesini, bu kaynaklarin Kkonvansi-
yonel bankacilik sistemi yerine yer-
lestirmek istedigimiz sermaye piyasa-
sindan temini aligkanhgimin ne Kka-
dar gelistigi acisindan gormek lazim.
Olaya bir de bu piyasada islem go6-
ren menkul kiymetler acisindan bak-
mak lazim. Borsanin iglem hacmini
kabartan rakamlara baktigimiz za-
man da, biiyitk bir kisminin; kamu-
ya ait bor¢lanma araglari, Hazine bo-
nosu, devlet tahvili ve gelir ortakhg:
senetlerinden olugtugunu gorityoruz.
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TEKBAS — % 95'i...

EMEKLI — Cok biiyilk bir ra-
kam. §imdi ekonominin kaynaklarin
kim aliyorsa, borsanin iglem hacmini
de o olugturuyor demektir. Bu men-
kul kiymetler borsa islem hacmine gi-
riyor ama, bunlarin alicist veyahut
da fiyatlan borsada olugsmuyor. Bun-
lar SPK'nmun isabetli bir Kkarariyla
Menkul KXiymet Tanzim Fonu'nun
borsa iglemlerinden kaldirilmasi so-
nucunda horsaya kaymis tescil iglem-
leridir. Bunlar1 borsanin sagladig: is-
lem hacmi olarak gormemeli. Geriye
tahvil konusu kaliyor. Borsada kote
edilmigs menku! Kiymetlerin borsada
islem gdrme mecburiyetinden dolay:
tahvil aligverigi de borsada kaydedi-
lir goritnmektedir. Aslinda tahviller
de borsada misgteri ve fiyat bulmu-
yor. Bunun da bugiin i¢in bir tescil
islemi oldugunu kabul etmemiz la-
zim. Hatta o kadar ki, bize soylenil-
digine gore. baz1 aract kurumlar bu
tip ahgverigleri bekletip, daha da
yiksek rakamlara ulastirarak, daha
dilgiik kurtaj iicretleri ve borsa pay-
lar1 6demek i¢in ayda bir defa bor-
saya tescil ettirmektedirler. Yani bu-
nun gibl carpik uygulamalara da sa-
hit oluyoruz. O halde borsa, yapilan
dilizenlemeler nedeniyle, kamu men-
kul Kkiymetlerinin, o6zel sektor borg-
lanma kagitlarinin miisteri buldugu,
pazar buldugu ve fiyat buldugu bir
yer olmak noktasina heniiz geleme-
mistir.

Borsanlin esas islem hacmi bugiin
ijcin hisse senedidir. Ve 2zaten mua-
mele hacimleri goriigiilirken en ¢ok
bu konunun ilizerinde durulmaktadir;
dogrusu da budur. Buradaki hacim
hakikaten disilk. Bu diistikligiin se-
beplerini aramak lazim, Neden bor-
sada hisse senedi islemleri yeteri bii-
yiikliige ulagmamigtir? Burada tabii
Tirk ekonomisinin performans: so6z
konusu. Konuya: kitlesel iiretim
(mass production)'de bulunan, diln-
yaya ihracat yapabilen, dolayisiyla
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bliytik sermaye ihtiyaci duyan biiyiik
kuruluslarin, Tiirkiye'de varolup ol-
madig1 acisindan bakmak lazim. Bor-
sada hisse senetleri iglem gorecek
anonim girketlerin  bilyiikliiklerine
bakmak lazim. 500 bin lirayla -ki bu-
nun dortte biri 6denmis sermayedir—
anonim sirketin kuruldugu bir mem-
lekette, hisse senedi olayinin ne ka-
dar zorlanacagini, yabanci ortak bul-
mak agisindan sirketlerin ne kadar
zorlanacagini takdir etmek miimkiin.
Ote yandan sirket sahiplerinin, hol-
ding sahiplerinin sermaye piyasasina,
hisse senedi olayina ne sekilde baktik-
larim1 gérmek lazim. Bu konuda son
bir yi1l icerisinde yapilan ac¢ik otu-
rumlara ve gazete yayinlarina daya-
narak iki holding sahibinin goriigi-
ni aktarabilirim, Birincisi, <«Yeteri
kadar kazanamiyoruz ve ortaklarimi-
za tatminkar bir karpayi dagitamiyo-
ruz; onun i¢in de sermaye piyasasi-
na bagvurmuyoruz.» dedi. Bu, en cok
halka ac¢ik sirketi bulunan gruplar-
dan bir tanesiydi. Yakin zamanlar-
da bir baska grubun basindaki bir
yetkili de; hisse senedini tamamen
bir kumar araci1 olarak gordiigiini,
hisse senedi alicilarinin bu islemden
dolayl kazanglarina bir ek gelir bek-
lememesi, diizenli bir gelir bekleme-
mesi gerektigini soyledi.

Ben bu goriislere katilamiyorum.
Yatirim bir kumar olmamahdir, Hele
senetleri borsada islem gorecek cid-
di yatirimlarin kumar olmamast la-
zimdir. Evet, kazanc¢lar1 yilda yila
degisebilir, konjonktiire goére degise-
bilir; ama hisse senedine yatirim ya-
pan kimse, bunun geliriyle ¢orbasi-
nin yanina bir sebze yemegi ekle-
yebiliyorsa, o zaman yatirim yapar.
Kimse caninin yongast olan malini so-
kaga atmaz. O halde bir defa su zih-
niyetin yerlesmesi lazim: Halka his-
se senedi satan insan, bu hisse se-
nedinin aheilarina kargt taahhilt
icinde oldugunun farkinda olmali, bu
yatirimlarina karsihk onlara makul

ve enflasyona yakin, hatta onun iize-
rinde bir gelir temin etmek yikim-
liiliigiiyle karsi karsiya kaldigimmin bi-
lincinde olmali. Bunlar olmadig i¢in,
sermaye piyasasinda 6zkaynak ve ya-
bancl kaynak bulma konusunda eko-
nomi biraz uzak bir noktada. Boyle
olunca da borsaya gelen iglem aza-
liyor.

Son zamanlarda flas olarak tah-
vil konusu 6n plana geldi. Yani sgir-
ketler SPK’'nun marjlar1 da genislet-
mesi sebebiyle sermaye piyasasindan
yabanci kaynak bulmaya daha istekli
goriiniyorlar. Ben banka kredileriy-
le tahvil maliyeti arasinda % 30-35
marj oldugu zaman, 6zel sektor ku-
ruluglarinin neden tahvil yoluyla
borclanmay:r tercih etmeyip de bu
marjin % 10 - 15 puana indigi zaman
bu yola topluca atildiklarini merak
ettim ve bazl kuruluslara sordum.
«Cok geg¢ farkettik.» dediler. Yani
sermaye piyasas1 islemlerini bu isin
icerisindeki iist diizeydeki kimselere
tanitmakta bayag: bizim de eksiklik-
lerimizin oldugu buradan anlasiliyor.
Bir ikineci olay daha var. Bana; <Ev-
velce iki senelik tahvil satamiyordu-
nuz, simdi bunu satar hale geldiniz,
dolayisiyla biz de bu yola gittik.» de-
diler.

TEKBAS — Konuya talep yoéniin-
den yaklasim...

EMEKLI — Evet, talep yéniin-
den. Tabii burada bizlerin kisa va-
deyl hi¢ degilse gegis doneminde on-
gormemizin, reva¢c goérmemis olmasi
da etkili oldu. Burada bunun diginda
bir olay daha var. Sirketler sermaye
piyasasindan tahvil yoluyla, banka
sistemine gore daha teminat yiikim-
liillggdl altina girmeden borglanma
imkanini buluyorlar. Sermaye piya-
sasinda risk unsuru soz konusudur.
Ama bu oranda bir riskin, yeni gelis-
mekte olan bir sermaye piyasasin-
da soz konusu olmasi gerekir mi
gerekmez mi? Alternatif yatirim
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alanlarimi da géz dniinde tutmak sar-
tiyla bunun da degerlendirmesini
yapmak lazim. Ozetle sunu sodylemek
Istiyorum ilk agizda. Borsanin sorun-
lar1 sermaye piyasasinin sorunlaridir.
Bu da belki borsanin, SPK'nun degil;
Hazine'nin, Ticaret Bakanligi'nin,
Merkez Bankasi'nin kaynaklar: kulla-
nimlari, bunlann giivenlikleri, sirket-
lerin zorlanmas1 ve tesvik edilmesi
gibi birtakim bliylik tercihleri yap-
masin1l gerektirecek noktadadir. De-
gilse biz gene bu kil¢iikliiklerin iceri-
sinde -biiyiikliikler diyemiyorum- da-
ha uzun zaman girpinmaya devam
ederiz. Bankacihik sistemine yiik bi-
necektir. Bankacilik sisteminin de bu
yiiklerin altinda ne kadar zorlandi-
gin1 gectigimiz dénemlerde goérdiik.

Ayrica bir de borsa iglemleri do-
layisiyla sikintilarimiz  var. Sayin
Karshi'inin tespitlerine katihyorum.
Alfabe usulil aligverig bayag:r sikintill
olmaktadir. Oransallik kuralini kesin-
likle benimseyemiyorum, Bir miigte-
rimiz geliyor, <Elimde 1 milyonluk
hisse senedim var, 1000 adet; bunu
bugiin satmak istiyorum.» diyor. Go-
titriiyorsunuz oransalhga giriyor 150
tanesi satiliyor. Adamcagiz diyor ki;
«Bugiin bir isim var, bunu satabilir-
sek bu sekilde satalim. Borsaya gotiir
dediniz. Benim miisterim de hazir, di-
sarda satardim ben. Ama borsada iyl
fiyat buluruz diye diisiindiik. Gotiir-
diik, ancak 150 tanesi satildi, Bu be-
nim isimi gérmilyor. Benim ihtiya-
cim bu senetlerin hepsinin satilma-
s1; ama borsada, ama disarda.» Oran-
sallilk kurali da iste bdyle igliyor.

TEKBAS§ — Oransalligin diginda
da tutabiliriz. Belki yeterli talep yok
diyebilirlz. Oransallik deyince 1 mil-
yon lranin belki 5 degisik kurulusa
degisik miktarlarda satildig1 akla ge-
liyor.

KARSLI — Ayrica tek kupilr ol-
masint dilgiinebilirsiniz. Tedaviil ka-
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biliyeti zor oldugu i¢in biiyllk kupfire
talep yok.

EMEKLI — Bu, tabil bir slclide
satiglart ve aliglart borsa dig1 islem-
lere de kaydirabilir. Takas Odasi’nin
kurulmasini Kesin bir zaruret olarak
gérilyoruz. Anadolu‘'da <kedinin eni-
gini tasidig1 gibi» diye bir tabir var-
dir. Bdyle 5 tane 10 tane hisse senedi
icin gehrin i¢cinde oradan oraya ell-
nizde paralarla dolagmak, hi¢ bugiin-
kii modern Tirkiye'ye yakigmayan
bir olay. Bunlar basit olaylar, hemen
cdzitlebilmesi lazim. Borsa, iyelerinin
yonetiminde geligmesi gereken bir
kurulug. Bugiine kadar Sayin Hoca-
min da soyledigi gibi ilk yit idl.
SPK'nun elinden tutmasiyla, yol goés-
termesiyle belli bir noktaya geldik.
Fakat hepimiz milgahade ettik, Bor-
sa'nin son genel kurullarinda... Ge-
nel kurula iiyeler artik uzman veya
sel seviyesinde temsileli géndermeye
bagladilar. Bunun izahini ben géyle
yaplyorum: <Nasil olsa hersey yapil-
mig dilzenlenmigtir; oraya birisi gi-
dip elini kaldiracaktir, O halde st
seviyede bir ydneticinin buraya gidip
katkida bulunmasina ihtiyacg, litzum
yoktur. Dolayisiyla birisi gitsin bu isi
yapsin.» Halbuki borsa &nemli bir
olay, ekonomi igerisinde. Bunun cid-
diyetine uygun yonetime kavusmasi
lazim. Arfik borsa ydnetimini biraz
liberallestirmenin zamani geldigi ka-
naatindayim. Denetim, kontrol, gere-
kirse yol gbsterme olmali; ama de-
mokrasiyl biraz i¢imize sindirip baz
konularin iyeler tarafindan karara
baglanmas1 saglanmall.

TEKBAS§ — Biraz aciklar misl-
niz?

EMEKLI — Borsanin su andak!
uyguladigt biitiin kurallar, bunlar:
dlizenleyecek bir kurul olmadig: i¢in,
topluluk olmadig1 i¢in, SPK tarafin-
dan hazirlanmis ve bizim &Snfimilze
konmustur. Bu piyasada caliganlann
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fazla bir tecriibesi olmadig1 igin, biz
de biiyitk bir itimatla kabul ettik.
Ama degigen sartlara gore birtakim
degisiklikler yapilmasi lazum. Sayin
Karsli belki bunlarin detaylarimi da
verecektir. Yani yonetimin her kade-
mesinde esasa taalluk etmemek sar-
tiyla, yavas yavas uyelerin karar ver-
mesini, iiyelerin devreye girmesini
saglayacak degisiklikleri yapabiliriz
diye diisiiniiyorum. Tabi biz araei1 ku-
rumlar olarak da, bir temsilcinin di-
sinda, borsa yonetiminde su anda
etkili degiliz. Maalesef, aract kurum
temsileisinin bizim gosterdigimiz
adaylar arasindan se¢ilmesi hususun-
da bir gelenek olusturma yolunda
yaptigimiz teklif de borsada evvela
ybnetim, sonra genel kurul tarafin-
dan reva¢ gormedi. Bu, mevzuat1 de-
Bistirmeksizin saglanabllecek bir hu-
sus idi. Centilmen anlagmasinin ge-
regi olarak, pek¢ok kurulug gelenek-
leriyle yiiriir. Bu zaman iginde tesis
edilebilir.

Deginmek istedigim bir basgka
husus var. Biraz evvel tahviller ko-
nusunda <Borsada fiyat ve miisteri
bulmuyoruz, tescil yaptiriyoruz.» de-
dim. Bunun gerisinde tahvil i¢in su
anda dizenlenmis giivenlik sistemle-
rinin mevecut olmamasi yatmaktadir.
Bu durumda her araci kurulus kendi
grubundan veyahut kendi miisterisin-
den, vadesinde faiz ve anaparasinin
odenmemesi halinde, kendince uygun
gordligli bir teminat1 saglayarak, tah-
villeri pazarlamaktadir. Dolayisiyla
her araci kurulusla her tahvil ¢zdes-
lesmektedir, Diger araci kuruluglar
tahvillerin 6zelliklerini, teminatim
bilmedikleri i¢in ona alic1 olamamak-
tadir. Zaten ikinci el islemleri tah-
vilde pek fazla olmuyor. Bilemediniz
% 5 ile % 10 civarinda... Ama bu da
borsaya fiyat bulmak icin gelmiyor.
Bir Hazine bonosundaki, bir devlel
tahvilindeki iniversal olay ozel sek-
tér tahvillerinde yok.

TEKBAS — Tahvil, ikincil piya-

sada, tahvili ¢ikarmig olan kurulusa
geri doniiyor. Bunu bagka bir kuru-
lus...

EMEKLI — Evet, obiir kurulug
bilemiyor. Belki de tereddiit ediyor.
Zaten sirketlerin durumlar: hakkinda
cok stk ve glivenilir bilgi akmiyor pi-
yasaya. «Bu teminati nasil aldi1? Ya-
rmn ben aracilik edip bunu portféyi-
me alir, miisterime tavsiye edersem,
acaba herhangi bir sorunla karsila-
sir miyim?» endisesi arac: kurumlar-
da var. Dolayisiyla her tahvil satil-
dig1 araci kuruma geri doniiyor. Bu
da borsaya donmiiyor demektir. Sim-
di herkesin benimseyebilecegi bir gi-
venlik  yapisina kavusturabilirsek,
borsada tahvile de miisteri ve uygun
fiyat bulma konusunda sansimiz ar-
tabilir. Gene borsa yonetmeliginin
diizenlenmesi sirasinda, kote edilmig
menkul Kiymetler i¢in borsada islem
mecburiyeti konulmusg idi.

Ben bastan beri ekonomik olay-
larin bu piyasaya yon vermesini sa-
vunuyorum. Zannediyorum ona da
itiraz eden olmayacaktir. Bu mecburi
islem kuralinin kalkmasi gerektigi
dilsiincesindeyim. Tahvilde yaptik.
bir zaman sonra tescil haline geldi.
Hisse senetlerinde bunu uygulayabi-
liyor muyuz? Bilmiyorum, Sayin
Karshi da bir goriismemizde, hakl
olarak; <Benim polisim, jandarmam
yok ki bunu takip edeyim. Digarda
islem yapiliyorsa, bilemem bunu.» de-
di. §imdi kurali koyup miieyyidesini
koymamak, bu kurala uyan kimseleri
haksiz rekabetle kargl karsiya birak-
mak olur. Gelen miisterilerimiz ba-
zan: <Benim paraya ihtiyacim var,
bu hisse senedini alin.» diyor. «Mim-
kiin degil. bunu yapamayiz, Aracl
kurumun bunu yapmasi mevzuat ge-
regi yasaklanmistir.» deyince de; <«Siz
yapamilyorsunuz, ama baska kurulus-
lar yapiyor. O zaman ben de onlara
gotitrilriim.» diyerek gidiyor. Simdi bu
durumu borsaya intikal ettirdiginiz
zaman su cevabl aliyorsunuz; <Efen-
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dim, olmamas: lazun. Her olayin pe-
sinde tek tek polis, jandarma gibi
kosamayiz Kki..» Sonug¢ta bu kurala
uyan haksiz rekabetle karst karsiya
kaliyor.

Borsa eger uygun [iyatl, uygun
musteriyi bulan bir pazar ise, bu eko-
nomik fonksiyonunu yaptigl sirece
bir zorlamayla karsi karsiya kalma-
dan pelecektir. Anadolu'da herkes
koylinden etini, " yogurdunu, siitiinii
getirir, satar. Kimse onu pazara ge-
tirmeye zorlamaz. Orada iyi miiste-
riyi, uygun fiyati bulacagina, aldan-
mayacagina emin oldugu icin oraya
gelir, Hatta bazi yerlerde peynir zor
bulunur turfanda mevsiminde. Seh-
rin esnafl; «Hic gotiirme pazara, ge-
tir magazaya ben alayim, ne kadar
peynirin varsa.» der. Adamcagiz ya-
nasmaz onha. Pazarl Kkastetederek:
:Gel islemi orada yapalim.» der.
Cilnki konu komsunun saat basi de-
gigen fiyatlarini o6grenmek ister. Biz-
de de bu fonksiyonun c¢aligmas: la-
zim. Eger biz borsada bir Anadolu ka-
sabasinin sebze pazarindaki cazibeyl
saglayamiyorsak, zaten yanl§ bir ig
yapiyoruz demektir. Yani borsada
mecburi iglem yasagl, bana rahatsiz-
ik veriyor. Bir de borsadaki hisse se-
netlerinin fiktif olup olmadig:, fiyat-
larinin nasil tesekkill ettigi konusu-
nu goriismemiz lazim.

TEKBAS§ — O konunun iizerinde
ayrica dururuz. izin verirseniz simdi
ben, Sayin Yildiz’'dan borsada en faz-
la hisse senedi islemini yapan kuru-
lusu temsil etmesi agisindan, borsada
olusan fiyatlari ve islem hacmini de-
gerlendirmesini rica edecegim. Bu de-
gerlendirmede Sayin Karslr'nin, Sa-
yin Emekli'nin isaret ettikleri sorun-
larla ilgili gorlstiniizi de bildirebi-
lirsiniz.

YILDIZ — Borsanin tzellikle his-
se senetleri bélitmiiyle ilgili bir tat-
bikat¢l olarak goriiglerimi belirtmek
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istiyorum. 1974 Subat ayinda serma-
ye piyasasina ilk adimim: attim. Bu-
nu 4 yilik ¢alisma devresi izledi, Bu
donemde bir mali tahlil uzmani ola-
rak sermaye piyasasinda c¢aligmala-
rim oldu. 1978 Subat ayinda resmi
olarak hisse senedi alim-satim tica-
retine basladim. Baslangi¢cta bir ser-
best piyasada faaliyet soz konusuydu.
Daha sonra 1984 senesinde borsa
bankerlik belgelerinin dagitilmasim

Semih YILDIZ

takiben, resmi borsanin agilmasi ve
bugiinkii duruma gelisini yasadim.
Serbest piyasada hisse senedi alim-
satimi ¢ok iptidai bir sekilde yapili-
yordu. Arz ve talep eden taraflarin
karsl karsiya gelmesi neticesinde fi-
yatlarin tegekkiil ettigi bir borsa var-
di1. Fakat bu borsa hi¢bir zaman kii-
climsenecek derecede bir iptidai du-
rum da arzetmiyordu. Soyle ki: Bir
bakima borsanin su andaki durumu-
nu tetkik ederken ortaya cikan so-
runlar da genel anlamda arz ve ta-
lebe iliskindir, Hemen ilave edeyim
ki, eski uygulamada., yani 1974'ten
1984 yilina kadar gecen 10 yillik do-
nemde arz ve talep genel anlamda
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bugiinkii uygulamadan ¢ok daha iyi
tegekkill ediyordu. 6rneéin, bir hisse
senedini satmak isteyen bir tasarruf
sahibi serbest piyasaya geldigi zaman,
karsisindaki kisiler belliydi; 6 veya
7 kurulug vardi. Bunlar hisse senedi
alim-satim1 ticaretinde bulunuyorlar-
dl. Zaman icinde tasfiye oldu bu ku-
ruluglar. Sadece biz resmi borsaya
milracaatta bulunduk. Digerlerinin
bir kismi1 para aligverigi sebebiyle hii-
kilmet tarafindan tasfiye oldu, bir
kismi da yeni duruma adapte olama-
dilar, Borsa komisyoncularini haric
tutuyorum.

tasarruf sahipleri,
yeniden degerlendirme
kanunu'nun g¢ikmasindan
sonra ¢cok blytk prim
elde ettiler; hisse
senedine yatirim
yapanlar, baska hic¢bir
alanda bulamayacaklari
kazanclar sadladilar

«Gergek arz ve talep o zaman
kargt karsiya gelme imkanini daha
iyi bulurdu.» derken Sunu sdylemek
istiyorum: Bir hisse senedini satmak
isteyen tasarruf sahibi borsaya gel-
digi zaman, -burada borsa derken
serbest piyasa kuruluslarini kastedi-
yorum- ilgili kuruluglar1 tek tek
geziyor, en yiliksek fiyatli verene o
hisse senedini satiyordu. Ayni sekil-
de bu hisse senedine alici durumun-
da olan talep sahipleri de bu isgle
istigal eden kuruluslara daha once
iletmig oldukiar1 fiyata gore alimda
bulunuyorlardi. Béylece ortaya cikan
muamele fiyatlarl, o zaman ¢ok fark-
I gekilde igleme tabi tutulmus olu-
yordu. Uzun seneler bunun tatbikat:

goriildii. Buradan su noktaya gelmek
istiyorum. Yeniden Degerlendirme
Kanunu (YDK) c¢ikmazdan 6nce ser-
maye piyasasinda gozle gorillen bir
randiman s6z konusu degildi, Bir
randiman vardl, ama bu randiman
hicbir zaman enflasyonun izerinde
degildi. Uzerinde gibi goziikiiyorsa da,
reel rakamlarla ancak enflasyon dil-
zeyine ulasabiliyordu.

TEKBAS — Sayin Yildiz, benim
belirlemelerime gore, hisse senetleri
fiyatlarindaki degigme orani (% ola-
rak); 1975 yilinda 9, 1976'da eksi 7.
1977'de 21, 1978'de sifir, 1979'da eksi
24, 1980’de eksi 12, 1981'de eksi 1,
1982'de eksi 42, 1983'te 80, 1984'te ise
eksi 17 olmustur.

YILDIZ — Afedersiniz, bunlar
ne gekilde hazirladiniz?
TEKBAS — Bu borsa ortaya

cikmadan once, hisseleri piyasada en
cok islem goren asagl yukar: buglin-
kil borsamin ilk 40 sirketine benze-
yen 40 sirkete ait hisse senetlerinin
fiyatlarindaki geligmeleri izleyerek...

YILDIZ — Ben buna katilmiyo-
rum, 1974 senesinden beri bilfiil ser-
maye piyasasinda ¢aligiyorum. Biling-
li yatinnm yapildig1 takdirde, hisse se-
nedinin zarar getirebilecegi ve tasar-
ruf sahibinin enflasyonun altinda bir
gelir elde edecegl goriisiine hicbir za-
man katilmiyorum. Sayin Tiirk be-
nim goériisime katilir mi, katilmaz mi
bilemiyorum; ama ben buna katilmi-
yorum.

Birinci bolimiin sonu...

Dergi'nin Notu: Yukarida sunu-
lan <Acik Oturums, 14 Mart 1987 ta-
rihinde yapilmigtir.
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Bazi

Sirket Kurtariimasi
ve

Bankalarin Denetimi

PROF. DR. OSMAN FiKRET ARKUN

C on yillarda mali yonden zor du-
ruma disen bazr sirketler, ban-
kalar tarafindan aciimis olan kredi-
lerden dogan borglarini 6deyememek-
tedirler. Vergi ve diger kamu ylkim-
[alukleri icin de ayni durum soz ko-
nusudur. Bu hal, bir yandan bu gir-
ketlerin kurtariimasi icin alinmasi ge-
rekli tedbirleri, 6te yandan kredi ala-
caklarint tahsil edemeyen bankalarin
durumunu giindeme getirmektedir.

Ozellikle endiistri alaninda ve de-
niz tagimaciiginda faaliyette bulunan
bu sgirketlerin zor duruma girmeleri-
nin nedenleri arasinda kapital yeter-
sizligi, banka kredi faizlerindeki artig
ve enflasyonun etkileri énde gelmek-
tedir. Bu arada dagittigi milyarlarca
lirahk krediler ytziinden zor duruma
giren bir bankanin hisseleri de devlet
bankalarinca devralinmistir.

Ancak, isletme sahip ve yoneti-
cilerini etkileyen bu olaylar disinda,
sirketlerin basiretli ve belli kurallara
uygun olarak idare edilmesinde go-
rilen aksakliklara da yer vermek ge-
rekir. Ozellikle sahis ve aile sirket-
lerinin basinda bulunan ve diizensiz
ekonomik dénemlerden yararlanan ki-
siler, elde ettikleri gegici basarilarin

kendi caba ve becerilerine dayandi-
dina inanarak, zamansiz ve plansiz
gelismelerin isletmelerini felakete su-
riikleyecegdini bir an bile disinme-
mektedirler.

Dlizensiz ve hesapsiz biiylyen
isletmeler Ulkemizin geligen ve disa
acilan ekonomisine uyum saglayacak
davranista bulunmadiklari gibi, cag-
das dlizeyde calismalardan kaginmig-
lar ve isletmecilik bilgilerini 6nemse-
memiglerdir. Kendileri bu bilgilere sa-
hip elemanlardan cekindikleri gibi,
tesadiifen bilinyelerine giren bilgili
kimselerin uyarnlarint kiagiimsemisler
ve hice saymiglardir.

Bazi is sahipleri ise ampirik Dbil-
gilere dayanarak yonettikleri sirket-
lerde kar saglamayr amag¢ edinmisler,
finansman ve Oteki konulara 6nem
vermemislerdir. Maliyet kontroll, fon
ve nakit akiglarinin izienmesi onlar i¢in
gereksiz teorik konulardir ve igletme
dinamizmini  kdsteklemekten bagka
ise yaramamaktadir. lIsletmeye 1sik
tutan ve yol gosteren degil, kendi
amaglarina alet olabilecek muhase-
beye ihtiyaclari vardir. Banka kredile-
ri de bu muhasebenin dizenledigi
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gercekten uzok bilangolarla saglan-
maktadir.

Buna karsgi basarili ve kokliu is-
letmelerimiz ise caligmalarini bilgi ve
deneyim sahibi degerli elemanlarin
yonetiminde aksamadan strdirmek-
tedirler.

Bilindigi gibi anonim sirketlerin
mali sorumluluklari sermayeleri ile si-
nirhdir. Her ne kadar bankalor ver-
dikleri krediler icin ek teminat olarak
ortaklardan kisisel kefalet ve tasin-
maz mallarin ipotedini almakta iseler
de, bunlarnn degerleri cok kere ye-
terli olmamakta ve paraya doéntsme-
lerinde zorluklarla karsilagiimakta ve
uzun sureye ihtiva¢c duyulmaktadir.

Kot niyetli isletme sahiplerinin
sirketlerinin zor duruma girmesine
ragmen yuksek dizeydeki yasantila-
rindan en kugik bir kisitlama yapma-
diklarr gérulmektedir. Boylece islerin
bozulmasindan, calisanlar ve kamu
kuruluslariyla tlke ekonomisi etkilen-
mektedir.

Devlet, bu isletmelerin yikilmasi-
nin ekonomiye yapacagi olumsuz et-
kileri ve c¢alisanlarin durumunu go6z
oniunde bulundurarak kurtaritmalari-
na c¢aba godstermektedir. Bu konuda
hazirlanan bir tasars kanunlasmistir.
Kanunun iyi bir uygulama ile ekono-
mik ve sosyal yonden yararli sonug-
lar sadlayacagdl disunilmektedir.

Halbuki ekonomi alaninda bu gi-
bi durumlari onlemek amaciyla ge-
rekli tedbirlerin énceden alinmas) ve
ilgili mevzuatta ozellikle Ticaret ve
Sermaye Piyasas! kanunlarinda du-
zenlemeler yapilmasi daoha uygun
olurdu. Bu arada serbest piyasa eko-
nomisinin vazgecilmez unsuru olan
c¢Muhasebe Uzmanhgi» mesleginin
yasalasarak bir an énce kurulmasi da

SIRKET KURTARILMASI VE DENETIM

bu konudaki ¢abalara yardimci ola-
caktir.

Simdiye kadar, vergi matrahla-
rint dogru olarak saptayacak tirde
bir muhasebe duzeni uzerinde durul-
maktadir. Halbuki esas, isletmenin
yalniz vergi matrahinin degdil tum du-
rumunu sagliklh olarak belirleyen bir
mali isler dizeninin varhgidir. Ancak
bu kosullar altinda tertiplenen ve yu-
rutilen muhasebe yoneticilere 151k
tutabilir. Kamu ve igletme ile iligkisi
nlan ortaklar ve kredi veren banka-
larla oteki alacaklilar icin guven kay-
nagi olur.

Bunun icin de isletmelerin mu-
hasebe dizenini kuracak, yuritecek
ve denetieyecek uzmanlara ihtiyac
vardir. Muhasebe uzman ve denet-
cilik meslegi cagdas Ulkelerde bu ih-
tiyacin sonucu olarak kurulmustur.
Ekonomisi kalkinan ve gelisen llke-
mizde de meslek ayni esaslar goz
¢nunde tutularak hazirlanacak bir ya-
ca ile duzenlenmeli ve Ozellikle ser-
maye sirketleri bu uzmanlar eliyle zo-
runlu olarak denetlenmelidir. Bu tak-
dirde isletmelerin dlzensiz c¢calhgma-
lar1 sonucu zor duruma girmeleri de
genis Olclide onlenmis olacaktir.

Bankalarin denetimine gelince;
hukimet ekonomi alaninda ortaya
¢clkan bu bunalimlardan bir Odlclide
bankalari sorumiu tutarak, bu kuru-
luslarin muhasebelerinin ve mali tab-
lolarinin dizene sokulmasini ele al-
mistir. Son vyillara kadar bankalar
mali tablolarini Maliye Bakanhgt ile
Merkez Bankas! tarafindan saptana-
cak tipte diizeniemek zorunda idiler.
Birkac yil énce Bankalar Kanunu’'nda
yapilan degisiklikle, bankalarin he-
saplarinin  mali tablolar paralelinde
tiplestirilmesi 6ngoérilmustiir.

Bankalar Birligi bu konuda, bir
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yabanci denetim sirketinin Tirkiye'-
deki filyalini gérevlendirmis ve hazir-
lanan hesap planinin tum bankalar-
da uygulanmasina bastanmistir. Bu
hususta bankalarin karsilastiklart ba-
z1 zorluklarin zamanla ve yapilan de-
gisikliklerie gideriimesine c¢aligiimig-
tir. Turkiye'de muhasebe uzmanhgi ve
denetciligi henuz yasa ile diizenlen-
memekle beraber, bu isleri kendi or-
gutlerine bagl olarak yuriiten Turk
uzmanlari vardir.

Bankalarin mali tablolarinda ve
hesaplarinda yapilan dizenlemeler
yaninda, Bankalar ve Merkez Ban-
kasi Kanunlarina bu kuruluslarin de-
netimi ile ilgili bazi hiikimler eklen-
mistir. Bilindigi gibi bankalarin de-
netimi «Bankalar Yeminli Murakipla-
ri» denilen devlet denetim organlars
tarafindan yaptmaktadir. Bu arada,
Bankalar Kanunu'nda cic Denetim»
bashigt altinda banka denetgilerinin
nitelik ve gorevlerini belirleyen hi-
kimlere de yer veriimis ve mufettis
calistirma zorunlulugu getirilerek ic
denetimine ozen gosterilmistir. Ayri-
ca, «idari Denetimy bashgini tasiyan
kanunun 63 4nci maddesine gore,
mevduat toplayan butin bankalara,
Tark Ticaret Kanunu hikimlerine
gére gérev yapan denetgiler disinda,
Bakanhgin da ayri bir denetci ata-
masina imkén saglanmigtir.

Bunlarin diginda 15.12.1984 tari-
hinde yayinlanan 3088 sayili Kanun'la,
1987 yili basinda ydarirlige girmek
Uzere Merkez Bankasi Kanunu'nun
43 inci maddesine asagidaki fikra
eklenmistir :

«Bankalar, mali durumlarinin go-
zetim ve denetiminin saglanmasi mak-
sadi ile Bagbakanlkea belirlenecek
bagimsiz denetim kuruluslarinca ha-
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zirlanacak denetim raporlarini, ban-
kaya vermek zorundadirlar.»

Bu fikrada «banka» deyimi ile
Merkez Bankas: kasdedilmektedir.
Bu vyeni hukmin uygulanmasi igin
16 Ocak 1987 giinli Resmi Gazete'de
Devlet Bakanhgi ve Basbakan Yar-
dimciligi'nin bir tebligi yayinlanmistir.

Bu tebli§ bankalarin anonim sir-
ket halinde kurulacak o©zel denetim
sirketlerince gozetim ve denetimini
6ngormektedir. 13 madde halinde dii-
zenlenen bu teblige goére bagimsiz
denetim kuruluslarinin;

a) Anonim sgirket seklinde olma-
lan,

b} 50 milyon lirasi 6denmis 100
milyon TL sermayelerinin bulunmasi,

c) Ana soézlesmelerinin bu teb-
lig hikimlerine uygun olmasi garttir.

Tebligde ayrica girket yonetici
ve denetim elemanlarinda aranacak
sartlar belirtiimektedir. Bunlar arasin-
da mesleki yiksek tahsil, list dizey-
deki ydneticiler icin 10 yil, denetim
elemanlari igin 5 yil deneyim veya ya-
banci tlkelerde bankalari denetleme
yetkisi sadlayan belge aranmaktadir.

Ugrasma konusu ticari faaliyet-
lerle ilgili olmayan bu sirketlerde, ser-
mayenin adirlik teskil etmesi yerine
meslek c¢alismalarinin  beklenen du-
zeyde slrdirulmesini saglayacak ted-
birlere gerek vardir. Bu husus denet-
cilerin sorumluluklarina kar$i yiksek
sermayeden ¢ok nakdi ve ayni temi-
natlarla mumkiin olabilir.

Bu denetim kuruluglarinda belir-
tilen niteliklere sahip yonetim kurulu
Uyeleri dahil en az 10 denetim ele-
maninin bulunmasi gerekmektedir.

Bankalar her takvim yili basinda
mali durumlarinin denetimini yapmak
tzere bu kuruluglardan birini veya
birkagini goérevlendirmek zorundadir-
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lar. Bu kurulusiar denetledikleri ban-
kada miusavirlik yapmayacaklardir.

Bankalarin, denetim sirketini de-
gistirmek istediklerinde durumu Ha-
zine ve Dis Ticaret Mistesarlig: ile
Merkez Bankasi’'na bildirmeleri icap
etmektedir.

Bu tebligin uygulanmasina iligkin
esaslart Bakanhk belirleyecektir. Ban-
ka denetiminin esas ve sartlarn ise
Merkez Bankasi'nca saptanacaktir.

SIRKET KURTARILMASI VE DENETIM

Yetkili mercilerce gerek gosteril-
digi takdirde, menkul kiymet ihra¢
eden anonim ortakhklarin mali bin-
yeleri ile ilgili denetimler bu kuru-
luslarca yapilacaktir.

Devlet Bakanhg ve Bagbakan
Yardimcihgt tarafindan yayinlanan bu
teblig, muhasebe uzmanhgi ve denet-
ciligi mesleginin bir an o6nce kurul-
masi zorunlulugunu glindeme getir-
mektedir. Zira bankalarin, sigorta gir-

EMLAK KREDI |
diyor ki:

® Bugiine kadar bir milyondan fazla ‘
aileyi konut sahibi yaptik... {
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ketlerinin ve sermaye piyasastnin de-
netimi 6zel bilgi ve formasyona ihti-
yagc gosteren bir istir. Muhasebe uz-
manhgi ve denetciligi 6zel mevzuat-
la diizenlenmeden yapilacak calisma-
lardan beklenen amaglarin saglan-
masi mumkin degildir.

Ulkemiz ekonomisindeki kalkin-
ma c¢abalan ve gelismeler sirasinda
ele alinmast gereken, isletmelerin
mali iglerinin ¢agdas seviyede dii-
zenlenmesi ve mati tablolarinin dene-
timi konusunda gerekli bilgi ve dene-
yime sahip elemanlarin yetistiriimesi
icin cok gec kalinmigtir.

Sesbest piyasa kosullarina goére
isleyen ekonomide denetimin devlet
memuriari eliyle yapilmast yeterli de-
gildir. S6z konusu teblig ile yapilan
duzenleme de bu goriisu destekle-
mektedir.

Son vyillarda disa acilan Tarkiye
ekonomisinde mali tablolarin hazirlan-
masi ve denetiminin, yurt iginde Ote-
ki meslekler gibi yasa ile diizenlenen
muhasebe uzmanligi ve denetgileri
eliyle yapilmasi zorunlu hale gelmis-
tir. Halen bu isin yabanci muhasebe
uzmanh@ firmalarinin katkisi ile yl-
riitilmesine caligilmaktadir. Bu du-
rum ulusal yararlarimizla bagdasma-
maktadir. Ulkemizin Ortak Pazar'a
girme caligmalarinin hizlandigl bu do-
nemde muhasebe uzmanligi ve denet-
ciligi mesleginin yurdumuzda belli bir
dizene kavusturulmast gerekmek-
tedir.

Bu sebepten, belli ihtiyaca cevap
vermek amaciyla denetim girketleri-
nin kurulmast yoninde atilan adimi,
gec kalinmisg da olsa, takdirle kargt-
lamak gerekir.

Séz konusu sirketlerin tebligle dii-
zenlenmesinin $ekil bakimindan tar-
tismasina girmekte yarar goriime-
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mektedir. Ancak, tebligde bu girket-
lerin kurucu, yonetici ve elemanlart
icin ongdriilen nitelikler, muhasebe
ve denetim uzmanligi mesledinin ¢cag-
das ulkelerdeki formasyonu yoénin-
den yeterli degildir.

Tebligde 6ngoritlen bankalarin ve
sermaye piyasasinin ve dolayisiyla
ekonomi alaninda c¢alisan isletmele-
rin denetimi ayrn bir uzmanlk isidir.
Bu uzmanlar, oteki serbest meslek-
lerde oldugu gibi ozel olarak yetig-
tirilmektedir. Bunun i¢in muhasebe
uzmanhg: ve denetgiligi mesleginin
hekimlik, avukathk ve miihendislik
gibi 6zel bir yasa ile dizenlenmesi ve
orglitlenmesi zorunludur.

Bu g¢landa c¢alisan uzmanlann
moral nitelikleri, 6grenim durumlan
ve meslege alinma kosullari; yabanct
lilkelerde kabul edilen esas ve pren-
sipleri iceren Ozel yasa ile saptan-
malidir. Ayrica meslek mensuplartnin
barolar, tabip ve miihendis odalan
gibi orglitlerine de yasada yer veril-
melidir.

iste énemli bir agama olan de-
netim sirketleri ile ilgili tebligin ar-
dindan, bir an 6nce meslegin ¢ag-
das dizeyde kurulmasimi saglayan
bir kanunun ivedilikle ¢ikarilmas: ge-
rekir. Ekonomik ve sosyal alanda en
onemli glivence, muhasebe uzmant ve
denetcilerdir. Aksi halde denetim ya-
pan kigiler, meslek formasyonuna ye-
terince sahip olamayacaklanndan,
beklenen amaca ulagsmakta zorluk-
larla karsilanacaktir.

Ortak Pazar'a girmek lzere olan
lilkemizde bu duzen zorunlu oldugu
gibi, muhasebe uzmanhgr ve denet-
ciligi cagdas seviyede kurulmayan bir
ekonominin basariya ulasmas: da di-
suniilemez.
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Serma’ye Dog. Dr.
Piyasas]_ M. SUKRU TEKBAS

N 7 J

nll ART ayinda istanbul Menkul Degerler borsasi, Ocak ve Subat aylarina oran-
'v'lc daha durgun gecmis, islem hacminin daralmasi yaninda hisse senedi
fiyatlar da disme godstermistir. Bunun sonucunda Banka ve Ekonomik Yorum-
lar Dergisi indeksi 39.16 puan gerileyerek 619.21 puana diigmisgtur.

Ocak ayinda Borsa'nin Birinci kesiminde 284.7 bin hisse islem gorerek
982.6 milyon TL, lkinci kesiminde 27.1 bin hisse islem gérerek 32.6 milyon TL
olmak Gzere toplam 311.8 bin hisse 1015.2 milyon TL: Subat ayinda Birinci ke-
simde 529.9 bin hisse 2899 milyon TL ve lkinci kesimde 25.5 bin hisse 197 mil-
yon TL olmak uzere toplam 555 bin hisse islem goérerek 3C96 milyon TL islem
hacmi yaratmisken: Mart'ta islem goren hisse senedi sayisi ve islem hacmi
gerileme gdstermistir (Tablo 1).

TABLO 1
Borsa'da Hisse Senedi islemleri
Birinci Kesim ikincl Kesim Toplam

Hisse Hisse Hisse

Senedi istem Senedi islem Senedi islem

Sayisi Hacmi Sayisi Hacmi Sayisi Hacmi

(Bin) (Mllyon TL) (BIn) (Mllyon TL) (Bln) (Milyon TL)
Ocak 284.7 982.6 27.1 326 311.8 1015.2
Subat 529.9 2898.9 25.5 197.1 555.5 3096.0
Mart, 1. Hafta 55.5 331.6 1.6 106 57.1 342.2
Mart, 2. Hafta 27.9 135.3 1.6 1.6 295 136.9
Mart, 3. Hafta 48.4 245.6 15 32.3 49.6 277.9
Mart, 4. Hafta 75.7 315.7 0.3 0.1 76.0 315.8

Gectigimiz ayin ilgi ceken &zelliklerinden birini hisse fiyatlaninin gerileme-
sinin yaninda, hayati felce ugratan kar yadist nedeniyle Borsa'nin birkac gun
faaliyetine ara vermesi olusturmustur. Hava sartlari Borsa’nin iglem hacmini
etkilerken, talepteki azalma da fiyatlan etkilemistir.

Mart iginde hisse senedi fiyatiari da genellikle dlisme gostermistir. 23 his-
senin fiyati digerken, 15 hissenin yiikselmig ve iki hissenin de sabit kalmistir.

En yilksek fiyat artisi 8550 TL ile Good Year, 2500 TL ile Kav, 2,000 TL



34 SERMAYE PIYASASI

ile Akc_imento'do ortaya cikarken; fiyati dusenler arasinda basta 2.275 TL'lik di-
stgle Is Bankasi, 1.750 TL'lik duslsle Bolu Cimento, 775 TL'lik diisisle Koc
Holding, 700 TL'lik dislisle Cukurova Elektrik ve Ege Giibre yer almiglardir.

Borsa'da surekli en yiiksek islem hacmine sahip olan T. is Bankasi B his-
seleri 1986 yihni 3.100 TL duzeyinde kapattiktan sonraki iki ay icinde % 148 ora-
ninda artarak Subat sonunda 6.200 TL'ye yikselmistir. Bu artis hizint Mart igin-
de de sirdiren Is Bankasl hisseleri yatinmcilarin en gézde hisseleri olmus ve
8.100 Tl'ye kadar yikselmistir. Bankalarin pes pese sermaye artinminin git-
meleri is Bankasi’nin da sermaye artinmina gitmesinin kacinilmaz oldugu ve
100 milyar TL'yi asan yeniden degerleme fonunun buiunmasi da sermaye arti-
riminin onemli bir bolimunin bedelsiz olarak karsilanabilecedi disuncesinin
yayginlasmasina yol agmisgtir. Ancak, sermaye artiriminin beklenen sekilde ol-
mayip, bedelsiz verilecek hisse oraninin ¢cok dusuk, buna karsilik nakit karsiig
artinnminin ¢ok yuksek dizeyde yapilacaginin duyulmasi, kisa sure iginde bu
hissenin degerini 3.000 TL'ye kadar disiirmiistiir. Bu arada, hissenin Borsa disin-
da 2.500 TL Gzerinden islem gorduglu de bazi cevreler tarafindan dile getiril-
mistir. Hisse degeri en dusuk degerine ulastiktan sonra tekrar ylikselmeye bas-
lamis ve 3.925 TL'ye cikmistir.

Sermaye Piyasas: Kanunu, 100'den fazla ortakli, halka acik sirketlerde.
yapilacak sermaye artinmlarinda, yeniden degerleme fonu varsa, bu fon tike-
ninceye kadar, fon tutarindan en az nakit karsihdi artiracaklari sermaye mik-
tari kadar miktari sermayelerine ekleyerek karsihginda ortaklarina bedelsiz hisse
vermelerini dngormektedir (4 Nisan 1985 tarih ve 18715 sayih Resmi Gazete'de
yayimlanan nakit karsiigr sermaye artinmina iliskin teblig). Bu teblige gore,
sermayesi 30 milyar TL ve yeniden degerleme fonu 105.5 milyar TL olan i$ Ban-
kast'nda her hisseye 3.5 bedelsiz hisse verilmesi imkdni bulunmaktaydi. Ancak,
bankalar, sadece aracilhik faaliyetlerinden dolayl, Sermaye Piyasasi Kanunu'na
tabi olduklart ve halka acik sirket kabul edilmedikleri igin kanun kapsami digin-
da olduklarindan, bankanin bu oranda bedelsiz hisse vermesi zorunlugu bulun-
mamaktadir.

Bu arada kisa sire iginde fiyati blyiik artig!arla 13.500 TL'ye kadar ylikse-
len Bolu Cimento, aynt hizla gerilemis ve fiyati 9250 TL've inmistir.

Bunlarin disinda, diger hisselerde de goziemlencn fiyat disusleri, ozellikie
beklenen karpayl dagitim oranlari ve sermaye artirimuarinin gergeklesmemesin-
den kaynaklanmistir. Nisan basindan itibaren ké-payr Sdemelerinin baglamast
da fiyatlarin gerileme gostermelerinin devam etmesine neden olabilecektir., An-
cak, yapilacak sermaye artirimlari sonucunda hisselerin bdlinmesi ile hisseler
prim yapabilecektir.

Cok sayida sirketin dagitacagr karpaylari belli olmustur. Acikiananlar igin-
de en yiiksek karpay: oranina % 300 ile Kav sahiptir. Bunu % 235 ile Akgimen-
to, % 200 ile Good Year, % 175 ile Cimsa, % 119.76 ile Bolu Cimento, % 110
ile Kordsa izlemektedir (Tablo ).
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TABLO |
Dagitilacak Kadrpaylari (%)

Eskl Yeni Eski Yeni
Sirket Hisse Hisse $irket Hisse Hisse
Akcimento 235 — Kav 300 =
Anadolu Cam 30 14.38 Koc¢ Yatirim 39 —
Aymar 12 3 Kordsa 110 —
Badgfas 55 —  Koruma Tarim 27 —_
Bolu Cimento 119.76 — Lassa 32 =
Celik Halat 60 35 Nasas 15 =
Cimsa 175 —  Rabak 43 -
Cukurova Elektrik 100 —  Sarkuysan 60 —
Doktas 50 — T. Siemens 10.6 22
Ege Biracilik 20 — T is Bankasi 193.50 (A) 34.60 (B)
Good Year 200 200 T. Sise Cam 10 1.1
izocam 16.8 43

Bu arada sermaye artinmlari yogun bir sekilde devam etmektedir. Akgi-
mento, sermayesini iki bedelll ve iki bedelsiz hisse ile 630 milyon TL'den 3.15
milyar TL'ye, Kav bir bedelli ve yarim bedelsiz hisse ile 400 milyon TL'den 1 mil-
yar Tl'ye ylkseltmektedirler.

ilk finansman bonosu cikarimini 3 ay vadeli ihracla Henkel gerceklestir-
dikten sonra, bunu 360 gtin vadeli ihracla Kartonsan izlemistir. Simdi Arcelik ve
Doktas finansman bonosu ihraci icin SPK'ya bagvurmustur.

Bu ayin o6nemli gelismelerinden birini de Maliye Bakanh@i’'nin yeniden de-
gerleme oraninin hesaplamasinda enfiasyon oranini oldugu gibi kabul ederek,
halen uygulanmakta olan 10 puanhk indirimi kaldirmas! olusturmustur. Buna go6-
re, sirketler daoha yiiksek yeniden degerleme fonu ayirabilecekler ve ileride or-
taklarina daha yliksek oranda bedelsiz hisse senedi verme imkdnina sahip olabi-
leceklerdir.

ligi cekici bir geligme de kamuoyunda «Sirket Kurtarma Yasasi» olarak bi-
linen «Sermaye Piyasasinin Tesviki ve Sinai Miilkiyetin Tabana Yayginlagtinl-
masi ve Ekonomiyi Dizenlemede Alinabilecek Tedbirler ile Kurumlar Vergisi
Kanunu, Vergi Usul Kanunu'nda Degisikliks ongéren yasa tasarisinin TBMM'den
gecerek yasalagmasi olmustur.

Bununla Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 25. maddesinde bir degisiklikle hal-
ka acik girketlerde vergi oraninin dugiirilmesi dngdrilmektedir. Buna gére;
(a) hisse senetlerinin ylizde 80'i noma yazili olan, (b) hisse senetleri borsaya
kayith ve (c) sermaye yapisi ortaklar pay defterinden belirlenebilen sirketlerde
vergi orant mevcut vergi oranmnin altina indirilebilecektir.

a) Yasa tasarisi, anonim girketin 6édenmis sermayesinin en az ylizde 25'inin,
sermayedeki paylart ytizde 1'in altinda olan 200'den fazla gercek veya tizel ki-
siye ait olmasi halinde vergi oranini ytzde 40;
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b) Anonim sgirketin 6denmis sermayesinin en az yiizde 51'inin sermayedeki
paylara yiuzde 1'in altinda olan 200'den fazla gercek veya tiizel kisiye ait olma-
s1 halinde vergi oranimi yuzde 35;

c) Anonim sirketin odenmis sermayesinin en az yuzde 80'inin sermayedeki
paylar1 yuzde 1'in altinda olan 200'den fazla gercek veya tuzel kisiye ait olmasi
halinde vergi oranini yiizde 30 olarak 6ngdrmektedir.

Onerilen degisiklik, kapah bir aile sirketinin halka a¢ilmasint 6zendirme agt-
sindan yeterli degdildir. Vergide saglanacak yizde 10-15 (en fazla 16) gibi bir
oran, sirketini ¢ocugu gibi goéren bir isadaminin, sirketini yabancilara agmaya
yetmeyecektir. Sirketin kontrolinden vazgecip ytizde 51'ini ve hele sermaye ar-
tinmi gibi cok dénemli bazi kararlarin alinmasini kendi inisiyatifi disina cikararak
yuzde 80'ini halka acmasi bu tasarida ongdrilen vergi indirimleri ile saglana-
mayacaktir. Cok basit bir 6rnekle 1 milyar TL kar eden bir sirkette yizde 51 pa-
yin halka acilmasi ile vergi oraninin yiizde 46'dan ylzde 40'a indiriimesi 60 mil-
yon TL'lik bir tasarruf saglayacak ve bunun yizde 49'u olan yaklasik 30 milyon
TL'lik kismt sirketin eski ortadina isabet edecektir. Gorilldigi gibi 1 milyar TL'
lik kérda 30 milyon TL veya yiizde l¢ oraninda bir indirim halka acilmay! gekici
kilacak bir indirim degildir. Ayrica, siirekli Sermaye Piyasasi Kurulu'na bilgi ver-
mek de, cok kimsenin hoslanacagi bir durum degildir. Bu arada ¢ok dnemli bir
nokta, bugin zaten cok oz sayida sirketin yizde 46 oraninda vetrgi odedidi ve
cogunun vergisiz kamu menkul degerleri yatirimi, ihracat, yatinm indirimi gibi
nedenlerle disiik vergi odedikleridir.

Bagarili kapalt sirketlerin halka aciimaya ilgi géstermemeleri ile marjinal
durumdaki girketler, diger bir deyisle durumlari parlak olmayaniar halka agil-
mak isteyeceklerdir. Ayrica, ihracatta vergi iadesinde yasanilan bir takim «ha-
yali» ihracat olaylari, burada da «hayali» halka acilimaya dénisebilecektir. Ger-
cekte halka acilmadan «hayali» olarak halka acilma, sermaye piyasasinin gelis-
mesini ongoren bir yasa ile zedelenmis ve sermaye piyasasina olan giiven orta-
dan kaldinimis olacaktir. Halka agilma icin sadece 200 ortadin yeterli goriilmesi
yaninda, bagka duzenlemelere de gidiimesi daha yararli olabilecektir.

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

AYLAR 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987
Ocak 118.91 142.21 144.23 101.76 87.0% 84.18 135.51 243.11 202.78 297.38 493.05
Subat 120.82 140.08 144.25 105.08 90.24 84.60 157.44 243.73 207.73 325.71 658.37
Mart 123.65 166.76 144.79 110.80 81.76 97.99 165.21 249.65 21477  316.36 619.21
Nisan 136.12 166.05 122.40 104.31 90.37 101.48 152.04 23543  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
Afustos 125.56 135.39 119.05 95.18 98.53 113.08 186.42  204.24 218.60 360.80

Eyltl 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 21712 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
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Cagimizda Arastirma,
Uygulama, Universite

Hiskileri

PROF. DR. UGUR ERSOY

1. GIRIiS

UNUMUZDE bir dlkenin giicii ve

itibari, biiyiik capta o iilkenin
teknolojik diizeyine dayanmaktadir.
Bu nedenle, tim ileri iilkeler bir tek-
noloji yarigt icindedir ve bu yarigin
temposu her gecen giin biraz daha
hizlandizindan, gelismis ve gelismek-
te olan iilkeler arasindaki ug¢urum
gittikce biliyiimektedir. Bir iilkenin
bu yarisa katilabilmesi icin, mutla-
ka teknoloji iiretir duruma gelmesi
gerekmektedir; transfer edilen tekno-
loji ile bu yarist goéturmek olanak-
sizdir. Teknoloji iiretiminin can da-
mar1 da, <bilimsel temel aragtirma-
dir». Yarisa katilan tiim {ilkeler bu
gercegi gorerek, temel aragtirmanin
srgiitlenmesi ve tesviki i¢in yoZun
caba harcamaktadirlar.

Teknolojinin heniiz emekleme
asamasinda oldugu 19. yiizyilda, bilim
adamlarinin kisisel ilgi ve gayretle-
ri ile ytriitillen romantik aragtirma
cagr artik kapanmigtir. Bu Kkonuda
son 20 yilda inceleme yapanlarin tii-
mii, bu tiir bir arastirma anlayisiyla
hareket eden iilkelerin teknoloji ya-
rismda yaya kalacagl kanisinda bir-
lesmektedir. Gilniimizde arasgtirma
faaliyetlerinin cagdas bir isletme gi-
bi orgiitlenip, yonelilmesi gerekmek-
tedir. Bu tiir bir &rgiit, tipki sanayi-
de oldugu gibi, biiyltk yatirimlar ve

tesisler gerektirmekte, ¢ok sayida bi-
lim adami ve destek personelinin bir
arada caligmasini zorunlu kilmakta-
dir. Cagdas arastima icin kararla-
rin hizli alinabilmesi ve uygulanabil-
mesi, harcamalarin kolaylikla yapi-
labilmesi zorunlu kosullar oldugun-
dan; arastirma kuruluslarindaki or-
giit ve yonetimin, cagdag sanayide-
kine benzer olmast gerekmektedir.

Arastirma alanindaki tarihsel ge-
ligme, bir acidan sanayideki gelis-
meye benzetilebilir, Endiistrilesmenin
ilk asamasinda, verimli olarak ¢al-
sabilen kii¢ciik isletme ve el tezgah-
larinin bir¢cogu, endiistrinin gelisme
siireci icinde ortaya c¢ikan biiyiik is-
letmelerle rekabet edemez duruma
gelmislerdir, Benzer bir bigimde, ki-
siler ve kii¢clik gruplarla kii¢ik Ila-
boratuvarlarda yiiriitillen arastirma
faaliyetleri, 19. yiizyld sonu ile 20.
yiizyll baginda basgarili olmuslar ve
teknolojiye biiyiik katkida bulunmus-
lardir. Bugiin basdéndiiriici bir hiz-
la gelisen teknolojiye ayak uydura-
bilmek i¢in arastirma yapan kurum-
larin da biiyiik yatirimlara, insan gii-
cline, ara¢ ve gereglere gereksinmesi
vardir. Bu nedenle, ileri iilkelerdeki
egilim, arastirmayi ¢ok sayida kuru-
ma yaymak yerine, parasal olanaklari
ve insan giciinit belirli merkezlerde
toplamak yotniinde geligmektedir.
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Temel arastirma konusunda ya-
pllan incelemeler ve yazilan rapor ve
kitaplarin bircogunda, temel arastir-
manin en iyi bir bicimde {iniversi-
telerde yapilabilecegi belirtilmekte ve
temel arastirma ile iiniversiteler 0z-
deglestirilmektedir. Kisisel olarak da
katildigimiz bu kaninin nedenlerini,
uUniversitenin tanmiminda ve isteyis bi-
¢iminde bulmak miimkiindiir., Univer-
sitelerin temel islevlerinden biri, ger-
cegi arastirip bulmaktir; yani temel
arastirma, iuniversitenin vazgecilmez
en onemli niteligidir, Universitenin
ikinci 6nemli iglevi olan egitim, yik-
sekokul egitiminden c¢ok degisiktir.
Universite  diizeyindeki egitimden
amag, bilineni aktarma degil, en iyi
¢ozimii ve gercekleri tartisarak or-
taya c¢ikarmaktir. Salt bilineni ak-
tarmak, yliksekokulun gorevidir. Uni-
versitedeki 6Zretim tiyeleri, arasgtir-
ma yapan, belirli bilgi ve tecriibeye
sahip bilin adamlaridir. Karsilarin-
daki Ogrenciler ise, daha az bilgi ve
tecriibeye sahip, ancak heniiz diisiin-
celeri kaliplasmamis, dinamik bir
kitle olusturmaktadirlar. Ogretim
iiyeleri, yapmis olduklarl arastirma-
lar sonunda olusturduklari kani ve
diisiincelerini, 6grencilerle tartisarak
olgunlasgtirirlar. Sinif, filizlenen dii-
siincelerin denendigi bir laboratuvar-
dir. Dogal olarak, tiim egitimin aras-
tirma temeline oturtulmasi gerektigi
iddiasinda degiliz, egitimin bir boli-
miinii elbette bilgi aktarim: olustu-
racaktir. Burada isaret etmek iste-
digimiz, salt bilgi aktariminin yapil-
dig:, tartisma ortaminin bulunmadi-
g1 bir kuruma fiiniversite denilemeye-
cegidir.

Gorildiigis gibi, temel arastirma
{iniversitelerin iki ana islevinden yal-
niz arastirmanmin degil, egitimin de
kapsamina girmektedir, Dogal olarak.
burada so6zit edilen tilkemizdeki gibi
biiyiik 6lciide yiliksekokul niteliginde-
ki kurulusglar degil, gercek iiniversi-
telerdir, Ulkemiz ileri iilkeler arasin-

CAGIMIZDA ARASTIRMA

da yer almak istiyorsa, ilk hedefi
sayisl az da olsa bu tiir Universi-
teler olusturmak olmalidir. Bugiin
rejimi ne olursa olsun, teknoloji ya-
risina katilan tim tilkeler, en az bir-
kac iliniversitesini celit> egitimi yapa-
cak diizeye getirmistir veya getirme
cabasindadir.

Arastirma, genelde temel ve uy-
gulamali arastirma olarak ikiye ay-
rilir. Ulkemizde bircok konuda oldu-
gu gibi, bu konuda da kavram kar-
gasasl vardir. Yapilan herhangi bir
miihendislik uygulamasi kolayca «uy-
gulamall arastirmas olarak nitelen-
dirilebilmektedir. Bu durumda oénce
arastirmayl, daha sonra da temel
arastirmay! tanimlamakta yarar var-
dir. Bilimsel arastirma; «<belirli bir
sorunun sistematik bir bi¢imde in-
celenmesi sonucu, orijinal bulgulara
varmaks olarak tanimlanabilir. Te-
mel arastirma ile uygulamali aras-
tirmayl Kesin cizgilerle ayirmak ol-
dukg¢a zordur ve bu konuda genel ka-
bul goérmis tanimlamalar yoktur.
Bir¢ok temel arastirmanin hemen
uygulama alani bulabilmis olmasi,
«uygulamali» s¢zcligiiniin  insanlan
yanllgiya gotiirmesine neden olmak-
tadir, Yazarin kanisina gore, c<yeni
bilgi {iireterek bilime katkida bulu-
nan ve esas amact uygulama olma-
yan arastirmalars temel arasgtirma
olarak siniflandinlabilir. Bu  tir
aragtirmanin, o konuda c¢aligan bi-
lim adamlarnin ilgisini ¢ekmesi ge-
rekir.

Cesitli alanlarda uygulamada ca-
lisanlar, genelde temel arastirmay:
bir liikks gorerek, uygulamali aragtir-
malara 6nem ve agirhk verilmesini
savunurlar. Bu biliyik bir yamlgidir
ve bundan sonraki bolumlerde et-
raflica anlatilacag! gibi, Avrupa bu
yanilgl nedeni ile biiyiik kayiplara
ugramistir., Temel arastirmayr liiks
sayan uygulayicilarin géremedikleri
gercek, temel arastirmanin olmad:B!
bir ortamda uygulamali arastirmala-
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rin uzun O6miirlii olamayacagidir. Ay-
rica, teknoloji iiretiminin arkasindaki
esas itici giiciin, temel arastirma ol-
dugu da unutulmamalidir. Bugtin ile-
ri teknolojiye sahip olan iilkelerin du-
rumlarl incelendiginde, bu gercek
acikca goriilir.

Teknolojik gelismede en Onemli
rolii oynadigr tilm cevrelerce kabul
edilen temel arastirmanin, ileri tek-
nolojiye sahip iilkelerde nasil oOrgiit-
lenip yiriitilldiigiine bir géz atmakta
bitylik yarar vardir. Burada, tiim iil-
Kelerin durumunu incelemeye olanak
olmadigina gore, biz bircok kez icinde
calistigimiz Avrupa'nin da en ileri
sistem olarak gordiigit Kuzey Ameri-
ka sistemini irdelemekle yetinecegiz.

2. TEMEL ARASTIRMA ACISINDAN
KUZEY AMERIKA

Temel arastirmanin ana kayna-
ginl iniversitelerin olusturdugu daha
once soylenmisgti. Avrupa’da yapilan
ve temel arastirmalarda Avrupa'nin
Amerika'ya goére geri kalmighginin
nedenlerini arastiran bir¢ok caligma-
da, aradaki farkin, Amerikan Univer-
sitelerinin temel arastirmaya ¢ok da-
ha yatkin olan yapisindan kaynaklan-
dig1 sonucuna varilmistir, Bu neden-
le, burada 6nce Kuzey Amerika ini-
versite sistemi kisaca tanitilacaktir.

2.1 Kuzey Amerika’daki Universite
Sistemi

Kuzey Amerika'da, Kanada ve
Birlegik Devletler {iniversiteleri ara-
sinda farkhliklar oldugu gibi, bu iil-
kelerin c¢esitli iiniversiteleri arasinda
da yapisal farkhliklar vardir. Bu ko-
nuda inceleme yapan Avrupalilar. bu
farkliliklarin son derece saglikll so-
nuclar verdigine igaret etmektedirler.
Bu farklhiliklar nedeni ile, ayrintilara
inildigi takdirde Kuzey Amerika igin
tek bir iliniversite sistemi veya yapisi
tanimlamak olanaksiz olur. Biz bu-
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rada ayrintilara inmeyerek, sistemin
ortak oOzelliklerini tanitacak ve boy-
lece Amerikan sisteminin bir g¢erce-
vesini cizmeye caligacaglz.

a - Kuzey Amerika'daki eyalet iini-
versiteleri, Avrupa'dan degisik
olarak, adeta bir igletme gibi or-
giitlenmiglerdir. Yapi, son derece
esnek ve dinamiktir. Bu nedenle,
yasa degisikligine gerek kalma-
dan, iiniversiteler kendilerini ye-
nileyebilmekte ve cagin hizla de-
gisen kosullarina ayak uydura-
bilmektedirler.

Universitenin en yilksek or-
ganl olan miitevelli heyetleri,
adeta bir sanayi kurulusunun yo-
netim kurulu gibi c¢aligmaktadir.
Miitevelli heyeti, toplumun cesit-
1i kesimlerini temsil eden Kkisi-
lerden olustugundan, arastirma
ve egitim planlamasi ve yo6nlen-
dirilmesinde toplumdan kopuk
kararlar alinmamaktadir.

Akademik yoneticilerin (rek-
tér, dekan ve bolim bagkani) go-
reve getirilmesinde se¢im ve ata-
ma sistemlerinin sakincalarini gi-
deren bir orta yol izlenmektedir.
Boylece hem Ogretim iiyelerinin,
hem de bir iist yoénetim organi-
nin kabul edebilecegi kisiler ig
basina gelmektedir. Yonetici bir
kez secildikten sonra, sorumlu-
luk yaninda, gerekli yetkilerle de
donatilmaktadir. Kurullar ve ko-
miteler damigma niteliginde oldu-
gundan, kararlar hizla alimip uy-
gulanabilmektedir. Damstigl ku-
rullarin gériisiine siirekli ters dii-
sen kararlar alan ve bdylece y6-
nettigi kitlenin gilivenini yitiren
bir yonetici de, hemen degistiri-
lebilmektedir. Gorildigii gibi,
Kuzey Amerika iiniversitelerinde
klasik anlamda idari o©zerklik
yoktur: ama sistem, ydneticilerin
diktasim1 da Kesinlikle engelle-
mektedir.
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b - Fakiilte ve boliimler, ayrilan biit-
ceyi bilyiik bir ozgiirlik iginde
ve minimum biirokrasi ile kulla-
nabilmektedir. Parasal denetim.
para harcandifl anda degil, biit-
¢ce yili sonunda yapilmaktadir.
Kisacas1 tam bir mali &zerklik
vardir.

¢ - Ogretim iyeliginin ilk kademesi
olan yardimel profesorliige ata-
nanlar, kontratla c¢alismaktadir-
lar. Kontrat: yenilememek boéluim
baskaninin yetkisindedir. Ancak,
bu islem mutlaka ilgili 68retim
iiyelerine danisarak yapilmakta-
dir. Dogent ve profesorler siirek-
li statilye (tenure) sahiptirler.
Bunlarin iiniversite ile iligkileri-
nin Kkesilmesi ancak akademik
nedenle olur, Bu tiir bir kararin
alinarak ogretim liyesinin isine
son verilmesi son derece zordur.
Kurulacak bilimsel jiirinin gorii-
siine ilgili ogretim iiyesl itiraz
edebilir ve savunma hakkini kul-
lanabilir. Itiraz: inceleyecek ye-
ni jiriye baska bir liniversiteden
tyeler alimir, Konu genellikle iini-
versitelerarasy ogretim  iyeleri
birligince de yakindan izlenir ve
bu birlik gerektiginde miidaha-
le edebilir. Sonu¢ olarak, siirekli
statii kazanan bir dogent veya
profesor, klasik sistemlerdeki bir
Ofgretim 1uyesi kadar giivenceye
sahiptir.

d - Universiteler kaynak bulabildik-
leri siirece, yeni fakiilte ve bo-
lamler kurabilirler, birlestirebi-
lirler, kapatabilirler; bu birimle-
rin adini ve niteligini degistirebi-
lirler. Ders ve arastirma prog-
ramlarini saptamak ve degigtir-
mek de tamamen bolimlerin yet-
kisindedir. Yapilan arasgtirma ve
yayinlara Kkesinlikle miidahale
edilemez. Bu ozglirliikler. ogre-
tim iiyesi giivencesi ile birlikte
ele alindiginda, Kuzey Amerika
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lniversitelerinde tam bir bilim-

sel Gzerklik oldugu kolayca go-
riilebilir.

€ - Universitelerde bildigimiz anlam-
da bir kadro sistemi veya unvan-
larin piramitlesmesi gibi kati si-
nirlamalar yoktur

[ - Universitelerde Iarkli yap1 ve
farkli egitim sistemleri uygula-
nir. Bu yapilya ve sisteme, iini-
versite disindan miidahale sbz
konusu degildir. Giidiilen amac,
benzer ve ayni diizeyde iiniversi-
teler yaratmak degil; tam tersi-
ne, cesitli sistemleri deneyen, de-
gisik diizeyde tiniversiteler yarat-
maktir. Universiteler arasi reka-
bet. her fiiniversiteyi degisik sis-
temler deneyerek, en iyiyi bulma-
ya zorlar.

g ~ Ogretim iiyelerinin atama ve
yikseltilinelerine, iiniversite di-
sindan hicbir kurulug miudahale
edemez.

h — Temel arastirmaya egitim kadar
onem verilir ve aragtirma yapan-
lar tesvik edilerek her tiirlii ko-
layhk saglanir. Lisansiistii egi-
timde agirlik, arastirmadadir.

2.2 A.B.D.’de Arastirma

A.B.D.’de Kkisilere iiniversitenin
sagladigl arastirma destegi sinirhidir.
Rilim adamlar: tasarladiklar1 arastir-
malar icin genelde {iniversite d1_§m-
dan destek bulmaya calisirlar. Uni-
versitelerin icinde bulunan 6zel bi-
rolar, bu destegin bulunmasinda ve
tiim bilirokratik iglemilerde, aragtirma
gruplarina yardimer olurlar. Aragtir-
ma kaynaklari oldukca boldur. Fede-
ral Hilkiimet paraylr dogrudan iini-
versiteye verme yerine, ara kurum-
lardan yararlanir. Bu kurumlardan
en oOnemlisi, Ulusal Bilim Vakfr'dir
(NSF). Ozerk olan bu kurum, devle-
tin sagladipl arastirma bitgesini. su-
nulan aragtirma projelerini deger-
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lendirerek dagitir. Aragtirma proje-
leri disinda, yeni bir laboratuvarin
kurulmasi da, uygun goriillirse des-
teklenebilir, NSF disinda, Kara, Hava
ve Deniz Kuvvetleri gibi biitcesini
Federal Hikiimet'ten saglayan kuru-
luglar da, iiniversite arastirmalarina
destek saffllar. Ayrica eyaletteki, Ka-
rayollari, Su Igleri gibi orgtitlerin de
eyalet parasi ile sagladiklari arastir-
ma fonlar, proje teklifleri degerlen-
dirilerek {iniversitelere dagitilir. Tiim
bu olanaklara ek olarak, proje teklifi
yaparak Ford Foundation gibi 6zel va-
kiflardan da temel aragtirma icin bi-
yik mali destek saglanabilir, Dikkat
edilirse, kamu veya o6zel, para deste-
zi saglayan tiim kurumlar, yapilan
proje teklifleri arasindan en iyileri
sectiklerinden, paranin c¢ogu daha
list diizeydeki Universitelere kayar.
Amac da zaten insan glicli ve para-
sal olanaklar1 yaymak yerine, belirli
merkezlerde toplamaktir. Boylece he-
deflenen amacg dolayli olarak saglan-
mig olur. Yiiksek diizeyde lisansiistii
egitim ve arastirma. iyi bilim adami,
iyi laboratuvarlar ve kaliteli lisans-
listii 6grencisi ile gerceklestirilebile-
ceginden, bu destegi saglayamayan
iiniversiteler bu kaynaklarin hicbiri-
ne sahip olamayacaklarindan, egitim-
lerini belirli diizeyde tutmak zorunda
kalirlar.

Bazi iiniversitelerde 0zel sektor-
den saglanan hibeler bir fonda topla-
narak, bazi dallardaki ogretim iye-
lerine ek iicret olanaklari saglanir.
Texas Universitesi'ndeki «Mithendis-
lik Vakfi» (Engineering Foundation)
gibi.

A.B.D.deki eyalet iiniversitelerin-
de ogretim iiyeleri, aragtirma proje-
lerinden iicret alamazlar. Ancak, faz-
la proje alan, ders yiikiini hafifle-
tebilir. Ogretim iiyesinin kigisel yap-
t1g1 danigmanhik hizmetleri. ¢ogu
{iniversitede sinirlanmigtir ve titizlik-
le kontrol edilir. T.W. Knowles'in
1971 yilinda yaptig: bir arastirmaya
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gore, ileri diizeyde egitim ve aras-
tirma yapilan iiniversitelerde, bir 6g-
retim f{iyesinin endilistriye yaptig1 da-
nigmanhik hizmetinin, yilda 11 giin
dolaylarinda oldugu goriilmektedir.

2.3 Kanada'da Arastirma

Kanada iiniversitelerindeki bilim
adamlar1 da. arastirma i¢in gerekli
destegin biiyiik bir oranini iiniver-
site disindan saglamak zorundadir.
Destek saglayan kuruluslar A.B.D.'de-
kine benzer kuruluslardir ve para,
oncrilen projelerin kalitesine gore
dagitilir. Aradaki en énemli fark, Ka-
nada'nin NSF'i olan NSERC'nin pa-
ra dagitiminda daha comert ve es-
nek davranmasidir. NSERC'nin igle-
yisi oldukea ilgin¢ oldugundan bu or-
giitten kisaca bahsetmekte yarar
vardir.

NSERC aragtirma biitcesi, li¢ ayr1
fonda toplanmigtir; (a) geng¢ dgretim
iiyelerini arastirmaya tesvik fonu, (b)
onerilecek arastirma projelerine des-
tek fonu ve (c) laboratuvar gelistirme
ve kurma fonu. Geng dgretim liyelerine
saglanan ilcret destegi sayesinde, iyi
iiniversiteler normal blit¢e ile alama-
diklar: gen¢ bilim adamlarindan, hem
egitim, hem de arastirmada yarar-
lanma olanagina sahip olurlar. Aras-
tirma projesi verip, (b) fonundan
para almak, A.B.D.'ye Kkiyasla ¢ok
daha kolaydir. Teklifte, NSF proje-
lerinden degisik olarak ayrintilara
girilmez ve sik sik gelisme raporlar
verilmez, Bu nedenle arastirict arag-
tirma siirecinde diledigi degisikligi
yapip, diledigi yone gidebilir. NSERC'
nin ilizerinde durdugu en onemli hu-
sus, aragtirmanin itibarli bir bilimsel
dergide yayinlanmasidir, Laboratuvar
icin yapilan destek isteminin ayrin-
till ve gerekgeli bir raporla destek-
lenmesi gerekir. Deneysel aragtirma-
da kendini kabul ettirmis bir aras-
tirict ve destek grubuna sahip ol-
mayan iiniversitelerin, laboratuvar
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destek fonundan yararlanmasi ola-
naksiz degilse bile ¢ok zordur.

NSERC, tilm parasini Federal Hii-
kiimet'ten almasina kargin, 6zerk bir
kurulustur. Tim destek istemleri, pro-
jenin kalitesine ve istemi yapan 0g-
retim iiyelerinin itibarina gore deger-
lendirildiginden. arastirma biitcesinin
biiyiik bir orani iyi iiniversitelere gi-
der. Aslinda amac¢ da budur.

Kanada’'da, eyaletlerin yiiksek
egitim icin ayirdigl biitce, tniversi-
telere Ogrencl sayisina gére dagitilir.
Universitelerin diizeyine bakilmadan
yapilan bu esit dagilimin sakincala-
r1, NSERC'nin kaliteye gore sagladi-
g1 destekle dengelenmis olur. Bazl
iiniversitelerde NSERC'ce saglanan
parasal olanaklar, eyaletce saglanan
butceye yaklagmasina kargsin, baz
liniversitelerde bu destek eyalet biit-
¢esinin 1/30'unda kalmaktadir.

3. KUZEY AMERIKA VE BATI
AVRUPA SISTEMLERININ
KARSILASTIRILMASI

Altmishh  yillarin  sonunda Bat)
Avrupa 1Ulkeleri, Amerika’'min tekno-
loji alanindaki dev adimlarina ayak
uyduramadiklarini goérmiislerdir. Tek-
noloji alaninda Amerika ile Batt Av-
rupa arasindaki mesafenin her gegen
giin biraz daha ac¢ilmasi, Avrupa’da-
ki tiim {iniversite mezunlarinin %5
ile % 10'unun Kuzey Amerika'ya goc
ediyor olmasi, eski kitadaki iilkeleri
endigeye diisiirmiistiir. Bu endige, ce-
gitli Avrupa iilkelerini ve Avrupa
Konseyi, OECD gibi uluslararasi ku-
ruluglar: konuya daha ayrintili bir bi-
cimde egilmeye zorlamistir.

Yapilan on calismalarda Ameri-
ka'daki teknolojik tstiinliigiin temel
aragtirma giiciinden kaynaklandigi-
nin anlagilmas) iizerine, ¢esitli grup-
lar ve komisyonlar kurularak, bun-
lardan Kuzey Amerika’'nin temel
arastirmadaki iistiinliigiintin nedenle-
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rinin arastirilmas: ve Avrupa’da ya-
pilacak reformlar icin oneriler olus-
turulmasi istenmistir. Bu Kkomisyon
ve gruplarin yaptigl arastirmalar so-
nunda, son 15 yilda bu konuda en
az 100 kitap yayinlanmistir. Yazimi-
zin bu béliimiinde, yapilan arastirma-
larin ayrintisina girilmeyerek, beliren
ortak goriis ve oOneriler sunulmaya
cahsilacaktir. Bu o6zet yapilirken,
OECD tarafindan yaptirllan ve so-
nug¢ta OECD Bakanlar Asamblesi'nce
de benimsenen goriislere agirhik ve-
rilecektir.

Yillarca Avrupa sisteminin etki-
sinde kalmis bulunan Tiirk lniversi-
telerinin de bu calismalardan biyilk
olciide yararlanabilecegi kanisinda-
yiz.

Yapilan calismalarda, temel aras-
tirmadaki basarinin, tiniversite sis-
tem ve yapisi ile yakindan iligkili ol-
dugu sonucuna vanlmistir. Bu ne-
denle, hugiinkii Amerikan {iiniversite
sisteminin 19. yiizyil sonlarinda olus-
tugu g0z oniinde bulundurularak,
Amerika'nin temel arastirma alanin-
daki ustinligiinin, 2. Diinya Savasi
sonrasindaki geligmelerden degil, 19.
ylizyl1l sonundaki olugumlardan kay-
naklandig1 kanisina varilmistir, Ame-
rikan tiniversitesinin Avrupa‘dakilere
ustiinliigii goyle siwralanmaktadir (*):

a - Avrupa luniversitelerinde arastir-
ma politikasi, hitkiimet veya bas-
ka bir iist kurulus veya iiniver-
site Ggretim lyelerince saptan-
maktadir. Amerika’da ise, politi-
kanin saptanip yonlendirilmesin-
de, toplumun cesitli kesimlerin-
den olusan miitevelli heyetleri
onemli rol oynadigindan, arastir-
ma toplumdan ve endiistriden
kopuk geligmemektedir.

{*) Bu karsilastirmaya Kuzey Ame-
rika sistemine yakin bir sistem uygu-
layan ingiliz Universiteleri dahil edilme-
mistir.
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Miitevelli heyetlerinde blyiik
agirhigl olan is adamlar:, temel
aragtirmanin  teknolojik  gelig-
mede oynadigl onemli rolii bu
yiizyilin baslarinda goérebilmigler
ve lniversitede bu konudaki faa-
liyetlere agirlik verebilmiglerdir.
Avrupa'da ise yakin bir gegmige
kadar kisa vadeli ¢ikarlar on pla-
na alinmis ve uygulamall arag-
tirmaya agirlik verilmistir.

Amerikan Universitelerinde yati-
rim ve gelisme igin gerekli para-
nin saglanmasinda toplumun ce-
sitli kesimlerinden gelen Kkisile-
rin ikna edilmesi gerekirken, Av-
rupa‘’da bu tiir kararlarl1 ya bii-
rokratlar ya da akademisyenler
vermiglerdir. Bu durumda Ame-
rika'daki yatinnm ve geligmeler
daha gercekci olmustur.

Amerika’da st yonetim organi
olan miltevelli heyellerinde ig-
adam: ve sanayiciler agirliklarini
duyurabildiklerinden, iiniversite
bir isletme gibi orgiitlenmigtir.
Kararlarin biiylik bir cogunlugu
dekan ve bolim bagkani gibi yo-
neticilerce alindigindan ve bu ki-
silere sorumlulukla birlikte yetki
verildiginden, dinamik bir yap:
olugmustur. Avrupa tiniversitele-
rinde ise, kararlar kurullarca ve-
ya iniversite {stiindeki organ-
larca alindigindan, sistem etkili
ve hizlh ¢aligamamigtir,

Kuzey Amerikan iniversitelerin-
de biiylik yetki ve sorumluluga
sahip akademik yoneticilerin go-
reve getirilmesinde, se¢im ve ata-
manin sakincalarl goézoéniinde bu-
lundurularak, ara bir sisteme gi-
dilmistir. Hem atayan hem de y&-
netilenlerin kabul edebilecekleri
kigilerin goreve gelmesini sagla-
yan bu sistem, ¢ok az sorun ya-
ratmaktadir. Avrupa'da ise, y0-
neticiler ya salt se¢cim ya da salt
atama ile goreve getirilmiglerdir.

[} s
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Bu iki sistemin de biiyilk sakin-
calar1 oldugu bir¢ok yayinda ay-
rintilar: ile anlatilmaktadir.

Kuzey Amerika'daki iiniversitele-
rin akademik ve idari yapisi son
derece esnektir. «Charter> deni-
len yasa, ayrintilara girmeyen,
birka¢ sayfalik bir dokiiman ol-
dugundan; gerekli tiim degisgik-
likler Universite biinyesi icinde,
yasa tadiline gerek kalmadan ya-
pilabilmektedir. Boylece, Kuzey
Amerika iiniversiteleri teknolojik
geligme siirecinde olugan hizli
degisimlere kolayca uyum sagla-
yabilmiglerdir. Avrupa iiniversite-
lerinin katr (rijit) ve biiyitk ata-
lete sahip yapisi ise, hizla gelisen
teknolojiye ayak uyduramamstir.
Amerikan iiniversiteleri, esnek
yapilarlt nedeniyle degisen Kko-
gullara olaganiistit bir hizla
ayak uydurabileceklerini, Sputni-
gin firlatilmasin izleyen dénem-
de kanitlamiglardir. Sputnik
AB.D, kamuoyunda bilyiik bir
panik yaratmig ve Sovyetlerin
uzay yariginda 6ne ge¢mis olma-
s1 tiilm iilkeyl endiseye sevket-
mistir. Ancak panik kisa sir-
miig, iiniversitelerde var olan tar-
tigma ortami sayesinde yapilan 6z-
elestirilerle soruna dogru teshis
konabilmigtir. Soruna bir kez tes-
his konulduktan sonra gereken
degisiklikler, esnek {iiniversite
yapist ve hizli isleyen karar
mekanizmas1 nedeniyle c¢ok Kkisa
bir stirede gerceklestirilebilmistir.
Arastirmalanin ana kaynagl olan
iniversitelerin yenlden organize
olmas1 sonucu, devletten gerekli
destek saglanmis ve uzay yarl-
sinda ongoriilen diizeye cok kisa
bir siirede ulagilabilmigtir.

Avrupa iniversiteleri, birbirin-
den kat1 duvarlarla ayrilan, kiir-
sl ve enstitlisil gibi kigciik di-
kalbiklarin varligl nedeniyle, ¢cagin
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geregi olan dallar arasi arastir-
mada basgarill olamamigtir, Daha
sonraki reformlarda kiirsiiler kal-
dirilmig veya birlestirilmis olma-
sina ragmen, yapidaki eski alig-
kanliklar devam etmistir. Kuzey
Amerika‘'daki sistem, dallar arasi
caligmalar icin cok uygundur.

Kuzey Amerika liniversitelerinde
esnek bir kadro sistemi uygulan-
maktadir, Avrupa'daki kadro sis-
temi daha katidir. Bu konuda
aragtirma yapan uzmanlarin or-
tak kanisi, kati kadro uygulama-
sinin temel arastirma yapan ku-
rulusglar icin cok dnemli bir en-
gel olusturdugudur.

Temel arastirmada, kaliteli des-

tek personelinin (érnegin tek-
nisyen) ve lisansiistii 6grencisinin.

Ogretim iiyesi kadar 6nemli rol

oynadigl, Kuzey Amerika'da 20.
ylizyi1l baginda idrak edilmisken,
bu husus Avrupa’da ancak 5-10
yil dnce anlasilabilmigtir,

A.B.D.'de her 10.000 Kkisiye yak-
lagik 83 liniversite ogrencisi dis-
mesine karsilik, Avrupa’'da bu sa-
y1 iilkesine gore 10 ile 25 arasin-
da degismektedir. Amerika'da nii-
fus bagina diisen 6grenci sayisi
Avrupa'dakinin ii¢ katin: ge¢me-
sine karsin, yalniz aragtirma ve
lisansiistli egitime agirlik veren
iiniversiteler dikkate alindiginda.
bu say1 Avrupa’daki ortalamanin
altina diigmektedir. Bu konuda
inceleme yapanlar, Avrupa'nin in-
san glcli ve parasal olanaklarini
¢ok sayida {iniversiteye yaydigi,
Amerika'nin ise kaynaklarini be-
lirli merkezlerde topladigl sonu-
cuna varmiglar ve temel arasgtir-
manin A.B.D.'de daha verimli bir
bigimde yapilabilmesinde bu hu-
susun onemli bir rol oynadifin
belirtmiglerdir.

Kuzey Amerika, ileri teknoloji
icin elit egitimin Gnemini c¢ok
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onceleri, bu ylizyilin basinda
kavramgtir. Bu tlr bir egitimin
tim {iniversitelerde yapilabilme-
sinin olanaksiz oldugu goérilmils
ve dolayl! yollardan kaynaklar
belirli merkezlere kaydirilarak
elit egitimi yapan {iniversiteler
olusturulmustur. Ozet olarak Ku-
zey Amerika bu konuda Avrupa'-
dan ¢ok daha gercek¢i olabilmig-
tir. Amerikalt bir meslektasimla
bu konuyu tartigirken bana soy-
le sOylemistir: «A.B.D. tim uni-
versitelerini ayni dilizeye getire-
cek kadar zengin bir tlke degil-
dir, Siz bunu yapmak istediginize
gore, herhalde bizden zenginsi-
niz (!)».

k — Avrupa iiniversitelerinde katt bir

1S1g1nda,

hiyerarsik sistem, yuzyillardir et-
Kisini stirdiirmektedir. Kuzey
Amerikan iiniversitelerindeki hi-
yerarsi hicbir zaman Avrupa'da-
ki gibi olmamistir. Ornegin, aras-
tirma ve egitimde bir yardimc
profesdre, bir profesér kadar oz-
girlilk tanminabilmistir. Boylece,
gen¢ ve dinamik kadronun aras-
tirma ve egitime daha fazla kat-
kida bulunmasi1 saglanmistir.

Yukarida swralanan bulgularin
Avrupa lniversite reformu

icin ¢esitli dneriler olusturulmustur.
Bunlardan en o6nemlileri asagida ki-
saca Ozetlenmistir:

Egitim ve arastirma politikalarinin
salt hiikiimet veya bir yiiksek or-
gan tarafindan saptanmasi fikrin-
den vazgecilmesi GOnerilmektedir.
Bu tiir kararlarin, toplumun cesitli

® Bir evin ana diregi egri ise,

kitguk direkler de egridir. Ku-
¢lik direkler egri olunca da o
ev yikilir.

Cin Atasozi
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kesimlerinin de katkis: ile, liniver-
sitelerde olusturulacak yonetim ku-
rullarinca alinmasinin daha saghk-
11 olacag: vurgulanmaktadir.
Biitce harcamasinda iiniversitelere
ve onlarin cesitli birimlerine ser-
bestlik taninmast o6nerilmektedir
(mali 6zerklik).

Uiniversitelerin ayn sistemi uygu-
layan, ayn1 diizeyde egitim yapan
kurulusglar olmaktan gikarilmast ve
degigik dizeyde degisik sistemler
uygulamasina olanak taninmasi
onerilmektedir. Bu arada birka¢
universitenin elit egitimi yapacak
bicimde oOrgiitlenip, desteklenmesi
de zorunlu goriilmektedir.

Kiirsii, dal ve enstitii gibi kil¢iik
birimlerin kaldirilarak, dallar arasi
caligmalara uygun bir yap1 olustu-
rulimast onerilmektedir.

Insan glicii ve parasal olanakla-
rin cok sayida kurulusa dagilmasi
yerine, bunlarin az sayida kurulus-
ta toplanmasi onerilmektedir.
Esnek bir kadro politikas1t zorunlu
goriilmektedir.

Geng¢ bilim adamlarina daha fazla
yetki ve sorumluluk verilmesi Gne-
rilmektedir.

Dekan, Bélim Baskan: gibi akade-
mik yoéneticilere olabildigince yetki
ve sorumluluk verilmesi ©ngoriil-
mektedir. Bu yoneticilerin goéreve
getirilmesinde, sakincasi kanitlan-
mig olan, salt secim veya salt atama
sistemlerinden vazgegilmesi oneril-
mektedir.

Universitelerin esnek bir yapiya ka-
vusturulmalarl onerilmektedir. Uni-
versitelerle ilgili kurulug kanunlari
cok kisa olmali, ayrintilara kesin-
likle girilmemelidir. Boylece, her
iiniversite degisen kosullar ve tek-
nolojik gelismeye gore kendini ko-
layca yenileyebilmelidir.

Yukarida sozit edilen Oneriler
birgok arasgtiric1 tarafindan yapil-
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migtir. Ancak, Avrupa iilkelerinin,
ylzyillardir kemiklesen yapr ve ge-
lenekleri nedeni ile, bu degigimleri
kisa Dbir siirede gercgeklestirebilmele-
rinin olanaksiz oldugu da kabul edil-
mektedir.

4. ULKEMIZDEKI DURUM

Tiirkiye son yillarda, tarim, en-
diistri ve hizmet sektorlerinde bii-
yiikk asamalar yaparak, hizli bir ge-
ligme gostermigtir. Buglin birgok
uluslararas: degerlendirmede, Tiirki-
ye sanayilesmis ilkeler sinifina bile
sokulabilmektedir, Tiirkiye'nin sana-
yilegsmig bir ililke olup olmadig1 belki
tartisma konusudur; ancak, sanayi-
lesmenin i1lk basamaklarinin geride
kaldigr da yadsinmaz bir gergektir.
Bugiin sinirlh da olsa uluslararasi
rekabete acilan endiistri ve insaat
sektorii, yakin bir gelecekte daha
genis ve daha yiiksek diizeyde re-
kabete hazirlanmaktadir.

Bugiine kadar genellikle bilineni
alip aynen veya adapte ederek uy-
gulayan sanayimiz, temel aragtirma-
ya biiylik bir gereksinme duymamis-
tir. Sanayilesmenin ilk agamasinda
aragtirmay: tiimilyle dislayan bu sek-
tor, teknolojik gelisme hizlandikga,
tiniversitelerimize bagvurarak uygu-
lamali arastirmalar yaptirmaya bas-
lamigtir. Son yillarda ilkemizdeki
hizhh  teknolojik gelismeye paralel
olarak, iniversitelerimizden talep
edilen uygulamali arasgtirmalarin sa-
yisinda bilylik bir sicrama gozlen-
mektedir. Ornegin, ODTUnin 1984
yilinda aldig1 uygulamali arastirma-
larin toplami, 200.000.000 TL'm: as-
mugtir. Yakin zamana kadar aras-
tirmay1 dislayan endtistri, uygulama-
I1 da olsa, arastirmanin Onemini
kavramig, bodylece {iniversite-endiist-
ri. igbirligi saglanmistir. Ayrica, bu
sayede liniversiteler ve o6gretim uye-
leri de ek gelir saglayabilmiglerdir.
Bu olumlu gelismenin ilniversiteler-
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de arastirma sevkinin kirildig1 ve po-
tansiyelinin azaldig1 bir doneme rast-
lamasinin  bir talihsizlik oldugunu
sdylemeden gecemeyecegiz.

Bu sevindirici gelismeye bir bag-
ka agidan bakmakta yarar vardir.
Diinyanin ¢esitli iilkelerinde yasanan
tecrilbeler acikca gostermektedir ki,
temel arastirma ile desteklenmeyen
uygulamali arastirmanin émril uzun
olmamakta ve ilerl diizeyde tekno-
lojik rekabet gilicii zamanla yok ol-
maktadir. Ulkemizdeki {iniversiteler
ve iist organlarin bu gercegi bir an
once gormelerinde bilyiik yarar var-
dir. Buglin bir¢ok sanayici, Tilrk sa-
nayiinin <know-how» dénemini ta-
mamlamak izere oldugunu ve artik
teknoloji transferi yerine ileri tekno-
loji dretimine gegmek zorunda olduk-
larinin bilincindedir.

Teknoloji iiretme iddias1 ile or-
taya atilan bir iilkenin temel aras-
tirmaya onem vermesinin zorunlu ol-
dugu daha once belirtilmisti. Sorun,
ulkemizin temel arastirma potansi-
yeline sahip olup olmadigidir. Temel
aragtirmanin esas kaynagini iiniversi-
teler olusturdugundan, ilkemizdeki
tiniversite yapisinin boyle bir giri-
sime uygun olup olmadigimin irde-
lenmesinde bilyltk yarar vardir,

Bugitn tdm {Universitelerimiz ki-
saca YOK (Yliksek Ogretim Kanunu)
olarak adlandirilan, 2547 sayill Yasa
hiikiimlerine tabidir, YOK &ncesinde
ise, ODTU digindaki tim iniversi-
teler 1750 sayil1 Yasa ile yonetiliyor-
du. Bugiinkii iiniversitelerin egitim ve
temel arastirma acisindan irdelen-
mesi, ister istemez 2547 sayill Yasa
ve bununla ilgili uygulamanin bir ir-
delemesi olacaktir. Ancak, bunu yap-
madan ©nce, bir¢cok iiniversitemizin
genelde fazla sikayet¢i olmadiklar:
1750 sayilh Yasa'nin getirdigi sisteme
de bir goz atmakta yarar vardir.

Bugiin YOK'e yoneltilen elegti-
rilerin bircogu, eski sistem, yani 1750
sayill1 Yasa temel alinarak yapilmak-
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tadir. YOK'le ilgili elestirilerle bir so-
nuca varillmasl isteniyorsa, iiniversi-
telerin YOK éncesi durumunun da
gercekei bir bicimde irdelenmesi ge-
rekir.

1750 sayill Yasanin getirdigi sis-
tem, bundan bir dnceki béllimde Av-
rupa tUniversitelerine yoneltilen eleg-
tiriler ve reform icin yapillan Gneri-
lerin 1:18inda  degerlendirildiginde,
ortaya cikan tablonun pek i¢ acica
olmadig1 gorullir. Universite isleyisi-
ni en ince ayrintilara kadar tanim-
layan bu yasaya tabi liniversitele-
rin, degigik sistemler uygulamalar:
veya teknolojik gelismeye goére yap!
degisikligi yapmalari hemen hemen
olanaksizdi, ¢inkil bu ancak yasa ta-
dili ile milmkiindi. Karar ve yetki-
lerin bir¢cogunun kurallara birakilmig
olmasi nedeniyle, hizli karar alinma-
s1 pck miimkin degildi. Ayrintih ya-
sa nedeni ile tiim i{iniversiteler ayni
kati kahp igine oturtulmustu. Her ne
kadar arastirma yasada tiniversitenin
temel iglevierinden biri sayiliyorsa da,
yasada arastirmay) tesvik edecek ve
iglerlik kazandiracak orgiitlenme
mevcut degildi. Hiyerargik sistem,
genc¢ ve dinamik kadronun katkisini
bilyiik o6l¢lide Kkisithiyordu. Terfi sis-
temi cagdas arastirmaya agirlik ver-
mekten uzakti Mali ozerklik olma-
digindan, aragtirma i¢in gerekli har-
camalarin kolay ve hizli bir bigimde
yapilmasi olanaksizdl, Destek perso-
nelinin memur statiisiinde olmasi,
iyi eleman teminini olanaksiz Kili-
yordu. 1750 sayih Yasa ile ilgili daha
birgok elestiri yapilabilir, Ozetle soy-
lemek gerekirse, 1750 sayilh Yasa'nin
cagdas bir yasa oldugunu savunmak
¢ok zordur.

1750 donemi gerc¢ekei bir yakla-
simla incelendiginde, ¢ok az sayida
ogretim {iyesinin temel arastirma
yaptigr goriilir. Temel aragtirma.
dncelikler listesinin ¢ok asagilarinda
yer aldigindan, tiniversiteler genel-
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likle bu yasadan fazla sikayet¢i ol-
mamiglardir, Bu nedenle, ¢esitli do-
nemlerde ele gecen reform olanak-
larindan gerektigi gibi yararlanilma-
milg ve iliniversitelerimiz yasa tize-
rindeki goriislerini bildirirken, c¢ag-
das egitim ve aragtirma ile pek bag-
dasmayan bu sistemi savunagelmisler-
dir. Aci olan diger bir gergek de,
Tirkiye'de hicbir zaman 1750 sayih
Yasa'nin ve bundan ¢ok degisik olan
ODTU sisteminin bilimsel bir irdele-
mesi yapilmamig, bu sistemlerin iiriin-
leri degerlendirilememistir. YOK ola-
rak adlandirtlan yeni yasa hazrla-
nirken de bu cok Kkiymetli tecriibe-
lerden gerektigi gibi yararlanilma-
migtir.

Yeni iiniversite yasasini, aslinda
yasa ve uygulama olarak ayri ayri
irdelemek gerekir. Ancak yazimzin
temel amac1 YOK olmadigindan, bu-
rada yasa ve uygulama birlikte ele
alimacaktir.

2547 sayill Yasa (YOK) incelen-
diginde, icinde bircok cagdas yakla-
sima rastlanabilir., Ancak, bunlar tii-
miiyle bir sistem olusturamadigin-
dan ve bazan da birbiriyle celigkiye
diigtiigiinden, etkili olamamigtir. Bu
nedenle, yasa tiimiiyle ele alindigin-
da, cagdasg iniversite kavram ile ¢e-
lisen bir manzara arzetmektedir. Ya-
sadan kaynaklanan sorunlara uygu-
lamadaki hatalar da katihinca, iini-
versitelerimizde zaten ¢ok sinirh olan
arastirma faaliyetleri yok olma nok-
tasina yaklagmigtir. Gagdas egitim ve
temel arastirmanin bu yasa ile ger-
ceklestirilemeyecegi, Avrupa iniversi-
te reformu ile ilgili olarak s6ylenen
ve bir dnceki béliimde ozetlenen g0-
riiglerin 15181nda soyle siralanabilir :

¢ Tiim ilniversiteler ayn1 kaliba so-
kulup ayni kurallara gore yonetil-
mektedir. Egitlik saglamak i¢in ge-
ligmis Universiteler insan gilcit agi-
sindan yoksullasgtirilmigtir, Kaynak-
lar dagitilmig, bodylece birkac iini-
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versitede cagdas dlizeye yakin y-
rlitillen egitim ve aragtirma faali-
yetlerinde bilyiik gerileme olmustur.

Universitelerin planlanip yonlendi-
rilmesinde karar organ: Yiiksek
Ogretim Kurulu'dur. Bu kurulun
timil, eski akademisyenler ve bii-
rokratlardan olugmaktadir. Toplu-
mun ¢esitli kesimlerinin 6zellikle
bugiln iilke ekonomisinde bilyiik
agirhgl olan ozel sektdriin bu ku-
rulda temsil edilmemis olmasi bii-
ylik bir sakincadir.

Mali o6zerklik konusunda, doner
sermaye disinda, hicbir yenilik ge-
tirilmemisgtir. Calisanlarin memur
oldugu, harcamalarda maliyetin
kat1 kurallarinin uygulandigi bir
ortamda, dinamizm isteyen aragtir-
ma faaliyetlerinin yiiriitillmesi ¢ok
zordur.

Fakillte ve bélim kurma, birlestir-
me veya kapatma, akademik kad-
rolar1 saptama, profesér atama,
YOK olarak adlandirilan bu st
organa brrakilmigtir,

Yoneticilerin goreve salt atama
ile getirilmeleri 6ngériilmils ve bun-
lara Ogretim iyesinin goérevine son
verme dahil, ¢ok ©6nemli yetkiler
verilmigtir. Bunun dogal bir sonu-
cu olarak, kiyafet yonetmeligine
uymayan bir ogretim iiyesinin bile
igsine son verilebilmektedir. Bu du-
rumda. 1750 sayih Yasa'da, eleg-
tiriye a¢ilk olsa da var olan bilim-
sel ozerkligin, yeni yasada da bu-
lundugunu savunmak olanaksizdir.
Bilimsel dzerkligin olmadig1 bir
ortamda gercek arastirmanin ve-
rimli bir bi¢imde egercgeklestirilebi-
lecegi elbette diisiinillemez,

YOK ile tiim iiniversiteler ayni ka-
Iiba sokulmus ve ayn1 sistemi uy-
gulamaya zorlanmigtir. Bu sistem
de yasa ile tanimlandigindan ge-
ligmelere gore gereken degisiklik-
lerin yapilmasi1 ¢ok zorlagmistir.
Kisacasl, ¢agdas esnek sistem ye-
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rine, kat1 bir sistem getirilmistir.

® Son derece kati bir kadro sistemi
ve demode bir piramit anlays,
cagdas esnek kadro goriisiine ters
diismektedir.

® Yoneticilerin higbir danisma me-
kanizmas1 olusturulmadan atanma-
sl sonucu, ogretim ilyeleri ile yone-
ticiler, YOK ile iiniversiteler biri-
birinden kopmakta ve son derece
tehlikeli ugurumlar olusmaktadir.

® Temel arastirmada en &nemli rol-
lerden birini oynayan destek per-
soneline gereken 6nem verilmemis-
tir. Bugiin ulkemizdeki serbest pi-
yasa kosullarn altinda, yetenekli bir
teknisyen veya sekreteri liniversi-
teye almak, ongoriilen icretin gi-
liin¢liigii nedeni ile olanaksizdir. Bu
tiir personelin arastirma ve egiti
me katkist fazla onemsenmedigin-
den, bunlarin déner sermayeden ek
iicret almalar bile yasaklanmigtir.
Yasanin hazirlanmasinda, bir aras-
tirma teknisyenine, hastanedeki
laborant ve hastabakici goziiyle ba-
kildig1 anlasilmaktadir.

® Yeni yasa ve uygulamasinda hedef
alinan, kitle egitimidir. Bu arada
uygulamali arastirmaya da o6zel
primler verilmigtir. Temel arastir-
ma ve Kaliteli egitim ic¢in etkili or-
giitlenme maalesef yoktur. Gelismis
iiniversitelerdeki 6gretim iyesi eroz-
yonu ve artan oOgrenci sayist da
gozoniinde bulunduruldugunda, ¢ag-
das egitim ve aragtirma bir yana,
lisans egitimini yiiritmek bile bii-
yilk sorun olmaktadir. Stirekli ola-
rak Ofrenci sayisi artmakta, 6gre-
tim iyesi sayisi azalmaktadir. Tiir-
kiye gibi bilim potansiyeli kisitll bir
itllkede bini agkin akademik perso-
nelin son 4 yil i¢inde iiniversite-
den ayrilmig olmasi, kanimizca
emilli bir felakettir». Ayrilanlarin
birgogunun ileri bati iilkelerinde ya
da geligen Tiirk o6zel sektoriiniin
{ist kademelerinde ¢alisiyor olmasi,
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bunlarin kalitesi hakkinda iyi bir
fikir vermektedir. Bu ayrilmalarda
paranin 6nemli bir rol oynamadigl
aciklir, ¢iinkili ayni kigiler 4 yil on-
cesine kadar, daha digiik bir iic-
ret alarak {Universitelerimizde kal-
mayl tercih etmislerdir. O halde bu
ayrilmalarin ger¢ek nedenlerinin
ve uygulanan sistemle iliskilerinin
etraflica arasgtirilmasi gerekir.

® Aragtirma bir ortam meselesidir
Bu ortamin, ulusal oldugu kadar,
uluslararas) cevrelerle de siki is-
birligi i¢inde olmasi gerekir. Yok-
sullagan cevresinde damsma ve
tartisma olanaklar1 azalan bilim
adamlarinin, kisisel gelirleri olma-
dig:r takdirde, uluslararasi toplan-
tilara katilmasi da olanaksizdir.
Yasa ve uygulamada temel arastir-
ma amag¢ olarak benimsenmedigin-
den. bu tiir konulara pek énem ve-
rilmemektedir.

Bugiiniin cagdag arastirmasi takim
¢aligmasini  zorunlu kilmaktadir.
Insan giiciiniin iilkemize Kkiyasla
¢ok bol oldugu lilkelerde bile, olu-
san arastirma gruplarini bir arada
tutabilmek ve bunlar1 belirli mer-
kezlere toplayabilmek icin biliyiik
gayret sarfedilmektedir. Buna kar-
silik, yeni yasadaki, dogentlerin
profesér olabilmek i¢in bagka bir
finiversiteye gitme zorunlugu ve
rotasyonla ilgili maddeler nedeni
ile, lilkemizde az saylda olusan ¢a-
lisma gruplan da dagitilmaktadir.
Arasgtirma hig¢bir zaman temel amag¢
olmadigindan, konu genelde bu aci-
dan ele alinmamaktadir.

® Uygulamali arastirmanin maddi ve
manevi olarak  desteklenmesine
karsihk, temel aragtirmanin sozde
kalmasi, ilerisi i¢in buyiik bir teh-
likedir. Prof. Ben David bu tir bir
tutumu ¢bindigi dali kesmeks» ola-
rak nitelendirmektedir.
Yeni yasa ile ilgili daha bircok
elestiri yapmak miimkiindiir. Yasa-
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nin olumlu yonleri de oldugu bir ger-
cektir. Burada temel amacimiz YOK
elestirisi ve degerlendirmesi degil, te-
mel arastirma ortaminin irdelenmesi
oldugundan, daha fazla ayrintiya gi-
rilmeyecektir.

5. SONUG VE ONERILER

Uilkemiz sanayii artik bircok dal-
larda teknoloji iiretme asamasina
gelmisgtir, Temel arastirma, teknoloji
dretiminin can damaridir ve temel
arastirmanin ana kaynagl iniversi-
telerdir. Bu yazimin 3. Bolimii'nde.
cok sayida yapilmig bilimsel incele-
mmelere dayanarak yapilan, Amerika -
Avrupa tuniversitelerinin karsilagtiril-
masinda, ¢agdas bir iiniversitenin na-
s1l olmasi gerektigi ana hatlari ile be-
lirtilmisti. Yazimizin 4. Boliimii'nde,
bu calismalarin 1§181nda, iilkemiz i¢in
yapilan degerlendirmede ortaya ¢ikan
tablo maalesef pek ig¢ acic1 olmamig-
tir, Bu son derece hayati olan konu,
umut ederiz ki yiizeysel olarak ele
almip, kisir bir YOK tartismasma
doniigtiirilmez. Amacimz, bir kuru-
mu yermek degil, gorebildigimiz ka-
dariyla gercekleri ortaya sermektir.
Universitelerimizin YOK oncesi énem-
li bir sorunu olmadiginm1 savunmak
ne kadar yanligsa, bugiinkii sistemin
basarili oldugunu savunmak da o den-
li yanligtir. Bu konuda serbest bir tar-
tigma ortami yaratilmasi zorunludur.

Temel aragtirma ve ileri diizeyde
egitimin yalmizca iiniversitelerin so-
runu olmadigin burada bir kez daha
vurgulamak isteriz, Bu sorunla, illke-
nin gelecegine ilgi duyan tiim cev-
relerin, ozellikle uygulayicr durumda
olan kamu ve ©zel sektdr yetkilile-
rinin yakindan ilgilenmesi gerekir.
Bugiinkii iiniversite yapisinin temel
arastirma ve Kaliteli egitim yoniinden
cagin gereklerine ne denli ters dils-
tilgiinti gbzler onllne sermeye calig-
tik. Eger bu konuya gereken ilgi gos-
terilmez, sorunlar acik¢a karsihikl
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tartisilip, ¢dziim yollart bir an once
aranmazsa, Tirkiye'nin teknolojik
geleceginin pek parlak olmayacag
kanisindayiz. Gercek arastirma orta-
m! olmayan kuruluslarda bilim ada-
ml yasayamayacagindan, korkumuz,
yakin bir gelecekte iiniversitelerin
bosalan kadrolarinin sadece ders ve-
ren Ogretim iyeleri ile dolmasi ve
universitelerin tiimiiniin yiiksek oku-
la doniigsmesidir. Umut ederiz ki, sa-
nayici ve isadamlarimiz da, c¢agdas
bir yonetime Kavusan ve ilerleyen sa-
nayi karsisinda yerinde sayan ve ge-
rileyen (iniversitenin, ileride getire-
cegi sorunlarl ¢ok ge¢ kalmadan go-
rebilsinler. Eger bir ilkede {iniversi-
teler sanayiin gerisinde kalirsa, o iil-
kenin teknolojik gelismesi belirli bir
noktanin otesine gegcemez. Gdozler
oniine sermeye c¢alhgtifimz tablonun
biraz abartilmis olabilecegi siiphesin-
de olan uygulayicilar, birka¢ yil son-
raki mezunlarimizla karsilastiklarin-
da ne demek istedigimizi maalesef
daha iyi anlayacaklardir. Cagdas sa-
nayiimiz bu konuyu gerektigi glbi ir-
deledigi takdirde, iki se¢enekle karsi-
lagacaktir; (a) iniversiteleri ¢agdag
bir yapiya kavusturmak i¢in kararh
girisimlerde bulunacaklar veya (b)
kendi iiniversitelerini kendileri kura-
caklardir.

Cizdigimiz bu karamsar tabloda
yanildifimizi umut etmek isteriz. An-
cak, bu sorunlar acikg¢a tartigilma-
dikga, gercek hicbir zaman ortaya
cikmayacak, savunma ve yermeler,
ikl ayr1 futbol kuliibii tutanlarin slo-
ganlarinin otesine gidemeyecektir.

Yazimizin bu son bdlitmiinde pek
parlak gdrmedigimiz durumun diizel-
tilmesi i¢in baz1 oneriler olusturmay:
uygun bulduk. Bu oneriler, iilkemizin
teknolojik geliymeye kararh oldugu,
teknoloji iiretiminin ancak temel
arastirma ile miimkiin oldugu ve te-
mel arastirmanin ana kaynaginin
iiniversiteler oldugu varsayimlarina
dayanmaktadir.



52

a — Universiteler temel

arastirmaya
yatkin cagdag bir yapr ve isle-
yigse kavusturulmalidir. Bu konu
yalniz YOK ve iiniversite cevre-
lerinde degil, ozellikle kamu ve
ozel sektor yetkililerinin de ka-
tilimlarinin saglandigl platform-
larda etraflica tartisilip irdelen-
melidir. Diinyanin diger tilkelerin-
deki ve iilkemizdeki tecriibeler, bu
konuda yapilmis aragtirmalar ve
ulkemizin gereksinmeleri go6z0-
niinde bulundurularak, yapicl
oneriler olugturulmalidir. Bu an-
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lamda, ITU insaat Fakiiltesi’'nin
1985 Aralik ayinda diizenledigi ve
bu bildirinin hazirlanmasina fir-
sal veren sempozyumu ¢ok olumlu
bir girisim olarak goriiyor ve
sempozyumun bu tiir konularin
tartisilmasinda bir baslangic ol-
masinl diliyoruz,

Universiteleri esitlikten kurtar-
mak ve bunlarin birkacinda aras-
tirma ve yiiksek diizeyde egitim
ortami yaratmak sarttir. Arastir-
ma yapan bilim adamlarini ve ka-
liteli destek personelini bu mer-

Torkban! (gt
ve yOnlendirilmesine
gasterdipi

ozen ve ciddiyetle, Glke ekonamisine
biiyilk katialar saglamaltadir,
Mutluyuz, gururiuyuz

Ciddi ve istikrarh yonlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Daima giivenle,
daha mutlu gelecege.

T ]

Off
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kezlerde toplama olanagr veren
yasal diizenlemeler yapilmahdir.
Bu merkezlere gerekli parasal
destegin saglanmas: da sarttir. Su
anda devletin niversiteye ayir-
dig1 kisith biitce 27 dilime bd-
liitndiiglinden, herbir {iniversite-
ye diisen para son derece yeter-
siz bir dlizeyde kalmaktadir, Dev-
letin biitceyi dagitirken paranin
cogunu belirli iiniversitelere kay-
dirmasi, politik ve psikolojik agi-
dan cok zordur. Onerimiz, devie-
tin Kanada'daki NSERC'ye ben-
zer bir ozerk kurulus olusturmasi
ve bu kurulusun parayl, verilen
laboratuvar gelistirme ve temel
arastirma projelerine gore dagit-
masidir. Bu para gerektigi kadar
yiiksek tutuldugu takdirde, iini-
versiteler kapasite ve yelenekleri-
ne goére ek arastirma parasini bu-
labilecekler ve bdylece kaynukla-
rin smnirll sayida merkezlerde
toplanmas1 ilkesi saglanmig ola-
caktr.

Ozel sektor bir araya gelerek, bir
temel arastirma [onu olusturma-
Iidir. Bu fon, onerilecek aragtir-
ma projelerinden en iyilerine ve-
rilmelidir, Bu fonca desteklenen
projelerin temel arastirmaya yo-
nelik olmasina &zen gosterilmeli
ve parasal destekte comert dav-
ranilmalidir.

Son olarak bir kez daha belirt-

mek isteriz ki, konu son derece cid-
didir ve tehlike canlar: ¢almaktadir.
Sorunlar ylizeysel olarak ve &n yar-
gilarla irdelendigi takdirde olumlu bir
sonuca varmak miimkiin olmaya-
caktir.
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DIS Derleyen :
BASINDAN DOC. DR. GULSEREN iZMiR

DUNYA EKONOMISINE BAKIS (*)

Genel Gorinim

1 986 yih baglarinda Amerika'nin gayri safi milli hasila artis hizi Japonya'ya
1 gére oldukga dusik gorinuyordu. Halbuki 1986 yili icin son rakamlara ba-
kildiginda, her iki tlkenin de GSMH artig hizlarinin birbirine cok yakin oldugunu
goriiyoruz. A.B.D. icin % 2 olan bu rakam, Japonya icin % 2.1'dir. Bu, Japon
GSMH’sinin 1985 yilindaki artis hizinin yanisi kadardir. Japonya ve Bati Alman-
ya, paralarinin dolar karsisinda deder kazanmasinin sikintisini cekmektedir. Son
yilda Japonya’da sinai lretim hemen hemen hi¢c artmazken, Bati Almanya’da
% 2.9'luk bir diistis gostermistir.

Japonya’'min % 3'lik issizlik oran:, disik gorinmesine karsin, 34 yil dnce
igsizlik kayitlarinin tutulmaya baslomasindan beri gézlenen en yiksek issizlik
oranidir, Japonya'da issizlik artarken, Amerika'da azalma egilimi géstermekte-
dir. Nitekim bir onceki yil % 7.3 olan bu oran, Subat ayi itibariyle % 6.7’ye dus-
miigtir.

Toptan esya fiyatlarinda ise Japonya ve Bati Almanya'da Subat ay! itiba-
riyle bir onceki yila gore, sirasiyla % 9.1 ve % 4.2'lik dusitsler gézlenmektedir.
Ayni donemde Amerikan toptan esya fiyatlarinda ise % 0.4°'luk bir artig s6z ko-
nusu olup; bu, Ocak 1986'dan beri gézlenen (yillik olarak} ilk artigtir.

Cegsitli ekonomik gostergelerdeki degdisimler (55 inci sayfadaki) «Tablo I»dz
ozetlenmistir.

Para arzi, faiz oranlar, dig ticaret ve kurlara iligkin gelismeler ise «Tablo
llnde verilmektedir.

(*) The Economist $ubat-Mart 1987 sayilarindan derlenmistir.
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Sanayilesmig Ulkeler hikumetlerinin net borclar 1973'de GSMH'larinin %
17’si iken, bu donemden itibaren yukselerek gecen yil GSMH'larinin % 33'line
ctkmistir. Bu doénemde yalmizca Ingiltere, Norveg ve Avustralya’da borglarin
GSMH’ya orani dismistiir. Ingiltere’de 1970'lerin  yiiksek enflasyon oranlart
bor¢lanin gercek diizeyini dusuriirken, Norvec'te bltce fazlaliklart borglart
azaltmigtir. Norve¢ ve Finlandiya hikimetleri 1986'da net olarak alacakl du-
rumdadir. Ote yandan italya’nin borcu GSMH'min % 99°'u, Belgika’ninki ise %
108’i civarindadir.

Borc Ertelemeleri

1982'deki Meksika'nin bor¢ krizinden Once, borc ertelemeleri olduk¢a ender
gortliyordu. Bu tlke ile 1982'nin sonuna kadarki yedi yilda toplam tutari 12 mil-
yar dolara ulagsan 28 erteleme anlagsmasi yapilmisti. 1983 ile 1986'nin ortasi ara-
sindaki 3.5 yilda ise toplam tutart 33 milyar dolar olan 56 erteleme anlasmast
vapildi. En buyuk borg ertelemesi yapan Ullke Polonya (1985'de 10.3 milyar do-
lar) iken, ikinci sirada Turkiye (1980°de 3 milyar dolar), lg¢iincii sirada ise Bre-
zilya {1983'de 2.7 milyar dolar) gelmektedir.

Sermaye Piyasalari

Gecen yil uluslararasi sermaye piyasalarindaki toplam bor¢lanma hacmi
318 milyar dolar ile rekor bir diizeye ulagti. Bu, 1985°e gére % 12'lik bir artig

TABLO I
Gegyltli Exonomik Gtetergalerdeki Yallik Dejigimlar

1gsiz14k Oram (%)
Ulkelex uiiﬁ 51%_‘ % g;;; En Son  Onoad Y31
A.BeDs 1.6 (2) { 2.0 (12)| 1.4 (1) 0.4 (2) | 1.9 (2) 6.7 (2) Te3
Avustralya 10.3 (10)[-0.5 (9} 9.8 (11) 5.5 (9) 7.4 (8)° 8.2 (2)° 8.0
B. Almamya -2.9 (1) | 2.4 12)| 0.5 (2) -402 (2) | 4.2Q12) 8.8 (2) 9.2
Balgika 1.8 (11)| ».d. 1.0 (2) -5.8 (11)| 3.5 (9)*| 12.9 (1)°| 13.1
Pranaa 1.5 (12)] 2.4 (6) 3.0 (1) -39 (9) 3.7(10)° | 1.7 Q)°| 10.9
Hollanda 4.0 (12)} 2.4 (9) | -1.2 (2) -6.9 (10)] 0.9 (1) | 14.2 (1) | 15.3
tngiltere 1.1 (1) | 2.6 (12) 3.9 (1) 4.2 (2) 7.8(12) 11.3 (1) 11.4
tapanya 2.0 (11)] b.d. 6.0 (1) ~1e1 (12)] 11.0(12) | 20.9 (2) | 19.9
1sveg 0.3 (1) | 1.9 (9) 3.2 (1) 2.2 (1) 7.2(12)° 2.2 (2)° 2.2
1svigre 7.8 (9) | 5.5 (6) 1.0 (2) 4.5 (1) 2,5 (9)° 0.9 (2)° 1.0
Ttalya 1.1 (11)| 3.0 (9) 4.2 (2) -2.5 (12)| 3.4(20) | 14.3 (1)°| 13.9
Japonya 0.2 (1) | 2.1 A2)} <11 Q) 9.1 (2) | 0.5 () 3.0 (1) 2.7
Kanada -0.6 (12)| 1.6 (12)| 3.9 (1) -0,9 (1) | 3.102)*] 9.6 (2) 9.8

. e

T A g I ot o v e g e T
sanglar, Ingiltere faretle galiganlarin aylik kazanoi, difarleri imalat sanayli saat Qo-
retlerl y paranter igindeki raksmlar verilen deferin ait olduju aya gietarmektedira
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oluyor. Amerikalilar 1986'da 57 milyar dolarlik borglanma ile 1985'in 69 milyar
dolarlik borglanma diizeyinin oldukg¢a altinda kalmalarina ragmen, yine de borg-
lanmada basta gelmektedirler. Japon sirketleri de, 1985'e gére % 71'lik bir ar-
tisla 1986'da uluslararasi piyasalarda 36 miiyar dolar borg¢lanarak, borglanma-
da Amerikan sirketlerini takip etmektedirler. 1986°da bor¢lanmada basta gelen ilk
on Ulke arasinda hi¢ bir gelismckte olan tlke yer almamistir, 1985'de dokuzuncu
Ulke olan Gliney Kore ise bor¢lanma duzeyini yanilayarak 3.1 milyar dolara in-
mistir.

Ticaret

Dogu bloku disindaki Ulkelerin cari hesap kazanclan 1985'e kadarki 15 yil
icerisinde yaklasik 7 kat artarak 2.5 milyar dolara ulasmistir. Bunun buyik bo-
1tmUnG hala cesitli mallar ihracati olusturmakta ise de; hizmetler, transferler
ve yatinm gelirleri gibi gorinmeyen kalemlerin payl % 29'dan % 32'ye ¢ikmig-
tir. Goérinmeyenler arasinda ise, yatirrm gelirlerinin toplam cari hesap kazang-
larindaki payt % 7'den % 13‘e cikarken, tasima ve seyahat harcamalarinin pays
dismus, transferler, hizmetler ve diger kalemlerde ise Gnemli bir degdisiklik goz-
lenmemistir.

TABLO I
Para Arzi, Faiz Oranlari, Dig Ticaret ve Kurlara 11iskin Geligmelar

D1g Tiocarat Carl Hesaep
Para Arzy Faiz Orany( Dengesi Dengosi D1y Ticaret
(Yallak £ Artag) (3 Avlak) [(Hilyer ¥) | (ilyar ) Afarlikly Eur'°*
xeler Dar (M) Genig® ﬁ)_ (Son 12 Ay) | (Son 12 Ay) |Rn Son  Omoeki Yl
4+B.Ds 16.5 8.4 (2) 6,05 -168.1 -140.6 (12)] 103.2 116.7
Avusiralys 13.9 10.7 (1) 16.50 - 2.3 - 9.3 (1) 54.4 61.2
B. Almanya 9.1 Ted4 (1) 4.05 53.8 37.1 (1) | 147.2 134.2
Balgika 7.0 9.7 (9) T.50 0.9 2.0 (9) | 100.1 94.4
Pransa 7.0 4.8(11) 8.00 - 1.1 3.1 (9) 71.8 T1.6
Hollanda ot 4.5(12) 5450 5.6 6.0 (6) | 134.4 123,7
inglltere 23,2 17.6 (1) 9.72 -13.4 - 2.2 (1) 72.1 7443
1apanya 16.5 11.4(12) 14.19 - 8.0 4.7 (1) 48.2 48.4
1sveg b.d. 12.7(11) 11.40 4.7 1.1 (12) 68.6 67.5
Isvigre 2.7 7.9(12) 4.19 - 3.4 6.6 (9) [ 171.7 155.7
1talya 9.5 8.3 (9) 11.00 = &5 (%)- 4.2 (12)| 48.2 46.4
Japonya 9.6 8.6 (1) 4.01 95.6 88.9 (1) 211.3 196.1
Kenzda 5.7 8.4 (2) 7.00 6.9 - 6.4 (12)] 79.3 78.6
Acixlamalar s (b.d.) balli defil g (°) A«BeD., Avustralya, tapanya, isvigre ve Ra-
nada ¥, , Ingiltere sterlin bazinda B, , diferleri M; 3 (°°) Avustralya, Fransa, Ingil-
ters, Japonys ve Kenade ithalat faoab. ihracnt f.0sbe, diforleri csi.fe/f.0sb. 3 (*°°)
Bank of England cndeksine gre, 1975 = 100 p parantez igindeki rakamlar verilan depe-
rin ait oldutu ay1 gistermekxtedir 4 (%) 1985 yala igindir.
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Olumsuz Olaylar Demeti

U AYIN yazisina gegen dénemde meydana gelen ve bir kismi hald devam

eden bazi olumsuz olaylan belirterek baslamak zorunlulugunu duyuyorum.
Siddetli kis ile girdigimiz 1987 Mart ayinda, ekonomimizi yakindan ilgilendiren
bazi olumsuz olaylar ortaya ¢ikmis veya agiklanmisgtir.

Bilindigi gibi, 1987 Mart ayi, dzellikle istanbul’'un yasamini altiist eden bir
karakis ile basladi. 3 Mart gecesinden itibaren yagmaya ve birikmeye basla-
yan kar sonucu, sehrimizde glincel yasam felce ugradi§i gibi, ekonomik faali-
yetler de iki hafta kadar durakladi. Bu duraklama tabiatiyle butiin yurdu etki-
ledi. Resmi daireler ve bankalar iki gin kapandi, ulasim blylk 6l¢ide aksadi, dig
ticaretle ilgili islemler de bu durumlarin olumsuz etkisinde kaldi. fstanbul‘daki
kar yadisinin ekonomiye 150 milyar liradan fazla zarar verdidi tahmin edil-
mektedir.

Bu arada édeme vadesi gelen senetler icin 4-10 Mart 1287 tarihleri arasin-
daki protesto islemlerinin yapiimamasi, Tirkiye Bankalar Birligi tarafindan ka-
bul edilmistir.

Ote yandan iilkemizde 1982'den bu yana durmus olan grevierin yeniden
basladigi ve grev hareketlerinin hizlanacagina iliskin yeni gelismelerin mey-
dana geldigi gériiimektedir. Stimerbank, Zirai Donatim Kurumu, Makina Kim-
ya Enduistrisi gibi kuruluslarda ve bircok igyerinde grev icin karar alindidi; bazi
isyerinde ise greve gidildigi bilinmektedir. Turkiye Demir Celik lIsletmeleri'nde
de grev icin gtin tespit edildigi anlasiimaktadir. Buna karsiltk, bazi igveren sen-
dikalarinin da lokavt uygulamaya basladiklart duyulmaktadir. Toplu is sozles-
melerinin yenilenmesi ile ilgili muzakerelerde anlasma saglanamayan isyerle-
rinde baslayan grevlerin yaninda yenilerinin bunlara ilave olmasi ile, llkemizde
grevlerin yayginlagsmasindan endige edilmektedir.

Gectigimiz donemde gliindeme getirilen diger bir olumsuz olay, devletin dis
ve i¢ borglarinin gittikce buylyen boyutlara ulagmasidir. Bunun yaninda, hiku-
metin ihra¢ etmis oldugu Hazine bonolari ve devlet tahvillerinin 1987 yilinda
vadesi gelenlerin ana para ve faiz tutarlari toplami 2 trilyon 276 milyar olarak
belirlenmistir.

Bu durum, kamu yatimmlarinin kisitlanmasina ve hatta durdurulmasina yol
acmaktadir. Turkiye Elektrik Kurumu'nun, Devlet Su isleri'nin yatinm &denek-
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lerinin durdurulmasi ve mahalli idarelerin yatirm tesviklerinden yararlanmala-
rina kisitlama getirilmesi, devlet ve mahalli idare bitcelerinin 1987'nin ilk 3
ayi icinde sikismaya basladigini gostermektedir.

Bunlann disinda, Tirkiye Muhasebe Uzmanlari Dernegi Uyelerinin, Ulke-
mizde vergi kacaginin 5 trilyon liraya ulastidini belirten aciklamalar, dikkat-
leri bu konunun Gzerine cevirmistir. Gelir Vergisi, KDV, Emlak Vergisi, goturi
vergi gibi uygulamalarin vergi kacaklarina biyik él¢iide yol acgtigl, bu agiklarin
giderilmesi yoluyla kamu gelirlerinin artacagi ve o&zellikle ic borclanma yuki-
nin hafifleyece@i;: muhasebe uzmanlarinin ifadelerinden anlasiimaktadir.

Gectigimiz ay sonunda TBMM’'nde kabul edilen ve tartismalari daha uzun
sire devam edecek olan «Sirket Kurtarma Kanunu»ndan da sdz etmek gere-
kir. Kanunun amaci; zor duruma dismus sirketler ile buylk boyutiara ulasan
batak kredilere iliskin sorunlara c6zim getirmektir. Kanunun metni {bu satir-
larin yazildigl sirada} henuz elimize ulasmadigi icin, bu konuda Maliye ve Gum-
rik Bakanimizin acgiklamalarindan yararlanacadiz. Sayin  Alptemocgin’e gore,
halk arasinda «Sirket Kurtarma Kanunu» adi verilen yasanin hedefleri; halkin
tasarruflarint menkul kiymetlere kaydirmak, mali sikinti icinde bulunan sirket-
leri ekonomiye kazandirmaktir. Bunu gerceklestirmek icin zor durumdaki sir-
ketlerin banka, vergi ve SSK borclarinin bazi kosullarla ertelenmesi Ongoriil-

mektedir. Blylk bankaiarin yani sira vakiflur da sirket kurtarma islemlerine ka-
tilabileceklerdir.

Bazi olaylara kisaca degindikten sonra, simdi de gectigimiz ay iginde ge-
ligen ekonomik faaliyetleri ve yeni mevzuati ézetleyelim.

Bankalarla ilgili Olaylar

Bankalarimiza iligkin olaylarin basinda, Tébank ile Anadolu Bankasi'nin
durumlarinin  diizeltiimesi gelmektedir. Toébank’in hisselerini; Ziraat Bankasi,
Ziraat Bankasi'na bagh ortakhklar, Halk Bankasi ve Emlak Kredi Bankasi be-
lirli oranlarda almistir. Boylece Tébank'in yonetimi el degdistirmistir. Ziraat Ban-
kast % 19, Ziraat Bankasi’na bagh ortakhklar % 16.8, diger bankalar ise % 15er
pay almis bulunmaktadirlar. Tobank’t daha ziyade Okumus Holding'e acilan
kredilerin zor duruma dusirdiugu ileri sirdimektedir.

Anadolu Bankasi’'nda ise durum degisiktir. Bankayt zor duruma diiguren
firma sayis! oldukca yiiksektir. Anadolu Bankas: alacaklarini haciz yoluyla tah-
sile gitmis, ancak bu hususta buyiik basari saglayamamistir. Bankanin 137 mil-
var lirayr bulan risk tutarninin, Tébank oérneginde oldugu gibi, blyik deviet ban-
kalarinca mi, yoksa borg¢lu firmalarla yapilacak anlasmalarla mi teminat altina
alinacad: halen kesinlesmemistir.

Dis Ticretle ilgili Olaylar

1987 yilinin kesin rakamlan, dis ticaret agigimizin 1982'den bu yana en yik-
sek noktaya geldigini gostermektedir. 1982 - 1986 déneminin en iyi yili 1985 ol-
mus, dis ticaret hacmi 19.302 milyar dolara ulasmis, dig ticaret acigl ise 3.386
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milyar dolarda kalmistir. 1986'da ise dis ticaret hacmi 18.562 milyar dolara ge-
rilemis, acik 3.648 milyar dolara yiikselmistir.
j ihracatimizda 1985'e goére 1986'daki gerileme 500 milyon dolar kadardir.
islam iilkelerine, 6zellikle Iran ve Irak’a olan ihracatimizdaki gerileme ise 800
milyon dolar civarindadir.

ithalatimizda da, 1985 yilina gére 1986'da 240 milyon dolar civarinda azal-
ma oldugu gdrilmektedir.

ihracatimizin artmasim sadlayacak yeni bir imkan, AET ilkelerine (Yuna-
nistan. Ispanya ve Portekiz hari¢) yapilacak bazi tarim diriinleri ihracatimizin,
1.1.1987'den itibaren, bu dlkelerde giimrik muafiyetinden vyararlanmalaridir.
Buna iliskin teblig ve UrlUn listesi 26 Subat 1987 tarihli Resmi Gozete'de yayin-
lanmistir.

lhracati tesvik icin 1 Mart 1987°den itibaren uygulanmaya konan diger bir
husus da, ihracatgilarin bir dnceki yil icinde hak ettikleri vergi iadesinin % 40’
ina kadar olan kismini yaptiklar ihracatin tutarina gére avans olarak almalan
imkdanidir. 7'ser aylik sareler icinde 6denecek olan avansiarin ihracat¢ilara mali
bir kolaylik saglamasi beklenmektedir.

Tarnim Reformu Fonu Yonetmeligi Yaymnlandi

3 Mart 1987 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Tarim Reformu Fonu Yo-
netmelidi; Fon'un ydnetimi, kaynaklari, kullanilmasi, harcamalari, krediler, faiz
oranlan ile ilgili esas ve usulleri aciklamaktadir.

Yazarkasa Kullonma Mecburiyeti Hakkinda Genel Teblig

11 Mart 1987 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Maliye ve Giimrik Ba-
kanhg: Genel Tebligi ile, KDV miikelleflerinin yazarkasa kullanmalari mecburi-
yetine dair, daha énce yayinlanmis bulunan Genel Teblig'deki usul ve esaslara
bazi ekler getiriimistir.

Vakiflar ile Bilimsel Arastirma ve Gelistirme Kuruluslarina Vergi Bagigikhgr

11 Mart 1987 tarihli Resmi Gazete'de Maliye ve Gumriik Bakanhig: tarafin-
dan yayinlanan «Esaslar» ile, en az 200 milyon lira malvarligi olan Vakiflarn,
«Anonim Sirket» veya «Vakif» seklindeki bilimsel arastirma kurumlarinin, vergi
bagisikhigindan nasil yararlanacaklari aciklanmigtir.

Zamlar Birblrini izliyor

Bilindigi gibi yazimizin son bdlimi ezamlar» konusuna ayriimaktadir. Bu
bdéliimde hemen hemen her ay bazi yeni zam haberleri boy gostermektedir.
Gegtigimiz ay icinde uygulamaya giren bazi zamlar kisaca belirtmekle yetini-
yoruz.

® Metas'in Urettigi demir cesitlerine 2.— TL/kg zam yapimistir.

® Siit Endistrisi Kurumu (SEK) siit ve bazi sit uriinlerine % 7 - % 23 ara-
sinda degisen oranlarda zam yapmistir. Bazi Urlinlerin yeni ve eski fiyatiar $oy-
ledir :
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Eski Fiyat (TL) Yeni Fiyat (TL)
Sit (it.) 140.— 150.—
Yogurt (kg.) 220.— 250.—
Tereyag: (kg.) 2.600.— 3.200.—

® Deterjan fiyatlarina ortalama % 13 zam yapilmistir. Deterjan imalinde
DDB’'den LAB maddesine gecilmesi dolayisiyla bu zammin zorunlu oldugu belir-
tilmektedir.

® Bazi tarim arag¢ ve aletlerine (traktor, tirpan, kazma, kirek, tirnuk) %
15 - % 25 arasinda degisen oranlarda zamlar yapimistir.

° insoot kilitlerine % 20 - % 36 arasinda degisen oranlarda zam yapil-
mistir.

® Taunus 1.6 ve degisik tip Renault otomobillerden sonra, Murat otomobille-
rin fiyatlarinin da Nisan ay! iginde bir miktar yiikseltilecedi anlasiimaktadir.

e i L s
T.C. ZIRAAT BANKASI /na

1\ i fé f)
\\_ \1 \\. \\ 07

N\

\

tasarrufunuzia
ulusal
kalkinmaya
katilin

T el J

g rarte




61

YENI
YAYINLAR
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VERGI
UYGULAMALARI

* Ornek Olaylar
® Aciklamalar
° Coziimier

AKDOGAN, Doc. Dr. Abdurrahman -
KIRBAS, Doc. Dr. Sadik; Yarg:
Yayiniar: : 3, Ankara (Kasim) 1986,
236 sayfa, 1575.— TL (®).

iki bilim adaminin ortaklasa ka-
leme aldiklari bu ilging kitap, «Ver-
gi Hukuku»nun ve «Tlrk Vergi Sis-
teminnin ozellik tasiyan bazi konu-
larina iligkin ornek olaylardan olus-
maktadir. Kitabin akisi i¢inde Gzerin-
de durulan her konu igin once bir
«Ornek Olay» verilmekte, birinci asa-
mada bu olaym <«Agiklamansi, ikinci
asamada ise «Cozim»i yer almak-
tadir.

Yazarlarin kitabin  «Onsdz»iinde
degindikleri gibi; «Toplumsal yasan-
timizda vergi genis kitleleri yakindan
ilgilendirmektedir. Bir taraftan kamu

(*) Kitabr satin almak isteyenler,
c«Yarg: Kitap ve Yayinevi, Zafer Carsisi,
No. 22; Yenigehir - Ankara» adresine bas-
vurmahdirlar.

hizmetlerinin yerine getirilmesi igin
kaynak olusturulmast ve bunlarin
yoniendirilmesi, diger taraftan da bu
amacla gerekli yasal dizenlemelere
uyum saglanmasi, mikellefler ve ida-
re acisindan onem tasimaktadir.»
Oysa; «Vergi mevzuatl sik sik degis-
mektedir. Bu durum ylrlrlikteki ku-
rallarin yeterince izlenmesini ve ge-
redi gibi uygulanmasini guglestir-
mektedir.»

Genelde kitap iki amacla hazir-
lanmistir: (1) Vergi konusuyla ilgili
uygulamacilarin karsilastiklar: sorun-
larin ¢oziimiine yardimci olmak, (2)
Universite ve yiiksek okullarin ilgili
bélimlerinde (iktisat, Isletme, Mali-
ve) odrenim gormekte olan &grenci-
lerin uygulama yeteneklerini artirma-
larina katkida bulunmak.

Kitap iki ana bélimden olusmak-
tadir. Birinci bélumde, «Vergi Huku-
kunun Temel llke ve Kurumlarina llig-
kin Uygulamalar» izerinde durulmak-
tadir. ikinci bélum, «Tirk Vergi Sis-
temine liigkin Uygulamalar»a ayril-
mistir.

Birinci bolumde sirasiyla; yasa-
ma organindan, yuritme organindan
ve yargl organindan dogan olmak
lzere «Vergi Hukukunun Kaynaklariz;
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yer, zaman ve anlam bakimlarindan
olmak tzere «Vergi Kanunlarinin Uy-
gulanmasi»; verginin taraflari, vergi-
nin konusu, vergiyi doguran olay,
verginin matrahi, verginin teblidi,
verginin tahakkuku, vergi alacaginin
ortadan kalkmasi ve vergi hukukun-
da slreler alt basliklan altinda «Ver-
gi Hukukunda Bazi Temel Kavram ve
Kurumlar»; yoklama, vergi inceleme-
si, arama, bilgi toplama gibi «Vergi
idaresinin Bilgi Edinme Yollari»; vergi
cezalari, diger cezalar, vergi cezala-
rnnin ortadan kalkmasi alt bashklar:
altinda «Vergi Suc ve Cezalari»; ver-
gi uyusmazliklarninin idare asamasin-
da c¢ozulmesi ve yargiyi iceren «Ver-
gi Uyusmazliklart ve Vergi Yargisi»
ele alinmaktadir. Birinci bdliimde
aciklamalar ve c¢oziimieriyle birlikte
86 ornek olay yer almaktadir.

lkinci bolumde sirasiyla; gelir
kavraminin kapsami, mikellefiyet se-
killeri, ticari kazanglar, zirai kazang-
lar, yatinm indirimi, lcretler, serbest
meslek kazanclan, gayrimenkul ser-
maye iratlari, menkul sermaye irat-
lan, sair kazang¢ ve iratlar, gelirin
toplanmas: (ihtiyari toplama ve daile
reisi beyani), vergi oto-kontrol énlem-
leri alt basgliklari altinda «Gelir Ver-
gisi», mikellefler, mikellefiyet sekil-
leri, muafiyet ve istisnalar, matrahin
tespiti alt basliklar icinde «Kurum-
lar Vergisi»; «Katma Deder Vergisi»;
«Vergi ladesi» ele alinmaktadir. [kin-
ci boliimde ise yine agiklamalan ve
¢cOzumleriyle birlikte 120 ornek olay
veriimektedir.

Vergi konusu ile yeni ugrasmaya
baslayan uygulamacilara, ilgili dal-
larda o6grenim gormekte olan univer-
site ve yuksek okul ogrencilerine ve
nihayet konuya genel ilgi duyanlara;
kitabi okumalarnini tavsiye ederiz.

YENI YAYINLAR

Prof. Dr.
ZEYYAT HATIBOGLU

Temel Arastirma A.S. Yayinlan
Isletme Y&netimi
Ihtisas Dizisi
Basiimis Olan Eserler :

1 - igletmelerde Stratejik Yoénetim
{Liiks Baski: 2000.— TL; Nor-
mal Baski: 1500.— TL).

2 — Yonetim Muhasebesi ve Mu-
hasebe Belgeleri Analizi (Luks
Baski : 3250.— TL; Normal Bas-
ki: 2500.— TL).

3-ligletme Finansi (Liks Baski:
3500— TL; Normal Baski:
2750~ TL).

4 —Tarkiye iktisadina Giincel Bir
Yaklesim (Liks Baski: 1800~
TL; Normal Baski: 1300.- TL).

5 — Pazarlama Yonetimi ve Stra-
tejisi (Liuks Baski: 3250.— TL:
Normal Baski: 2500~ TL).

6 — isletmelerde Yénetim, Organi-
zasyon ve Personel Davranigt
Liks Baski : 3500~ TL; Normal
Baski: 2750.— TL).

7 - iktisat Bilimine Giris ve Mikro-
iktisat (Liks Baski: 4000.- TL;
Normal Baski; 3000.— TL).

8 — Makroiktisat, Dig Ticaret ve
Gelisme (Liiks Baski: 4250.—
TL; Normal Bask: : 3250~ TL;.

9 — Maliyet ve Yonetim Muhase-
besi (Liiks Baski: 4000- TL;
Normal Baski: 3000 TL).

istame Adresi :

STFA Grup Merkezi
Altunizade, Tophanelioglu Cad. No. 19
Camlica - Uskidar - istanbul

Telefon : 33943 00'dan 375




BEYNELMILEL NORMLARA UYGUN
YUKSEK KALITELI

MUHTELIF TiP VE GAPLARDA

devlet,
milli bankalar ve halk
istirakinin_kurdugu bir
sanayi miiessesesi
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BU KAPAGIN
ALTINDADIR.




1957'den beri

“ENKA

I'nka insaat 30 yillik yasanunda
serceklestirdigi dev eserler
ve ulastuigr ytiksek teknoloji ile
bugtin diinyanin en buyiik insaat sirketleri arasindadir.
Enka Insaat.uluslararasi alanda
Turk girisimeiliginin yiz akidir.
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Insaat ve Sanayi A.S.
Balmumcu - Besiktas, Istanbul - TURKEY
Tel : 172 25 40 (20 hat); Telex: 26 490 enas tr 26 139 pima tr.
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Mo Apay

Tele-Islem/in bugiini
ve Turkiye..

Iste gelisme hizi: 44 merkez, 161 sube!
aralarindaki uzaklik yalnizca 3 saniye..

Bugln Tark banxaciiginda Yapi Kredinin Bugiln “Tele-Islem™ sistemine baglanan
getirdigi ve herglin biraz daha Yapi Kredi merkezlerinin sayisi 44'e
yayginlastirdi§ cagin bankaciligi. elektronik subeleri ise 161°e ulasmistir. Uzakliklan ne
bankacilik, Tele-Islem var. olursa olsun. bu merkez ve subelerde senet.
Sanayiciden esnafa. bilyiik kuruluslardan ¢ek, havale, para yatirma, para ¢ekme gibi
bireylere kadar “Tele-islem™ kolayliindan bilrdn bankacilik islemleri 3 saniyede
yararianiiyor. yapilabilmektedir.

Yapi Kredi‘'ye gelin. “Tele-islem” ile

zamani paraya Gevirin. v\\/‘éf :
YAPI KREDi

“hizmette sinir yoktur”




