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Sevglli Okurlarimiz,

Bu sayinin «Ekonomil: Yorumlars bdlumiinde Tiir-
kiye'nin en dnemli ekonomik sorunlarindan bir
olan «Dis Borglarn ilzerinde durulmaktadir. ¢Agtk
Oturum»a katilan defierli konugmacilar, bu giin-
cel konuyu ayrintili bir bigimde tartisiyorlar ve
bu arada Tiirkiye ekonomisini degisik aqilardan
irdeliyoriar.

Yapilen ag1 a gore, {ilk toplam dis
borglar1 19338 bagi itlbartyle 45 milyar dolar dola-
yindadir. Bu tutara, FMS kredileri (askerl borg-
lar) ile Tiirkiye'de yerlesik kisilerin agrms olduk-
lar1 doviz tevdiat hesaplari dahildir. Dig borg-
lar boyle bir boyuta ulasinea, akle su sorular
gelivor @ Tiirkiye reden dis bor¢ yapiyor? Alinan
dig borglar yerinde kullanilmig ve iilke ekonoml-
sine bir katki saglanabilmis midir? Dis borglan
odeyecck bir mekanizma iilkemizde kurulmuy mu-
dur? Baska bir deylsle, dis borglar ileride nasil
ddenecektir? Dis borglarin giderek artmasi, en-
flasyonu kiskirtiyor mu? Dis borclar ile ulusal
gelir, tasarruflar, tiketim, yatinimlar, disabm ve
digsatim arasinda ne gibi lisgkiler vardir? Uygula-
mas1 sekiz yildir devam eden istikrar politika-
smmn sonuglart i¢ agict mudir? I¢ ve dis borg-
lardaki slirekll bliyilme, yenl ekonomik ve poli-
tlk sorunlarin ¢ikmasine neden olur mu? Gele-
cekte Tiirk ekonomisini daha gil¢ gilnler mi bek-
lemektedir? Hu sorularin cevaplarim: ve yani Si-
ra iilkerniz ekonomisine iliskin bazi deferlendir-
meleri, «Agtk Oturum» meimnde bulacaksimiz.

Her zaman olduju gibl, Dergi’de yer alan diger
yazilarin da ilglnizi gekecefiinl {imit ediyoruz. Bu
arada, «Ekonomik Yorumlars bilumiinde ele ah-
nan konu lle yekindan ilgili olan, «Enflasyon ve
Kalkinman ile «Tehlike Canlar: ve Tiirkiye'nin
Kamu Maliyesl Sorunuv baslikh yazilari okuma-
mz1 Uzellikle tavsiye cderiz.

Saygilarimizla,

AYLIK DERGi EYLUL 1988 YIL:25 SAYl: 9

1500 LIRA (KDY DAHIL)

IDARE YER! : Binbirdirek Mahallesi, Sutciazisl Sokak No, 6 Kat 2; Sultanahmet - Istanbul « TELEFON !
526 3111 « YAZISMA : P.K, 569; Karakdy - Istanbul « ACIKLAMA : Dergl'de ¢ikan yaztlar kaynak géstermek
kosuluyla alinabllle. « KDV DAHIL YILLIK ABONE : 12.350.— TL; OGRENCILERE: 6.375.— TL. « iLAN
FIYATLARI : Arka Kapak 200.000.— TL, On Knpak i¢! 250.000.— TL, Arka Kapak Igi 200.000.— TL, Tam
Snyfn (Ekonomik Yorumlar b#limit dncesi ve i¢l) 150.000.— TL, Tam Sayfa 125.000.— TL, Yarim Sayfa
%5.000.~ TL, Ceyrek Sayfa 40.000.— TL, Renk Farka 50.000.— TL. » NOT: llan fiyatlarma % 12 oraninda
KDV Mlave edilecckilr - BANKA HESAP NUMARALARI (Istanbul): Akhank Tirhe Subesi 443, 1y Bankas
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ekonomik gdstergeler

T.C. MERKEZ BANKASI

Déviz ve Altin Mevcudu (milyon §)
Banknot Miktari (Milyar TL.)

T.C. Merkez Bankas: Kredileri {milyar TL.)
Hazineye Kisa Vadeli Avans {milyar TL.)
BANKALAR (milyar TL)

Toplam Mevduat

Ticari Kuruluglar Mevduati
Tasarruf Mevduat
Vadesiz Tasarruf Mevduati
Vadeli Tasarruf Mevduat
Mevduat Sertifikasi
Resmi Kurulug Mevduat
Bankalar Mevduati
Diger Kuruluslar Mevduati
Doviz Tevdlan
Toplam Krediler
Tanm
Kolkinma ve Yatrim Bankalan
Mesleki {Kiciik Esnof ve Sanatkar)
Geyrimenkul (ipotek Karsiligi)
Denizcilik
Ticari, Sinai, Sair
PARA ARZ! (milyar TL.)

FIYATLAR (DIiE Toptan Esya 1981 = 100, Tiketici 1978 — 1979 = 100)

Toptan Esya Fiyatlan indeks! (Genal)
Tarim (Genel)

imalat Sanayii (Genel)

Tiketici Fiyatlart (Tarkiye)

Taketici Fiyatlan (istonbul)

DIS ODEMELER (milyon $)

Digalim (CIF)

Digsatim (FOB)

isci D&vizlerl

1986 1987 1988
Nisan Mayis Haziran
2545.7 2998.5 3396.7 2982.4
2021.1 3018.3 3116.0 3360.4 3536.0
1828.0 3438.7 3783.2 3678.1 3946.2
1051.5 1406.6 1683.8 1571.4 1802.4
13235.3 18565.1 16982.7 17284.8
3192.3 5178.0 2332.6 2266.5
5752.6 6929.2 7469.8 7789.7
889.5 1512.1 1184.8 1214.1
4863 1 5417.1 6285.1 6575.6
787.7 1392.1 1269.6 1146.1
1325.3 2237.3 2332.6 2266.5
1654.3 2035.8 1337.0 1451.5
523.2 791.6 936.8 1030.2
25925 5598.1 6143.9 6255.6
11517.2 18709.6 195124 19669.6
1773.2 2758.6 27255 2843.2
1491.6 2312.7 2520.0 2593.5
431.9 686.1 705.4 725.9
791.7 1539.1 1409.7 1598.3
58.6 59.7 58.0 53.5
6970.1 11353.1 12083.8 11855.3
4361.8 6593.0 6885.8 7120.8 73014
504.7 751.9 953.9 976.0 1000.9
446.3 654.0 808.2 822.3 863.4
509.4 755.0 1013.3 1036.4 1054.2
1561.0 2767.2 3486.6 3568.8 3646.0
1765.7 3194.4 3915.2 4068.6 4177.5
11104.8 14163.1 4825.3 6012.7 7275.2
7456.7 10190.0  3810.9 4636.1 5527.8
1633.0 2021.0 406.0 688.0

Notlar: (1) TCMB altin ve doviz mevcuduna, altin stokunun yeniden degerlendirmesinden
dogan deger artiglari dahildir. 2) TCMB kredilerine, porc tahkimleri (konsolide edilen
krediler) dahil degildir. (3) Banka kredilerine, Tirkiye thracat Kredl Bankasi (Eximbank,
aski DYB) kredilerl daohildir. (4) Bankalara iligkin veriler Mart ve Nisan 1988 itibariyledir, (5)
Parg arzi (M,) dar tanimlidir. (6) Digalim rokamlarina altin digalimlars da dahildir.
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DIS BORCLAR

tlrkiye'nin toplam
dis borglari, 1988 yili
basinda 45 milyar
dolar dolayindadir

AKGUC — Efendim, toplantya
hos geldiniz. Bugiinkii toplantimiz-
da, Tiirkiye'nin kanimca cn onemli
sorunu olan dis bor¢lar meselesini
tartigacagiz. Bu konuda bazi bilgi-
ler sunayim dilerseniz. T.C. Merkcz
Bankasr'nin acikladigl bilgilere go-
re, 1979 yili sonunda 13,6 milyar do-
lar olan Tiirkiye'nin dis borglari, 1987
sonunda 40 milyar dolara yaklagmis-
tir. Ancak bu 40 milyar dolar dis
bor¢ tutarina Tiirkiye'de yerlesik ki-
silerin acmis olduklart doéviz tevdiat
hesaplar1 dahil bulunmamaktadir.
Yine bu tutara Amerikan askeri kre-
dilerinin dahil edilmedigi anlasil-

maktadir. Biitiin bunlar dikkate a-
lindiginda, Tirkiye'nin dig borgla-
rinin 1988 yii basinda 44-45 milyar
dolar civarinda oldugu sdylenebilir.
Son a¢iklanan rakamlara gére bu yil
Tiirkiye yine yilin ilk yarisinda 2 mil-
yar dolar civarinda bir net borglan-
ma yapmistir. Biitiin bunlar dikkate
alindiginda Tiirkiye'nin dis borglar:-
nin ginf{imiizde 45 milyar dolar do-
layinda oldugunu sdylemek herhalde
abartih bir rakam olmayacaktir,

KURDAS — Bu 45 milyar dola-
ra askeri krediler dahil mi?

AKGUC — Evet, askeri krediler
dahil.

URAS — Bu FMS kredileri me-
selesi tekrar ortaya citktl. Sayin Ak-
gile. FMS kredileri bugiine kadar
bu 40 milyarlik dis borca dahil de-
Zilmisg, oyle mi?

AKGUQ — Evet.



URAS — Merkez Bankast eski
yetktlilerinden birinin acikladigina
gore, bizim askeri borglarumiz bu he-
sapta gorlilmilyormus. Maliye Bakan-
hg1'nda ayr1 bir hesapta tutuluyor-
mus. Simdi bunlarin ayri hesapta tu-
tulmasmin bir etkisini bu FMS kre-
dileri dolayisiyla goreceZiz. Ciinkil bi-
liyorsunuz, simdi FMS kredileri bir
mali operasyona tabi tutuluyor, bo-
no ile degistiriliyor. Bu bono ile de-
gistirme operasyonu sonucunda bo-
nolar bankalar araciligt ile sermaye
piyasasinda satilacag: icin, simdi dig
borgta goriinmeyen FMS kredileri de
dig borglarda goriilecek. Aslinda FFMS
kredileri bizim dis borglarimiza da-
hildi, fakat askerl oldugu i¢in, Mer-
kez Bankasi'nin dig bor¢ tablosunda
goriinmiiyordu. Gériinen kredilere in-
tikal edecek ve boylece bu sene 2
milyar dolar civarinda FMS borc-
lar1 artiracak.

AKGUC — Benim hesaplamam
soyle. Resmi tablolara gore 1987 yi-
11 sonunda dig bor¢ 40 milyar dolar-
d1, Buna 2,5 milyar dolar kadar FM?
kredileri eklendiginde 42,5 milyar do-
lara yiikseliyor. Yine bu hesaplara
dahil edilmeyen Tirkiye'de yerlesik
olan Kkisgtlerin DCM hesaplarim ek-
leyebiliriz. Bu bakimdan 45 milyar
dolar 1iml1 bir rakamdir. Daha fazla
olabilir, fakat herhalde bu rakamin
altina dlismez Tirkiye'nin dis borg-
lar.

KURDAS — Bu arada 50 ya da
52 milyar dolar gibi rakamlar da
zikredildi. Bunlari zikredenler Kkim-
ter?

AKGUGC — Onlar'n gerekceleri-
nin ne oldugunu bilmiyorum. Politi-
kacilar genellikle, rakamlar1 abartir-
lar. Hilkiimet olumsuz izlenimi azalt-
mak icin bazt rakamlar: dig bor¢ tu-
tarina dahil etmiyor. Muhalefet de
yuvarhiyor rakami. 45 milyar dolar-
Ik dis borcu 50 milyar dolar olarak
ifade ediyorlar.

DIS BORCLAR

URAS — Baska bir hata da ya-
piliyor. Bazen kullaniimamis kredi-
leri de kullanilmis gibi gdsleriyorlar.
O da rakamlar: abartiyor.

ARKGUC — Fiilen kullanilnus o-
lan kredilerin tutarini herhalde 45
milyar dolar olarak kabul ctmek la-
zim. Durumu abartmamak icin.

KIZILYALLY — 1987 sonu itiba-
riyle resmi rakam 45 milyar dolar o-
luyor. Bundan Tirk vatandaslarinin
doviz tevdiat hesaplariyla, askeri kre-
dileri cikardigimiz zaman 39 milyar
dolar civarinda gbzikiiyor dis borc.
Digerleri de dahil edildigi zaman 45
milyar dolart buluyor. Yalmiz bun-
lara dahil olmayan ikili anlasmalar-
la, sosyalist lilkelere malla ddenecek
borglar var,

AKGUG — Bir de Tiirk Liras: ile
odenccek dig borglar var. Samiyorum,
bunlar da aciklanan dis bor¢ rakam-
larina dahil edilmiyor.

KURDAS — Buna
Irak’dan bir alacagimiz var.

KIZILYALLI — O da dahil de-

mukabil

Eil.

AKGUC — Aslinda bu dig borg
rakamlarinin  diizeltilmesi gercktigi
kamsindayim. Baz1 alacaklarimiz var,
onlarim diigiilmesi, bazl da Dorgla-
rimiz var, onlarin eklenmesi lazim.
Ama bu diizeltmeler de yapilsa, dis
borcun 45 milyar dolardan daha az
olmasl olanaksiz. Bir de bizim ban-
kacilik sisteminin disarida yapmis ol-
dugu menkul deger yatirimlari var.
Bankalar doviz Uizerinden diizenlen-
mis menkul kiymet portfidyi tutmaya
basladilar. Bunlar da Ttirkiye'nin di-
sariya yapmis oldugu sermaye yati-
rimlar.

AKAT — Onlar o kadar tutar
mi?

AKGUQ — Biiyitk bir rakam de-
zil. Ama daha saglhklh bir resim c¢e-
kebilmek igin digarniya ne kadar Kkre-



EKONOMIK YORUMLAR

di verdik, ne kadar porti{dy yatirimi
hatta direkt yatirim yaptis, Lilme-
mizde yarar var.,

URAS — Konuya aciklik getir-
mek icin soylliyorum. Tiirkiye’de ban-
kalar simdi nakit yabanci paralari-
n1 Turkiye'de bulundurmuyorlar, di-
saridaki banka hesaplarinda tutu-
yorlar. Simdi biz nasil ki yabanci-
larin Tiirkiye'deki déviz mevduat he-
saplarinl borcumuza ekliyorsak, bun-
lar1 da bir varlik olarak acaba dik-
kate almamiz gerekmez mi?

AKGUC — Bence dikkate alma-
miz lazim. Clinklli o da Tizkiye'den
yapilmis olan bir sermaye vgikigidir.

URAS — Ciinkl bu da ciddi bo-
yutlarda, biliyorsunuz. Tiirkiye'de 6-
zellikle yaz aylarinda ¢ok bityiik o©l-
¢iide nakit doviz yani efektif giri-
si oldugu icin, bankalar bunlari di-
sarlya yolluyorlar. Hatta bir yanhs
anlasiima oldu. Ttrk bankalarn di-
sarlya para kaciriyorlarmig diye, tah-
kikat acilmasi bile istendi. Bunun
asll sudur. Tabiidir ki hicbir Tiirk
bankasi elinde nakit para efektif tut-
mak istemiyor ve onlar Merkez Ban-
kasi'nin, hiiklimetin bilgisi tahtinda
devamli olarak yurt disina gonderi-
liyor. Yabanci bankalar da Tiirk ban-
kalar1 adina acilmis bir tevdiat he-
sabmda muhafaza ediliyor. Biz ma-
dem ki yabancilarin Tiirkiye'deki
tevdiatlarini  bor¢larimiza ekliyoruz,
bankalarin muhabirlerinden olan a-
lacaklarini da diismemiz lazim.

KURDAS — Ne kadard:r bu, yak-
lasik olarak? 300 inilyon dolar ka-
dar var m?

AKAT — Nakit girisi ile cikis
arasindaki fark daha biiyilk. Sam-
yorum ki nakit girisi ile cikigt ara-
sindaki rakam bir milyar dolar1 ge-
cebilir.

URAS — Bankalanin T.C. Mer-
kez Bankasi tarafindan belirlenmig
bazi oranlara uymalar: lazim. Kur ris-

ki oranina goére bankalar doviz borg-
larinin % 90'indan az % 110'undan
fazla olmamak iizere diviz mevecudu
ve alacagi bulundurmak mecburiye-
tindedirler.

KIZILYALLI — Bunlar rezerv
hareketler icinde gosteriliyor. Tiirk
rezervleri icine dahil. Merkez Ban-
kast'nin ticaret bankalarl déviz re-
zervlerine dahil. Bunlar hep ayr ka-
tegorilerde miitalaa edilebilir,

AKGUC -— Rezerv  hareketleri
icinde mi, yoksa sermaye hareket-
leri i¢inde mi gostermek daha dog-
ru olur? Biz aldifimiz Kkisa siirell
kredileri de, yabancilarin yaptigl
portfoy yatirimlarini da, sermaye ha-
reketlerinde gosteriyoruz. Buna Kkar-
st Tlirkiye'nin digariya verdigi Kkre-
diler var, disarlya portfoy yatirimlari
var. Bence net fotograf i¢in sermaye
hareketleri icinde gorelim. Tilrkiye
disariya ne kadar kredi veriyor? Ne
kadar port{dy yatirimi hatta digariya
ne kadar direkt yatirim yapiyor?

ekonominin isleyisi

ile ilgili hayati
istatistikler gintnde
yayinlanmamakta,
kesintiye ugratiilmakta;
Ozellikle secim

oncelerinde

yapilan acikiamalar,
rakamlarla oynanildigi
izlenimi vererek, idareye
olan guveni
sarsmaktadir

KURDAS§ — Alinabilir o, ama

¢ok biiyiik oldugunu tahmin etmi-
yorum. Yalniz bizim burada sdyle bir



cins cagr1 yapmamiuz lazim. Hiiki-
met, yahut buglinkil idare, ekono-
minin isleyisi ile ilgili hayati istatis-
tikleri ya hi¢ yayinlamyor, ya da
yayinladiklarini sonradan kesintiye
ugratiyor, bir kismi hakkinda da sa-
dece aglzdan dolma veya cok eski
tarihler itibariyle yarim bilgiler veri-
yor. Benim kanimca hiikimetlin g
bor¢lar hakkinda biitiin bu bilgilcit
de kapsayan sthhatli bir hesap ct-
karmasi lazim. Bu seriyi olusturduk-
tan sonra geg¢mise de tesmil ederek,
bundan sonra da takip ederek v:o
tandasin, Tiirk aydinimin bilgisine
sunmasi lazim. Oyle bir ekonomi icin-
de yasiyoruz ki, hiikimet mimkiin
oldugunca kamuoyuna az, sinirlh bil-
gi vermeye calisiyor. Mesela, bir ara
Merkez Bankasi'nin, durumuna ilis
kin genig bilgi iceren bir yaymi var-
di. Merkez Bankasl bilangosunun
mukayesesini yapiyoriardi. Son dort
aydir bunu da yayindan diistiiler
Simdi bu yayin beyaz ¢ikiyor. Niye
diistiiklerini merak ettim. Sunu tes-
pit ettim. Son dort ayda Merkez Ban-
kasinin i¢ varliklarinda. déviz var-
liklarinin azalmasina ragmen. 27 tril-
yondan 35 trilyona bir firlama ol-
mug. Enteresan. Bu hizli tirmanis
bagladigt anda bunun da yayrmm
beyaza boyamislar. Simdi bu sayfa
bembeyaz c¢ikiyor. Boyle bir deviet
idaresi olamaz tabii. Bu son derece
rahatsiz edici ve gilveni korkuncg¢ bi-
¢imde sarsirict bir olay.

Ayn1 seyi milli gelir rakamlarin-
da da gorilyorsunuz. % 4-%35 gibi
tahminler yapiliyor; ama bir de ba-
kiyorsunuz, secim atmosferine girin-
ce, milli gelirdeki artig % 7,5 diye bir
rakam veriliyor. Oysa, Tiirkiye'de ya-
tirnm orani asag: yukari GSMH'nin
% 20 dolayinda; milli gelirin % 20'si
kadar bir yatinmla % 7,5 oraninda
bir biiyiilme hizina ulasiliyor. Bu, din-
yanin hicbir tarafinda olmayan hir
oran. Fantastik bir oran. Ortalikla
ciddi. ekonomlye katki yapacak bir

DIS BORCLAR

yatinm da gormiiyoruz. Biitin gos-
tergeler yatinnmlarin durakladigini,
hatta geriledigini ortaya Koyuyor.
Ama bir de bakiyorsunuz 9% 7,5'luk
bir bilyiime hizi, Rakamlarla oyna-
diklar: intibail, ozellikle se¢im done-
mine yaklasildigl zaman rakamlarla
oynadiklarl intibar uyaniyor insan-
da; ve tabii giiven sifira iniyor. He-
le bu arada c¢ikip Basbakan'in, me-
sela enflasyonu izah ederken, ¢Efen-
diler. enflasyon var ama, biliyorsu-
nuz 1986'dan beri bir secim donemi
yasiyoruz.» demesi; yanl enflasyonun
sebebini secim sebebiyle uyguladikla-
ri1 politikayla izah etmesi, hem de
ona dayanarak <Enflasyon olur ta-
bii, secimde boyle seyler olur.» deyip.
arkasindan <Bizim hi¢bir gilnahimiz
yok. Bu enflasyon Kalkihma hiz ile
ilgilidir.» gibi mantiksiz bir tez orta-
ya atmasi, tabii gillveni sifira indiri-
yor. Insan bu sekildeki bir konusmayi
dinlerken, «Se¢im dénemi enflasyo-
nu.y lafin isgittik¢ge, ¢Bunu sen yap-
tin, kime mazeret beyan ediyorsun?
diyesi geliyor. «Efendim, bu enflas-
yon var ama, kalkinma hizinin {iri-
niidur.» denince, «Kime yutturuyor-
sun?» diye insanin i¢inden bagirmak
geliyor. Basbakanin bu tiirlid maze-
retler bulmasi, aciklamalar yapma-
s1, sinirleri tahrip ediyor.

AKGUG — Efendim, bu kavram-
lardaki kargasa ve bilgi eksikligl, ba-
zen de kotil niyetten dogmuyor. Kav-
ramlari degisen kosullara uydurmak
lazim. Mesela para arzl rakami, Bi-
zim para arzl rakamlari, hatta Mer-
Kez Bankasimin M, rakami dahi,
Tarkiye'nin para arzini ifade et-
miyor.

URAS — Doviz tevdiat hesapla-
rinl da ekleyerek alternatifli bir pa-
ra arzl rakaml agiklamaya basgladi-
lar.

AKGUC — Cok gec. 1984'den be-
ri hala M, ile M, ile enflasyon ara-
sinda iliski kurmaya c¢alisiliyor. Hal-
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buki oOyle degil. M,'de ddviz tevdiat
hesaplarini da koymak lazim. Hatta
M, diye bir kavram gelistirmeli, pa-
ra benzeri finansal varliklar var. Bun-
lar1 da para arzi icine almak lazim.

KURDAS — Bilmeyerek yaptikla-
rinl 100 Kkere mazur goriiriiz. Ama
Merkez Bankas1 bir seri yayini yapar-
ken, bu seri yaym Merkez Bankast'-
nin aktiflerinde beklenmedik muaz-
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KEMAL KURDAS
iktisate: - Maliyeci

zain bir artisin oldugu bir donemde
beyaza boyarsaniz; kalkinma hizim
secim belli olunca % 4 - % 4.5 iken
% 7,5'a firlatirsaniz ve bu diinyada
hic emsali gortilmemis bir yatirim/
kalkinma oranl yani bllylime orani
verirse; tabii bunun masumiyete at-
fedilecek bir yani yoktur. Gene Sa-
yin Bagbakanin ¢ikip, <Efendim se-
¢imdeyiz, onun icin bunlarl yapiyo-
ruz.» demesi. Bu hem itiraftir, hem
de garip bir izahtir. Ama bu hizli enf-
lasyon déneminde vatandasa ¢Kal-
kinmak istemiyor musunuz?» diye
sormak, enflasyonu kalkinma ile iza-
ha c¢aligmak, iyi niyetle bagdastirila-
cak davraniglar degildir.

AKGUC¢ — Efendim, bir de sunu
yaptilar. Saniyorum ki bu argilmant
kullanabilmek i¢in her zaman 1 Tem-
muz'da aclklanmast gerekli olan ilk
milli gelir tahminlerini Eyliill ayina
ertelediler ki, halkoylamasinda etkisi
olsun, 1 Temmuz'da bu % 7,5 orant
ortaya atilsaydi unutulacakti Simdi,
bu abartilmig biliyiime hizi rakami
scgim kampanyasi malzemesi olarak
kullaniliyor.

KURDAS — Simdi size iki rakam
okuyaylmn. Son The Economist'den
Giiney Kore'de tasarruflarin GSMH’-
ye orani % 31, biiyime hizi da % 1.
Gorliyorsunuz Giiney Kore % 31 ya-
tiriyor, % 7 biiyiime hizi elde ediyor.
Biz ise 9% 20 yatiriyoruz, % 7.5 bilyii-
me hizt elde ediyoruz. Uydurina tabii.
Arttk ben bunlara karst <Yeter!» di-
ye bagiriyorum. Hakikaten dinleyemi-
vorum artik. Insanin sinir sistemini
bozuyor.

KIZILYALLI — Ben bu konuda
sunu sdylemek istiyorum. Biz TUSIAD
icin hazirladigimiz dig bor¢ calisma-
sinda sermaye/hasila oranini hesap-
ladik. Tirkiye'de son yillarda ¢ok
yiikselmis vaziyette. Fiili rakamlara
bagladigimizda, Tiirkiye sermaye/ha-
sila oram T7'ye kadar yiikselmis. Son
milli gelir tahminlerinde bu katsay1
hala 3 olarak hesaplaniyor.

KURDAS§ — Burada 2,8 bu sene-
ki. 3'in de altinda.

KIZILYALLT — Yanlhs oldugu
asikar. Clinkii birinci ve ikinci plan
dénemlerinde Tiirkiye, sermaye/ha-
sila oraninda 3'i tutturdu. Ondan
sonra ylikselmeye basgladl.

KURDAS — Hatta birincide dahi
tutturamadi. Sermaye/hasila oranl
4+ oldu. Ben bu konuyu tartigtigimizl
hatirlarim.

KIZILYALLI — Tarihi olarak 3
oldu efendim, her iki plan donemin-
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de de. Fakat ondan sonra yiikselme
var. 1980'lerde 7. Bunun izahi da ga-
yet actk. Altyapr ve konut yatirimla-
r1, hizmet yatirimlari; bunlarin ser-
maye/hasila oranlarl yiksek.

KURDAS — Katma deger yara-
tan yatirun yapmiyorsunuz.

AKGUC — Bunu yatirimlarin da-
gilimi da gosteriyor. Imalat sanayii
yatirimlarinin payr kamuda % 6'ya
dilsmiis. 6zel sektdérde % 25lere geri-
lemis. Tiirkiye genelinde imalat sa-
rayi yatirimlarinin payr % 15 dola-
yinda. Daha ¢ok hizmet sektoriine,
konuta ve altyaplya yatirim yapiyo-
ruz, bunlarin da sermaye/hisila o-
ranlarinin yilksek oldugu gayet acik.
Eu tir yatirimlar marjinal sermaye/
hasila katsayisini  yukariya cekiyor-
lar. Ulusal gelirin % 20 - % 25'i ora-
ninda yatirim, Tiirkiye'de bu agama-
da ancak 9% 4 dolayinda bir bilyiime
hizi saglar.

KIZILYALLI — Maksimum bilyii-
me % 4 dolayinda olabilir.

KURDAS — Ben bu konu ile ilgi-
li olarak hepinizi bir noktada diisiin-
meye davet ediyorum. O da sudur:
Tiirkiye'nin bu kritik rakamlarinl po-
litikacinin elinden kurtarmak lazim.
Devlet Istatistik Enstitiisii'nil, Mer-
kez Bankasi'ni, bu Kkabil gergcek ra-
kamlar! yayinlayacak miiesseseleri ne
yaplp yapip politikacinin elinden kur-
tarmak lazim. Cilnkii o 2zaman ne
mukayese imkani olabiliyor, ne de
hatayr erken gorlip anlatmak, dii-
zeltmek imkan: doguyor.

KIZILYALLY — ilk agsamada bel-
ki bir aciklama mecburiyeti getirmeli.
Dis bor¢ rakamlari mesela. 1987 icin-
de hicbir rakam yayinlanmadi, 1988'-
de 1987'nin sonu itibarityle dig borg
rakamlar1 verildi. O da yenl verildi.
Simdl 1988'dcki dig bor¢ durumu ile
ilgili hicbir aciklama yok. Halbuki
bunlarin Merkez Bankas: tarafindan

DIS BORCLAR

pey der pey agiklanmas: lazim. Biz
dig bor¢ rakamlarini Para Fonu, Diln-
ya Bankasi, OECD yayinlarindan bu-
luyoruz. Halbuki Merkez Bankasi’min
bunlari muntazaman verebilmesi la-
zim. Milli gelir rakamlarl ayni sekil-
de...

politikacinin secim
oncesinde ekonomi ile
oynama imkani, hakki ve
imtivazi sintrlanmalidir;
% 80’e tirmanan bir
enflasyon ortaminda
«kalkiniyoruz» demek,
halkla alay etmektir

KURDAS — Mutlaka bir tarafsiz
organin veya kurumun vermesi lazim
ki, alarm erken calsin. Hani memle-
ket harap olduktan sonta, memleket
45 milyar dolar dig borca batmis, enf-
lasyon % 80'e tirmanmis, béyle bir or-
tamda tartisinanin da faydasi ¢ok a-
zaliyor tabii. Sonra secim oncesinde
politikacinin ekonomi ile oynama im-
kan: hakki, imtiyaz1 adamakillt sinir-
lanmali. Mesela Almanya’da, onlarin
o Waymar tecriibesinden sonra, secim
dncesinde bdyle bir hareketi hi¢bir
zaman yapamazsiniz. Amerika'da da
yapamazsiniz. Federal Reserve, hic
vaki degildir, ¢«Filan zatin secimi var
da bir genisleme yapalim.» desin. In-
giltere’de bu kismen oluyor. Keza di-
ger Bati Avrupa memileketlerinde.
Ama olciller ¢ok sinirli. Bizde ise bu-
nun sinirl, olciisii, freni yok. Gegen
sene 4 ayda Merkez Bankasr’'mn ig¢
varliklar1 % 75 oraninda artfl. Bu se-
ne de artmis. Halktan gizlediklerj i¢in
ben bile yeni farkina vardim. Onun
icin bu yayini getirdim. Sorumlu bir
hiltkitmet secime gldiyorum diye. Mer-
kez Bankasrnin ekonomiyi finans-
maninda % 75 artist nasil yapabilir?
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Sonra ne tuhaf bir zihniyettir ki, bu-
nu da mazeret diye kullanmir. Halka
dénip «Efendim secgim, ne yapalim
cnflasyon oldu.» diyebilir. Bunu bil-
hassa vurguluyorum. Bu komedi bu-
glinlerde oynaniyor, «Kalkiniyoruz.»
diyor. Bu kalkinma da yalan. Soyle-
nen rakam yanhs. A¢ikca abartilmis.
Bu enflasyonla kalkiniyoruz demek
ayiptir, halkla alay etmek demektir.
Icimden bunlari duydukga isyan et-
mek geliyor.

AKGUG — Tabil bu dig bor¢larin,
boyutu konusundaki tartigmalardan
sonra esas kaygl verici noktalar; dis
bor¢larin ulusal gelire olan oraninin,

B
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dig borc servisinin doviz gelirlerimize
olan oraninin ve dig bor¢ faiz édeme-
lerinin de yine Tiirkiye milli gelirine
olan oraninin giderek ytikselmesidir.
Onemli olan, dig bor¢larin tutarindan
sonra bu li¢c gostergedeki olumsuz ge-
ligmelerdir,

KURDAS — Ben sizi tamamla-
mak icin soracaigim. Borg¢larin milli
gelire orani nedir? % 68 mi?
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AKGUC — Ulusal gelirimiz 60
milyar dolar dolayminda, kabaca, dis
borglar toplam1 45 milyar dolar oldu-
guna gore dortte {icline yakin.

KURDAS, — Bakin, dinyanin
borclari milli gelire orani en yiiksek
ckonomisi Arjantin'dir. % 70'dir. De-
mek ki biz birikmig borcunun milli
gelire oram % <70’e yaklasmis, hatta
asmig ikinei marifetli ekonomiyiz.

KIZILYALLI — ikinci nokta, kisa
vadeli dis borg¢lar, 1987 sonu itibariyle
12,5 milyar dolardir. Ihracat ise 10
milyar dolar. Yani yllik ihracat tu-
tarinl1 asan bir kisa vadeli bor¢ soz
konusu. Normal bor¢ servisi de 7 mil-
yar dolar ve dniimiizdeki 4 y1l igin de
en az 7 milyar dolar olacak, Merkez
Bankasi rakamlarina gore. O da ihra-
catin % 170’ini tutuyor.

AKGUC — Kald: ki o analiz sta-
tik bir analiz. Oniimiizdeki yillarda
borc¢ servisinin 7 milyar dolar olacaga,
yeni dig bor¢ alinmmayacagl varsayl-
mina goére. Yeni alinacak borglar onii-
miizdeki yillarda bor¢ servisini de ar-
tiracaktir. Dinamik bir analiz yapar-
saniz, o rakam 7 milyar dolarin da iis-
tline ¢ikacaktir.

KURDAS — Sayin Akgii¢, buraya
bir noktayr daha ekleyelim, okuyucu
aydinlansin. Simdi birtkmis bor¢larin
milli gelire oran1 diinyada en yliksek
mertebe gelmigiz. Normal yilhk ihra-
catimiz ki 10 milyar dolar, bunun 5
katinl ge¢cmisiz. En yilksek kat da
Brezilya'dadir 9 400'diir. Bizim dig
borglarimizin ihracata orani % 400’
asmis vaziyette. Simdi boyle bir du-
ruma gelmigiz. Dig borc milli gelirin
% 175'ini bulmus. Dis borcun gercek
ihracata orani 4 kati1 gecmis, enflas-
yon 9% 80'e yaklasmms. sanayiinde
—uzun yillardir iddia ettigimiz gibi-
gercek manada yeni bir yatinm yapil-
mamis. Bu durumdaki bir ekonomi-
de, devletin sorumlu insaniarr ¢ikip
da, (Blitiin diinya bize imreniyor. Bi-
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zl ornek aliyor.s diye oviindiiler mi,
iste ben buna deli oluyorum. Bu, in-
san aklim sifira indirmenin, herkesi
saf sanmanin tipik bir oOrnegidir.
Diinyada bizi kim ornek aliyorsa, onu
gormek isterim.

AKGUC — Efendim, ciddj aras-
tirmalarda hic kimse Turkiye'nin du-
rumunu iyi gormiiyor: Tirkiye kredi
degerliligi acisindan orta hatta orta-
nin altinda bir ililke. Hep bize veri-
len puanlar orta, orta arti veya orta
cksi. Kimle mukayese ederseniz edin
durum parlak degil. Hatta bir¢ok ba-
kimlardan Arjantin’den de daha ge-
rideyiz. Bizim eksimiz daha fazla, si-
ralamadaki yerimiz de Arjantin'in
dahi gerisindedir. Ciinkii Arjantin'in
milli gelivi ¢cok daha yiiksek ve bize
gore potansiyeli olan bir iilke olarak
kabul ediliyor. Simdi samiyorum ki
meselenin boyutunu, énemini ortaya
koyablldik.

turkiye neden dis borg
yaplyor? dis borglarin
giderek artmasinin
sebebi nedir? dis
borclart édeyebilecek
bir mekanizma
kurulabiiiyor mu?

URAS — Miisaade eder misiniz
Sayin Akgilic? Su anda Tiirkiye ne-
den dis borg yapiyor? Tiirkiye dis
borcu biiyiik yatirimlar yaptigr icin,
bu yatirnmlarin finansmam icin mt
aliyor? Gercekte dis bor¢ almak ayip
degil. Ama Tirkiye bu borcu neden
aliyor? Burada onemli olan, alinan
dig borglar: Gdeyebilecek bir meka-
nizmayr Tirkiye Kkurabiliyor mu?
Bundan sonra bunlar nasil ddene-
cek? Eger isterseniz bu konularl da
tartisalim.
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AKGUC — Hakhsiniz, énce bunu
bir irdeleyelim. Tiirkiye nicin disa
bor¢clamiyor? Bir kere Tiirkiye dis ti-
caret acig1 veriyor. Cari islemler aci-
#1 veriyor. Oncelikle bu aciklary
kapatmak icin borclaniyor. Ikincisi,
rofinansman yapiyor, yani bor¢c ali-
yor ve borcunu bor¢la kapatiyor. Ger-
¢i bu islem dig borglari net olarak
artirmaz. Uctincii bir neden, firmalar
d1s kredi kullaniyorlar.

URAS — Tiirk parast kullanmak
tizere de cis borc kullanmaya basla-
dilar.

AKGUC — TL kredi yerine dis
kredi kullanmak imkant var, firmalar
icin. Doviz kredisi kullaniliyor. Bir
dordiineii neden, biz bunu gecen top-
lantida ortaya atmistik, biraz da yan-
kr uyandirdi. Tirkiye'den de bir 6l-
clide disariya resmi veya yasal olma-
yan yollardan sermaye kacist olayl da
var. Bitiin bunlar bir araya geldigin-
de, Tirkiye'nin dis Dborglart artiyor
tabii. Bilmiyorum baska bir neden
var m?

KIZILYALLI — Ben konuya bir
giris yapmak istiyorum. Simdi kalkin-
manin tarifiyle baslamak istiyorum.
Kalkinmay1 iktidar yol, bina, kopri,
gibi fiziki seyler olarak aliyor. Halbu-
ki kalkinma, insanlarin bilgi, kiltir
dilzeyini ylkseltmek, deger yargilari-
n1 degistirmek ve becerilerini artir-
maktir. Bir millet ancak bu sekilde
kalkinabilir. Ve her zaman soylenen
ve Tiirkiye'de yine yanhs kullanilan
bir Srnek, Almanya. Iste ikinei Diin-
va Savasl sonunda yakimis, yikilmig
Almanya'nin yeniden Kkisa zamanda
ingasi. Aslinda tamamen teknoloji-
nin, insan kafasmin gevceklestirdigi
hir olay.

AKGUC¢ — Sbziiniizii kesiyorum
ama, savastan sonra bir Alman mii-
{cgebbisi demis ki, <Evet, benim fab-
rikalarim, atélyelerim yikildi; ama 30
tane mithendisim ve ustabasim hila
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sag.» Yani onemli olan beceri ve bil-
gi sahibi kisilerin var olmasidir.

KIZILYALLI — Simdi Tiirkiye 45
milyar dolar bor¢lanmis vaziyette, Ve
bunun cok bitylik miktary, 2/3'si de
son 10 yil icerisinde alinmis. Bunun
karsiliginda yapilanlar nedir? Birta-
Kim yol, koprii, altyapl. Buna karsi-
Ik fert basina milli gelir son 10 yil
icinde dolar bazinda azalmistir. Dolar
bazinda 1500 dolardan, 1200 hatta

1100 dolar seviyesine inmistir. Bu da
gosteriyor ki, Tiirkiye kalkinmamig-
tir. Cinkii kalkimmmay1 daha iyi bir
yasama ulasmak icin istiyor ve yapi-
yoruz. Bunun en onemli araci*da in-

DOC. DR. HUSNU KIZILYALL!
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san. Araci fabrika, yol falan degil; in-
sanin kafasinl egitmek, teknolojisini
geligtirmek. Daha iyi yasamin bir o-
nemli ol¢lisii fert basina gelir. Fert
basina geliri azalan bir toplum, as-
linda kalkinmanug demektir; ama
borg¢lar1 45 milyar dolara ulagmis. Dig
borglar son sekiz yilda nerdeyse 30
milyar dolar artmig. Simdi bu borg
neden artti1?
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Meveut bazi teknikleri uygulaya-
rak, en onemli sebeplerini arastird:-
g1miz zaman,; en onemli neden, itha-
lat liberasyonu olarak goriiliiyor. it-
halat liberasyonu sonucu, hammad-
de ithalat1 onemli dlgiide artmis, litks
titketim mallari da son yillarda art-
mig vaziyette. Bu iki kalemdeki bii-
yitk artig, dig borglarmn artiginin o6-
nemli izahi oluyor. Tabii sermaye ka-
cisinl1 da buna eklemek lazim, ¢iin-
kii sermaye kagisi fiilen serbest. Di-
ger biitiin Ulkelerde, hatta gelismis
tilkelerde bile kontrol altinda tutulan
sermaye ¢ikisl, karaborsa kuru kul-
lanmak kaydiyla tamamen serbest
durumda simdi Tiirkiye'de. Ayrica
birtakim denenmemis yeni (fikirleri,
islerine geldigi zaman iktidarlar he-
men aliyor ve onlar: uygulamaya ko-
yuyorlar. 1970'lerde Tiirkiye bana go-
re iki temel yanhsi yapti. Bir tanesi,
petrol fiyatlar1 yiikseldigi zaman bu-
na kars: tedbir almadi Biitiin dinya
viiksek petrol fiyatlarina gore ekono-
milerini ayarlamaya hatta kalkinma
hizlarini dligitrmeye. ithalatlarini Kis-
maya girigtikleri zaman, Tirkiye ki-
sa vadeli krediler de kullanmak su-
retiyle, bu petrol fiyatlarina karsi
ekonomisini ayarlayamadi. Kisa va-
deli borclarla bunu idare etmeye ca-
list1. Bu arada Philips Egrisi masal
ciktl. Enflasyon ve istihdam iligkisi.
Ve biz enflasyonla, istihdami arttir-
maya caligtik. Enflasyon olursa, is-
tihdam dizeyi de yiikselir yanlisina
saplandik.

KURDAS — 1973'ten sonra Tiir-
kiye'de olan degisimi soyle ozetlemek
miimkiindiir. zannederim. 1973'de Tiir-
kiye'de milli gelirde tasarruf oram
% 21-9% 22 dolayinda idi. Petrol so-
kundan sonra Tirkiye tiiketimini ki-
sacak, buna karsiik tasarruflarin:
artiracak tedbirleri hi¢c almadigin-
dan, ~bu tedbirlere doviz kurundan
devletin mali politikasina kadar her
alan dahildir— Tiirkiye tasarruf hac-
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mini azaltti; tasarruf hacmindekl a-
zaliga kargy tilketiminl devam ettirdi-
ginden, hatta ylikselttiginden, dig
kredi aldi. Ve de yapabildigt kadar
yatirimi da kendi tasarrufu yerine
digtan aldig1 kredilerle tamamlama-
va cahistl. Boylece dis tasarruf i¢ ta-
sarrufu ikame eden bir faktor oldu.
Ve giderek Tiirkiye'nin tasarruf hac-
mi % 15'lere 9% 16'lara diistil. Bugiin-
de ayn1 seyler oluyor. Tirkiye tasar-
ruf etmiyor. Hele bu c¢ok biiyilk enf-
lasyon ortaminda edemiyor. Zaten
bilyilk kitleler tasarruf edebilmek im-
kanindan tamamen yoksun Kkaldilar.
Dis yardim alimiyor, dis kredi ile bes-
lenen tilketim pekala artiyor, dzellik-
le kamu kesiminde. Kamu kesimi
muazzam bir tiitketim ylikselmesi igin-
de ve yatirimlarinit da dig yardimin
tamamlamasiyla yilriitmeye ¢alisi-
yor, Tabii yaptif1 yatirimlarda da e-
konomik faktorlerden ¢ok politik fak-
torler rol oynuyor. Katma degeri
yitksek, ekonomiye hizla katkl yapa-
cak yatirimlar yerine gosterig yati-
rimlari, konutlar ¢ok muazzam pay
aliyor kamu yatirimlar icinde. Ben-
ce ana mekanizma boyledir. Ve bu gi-
dig bizi biiyilk bir bor¢ yi#tkil altina
koymustur.

Bu arada doéviz kurunda nispeten
realist davrandiklarindan, bu gidisin
daha baglangicta ¢ok vahim noktala-
ra erigmesi énlenebilmigtir. Yani do-
viz kurundaki seyyaliyet, pisligin or-
taya hizla ¢ikmasini ertelemistir.
1973'den bu yanakl ana gidlg, 1980'-
den sonra hizlanmak kaydiyla, bu
ydnde olmugtur. Hild da devam edi-
yor. Simdi dig alem hald bize borg
vermeye istekli goériinilyor demeye-
yim, arasira elestirisini yapiyor. An-
cak kredileri kesmig degil. Kredi ver-
meye devam ediyor. Clinkdl benim ka-
nimca, dig alemin Tiirkiye'yl dig poli-
likada baglamasinin en etkill bir yo-
lu dis borca bogmasidir. Daha bir
miktar verecekler. Tiirkiye dis borca
tam boZuldugu zaman, hakiki fatura-
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s1 onimuze cikacak, Zaten bu fatu-
ranin ucu goziktd. Son 4 -5 yildir
Kibris'in miitemadiyen giindeme gel-
mesini ben bu ekonomik c¢okiintii ile
izah ediyorum. Hadi bakayim kolay-
sa reddedin simdi. Kibris konusunda-
ki tavizi bu hilkiimet reddedemeyece-
Ei gibi, bundan sonraki hiitkiimet de
kolay reddedemez. Gercek sudur:
Bundan sonraki hiikiimeti dig alem
isterse bir senede diismeye mecbur
edebillr. Yeni bir hiikiimet geldi, dis
alem hl¢ bor¢ ertelemiyor, 7 milyar
taksit odeyecek, yani milli gelirinin
% 10°dan fazlasi. Bunun ihrac¢ edile-
bilir mallara oram % 20 - % 22. iIh-
racatimizin da en az % 70'i. Tasar-
ruf hacmimizi % 50 artirmak gere-
ken bir durum. Ciinkit diga yapilan
her bor¢ o©Odemesi, bir tasarruf de-
mektir. Bunu hi¢bir hiikimet yapa-
maz. Veyahut yaparsa son derece an-
tipati toplar. Binaenaleyh bu hikii-
met, yani ANAP Hikiimeti, kendisini
de, partisini de, gerecek iktidarlari
da, kisacasl Tiirkiye'yi bir delige sok-
mustur. Bu delik dig bor¢ deligidir.
O delikten kendisi ¢ikamaz. Kendi-
sinden sonrakiler de c¢ok zor cikar.
Yeni gelecek hilkiimetler 5 ayda, 15
ayda Tiirkiye'nin durumunu bu sart-
lar altinda 1slah edecekleri hayalin-
de iseler, bu imkansiz degilse bile
¢ok zordur. Onu yapacak korkung ce-
saretli ve korkung¢ bilgili bir hiki-
met. Tirkiye'nin bugiinkil sartlarin-
da ortaya gelemez. Yani bundan son-
raki hilklimetler de diga rehin edil-
mis hilkilmetlerdir. Benim kanimca
Sayin Ozal'in Tlirkiye'ye gercek fa-
turast buradadir.

AKGUC — Ben Sayin Kizlyalh'
ya ekleme yapayim. Dlinya galiba
1973 bunalimindan sonra sunu yap-
tl. (1) Petrol tilketimini kisacak ted-
birler aldi, (2) bilhassa gelismekte o-
lan (ilkeler sanayisinin yapisin1 de-
glgtirdiler. Bu ¢ok onemli bir nokta;
Tirkiye hala tekstilde, deri sanayiin-
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de filan kaldi. Halbuki geligmekte
olan {ilkelerin bir bdlimii, o ihracat-
lariml ¢ok hizli artiran ekonomiler,
biiyilk oOlclide sanayiin yapisint de-
gistirdiler. Mesela Kore'nin basarisi
bence, 1973'den sonra sanayisinin ya-
pi1sim degistirmesidir.

KIZILYALLI — Teknolojisi daha
agir basan ve ihrac¢ piyasalarinda ta-
lebi artan mallara yoneldiler.

AKGUQC — Katma degeri daha
yilksek olan sanayilere yoneldiler.

KURDAS — Konusmamiza §u
ciimleyi eklemek burada iyi olur: Dig
borcun rahatca verilmesi —evvela bu-
nu dovize cevrilebilir mevduatla yap-
tilar— bizi ciddi tedbirler almaktan
alikoydu. Ne tiiketimimizi kisabildik,
ne de sanayimizin biinyesini degigti-
recek temel tedbirlere donebildik.
Gercek budur.

enflasyon, ekonominin
kontrol altinda
olmayist demektir ve
dis borc¢lari artiran

en onemli nedendir;
bu ylzden tasarruf
acigr doguyor ve
sonucta édemeler
dengesi bozuluyor

KIZILYALLYI — 1970'lerde, ta-
sarruflar, Sayin Kurdas'in igaret et-
tikleri duraklama hatta geriye don-
me ile beraber, kalkinma hiz1 % 7'-
den 9% 8.5'a cikarildi. Bu bir strate-
jik hata idi, kanmimca. Ig¢ tasarrufla-
rt artirmadan bliyilme hizim yiikselt-
meye calismak hatadir. Bu arada
Philips Egrisi masalina da inanarak,
enflasyonun fazla zararll olmadigi,
istihdam i¢in yararll da olabilecegi

15

goriistt ile aslinda 1971'den itibaren
enflasyon basladi Tirkiye'de. % 10'u
asan nispette enflasyon, 1971'den iti-
baren basladi. Enflasyon gelir dag:-
lIimin1 bozdugu gibi, halen devam e-
den bir slire¢ oldugu i¢in ben enf-
lasyonun  {izerinde duruyorum. Bu,
dig borcu da artiran en 6nemli neden
oluyor. Cilnkil i¢ acik, tasarruf agif:
doguyor. Tasarruf acgig tabii ki &de-
meler dengesine yanstyor, dig ddeme-
ler dengesindeki, planli dig acik ha-
ri¢, diger bolimii kisa vadeli kredi-
lerle flnanse edilmek durumunda. O
da iste dovize karst talebi artiriyor,

KURDAS — Tabil orada da doviz
kurunu idare edememelerinin ayri
payl var. Yoksa % 10 bir enflasyo-
nun doviz kuruna yansimas! kolayca
kabul edilebilirdi. Onu yapamadilar.
O idarelerin zaafi da odur,

KIZILYALLI — O dénemde sabit
doviz kuru, gerekli devalilasyonlar
yapilmadig: icin sorun yaratti. Hatir-
liyacaksmiz, 1976'da  Konferans He-
yeti'nin toplantisinda birtakim ted-
birler onermistik. Devalilasyon yapil-
sin ve ihracata birtakim imkanlar
taninsin diye. Iste bunlar taninmadi
ve 1976'dan sonra odemeler dengesi
bilylik bir sorun olarak ortaya ¢ikti,
enflasyon hizlandi. §imdi isaret etmek
istedigim, 1980'lerde de, 1970'lerde iz-
lenen bu politikalarin devam ettigi.
Enflasyon % 10'lardan, 1980'lerde
yillitk asgari % 30 olarak sllregelmis
ve simdli de % 80 mertebesine ¢ik-
migtir. Tabii ki bunun dig borca yan-
simas1 var. Ikinel nokta, sermaye/
hasila oraninin ¢ok ylikselmesi. Alt-
yapt ve hizmet, konut yatirimlarinin
agirhk kazanmasi nedeniyle, bizlm
hesaplarimiza gére sermaye/hasila
oraninin 7'ye yilkselmesi, tabii tasar-
ruf gereksinimini ve dig bor¢ gerek-
sinimini artiran bir faktor.

KURDAS§ — Bakin Sayin Kizl-

yalli, Bagbakan iste bunun hi¢ farki-
na varmiyor. Miltemadiyen konut ya-



16

tirtmu ile iftihar ediyor. Konut yatiri-
minin sermaye/hasila  (capital/out-
put) oranmini ¢ok yiikselttigini kati-
yen fark etmiyor. Onun yaninda da
¢ok yitksek kalkinma hizlarini rahat-
hkla telaffuz ediveriyor.

AKGUC — Aslinda bir de mesele-
nin abartilma yoénil var. Tirkiye'de
konut 1979'dan daha fazla m yapi-
hyor, fiili olarak? Onu da irdelemek
lazim. Yapilan konut sayist da siskin
ifade ediliyor.

KURDAS — Konut, hiikiimet ko-
nag:, tatil siteleri vs.; yani camura,
betona, tasa yapilmis yatirim yiiksek.
Onda stiphe yok. Zaten bu beyaz ma-
1 yapanlarin mutlulugu da oradan
geliyor, Insaat sektdriine asirt bir 6n-
celik verildi ama, onun milli gelire
etkisi ne olacak? Normal sanayie ne
ctki yapacagZim hi¢ hesaplamadilar.
Ve dogrusunu isterseniz, Planlama’-
nin bu kadar etkislz hale diistizli bir
bagka donem olmadi. Yani Planlama
biitin bu konularda bilimsel sesini
viikselterek iki kelime dahi soyleme-
di. Ben Tiirkiye'nin her tarafina ev
yapabilirim. Diyelim ki biitiin vadile-
ri doldurdum. Nitekim Istanbul’'un
civarl tamamen doldu. Herkese liiks
Abdilmecit sarayr yaparim. Ne kaza-
nirim? Ben bu miibaregi ihra¢ da
edemem. Yanlhs politika tabii. Fakat
bu yanlis politika, hergiin fukara hal-
kin 6niine, sanki diinyanin en bilyiik
marifeti imig gibi konuluyor, takdim
ediliyor.

AKGUC — Bunun nedeni Tiirki-
ye'de haysiyetli adamlarin dislanma-
sidir.  Gayet agiktir. Tirkiye'de her
haysiyetli ses diglanir. Bunun da al-
tn c¢izmek lazim.

KURDAS — Planlamayl da bag-
ka tiirlii organize etmenin, bagka ye-
re baglamanin iizerinde durmanin
zamanl gelmistir. Biz Planlama’yl,
Tiirkiye'nin ekonomik kalkinmasi ile
ilgili ana fikirleri, ana planlar1 ge-
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listirecek milessese olarak diisiindiik.
O ise 1966’'dan 1967'den itibaren po-
litikanin aleti olmaya basladl ve mu-
temadiyen icraya girdi. Icrada reka-
bete girdi. Son 10-15 yiin bence en
bilyllk devlet ici rekabeti, Tegvik Bii-
rosu'nun Planlama’da mi1 olacagl,
yoksa Ticaret ve Sanayj Bakanligi'n-
da mi olacazidir. Clinkii Tesvik Bli-
rosu kimde ise gili¢ ondadir. Cilinki
Tirkiye'nin  biltlin  yatirimlarini o
kontrol eder. Planlama gittikce artan
bir ol¢iide icraya girdi, politikanin
aleti oldu. Buna karsi, bir Maliye Ba-
kanlig1 dengesi kismen vard: ilk yil-
larda, simdi o denge de sifirlanmig-
tir. Bunu da Planlama Teskilati’'nda
yetismis olanlar suurlu olarak yapti-
lar. Planlama'nin karsisinda artik
hicbir denge yoktur. Ne devletin he-
sabina hakim olacak bir denge var-
dir, ne de bu fikirlere kars1; «Yanls,
boyle sey mi olur? Sen sadece politi-
kaciya hizmet ediyorsun.» diyecek
bir agilz vardir Tirkiye'de. Gergcekte
budur durum. Planlama’yl da diigiin-
memiz ve tartismamiz zaman: gel-
mistir, benim kanimca Turkiye'de.
Planlama'nin ilk 10 yilinda adam ye-
tigtirmek i¢in oraya milyarlar sarf-
edildi diyebilirim. Sonra da Planla-
ma'y1 politikanin icine attilar, etki-
slz, sadece politik fetva verir miies-
sese haline getirdiler. Son 7-8 senedir
de icranin tam yardimecisl. Her tiirlit
yanlista adeta onun da fetvasi var.
Boyle bir Planlama’y: Tiirkiye dilgiin-
medi!..

KIZILYALLI — Aciklamalarima
devam edersem, enflasyon ekonomi-
nin kontrol altinda olmayi§si demek-
tir. Igte fiyatlarmn, digarida da dig
dengenin bozulmast ve dig borg¢larin
kontrol dis1 olarak artmasy demek-
tir. Ve Tiirkiye’de bu olmusgtur son
17-18 yildir. Ve bunun sonucu biiyilk
bor¢ artisi olmustur. 1980’lerde &zel-
likle ithal liberasyonu ve sermaye ka-
¢i15int da buna eklemek lazim. Ve ser-
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maye/hasila orani yiksek altyap: ya-
tirnmlarinin da aym sekilde dig borg-
lart artirdiklarini vurgulamak lazim.
Gorillen o ki, Tiirkiye; temel bir ta-
kim politikalar1 degistirmez, enflas-
yonu durduramaz, tasarruflara biiyiik
onem vermez, sermaye/hasila orani
diisiik ve katma deger! yiiksek yatl-
rimlara yonelmez ise; yilda net ola-
rak 5 milyar dolar civarinda borg¢lan-
maya devam edecektir. Bu, 1987'de
olmustur. Biz tahmini yaptik, 1987'de
ashnda 6-7 milyar dolarhk bir dig
borc artigi olmustur. 1988'de de en
asagr 5 milyar dolarhk bir bor¢ arti-
sl beklemek lazim. Yilin ilk 6 ayin-
da 2.5 milyar dolayinda yeni dig borg
alindigina goére, y1l sonuna kadar 5
milyar dolarlhik dig bor¢ artis: gercek-
legsecek.

AKGUC — Sayin Uras, sizin de
goriiglerinizi alalim.

eger ekonomi disa
aciliyorsa, doviz kredisi
kullananlar, devleti
aradan gtkararak dis
kredi kurulusiariyla
dogrudan iliskide
bulunduracak yeni

bir dlizenlemeye
ihtiyac vardir

URAS — Ben bor¢ sorununu iki
pakette disiiniirim. Bir tanesi, bu-
giln2 kadar olmus borglan ileriye do-
nitk olarak diigiiniiriim. Su ya da bu
sebeple gecmiste ahnmig borglarn
bir 6deme miukellefiyeti var, bunlarin
onilmizdeki yillarda bir baskis1i var.
Bu bask! bizi sadece déviz bulmamiz
yéniinden sikistirmiyor, bu ddévizi sa-
tin alacak Tirk parasini bulma yii-
kiimldligil nedeniyle dogrudan dog-
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ruya halki ilgilendiriyor. Qiinkil eski-
den doviz bulamayinca, dévizi bula-
mayan tiiccar jthalat yapamiyordu.
Artik dovizi almak igin hiikiimet TL
bulamayinca para basiyor, bu basti-
g1 para Adiyaman’'daki bakkal Meh-
met Efendiyi de etkiliyor. Bu c¢ok 6-
nemli bir nokta. Ikinci paket, Tirki-
ye'nin bundan sonra ilave borg¢ kul-
lanuminin bir diizene baglanmas1 ya-
hut nasil olacagidir. Tabii diizene
baglanimasi, liberal bir ekonomide

DOC. DR. T. GUNGOR URAS
iktisatet - Yazar

bunu soylemek kolay degil ama, ben
bunun da bir diizenlemeye tabi tutu-
labilecegi kanaatindeyim. Ben ikinci
paket tizerinde konusacagim, birinci
paket nasil ¢oziilir onu sonra sdyle-
yeyim.

Ikinci paket su: Eger Tirkiye'de
ekonomi tam olarak digariya enteg-
re bir hale gelmig olsa, dévizle borg
kullanimi aynen Tilrkiye'dekl gibi
bankadan bir kimsenin bor¢ kullani-
mina benzer halde olacakt:. Banka
bakacak, 6rnegin migteri Ahmet Bey'
in kredibilitesi nedir? Kredibilitesi
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iyi ise, Ahmet Bey'e doviz kredisi ve-
recek ve Ahmet Bey oOdemedlgi za-
man da Ahmet Bey'in yakasina yap:-
sacak ya da borcunu silecek. Halbu-
ki THirkiye'de biz hem liberal ekono-
mi var diyoruz, hem de biitiin dis
borclart devletten gegiriyoruz, devlet
glivencesi ile aliyoruz. Simdi ne olu-
yor? Eir yabaneci finansman kurumu
Ahmet Bey'e kredi vermiyor. <Ben
Ahmet Bey'e kredi verecegim ama,
Devlet Baba sen de bana garanti
ver.» diyor. Ve Ahmet Bey'in kredi-
lerinin her birinin altinda Devlet Ba-
ba imzasini koymus oluyor. Yanij Dev-
let Baba eliyle Ahmet Bey adina 55
milyon Tirk halki kredinin altina
imzasim1 koymus oluyor. Bu son za-
manlarda giderek istismar edilir ha-
le geldi. Soyle ki, simdi artik Tiirk
bankalar: Ahmet Bey'e Tirk kredisi
verecek yerde, ¢Ahmet Bey elimizde
doviz kredisi var, hem de sabit faizle
kur garantili, bunu sana Tirk Hik(-
meti de garanti ediyor. Gel sana bu-
radan Tiirk parasi verelim ama, sen
bunu déviz gibi imza et.» diyor. Iste
carpitkhk  burada. Eger hakikaten
Tiirk ekonomisi diga aciliyor, dista
serbest hale gellyorsa, bence ileride
Tlrkiye'de doviz kredisi kullananlan
dogrudan dogruya dig kredi miesse-
seleriyle karsihkli iligki haline soka-
cak ve devleti aradan cikaracak bir
diizenleme, bir mekanizma lazim. Her
sahsi kredi kullamiminda, firma kre-
disi kullamiminda. 55 milyon Kkiginin
kefaletini aradan cekmek lazim. Bu
¢ok onemli bir nokta. Bunu cektiginiz
zaman  digartdaki adam da Ahmet
Bey'in projesi {izibl ise, Ahmet Bey'-
in 6deme glicti varsa, ona kredi ve-
recektir. Bu cok oénemli bir nokta.
Birinci pakete geleyim. Birinci
paket ne olacak? Oniimizdeki yilla-
ra cok biiylik baskilar geliyor. Bu
sene déviz kurunun asirl yiikselmesi
de bu baskiyr arttirtyor. Eger onii-
miizdeki yil bir dolar ortalama ola-
rak 3000 liraya cikarsa —ki bu gidis-
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le c¢ikinmasi normaldir- diigiiniin ki
Tiirkiye Cumhuriyeti Hilkiimeti oni-
milzdeki yi1l 12 trilyon lira yahut 13
trilyon lira Tirk parasi bulacak ki,
dis borc odemek icin gerekli dovizi
satin alabilsin. Bu da imkansiz ha-
le geliyor.

KURDAS — Sayin Uras bu nok-
tayr daha teknik olarak ortaya Kko-
yalim. Bu 45 milyar dolar dig borcun
farzedelim ana parasini hi¢ 6deme-
yecegiz. Yani taksitlerinj oOdeyecegiz
ama yenisini alacagiz. Rofinansman
yapacagiz. Sadece 4 milyar dolar ci-
varinda faiz ddeyecegiz. Simdi bu fa-
izin Tirkiye'nin milli gelirine olan
oram, diyelim 9% 7-8 olur. Ama Tir-
kiye'nin ihrac ettigi mal ve hizmet-
lere oram: ne olur? Onu da disiin-
mek lazim. Herkes odenecek faizi
milli gelire oranliyor. Yok efendim
bir stirii bina yaptimiz. Hadi ihrag
edin bakayun, edemezsiniz. Bunun
icin bir de 6denccek faizin, ihra¢ edi-
lebilir mal ve hizmetlere orani ne o-
lur? Ona da bakmak lazim. Milli ge-
lire oranini yaklasik % 8 kabul eder-
sek. demek ki tasarrufu yiikseltecek-
siniz. Yiikseltmeniz lazim ki Tirk
lirasinl bulabilesiniz. Tiirk lirasi igin
dardaysanmz, demek ki tasarruf yap-
miyorsunuz. Kanimea tasarruf ora-
nindaki zorluk buradan geliyor. Sim-
di % 15, en fazla % 20 tasarruf var.
MiIl gelirin % 8 oraninda dig borg¢
faizi 6demek isterseniz, demek ki ta-
sarruf oranini bir yilda 9% 50 artir-
mak zorundasiniz.

URAS — Sayin Kurdas, bu tasar-
ruf oram sorunu da bence Tiirkiye'-
de c¢ok teorik bazda tartigilan bir
konu. Ciinkit hiikiimet her tiirlii ted-
biri alsa, tayinlamaya gitmedigi si-
rece  Tiirkiye'de tiiketimi kismanin
artik cok giic oldugunu kabul etmek
lazim. Tiiketim oranlarim kismak
¢ok zor; ¢iinkii Tirkiye'de gelir da-
gihim giderek bozuluyor. Yani tasar-
ruf orani ile tiltketim birbirine kari§-
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ti. Tirk halkinda 53 milyon asgari
tilketim seviyesinde yasarken, tasar-
ruf oranlart niye oynamiyor diyor-
sunuz. Turkiye'de titketim orani ile
tasarrul oranma, tabii bir ¢izgi koy-
mak lazim.

KURDAS — Cok giizel bir nok-
tayl belirttiniz. Siz demek istiyorsu-
nuz ki, Tirkiye'de tliketimi indirerek
artik tasarruflari yilkseltmek imkani
yoktur. O halde ben bu dis borcu o-
demek icin mecburum, yatirimlarimi
Kisacagim. Bunun da bence ayrl bir
elkisi olacak demektir.

URAS — Tabii. Zaten yatirun-
larn da yanhs politikayla yonlendiri-
yorsunuz. Gene bu carpik gelir dagi-
Iim1 dolayisiyla. Dikkat ederseniz,
yatirun dendigi zaman, 6zel sektor
yatirimlar: zaten cogunlukla, otobis,
kamyon ve ingaattir. Son zamanlar-
da kamu yatirimlarinin icinde de in-
saat bllylik yer tutuyor. Belediyeler
bile ingaata giriyor. Tegvik edilen ya-
tirimlar icinde belediyelerin yatirim-
lar1 da yer aliyor.

KURDAS — Tabii burada bir
tedbir var. Sizin fikrinizi almak is-
terim. Simdi blz 6denecek faizlerin
tasarruf hacmine oranim .diigiindilk.
Tabii milli gelirde de yildan yila bir
artlg olacaktir. O artis1 da bu faiz
odemelerine cevirebilmek, ¢oziimiin
bir parcasidir. Milli gelirde reel ola-
rak % 3 - 9% 4 artig oluyor. Bu % 3
artigt =iz faiz o©demelerine cevirirse-
niz, o da tasarruf oramni artirmak
demektir. Degil mi? Artan milli ge-
liri tiketmeyip faiz odemesine cevi-
rirseniz, igin yidkiinii bir miktar azal-
tirsiniz; ama gelecekte yine de bu-

& Herkes yaniliyorsa, bu, hic
kimse yantlmiyor demektir.
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giinkd milli gelirin biraz daha altin-
da bir kaynak kullanimi ile yetinmek
zorundasiniz.

KIZILYALLI — Bu konuda ben
bir saplama yapabilir miyim? Tasar-
ruflart artirma yoniinden su imkan-
lar var aslinda, tabil politika degigik-
ligi ile. Once bugiinkii durumu degis-
tirmek. dlizeltmek lazim. Bugiin din-
yada gelir dagilhiminin en bozuk oldu-
gu tilkelerden birt Tirkiye. Cunki
ortalama fert basina diisen milli ge-
lir, 1200 dolardan disiik. Ayrica bir
kisinin maasi ki, o maasla 4-5 Kisilik
aile geciniyor. Iste baz1 kesimlerde o
kiginin yilhk maas tutar1 1200 dolar-
dan da az. Simdi bu kesim tiiketimi-
nin* en minimum noktasinda. Bunun
tasarruf etmesine imkan yok. Buna
mukabil gelir dagilimi ¢ok bozuldugu
icin yukarl ziimrenin jthal egilimi ve
disariya sermaye transfer egilimi
yiuksek. Gelirinin biiyilk bir bdliimii-
nil liks mal ithali yahut da dis se-
yahat, dig turizm gibi harcamalarda
kullaniyor. Gelir dagihimint diizeltme
halinde Tiirkiye'de tasarruf hacmini
de yiikseltme olanagl var. Ciinkii bu-
glin gelir diizeyi cok diigiik, biiytik
kesim tasarruf edemiyor. Yilksek ge-
lir elde edenler ise. yaptiklari tasar-
ruflar1 biyllk ol¢lide digsariya aktari-
yor, yahut disarida kullaniyor. Bu
bakimdan ilk yapilacak ig, tasarruf-
larn  artirma yoniinden de enflasyo-
nu durdurmak. Ikincisi, yatirimlan
prodiktif alanlara kaydirarak milli
gelir artisim@ artirmak mimkiin. Bu-
giin reel olarak Tirkiye'nin % 5'in
listiinde  kalkinmamasi lazim, asgir
derecede kisa vadeli bor¢lanmadan.
Sermaye/hasila orani disilk yatirim-
lara yonelerek % 7 kalkinma hizina
ulasmak miimkin. Gelir dagilimini
iyilestirerek, bu alt gelir grubunun
bir miktar tasarruf yapmasini da
saglamak lazim. Bu enflasyon durdu-
gu takdirde de tasarruflart dayanik-
11 tilkketim mallarl, bina yerine ban-
ka hesaplarina yahut tahvillere, his-
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se senetlerine yatirma olanag bulw-
nabilir. O da yatirimcilara ayrica
kaynak saglayabilir.

gelir dag!hmi bozukiugu
yuzinden rant elde
eden kesimde buylk
nakit birikimi oimakta,
bu pdralar devlete
ylksek faizie borc
verilerek ya da doviz
satin alinarak
degerlendirilmektedir

URAS — Miisaade ederseniz de-
min ortaya koydugum iki pakete da-
ha ilaveler yapacagim. Bir tanesi ta-
sarruflar1 kanalize etmek. Tiirkiye'de
buglinkii sistemde tasarruflari da
yatirim alanlarina yonlendirici bir
mekanizma, bir tegvik yok. Ser-
maye piyasas:t iglemedigi icin, Kkii-
¢iik tasarruflarin sanayie kanalize
edilmesi diye bir olay yok. Hatta mil-
esseselerin kendi tasarruflarimi  sa-
nayie kanalize etmeleri diye bir olay
yok. Cinkii ytiksek faiz oranlari stok
finansmanini daha cazip hale geti-
riyor. Ama Tiirkiye'de gelir dagilimi-
nin bozuklugu dolayisiyla biiyiik ge-
lir grubunun rant elde eden kesimi
izerinde biiyilk bir nakit stogu wvar.
Bir de tedaviile siirekli para cikiyor.
Bir yilda iki trilyon lira kadar artan
bir para var. Bu trilyonu agan lira da
belirli az sayida kiginin cebine gegi-
yor. Bu nasil oluyor? Uzerinde cok
durulmas: gereken bir nokta bu. Bu
para dogrudan dogruya devlete bor¢
veriliyor. Yani devlet kendi ¢ikardi-
g1 paray1 dolayl olarak rantiye kesi-
minin elinden faiz vererek tekrar ge-
ri aliyor. Odenen faiz gercekte % 65
veya % 60 falan goriiniyor. Bu, ver-
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gi muaffiyetleriyle ve dolayll tegvik-
lerle aslinda % 150'ye yakin. Acikca-
s1 devlet bir para basilyor, o bastigl
parayl % 150 [aiz vererek bagkasi-
nin elinden tekrar topluyor. Sonra
tekrar o % 150 faizi 6demek i¢in pa-
ra basiyor. Boylece Tiirkiye'de bir
kesimde ileride diizeltilemeyecek &1~
clide bir rant terekkiimiine neden
olunuyor.

KURDAS — Sayin Uras, acaba
biitin diinyamin imrendigi oyuncakh
sistem bu mudur?

URAS — Bu rant kesiminde biri-
ken paramn nasil kullamildigin, bu-
radaki carki izah etmeye caligayim.
Rantiye kesiminin eline para boyle
gectigi icin ve bunlar da paralarini
yatiracak bagka alan bulamadiklan
icin, bu paranin devlete bor¢ vere-
medikleri bir kism1 lle de yabanci pa-
raya tamah ediyorlar. Devlete borc
verilemeyen, tahvll satilamayan gin-
lerde de gidip Tahtakale'den dbéviz
topluyorlar. O dévizleri gotiiriip ban-
kalarda doviz tevdiat hesaplarina ko-
yuyorlar. iste bunun yilziinden Tir-
kiye'deki mevduat hesaplarinin yari-
s1 doviz mevduati olmustur. Yoksa bu
aoviz mevduat hesabr isci Hasan'in,
memur Hilseyin'in mevduat hesabl
degildir. O zaman ne oluyor? Bu
cark, gelir dagiliminin bozulmasi, ye-
ni para basilmasinin yani sira bir de
dovizin fiyatima yiikseltiyor. Dovizin
fiyatinl ylikselttigi zaman da, devlet
dis borcu éderken normal olarak bir
dovize 1000 lira vermesi gerekirken.
simdl en az 1500 lira veriyor; yil so-
nuna dogru da 2000 lira verecek.

AKGUC — Doviz birikim araci
olarak kullanilmaya basladi. Bir ode-
me aracl olmasinin yani sira...

URAS — Cok ilging¢. Tiirkiye'de
tek birikim araci, déviz ve devlete
bor¢ vermek oldu, Tirkiye'de, tzellik-
le rant kesimindeki bilyiik paralarin
tek degerlendirme aracinin devlete
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borc vermek yahut da doviz satin al-
mak oldugu olan bir sisteme geldik.
Bugiin artik ev almak bile cazip de-
gil. Paraniz varsa devlete bor¢ verin,
yahut doviz alin. Halbuki bu doviz
alimindan ve devlete bor¢ vermeden
dolayli olarak deviet zararli ¢ikiyor.
Yani bunun fiyatini da devlet odii-
yor. Devlet de 6demiyor, dolayh ola-
rak o 54 milyon ddiyor. 1 milyonluk
bir rant Kkesimi de carkin bu sekilde
isleyisinden yararlamyor.

KIZILYALLI — Ben bir yorum
yapmak istiyorum. Benim soylemek
istedigim. oOnce gercek doviz kuru-
nun yiikseltilmesi. Ashinda Tirk pa-
rast bugin de asirl degerlendirilinig
(overvalued) durumda kanimeca. Ni-
tekim ihracat¢iya bugiin bir dolar
icin 2000 lira odeniyor, halbuki resmi
kur 1560 lira. Hatta yabanci banka-
larin danigmant olan bir klginin kon-
feransta soyledigi gibi. yabanci §ir-
Lketler doviz kurundaki gelismelerden
cok memnunlar. Gunkii devalliasyon
orant devamh fiyat artiglarimin geri-
sinde kaliyor. Ve bu sekilde yaban-
c1 bankalarin  karlar1 digerlerinden
2-¢ misli fazla oluyor. Ve transfer e-
dilen karlar da bilyiiyor. Bu enflas-
yon-devalilasyon ortami icinde aslin-
da kur gerceke¢i degil. Gercek¢i olma-
dig1 icin de ihracati suni tedbirlerle
tesvik etmek zarureti doguyor. Bu-
glin iste 1 dolar 1500 TL, ayrica bir
de % 25 tesvik primt var.

KURDAS — Devlet borglanma
yoluyla sagladigl paralan degisik ke-
simlere dagitarak onlarl tatmin et-
mig oluyor. Devlet o % 100 ile % 150
faiz ilc bor¢ aliyor rant sahiplerin-
den. Onu da son derece agirl bir ka-
mu sektorit titketiminde kullaniyor.
Liikste ve israfta.

KIZILYALLI — Tiirkiye Gelir
Vergisi sistemi bakimindan 1946 yili-
nin Kazan¢ Vergisi sistemine don-
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milgtiir. Memur-is¢i hari¢ bugiin kim-
se Gelir Vergisi odememektedir.

KURDAS — Odese bile enflasyon
onu siflirliyor. Gecen senenin kari ii-
zerinden vergiyi % 80 enflasyonla
sindi oderseniz, verginin reel yikl
diigmiig oluyor tabii.

KIZILYALLI — Ama onu da dde-
miyor. efendim. Artik Gelir Vergisi
sisteminde o kadar genis muafiyetler
var ki, vergi miikelleflerinin biiyiik
bir kismi o sembolik vergiyi dahj 6de-
miyorlar.

KURDAS — Evet. lhracla ilgili
olanlar hic tdemiyor. Asagl yukart %
10 odiiyor

AKGUC — Onu da zaten enflas-
yon alip gotirityor.

KIZILYALLI — O yiizden bugiin
devlet Dbiitcesi gelirlerin yetersizligi
nedeni ile cok biiyiik olciide transfer
biitcesi. Bor¢ 6deme biitcesi.

AKGU¢C — Evet Sayin Uras, bu-
yurun,

URAS — Izin verirseniz bir nok-
taya daha temas edeyim. Tirkiye'de
¢ok bilyiilk bir askeri kesim var. Biz
bu askeri kesime bugiline kadar hep
duygusallikla, milli duygularla, aske-
re olan hiirmetimiz bakidir anlayisi
ile baktik. Bu kesimi hep ihmal edi-
yoruz, Halbuki askeri kesim de eko-
nominin bir parcasidir. Bakiniz: bi-
nasiyla. giyimiyle, kusamiyla, silahiy-
la. makinasiyla, techizatiyla, sahip
oldugu arsalarla, egitim kamplariy-
la. ekonominin bir parcasidir. Simdi
askeri bu ekonominin i¢inde yok gibi
farzedip harcamalardan paymnl alma-
sint. fakat harcama dilzeninin hicbir
sekilde hesaplara girmemesini de ila-
nihaye siirdilremeyiz. Bir taraftan
havuzu doldurmaya ¢aliglyorsunuz,
6biir taraftan havuzda bir delik var.
O deligi gormezlikten geliyorsunuz.
O delikten ne kadar gidiyor? <Ona
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bakma, onu sorma giicenirler!s diyor-
sunuz. Bu ¢ok onemli bir noktadir.
Ozellikle giiniimilzde gelisen tekno-
loji, gelisen arag-gere¢ trafifinde as-
Kerin 6nemli harcama ihtiyaclan
var. Askerin pahall bir ihtiyaci var.
Bu pahali ihtiyacin en 1iyi gekilde
karsitlanmasi gerekiyor. Ama bu ihti-
yva¢ hakikaten en iyl, en akile1 sekilde
mi Karstlaniyor? Askeri harcamalarin
Tiurkiye'nin dengelerine etkisi nedir?
l¢ dengelerine etkisi nedir, dig den-
gelerine etkisi nedir? Bunu kimse
sormuyor. Bu da ¢ok onemli. Bunla-
rin hesaba girmesi lazundir. Bakiniz
Israil bu konuda hassas bir memle-
ket. Ama bakiniz ithalatina, askeri
olan ithalat, askeri olmayan ithalat
diye ayriliyor. Dis borglar1 da sivil
borglar. askeri borglar, toplam borg-
lar diye gosteriliyor. Biz de herhalde
Israil kadar olmasa bile askeri harca-
malarda payl yliksek olan bir kesi-
miz. Dig btorglan tartisirken, dis
borglarda askeri borglari yok gibi sa-
yip tartisma yapamayiz. Bunu da dik-
katlerinize sunmak istiyorum.

AKGUC — Dis borelar konusun-
da neler yapabiliriz? Dilerseniz sim-
di de bunu tartigahm. Asagi yukari
dig borglarin boyutunu ortaya koyduk
saniyorum.

KURDAS — Konugmacilar igin
vahametini hatta rezaletini ortaya
koydu. Bayag1 bir delige tikmistir bu
dis borclar Tiirkiye'yi. Simdi Bagba-
kan ¢ikip «Ben dinyanin taninmg
iktisatg¢ilarindanim.» gibi laflar ede-
biliyor.

4 Onderligin en biiyiik deneme-
lerinden biri, bir sorunun ca-
buk ve tehlikeli bir duruma
girmesinden once farkina var-

maktir,
Arnold H. Glasgow

DIS BORCLAR

dis borc en yanlis
antibiyotiktir ve tlkeleri
ddviz kurunda,
tuketimde, tosarrufta,
yatirimda hatali
politikalara gotirir

AKGUC — Aslinda bu isin garip
hatta lizlicii tarafi nedir? Biz bunla-
11 Dergi'de en azindan 10 senedir
soyluyoruz. Tiirk ekonomisi sonunda
boyle bir delige, WbLoyle bir cikmaza
girecektir diye. Ama bu ongoriiler
kimsede yanki uyandirmiyor. Olaylar
gelismeden o6nce sodylilyorsunuz, ge-
lecek budur diyorsunuz, dis borglar
§oyle olacak, i¢ borglar béyle olacak
diyorsunuz. Bu politikalarla. Tiirki-
ye'nin dengelerinin daha da bozula-
cagl, biitce aciklarinin biiyiiyecegi,
bir rantiye sinifinin yaratilacagi, f[i-
nansman sorunlarinin agirlagacagi...
Bunlar hep soylenmistir. Ama kimse
bu soylenenleri dikkate almamistir.
Ya konular: hi¢ bilmiyorlar, ya aras-
tirmiyorlar, ya da disiinmityorlar.

AKAT — Ben Sayin Kurdasgh ha-
tirliyorum, bu borg¢lar konusunda ne-
ler sdyledigini.

KURDAS§ — Kiyametleri kopar-
dik. Ben oteden beri dis borcun en
yanlis antibiyotik olduguna inani-
rim. Dig bor¢, milletleri yanhs politi-
kalara gotiiriir. Déviz kurunda, tiike-
timde, yatirnmda hep yanlis politika-
lara gotiirlir. Adam size para verir,
igte koprid yaptirtir. Hatta yarin park
yaptirtacak. Bunun ig¢in para vere-
yim diyecek. Konut finanse edecek...

AKGUC — Avrupa Iskan Fonu'-
ndan verir.

AKAT — Bir noktayt vurgula-
makta yarar var. Onu gbzden kagir-
mamak lazim. 1980'de geldigimiz, ka-
pali ekonomi modelinde diyelim, bu
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modelin  disa acilmasi i¢in Tiirkiye
ekonomisinde belli bir yeniden yapi-
lanma (restructuring) lazimdi. 1980
li yillarin basinda. 1970'li yillarda siz-
lerin de biraz once soyledigi gibi, uy-
gulanan c¢ok yanlig politikalar sonu-
cunda ulasilan nokta, onemli ol¢iide
kaynak gerektiriyordu. Hicbir ekono-
minin yeniden yapillanmas1 (restruc-
turing) kendilizinden olmuyor. O-

nemli miktarda kaynak gerektiriyor-
du ve bu kaynaklari Tidrkiye'nin ice-

<

PROF. DR. ASAF SAVAS AKAT
iktisate

ridenn saglamasinin sanilyorum ¢ok
daha yitksek sosyal maliyeti olurdu.
Bunu da kabul etmek zorundayiz. Is-
te bu kaynak ihtiyaci Diinya Banka-
s1, IMF gibi dig finansman gevreleri
tarafindan da gorilddi. Bir yerde
dilnya ekonomisini ydnlendiren (mo-
nitor eden) kurumlar tarafindan goé-
rildiigit i¢in, bana oOyle geliyor ki bu
borg artigl bu kadar hizhi olabildi. Dig
bor¢ artigini reel ihtiyaca da tekabiil
ediyordu gibi gormek lazim, Dig bor¢
kotii ama, 20 yilik yanlis bir do-
viz kuru politikasinin yarattig: ters

bir yapiyl dig bor¢ almadan yani ig
kaynaklarla donligtiirme operasyonu
da ucuz bir operasyon degil. Bunu da
gormek lazim. Yeniden yapilanma
pahali bir operasyon; yalniz i¢ kay-
naklara dayamilsaydi. c¢ok daha pa-
hali bir operasyon olabilirdi. Ciinkii,
yeniden yapilanmanin gerektirdigi
kaynaklarl asir1 bir doviz tahdidi al-
tinda ve ilk baslarda var olacak ic¢
tasarruf simrlarl  altinda gercekles-
tirmenin. agir bir sosyal maliyeti o-
lurdu.

Diiglinelim, dig bor¢ ne demek?
Bir, doviziniz yok ddvizinizi alhyor-
sunuz demek; iki, tasarrufunuz yok
cdi1s tasarruflar1 transfer ediyorsunuz
demek. Bu ikisini almadan ekonomi-
de yeniden yapilanma (restructur-
ing) yapmak demek, az dovizle ve az
tasarrufla yeniden yapllanmaya git-
mek demektir. Veyahut da i¢ ekono-
mide cok biiyUk tiiketim kisilmasina
gitmek demektir. Nereden bakarsaniz
bakin, bunun bir sosyal maliyeti var.
Dogrudur, maliyeti simdi gelecege at-
tiniz ama, bu yeniden yapilanma fa-
turasinin kisa donemde dyle kiigim-
senmeyecek bir maliyeti var. Dig
borclardaki artista biyiik neden ola-
rak ben ekonominin yeniden yapilan-
masin1 goriiyorum.

KIZILYALLI — Ben bir noktaya
jsaret etmek istiyorum. 1980-1983 do-
neminde bizim dis borcumuzda artis
cok az. Dig bor¢lar esas 1984'den son-
ra artmaya baslhiyor.

KURDAS — Sayin Akat, yeniden
vapilanma (restructuring), orada teo-
rik olarak giizel bir gozlemdir, dogru-
dur.

AKAT — Bir sirketi diigiinelim.
Sirket 20 senc yanli patronun altin-
da, yanhs yénetimin altinda piyasa
icin mal iiretemez hale gelmis, biitiin
makinalar) eskimisg, teknolojisi yan-
lis, st bu... Simdi bbyle bir girkette
genellikle iki scy yaparsiniz. Ya sa-
tar savarsiniz, isgileri atarsimz: ya
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Kil¢iiliirsiiniiz, o kil¢llmeden sonra
saglikll bir sekilde biiylirsiiniiz: ya
da ilave kaynak gerckir. Bankalar
devreye girerler, o©Onemli miktarda
kaynak enjckte ederler, bu kaynak
enjeksiyonu sayesinde darbogaz so-
runlariniz1  ¢ozersiniz, is¢i atmazsi-
niz, kaynaklarinizi daha iyi kullanir-
smiz (vs.) ve sorununuzu c¢ozecek ha-
le gelmeye caligirsiniz.

AKGUg — iste o yeniden yapi-
lanma Tirkiye'de gercekiesmedi. Ne
sanayi yapt degistirdi, ne de Tiirk
ekonomisinde onemli bir degisim do-
gurabilecek yatirimlar, projeler dev-
reye sokulabildi,

AKAT — Ben simdi yapild1 ya
da yapilmadi demiyorum. Tiirkiye ni-
ye bor¢ aldi bu dénemde? Dis finans
cevreleri niye Tiirkiye'ye bor¢ verdi-
ler bu donemde? Tiirkiye su sartlar-
la borg alabilir miydi? Eger déviz ku-
runu sabit tutacagim, her gegen giin
ddviz kurunu biraz daha revaliie ede-
cegim, thracatimi arttirmayacagim,
ithalatim: serbest birakmayacagim
deseydi; dis borc alabilir miydi? Bu
liste boyle devam etseydi bor¢c da ala-
mazdl. Clinkil o takdirde verilen borg
hakikaten sokaga atilan borctur.
Halbuk! simdi, bir yeniden yapilan-
ma (restructuring) {imidi vardi. De-
mek ki bir de bir restructuring’in isa-
retini gordiiler ki, bu paray1 verdiler.
Bence Tiirkiye'de hi¢ yeniden yapi-
lanma olmadi demek, bir yerde de so-
kaktakl adamla alay etmek gibi olu-
yor. Hicbir iktisatcimin bu lafi soyle-
memesi lazim. Tiurkiye'de bir yeniden
yapilanma olmustur. Bu belki istedi-
gimiz yonde olmamigtir. Bunun fatu-
rast belki pahali olmugtur; maliyeti,
olmas: gerekene kiyasla daha yliksek
olmustur; ama bir restructuring de
olmustur Tilrkiye'de. Higbir yeniden
vapilanma olmamig gibi Tirkiye cko-
nomisini digiinmek bence yanlhs. Bu-
giin. iste hayalidir, sudur, budur ama
10-12 milyar dolarhk bir ihracat hac-
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mi vardir. Belli bir turist girisi var-
dir. Turist bugiin geliyor da 10 sene
cvvel nicin gelmiyordu? 10 sene ev-
vel Ispanya'ya giden turist neden bu
sene Tilrkiye'ye geliyor? Tiirkiye'de
plajlar degismedigine gére bir seyler
degisti.

1980 oncesi uygulonan
pelitikatarin en carpik
yanlarindan biri, disa
acik bir ekonominin
altyapisini kurmamis
clmasidir; son déonemde
turkiye bir yeniden
yapilanmaya girmistir;
ancak, bunu daha az
bor¢c alarak daha iyi
bir sekilde yagabilirdi

Simdi altyapi, altyapr diyoruz.
Altvapida da benim soOyleceklerim
var, 1980 oncesi uygulanan iktisat po-
litikasinin en onemli sorunlarindan
biri. disa acik bir ekonominin altya-
pisin1 kurmamis olmasiydl. Hangi li-
mandan ihracat yapacaktiniz? Hangi
Karayolundan ijhracat yapacaktimz?
Hangi enerji ile ekonomiyi siirdiire-
cektiniz? 1980 oncesinde belki fabri-
kalar1 kurduk da bunlar yoktu. Disa
acltk bir ekonomi diyorsunuz. hangi
telekcminikasyonla ihracat yapacak-
tin1z? Ihracat dediginiz telefon isti-
yor. teleks istiyor. Turist dediginiz li-
man istlyor, otel istiyor. Yollardan
falan sikayet ediyoruz ama, yollarda-
ki trafik darbogazlar1 da artiyor, a-
zalmiyor. Tiirkiye'de altyapi yetersiz-
ligi 1960 ve 1970'li yillarda uygula-
nan iktisat politikasinin yarattig: te-
mel sorunlarindan bir tanesidir. 1960’
I1 1970°'li yillarda lretken yatirim adi
altinda fevkalade verimsiz (ineffici-
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ent) biiyiik sermaye parklari, katma
deger yaratmayan, hatta negatif kat-
ma cdeger yapan sermaye parklari ku-
ruldu. Bu arada bunlar: etkili iglete-
cek bir altyapinin kurulmadigini da
unutmamak lazim. Bugiine yiiklenir-
ken gecmisin o taraflarini, dolayisiy-
la yeniden yapilanma ihtiyacim da
goz oniine almak lazim Tiirkiye'de.
Bunun fiyatini biz 6derdik. Ben ode-
meyelim diyenlerden degilim. Sakin
yanlis anlasilmasin. Bana éyle geli-
yor ki, Tiirkive bu yeniden yapilan-
mayil ¢ok daha az borg alarak ¢ok
daha iyi ve parlak bir sekilde yapa-
bilirdi. Zaten bunu 1982'de «Biiyiime
Strate}isi» diye yazdim. Orada dii-
sindiigiim acik secik ortada idi. Bu-
nun ¢ok daha iyi sartlarla yapilabi-
lecegini dtisiiniiyordum. Bunu esas
sundan soylilyorum. Bizim iktisatci-
lar olarak esas sorunlarimizdan biri.
olabilire hep bakmak. Neler olmus,
neler olabilir? Benim yorumum ora-
da su, restructuring'i ondan vurgulu-
yorum:

Bat1 acisindan, yani Tiirkiye'ye
bu borcu verenler acisindan bu yeni-
den yapilanma Dbitti artik. Dig borg-
lar bir i yapmak i¢in Turkiye'ye a-
cilmis bir kredi idi. Bunun arkasi
yok Bu sonsuz bir cek degil. Sonsu-
za kadar giden bir ¢ek degil. Bence
bize bor¢ verenler; <Al kardesim, e-
konomiyi bu hale getir. Bunun fi-
nansmanini icerden yaparsan. sosyal
ve politik acidan bu ¢ok pahaliya
mal olur. Sen bunun parasini {i¢c asa-
21 bes yukar vereceksin ama, bunun
bir zaman siniri, zamana yayllmasi
var.» diye diisilndiiler. Bu yeniden
yapillanma dediginiz 3 yildir. 5 yildir,
6 yildir. nihayet 7 yildir: bu zaman
bitmistir gibi geliyor bana. Bundan
sonra artik boyle bilyitk dig kaynak-
lar ycktur. Cinkil bu kadronun bu
verilen paralarla ve bu zaman iginde
veniden yapilanmayl gerceklestirmis
olmasi gerekirdi. Bati'nin {inans kay-
naklarinin olaya bakig agis1 bence bu
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olacaktir. Kissadan hisse: Artik ge-
lecek yillar i¢cin bu paralar yoktur.
Bu paralar ge¢miste belli bir amagla
verilmigtir. Bagarili olsa, ihtiyaci ol-
mayacagl icin; basarisiz oldugu tak-
dirde de, basarisizi Batimin sonsuza
kadar finanse etmesi hicbir zaman
s6z konusu olmadigl icin; bu kredi-
ler bitmistir. Aynen bir bankaci-fir-
ma iligkisinde oldugu gibi. «Yapama-
din sen arkadas.» deyip gene horg¢
verme slireci kesilecektir. Bence onii-
miizdeki dénemde boéyle yilhk 5 mil-
yar dolarlik yeni borgiar verilmeye-
cektir.

Gecen yi1l verilen para benim de
hesaplarima gore asagi yukari 5 mil-
yar dolarin istiinde. Bu tamamen se-
¢im yili  miinasebetiyle, Sayin Ozal
iktidarda kalsin diye verilmis bir pa-
radir. Bunu birisi espri olarak soéyle-
di. Zaman 2zaman dogru oldugunu
diigliniiyorum: «Bu hiikiimet her yil
secim yapmak zorunda. Niye her yil
secim yapmak zorunda? Aksi takdir-
de Batililarl 5 milyar dolar yeni para
vermeye nasil ikna edebilecek. ‘Bu
sene de secimim var, ama ben 0Onii-
miizdeki sene durumu toparlamaya
baslayacagim.' diyerek Batililardan
para koparabiliyor.» Bu, Ankara'da
dolagan fikralardan biri idi. Hog bir
fikra. Gecen sene de bu gerekge ile
5 milyar bor¢ alinarak atlatildr. Iste
bu sene de secim var diye Batililar-
dan comert davranmalari istenecek,
ama artik bu hikaye bitmistir. Ben-
ce bundan sonra Tiirkiye'nin dig
borclar, 40-45-50-55-60-65-70 gibi degil
40-45-51-58-70-95 diye hizlanarak gi-
der. Buna da imkani yoktur. Yeniden
yapilanmanin bitmis olmas1 gerek-
tir, konjonktirel olarak. Simdi ne
yapmak lazim? Bir noktayl eklemek
istiyorum. Bir kere bu denli yiiksek
borg diizeyine ciktiginizda, bagka hig-
bir seye bakmamak lazim bence. Sa-
yin Kurdas'in demin degindigli faiz
6demelerine bakmak lazim. Siz faiz-
lerinizi édemiyorsaniz bir kere. oto-
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matikman o6demediginiz faiz kadar
borglariniz artiyordur. Bu fevkalade
kiimulatif bir oclaydir. Hi¢ taze borg
almasaniz bile. sirf faizler i¢in alinan
kredilerde net kaynak girisi sifir de-
mektir. Faizlerin bor¢ alinarak ode-
nilmesi ilkeye net olarak girisinin
artik sifir olmasi demektir. Bor¢ bir
firma ya da devlete —ikisi ayni sey-
dir—, bir siire net kaynak girisi ya-
ratir, Belli bir siireden sonra ya borg¢
miktarlar geometrik seri halinde bii-
yilmeye basglarlar ya da net kaynak
girigi durur: ona ragmen dis borc ar-
t1s1, kiiclik bir geometrik seri halin-
de yine devam eder. Ancak ne zaman
durdurursunuz bunu? Net kaynak
¢ikisina baglarsamiz. Yani ne yapila-
bilire geldigimiz zaman da. bence iz-
lenecek politika kilavuzu (policy gui-
delines) son derece basittir.

KURDAS — Bu konuya girme-
den evvel, bu yeniden degisme, di-
zenlenme. yeniden yapilanma ilzeri-
ne ben de bir iki kelime soylemek is-
terim. Sayin Akat da bilir, 1980'de
Tiirk ekonomisini biirokrasi kanaly-
la yonetilir bir diizenden piyasa sis-
teminin ana mekanizmalar1 iginde
yonetilir bir dilzeye gecirmek, eksik
de olsa onemli bir adimdi Bir yeni-
den diizenleme hareketi idi. Ben bu
hareketi takdir etmisimdir. Bugiin
de takdir ederim. Bu hareket Sayin
Ozaln fikri miydi?> Onda ¢ok stip-
hem var. Clinkii Saymn Ozal ondan
evvel kararlagtirilmg bir programi
uygulamak i¢in getirilmistir. Fakat
o programa sahip ¢ikmistir. Tabia-
tinda biiyltk bir sahip ¢ikma yetene-
gi vardir. Aslinda boyle hareketlerde
diizeltme zannedildigl kadar cok
uzun ve vahim olciilerde olmaz, Iki
olay bunu izah eder. Veya iki faktor,
diizeltmenin uzun ve sancill oclmama-
sinda yardimer olur. Bu gibi bunali-
ma girmis. deprese durumda olan
ckonomilerde ihracat potansiyeli 0“1-
dugu halde yapilamaz. ithalat ise lii-
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zumsuz yiiksektir, Siz boyle bir eko-
nomide diizeltme. kur ayarlamasi
yaptiniz i, ¢ok kisa donemde ihra-
catinizda 6nemli sicrama olur. Ithala-
umzda daha az geligme olur ve ufak
bir dis yardimla bu uyum veya dii-
zeltme donemini gecersiniz. Biz Para
Fonu'nda yaptigunmiz boyle biiyiik
kambiyo reformu operasyonlarinda,.
hep <«Bu uyum, ekonomiyi diizeltme
yardimi nedir?» dive tartisirdik.

tarkiye gerekli dis
borcu 1980-1982 villar
arasinda kullanmistir;
1983'den sonra alincn
dis krediler, hesapsiz,
asiri tiketici, gosterisci
bir politika sonucu
heba ediimistir; buna
ragmen bati, tlrkiye'yi
ekonomik ve politik
acidan kontrol etme
bilinciyle borc vermeye
devam etmektedir

Benim kanimca Tirkiye bu yar-
dim1 1980°de. 1981'de aldi. Ondan son-
ra alinan dig borglar Tiirkiye'nin eko-
nomisinin yeniden yapilanmas1 i¢in
degil. rahat yasama huyunun nukset-
mesinin bedelidir. 1983'den sonra
ANAP'1In iktidarda bulundugu donem-
de, benim kanmimeca bunlarin kamu
tiketimini asgir1 tegvik etmeleri, ya-
tinmlarda laubali bir sekilde katma
degeri en diisiik, sermaye/hasila ora-
n1 en yiliksek sahalara sirf politik
maksatla yayilinalarl, bir de distan
kredi ile mal alip yapay bir parlak-
Ik yaratmak zaaflari, dig bor¢c arti-
sin1 hizlandirmig, take-off'a dogru
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gotilrmiistiir. Hakikaten Sayin Ozal
1980°'de is basina geldigi zaman, zan-
nediyorum 16-17 milyar dolar civarin-
daydi dig bor¢lar. Resmi tablolarda 14
milyar dolardan az goriiniirse de, as-
keri krediler de eklendiginde, bu ra-
kam 16-17 milyar dolar civarina yik-
selir. Bu, 1983'de 22-23 milyar dolar
oldu, Ama dis borglarda ondan sonra-
Ki asirni artis bugilnkii meseledir. Bu.
tamamen ANAP iktidarinin ve daha
basitce Sayin Ozaln aswr1 titketici, a-
sIr1 hesapsiz, asirt gosterisgi bir poli-
tika taraftar1 olmasimin sonucudur.
Buna ragmen ben tarihin, Ozall de-
gerlendirirken, ilk yaptigl miisbet ha-
reketleri bir puan olarak yanina kay
dedecegini zannediyorum Ben de ona
taraftarum. Ancak, son yanlig hare-
ketleri nedeniyle Sayin Ozal'a verile-
cek puan eksidir. nakistir. Yanhslik-
lar, art1 puanlar1 coktan alinig gotiir-
miistir,

AKAT — Rurada Dbir ac:klama
yapmakta yarar var. Benim derdim
Sayin Ozal1 degerlendirmekten cok
su: Paray! verenler niye verdiler?
Ona bakmak lazim. Sizin dediginiz
dogru ise, adamlarin geri zekali olma-
lar1 lazim: bir adamin isralinin fi-
nansmanina kredi vermeleri icin... Ya
da gercekten bir komplo ile karsi kar-
siya kaldik. Yani iki tane alternatif
var. Birincisi. Tirkiye bir komplo ile
kars1 karsiyadir. Niye bu komployu
Tiirklye'de yapiyorlar da basgka iilke-
lere yapmiyorlar? Yani bizim Odzelli-
gimiz nedir? Ben bunun bir komplo
olduguna c¢ok miitemayil degilim, dog-
rusu.

AKGUC — Ama bor¢ tuzagina
dilsmiis sadece biz degiliz ki: iiciincii
diinya iiikelerinin bilyfik bir boliimin-
de dis hor¢ sorunu var. En asagi 10-12
tlilkenin durumu ise kritik.

AKAT — Herhalde kendi jeopoli-
tik durumumuzla izah edecegiz ama.
Arjantin’in bbyle bir jeopolitik duru-
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mu da yok. Bana oyle geliyor ki, boy-
lesine bir kaynagin bu tarafa trans-
ferinde, boyle bir komplodan ziyade,
Ozal Hiikilmeti'nin son derece basa-
ril1 yaptigl, — ne olcilde fiilen gergek-
legtirdigini bilmiyorum ama -~ adam-
lar acisindan onemli bir yeniden ya-
pillanma (restructuring) ¢ikiglari. gi-
risimleri oldu. Mesela 6zellestirme. Bu-
nu hafife aliyoruz biz. Ama diinya fi-
nans ¢evresi bunu hafife almiyor. Si-
zin bahsettiginiz Tiirkiye'deki yapisal
degisme, bir doéviz kuru ayarlamasi.
Oysa 1980 yilina geldigimizde Tlrki-
ye'nin sorunu yalniz bir doviz kuru
dlizeltmesinden ibaret degildi. Bunu
kabul etmek lazim. Son derece Kkar-
masik diizeltme, uyum silreci ile kar-
st karsiya geldi. DOviz kuru siiphesiz
kritik idl ama, tek basina son dere-
ce yetersizdi. Yani doviz kuru ile oy-
nayarak yapabilecekleriniz sinirh idi.
Bunu siz de takdir edersiniz. Onemii
miktarda bagka seyler ede yapmak zo-
runlulugu vardi. Iste bunlarin en ba-
sinda ithalatin liberalizasyonu geli-
yordu.

KURDAS — Kambiyo reformunun
bir parcgasidir bunlar.

AKAT — Tabii kambiyo reform-
lary, piyasa refermlari... Onlara bak-
tigimiz zaman Sayin Ozal da bu sey-
leri yapti. Onlar:t kabul etmek zorun-
dayiz. Bir dzellestirme. simdi bu yeni-
den yapillagmanin bir parcasi degil
midir? Biz ozellestirmeye karsi cika-
biliriz. O anlamda séylemiyorum. Ama
disaridan bakan birj agisindan bu. 6-
nemli bir yeniden yapilanmadir. Ger-
ceklesmese bile yeniden yapilanma
icin 6nemli bir programdir.

KIZILYALLI — Ben olaya su a-
c¢idan bakiyorum. Bir kere bu yeniden
yapillanma s6z konusu ise bunun en
onemli asamasi 1980-1983 déneminde
olmustur. O dénemde biz dig borcun
cok az arttigim goriiyoruz. Birinci tes-
pit bu. Yapilan nedir? Yeniden yapi-
lanma. Bu baglamda ithalat liberas-
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yonu yapilmistir. Ozellikle kambiyo
konusunda yapilan tam bir serbesti-
dir. Ondan sonra kamu tesebblisleri
fiyatlarin1 serbestge tayin etme du-
rumuna gelmislerdir. Devamli zam.
Ozellestirme bugiin uygulanan bir sey
degil ve ozellestirmenin —ben konu-
ya dis borc acisindan bakiyorum-
dig bor¢ yaratma etkisi de yok. Biz
Siimerbank'a kredi bulmuyoruz. Sii-
merbank'a zaten Kkimse kredi verme
egiliminde degil.

AKAT — Ozellestirme kredi alma
imkaninizi artiriyor. ﬁzelle§tirme dis
finans cevrelerinin ¢ok 6nem verdi-
gi bir husus.

KIZILYALLY — Yalniz onun bir
dis bor¢ gereksinimi yok. Ote taraf-
tan ekonominin biitiinlinde. gercekten
bir liberasyon olinus mudur? Bana go-
re olmamistir. Cinkli Tiirkiye’de ha-
len en o6nemli ithal mallar1 c¢cok bii-
yiik Olc¢iide digaridan pahali. Otomo-
bilini alin. dayanikh tiketim malla-
rin1 alin, fonlar var tabii. Ciinkid ya-
pilan sey aslinda sudur : Gimriik ver-
gileri fonlara doniismistiir. Tirkiye'-
nin koruma nispeti bir¢ok malda hat-
ta bazen en onemsiz malda dahi
% 100°lin {istliindedir. Bu, tabii diin-
yada olagan bir durum degil. Bu ka-
dar yilksek nispetli bir koruma... Bu
sistem de degismis degil. Ben bugin-
ki sistemde, tek tek ve bilerek de-
£il ama bellibagli mallarin dig fiyat-
lan ile Tlrkiye'deki fiyatlarina bak-
tigim zaman., sunu gorliyorum : Ko-
ruma halen devam etmektedir. Yani
liberasyon goériinigte bir llberasyon-
dur.

KURDAS — Fakat Sayin Kizilyal-
l1. Bati Sayin Ozal'dan baz1 seyleri
istemjs ve almistir. Nigin bize para-
y1 vermeyi 1983'den itibaren hizlan-
dirmiglar veya devam ettirmislerdir?
Bence birincisi, Saymn Ozal Batr'ya ku-
lagl acik adamdir. Bunda hi¢ siiphe
yok. New York'da bir banker bana gu-
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nu soylemisti : «Bay Ozal Basvekil
Yardimcist iken ben buradan telefo-
na sariliyorum, onha adi ile "Mr. Ozaaal
diye bagirdigimda, o da bana ismim-
le cevap veriyordu.» Bati'min finans
cevreleri, isadamlar1 rahatlikla Sayin
Ozal'a ulasabiliyorlar. Sayin Ozal as-
linda Bati'ya agiktir, dogrudur, onla-
ra bir seyler verme umidi vermistir.
Buna karsi Bat1 da Sayin Ozal'dan
bir geyler istemistir. Sayin Ozal'in ya-
banci sermayenin Tiirkiye'ye gelmesi-
ne yardimc: olacagina kani olmuslar-
dir, yabanci bankalarin Tiirkiye'ye
gelmesine kolayhk saglayacagina ka-
ni olmuglardir ve gelmislerdir, haki-
katen. Turizm acisindan da bunlarm
istediklerini verecegi kanaatinde ol-
muslardir. Hatta arazi satumi, ozelles-
tirme gibi konularda da birseyler !s-
teyince bunlar1 verecegine kani ol-
muslardir. Onun igin kredi vermisler-
dir.

Ikincisi, ben bunu 1975'te bir se-
minerde soylemigimdir: «Siz disariya
bor¢clanmaya basladiniz, sizin dninii-
ze Kibris gelecektir.» demisimdir. Ya-
ni Bati, Tirkiyeyi ekonomik ve poli-
tik acidan kontrol cdebilmek icin ona
bor¢ vermeyi suur lstiit veya suur al-
t1 hep kafasinda tasimistir. Lord Cur-
zon'un hikayesi agik suur iistit hika-
yedir. Ismet Pasa’ya: «Bir giin gele-
ceksin, benden aldiklarini geri alaca-
gim.» demistir. Bunlar bize 1974'tc laf
dinletemediler, Hatirlar misimz? 1974’
de Tiirklye 6nemli birikmis doviz re-
zervi olan ve net dig borcu olmayan
veya ¢ok az olan bir ekonomi idi. O
sebepledir ki Tirkiye Kibris hareka-
tin1 kendi inisiyatifi icinde yapmis-
tir ve kimseyt dinlememistir. O zaman
Tiirkiye'nin  bir 25 milyar dolar, 35
milyar dolar borcu oldugunu diisitnln,
kanimca biz Kibris harekatini yapa-
mazdik. Binaenaleyh benim kanimca
Bati'nin suurunda hep Tiirkiye'ye bor¢
vererek. Tiirkiye'nin elini kolunu bag-
lamak vardir, Curzon'da bunu acik-
¢a sOylemistir. Digerlerinde de hep
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vardir, Clinkii modern emperyalizmin,
benim gordiigtim, biitiin bu memleket-
leri kontrolin en giizel yolu, bu dis
bor¢ mekanizmasidir. Bor¢ verirsiniz
ve kontrol edersiniz. Verirsiniz, kar-
s1ligin1 da politik ve ekonomik olarak
alabilirsiniz. Uciineii faktsr, niye ver-
diler? Bati'nin kendi i¢indeki rekabe-
tidir. Bu rekabet yalniz bizde degil
biltiin diinyada oldu. Latin Amerika
memleketlerine de hesaplarint yap-
madan bor¢ akittilar, hatirlarsama.
Para akittilar.

AKGUC — 1970'1i yillanin ikinei
yarisinda petrodolarlarl devreye sok-
mak zorundaydi bankacilik sistemi.

KURDAS — Tabii onun da tesi-
ri var, akitmisglardir. Bir yerde dank
dediler, iste o 1982'de. Ben o sirada
Ncw York'ta idim. O Meksika krizi-
nin  bunlarl nasil sagkinlastirdiginm
gormiisumdir.

AKAT — Yalmz Sayin Kurdas.
Meksika krizinden sonra bu parayl
aldik.

KURDAS§ — O hakikaten entere-
san. Meksika'ya veremediler, Giiney
Amerika’ya veremediler veya Kistilar,
ellerinde birikimig fonlar var ve biz
en elverigli gorilldik Hala da elveris-
1i goriliyoruz. Bize verecekleri para-
da yalmz ben rekabetin payini, kars:-
Lgini alabilmenin  payin, Tirkiye'ye
baz1 zorlamalar (empozeler) yapma-
nin  paywmn ve Tiirkiye'yi ekonomik
bakimdan soéz dinler, iyi adam (good
boy) haline getirmenin ¢ok ©nemli
faktor olarak kafalarinda oldugunu
zannediyorum. Ama, ondan sonra da
Sayin Akat'a katihrim. Biitiln bunla-
ra ragmen artik onlar da bize eskisi
kadar kredi vermezler. Geg¢misgteki
hareketlerini iyi tahlil edebiliyorlar.

AKAT — Analizlerimiz farkl bile
olsa  biitiin  bunlarnn bir smrsiz
bor¢ vermeye tekabill etmedigini, ben
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yeniden yapilanma ile, siz politik fak-
torlerle izah ediyorsunuz.

KIZILYALLI — Ben Tiirkiye'de
yeniden yapilanma cok 6nemii olma-
d1 diyorum.

AKAT — Bu bir dis bor¢ tartis-
mas: degil. Isterseniz onu ayrica tar-
tigalim. Ben ¢ok onemli bir yeniden
yapillanmanin oldugu, yetersiz ama
cok Onemli bir restructuring oldugu
kanaatindeyim. §imdi dilerseniz di§
bor¢ta kalalim.

AKGUC — Sayin Akat, ben iki
noktay1 vurgulamak istiyorum. Siz
bu dig bor¢ meselesine ekonomik ola-
rak yaklagtiniz. Halbuki dig ekono-
mik iligkilerde. ozellikle dig borglar-
da bir odl¢cide politik motivier de rol
oynar. Kaldi ki bizim bor¢ yapimiz
Giney Amerika’'dan c¢ok farkh. Cin-
kil bizim dis borglarimizda agirhik, u-
luslararas: finans kurumlar: ile bila-
teral anlagmalarla (ikili anlagmalar-
la) devletten devlete' olmustur. O ne-
denle dikkat ederseniz bundan evvel
hazirlanmig olan Baker Plani’nda fi-
lan Tirklye'nin durumu diger iilke-
lerden daha kotidl oldugu halde liste-
ye alinmamisgtir, Niye? Ciinkii Turki-
ye'nin borcu Amerikan bankalarina
degil. daha ¢ok Amerikan Hilkiime-
ti'ne, Alinan Hilkiimeti'ne, ingiliz Hii-
kilmeti'ne ve bir de uluslararas: fi-
nans kurumlarina.

AKAT — Benim soylediklerimi
dogrulayan, sizin soylediklerinize bi-
raz karsl ¢ikar, Ciunkidl herhangi bir
hitkkitmet, bu soylediginiz devletlere
ve IMF'ye, Diinya Bankasi'na borcu-
nu 6demedigi i¢in bir sorun ¢ikmaz.
Dolayisiyla bunlarin bize verdikleri
paralarla bizi ne Kibris konusunda
ne de herhangi bir konuda sikigtir-
malarl miimkiin degildir. Biz zama-
ninda IMF'ye borcumuzu ddemedik.
Diinya Bankasi’'na borcumuzu odde-
medik, diger devletlere borg¢larimizi
6demedik, Bugiéin bizim morotorrum
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ilan etmemiz, onlar1 pek etkilemez.
Borclarmmizi 6dersek oderiz, 6demez-
sck odemeyiz. Nitekim de durumlar
oyledir. Bizim oOdemedigimiz bir siiri
bor¢ var. Dikkat ederseniz bizi sikis-
tirmalar: zorlagir, ciinkii devlettir
karsimizdaki, banka degildir. Onun
icin konuyu ekonomide tutmaya cal-
siyorum. Bir Kkere ekonomi dig he-
saplara girince, hesaplar ¢ok karisi-
yor. Bizim de iyice anlamadigimiz he-
saplar olusuyor. Benim sdyledigimi
bunlar da dogruluyor. Bankalar boyle
yeniden yapilanma faturast geklinde
bir hesabi yapamayabilirler. Ama si-
zin soylediginiz kuruluslar, bu hesabn
yapabilecek kuruluslardir. Bunlar bu
paray1 vermislerdir. Ciinkii bunlar, bu
restructuring'i goren ve yeniden yapi-
lanma yapmadig1 takdirde politik ne-
denlerle Tiirkiye'nin nihai faturay
cikarip takdim ettigi kisilerdir. Onu
da unutmamak lazim. Eger Tiirkiye’-
ye karsi onlarmn politik bir giiel var-
sa, Tiirkiye'nin de onlara karsi poli-
tik bir giicii var. Madem politika go-
riigliyoruz. Tiirkiye'nin de kendine
gore politik bir gileil vardir.

KURDAS — Dis yardimda siyast
miilahazanin ¢ok onemli bir yeri ol-
dugunu bilesiniz.

AKAT — Ben de o kanaatteyim.

KURDAS — Ve niifuz araci ola-
rak digs yardimlarin cok biiyitk etkili
bir ara¢ oldugunu da bilesiniz. Hic-
bir zaman «Bana borcun var, yap-
ma.y demez. Fakat Oyle bir tavir ta-
kimir ki. yapmaya mecbur birakir.
Mesela, 1950°lerde Angola’da Birleg-
mis Milletler Portekiz'in aleyhine bir
karar aldi. Ben bunun ic¢inde yasa-
dim. Biz de onlara katildik. Angola’-
ya istiklal verilmesi konusunda.
OECD'de Portekiz, bizim istedigimiz
borca da veto koydu. Ve sartlarini ¢ok
acik soylediler. «Birlesmis Milletler'de
lehimize oy kullanacaksiniz.» dedl-
ler. Biz bir siire sonra ¢ark ettik,
leyhlerine oy kullandik ve o parayl al-
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dik. Ne zannediyorsunuz? Biz niye
Cezayir'in Istiklal miicadelesine sirt
¢cevirdik. Neden? Rahmetli Fatin Ris-
td Zorlu bunu c¢ok acik soylerdi. Biz
Avrupa'ya habire el acar durumday-
dik. Cezayir'i isteseydik bile tutamaz-
dik. Bu Ankara'da c¢ok konusulmus-
tur, Nicin Cezayir miicadelesine sirt
ceviriyoruz? Biz Avrupa'nin yaninda-
yi1z ya, sadece ve sadece bes kurus
daha fazla bor¢ alabilmek icin Ceza-
yir'e sirt cevirdik. Acikcasi Bati bizi
parasiyla kontrol etmistir. Sayin Akat,
ingallah birgiin maliye vekili olursu-
nuz, size gelen biiyiikelgilerin bu dig
yardim: nasil usturuplu tehdil araci
olarak kullandiklarini gorirsiiniiz.

AKAT — Sayin Kurdas, alinan
borcu odemediginiz zaman bir banka-
va ya da bir devlete, durumlar farkh-
dir. Bankaya borcu &dememekle, dev-
lete borcu ddememek farkhdir. Taze
bor¢ istemeyip aniden birgiin mora-
toryumn ilan ettiginiz zaman, karsi-
mizdaki bankalarin durumu farklhidir.
Devletler daha anlayigh, misamahali
olmak zorundadirlar.

KURDAS§ — Marjinal, bir parca

AKAT — Hic zannetmiyorum da,
Sayin Akgiic demin. dis bor¢ konusun-
da sadece ekonomik faktorlere baki-
yorsunuz, dedi. Orada diyecegim su:
Siyasete girince dig bor¢ konusu daha
karmasik hale geliyor.

AKGUQ — Dis ekonomik iliskiler-
de politik faktorler yatsinamaz. Ayn-
ca Tiirkiye'nin borc¢lar: ¢cok biiytik 61-
clide Amerikan bankalarina olan
bor¢ degil, hani analizlerde bunlart
da dikkate almak lazim.

KIZILYALLI — Ama 12,5 milyar
dolar kisa vadeli. Bunlar bankalara
ve pesin.

AKAT — Ama bunlarin bir ¢ogu
czel tesebbiisiin, devletin degil.

KIZILYALLI — Bir de bunlarnn
disinda bankalara olan var. Herhalde
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45 milyarin 15 milyar dolarin iizerin-
deki bdlimii bankalara. Eskiden bi-
yilk olciide devletten devlete borcla-
niyorduk ve milletleraras: finans ku-
rumiarindan Dborclaniyorduk. Fakat
son yillarda bankalara olan borg¢lari-
miz da artiyor.

KURDAS — Geg¢miste dig alem
kendi hesabiyla bize o paralan ver-
migtir. Biraz da olciiyli kagirmastir.
Arada rekabet de olmustur. Lenin’in
o meshur lafini bilirsiniz. «Kapitalist-
lerin hepsini idam edecegim.> demisg
de «Ipi nereden bulacaksiniz, kapita-
listleri idam etmek i¢in?» diye sor-
muslar. «Obiir kapitalistler bize sa-
tar.» demis. Dogrudur. Kapitalist ale-
min rekabetten dogan korlulfigii var-
adir. Bundan sonra onlar da uyana-
caklardir. Sayin Ozal iktidarda kalir-
sa, uyaniglarl daha yumusak olabilir.
Baska Dbir iktidar, eger bunlarin so6-
ziinii  dinlemezse veya kendilerine
ters diiserse, izlenen politikalar de-
gistirirse, bliyik giicliikler cikartacak-
lardir. Hatta bir ara oldu, jhracati-
miza rehin koydular. Biz ihracat yap-
t1k. bankalar hesab1 tuttu. Binaena-
leyh biitiin bunlar devreye girebilir.
Cnun icin bundan sonraki iktidarlar
cok hassas iktidarlar olacaktir. Disa-
riya bu kadar bor¢landiktan sonra
bagnmsiz politikalar izlemek  zorla-
sir. Bu delikten o kadar kolay disari-
ya c¢ikamazsiniz, Onlara ters diigmek
hi¢ cikig yolu degildir. Bati'nin artik
seni baltalayabilecek, seni c¢ok ca-
buk disiirecek mekanizmalari vardir.
Senin ithalatina. ihracatina haciz
koyacaktir. Ithalatini bir sene yaptir-
masa. bir kigl soguk gecirsen. icerde
kiyamet kopartihr. Onun icin yeni ik-
tidarlar da oyle geligi giizel bu he-
saplara oturmamahdirlar. Cok &nce
hesaplar yapmali ve ¢ok ihtiyatli ha-
reket edilmelidir. Adimlarimizi da
ona gore atmaniz lazimdir.

AKGUG — Sonra bir nokta daha
var, vuargulamak istiyorum. Bu 1970'e
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1980'e kadar biz iki defa biiyiik petrol
soku yagsadik. Ve petroliln varili 35
dolara kadar cikti. 1986 - 1987'de 12,
13 dolara diistii. Bizim petrol fatura-
miz1 korkun¢ derecede azaltan bir do-
nem yasadik biz. Yani bunlar1 hesaba
almamiz lazim. Tirkiye petrol fatu-
rasimin hafiflemesi nedeniyle son 5-6
yilda en azindan 10 milyar dolar ka-
zang¢ saglamistir.

KIZILYALLI — Bu &nemli de.
1980’de 10 milyon ton olan ham pet-
rol ithalati, simdi 20 milyon tona ka-
dar cikti. Biitiin diinyada azalirken
petrol ithalafl. biz artirdik.

AKGUG — Petrol soklarimin iki
onemli sonucu vardir. Bunlardan ilki
petro-dolarlarin tekrar devreye So-
kulmasi olayl. ikincisi bircok iilkenin
uyanarak kalkinma stratejilerini de-
gistirmelidir. Petro-dolarlarin devreye
sokulmasi ¢abasi da, Tiirkiye'nin daha
kolay kredi bulmasinda bir etken ol-
mustur.

tarkiye'nin dis bor¢
bulmasinda, ihracat
artisi onemli etken
olmustur; ancak,
ihracat artisi, asiri
tesviklerle ve ic talep
Kisilip disariya
aktarilarak saglanmis;
ihracat sektdrlerinde
buyuk bir yatirim ve
tretim artisi olmamistir
AKAT — Dig borglarda fazla et-

kili degil. Hilkiimetin olsa olsa ne ka-
dar kotii iktisat politikalarl uyguladi-

_ B1 seklinde bir genel elestiri yapilabi-

lir; ama dig borglar konusunda pet-
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rol fivatlarinin o devirdeki fiyatiyla
bu devirdeki fiyall arasinda sanmi-
vorum fazla bir baglanti kurulsun.
Tiirkiye'nin bu donemde rahathkia
di1s bor¢ bulmasinda, ihracat artigi da
onemtli bir etken olmustur.

AKGUG¢ — Sayin Akat, bu ihra-
cat artisi da abartiliyor. 1971°'de Tiir-
kiye'nin ihracati 568 milyon dolarmus.
1978'de bu 2.5 milyar dolar, asagl yu-
kar! 5'e katlanmig. Simdi bakin 1980'-
den bu yana da ihracat yaklasik bege
katlanmisg. Thracatin Dbiiyiik sicrama
yaptigl 1981 ve 1984 yili bir yana bi-
rakilirsa, 1980'den sonra digsatimda
gelisme uzun vadeli genel trende uyu-
yor.

AKAT — 1970°1i yni'ardaki % 10'lu
enflasyonlarin etkisini disiin, 1980°li
yillardaki enflasyonlarin etkisini dii-
slin, reel olarak c¢ok farkli ola-
caginl goreceksiniz. Dogrusu bu beni
rahatsiz ediyor. Bunu acik¢a soyleye-
yim. Tiirkiye'de 1980-1988 arasindaki
ihracat artigi, Tlrkiye'nin 1950 ya da
1960 ya da 1970-1980 arasindaki tren-
dinde demek, bence gercek degildir.
Reel olarak bunu sdylemek miimkin
degildir. Bu beni rahatsiz ediyor.

AKGUC — Trend! c¢izin, bir-iki
yildaki sicramalar diginda genel tren-
de uyuyor. Kald: ki bir de hayali ih-
racat olayl var. Bu rakamlardan dii-
stilmesi gerekli.

KURDAS — Sayin Akgii¢c, bu ve-
rimsiz bir tartisma, burada bence Sa-
yin Akat haklidir. Eger bunlar 1980'-
den sonra dig ticareti serbestlestir-
meselerdi, kambiyo kontrollerini a-
zaltmasalard:, miimkiin oldugu kadar
realist bir kambiyo kuru uygulamasa-
lardi. ihracata ©zel tesvik sistemleri
getirmeselerdi, bu sonu¢ alinmazd.
Bunu yaptilar, burada adamlarin kre-
di hanesi var. olumlu puanlari var,
inkar etmeyelim. Gecmisgle de muka-
yese etmeyelim, eskilerde bu kavram-
lar voktu. Bu adamlar Tirkiye've, bi-
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zim kendi aramizda tartistigimiz, fa-
kat siyaset aleminde hi¢ kimsenin bil-
medigi birtakim kavramlari getirmis-
lerdir; uygulamslardir. Fakat bu uy-
gulama 1980-1983 yillarinda bir dere-
ce disiplin altinda yapilmistir. Ancak,
Sayin Ozal kendi bagina kalinca di-
siplinsiz bir uygulama baslatmigtir ve
bittiin hikaye de oradan geliyor. Ozal
1983'de iktidara geldi ve rasyonel uy-
gulama bitti.

KIZILYALLI — Efendim, ihracat
konusunda benim sdylemek istedigim
su. Artig olmustur, yalniz jihracat sek-
torlerinde hicbir gelisime olmamigtir.
Uretim artisi gayet ciizidir. Ihracat
artist daha ziyade i¢ talebin kisilarak
disariya aktarilmasidir. Bu ta tabii
bir basari. Ama ihracat sektorlerinde
vatirim artisl olmadigl icin, ayni za-
manda yeni ihracat sektérleri bulu-
namayist nedeniyle, biitin eski ithal
ikamesi sektorleri asirt tegviklerle ih-
racata yonlendirilmistir. Ben yapilanl
inkar etmiyorum ama, ¢ok yetersiz
oluyor kamisindayim. Bu kadar agir
bir maliyet 6dendikten sonra, ¢ok
daha basarill sonuc¢lar alinmasi la-
21mdl.

AKAT — Efendim, bu hitkiimetin
bizi etkileyici bir tarafl var galiba.
Ciinkii bu hiikimet lehine ne zaman
konusmaya baslasak, herseyini birden
clestirme yetkimiz olusuyor. Bunlarin
hepsine katihyorum c¢ilnkit. Tabii
bunlara katilmamak miimkiin de de-
Eil. Tabii ama, neye 1970-1980 arasin-
da biz bunu yapamadik, niye biz
1960-1970 aras1 yapamadik da 1980 ile
1988 arasinda yaptik.

KIZILYALLI — Biz 1970-1980 a-
rasinda da yaptigimiz  yayinlarda,
konusmalarda, o politikalar:, o uygu-
lamalarl tenkit etmisizdir. 1980-1983
arasinda yapilmaya baslanan seylerin
hepsini biz sdylemigizdir.

AKAT — Bunu biliyorum. Kamu-
oyunda oyle bir kani olusuyor ki, her-
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sey yanlig yapilmis gibi, Bu da bizim
elimizden su imkan:i aliyor. Dogrulara
dogru dedigimiz zaman, yanhslari da-
ha fazla vurgulamak imkanimiz var
glbi geliyor bana. Onun i¢in miimkin
oldugu kadar ben dogru yapilanlara,
dogru yapilmig deyip, sunlar da su
nedenlerle ¢ok yanlistir, deme ihtiya-
cinl hissediyorum. Belki bu psikolo-
jik bir yaklasim. Benim psikolojim,
yaklasimim, bunlar bunlar dogru ya-
pilmistir. sunlar da ¢ok yanlistir, de-
meye daha miitemayil. Cinkil 6zellik-
le basina baktigimizda, hersey yanlis-
mug. biitiin yapilanlar kayitsiz sartsiz
yanlismig gibi bir hava var.

AKGUC — Ama unutmamak ge-
rekir ki, ekonomide sonuclar énemli-
dir. Eger bir ilkenin 45 milyar do-
lara cikmisgsa dis borcu, dig ticaret
aclgr 4 milyar cdolarin altina inmiyor-
sa. cari iglemler agigl 1.5 milyar do-
lar dolayinda ise, enflasyon istikrar
paketinin 8 inci yi1linda % 80'lerde ise,
gelir dagilimi bozulmus, i¢ borglar 14
trilyona ylikselmis, bitce agiklar1 en
azindan 2.5 trilyon diizeyinde bulu-
nuyorsa; marjinal bazi dogrular var-
dir, demenin fazla anlami yoktur.
Yanlislar o kadar fazla ki, marjinal
bazi dogrular bunu dengelemez.

KURDA§ — O verdikleri rakam
da tiraglanmig rakam...

AKGUC — Neyse, tiraglanmig ra-
kamlar da olsa basari nerede, ben
onu anlayamadim; sonucta basarisiz-
dir.

AKAT — Sayin Akgii¢ ile anlasa-
miyoruz. Sayin AKglic benim anladi-
g1m kadariyla diyor ki; hangi kriteri
alirsak alalim basari yok, bir degisik-
lik yoktur. Ben bunu agik¢a sdyleye-
miyorum. Var olan degigiklikler de o-
lumsuz yondedir diyor, ben bunu sby-
leyemiyorum., Bunu séylemek bana
ters de geliyor, Gilnlimtizlin Tiirkiye'-
sinde herhangi bir adami ¢evirin, hat-
ta bozulan gelir bblisiminiin en al-
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tindaki adam1 cevirin; <Kardesim
sen 1978, 1979'da mt daha iyiydin,
voksa buglin mii daha iyisin?» diye so-
run. Cevaplar genellikle olumlu ola-
caktir. ANAP % 36 oy almig bir par-
ti. Genel se¢imlerden sonra bunu da
tartistik burada. Bu se¢men kitlesi
gercekten mazoist mi? Tlrk halk:
kendine eziyet etmeyi mi seviyor? Uc
se¢menden en az bir tanes! kendine
asirl derecede eziyet etmeyi seven bir
kisi ki, gerilemis olmasina ragmen, gi-
diyor bu adamlara oyunu veriyor, Sa-
vin Akgilic. Neyse bunu fazla uzatma-
yalim da esas tartigma konusuna do-
nelim. Su andaki bizim derdimiz, al-
ternatifleri karsilagtirmak. Geg¢migte
ben yazdim c¢izdim de bunlari, siz de
yvazdiniz. Bunlarl bagka bir sekilde ya-
pabilme imkanimiz var. Bir degerlen-
dirme yaptiktan sonra, izlenmesi ge-
reken politikanin anahatlarina gel-
mek i¢in bunlari soyledim.

Bence burada cizecegiiniz hilkil-
met kim olursa olsun, ister Ozal, is-
ter SHP veya Demirel, politikanin ana
hatlar1 fazla degismeyecek gibime ge-
liyor. Sayin Ozal belki senede diger-
lerinden 500 milyon dolar daha fazla
kredi almay1 becerir ama, iste o da o
kadardir; 500 milyon dolar Tilrkiye’-
nin diginin kovuguna bile gitmez, En
¢ok kigin biraz soguk gitmesinin ma-
liyetidir. Bana oyle geliyor ki, Tiirki-
ye, en fazla 1992 yilina kadar, boyle
45 ile 50 milyar dolar arasinda bir
yerde, borglarinl plafone etmek, bir
tavana oturtmak zorundadir. Bunun
da anlami, buginden baglayarak,
1991-1992'ye kadar, yani onlimiizdeki
en fazla iki veya U¢ yil i¢inde milli
gelirin bir bélimtiniin digariya trans-
fer edilecegidir. Siz % 8 dediniz, bi-
raz ¢ok Sayin Kurdas. Bizim aldigimiz
bor¢lar icinde o©nemli bir miktarda
% 1. % 1,5, % 2 faizli borglar da var;
onun i¢in bizim falz yiikimilz o Kka-
dar yitksek degildir, 3 milyar dolar
faiz o6ddyoruz, 40 milyar dolar icin.
Ortalama (pacall) ¢ok dfislige geli-
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yor. % 7,5 glbi. Bu dig bor¢larin bir
béliimit uzun vadeli, diisiik faizli, cok
avantajli borglardir. Siz de bilirsiniz
bunlarl. Asagl yukarl 3 milyar dolar
faiz édeyecegiz. 3 milyar dolar da mil-
1i gelirin % 4'i % 5’'idir. Su anda ya-
vas yavas bu oran azalacaktir. Milli
gelirimiz arttikca, digsarlya olan kay-
nak transferinin pay1 diisecektir, Mil-
1i gelirimizin en azindan % 3 - % 4
arttiginl diisiinsek bile, dis faiz yilki-
niin oran diisecektir.

AKGUC — Tabii dig borglar1 si-
nirliyabilirseniz. Bu analiz o zaman
gecerlidir. Yeni dis bor¢ aldikca, dde-
necek faizler de artacaktir; belki mil-
1i gelir artis hizindan daha da fazla.

turkiye dis borclarmi
bir tavana oturtmak,
yeniden net dis borc¢
almamak zorundadir;
birkac yil tuketim
sabit tutulmali, ic
tasarruflar artiriimalt,
milli gelirin bir kismi
disariya transfer
edilmek suretiyle

dis bor¢ sorununun
cozumiine gidilmelidir

AKAT — Ben diyorum ki, dig
bor¢lar1 plafone etmek bir tavana
oturtmak zorundasiniz. Plafone eder-
seniz diye bir sey yok. Tilrkiye gelecek
iki ii¢ y1l icinde yilda takriben 3-3.5
milyar dolar faizi fiilen odeyecektir.
Hic¢ net bor¢ almayacaksiniz, yani al-
diginiz bor¢ kadar odeyeceksiniz; ya
da ddediginiz bor¢ kadar yeni borg
alacaksiniz ama, faizlerinizi tikir tikir
kendiniz odeyeceksiniz. Tirkiye'nin
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onlindeki senaryo budur. Bunun di-
sinda bir manevra alani oldugunu
sanmiyorum. Benim beklentim bu-
nun diginda bir manevra alani olma-
dig1 seklindedir. 1990'h yillarda Tiir-
kiye yilda 3 -3.5 milyar dolar net fa-
iz 6demek zorundadir. §imdi bunu ne
ile, hangi kaynakla Kkarsilayacagiz?
Bunu 1987yle karsilastirdigimizda,
ne manzara gorilyoruz? Tirkiye 1987
de 3 milyar dolara yakin, 3 milyar do-
larin biraz altinda, 2.8 milyar dolar
faiz 6demis. Ama borcumuz 5 milyar
artmig. Yani 2.2 milyar net bor¢ alin-
mis. Dis borclar plafone edildiginde,
2.2 milyar dolar net bor¢ alinmiyaca-
g1 gibi, art1 3 milyar dolar da faiz
odenecek. Nereden baksaniz 1987
ile kiyasladigimizda, 1987'den 1990'a
5 milyar dolarlik —ki sizin hesapla-
riniza simdi yaklagsiyor— bir kaynak
azalmasi s6z konusudur. Bu, ekono-
minin makrosu ag¢isindan, burada
kalsa nispeten iyi: sonra daha da tat-
s1z bir hal bashyor.

Bu kaynagl ekonomi bulabilir.
Ancak ekonominin dovizi bulabilmesi
sorunu c¢ozmeye yetmiyor. Bunun O-
nemli bir bolimii devlet borcu oldu-
gu icin, bir de devletin, bunun karsi-
lLig1 Tiirk liralarini bulmasi lazim. O
dovizi satin alacak parayi, agikcasl
tasarrufu bulabilmesi lazim. Bu da
kiiciimsenmeyecek bir oranini olusgtu-
ruyor toplam tasarruflarin. Benim
hesaplarim soyle; Eger kamu harca-
malarinin milli gelire oraninin sabit
tutulmasi kosuluyla, kamu gelirlerin-
deki artiglar kamu kesiminin milli ge-
lirdeki payini % 5 ylikseltebilirlerse,
olusacak bu fazla, ddenecek dig borg
faizlerini karsilayabilir. Su ana kadar
milli gelirin % 81 kadar agik veren
bir kamu kesimi, simdl bir fazla ver-
mek zorunda ki, dis dilnyaya yapila-
cak faiz 6demelerini karsilayabilsin.
Bu modelde kamu gelirleri, faiz digin-
daki kamu harcamalarindan, milli ge-
lirin % 5'i kadar fazla olacaktir. Su
ana kadar hep tersiydi, faiz édemele-
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ri. kamu harcamalar1 disindaki kamu
gelivlerinden 5 puan yiiksekti. Simdi
bu yapilabilir, yapillamaz diye onii-
miizde fazla bir secenek de yok ben-
ce. Fazla da bir tercih hakk: olma-
digin1 diigiiniiyorum. Bu, yapilmalidir
yapilacaktir; yani yapilmaz diye bir
olay yok.

KIZILYALLYI — Bu arada enflas-
yonu da durdurmak lazum. Enflasyon
devam ederse, bu nispette bir enflas-
yon halinde yine 5 milyar dolarlik
kaynak ihtiyaci ortaya ¢ikacaktir.

AKAT — Simdi enflasyonu dur-
durmayabilir. Bana 6yle geliyor ki,
salt iktisat¢l olarak baktigimiz tak-
dirde., bununla enflasyon arasinda
fazla bir baglanti yok, Eger bu dovizi
bulacak gekilde doviz kuru ayarlama-
sl yapmis, déviz bulunmussa; belki bu
dovizi halktan satin almak icin para
basar, enflasyonu kullanir. Vergiler-
le yapmayabilir; bu faizleri ddemesi
icin, bu kaynaklarl bulmasi i¢in ille
bunun saglam kaynak olmasi Zerek-
miyor. Yalniz tabii enflasyon riskini
arttiriyor. Doviz bulma riskini artti-
riyor. Deminki varsayim, dovizin var-
oldugu varsaymmina dayaniyor.

KIZILYALLI — Doviz de olabi-
lir. Ciinkl siz iceride enflasyon yapti-
gmiz zaman, tasarruf aqif durumu
soz konusu olacak, talepte artig -6z
konusu, i¢ tasarruf agigL artacak...

AKAT — Doviz kurunu serbest bi-
rakirsaniz. ddviz acigl sorununu bir
sekilde halleder.

KIZILYALLT — Siyasi olarak
miimkiin degildir bence...

AKGUC — Ayrica statik bir ana-
liz yapamayiz. Doviz kurunu artirdik-
¢a, bunun TL karsilif1 da yitkselir. Bu
da daha bilyilk boyutlarda para basi-
min1  gerektirir. Ekonomi bir kisir
dongii i¢ine girer. Dig borg¢larin Tirk
Lirasi karsiliginl bulmak problemdir.
Dévizi serbest biraktiginizda, drnegin
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kur 3 bin liraya cqikti; devlet, 3 mil-
yar dolar 6deme yapabilmek i¢in, 9
trilyon Tiirk Liras: bulmak zorunda
kalir, Her doviz kuru yiikseligi biit-
cenin lizerine bir yilk getiriyor.

AKAT — Bence baska yerden
orada sorun ¢ikiyor. Eger hem su an-
daki mevcut kamu kesimindeki fi-
nansman ag¢iZim sirdiireyim, hem de
bu faizleri para basarak ddeyeyim de-
meye KkKalktigimiz takdirde, biyik so-
run var. Ama kamu Kkesiminin har-
camalarit faiz  ddemeleri dahil bu
andaki diizeyinde tutarsaniz, % 70'-
ler civarinda bir enflasyonla bu isi
gotiirebilirsiniz. Bir miktar para ba-
sarak, faiz odemeleri icin gerekli do-
vizi satin alabilirsiniz. Reel bir sorun
olarak gériinen, i¢ tasarruflarin art-
masidir. I¢ tasarruflar artmazsa, so-
runa c¢oziim getiremezsiniz.

KIZILYALLI — Enflasyonu dur-
durmadan i¢ tasarruflarin artmasi-
na ben olanak gérmiiyorum. Enflas-
yonu durdurmadan, sizin dediginiz
dig borclar1 stabilize etmek de miim-
kiin degildir.

AKAT — Simdi bana o miimkiin
geliyor. Style ki; eger kamu kesimi-
nin, milli gelir i¢indeki payima daha
doizrusu gelirlerini 5 puan arttinirsa-
nz, giderlerini de oransal olarak sa-
bit tutarsaniz, o ilave 5 puan gelir til-
milylen tasarruf edilirse, tasarruflar
yiikselir. Anlatabiliyor muyum? Ayni
anda enflasyon da aym oranda ce-
revan edebilir. Farkll bir diizeyde ye-
ni bir denge vardir, Kamunun cebri
tasarrufu artmigtir.

KIZILYALLI — Kamunun tasar-
rufunu arttirirken, 6zel kesimin ta-
sarrufunun azalacagini nazara alma-
niz lazim, bu enflasyonist ortam icgin-
de.

AKAT — Ozel kesimin tasarruf-
lar1 konusunda da ¢ok emin degilim.
Tirkiye'deki tasarruflara baktigimiz-
da, tasarrufun o kadar clizi bir boli-
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mil nakdi ki, boyle bir operasyon 6zel
kesimin tasarruflarint etkilemeyebi-
lir. Firmalarin tasarrufu nakdi degil,
otofinansmanla yatirima doniisiyor.
Devletin  tasarrufu da oOyledir. Bu,
hep tartistigimiz bir olaydir degil
mi? Faiz hadleriyle oynayarak Tlirki-
ye'de tasarrufu arttiramazsin diyoruz,
dokunamazsin diyoruz. Bunu niye
diyoruz? Ciinkdi Tiirkiye'deki ta-
sarruflar iginde nakdi tasarruf cii-
zidir. Esas tasarruf firmalarin oto-
finansmani ve devletin yatirimla-
r1  bicimindedir. Ve bunlar da
enflasyonla baglantil1 seyler degildir.
Hatta olsa olsa firmalarin tasarruf-
lari, yani karlari, enflasyondan bhiraz
evvel soyledigim sekilde olumlu etki-
lenirler. Enflasyon, tasarrufu bir ba-
kima arttirier bir etki yapabilir.

KIZILYALLI -— Tasarruf yoéniin-
den degil de, yatirim yoniinden ba-
kalim; o zaman olay daha net gorii-
lir. Tasarruflar ayni1 kahyor diye-
lim, siz enflasyon yapmakla talebi
arttirlyorsunuz, yatirimlarl arttiri-
yorsunuz ve tabii ekonomide tasar-
ruf acigr bilyiiyor. Tasarruf agig1 ya-
ratiyorsunuz. Tasarruf acigini finan-
se etmek i¢in de ddemeler dengesin-
de ag¢ik vermeniz lazim. Bunun anla-
mi1 digaridan bor¢ almaniz demektir.
Oradan bor¢ alamadiginiza goére, o
zaman da igeride tasarruf agigl ver-
memeniz lazim. Vermemek icin de
talebi kontrol altinda tutmaniz lazim.
Cnun i¢in de enflasyonu frenlemek
lazim. Enflasyon ©dnlenemedik¢e, har-
camalarl kontrol altinda tutamaya-
caksiniz.

AKGUC — Soyle bir genel denge
hesabt yapsak. Simdi kullamlabilir
gelirimiz bizim nereden olusuyor, mil-
li gelirimiz art1 disaridan aldigimiz
kaynak. Disaridan aldigimiz kaynagl
sifirlarsak, yahut negatife donusiirse,
o zaman kullanilaiblir kaynagimiz
azalmig olur. Kullanilabilir kaynagi-
miz azaldigina gore, bunu nasil sag-

DI$ BORCLAR

layacagiz? Ya yatirimlari azaltacagiz,
ya da titketimleri... Tliketimi bilyiik
olgiide azaltamadigimiz takdirde, su
halde sonu¢ yatirimlarin azalmasi
seklinde ortaya cikacaktir.

KURDAS — Onun da yaratacagl
ayr1 problemler...

AKAT — U¢ yil icinde de onu
soyle gormek lazim, Buglinden 1991'e
1992'lere gitmede akilli, rasyonel, iyi
politika uygulayan htikiimetin, kot
politika uygulayan hiikiimetlen far-
k1 surada olur. Iyi politika uygulayan
hitkimet; Sayin Kurdas'in bahsettigi
yililk % 7, % 6 milli gelir artiglarimiz
icinde, tilketimin diizeyini digiirme-
den sadece nispi olarak oransal ola-
rak tliketimi diisiirecek, buna karsl
tasarrufun diizeyini hem mutlak ola-
rak hem nispi olarak artiran bir po-
litika uygulama yoluna gidecektir.
Yarm géremeyen hiikiimet ise; tiike-
timin milli gelirdeki paymi bu % 7'-
lerde sabit tutacag: i¢in, li¢ yi1l sonra
aniden tilketimde mutlak bir diisiise
yol acacak bir tedbirler paketi getir-
mek zorunda kalacaktir. Gelecegi go-
ten hUkiimetle gelecegi gormeyen
hilkiimet arasindaki fark buradadir.
Gelecegi goren hitikiimetlerin Tiirki-
ye'de yapmalar1 gereken sey, tiiketi-
mi 1988'in altina diigtirmek degildlr.
1988 diizeyinde 3 ile 4 yil sabit tut-
maktir. Yapilmas: gereken budur.
Eger titketim, 1988 diizeyinde 3 ile 4
y1l sabit tutulursa, ilave tasarruflar
her yil 5 puan artar. Bundan da hem
ilave yatirimlari hem de falz édeme-
lerini finanse etmek miimkiindiir. Ve
biitin yapitlacak is 3 ya da 4 yil eko-
nomide tllketim harcamalarin: sgbit
tutmaktir. Ondan sonra da artik o
dilzeyde tekrar olagan bir sekilde ye-
ni makro dengeniz tutulmustur; da-
ha sonra tiiketim diizeyi yilkselebilir.

Bu hilkiimet bunu yapar mi?
Onunla ilgili bir sey sdyleyemem. Su
ana kadar ki tecritbemiz, bu hiikktime-
tin yapamayacagidir; bdyle bir yola
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gidecek yerde, 4 lincit yilda ates ba-
cayi sardiktan sonra tedbir arama yo-
luna gidecegidir. Hiikiimetlerin en
bilyiik ayakbagl daha evvelki basari-
lar1 oluyor. Bu hiikiimetin de su an-
daki en Dbiyilik ayakbagl gecmiste
bor¢ almaktaki basarisidir. Bence
sartlarin degistigini ve bundan sonra
o borclar1 alamayacaklarimm gercekei
bir sekilde degerlendirip, gercekei bir
sekilde dis bor¢ almama bazinda bir
planlamaya, 4 yillik 5 yillik stratejik
bir plana gitseler; 4 yi1 5 y1l sonra
cok daha iyl, ¢ok daha saglikli bir
yverde olurlar. Ama ge¢misteki basari-
larina gilvenerek bunun boyle devam
edecegi ve dolayisiyla séz konusu o-
perasyonun 1992'de degil de, diyelim
ki 1992 segimlerini atlattiktan sonra
ve dis borclar da 65 milyara yitkseldi-
ginde yapilacagint varsaydiklar: tak-
dirde, ©nemli sorunlarla karsilasa-
caklardir. 1992'den sonra gelecek hii-
kiimeti de ciddi sorunlarla karsi kar-
siya birakacaklardir. Bana oyle geli-
yor ki, bunu daha evvel de boyle dii-
slinliyordum, 50 milyar dolar civarl
dig bor¢ Tirkiye igin gercek bir pla-
fondur. Reel bir tavandir. Ve bir si-
re, hi¢ olmazsa 4 yil 5 yil o civarda
kalmasi gereken bir sinirdir. O sfire
icinde milli gelirinde bir artig, dis
bor¢ sorununun hafiflemesine olanak
saglar.

bazi éneriler,
beklentiler ve
tahminler...

KURDAS — Sayin Akat'in 6ngo-
riisiine, tabii istikrar1 saglamak sarti
ile ben de katiirim. Devletin kendi
tiiketim harcamalarin: énemli 6lciide
kismasi lazim. Ozel kesimde litks tii-
ketimi kisacak tedbirlerl almas: la-
zim. Ve devletin yatinmlarini bu de-
fa katma deger yaratmayan politik
amacli  yatirimlara degil, gercekten

o7

disa doniik sanayilesmeye yonlendir-
mesi lazim. Boyle bir politika giider-
se ve milli gelirdeki artiglart da mim-
kin oldugu kadar faiz odemelerinde
kullanirsa, cok biiytik problem olma-
dan 3 seneyi 4 seneyl gegirirler. Dig
borcu stabilize etmis olurlar. O zama-
na kadar milli gelirin hacmi de biraz
yiukselir. Tabii bu arada c¢ok daha
gercekel bir doviz kuruyla, yeni kuru-
lan sanayii hep ihracata yoneltmeye
gayret ederler. 4 sene sonra belki
—eger simdi verilen rakamlar dogru
ise— dig Dborglart artirmadan yeni
dengelerle ulasabilir. Ancak ben bu
rakamlara inanmamaya basladim.
Tirkiye'nin yilhk dig borc faiz ode-
meleri 3 milyar degil. Bu yenl alinan
krediler, kisa vadeli krediler % 13 ile
aliniyor. Bize libora ekledikleri spre-
ad'i artirdilar.

AKAT — Sayin Xurdas, bunlar
ozel firmalar sanirim. Merkez Ban-
kas1 da boyle aliyor mu?

KURDAS — Merkez Bankast da
saniyorum yiiksek maliyetle borclani-
yor.

AKGUC — Bir de su var Sayin
Kurdag. Libor art1 spread onemli
ama, bir de bankalar gizli veya acik
komisyon aliyorlar. O komisyonlari
bilmiyoruz. Libor art1 spread makul
goriiniir size de, komisyon diye ode-
nenler bu kredilerin maliyetini c¢ok
yiikseltir,

KURDAS — Eskiden libor arti,
1.5-1,75 spread idi; simdi spread 3-4.
Oyle veriliyor. Sonra basgka bir sey
sbyleyecegim. Bu hiikiimet yapar mi?
Bunlar bir dogru is yaparlarsa, 15 ta-
ne yanlis is vapiyorlar. 1980°de akilli
tahtalar: islediler, do&ru igler yapti-
lar. Ben zannediyorum soyle seyler
yapacak bunlar. Gene dig bor¢ alma-
va c¢aligacaklar. Ve bunu bir marifet
imig gibi satacaklar. Digta itibarumz
var gibi... Ve de gérdiigiim kadariyla
sunu yapmaya galigiyorlar son giin-
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lerde. Yabanci sermayenin Tiirkiye'-
ye gelip Tirk sanayiinin hisse senet-
lerini almasina imkan verecekler.
Boylece Tiirk sanayiinde yabanci ser-
mayenin pay1 artacak ve Tiirkiye've
doviz gelecek. Bunlar da hesaplarnn-
ca o dovizi kullanacaklar. Zannediyo-
rum, arazi satisim da serbestlestire-
cekler. Ev satisint falan...

AKGUC — iyi de orada da Ana-
yasa Mahkemesi, kamuoyu karsilari-

DI$ BORCLAR

na cikacak. Zaten ozellestirme bir
nevi dis borc¢lar icin giivence. Sonun-
da lror¢, hissc senedi takasina gide-
bilir.

KURDAS — Onun ic¢in, Anayasa-
y1 da degistirecekler. Zaten Anaya-
sa'yl rahat dcgistirebilse, degistirece-
£i baska seyler de var,

AKAT — Araplarin esas biiyiik
wonut piyasasy Avrupa'dir. Batili i¢in

Ciddi ve istikravh yénlendirme,
tasarrufun giivencesidir.

Thrithant yu;l ghocesine Daima giivenic,
T en, mestne
pl daha mutlu gelecege.

R T Tli‘ii'iB“ A

Amtlnyuz, gurrluyuz.
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Tiirkiye konut piyasasi olabilir., Ge-
lip 1 milyon tanesi villa ya da daire
alsa, bu da 200 bin marktan asagisi
stz konusu degil. toplam 200 milyar
mark yapar. Bunlar Ispanya’nin Yu-
nanistan'in yaptigl seyler. Benim Al-
manya'daki arkadaslarim 200 bin
marka Yunanistan'da villa aldilar.

KURDPDAS — Ama ne oluyor? Ma-
yvorka'ya gidin, Mayorka halki <Ben
burada yabancilagtim.» diyor. Cilnki
Mayorka cikmis ellerinden. Almanla-
rin, Ingilizlerin olmus. Tiirkiye'de
boyle bir trend olacak ve Saymn Ozal
1992'yi boyle bulmaya galigacak. Tlr-
kiye'nin borcu da asagl yukar: 60 mil-
yar dolarr asacak.

AKAT — Sayin Kurdas, bakin,
bunlar déviz sorunlarini ¢oziiyor. Fa-
kat kamu kesimi finans acifl sorunu,
tasarruf sorunu, bunlarin esas ¢oze-
medikleri sorunlar. Dedifim gibi Tiir-
kiye'nin sorunu doéviz bulmak degil.

9 En glvenilir yol, insamn yal-
mz Kendine inanmasi, kendi-
ne giivenmesi ve kendi-gercek
degerini kendisinin bulmasi-
dir.

Michelangelo

& Diinyada bircok dehalar hus
icinde kaybolmuslardir.

Lao-Tze

© Biz, kendimizi neler yapabile-
cegimize bakarak yargilanz;
baskalar: da neler yaptigimiza

bakarak yargilar.
Longfellow

© Gengcligi iyiye yonelten, insan-

lig1 iyiye yoneltir.
Leibniz
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Ben buna inaniyorum. Tlrkiye nin
doviz dengesl konusunda Saymn Ak-
giic'ten daha iyimser oldum. Yani
Tiirkiye bu dévizi bulur. Bu sene de 3
milyar. 3.5 milyar dolar1 bulur. Bir
senedir. parayl revaliie edip duruyor-
lar. Oyle bliyiik bir devaliiasyon fa-
lan yaptiklart yok. Doviz kuru =rt1
geri kalan tedbirlerle biz bu dovizi
buluruz. Biz bu doévizi buluruz da,
devlet bu parayi, bu dovizi satin ala-
cak parayl nereden bulacak? Esas
zorlugumuz orada. Arsalan sattik,
Tiirk halkinda déviz var. Tirk halki-
n1, o arsa sati§l karsisinda elde edi-
len geliri tasarruf etmeye nasil ikna
edecek? O adam gidip tiikettigi an-
da, yine dengesizlik siirecek.

KURDAS — Devlet kendi yatiri-
mini, kendi tilketimini kismaya c¢ali-
sacak ki. orada ben hep 1srar ediyo-
rum, kamuda cok bilylik israf var.

AKAT — Peki siz boyle bir egilim
mi gérdiiniiz Ozal Hiikiimeti'nde?

KURDAS — Hayir, goérmedim.
Yapmast gerekeni sdylilyorum. §imdi
Sayin Ozal'ln yapacagl sudur: Biitce-
de yine israf icinde olacak, lilkks ti-
ketim devam edecek, enflasyon %
70'lerde kalacak, bu oran artik tabii
olmaya baslayacak ve miitemadiyen
dig bor¢ alarak, bir de arsa, hisse se-
nedi (vs.) satarak bu igi gétliirmeye ca-
ligacak.

AKGUQ — Sekiz yilik bir istik-
rar politikasindan sonra sonuclar,
tartigmalarin da ortaya koydugu gibi
i¢ acict bulunmamaktadir. Gelecekte
Tiirk ekonomisini daha gilic giinler
beklemektedir. I¢c ve dis borglarda sii-
rekli biiyllme, gelecekte daha 6nem-
li ekonomik ve politik giicliikler yara-
tacaktir. Toplantiva katildigimz icin
hepinize tegekkiir ederim.

Dergi’nin Notu : Yukarida sunu-
lan Agik Oturum, 12 Eylill 1988 tari-
hinde yapilmsgtir.
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Serma’ye Yrd. Dog. Dr.
Piyasas:l MEHMET BOLAK

N /

R ECTIGiMiZ Agusios ay! iginde borsada islem goren hisse senetlerinin bu
ylik bir cogunlugunda fiyat duslsieri devam etmisg, Banka ve Ekonomik Yo-
rumlar Dergisi Indeksi 110.99 puanlik bir gerilemeyle 816.29 puana diasmusttr (*).

Indeks kapsamina giren 40 hissenin 36 tanesinin fiyati gerilerken, 3'tnin fi-
yati yiikselmis, izmir Demir Celik hisselerinin fiyati ise sabit kalmigtir. Sermays
artirnmlari nedeniyle vatirimcinin elindeki hisse senedi sayisindaki artislar da dik-
kate alindiginda, ay icinde 5 hisse senedinin prim yaptigin sdylemek mimkin-
dur. Bunlar; Aymar (% 9), Siemens (% 8.06), Makina Takim (% 5.66}, Sifas
(% 4.55) ve T. Sise Cam (% 3.55) hisseleridir. En yiksek deder kayiplan ise; Ege
Giibre (% 33.69), Akcimento (% 21.28), Polylen (% 22.33), Cimsa (% 19.38), Good-
Year (% 19.15), Cukurova Eleklrik (% 17.44), Olmuksa (% 15.49) ve Rabak (% 15)
hisselerinde gozlenmistir.

Agustos ay! icinde doért sirket daha sermaye artirimina gitmistir. Cukurova
Elektrik % 100 bedelli artirimla sermayesini 15 milyardan 30 milyara; Ege Glbre
% 100 bedelli, % 100 bedelsiz artinmla 2.4 milyardan 7.2 milyara; Siemens % 150
bedelli, % 50 bedelsiz artirmla 3.5 milyardan 10.5 milyara; Sise Cam % 40 be-
delsiz artirivila 43.05 milyardan 60.27 milyara yilikseltmislerdir. Ayrica Mayis ayin-
dan beri bedelsizleri uzerinde olarak islem gormekte olan Lassa ve Kordsa'da
gecti¢imiz gunlerde, muvakkat makbuzlarin hisse senetlerine doénusturilmesi ve
bedelsiz hisselerin dagitilmasi islemlerine baslanmistir. Sabanct Grubu‘na bagh
sirketierde bu artirimdan itibaren gecerli olmak Gzere, hisse senetlerinin taklit
edilmesi riskine karsilik fligranli 6zel kagida basilmis hisse senedi uygulamasi-
na gegcilecedi ogreniimistir.

Sirketlerde 1937 yilina ait kar payi dagitimiari da devam etmektedir. An-
cak, daditilan kar paylar yatirimcilan yeterince tatmin edici dizeyde olmamak-
1a, bircok durumda sirketler kar payr olarak dadittiklari miktari bedelli sermaye
artinmlanyla yatirimcilardan geri almaktadirlar. Dagitifan kar paylari toplaminin
vergi sonrasi net kara orani «Tablo 1»de yer almaoktadir. Zarar eden sirketler
hari¢ tutuldugunda, agirliksiz ortalama oran % 59.92 olarak hesaplanmaktadir.
Gegen sene ise ayni oran % 63.38 olmustu. En yiiksek dagitim orant Ege Gib
re’de gorilmekte, lzmir Demir Celik, Demir Dokiim, Sise Cam ve Bolu Cimento

(*) 26 Agustos 1988 tarlhi itibariyle.
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onu izlemektedirler. Ancak, 6zellikle izmir Demir Celik ve Sise Cam'da kérin da-
ditilan kismunin bliyaklugine ragmen, hisse basina kdrlar bir hayli dusik di-
zeyde kalmistir. Dagitim oraninin disukliga agisindan, yatirimeilart en ¢ok ha-
yal kinkhdina ugratanlar ise Eredli, Metas, Otosan ve is Bankasi olmustur.

Ozellestirmede Teletas'tan sonra ikinci adim atilmak tizeredir. Giindemde
USAS ve Bogazici Hava Tasimactligi sirketleri ile Turizm Bankasi'nin bir yan
kurulusu olan TURBAN Otel ve Turistik Tesisler zinciri bulunmaktadir. Toplu Ko-
nut ve Kamu Ortakligi Fonu bu sirketlere oncelikle bir yabanct isletici ortak bu-
lunduktan sonra geriye kalan paylarin halka acilmasini éngérmektedir. Bu yeni
uygulomaya uygun olarak altt yabanci grup teklif vermistir. Fiyat teklifleri 25
Agustosta, Toplu Konut ve Kamu Ortakhd idaresi ile teklif veren firmalar ara-
sindaki pazarhk ise 1-25 Eylil tarihleri arasinda yapilacaktir. Bu arada ozel-
lestirmenin ilk érnegdini teskil eden Teletas'ta Adustos ayi icinde ikinci kdar pay!
dagitimi yapilarak hisse basmina 500.— TL dagitilmis, ayrica % 42.85 oraninda be-
delsiz sermaye artirnmina gidilmistir.

Borsada fiyatlarin en (st dizeye ciktigi 1987 Agustos ayindan bu yana tam
bir yil gecmistir. Bu nedenle gectigimiz Agustos ayindaki fiyatlarla 1987 yih Agus-
tos ayindaki fivatlanin karsilastinimast ilging olacaktir. Asagidaki «Tablo 2», 1987
yili Agustos ayi sonunda elinde bir adet hisse senedi bulunduran bir yatirmct-
nin, 1988 yili Adgustcs ay! sonunda sahip oldugu hisse senetleri degerinin, 1987
Adustosundaki dedgere oranini géstermektedir. Yatinmcinin sermaye artirimla-
rina katildigi, yani elindeki hisse senedi sayisimin sermgye artirm oram kadar

TABLO -1
Dadgitilan Karin Vergi Sonrasi Net Kara Oranmi (%)
Akcimento 46 Kartonsan 74
Anadolu Cam 74 Kav 58
Arcelik 48 Koc Holding 418
Aymar 67 Koc Yatirim 81
Bagfas 51 Kordsa 48
Bolu Cimento 87 Koruma Tarim 62
Celik Halat 65 Lassa 47
Cimsa 47 Makina Takim (zarar)
Cukurova 65 Metas 30
Doktas 45 Nasas 71
Eczacibasi 62 Olmuksa 47
Ege Biro 80 Otosan 35
Ege Gubre 91 Polylen 54
Eregli 25 Rabak 64
Good-Year 54 Sarkuysan 50
Gibre Fabrikalari (zarar) Sifas 53
Giney Bira 81 Demir Dokam 88
Heklas 67 Siemens 39
izm. Demir Cel. B ls Bankas g

izocam 62 Sise Cam 88
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arttigr varsayilmis; ancak, temettil gelirleri ve bedelli artirmlar icin yatinmcinin
yaptigi édemeler dikkate alinmamistir. Tablodaki rakamiar miktar ve fiyat ¢ar-
pimiarinin oranidir,

Goriildigu gibi istisnasiz tim hisselerin degeri 1987 Agustosuna goére disils
gostermistir. Ortalama deger kaybi (adirliksiz aritmetik ortalama) % 58.9 civa-
nndadir. Diger bir deyisle, 100 liralikk yatirimin degeri 41.1 liraya dismastir. De-
gerini en iyi koruyabilen hisseler; Bagfas, Akgimento, Sifas, Otosan ve Eregli
Demir Celik olmus; 6te yandan en yiiksek deger kayiplari ise Makina Takim,
Cimsa, Anadolu Cam, Polylen ve Olmuksa’da gdzlenmistir. Ustiiste gelen olum-
suz gelismelerin etkisiyle bu kadar gerileyen fiyatiarin yeniden Agustos 1987 dii-
zeyine ulasmasi olduk¢a zor gorunmektedir. Bunun gerceklesmesi icin simdiki du-
rumda hisselerin ortalama olarak % 150 deder kazanmalari icabetmektedir.

Ote yandan Eyliil ayindan itibaren borsada belli bir canlanma gériilecegine
iliskin beklentiler vardir. Bu beklentinin sebepleri arasinda, genel olarak Eyli!
ve Ekim aylarinin borsalarin caniandigr aylar olmasi, mevduat faizlerinin birkag
puan duslrilmus olmasi, se¢cim ekonomisi uyguloamasi sonucu para arzinda ar-
tis beklenmesi, yabancilara borsada menkul deger satin aima izninin ¢ikartil-
masi, Hazine bonosu ve devlet tahvili faizlerinin gerilemekte olmasi sayilabilir.
Merkez Bankasi verilerine gore ¢ ay vadeli Hazine bonosu faizieri Mayis ayin-
dan bu yana % 62.40'dan % 51.56'ya, bir yil vadeli, devlet tahvili faizleri ise
% 66'dan % 59.27°ye gerilemistir. Bu durumda bazi tasarruflarin ézel sektér men-
kul kiymetierine kayaca@ tahmin edilmektedir.

TABLO -2
Hisse Senetlerinde Deder Orani
(Agustos 1988/Agustos 1987)

Akcimento . 881 Kartonsan . 372
Anadolu Cam . 192 Kav . 551
Arcelik .34 Koc Holding .223
Aymar . 531 Ko¢ Yatirim . 345
Bagfas . 935 Kordsa . 354
Bolu Cimento . 305 Koruma Tarim .521
Celik Halat 8395 Lassa . 540
Cimsa . 187 Magkina Takim .184
Cukurova . 563 Metas .343
Doktas .410 Nasas .418
Eczacibas: . 293 Olmuksa .218
Ege Bira .570 Otosan . 722
Ege Giibro .2n Polylen .217
Eredli . 628 Rabak . 337
Good-Year .514 Sarkuysan .398
Giibre Fab. . 483 Sifas . 750
Giney Bira . 410 Demir Dokim . 348
Hektas . 242 Siemsns . 398
izm. Demir Cel. .237 Is Bankasi .237

izocam . 268 Sise Cam - 324
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Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi
{Ocak 1974 = 100)

AYLAR 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988

Ocak 101.76 87.04 94.18 13551 243.11 202.78 297.38 493.05 1711.69
Subat 105.08 90.24 9460 15744 24373 207.73 32571 658.37 1465.45
Mart 110.80 91.76 9799 16521 24965 21477 31636 619.21 1351.48
Nisan 104.31 90.37 10149 152.04 23543 207.07 305.68 613.09 917.93

Mayis 101.63 91.66 10260 156.08 227.24 208.20 304.85 833.51 1005.71
Haziran 101.90 91.83 10638 17625 22066 210.89 306.66 105091 92497
Temmuz ©8.18 97.63 10622 176.40 207.07 21375 32322 170916 927.28
Agdustos 95.18 98.53 113.08 18642 204.24 21860 360.80 229094 816.29

Eylal 89,12 97.89 11247 19971 19836 226.70 38462 2015.20
Ekim 94.21 9735 11527 21263 200.20 238.27 38448 154875
Kasim 9451 10027 13245 217.12 20044 25890 406.68 1374.18
Arahk 94.64 9418 13333 24203 20210 26135 43899 1202.26

FIF'_SI Yayinlari sunar :%

Prof. Dr. Unal TEKINALP
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HUKUKUALA
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Fiyata (KD7'1i): 1000.- TL

isteme Adresi:
Ekonomik ve Sosyal Yayinlar AS.
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ENFLASYON ve KALKINMA

DOC. DR. HUSNU KIZILYALLI

ConN yillardaki enflasyon butce
agigini para basarak. a¢ik finans-
manla kapatmak arzusundan kaynak-
lanmaktadir. Bu suretle en koti ver-
giden bile daha koétir olan enflasyon-
dan bir finansman araci olarak yarar-
laniimaktadir.

Bu arada enflasyonun kalkinma
ve istihdami arttiracagr gorusleri Phi-
lips egrisi ve Keynes’'e dayanarak ile-
ri stirilmektedir. Bu iddialar genel ve
muglak olarak ileri suriilmekte, kal-
kinmanin ve istihdamin hangi meka-
nizma ile nasil ve ne siire i¢in hiz-
lanacagi iktisat teorisi ve pratigine
gdére aciklanmamakta, konunun ay-
rintisina girmeye gerek gorilmemek-
tedir. Sanki enflasyonun kalkinma ve
istihdam lzerine olumlu etkilerini
dinya iktisatcilar kabul etmis ve bu
goriislerin Turkiye'de simdiye kadar
uygulamasi bir yarar sagiamis gibi...

Oncelikle su noktayr belirtelim :
Philips egrisinin, enflasyonun artma-
s1 karsiliginda istihdamin arttinlabile-
cedi seklindeki yorumu, bugiin gelis-
mis Ullkelerde kabul edilmemekte ve
uygulanmamaktadir. Aksine fiyat is-
tikrart (% 1-3 nispetinde mistakar de-
nen enflasyon) halinde mevcut olan
issizligi (dogal igsizlik veya potansi-
yel GSMH diizeyinde mevcut friksiyo-
nel igsizlik} azaltmaya calisma halin-
ce artan ve hizianan enflasyondan

s6z edilmektedir. Talebi bir defalik art™
tirma halinde igsizlik kisa silire igin
azalir ama, bu arada fiyatlar yiik-
selir ve bu siirecin  sonunda issizlik
eski limitine ddéner. Sonugta sadece
fiyatlar yikseimis olur. Bugtn gelis-
mig llkelerde isiszligi azaltmak igin
igci  mobilitesini ve beceri dizeyini
ylkseltici yontemler UGzerinde durul-
maktadir. Bugiin Ingiitere’de That-
cher'in inandigi ve uyguladigi teori
budur. Tirkiye'de ise bunun aksi libe-
ral gorus olarak uygulanmaktadir.

Enflasyonla kalkinma teorilerinin
mucidi Latin Amerika‘dir; nedeni de
bu Glkelerde iyi bir vergi sistemi ku-
rulamamig olmasi ve bu yizden dev-
let blitcelerini acik finansmania ka-
patmanin zorunlu olmasidir. Tirkiye
enflasyonia kalkinma yolunu 1854-60
ve 1976-80 dénemlerinde denemistir.
Bu dénemlerin basinda 1-2 yil igin
kalkinma hizlanmigsa da sonundaki
3-4 yil gelir artisinin azaldi§ kriz yil-
lan olmus ve bu dénemlerde Tarki-
ve'nin dis borglan kisa vadeliler bag-
ta olmak uzere bliytik olclide artmig-
tir,

Philips edrisinin asli ingiltere'de
100 yillhik dicret artiglarinin igsizlik (ve-
ya isgiicii piyasasinda arz veya talep
fazlasy) ile aciklanmasidir. lsgtict pi-
yasasinda talep fazlasinin (isgsizligin
azalmasi) licret artigina yol agmrasi
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normal ve mantiki bir sonuctur. isci
prodiktivitesindeki artig, isguci ar-
Zzindaki azahg, toplam talepte artis
sonucu isglicii piyasasinda talep foz-
las1 olursa (issizlik azalirsa) Ucretler
yukselir. Bu iliskiyi terse cevirip, lc-
ret arttigr (licret enflasyonu oldugu)
zaman istihdamin artacagini ileri stir-
mek, ne ispat edilmistir ne de anlam-
lidir. Aksine Ucretler artarken isgucu
arz: artarsa da, igglct talebinin dus-
mesi ve istihdamin azalmasini bekle-
mek gerekir.

Bir de ekonomide yap! degisikli-
gi (gelisen ve gerileyen sektérler) ne-
deniyle fiyatlann kendiliginden art-
masi ve yilda % 1-3 dolaylarinda olan
bu yapisal denen enflasyonu onleme
(stfir enflasyonu hedef alma) halinde
issizlik sozkonusu olacaktir. Yukari-
da sbzil edilen mistakar enflasyon
(stable inflation) ylizdesi budur. Bu
gbrislin pratik sonucu da yida
% 1-3 nispeti Gstindeki enflasyonun
gereksiz ve zararli oldugudur.

Enflasyonun  kalkinma-istihdam
Uzerine etkisini toplam arz ve toplam
talep egrileri ile aciklamak uygundur.
Gelismis llkelerde toplam arz egrisi
potansiyel (azami) milli gelir dizeyin-
de bile esnek iken, gelismekte olan
tlkelerde o noktandan itibaren sifir
esnekliktedir. Bunun sonucu gelismis
Ulkelerde potansiyel geliri agan top-
lam talep halinde fiyat artisinin ya-
ninda reel gelir artist da saglamak
mumkiin olurken (kisa sire igin de
olsa), gelisme yolundaki (Ulkelerde
toplam talepteki bu sekildeki bir artig
sadece fiyat dizeyinin artmasina yol
acacaktir. Cunkl gelismis Ulkelerde
butin endustriler kurulmustur, tekno-
lojik nedenler, sermaye, kalifiye isgu-
cli ve déviz yetersizligi uretimi kisit-
layict kosullar degildir; bu faktorlerin
de yardimiyla tesebbiis ve organizas-
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yon gucu, ekonomide belirecek dar-
bogazlari asip milli geliri gegici ola-
rak potansiyel dizeyin Uzerine ¢ika-
rabilir. Ancak geligsmis tlilkelerde bile
bu halde fiyat artist kaginilmazdir, bu
slre¢c ve kapasite zorlamasi (enflas-
yonist acik) sonucu maliyetier de za-
manla artacagindan, toplam arz eg-
risi de yukari kayar ve sonunda eski
milli gelir-istihdam duzeyine dondldr.
Gelir-istihndam duzeyini devamh ola-
rak potansiyel milli gelir lizerinde tu-
tabilmek i¢in devamli enflasyon gere-
kir. Para arzi (1980’'ler Turkiye'sinde
oldugu gibi) artan fiyatlar Slglisinde
devaml arttinldidi takdirde, enflas-
yon surup gider ve enflasyonist bek-
leyiglerin etkisiyle de zamania hizia-
nir.

Gelisme yolundaki tlkelerde ise
potansiyel milli gelir Gzerindeki Ure-
tim artisina teknoloji duzeyi, kalifiye
isglctl, sermaye ve doviz azhgi, ku-
rulu uretim kapasitesi kisitlayict ko-
sul getirirler; bu alanlarda meydana
cikacak darbogazlar kisa vodede ye-
nip kapasiteyi ve uretimi potansiyelin
lzerine c¢ikarmak olanaksizdir. Bu
ytzden toplam arz egrisi diktir (sifir
esneklikli)y ve toplam talepteki artis
tretimde bir artisa yol acmaz, sadece
fivat artisina neden olur. Bu goérus-
leri teyid eden bir gbziem, Tirkiye'de
sanayide kurulu kapasitenin en fozla
ortalama % 70'inin kullanabilmesidir.
Bu gelismis llkelerde % 90-95'i bu-
lur.

Teknolojik diizey, girdilerin temi-
ni kolaylig:t, sermaye-ddviz bollugu,
organizasyon-yonetim glicii konula-
rinda mevcut farklar, kapasite kulia-
nim oranlarindaki farklihd actklayan
faktorlerdir.

Az gelismis Ulkelerde yliksek fi-
yat ve ylksek kdar marji uzun sire
verildigi takdirde (yiksek korumali
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kapali ekonomi), yliksek maliyet ve
disiik kaliteli dretim yapan ithal ika-
me endustrileri gelisir. Rodezya’da
1970’lerde ve Turkiye'de 1954 - 60 do-
neminde olan budur. Normal gartlara
dénlince bu endustrilerin cogu yrkilir.
Devamh enflasyon ve kapall ekono-
mi  halinde uzun vadede Uretim-is-
tihdam arttirmanin bu yontemi, Tir-
kiye'nin bugunku disa acgiima politi-
kasi ile tezat halindedir. Nitekim bu-
guniin  acik ekonomi Turkiye'sinde
enflusyon sonucu yiksek fiyat, iire-
tim artisina degil, ithalat artisina do-
nusur.

Turkiye'de talep fazlahigr asil
darbogaz olan tasarruf-doviz aeidi-
ni siddetlendirir ve kisa vadeh dis
borglanmalara yol agar. Gelir ve
kaynak dagilimini bozucu etkileri tuze-
rinde fazla durmaya gerek yoktur. Ki-
sa vadeli ve spekilatif yatirimiar,
uzun vadeli verimli yatirimlar aleyhi-
ne tesvik edilir. Aileler tasarruf yeri-
ne tiketime vyénelirler. isletmelerde
maliyet kontrolli 6nemsiz olur, israf ve
verim duslkligu ortaya cikar. Enflas-
yon sonucu sik sik gerekli olan deva-
luasyonlar dis ticaret hadlerinin aley-
he bozulmasina sebep olur.

Enflasyon aslinda verimsiz tegeb-
bisleri de karli kilar, uzun vadede ise
belirsizligi arttinir. Enflasyon nedeniy-
le artan kredi talebi ve belirsizlige
karsi artan risk primleri nedeniyle re-
el ve nominal faizler yiikselir. Bunun
sonucu uzun vadeli verimli yatinmlar
azalir. Artik 18. yihina giren % 10'un
Gzerindeki enflasyon devam edecek-
se; Ucret, maas, tarife (vb.) icin en-
dekslemeye gitmek gerekir.

Tarkiye'de sosyal demokrat kesi-
min enflasyonla kalkinma konusunda
gorislerini artik agikea ortaya koy-
masi gerekir. En kétii vergiden de ko-
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tu olan enflasyonla finansmanin kal-
kinmaya yol acmadigi, gelir dagilimi-
ni hicbir kargi tedbirle telufi edileme-
yecek bicimde bozdugu, bu degerle-
mede nazara alinmalidir.

bank
ekonomik

yvorumlar

bers Ayhk Derprd
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eski sayilar :

® Bankacilar
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® Yoneticiler

ve ilgili alanlarda
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® Ogrenciler
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Onemli Not: (1) Ogrenciligini belgele-
yenlere % 50 Indirim uygulanir. (2)
Odemeli postalama yapilmaz. (3) PTT
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900.— TL llove ederek onceden ha-
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Turyag,
seckin tirtinleriyle
yasamintzda, yanirmizda!

“Oncd” Turyad'in hepsi birbirinden kalitell Grinleri. yaklagik 70 yildir
yasamimizin her aninda, yanimizda. BIO TURSIL, BIO TURSIL
OTOMATIK, PRIL, PRIL OTOMATIK ve DIXI gibi_deterjanlardan
camasir yumusaticist VEANEL'e; YAYLA, YAYLA AYCICEK, UFA gibi
nebati margarin ve yaglardan endiistrivel yitkama maddelerine kadar
t0m Turyad Grinleri, ok gesitli atanlarda givenle kullaniliyor. Evlerde,
otellerde, hastanelerde, birolarda, fabrikalarda hep Turyag var... Hep
Turyag guct, Turyag buyuklugt, Turyad gtivencesi var.

70 yilik gegmisi ile, “ilk” leri ve “ilke"leriyle glivendiginiz Turyag her
zaman yasaminizda, yaninizda.

Turyag

TURYAG PK 171 [ZMiR
Turyad ter Heniel Grubu ve Yapr Kredl AS. kurdlugudur
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BASINDAN GULSEREN iZMIR

BATI ALMANYA’NIN TICARET FAZLASI (*)

N OLARIN uzun sire deger kaybetmesine ragmen Bat Almanya ihracat yari-
sinda geri kalmamigtir. Alman Mark:! deger kazandik¢a, Alman sanayiciler ya-
tinm yapmaya devam ettiler. $imdi de dolarin ihml ylkselisi karsisinda, Almanla-
rin bu kararliidinin yarari géruliyor. Bu yil icinde Alman Marki’'nin dolara karsi
% 16, yen'e karsl ise % 8lik disisu sonucunda Bati Almanya’nin ithracati bi-
yuk artis kaydetmektedir.

Haziran ayinda Almanya’'nin ticaret fazlasi 7.5 milyar dolarlik rekor bir se-
viyede gerceklesti. Béylece yuin ilk yarisinda gecen yila gore % 6°lik bir artigla,
ticaret fazlast 32 milyar dolara ulasti. Bu durumun, Almanya‘nin 1988'deki biyd-
me hizinin 1987°'ye gore hemen hemen iki misli artarak % 3 civarinda gercekles-
mesine katkisi olacaktir; ancak, ayni zamanda da dinyadaki ticaret actdi den-
gesizliklerini duzeltmeye yardimci olmak Uzere ithalatini arttirmayr kabul etmis
olan Almanya'yr zor durumda birakmaktadir.

Dinya ekonomisindeki hizli buyime Almanlarin ihracatinin artmasina yar-
dimer olmaktadir. Almanya’'nin ihracatinin % 70'i Avrupa ilkelerinedir. Fransizlar
Alman makina-techizati olmaksizin sinai yatinmlarda son zamanlarda ulastiklar
% 14°luk artis hiztini devam ettiremeyeceklerini belirtmektedirler. Artan ihracat
sonucu Alman firmalarinin karlarn rekor dlzeylere ylikselmektedir. Kimya sekto-
riiniin devlerinden Hoechst'in kazanci yilin ilk yarisinda % 31°lik bir artigia 1.04
milyar dolara yiikselmis, celik ve makina sanayiinde faaliyet gésteren Mannes-
man‘in satiglan % 42 oraninda artarak 5.1 milyar dolara ¢ikmigtir. Daimler-Benz'in
satiglan gecen yila gére % 12 artmigtir. Yalnizca yatirim matllan dreten firmalar
degil, tiketim mallari Gretenler de is hacimlerini arttirmaktadirlar. Cesitli daya-
nikh tiketim mallarn dreten Miele’'nin Avrupa tlkelerine ihracati yilin ilk yarisin-

(*) Business Week, 12 Eylil.
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da %o 14 artmig, Amerika ve Avrupa'da artan satiglar ise dikis makinasi (ireticisi
G. M. Pfaff’in satiglarinin % 12 oraninda artmasini saglamistir.

Almanya’'nin ihracatindaki bu patlama, diger tlkelerin uzun sire hos karsi-
layacaklart bir gelisme olmayabilecektir. Fransa, Haziran ayindan Temmuz’'a dort
misli artarak 540 milyon dolara ulasan ticaret ac¢igindan rahatsizlik duymakta-
dir. Aiman mallarinin adirlik kazandidi bir ithalat dalgast ingiltere’nin ticaret agi-
gini 4.5 milyar dolarhik rekor bir duzeye ¢cikarmistir. Bu durum, ekonomideki gelis-
melerden zaten huzursuzluk duymakta olan Bank of England’in son 12 hafta igin-
de sekizinci kere olmak lzere faiz oranlarini  yiikseltmesine sebep olmustur.
Bundesbank bagkam Kar] Otto Fohl, markin zayif dolarin ise deger kazanmakta
olmasimin dinyadaki ticaret dengelerini diizene koyma gayretlerini sekteye ug-
ratacagindan endise etmektedir. Bu endigeleri yansitir sekilde, Bundesbank, Agus-
tos sonlarinda reeskont oranini yarim puan arttirarak % 3,5 diizeyinde tutmus-
tur. Ancak bu hareket ne markin degerini arttirmig, ne de Alman mallarinin ca-
zibesi azalmistir. ihracat gelirlerinin, uzun siiredir Almanya’'nin gayrisafi milli ha-
silasinin % 30 gibi 6nemli bir kismini olusturdugu g6z 6ninde bulundurulursa;
diger ulkeler hosnutsuzluk gosterse de, Almanya’nin ihracat faaliyetlerinde pek
yakin tarihte bir yavaslama muhtemel gorinmemektedir.

Madeni hayatiniza katan banka
ETIBANK

“Krom Uretir,

Yarim ylzyildie lkemizin
madenferini gimyiiing
ikararak dinyaya ulagtiran

=0
o
Etlbank, taanmuflannie -
kirli yatrimlara dénggwiren, .
vire daha cok kazandiran “gugla kurulug, gugll bankacilik
Lk ader,
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TEHLIKE CANLARI VE
TURKIYE'NIN KAMU MALIYESIi SORUNU
Ozet Bir Analiz ve Bir Oneri

DR. M. K. CAKMAK

§ LK 6nce herkesin bildigi «yi ha-

U berin yineleyelim : Ozal'in iktidar-
da oldugu 1984-1987 arasi Turkiye’nin
GSMH buyime hizi, %58, % 5.1,
% 8.1 ve % 7.4 gibi rakamlara var-
mistir ().

Simdi de «kotu haberler» : Bir ke-
re bu rakamlarin ne ifade ettigi sai-
belidir; ¢lnkid cari rakamlar sabit fi-
yatlara tahvil edilirken, netice enflas-
yon icin alinan endekse gore degis-
rmektedir. Ornegin bir diziye gére
ae (%) Turkiye'nin GSMH'si 1982'de 100
olarak alinirsa 1987°de ancak 101.7
olmustur. ikinci koti haber, zaten pek
kivang verici durumda bulunmayan ge-
lir dagihminin bu son bes yilda énem-
li dlgiide bozulmus olmasidir. Ugiin-
cl koti haber ise 1983 yil sonundan
1987 yil sonuna kadar Tirkiye'nin top-
lem dig borcuna yaklasik 20 milyar
dolar eklenmis bulunmastidir. Bagka
bir deyimle, 1983-1988 arasi yilda or-
tclama 5 milyar dolar kadar yabanci
tasarrufu ithal edip tuketmis; ve bu-

()} (1968 Faktor Fiyatlariyla) TUSIAD,
The Turkish Economy '88. s. 4. Maliye
Bakanhg: ve DIE, son iic rakami % 4.2
% 7.0 ve % 6.5 olarak vermektedir. Mali-
ye Bakanhg: Yillik Rapor: 1987. s. 9.

() TUSIAD, op. cit, s. 167: GNP
Chain Index.

nun faturasini istikbalde odeme yi-
kimlialiga altina girmis bulunuyoruz.
Bunun biiyime hiziyla iligkisi sudur:
Eger yilda ortalama 5 milyar dolar-
Ik bor¢c infizyonu olmasayd:
GSMH ve GSYiH, («yi habersde kul-
Icnilan enflasyon endeksleri kullanil-
sa bile} bayimek bir yana, kii¢lilmas
olacakt.

Baska bir tabirle son bes yil zar-
finda elde edilmis olan biiylime hiz)
(biylk Olcide) yabanci tasarruf it-
hali yoluyla gerceklestirilmistir. «Tab-
lo 1», 1980'den bu yana Birikmis Dig
Bor¢c Yukumiizdeki net degismeleri
vermektedir.

Tablodan cikartilan verilere gore,
31 Aralik 1983 ile 31 Aralik 1987 ta-
rihleri arasinda toplam dis bor¢ yu-
kimiz % 108 ve toplam kisa vadeli
cis borclanmiz da % 186 artmigtir. Bu
arada toplam ihracatimizda da (ca-
ri dolarlarla) % 77 civarinda bir artig
olmus; dolayisiyla bor¢/ihracat ora-
ni ve «borg-servis-orani» bir miktar
bozulmusg; Dis Bor¢ Toplami/GSMH
orani ise ¢ok onemli Olcide ylksel-
mistir 3).

(3) Borg / ihracat orani 1983'te 3.2'-
den 1987°de 3.8'e; Borc / GSMH orani Ise
ayni yillar arasinda 0.37 civorindan 0.7
civarina yitkselmistir.
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Tehlike ¢anlart calmaya baslayal
l¢ sene olmasina ragmen, «Dig-Ulke
-Halklarinin - Tasarruflarini-ithal-Etme
-Yoluyla-Bluyume-Modeli» gibi ilging
(ve herhalde c¢ikmaz-sokak) bir mo-
deli uygulamaya devam etmekteyiz.
Tehlike canlari dort istikametten gel-
mektedir. Birincisi, kisaca degindigi-
miz dis bor¢ sorunudur.

ikincisi biitce acigidir. «Tablo 2»,
1283-1987 arasi yaptlan net yurt ici

btorclanmalari ve bunlarin toplam ka-
mu  harcamalan  icindeki paylarin
sunmaktadir. Bu rakamlara Merkez
Bankasi'nin Hazine'ye actigs kisa va-
deli avanslar dahil degildir.

Ustelik, verilen bu «et» rakam-
lar, kamu sektorinln bor¢ verilebilir
fonlar piyasasini ne denli zorladigi
hakkinda iyi bir fikir de vermemek-
tedir: Ornedin 1987 yili icin verilen
2.127 milyar liralik meblagin ardinda,

TABLO - 1
TURKIYE'NIN DIS BORGLARI (Milyar US §)
{31 Aralik itibariyle)

1980 1881 1982

1983 1984 1985 1986 1987

Orta ve Uzun

Vadeli Bor¢ 12.7 13.4 15.5
Kisa Vadeli

Borc 25 21 2.2
Toplam 15.2 15.5 17.6

Toplam Baorcta

Yihk Artis Orani % 115 %23 % 135

Miktar Cinsinden

Yilhk Artis 1.6 03 2.1

15.4 18.1 206 243 29.6

3.0 3.2 4.8 69 8.7
184 21.3 254 31.2 38.3

% 4.4 % 156 % 193 %232 % 227

0.7 2.2 4.1 59 71

Kaynak : Basbakanlik Hozine ve Dis Ticaret Mdustesarligi.

TABLO -2

BUTCE ACIKLARI, YURTICi BORCLANMA VE BAZI
MAKRO DEGISKENLERE ORANI: 1980 - 1987 (Milyar TL*¥)

Konsolide Aciklarin Net Borglan- Biitce Acigi
Biitce GSMH'ye Borg- ma -+ Kamu - Kamu

Yillar Aciklar Orani (%) lanma Harcamalari Harcamalari
1980 163.4 3.7 48 4.4 15.2
1981 64.0 1.0 88 5.8 4.2
1882 145.2 17 130 8.1 9.1
1983 283.8 24 109 4.2 109
1984 930.4 5.1 421 11.1 24.6
1985 781.7 2.8 731 13.5 14.6
1985 1.157.8 29 1.170 14.2 13.9
1987 2.156.4 3.9 2.127 16.8 17.0

e
Kaynak : Kamu Hesaplart Bulteni
{*): Cari Uretici Fiyatlariyla



DR. M. K. CGAKMAK

€.727 milyar TL'lik yeni bor¢lanma ve
4.600 milyar TL'lik bor¢ servisi yat-
maktadir — —ki bu son rakam toplam
kamu harcamalaninin  (¢te birini ag-
maktadir.

Uclincii tehlike cani. bu ikisi ile
yakindan ilgili olan enflasyondur. Ra-
komlari hepimiz bildigimiz i¢cin suna-
rak yer kaplamayacagim. Yalmz be-
lirtmek gerekir ki, enflasyon orani
% 70'in tzerine cikarak 1978-197¢'da
vardig: diizeyi bulmustur. Saymn Ozal’
in «enflasyonu % 20'nin altina indire-
cegim» dedigi yillarda gegerli olan
% 35 gibi bir rakama ulasmak bile
bugiin artik bir amag¢ ve hatta hayal
olma durumuna dismistur.

Bltun bu hastalik belirtilerinin al-
tinda elbette kamu maliyesine iligkin
blylik carpikliklar yatmaktadir, Ve
tehlike ¢anlarinin dordiinclisti {ve bir
bakima ilk Gelnid c¢aldiran sihirli ip-
ler) bu boyutta yatmaktadir.
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«Tablo 3», Tiirkiye'de toplam ver-
gi ve toplam kamu gelirlerinin GSMH’
ye oranini verinekte ve bu orant gelis-
mig piyasa ekonomilerinin birpro t o-
tipi olarak ABD'deki oranla kiyas-
lamaktadir. Goruldigh tizere Tirkiye’'-
deki Toplam Kamu Gelirlerinin GSMH
ye orant % 20, ABD'de jse % 30 ci-
varinda seyretmektedir. Bu oran Fran-
sa ve Almanya gibi Glkelerde % 35,
iskandinavya'da ise % 40'in (stiinde-
dir. Oysa Tirkiye hald azgeligsmis bir
lilke olma hasebiyle, gerek altyapt ya-
tinmlarini gerekse gelismis piyasa e-
konomilerinde oze! sektorin lrettigi
bircok mal ve hizmeti, kamu sektori
eliyle gerceklestirme durumundadir.
Durum bu iken, sadece Ozal Hiikii-
meti slresince degdil, gegcen ¢eyrek
yuzyll boyunca TC Huklumetleri ve
Maliyesi, acik secik ve alenen yapi-
lan, biiylik 6l¢iide «yalan-matrah-be-
yani» yoluyla gerceklestirilen ve 1987

TABLO - 3

KONSOLIDE BUTCE VERGI GELIRLERI|, DIGER VERGi VE
GELIRLER VE GSMH'ye ORANLARI :
1981 - 1987 (Trilyon TL)
1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987

(1) Konsalide Butce

Vergi Gelirleri 1.19 1.57 197 2.38 3.84 5.99 9.08
{2) Mahalli Vergiler

Fonlar ve Diger Gelirler 0.22 0.30 0.41 071 1.34 268 4.26
(3) Toplam Kamu Gelirleri 1.41 1.87 2.35 3.09 518 8.68 13.34
(4) Vergi Yiki: (1) /

GSMH (%) 18.2 17.4 16.7 12.9 13.8 15.2 15.7
(5) Toplam Yiik: (3) /

GSMH (%) 21.5 21.4 20.3 16.8 18.7 22.1 23.9

(6) ABD Kiyaslamasi (%) 31.3 32.0 31.6 31.2 31.0 316 31.8

Kaynak : Maliye Bakanhidi Yillik Rapar, 1987 ve 1984 TUSIAD, 1988.
ABD'ye iligkin veriler Council of Economic Advisors, Economic Report of the
President, 1987 : Statistical Annex Tables 1 ve 77'den tarafimizdan hesaplan-
migtir.
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yihinda tahminen 8 trilyonu bulan ver-
gi kagakeiiina goz yumma gafleti-
ni goéstermistir.

Tlrkiye'nin en onemli ve onemli
oldugu derecede de ¢bzimu sarih ve
nisbeten kolay olan sorunu, bu sira-
larda, budur.

Konuya iligkin veriler aciktir.
1985-1987 arasi, «Dolaysiz Vergiler»in
«Toplam Kamu Gelirleri» igindeki pa-
yI % 35 civarinda, Gelir Vergisi Ha-
silatinin Toplam Kamu Gelirleri icin-
deki payr ise % 17-18 civarinda sey-
retmistir. Gelir Vergisi hasilatinin yak-
lesik Octe-ikisi Ucret ve maaslilardan
kaynaginda kesilen vergilerden alin-
maktadir (). Bu demektir ki, tcret ve
magashlar  haricindeki  kesimlierden
toplanabilen Gelir Vergisi hasilat,
toplam kamu gelirlerinin ancak % 6'-
sty teskil etmektedir (7). Oyleyse iic-
ret ve maaslilar haricindeki kesimler-
den toplanabilen Gelir Vergisi'nin
GSMH'ye orani (% 6) x (0.21) =
% 1.2 - % 1.3 dolaylarindadir. Bu ise
glline ve utanilacak bir rakamdir.
Kamu maliyesi bu durumda iken Tur-
kiye'nin beter duruma dismemis ol-
mastna ancak sasilabilir.

Makro verilerimanipule e-
derek edinilen bu bulgu, rastgele or-
nekleme yoluyla ve ampirik olarak da
rahatca elde edilebilir. Acik secik be-
liren odur ki, Tlrkiye'de vergi-oncesi-
geliri yilda 20 milyon - 500 milyon arc-
sindaki tabakalor, kanunlarda vaze-
dilen ortalama % 30 - % 45 oraninda
vergi vermek yerine, yalan matrah be-
yeni yoluyla, TC Maliyesi'ni alenen
dolandirarak ve/veya genis vergi ba-
gisikliklarindan yararianarak % 0.2 -
% 5 oraninda vergi vermektedir.

{y Maliye Bakonhgi Yidlik Rapor
1987, s. 73-84'deki tablolardan hesaplan-
mstir.

1987 fiyatlariyla 8 trilyon civarin-
da tahmin ettigimiz toplam Gelir Ver-
gisi kacaginin yaklasik 3/4'u bu ge-
lir grubu tarafindan yalan matrah be-
yani yoluyla kacinimaktadir ki, bu
yakiasik 6 trilyon etmektedir. 1987 y1-
I butce acidl ise 2 trilyon civarinda
goriulmektedir. Bu demektir ki, top-
lam Gelir Vergisi kacagminin yaris: bi-
le dirayetli bir icraat ile toplanabilse
(idi), 1987 yilinda biitce acigr kapa-
tilacak; yurtici yeni bor¢clanma 6.7 tril-
yon TL dedil 4.5 trilyon TL civarinda
olusacak ve ustine ustlik 2 trilyon-
yonluk ekstra bir fon da GAP, hidro-
elektrik santrallari, otoyollar, demir-
yollar, limanlar, iletisim ve bilegim
sistemleri, sadhk ve egditim hizmetle-
ri gibi kalkinma icin son derece ge-
rekli alanlara yatirilabilecekti.

Arz-yonu iktisadi, Laffer Egrisi vb.
gibi konularin akademik literatiirde ve

batill Glkelerde glindemde oldugu bu

siralarda, vergi gelirlerini arttirma is-
tikametindeki bu elestirilerimin baz:-
larinca dudak biikerek karsilanacagi-
ni tahmin ediyorum. isaret etmek is-
terim ki, so6zii edilen kesimin geliri-
ne (ve gelir dagiimindaki yerine) sa-
hip olan kesimlerden, o ulkelerde, si-
rastyla % 20 - % 40 (ve % 35 - % 65)
oranlarinda gelir vergisi alinmaktadir
ve «yalan-matrah-beyani yoluyla ver-
gi kacirmak» gibi bir olgu da yoktur.
Hele o oranda vergi vermesi gereken
kigilerin % 02 - % 6 {de -facto)
vergi 6demesi, oralarda akla hayale
sigmayacak bir seydir.

Butce aciklari ve dolayisiyla enf-
lasyon ve de ayrica dis bor¢lanmay-
la iliskisi bulunan ic-tasarruf agigimi-
zin en 6nemli nedenlerinden biri, bu
inanilmaz boyuttaki vergi «dolandiri-
cih@indir. 86z konusu 8 trilyon’un yak-
lasik olargk net dis ve net i¢ borg-
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lanma toplamina esit ¢ikmasi da bir
tesadif eseri addedilemez. Kisacasi,
isbilir ve dirayetli birileri bu akil al-
maz olguya bir son verebildigi tak-
dirde, miteakip ug-dért yil icinde hem
Tlrkiye'deki enflasyon orani % 20'nin
altina inecek, hem bitce aciklar ta-
mamen kapanacak, hem de kalkinma
hizt, Ulke-digi halklarin tasarruflarint
ithal yoluyla degil de saglikh bir i¢
kaynak yoluyla ve istikrarh bir bigim-
de % G’larin Ustiinde seyredebilecek-
tir. Ustelik dis borglanma gereksin-
memiz de yaklasik yari-yariya azala-
cak ve Turkiye yakin bir gelecekte
(1991-1992 ?), bu sefer de borg-ser-
visi-krizinden kaynaklanan bir doviz
darbogazina girmekten kurtulacaktir.

lronik olan sudur ki, bu can
alici konuda simdiden ¢ok ge¢ kalin-
mistir. Sayin Ozal, 1983 kasimmnda ik-
tidara gelir gelmez bu ise girismis ol-
saydi, simdi meyveler alinmaya bag-
lanmis olurdu ve bundan da hem Tiir-
kiye bir bitin olarak, hem de Sayin
Ozal ve partisi politik acidan blyiik
yarar saglardi. Vurgulamak gerekir ki,
(baslungicta) 8 trilyonluk kagcagin ya-
risinit toplamak demek, vergi-oncesi-
geliri 20 m.-500 m. TL/yil olan ke-
simden buginkli kanuniardaki oran-
larda degil de bunun c¢ok altinda
(% 10 - % 30) vergi toplamak demek-
tir. Bu ise, bu zengin kesimlerden ali-
nacak vergi oraninin, fokir ve sikin-
tida isci-memur tabakalarina uygula-
nan vergi orani civarinda ve hatta ba-
zI ahvalde onun bile altinda olmasi
demektir. Ozel sermayeyi «korkut-
mak», yurt-disina sermaye-kagigina
neden olmak ve hatta «oy kaybet-
mek» gibi gaileler bu nedenle abestir.

Ustelik, ortalama % 5 oraninda
vergi 6demeye alismisken, ortalama
% 25 dolaylarinda vergi 6demeye (mi-

57

zildansalar da) icbar edilmis buluna-
cak olan «0 m.-500 m. TL-arasi-ge-
lir-sahibi-tabakalar»in  ag¢isindan da,
orta ve uzun vadede, dnemli bir ¢i-
kar kaybi olusmaz diyebiliriz. Cunki
s6z konusu 8 trilyonluk vergi kacagi-
nin yarisi bile toplanip biitce agigim
kapatmak ve altyapr yatimmlarint art-
tirmak i¢in kuflanidigr takdirde, top-
lanan fonlar, gerek artan yatirim har-
camalari yoluyla dodrudan dogruya,
gerek ekonomik-akisim-dongiisii’ntin
dogal geredi olarak ve gerekse bu
ahvalde olusacak siiratli konjonktir
dizelmesinin tabii bir neticesi olarak,
gerisin geriye gene bu sinif ve taba-
kalarin kasalarina ciro artislarn sek-
linde akacaktir. Cinkid bu takdirde,
kaynak aktarimi yoluyla arttirilan ait-
yap! yatinmlar: i¢in harcanacak pa-
ralar faktor édemeleri seklinde tecel-
li edecek; toplumun ¢ok daha genis
bir kesitinden gelen talep artiglan
seklinde piyasaya akacak ve dolayi-
siyla cesitli sektorlerde ciro artislari
seklinde yansiyacaktir. Bu durumda,
bir yandan ortaya ¢ikacak ekonomik
canlilik ve diger yandan bitce ve ic
tasarruf agiklarinin  kapatiimasiyla
enflasyon oraninda kaydedilecek 6-
nemli dusister, 6zel sektoriin gelecek
hakkindaki beklentilerini olumlu isti-
kamette etkileyecektir.

Denilebilir ki, bdyle bir reformu
ve uygulamayi Sayin Ozal gibi burju-
vazinin giiven duymusg oldugu birinin
baslatmasi, Tarkiye acisindan hayrl
olurdu. TC tarihinde, o6zel sektorin
glivenine sahip olarak tek basina ik-
tidara gelmis ve bu 6nemli alanda ge-
rekli uyguloamayr basglatmak icin ta-
rihi bir firsat yaklamig olan Ozal'dan
baska tek politikact Demirel’dir (1865-
1971). Bu alanda ihtiya¢ duyulan uy-
gulamayi Ozel-sektorii ve sermayeyi
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«korkutmadan», «yumusgak bir bigcim-
de», baslatmak icin bu iki kigi (Ece-
vit veya Baykal gibi bir Sosyal De-
mokrat lidere kiyasla) biyuk avantaj
sahibiydiler. Ne yazik ki ikisi de ele
gecirdikleri tarihi firsati gerek Turki-
ye, gerekse kendi politik ve tarihi
sanlart acisindan heba etmislerdir.
Neden heba ettiklerine dair ussallag-
tirmalari, ve burada onerilen uygula-
maonin baslatiiamamasi hakkinda ile-
ri surilebilecek karsit-argiimanlari ve
bunlart ciiriten analizleri, gectigimiz
aylarda yayinianan iki makalemde da-
ha etraflica inceledim (°). Burada yer
darhgindan ozetle bile tekrar edeme-
yecedim.

SONUC

Burada uzerinde durdugumuz ol-
gu; yuksek faiz politikast, kisa vade-
li borglanma oraninin artmast, do-
layisiyla i¢ borg servisinin asirt sis-
mesi ve de Prof. Saglam’in degindigi
gibi devlet tahvillerini ddeta monetize
eden diizenlemeler yapiimig olmast
nedeniyle de enfilasyonu arttirict bas-
kilar yaratmaktadir (°). Negatif reel
faiz oranlarinin para piyasalarinda ya-
ratti§r olumsuzlukiarn &nlemek elbet-
te gereklidir. Ama soézi edilen oran-

(°) Caokman, K.; ¢A Policy Failure of
the Ozal Government — ~interrelations
Between Inflation, the Budget Deficit, the
Domestic Savings-Gap and Income Tax
Fraud : An Analysis and a Suggestions,
Briefing, July 11, 1988, Ankara; ve «Dis
Rorc Krizine Siriiklenen Tirkiye'de ic
Tasarruf Acigl, Biitce Acigl ve Vergi Ka-
cokciligie, iktisat Dergisi, Haziran 1988,
istanbul.

() Prof. Dr. Diindar Saglam; cAcik
Oturum : Tirk Ekonomisi Bicak Sirtinda
mi?...» Banka ve Ekonomik Yorumlar,

Nisan 1988.

da vergi kacagl varken, yiksek fajz
politikast uygulamas: borc¢-servisini
sigirmenin yani sira sdyle bir sorun
da yaratmaktadir : Kaginlan 6-8 tril-
yon TL'nin biyikce bir kismt (belki
de Ucte biri) devlet tahvilleri ve Ha-
zine bonolan olarak vergi kacakgili-
gr yapmis kisilerin  portfoylerine gir-
mektedir. 1987 yilinda i¢c borg-servisi
olarak yapilan 4.6 trilyon TL'nin yak-
lagik 1.5-2.0 trilyon TL'lik kisminin,
TC Malivesi'ni yaian matrah beyani
yoluyla dolandiran bu kesimlere ya-
pimis oldugu disunilurse durumun
ironisi daha belirginlik kazanir.
Bu durumda, yuksek faiz uygulamasi
bu kesimlere ilave bir de 6dul getir-
mektedir.

Bu makalede sundugum konuyu,
«tehlike ¢anlari» ¢calmadan cok dnce,
1983 sonunda da incelemis ve ayni 6-
nerileri iki kez sunmustum. Basbakan-
liga veya Maliye Bakanligi'na bagl
«Fikir veinnovative oneri aras-
tirma ve degerlendirme ile gorevli bir
beyin tokimi» varolmadidi icin olacak.
pek kulak asan olmadi. Bu makaleyi,
Arahk 1983 ve Subat 1984 tarihinde
yazdikiarimi yinelemekle baglamayi
uygun buluyorum :

Ozet olarak diyebiliriz ki; «dnem-
li boyutlara ulagmis bulunan vergi ka-
cakclligl ve vergi anarsisi, sadece e-
konomik sorunlar yaratmaklia kalma-
makta, Ustelik, toplumun saghgini be-
lirlemede 6nemli rolleri olan adalet,
kanun éninde esitlik, devlet ve ka-
nun otoritesinin sayginhg: ve «kanun
otoritesinin kuvvetine given duymak»
gibi bircok 6nemli sosyal ve sosyo-
psikolojik vektori de, derinden ren-
cide etmektedir. Hicbir gelismis piya-
sa ekonomisinde bdylesine hastalikli
bir ortaloma-d e f a ¢ t o-vergi fonksi-
yonu yoktur; goriilmemistir. Zaten, bu
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fonksiyonun boylesine hilkat garibesi
birsinazoidal sekle burindu-
@l hicbir dlkede kapitalizm serpilip ge-
lisemez, idame ettirilemez. Sz konu-
su olan, piyasa ekonomisine ve ¢cogui-
cu parlementer demokrasiye dayah
dizenin uzun vadeli saghgr ve yasa-
midir; gerekli 6nlemler alinamadigl
takdirde tehlikeye girecek olan bu-
dur.» (%)

«Yalan-matrah-beyani yoluyla bu
boyutta vergi kacakeiligt, hicbir ge-
higmis kapitalist Ulkede bulunmaz.
‘Bulunmamasinin nedeni, bizatihi ge-
lismisliklerinden kaynaklanmaktadir,’
gibi bir arguman ileri surllebilir; ama
bence bu tur bir yaklasim kisir bir se-
bep-sonug¢ tartismasinin kupisint ac-
maktan baska bir ise yaramaz. Soru-
nun, kultur, biling, vicdan, terbiye ve
benzeri sosyo-psikolojik faktorlerie o-
nemli bir bagi olduguna inanmiyorum.
Eminim ki vergi kacakciligina karsi ay
m tir bir tolerans bir bati ulkesinde
kurumsatlastirdacak olsa, oradaki is
sahipleri de Tirkiye'dekine pek ben-
zer bir bicimde davranacaktir. Uygu-
lama acisindan teknik zorluklar varol-
dugu iddiasina ve uygulanamaziik te-
zine de tamamiyle karsiyim. Hele 1970
li yitlardan beri elektronik bilgi islem
sistemleri diye bir sey varsa... Prof.

(") Cakman. K.. sKaynak Sorununa
Olas) Bir Cozum,» Dunya Gazetesi
2/ Aralik 1983.

() Cakman, M. K.; «Turkiye'deki
Siagflosyonun Kokenleri Uzerine», Gozi
Universitesi iktisadi ve idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, 1985 No. 1-2., Ankara,
1885. (Bu yazi Subat 1984°te yazilip teslim
edilmis, fakat YOK'un yarattigi organizas-
yon sarsintisi nedeniyle, iiBF Dergisi'nin
1284 saysst cikmamis, 1985°te yayinlana-
bilen dergiye de zorunlu olarak «1985 Sa-
yisi» adv verilmistir.
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Dr. Asaf Savas Akat'in dedigi gib, ma-
liye alaninda yapilacak harcamalara
getirisi pek yiiksek birer yatirrm ola-
rak bakmanmn zamani ¢oktan gelmis-
tir. Sadece Gelir Vergisi beyanlari ve
faturalar degil, ayrica menkul ve gay-
rimenkul alim-satim islemleri, her va-
tandasa verilecek numaralar ile Isle-
nrbcollatefileve cross-
c h e c k edilir. Rastgele drnekleme
metodianyla (beyanlarin % 1-2'sini in-
celemek vyeterli olacaktir) bir Gelir
Vergisi beyamina bakildiginda, birkac
yil geriye dogru tim alim-satim islem-
leri de taranarak sonucu varihr; ve ge-
lir beyanlan, menkul ve gayrimenkul
alimlari izah edemeyecek derecede
disik bulunan mukelleflere ‘buyuru-
nuz' denir. Batili Ulkeler bdyle yap-
maktadir. Yeni birsey kesgfediyor de-
gilim; baskalarinin yaptiklarina bak-
mamiz yeter. E§er batida, buradaki
gibi vahim boyutlara ulagmis yalan-
matrah-beyani-yoluyla - vergi - dolan-
diricihgr diye birsey yoksa, bu, bati-
hilarin bireysel olarak goreli yiiksek
bir terbiye, vicdan ve toplumsal-suur
dizeyine sahip olmalarindan degil,
yukarida kisaca 6zetledigim tirden ic-
bar edici bir sistemi, hukuk devleti
gerekleri cercevesinde uyguluyor ol-
malarindan ileri gelmektedir. Devletin
gercekten glcla ve s t a b il olma-
st isteniyorsa, nerede kati olmak ge-
rektigini iyi belirlemek lozimdir. Bu
toplumu, az gelismisligin zul'iinden
kurtulmaya cahsan bu llke halkini ve
T.C. Maliyesi'ni bu mikyasta, bunca
rahathkla ve bunca stirekli dolandir-
mak ‘birey hakiari kavram!’ igine de-
gil, kanunsuzluk ve anargi kavrami
icine girer. 'Bu konunun Uustline git-
mek cagdas bir hukuk devletinin sa-
dece ekonomik ve idari degil, ayrica
e ti k gorevidir» (5).



Kimya sanayi
yardimct! maddeleri
tium endiistririn
vazgecilmez unsurlaredir,

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

Her tuten bacada bir Turk-Henkel mamulu.j
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Nasrettin Hoca ve Timurlenk Hikayeleri

Nl ASRETTIN Hoca ve Timurlenk hikdyelerinin, mizah yénii yaninda ne kadar
n gercekgi olduklari simdi daha iyi anlasihyor. ANAP HtkUmeti'nin; yillarca
devam eden siki para ve sabit doviz kuru ydntemlerini hafifletmesi, cagdis: kal-
mis anlamsiz yosaklart ve kisitlamalari kaldirmasi, karaborsa konusu olan baz!
tekel maddelerindeki rantlart kamuya mal etmesi; muhakkak ki ¢ok olumlu uy-
gulamalardrr.

Ancak; enflasyonu kontrol altina alamamasi, hayali ihracat gibi tilke ekono-
misine zararli durumlara dadeta yesil 1s1k yakmasi, hukukun istiinltigliine ve
devlet idaresinin ciddiyetine gereken onemi vermemesi, kamu israfini ve gelir
dagihminin gittikge bozulmasint énleyememesi; biliylik kusurlor olarak ortada du-
ran olumsuz uygulama &rnekleridir.

4 Subat 1988 Karartar ile blylime hizinin yavaglamasi beklenirken, hatta
Devlet Planlama Teskilati Mistesarliginca biiyliime hizi oramt % 6 olarak ifade
edilirken, Devlet Istatistik Enstitisit biyiime hizinin % 7.2 oldugunu aciklamak-
tadir. i¢c ve dis borglarin asirt derecede artmasi, cari iglemler aciginin bilyiime-
si, is¢i dovizi girisinin yavagiamasi; keza olumsuz gostergelerdir.

Kamu kuruluslarinin 6zel sektdre borglart 2 trilyon lirayr agmigtir. TEK, SSK,
PTT, DSi ve belediyelerin piyasaya ve miteahhitlere olan borglarinin ne zaman
ddenecedi kesin bilinmemektedir. Ekonomide «acil servis» adi verilen gayretler,
cocuklara yedirilen elma sekeri gibidir.

ic piyasalardaki para sikintisi; iflaslara, konkordato taleplerine ve protesto-
lu senetlerin artmasina yol agmaktadir. Gecen yilin ilk 6 ayina nazaran 1988'in
ayni doneminde protestolu senetlerin dederi % 83,3, miktari % 32.6 oraninda
artmigtir.

Hikimet Anayasa dedisiklidi ile ilgili referandum icin «evet» avina cikmig-
tir. Bu amacla yapilan secim yatirimlari, toplu konuta yeni kolayliklar, kredi faiz-
lerinin diglirilmesi gibi uygulamalar dikkati ¢cekmektedir. Referandum sonucu
ANAP kendini gliclti gorirse yeni ve sert ekonomik tedbirlerin gelmesi beklen-
melidir. R RE A |

Simdiki halde is Glemi, esegini kaybettikten sonra bulan Nasrettin Hoca’nin
durumuna getirilmek istenmektedir. Diger taraftan Hiikimet'in tutumu, Timur’-
lenk’in baskist sonucu halkin giderek sikintiya dtistip en sonunda calip oynama-
ya baslamasina iligkin hikdyeyi hatirlatmaktadir. Ancak, hatirlanmasi gereken
nokta, halkin ¢alip oynamaya baslamasinin pek hayirlt bir alamet olmadigidir.
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1988 kigina yaklasirken, ulkemizin genel manzarasina géz attiktan sonra,
1988 Agustos ayindaki ekonomik olaylara kisaca deginelim.

ihracatla ilgili Olaylar

Gectigimiz donemde ihracatla ilgili olumlu ve olumsuz cesitli olaylar goriil-
mugtir. Hayali ihracat olaylari gerek sayi ve gerekse boyut itibariyle giderek yay-
ginlagsmaya baslamistir. Basin tarafindan acik¢a ortaya konduktan sonra ilgili
kamu kuruluslarinca ele alinan, ancak haklarinda tatmin edici aciklamalar ya-
pilmayan hayali ihracat olaylari, hic siiphesiz toplumun devlete olan giivenini ze-
delemektedir.

Inracatla ilgili bilgi ve rakamlarin thracati Gelistirme Etiit Merkezi (IGEME)
nden ahnip incelenmesinin yasaklanmasi, dider olumsuz bir davramistir. Gerek-
cesi belli olmayan bdyle bir yasaklama, devlet hizmetlerinin gizlenmesi seklinde
yorumlanabilir.

Ortadogu-Avrupa
Piyasalarina lhracatta
Bi.iyiik Firma

Naylon-6 Ipl|k

Naylon-66 iplik

Polyester,iplik

Polyester Tekstiire iplik
Polyester Tekstiire Boyal Iplik
Naylon-6 Elyaf

Polyester Elyaf

imalatinda biiyiik firma...

SIFAS. SENTETIK IPLIK FABRIKALARI A.S.
Pilot Sanavi Bolgesi-BURSA TLF:431400-(5HAT)
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Avrupa Toplulugu'na yonelik pamuk ve poliyester ipligi ihracatimiz, Toplu-
lugun anti damping vergisi koymasi nedeniyle, zor duruma digsmiustir. Demir-
celik ihracatimiz da Avrupa Toplulugu'nun ihracater firmalanmiza anti damping
vergisi uygulamast nedeniyle imkdnsiz duruma girmis, Amerika Birlesik Devlet-
leri'nin de bu uygulamaya katildigl ogrenilmistir.

Yukarida aciklanan olumsuz olaylarin yaninda, ihracatimizda 1988’'in ilk 6
ayinda gecen yihn aynt donemine nazaran % 30.6 artis oldudu gérilmektedir. Ba-
zi ihrac mallarina 6denen destekleme fonu primlerinin artirlimast suretiyle bu
mallarin ihracat tesvik edilmistir. Para-Kredi Kurulu'nun 4 Agustos 1988 tarihli
Resmi Gazete'de yayinlanan Tebligi ile, 19 Temmuz 1988°den itibaren uygulana-
cak primler, su maddeleri kapsamaktadir: Elektrik sigortas:, salter, izolatoér, i¢
ve dis lastikler, ev tipi dikis makineleri.

Ihracatci-imalater kuruluslara ve ihrac etmek kaydiyla imalat yapan firmala--
ra taninan % 30 teminatla KDV iadesi yaptimast imkani, 12.8.1988 tarihinde ya-
yimlanan KDV Genel Tebligi ile dis ticaret sermaye sirketlerine de taninmistir.

Déviz interbank’i Etkisini Gosteriyor

Merkez Bankasi’'nin kismi serbest kur uygulamasi ile bankalar arast serbest
kur belirleme esasi, doviz piyasalarinda dalgalanmalar yaratmis ve Tahtakale
denilen serbest piyasa ile banka kurlart arasindaki farkin azalmasina yol acmisg-
tir. Amag, serbest kur rantinin resmi ellere gecmesi olduguna gore, Merkez Ban-
kasi uygulamasinin basarih oldugu gérulmektedir.

Altin Piyasasini Diizenleme

Resmi olmayan altin piyasasindaki bilylik rantlari, resmi yollara kanalize et-
mek lizere, Merkez Bankasi tarafindan yapilan calismalar ilerlemektedir. Doviz
karsiligt altin ahsverisi uygulamasinin, bankalar ve 6zel finans kuruluglarinca
yénlendirilecedi, vatandaslarin s6z konusu kuruluslardan altin alabilecegi anla-
silmaktadir.

Ozellestirme Progranmi Gecikiyor

TELETAS'In bir kisim hisselerinin 6zel kisilere satiimasiyla baglayan &zelles-
tirme uygulamasinin 1988 yilinin ikinci yarisinda devam etmesi bekleniyordu. An-
cak. enflasyonun ylksekligi, ikinci el borsanin gelismemesi gibi nedenlerle pek
olumlu bir gidis gostermeyen uyguloma, hikimeti, yabanci sermayedarlari cez-
betmeye yoneltmis ve Aliaga Petrol Kompleksi'ni Araplara satma fikrine kadar
gotirmistir TELETAS'tan sonra Tirkiye Cimento Sanayiine bagl bazi kurulug-
larin satilmasi dlsunltimekteydi. Bu konuyla ilgili program uygulamasinin gele-
cek yilla kadar mumkun olamayacadi anlasiimaktadir.

Kredi Faizleri Diisliyor

Merkez Bankasi'nin mevduat faizlerini 4 Subat 1988 Kararlan ile yikseltme-
sinden sonra % 130'a varan kredi faiz oranlarina is aleminin tepkisi bilinmekte-
dir. ANAP Hiikiimeti, Anayasa’nin bir maddesinin degigtirilmesiyle ilgili anlamsiz
israrira destek bulma amaciyla olacak, vadesiz mevduat faiz oranini % 36'dan
énce % 30'a, daha sonra % 25°e ve gecen ay icinde de % 10'a indirmigtir. Bu-
nun sonucunda kredi faizlerinin % 65‘e kadar gerilemesi beklenmektedir.
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"*1¢. buyuk dinya bankasi. ug uz-
Uman‘ Biri Aimanya'nin unld De-
uische Bank'indan, biri Ingiltere'nin
guglu Midiand Bank'indan, biri de
Tuskiye'mizin danya ¢apinda tamin-
mig |s Bankasi'ndan
Ugd de ¢adin en ileri bankacilik anla-
yi§ini benimsenmig, G¢a de ¢agin en
ileri bankacilik teknalojisiyle donan-
mig Nixdorf'la!

Gunumuzde bankacilik artik basli
bagina bir sanayi dah. Hizl ve surekli
bigi akimi, yuksek guvenlik, sayilari
yuzbinleri agan ¢esitli banka iglemle-
rnin en buydk titizlik iginde. dogru
bir sekilde gergekiesnrilebilmesi, bu
dev seklorun kaginimaz gandehk
beklentilerinden yalnizca bazilari.

Dolayisiyla bir banka bilgisayar
pragrami yuzlerce gergek zaman de-
Qiskenli, kendi aralarinda baglantili,

C uzman
ve Nixdo

u

Gok sayida karmagik bilgi islemi kav-
ramak durumundadir.

Yani bir bagha deyig'e bankacilik
seklorine hizmet verecek bilgisayar
sisteminin, bagka higbir sektordn ih-

tiyag duymadig kadar gigld ve gok »

yonlu bir bilgi 15lem kapasitesine sa-
hip almasi gerekir

Nixdort ozellikle bankacilik sek-
1oru 1gin donanim ve yaziim olarak
ddnyanin en ileri azgun bilgisayar ve
iletigim sistemlenni gelistirmigtir.

Halen 40 Lilkede faal 110.000 bil-
gisayar sistemiyle Nixdort Computer
her turlu yedekleme destegini intiyag
duyulan anda ve ihtiyag duyulan yer-
deverebilecek gugla bir hizmet agina
sahiptir. Buyuk dunya bankalar Nix-
dorf'un bu anemli ayinci 6zelliklerini
yakindan tanirlar ve Nixdorfa kayitsiz
garisiz gavenebileceklerini iyi bilirler,

bir sektor
rfa dair...

Bankacilik sektordniin en buyuh-
feri Nixdorfu bu yuzden se¢miglerdir.
Nixdorf bu yazden segilir.

Nixdorf Computer
Ticaret A.S.

Noramin 15 Merkezi
Ayazaga 80650

Istanbul - Titrkiye

Tel : (0090-1)

176 90 02 (11 hat)
90-1 176 90 13

27 355 nix tr

Fax:
Tix:

e —
NIXDORF
[ e )
COMPUTER



Bugun Yapi Kredi'ye gelin
“Yeni bir hayat™a adim atin.

Kuruldugu gunden beri venilikq,
oncii ve sintrsiz hizmet felsefesini
bemmsemiy olan Yaps Kredi.
vurdumuzda elektronik
bankacailigin temellerm ilk olarak
Tele-Iglemle aw.

Bugin Yapr Kredi'nin sunmaya
bagladigi Aktif Bankacihk hizmetleri,
iste bu elektronik altyapinim saglam
temelleri Gstiinde yukselivor.

Tum ihtivaglarimz aninda
Kargilavacak ve bankacilik

Bugun “yeni bir hayat™a adim atin.

YAPI

“KRED:I

“hizmette sinir voktur”

s N?

AKTIF BANKACILIK

hizmetlerinden gunde 24 saat. yilda

365 gun yararlanmamuzi saglayacak

olan bu yeni sistemin adi: TELE 24. |
Iste TELE 24 sistemiyle size

pey pese sunulacak hizmetlerden

birkag ornek:

© [FLECARD e Kredi Kartlart

® [erdi krediler ® Taul kredileri

® Esva kredileri @ Qtomobil kredileri
Bugiin Yapi1 Kredi'ye gelhin,

TELECARD muz1 alin.

Akuf Bankacilik Cagi'nin

yenilikleriyle, kolayhklanyla,

olanaklanyla siz de tamigin.




