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OKURLARA
MEKTUP,^

Sevgili Okurlarımız,
Eazı okurlarımızın kişisel, bazı kuruluşların ise
grup abonelerini şimdiye dek yenilemedikleri gö
rülmektedir. Sırası geldikçe yinelediğimiz gibi,
abone yenileme işleminin gecikmesi, dağıtım çalış
malarımızı olumsuz yönde etkilemekte, yılın ’lk
aylarında gereğinden fazla dergi basılmasına yol
açmaktadır. Çünkü, Dergi'ye sonradan veya ge
cikmeli abone olan okurlarımıza eski sayılan sağ
layabilmemiz başka türlü mümkün olamamakta
dır. Herhangi bir nedenle gecikmiş olan okurla
rımızın abonelerini bir an önce yenileyerek bize
yardımcı olmalarını bekliyoruz, öte yandan, geç
miş yıllarda başladığımız bir uygulamayı bu yıl
da sürdürerek, eski okurlarımıza, Dergi’nin Ocak,
Şubat ve Mart sayılarını göndermiş bulunuyoruz.
Yine de abonelerini yenilemeyenler olursa, ken
dilerine Dergi’nin Nisan ve sonraki sayılarının pos
talanmayacağını üzülerek belirtmek istiyoruz.
Bu sayının «Ekonomik Yorumlar» bölümünde, «4
Şubat Kararları» olarak adlandırılan son ekono
mik Önlemlerin bankacılık kesimin? ve genel ola
rak Türk ekonomisine olabilecek etkileri tartışıl
maktadır. Bu arada bankacılık kesiminin bazı so
runları üzerinde de durulmaktadır. Verilen bilgi
lere göre, ekonomiye işlerlik kazandırmalı amacıy
la alınan önlemler; «para politikasına», «dış tica
ret ve kambiyo rejimine», «vergilere» ilişkin ol
mak üzere üç grupta toplanabilir. Bir konuşma
cımızın da ifade ettiği gibi, 4 Şubat Kararları'nın
iki ana hedefi; gittikçe hızlanan enflasyonu fren
lemek ve ekonomide son aylarda ortaya çıkan dö
viz sorununu çözmektir. Alınan önlemler yeterli
mi? Ekonomide ve bankacılık kesiminde ne gibi
gelişmeler olmuştur? 1988 yılı sonuna ilişkin bek
lentiler nelerdir? «Açık Oturumaa katılan değerli
konuşmacılarımız bu (vb.) soruları cevaplandırı
yorlar; ayrıca ilginç açıklamalarda bulunuyorlar.
Dergi’dekl diğer yazıları ve bu arada özellikle,
«Amerikan Federal Bütçe ve Dış Ticaret Açıkları
ve Dünya Ekonomisi Üzerinde Etkileri» başlıklı
yazıyı okumanızı salık veririz.

Saygılarımızla,
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ekonomik göstergeler
1985 1986 1987

Ekim Kasım Aralık

T.C. MERKEZ BANKASI
Döviz ve Altın Mevcudu (milyon $) 1691.9 2545.7 2344.4 2314.1 2341.7
Banknot Miktarı (Milyar TL.) 1393.5 2021.1 3106.3 3040.8 3018.3
T.C. Merkez Bankası Kredileri (milyar TL.) 1299.6 1828.0 3147.2 3069.9 3380.5
Hâzineye Kısa Vadeli Avans (milyar TL.) 794.5 1051.5 1407.4 1295.5 1406.6
BANKALAR (milyar TL.)
Toplam Mevduat 8813.8 13235.3 14437.2

Ticari Kuruluşlar Mevduatı 1911.1 3192.3 3370.4
Tasarruf Mevduatı 4187.1 5752.6 6317.5

Vadesiz Tasarruf Mevduatı 548.2 889.5 1061.0
Vadeli Tasarruf Mevduatı 3638.9 4863.1 5256.5

Mevduat Sertifikası 668.2 787.7 1150.8
Resmi Kuruluş Mevduatı 886.4 1325.3 1828.4
Bankalar Mevduatı 780.2 1654.3 1016.8
Diğer Kuruluşlar Mevduatı 380.3 523.2 753.3
Döviz Tevdiatı 1153.8 2592.5 4418.8

Toplam Krediler 6506.9 11517.2 15174.5
Tarım 958.1 1773.2 2289.5
Kalkınma ve Yatırım Bankaları 704.1 1491.6 1939.7
Mesleki (Küçük Esnaf ve Sanatkâr) 256.9 431.9 585.7
Gayrimenkul (ipotek Karşılığı) 375.4 791.7 1230.9
Denizcilik 83.7 58.6 59.1
Ticari, Sınai, Sair 4128.8 6970.1 9069.5

PARA ARZI (milyar TL.) 2774.4 4361.8 6377.5 6232.7 6593.0
FİYATLAR (DİE Toptan Eşya 1981 = 100, Tüketici 1978 — 1979 = 100)
Toptan Eşya Fiyatları indeksi (Genel) 356.8 504.7 660.1 678.6 751.9
Tarım (Genel) 353.6 446.3 621.3 634.3 654.0
imalat Sanayii (Genel) 345.2 509.4 661.5 664.0 755.0
Tüketici Fiyatları (Türkiye) 1159.6 1561.0 2342.2 2488.5 2767.2
Tüketici Fiyatları (İstanbul)
DIŞ ÖDEMELER (milyon $)

1309.3 1765.7 2707.1 2880.4 3194.4

Dışalım (CİF) 11613.4 11104.8 10795.4 12385.6 14163.1
Dışsatım (FOB) 7958.0 7456.7 7883.0 8985.9 10190.0
işçi Dövizleri 1714.0 1633.0 1712.0 1851.0

Notlar: (1) TCMB altın ve döviz mevcuduna, altın birikiminin yeniden değerlendirilme
sinden doğan 887.6 milyon dolar dahildir. (2) TCMB kredilerine, bore tahkimleri (kon
solide edilen krediler) dahil değildir. (3) Banka kredilerine, Devlet Yatırım Bankası kre
dileri dahildir. (4) Para arzı (MJ dar tanımlıdır. (5) 1985 yılı dışalımına 269.8 milyon do

larlık altın dışalımı dahildir.
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• Necdet DURAKBAŞA
0 Özer GÜNEY
° Prof. Dr. Zeyycıt HATİBOĞLU

YÖNETEN:

• Dr. Öztin AKGÜÇ

___________________________________________________________

4 Şubat Kararlarının Türk Ekonomisine Olabilecek
Etkileri ve Bankacılık Kesimindeki Bazı Sorunlar

AKGÜÇ — Efendim, toplantıya
hoş geldiniz. Bugünkü toplantımız
da 4 Şubat Kararları olarak isimlen
dirilen son ekonomik önlemlerin ban
kacılık kesimine ve Türk ekonomisi
ne olabilecek etkilerini tartışacağız.
Kararları ana gruplar itibariyle üç
grupta toplayabiliriz. Bunlar para
politikasına ilişkin kararlar, dış ti
caret ve kambiyo rejimine ilişkin ka
rarlar, bir de vergi tedbirleri olarak
gruplandırılabilir. Para politikasına
ilişkin kararları şöyle özetlemem
mümkün. Bankalardaki mevduat mun
zam karşılığı % 14'ten % IS'ya çıka
rılmıştır. Bankalardaki disponibilite
oranı % 23’ten % 27'ye yükseltilmiş
tir. Bir yıl vadeli mevduat hesapla
rındaki serbestlik kaldırılmıştır; bu
nun yerine Merkez Bankası % 65 ola

rak bir üst sınır getirmiştir. Vadesiz
mevduatta % 10 olarak saptanmış
olan faiz oranı % 36’ya yükseltilmiş;
aylık, üç aylık, altı aylık mevduat faiz
oranları da % 36 ile % 65 arasında
ayarlanmıştır. Bunun dışında, resmi
mevduatın Merkez Bankası’nda, Mer
kez Bankası’nın şubelerinin olmadığı
yerlerde de Ziraat Bankası'nda top
lanması öngörülmüştür. Bu önlem.
Merkez Bankası Yasası’nda yer alan
hükmün biraz daha genişletilmesidir.

HATİBOĞLU — Burada bir soru
sorabilir miyim? Galiba özel sektör
tahvillerinde de bir düzenleme oldu.
Onu da bunların içinde mi düşüne
ceğiz?

AKGÜÇ — Biliyorsunuz o konu
da Merkez Bankası’nın yetkisi var.
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Merkez Bankası özel kesim tahville
rinde uygulanacak azami faiz oranı
nı da % 78 olarak saptadı. Özel ke
sim tahvil faizleri ile yıllık mevduat
faizi arasında ilişki kurulmuş, tahvil
faizleri bir anlamda mevduat faizi
ne bağlı olarak endekslenmiştlr. Mev
duata verilecek faiz 1.2 katsayısı ile
çarpılarak tahvile verilecek azami
faizi tespit ediyorlar. O bakımdan
otomatik bir ayarlama olmuştur, tah
vil faizlerinde de. Dış ticaretle ilgili
olarak alman kararlar daha çok dö
vizlerin hızlı bir şekilde Türkiye’ye
girmesine yöneliktir. Bu nedenle bir
ay içerisinde getirilecek olan döviz
lerde teşvikler % 20 oranında artırıl
mıştır. Ayrıca ihracat bedellerinin
tümünün yurda getirilmesi yönünde
değişiklik yapılmıştır. Biliyorsunuz
eski rejime göre ihracatçılar ihracat
bedellerinin % 80'ini yurda getirmek
zorunda idiler ve % 20’sini dışarıda
bırakabiliyorlardı; ya da ihtiyari ola
rak Türkiye’ye getirebiliyorlardı. Şim
di bu % 20'lerin kısa zamanda Türki
ye'ye getirilmesi öngörülmüş, ihracat
ta % 20. % 80 ayrımı kaldırılmıştır.
Artık ihracat bedellerinin tümünün
Türkiye’ye getirilerek yetkili organ
lara satılması zorunludur. Bunun dı
şında. zamanında getirilmeyen ihra
cat bedellerinin Merkez Bankası’na
satılması öngörülmüştür.

Kem para arzını kısmaya hem
de ithalat taleplerini bir ölçüde fren
lemeye yönelik bir önlem, ithalatta
alınan depozito oranının geçici bir
süre için % 15’e yükseltilmesidir. Ger
çi bu geçici bir önlemdir, çünkü it
halat teminatlarının bir süre sonra
kademeli bir şekilde Mayıs ayma ka
dar tekrardan indirileceği ifade edil
miştir. Bunun dışında bütçenin,
TBMM’ne sunulması dolayısıyla ve
bütçe açığının da -görünürdeki açı
ğın- 2.5 trilyon TL’ye ulaşması üze
rine, bazı vergi önlemleri alınmıştır.
Bu vergi önlemleri daha çok dolaylı
vergiler alanındadır. Özellikle resim

ler ve harçların büyük ölçüde artırıl
ması öngörülmüştür. Dolaysız vergi
lerle ilgili olarak alınan bazı önlem
ler daha sonra yumuşatılmıştır. Ör
neğin. devlet tahvili ve Hazino bono
larından yapılacak olan vergi kesin
tisi kaldırılmıştır. Döviz tevdiat he
saplarındaki uygulama da 1.1.1988’-
den sonra açılacak döviz tevdiat he
saplarına ertelenmiştir. Dolayısıyla
vergi gelirleri daha çok dolaylı ver
gilerden gelecek artışlarla sağlanma
ya çalışılmıştır. Taşıt Vergisi, Taşıt
lım Vergisi gibi vergilerle harçların
büyük boyutlarda artırılması öngörül
müştür. Benim ilk aşamada sunabi
leceğim bilgiler bunlar. Sizin ekleye
ceğiniz bir husus var mı bu tedbirle
re? Tartışacağımız konular sanıyo
rum daha çok para politikasına iliş
kin tedbirlerle ihracat dövizlerinin
bir an önce Türkiye’ye getirilme ve
ithalat taleplerinin kısılmasına yöne
lik önlemler olacaktır.

DUKAKBAŞA — Bunların yanı
sıra bankacılık sisteminin genel ola
rak bazı sorunlarına da değinebiliriz,
tartışabiliriz.

AKGÜÇ — Tabii, gündem sınırlı
değil, önce 4 Şubat Kararlan’nın ge
nelde hem bankacılık sistemine hem
de Türkiye ekonomisine olabilecek
etkilerini tartışalım. Sayın Hatiboğ-
lu. ilk önce sizin bu konudaki görüş
lerinizi rica edeyim. Bu kararların
kısa dönemde etkileri ne olur, uzun
dönemli etkileri ne olur, Türk eko
nomisine ve bankacılık sistemine?

HATİBOĞLU — Ben olaya önce
Türkiye ekonomisi açısından bakmak
istiyorum. Bu kararların Türkiye eko
nomisi açısından ne gibi sonuçları
olabilir.

AKGÜÇ — Dilerseniz, niçin bu
kararlar alındı? Önce buradan başla
yalım.
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4 şubat kararları’nın
alınmasının başlıca
iki nedeni vardır:
gittikçe hızlanan
enflasyon ve ekonomide
bir döviz sorununun
ortaya çıkması

HATİBOĞLU — Anladığım ka
darıyla iki sebeple bu kararların alın
ması zorunluluğu ortaya çıktı. Bir ta
nesi, Türkiye’de gittikçe hızlanan bir
enflasyon var. Bırakın düşürülmesini,
gittikçe hızlanan bir enflasyon var.
1987’de % 60 civarında bir enflas
yon...

AKGÜÇ — Çeşitli istatistiklere
göre resmen % 48 ile % 67 arasında
değişiyor.

HATİBOĞLU — Çeşitli istatistik
lere göre de % 60'a kadar varabilen,
ama % 50'den aşağı olmayan ve her
halde 1986'nın çok üstünde bir en
flasyon var. Birinci sebep bu. İkin
cisi de ekonomide bir döviz proble
minin ortaya çıkmış olduğu görül
müştür. Nitekim bir yandan resmi
döviz fiyatları ile serbest piyasadaki
döviz fiyatları arasında bir fark belir
meye başlamış, diğer yandan da pi
yasanın baskısıyla resmi döviz fiyat
ları çok daha sık bir biçimde yük
seltilir duruma gelmiştir. Sanıyorum
ki bu kararların alınmasının iki te
mel nedeni bunlardır. Bir taraftan
enflasyon baskısı, diğer taraftan dö
viz kısıtlaması. Acaba bu kararlar isa
betli iniydi ve bu kararlardan sonra
söz konusu edilen enflasyon ve döviz
sorunu ne ölçüde çözülebilecektir?
Olaya önce çok basit olarak yaklaşa
cağım, daha sonra bir miktar derini
ne ineceğim. Bu konuda bugüne ka
dar söylenen bazı görüşleri birtakım
kanıtları tartışacağım.

Evvela şunu belirtmek istiyorum.
Bu tedbirler çok klasik, para ve mali
ye politikası tedbirleridir. Hemen her
hükümet söz konusu sorunlar ortaya
çıktığında bu çeşit tedbirlere başvu
rur. Bu tedbirler -eğer tedbirler daha
sonraki dönemlerde bozulmayacak
olursa- genellikle olumlu sonuçlar da
verebilir. Bu bakımdan tedbirlerin
alınmasını mantıklı görüyorum. Kısa
dönemde de bazı olumlu sonuçların,
hem enflasyon ve hem de döviz dar
lığı bakımından ortaya çıkabileceğini
söylemek mümkündür. Zaten o yön
de birtakım belirtiler vardır, özellik
le döviz piyasasında. Fakat olayın bi
razcık daha derinine inmek istiyo
rum. Bu tedbirlerin ne ölçüde etkili
olabileceğini anlayabilmek için, önce
Türkiye'de enflasyonun neden orta
ya çıktığını ve bu nedenler üzerinde
söz konusu tedbirlerin ne ölçüde et
kili olabileceğini araştırmak lazım
dır. Bugüne kadar Türkiye'de enflas
yon konusunda söylenenleri kısaca
gözden geçirirsek, bunları dört baş
lık altında toplamak mümkündür.
Bir de Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi’nin Şubat 1988 sayısında Sa
yın Emre Gönensay'm bunlara ek
lediği bir beşinci görüş var. Nitekim
Sayın Akgüç de aynı toplantıdaydı,
şimdi kendisine sormak istiyorum.
Belki konuyu ben iyi anlayamadım,
belki de yazılanlarda bir eksiklik var.
Acaba Sayın Gönensay’m bu görü
şünü kendileri nasıl yorumladılar.

AKGÜÇ — Sayın Gönensay’m
sözü edilen Açık Oturum’da ileri sür
düğü enflasyon nedenini hemen
açıklamak gerekirse, Sayın Gönensay
şöyle dedi: «Türkiye’nin iç ve dış
borçları artmaktadır. Dolayısıyla bu
nun bütçe üzerine getirmiş olduğu
yükler vardır, faiz yükü vardır, ana
para ödeme yükü vardır. Bu yükler
sürekli olarak artmaktadır. Devlet sü
rekli olarak artan bu yükü karşılaya
bilmek için para basmak zorunda kal
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maktadır ve bu şekilde de bütçenin
iki yakası bir araya gelmemektedir.»
Sayın Gönensay'ın tezi buydu. Bütçe
açıklarının büyümesindeki nedeni iç
ve dış borç artışına bağlıyordu. Ayrı
ca Sayın Gönensay, son yıllarda Tür
kiye’nin cari işlemler açığından fazla
dış borç faizi ödemesi yaptığını, bu
nun etkisinin de enflasyonist oldu
ğunu savunuyordu. Dışarıya net kay
nak transferinin etkisi enflasyonist-
tir. Anladığım kadarı ile Sayın Gö
nensay bu noktayı savunuyordu.

HATİBOGLU — Bunlar tartışıla
bilir. Kabul edilir veya edilmez. Ben
Türkiye'nin dış borçları sürekli art
tığına göre, dışarıya net kaynak
transferi yapıldığı görüşüne katılmı
yorum. Sayın Gönensay'ın bu görü
şünü bir yana bırakacak olursak.
şimdi Türkiye'de enflasyona neden
olarak 4 temel sebep ileri sürülüyor.
Bunlardan bir tanesi, en yüzeyde ola
nı para basılması. Devlet para basıl
masına neden olduğu için parasal bir
şişkinlik meydana getiriyor, dolayı
sıyla bunun enflasyonist baskısı olu
yor. İkincisi. Türkiye ekonomisindeki
makro ilişkilerdir. Bilindiği gibi Key-
nesci terimlerle, enflasyonun temel
sebebi tasarruflarla yatırım arasında
ki ilişkidir. Buna dış işlemlerle olan
bağlantıları ekleyecek olursak, ekono
minin makro yapısı enflasyonist bas
kı meydana getirebilir. Türkiye'de
ikinci olarak bu söylenmektedir.
Özellikle hükümet çevrelerinde bu
çeşit görüşler hâkimdir. İktisatçıları
mız daha çok buna önem verirler.
Kuşkusuz bu görüşlerde de hakikat
payı vardır. Türkiye'de enflasyona
yol açan üçüncü sebep, maliyetten
gelen baskılardır. Özellikle döviz ku
runun devamlı olarak yükseltilmesi.
KIT'lerin fiyat artışı, faiz oranlarının
devamlı olarak yükseltilmesi gibi se
beplerin enflasyonist baskılar yarata
bileceği söylenir. Kuşkusuz bu da doğ
rudur. Dördüncü bir sebep de psiko

lojiktir. Psikolojik nedenlerin, benim
kanunca etkilemesi sınırlıdır, ama bir
ölçüde de vardır. Psikolojik neden
ler de ücret pazarlıklarında olsun,
faiz beklentilerinde olsun, fiyat bek
lentilerinde olsun, daima yukarıya
doğru bazı baskılar yapabilir ve bu da
tabii enflasyonist etkiler yaratabilir.
Bu dört tane sebep hemen hergün
klasik olarak duyduğumuz etkileme
lerdir, enflasyon nedenleridir. Sayın
Gönensay, buna bir beşincisini ekle
miştir: Dışarıya cari işlemler açığın
dan fazla borç faizi ödenmesi. Bunu
anlamakta zorluk çekiyorum. Dışarı
ya borç faizi ve ana para ödemesinin.
bütçe üzerinde etkisi varsa ve bu etki
para basılmasına sebebiyet veriyorsa,
o da tabii enflasyon üzerinde etkili
olacaktır.

AKGÜÇ — Sayın Gönensay'ın
orada vurgulamaya çalıştığı nokta
şuydu. Diyordu ki; «Biz cari işlem
lerde 1.5 milyar dolarlık bir açık ve
riyoruz. Halbuki dışarıya 3 milyar do
larlık bir faiz ödemesi yapıyoruz. Bu
nun da enflasyonist bir etkisi vardır.»
Bu. aslında genel denge bakımından
bence de doğrudur. Dışarıya net
transfer yapıyorsak, bunun etkisi
enflasyonisttir.

HATİBOĞLU — Ama eğer yapı
yorsak. Yapmadığımıza göre, bu ne
den bence pek geçerli değil. Bir şart
la, eğer Türkiye'de net borçlanma ol
masaydı, tabii bunu da bir neden ola
rak kabul edebilirdik. Ama Türkiye'
nin dış borçları sürekli artıyor. Bu
nedenle Sayın Gönensay'ın görüşüne
katılamıyorum. Bu bakımdan enflas
yondan söz ederken yukarıda belirt
tiğim dört sebep üzerinde durmak la
zım gelecektir. Tabii istikrar tedbir
leri esas itibariyle bu dört sebepten
geçerek ekonomi üzerinde etkili ol
mak zorundadır. Bu dört sebebin ya
ni para basımı, makro ilişkiler, mali
yetten gelen baskılar ve psikolojik se- 
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hepler arkasında, -Türkiye'de bütün
yazılanları fevkalade bir dikkatle ta
kip ediyorum- gördüğüm kadarıyla
büyük ölçüde devlet harcamalarına
önem veriliyor: «Eğer devlet akıllıca
vergi alsa, akıllıca harcasa, bir kamu
açığı olmayacak, dolayısıyla bu yü
zeyde bulunan dört temel sebep ne
deniyle de bir enflasyonist baskı doğ
mayacaktır. O halde biz devlet büt
çesini daha dengeli bir hale getire
lim, daha az harcayalım, daha fazla

PROF. DR. ZEl’YAT HATİBOCLU
Emekli Öğretim Üyesi - İktisatçı

vergi alalım, enflasyon ancak böyle
durur.» Bütün söylenenler hemen he
men bu istikamette. Eğer Türkiye'de
ki enflasyonun sebebi yalnız bu ol
saydı. vergi ve kamu harcamalarına
ilişkin alınacak tedbirlerle enflasyonu
büyük ölçüde düşürmek imkânına sa
hip olabilirdik.

Kanaatimce, yüzeyde bulunan
dört neden ve de onun bir nevi belir
tisi olan devletin açık vermesi. Türki
ye'deki enflasyonu anlamaya yeterli
değildir. Eğer Türkiye'deki iktisatçıla

rımız, kamuoyumuz, özellikle devlet
kesimi, enflasyonu bu terimlerle an
lamaya devam edecek olursa, kesin
olarak şunu söylemek istiyorum:
Türkiye'de enflasyon durdurulamaya-
caktır. Bu tartıştığımız tedbirler de
Türkiye'de enflasyon olayını tam ola
rak anlayamadığımız için gereken so
nucu vermeyecektir ve bir süre sonra
aynı çeşit tedbirlere tekrar ihtiyaç
duyulacaktır. Ya da bir süre sonra
bu tedbirler ekonomi üzerinde baskı
yaptığı için gevşetilmeye başlanacak
tır. Nitekim bütün kesimlerden bu
tedbirlerin aleyhinde tepkiler başla
mıştır. Dolayısıyla bir süre sonra bun
ların yumuşatılması ihtimali vardır.
Çünkü dediğim gibi Türkiye'deki en
flasyon olayı bu söz konusu dört ne
denle açıklanamaz. Ben yıllardan be
ri, Türkiye'deki enflasyonun derinin
deki nedenine dair daha değişik bazı
görüşler ortaya koymaya çalışıyorum.
Bir kere daha burada tekrarlayaca
ğım. Bu konuda pek de başarılı ola
bileceğimi sanmıyorum: çünkü an
latmakta zorluk çekiyorum.

türkiye’de enflasyonun,
döviz darlığının, kötü
gelir dağılımının ve
işsizliğin; bilinenlerin
dışında başka
bir nedeni vardır

Benim üzerinde durduğum olay
şudur: Türkiye'de gerek enflasyonun,
gerek döviz darlıklarının, gerek kötü
gelir dağılımının, gerek işsizliğin son
derece önemli başka sebebi vardır. Ve
o sebep de Türkiye'de maalesef hiç
konuşulmamaktadır. Şöyle ki, Türki
ye 1980 yılında kapalı ekonomisini
bir miktar dışa döndürmeye çalıştığı
zaman, bu dışa dönmeyi döviz fiyat
larını artırmak, diğer bir deyişle de
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vamlı devalüasyonlar yapmak sure
tiyle temin etmiştir. Zaten o günler
de bundan başka da çare yoktu. Ve
bunun sonucunda Türkiye'de % 40
dolaylarında bir gerçek devalüasyon
yapılmıştır. Yabancı paraların değeri
bu dönemde reel olarak % 40 civar
larında arttırılmıştır. Ekonomi de bu
na fevkalade cevap vermiştir. İhraca
tımız ulusal gelirin % 3,4'ü iken şim
di % 16 - % 17 düzeylerine doğru gel
miştir. Bu meselenin ilk yarısıdır,
Türkiye'de. Fakat ikinci yarı o zaman
da görülmemiştir, şimdi de görüle
miyor. Görülmediği için de Türkiye
bu sıkıntıları uzun zaman çekecektir.
Olay nedir?

AKGÜÇ —■ Sayın Hatiboğlu, % 40
reel devalüasyon hesabını yaparken
acaba sadece döviz' kurlarındaki de
ğişikliği mi hesaba alıyorsunuz, yoksa
ihracatçılara verilen çeşitli primleri,
teşvikleri de o % 40 hesabına dahil
ediyor musunuz? İhracatta biliyorsu
nuz malın türüne göre değişik oran
larda vergi iadesi var, munzam prim
var. vergi-resim-harç istisnası var,
Kurumlar Vergisi bağışıklığı var. % 40
devalüasyon dediğimiz zaman sadece
döviz kurları arasındaki değişimi mi
dikkate alıyoruz, yoksa bu tür prim
ve destekleri de hesaba katıyor mu
yuz?

HATİBOĞLU — Bu gerçekçi so
runuz için çok teşekkür ederim. Çok
önemli bir soru tabii. Efendim, küçük
bir açıklama yapayım. Bu % 40 dedi
ğim rakam. Merkez Bankası'nm dolar
ve mark ağırlıklı devalüasyon raka
mıdır. Bunun içinde Türkiye’deki ve
yabancı ülkelerdeki fiyat artışları göz
önüne alınmak suretiyle gerekli ayar
lamalar yapılmıştır. Bu rakam resmi
bir rakam olarak karşımıza çıkıyor.
Her ay Merkez Bankası bülteninde
görünüyor. Fakat Sayın Akgüç'ün
sorduğu sorunun cevabı da çok açık.
Aslında devalüasyon, bu sizin söyle

miş olduğunuz çeşitli eklerle % 40’ın
çok daha üstündedir. Gerçek devalü
asyon Türkiye'de % 40 değildir,
% 40’tan çok daha fazladır. Sonuç
olarak Türkiye'de % 40'm da üstünde
bir devalüasyon yapılmıştır, ekonomi
de buna cevap vermiştir. İhracat da
aşağı yukarı dörde katlanmıştır. Şim
di benim yıllardan beri değinmek is
tediğim olay şu: Türkiye'de dışa sat
mış olduğumuz malların fiyatında
% 40 oranında bir azalma varken.
Türkiye'de dışa satılmayan malların
fiyatı, değeri aynı oranda düşürülmüş
değildir. Şunu söylemek istiyorum.
Bir ülkedeki üretilen malları iki bö
lüme ayıracak olursak, dış ticareti
yapılan mallarla, dış ticarete konu
olmayan mallar şeklinde, bunların fi
yatları arasında mantıki, nispi bir
denge olması lazımdır. Halbuki benim
anladığım kadarıyla, elimizde bunu
ispatlayacak birtakım rakamlar da
var, Türkiye dışa satacağı malların
değerini devamlı olarak düşürürken.
dışa satmayacağı malların değerinde
bu düşüşü temin edememektedir.
Böyle bir ikili gelişme var Türkiye'de.
Tabii dışa satılan malların girdileri
nin bir bölümü, dışa satılmayan mal
lardan geliyor. Malların bir bölümü
nün fiyatını ucuzlatamıyorsunuz.
Kaldı ki ucuzlattığınız malların üre
timi için ucuzlatılamayan mallar sa
tın alıyorsunuz. Dolayısıyla ucuzlattı
ğınız malları satmak için fiyatını
tekrar düşürmek mecburiyetinde ka
lıyorsunuz.

Ekonomideki makro ilişkiler ya
nında son derece önemli bir mikro
ilişki vardır ki. ben bunu yıllardan
beri tarım ile tarım dışı kesimler ara
sındaki fark diye anlatırdım, şimdi
biraz daha değişik terimlerle anlat
maya gayret ediyorum. Bu aykırılık
olduğu sürece Türkiye, ekonomisinin
kurtuluşunu, geçmiş yıllarda olduğu
gibi, bundan sonra da devamlı deva
lüasyonlarda arayacaktır. Ya devalü
asyon yapacaktır, devalüasyon yap- 
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madiği takdirde de ihracata çeşitli
sübvansiyonlar verecek ve ekonomi
sini ancak bu yolda götürecektir. Do
layısıyla Türkiye devamlı olarak bir
döviz kuru baskısı altında kalacak
tır. İşte benim kanaatimce biraz ön
ce anlatmış olduğum dört temel se
bep yanında beşinci bir sebep, bu
mikro ilişkiler, dış ticarete konu ol
mayan malların fiyatlarından gelen
baskılardır. Şimdi diyebilirsiniz ki,
«Maliyetten gelen sebepler arasında
bunu da söylemediniz mi?» Evet
ama ben onun biraz daha altına in
meye çalışıyorum. Türkiye neden de
vamlı olarak devalüasyon yaptı ve
yapmak mecburiyetinde? Çünkü Tür
kiye bazı malların fiyatını düşürüyor.
bazı malların fiyatını ise düşüremi
yor. Şimdi bunun gerisinde başka bir
olay daha var. Özellikle sosyal haya
tımız bakımından önemli. Bu da işçi
ücretleriyle ilgili.

1981 - 1987 yılları
arasında ülkemizde kişi
başına düşen ulusal
gelir yaklaşık % 20
bir artış gösterirken,
gerçek ücretler % 25
civarında azalmıştır

Vasıfsız işçi ücretleri gerek ihraç
edilen mallarda, gerek normal mal
larda aynı olmak zorunda olduğuna
göre, ekonominin çok iyi bilinen fak
tör fiyatlarının eşitlenmesi teorisi do
layısıyla, dışarıya satmış olduğumuz
malların fiyatını devamlı olarak dü
şürmek zorunda olduğumuz için, de
vamlı olarak bir fiyat baskısı altında
kaldığı için; bu baskı Türkiye'de da
ha çok reel ücretlere, özellikle fakir
kesimin ücretlerine olumsuz etki yap
maktadır. Benim yapabildiğim hesap

lara göre, en küçük reel ücretlerdeki
azalma, özellikle vasıfsız işçilikte,
% 25'ten aşağı değildir. Yani Türki
ye'de gerçek ücretler en azından
1981 - 1987 arasında % 25 civarında
azalmıştır. Halbuki aynı dönemde
Türkiye'de kişi başına düşen gelirde
ki artış % 20 civarındadır. Sabit Türk
Lirası ile kişi başına gelir Türkiye'de
% 20 artıyor, resmi rakamlar bunu
gösteriyor. Kişi başına düşen ulusal
gelir % 20 civarında bir artış göste
rirken 1931 ile 1987 arasında, reel üc
retler en azından % 25 geriliyor.

AKGÜÇ — Kişi başına gelirde
artış Türk Lirası olarak; Dolar ola
rak değil.

HATİBOĞLU — Değil, sabit Türk
Lirası olarak. Öbürünü de sabit Türk
Lirası olarak aynı ölçü ile ölçüyorum,
reel ücretlerde % 25 kadar bir azalış
var. Bugüne kadar Türkiye eğer ih
racatını dörde katlamışsa, bunun da
bellibaşlı sebebi, ihraç edilebilen mal
ların fiyatlarının esaslı surette bas
kı altında tutulması ve bu bas
kının reel ücretlere intikalidir. Do
layısıyla Türkiye'de bir kesim birta
kım fevkalade aşırı kazançlar elde
ederken, öbür taraftan ihraç malları
mızın fiyatı ve işçi ücretleri aşırı de
recede düşürülmüş oluyor. Şimdi bu
radan hareket edersek, benim ka
naatimce bu dört klasik sebebe, dör
dünden daha önemli olduğunu his
settiğim bir beşinci sebep ekleniyor.
Bu sebep de Türkiye'de ne konuşu
luyor, ne tartışılıyor, ne de görülü
yor. Ve bu yapılmadığı sürece de Tür
kiye'de enflasyon devam edecektir.
çünkü devamlı olarak Türkiye'de dö
viz darboğazı ortaya çıkacaktır. Bu
günkü hükümet ve onun taraftarı
olan iktisatçılar diyorlar ki; «Hiçbir
sorunumuz yok: cari işlem açığımız
bayağı azaldı: ihracatımız fevkalade
iyi gidiyor.» İhracatın 20 milyar do
lara çıkacağını sananlar bile var
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Türkiye'de. 3-4 sene sonra ihracat 20
milyar dolar olacakmış. Çok ciddi in
sanlar bunu söylüyorlar: İhracatımız
gayet iyi: turizm gelirlerimiz istisnai
durumda iyi: diğer görünmeyenler de
birtakım iyileşmeler var: işçi döviz
leri artıyor. Böyle iken hâlâ niye dö
viz pazarlarında bir sıkıntı var? Niye
bu resmi kur ile serbest kurun arası
açılıyor? «Bu psikolojik bir beklen
tidir. Bu sene çok borç ödeyeceğiz de
onun için birtakım beklemeler var.»
diyorlar. Bunlar kanaatimce yüzeyde
ki sebeplerdir. Bütün olay, makro iliş
kiler yanında sözünü etmeye çalış
tığım mikro ilişki. Bu görülemediği
sürece Türkiye'de enflasyon devam
edecektir, Türkiye’de döviz darlığı
önemli surette ileriki aylarda kendi
ni gösterecektir. Tabii işsizlik hızla
genişleyecektir. Milli gelir bölüşümü-
nü tartışmaya bile lüzum yok. Benim
özet olarak söylemek istediğim şey
şu: Sözü edilen tedbirler klasik ola
rak beklenen tedbirlerdir Bunlar kı
sa dönemde birtakım olumlu sonuç
lar verecektir. Fakat esas sebep mey
dandadır. Türkiye bu esas sebebi gö
remediği için ve olay hep para poli
tikası. maliye politikası ve dış ti
caret tedbirleri ile düzeltilmeye kal-
kışıldığı için, önümüzdeki aylarda bel
ki ufak tefek birtakım düzelmeler
olur: fakat ana sebep ortada durdu
ğu sürece aynı olay tekrar karşımıza
çıkacaktır.

DÜRAKBAŞA — Sayın Hatiboğ-
lu. diyelim ki bu unsur etkili oluyor.
O zaman ne yapmalı ki bu husus ger
çekleşmiş olsun?

HATİBOĞLU — Efendim, hep ay
nı soru ile karşı karşıya kalıyorum.
Peki ne yapmak lazım? Bunu kolay
lıkla anlatmak mümkün değil tabii.

DÜRAKBAŞA — İsterdim kİ. pra
tik olma bakımından, herkesin anla
yacağı şekilde halk diliyle, çok belir
gin ve somut önerilerle Sayın Hatib- 

oğlu bize bunu anlatsın. Biraz şikâ
yetçi oluyor herkesten: bizlerden, hü
kümetten: Sayın Hatiboğlu «Beni an
lamıyorlar.» diyor. Ama o zaman lüt
fen anlaşılır bir şekilde bu mevzula
rı. herkesin anlayacağı şekilde orta
ya koysun. Yani kendisi hükümet baş
kanı olsa idi, diyelim ki şu kararlar
ne olurdu? Mesela, ücretler düşük di
yor. Ücretlerin düşük olması bu dü
zeni bozan hususlardan bir tanesi.
Oysa ücret Türkiye'de sözüm ona ser
best piyasada oluşuyor. Eğer öyle ise
-biz dışarıdan öyle görüyoruz- hükü
met ne yapsın? Sendikaları mı, iş
verenleri mi zorlasın? Kendi kamu
kesimi ücretlerini mi yükseltsin? Öy
le mi ayarlasın? Sayın Hatiboğlu üc
ret için ne diyecekse onu açıkça söy
lemeli. Sayın Hatiboğlu ayrıca, «Dış
ticaret konusu olan mallarda fiyat,
içeride satılan mallara göre nispi ola
rak daha düşüktür.» diyor. «İçeride
ki malların fiyatları da ona göre dü-
şürülebilmelidir.» diyor. Şimdi ne yap
malı mesela bunun için? Burada çok
belirgin, somut, hepimizin anlayaca
ğı öneriler ortaya konulmalı ki. Hü
kümete de yardımcı olsun, doktrine
de yardımcı olsun, sokaktaki adama
da yardımcı olsun.

HATİBOĞLU — Benim yapmaya
çalıştığım şey şu: Bir hastalığı teda
vi etmek için önce teşhis etmek la
zım. Ben teşhis ediyorum. Ama bu
teşhisi Türkiye'de konuşmuyoruz.

DURAKBAŞ/Y — Varsayalım ki
sizin teşhisinize herkes katıldı. Dedi
ler ki, bu tedbirleri alalım. Ne yapa
lım?

HATİBOĞLU — Tabii bu takdir
de yine adım adım gitmek lazım ge
lecektir. Türkiye’de aşırı olarak gör
düğümüz birtakım gelirlerin azaltıl
ması gerekmektedir. Fakat bu azalt
manın yalnız bir vergi politikası ile
ya da devlet harcaması politikası ile
mümkün olacağına ben inanmıyorum.
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Bunun ilerisinde birtakım politikala
ra daha ihtiyaç vardır. Tabii ben da
ha çok teorisyenim, tatbikatta bun
lar nasıl yapılabilir? O da başlı başı
na bir araştırma konusudur. Yani
benden uygulama konusunda fazla
bir şey istemeniz mümkün değildir.
Pek fazla bir şey söyleyemem. Ben şu
anda olayı ancak teşhis edebiliyorum.
Onun ilerisinde ne yapılması lazım
geldiğini de ayrıca oturup tartışalım.

AKGÜÇ — Sayın Güney, Sayın
Hatiboğlu meseleyi makro açıdan al
dılar. Ve Türk ekonomisinin bu ted
birlere nasıl yanıt vereceği konusun-

DR. ÖZTİN AKGÜÇ
öğretim Üyesi

İ.Ü. İşletme Fakültesi

da da, kısa vadede birtakım olumlu
etkileri olsa bile uzun vadede olduk
ça karamsar gözüktüler. Acaba bu
alınmış olan tedbirlerin bankalar üze
rinde etkisi ne olacaktır? Özellikle
1988 yılında bankaların kaynakları
üzerine, kârları üzerine, döviz gi
rişleri üzerine, bankaların yükümlü

lüklerini karşılama gücü üzerine et
kisi ne olacaktır? Bunu sizden rica
edebilir miyim?

bankalara giderek daha
az türk lirası geliyor,
döviz arz ve talebi
arasında dengesizlik
görünüyordu; 4 şubat
önlemleri, TL'den kaçışı
durdurmak ve merkez
bankası ile serbest
piyasa döviz kurları
arasında giderek
büyüyen farkı azaltmak
amacıyla alınmıştır

GÜNEY — Size ve bizim görüş
lerimize sayfalarını açmış olması do
layısıyla Banka ve Ekonomik Yorum
lar Dergisi yöneticilerine ayrıca te
şekkür etmek istiyorum. İzin verirse
niz ben Sayın Hatiboğlu’nun yaklaş
tığı şekilde teorik ve makro olmak
tan ziyade, biraz pratik ya da prag-
nıatik şekilde meseleye yaklaşmaya
çalışayım. Benim bulunduğum nokta
dan olayın görüntüsü, ya da 4 Şubat
Kararları’na bizi getiren durum şöy
le: 1987’nin başından itibaren ama
giderek hızlanan bir tempo ile Türk
Lirası daha az aranır hale geliyor.
Buna çareler düşünülüyor. Türk Li-
rası’nın daha az aranıyor hale gel
mesi, enflasyon olduğu içindir, baş
ka yatırım olanakları, alternatifler
olduğu içindir, güven motifi üzerinde
birtakım tereddütler olduğu içindir;
ama benim bir saptamam var, Türk
Lirası az aranır ya da giderek daha
az aranır hale geliyor.

AKGÜÇ — Bunun bir görüntüsü
de vadeli mevduat artışının son de
rece kısıtlı olması galiba?
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rin uygulayabildikleri döviz kurlarıy
la Merkez Bankası'nın yönlendirdiği
döviz kuru arasında makas gittikçe
açılıyor. Ve âdeta olağanüstü bir or
tam doğuyor ve bir tedbirler paketi
geliyor. Ben meseleyi bu şekilde iki
boyuta indirgiyorum. Bankalar siste
mine Türk Lirası gelişinde yavaşla
ma ya da Türk Lirası'ndan kaçış. Ta
sarruflar için alternatif yatırım ola
nakları vardır ve bunlara bir miktar
kaçış olacaktır. Eğer bankalara mali
aracılık yapan kurumlar dersek, ma
li aracılık dışına da kaymalar olacak

Naylon-6 İplik
Naylon-66 İplik
Polyester,İplik
Polyester Tekstüre İplik
Polyester Tekstüre Boyalı İplik
Naylon-6 Elyaf
Polyester Elyaf
İmalatında büyük firma...

GÜNEY — Bizim bankacılık açı
sından gördüğümüz olay, bankalara
bu yapıda daha az Türk Lirası geli
yor. Meseleye o şekilde yaklaşmak la
zım. Vadeli ve vadesiz mevduat az
geliyor. Buna bağlı olarak da tabii
bankaların plasman olanakları, kre
di verme imkânları daralıyor. Geliş
meler bu çizgide devam ederken, bu
defa yılın son çeyreğinde giderek hız
lanan başka bir süreç (vetire) başlı
yor. O da döviz arz ve talebi arasın
da bir dengesizlik ya da öyle bir gö
rüntü. Başka bir ifade ile, bankala- 

SİFAŞ, SENTETİK İPLİK FABRİKALARI A.Ş.
Pilot Sanayi Bölgesi-BURSA TLF:431400-(5HAT)

Ortadoğu-Avrupa
Piyasalarına İhracatta

Büyük Firma
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tır. Ama 4 Şubat Kararları’na gelin
ceye kadar, temelde, Türk Llrası'na
yani kaynak paraya ödenen, faize has
sas paraya, mevduata ödenen faiz ger
çekçi olmaktan çıktı.

AKGUÇ — Sözünüzü kesiyorum
ama, dolaylı bir şekilde bu paralar
yine bankacılık sistemine girmiyor
mu? Döviz tevdiat hesapları olarak.
Geçen yıl döviz tevdiat hesapların
da büyük artışlar gözlendi. Türk Li-
rası’ndan kaçan kişi bunun büyük bir
kısmını bu defa bankacılık sistemine
döviz tevdiat hesabı olarak yatırdı.
Mevduatı bir bütün olarak düşündü
ğümüz zaman, Türk Lirası artı döviz
tevdiat hesapları diye olaya bakar
sak, biraz şekil değiştirerek birikim
ler galiba yine bankacılık sistemine
girdi.

HATİBOĞLU — Afedersiniz, ben
de bugün okuduğum bir bilgiyi söy
leyeyim size. Türk bankalarındaki bu
rakam 7 milyar dolarmış. Sadece Türk
bankalarındaki, Dresdner Bankası
aracılığı ile gelenler hariç.

AKGÜÇ — Elimizdeki son bilgi
Kasım/1987 sonu itibariyle. Buna gö
re 5 milyar doların biraz üstünde.

GÜNEY — Kompartımanlardan
sadece bir tanesi döviz tevdiat hesa
bıdır. Türk Lirası’ndan çıkıp da dö
viz tevdiat hesabı olarak tekrar ban
kalarda kalıyorsa sorun yok. Ama be
nim getirdiğim veri şudur. Sorun var
idi ve sorun gerçek olarak ortada du
ruyordu. 1 Temmuz 1987'den itibaren
büyük kulislerden sonra. cBir yıl va
deli mevduatın faizini serbest bıra
kalım. Bankalar faizi artırsınlar.» de
nildi. % 43'den çıktık % 48’e. «% 50
den fazla verilmesin.» denildi, çıktı
% 52’ye; sonra % 56’ya. Ama sadece
bir yıl vadeli mevduata. Niçin bir yıl
vadeli mevduat faizini serbest bırak
tık? Artsın diye. Niçin artsın? Ban
kalara daha fazla kaynak gelsin diye.

Temel bir yaklaşım, eğer geçerli ise.
fiyatı artırdığın zaman giderek arz
artarsa, alınan önlemin mantığı da
odur. Ancak bu yeterli olmadı. Olma
dığı görüldü. Kasım 1987 başlarından
itibaren bu defa ikinci bir süreç baş
ladı. Döviz girdileri ile döviz taleple
ri, bankalardan çıkanlar arasında
gittikçe bir dengesizlik belirdi. Bunu
devalüasyon veya hızlandırılmış kur
ayarlaması beklentisi olarak izah et
meye çalıştık. Böyle söylendi. Bu da
giderek arttı, bunun sonucu resmi
kurla serbest kur arasında makas açıl
dı ve 4 Şubat 1988'e kadar böylece
geldik. O zaman da bir seri önlem
alındı.

Türk Lirası’ndan kaçışın neden
lerini bir, fiyat olayı olarak alırım:
İkincisini de yatırım alternatiflerinin
varlığına bağlarım. Türk Lirası’ndan
kaçışın nedenleri halen kısmen geçer
li. Ama dövizde bünyemizdeki bir sis
temi iyi yakalamamız lazım. Meka
nizmada şu durum var. Teknik ola
rak hep biliyoruz, ihracatçı dövizinin
% 20’sini Türkiye’ye getirip hepsini
bankaya satmak zorunda değil. Eğer
siz ihracatçının dövizini Türkiye’ye
getirip Türkiye’de yetkili bankaya
satmayı onun firma dengesi bakımın
dan cazip kılarsanız, bu dövizler Tür
kiye'ye gelir ve yetkili bankalara sa
tılır. Eğer şu veya bu şekilde ihracat
çıyı, cDövızimi yarın satarsam benim
için, firmam için daha iyi olacaktır.»
beklentisi içine sokarsanız, o zaman
bu dövizler gelmez. Etkisi aşağı yu
karı şöyle olur. Bir ekstremden baş-
lıyayım. İhracatçı 100 dolarlık ihra
catın 80’ini getirip satmak zorunda.
20’sini dışarıda tutarsa, başlangıçta
% 100’ünü getiriyorken getirmezse,
100’e göre 20 eksik, döviz arzında
% 20 azalma var demektir. İkinci
ekstrem, dövizin Türkiye’ye getirilip
satılması cazip hale geldi. İhracatçı
dövizinin tamamını getirdi. Bu. eko
nomide bizim çarpan etkisi ya da hız
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landıran etkisi diye gördüğümüz ola
ya benziyor. Gelişmeler spekülatif
beklentilere, tereddütlere sistemin
çok duyarlı olduğunu gösteriyor. Be
nim değerlendirmem budur. 1 Kasım’-
da seçimler yapılacak, hayır Kasım
sonunda yapılacak, arkasından hızlı
bir kur ayarlaması yapılacak; ihracat
çı bu beklentilerle döviz girdilerini
bekletmeye başladı. Hep bekledik, hız
lı kur ayarlaması yapılacak diye; böy-
lece Şubat ayının başına kadar gel
dik.

Dikkatinizi bir olaya çekmek is
tiyorum. Genelde ihracat bedeli dö
vizler üç ayda yurda gelir. İstisnaları
saklıyorum. Ekim sonunda yapılan ih
racatın bedeli Ocak ayında veya Şu
bat başında gelir. İhracatçı, kur ayar
laması beklentisi içinde Ağustos - Ey
lül ayından itibaren dövizini yurda
getirmeyi yavaşlatmışım Ağustos'ta
Eylül'de yapılan ihracatın bedelinin
döviz olarak Aralık ayının sonunda
Ocak ayı ortalarında Türkiye’ye gel
mesi lazım. Aksi halde dövizi dışarda
bekletmenin bir finansmanı, daha
doğrusu bir maliyeti var. Devalüasyon
veya hızlı kur ayarlaması beklentisi
gerçekleşmedi. Bu durumda piyasa
kendi fiyatını kendisi koydu. Komis
yon adı altında fiyatlar birden yük
seldi. Aslında ödenen komisyon de
ğil, ihracatçı dövizini getiriyor, şu ka
dar fark verirsen veririm diyor. Far
kı veriyorsunuz. Öbür taraftan alıcı
hazır, satıyorsunuz. Bu fiili bir kur
ayarlamasıdır. Şimdi alınan önlem
ler, Türk Lirası'ndan kaçışı azaltıcı
nitelik taşıyor mu, ya da ona cevap
verir mi? Bu bir. İki, kurlarla ilgili,
dış ticaretle ve kambiyo ile ilgili ted
birler bu kaçışı önleyebilir mİ?

Türk Lirası’ndaki düzenleme şu
şekilde oldu. Özetlersek; istenen, ban
kacılık sistemine yönelik kaynak giri
şinin yani mevduatın artması. Bunun
için ne yapalım? Paranın fiyatını ar
tıralım ve de şok etkisi yapacak şekil

de artıralım. Faizlerde artış düne gö
re çok yüksek; gerek banka bakımın
dan gerek kredi kullanıcısı bakımın
dan tahammül edilmez boyutlar,
oranlar yönlendirme biçiminde geti
rildi. İşte bir yıllık mevduata % 65
vereceksiniz, % 10 verdiğiniz mevdua
ta da % 36 vereceksiniz. Öbür taraf
tan da bankalara denildi ki; «Bura
dan size gelecek kaynakları siz pla
se etmeyeceksiniz. Bunları massede
ceğiz, Merkez Bankası’nda tutacağız.»
Mevduat munzam karşılıklarını artır
dılar belli oranlarda. Daha önce Sa
yın Akgüç belirttiler. Disponibilite
oranlarını artırdılar. Mevduat mun
zam karşılığı artı disponibilite ora
nını yaklaşık 6 puan artırdılar. Bu,
mevduatta % 6’nın üzerinde bir ar
tış sağlanırsa, -ki gerçekte mevduat
artışının % 7'lere % 8’lere yaklaş
ması lazım- Merkez Bankası'na olan
mükellefiyetlerin yerine getirilebilme
si anlamına gelir. Bankalar en azın
dan iki ay süre ile net plasman. Türk
Lirası plasman yapamaz duruma ge
tirilmek istendi. Tabii banka kârlılık
peşinde olan müessese, -meseleye dai
ma mikro olarak yaklaşıyorum- bu
durumda yan yollara gidecektir; Mer
kez Bankası reeskont imkânlarına gi
decektir. Son yaptıkları düzenlemeler
le Merkez Bankası kredilerinin de fi
yatlarını artırdılar. Genel olarak re
eskont faizi % 45’den % 54'e çıktı.
Bu, yaklaşık % 20’lik bir artıştır. Al
tın ve tahvil üzerine avans işlemle
rinde faiz % 50'den % 75’e çıkmış.
ki % 50’lik bir maliyet artışıdır. Ban
kaların Merkez Bankası'na müracaa
tı böylece bertaraf edilmiştir.

Burada bir parantez açayım. Kü
çük bir boşluk var herhalde. Banka
lar eğer mevduat munzam karşılıkla
rını zamanında tesis etmezlerse, ek
sik tesis ederlerse, disponibllitelerini
eksik tutarlarsa, halen geçerli cezai
faiz caydırıcı olarak % 66’dır. Kredi
faizlerinin % 80’lerin üzerinde oldu
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ğu bir ortamda bu % 66'lık cezai faiz
bir boşluktur. Bugün yarın bunu göz
den geçirirler. Nitekim bugün gaze
telerde görüyoruz, yazılanlar doğruy
sa, yatırılması gereken munzam kar
şılıklar eksik tesis edildi deniliyor. Bir
maliyet hesabı yapılabilir. Bu yapı ile
meseleye yaklaştığımız zaman, sağ
lıklı sonuca varacağımızı pek sanmı
yorum. Bankalar eğer mali aracı mü
esseseler ise, giren fonların pek kay
ba uğramadan çıkan ton olarak eko-

ÖZER GÜNEY
Genel Müdür

Eskişehir Bankası T.A.Ş.

nomlye akması lazım. Bankalara 100
lira fon giriyorsa mevduat olarak, 100
lira da ödünç verilebilir fon olarak.
kredi olarak çıkabilmesi lazım. An
cak bu getirilen düzenlemeler 1 Tenı-
muz'dan bu yana bankaların aynı tu
tarda kredi verebilmeleri için daha
çok mevduat toplamalarını gerektiri
yor. Yani başka bir İfadeyle söylersek,
bugün 100 lira mevduat girdi mi sis
teme, 57 lira kredi olarak çıkabiliyor.
Bu yapıda arz talep dengesini sağla

mak mümkün değildir. Bundan olum
lu sonuç beklemek mümkün değildir.
Bu fark, giderek arz ve talebin ban
kacılık sisteminin dışında oluşması
nı teşvik eder. Biz bunu 1980'lerde ya
şadık. Çünkü fon orada daha yüksek
nemalanır, çünkü kredi oradan da
ha ucuza sağlanabilir. Bu bir tehli
kedir.

Döviz konusunda, döviz dengele
rini sağlamak bakımından alınan ön
lemler yeterli midir, anlamlı mıdır?
Bir defa dışarıda bekleyen, biraz ön
ce arzettiğimiz nedenlerle sisteme gir
memiş, beklentiler dolayısıyla banka
cılık sistemine girmemiş dövizler var
dır; onlar gelsin istedik. Bunu teşvik
etmeye çalıştık.

AKGÜÇ — Bir yandan teşvik, bir
yandan cezalandırma.

GÜNEY -— Vergi iadesiyle teşvik
ettik. Destekleme fonu ile teşvik et
tik. Bir süre içinde getirmezse, teş
vikleri azalttık sonra da cezalandır
maya çalıştık. Bu, arzı öne aldı. Ta
lebi de mümkün mertebe geciktirecek,
caydıracak bir mekanizma ile, itha
lat teminatlarını arttırmak suretiyle
bir caydırıcı sistem getirmeye çalış
tık. Ve çalışmasına baktık, serbest
pazarda döviz kurundaki artış durdu.
makasın açılması durdu. Ama azalma
pek yavaş oluyor. O zaman sadece bu
önlemler pek yeterli değil. Ekonomide
Türk Lirası fiyatıyla yabancı para fi
yatı arasında tasarrufçu bakımından
verim hesabı yaptığımızda, beklenti
lere cevap verecek bu önlemler yeter
li değil; bu ortaya çıkıyor. Başka ön
lemler var. Nedir? Bütçe olayı var.
Merkez Bankası'nın kullanılması ola
yı var. Onlara girmeden, onlar üze
rinde ne yapılacağı kesinleştirilme
den sadece bu tedbirlerle bir yere var
mak sanırım sınırlı kalır. Sayın Ha-
tiboğlu’nun karamsar demlyeyim. ger
çekçi yaklaşımına sonuç itibariyle ka
tılmak isterim. Kısa vadede elbette
frene basmak mümkün.
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Bu tedbirlerimizin üretim üzerin
deki etkisi ne olacaktır? Eğer üretim
azalması tehlikesi varsa -ki vardır-
üretim azalacaksa, o zaman daha dü
şük yerlerde dengeye geleceğiz de
mektir. Bu, bir anlamda belki kabul
ediliyor. İşte GSMH çok hızlı artıyor,
kalkınma hızı yüksek, onu biraz ge
riye çekmemiz lazım deniliyor. Doğ
ru olabilir. Bütçe nasıl finanse edile
cek? Benim temel çıkış noktalarım
dan bir tanesi de budur. İnanışıma
göre şöyle bir yapı söz konusu. Kamu
bir tercihler skalası içerisinde şu şu
şu harcamaları yapacağım diyor. Bu
yatırım harcamasıdır, bu transfer
harcamasıdır, bu milli savunma har
camasıdır, bu cari harcamadır; dev
let, memurlara maaş ödeyeceğim,
bunları yapacağım diyor. Dış borç
ödemesi için gerekli kaynakları bula
cağım, bunları yapacağım diyor. Bun
ları yapacağım dedikten sonra kay
naklarına bakıyor. Benim ne kadar
kaynağım var? Eğer sağlıklı kaynak
lar dışında kaynaklara başvurmayı
gerekli kılıyorsa bu platform, bu har
cama programı, bu bütçe; o zaman
da küçük bütçe önermek gerekiyor.
Küçük bütçe, «Ne kadar küçük büt
çe?» tartışmasını getirir. Böyle bir
soru da bu panelin, bu forumun, bu
tartışmanın dışına taşar.

♦ Her gün şunu yinele: Yaşam
da güttüğüm en önemli hedef,
kendi kendimin iyileştirilmesi
dir.

Dr. Victor Pauchot

♦ Şu dünyada, başkalarının de
neylerinden yararlanmayı bile
cek kadar akıllı kimse var mı
dır?

Voltaire 

bütçeyi kontrol etmek,
küçültmek olanağı
giderek zorlaşıyor;
çünkü artan dış ve iç
borçların getirdiği
zorunlu faiz ödemeleri
var; % 50’sinden
fazlası transfer ödemesi
olduğundan, bütçe
harcamalarında artık
esneklik kalmamıştır

AKGÜÇ — Bütçeyi kontrol et
mek, bütçeyi küçültmek olanağı gi
derek zorlaşıyor. Artık bütçeyi de di
lediğiniz gibi kontrol edemezsiniz.
Çünkü dış borçlarınız, iç borçlarınız
o kadar arttı ki, bunların getirdiği zo
runlu faiz ödemeleri var. Böyle bir
zorunlu ödemeyi yapacağımız için büt
çemizi de dengeye getirmemiz güçle
şiyor. Bütçe harcamalarında artık faz
la esneklik kalmadı. Çünkü bütçenin
% 50’sinden fazlası transfer ödemesi
dir. O transfer ödemelerini de azalta-
madığımız sürece, bütçeyi küçültelim
önerisi, pek gerçekçi değil.

GÜNEY — Bakın ben meseleye
daha basit yaklaştığımda, görüşümü
daha iyi anlatabileceğim sanısında
olarak şöyle söylemeye çalışayım. Ka
mu ne diyor genelde? Bir, yatırım ya
pacağım diyor. İki, şu kadar savun
ma harcaması, şu kadar transfer har
caması yapacağım, diyor. Transfer
harcaması içinde gelir dağılımını de
ğiştirecek harcamalar da olabilir.

AKGÜÇ — Ama ortada fiili bir
durum var ki, transfer harcamaları
nın büyük bir kısmı faizlerden ve borç
servisinden kaynaklanıyor. Yalnız
faizler, bütçenin % 30’una yaklaşı
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yor. O kadar esnekliği olmayan bir
bütçe haline geldi.

GÜNEY — Efendim, ben bütçe
nin esnek olduğu kanaatindeyim. Ta
bii şimdi böyle bankacı ile ekonomis
ti karşı karşıya getirip tartışırsanız,
biz kaybederiz.

AKGÜÇ — Hayır, size rakam ve
reyim. Mesela bu yıl faiz ödemeleri,
maaşlardan, yatırımlardan fazladır.
Ödenecek faizler, milli savunma artı
milli eğitim artı sağlık ödeneklerin
den çok daha fazla bu yıl. Detaya in
diğimizde görüyoruz bütçede, 5 veya
10 sene evvel söylenebilecek esneklik
ler bugün kalmamıştır.

GÜNEY —■ Bakın benim oradaki
yaklaşımım şöyle. Belki biraz aykırı
bir görüştür. Ekonomide belli bir fon
akış olayı vardır. Bir yerden bir yere
akar. Bunu reel bir akım olarak alır
sak. bunun kamu finansmanı için
kullanılması ile özel kesim finansma
nı için kullanılması gibi çok kabaca
ikiye ayrılması mümkündür. Bu gö
rüşten hareketle bir adım daha ileri
gidersek, kamu finansmanı kesin ön
celiği haizdir. Çünkü oyunun kuralı
nı o tayin ediyor. Mevzuatı o yapıyor,
benim çalışma tarzımı o düzenliyor,
hele hele bankacılık bakımından. Ka
mu hem piyasa kurallarını, oyunun
kurallarını koyabiliyor ve hem de oy
nuyor aktör olarak. Benim özel ke
sim olarak, özel kesim bankaları ola
rak kamu ile rekabete girmeme hiç
gerek yok. O gelecek, şu fon pasta
sının şu kadar yüzdesi benim diye
cek, onu alacak zaten. Benim onunla
yarışmaya girmemin anlamı yok. O
da benimle yarışmaya girmemeli.
Eğer bu mantığı götürürsek, bu man
tık, devletin borçlanmak için yüksek
faiz vermesini izah etmekte güçlük
çeker, ki ben izah etmekte güçlük çe
kiyorum.

AKGÜÇ — Ben katılıyorum. Dev
letin açmazlarından bir tanesi çok 

yüksek faizli borçlanmalar olmuştur.
GÜNEY — Devlet gelecek diye

cektir ki, benim tercihim şudur ve
şu kadar sağlıklı kaynağa ihtiyacım
var. Kamu iktisadi teşebbüslerinin
kârları yok farzedelim: devletin kay
nağı birincisine vergi diyorsak, İkin
cisi borçlanmadır. İç ve dış borçlan
ma. Üçüncü de para basmaktır. Çok
basit ifadesiyle devlet bugün şu ka
dar vergi alacağım diyor. Daha ver
gi alabilir; vergileyemediklerini ver
gileyebilir. Ama bunu uygun görmü
yor; bu bir tercihtir. Sonra diyor ki,
biraz da borçlanma yapacağım. Ne
kadar borçlanma yapacak? Şu kadar
da borçlanacağım, diyor. O kadar
borçlanabilmek için sisteme geliyor
ve rekabet ediyor. Ona hiç gerek yok.
Çünkü başka bir vergimiz daha var.
Her halükârda elimizde olan vergi.
Merkez Bankası’nın çalıştırılması. O-
nun maliyeti kâğıt, mürekkep ve mat
baa masraflarıdır. Bunu da kısmen
yapıyor. Ayrıca, ben tercihimi yüksek
faizli borçlanma yapmaya kullanıyo
rum, diyor. Tabii dış borçlanmanın
döviz girdi - çıktısı bakımından başka
bir özelliği var. Bu mantık içinde dev
letin sisteme girip, «Ben şu kadarını
alıyorum, üstünü size bırakıyorum.»
demesi yeterlidir. Bizimle rekabete
girmesine de gerek yoktur. Başka po
litikalarla, çok geniş anlamda, sos
yal ve ekonomik mülahazalarla yük
sek faiz olsun dediğimiz zaman, faiz
ler yükseliyor. Pek aykırı düşmez ise
şunu delil olarak göstereceğim. Biz
bu 4 Şubat Kararlarından önce oku
yorduk, duyuyorduk, hocalarımız, uz
manlarımız söylüyordu, işte % 60'lara
varan bir mevduat faizi bankalar için
de sağlıklı değildir, şirketler için de
sağlıklı değildir deniyordu. Sonra
Bakanlar Kurulu Kararı’nı gördük ki
mevduata % 65 faiz vermek lazım.

HATİBOĞLU — Burada size bir
sual sormak istiyorum Sayın Güney.
Diyelim ki -Allah göstermesin- Tür
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kiye'de enflasyon oranı % 500'dür. Ve
faiz haddi de % 60’dır. % 60 faiz alıp
vermek sağlıklı mıdır, yoksa sağlık
sız mıdır? Bu konudaki görüşünüz ne
dir?

GÜNEY — Biz onu yaşadık Sa
yın Hatiboğlu. Şöyle arzedeyim. 1980-
1983 döneminde. Mevduat faizleri 1
Temmuz bankacılığı ile serbest bıra
kıldı. Net % 50 veriliyor, % 55 veri
liyor işte rakam tırmanarak yukarı
ya gidiyor. Bir de mevduat faizleri
nin artması arzu edilmiş gibi genel
eğilim var. Kredi faizlerinde narh
% 36. % 34 faiz artı % 2 komisyonu
muz. Siz % 50'lerle % 60'larla para
yı alacaksınız ve bunu onun yarı fi
yatına satacaksınız. Bu sistem uzun
süre bu şekilde işlermiş gibi göründü.
Enflasyon kaçtı? 1980’de herhalde
enflasyon resmi rakamlara göre %
100’den fazla idi. Giderek azaldı ama,
o gün için hem enflasyon oranının al
tında, hem de maliyetinin yarı fiya
tına satacaksınız diye düzenleme ge
tirilmiştir. Tabii sistem kendi çıkış
yollarını bulup dengesini kurmuştur.
Bulamayanlar tasfiye olmuştur.

DURAKBAŞA — Sayın Güney,
izin verirseniz pratik olmak bakımın
dan. Şimdi bu önlemler önümüzde.
Bir süre de devam edecek. Muhteme
len enflasyon biraz frenlenip aşağıya
çekilebildiğl ölçüde de önlemler yu
muşatılacak. Faiz oranları muhteme
len geriye çekilecek. Peki o zamana
kadar acaba bankacılık sistemi buna
nasıl bir direnç gösterecek, nasıl bir
cevap verecek? Elimizde paçal mali
yet hesapları falan var mı? Buna gö
re ne gibi bir fiyat üzerinden bu yük
sek maliyetli kaynağı satmalı kİ, ban
kacılık sistemi kendisini kurtarabil
sin. Sattığı takdirde bunu alacak bu
lacak mı ve alan bulunduğu takdirde
de krediyi kullanan bu yükü kaldıra
bilecek mi? Şu anda sanıyorum ban
kacılık sisteminin karşılaştığı temel
sorun bu.

AKGÜç — Bence bankacılık sis
teminin önemli bir sorunu daha var.
Onu da tartışalım. Tabii hep Türk
Lirası üzerine mesele tartışıldı. As
lında bir de bankaların döviz yü
kümlülükleri sorunu var. Bence
bu sorun da gündeme gelmeli. Şim
di zannediliyor ki; bankacılık sis
temi spekülâsyon yapıyor, dövizin
üzerine oturuyor, akreditif bile açmı
yor; bir tür pasif bir direniş yapıyor
bu tedbirlere karşı. Ve kamuoyuna
da böyle yansıyor veya yansıtılıyor.
Sanayiciye de böyle söyleniyor. Ben
size bazı rakamlar vereyim. Çünkü
bu da son derece önemli bankalar açı
sından. Bankaların 1987 yılı ortasın
dan itibaren döviz likidite durumları
gittikçe bozuluyor. Mesela ANKA bül
tenlerinde yer alan bilgilere göre.
Temmuz 1987’de bankaların dış var
lıkları 6 milyar 371 milyon dolar, top
lam dış yükümlülükleri de 9 milyar
114 milyon dolar. Üç milyar doların
altında bir dış açıkları var. Merkez
Bankası’nın saptadığı kur riski oran
ları % 101. Ekim ayına geliyoruz.
Ekim ayında toplam dış varlıklar 6
milyar 676 milyon dolar, toplam yü
kümlülükler 9 milyar 709 milyon do
lar. Açık üç milyar doları biraz açmış.
Kur riski oranı da % 99.7'ye düşmüş
Kasım ayına geliyoruz ki ithalat ta
leplerinin daha hızlandığı bir ay. Ban
kaların toplam dış varlıkları 6 milyar
765 milyon dolar, buna karşı toplam
yükümlülükleri 10 milyar 151 milyon
dolara yükselmiş, aradaki fark büyü
müş, kur riski oranı da % 95'e geri
lemiş, asgari orana doğru yaklaşma
ya başlamış.

♦ Çalışmak, yaşamın en önemli
koşuludur. İnsanlık, mutluluğa
ancak bununla ulaşabilecektir.

Tolstoy 
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bankacılık sisteminin
sorunu sadece türk
lirası'nın maliyeti ve
bunun plasmanı değildir;
bankaların bir de dış
yükümlülüklerini
karşılama
zorunluluğundan doğan
döviz sorunları vardır

Bu da gösteriyor ki, Türkiye'de
sorun sadece Türk Lirası'nın maliye
ti ve bunun plasmanı değil. Banka
ların -ben onu da tartışmaya getir
mek istiyorum- bir de dış yükümlü
lüklerini karşılama sorunu var. Açı
lan akreditifler dolayısıyla, prefinans-
manlar dolayısıyla, kabul kredileri do
layısıyla bunları karşılama zorunlu
lukları var. Benim bir endişem de şu.
Bankalar eğer bu konuda çok duyar
lı davranmazlar ise. en azından bazı
bankalar için meşhur ticari arriere
sorunu, yani zamanında yerine geti
rilemeyen yükümlülükler, gecikmiş
borç ödemeleri sorunu yine gündeme
gelebilir. Bankalar, döviz olarak bel
li yükümlülüklerin altına girmişler.
bunları yerine getirmede zorlanabilir
ler. Benim en çok kaygı duyduğum
nokta burada toplanıyor. Tartışma
lar hep Türk Lirası üzerine kaydı
ama, bir de döviz sorunu var galiba
bankalarda.

GÜNEY — Sayın Akgüç. bu en
dişelerinize katılmıyorum. îzah et
meye gayret edeceğim. Önce izin ve
rirseniz. Türk Lirası konusuna gele
lim. Türk Lirası’ndaki bu düzenleme
şu yapıyı getirdi: Bir. olmayan mal
en pahalı maldır. Binaenaleyh ban
kalar pahalı da olsa kaynak bulsun
lar. İki. kredi olarak versinler. Paha
lı da olsa kredi versinler. Bankalar 

bankacılık yapsın. Yani mali aracılık
yapsın. Yoksa sistem bozuluyor. Ban
kaların kârlılığı bakımından bu ted
birler anlamlı olmayabilir. Nitekim
siyasi otorite olayı şöyle görüyor. Biz
önce faizleri serbest bıraktık, fakat
bankalar kendi aralarında bir fiyat
anlaşması yaptılar, arttırmadılar. Şim
di siyasi otorite mevduat faizini ar
tırmayı zorunlu tutuyor. Bu, arz-ta-
lep mantığı fiyatla irtibatlı ise, doğ
ru gibi görünüyor ve benim şahsen
bulunduğum yerden de hissedişim o
yönde -biz tabii sektörün tepelerinde
değiliz, yamaçlarında küçük yerlerde
yiz, oradan öyle görünüyor-. Bu faiz
oranları, sisteme Türk Lirası girişin
deki azalmayı önledi ve artışı başlat
tı gibi hissediyoruz. Ama rakamları
mız genellemeye müsait değil.

Ancak, bir konuya altını çizerek
tekrar dönmek istiyorum. Bankaların
mali aracılık yapma fonksiyonları
devlet müdahalesi dolayısıyla gittik
çe azalıyor. Bugün topladığınız mev
duatın % 22'sini devlet kâğıtlarına
bağlayacaksınız, devlet tahvili ve
Hazine bonosu alacaksınız. Bu oran
1 Temmuz 1987’ye girerken % 12 idi:
giderek artıyor. Munzam karşılık ora
nı 1 Temmuz'da % 15 idi, % 12'ye çek
tik, şimdi % 16’larda ve giderek artı
yor. Bu yapı içinde bankaların mail
aracılık misyonu azalıyor. Arz-talep
mantığına inanan felsefe bankacılık
sistemine pek de giremedi. Çünkü fi
yat mekanizmasını, arz ve talep me
kanizmasını çarpıtıcı müdahaleler
bunlar. Ama kısa vadelidir, geri dö
nülmesi halinde sıkıntı kalmayabilir.

Bu önlemler bankaların kârlılığı
nı nasıl etkiler? 1988 yılında banka
ların kârları özellikle yılın birinci ya
rısında bütün yılın performansına
göre yüksek çıkar. Ve ben kredi sto
kuna bugünden itibaren artan mali
yetleri bindiriyorum, oysa bu tedbir
ler para maliyetine belli bir gecikme
ile yansıyacaktır. Vadesi henüz dol
mamış hesaplar vardır, ayrıca vade
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siz mevduat faizinde artış on aylık
bir dönem itibariyle bu yılın gider
lerine yansıyacaktır. Bunlar öyle bire
bir ilişki içinde hesaplar değil. Kaba
ca bir yaklaşımdır. Bu bakımdan ban
kaların kârlılığı 1988'de yüksek olur.
Kârlılığında ciddi bir azalma olmaz.
Peki, bu paraları verdikleri zaman
geri alabilirler mi? Para geri döner
mi? Orada belki şu ayırımı yapmak
mümkün. Kabaca söylersek, bu kadar
yüksek maliyetli parayı alıp da işlet
me sermayesi olarak kullanırsanız,
elbette geri dönmez.

IIATİBOĞLU — Eğer enflasyon,
sizin de işaret ettiğiniz gibi, % 40'-
larda, % 30’larda olursa. Ama enflas
yon % 100’lerin üstünde olursa, -ki
olabilir ben artık hiç şaşmıyorum, iş
oralara geldi- o zaman geri dönmeme
sorunu olmaz.

GÜNEY — Böyle bakıldığı zaman
doğru. «Evet» demekten başka bir çö
züm yok gibi görülüyor ama. enflas
yon dediğiniz oranlara yükselmese de
bir açık kapı var gibi geliyor bana.
Tabii biz uygulamacıyız, mutlaka bir
açık kapı vardır ve bulmalıyız. O tür
müşteri parayı bankadan alıp işletme
sermayesi olarak kullanacağım diyor
sa, durumunu gözden geçirmek zo
rundayız. O tür müşteriye ben kredi
vermem, vermemeliyim. Verdiğim kre
diyi de geri almak için geç kalmadan
her türlü önlemi almalıyım. Neden?
Çünkü o parayı çalıştırıp para kaza
namaz. Ama paçal yaparsa, -biraz ön
ce Sayın Durakbaşa söylemişlerdi-
bankaların paçalı olduğu gibi müş
terinin de paçalı vardır. Şu kadar öz
kaynağı vardır, şu kadar ucuz kay
nağı vardır, onunla işi çevirecekse,
dört kendi koydu bir de borçlandıysa,
ancak o zaman kredi alır. Herhalde
biz bankacılar olarak bu tür müşte
riyi aramaya çalışacağız.

IIATİBOĞLU — Sayın Güney iş
te ben de onu anlayamıyorum. Diyelim 

ki enflasyon % 200. Bankanın vermiş
olduğu kredinin faizi de %100. Bunun
anlamı şudur ki, o müşteriniz 100 li
raya bir mal aldığı takdirde, bu mal
zaten 200 lira edecektir. Onun yarı
sını banka faizi verir; yarısı da ken
disinde kalır. Eğer kötü niyetli de
ğilse tabii.

GÜNEY — Sayın Hocam, bu en-
flasyonist vetirede bizim 1950’lerden
bu yana gelen kalkınma modelimizde
şu vardır. Sermaye terakümü yaklaşı
mı içinde, işadamına ucuz para kul
landırmak vardır. Enflasyona ödetir
siniz faizi. Ama faiz reel anlamda bir
yük olmaya başladığı zaman, işte o
zaman sorunlar başlar.

IIATİBOĞLU — İşte yük olmu
yor burada. Çünkü faiz eksi.

GÜNEY — Ben bugün siyasi oto
ritenin samimi iradesinin fiyat ar
tışlarını geriye çekmek istikametinde
olduğunu düşünüyorum, hem de o şe
kildeki ifadelerini gerçekleştirecekler
diye değerlendiriyorum.

IIATİBOĞLU — Eğer kredi mali
yetiniz % 60’larda % 70’lerde ise ve
enflasyon da gerçekten % 30’lara
% 40’lara çekilecekse, bu iş yürümez
diyorsunuz.

GÜNEY — Hayır. O zaman ger
çek bir yük vardır, diyorum. Arka
dan da yürür, diyorum. Kimler için
yürümez? Sadece işletme sermayesi,
yatırım sermayesi olarak banka kre
disine dayanmış olanlar ve yalnız
yüksek maliyetli ticari kredi kulla
nanlar için yürümez diyorum.

HATİBOĞLU — O halde % 100
anlaşıyoruz.

AKGÜÇ — Şimdi, şunu da söyle
mek lazım. Kâr elde etmek ayrı, na
kit yaratma olayı ayrıdır. Enflasyon
döneminde adam belki kârlı görüne
cektir ama, o stoku, o alacağı taşıya
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bilmesi için işletme sermayesini do
ikiye katlayacaktır. Çünkü bir malın
maliyeti 100 iken 200 olmuştur. Reel
olarak aynı miktarda stok tutabilmek
için 200 yatıracaktır. Kredi ihtiyacı
yine sürekli artacaktır. Enflasyonun
işletme sermayesi ihtiyacını sürekli
artırma etkisi vardır. Bunu da dik
kate almak lazım. Sadece kârlı ol
mak enflasyon dönemlerinde borç
ödeme imkânı yaratmaz.

ya enflasyon öngörülen
% 33'ün çok üstünde
gerçekleşecektir ya da
kredi ve kaynak
maliyetlerini bir süre
sonra yeniden gözden
geçirmek gerekecektir

GÜNEY — İkinci bir açık kapı
da şu. Bizde genel olarak şöyle ka
bul edilir: Bankadan 100 lira borç
aldığı zaman firma, belli bir süre pa
rayı kullanır, sonra faizi ile beraber
İade eder. Ama uygulama böyle ol
muyor. Firmalar birden fazla banka
ile çalışırlar. Firmalar işlerini belli bir
kârlılık, belli bir likit anlayışı içinde
götürebiliyorlarsa, krediler devamlı
artar. Krediyi sıfırlamak gibi bir olay
hiçbir zaman olmaz. Bu yapı içinde
zaman zaman A bankasındaki hesabı
sıfıra iner, B bankasındaki 100 iken
200 olabilir, ama sistemde net borç
ödeme diye bir olay yok. Böyle bir
ekstrem durum olmaz ki. firmanın
kredisi sıfırdır. Firmanın özel politi
kası bu değilse borcu devam eder. O
zaman servisini sağlayabiliyorsa, fai
zini, komisyonunu zamanında ödcye-
biliyorsa. belirli bir likit anlayışı için
de, mesele halledilir. O zaman Sayın
Akgüç'ün dediklerine ben de katılı
yorum. Borç servisini karşılayacak 

düzeyde bir fon sağladı mı, mesele
yoktur. Bu da sistemin rahatlığı ba
kımından bir ikinci açık kapıdır. Ama
temel çıkış noktası şudur. Bu faiz
oranları, açıklanan ve hedef gösteri
len enflasyon oranlarına göre çok
ciddi maliyetlerdir. Bankalar bakı
mından da yüksektir. Enflasyon hede
fini bir anlama göre % 33 olarak res
mi belgelerde görüyoruz. Ve banka
vadesiz mevduata % 36 verecek. Ya
ni bankalar vadesiz paraya % 3 bir
reel faiz verecek. Bir endeks hesap
laması içinde gerçi tam % 3 olmuyor
ama pozitif faiz vereceğim. Vade
li mevduata da bunun bir mislini ve
receğim. Hemen hemen bir misli,
% 90 kadar fazlasını vereceğim. Çok
yüksek bir rakam. Kredi müşterisine
verdiğim para 75 - 80 ama efektif ola
rak %115- %120'yi geçecek bir ra
kam olacak, talepler karşısında. % 33
enflasyon oranına göre bunlar çok
ciddi boyutlarda reel maliyetlerdir.

HATİBOĞLU — Bundan şu so
nucu çıkarabiliyoruz. O halde enflas
yon % 33 olmayacaktır.

GÜNEY — Başka bir sonuç daha
çıkartabiliriz. Belli bir zaman içinde
bu kredi maliyetleri, kaynak maliyet
leri gözden geçirilecektir. Orada ben
biraz iyimser olmak istiyorum. Ne
den? Çünkü, mevduatın alternatifi
herhalde devlet borçlanma faizleri
dir. Devlet senetleridir. Biraz önce
oturumun başında değinildi, özel sek
tör tahvilleri mevduat faizlerine en
deksli zaten. Bağımsız olan, bağımsız
parametre, devletin borçlanma faizi
dir. Kişisel olarak da bunu hissediyo
ruz. Türk Lirası konusunda, bankala
rın kârlılığı, likiditeleri bakımından
ben 1938 yılı için özellikle yılın ilk
yarısı için bir sıkıntılı durum gör
müyorum. İkinci yarısına göre de bu
önlemler bir 4 - 5 ay uygulanmış ola
cak, herhalde ekonominin gidişine
göre gerekli rot ayarlamaları yapıla- 
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çaktır. İyimserliğimi muhafaza etmek
istiyorum, çünkü siyasi otorite seçim
lerden yeni çıktı, politikasını uygula
mak için önünde çok geniş bir za
man var.

Döviz konusuna geldiğimizde;
döviz fiyatı ya da görüntü olarak dö
viz arz ve talep dengesi giderek bo
zuluyor diye meseleyi ortaya koyma
ya çalıştım. Bunun temelindeki bo
zukluğa da teknik sistemin mekaniz
masının sebep olduğunu arzetmeye
çalıştım. Bir de şöyle toparlamaya ça
lışayım. Bizde ihracat rakamları
gümrük çıkışları olarak toplanır. Bu.
eğer 10 milyar dolarlık ihracat yapıl
dı ise 10 milyar dolar döviz girdisi
anlamına gelmez. İthalat rakamları
da gümrüklere göre alınır; ama it
halat bizde banka aracılığı ile yapı
lır. Döviz çıkışları bankalardan ya
pılır. Kâğıt üstünde 10 milyar dolar
ithalat 10 milyar dolar ihracatla kar
şılanıyor görünse bile, uygulamada,
biraz önce verdiğim mekanizma dola
yısıyla, 10 milyar dolar ithalat karşı
sında. fiilen 8 milyar dolar ihracat
girdisi olabilir. Bankalara 8 milyar
dolar gelir, ama 10 milyar dolar ta
lep edilir. Neden? Çünkü ihracat be
dellerinin % 20'sinin Türkiye’ye geti
rilmesi mecburiyeti yok. İhracatçı onu
istediği gibi kullanacaktır.

AKGÜÇ — Şimdi kaldırıldı ama,
artık getirecekler.

GÜNEY —■ Hayır efendim, üç ay
içinde getirecekler. Ama yine var bu.
Üç aylık bir gecikme İle takip edecek.
Sistemde aynı mekanizma var. biraz
yumuşatılmış belki. İkincisi, banka
nın eline geldi 8 milyar dolar. Ban
kacılık sistemi bu 8 milyar doları it
halatçıya. kendi iradesi ile dağıtamı
yor. Orada bir Merkez Bankası'na
devredilecek kısım, bir tırpan daha
var. % 15 idi. kademeli olarak % 25'e
çıkıyor. O zaman 8 milyarın dörtte
biri, yani 2 milyar dolar da Merkez

Bankası’na gidecek, birtakım ihtiyaç
lar için. Merkez Bankası’na devirler
ithalat için de kullanılabilir, borç
ödemesi içinde de görülebilir. O za
man bankacılık sistemi üzerine ikinci
baskı şurdan kaynaklanıyor. 10 mil
yar dolar bir para talebi var, buna
karşı 6 milyar dolar fon var. 6 mil
yar dolarla 10 milyar doları denk ge
tiremezsiniz. O zaman herhangi bir
beklenti halinde çok sert hareketler
olur ki, bizim Kasım ayından bu ya
na yaşadığımız olayın temelinde bu
yatar. Ben meseleye sistemin, meka
nizmanın tabii sonucu olarak bakıyo
rum.

AKGÜÇ -— Ama ithalatla da dö
viz çıkışı hemen olmuyor. Çünkü itha
latın bir kısmı kabul kredili oluyor.
bir kısmında vadeli akreditif açıyor
sunuz. Mal mukabili ithalat var. İt
halat bedellerinin ödenmesinde de
birtakım esneklikler var. Döviz, sis
temden aniden çıkmıyor.

GÜNEY — Sayın Akgüç, ben
meseleyi anlatabilmek için ekstrem
ler itibariyle alıyorum. Şüphesiz her
ihracatçı % 20’sini dışarıda bırakmı
yor. Ama mekanizmadaki bir çarpık
lığı gösterebilmek bakımından söylü
yorum. Yoksa herhalde 10 milyar do
larlık ihracat hacminde 8 milyar do
lardan fazlası geliyor; ve herhalde
ihracatçı % 20’lerin tamamını dışarı
da bırakmıyor. Ama temel çıkışı şu
dur: Bu mekanizmanın tabii sonucu
nu, uygulamadaki iki ekstremi göz
önüne almamız lazım. Uygulamada bu
ekstremlerle karşılaştığımız zaman.
sistem neden tıkanıyor, bunu dikkat
lice söylemek lazım.

♦ Okumasını bilirsen, her insa
nın bir kitap olduğunu göre
ceksin.

William E. Channing 
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görünmeyen kalemlerin
yanı sıra görünmeyen
giderler de artmakta,
dış ticaretimiz halen
4 milyar dolar
açık vermektedir;
döviz sorunu, cari
işlemlerde denge
sağlanamamasından
kaynaklanmaktadır

AKGÜÇ — Bence sistemin tıkan
ması bu gibi olaylardan kaynaklan
mıyor. Sistemin tıkanmasının esas
nedeni, bizim dış ticaretimizin halen
4 milyar dolar açık vermesi. Yani bü
tün mesele oradan kaynaklanıyor
İhracat 10 milyar dolar, ithalat da 10
milyar dolar olsa bu esnekliklerle
belki dengeleyeceksiniz. Ama 10 ihra
cat yapıp da 14 ithalat yapmaya kal
kınca olay patlak veriyor.

GÜNEY — Ona % 100 katılırım.
Küçük bir rezerv şu: 1986 yılında da
açık veriyordu, 1985 yılında da, 1984
yılında da açık veriyordu. Ancak, gi
derek daha az açık veriyor.

AKGÜÇ — Giderek daha az de
ğil. Doların değeri değiştiği için açı
ğın reel olarak artıp, artmadığı tar
tışılabilir. Ama cari dolar değeri üze
rinden dış ticaret açığımız azalmıyor.
artıyor. Bundan evvelki yıllarda da
dış ticaret açığımızı hiçbir zaman
1983'ün düzeyine çekemedik.

DUKAKBAŞA — Sayın Akgüç,
buna karşı diğer görünmeyen kalem
ler artıyor, turizm gelirleri artıyor,
işçi dövizleri artıyor...

AKGÜÇ — Bütün mesele nereden
kaynaklanıyor? Cari işlemlerde den
ge sağlayamıyoruz. Gerçi görünme

yen kalemler artıyor ama, görünme
yen giderlerimiz de artıyor. Örneğin
geçen yıl 3 milyar dolara yakın faiz
ödedik. Bu yıl belki 4 milyar dolar
ödeyeceğiz. Bizim turizm artı işçi dö
vizleri gelirlerimiz artık dış borç fa
izlerini karşılamıyor. Sayın Güney
şimdi size çok direkt bir sorum var.
Bugün bankalar yeni döviz taahhüt
lerine girmekten çekiniyorlar gözle
yebildiğimiz kadarıyla. Akreditif aç
mıyorlar, yahut da ufak tutarda ak
reditifleri açıyorlar. Acaba geleceği
çok net görememeleri dolayısıyla ta
ahhütlerini karşılayamama gibi bir
kaygıları mı var?

GÜNEY — Katılmıyorum. Net
bir şekilde söylüyorum, katılmıyorum.
Bankalar kâr müessesesidir. Siz bir
yerden boğazını sıkarsanız, öbür ta
raftan tedbirini alacaktır. Ve sene so
nunda bilançosunu ilân ettiği zaman
belli bir aktif yapısı içinde, ama mut
laka netice hesapları itibariyle den
geli bir kâr-zarar ortaya koyacaktır.
Bunu yapacaktır. Siz sıkarsanız, Türk
Lirası'nın maliyetini şişirirseniz, eğer
imkânı varsa, dövizden kârını sağla
yacaktır.

AKGÜÇ — Onu anlıyorum da
Sayın Güney sorun şu : % 25 ko
misyon verilmesine, önerilmesine
rağmen bazı bankalar akreditif aç
mıyorlar. Kârlılık olmasına rağmen
akreditif açmıyorlar. Demin vurgula
maya çalıştığım gibi, bankaların top
lam döviz yükümlülükleri ile toplam
döviz varlıkları ilişkisi ve kur riski
oranının gittikçe minimuma doğru
inmesi, bir kaygı uyandırmıyor mu?
Belki sizin bankanız açısından olma
yabilir. ama Türk bankacılık sistemi
açısından burada bir sorun görmüyor
musunuz?

GÜNEY — Hayır. Ben de genel
olarak arz etmeye çalışıyorum. Tabii
baştan söyledim. Bulunduğum tepeci
ğin yamacından olayı görebiliyorum.
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Tepelerde değiliz. Çalıştığımız mües
sese olarak çok büyük rakamlara sa
hip değiliz. Ama olayı çok basite in
dirgedim. Başa dönerek söyleyece
ğim. İhracatçı, döviz kurları yeniden
ayarlanacak diye devalüasyon bek
lentisi ile döviz girdilerini zorunlu
dönemde dahi getirmedi; bekletti.
Bugün bile hâlâ bir direniş var. Res
mi döviz kurlarını piyasa fiyatlarına
çekmekte, tutuk, çekingen davranı
yoruz; bu konuda âdeta direniyoruz.
O zaman yme ihracatçı, «Zorunlu dö
vizi getireceğim, benim iradem dahi
linde olanı getirmeyeceğim.» diyor.
Ciddi bir boşluk (gap) ortaya çık
mıştır. Siz 10 milyar dolarlık ihracat
yaptım dediğiniz zaman, bunun 2
milyar doları dışarıda kalıyorsa, bu
ciddi bir olaydır. Rasyolarmızı, döviz
giriş-çıkış dengelerinizi bozar. Olayın
bir bu tarafı var. Öbür taraftan mü
eyyide getiriyorsunuz. «Döviz girdile
rinizin % 15’ini Merkez Bankası’na
veriyordun, şimdi % 16'yı vereceksin
ve giderek bu oran % 25’e yüksele
cek.» diyorsunuz. Bankalar bu müey
yideleri yerine getirecek. Kamuoyunu
da devamlı tahrik ediyoruz, pompalı
yoruz. tereddüt yaratıyoruz. Serbest
iradesiyle sisteme gelecek olan döviz
ya da döviz sayılacak kaynaklar da
bu nedenle azalabiliyor. Bütün bun
lar döviz sıkıntısının mevsimlik bile
değil, tamamlyle arızi bir olay oldu
ğunu ortaya koyuyor. Boyutlar çok
büyük. Bugün % 20 komisyon, komis
yon değildir. Dövizin piyasa satış fi
yatıdır. Bakınız başka bir teknik ko
nuyu getireceğim. İhracatçıdan 100
doları % 15 prim ile alıyorsunuz di
yelim, piyasadan. Ve bunu ithalatçıya
satacaksınız. Hiç komisyon almadan
% 15’ini Merkez Bankası’na devrclse-
niz, bu durumda ancak % 17,25 ko
misyonla başabaş noktasını bulursu
nuz. Sistemin getirdiği zaaf budur.
Bankalara 100 dolar girdiği zaman
banka 85 dolarını kullanabiliyor. Bu
nu 100’e iblağ ettiğiniz zaman, öz kay

nağınızdan eklemeniz lazım. Döviz fi
yatlarını çarpıtan olay, bankaların
Merkez Bankası’na döviz devirleridir
ve Merkez Bankası’nm devir aldığı
dövizin kurunu kendince saptaması
dır. Banka piyasadan farkla aldığı dö
vizi mesela % 15 artı 1 ile ithalatçıya
verse, böyle bir mekanizmanın var
olduğunu bir an için kabul edelim.
Alan memnun, satan memnun ve kâr
vardır. Sistem bunu getiremiyor. Bu,
sisteme kamu otoritesince getirilen
bir saptırmadır.

AKGÜÇ — Şimdi o sapmayı veya
saptırmayı şöyle kaldırabilir miyiz?
Madem ki Merkez Bankası’na bazı
zorunlu devirler var, onları resmi
kurdan yapacaksınız, resmi Merkez
Bankası kurundan yapacaksınız. Geri
kalan 85’i de bankalar serbestçe şat
salar. Şu komisyonu kaldırıp da aşa
ğıya çeksek. Dövizde iki ayrı piyasa
oluştursak, resmi ve serbest piyasa
lar... Bugünkü uygulamaya göre da
ha akılcı değil mi?

GÜNEY — Piyasa mekanizması
na inanıyorsak haklısınız. Ama mer
kezi kararlarla yönlendireceksek, o
zaman kararı Merkez Bankası verir:
döviz piyasasını merkezi kararlarla
yönlendirirsiniz olur biter. Şimdi baş
ka bir olay, döviz kurlarının açılma
sında etkili olmuştur. Büyük paket
kamu ithalatı, özel kesim bankaları
na. bunun transferlerini yapın diye
gelmiştir. Düne kadar Merkez Ban
kası kaynakları ile yapılan ithalat
bankalara yollanmıştır. Bu baskı da
bankaların döviz kaynaklarını daralt-
mıştır. Bu yapıda talebin kayması
olarak değerlendirilen, arizi bir talep
şişmesi, arizi bir döviz tıkanması var.
Ve herhalde çözümü şu olabilir. Eğer
devlet döviz gelirlerinin belli bir bö
lümünü Merkez Bankası’na tahsis et
mek istiyorsa, onu olabildiğince ticari
ilkeler içinde yapmalıdır. Merkez
Bankası, bankalar bugün kaça alıyor 
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dövizi biliyor, onu gayet iyi herkesten
iyi biliyor; o zaman piyasa fiyatını
vermelidir bankalara. O zaman ne
olur? İhracatçıya % 15 fark vererek
aldığınız dövizi, eğer bu piyasa fiya
tıysa, % 15’in biraz üstünde ithalat
çıya verdiğiniz zaman para kazanır
sınız; ya da % 15'le verdiğiniz zaman.
başabaş noktasını yakalarsınız. Sap
ma olmaz. Ve herhalde % 10, % 15.
% 20'leri geçen ithalat komisyonu gibi
hiçbir yerde hiçbir şekilde savunula-
mayacak zorlama bir fiyat ortaya
çıkmaz. Bankaların komisyon adı al
tında aldıkları gerçekte komisyon
değil tabii. Efendim, şunu demek is
tedim. Bu görüntüdeki dengesizlik,
esas itibariyle kamu kesiminin dö
viz gereksinmesinden kaynaklanıyor;
bankacı gözüyle ve benim görebildi
ğim kadarıyla. İkincisi, fiyatlandır
madan kaynaklanıyor. Fiyatlandır-
mayı Merkez Bankası biraz daha pi
yasa kuralları çerçevesinde düzenlc-
yebilse, bu sorun daha yumuşak ge
çilebilir. Ben sislerden farklı olarak
biraz iyimserim.

IIATİBOĞLU — Ben küçücük bir
noktayı vurgulayayım. Son temas et
tiğiniz iki noktada % 100 sizinle hem
fikirlin. sizden değişik düşünmüyo
rum. Yalnız şunu söylemek istiyo
rum. yine teorik olarak ben meseleye
bakıyorum. Dövizi piyasa yahut eko
nomik esaslara göre değerlendirmeye
bırakacak olursak, öyle aşırı bir dö-

■viz fiyatı karşımıza çıkacaktır ki. işte
IMerkez Bankası bunu göze alamıyor.
Mesela diyelim ki şu anda 1.200 TL
colsun doların resmi fiyatı. Gerçek ger-
çıekçi kur -yıllardan beri bunu savu-
nıuruz- bugün için mesela ben 3.000
TL'dir desem, bunu ne hükümet göze
allabilir. ne de özel sektör kabul ede-
biilir. Bugün o kadar büyük bir fark
var ki gerçek gerçekçi kurla uygula
nan kur arasında, sizin değindiğinize
% 100 katılmış olmakla beraber, bunu
bem pratik olarak kabul edilebilir bir
ıiltternatif olarak görmüyorum.

AKGÜÇ — Para arzını kontrol
ederseniz ne olur? Türk Lirası karşı
lığı olmadıktan sonra doları 3.000
TL'den kim ve nasıl alacak?

4 şubat önlemleri belki
kaçınılmazdı ama,
vadesiz mevduata % 36
faiz vermek için bir neden
yoktu; eğer enflasyon
kısa zamanda geriye
çekilemezse, türkiye
ekonomisi ve bankacılık
sistemi büyük sıkıntılarla
karşı karşıya kalacaktır

IIATİBOĞLU — Onu da söyleye
yim. Biliyorsunuz ekonomi birbirine
bağlı kaplara benzer, para miktarını
kontrol etmekte belirli bir sınıra ka
dar imkânınız var. Hükümet munzam
karşılıkları % 80'e çıkarır, yahut da
bir kanun çıkarır «Merkez Bankası
% 10’dan fazla para basmayacaktır.»
dersiniz. Bundan daha kolay hiçbir
şey yok. ama ekonominin istediği
parasal bir büyüklük var. Onu kontrol
etmek o kadar kolay değil.

AKGÜÇ — Parasal kontrolü bo
zan esas itibariyle kamu kesimi den
gesizliği. Devlet, kamu kesimi açığını
Merkez Bankası’na finanse ettiriyor.

HATİBOĞLU — Tabii onun ya
nında benim de eklediğim başka bir
olay var. Asıl bence o daha önemlidir.
Türkiye’de fiyatı çeşitli 10 bin mal
varsa, bu 10 bin malın nispi fiyatları
şu anda yerine oturmuş değildir. O
olmadığı, onu yapmadığınız müddet
çe, kamu dengesini kursanız dahi bu
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nu temin etmeniz mümkün olmaya
caktır.

AKGÜÇ — Döviz talebinin efek
tif talep haline dönüşebilmesi için 1
dolar karşılığında 3.000 Türk Lirası
yatırması lazım. Eğer Türk Lirası'nı
biz kontrol edebilsek. döviz fiyatları
nın sizin dediğiniz düzeylere çıkması
önlenir. Sayın Durakbaşa sizin de bu
konularda görüşlerinizi rica edeyim
Alman bu kararlar özellikle bankalar
üzerine ne gibi etkiler doğuracaktır?

DURAKBAŞA — Efendim. Sayın
Hatiboğlu’nun da belirttiği gibi tüm
dert enflasyondan kaynaklanıyor.
Enflasyonun önlenmesi konusunda,
Dergimizin son açık oturumunda. Şu
bat sayısında da belirtilmiş; emisyon
miktarında geçen yılla bu yıl arasın
da % 50'ye yakın bir artış var: 997
milyar lira bir yıl içinde artış olmuş
Maliyet faktörleri ancak daha az
önemli bir şekilde etki yapabilir. Psi
kolojik faktörler belki bunların bir
neticesidir. Bana öyle geliyor ki, te
mel ağırlık bu para basma meselesin
den kaynaklanmaktadır.

AKGÜÇ — Para basma bir sonuç
tabii. Bunun nedeni veya nedenleri
var. Para basma olayı bir sonuçtur.
Olayın nedeni değildir. Bir sonuç
olarak para arzı genişliyor. Bu ya ka
mu kesiminin finansman açığından
kaynaklanıyor, yahut da özel kesimin
gereksinimini karşılamak için para
basılıyor.

DURAKBAŞA — Parayı basan
irade şüphesiz hükümet iradesidir.
Bu iradeyi tabii kısıtlayıcı taraflar
var ama. bir belirli düzen içerisinde
giderken emisyon ani sıçramalar ya
pıyorsa, herhalde bunu yine bu ira-

♦ İstediğini yapamıyorsan, yapa
bileceğini iste.

Terence 

deye bağlamak lazım. Bu irade geçen
sene bu işi gevşek tutmuştur. Bunun
nedeni de politiktir.

AKGÜÇ — Geçen sene iki ne
denden emisyon genişledi. Birincisi
bütçe açığı büyümüştür, 2,5 trilyona
çıkmıştır, onu vurgulayalım. İkincisi
de Ziraat Bankası kanalıyla tarım
kredileri 1 trilyona yakın tutarda ge
nişletilmiştir.

DURAKBAŞA — Ben o kısımları
reddetmiyorum ama, daha çok seçim
yılı olduğu için zaten bu genişleme
tahmin ediliyordu. Hükümet bu işi
gereği gibi sağlam tutmamıştır. Ve
bunun şüphesiz sıkıntıları da ağır ol
maktadır. 4 Şubat önlemleri kaçınıl
mazdı belki, ama daha az önemli ola
rak düşünülse bile, bence vadesiz
mevduata % 36 faiz vermek için hiç
bir neden yoktu. Bankaların üzerin
deki yükü daha fazla artırmanın bir
yararı olacağını sanmıyorum. Vade
siz mevduata % 36 faiz oranı verilme
se dahi, diğer faiz oranları o şekilde
yükseltildiği takdirde, bankacılık sis
temine gidecek olan para zaten gi
decektir. Vadesiz mevduatı etkileyen
unsurlar bu faiz oranı ile doğrudan
ilgili değildir. Benim bankacılıktaki
deneyimlerime göre...

AKGÜÇ — Teoride de böyle. Va
desiz mevduat daha çok muamele sai
kı ile tutulan para. Teorik olarak va
desiz mevduatın faize karşı fazla bir
esnekliği yok.

DURAKBAŞA — Kaldı ki yalnız
tasarruf mevduatı için değil, ticari
mevduatı da dahil ederek bu kararı
almışlardır. Bu koşullarda belki ted
birler zorunluydu, ama çoğunu geçici
olarak mütalaa etmek lazım. Ve kısa
zamanda eğer enflasyon geriye çe
kilemez ise, sanıyorum ki hem Tür
kiye ekonomisi hem bu ekonominin
bir parçası olan bankacılık sistemi
fevkalade büyük sıkıntılarla karşı
karşıya kalacaktır.
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42 yıldır başarıyla
hizmet veren ve kârlı
bir kuruluş olan
«türkiye emlak kredi
bankası»nın, zararda
olan «anadolu bankası»
ile birleştirilmesinin
ve yeni oluşturulan
«konutbank» merkezinin
İstanbul'a alınması
kararının mantıklı
bir gerekçesi yoktur

Şimdi efendim, ben bu değerle
melerin dışında Hükümetin bankacı
lık sistemine bakışını ortaya koyabil
mek için, son zamanlarda özellikle
kamu bankalarındaki gelişmeleri önü
nüze getirmek istiyorum. Bunlardan
bir tanesi, 8 Ocak 1988 tarihli Resmi
Gazete’de yayımlanan kararname ile,
Türkiye Emlak Kredi Bankası ile
Anadolu Bankası’nm birleştirilerek
Türkiye Emlak Bankası haline dönüş
türülmesidir. Doğrusu bunım mantık
lı bir gerekçesini bulamıyorum. Şah
sen ötedenberi kamu kesimi banka
cılığında birtakım düzenlemelerin
yapılmasından yana oldum. Sözgeli
mi Sümerbank, Denizcilik Bankası,
Etibank gibi işletmeci kurumların
bankacılık kesimlerinin ayrılması ve
bunların bir kamu bankasında toplan
ması akla gelebilir bir yaklaşımdır.

'Turizm Bankası’nm işletmecilik bölü
mlünün bankacılık kısmından ayrıl
ması uygun bir yöntemdir ki bu yön-
ode Hükümetin bir kararı var ve uy
gulamaya da geniş ölçüde konuluyor
ssanıyorum. Bunlar uygun tedbirler
edir. 1927 yılında Emlak ve Eytam Ban-
kıası kurulmuş; hadi Türkiye Emlak
Kredi Bankası’nm kuruluşunu o ka

dar eskiye götürmeyelim, ama, 1946
yılında bu banka Türkiye Emlak Kre
di Bankası haline dönüştükten bu
yana 1988’e kadar 42 yılı aşkın bir
süre hizmet vermiş ve ayağı üstünde
çok iyi bir şekilde durmuş, bilançosu
oldukça iyi, 1987 yılı kârı 105 milyar
TL tahmin ediliyor. Böyle bir banka
nın merkezinin Ankara’dan İstanbul’a
aktarılmak suretiyle 1987 bilançosu
nu muhtemelen zararla kapatacak
olan Anadolu Bankası'na yamanma
sını anlamakta güçlük çekiyorum.
Şimdi önümde Türkiye Bankalar Bir
liğinin 1986 yıl sonu rakamları var.
Bunlarda bazı ufak tefek değişiklik
ler olmuştur ama herhalde bize bir

NECDET DUIUKBAŞA
Bankacı - İktisatçı

fikir verebilir. Mesela buna göre Ana
dolu Bankası’nm personel sayısı 3314,
Türkiye Emlak Kredi Bankası’nm
personel sayısı ise 39038. Anadolu
Bankası’nm şube sayısı 130, Türkiye
Emlak Kredi Bankası’nm 303. Bu
şartlar altmda nasıl oluyor da Emlak
Kredi Bankası, kendisiyle yakından 
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uzaktan ilgisi olmayan bir ticaret
bankasına, Anadolu Bankası’na mon
te ediliyor. Bir türlü bunu değerleye-
miyorum. Şu bakımdan da değerleye-
miyorum: Diğer ülke bankacılık sis
temlerine baktığınız zaman, oralarda
da ihtisas bankaları var. Fransa’da
var, Almanya’da var, başka AET ül
kelerinde var. Oralarda da benzeri ih
tisas bankaları kuruluyor ya da bazı
bankalara bu çeşit görevler veriliyor.

AKGÜÇ — Fonksiyonları var.
mesela Fransa’da Credit Foncier’in
Türkiye Emlak Kredi Bankası'nm
fonksiyonuna benzer görevleri var.

DURAKBAŞA — Hepsinde de
benzer fonksiyonları yapan bankalar
var, çünkü zaten bunlar bir ihtiyaç
tan doğuyor. Şimdi gerçi bu yeni ban
kada da bu ihtiyaç karşılanacak ama,
konut finansmanında ihtisas bankası
olan Türkiye Emlak Kredi Bankası’na
belki Anadolu Bankası’nı da ilave et
mek -bu da pek olmaz ama hadi oldu
diyelim- bir dereceye kadar makul
karşılanabilirdi. Kaldı ki, insani açı
dan da bu operasyon büyük sakınca
lar taşıyor. Ankara'da Türkiye Emlak
Kredi Bankası Genel Müdürlüğü’nde
1200’ü aşkın eleman görev yapıyor.
Bunların aileleri ile birlikte İstanbul’a
aktarıldığını düşünün, 4000 - 5000 ki
şiye yer değiştiriyorsunuz demektir.
Bu bir çeşit göçtür. Peki bunların gü
nahları ne? Dürüst, ciddi, verimli ça
lışmaları mı? Ve sonra da, Türkiye
Emlak Kredi Bankası'nm tüm genel
müdür yardımcıları görevlerinden
alınıyor, danışmanlıklara atanıyor.
Bunun bir gerekçesi var mı? Dahası
var, her iki bankanın personel statü
leri farklı. Anadolu Bankası’na imti
yazlar ve yüksek ücret olanakları ta
nınmış; oysa Türkiye Emlak Kredi
Bankası’nda bu olanaklar yok. Şimdi
bunların uyumu nasıl olacak? Kazara
daha önce Türkiye Emlak Kredi Ban-
kası’ndan ayrılıp Anadolu Bankası’na 

geçmiş bir bankacının, eski bankasın
da aynı düzeydeki bir arkadaşına gö
re birkaç kat yüksek ücret aldığından
söz ediliyor. Özetlenirse, gönül isti
yor ki, yanlış hesap Bağdat'tan dön
sün ve bu birleştirme uygulaması geri
alınsın. Anadolu Bankası’na, Sümer-
bank. Denizcilik Bankası ve Etibank’-
m bankacılık kısımları eklensin: dev
letin elinde bir ticaret ve yatırım
bankası bulunsun. Bu banka, aynen
Ziraat Bankası gibi, ilçelere kadar
tüm Türkiye’de örgütlensin. T.C. Zi
raat Bankası’nm üzerindeki bir kısım
yükler kaldırılsın ve Ziraat Bankası
tarım kesimine daha çok yönlendiril
sin, onunla daha çok bütünleştirilsin.

Öte yandan, Halk Bankası Genel
Müdürü’nün T.C. Ziraat Bankası Ge
nel Müdürlüğü’ne atanmasından bu
yana iki aya varan bir süre geçti.
Hâlâ bu bankaya bir genel müdür
atanmıyor. Rivayeti çıktı. Halk Ban
kası Ziraat Bankası ile birleştirilecek
diye. İyi ki Sayın Başbakan onu he
men önledi ve «Böyle bir şey yoktur.^
dedi. Efendim, her ülkenin bankacılık
sistemi kendi özelliklerini taşıyor. Ta
bii genel ihtiyaçlar bakımından ben
zerlikler varsa da her ülkenin ban
kacılık sistemi kendi özelliklerini ta
şımaktadır bünyesinde. Türkiye’de de
eğer bir kısım müesseseler birtakım
ihtiyaçlar sonucu kurulmuş ve bunlar
sağlıklı bir şekilde görevlerini yap
maya devam ediyorlarsa, kanımca
bunları bu haliyle sürdürmek ve daha
iyiye doğru gelişmelerini sağlamak
uygundur. Yine duyuyoruz son za
manlarda, Ziraat Bankası’nm -ki
Türkiye'nin en eski ve en büyük ban
kası- problemleri var deniyor, bütün
kredi işlemleri durduruldu deniyor.
Düşünüyorum bir eski Ziraat Bankalı
olarak, bu müessesede bütün işlemle
rin durdurulması aklın alacağı bir
olay değil.

HATİBOĞLU — Yalnız geçici ola
rak durduruldu deniliyor.
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DURAKBAŞA — Efendim, geçici
olarak da olsa bankacılık kavramına
ters. Çünkü iş hayatı durmuyor ki iş
lemler dursun. Özellikle Ziraat Ban-
kası'nın soğuk, karlı, ulaşım imkân
ları zor bölgelerde şubeleri var. Bu
şubelerde işlemleri durdurdunuz mu,
köylüler kolay kolay her zaman şehre
de gelemezler. Ve o köylüler için ala
cakları 250 - 300 bin lira kredi önem
lidir. Kısmen tüketime yönelik bile
olsa, yine de çok önemlidir. Yine bir
yandan mevduat artış hızının yavaş
ladığından bahsediliyor, bunun İçin
faiz nispetleri yükselsin deniliyor, öte
yandan Ziraat Bankası 1 yıl süreli
mevduat için % 64 faiz ilan ediyor.
Herkes 1 yıl vadeli mevduata % 65
faiz verirken Ziraat Bankası % 64
verebiliyor. Bunları yan yana koyun
ca kamu kesimi bankacılık sistemin
de böyle bir dağınıklık görülüyor. Bu
nedenle bankacılık kesiminde alına
cak başka kararlar bakımından da
biraz endişeye kapılıyorum. İnşallah
bu endişeler gerçekleşmez. Bankacı
lık sistemi ve ülkenin en büyük ka
mu bankaları deneme tahtası mı ki
böyle davranılıyor. Akıl almaz bir iş!..

Yeniden, yeni oluşan Konutbank’a
(Türkiye Emlak Bankası) gelirsek,
karardan dönülmeyecek ise, hiç ol
mazsa, yeni bankanın merkezi Anka
ra’da olsun.

AKGÜÇ — Anadolu Bankası, Em
lak Kredi Bankası’na katılsın.

DURAKBAŞA — Hiç değilse yeni
oluşan Türkiye Emlak Bankası'nın
merkezi Ankara olmalıdır. Türkiye
Emlak Kredi Bankası'nın teşkilatı
vardır, binası vardır, çok daha de
neyimli elemanları vardır. Bunlar
meselelere daha iyi çözüm getirebi
lirler. Kamu kesimi Türkiye bankacı
lığında önemli bir yer tutmaktadır.
Bu iki banka, Ziraat Bankası ve Em
lak Bankası, bu kesimin en önemli
unsurlarını teşkil etmektedir.

AKGÜÇ — Teşekkür ederim. Yal
nız Sayın Durakbaşa bir noktaya
açıklık getirmek isterim. Sümerbank'-
ın, Etibank'ın bünyesinde yahut da
Denizcilik Bankası’nın bankacılık ke
siminin kurulmasında kendi ölçüsün
de bir mantığı vardır. Bunlar holding
olarak kurulmuşlardır. Akbank mode
linin çok daha eski bir tarihte kamu
kesimine uygulanmasıdır. Aslında Ak
bank daha sonra o modelden esinlen
miştir. Denmiştir ki: burada işletme
cilik var, yatırımcılık var, herşey var
ama finans yok. O holding bünyesi
içerisinde bankacılık bölümü aracılı
ğı ile finansman, sağlanması düşünül
müştür. Sümerbank’ın kendi finans
man kaynağını yaratması, yatırım
larda halkın tasarruflarından yarar
lanılması için bankacılık bölümü dü
şünülmüştür.

DURAKBAŞA — Yalnız Sayın
Akgüç, o zaman üniteler çok küçülü
yor. O zamanlar belki hükümetin gö
rüşü bu yönde olabilir ama, çok küçük
ünitelerle çok rasyonel çalışmak
mümkün olmayabilir. Her holding
oturup bir banka kurmaya kalkarsa,
bu uygun olmaz.

AKGÜÇ — Sümerbank, Etibank
bugün çok büyük, çok güçlü kuruluş
lardır Türkiye'de.

DURAKBAŞA — Bankacılık kı
sımları değil: kaldı ki hükümetin Sü
merbank İçin bir de özelleştirme dü
şüncesi vardır.

AKGÜÇ — Aslında Sümerbank'-
ın, Etibank’ın bünyesi içerisinde bir
bankacılık bölümünün bulunması
mantıklıdır.

DURAKBAŞA — Ben o hususta
sizinle aynı görüşte olamıyorum. Ben
ce birleştirilmeleri, tek büyük bir ka-
mu-ticaret bankasının bünyesinde
toplanmaları uygundur.

AKGÜÇ — 20-25 tane küçük özel
banka varken, bugün Sümerbank ve
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Etibank bankacılıkta da diğer banka
lara nazaran daha büyük bir paya
sahipken, ille birşey yapmak düşün
cesi ile birleştirilmeye kalkılması ha
talıdır.

DURAKBAŞA —■ Ama bence on
lar işletmeci kuruluşlar olarak düşü
nülmüştür başından beri.

AKGÜÇ — Efendim, finansman
larının da kendi bankaları eliyle sağ
lanması düşünülmüştür.

DURAKBAŞA — Kamu kesimi
kendi kuracağı diğer bir banka ile
finansmanı sağlayabilir. Mesela Ana
dolu Bankası bu İşle görevlendirilebi
lirdi. Bunları orada toplamak suretiy
le finansmanı karşılayabilirdi.

AKGÜÇ — Anadolu Bankası bat
mış bir banka, bütün mesele oradan
kaynaklanıyor.

DURAKBAŞ/l —■ Efendim batma
sını önlemek her zaman için müm
kün, devlet o çözümü bulur. Bence
orada hiç güçlük olamaz. Bir kısmı
batar, bir kısmı kurtarılır. Bir ban
kanın devlet istediği takdirde kurta-
rılmaması mümkün değildir.

AKGÜÇ — Tabii kurtarılır. İşte
hükümet bu şekilde kurtarmayı yeğ
ledi.

DURAKBAŞA — Ama bu yanlış
bir çözüm onu arzetmek istiyorum.

siyasi otorite; «ben
olaylara istediğim
şekilde yön veririm,
ekonomiye ve her şeye
hâkimim, gerekirse
kendimle çelişkili
bile olabilirim» diyor

GÜNEY — Efendim, izniniz olur
sa Sayın Durakbaşa’nm değindiği,
hükümetin bankacılık kesimine mü

dahaleleri, verdiği örnekler çeşitli ba
kımlardan tartışılabilir. Doğru denir,
yanlış denir; ama genelde ben şu
müşahadenin geçerli olduğunu sanı
yorum. Bu 4 Şubat Kararları diye ge
tirilen kararların temel esprisi sanıyo
rum şu: Siyasi otorite, «Ben olaya sa
hibim, ben istediğim şekilde yön ve
ririm.» diyor. «Ben yurt içine ve yurt
dışına, ekonomik çevrelere, her şeye
hâkimim ya da hâkim olabilirim.» di
yor. «Gerekirse kendimle çelişkili bi
le olabilirim.» diyor. Ben böyle bir
mütalaanın, gözlemin pek de yanlış
olmadığını düşünüyorum. Delil ge
tireyim. Siyasi otorite Türk Lirası ola
yında 1 Temmuz’da «Bir yıl vadeli
mevduat faizi serbesttir.» dediği za
man, iradesi faizin artırılması istika
metindeydi. Baktı ki istediği kadar
artmıyor veya artması gerektiği ka
dar artmıyor, otorite olarak «Bunu
ben saptıyorum.» dedi.

IIATİBOĞLU — Şu soruyu sora
yım. O tarihte devlet kendi bankası
olan Ziraat Bankası eliyle mesela
% 80 veriyorum deseydi, öbür ban
kalar buna uymak mecburiyetinde
kalmayacak mıydı?

GÜNEY — Bu, geriye bakıldığı
zaman doğru görülüyor. Hep öğrenme
için sınama yollarına gidiyoruz. Onu
yaptılar, ama iyi sonuç vermedi. Fa
izleri arttıran, önde götüren iki dev
let bankası vardı. Biri Sümerbank,
diğeri Anadolu Bankası. Sümerbank
ve Anadolu Bankası gerek müstakil,
gerek sistemdeki yerleri itibariyle sü
rükleyici banka olamazlar. Smayan-
lar, o zaman baktılar ki böyle olmu
yor, bu defa da «Ziraat Bankası fi
yatları söyleyecek.» dediler. Ziraat
Bankası da fiyatları söyledi ve % 64
dedi.

AKGÜÇ — Anadolu Bankası ile
Sümerbank faizleri belirleyici banka
lar olamazlar. Türkiye’de bankacılık
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ta fiyat lideri Ziraat Bankası ile İş
Bankası olur.

DURAKBAŞA — Tabii. Ziraat
Bankası ile İş Bankası olur. İkisi de
Hükümetin kontrolünde olan iki
banka.

GÜNEY — Siyasi otoritenin mü
dahalesini ben şöyle anlamaya, yo
rumlamaya çalışıyorum. «Ben hâki
mim, gerekirse kendimle çelişkili gö
rülse bile bildiğim şeyi yaparım, ipler
benim elimde.» mesajı veriyor ki, bu
bir güven boyutudur. Buraya nokta
koymak istiyorum.

1988 yılı sonu
göz önünde tutularak
ve gerçekleşmemesi
dileğinde bulunularak
yapılan, bazı
ekonomik tahminler

HATİBOĞLU — Ben müsaade
ederseniz görüşlerimin sonucunu be
lirtmek istiyorum. Çok iyi bir niyetle.
böyle olmaması dileğiyle söylemek is
tiyorum. «inşallah benim söyledikle
rim çıkmaz.» diye, özellikle bunun al
tını defalarca da çizerek söylüyorum.
Benim önümüzdeki yıllar İçin beklen
tim; Türkiye'de bankacılık, döviz, dış
ticaret konularında devletin polisiye
tedbirleri artıracağıdır; zaten de art
tırmıştır. İhracatçılara serbest kulla
nabilecekleri % 20’leri «Yurda geti
rin.» demiştir. Bankaların Merkez
Bankası’na döviz devirlerini kademe
li olarak % 25’e çıkarmıştır. Bu isti
kametteki polisiye tedbirlerin artaca
ğını maalesef tahmin ediyorum. Hal
buki bu hükümet ekonomide polisiye
tedbirler almamaya angaje olmuştur.
Bu ikisi nasıl bir araya gelir, bağda
şır bilmem.

İkincisi, inşallah bu da gerçek

leşmez, ben enflasyon oranlarını da
herkesin düşündüğünden biraz daha
fazla düşünüyorum. Rakam söylemek
istemiyorum, ama bu yıl enflasyon
1987'den de galiba daha yüksek olur
diye içimde bir korku vardır. Üçün-
cüsü, doların fiyatını tahmin etmek
çok zor. Dünya piyasasında Dolar'ın
değerinin Mark’a ve Yen'e göre ne
olacağını söylemek benim için müm
kün değil. Ama TL için, bana öyle ge
liyor ki, asgari taban bu yıl sonunda
1 dolar 1.700 TL'dir. Aslında bunu ge
çeceğini de tahmin ediyorum. Aslında
doların 1.000 TL’den 1.700 TL’ye çık
ması, % 70 artması şeklinde bir olay
çok önemlidir. Yine de bunu geçerse
şaşmam, geçmezse şaşarım; 1.600 TL'-
de kalırsa şaşarım. İnşallah bu tah
minim de gerçekleşmez. Aynı temen
nide bulunacağım başka şeyler de var.
Mesela, resmi döviz fiyatlarıyla pazar
döviz fiyatları arasındaki fark gittik
çe artacaktır, şeklindeki beklentim
gibi... Devletin bu konudaki tutumu
nu da pek doğru görmüyorum. Çünkü
bu farkı azaltmak için devletin tu
tumu mütemadiyen resmi kura zam
yapmak şeklinde oluyor; bunun bir
sonu yoktur. Tabii sürekli zam yap
tıkça, beklentiler de bu istikamette
oluyor. Olayın esas nedeni üstüne yü
rünmediği için, bu olumsuz beklenti
lerimden maalesef korka korka bah
sediyorum. Benim bunları söyleme
min biraz anlamlı olması gerekir.
Benim kadar liberal sistemi savunan,
liberal sistemin Türkiye'ye gelmesini
isteyen kişi azdır. Hâlâ da bu konu
daki görüşlerim değişmiş değildir.

AKGÜÇ — Sayın Hatiboğlu'nun
1988 yılı İçin oldukça gerçekçi gözü
ken beklentilerinin gerçekleşmemesi
dileğiyle toplantıyı kapatıyorum. Te
şekkür ederim.

Dergi’niu Notu; Yukarıda sunu
lan «Açık Oturum» 24 Şubat 1988 ta
rihinde yapılmıştır.
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PROF. DR. BÜLENT KOBU

AMERİKAN FEDERAL BÜTÇE VE
DIŞ TİCARET AÇIKLARI VE

DÜNYA EKONOMİSİ ÜZERİNDE ETKİLERİ

D UNDAN iki yıl önce Amerikan
ekonomisindeki gelişmelerle ilgili

bir yazımızda (*)  bellibaşlı ekonomik
göstergelerin olumlu yönde geliş
mesine karşın «... dış ticaret ve fe
deral bütçe açıkları konusunda ciddi
endişelerin bulunduğunu» belirtmiştik.
1987 yılı sonu itibarı ile topladığımız
ve değerlediğimiz bilgiler bu endişe
lerin haklı olduğunu ve sorunun da
ha da ciddi boyutlara ulaştığını gös
teriyor. Siyasi partiler ve iş çevreleri
tarafından alınması öngörülen çeşitli
tedbirlerin ülkenin ekonomik yapısı
ve insanlarının yaşayış tarzı üzerin
de önemli değişiklikler yapması bek
leniyor. Dünya nüfusu içinde % 6’lık
payı ile toplam üretimde % 30'luk
paya sahip olan bu ülkedeki değiş
melerin, dolaylı veya dolaysız diğer
ülkeleri de etkilemesi doğaldır. Bu
yazımızda Amerikan federal bütçe ve
dış ticaret açıklarının şimdiki duru
muna ilişkin bazı bilgileri gözden ge
çirecek ve dünya ticareti üzerindeki
etkilerini özetlemeye çalışacağız.

Dış Ticaret ve Bütçe
Açıklarının Durumu

Son iki yıl içinde Amerikan Do
ları diğer endüstriyel ülke paraları
karşısında % 50'den fazla değer kay

bına uğramıştır. Buna rağmen dış
ticaret açığı 1980'de 25 milyar dolar
iken, 1985'te 117,68 milyara ve 1986’-
da % 19,5 oranında artarak 140,57
milyar dolara çıkmıştır, 1987 yılı açı
ğının da yine 150 milyar dolar civa
rında olacağı tahmin ediliyor. Ticaret
Bakanlığı'nın verdiği rakamlara göre,
petrol fiyatlarındaki düşmeye rağmen
1986 yılı içinde ithalat % 9 artarak
369.5 milyara yükselmiş, buna karşı
lık ihracat sadece %3 artarak 221,8
milyar düzeyine çıkmıştır. Bu rakam
lar mal ticareti ile beraber hizmet,
yatırım, turizm ve dış yardım faali
yetlerini de kapsamaktadır. Amerika
ile ticaret fazlası olan ülkelerin ba
şında 58,6 milyar dolarla Japonya
gelmekte, onu Batı Avrupa (32,7 mil
yar), Kanada (23,3 milyar), Taivvan
(15,7 milyar) ve diğerleri izlemekte
dir. Listenin sonunda 0,9 milyar dolar
fazlalığı ile Hindistan yer almaktadır.
Türkiye bu listeye dahil değildir. Böy-
lece, 1914 - 1985 arasında daima ala
caklı ülke durumunda olan A.B.D. ilk
defa 1985’te 107 milyar dolarlık açık
la borçlu ülke durumuna geçmiştir.
Geçen yılki ilaveler sonucu bugün

(*)  Sanayi Odası Dergisi. Cilt: 20.
Sayı : 230.
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A.B.D., 220 milyara ulaşan cari dış
borcu ile dünyanın en fazla borcu
olan ülkesi unvanını Brezilya'dan (108
milyar dolar) alarak birinci sıraya
yükselmiştir.

Doların 1987 yılı boyunca da de
vam eden değer kaybı dış ticaret
açığının artış hızını durdurmuş gö
zükmektedir. Ancak toplam değer
olarak açığın yine de en az 1986 dü
zeyinde kalacağı tahmin ediliyor. Bu
nun bir nedeni, halkın, fiyat artışla
rına rağmen yabancı malı kullanma
alışkanlığından vazgeçmemiş olması
dır. Diğer taraftan, Japon ve B. Al
man firmaları da pazar paylarını ko
ruma amacı ile kârlarından fedakârlık
ederek fiyat artışlarını düşük tutabil-
mişlerdir. Güney Kore ve Taiwan gibi
ihracatçı ülkelerin paraları dolara
karşı önemli oranda değişmediği için,
bunların Amerikan pazarlarındaki re
kabet durumu etkilenmemiştir.

Harvard ekonomistlerinden Prof.
Feldstein'e göre; dış ticaret açığı ve
ya dış borçlanma ile finanse edilen
ithalatın asıl endişe verici yanı, har
camaların tamamen tüketim malları
üzerinde olmasıdır. Alınan borçlar,
Amerika'nın pekçok sanayi dalında
kaybettiği rekabet gücünü arttırma
yolunda harcanmadığı için, gelecek
te ödemelerin hangi kaynaklardan
yapılacağı merak konusudur. İyimser
tahminler yıllık dış ticaret açığının üç
yıl içinde 90 milyar dolara indirilme
sini öngörüyor. Buna rağmen kümüla
tif dış borç 7 -10 yıl sonra bir trilyon
dolara, bunun sadece yıllık faiz öde
mesi ise 60 milyar dolara ulaşacak
tır. Feldstein, gelecek nesillere akta
rılan bu ağır yükün sonunda Ameri
kan halkını hayat standardından
önemli ölçüde fedakârlık etmeye zor
layacağı görüşündedir. Daha çok ge

lişmekte olan ülkelerin içine düştüğü
bu durum önemli bir gerçeği ortaya
koymaktadır: Bir ülke, ekonomisi ne
kadar güçlü olursa olsun, kaynakla
rının kötü kullanılması sonucu kısa
zamanda dar boğazlara sürüklenme
ye adaydır.

Federal Hükümet'ln bütçe açık
ları da yine son altı yıl içinde hızlı
bir artış göstermiştir. Nitekim 1980
yılına kadar olan kümülatif bütçe
açığı bir trilyon iken, bu miktar yedi
yıl içinde % 100’den fazla bir artışla
2,1 trilyon dolara yükselmiştir. Bu
devlet borcunun büyük bir kısmı Ame
rikan halkının satın aldığı tahvillerle
karşılanmıştır. 1986'da 220 milyarı
aşan yıllık bütçe açığını kademeli
olarak sıfıra indirmeyi öngören
Gramm-Rudman Bütçe Yasası ise
hem Kongre ve hem Yönetim'den bü
yük direnç görmektedir. Bu yasaya
göre. Kongre ile Yönetim arasında
her yıl öngörülen miktarda tasarruf
üzerinde anlaşma sağlanamazsa, tüm
bütçe kalemlerinden aynı oranda oto
matik kesinti yapma zorunluğu var
dır. Son hisse senedi piyasası kri
zinden sonra acele olarak varılan an
laşmaya göre, 1988 bütçesinde ya
pılacak 25 milyarlık kısıntı da uzman
larca etkisiz olarak niteleniyor. Bazı
Kongre üyeleri de Gramm-Rudman
Yasası'nın tadilinin zorunlu olduğunu
savunuyorlar.

Federal bütçe açığı sorununun
çözümünde bir sonuca ulaşılmadığı
takdirde, tüm ülke ve dolayısıyla
dünya ekonomisinin bir krize düşme
si kaçınılmaz gözüküyor. Brookings
Enstitüsü Ekonomik Araştırmalar Mü
dürü A. Rivlin'e göre; «ulusal tasar
rufların en az % 66'sı Federal Hükü
metin harcama ve borçlarını finan
se etmek için kullanılıyor.» Bu durum
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Amerikan sanayiinin tesislerini yeni
lemek için ihtiyaç duyduğu yerli kre
di kaynaklarının daralmasına yol aç
mıştır. Su ana kadar Amerika dışın
daki yatırımcılardan gelen paralar
aradaki açığı kapatmaya yetmiştir.
Ancak yabancı yatırımcıların güvenle
rinin sarsılması veya bir panik halin
de paralarını çekmesi de büyük bir
krize yol açabilecek niteliktedir. Bu
arada ekonomistler dünya ekonomi
sini bir krize düşürebilecek nedenler
arasında Amerika'daki diğer iki borç
istatistiğine de dikkat edilmesi gerek
tiğini belirtiyorlar. Bunlar; 1,2 trilyon
luk şirket borçları ve 2,2 trilyonu aşan
tüketici borçlarıdır. Ayrıca çoğunluğu
Amerikan bankaları tarafından veri
len ve bir trilyonu aşan az gelişmiş
ülkelere ait borç yükünün de önemle
göz önüne alınması gerekir. Bütün
bu borçlar dünya finansman kaynak
ları ve özellikle endüstriyel ülkelerin
bankaları üzerinde son derece has
sas dengeler yaratmıştır. Dolayısıyla
borçlu taraflardan birinin borcunu
ödeyememe durumuna düşmesi halin
de, zincirleme reaksiyonla global eko
nomik krizin doğmasına kaçınılmaz
gözü ile bakılmaktadır.

Hisse Senedi Piyasasında Durum

Amerikan ve hatta dünya ekono
misinin nabzı sayılan New York Bor-
sası’ndaki (NYSE) son gelişmeler dik
katle izlenmeye değer niteliktedir.
Tüm işletmeleri temsil etmek amacı
ile seçilen 30 endüstriyel kuruluşa ait
hisse senetlerinin ortalama değerine
dayanarak bulunan indeks, bilinen adı
ile Dow Jones indeksi (DJIA), önemli
bir ekonomik gösterge olarak kabul
edilmektedir. DJ indeksi 1982’den
1987 Ağustos'una kadar sürekli bir şe
kilde artarak 776 puandan 2700 pua

nın üstüne çıkmıştır. Oransal olarak
% 246 artış ifade eden bu gelişme,
geçmişte üç ayrı dönemde fazlası ile
aşılmıştır. Bunlar; 1929'dan önceki se
kiz yıllık dönemde % 496, 1933-1937
arasındaki % 371 ve 1946 - 1961 ara
sındaki % 355 oranlarındaki artışlar
dır. Fakat son beş yılki artış dolar
değeri cinsinden geçmişle kıyas ka
bul etmeyecek ölçüde yüksektir. Pi
yasadaki hisse senetlerinin değeri
beş yıl içinde 2,2 trilyon dolar artmış
tır. Bu değer yaklaşık olarak Amerikan
GSMH’nin yarısı kadardır. Ekonomiye
enjekte edilen bu miktarın sadece
küçük bir kısmı şirketlerdeki gerçek
değer artışını ve kârlılığı yansıtmak
tadır, yani sağlıklı sayılabilecek bir
gelişmedir. Artışın büyük bir kısmı ise
kâğıt üzerindedir ve büyük finansman
kuruluşları ile yabancı yatırımcıların
spekülatif alım satımları sonunda
meydana gelmiştir.

Böylesine sağlıksız bir gelişme
nin 1929'daki büyük ekonomik krize
benzer bir felakete yol açacağına iliş
kin görüşler 1987’nin başından itiba
ren giderek güç kazanmaya başladı.
Nihayet 19 Ekim 1987’de DJ indeksi
bir gün içinde 508 puan birden düş
tü. Olay derhal Londra, Tokyo ve
Hong Kong borsalarına sıçradı ve bu
ralarda da önemli ölçüde değer ka
yıpları meydana geldi. Bir gün için
deki 508 puanlık düşme Amerika’da
ki hisse senetlerinin değerinde 500 -
600 milyar dolarlık kayba yol açtı. Bu
arada pekçok finansman kuruluşu ve
özellikle küçük tasarruf sahibinin tüm
varlıklarını yitirdiği tespit edildi. Bü
yük düşmeyi izleyen günlerde, bazı
çevreler ekonominin 1929’a benzer
bir krize doğru yöneldiğini belirtti.
Ancak Yönetim’in soğukkanlı tutumu,
Merkez Bankası ve büyük bankaların 
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henüz tam açıklanmayan destekleyici
kararları ile DJ indeksindeki düşme
1600 puan civarında durdu. İnişli çı
kışlı haftalar sonunda, 1987 Aralık so
nu itibarı ile DJ indeksinin 2000 civa
rında dolaştığı görülüyor. Bu durum.
ürkek ve endişeli bekleyişler devam
etmekle beraber, yatırımcıların güve
ninin bir ölçüde geri geldiğinin işa
reti sayılıyor. 19 Ekim krizinin neden
leri iş hayatında ve akademik çevre
lerde hâlâ tartışılıyor. Bazıları büyük
krizin, aşırı şişen hisse senedi değer
lerine karşı piyasanın kendisini ayar
lama tepkisinden ibaret olduğunu sa
vunurken, bazı analistler otomatik
alım satım kararları veren kompüter-
lerin paniğe yol açtığını iddia ediyor
lar. Ancak, ani paniğe yol açan en
büyük nedenin, Yönetim ile Kongre
arasında bütçe açığı konusunda tat
minkâr bir anlaşmaya varılamaması
olduğunda görüş birliği vardır.

Dolar Değerindeki Değişmeler

Bundan üç yıl önce yedi endüstri
yel ülke arasında yapılan yıllık top
lantıda doların değerinin aşırı yüksel
diği ve bunun dikkatli bir şekilde dü
şürülmesi gerektiği konusunda görüş
birliğine varılmıştı. O günden beri sü
rekli değer kaybeden doların bugün
vardığı düzey, Amerika dışında kalan
diğer altı ülke tarafından gereğinden
fazla düşük olarak niteleniyor. Üç yıl
önce bir dolar 3,2 DM, 10 Fransız
Frankı, 240 yen ve 0.91 sterlin edi
yordu. Bugün bir dolar 1,7 DM, 5.6
frank, 130 yen ve 0,56 sterline eşde
ğerdir. Önce federal bütçe açığını fi
nanse etmek için yüksek faiz oranları
ile şişirilen ve sonra bugünkü değe
rine düşürülen dolar, dünya ekono
misini derinden etkilemeye devam
ediyor. Fakat düşük dolarla amaçla

nan hedeflere varılıp varılmadığı he
nüz açıklığa kavuşmamıştır. Amerika
açısından düşük dolar ithalatı frenle
me ve ihracatı arttırma suretiyle ti
caret açığının kapatılması amacına
yönelmişti. Şu ana kadar, özellikle
konvensiyonel endüstri dallarının dış
siparişlerinde hissedilir bir artış göze
çarpıyor. Bazı tarım ürünlerinin satı
şında da bir rahatlama izleniyor. An
cak dış ticaret açığının azalmak bir
yana daha da arttığı, hele Japonya
ve B. Almanya’ya karşı olan açıkla
rın yine devam ettiği görülüyor. Bu
nun nedenleri şöyle sıralanabilir:

1 - Doların kısa sayılabilecek bir
süre içindeki büyük değer kaybı he
nüz dış ticaretteki alışverişe yansı
mamıştır.

2 - Satışları büyük ölçüde Ame
rikan pazarlarına bağımlı olan firma
lar fiyat artışlarını şu ana kadar kâr
larından fedakârlık ederek düşük tu-
tabilmişlerdir.

3 - Amerika'ya tüketim malı ih
raç eden Çin, Taivvan ve G. Kore gi
bi ülkelerin paraları dolara karşı faz
la değer kazanmamıştır.

4 - Birçok tüketim malı üreti
minde, Amerika’da yabancı mamul
lerle rekabet edebilecek veya talep
açığım kapatabilecek firma kalma
mıştır. Dolayısıyla bu gibi mamullerin
fiyatları artsa bile tüketici yine ya
bancı malı almak zorundadır.

5 - Bazı çokuluslu Amerikan fir
maları diğer ülkelere kaydırmış olduk
ları yatırımları tekrar geri getirme ko
nusunda isteksiz davranmaktadır. Bu
firmalar için ithalat ile ihracat ara
sında pek fark yoktur.

6 - Amerikan ihracatında önemli
bir payı olan tarım ürünlerine talep
azalmıştır. Bunda Çin, Hindistan gibi 
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çok büyük nüfuslu ülkelerin bile son
yıllarda kendilerini besler duruma gir
melerinin rolü büyüktür.

7 - Amerikan malları, talep po
tansiyeli olan gelişmiş ülke pazarla
rında fiyat ve kalite rekabetinde ge
ride kalmaktadır.

8 - Başta Japonya olmak üzere
pek çok ülke, gizli veya açık yollar
dan ithalatı engelleme ve yerli sanayii
koruma politikasından vazgeçme
miştir.

9 - Amerikan halkı otomobil,
elektronik cihaz ve birçok tüketim
mamulünde yabancı mallarının fiyat
ve kalite bakımından daha üstün ol
duğuna inanmaktadır.

10 - Büyük talep potansiyellerine
rağmen. Üçüncü Dünya ülkeleri dış
borçlarının fazlalığı nedeni ile mal it
hal edebilecek durumda değildir.

Görüleceği üzere, doların değe
rini düşürerek ithalatı kısma politi
kası, diğer faktörler gözönüne alın
madığı için, pek başarılı olmamıştır.
Dış ticaret açığını kapatmak için di
ğer sorunlar üzerinde de yoğun çaba
harcamanın gereği aşikârdır.

Koruyucu Ticaret Eğilimleri

Durmadan artan ticaret açığı ve
Amerikan mallarının yabancı pazar
larda giderek daha az alıcı bulması
koruyucu ticaret (protectionism) eği
limlerinin yeniden güçlenmesine yol
açtı, işçi sendikaları, çeşitli endüstri
dalları, seçmenler ve dolayısıyla
Kongre üyelerinden Yönetim’e bu yol
da sürekli baskı yapıldığı izleniyor.
1988 Başkanlık seçimlerinin Demok
rat adaylarından Kongre üyesi R.
Gephardt hazırladığı yasa tasarısı ile
ithalata otomatik kısıtlama getiren
bir sistem önerdi. Yasaya göre, Ame

rika ile ticaret fazlası olan ülkeler
aradaki açığı her yıl belli bir oranda
azaltmadıkları takdirde ihracatları
otomatik olarak düşürülecekti. Geçen
baharda Kongre'de tartışılıp kabul
edilen bu tasarı, Yönetim’in de çaba
ları ile Senato'da takılıp kaldı.

Diğer taraftan Yönetim, bazıları
haklı sayılabilecek bu tip baskılara
karşı çeşitli ülkelerle anlaşma ve uz
laşmalara girişti. Örneğin, çelik ihra
catçısı ülkelerle yaklaşık 20 anlaşma
yapıldı. Japonya elektronik devreler
de damping yapmamaya, otomobil,
takım tezgâhı ve benzeri mamullerin
ihracatını beş yıl süre ile gönüllü kı
sıtlamaya söz verdi. Son olarak Çin
de, son yıllarda % 20 oranında artan
tekstil ihracatına yıllık % 3 artış limiti
koydu. Bütün bu anlaşmaların kümü
latif etkisi, hükümetin ithalat üzerin
deki kontrol derecesinin yükselmesi
sonucunu doğurdu. Nitekim 1981’de
tüm ithalatın % 25'i hükümet kısıtla
masına tabi iken, bu oran 1987'de
% 40’a yükseldi. Görünüşe göre hü
kümet koruyucu ticaret eğilimlerine
elinden geldiği ölçüde karşı koymaya
çalışmaktadır. Aslında koruyucu tica
ret politikalarının yanlışlığı ve tehli
keleri konusunda iş hayatı ve akade
mik çevrelerde genel bir görüş birliği
mevcuttur. Tufts Üniversitesi uluslar
arası ticaret profesörlerinden A. V.
Lazar koruyucu ticarete karşı düşün
cesini şöyle ifade ediyor: «... endüst
riyel imparatorluğumuz mamul kali
tesi, işçilik ve yönetim ilişkileri ve da
ha da kötüsü hükümetten koruma ta
lep eden istekler açısından bir zaman
lar öfke ile tenkit ettiğimiz Hindistan,
Brezilya ve Türkiye gibi ülkelerin du
rumuna düşmüş bulunuyor... Ticaret
üzerindeki suni kısıtlamalar yanlış ve
uzun vadede kötü sonuçlar vermeye 
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mahkûmdur... Dış pazarlarda yaşaya
bilmek için mamul kalitesi, yaratıcı
lık, daha etkili yönetim, pazarlama ve
finansman sorunları üzerinde yoğun
çaba harcanması gerekir».

Endüstriyel Yapıda Değişmeler

Aşırı yükselen dolar nedeni ile
dış pazarlarda rekabet imkânlarının
ortadan kalkması, Amerikan sanayi
cisini üretim yöntemleri, kalite, per
sonel ilişkileri, yatırım politikaları ve 

yönetim metotları üzerinde ciddi şe
kilde düşünmeye zorladı. 1985 yılı
sonlarına kadar yapılan araştırmalar,
o andaki dolar değeri ile hemen hiç
bir dalda yabancı rekabetine karşı
koymanın mümkün olamayacağını
gösteriyordu. Ancak, daha sonra baş
layan ve bugüne kadar (1987 sonu)
devam eden dolar düşmesi pek çok
sanayi dalının rekabet şansını arttır
dı. Bu gelişmenin sonucu olarak bü
yük firmalarda reorganizasyon ve ma-

Ciddi ve istikrarlı yönlendirme,
tasarrufun güvencesidir.

TUrkbank^tasarnıfun gürcacesine Daima güvenle,
«jOniMdiıUraesne daha mutlu geleceğe.

gösterdiği
özen ve ciddiyette,ülke ekonomisine

büyük katkılar sağlamakta di r.
Mu duyuz, gu rurl uyuz.

(TüRİ^Ti^ARETfe’ANkA^l
|T.ÜRKBANK<
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liyet düşürme çabalarının yoğunluk
kazandığı görülüyor. Örneğin, IBM üç
fabrikasını kapatma ve personelini
% 7 azaltma kararını aldı. ATT, Ko
dak ve ITT gibi personeline ömür bo
yu iş garantisi veren kuruluşlar da
işgücünde %10-%20 arasında kı
sıntı yapılacağını ilân ettiler. Dünya
nın en büyük otomobil firması Ge
neral Motors 12 fabrikasını kademeli
olarak kapatmaya, işçilerinin % 6,5'ini
işten çıkarmaya ve beyaz yakalı per
sonelini % 20 azaltmaya karar verdi.

Prodüktiviteyi arttırmaya yönelik
çabaların bir sonucu da büyük şir
ketlerin değişik iş alanlarına yayıl
ma (diversification) politikalarına son
vermeleri oldu. Bu arada Gulf-Wes-
tern, ITT, USX, CBS gibi şirketlerin
ellerindeki yüzlerce işletmeyi satışa
çıkardığı ve herbirinin asıl uzmanlık
alanlarına dönmeye çalıştığı görülü
yor. Bir zamanlar yayılma, riski azalt
ma açısından geçerli bir yönetim po
litikası olarak kabul ediliyordu. Günü
müzdeki fiyat ve kalite rekabetinin iş
letmeleri en iyi bildikleri alanlarda ca
ba harcamaya zorladığı anlaşılıyor.

Amerikan şirketlerini reorganizas-
yona zorlayan bir başka neden de son
yıllarda büyük bir yoğunluk kazanan
şirket ele geçirme (hostile takeover)
faaliyetleridir. Bazı hallerde büyük
şirketler başkaları tarafından yutul
mayı önlemek amacı ile önce kendi
hisse senetlerini bankalara borçlana
rak satın almakta, daha sonra hem
borçlarını ödemek, hem hisse sene
di değerlerini yüksek tutmak için re-
organizasyon ve maliyeti düşürme
çabalarına yoğunluk vermek zorunda
kalmaktadır.

İşçilik maliyetlerini düşürme
amacına yönelik bir politika da bü
yük şirketlerin imalat tesislerini Uzak

doğu ülkelerine ve hatta Meksika’ya
kaydırmalarıdır. Dışarıda kurulan bu
tesisler bulundukları ülkenin işsizlik
ve dış borç sorunlarını bir ölçüde ha
fifletmekle beraber. Amerikan işgücü
çevrelerinin büyük tepkisine yol aç
maktadır.

Bütün bu çabalar sonucu Ame
rikan imalat sanayiinde işgücü pro
düktivitesinin son beş yıllık ortalama
sı, önceki dönem ortalaması % 1,5’in
üstüne çıkarak % 3.8'e ulaşmıştır.
Gereksiz işgücünün eliminasyonu ile
sağlanan bu artış, kuşkusuz olumlu
bir gelişmedir. Ancak, yeni teknoloji
yaratma, teçhizat yatırımı ve yenile
me, yönetim politikalarını geliştirme
gibi uzun vadeli ve esasa yönelik de
ğişiklikler istenilen düzeyde olmaktan
uzaktır. Harvard Üniversitesi öğretim
üyelerinden R. Reich’e göre; «perso
nelin iş güvenliğini ve müesseseye
bağlılık duygularını sarsan kes-yak
(slash and burn) politikası ancak kı-
da dönemde kârlılığı arttıracak so
nuçlar verebilir.»

Amerika'da 20. yüzyılın başların
da oluşan ve günümüze kadar yaşa
yan tipik şirket yapısında açık ve ke
sin fonksiyonel bölümler katı bir hi
yerarşi içinde bütünleşir. Bu tip bir
organizasyon yapısı Standard bir ma
mulün uzun vade için büyük miktar
larda verimli ve etkili üretimi için çok
uygundur. Ne var ki günümüzün dün
yasında esneklik ve küçük miktarla
rın ucuza üretimi de büyük önem ka
zanmış bulunuyor. Amerikan şirket
lerinin gerekli yapısal değişikliği ger
çekleştirebilmesi çeşitli sorunlara ye
ni çözümler bulunmasını gerekli kı
lıyor. MIT ekonomistlerinden Prof. M.
Piore bu sorunların bazılarını şöyle
sıralıyor: «Yarı mamul stoklarının eli
minasyonu, otorite ve sorumluluk da
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ğıtımında merkezkaç organizasyona
gidilmesi, takım çalışmasına önem
verilmesi, yönetim-işçi ilişkilerinin ge
liştirilmesi, kalitenin yükseltilmesinde
işçinin aktif olarak sorumluluk al
ması ve teşvik edilmesi, yan sanayi
ile etkili işbirliğine gidilmesi.»

Doların 1987 sonu itibarı ile düş
tüğü seviye, şirketlerin yukarıda sıra
lanan değişiklikleri yapmasını ekono
mik açıdan mümkün hale getirmiştir.
Ancak bunlar gerçekleşmesi zamana
ihtiyaç gösteren uzun vadeli girişim
lerdir. Doların daha fazla düşmesi ha
linde faiz oranlarının yükselmesi ve
dolayısıyla enflasyonun artması kaçı
nılmaz olacak ve bu da şirketlerdeki
yapısal reformları engelleyecektir.

Dış Ticarette Muhtemel Gelişmeler

Dış ticaret ve federal bütçe açık
larının hükümeti koruyucu ticaret po
litikalarına yöneltme ihtimali halen
güncelliğini koruyor. Şu andaki hükü
met ve hâkim iş çevrelerindeki genel
kanı serbest ticaretin lehinedir. Örne
ğin, 2 Ocak 1988’de Amerika ile en
büyük ticaret ortağı Kanada arasında
imzalanan ticaret anlaşması iki ülke
orasındaki tüm gümrük duvarlarının
10 yıl içinde tamamen kaldırılmasını
öngörüyor. Amerikan Hükümeti bir
süreden beri Batı Avrupa ve Japon
hükümetlerine ekonomilerini canlan
dırma ve tüketimi teşvik konularında
devamlı baskı yapmaktadır. Ne var ki,
bu ülkelerin ve özellikle Japonya’nın
gümrük kapılarını tamamen açmaya
ve halklarını da gereksiz tüketime
zorlamaya pek niyetli olmadıkları an
laşılıyor. Ayrıca bu ülke halklarının
daha düşük kaliteli ve pahalı bulduk
ları Amerikan mallarına pek rağbet
göstermediği sanılıyor. Gelecekte bü
yük ticaret potansiyeli bulunan Çin 

ile alışveriş dengeli biçimde artmaya
devam ediyor. Yalnız Çin Hükümeti
genellikle kredisiz, karşılıklı alışveriş
politikası izlemektedir. Yani Çin, an
cak Amerika'ya yapacağı ihracat ka
dar mal ithal etmeye kararlı gözü
küyor. Kuşkusuz bu tür alışverişin
dış ticaret açığını doğrudan azaltıcı
etkisi yoktur. Ayrıca, Çin’in en önemli
ihracat kalemi olan tekstil ürünleri de
Amerikan tekstil sanayiini son dere
ce olumsuz etkilemektedir.

Amerika ile ticaret ilişkisi bulu
nan Güney Amerika, Meksika ve di
ğer gelişmekte olan ülkeler açısın
dan gelecek pek ümitli gözükmüyor.
Bunun birinci ve en önemli nedeni bu
ülkelerin aşırı dış borçları nedeni ile
satın alma potansiyellerinin çok düş
mesidir. Bunlar arasında pek çok ül
kenin borçlarının faizlerini dahi öde
yemeyecek durumda bulunduğu bili
nen bir gerçektir. Dolayısıyla bu gibi
ülkelerin, yukarıda açıklanan neden
lerle satın alma gücü giderek azalan
Amerikan pazarlarındaki paylarını art
tırmaları, hiç değilse yakın bir gele
cekte, pek güç gözükmektedir. Bu ne
denle Türkiye gibi dış ticaretini ge
liştirme çabası içinde bulunan ülke
lerin Amerika ile ticaret imkânlarını
çok iyi değerlemesi gerekiyor. Özel
likle bir sanayi kesiminin büyük öl
çüde Amerikan pazarlarına bağımlı
bulunması, gelecek için büyük bir risk
haline dönüşme niteliğindedir. Güney
Kore, Taivvan ve Hong Kong’taki bazı
sanayi dallarının halen bu durumda
bulundukları bilinmektedir.

Japonya ile olan ticarette. 1987
sonu itibari ile Amerika lehine bir ge
lişme izlenmiyor. Yalnız bazı Japon
firmalarının, özellikle otomobil sana
yiinin, düşük doların etkisini yavaş
yavaş hissetmeye başladığı anlaşılı
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yor. Bazı firmaların da üretim kapa
sitelerini düşürdüğü ve hatta işgücün
de kısıntıya gittiği haber veriliyor.

Japonya’nın 80 milyar doları
aşan yıllık dış ticaret fazlasının bir
önemli sonucu da, diğer ülkelere ve
özellikle Amerika’ya yapılan yatırım
ların büyük bir hızla artmasıdır. Sa
dece altı yıl önce Japonya’nın diğer
ülkelerdeki net aktifleri toplamı 11
milyar dolardı. Aynı yılda Amerika’nın
uluslararası yatırımlarının değeri ise
141 milyar dolar civarında bulunuyor
du. 1937 yılı içinde durum tamamen
tersine dönmüştür. Bugün Japonya’
nın yalnız A.B.D.'deki yatırımları top
lamı 150 milyar doları geçmiştir. Ja
pon bankalarının uluslararası aktif
leri ise 650 milyar doların üstündedir.
Dünya'nın en büyük 10 bankasından
dokuzu Japon'dur. Birkaç ay önce
Tokyo dünyanın finans merkezi olma
unvanını New York'un elinden almış
tır. Kısacası Japonya, ekonomik ve
parasal güc açısından hızla ikinci sı
radan birinci sıraya geçme aşamasın
dadır. Bu durumun ticari ve siyasi
önemli sonuçlar yaratması, yeni den
geler oluşturması beklenmektedir.

Dünya ticaretinin canlanması ve
yeni pazar potansiyellerinin yaratıl
ması açısından bir ümit ışığı da Doğu-
Batı blokları arasındaki yumuşamadır.
İki «Süper Güc» arasında son imza
lanan nükleer silahları azaltma an
laşmasını diğer olumlu gelişmelerin
izlemesi, kuşkusuz uluslararası tica
rette beklenen canlanmaya yardımcı
olacaktır.
Sonuç

A.B.D.’de 1931'den bu yana ara
lıksız süren ve giderek güç kazanan
iddialara göre, dış borçlanma, yaban
cı sermaye akımı ve rekor askeri har
camalarla desteklenen ekonomik bü

yüme sona ermek üzeredir. Hint asıllı
ekonomist R. Batra yeni yayınlanan
«The Great Depression of 1990» adlı
kitabında 1930’lardakine benzer bir
krizin yakın ve kaçınılmaz olduğunu
savunuyor. Batra’ya göre yeni krizin
en büyük iki nedeni zenginlik dağılı
mındaki olumsuz gelişme ve halkın
aşırı borçlanmasıdır. Nüfusun % Ti
nin sahip olduğu servet, 1949’daki
% 21 oranından % 35’e çıkmıştır. Or
ta ve az gelirli kesim ise yüksek ha
yat standardını bankalara daha faz
la borçlanarak sürdürebilmektedir.
Federal bütçe açığı, dış borçlar ve
halkın borçlanma durumu birarada
düşünüldüğünde, bir kriz beklentisi
nin pek yersiz olmadığı ortaya çıkıyor.

Siyasi ve ekonomik çevrelerde
hâkim olan kanaat, Amerikan Hükü
meti ve Kongre'nin bütçe açıkları ko
nusunda ciddi önlemler alma vakti
nin geçmekte olduğunu işaret ediyor.
Şu anda her iki tarafta da ciddi bir
girişim belirtisi gözükmüyor. Endişeyi
arttıran bir husus da 1988 Başkanlık
seçimlerine aday olanların hiçbirinin
tatminkâr bir görüş ve plan ortaya
koyamamış bulunmasıdır. Yalnız bu
arada, demokratik rejimlerde seçim
öncesi halkın hoşlanmayacağı önlem
leri açıkça ilân etmenin güçlüğünü de
hatırlamakta fayda vardır. Aslında
tüm ekonomisi tüketim - daha fazla
tüketim felsefesine dayanan bir ül
kede halkı tasarrufa ve hayat stan
dardından fedakârlık etmeye yönelt
mek çok güçtür. Bu tür politikaları
cesaretle izleyecek yönetici ve lider
kadrolarının güçlü ve mahir olması
nın zorunluğu aşikârdır. Amerika ve
dünya halkı şimdilik böyle bir liderin
ortaya çıkmasını ve tüm demokratik
engelleri aşarak yönetime geçmesini
bekliyor.
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Sermaye
Piyasası

Q UBAT ayında hisse senedi fiyatlarındaki dalgalanma ile Banka ve Ekonomik
, Yorumlar Dergisi Endeksi 246.24 puan gerileyerek 1465.45 puana inmiştir.

Ocak ayının son günleri ve Şubat'ın ilk günlerinde, hisse senedi fiyatları
1988 yılının ve hatta geçen yılın Kasım ayında ortaya çıkan kriz sonrası döne
minin en yüksek düzeylerine ulaşmıştır. Ancak, ilerleyen günlerde, ekonomideki
gelişmelerin ve yatırımcıların bekleyişlerindeki değişmelerin etkisiyle sürekli iniş
ve çıkış göstermiştir. Fiyatlardaki dalgalanmanın, diğer bir deyişle birkaç günlük
fiyat artışının arkasından düşüşlerin gelmesinin bir nedeni, yatırımcıların zaman
ufuklarının iyice kısalmış olması ve fiyat yükselişlerinden doğan kazançlarını
derhal nakde dönüştürme arzularıdır. Fiyatlar düşük düzeylerde iken alışların
artması ile fiyatlar birkaç gün artmakta, yatırımcıların fiyat yükselişlerinden do
ğan kârları yeterli bulmaları ile satışlar başlamakta ve tekrar fiyatlar gerilemek
tedir. Borsa dilinde «profit taking» adı verilen bu olayın sık sık ortaya çıkması,
fiyatlardaki dalgalanmanın en önemli nedeni olmaktadır. Bu arada fiyatlardaki
trendi, diğer bir deyişle Şubat ayındaki gerilemeyi doğuran nedenler arasında;
4 Şubat Kararları ile faiz oranlarının yükseltilmiş ve dolayısıyla alternatif yatı
rımların verimlerinin artmış olması; daha da önemlisi bu kararlarla ekonomideki
likiditenin azaltılmış ve bunun da hisse senedi talebini kısmış olması sayılabilir.

Bankaların hisse senedine taleplerinin giderek azalmış olması ile Borsa sa
dece aracı kuruluş ve komisyonculara kalmıştır. Ayrıca, fiyatlardaki sürekli dal
galanma, amatör yatırımcıların, diğer bir deyişle hisse senedine yabancı olan
kimselerin zarar etmelerine yol açmış ve bu kimseleri Borsa dışına iterek pro
fesyonel yatırımcıların hâkimiyetini artırmıştır. Bu arada önemli bir olay da, özel
leştirilecek ilk şirket olan Teletaş hisselerinin, ilk gelir ortaklığı senetlerinde ol
duğu gibi, biraz da arkadan gelecek diğerlerinin satışını kolaylaştırmak amacıyla
halka sunulmuş olmasıdır. Teletaş hisselerinin yüksek verim sağlayacağı ve kısa
sürede prim yapacağı inancıyla, bu hisseden satın almak için, bazı yatırımcıların
ellerindeki diğer hisseleri satarak nakit yaratma arzuları da, arz artışı nedeniyle
genelde fiyatların düşmesinde rol oynamış olabilir.

Borsa’da işlem hacmi de fiyat hareketlerine benzer bir dalgalanma göster
miştir. Fiyatlar yükselirken hacim artmış ve düşerken de satıcıların düşük fi
yatlara razı olmamaları ile bir dirençle karşılaşarak gerilemiştir. En yüksek işlem
hacmi, Ocak ayı sonlarına doğru fiyatlar yükselirken gerçekleşmiştir (Tablo I,
3. ve 4. haftalar).
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TABLO I
İMKB’de Hisse Senedi işlemleri

Hafta
İşlem Hacmi
(Milyon TL)

İşlem Adedi
(Bin)

1 2804.9 443.7
2 5625.6 697.1
3 8692.1 831.9
4 8429.0 776.9
5 7657.9 677.4
6 4829.4 447.3
7 4931.5 575.9
8 5359.0 503.5

Özelleştirme’de İlk Adım : Teletaş

Son yılların en önemli ekonomik olaylarından biri olarak kabul edilen özel
leştirme, Teletaş (Telekominikasyon Endüstri A.Ş.) hisselerinin halka satışı ile
29 Şubat tarihinde başlayacaktır. Ödenmiş sermayesi 14 milyar TL olan bu ku
ruluşun sermayesinin % 22’sini temsil eden 3.08 milyar TL'lik kısmı için başvur
ma, 29 Şubat - 4 Mart tarihleri arasında, önceden belirlenen 21 banka ve 9 aracı
kuruluşta yapılacaktır. Söz konusu hisse senetleri 5.000 TL olarak belirlenen bir
bedelle satışa sunulacaktır. Böylece özelleştirme kapsamındaki hisse senetlerinin
pazar değeri 15.4 milyar TL’ye ulaşmaktadır.

Şirketin sermayesinin % 40’ı Toplu Konut ve Kamu Ortaklığı idaresi'ne,
% 39'u Belçika kökenli Bell Telephone Manufacturing firmasına ve % 21'i çeşitli
ortaklara ait bulunmaktadır.

Teletaş, 28 Aralık 1987 tarihinde yapılan olağanüstü genel kurul toplantı
sında 1987 yılına ait dağıtılabilir kârın tamamını ortaklarına dağıtma kararı al
mıştır. Bu durumda, 2 Mayıs ve 1 Ağustos tarihlerinde iki taksit halinde ortaklar
toplam % 121 oranında kârpayı alacaklardır.

4 Şubat Kararları
Artan enflasyon hızını kontrol altına almak, dövizde serbest kur (Tahtakale

kuru) ile resmi kur arasında gittikçe artan farkı kapatmak, döviz spekülasyonunu
önleyerek TL’na ve ekonomiye yeniden güven kazandırmak için 4 Şubat’ta bir
dizi ekonomik önlem alınmıştır. Banka mevduat faiz oranları yeniden düzenlen
miş ve bunlar önemli ölçüde artırılmıştır. Buna göre vadesiz mevduatın faizi

Sayın Okurumuz,

1988 yılı abonenizi yenilediniz mi?
Bekliyoruz...
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% 1O'dan, % 36'ya, bir ay vadeli mevduatın faizi % 28'den % 40'a, üç ay vadeli
mevduatın faizi % 35’den % 45'e, altı ay vadeli mevduatın faizi % 38'den % 52'ye
çıkarılmıştır. Ayrıca 1 Temmuz 1987'den beri serbest olan bir yıl vadeli mevduat
faizi de % 65 olarak belirlenmiştir. Mevduat sertifikalarında bir değişiklik yapıl
mamıştır; eskiden olduğu gibi 10 milyon TL’nin üzerindeki sertifikalara serbest
faiz uygulamasına devam edilecektir.

Mevduat munzam karşılık oranı ve disponibilite oranı da değiştirilmiştir.
Halen % 14 olan mevduat munzam karşılığı % 16’ya ve disponibilite oranı da
% 23’den % 27'ye yükseltilmiştir.

Bu arada döviz spekülasyonunu önlemek amacıyla da, dövizini Türkiye'ye
erken getiren ihracatçıya ödül ve geciktirene ceza sistemi getirilmiştir. Ayrıca
ithalattaki teminat oranları da % 7'den % 15’e yükseltilmiştir.

Bu kararların etkisi ekonomide derhal görülmüş ve bankaların kredi faizleri
derhal yükseltilmiştir. Mevduat munzam karşılığı ve disponibilite oranlarında ya
pılan değişiklikler, piyasadan 300 milyar TL tutarında bir çekilişe yol açmıştır.
Ekonomide TL'nın daralması sonucu, dövizde serbest kur ile resmi kur arasında
% 20'ye kadar açılan fark giderek kapanmış ve % 7'ye kadar gerilemiştir.

Faiz oranlarındaki artışın sermaye piyasasına etkisi, borçlanmanın şirketlere
yükünü ağırlaştırması ve şirketleri borçlanmadan vazgeçirici bir rol oynaması
olmuştur. Kredi faizlerinin yıllık % 130’a kadar yükselmesi üzerine, önümüzdeki
günlerde çok sayıda halka açık kuruluş sermaye artışına gidecektir. Bu durum,
önce hisse senetlerinin çekiciliğini artıracak, sermaye artırımı sonrasında ise
hisse senetlerinin bollaşması ile fiyatlar düşebilecektir. Ayrıca, sermaye artış
larında bedelli kısmın ağırlıkta olması üzerine, rüçhan hakkını kullanabilmek için
bazı kimseler bir kısım hisseyi ellerinden çıkarmak zorunda kalabileceklerdir.
Bu da fiyatları olumsuz yönde etkileyici bir faktör olacaktır.

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

AYLAR 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Ocak 101.76 87.04 94.18 135.51 243.11 202.78 297.38 493.05 1711.69
Şubat 105.08 90.24 94.60 157.44 243.73 207.73 325.71 658.37 1465.45
Mart 110.80 91.76 97.99 165.21 249.65 214.77 316.36 619.21
Nisan 104.31 90.37 101.49 152.04 235.43 207.07 305.68 613.09
Mayıs 101.63 91.66 102.60 156.08 227.24 209.20 304.85 833.51
Haziran 101.90 91.83 106.38 176.25 220.66 210.89 306.66 1050.91
Temmuz 98.18 97.63 106.22 176.40 207.07 213.75 323.22 1709.16
Ağustos 95.18 98.53 113.08 186.42 204.24 218.60 360.80 2290.94

Eylül 89.12 97.89 112.47 199.71 198.36 226.70 394.62 2015.20
94.21 97.35 115.27 212.63 200.20 238.27 384.48 1548.75
94.51 100.27 132.45 217.12 200.44 258.90 406.68 1374.18

Aralık 94.64 94.18 133.33 242.03 202.10 261.35 438.99 1202.26
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Saklı Altınlar Ödüne Verilebilir
/

Fonlara Katılabilir mi?

DOÇ. DR. SELİM BEKCİOĞLU

GİRİŞ

O ON günlerde pek çok kişi, tıpkı
geçmişte Amerika'nın batısında

ya da Amazon bölgesinin derinlikle
rinde olduğu gibi, altın avına çıkmış
ve tüm ümitlerini bulacaklarını hayal
ettikleri altına bağlamış durumdadır.
Bunların tek düşüncesi, ihraç edile
cek çeşitli araçlarla halkın elinde bu
lunan 53 trilyon TL’lik altını sermaye
piyasası içine çekmek ve bunu yatırı
ma dönüştürmektir. Bu, parlak ve çe
kici bir fikirdir. Çünkü, bir ülkedeki
üretim faktörleri arzının artırılması
nın, niteliğinin yükseltilmesinin ve
bunların verimli bir şekilde tahsis edil
mesinin ekonomik gelişme yönünden
önemi gözönüne alındığında, bu fik
rin çekiciliği daha iyi anlaşılacaktır.
Ancak, ilk bakışta oldukça parlak ve
karşı çıkılması olanaksız gözüken bu
fikir gerçekleştirilebilir mi; yani, saklı
altınlar piyasaya sokulabilir mi? Bu
sorunun cevabı, halkın tasarruflarını
niçin altına yatırdığı ve bunları neden
«ödünç verilebilir fonlar» haline dö

nüştürmediğinin araştırılmasıyla veri
lebilir. Yazıda bu nedenler araştırıla
cak ve bazı önerilerde bulunulacaktır.

Bireysel Tasarrufçu Rasyonel
Bir Varlıktır

Bir ekonomide kişiler elde ettik
leri gelirin bir kısmını «tüketir», geri
kalanını ise «tasarruf» ederler. Tasar
ruf edilen miktarlar ileride daha faz
la tüketim yapmak amacıyla, başka
larına ve genellikle «finansal açık»
veren firmalara ödünç olarak verilir.
Firmalar bu fonları kullanarak yatı
rımlarını gerçekleştirirler ve elde et
tikleri kazançların bir kısmını faiz ya
da temettü olarak kişilere iade eder
ler. Daha sonra, bu dairevi süreç tek
rar eder, gider. Böyle bir ekonomide
tasarrufların «iddiharı» (*),  yani ser

(•) İddihar = (1) Biriktirme, topla
ma, yığma; (2) Kıtlık zamanı pahalı sat
mak için tahıl toplama. Büyük OsmanlI
Lügati; Sabahat Alp/Ali Rıza Alp.

maye piyasasının dışına «kaçan» kıs
mı oldukça düşük düzeydedir. Ancak,
böyle bir dairevi sürece işlerlik ka
zandırılması, son derece hassas ça
lışmaların ve düzenlemelerin bir
«sistem» içinde yapılmasını gerekli kı
lar. Sürecin sağlıklı bir biçimde işle
tilebilmesi için; sosyal, politik, yasal
ve ekonomik düzenlemelerin yapıl
ması ve yatırımcılara güven verilmesi
zorunludur. Aksi takdirde, bireyler ta- 
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sarraflarını «ödünç verilebilir» fonlar
piyasasına aktarmaktan kaçınacak,
bunları altın, gümüş, mark, arsa, do
lar ve benzerleri gibi emtialara yatı
rarak, bir «saklama» girişiminde bu
lunacaklardır.

Ülkemizde Bireysel Tasarrufçunun
Rasyonelliğini Gözardı Eden
Uygulamalar

Diğer az gelişmiş ülkelerde ol
duğu gibi, ülkemizdeki bireysel yatı
rımcıların da eğilimi «altına» yatırım
yapmak ve finansal araçlardan ka
çınmaktır. Bunun temel nedeni, «ser
maye piyasası», «firma» ve «bireysel
tasarrufçu» üçgeni içinde, «bireysel
tasarrufçuların» unutulması, ihmâl
edilmesi ve onların bir «varlık» ola
rak kabul edilmemesidir. Başka bir
deyişle, yıllardan beri süregelen uy
gulamalar bireysel tasarrufçuların
rasyonelliğini gözardı etmiş, onları
saf bir yaratık olarak görmüştür. Bu
tür uygulamalarla ilgili örnekler pek
çoktur ve bazıları aşağıdaki gibi sı
ralanabilir :

1 - Yatırımcıları bilgilendirme,
aydınlatma işlevi yıllardan beri yeri
ne getirilememektedir. Bugün ticaret
sırrı, meslek sırrı veya devlet sırrı ge
nellemesi altında, pek çok gerekli bil
gi tasarrufçulara zamanında aktarıl
mamakta, onların fiyatlarla ilgili sağ
lıklı bir yargıya varmaları önlenmek
tedir. Bu uygulamalar, aynı zamanda,
serbest piyasa mekanizmasını boz
maktadır. Örneğin, sermaye piyasa
sından yararlanan firmalara ait bilgi
lerin üniversitelere dahi gönderilme-
yişi bunun en tipik örneklerindendir.

2 - İçsel bilgi sahibi olan yatı
rımcılar haksız kazanç sağlamakta
dırlar. Ancak, bugünkü mevcut mev
zuat çerçevesinde, bu kazançlar meş

ru olarak mütalaa edilmektedir. Ger
çekte, bu durum da, serbest piyasa
uygulamalarını zedelemekte, bir ta
kım kişilerin haksız kazanç sağlama
larına neden olmaktadır. Örneğin,
günümüzde iştirakleri olan bankaların
sahip oldukları bilgilere sade bir ta
sarrufçunun sahip olabilmesi ve so
nuçta bu iki parti arasında sağlıklı
bir alışverişin gerçekleşebilmesi ola
naksızdır.

3 - Bir hükümet politikası ola
rak, «enflâsyonist» bir ekonomi poli
tikası izlenmektedir. Bireysel tasarruf
sahipleri, enflâsyona karşı kendileri
ni koruyamamaktadırlar. Öte yandan,
eksik ve hatalı bir yasal düzenleme
ile «firmalar» enflâsyona karşı kendi
lerini koruyabilmektedirler. Bu uygu
lama içinde, «firmalar» tek yanlı ola
rak bilânçolarının sadece aktiflerini
(sabit kıymetlerini) enflâsyona göre
düzelterek kendilerini korumakta, pa
siflerinde enflâsyona uygun bir dü
zeltme yapmayarak, özellikle, tahvil
sahiplerinin ve işletmeye borç veren
tasarrufçuların haklarını firmalarında
alıkoymakta ve buradan haksız ka
zançlar sağlamaktadırlar. Bu neden
le, bireysel tasarruf sahipleri «yeniden
değerleme» yasasından memnun de
ğildir.

4 - Finansal sistem içinde yer
alması gereken «finansal kurumlar»
yeterince çeşitlendirilememiş, sistem
«ticari bankaların» tahakkümü altın
da bırakılmıştır. Bireysel tasarruf sa
hipleri gereksinim duydukları fonları,
örneğin düğün cenaze ve benzeri har
camaları için gerekli fonları, bir «tü
ketici finans» kurumundan sağlaya
mamaktadırlar. Öte yandan, «konut
finansmanı» bir sistem içine oturtu
lamamıştır. Devletin konut finansman
bankası, daha çok «ticaretin» finans
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manı ile meşgul olmakta, onu da ye
terli bir şekilde yapamamaktadır.

5 - Sosyal güvenlik kurumlarının
-örneğin, Emekli Sandığı ve Sosyal
Sigortalar Kurumu gibi...- «finansal
ilkelere» göre çalıştırılmaması sonu
cu, bireylerin büyük zorluklarla bi
riktirdikleri tasarruflar «verimli» bir
şekilde değerlendirilmemiş; buradan
almış olduğu ikramiye ile eskiden bir
ev sahibi olan emekli, bugün bu ik
ramiye ile, ancak birkaç kapı ve pen
cere sahibi olabilir duruma getirilmiş
tir. Bu kuruluşlardaki aktüerya hesap
larının doğruluğu, örneğin 2015 yılın
da ne kadarlık bir prim tahsil edile
ceği, bugün için bilinememekte ve
işler elyordamı ile yürütülmektedir.
Buna ek olarak, MEYAK gibi yararlı
bir proje ise, bilinçsiz ve bilgisiz el
lerde, tam bir «fiyasko» ile sonuç
lanmıştır. Bu uygulamalar, bireysel
tasarruf sahiplerini kendi başlarının
çarelerini aramaya yöneltmiştir.

6 - Geçmişte yaşanan «tasarruf
bonosu» ve «bankerlik» faciaları bi
reysel tasarrufçuların finansal piya
salara olan «güvenini» sarsmıştır.
Günümüzde Dresdner Bankası (Al
manya) aracılığı ile tasarruflarını
Merkez Bankası'na, ya da doğrudan
diğer ticari bankalardaki vadesiz he
saplara döviz olarak yatırmış olan
bireyler, zaman zaman, yatırımlarını
derhal orijinal para olarak çekeme-
mekte ve beklemeye zorlanarak bir
gelir kaybına uğratılmaktadırlar. Bir
«kilitlenme» etkisine maruz kalan bu
tasarrufçular, likiditelerinin zayıfla
ması nedeniyle, gerekli yatırım fırsat
larından zamanında yararlanamamak
ta ve sonuçta finansal sisteme duy
dukları güven zayıflamaktadır.

7 - Piyasada dönen pek çok fi
nansal aracın «pazarlanabilirliği» ve

«likiditesi» son derece düşüktür. Ge
rekli bir sistem yeterince kurulama
dığı için, elinde tahvil ya da hisse
senedi bulunan kişi kapı kapı dolaş
makta, sonuçta zaman kaybederek
tüketim ya da portföy çeşitlendirme
olanaklarından mahrum bırakılmak
tadır.

8 - Hükümet tarafından bilimsel
bir «yatırım» ve «borç yönetimi» uy
gulanmamaktadır. Bu durum ise, ül
kenin «politik riskini» artırmakta ve
sonuçta, büyük projelerin dış finans
manı temin edilememektedir. Bu du
rum bireysel tasarrufçuları tedirgin
etmekte ve onları uluslararası düzey
de pazarlanabilir ve üstün likiditesi
olan yatırım araçlarına yöneltmek
tedir.

9 - Bireysel tasarruf sahiplerinin
girişimcilere ve firma yatırımcılarına
olan güvenleri gün geçtikçe azalmak
tadır. Sade bireysel tasarruf sahipleri,
günümüzde İsviçre bankalarında çe
şitli vatandaşlarımız tarafından sahip
olunduğu tahmin edilen 40 milyar do
ların (en iyimser tahminle 15, en kö
tümser tahminle 65 milyar dolar) yurt
dışına neden ve nasıl çıkarıldığını,
eğer yatırımlar için ülkemize finans
man gerekli ise, neden öncelikle bu
fonların geri getirilmediğini kendi ken
dilerine sormakta ve işin içinden çı
kamamaktadırlar. Bu durum bireysel
tasarruf sahiplerinin tedirginliğini da
ha da artırmakta, onları likit varlık
yatırımlarına yöneltmektedir.

10 - Yakın geçmişte «finansal kri
terleri» ihlâl ederek gerçekleştirilen
hasta şirketleri diriltme çabaları, dev
let bankalarından ve bu arada özel
likle Anadolu Bankası tarafından ve
rilen kredilerin borçlulardan zamanın
da geri alınamaması ve sorumlu ki
şilerin zamanında adalet önüne çı- 
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kartılamaması; bireysel tasarrufçula
rın kafalarındaki «verimlilik» ve «risk»
kavramlarını bir kaosa dönüştürmek
te, kıt kaynakların israf edildiği düşün
cesiyle tasarruflarını sermaye piyasa
sı araçlarına yatırmaktan imtina et
mektedirler.

Görüldüğü gibi ülkemizde birey
sel tasarruf sahiplerini endişelendi
ren, onları bir «varlık» olarak kabul
etmeyen, sonuçta onların «risk» al
gılamalarını olumsuz yönde etkileyen
pek çok geçmiş ve güncel olay ve
neden bulunmaktadır. Düşünüldüğün
de, bu listeye daha başkaları da ko
layca eklenebilir.

Altın İddiharı Nasıl Önlenebilir?

Altın iddiharını önlemek, başka
bir deyişle, «ödünç verilebilir fon»
arzını artırabilmek için, finansal sis
tem içinde bireysel tasarruf sahiple
rine bir «kişilik» ve «değer» verilme
lidir. Onların rasyonel, düşünen bir
varlık oldukları asla unutulmamalıdır.
Bu ise, çeşitli önlemlerin alınması ile
başarılabilir:

1 - Kişilerin değişik ihtiyaçlarını
tatmin edecek, değişik amaçlı -örne
ğin, tüketici kredi kurumu, konut fi
nansman bankaları, özel emekli san
dıkları ve gayrimenkul yatırım ortak
lıkları gibi...- finansal kurumlar oluş
turulmalıdır.

2 - Yatırımcılar tüm bilgileri
anında öğrenebilmelidir. «içsel bilgi»
sahibi olan kişilerin haksız kazanç
elde etmeleri önlenmelidir.

3 - Enflâsyon, bir hükümet po
litikası olarak kullanılmamalıdır. Aksi
takdirde, tüm sabit getirili menkul
kıymetler ve diğer finansal araçlar
«enflâsyona göre» endekslenmelidir.

4 - Ülkenin «politik risk» düzeyi
nin düşürülmesine çalışılmalıdır. Bu

nu başarmak için kıt kaynaklar çe
şitli sektörler ve bölgeler arasında
«finansal kriterleri» de içeren bir
«fayda-maliyet» analizi çerçevesinde
dağıtılmalı, salt politik tercihlere iti
bar edilmemelidir. Ayrıca, ülke içinde
«değer sistemlerinin» geçerli, anlamlı
ve uzun vadeli bir şekilde geliştirilme
sine önem verilmeli ve sosyo - ekono
mik sorunların çözümünde «çatışma
yönetimi» (conflict management) reh
berliğinden yararlanılmalıdır.

5 - Çeşitli finansal araçların li
kiditesi ve pazarlanabilirliği yükseltil
melidir.

6 - Ülke dışına yapılan «serma
ye kaçışı» mutlaka önlenmelidir. Bu,
son zamanlarda uluslararası baskıla
rın konması sonucu bir «açıklık» ilke
sini benimsemeye başlayan, «içsel
bilgi sahibi» olanlarla bir mücadele
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başlatan İsviçre Hükümeti'nin ve İs
viçre bankalarının yetkilileriyle görüş
meler yapılarak çözümlenebilir. Bu
konuda, Dış işleri Bakanlığı ve T.
Bankalar Birliği yetkilileri gerekli giri
şimleri en kısa zamanda başlatmalıdır.

7 - Verimsiz şirketler kamu ban
kaları tarafından kurtarılmamalıdır.
Bunların rehabilitasyonu, risk ve ge
tiri ilkelerinin ışığı altında, sermaye
piyasası mekanizmasına bırakılmalı
dır. Eğer devletin elinde atıl fonlar
bulunmakta ise, bunlarla ya borçla
rını ödemeli, ya da yarım kalmış alt
yapı yatırımlarını tamamlamalıdır.

8 - Çeşitli firmaların durumları
hakkında bilgi sağlayacak tarafsız
«değerlendirme kurumlan» faaliyete
geçirilmelidir.

9 - Kamu muhasipliğinin yanın
da. «Sertifikalı Finansal Analistlik
Kurumu» oluşturulmalı, yatırım danış
manlığını bu kişiler yürütmelidir.

10 - Kurulacak sistemi işletebil
mek ve çıkan yasaları yürütebilmek
için, üniversitelerin işletme ve hukuk
fakültelerinde finansal yönetimle ilgili
çeşitli derslere ağırlık verilmeli, özel
bölümler açılmalıdır. Ayrıca, polis teş
kilatının «mali polis» elemanları, te
mel eğitimlerine ek olarak, teorik ve
uygulamalı finans eğitimi almalı, bu
amaçla çeşitli yerli ve yabancı mali
skandallarla ilgili gerçek örnek olay
lar (vak'a etüdleri) tartışılmalı ve
analiz edilmelidir, içişleri Bakanlığı,
bu konuda ortak bir eğitim paketinin
hazırlanması amacıyla, üniversitelerin
işletme ve hukuk fakültesi öğretim
üyelerinden bir talepte bulunmalıdır.

SONUÇ

Yukarıdaki açıklamalardan da
anlaşıldığı üzere, «saklı» altınların
«ödünç verilebilir» fonlara katılabil
mesi için, çok karmaşık finansal alt

yapı hizmetlerinin gerçekleştirilmesi
gerekmektedir. Bu başarıldığı takdir
de, bir takım riskler en aza indirile
cek ve «haberleşmenin» kusursuz ak
ması nedeniyle, piyasa fiyatları iyi bir
«gösterge» olmaya başlayacaktır. İş
te, bu «fiyat» sinyalleri sayesinde, kıt
kaynaklar verimli alanlara akmaya
başlayacak, piyasa mekanizması dev
reye girmiş olacaktır. Bu ise, ödünç
verilebilir fonların artmasına neden
olacaktır. Finansal altyapı kurulma
dığı takdirde, fiyat sinyalleri iyi bir
gösterge olmayacak ve tıpkı şehir
trafiğinde olduğu gibi, ekonomik çık
maza girecektir.

Kısacası, bugün için asıl sorun,
altın stoklarının sermaye piyasasına
sokulmasına yardımcı olacak altyapı
çalışmalarının başlatılması, tamam
lanması ve işlerlik kazandırılmasıdır.
Aksi takdirde, bunlar yapılmaksızın,
sadece altınların piyasaya çekilmesi
faaliyetleri başarılı olamayacak, yeni
«mali skandalların» oluşuna zemin
hazırlayacaktır.
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4 Şubat Kararları

D İRİNCİ Özal Hükümeti’ni erken seçime zorlayan nedenlerin tamamen politik
olmadığı, 1987 Aralık ayı sonunda yapılan yüksek oranlı zamlarla belli ol

muştu. Bu durumu 4 Şubat 1988 kararlan teyit etmektedir.
Ülke ekonomisinin gittikçe artan ve yönetimde bulunanlarca pek de önem

senmediği kanısını doğuran sorunları, artık bütün ağırlığı ile ortaya çıkmıştır.
Devletin dış ve iç borçlarının tutarı giderek artmaktadır. 4 Şubat kararları; borç
yüküne ve genel olarak ekonomideki olumsuz gidişe dikkatleri çekip, bazı ön
lemlerin alınmasını önerdikleri için hükümete yakın çevrelerce hırpalananları doğ
rulamıştır.

Bilindiği gibi ülkemizde, ekonomide liberalleşme eğilimi, 1950'li yıllarda çok
partili siyasi rejime geçilmesiyle birlikte başlamış, Özal Hükümetleri de aynı
paralelde uygulamalarda bulunmuşlardır. Ancak, hükümetin ve danışmanlarının
«cağ atlama», «kabuk değiştirme» sloganlarıyla geldikleri nokta; yine döviz kıtlığı,
hayat pahalılığı ve sıkı para politikasına dönüş olmuştur.

Bu arada, büyüme hızının yavaşlatılması ve yatırımların kısıtlanması ile bir
likte istihdam sorunu giderek büyüyecektir. Bu ve gelir dağılımındaki denge
sizliğin artması, sosyal yapıda huzursuzluğa yol açmaktadır.

Yükseltilen mevduat faiz oranları ile tasarruf imkânı olanlara bir yol göste
rilmekle beraber, kredi faizlerinin şimdiye kadar görülmemiş düzeylere çıkmasına
da neden olunmuştur. Bir başka deyişle, tasarrufların bankalara yönelmesi amaç
lanmıştır. Ancak, aynı tasarrufların bu denli yüksek kredi faizleriyle yatırımlarda
kullanılamayacağı da açıktır. Enflasyonun hızlanması dolayısıyla Türk Lirası'na
güven azaldığından, dövize olan talep artmaktadır. Bu durum, ithalat maliyetinin
yükselmesine de neden olmaktadır.

Bu girişten sonra, 4 Şubat 1938 tarihli Resmi Gazete’nin «mükerrer» sayısın
da yer alan Bakanlar Kurulu kararlarını, aşağıda kısaca açıklıyoruz.

İthalat Rejimi Kararı’na Ek Karar

ithalatta % 7 olan teminat oranı, üç ay için artırılmıştır. Teminat oranı, ayın
4'ünden başlamak üzere Şubat 1988’de % 15, Mart ayında % 14, Nisan ayında
% 10 ve 1 Mayıs 1988'den itibaren tekrar %7 olarak tespit edilmiş bulunmakta
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dır. Selektif bir uygulama getirilmediği için, ihracata yönelik üretimin gerektirdiği
ithalat için bu durum olumsuz etki yapacaktır.

İhracat Dövizi Kontrol Altına Alındı

Bakanlar Kurulu, ihracat yolu ile sağlanan dövizlerin ülkeye erken getiril
mesini özendirmek için şu kararları yürürlüğe koymuştur:
• ihracat dövizinin % 80'ini 3 ay içinde yurda getirerek bir bankaya satan ih

racatçıya, bakiye % 20 dövizi istediği gibi kullanma hakkı tanınmıştır. Dövizin
3 aydan sonra getirilmesi halinde % 20 tasarruf hakkı tanınmamaktadır.

• ihracat dövizini 6 ay içinde getirmeyenler, 3 aydan 3 yıla kadar ithalat ve
ihracattan menedilecektir.

• ihracat dövizini süresi içinde getirmeyenler için, geçici bir madde ile, 30 gün
içinde yurda getirmelerine imkân sağlanmıştır. Ancak, bu kararın yürürlüğe
girmesinden itibaren 10 gün sonra dövizini getirenlerden, her geçen gün için
% 0,5 oranında kesinti yapılacaktır.

İhracatta Vergi İadesi Ödemelerine Dair Karar

İhracattan sağlanan dövizlerin bir an önce yurda getirilebilmesi için vergi
iadesi ödemelerinde şu hususlar yeniden düzenlenmiştir:
• Dövizin en az % 80‘inin 30 gün içinde yurda getirilmesi halinde vergi iadesi

% 120 olarak, 31 -60 gün içerisinde getirilmesi halinde % 90, 61 -90 gün içinde
getirilmesi halinde % 50 olarak ödenecektir. 90 inci günden sonra getirilen
dövizler için vergi iadesi ödenmeyecektir.

Mevduat Faiz Oranları Yeniden Düzenlendi

4 Şubat 1988 tarihli Resmi Gazete'de yayınlanan Merkez Bankası tebliği ile
mevduat faiz oranları yeniden düzenlenmiştir. Mevduat faiz oranlarının yüksel
tilmesine paralel olarak kredi faizleri oranlarının da % 128'e kadar çıktığı duyul- 
maktadır. Yeni mevduat faiz oranları, eskisi ile mukayeseli olarak şöyledir:

Yeni (%) Eski (%)

Vadesiz 36 10
1 ay vadeli 40 28
3 ay vadeli 45 35
6 ay vadeli 52 36
1 yıl vadeli 65 serbest

Öte yandan mevduat munzam karşılıkları % 14'ten % 16’ya yükseltilmiştir.
Ayrıca, bankaların taahhütlerine karşı bulunduracakları disponibilite oranı % 23'-
ten % 27'ye yükseltilmiştir. Bu uygulamaların piyasada önemli bir nakit daral
ması yaratacağı anlaşılmaktadır.

Para Hacminin Daraltılması ve Çelişkili Bir Durum

Para hacminin daraltılması ve mevduat munzam karşılıkları yolu ile banka
lardan 350 milyar lira civarında para çekilmiştir. Bu arada para basımının sı-
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nırlandırılacağı, tüm sübvansiyonların azaltılacağı, destekleme atımlarında peşin
ödeme yapılmayacağı söz konusu edilmektedir.

Öte yandan, mahalli seçimlerin erkene alınması dolayısıyla, belediye harca
malarının % 6C civarında artırılarak 3,5 trilyon TL'ye yakın bir düzeye çıkarılması,
1S88 Programı'nda hedeflenmektedir. 1S88 yılı Devlet Bütçesi’nin 2,5 trilyon açık
vereceği hesaplandığına göre, gerek bu açığın kapatılabilmesi için iç borçlan
maya gidilmesi zorunluluğu, gerek KİT yatırımlarının finansman ihtiyaçları, arzu
edilen emisyon daralmasının aksine piyasaya yeniden para pompalanmasına
yol açacaktır.

Bu çelişkili duruma çözüm çaresi olarak, Başbakan ve kurmayları, özel ke
simin faaliyet ve yatırımlarını daraltmasını önermektedirler. Bu öneriye İzmirli
işadamlarının karşı çıktıkları bilinmektedir. Bize göre, ne para hacmini azaltma
politikası ne de özel kesimin faaliyetlerini daraltması önerileri gerçekçidir. Te
menni etmediğimiz halde gerçekleşebileceği endişesini duyduğumuz husus; bazı
DPT mensupları ve yabancı kaynaklar tarafından ifade edilen, 1988 yılının Türk
ekonomisi için «kayıp bir yıl» olacağıdır.

Reeskont ve Avans Oranları

19 Şubat 1988 tarihli Resmi Gazete’de yayınlanan Merkez Bankası tebliği
ile reeskont ve avans oranları yeniden şu şekilde düzenlenmiştir:

Oran (%) Oran (%)

- Kısa Vadeli Krediler II - Teşvik Belgeli Orta Vadeli

1 - Genel

2 - İhtisas Kredileri

54 Krediler
1 - Genel
2 - Yatırım Kredileri

60

a) Tarım Kredileri
b) Küçük Sanayici,

40 a) İhracat Garantili 40
b) İhracat Garantisiz

3 - Yatırım Malları İmalatçı
45

Esnaf Kredileri 40 Kredileri 50
3 - İhracat Kredileri 40 III - Tahvil ve Altın Üzerine Avans 75

İlk Özelleştirme Uygulaması : TELETAŞ

Kamu iktisadi Teşebbüsleri (KİT'ler) hisse senetlerinin halka satılmasına iliş
kin ilk uygulama Teletaş ile başlamıştır. Teletaş, telefon santralleri üreten ve
bunları PTT'ye satan bir kuruluştur. Toplu Konut ve Kamu Ortaklığı idaresi,
Teletaş hisselerinin % 40'ını elinde bulundurmaktadır. Bu hisselerden % 22'si
halen satışa arzedilmiştir. Yapılan açıklamalardan, 29 Şubat - 4 Mart 1988 tarih
leri arasında satışa çıkarılan Teletaş hisselerine, beklenilenin üstünde talepte bu
lunulduğu anlaşılmaktadır. Bu ve diğer özelleştirme ile ilgili gelişmeler, Dergi’nin
önümüzdeki sayılarında izlenmeye çalışılacaktır.

1988 Yılı Bütçesi

1987 Kasım ayı sonunda yapılan erken genel seçimler dolayısıyla ertelenen
1988 Yılı Bütçesi’nin hazırlıkları tamamlanmış ve Bütçe bu yazının kaleme alındığı 
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sırada kanunlaşma aşamasına gelmiştir. 20,8 trilyon TL olarak kabul edilen 1988
Yılı Bütçesi’nde gelirler 18,840 trilyon TL olarak belirlenmiştir. Ekonomik büyüme
hızı % 5, yıllık enflasyon oranı % 33, ihracat 12,3 milyar dolar, ithalat ise 16,4
milyar dolar olarak hedeflenmiştir.

Arzu etmemize rağmen, bu hedeflere ulaşılabileceği kuşkuludur. Fiyat ar
tışlarının % 33'ün çok üstünde olacağı ve her halükarda % 50’nin altına inme
yeceği şimdiden bellidir. GSMH deflatörünün % 48 olarak kabulü dahi bu durumu
teyid etmektedir. Büyüme hızının azaltılması öngörülürken, ihracatın % 21 ora
nında artırılması şüphe ile karşılanmaktadır. Özellikle ithalata dayalı ihraç mal
ları üretiminin pahalılaşacağı göz önünde tutulduğu takdirde, ihracata yönelik
üretim desteklenmeden öngörülen ihracat hedefine ulaşmak pek mümkün görül
memektedir. Halen bankalar ithalatta % 30’a varan komisyonlar uygulamakta
dırlar. 4 Şubat kararlarına rağmen bu komisyon oranının eski seviyesine (%3-
% 6) inmesi beklenmediğinden, ithalata dayalı üretimin pahalılaşması devam
edecektir.

Zamlar Birbirini İzliyor

Zamlar, artık günlük yaşantımızın değişmez olayı haline gelmiştir. Dergi’nin
her sayısında toplu zam haberleri vermemize rağmen, zamların birçoğunu duyur
maya yetişememekteyiz. Geçtiğimiz ay içinde tespit edebildiğimiz bazı fiyat ar
tışları şöyle özetlenebilir:

• Beyaz eşyaya 1988 Şubat ayı başından bu yana % 8 ile % 15 arasında deği
şen oranlarda zamlar yapılmıştır.

• Margarin fiyatlarına % 17,6-% 18,4, çikolatalı gıda maddelerine % 38; kâğıt
peçeteye % 15 ile % 20 arasında değişen oranlarda zam yapılmıştır.

• Demir-Celik fiyatları % 6 - % 20 arasında zam görmüştür. Bu arada galvanizli
saçın kilosu 630.— TL'den 800.— TL’ye; 10'luk yuvarlak demirin kilosu 410.—
TL’den 465.— TL’ye çıkmıştır.

• Akaryakıt fiyatlarına % 3 ile % 14,8 arasında değişen oranlarda zamlar ya
pılmıştır. Buna göre; süper benzinin litresi 404.— TL'den 435.— TL’ye, nor
mal benzin 383.— TL’den 410.— TL’ye, gazyağı/motorin 304.— TL'den 305.—
TL’ye, 6 no.lu Fuel Oil 187.— TL’den 200.— TL’ye, 2 kg.'lık tüpgazın adedi
540.— TL'den 620.—■ TL’ye, 12 kg.'lık tüpgazın adedinin fiyatı ise 3250.— TL'
den 3500.— TL’ye yükselmiştir.

• Tekel İdaresi tarafından üretilen ya da ithal edilen ürünlerin (sigara ve içki)
fiyatlarına % 87.5'e kadar varan zamlar yapılmıştır. Buna göre; yerli kısa filt
reli sigaraların fiyatı 350.— TL’den 500.— TL’ye, ithal Marlboro sigaranın fi
yatı 1200.— TL’den 1600.— TL’ye, ithal normal viski 10.000.— TL'den 15.000.—
TL’ye, ithal lüks viski 15.000.— TL’den 20.000.— TL’ye, Ankara Viskisi 4500.—
TL’den 6000.— TL’ye, Yeni Rakı büyük 3000.— TL'den 4250.— TL’ye, votka
büyük 2750.— TL'den 4000.— TL’ye, cin büyük 3200.— TL’den 4500.— TL’ye
yükselmiştir.
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AVRUPA EKONOMİK
TOPLULUĞU VE

ÜST KADEME
YÖNETİCİ MODELİ

ERGÜIM TEZEL

O İR «Avrupa Birliği» kurma düşün-
cesinin kökü, çok eskilere git

mekle birlikte; Avrupa Topluluklarının
tarihinin başlangıcının genellikle II.
Dünya Savaşı’nı izleyen yıllar olduğu
kabul edilmektedir.

19 Eylül 1946 tarihinde W. Chur-
chill, Zürih'te yaptığı konuşmada,
«Avrupa Birleşik Devletleri» kurulma
sı çağrısında bulundu. Bu dönemde,
savaşın sebep olduğu yıkıntılar için
de, bir daha böyle acılarla karşılaş
mamak için, Avrupa'da bir «birlik ya
ratılması» gerektiği bilincinin, kıta
halklarından başka, yöneticilerde de
uyandığı söylenebilir.

Fransız Planlama Teşkilatı Baş
kanı Jean Monnet’nin de görüşlerin
den faydalanan Dışişleri Bakanı Ro-
bert Schuman, 9 Mayıs 1950 tarihin
de, Avrupa ülkelerine; savaş sanayii
nin ana maddeleri olan kömür ve
çeliğin üretim ve kullanımının ulus-
larüstü bir teşkilatın sorumluluğun
da yönetilmesi çağrısında bulundu.
Fransa'nın bu çağrısına F. Almanya.
İtalya, Belçika, Hollanda ve Lüksem-
burg olumlu cevap verdiler. Bir yıl
sonra 18 Haziran 1951'de Avrupa Kö

mür ve Çelik Topluluğu'nu kuran an
laşma Paris'te imzalandı.

Avrupa Kömür ve Çelik Toplu-
luğu’nu kuran 6 ülke, İtalya’nın Mes-
sina şehrinde 1 - 2 Haziran 1955 ta
rihleri arasında yaptıkları toplantıda,
«Birleşik Bir Avrupa» kurulması yo
lundaki çalışmalarına devam etmeye
karar verdiklerini açıkladılar. 6 ülke
nin Dışişleri Bakanları bu toplantıda;
atom enerjisinin kullanılması alanın
da bir birlik olarak «Avrupa Atom
Enerjisi Topluluğu» (EURATOM) ve
ortak bir pazar olarak «Avrupa Eko
nomik Topluluğu» (AET) kurulacağı
na dair ilke kararına vardılar. Bu hu
susta bir rapor hazırlanması için Bel
çika Dışişleri Bakanı Spaak'ın baş
kanlığında özel bir komite kurdular.
Bu komitenin çalışmaları 1956 Ni-
san'ında sonuçlandı. Hazırlanan ra
por üzerinde gerekli görüşmeler ya
pılarak, 25 Mart 1957 tarihinde Ro-
ma'da 6 devletin temsilcileri, Avrupa
Ekonomik Topluluğu’nu yani «Ortak
Pazar»ı kuran anlaşmayı imzaladılar.
«Roma Antlaşması» 1 Ocak 1958 ta
rihinde yürürlüğe girdi. İşte bu ant
laşmanın 237 nci maddesine atıf ya
parak Türkiye, 14 Nisan 1987 tarihin
de Ortak Pazar'a «Tam Üyelik» tale
binde bulundu.

Topluluğun amacı; «üyeleri ara
sındaki ticaret hacmini geliştirmek,
üretimde verimliliği artırmak ve tam
çalışmayı sağlamak suretiyle Toplu
luğun bir bütün olarak ekonomik gü
cünü ve kişilerin hayat seviyesini
mümkün olan en iyi düzeye yükselt-
mekstir (Madde : 2).

Kısaca açıklanan amaçlara var
mak için, anlaşmada belirtilen süre
ler ve aşamalardan geçilmek kaydı
ile, aşağıdaki ekonomik politikalar
tespit edilmiştir:
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1 - Üye devletler arasında bütün
dışalım ve dışsatımlarda gümrük re
simlerini ve nicelik kısıtlamalarını ve
bunlara benzer etki yapabilecek sair
tedbirleri kaldırmak;

2 - Üçüncü ülkelere karşı ortak
bir gümrük tarifesi ve ticaret politi
kası uygulamak;

3 - Üye devletler arasında fertle
rin, sermayenin ve hizmetlerin hare
ket serbestliğini sınırlayacak bütün
«engelleri kaldırmak»;

4 - Tarım alanında ortak bir si
yaset uygulamak;

5 - Ortak Pazar içinde yarışma
nın bozulmaması için bir sistem ge
liştirmek;

6 - Taşıma alanında ortak bir si
yaset uygulamak;

7 - Üye devletlerin ekonomi po
litikalarının birleştirilmesini ve öde
me dengelerindeki kararsızlıkların gi
derilmesini sağlayacak tedbirleri al
mak;

8 - işçilerin çalıştırılması imkân
larını artırmak ve hayat seviyesini
yükseltmek için bir «Avrupa Toplum
sal Fonu» kurmak;

9 - Yeni kaynakları harekete ge
çirerek, topluluğun ekonomik geliş
mesini sağlamak için bir «Avrupa Ya
tırım Bankası» (EIB) kurmak;

10 - Ticareti artırmak ve ortak
laşa ekonomik ve toplumsal gelişme
yi sağlamak için «denizaşırı topraklar
ve ülkelersin Topluluğa katılmasını
gerçekleştirmek;

11 - Ortak Pazar'ın uygun bir bi
çimde işlemesini sağlayacak ölçüde,
üye devletler ilgili mevzuatını birbi
rine yaklaştırmak (’).

(i) «Türkiye ve Avrupa Ekonomik
Topluluğu İlişkileri»; T.C. Başbakanlık
DİE. Ekonomik ve Sosyal Araştırmalar
Merkezi. Ankara 1S60, s. 3.

Mevzuatın Yaklaştırılması
(Approximation of Law)

Avrupa Topluluğu sözlüğü mev
zuatın yakınlaştırılması için bir tanım
getiriyor. Gümrük birliğine ve ileri bir
aşamada ekonomik bütünleşmeye gi
dilirken, üye devletlerin mevzuatı, yö
netmelikleri ve idari kararlarında
uyum sağlanmasına kısaca «mevzua
tın yaklaştırılması» denilmektedir.

Öte yandan Roma Antlaşması’-
nın 3, 99 ve 100 üncü maddelerinde
de hukukların «yakınlaştırılması» veya
«uyumlaştırılması» gibi kavramlar kul
lanılmaktadır (* 2) Üye devletlerin iç

(2) Doc Dr. Turgut Ton; «Ekonomik
Kamu Hukuku», TODAİE, Ankara 1984,
s. 57.

(3) a.g.e., s. 58.
I4) a.g.e., s. 58.

hukuk kurallarının yakınlaştırılması,
Toplulukların sağlıklı işleyişi açısın
dan da önemli bir konudur. Topluluk,
çıkardığı yönergelerle, iç hukuk ku
ralları arasında yakınlaşmayı sağla
maya çalışmaktadır. Topluluk işlem
leri hazırlanırken «karşılaştırmalı hu
kuk araştırmaları» yerine, üye devlet
ler arasındaki «çıkar çatışmalarını
uzlaştırıcı ortalama çözümler»in yeğ
lendiği de savunulmaktadır (3).

Topluluk Hukuku ile Türk Hukuku
İlişkisi

«Ankara Antlaşması ve Katma
Protokol'le kurulan Türkiye-AET or
taklık ilişkisinin birtakım hukuki yön
leri bulunmaktadır» (■*).  Kaldı ki bu or
taklık ilişkisi, Topluluğa tam üyelik
başvurusu yapıldığına göre; Topluluk
hukukunun incelenmesi, izlenmesi ve
tam üyeliğin yaratabileceği hukuki
sorunlar üzerinde bugünden başlana
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rak düşünülmesi zorunluluğu vardır.
DPT bünyesinde oluşturulan çok sa
yıda alt komisyonun, Ortak Pazar’a
uyum konusunda incelemelere baş
ladığı basın yoluyla öğrenilmiştir.

Topluluğa kısa sürede uyum sağ
lamak maksadıyla, «Hukuki Vasıtalar»
(Legal Instruments) dediğimiz ve as
lında topluluğun politikasını uygula
mada, araç olarak bilinen; yönetme
likler, yönergeler ve kararlar izlenmeli
ve ülkemiz mevzuatındaki farklı ya
pılar şimdiden saptanmalıdır. Daha
sonra da bunların birbirine uyumları
nın sağlanması çalışmaları başlama
lıdır.

Avrupa Topluluğu sözlüğünde yer
alan kurumlar, sistemler, fonlar, mer
kezler, programlar, vakıf ve komite
lerden bazılarının adlarını sıralayacak
olursak, bunlardan bir kısmının milli
hukukumuzda yer almadığı ya da ay
kırı hükümler taşıdığı görülecektir.
Birkaç örnek verelim :
- Avrupa Kalkınma Fonu (EDF).
- Avrupa Hareketi (EM), 1974.
- Avrupa Öğretmenler Birliği (AEDE),

1956.
- Avrupa Para Sistemi (EMS), 1979.
- Avrupa Para Birimi (ECU).
- Avrupa Standardizasyon Komitesi

(CEN), 1981.
- Avrupa Tüketici Kooperatifleri Top

luluğu (EURO-COOP).
Öte yandan;

- EURONET DIANE (Topluluk PTT
Yönetimleri),

- NIMEXE (AET Dış Ticaret istatis
tikleri Normanklatürü),

- SNAKE (Topluluk ülkeleri paraları
arasındaki dalgalanma marjlarını
daraltmayı amaçlayan AET Proje-
si’nin gayri resmi tanımı),

gibi sistem ve projelerin adlarını da
sıralamak mümkündür.

Böylece Topluluk hukukunda, da
ha doğrusu «hukuk vasıtalarısnda
(yönetmelik, yönerge ve kararlar) yer
alan terim ve kavramların önemi, uy
gulandıkları yer ve zaman (vb.) ile
bunların bizim hukukumuza olan et
kilerinin kısa zamanda kavranması,
bilinmesi zorunluluğu ortaya çıkmak
tadır.

Bir başka örnek «fiyat» kelimesi
ile ilgilidir. Bir malın «ederi» mana
sındaki bu kelime ile birlikte kulla
nılan diğer kelimelerden bazıları da
şöyledir: Amaç fiyat, alım fiyatı, giriş
fiyatları, gösterge fiyatı, müdahale fi
yatı, piyasa fiyatı, piyasa iş'arı fiyatı,
referans fiyatı, set fiyatı, tarım fiyat
ları, temel fiyat, yönelim fiyatı ve fi
yat göstergesi...

Avrupa Ekonomik Topluluğu
Araştırma ve Uygulama Merkezi

Bilindiği gibi, Ankara Üniversite-
si’ne bağlı olarak «Avrupa Ekonomik
Topluluğu Araştırma ve Uygulama
Merkezlimin kurulmasına dair Yönet
melik, 25 Ocak 1987 gün ve 19352
sayılı Resmi Gazete’de yayınlan
mıştır.

Yönetmelikte Merkez’in amacı;
«Avrupa hareketlerini yakından izle
mek ve AET’nin iktisadi ve siyasi he
defleriyle bütünleşmek amacıyla, ka
mu ve özel kesimin her kademesin
de görev alacak elemanların eğitil
mesi ve her türlü araştırma faaliyet
lerinin yapılmasıdır.» şeklinde düzen
lenmiştir. Merkez’in bu amaç doğrul
tusunda araştırma, inceleme, geliş
tirme, uygulama yapacağı ve yaptıra
cağı belirtildikten sonra «çalışma ala-
nı»na ilişkin şu bilgiler verilmektedir:

• Ulusal ve uluslararası düzey
de kurs ve seminerler, konferanslar,
sempozyumlar, özel uzmanlık kazan- 
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ciırmaya yönelik alanlarda eğitim ve
öğretim programları düzenler.

° Ulusal ve uluslararası kuruluş
larla işbirliği yapar.

• Kamu ve özel teşebbüs kesim
lerinin ihtiyaç duydukları alanlarda ve
karşılaştıkları problemlerin çözümüne
yönelik araştırma, inceleme ve ben
zer çalışmaları yapar; bilimsel görüş
ve rapor verir; proje ve benzeri tek
nik araştırmalarda bulunur.

Bunların dışında Merkezin, bilim
sel ve teknik faaliyetlerin yürütülmesi
için yurt içi ve yurt dışı kuruluşlarla
işbirliği yaparak rapor, bülten, proje,
kitap, dergi ve benzeri yayın faaliyet
lerinde de bulunacağı hükme bağlan
mıştır.

Öte yandan, «Avrupa Topluluğu
Derneği» adı ile yeni bir derneğin ku
rulduğunu da burada memnuniyetle
belirtmek gerekir. Anılan derneğin
«amacı» ve bu amacı gerçekleştir
mek için «araçları» konusunu bir iki
cümle ile açıklamakta yarar vardır.

Derneğin amacı; Türkiye’nin Av
rupa Topluluğu ile bütünleşmesine
yardımcı olmak ve bunun gerçekleş
tirilmesi için, Türkiye’nin Topluluk ül
kelerinde, Topluluk ve Topluluk üyesi
ülkelerin de Türkiye'de daha iyi tanı
tılmasına çalışmaktır. Dernek, amacı
çerçevesinde, yurt içinde ve dışında
tek başına veya diğer ilgili kuruluş
larla birlikte toplantılar düzenleyecek
ve yayın faaliyetlerinde bulunacaktır.

Anılan Derneğin kurucuları ara
sında; Bülent Akarcalı, Kâmuran İnan,
Leylâ Yeniay Köseoğlu, Sümer Oral,
Nuri Uzel gibi parlamenterler; Prof.
Dr. Erdoğan Alkin, Prof. Dr. Akın İlkin,
Prof. Dr. Erol ManisalI gibi bilim
adamları; Hamit Batu, Oğuz Gökmen
gibi tecrübeli diplomatlar; Feyyaz Ber-
ker, M. Arif Demirer, Şinasi Ertan gibi 

sanayici ve işadamları yer almaktadır.
Bu girişimlerinden ve öncülüklerinden
dolayı kendilerini kutlamak gerekir.

Avrupa Ekonomik Topluluğu'na
ilişkin olarak; DPT’deki Daire Başkan
lığı dışında, ancak bu kurumun yanı
başında ve onun çalışmalarına ışık
tutma amacına yönelen, Ankara Üni-
versitesi’nin öncülüğünü yaptığı «Av
rupa Ekonomik Topluluğu Araştırma
ve Uygulama Merkezi» ile az önce
amaçları kısaca açıklanmaya çalışı
lan «Avrupa Topluluğu Derneği»nin
kurularak faaliyete geçmelerinin ül
kemiz için çok faydalı olacağına ina
nıyoruz. Buna paralel olarak bir baş
ka girişimden söz etmek isteriz.
Üst Kademe Yönetici Yetiştirilmesi
Meselesi ve Sonuç

1982 Anayasası'nın 128 inci mad
desinin son paragrafında; «Üst kade
me yöneticilerin yetiştirilmesi usul ve
esasları, kanunla özel olarak düzen
lenir.» denilmektedir.

3149 sayılı Kanun'un bazı mad
delerinin Anayasa Mahkemesi’nce
18.6.1985 tarihinde iptali ile ilgili ka
rarda; «Anayasamızın bu amir hük
münü yerine getirmek üzere bu kanun
tasarısı hazırlanırken, üst kademe yö
neticilerinin yetiştirilmesi ile ilgili mev
zuat, kalkınma plan ve programları,
hükümet programları, Devlet Memur
ları Eğitimi Genel Planı göz önünde
bulundurulmuştur.» denilmiş, yeni ka
nunla ilgili olarak meseleye «Genel
Gerekçesde yaklaşılmak istenmiştir.

Hazırlanan kanun tasarısında;
müsteşar, müsteşar yardımcısı, genel
müdür, başkan, kurul başkanı, genel
müdür yardımcısı, daire başkanı, bü
yükelçi, vali, kaymakam, bölge mü
dürü olarak atanabilecek kamu gö
revlilerinin dışında Devlet Personel
Başkanlığı'nın teklifi ve Bakanlar Ku
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rulu kararı ile tespit edilecek diğer
üst kademe yöneticilerin eğitilmeleri
de söz konusu edilmek istenmektedir.

Burada gözden kaçan; yukarıda
sıralanan kamu kurum ve kuruluşla
rındaki üst kademe yöneticilerinin
yanı sıra, ekonomik hayatımızın
önemli bir kısmını meydana getiren
özel teşebbüs kesiminde üst kademe
lerde görev alacak yetişmiş eleman
ihtiyacının nasıl karşılanacağıdır.

Bir taraftan Avrupa Ekonomik
Topluluğu ve Topluluğa dahil ülkeler
le olan entegrasyondan söz edilirken,
öte yandan bu entegrasyonda önemli
rolleri olacak özel teşebbüsün üst
kademe yöneticilerinin yetiştirilmesi
nin ihmal edilmemesi gerekir.

ister kamu ister özel kesimde ol
sun, üst kademeler için; AET ile olan
ilişkilerimizi gözeten, düzelten ve önü
müzdeki yıllarda çıkabilecek muhte
mel sorunları peşinen görebilen, ça
relerini bulan ve zamanında uygula
yan, uyum sağlayan, milli çıkarları
mızı gereği gibi koruyup kollayan yö
neticilerin yetiştirilmesi hedef alınma
lıdır. Bu bakımdan; AET’ye üye ulus
ların Ortaklık ve Türkiye ile ilişkile
rini iyi bilen «siyasetçi», «ekonomist»,
«teknokrat» elemanların, gerek kamu
gerek özel kesimde, aynı gaye ve he
defle yetiştirilmelerini temin edecek
bir «Akademi» ya da «Enstitü» kurul
masının yerinde ve zorunlu olduğu gö
rüş ve kanısındayız.

Madeni hayatınıza katan banka
ETİBANK

Yarım yüzyıldır ülkemizin
madenlerini gûnışığına
çıkararak dünyaya ulaştıran
Etibank. tasarruflarınızı
kârlı yatırımlara dönüştüren,
size daha çok kazandıran
bankadır.

ETİBANK
guçlu kuruluş, guçlu bankacılık
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Üç uzman, bir sektör
w Nixdorf a dair...

Üç. büyük dünya bankası, uç uz
man Biri Almanya'mn ünlü De

utsche Bank'ından, biri Ingiltere'nin
guçlu Midland Bank'ından, biri de
Türkiye'mizin dünya çapında tanın
mış İş Bankası ndan.
Uçu de çağın en ileri bankacılık anla
yışını benimsemiş, uçu de çağın en
ileri bankacılık teknolojisiyle donan
mış Nixdorfla!

Günümüzde bankacılık artık başlı
başına bir sanayi dalı Hızlı ve sürekli
bilgi akımı, yüksek güvenlik, sayıları
yuzbmlen aşan çeşitli banka işlemle
rinin en büyük titizlik içinde, doğru
bir şekilde gerçekleştirilebilmesi, bu
dev sektörün kaçınılmaz gündelik
beklentilerinden yalnızca bazıları.

Dolayısıyla bir banka bilgisayar
programı yüzlerce gerçek zaman de
ğişkenli, kendi aralarında bağlantılı, 

çok sayıda karmaşık bilgi işlemi kav
ramak durumundadır.

Yanı bir başka deyış'e bankacılık
sektörüne hizmet verecek bilgisayar
sisteminin, başka hiçbir sektörün ih
tiyaç duymadığı kadar guçlu ve çok ■
yonlu bir bilgi işlem kapasitesine sa
hip olması gerekir.

Nıxdorf özellikle bankacılık sek
törü için donanım ve yazılım olarak
dünyanın en ileri ozgun bilgisayar ve
iletişim sistemlerim geliştirmiştir.

Halen 40 ülkede faal 110.000 bil
gisayar sistemiyle Nixdor1 Computer
her türlü yedekleme desteğini ihtiyaç
duyulan anda ve ihtiyaç duyulan yer
de verebilecek güçlü bir hizmet ağına
sahiptir. Büyük dünya bankaları Nix-
dorf'un bu önemli ayırıcı özelliklerini
yakından tanırlar ve Nixdor1'a kayıtsız
şartsız güvenebileceklerini iyi bilirler.

Bankacılık sektörünün en büyük
leri Nixdorf'u bu yüzden seçmişlerdir.
Nixdorf bu yüzden seçilir.

Nixdorf Computer Ticaret A.Ş.
Raşit Rıza Sok. No: 3
80300 Mecidıyeköy-lstanbul
Tel. (0090-1) 172 46 99-172 47 15
Tlx. 27355 nix tr„ Tlfx: 1-172 02 61

NİXDORF
COMPUTER



'Tele-İşlem Çağı"nı yaşayanlara siz de katılın!

Eski Çag mı...
Tele-İşlem Çağ
Tele-İşlem Çağı'nı, Tele-İşlem kolaylığını yaşadınız mı? [5 ’sie-iş-
lem, Türkiye'de elektronik bankacılığın öncüsü Yapı Kredi’nin taşlat
tığı bir yeniliktir. Bugün, elektronik sistemli şube oranı en yüksek..
elektronik şubeleri yurt çapında en yaygın banka Yapı Kredidir.
|^r| Yapı Kredi, Tele-İşlem ile, şehirler, ülkeler arasındaki mesafeleri
ortadan kaldırdı. Havale göndermek, çek. senet tahsil etmek, para
yatırmak, para çekmek... gibi bankacılık işlemleri Tele-İşlem saye
sinde artık saniyelerle ölçülüyor [W] Tele-İşlem Çağı'nı yaşayanlara
sorun. Daha iyisi, yurt çapındaki Tele-işlemli Yapı Kredilerden birine
gelin,Tele-İşlem hızına kendi gözlerinizle tanık olun. ..I^l "Tele-İşlem
Çağı"nı yaşayanlara siz de katılın!

YAPI KREDİ
"hizmette sınır yoktur"

Türkiye'de her üç Yapı Kredi’den biri Tele-işlem'de... Almanya'da 5 merkezde!


