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OKURLARA
MEKTUP

Sevgili Okurlannuz,

Iicr zaman oldugu gibi hosgoriiniize siinarak bi-
zi gereekten bizen iki noktaya deginmek istiyoruz.
Birincisi, 1996'da Dergi fiyatinin (KDV dahil) 100
bin TL'ye, yillik abone bedclinin 1 milyon 200 bin
Tl.'ye, ogrenci abone bedelinin ise 720 bin TL'ye
¢tknus olmasidir. Ogrencilere yapilan indifim bu
y1l % 40 olarak uygulanmaktadir. Yiliik enfiasyo-
nun % 80'i ast1fn bir onamda. yapilan fiyat ayaria-
masi ile maliyetlerdeki biiylik artisian kargilamak
olanaksizdir. Belirli konularda siirckli yayin ya-
pan kuruluslar, giderck afnrlasan ckonomik kosul-
lar nedeniyle cok zor durumdadirar. Kimi bilim-
scl ve mesicki yayin organlan, arkalannda giiglii
kuruluglar oldugu halde kapanmustir. Derginiz
1se, okurlannin ve rcklam veren kuruluglann des-
tefii sayesinde, tiim ckonomik giicliiklenn ustesin-
den gelerek yasanmunt siirdiirmektedir. Ikincisi,
Dergi'nin Subat sayisinin gecikmeli yayinlanmig
olmasidir. Bunun nedenlerini agiklamay: bir yana
birakiyor, Dergi fiyat aruisi ve yayindaki gecikme
igin, bizi anlayigla karsilayacaklanna inandifimiz
okurlanmizdan 6zir diliyoruz.

Bu sayinin «Ekonomik Yorumlam béliiminde,
Turkiyc'deki «Sigora Scktorii» iizerinde dunul-
maktadir. Sigortacilik, finans scktorii iginde yer
alan hizmet agiritkl bir alt scktordir. Tiirkiye'de
sigortacilik uygulamalan, bankacihk kadar eski ol-
dufiu halde, bugiin ulastif noktaya bakildifinda,
-son yllarda bir sigrama yapmig olmakla bera-
ber— sigorta sektdriiniin biiyilikbir geligme goster-
medigi anlasiimaktadir. Bu konuda temel 6lgu
olan prim tirctimi, gelismig tlkclerle kiyaslandigin-
da ¢ok diigik kalmaktadir. «Agik Oturumna kati-
lan ve tiimi sigortacihk alaninda uzman iist kade-
me yonetici olan deferli konugmacilanmiz, sigor-
ta sektSniniin durumunu tartigiyorlar, geri kalmig-
Iiin nedenlerini ve gelecede iliskin beklentilerini
acikhyorlar. Dergi'de yer alan difer yazilann da il-
ginizt ¢ekecefiini umuyoruz. Siirckli yincliyoruz:
Yazilann tiimiini okumaniz igten dileSimizdir ve
bizi mutlu edccektir. Ancak, «Serbest Bankacilik
Sisteminde Paralararasi Rekabet» baghkli yaziy
okunamizi 6zcllikle salik veririz.

Sayglanmuzla...
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Ekonomik Gostergeler (ic)

Subat/1996

T.C. MERKEZ BANKASI

Ddviz ve Allin Mevcudu (milyon $)
Banknot Mikian (mityar TL)

T.C. Merkez Bankasi ig Kredllen (milyar TL)
Hazineye Kisa Vadell Avans (milyar TL)
BANKALAR (milyar TL)

Toplam TL Mevduat
Ticari Kuruluslar Mevduali
Tasarruf Mevduats

Vadesiz Tasarruf Mevduati
Vadell Tasarrul Mevduat

Mevdua! Serlifikasi
Resmi Kurulug Mevduati
Bankalar Mevduati
Diger Kuruluglar Mevduali
Daviz Tevdiati

Toplam Krediler
Tanm
Kalkinma ve Yalinm Bankalan
Meslekl (Kliglk Esnaf ve Sanatkar)
Gayrimenkul
Denlzcilik
Turizm
Diger intisas Kredilen
Tlcar, Sinal, Sair

PARA ARZI (milyar TL)

FIYATLAR (DIiE Toplan Egya 1987 = 100, Tiiketicl Fiyallan = 1987 = 100)

Toptan Esya Fiyallan Indeksi (Genel)
Tanm (Genel)

imalat Sanayii (Genel)

Tiikellcl Flyallan (TGrkiye)

Tiikellcl Flyallan (istanbul)

DI§ ODEMELER (milyon $)

Digalim {CIF)
Digsalim (FOB)
Is¢i Dovizlerl

1994 1995
Temmuz Agustos Eylal Ekim

85130 15910.0 16247.0 175390 18171.0
120212 3 195494.0 203886.0 210228 0 2096730
160530.1 114820.0 111301.0 113467.0 139742.0
122278 0 101749.0 98230.0 120375.0 126653 0
614554.3 1005339.2 1054362.1 1096703.3 1124278.6
108315.1 144470.5 147446.5 157574 6 168282.7
326651.5 601378.8 630978.1 631213.8 619434.3
34562.3 68498.4 69808.2 57291.2 57405.6
292089 2 532890 4 561169.9 573922 6 562028 5
4632.9 7336.8 7904.6 7913 6 7821 4
19122.7 51651.9 47803.9 50489.9 73562.6
50305.2 65964.2 73588.7 93556.1 106695.0
105525.9 134536.7 146641.2 155955.2 148483.0
660558.8 846229.1 891857.5 938163.8 1018647.0
789853.2 1107712.8 1160406.6 1229729.6 1324624.0
1204277 156451.0 158335.0 176856.0 184773.0
92014.5 123181.1 132418.3 138611.0 145781 3
15227.5 29757.0 31609.0 33933 8 36133.0
46118.3 48867.0 49526.0 50505.5 50568.2
397.8 1356.0 645.0 813.8 925.0
4916.0 5748.0 4995.4 5098 8 5271.8
308.5 164.0 322.0 452 6 469.0
510442 9 7421856 782155.8 823458 0 900702.6
23B981.0 333764.0 359650.0 372786.0 364607.0
5196.3 7009.1 7214.9 7558.0 7890.0
4874.0 6685.3 6847.5 7596.9 8290.1
5287.6 71425 7361.6 7575.5 7805.3
6127.0 8304.7 8625.3 9311 4 10036 .1
5856.8 7875.8 8190 4 8947 1 9733.0
23270.0 18353.3 21537.5 24603.9 27816.4
18106.1 117455 13493.6 15243.6 17180.4
2627.0 2031.0 2358.0 2667.0 -

Notlar: (1) TCMB altin ve déviz mevcuduna, allin stokunun yeniden deferlendirmesinden doJan defer artislan
dahildir. (2) TCMB kredllerine, borg tahkimien {(konsolide edilen krediler) dahll deglidir. (3) Para arz1 (M) dar 1a-

nimhdrr.



Ekonomik Yorumlar

ACIK OTURUM

Turkiye’de
Sigortacilik
Kesiminin Durumu;
Gelismeler,

1996 Yilina iligkin
Beklentiler

DUNDAR — Efcndim, hos geldi-
niz. Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi'nin bu sayisinda finans scktori
igerisinde yer alan, ¢ok oncmli gordu-
glimiz sigoria alt sektoriinun durumu-
nu tarismak, 1996 wyili bcklentilerini
ve uzun vadedeki gelisme imkadnlanin
goriigmek icin bir araya geldik. Dergi-
miz 1996 ile birlikte 33 tincit hizmet y1-
lina baslamig bulunmaktadir. Bu siirc
igerisinde Dergi’de gencl olarak ekono-
mik konular tartisilmig, bu arada finans
sekiorii ve bankaciliga iligkin konular
zaman zaman cle alinmigtir. Geride ka-
lan yiltarda sigorta konusunda bir otu-
rum yapilmis oldugunu haurlamiyo-
rum. Belki gok eski tarihlcrde yapilmg
olabilir. Bu ay Tirkiye’nin giindemin-
dc siyasi sc¢imlerin sonuglarimn tartigil-

KATILANLAR:

e Mehmet AYDOGDU
e A. Biilent BORA

e Bilgi KONGAR

® Ercan MUTLU

YONETEN:
e A. Aydin DUNDAR

masi var. 1996 yilindaki ekonomik bck-
lentiler var. Diinya konjonktiiriindeki
birtakim degigmeler var. Bu konular
mecdyada gokea tartisthiyor. Biitiin bun-
larin yamnda sigortacilik konusunu 6ne
¢ikarmayr uygun gorditk, Yazi Kurulu-
muzda. Bu toplantiyr sigorta sektoriinii
incelemek tizere diizenledik. Liutfedip
katuldiginiz ve toplantiyr sereflendirdigi-
niz igin hepinize tesekkilr ederim.
Benim basglangigta hemen soyle-
mck istedigim sey sudur: Sigorta sckto-
rii Turkiyc'de finans scktorii igerisinde
—egicr yanh§ hatirlamiyorsam- en az
bankaciltk scktorii kadar cskidir. Buna
ragmecn bugiin ulastifi noktada olgii
cger prim istihsali ise, seviyeyc bakugi-
mizda ¢ok bilyitk bir gelisme gosterme-
migtir. Herhalde bunun gesitli ncdenle-



ri vardir. Veya bu konuda benim gorit-
siim yanlig olabilir. Bunu birazdan her
biri alaniarimn uzmani olan Sayin ko-
nusmacihinimizdan ogrenccegiz.

Elimdck: bilgilere gore su anda
Tiirkiyc’de sigorta kesiminde 56 sirket
faaliyctte bulunmaktadir. Yani sirket
sayisi ¢ogalmigtir.

AYDOGDU — Bu sayi yakinda
60’a gikacaktir.

DUNDAR — Ama, 1995 yilindaki
toplam prim iirctiminc baktigimiz za-
man, 60 trilyon TL civarinda oldugu go-
riliiyor. Bugiinkii Titrk Liras: degerle-
re bakugimizda, bu miktar biyik bir
sey ifade etmiyor.

AYDOGDU — Gergekle rakam
60 trilyon TL’nin biraz daha yukansin-
dadir.

DUNDAR — Olabilir. Oraya bi-
raz sonra geleccfiz. Bunun mutlaka bir
uluslararas: degerlendirilmesi, kiyasla-
masi, scktorin buyitkligiiniin  yerine
oturmas: agisindan vardir. Bcelki de
Tiirk finans scktorii igerisindeki derinli-
g1, agirhg bir olgii olabilir. Milli geli-
re gore bir oranlama yapilabilir. Fert
basina diisen prim iiretim miktan bir 61-
cit olabilir. Bunlar sizlcrle yapacagimiz
tarusma sonunda varacagimiz bilgiler.
Son tespit olarak sunu da séyleycyim.
1995 yili enterasan. 1995’de ciddi bir
aulim var. Samiyorum % 80’in iizerin-
de bir prim artis1 var. Bu, oncmli bir ra-
kamdir. Bunun da ncdeni, 1995’in ba-
sinda yiiriirliige giren sigortacilik dalin-
daki tcmel mevzuattaki ciddi degisiklik-
lerdir. Ben boyle yorumluyorum. Ayri-
ca, sektérin performansimn ¢ofalmast
olabilir. Ama bir yargimiz var ki, sir-

TURKIYE’'DE SIGORTACILIK KESiMi

ket sayist gok olmakla beraber verimli-
lik azdir, toplam iirctim azdir.

Bu gencl giristen sonra, miisaade
cderseniz, scktoriin gerel durumu, so-
runlan ve bilyikligiu hakkinda, sigorta-
cilik scktoriiniin meslek odasi niteligin-
dc olan «Tirkiyc Sigorta ve Reasiirans
Sirketlert Birligi» Genel Sckreteri Sa-
yin Bilgi Kongar’a s6z verclim ve ken-
disini dinlcyclim.

son yillarda sigorta
sektoriinde reel bir
biiylime vardir; prim
artig hiz1 enflasyonun
tstiinde gerceklesiyor;
tiirkiye’deki sosyal
giivenlik sistemi cok iyi
caligmadigindan, hayat
ve saglik branglarindaki
prim diretimi daha hizlt
bir artig géstermektedir;
buna karsilik sigorta
sektoriiniin toplam kar1
oldukca diisiiktiir

KONGAR — Ben bir genel degier-
lendirme yapmak istiyorum. Tabii ge-
ncl defierlendirme yaparken sigorta
scktoriinde sektoriin yapisindan gelen
accnte, sirket ve rcasiiror hesaplarimn
birlegtirilmesinin zaman almast nede-
niyle 1995 yili sonuglarimiz heniiz ke-
sinlik kazanmig degil. Fakat biz soyle
bir cahgma yaptik. Elimizde 9 aylik is-
tatistiklerimiz var. Bu 9 aylik istatistik-
leri belli degerlendirmelerle yil sonuna
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ACIK OTU RUMA KATILANLAR: Yukandaki fotogralta. soldan saga dofnu; A. Bilent Bora (OYAK Si-

GORTA Genel Miduni). Ercan Mutlu (AKSIGORTA Genel Mudiru), A. Aydin Dindar (Iktisatgi - Ya-

zar), Bilgi Kongar (Turkiyc Sigoria ve Reasurans Sirketleri Birlifii Genel Sckreten) ve Mehmet Aydogdu

(GUNES SIGORTA Genel Muddru ve Yonetim Kurufu Uyesi); «Tirkiye'de Sigortacilik Kesimi»nin cle
alindifn toplantida, bir arada goruliiyoriar.

bagladik. Yan: bir tahmin yapuk. O
tahmine gore Tiirkiye’de sigorta sckto-
runiin toplam prim tiretimi 1995 yil so-
nu itibariyle 65 trilyon TL civarinda
olacakur. Bu toplam primin § trilyon
TL’lik kismu hayat sigortalarina aittir.
Geri kalan 57 trilyon TL’lik kisnu ha-
yat digt sigortalarin prim iirctimini olus-
turmaktadir. Burada aslinda hayat si-
gortasimin bir kolu olan saghk sigorta-
si, hayat digi loplam iginde gozitkmck-
tedir (bkz.: Tablo 1).

Sayin Dundar’in da biraz dnce be-
lirttigi gibi, 65 trilyon TL, Tirkiye cko-
nomist iginde gergekten ¢ok onemli bir
rakam degil. Fakat sigorta scktoriiniin
bir ozelligi var. Bu asag1 yukan ii¢ bes
yildir devam eden bir ozellik. Sektorde-
ki prim artig luzi, hep enllasyonun iize-

rindec gerceklesiyor.  Yukariya dogru
bir tirmamsg var.

DUNDAR — Yani reel olarak bir
biiyiime var.

KONGAR — Evel, rcel olarak bir
bitytime var.

DUNDAR— Ne kadar dénemdir
bityiiyor?

KONGAR — Asag yukan son S
yildir bu bilylime siirilyor.

AYDOGDU — 1994 yili harig.

KONGAR — Bu scne dc ayn: olay
soz konusudur. 1995’ de scktoriin bir 6n-
ccki yila gore tahmini degerler itibariy-
le prim dretimi arust % 99 civarinda
olacakur. 1995 yilinda enflasyon orani-
mt % 80 gibi dissiiniirsck, sigorta sckto-



riunde asag: yukan % 19’luk bir reel ar-
s beklencbilir.

AYDOGDU — 1994 hari¢ son 5
yildir reel bilyime lnzi % 15 ile % 35
orasinda degismektedir.

DUNDAR — Bir baska degisle, si-
gorta scktoriinde milli gelir artis hzi-
nin ii¢ katr kadar reel bilyime hiz1 var,
ortalama olarak.

KONGAR — Evet. Simdi bu prim
artigina branglar itibariyle bakalim. Bi-
liyorsunuz, sigorta sektoriiniin (cmel
branslari; yangin, nakliyal, kaza, maki-
na montaj, tanm, saghk vc hayaCdir.
Tabi bunlann disinda bir de alt brang-
lar var. Branglar itibariyle bakarsak,
prim artislan yaklagik olarak soyle bir
gelisme gosteriyor: Yagin’da % 87,
nakliyat’da % 92, kaza’da % 96, maki-
na montaj’da % 94, tanm’da % 108.
Saghk sigortasinda ¢ok huzh bir gelis-
mc var, % 222. Hayat sigortasindaki
prim artis1 ise % 111 civarinda. Sigorta
sektoriinde toplam prim artis1, daha 6n-
ce belirttigim gibi, % 99 —~ % 100 civa-
nnda gerccklesebilir,

DUNDAR — Sayin Kongar, soylc
soyleyebilir miyiz? Sektorc yeni girmisg
dallarda nispi olarak daha hizl bir ar-
us var; saglik, hayat gibi... Eskiden be-
ri isleyen branglarda ise; yangin, nakli-
yal, kaza gibi; prim artg huzi daha ya-
vas.

KONGAR — Hakhsimz. Olaya
oranlar olarak bakugimizda, kigiik de-
gerlerin oranlanindaki artiglar ¢ok yiik-
sek oluyor. Yoksa olaya miktar olarak
bakarsak; yangin, nakliyat ve kazadaki
artiglar gok yiksektir. Tabii burada si-

TURKIYE’DE SIGORTACILIK KESiMi

gorta scktoriindeki prim artislarindan
soz cdiyoruz. Sigorta sektoriinde cn ye-
ni brans saghk bransidir. Ondan biraz
daha cski olan hayat bransidir. Ben bu
iki brangtaki hizli prim artisim, agikca-
s, Tiirkiyc’deki sosyal giivenlik sistcmi-
nin su anda ¢ok iyi ¢alismamasina, ve-
ya insanlarin gelecek hakkindaki diygiin-
celerinin biraz daha diigmesine bagliyo-
rum. Nitekim goraldugi gibi, cn izl
prim artisin saghk’tadir ki, bu gok ycni
bir branstir ve Turkiyc’de asagit yukar
3 yillik bir gegmisi vardir. Anlagihiyor
ki, belli gelir diizeyine sahip insanlar,
Tiirkiye’de meveut sosyal giivenlik siste-
minden  beklediklerini bulamadiklart
igin, ozel sigorta sistemint tercih cdiyor-
lar. Veya mevcut sistemin lizerine bir
ozel sigortayr ekliyorlar. Ben olay boy-
le yorumlanabilir diyc digiiniiyorum.

Ayni scy emcklilik igin de soz ko-
nusudur. Burada halk arasinda cmekli-
lik sigortast olarak bilinen tasarruflu
hayat sigortasindan soz cdiyorum. Yok-
sa bir de yillik hayat sigortas: var. Ta-
sarruflu hayat sigortasindaki geligmeyi
de ben gene ecmeklilik maaslarinin ¢ok
disiik olmasina bagliyorum. insanlar,
cmcklilik maaslarina ck bir gelir sagla-
mak amaciyla buna yoneliyorlar diyc
disiinityorum.

Primlerdcki gelismeyi boyle gor-
ditkten sonra, bunun hemen karsihgin-
da, loplam hasarlarda acaba nasil bir
gelisme oldu? Ciinki bilindigi gibi si-
gorta scktorii prim ve hasarlardaki bir
dengeden olugur. Ona baktgimizda,
toplam hasarlarin, 1995 yili sonu itiba-
riyle 35 trilyon TL'lik bir boyuta ulasu-
i goriiliiyor. Tabii bu rakam genc bir
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tahmindir. Ama hem gegmis yillardaki
gelismeler csas alinarak, hem de 1995
yilinin iiger aylik ilk ti¢ doncmi csas ali-
narak yapilms bir tahmindir.

DUNDAR — Bu miktara hayat ve
saglik sigortas: dahil mi? Hasardan s6z
cltigimize gore.

KONGAR — Tamamu degil. Aslin-
da buna hasar decgil de tazminat dec-
mck lazim ama, soz konusu 35 trilyon
TL, odenen tazminat arti muallak (so-
nuca baglanmamus, siiriimcemede kal-
mig) hasar’dan olusmaktadir.

DUNDAR — O zaman sigorta sek-
toru 30 trilyon TL civaninda bir kdrda
mi oluyor?

KONGAR — Hayir. Oyle diiiin-
memek lazim. Aradaki o 30 trilyon TL
icinde sirketlerin genel giderleri var.
Acentelerin istihsal komisyonlar: var.
Bir de, bilindigi gibi, higbir sigorta sir-
keti riskin tamamim istiinde tutmaz.
Bunun bir bolimiinit devreder. Reasii-
ransa devrettigi primleri de ¢ikarttigi-
niz zaman, oradan aldifii komisyonlan
da goz oniinde tuttufunuz zamam; bu

TABLO 1
Tirkiye’'de Sigorta Sektoriinde 1995 Yil Sonu ltibariyle
Gergeklegsecegdi Tahmin Edilen Toplam Prim Uretimi (*)
(Milyon TL)
1994 1995 ARTIS 1994 1995 (**) | ARTIS
BRANSLAR (9 AYLIK) (9 AYLIK) | ORANI (%)| {12 AYLIK) | (12 AYLIK) |ORAN! (%)
YANGIN 3,992,291 7,488,788 87.58 6,095,439 | 11,434,000 | 87.58
NAKLIYAT 2,439,373 4,699,255 92.64 3,636,536 | 7,006,000 92.66
KAZA 10,472,430 | 20,576,796 96.49 | 16,581,260 | 32,580,000 [ 96.49
MAK. MON. 891,190 1,727,226 93.81 1,404,756 | 2,723,000 | 93.84
TARIM 143,254 297,288 | 107.53 174,443 363,000 | 108.09
SAGLIK 606,099 1,951,868 | 222.04 922,174 | 2,870,000 | 222.07
HAYAT DISI
TOPLAM 18,544,637 | 36,741,221 98.12 | 28,814,608 | 57,076,000 98.08
HAYAT 2,665,724 5,622,924 | 110.93 3,863,930 | 8,151,000 | 110.95
GENEL
TOPLAM 21,210,361 | 42,364,145 99.73 | 32,678,538 | 65,227,000 | 99.60
(*) Tablo, Turkiye Sigorta ve Reasiirans $irketleri Birligi taraindan haztrlanmigtir.
(**) Tahmini.
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prim toplami ile hasar toplami arasin-
daki 30 trilyon TL’'lik fark: higbir za-
man kir olarak gormemck lazim. Nite-
kim kér rakamlarina bakugimiz za-
man, sigorta scktoriiniin karmin digiik
oldugu gorilmcktedir.

sigorta sektoriiniin iki

ana fonksiyonu vardir:
olugan hasarlar icin
tazminat 6demek ve iilke
ekonomisine fon yaratmak;
1995°de iiretilen yaklagik
1,1 milyar dolarlk prim
tretiminin yetersiz kaligt,
sigortacilik kesiminin

sosyo —ekonomik yapi ile
dogru orantih bir gelisme
gostermesinden, toplumun
sigorta bilincinden yoksun
olmasindan ve rekabetten
kaynaklanmaktadir

AYDOGDU — Kammca Sayin
Kongar, hem hasar trendindc hem de
hasarlann maliyetinde biyiik artiglar ol-
dugunu vurguladi. Ama salt kira gecti-
gimizde durum degisiyor. Toplam 65
trilyon TL’lik prim igerisinde, bizim ca-
ri rizokolar ihtiyaci dedigimiz, bir tck-
nik riyazi ihtiyatimiz var. Ornegin, ara-
lik ayindaki bir poligenin primi alinmig-
tir, tamarm yaztlmisitr. Ama ondan son-
ra sigorta sirketi oniki ay riskini tagtya-
caktir. Dolayisiyla sizin onun iizerin-
den dogabilecck riske kargt bir rezerv
ayirmaniz lazim. Bunlar muallak basar-
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lara dahil degildir. Bunlar dikkate alin-
diktan sonra ancak sigorta sirketi igin
karlilik s6z konusudur. Burada durum
tersine de olabilir. Birdenbire biyitk
hasarlar olusabilir. Mcsela 60 trilyon
TL prim toplarsimz da 100 trilyon TL
hasar odersiniz, o yil. Bu da sigorta sck-
toriiniin zarar ettigini gostermez,

MUTLU — Ben soyle bir tahmin
yapum. Buna gorc sigorta scktoriiniin
bilango kin 1995 yilinda 10 trilyon TL
civarindadir.

DUNDAR — Tabii bu da bir hayli
digiik.

AYDOGDU — Vergi oncesi oldu-
guna gore ¢ok az. 1995’de tcknik kir-
lar gok diigitk. Ondan kaynaklanabilir.
Ama 10 trilyon TL kint ¢ok az buluyo-
rum.

DUNDAR — Yani bu scktorde ya-
tirilan sermaycye gore rantabilite, sck-
tortin sermaye verimlilii digitktiir de-
mek istiyorsunuz.

AYDOGDU — Hayir. Scrmaye ilc
mukayese cltiginiz zaman bana gorc
son dcrece rantabl bir is. Bakin serma-
yc durumuna sirketlerin, Daha yeni ye-
ni 500 milyarlan, 1 trilyonlan buluyor.

DUNDAR — Yasann getirdii as-
gari sermaye?

AYDOGDU — 350 milyar TL dir.
Ama su vardir. Sigorta sirketleri gerek
hizmet sektoriinde gerek finans sckto-
riinde yer alirlar. Hicbir zaman serma-
ye sirketi degillerdir. Yani bu, mali agt-
dan giiglil olmast anlaminda dcgil. Ge-
rekli bir sermaye yapisi olustuktan son-
ra girkctin kendi kendini mali agidan
gugclii hale getirmesi lazim. Sigorta sir-
ketlerinin bu fonksiyonu var. Zatcn bili-
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yorsunuz, sigorta sck(oriiniin iki tanc
ana fonksiyonu var. Bir tancsi, mcyda-
na gelen hasarlardan dolayr tazminat
odemcek. Bu bedeni de olabilir, maddi
de olabilir. Yani ckonomik kayiplari
odemek. fkincisi, o ulkcye fon yarat-
mak. Fon yaratug strece, scktoriin; cn
az tazminau odeyerck hasarlari, zaran
zlyan tazmin ctmckicki akuvitesi ka-
dar, fon yaratma aktivitesi dec ¢ok
oncmlidir.

Ben sigorta scktorunun gelismesi
acisindan milsaade cderseniz bir iki hu-
susu daha ilave cdeyim. Sayin Kongar
olayr rakamsal olarak cok gizel izah ct-
tiler. Ben ona girmek istemiyorum. An-
cak, Sayin Kongar'in da belirttigi gibi,
son 5 yilda, daha dogrusu 1989'dan bu
vana, yani sigorta sirketlerinin sayilari-

MEHMET AYDOGDU

11

mn ve scrbest rekabetin artmaya basla-
masindan itibarcn sigorta scktoriinde
bana gore ¢ok ciddi bir aktivite basla-
mistir. Scktore yapilan yatrimlar art-
maya baglamistir. Konu medyamn dik-
katini ¢ckmigtir, devletin dikkatini ¢ck-
mistir. Bu scktor giincii sahislarin dik-
katini ¢cker hale gelmistir. Ciddi bir
aktivitc vardir. Bu aktiviteyt sadecc
prim iiretiminin toplanmu olarak deger-
lendirmemek lazim. Cinki bu aktivite
beraberinde asin bir rekabet de getin-
yor. Ornegin, Sayin Kongar'in agikla-
malarna gore, 1995°de yangin sigorta-
st bransinda % 90’lar civarinda bir
prim artis1 soz konusudur. Ancak, bura-
da % 90’dan soz cdcrken, asint rckabet-
ten dolay: fiyatlar o kadar iniyor ki, bu
5 ya da 6 yil evvelin fiyatlanyla muka-
yesc cdilsc, 1987 ve 1988 yillarinin fi-
yatllaniyla mukayesc cdilse, yangin si-
gortast branginda prim artist belki %
150’yi bulacak.

Ben sunu demcek istiyorum. 1995
yilindaki yaklagk 1.1 milyar dolar
prim iirctimi, iilkec ckonomisi agisindan
bakugimzda disik bir rakam. Bu bir
gergek. Bunun en az 10 mislt olmast la-
zm. Gergl sigortacilik sosyal ckono-
mik yapr ile dogru orantili bir gelisme
gosterir ama, Tirkiye’de de her seyin
sigorta cdildigini soylcycmeyiz. Bunun
da en bilyiik zorlugu sigorta bilincinin
yeteri kadar yayginlagsmamig olmasidir.
Aragtirmalara bakuginizda, bu olgunun
bizim inangh bir toplum olmamizdan,
Miisliiman bir toplum olmamzdan ileri
geldigi disiinulsc bile, bunun scktore
ctkisi % 7.5 civanindadir. Fazla bir et-
kisi yoktur. Gergek etki, % 63’ler, %
64’ler civarinda toplumun sigorta bilin-
cinden yoksun olmasidir. Yeteri kadar
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sigorta bilinci yok. Bunu degistirmedigi-
miz siirece sigorla sektoriinden istedigi-
miz ncticeyt almamz miimkiin degil.
Ama sigorta scktorii son 5-6 yildir ha-
kikaten ciddi bir gelisme igerisindedir.
1994 yili harig reel bilyiime saglamus-
ur. 1994°de reel biyiime saglayamama-
sintn nedeni de yapilan devaliiasyon-
dur. Asirt cnflasyon scktorii olumsuz ct-
kilemektedir. Bu demck degildir ki,
biz her poligeyi yenilerken primleri enf-
lasyon oramnda arttiriyoruz. Bizim sck-
toriin son 3 yilda polige sayisindaki arti-
sa bakmak lazim. Police sayisindaki ar-
ug da % 25’lerin alunda degil. Ancak,
primde aym recl arigt saglayamiyoruz,
guinkii sektor kendi i¢erisindeki agin re-
kabetten dolay: prim kaybina sebep olu-
yor.

DUNDAR — Ben simdi Sayin Mut-
lw’ya donmek istiyorum. Sayin Aydog-
du diyor ki; son 5 yilda sektorde ciddi
buyiime var, fakat sirket sayist ¢ok art-
t1, rekabet nedeniyle de fiyatlar dusti.
Riskin satin alma fiyatlani, yani prim-
ler diigth. Bunun belli standartlan var
saniyorum, mevzuattan kaynaklanan.
Herhalde belli bir miktann altina inile-
miyor. Ayrica, lilkedeki genel biyitkli-
glnc bakarsak, sigortacilik pck yaygin
degil. Bir parga seytaun avukatligim
yaparak, bunun nedeni halk midir, yok-
sa sigorta sirketlcri mi diye biraz biraz
6z clestiri yapabilir miyim? Acaba si-
gorta sirketleri hizmette ne kadar baga-
rihidirlar? Kisi sigortasim yaptirdr ama,
sira tazminat ddemeye geldi mi bin ta-
ne miigkiilat gikararak, kisiye «Keske
sigorla yaptirmasaydim.» dedirtecek ne-
denler var mu? Birinci sorum bu. Bir
de bizim gcgmiste mesela Siimer-
bank’da falan yapugimiz uygulamalar
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vardr. I¢ sigorta fonlar kurardik. Ken-
di kendimizi sigortalardik. Bu mckaniz-
malar Tiirkiye’de hala siirityor mu? Da-
hili fonlar verilen rakamlara dahil mi,
yoksa dahili fonlar bu rakamlardan da-
ha mu biiyiik? Buyurun Sayin Mutlu.

tiirkiye, kisi bagina diigen
prim ve toplam sigorta
primi tiretiminin GSMH
icindeki pay1 olarak,
birgok iilkenin gerisinde
kalmustir; bunda, ilgili
mevzuatin zamaninda
ctkarilmamasinin yani sira
halkin bilin¢lendirilmesi
konusunda sigorta
kesiminin prim tahsil
edememesi nedeniyle
yeterli tanitim

ve egitim faaliyetinde
bulunamamasinin

etkisi de olmustur

b

MUTLU — Miisaade ederseniz
bu iki sorunuza cevap vermeden Once
Tiirkiye’deki sigorta sektoriiniin buyiik-
lugii konusunu, bazi Avrupa, Orta Do-
gu ve Uzak Dogu iilkcleri ile mukaye-
sc cdeyim. Iki tiirlii mukayesem var.
Bir tanest kisi bagina diisen prim ola-
rak; ikincisi, toplam iretilen primin
GSMH igindeki payr olarak. Bcnim
clinde diinya ile ilgili en son 1993 yili
rakamlan var. Ona bakugmiz zaman,
Japonya’y: ele alirsak, bu iilke 547 mil-
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yar dolarhik prim iretmis. Japonya’da
kisi basina diusen prim 4395 dolar.
GSMH igindcki payr da % 12.6. As-
ya’dan basladik. Simdi dc Hindistan’s
vereyim. Nifusu buyiik bir alke. Fazla
da gelismis bir tilke degil. 4 milyar 652
milyon dolarlik bir prim biyiikligi var.
Kisi basina digen prim 5,2 dolar ki ¢ok
diisitk goriiniiyor. GSMH i¢indcki payr
% 1,8. Avrupa’ya gclecck olursak, in-
gillere’yi ornck vercyim. Yaklasik 111
milyar dolarlik bir prim buyuklugi, kisi
bagina diiscn prim miktann 1913 dolar
ve GSMH icindcki pay1 % 11,7. Kigiik
iilkelerc gelecek olursak; Tirkiye’de
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prim biyiiklagit yaklasitk 1 milyar 500
milyon dolardir. Tabii bu 1993 rakami.
1994 yilinda biyiitk dcvalitasyon olun-
ca, simdilerde 1,1 milyar dolara dogru
indi. Yinc Tirkiye’de 1993’ de kisi bagi-
na dusen prim 25,5 dolar, GSMH igin-
dcki pay1 da % 1,3. Yunanistan'in
prim toplamu yaklasik 1,4 milyar dolar,
kisi basina 136,7 dolar disiiyor,
GSMH igindcki payr da % 1,9’dur (Di-
ger tilkeler igin bkz.: Tablo 2). GSMH
igindcki pay goz oniinde tutulacak olur-
sa, sigorta scktorinde Tirkiye, Hindis-
tan’in da gerisinde kalmistir, 1993 so-
nu itibariyle.

TABLO 2
1993 Y1l Diinya Sigorta Sektorii
Kigi Bagina GSMH
Primi Uretimi Diigen Prim icindeki Pay
Ulkeler (Milyon Dolar) (Dolar) (%)
A.B.D. 564.514 2.191,5 89
Japonya 547.360 4.395,1 12,6
Almanya 116.075 1.429,7 6,7
ingiltere 110.832 1.913,5 117
Fransa 94.958 1.646,9 7.6
Guney Kore 38.249 868, 1 11,6
Kanada 35.646 1.239,9 6,5
italya 31.921 559,3 3.2
Hollanda 26.633 1.740,7 8,6
isvigre 21.490 3.096,5 9,3
fsrail 4773 907.5 7.3
Hindistan 4.652 5.2 1.8
Tiirkiye 1.533 25,5 1.3
Yunanistan 1.415 136,7 1,9
Macaristan 804 78,1 2.2
Pakistan 427 3.5 0,9
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AYDOGDU — Tirkiye’de sigorta
scktoriinitn GSMH ig¢indcki payr gegti-
gimiz yil % 1.6 oldu. Kisi basina diisen
prim miktan da 16 dolar civanna dis-
.

MUTLU — Igin tabiatindan kay-
naklamyor galiba sigorta scktoriinde
geri kalisitmiz. Ben de katiliyorum, ge-
ri kalmamizin nedenini illa halka yiik-
lemck diye bir scy yok. Bu arada sigor-
ta konusunda halkin bilinglendirilme-
mis olmasimn rolii de bilyiikk. Kabaha-
tin bir boliimii de bizde; ama, bizim de
hakli oldugumuz nedenler var. Kisi pa-
ra odediginde karsiliginda bir scy gor-
mck istiyor. Mescla parayr odersiniz,
saali satin alirsimz. Ama bizim sigorta
olayinda gaye, riskin tcminat altina
alinmast oldugu igin, kist parayr odi-
yor, fakat heniiz daha kendisine mal
cdilmis bir sey yok. Orada kendi riski-
nin teminat altunda oldugu diisiincesi-
nin bilincine varamamg. O kendi ken-
disine bunun bilincine varabilirdi, diye-
miyorum. Ancak, sigorta scktoriiniin iyi
bir sckilde mevzuat iginc alinmamast;
birtakim tarifesel sistemlerle, cumhuri-
yet  doneminin  ilk  yillarindan
1989 -1990’a kadar bu sckilde devam
etmesi; o devre zarfinda faaliyct goste-
ren sigorta sirketlerinde yeterli fonla-
rin toplanamamasi da gelismeleri olum-
suz yonde ctkilemigtir. Ciinkii bizim
scktorimizde diger sektérlerde olma-
yan ¢ok 6nemli bir problem var. Primi
toplayamiyorsunuz.

DUNDAR — Yani poligeyi veriyor-
sunuz, ama parasim alamiyorsunuz.

MUTLU — Evet. Para olmayinca
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da yapacagimz higbir sey yok. Egitim
yapamazsimiz, lamitim yapamazsinuz.
Tabii ki cleman kullanamazsimz. Sck-
tor zaten yillarca bu darbogaz igerisin-
dc kalmis. Yani parasiz kalmus. 1987’
den itibaren gelen mevzuat degisiklik-
leriyle, alt yapinin daha dizenli bir ha-
le getirilmesi, birtakim hosuslann ku-
rallara baglanmasi, baz1 zorlayiar ted-
birler getirilmesi dolayisiyla sigorta sir-
ketlerinmin de bu konulara tamamen uy-
mast, scktoriin bu kurallar uygulamasi
sonucu; simdi fonlar birikmeyc bagladr.
Ozellikle 1.1.1995’den itibarcn police
bazinda tahsilat ve poli¢ce bazinda oto-
matik tahsilat sistcminin getirilmesiyle
simdi tahsilatimiz ¢ok daha iyi hale gel-
di. Bundan 5 senc cvvel tahsil edilme-
yen primin toplam prime oram % 52,
% 53 civarinda iken, tahmin cdiyorum
ki bu oran 1995 sonunda % 30’lara ve-
ya % 32’lerc dusccektir. Dolayisiyla
bu bir temel sorun.

Sayin Aydogdu biraz cvvel dedi
ki; «Sosyo ckonomik statil ile sigorta
scktoriiniin ¢ok yakin iligkisi vardir.» O
cok dogru bir goriis. Gelismis iilkelere
bakarsantz, ckonomisi nc kadar bilyii-
miis ise, fert bagina diigen sigorta primi
dc bilyiimilg oluyor. Bu durum az gelis-
mis tilkelerde tersine igliyor. Konutlar
higbir zaman sigorta teminatim almi-
yor. Tamamen buyik risk arzeden si-
nai ve ticari kuruluglar hcmen devreye
girtyorlar. Cinki onlar isin idrakinde-
ler. Bilyiik varliklart var, kaybolursa el-
lerinden diyc. Ama konutlarda bdyle
bir olay olmuyor. Zaten kiginin gelir
diizeyi disiik. Bireylerin isc, kendi biit-
celeri iginde sigortaya ayirabilecckleri
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para zcten yok. Yok olan scyi saun al-
mast da miimkiin degil. Yani sigorta
konusu gelir dizeyi ile ¢ok yakindan
iliskili. Ben higbir zaman halki suglu
gormedim. Bu scktore girdigimden bu
yana. Analiz ctlifim zaman ben halk:
soyle goriiriim. Halk menfaatini ok iyi
biliyor. Halk mecnfaatini anormal sckil-
de biliyor. Yani halkin ihtiyac oldugu
zaman o konuya, sizi arar bulur. Bunun
bir orncgini ben sigortada size vere-
yim.

1984 yihinda hayat sigortalan
emcklilik poligesi adi alunda satldi.
Birdenbire talep o kadar buyidi ki, bir
stirl acenteler turedi. Bunlar Turkiye’-
nin her taraflina, ilkcnin ¢n az gelismig
yorclerine kadar dagildilar ve hayat po-
ligesi satular. Sattilar ama, sattuklar
polige tamamen cmeklilik motifi ile sa-
tilan bir polige idi ve kisiler, sizlerin
de bildigi gibi, toplumun buyiik bir sayi-
s1 i§ givenliginden ve sosyal giivenlik-
tcn mahrum oldugu igin, ¢ok ufak bir
para ile —ilk ¢iktigi zaman ayda 500 li-
ra taksit ile, daha sonra 1000 lira sek-
linde oldu-, sosyal sigortalar Kuru-
mu’na veya Emekli Sandigt’ na bagl ki-
siler gibi emckli aylif1 alabilecckleri
digiincesi igine girdiler. O nedenle
ozellikle kirsal kesimden anormal bir
talep geldi. Ben kendi sirketimde bir is-
tatistik ¢ikarturmisim. Polige talebin-
de bulunanlarin % 80’i kirsal kesim-
dendi. Tabii ki sonug onlarin bekledigi
sekildc olamazdi. Yani bir koyup bin
almak seklinde. Dolayisiyla orada kisi
egitimsiz ve bu konularla hig iligkisi ol-
madiff halde, emcklilik mesclesi soz
konusu oldugu igin, —tabii yanhs anla-
mis olabilir ama- orada mecnfaatin
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gordiigl icin hcmen gelmistir. Bu ba-
kimdan halk mcnfaatini bilir. Ama ta-
bii, biraz evvel soyledigimiz gibi, para-
sal nedenlerle biz de gerckli tamtimi
yapamadik. Bununla beraber ozellikle
1987°den itibarcn tamtim ve efitim
igin sirkctlerin i¢inde ozel departman-
lar kurularak gergekien ciddi paralar
harcanmaya baslandi. Bu arada hem
sirket i¢i egitim yapildi, hem de bizim
satig kanallarimiz olan accntelerin egi-
timi yuratuldu.

Sayin Diindar dahili fonlardan soz
ctti. Bununla ilgili soru yoneltti. Tirki-
yc’de bu dahili fonlar heniiz daha gelis-
mcdi. Biliyorsunuz vaktiyle devict tah-
mini dahili fon sitemi ile yonctiyordu
bir¢ok konuyu. Fakat bu olay benim bil-
gim dahilinde degil. «Tirkiye’de ozcl
scktorde falan kurulus dahili fonla bu
it yuriitmektedir.» gcklinde bilgim
yok. Samuyorum bir ara Varan Turizm
uygulamst.

AYDOGDU — Varan Turizm’inki
kasko sigortalarim buna gore diizenle-
mckti. Bu uygulamay: dahili fon olarak
arz etmcmek lazim. Devlette eski do-
nemde birkag miicssesede vardi. Devle-
tin kendi sigortalar: su anda da yok.
«Devlet mallar sigorta cdilmez.» diye-
rck yapturmiyorlar. Ama bu KiT’lerin
hepsinin sigortas: var. Ve dahili fon bir
zamanlar bazi KiT lerde vardi. Simdi
tamamen kalkti. S6z konusu degil. Ctin-
kii kendinizi kandirmaktan oteye gide-
miyorsunuz. Qrada bir fon ayiriyorsu-
nuz ama, yctcri kadar rezerv bagka bir
yerde degerlendirilmiyor. Ciddi bir ha-
sarla karsilashfimzda, hasan ddeyecek
para yoktur, tazminat yoktur. Zaten da-
hili fon sigorta teknigine ve sigorta bi-
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lincinc de son derece ters bir uygulama-
dir. Bu ncdenle ben bu konunun iizerin-
dc dahi durmak istcmiyorum. Fonlar
bir kcnarda durmuyor. Bagka yerlerde
kullamliyor.

DUNDAR — Bcn bu kenarda dur-
ma mesclesinden alip Sayin Bora’ya
donmek istiyorum. Sigorta fonlar Tiir-
kiye’dc nc oluyor? Nasil degerlendirili-
yor? Bu scktor nercyc dogru gidiyor?
Bir de 56 sirket goktur, rckabet de ¢ok-
tur deniyor. Simdi son zamanlarda atak
yapan sigortalardan bir tanesi de sizin-
kisi. Bu konuda ne diisiinilyorsunuz?

tirkiye’deki sigortaciligin
kuruluslar, calisanlar ve
kullanilan teknoloji
bakimindan gelismig
tilkelerdekinden hicbir
farki yoktur; bazi
sigortalarin iilkemizde
uygulanamamasi, ortamin
yetersiz kalmasindan
kaynaklanmaktadir;
sigortaciligin geligmesini
engelleyen baglica neden
sistemsizliktir; bat’da
sigorta, sistemin ayrilmaz
bir parcasi, koruyucusudur

BORA — Ben once bu dahili sigor-
ta isine bir ilave yapayim. Ozel sckior-
de bir drnek var, bizim Renault Ma-
is’de. Yurt igi araba dagiimimn nakli-
ye sigortasiu yapurmuyorlar. Bayiler-
decn araba bastna bir nakliye icreti ali-
yorlar. Onun iginde onlanin riskleri de
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var. Bunu da senclerdir gayet giizel ta-
kip ediyorlar ve kirdalar.

Tirkiye'dcki sigorta sckioriiniin
tizerinde sanki geri kalmighk gibt bir
damga var. Ona kars: bir seyler soyle-
mek istiyorum. Bu geri kalmishk aslin-
da sadece rakamsal sonuglar agisindan.
Sigorta scktorii olarak, sirketlerimiz,
sirketlerde ¢aliganlar, kullanilan tckno-
loji bakimindan bizim Bati dlkelerin-
den higbir farkinuz yok. Ornegin, bi-
zim sirkctc yabanci ortak girdi. Sayin
Aydogdu’nun sirketinde de yabanct or-
tak var. Samiyorum o da yurt disina gidi-
yor ve yakin temaslarda bulunuyordur.
Oradaki uygulamalan goruyordur. Ara-
da fark yoktur.

AYDOGDU — Sigorta sekioriinde
geri kalmighk soz konusu degildir za-
ten.

BORA — O yanhs anlamayr bir
kere ortadan kaldirmak lazim. Batr’da-
ki sigortalarin Tirkiye’de uygulanama-
masi, onu uygulamacilarin uygulayama-
masindan degil, ortamin uygulanabilir
olmamasindan kaynaklamyor. Egrc bir
sigortadan bir tanc satarsaruz, haliylc
onu uygulayamazsiniz.

DUNDAR — Ama bu da bir fikir.
Bu da tartigilabilir. Obiirii nasil dogiru
degilse, bu da mutlaka dogru degildir.
Onun igin, bu da tartiglabilir diyorum.
Sektorde birtakim cksiklikler mutlaka
vardir demiyorum.

BORA — Tartisilabiiir tabii. Be-
nim goriigiim, ortam tam miisait olduk-
lan sonra, biz Tiirk sigortacihifi olarak
dilnyada uygulanan biltiin sigorta sis-
temlerini burada uygulayabiliriz. Ben
buna inamyorum.
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AYDOGDU — Unutmadan araya
gircbilir miyim? Sayin Bora’ya katilma-
mak clde degil. Tirk sigorta scktérii-
niin; tcknik olarak, hizmet olarak veya
sigorta tiirii olarak; gelismis iilkclerde-
ki sigortaciliktan geri kalmus tarafi yok-
tur. Bizim sorunumuz, bizim problemi-
miz, biraz cvvel de soyledim, poligeyi
ycteri kadar satamiyoruz. Eger sckio-
run bir hatast varsa, pazarlama hatast
var. Tanitamama hatas: var. Yeteri ka-
dar sokaktaki vatandasa ulasamama ha-
tasi var. Yani (cknik olarak siz yeterlisi-
niz, her tiirlu sigortayr yapabilirsiniz.

DUNDAR — Simdi Fenerbah-
¢c— Galatasaray magindaki agik tribiin
bilet sahibine yagmur sigortas: yapabi-
lir misiniz?

AYDOGDU — Evet, yapurrlar-
sa yaparnz tabii. Ama bu sigorta bir ta-
ncdir.

DUNDAR — O zaman atin orta-
ya.

AYDOGDU — Sayin Diindar hak-
lisiiz, ama bakin bunlar Tiirkiye’deki
sigortanin fantazileri. Bu fantazilerle
ncticeye varmak miimkiin degil. Simdi
Tirkiye’de trafik sigortasina bakarsa-
nmiz, mesuliyct sigortasi yasal oldugu
halde, araglarin ancak % 601 sigorta
cdilebiliyor. Buna karst % 401 sigorta-
sisizdir. Ben daha oradaki sigortay: ta-
mamlayamamisim. Bugiin yangin sigor-
tasinda evlerin % 25'i sigortali, % 75t
sigortasizdir. Tirkiye’de ulasuginuz iyi
netice, sadcce sinai rizikolar, deniz si-
gortalart ve ticari rizikolardir. Biz bura-
larda bir yerlerc varmus vaziyctteyiz.
Ama ferdi sigortalarda, hayat’da, sag-
lik’da % 10’larda, % 15’lerde dolasiyo-

ruz. Yani bunlar dururken, buralarda
korkung potansiyeller varken, biz tri-
biindekt vatandasi sigorta ctsck de ct-
mesck de fazla bir scy degismez. Ama
onlan da sigorta yapabiliriz. Teknik
olarak yapabilccek durumdayiz.

MUTLU — Afedersiniz ben bir
ilavede bulunmak istiyorum, ferdi sigor-
talar bakimindan. Erzincan’da deprem
oldu. Sigorta cdilcbilir degerlerin an-
cak % 2.5i sigortaliydi.

BORA — Bcen boyle bir girig yap-
um. Tiirkiye’de sigortacihigin geligme-
mcsinin ncdenini sisteme  baglayaca-
gim. Ulkenin sistemine baglayacagim.
Bizde alt yap: cksiktir. Oysa sigortaci-
Lik alt yapr ile dogrudan iligkili bir sck-
tor. Sistemin iginde cn onemli yeri ala-

A. BULENT BORA
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cak scktor. Bati’da bunun sistemi kurul-
mus. Sistemin kontrol mekanizmasi ola-
rak da sigortayr getirmis. Her scy sigor-
taya dayamyor. Diikkkan sahibi, sigorta
primim artacak diye korkuyor ve ditkka-
nunin Oniinil temiz tutuyor. Ev sahibi si-
gorta primim artacak diye korkuyor,
ona gore 6nlem alryor. Arag sahibi ay-
mu sckilde. Doktorlar sigorta primi arta-
cak diye meslege 6zen gosteriyorlar.

AYDOGDU — Sigorta sistemin
bir parcast olmus.

BORA — Bir pargas: olmus. Sistc-
min iginc onu Oyle bir yerlestirmig ki
Batr’da, sigorta adeta sistemin koruyu-
cusu olmus. Calismasini saglar hale ge-
tirmis. Bizde higbir alanda sistcm yok.
Ulkede hukuk diizeni bozulmus. ckono-
mik diizen bozulmus, afedersiniz ahlak
bozulmus, higbir seyde sistem yok. Bi-
zim temel meselemiz sistemsizlik. Sis-
temsizlik iginde sigorta sektoriiniin ge-
lismesi pek miimkiin olmuyor. Kolay
bir sey degil.

Bu demek degildir ki, Tirkiye’de
sigortacilifin gelismesini 6nleyen bag-
ka faktorler yok. Tabit birgok [aktor
var. Sigortacilar olarak bizlerin de ka-
bahateri var mutlaka. Gegmiste iyi pa-
zarlama teknikleri kullanmamisiz. Mis-
teriyi memnun etmemisiz. Onlar da
var. Egitim seviyesinin diigikligia var.
Din faktori var. Sigortacilik egitim sis-
teminde hi¢ yer almiyor. Sayin Kongar
bunu bir bagka toplantida belirtmisti.
Aslinda bu konunun Milli Egitim Ba-
kanligr’nca okullann egitim programla-
rinin igine konmasi lazim; ama konma-
mis. Yani bir¢ok faktor var, ama bence
temel faktér sistemsizlik. Ulkenin igin-
de bulundugu sistemsizlik. Boyle bir sis-
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temsizlik ortaminda sigortacilik bana
gore istenildigi gibi gelisemez. Ben
boyle disiiniiyorum.

titrkiye’de sigorta
kesiminin hatalarindan
biri, gerekli talebi
yaratamamasidir;
bunun nedeni sadece
egitimsizlik degildir;
toplum, sigorta bilincine
yeterince varamamistir;
sistemi gelistirmenin
hareket noktas: yine de
rekabettir; sigortaciligin
son yillarda hizl bir
gelisme gostermesi de
buna dayanmaktadir

AYDOGDU — Bizim sckioriin ¢n
bilyitk hatalarindan biri, biz talcbi yara-
tamiyoruz. Demek ki bir yerierde belki
dc bu (alep yaratmayr ortaya koyamiyo-
ruz. Vatandas sigorta bilincine yeteri
kadar sahip olamiyor ve dolayisiyla ta-
lepte bulunmuyor. Biz bu kaynag: dev-
reyc sokamadik. Bakin bunun sadece
cgitimle dc aldkast yok. Belki egitim-
siz bir vatandagimz sigortay! diisinemi-
yor diyccegim ama, ben ¢ok eminim
ki, iyi egitimli vatandaslarimizin biiyitk
bir boliimiiniin otomobil diginda sigorta-
s1 yoktur. Saghk sigortas: yok, hayat si-
gorlas: yok, ev sigortas: yok. Yaptirmi-
yor. Bu bilinci biz toplum olarak ycteri
kadar benimseyememigiz. Burada da si-
gorta scktoriinlin bence bilyitk hatast
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var. Halkin iginc gircmemisiz. Belki
Sayin Kongar bana katulmiyor ama,
ben boyle disunilyorum.

DUNDAR — Dilerseniz, bu gencl
kosullardan yakinmayr birakalim. Sis-
tcm koti, bu is burda kalir me diycce-
£17? Gergl Sayin Bora da oyle demiyor
ama, highir mesclede topu taca atarak
sonuca varamayiz. Ulkenin genel sart-
lart budur. Atmosferin sicaklii budur,
denizin derinligi budur. Yani bu sartlar
igerisinde bu sektorde nastl hamle ya-
pabiliriz?

MUTLU — Bir scy hazir olmazsa
digeri olmuyor. Mcscla Sayin Bora alt
yapidan soz ctti. Ben sandim ki mevzu-
at konusuna girccek, girmedi.

DUNDAR — Burada baz konula-
ra dcginiyoruz. Tabii okurumuzun da
bunlart okudugu zaman bir scyler of-
rcnmesi lazim. Bunu da gozardi ctme-
yclim. Yani siz sistem derken bu aksa-
malar mevzuattan mu ileri geliyor?
Yoksa adalet mckanizmasinin kotii ga-
lismasindan m:1 kaynaklantyor? Sistem,
¢ok genel bir tabir. Nedir? Bugiin hadi
baslayalim desck, nasil dizeltirsiniz?

BORA — O c¢ok zor. Sistem deyin-
cc dlkenin her alamndaki sistemden
sOz cdiyoruz. Saglik sistcmini alalim.
Saghk sisteminde Bau’da devlet veya
ozcl tiim sagltk giderleri sigorta tarafin-
dan kargilamr. Para aligverisi yoktur.
Bir hastahancyc gitlifiniz vakit, bir
doktora gittiginiz vakit sadcce sigorta
numaramz soylilyorsunuz. Sigorta sir-
keti geliyor. Bir merkczde toplamiyor
biitiin bilgiler. Hangi doktor nc yap-
mis..
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DUNDAR — Bizde dc 6yle. Ne-
densc genclde SSK’nu, Bagkur'u ve
Emekli Sandii’nt sigorta kurumu say-
miyoruz. Oysa SSK da bir sigorta kuru-
mudur.

BORA — Ama SSK titkanmis bu-
gun.

DUNDAR — Ama sistem bagka, u-
kanma baska. Onu anlatmaya ¢ahsiyo-
rum.

BORA — Tabii tamamen sistcme
baglamayacagim. Yani biz sistcmsizlik-
tc devam edecegiz, sigorta scktori hig
gelismeyccek mi? Gelisecek, scktoria
gelistirmek bizim gorevimiz. Bencee bu-
nun harcket noktasi da rckabet. Nite-
kim scktorde son 5-6 sencdir olan ha-
rcketlilik de temelde rekabete dayani-
yor. Scktoriin rckabete agilmastna da-
yanyor. Tarifclerin ve sirket kurulusla-
rinin scrbest birakilmasi ile birlikte, da-
ha 6nce de belirtildigi gibi, sirket sayi-
s1 560’ya qiku. Ve biyiik bir rekabet ya-
siyoruz. Rckabet gelismeyt getiriyor.
Gelisme dc sigorta sirketlerini miisteri
kavramina gotiiriiyor. Su anda sigorta
sitkclerimiz, ¢agimizin kavrami olan
musteri kavramina sahip ¢ikiilar. Mis-
teriyc memnun etmck igin ugragtyor-
lar. Bu mcmnuniyet genclde topluma
bititn katmanlan ile yayihyor. Aruk si-
gorta sirketlerinin imaji, belki gegmis-
tcki gibi istisnai olaylar var ama, bana
gore kot imaj degil. Sigorta sirkeUeri-
nin imajinda bir hayli diizelme var. Bu
da sigorta sirketlerinin rekabetten oti-
ri1 bir yerde kendilerini diizeltmelerin-
den kaynaklamyor. Tabit rekabetin ko-
tii unsurlarn da var. Sayin Aydogdu’ nun
belirttifi gibi fiyatta asin rckabet var.
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Bu arada ona da deginmck istiyorum.
Mevcut scrmaye yapilanina gorc ranta-
bilitenin iyi oldugu soylendi sanirim.
Su andaki asgari sermayeyc gorc kuru-
lacak yeni bir sirketin sckiore girmesi-
nc bakarsak, sigortaciik yatinmeilar
i¢in fizibl bir yatirim alam degil.

AYDOGDU — Hayr, simdi su var
tabii. Sayin Diindar genel bir makro so-
ru sordu. Sigortacilik iyi bir yatirim mi-
dir, degil midir? Bana gore sigortacilik
iy1 bir yatinmdir. Ama sirkel iyl yonetil-
memistir, fazla para konulmustur, tck-
nik gelismemigtir, o yil zarar cdilmis-
tir; bunlar aynt konular. Sigortacilik
dilnyanun her tarafinda iyi bir yaurim-
dir.

BORA — Ona katihiyorum. Su an-
daki durumu olarak, 56 sirkct olarak
cle alirsak, yent kurulacak sirketlcrin
veya kurulmug sirkctlerin kisa donem-
de fizibl olabilcceklerine pck inanmiyo-
rum. Onu belirtmek istiyorum. 1994 yi-
l1 sonuglar tizerinden yaptifimiz tespit-
ler var. O tarihte 52 sirket faaliyct gos-
termig. 1994 yih itibariyle ilk 10 sirkct
toplam primin % 65’ini iiretmis. Geri
kalan 42 sirket de primin % 35’ini iirct-
mi§. Onu tamamlayan bir istatistik da-
ha var. Bu 10 sirketin toplam kirdan al-
di1 pay isc % 75. Primden aldif pay
% 65, kdrdan aldifiy pay % 75. Bu su-
nu gosteriyor. Saunim 1995’te de aym
calismayr yapacagim. Buyiik sirketler
karlhilikta da daha bityik oluyorlar. Ya-
ni sigortacilikta rantabilitc buyiiklitkte.
Zalen temelinde de var. Bilyik Adet-
ler Kanunu’ndan hareket ediyor sigorta-
cilik. Temelinde var, o bakimdan yeni
girigimlerin baslanggta fizibl olmayaca-
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g1 sdylilyorum. Aksi takdirde sigorta-
cilik alanr iyi bir yatinmdir.

DUNDAR — Aksigorta, Oyak Si-
gorta ve Giincs Sigorta ilk 10’a giriyor
degil mi?

AYDOGDU — Evet, giriyor.

sigorta kesimindeki agiri
rekabet sonucu fiyatlar
siirekli kirilmaktadir;
olay, iddia edildigi gibi
buylik sirketlerden
kaynaklanmamaktadir;
mali blinyesi giiglii olan
kurulusun daha iyi
hizmet verecegi aciktir;
teknik olmayan fiyatlar
yiziinden sektdr, prim
uretiminde cok biyik
kayiplara ugramaktadir
DUNDAR — ilk 10a giren sirket-
lerin buradaki temsilcilerine bir soru
yonclteyim. Genelde bir sikdyet var.
Daha dogrusu buna sikiyct demeyeyim
de bir elegtiri var. Biiyitk sirkctler, bu
scktorde kigiik sirkctler yasamasin di-
yc fyatlar1 devaml kinyorlarois. Bu
dogru mu, boyle bir scy var nu?
MUTLU — Ben kendi girkctim
i¢in soyleyeyim. Milli Reasiirans’in ¢i1-
kardig bir tarife, yani fiili uygulama-
dan gikardig1 bir tarifc sonuglan var,
yangin igin. Tarifcli donemde bazi sir-
ketler ortalama olarak ayni fiyau uygu-
luyordu; simdi mescla Giineg Sigorta
nc uyguluyor, Oyak Sigorta nc uygulu-
yor? Béyle bir listc verdi bizc. Biz ora-
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da bakuk, bizim ana prensibimiz miim-
kiin oldugu kadar risk primint alabil-
meck. Onu da Milli Reasiirans’in o ilk
tarifcde yaptuigi rezervliere dayanarak
arastirdik. Bizim ortalama bir rakami-
miz olmali, dedik. Tarileli doncmdc
Aksigorta’daki ortalama yangin fiyau
binde 2.07’dir; su anda ise binde
1.85’dir. Yani sunu demck istiyorum.

DUNDAR — Simdi bu soyledikle-
rinizin ¢ogunu ben anlayamadim. Fiyat
kiriyor musunuz, kirmiyor musunuz?

MUTLU — Biyiik sirketler gok fi-
yat kirtyormus dediniz de ben ona or-
nck vermck istedim. $imdi soyle. Gere-
gindc tarifenin istiinde fiyat uyguluyor-
sunuz. Gereginde de altinda fiyat uygu-
luyorsunuz.

AYDOGDU — Sayin Diindar, ar-
tik tarife doncmi bitmistir. Ben kigik
sirket buytk sirkct ayirumi yapmak iste-
miyorum. Prim iretimi az olan sirketle-
rin eger boyle bir sikayeti varsa, dogru-
su ben buna biraz sagiririm. Clinkii bu
olay: baslangigta kigitk veya biyitk de-
meyeyim ama, belirli —isim vermek is-
tcmiyorum - sirketler tcknik olmayan
fiyatlar vererck baslatular. Fiyat kirma
yansiu onlar baslattilar ve bu giderck
scktoriin tamamina yayildi. Biraz cvvel-
ki konusmamda da arzetmeye galisti-
gim gibi, sigorta sektorii buradan bii-
yitk prim iiretimi kaybediyor. Ozellikle
yangin branginda, nakliyat bransinda.
Maalesef son 1,5 yildir bu kaskoya da,
trafik ve kaza brangina da sigradi. Hiz-
mette rekabet giizel. Hasar ddemecde
rekabet giizel. Uriin ¢esitlemesinde re-
kabet giizel. Bunlarin hepsine katili-
nm. Ama, tcknik olmayan fiyatlar il
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bugiin Tiirk sigorta scktori, ozellikle
son 1,5 yildir, yangin’da da, nakliyat’ta
da, kaza’da da gelismis tilkelcrdeki agi-
n rckabet igerisinde kullarulan fiyatla-
rin korkung diizey asagisindadir. Bugiin
yangin sigortalarinda sigorta sektérii
deprem ve lerdr fiyatina sigorta yapi-
yor. Dolayisiyla arttk 56 sirketin biribi-
rinc sdylcyccck lafi yok. Herkes kor-
kung bir fiyat kirma yarisinda. Ama bu
bir yanlig tutumdur, yanhs gidistir. Bi-
zim toparlanip teknik fiyatlann altuna
dismemecmiz lazimdir.

MUTLU — Kiigitk sirketlerin bu
iddias1 esyanin tabiatina aykindir. Her-
kes fiyat kinyor.

BORA — Biz de kirmadik desek
yanli§ olur. Ama bu konuda agirlik ola-
rak biyiik sirketlerden kaynaklanan bir
akstyon kesinlikle yoktur. Onun da gok
basit bir nedeni var. Bu bir rekabettir,
gerekiyorsa fiyat kinlir.

AYDOGDU — Bcen buna katila-
mam. Burada 10 sirketten 3 tanesiyiz.
Ama ben buna katilamam. Bu rekabct,
bu fiyat kirilmasi, asin dereccde bagla-
di. Biyigl de kirmaya basladi, kiigigi
de kirmaya bagladi. Ama baglangicta
belli sirkctler bagladi. Bilyiik - kiigiik
demiyorum. Sonra bu sektoriin tamami-
na yansid.

DUNDAR — Efendim, misaade
cderscniz  hepinize terciiman olarak
soyle ozetleyeyim. Bu sektorde astrn re-
kabet var. Fiyatlar ‘devamli kiriliyor.
Bilytik veya kiigiik girket fark etmiyor.
Ama deniliyor ki bu esyarun tabiatina
uygundur. Oyle mi?

MUTLU — Yok ben sunu demek



istedim. Biytik sirketin zor porftoy yap-
ma durumu olamaz. Ama sisicme yeni
giren sirketler portfoy yapmada zorla-
mirlar. Evvela gelir benim isime hiicum
cderler ve fiyau onlar kirarlar. Yani fi-
yat kirma olayinin biyiik sirkctlerden
baslamast mumkiin degildir.

KONGAR — Simdi galiba burada
olay tek tarafl gidiyor. Tiirkiyc’de libe-
ral ckonomi diizeni var. Liberal ckono-
minin cari oldugu iilkemizde, sigorta
sektorit de, 1997’ den itibaren liberalles-
ti. Burada bizim soylcyebilecegimiz bir
scy yok. Bu bir hitkiimct politikasidir.
Ona uymaya ¢ahisinz. Yalmz burada re-
kabet yanhs anlasthyor. Maalescl ge-
rck yeni sirketlerin gerck cski sirketle-
rimizin rckabet sonucu fiyat kinliyor
dediklen olay, ticari ve sinai rizikolar
icin s6z konusudur. Bunun tamamim
toplasamz, 1500 - 2000 rizikodur. Ve
maalesef bizim scktoriimiizin galiba
csas sitkintist burada. Halen 54 sirketi-
miz var. 55’incisi de diin bize bagvuru-
sunu yapti, kuruldu ve faaliyete bagla-
di. Simdi 55 adet sigorta sirkceti 1500,
hadi diyelim 2000 tanc stnai ve licari si-
gorta ig¢in mi yangiyorlar?

DUNDAR — Acaba bu 1500 rizi-
ko toplam primin yiizde kagim olusturu-
yor?

KONGAR — Hemen hemen tama-
min diyclim, % 80’ini, % 70’ini diyc-
lim.

DUNDAR — Bu durumda yarigma
normal degil mi?

KONGAR — Hayir, hi¢ normal
degil. Carpiklik burada zaten. Tiirkiye
gibi 60 milyon niifusu olan bir iilkede
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1500, 2000 gibi sayilar pck o kadar
onemli degildir. 60 milyon niifusu olan
Tirkiye’de ferdi sigortalanin gelistiril-
mesi icin ¢ahsimig olsa, rckabetien
belki halk yararlamir. Simdi rekabetten
yararlanan, bizim ticari ve sinai kuru-
luslarimizdir. Ashinda benim buna da
higbir itiraztm yok, yararlanabilirler.
Keske yararlandiklan oranda maliyctle-
rini diistirscler. Hayir, dusen bir mali-
yet yoktur. Belki o ticari ve sinai kuru-
lusun kiri biraz daha artiyor. Sigorta
sirketlert de her gegen gun daha ucuza
sigorta yapmaya devam cdiyorlar. So-
run buradadir. Yoksa verimliligi arti-
ran rckabcet olayr keske olsa.

DUNDAR — Bu konu berraklast.
Normaldir. Herhalde sigortatarda bir fi-
yat clastikiycti var. Fiyat dustuk¢e porl-
16y dc bir miktar artiyor anlasilan.

KONGAR — Kcske oyle olsa.

DUNDAR — Pcki sizce, giinkii siz
aym zamanda bir meslek odasinin Ge-
ncl Sckreterisiniz, bir optimali var mi?
Bir sigorta sirkctinin diinyada ve Tiirki-
yc¢'de, «Su kadar portfoy yapmalidir.»
scklindc optimal bir hesabi var mi? Ne
kadar bir portfoyii olmali ki sirket yasa-
yabilsin. Varsa boyle bir hesap, yararh
olur diyc soruyorum. Yoksa, 6éncmli de-
gil. O zaman ana konuya gegmek isti-
yorum. Cinkil vaktimiz darahyor. Rea-
sirans mesclesi nedir? Niye Turkiye
kendi riskinin gok bilyitk bolimunii ya-
banci reasiiranslara satma durumunda-
dir? Reasiirans olayr niye Tirkiye’de
geregince gelismiyor? Veya bunu yan-
Iig mu biliyoruz?

KONGAR — Efendim, benim bil-
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digim optimal bir bityiiklik dinyada da
yok, Tiirkiye’de de yok. Simdi bizim bu-
rada kanun koyucunun 6zcllikle serma-
yc yapisini belirlemesi, 1987°den itiba-
rcn olmustur. lyi de olmustur. Ciinkil
cski kanuna gore bir milyon lira ile sir-
ket kuruluyordu. Tabii bir milyon lira-
nin lamam kir olsa ncyi ifade cder?
Dolayisiyla su anda kanun koyucu belli
bir scrmaycyle sirkctleri kurduruyor ki,
cn azindan all yapisimi saglayabilsin.
Bilgisayar donanimi, her tiirld tcknik
ckipman gibi...

DUNDAR — 55 sirket acaba ¢ok
mudur?

KONGAR — $oylc bir scy var. 55
sirkct su agsamada bizim portfoyiimiiz
icin gergekten goktur. Ciinkil port[6yiin
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tamamimu biraz once agtkladik. Portfo-
yun tamami 65 trilyon TL dir. Pasta re-
el olarak her yil asag: yukant % 5 ile
% 10 arast bir aruig gosteriyor. Aynr
pastayr 1990 oncesi 21 sirket paylasir-
ken simdi 55 sirket paylasiyor. Ayrica
4 tane de rcasiirans var; tamami 59 olu-
yor. Dolayisiyla bizim sirketlerimizin
payina disen pastarmz gok fazla artmi-
yor. Pasta, sirkct sayisindaki artig ka-
dar artmiyor. Dilimler gittikce kiigiilii-
yor. Tabii o zaman sirketler ayakta ka-
labilmck igin fiyat kirmaya basliyorlar.
Tabii orada biraz oOnce bahsettifim
olay 6nemli. Bunu ferdi sigortalar kur-
taracakuir demistim. Ikinci olay sudur:
Aslinda bu bir hizmet yangidir, Dolay:-
siyla hizmet yanigina girmek gerekir di-
yc digliniyorum; fiyat kirma yarigina
girmek *yerine. En iyi hizmeti veren,
cn bagarili olacak. Ben buna inaniyo-
rum. Sigorta sektorimiizde birtakim so-
runlarimiz var. Bu sorunlarn ortadan
kaldirabiliriz.

Reasiirans sistemine gelince.. Re-
asiirans sistemi Turkiye'ye has bir sis-
tem degil. Reasiirans tiim diinyanin..

DUNDAR — O degil de disariya
satma konusu. Tirkiye’de reasiirans gir-
ketleri giigsiiz mii?

KONGAR — Simdi oyle bir sey
yok.Bu giigsiizlik konusu degil. Aslin-
da bunu oraya hi¢ baglamamak lazim.
Ciinkil gegen sene..

DUNDAR — $éyle sorayim. Mesc-
la Ingiltere’nin aldify ve disariya satti-
g1 sigortalanin oram Tirkiyc ile aym
mi?

KONGAR — Oransal olarak asa-



#1 yukart aynidir. Ben size daha ilging
bir ey soyleyeyim. Ben gegen sene Mi-
sirda idim. Aym senc gene Israil’de
idim. Rcasiirans sirketleri yok. Bir ta-
n¢ Mistr'da millt reastirans var. Nor-
malde iilkclerde rcasiirans sirketi bile
yok. Yani bu konuyu reasiirans sirketi-
nin zayilifn veya gugliliigi ile degil de
sigorta sirkcticrinin mali yapisiyla du-
sinmek lazim. Egcr sigorta sirketleri-
nin mali yapis;, malt binycleri riskin
daha biiyik kismin iistiinde tutacak bi-
yuklikte isc, giglilukte isc..

DUNDAR — Soruyu sormaktaki

amacim da bu zaten. Niye riskin bilyitk
bolimunit disanya devrediyorlar?

KONGAR — Agik¢a sunu soyle-
mck lazim. Biyiik sirket, kigik sirket
ayirimu yanhstir ama, mali biinycsi glig-
1u sirket, mali biinycsi zayf sirket ayin-
mim yapmak gerckir. Mali biinyesi za-
yif olan sirket riskin ¢ok kiicitk bir kis-
mun istinde tutar. Geri kalan kismim
yurl i¢i veya yurt disi rcasurans sirketle-
rinc devreder. Oradan aldigt komisyon
ile bir anlamda acente gibi galsirlar.
Ama malt biinyesi giigln olan sirket
kendi ustiindcki riski her gegen giin art-
urarak onu kendi biinyesinden kargilar.

DUNDAR — Burada soyle bir du-
rum ortaya ¢ikiyor. Siz dediniz ki, sigor-
tacilik finanstan gok bir hizmettir. Sim-
di diyorsunuz ki, mali biinycsinin ycter-
sizligi nedeniyle ¢ok minik bir bolimu-
nit kendi bunyesinde tutmus, iist tarafi-
m digariya satmis. Bir sigorta sirketinin
boéyle minik primlerlc hizmet vermesi
miimkiin dcgildir. Cunkii miistcrisine
muhatap olan odur. Herhangi bir hasar
halinde rcasiirans sirkctinin igse bakisg
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aqist ile o miisteriye muhatap olan sir-
ketin 1sc bakis agist farkli olmaz mi?
Hizmet iste orada ukanacakur. Sor-
mak istedigim soru budur.

KONGAR — Cok hakltsiniz. Si-
gorta sirketi, temelde yaptigs is dolay:-
styla hizmet scktoriintin sirketidir. Fa-
kat obiir taraftan finans scktorunun de
bir koludur. Tabii bankalar, scrmayc
sirketleri gibi olmasa da bir {inans sir-
ketidir. Hizmeti ¢n iyi yapmanin yolu
da malt binycdir. Mali binyesi gugla
olan hizmeti daha 1yt verir. Olayr oyle
gordigumiz zaman, her gun kurulan
kigiik sirketlerle iyi bir hizmeli sagla-
mak nc kadar mumkun olabilir?

hayat sigortasinin yeteri
kadar gelisememesinde
enflasyonun biylik
etkisi vardir; toplumun
bu konuda bilingli
olmamasi, diger bir
etkendir; bu sigorta dali
kistlerin alim giicleriyle
yakindan ilgili olmakla
beraber, dogru dirtst
hizmet sunmayi gerektirir

DUNDAR — Bcn (ckrar sayin Ay-
dogdu’ya donmek istiyorum. Hayat si-
gortacilifin ve saglik sigortacihifi daha
iyi diye diisinityoruz. Sigortaciligin
meslcki gelismesine bakuigimiz zaman
zatcn bilyik ¢apla prim iireten sigorta
dallan bunlar. Sayin Bora’mun ileri stir-
diigi sistem meselcsi burada énc gika-
bilir. Bizdcki sistem ile yabana iilkeler-
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deki degisik olabilir. Niye gelismiyor
Tiirkiye’de? Bunun scbebi acaba hayat
sigortacihginin iyi tamtlmamig olmasi
mi, yoksa Tirkiye’nin i¢inde bulundu-
gu muannit cnflasyon mu?

AYDOGDU — Tabii bunun iki sc-
bebi var. Birinci scbep enllasyon. Soyle-
dikleriniz dogru. Hayat sigortasinin yc-
teri kadar gelismemesinde enflasyonun
buyuk ctkisi var. ikincisi, toplumun bu
konuda yeteri kadar bilingli olmamas:.
Bu, hayat sigortasimin gelismesini olum-
suz ctkiliyor. Kald ki, Tirk sigorta sck-
torit 19831984 willarina kadar da bu
alanda iglevini yapms degil. Yani ha-
yat poligesi satilmadi. Tabii buradaki
bityiik etken, birincisi sosyo-ckonomik
yap1, tkincisi cnflasyon. 1950’1 yillarin
basinda olmus. Fakat o giinkii tarifeler-
le aktiiaryal hesaplamalarda diizgiin ¢a-
hismalar yapilmadan piyasaya qikanlip
satillan poligeler yeterli teknik ozellikle-
ri igermedikleri igin, kisa zamanda ve-
receklerini belli bir seviyede tutamiyor-
lar ve buna toplumun biyik tepkisi olu-
yor. Bunu goren sigorta sirketleri dc
1983’lii yillarin bagina kadar hayat si-
gortasindan uzak durdular.

Biz 1984 - 1985’den itibarcn hayat
sigortaciligina girdik. Girerken dec nc
yapuk? Biraz daha bilingli bir sckilde
davrandik. Yani dlkemizde cnflasyon
oldugunu ve eanflasyonla yasamak zo-
runda oldugumuzu goz oniinde tuttuk.
Hayat sigortaciligt insanlann alim giig-
leriyle, sosyo—eckonomik yapisiyla dog-
ru orantili; ancak, bunu alabilccck
olanlara da dogru diiriist bir hizmet sun-
mak lazim. Ne yapuk biz? Kar payh
hayat sigortalanm gelistirdik. Yine hi-
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kiimct ilc yapilan diyaloglar ncticesin-
de 1.1.1996’dan itibarcn bunlar vergi-
den muaf hale getiriliyor. Sigortalilar
primlcrini 6derken, bir yil sonra hig de-
gilsc baslangigtaki reel degerinde prim-
leri 6deyecek sckilde artan taksitler ha-
linde sigorta yaptik. Ornegin; sigortaya
10 bin lira ile bagladi ise, dniimiizdeki
yil 0 10 bin liranun reel anlamda bugiin-
ku 10 bin lira olabilmesi igin 18 bin li-
ra odemesi gerckiyorsa, sigortaliya o
parayr odettirdik. Boylece enflasyonun
sigortalimin  odedigi primi  yememesi
i¢in, taksitleri giderck artan bir deger-
de odettirmeye basladik.

DUNDAR — Orada ortaya bir dar-
bogaz ¢ikiyor degil mi? Ferdin geliri
cnflasyon artutkga nispi olarak her za-
man ayncn artmuyor.

AYDOGDU — Maalescf oyle.
Oraya gcleccgim. Kisaca teknik yonii-
nil arzetmeye galistyorum. ikincisi kar
payi. Bu paramin yatinma déniismesin-
den sonraki getirinin % 95’ini sigortali-
lara verir olduk. Dolayisiyla hayat si-
gortast biraz daha cazip olmaya basla-
di. Baslangigta Sayin Mutlu’nun soyle-
digi gibi, 19851986 yillarinda bu ha-
yat sigortasina ¢ok biiyitk bir hiicum ol-
du. Ozellikle kirsal kesimden, koyler-
den hilcum oldu. Tabii orada sausiarda
da baz1 hatalar vardi. Cesitli agini vaat-
lerle bu is toplandi. Yoksa konunun
dogru diiriist anlailmast sonucu degil.
Fazla vaatlerde bulunuldu. Nitckim o
poligelerin % 9071 da iptal edildi. An-
cak, su anda Tirkiyc'de 60 milyon in-
san var. Simdiye kadar belki 7-8 mil-
yon hayat poligesi satildi Tirkiye’de.
Ama bugiin Turkiye’de enforce polige
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dedigimiz, yurirlikteki hayat poligesi
sayist 2,5 milyondan fazla degildir. Hat-
ta hata yaptuik diyelim de bu say: 3 mil-
yon olsun; bu da % 5 eder. Alman-
ya'da isc her ferdin 1,5 poligesi var. Bu-
nunla kiyaslarsamiz, Tiirkiyc’de rahat-
likla 90 milyon poligeyc ulasabilirsiniz.
Ama labii burada fertlerin ycterli geli-
rinin, hayat poligesini 6demcek igin clle-
rinde belirli bir imkdmn olmasi lazim.
Bu ¢ok onemli bir nokta. Bununla bera-
ber imkam: olanlar da hayal sigortas:
policesi satin almiyorlar. Ancak, gide-
rck vatandas bu hayat poligelerinin cid-
di ve cok giizel programlar oldugunu
anlamaya basladi. Ve ben inamyorum
ki, 1996 yilindan itibaren az da olsa si-
gorta sirketleri cmcklilik ve hayatta
toplanan primleri 6der hale geldi; 10
yilimi agan projelere. Ve bu, oniimiizde-
ki 5-6 senc sonra zannediyorum gide-
rck yofunlasacak. Bu hayat sigortast
poligelerinden beklenilen dizeyde pa-
ralar alindigirun farkina varilmaya bag-
lanmasindan sonra, bu isgin reklami ken-
di icerisinde gelisecck.

Ama saghk sigortasinda hzl bir
arlig var, bilyiik bir artis var. Ciinkii top-
lum bunun derhal farkina vardi. Sebebi
su: Saghk’taki hayat'a gore daha ko-
lay; ¢iinkii hemen tazminat 6denmesi
s0z konusudur. Sigortalilar saglik sigor-
tasindan iyi bir hizmet aldiklarim far-
kettikleri igin bu dalda tuzli bir prim ar-
ug var. Nitekim % 200, % 250 gibi gi-
diyor. Ve zannediyorum ki saglik sigor-
tast ilkemizde belki dc 5-6 yil sonra
sigorta portfoyi igerisinde en bityik pa-
y1 alacak.

DUNDAR — Buradan Sayin Bo-
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ra’ya gecelim. Hayal ve saghk sigorta-
simin gelismesi igerisinde, Sayin Aydog-
du diyor ki; «Enflasyon olayr torpiilii-
yor.» Gergekien de 20 senc, 25 scnc
sonra alinacak paranin cinsini bugiin-
den tayin ctmck ¢ok zor. Primin hesabi-
m yaparken de aym zorluk soz konusu.
Bu arada kulagima geldigi kadanyla,
yabanci para iizerinden dec kontratlar
yapihyormus. Bu dogru mudur? Bu
mimkiin mudir? Birincisi, bunu anla-
mak istiyorum. Ikincisi, bunu yerli sir-
kctler mi yapiyor, yabana sirkctler mi
yapiyor? Ugiinciisii de, Sayin Aydog-
du’nun soyledigi gibi, cnflasyonun etki-
si, primler giderck aturnlarak ve kir-
dan pay verilerck haliflctilmeye galisili-
yor. Ugtincii sorum bununla ilgili. Kar
paylarimn tesekkiil cdebilmesi igin fon-
lar nasil degerlendiriliyor Tiirkiye’de?
Bunlarn agtklar misimiz?

tiirkiye’de doviz bazinda
hayat sigortasi, dovize
endeksli sekilde yasal
olarak yaptmaktadir;
burada 6denen prim,
dovizdeki artig oraninda
siirekli artmaktadir;
halen sigorta fonlarinin
degerlendirilmesinde en
verimli araclar devlet
tahvili, hazine bonosudur

BORA — Tiirkiye’de doéviz bazin-
da hayat sigortas: yapiliyor. Bu uygula-
ma yasal olarak, ama dovize endeksli
sekilde yapiliyor. Dogrudan déviz adi
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altinda, ornegin dolar policesi yapami-
yoruz. Dolara endeksli siorta yapabili-
yorsunuz. Bunun primleriyle ilgili iki
tiirlit uygulama var piyasada. Birincisi,
yil bazinda dovize endcksli olabiliyor.
Bir de prim 6demeleri cfier ayliksa ay-
lik, iig ayhksa ti¢ aylik bazda doévize cn-
dcksli olabiliyor. Bizim uyguladigimiz
budur. Yani odencn prim sirckli ola-
rak dovizdeki arug oraninda artmg olu-
yor. Tcknik faiz olarak doviz bazinda
saninm % 3’ler veya % 4’ler civaninda
bir verim garantisi saghyor. Onun tze-
rinde cgcr bir kir payr elde cderseniz,
o kir payimn % 95’ini gene sigortahya
yanstiyorsunuz. Yani Turkiye’de dovi-
zc cndeksli sigorta yasal olarak yapili-
yOr.

Fonlarin nasil degerlendirildigine
gelince... Bu konuda ashinda climizde
cok fazla enstrimammiz yok. Tirki-
ye’nin iginde bulundugu ckonomik dii-
zende cn verimli arag devlet tahvili ve
Hazinc bonosudur. Ornegin benim §ir-
kctimde fonlarin % 88’i, belki de %
90’1 Hazinc bonosu ve devlet tahvilin-
de degerlenir durumda. Ama cnflasyo-
nun diistiigtt doncmlerde, faizlerin dids-
g0 donemlerde, baska yaurim aragla-
nna kayabiliyoruz.

DUNDAR — Rcpo yapiyor musu-
nuz?

BORA — Tabii, agirlik da orada
zaten. Faizlerin diisiik seyrettigi donem-
lerde gayrimenkul yatinmlarnt da olu-
yor. Su andaki tabloya baktugimizda
da, toplam sigorta aktiflerinin % 30 -
% 35'lik bir kismi gayrimenkullcrde
goziikityor. Gayrimenkulde var ama,
scrbest fonlarin onun digindaki agirhig
Hazinc bonosu ve deviet tahvilinde,
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Doviz olarak tutulan bir miktar var her-
haldc. Benim sirketimde de var, emni-
yct supaln olarak. Yatinm fonlarinda
da tutabilirsiniz. Hisse scnedinde tuta-
mryoruz. Ben gene kendi sirketim adi-
na konusuyorum. Ama saniyorum sigor-
la sckioriiniin genclinde de hisse sene-
dinde ve borsada oynanmiyor. O da is-
tikrarsiz bir borsa olmast nedeniyle.
Yani bizim ¢ok fazla yatinm aracimiz
yok. Enstrimanmimizin baglicasi devlet
tahvili ve Hazinc bonosu.

DUNDAR — Enflasyonun diigitk
oldugu geegmiste sigortalar fonlarim
gayrimenkullere yatinirlardy; emniyetli
aktif, reel akal olarak. Bu durumda
kar paynu nasil hesaphyorsunuz? Kira
tizerinden mi, yoksa primli satin alma
bedceli vzerinden mi?

BORA — Ashinda su anda onda ya-
sal bir bostuk var. Hazine dec onu di-
zenlemeye ¢ahigtyor samyorum. Bir de
hazirlanmug olan «Hayat Sigortalan Yo-
nctmeligi» diye bir yonetmelik taslagi
var. O da buradaki agik noktalart ka-
patmak icin hazirlanmig bir mevzuat ¢a-
hismast. Su andaki vygulamaya goérc
gayrimenkul satin alirsamz eger, sigor-
lalilardan topladigimiz primlerde; onun
kira gelirini sadcce nema olarak yansit-
mak sigorta sirkctinin inisiyafitinde.

AYDOGDU — Ama bu tabii dog-
ru bir scy degil. Eger bir sigorta sirketi
fonlanm gayrimenkule yatirdi ise, yil
sonunda o gayrimenkuliin yeniden de-
gerlendirilmesini bulup ona gore arada-
ki farki bir nevi menkul kiymet geliri
gibi ortaya koymast lazim. Ciinkii siz
gayrimenkul diye bu binayt aliyorsu-
nuz. Bu binamn tamamimn bedelini
kir payindan verdi iscniz, gelccek scne



bu binanin bedeli «X» degerde artt
isc, siz oradaki kar pay: scviyesini ora-
ya gikartmak zorundasimz.

DUNDAR — Odcmec yapmak du-
rumunda kalinca nc yapiyorsunuz? Ciin-
ki1 bina yerindce duruyor.

AYDOGDU — Gerckiyorsa satar-
simz o gayrimenkulii. Artk o gayrimen-
kul sizin degildir. Siz kar payt itc gayri-
menkul aldi iseniz, o sokaktaki adamin
malidir.

BORA — Mevzuatlta bosluk var.

AYDOGDU — Evct, mcvzuaalla
bosluk var. O sokaktaki vatandasin gay-
rimenkulidiir, sirkctin  gayrimenkulis
degildir. Bu mevzuattaki bosluk en ki-
sa zamanda diizeltilceck zanncdiyo-
rum. Yant biz sigorta sirketini diisiindii-
giimiiz kadar vatandasi da diisinmemiz
lazim. Mescla benim girkctimde gayri-
menkuic hayat poligesint ¢ok cuz't ko-
yuyorum. Koydugum zaman da o gayri-
menkuliin enflasyondaki farkim hesap-
layip kér pay: olarak veriyorum.

BORA — Oyle yapmak lazim,

DUNDAR — Sayin Mutly, bura-
dan dcvam edelim. Ginumizde para
piyasalarindaki, sermaye piyasalarinda-
ki gelismeler gayrimenkulit su anda
gozden disiirdiigi icin belki boyle diisu-
niyoruz. Ama gegmiste hesaplar gayri-
menkullere yaurildi. Daba  yumusak
enflasyonda gayrimenkul degerini ko-
rurdu. Ayrica sehirlesmenin hizli olma-
st ncdeniyle rantlar yaratihyordu, gayri-
menkullerde. Bugiin gene var aym olay
ama, kargisinda faizle ilgili dyle scge-

nckler var ki, simdi gozde olan parays
satip kullanmak, mobil tutmak. Genel
sigortayr daha oncc konustuk. Bu hayat
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sigortactlifinin gelismesi igin ncler ya-
pilabilir? Ciinkil uzun vadede bu sckto-
rin gikist bu noktada gozikiyor, gordii-
gtim kadanyla. Reel scktore, iirctime,
sanayic, hissc scnctierine gidebilccck
mi? Ulke kalkinmasina katki goz oniin-
de tutuldugunda, biitiin gelismis tlke-
lerde sanayinin finansmaninda ¢ok bii-
yiikk capta sigorta fonlar kullamliyor.
Yani iilkc ckonomisinc katk: agisindan
da boyle bir birikimin onemi var. Hem
sosyal igcrikli oluyor; bir gclecek ga-
rantisi veriyorsunuz insanlara, bugunki
tasarrullariyla; hem de bu tasarruflart
kalkinmada kullanma sansimiz oluyor.
Simdi bu gelismemis, guditk kalnus.
Bu fikre hepimiz katihyoruz. Su anda
gidiik kalmug bir olay. Yillik 65 trilyon
TL prim tirctimi, 8 trilyon TL hayat da
buna dahil. 65 trilyon icindc sadece 8
trilyon TL. Acaba bu alanda ncler yapi-
labilir? Tirkiye’de cmcklilik sistemi
belli. Emekli Sandigi, Sosyal Sigorta-
lar Kurumu ve Bagkur. Hepsi de bitin
mensuplan tarafindan iflas etmis goru-
len ii¢ kurum. Simdi ¢alisanlarin hali
nc olacak? Buna altcrnatif irctecek si-
gorta sirketlerimiz belki o gigte degil-
ler ama, en azindan nasil bir misyon ya-
ratip bu isin destckgisi olabilirler? Bu-
yurun Sayin Mutlu.

MUTLU —Cok 9nemli olan bu ko-
nuya girmeden Once gayrimenkul konu-
sunda bir husus var, onu zikredeyim.
Bugiin sigorta sirketleri isteseler dc is-
tedikleri gibi gayrimenkule yatinm ya-
pamazlar. Cinkit mevzuat onu sinurli-
yor. Simdi gayrimenkul ¢ok da karl ol-
sa yapamazlar. Ciinkil bazi oransal ras-
yolar var Bakanligin gikardift yoénctme-
likte.
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ekonomi igin uzun vadeli
fon yaratan asil kaynak
hayat sigortalaridir;
asacak sistem kuruldugu
takdirde, enflasyonun
olumsuz etkisi bir dlciide
azaltilabilir; Israil bunu
bagarmig ve sigortaliya
enflasyonun iistiinde
net getiri saglamistr;
tilkemizde hayat sigortasi
ile ilgili mevzuat bir

an once dizenlenmelidir.

Hayat sigortacihigl gereekien gok
onemli. Ekonomiye uzun vadeli fonlar
temin cden sigorta sektorimiin bir boli-
mudiir; gergekten de benim sahsi gorii-
sume gore, Tirkiye’yi kurtaracak olan
fon da buradadir.

DUNDAR — isterseniz Tiirkiye'yi
kurtaracak dcmiyclim de, scktorin
agirhfinin burada oldugunu soyleye-
lim.

MUTLU — Tirkiyc igin diycrck
bunu iddiali sdyliyorum. Birazdan or-
ncklerini verecegim. Diinyadaki sigor-
ta sirkctlerinin siralamasina bakarsa-
mz; itk birinci, ikinci, tigiincil sirketle-
rin hepsi hayat sigortast sirketidir. Ugu
dc Japon sirketleridir. Yani higbir ha-
yat digt sigorta sirkcti o siralamada on-
lerde yer alamaz. Boyle bir tanimlama
gerekirse csas fon yaratan hayat sigor-
ta sirketeridir, Simdi ben olaya bir de
soyle bakiyorum. Mescla siz dedimz
ki; «Acaba Tiirkiyc’dc hayat sigortacili-
gimin gelismemesine enflasyon mu ne-
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dendir?» Bana gore enflasyonun bu
olayla higbir ilgisi yok. Neden ilgisi
yok? Enflasyonu asacak sistcmi kurabi-
lirsiniz. Enflasyonu asacak sistcmi kur-
dufiunuz zaman, durumun nc olacagina
bakmak lazzm. Ben bunun orncgini ve-
reccgzim. Israil % 400, % 500 cnllasyo-
nun oldugu doncmlerde -biz Allak’a
sukiir daha oralara gelmedik, insallah
o diizeylerde bir cnllasyon da gdrmeye-
cefliz— sistemini kurmus. 5 milyon nii-
fuslu Israil’dc, satilan hayat sigortalari-
nin tutan, tamame yurt i¢inde olmak
iizere 2,6 milyar dolardir. Ustelik ora-
da 1,5 milyon Arap yasiyor vc onlar
dofiru diiriist polige almiyorlar. Israil’in
7 scnclik gelismesine bakugim zaman
hen hakikaten ¢ok sasirdim, ciinku en-
lasvonu asacak sistcmler kurmus.

ERCAN MUTLU
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DUNDAR — Yasal mccburiyct ge-
tirmig mi?

MUTLU — Tabii cfendim. Ama
zorlayicr degil, tesvik cdici bir sistem
kurmug. Hayal sigortasimin can alic
noktas: isin getirisidir. Kisi isin getirisi
kismuna bakar. Israil bunu ¢ozmiis.
«Ben sigortaliya cnflasyonun  iistinde
reel getiri saglayacagim.» diyor ve bu-
nu gergeklestirceek sistemi kuruyor.

DUNDAR — Escl mobil sistemi
mi?

MUTLU — Escl mobil sistemi ta-
bii. Ama iki tarafli. §imdi soyle, primi
kesin olarak tiketici fiyatlanina endeks-
li. Sigortalt her ay, bir onceki ayin iistii-
n¢ ilave prim yattrmak durumunda. Di-
gcr ayaginda, geliri kisminda da, Israil
oyle bir cnstriiman yaratiyor ki, piyasa-
da mevcut tim menkul deger cnstrii-
manlarninin getirdigi gelirden daha yuk-
sck reel gelir getiriyor. Bu, yeni bir
devlet tahvilidir. Cunki, devletin de
bor¢lanmast lazim. Kisa donemii borg-
lanma devletin aleyhine. Burada uzun
doénemli  borglanmast lazim. Tutuyor
ilk olarak 1982 yilinda enflasyonun %
6 iistiinde reel gelir getiren devlet tah-
vili gikariyor. Ve gikardigy ilgili kanu-
na da sunu koyuyor. Diyor ki «Tiim ha-
yat sigortast fonlan yalmz ve yalmz bu
tahvile yaurnlacaktir.» Tahvilin mini-
mum vadesi 15 yildan bashyor; 20 yil,
25 yildan sonra 30 yila kadar gidiyor.

DUNDAR — Bu kamimca énemli
bir ornck vaka. Birkag noktanin berrak-
lasmasin istiyorum. Bir, buradaki ha-
yal sigortasinda miisteri ile sigorta ara-
sindaki hayat poligelerinin tanziminde
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yasal bir mecburiyet var mi? Ki o tama-
men talep cdiyor. Mesela Tirkiye’de
SSK’ya mecbursunuz, kesiltyor. Orada
bir kesilme var mi?

MUTLU — Hayir, sigortaca bir
kesinti yok.

DUNDAR — Tamamcn goniilla
bir katilim m1?

MUTLU — Evel, goniillii bir kau-
hm.

DUNDAR — Hikimet bunu tes-
vik cdiyor. Yalmz primlerin vergiden
muaf oldugunu soyliyor. Ama diyorsu-
nuz ki, bir kanunla bu fonlarin devlct
tahviltne yatirilmasint mecbur tutuyor.

MUTLU — Tabii, orada mccburi-
yet var. Ama oyle bir mecburiyet getiri-
yor ki, orada herhangi bir enstriiman,
ister mevduay, ister repo, ister devletin
diger bir tahvili olsun, hi¢biri hayat lon-
lanimin yatinldigt tahvil kadar yiksek
getirili degil. Cunkil amaci uzun vadeli
fon sa@ilamak. Bunun getirdigi faydala-
rt ben size soyleyeyim. Bir defa isra-
il’de tom dis borglart bu fonlarla 6di-
yorlar. Dig borg yikkiinden kurtuluyor-
lar. Tabii ki i¢ borglar bityilyor ama,
bir gesit konsolidasyona gidilmis olu-
yor. Hiikiimet daha once kisa vadel
borglamyordu. Bizde olan sistem dc
odur. Bizde Hiikumet niye uzun vadcli
borglananuyor? Ciinkii uzun vadceli ola-
rak gikarilacak tahvil ve bonolarn kim-
s¢ almaz. Oysa orada kisa vadcli borg-
lanarak uzun vadcli finans kaynagina
borg ddeyceck. Bunun yamnda ckono-
mik istikrar tedbirlerini de getiriyor. Bi-
zim gittiimiz doncmde srail’de enflas-
yon orant % 10 idi. 1992 yilinin sonun-
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da. Tabii bir de her turlii vergiden mu-
al. Hatta bizde olmayan uygulamalar
var. Herhangi bir kurulus kendi ¢alisan-
lann i¢in; «Hayal poligesini galisana
ben alacagim, primi de ben odeyece-
gim.» diyor. Burada sirkctier bunu gi-
der yazamiyorlar. Ama Israil onu da
gelirmis. Sirkel gider yazabiliyor. Arty,
bir scy daha getirmis. O da fevkalade
bana gore.

DUNDAR — Bir dakika. Burada
hayat sigortasi primleri vergiden muaf
degil mi?

MUTLU -— iscinin kendi yapurdi-
g1 mual.

DUNDAR — lsciyc maag diyc ve-
rir, sonra onu tekrar geri ahr.

A. AYDIN DUNDAR
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MUTLU — Vergiden muafiyct sir-
ket adina tanmmug bir durum degil.

DUNDAR — Bakin bu ¢ok énecm-
li. Bundan bir yarar gikacaksa, konuyu
agtklayalim. Ne yapmak lazim?

MUTLU — istc israil’dc yapilan
bu. Tim sirketlere bu konuda kendi ga-
lisani 1¢in yatirdig: primlerni gider yaz-
ma scrbestisi getiriyor. Akgikcast vergi
konusunda degisiklik yapryor.

Diger bir mecburiyct daha getiri-
yor. Is¢inin Ichinc gelirilmis bir mecbu-
riyct var. Bugiin biliyorsunuz, firmala-
rn bilancolarinda kidem tazminatlan
fonlarni vardir, pasiflerinde durur onlar.
Pcki nasil durur? TL cinsinden kagit
tizerinde durur. Halbuki onlar galisa-
nin hakkidir. Onlar durmadan cnflas-
yonla crozyona ugrarlar.

DUNDAR — Pck dc uramaz. Nc-
den? Ciinkd iscinin ticreti giderck artti-
g1 1¢in kidem tazminaut siserck gider.

MUTLU — Ben mutlak biylimesi-
ni soylemiyorum. Recl bilyiimeden soz
cdiyorum. Ona nasil bir mecburiyet ge-
tiriyor? Diyor ki; «Tum sirketler yil so-
nunda tahakkuk cden kidem tazminatt
fonlarim iggisi adina hayat poligesi ola-
rak degcerlendirir.» Dolayistyla onu da
sisteme katiyor. Simdi boyle bir sistem
i¢inde, boyle bir model, basariyla uygu-
lanabiliyor.

Isin basinda ben bir de alt yapidan
soz ctmigtim. Dcvlet mevzuatla ilgili
caligmalann ¢ok ge¢ baslati. Yani
1987’den itibarcn basladi. Cok gegik-
mig olarak bagladi. Belki ¢ok bilinen
bir sey oldugu i¢in hemen hayat disi bo-
limlerc girdi. Fakat daha dnemli olan
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bu hayat sigortast mcvzuatlarnt daha
oturmadi ve bunda fevkalade gecikili-
yor. Burada devlet sistemi hizlandira-
cak, harckecte gegirecek birtakim scy-
lcr yapmasi lazim. O bizim climizde
degil. Esas baslangic noktast devlctin
clinde olacak.

DUNDAR — Sayin Aydogdu’nun
birtakim itirazlan vardi. Kendisini din-
leyelim.

enflasyon hayat sigortasi
policelerinin satigini
psikolojik olarak etkiler;
sistemin oturmasi igin
sigorta pirimlerinin
vaktinde 6denmesi ve
kuruluglarin enflasyonun
iistiinde gelir getirici
kaynaklart yaratmalari
sarttir; ayrica, maasa
endeksli grup hayat
sigortalar 6zendirilmelidir

AYDOGDU — Simdi cfendim, is-
rail’dcki sistemin bir benzerini bize ge-
tirmck gayesiyle Hazine cnflasyona cn-
dcksh TEFE artt % 15 getirili bir tah-
vil gikartu. Oradan alip yararlanalim
diyc. Simdi ben burada enflasyon der-
ken, hayat sigortasim olumsuz ctkile-
yen unsurlarin arasina enflasyonu katar-
ken, sizin paralan cnflasyonu onleyc-
cek yatinmlara yatinp degerlendirme-
niz. enflasyonun iizerine ¢ikabilme san-
simiz tabii ki var. Bizim mesela sirket
olarak bu sene hayat yaurnimlarina verc-
ce@iimiz miktar % 110. Enflasyonun iis-
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tilndedir. Ancak, bu tartismali bir konu-
dur. Enflasyon hayal poli¢elerinin sati-
stm da clkiler. Psikolojik olarak ctki-
ler. O hayat policcleriyle bu enflasyon
icerisinde, siz sigortaliya 10 yil sonra
nc verceeksiniz? Diyelim ki milyar ve-
recccksiniz. Bunun  alicimin  iizerinde
miispcet olmayan bir ctkisi olur. Bu iil-
kede demokrasi var. Emckli sandifi
var, SSK var, Bagkur var. Biz simdi
kalknmuisiz bunlanin disinda bir yeni ha-
yat't insanlara satmaya ¢alisiyoruz.

Hayat sigortaciligi nasil gelisir?
Once cnflasyonun ctkisini arzcdeyim.
Bu sikintilar oldugu surcce cnflasyonun
ctkisinden s6z ctmemek miunkun de-
gil. Ikincisi, cnflasyon ncdeniyle biraz
oncc belirtmeye calhistigim bir husus
vardi. Eger sigortali bir kalemin bedceli-
ni baslangi¢ noktas: olarak alnussa, 10
senc sonra o bedelin karsihgim kendisi-
nc odemeliydik. Siz de bana; «Vatanda-
sin durumu degisti isc nc olacak?» de-
diniz. Ekenomik olarak vatandasin du-
rumu, enflasyon yizinden geriledi isc,
yarim kalemlik 6demcler yapilmasi ha-
linde, onun hayat sigortasindan beklen-
tisi hem psikolojik olarak hem de geti-
ri agisindan sarsilmig oluyor. Diinya si-
gorla tcknigindc bu kabul cdilir. Hayat
sigortalan ve butiin sigortalara enllas-
yonun ctki yapmamast mimkin degil-
dir. Bizde Bagkur var, Emckli Sandifi
var, SSK var. Tabii bu kuruluslar zama-
ninda iyt ¢alisurilmadifit igin, toplanan
paralar iyi yerlere yatinlmadify igin,
bugiinkii duruma gelmislerdir. Ben es-
ki uygulamalan hatirlanim. SSK parala-
n % 2,5 faiz ile degerlendirilirdi, ran-
tabl olmayan yerlerc yaunm yapihirds.
Veya primler zamaninda 6denmezdi.
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Sistemin ycrine oturmast igin pri-
min zamaninda odcnmesi sart, bir. Si-
gorta sirkctlerinin cok iyi niyetle fonla-
ra cnlasyonun iizerinde gelir getirici
kaynaklann yaratmalan  lazim, iki.
Ugunciisii, sigortalinin kendi adentileri-
nin onunc gegmesi lazim. Aksi takdir-
dc sistemden fayda saglanamaz. An-
cak, ben bir sey oncreccggim. Bizim sir-
kelimizde yeni uygulamaya bagladik.
Hayat sigortacthgimin ferdi sigortamn
yanmda grup hayat sigortalarint ¢ok tyi
lansc cdebilirsck, bunlart maasa cn-
deksli sigortalar haline donugtiirebilir-
sck, yani maagin % 4’unun, % S5'inin
prim olarak kesildiZzi ve her yil oloma-
tik olarak bu sistcmde goturildoga bir
uygulamaya gegebilirsck; bu sistem otu-
racak zannediyorum. Boyle bir uygula-
mamn Tiirk toplumuna da bilyitk yarar
getirccefini zannediyorum. FHlem insan-
tarin 10 scnc sonra, 20 scne sonra belir-
li bir getiriye, paraya kavusmalarim
saglariz, hem de ¢ok ciddi fonlar olus-
turma imkinina kavusuruz.

tirkiye’de yasanilan
ekonomik ortamda uzun
vadeli plan yapmak,
ileride paranin degerinin
ne olacagini kestirmek
cok zordur; bu nedenle
enflasyondan bir an
once kurtulmak gerekir;
gelir dagihmi adaletsiz,
gelir diizeyi cok diigiik
oldugundan, kisilerin
gelecege yonelik tasarruf
yapmalari olanaksizdir
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DUNDAR — Sayin Kongar, bu
noktayr biraz daha deselim istiyorum.
Boyle bizim gibi kronik ve yitksck scvi-
yede enflasyon yasayan iilkelerde, boy-
lc bir cnflasyona dayamikl veya konu-
da uzmanlagmg aktierler var mi?- Ya-
m hesap yapabilecek boyle bir sistem
var mu? Simdi hangi akticr hangi ra-
kamlarin aktiicryal denge hesabint ya-
pacak? Bu enflasyonda ¢ok zor. Acaba
bu belayr giderecek bir metod gelistiri-
lebilir mi?

KONGAR — Aktiiarya konusunda
bizim scklorumiizde kiymetli aktierleri-
miz var. O kesin. Turkiye’nin 3-5 sc-
ncdir  yasadigt ckonomik ortamda,
uzun vadeli herhangi bir plan yapmak
igin sadece akticr olmak bir yana, bel-
ki ordinaryus profesor olmak da yelerli
degil. Ug ay sonra Tiirkiye’nin ne ola-
cagini, veya Tirk parasinin degerinin
ncreye gidecegiini kestirmek gergekten
cok zor. Yoksa aktiicr var. Eger aktii-
crc belli bir ckonomik veriyi verirsc-
niz, o onun Gstilnc ¢tkacak veya aluna
inccek seyler yapabilir, diye dustniyo-
rum. O bakimdan bizim mutlaka bu
cnflasyon belast dedigimiz olaydan bir
sckilde kurtulmamiz lazim. Ciinkii cnf-
lasyon Tirkiyc’dcki butiin miktarlar
dejencre cdiyor. Degierleri birbirine ka-
ngtinyor. Simdi % 80, % 90 cnllasyo-
nun oldugu bir ulkede bir sigortalimin
bekledigi verimi alabilmesi igin, her
yil priminin % 80, % 90 artmasi, ayri-
ca bir de iyilestirici bir miktar édemesi
laztm. Yani demek ki % 95, % 100
oraninda primini arturmast lazim. Aksi
lakdirde 10 yil, 20 yil, 30 yil sonra cli-
nc gegeeek para gergekten kus kadar
bir para olur ve higbir scye yaramaz.

Ben biraz once Sayin Mutlu’nun
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verdigi drnckien gitmek istiyorum. Tiir-
kiyc’ye béyle bir tasarinin uygulanama-
yacagim diisiinityorum. Israil dedigimiz
ilke, ger¢ekten % 400’lcrde, % 450°-
lerde enflasyon yasamis. Israil’de 5 mil-
yon niifus var. 1,5 milyonu Arap isc ge-
riye 3,5 milyon kalir. $imdi bu iilkede
issizlik oran1 yok gibi bir scy. Ben Isra-
ile gitigimde, ¢ok ilging bir olayla kar-
silasim. Rusya 500 bin tane muscviyi
iilkesinden Israil’e gondermigti, ihrag
etmisti. Birdenbire % 10 issizlik oram
dogdu. Dehsete kapildilar % 10 issiz-
lik oram ile. Simde 60 milyonluk bir
Tirkiye ile 5 milyonluk veya 3,5 mil-
yonluk bir Israil’i kiyaslamak bence
miimkiin degil. Bu bir. ikincisi, alinan
tedbirler demokratik ve liberal ulkele-
re uygun tedbirler degil. % 400, %
450 enflasyon oran ile yasayan iilkedc,
icretlere yaptlan zam % 50’dir. Bizzat
Israil Merkez Bankasi Bagkam ilc ve
Bagkan Yardimais: ile goriistum. Sayin
Mutlu da oradaydi, haurlarlar. Aruk o
kadar sagirdim ki, «Pcki bu iicret zam-
mum giiler yiizle tath dille mi yaptimz?
Bu durumda insanlar ¢ok mu mutlu ol-
dular.» dedim. Basta biraz olaylar ¢ik-
makla beraber bunu gergeklestirdikleri-
ni soyledi.

DUNDAR — Ama tabii Israil’de
demokratik bir yonetim var, askcni yo-
netim yok.

KONGAR — Onemli olan askeri
yonetimin varligi degil. Onemli olan
uygulanan sistemdir. Gerektiginde as-
ker dc aym: sistemi uygular, sivil dc ay-
m sistemi uygular. Oradaki insanlarnn
da % 400’lik, % 450’lik bir enflasyon-
da yapilan iicret zamlaniyla gok mutlu
olduklarim zannetmiyorum. Bunun iste-
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yerck yapildigim zannctmiyorum. Bu
bir. Hemen bunun arkasindan bagka
bir scy soyleyecegim. Cok ilging bir il-
ke. Adam bagsina disen milli gelir
11.000-11.500 dolar. Bizdc nc oldugu
belli degil. 2000-2500 dolar civarinda
degisiyor. Yani Israil bizim 5 katimiz
kadar zcngin bir iilke. Aslinda kendile-
ri her ne kadar liberal olduklarini soy-
luyorlarsa da uygulama oyle degil. Me-
scla bankalarin hepsinin liberal oldugu-
nu sdyliiyorlar, bir bakiyorsunuz ii¢ ta-
nc banka var ugu dc dcvlctin. Bagka
banka da yok. Art, ticarctlcrinin gok li-
beral oldugunu soylityorlar, bir bakiyor-
sunuz, Oyle gilmrik duvarlar: konulmus
ki igcriye girmek gergekten miimkiin
degil. Bu arada Japonlara daha iyi bir
ortam tanimiglar. O bakimdan Israil
modelini Tirkiye’ye uygulamak ¢ok ko-
lay degil.

Ayrica, burada bir scy ¢ok onemli.
Insanlara cnflasyonun iizerinde getiri
saglayabilmeniz i¢in mutlaka o insanla-
rin da sigorta sirketlerine her yil enflas-
yonun {izerinde prim 6demeleri lazim.
Bunu neyle yapacak? Tirkiye’deki ge-
lir dilzeyini biliyoruz. Arti gelir duzeyi
dc o kadar oncmli degil. Kisi basina
diisen gelirin 2000 -2500 dolar oldugu
soyleniyor. Ben ona inanmiyorum.
5000 dolar civanindadir diye disiiniiyo-
rum. Ama Tirkiyc’de bagka bir olay
var. Gelir dagiliminda dehsctli bir ada-
lctsizlik var. Veya esitsizlik var.

DUNDAR — Gelismcmig yorele-
rin geliri ¢ok diisiik.

AYDOGDU — 200 dolar ile Sayin
Kongar’in belirttigi gibi 5000 arasinda
degisiyor.
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DUNDAR— Kisilcrin geliri cok
dusiik oldugu igin, bunlann gelecekleri-
nc yonelik tasarruf yapmalan miimkiin
degil.

KONGAR — Miimkiin degil. Ada-
nmun sirasinda ckmek almaya bile duru-
mu misait degil.

DUNDAR — Bu bir gergek. Ozel-
likle hayat sigortasinda gelismeyi uka-
yan noktalardan bir tanesi budur.

KONGAR — Efcndim, ukayan
ikinci bir olay, ilgili mcvzuattaki bos-
luktur. Az once Sayin Mutlu biraz de-
gindi. Turkiyc’de 1990 yilhindan beri
mevzuatta gizel seyler yapiliyor. Bu-
nunla beraber, su anda Tirkiyc maale-
scl ¢ok ciddi bir mevzuat boslugu igeri-
sindedir. Bakinrz, 1990 yilindan itiba-
ren Turkiye’de Uglincd kanun degisikli-
gini yastyoruz, sigorta scktora ile ilgili
olarak. Su anda 539 sayili Kanun Hiik-
miindeki Kararnamec (KHK) var. An-
cak, bunun adi var kendi yok. Ciinkit
KHK ile ilgili yetki kanunu Anayasa
Mahkemesi tarafindan iptal edilmig du-
rumda. Dolayisiyla kamu otoritesi ka-
nundan gelen haklarim da kullanamaz
durumda. Kullanmaya kalkarsa, sigor-
ta sirkctleri idarc Mahkemesi’ne, Ida-
rc Mahkcmesi dc Anayasa Mahkcme-
si’nc gideccktir. Yani tabam olmayan
bir mevzuat iginde de 1990 yilindan be-
ri faaliyette bulunulmaya calisiliyor.

DUNDAR — Bu konu tim banla-
kan da ilgilendiriyor.

KONGAR — Bankalan da ilgilen-
diriyor da, ben orada durumu biraz
farkii gorityorum. Tiirkiye’de hep ban-
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ka ilc sigorta csit gibi goriliiyor. Hal-
buki sigorta ilc banka birbirinden fev-
kalade ayni sektorler. Birinde, sigortals
gelecekleki bir riskini satin almak iize-
re, gelirinin bir kismini sigorta sirketi-
nc bir kagit karsiliginda veriyor. Temi-
nat satin aliyor, muhtemel bir rizikoya
karsihik. Obiiriinde, oyle degil. Paras:-
i gotiiriip bankaya veriyor. Veya yasti-
gumn alunda, kiipte saklayacak. Daha
giivenli gorcrck goturiip bankaya veri-
yor, bu arada bir de getin saghyor. Si-
gorta scktoril bir seyi insanlara satmak
igin ugrasiyor. Sigorta sirketi sadece
bir polige veriyor, karsiliginda cger bir
hasar olursa ben bunu édeyecegim diye
garanti cdiyor. Banka oyle degil. Ban-
kaya bugiin yatinyorsunuz, hem parami-
zt emniycle aliyorsunuz, hem de sirasin-
da enflasyonun istiinde bir getiriyi ali-
yorsunuz. Dolayisiyla banka sistemi
musteriye hazir.

DUNDAR ~— Birisi yakin cikarlar-
la, oburi uzak ¢ikarlarla ilgili. Saniyo-
rum konu oldukga aydinlandi. Soylenen-
lcre ilave ctmck isteyecckleriniz olur
diisiincesiyle son olarak konugmacilara
sirayla soz vereyim. Buyurun Sayin Bo-
ra. Saninm ilave cdeccginiz bir nokta
var.

BORA — Enflasyon hayat sigorta-
laninin gelismesinde hakikaten biiyiik
bir cngel. Daha once de soylendi. Bi-
rincist ddeme giicii. Primleri enflasyon
oraninda arlurirsaniz bile 6deme giicii
ona paralel olarak artmadig igin sonug
alinamiyor. Ikincisi, Tiirkiye ay iginde
gok yiksck enflasyonlar yagiyor. 1995’
de, 1994’de Nisan ayinda yasadigimiz
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% 25'lik cnflasyon, Ocak ayinda yasa-
yacagimiz % 10’luk ya da % 15’lik enf-
lasyon. Primleri enflasyon oraninda art-
trirsamz bile sistemi garesiz birakiyor.
Dolayisiyla cnflasyonun kesinlikle ma-
kul bir seviycye indirilmesi lazim, ha-
yat sigortalarinin gelisebilmesi igin. Is-
rail modcli dogru. Gergeklestirilmis
bir model. Ama bu model, Sayin Kon-
garin da gayet giizel belirtigi gibi,
ckonomiyi diizeltme opcrasyonunun,
sistcmin sadece bir pargast. Orada tum
sistemi kurmuslar, agtk kapi birakma-
muglar. Zaman zaman anlagma ilc, top-
lumsal konscnsus ilc; zaman zaman da
zorlama ile bu sistemi uygulanuglar. s-
rail modeli sistemin bir pargas: oldugu
igin basanl olmus.

DUNDAR — O zaman tekrar Sa-
yin Aydogdu’ya doneyim. Son gorisleri
kisa kisa alalim. Ozellikle 1996’ya ilis-
kin beklentiteri ogrenclim.

sigorta sektoriinde
1996 yilina iligkin
beklentiler nelerdir?
tiirkiye’nin giimriik
birligi’'ne girmesi,
sigortacilik kesimini
olumsuz etkiler mi?
AYDOGDU — Sigorta scktoriiniin
1996’da 1 milyar 400 milyon dolarltk
bir prim iiretmesini bekliyorum. Bilindi-
g1 gibi bu 1995 yiinda yaklastk 1 mil-

yar 100 milyon dolar civaninda idi. Bu
beklentimi gergeklestirecck durumda-
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yiz. Biraz evvel arzettigim gibi saghk
sigortalarinda daha hizli bir artig bek-
lentisi igerisindeyim. Hayat sigortala-
rinda belirli bir aruig imit ediyorum.
Ciinkil, gegen yildan itibaren, 6zellikle
1996'dan itibarcn eskiden 10 yil 15 yil
once hayat poligesi almig insanlarin az
sayida da olsa bir ncmalart alma, ma-
asa baglanma imkanlari s6z konusu ol-
du. 1996’ya daha iyi bakiyorum. Ciinki
insanlann sigortaya bakis acilan her
gecen giin degisiyor. Tum medyamn sa-
yesinde degisiyor. Toplum giderek bi-
lingleniyor. Ben aymi konuda yine biraz
1srarliyim. Bu bir bilinglenme mesclesi-
dir, inanma mesclesidir. Bizim toplu-
mun tiyatrosunda, sincmastnda, ilkoku-
lunda, ortackulunda, yurttaghk dersle-
rinde sigorta konusu islenmis olsaydi,
inamyorum- ki bugiinkii prim scviyesi
10 kau olmasa da herhalde iki ii¢ kau
olacakti. Ben 1996’dan imitliyim.

DUNDAR — Sayin Mulu, sizin
1996’ya iliskin beklentilerinizi alalim.

MUTLU — Efendim, bcn 1996’-
dan ve sonrasindan da ¢ok tmitliyim.
Sigorta scktori gergekten gelecegii ok
parlak bir scktordiir. Herkes istese dec
istemese de bu scktoriin ¢ok biiyiik fon-
lar yaratabilme giiciinc inanacak ve ko-
nuyu o sckilde elc alacaktir. Ama dile-
#im o ki, devlct mevzuaattaki boslukla-
1 doldursun, bize sistemi kalkindiracak
yeterli destefii versin. Beklentim odur.
Sigorta alaminda devlctin rolit gok
onemli. Sunun i¢in 6nemli. 1969 yilin-
da, oradaki gorcvim dolayisiyla Devlet
Planlama Teskilat’'nda aldifim bir
oran vardir. Sigorta scktoriiniin toplam
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primlerinin milli gelirc oram binde 5
idi. Ben 1985 yilinda sigorta scktoriine
dahil oldum genc binde 5 idi. Ama
1987°den itibarcn devlet olayt cle aldi,
hakikatcn diizenlemeye basladi. Cok
bilyiitk asamalar kaydcdildi. Devletin
de yapuklarini inkdr ctmemek lazim.
Ve su anda sigorla scktoriiniin milli ge-
lir igindcki pay1 % 1.6’ya ulasti.

DUNDAR — Yani Sayin Aydog-
du’nun gorisiine kauliyorsunuz.

MUTLU — Kesin olarak katiliyo-
rum. Reel olarak da en az % 20 bir
prim artis1 bekliyorum. Fonlar konusun-
da da bir iki soz soylemck istiyorum.
Birincisi, Israil 6rncginde ben 3,6 mil-
yar dolar dedim, Tirkiyc'de 10 yillik
hayat sigortas: fonlarinin toplami 385
milyon dolardir. Bu rakamlarn mukayc-
se igin veriyorum. Bir rakam daha vere-
yim. Elimde Fransa’nin 1994 rakamla-
n var. Sigorta sektoriiniin yarattif: lop-
lam fon 500 milyar dolardir, Fran-
sa’da. Su noktay! da belirleyim. Bizde
tilm sigorta sektoriiniin, hayat ve hayat
dis1 olmak tizerc 1995’dc toplam men-
kul kiymet yatirimi, benim tahminime
gorc 45 trilyon TL dir.

AYDOGDU — Japonya’da bir tek
sirketin hayat fonu 750 milyar dolardir.

DUNDAR — Sayin Bora, arkadag-
larimiz  duruma iyimser bakiyorlar.
Acaba 2000 diye konusulan ticari ve si-
nai police sayisimn rakamu da biyiiye-
cek mi, yoksa onlarin sadece montanla-
1 artarak mi1 1.4 milyar dolara ulagaca-
#1z? Yani polige sayis1 da artacak mi?

BORA — O alanda ¢ok biiyiik ar-
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t1s olmayacak ama, Sayin Aydogdu’nun
belirttigi gibi, saglik ve ferdi poligeler-
dc yiikli artis soz konusu aslinda. Ayrt-
ca kasko’da arus olabilir. Entcresan-
dir, kasko’da son yillarda 6nemli adct-
scl artiglar var. Bunda bankalanin agti-
gt tiketici kredilerinin de onemli rola
oldu. Tuketici kredileri sona ersc bilc,
scktorde sigortalilarin 6nemli bir kismi-
m muhafaza cdebiliyoruz. Banka ilc
iliskisi kalmasa bilc. O ncdenle ferdi
poligelerde onemli artsslar var. Asil re-
kabet de burada soz konusu. Ben reka-
bet derken, rekabetin giicunc inantyo-
rum derken, 1500 -2000 civarindaki si-
nai ve ticari poligeyi kastetmedim. Ta-
mamen kigiscl sigortalar tizcrinde dur-
mak istedim. Ciinkii sigorta scktoriinde
gelecek buradadir. Ben de arkadasla-
nm gibi gelecekten ve bu yildan gok
timitliyim. Ama aym zamanda ¢ok da
tedirginim, su anda bir sirkct yoncticisi
olarak. Mcvzuat heniiz yerine oturma-
mig vaziyctlte. Ben uygulamak igin bi-
yiik bir efor sarfediyorum. Bu ugurda
portfoy kaybediyorum, acente kaybedi-
yorum. Fakat scktorde de bu isin uygu-
landifindan cmin degilim. Mithis bir
tedirginlik igindeyim. Bir an 6nce ilgili
mevzuaun agikliga kavusturulmasini ar-
zu ediyorum.

DUNDAR — Bu noktada son yo-
rumcu Sayin Kongar’a doéniiyorum. Siz
ayni zamanda ilgili meslck kurulusu-
nun Genel Sckreterisiniz. Arkadaglari-
miz devletien ve mevzuatlan soz cdiyor-
lar. Herhalde bunlarin Ankara’ya inti-
kali ve oradan sonug alinmasi Birlik’in
gorevi olacakur. Benim bildigim 1995
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yilinda bir kanun veya kararname gikti.
Acaba devletten daha nc bekliyoruz?
fkincisi, bugiinkii konusmalarda sozi
cdilmedi ama, Tiikiye’nin Giimriik Bir-
ligi’ne katilmasimin bu sektére bir etki-
si olacak m 1996’da? Liitfen bu konu-
ya da girclim.

KONGAR — Aslinda mcvzuat der-
ken bir noklayi agikliga kavusturmak
lazim. Su anda yaptinmi olmayan, ve-
ya yapurimi hemen hemen imkansiz bu-
lunan bir mevzuatimiz var. Bu biraz on-
ce bahsi ge¢cen Kanun Hitkmiinde Ka-
rarname (KHK)'dir. Bunun dayanagi
olan yetki kanunu Anayasa Mahkemesi
larafindan iptal edilmistir. $imdi aym
olay bankalar i¢in ve borsalar igin de
soz konusu. Fakat bizim digerlerinden
bir farklihfimiz var. Biliyorsunuz, sigor-
ta sirkctleri pazarlama orgam olarak
accntelerle birlikte caligirlar. Sigorta
sirketleri ile acentelerin iligkilerini dii-
zenleyen, acentelerin niteliklerini belir-
leyen veya accntelerin sirketlere olan
yikimliliikklerini yerine getirmelerini
amaglayan «Acenteler Yonetmeligi»
strf bu nedenle iptal edilmis durumda
su anda. Dolayisiyla acentclerle girket-
ler arasindaki iligkileri diizenleyerek,
oraya yaptinm uygulayacak bir mevzu-
at yok. Cinki o yonetmelik, o 539 sayi-
i KHK’ye dayanarak hazirlanmus, gika-
nlmig bir yonetmeliktir. Acenteler der-
hal Idare Mahkemesi’ne gittiler, Idare
Mahkemesi olay1 Anayasa Mahkemesi-
ne gotiirdit ve iptal cdildi. Aynen bu-
nun gibi, hangi konuda olursa olsun du-
rum boyledir. Sirketlerin iistiine gitse
devlet, Hazine bir sirketin iistiine gitse,
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o sirket hemen idare Mahkemesi'ne gi-
der. Cunkii yetki kanunu olmadig: igin,
{darc Mahkemesi’nin ya da Anayasa
Mahkemesi’nin elinde yapacak bagka
bir sey yoktur. Yaptinmi olmayan bir
mevzuatin olmasi ¢ok anlamli degil. O
bakimdan bizim acilen bu yeni yasama
doneminde, Ortak Pazar normlarina uy-
gun bir yasayt meclisten gikartmamiz
lazim. Tabii bunun igin devletin ve si-
gorta sektoriiniin isbirlii yapmas: sart.

Giimruk Birligi olayina gelince...
Giimriik Birligi asamasinda sigorta sek-
toruniin herhangi bir sorunla kargilasa-
cagina ihtimal vermiyorum. Yok oyle
bir olay. Cinkii sigorta scktoriinde her
ne kadar Ortak Pazar normlanyla bir
miktar aynliklarimiz varsa da, Ortak
Pazar'a kesin iiyelik siireci iginde —ki
bunlar ufak tefek birtakim aynhklar-
dir- bunlann gidenlebilecegine ben
inaniyorum. Gumriik Birligi ise bizi he-
men hemen hi¢ ctkilemez. O bakim-
dan bir stkinumiz olmayacaktir, sauyo-
rum.

DUNDAR — Efendim, siz Sayin
konugmacilarla ¢ok yararl bir toplanti
yaptik. Sektoriin biyikliigiiniin bugiin
iin yetersiz oldugu konusunda hepimiz
ittifak ediyoruz. Hatta Sayin Mutlu’nun
iizerinde durdugu Israil modelini bir an
i¢in tam olarak Tirkiye’de uygulasak
bile, gordigiim kadanyla Hazine’ye ve-
recegimiz 8 trilyon TL’nin iizerinde de-
gil. Bu da Hazine’nin disinin kovuguna
bile gitmiyor. Ig ve dis borg sorununun
¢ozilmesine yardima olacak durumda
degil.
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KONGAR — Efendim, burada bir
agitklama getirebilir miyim? Bu, 8 tril-
yon dcgildir. Bu 8 trilyon prim tabii.
Esas orada biriken fon riyazi ihtiyattan-
dir. Su anda Tirkiye’de birikmis olan
riyazi ihtiyatlarin boyutu saniyorum..

MUTLU — Bcn 1994 sonunu bili-
yorum. 385 milyon dolar.

KONGAR — Evet. Bunlar Hazinc
adina bloke para. O bakimdan sorun
yok.

DUNDAR — Bunu simdi diiiin-
mck gerek, bence. Cinkit siz aynu seyi
yaptyorsunuz. zaten. Nasil yapiyorsu-
nuz? Kendi inistyatifinizle parayt ban-
kalara koyarak, repo yaparak, over
night yaparak veya Hazinc bonolarim
alarak yapiyorsunuz. Araciyr aradan ¢1-
kararak Hazine bunu size dogrudan ve-
rebilir. Korkarim, bunun sonu SSK gibi
olmasin. Ciinkit SSK’nin bugiin ¢ektigi
problemlerin ¢ogu gegmiste devlet tah-
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villerine ucuz faizle yapugs yaunmiar-
dir.

Giimrik Birligi’ne katilmuis bulunu-
yoruz. ilcridcki asamada insallah Avru-
pa Birligi’'nc dahil olmanmuz halindc,
Tirkiyc’nin sigortacilik tcknolojisi tck-
nigi yoniinden bir cksiginin olmadif
konusunda miusterck bir kanaat var. Bu
da scvindirici bir olay. Gegis siircsi igin-
de mevzuattaki baz farkhiliklann gide-
rilccegine inanthiyor.

Bu arada onimiizdcki ginlerde,
dergimizin basihip dagitlacag giinlcr-
de, bir Hitkumct kurulmus olur diye te-
menni ediyorum. Anladigim kadanyla,
her scktor gibi sigortacilik scktorii de
bunu bekliyor. Cuink mevzuat ile ilgili
sorunun ¢oziimii Ankara’da. Efcndim,
loplantiya kauldigimiz icin tckrar hepi-
nize tesekkir ediyor, iyi bir ¢alisma yi-
I diliyorum.

Dergi’nin Notu: Yukarida sunulan «Ag¢ik
Oturumn», 26 Ocak 1996 tarihinde yapilmisgtir.

___.‘._

€ Dostlariniza bir giin didsmaniniz olabileceklermis gibi, digmanlariniza ise bir
gun dostunuz olabileceklermis gibi davranin.

George Bernard Shaw

€ Halkin eglencelerine katlmayi severim; ne kadar iclerine girsem, kotulikten

o kadar uzaklaginm.

Samuel Johnson
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EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (OCAK 1996)

Dig Tlcaret Carl iglem Falz Oranlari (%)
Ulkeler GSYIH® Tiketlel Ucretler igsizlik Dengest® ® Dengesi Para Bankalar
Flyatlar * Kazanglar ® Orani (%) (Milyar §) (Milyar $) Piyasasl

(En Son) (Son 12 Ay) (Son 12 Ay) {Son 3 Aylik) Kredl|
AB.D. 3.3 26 32 54 -179.1 -165.1 5.44 8.50
Almanya 1.5 1.8 6.2 9.2 62.9 -184 3.50 6.25
Avustralya 3.3 5.1 22 8.9 =Bz -19.1 7.50 10.75
Avusturya 1.2 1.8 2.6 6.4 -10.3 -48 3.58 8.25
Belgika 27 5| 1.6 14.1 10.7 6.9 3.58 7.50
Danimarka 26 1.8 41 11.1 5.6 3.1 4.75 6.75
Fransa 2.0 21 18 121 20.5 16.2 4.38 7.50
Hollanda 23 1.6 1.2 7.4 200 15.2 3.31 525
Ingiitere 1.8 32 3.3 8.6 -19.5 -6.1 6.38 725
Ispanya 29 4.3 4.6 23.9 -237 6.9 8.80 9.75
Isveg 38 25 58 7.4 15.3 4.7 8.45 9.30
Isvigre 0.7 1LE] 1.5 4.5 1.3 19.2 200 368
ltaya 34 5.8 3.9 11.9 255 12.8 10.06 11.50
Japonya -0.2 -0.7 1.2 29 136.8 112.4 0.4 1.6
Kanada 1.9 ot/ 24 9.6 18.3 -128 563 7.50

Agildamalar: (b.d.) = Belli Degll.

(.

(

)
)

Kaynak: The Economist, 27 Ocak 1996.

Yilk Yzde Degigim.
Avuslralya, Fransa, Inginere, Japonya, A B.D. ve Kanada igln Ilthalat F.Q.B., lhracat F.C.B.; Digerteriigin C.|.F / F.O.B.
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Sermaye Piyasasi

Dog¢. Dr. MEHMET BOLAK
istanbul Teknik Universitesi [sletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi

Sira Bilanco
Beklentilerinde

CAK ayinda yasanan gesitli galkantilar, borsanin ibresini de sik sik asagiya

ve yukariya dogru gevirmis, ancak sonug olarak borsa, Ocak ayini diger
tum yatirim araglarinin ve enflasyonun éniinde kapatmayi bagarmistir. Gegen sa-
yimizda inis - gikiglarla dolu bir Ocak ayr yagayacagimiz konusundaki beklentileri-
miz bir élgiide dogru gikmisg, ancak yiikselis egilimi daha baskin olmustur. Cum-
hurbagkani Sayin Stileyman Demirel'in hitkimeti kurma gérevini 6ncelikle Refah
Partisi bagkani Erbakan’a vermesi dogal bir geligme olmakla birlikte, piyasalarda
olumsuz kargilanmig, borsa da bu olaya tepki olarak diiglis gostermigtir. Sonraki
gunlerde Erbakan'in hikumet kurmay! bagaramayip gérevi Cumhurbaskanina
iade etmesi ve gorevin bu kez Tansu Giller'e verilmesi Gzerine borsada yeniden
yukselis guinleri baglamistir. Ana-Yol Hikiimeti’nin kurulabilecegdi varsayimi Gze-
rine yazilan senaryolar, Tansu Ciller ile Mesut Yiimaz'in gérisme yaptiklar: giin in-
deksin yaklasik 2000 puanlik bir aralikta asad! yukari hareketler yapmasina neden
olmus, bu gorigmeden olumlu sonug gikmayacaginin anlagilmas: Uzerine borsa
tekrar gerilemistir.

Ocak ayinin son haftasina girilirken, Ege Denizi'nde Yunanistan'la aramizda
Kardak kayaliklari nedeniyle yaganan kriz borsada satiglar i¢in yeni bir bahane ya-
ratmig, umutiu bekleyisler yerini yogun bir karamsarliga birakmigken, ayin son
gliiniinde, gerek Kardak krizinin olaysiz sona ermesi gerekse DYP — ANAP koalis-
yonu igin yeni bazi model énerileri geligtirilmis olmasi, borsada 3200 puandan faz-
la artig sadlamistir. Ocak ayl bu sekilde tamamlanirken, 6niimiizdeki Subat ayin-
da da benzer gelismelerin devam edecegini sdylemek mumkiindiir. Kanimizca,
hiakiimet kurulabilmesi igin daha gok sularin akmasi, gok gorigmelerin yapiimasi
gerekecek, ¢ok surprizlerle kargilasilabilecektir. Yaganacak her geligme de piyasa-
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larda su veya bu yénde etki yapacaktir. Ancak, tim bu dalgalanmalara ragmen
borsanin bir yiikselis trendinde oldugu ve her disisun ardindan daha kuvvetli
bir ¢ikisin geldigi gortlebilmektedir. Yatirimcilarin artik siyasi manevralardan sikil-
diklarim ve hiikiimet kurulsun da kim kurarsa kursun gibi bir psikolojiye girdikleri-
ni sdylemek mimkidndir. Bu durumda, yakinda agiklanmaya baslanacak olan
1995 yi sonu mali tablo beklentileri 6n plana ¢ikmaya baglamistir. Gergekten de
su anda borsada, beklenen kérlarina oranla, fiyatlari gok diisiik kalmig hisse se-
netleri bulunmaktadir. Ontimiizdeki giinlerde, karlar iyi tahmin edebilen ve fi-
yat—kar arasindaki iliskiyi kurabilen yatirimcilar énemli kazanglar saglayabilecek-
lerdir. Onceki yillarda 8 hafta olarak belirlenen, denetimden gegmis mali tablolarin
borsaya iletime suresi bu yil 10 haftaya ¢ikanimigtir. Bu nedenle, mali tablolarin
yatinmcilara ulagmast Mart ayinin ortalarini bulacak, o zamana kadar tahminlere
dayal spekilasyonlar devam edecektir.

Yazinin basinda da belirtmis oldugumuz gibi, her seye ragmen borsa Ocak
ayinda gok yiiksek bir getiri saglamig, «31 Ocak 1996, Carsamba» gunu kapanis fi-
yatlari itibariyle IMKB Bilegik indeksi Aralik ay sonuna gére % 23.65 oraninda ar-
tis gostererek 49.489,50 puana ulagmig; Banka ve Ekonomik Yorumlan Dergisi in-
deksi de yine ayni tarihli kapanig fiyatlar itibariyle % 25.75 oraninda yukselerek
121.282,26 puan olmusgtur. Dergimiz indeksi kapsamindaki hisselerden Gukurova
Elektrik (% 15.38) ve Marshall (% 1.69) Ocak ayini dusisle kapatirken diger 38
hissenin timiinde artis gézlenmistir. Dergimiz indeksinde bulunmayip, IMKB 100
indeksinde yer alan dider hisseler arasinda da, Ocak ayinda yatirimcisina zarar et-
tiren yegane 2 hisse Eczacibag! Yapl (% 4.48) ve Soktas (% 3.80) olmus, diger
tum hisselerin fiyati yiikselmistir. Ayin en fazla deger kazanan hisseleri Tablo
1'de listelenmistir. THY ve Eczacibagi Yatinm Ocak ayinda % 100'Un tizerinde ve-
rim saglamiglardir.

TABLO 1
Ocak Ayinin En lyi Hisseleri
Dergi Kapsaminda Verim (%) Diger Verim (%)
Eczac) Yat. 104.86 TRALY 112.96
Petrol Ofisi 57.89 Net Turizm 71.69
Akgimento 43.48 Usag 60.71
Otosan 42.50 Mutlu Akii 60.49
Teletag 40.30 interma 58.54
izocam 35.71 Raks Elektronik 51.85
Migros 35.48 Denizli Cam 50.77
Argelik 32.65 Vestel 50.00
Kog. Hol. 32.18 Petkim 45,16
Y.K.B. 32.00 Cemtag 42.11

Gentag 40.00
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Sirket Haberleri

Yeni yilla beraber sermaye artirmlari da hemen baglamistir. Ocak ayinda 6
girket sermaye artirmina gitmis ve bu artinmlar Tablo 2'de verilmistir. Bilindigi gi-
bi sermaye artirimlari yilin ilk aylarindan ziyade, yaz aylarinda ve yil sonlarinda yo-
gunlagmaktadir.

TABLO 2
Ocak Ayinda Sermaye Artinnmlari

(Milyon TL)
Sirket Onceki Ser. Bedelli % Bedelsiz % Yeni Ser.
Aygaz 540.000 = = 960.000 177.78 1.500.000
Ditag Dogan 70.000 - 17.500 2500 87.500
Gima 19.000 123 500 650.00 47.500 250.00 190.000
Koc Yatirim 468.000 - - 117.000 25.00 585.000

Pinar Sut 72.900 72.900 100.00 72.900 100.00 218.700
Transturk H. 322.999 - = 872.097 270.00 1.195.096

Ay icinde iki girketin kayith sermaye tavani artinm talepleri de Sermaye Piyasi
Kurulu tarafindan onaylanmig, Nigde CGimento'nun kayith sermaye tavani 200 mil-
yar liradan 1 trilyon liraya, Sarkuysan‘in kayith sermaye tavani da 1 trilyon liradan
10 trilyon liraya yukseltiimigtir.

Ocak ayinda iki yeni hisse daha halka arzedilmis, Gimsan Gediz iplik ve Men-
sucat Sanayi A.S."nin hisseleri GEDIZ koduyla, UKI Uluslararasi Konfeksiyon ima-
lat ve Ticaret A.S.'nin hisseleri ise UKIM koduyla, 28 Ocak 1996 tarihinden itiba-
ren borsa ulusal pazarinda sirasiyla 6000 TL ve 7900 TL baz fiyatla islem gérmeye
baglamiglardir.

Yatinm Araglarinin Getirileri

Ocak ayinda Ust{in bir performans gostermis olan borsa, bilindigi gibi 1995
ylinda tatmin edici bir kazang saglayamamistir. Gegen sayimizda belirtmis oldu-
gumuz gibi, IMKB Bilesik indeksi’nin 1985 yili artig orani 46.84, Banka ve Ekono-
mik Yorumlar Dergisi indeksi'ndeki artis orani ise % 34.85 olarak gergeklegmigtir.
Ote yandan, yine gegen sayimizda hesaplamis oldugumuz gibi IMKB indeksi kap-
samindaki hisselere 1995 yili baginda egit tutariarda yatirm yapmis bir yatirimci-
nin 1995 yili kazang orani % 68.42, dergimiz indeksi kapsamindaki hisselere esit
tutarlarda yatinm yapmig bir yatinmcinin kazang orani da % 83.40 olmustur. Bu
nispeten yiksek kazang orani, indeks kapsamindaki birkag hissenin sagladigi
yuksek verimin sonucudur. Diger bazi yatinm araglarinin 1995 yili getirileri de Tab-
lo 3'de verilmistir.

Tablodan goriildugii Gzere, gegen sene oldugu gibi bu yil da, yatinm fonlar
Gok yiiksek kazanglar saglamiglardir. En ylksek verime sahip ilk 10 yatum fonu-
nun alti tanesi B tipi fondur. Bu fonlarin iginde buyiik oranda Hazine bonosu ve
devlet tahvili bulunmasi, verimlerinin ylksek olmasi sonucunu dogurmustur. Bi-
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TABLO 3
1995 Yilinda Cesitli Yatinm Araglarinin Sagladig: Verim
Yatinm Verim (%) Yatinm Verim (%)
Hisse Senedi Yatirim Fonlari {En Yiiksek ilk 10)
IMKB (indeks) 46.84 Finans Fon 2 144.31
IMKB (esit tutar) 68.42 Garanti Yat. 5 130.72
Ban. Ek. Yor. (Indeks) 34.85 Iktisat Atilim {*) 126.11
Ban. Ek. Yor. (esit tutar) 83.40 iktisat Yat. 3 () 121.63
Doviz (Serbest Piyasa) Ata Fon 114.24
Dolar 58.30 Demir Fon 1 111.77
Mark 66.90 Eti Fon (*) 107.56
Sterlin 54.00 Ziraat Bagak Fon (*) 102.74
Isvigre Frang: 75.30 Garanti Yat. 1 (*) 102.17
Fransiz Frangi 68.40 interfon 4 (%) 100.93
Altin
Cumburiyet 61.90 (*) B Tipi
Resat 59.70
24 ayar kiilce 57.80

lindigi gibi Hazine bonosu ve devlet tahvili faizleri yil iginde buytik dalgalanmalar
gostermekte ve 6zellikle Hazine bonosu faizleri bilegik olarak hesaplandiginda za-
man zaman gok yliksek degerlere ulagsabilmektedir. Yine tablodan gérilebilecedi
gibi, borsa, ddviz ve altin 1995 yilinda yaklasik olarak benzer getiriler saglamiglar-
dir. Déviz fiyatlari yilin son aylarinda artis gostermis, hatta Glimrik Birligi'ne gegi-
sin ardindan yiiksek bir devailiasyon beklentisi glindeme gelmistir. Ocak ayi igin-
de dovizdeki artis durulmus gibi goriinmekle birlikte, hikimetin kurulmasinin ar-
dindan ddvizde devalilasyona gidiimesi hala ciddi bir olasiliktir. 1995 yilinda altin
fiyatlarindaki artis da déviz fiyatlarina paralel hatta bir miktar gerisinde olmus, so-
nuc olarak borsa, ddviz ve altin, enflasyonun altinda getiriler saglamiglardir. 1995
yilinda enflasyonu gegen yatirim araci Hazine bonosu faizleri olmus, bliyuk oran-
da Hazine bonolarina bagl olan yatirim fonlarinin bir bolimi de yatinmcilarini tat-
min edebilmigtir.

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

Aylar 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Ocak 1711.69 714.75 6793.38 8224.39 12953.90 1038215 46499.72 6664102 12128226
Subat 1465.45 822 11 7402.13 10950.59 9572.27 1405656 4368574 72135.18

Mart 1351 48 923.62 6957.24 9793.56 11006.98 1345569 36336.97 94874 84

Nisan 917.93 1009.89 7054.56 8814.38 10128.12 20399.46 3726041 109201.43

Mayis 1005.71  1334.72 8438.48 793299 9067.92 2185616 40688.45 112502.77

Haziran 924.97 174524 7573.16 827536 12297.79 26303.88 52300.27 116528.07

Temmuz 927.28 1554.78  10664.47 7533.47 11754.44 24501.68 59216.98 128087.60

Aguslos 816.29 1716.64 1016614  7950.10 11314.53 27193.90 69147.24 110555.47

Eyidl 881.71 2673.32 10907.66 €913.80 10310.15 33729.97 68630.14 98538.52

Ekim 734.01 3486.07 10596.87 683547 9077.97 34444.97 6641315 114333.38

Kasim 777.53 3241.70 6955.17 10214.39 934420 44519.48 74373.54 96196.98

Aralik 72221 494098 6750.24 11048.33 9744.28 51099.56 71525.29  96450.06




Gikanimg TakvimYill Kin (Net) Dagitilan Kir Payl (%) Piyasa Fiyall (T}
Kayithi {Odenrrig)

Sira Semmye Semmye 1992 1993 1995 1985 1995 1996 Qcak Kasim Aralik Qcak
No.| Kunilugun Adi (Milyon TL) {Milyon TI) | (Milyon TL) [(Milyon TL)[(Milyon TL) | (Net) (Ney) (Ne1) 1995 1995 1995 1996

1 [ AKGIMENTO 300.000 253.968,75 87.500| 131034 442416 S0 75 265 50.000 28.000 23,000 33.000

2 | ANADOLU CAM 1.000.000 226314 16.847 44.731 161.647 15 25 60 7.200 5.400 5000 6.400

3 AR(;EUK 8.000.000 4.500.000 588.565(1.118.954 | 1.107.368 77 100 26 8.700 5.400 4900 6.500

4 BAGFA$ 2.000.000 200.000 103.047 | 192.442 445728 a0 60 120 7.700 21.500 18.750 22500

5 | 80OLU (;iMENTO 3.000.000 1.490.533,36 55787 52218 201.300 28 13,25 27.80 5.400 2275 2.000 2325

6 | BRISA 1.063.125 1.063.125 104.490| 197251 750.626 32,50 62 kK] 5.700 14.000 14.750 18.000

7 | GEUK HALAT 1.000.000 350.000 22.875 18.606 39.071 40 30 20,30 4200 4250 4.000 4.800

8 | GiMsa 1.200.000 280.800 101.528| 245857 614.748 85,50 220 740 90.000 27.500 26.500 32.000

2] Cl_JKUROVA ELEKTRIK - 500.000 514.857 | 590.165 8.736 100 120 10 9.600 35000 39.000 33.000
10 | DOKTAS 1.000.000 240.000 63.764| 124.386 | 221282 67 90 60 10.000 8.000 7.800 9.100
11 | ECZACIBAS! YATIRIM 250.000 241.920 38.368 44542 90239 a0 25 50 7.500 7.400 7.200 14.750
12 | EGE BIRACIUK 3.150.000 1576512 220.582| 2383386 | 1.149.526 100 100 100 22500 15.250 21.000 23500
13 | EGE GUBRE 216.000 216.000 16.971 ar.1sa | 125782 5 50 200 11.750 5.100 4.350 4.550
14 | EREGL DEMIR GELIK 20.000.000 6.336.000 693.214| 421.849 | 2234.869 40 9 24,66 3750 4.950 5.000 6.400
15 | GOOD-YEAR 1.500.000 534.125 79.925| 271504 | 795566 60 120 125 11.250 16.750 16.000 20250
16 | GUBRE FABRIKALARI 2.500.000 578.000 4.369| 100.333 | 250.101 1 20 20 8700 3.750 3.750 4550
17 | GONEY BIRACIUK 1.000.000 482.328 37686 95404 260.492 40 55 as 13750 8000 8.900 9.900
18 | HEKTAS 600.000 453.000 11.921 17.693 14.610 2025 16.85 523 2.500 7.700 7.500 9.700
19 | IZMIR DEMIR GELIK 3.684.366 3.684.366 52.437| 111.169| 280.445 = 6,50 10,50 1725 1.100 1.150 1.225
20 | 1ZOCAM 450.000 300.000 50.780| 113750 | 156.338 75 75 50 7.900 5800 5600 7.600
21 | KARTONSAN 2700.000 540.000 48.428| 186.437 | 673.242 3o 60 120 15.500 16.500 16 000 18.500
22 | Kav 500.000 156.000 (7.863) 1.400 | 148.850 = - 130 19.250 21.000 20.000 23.000
23 | KOG HOLDING 16.000.000 6.000.000 445676 1.019.230 [ 3.294.193 as 75 65 26.500 a700 8.700 11.500
24 | KOG YATIRIM 2.000.000 585.000 106.253| 176.059 | 374.170 100 110 100 24000 12.500 13.000 12.000
25 | KORDSA 1.000.000 425250 59393 69.889 | 436.633 20 21,50 100 12.250 15.000 14000 17.250
268 | MAKINA TAXIM 750.000 746.752,5 {11.408) 5.779 18.734 - - 2 1.375 1.100 1.000 1.100
27 | MARSHALL 1.250.000 725.000 53315| 65732 275.494 81 55 75 6.900 3.700 5.800 5.800
28 | MIGROS 1.000.000 360.000 40933 82728 | 295.144 100 210 220 73.000 56000 46500 62.000
29 | OLMUKSA 500.000 254.100 11.008 3650 225.547 10 45 5.800 13.500 14.000 16.000
30 | OTOSAN 2.500.000 1.320.000 221.932| 743.845] 297.840 114 400 25 8.500 10.300 10.000 14250
31 | PETROL OFisi 3.000.000 2.520.000 546.913 [ 1.171.665 | 2.924.574 86,30 | 211,24 93,18 13000 9.100 9.900 15.000
32 | PINAR SOT 218.700 218.700 8.895 68.734 9.367 27,88 136 10 6.900 17250 17250 7.400
33 | SARKUYSAN 10.000.000 567.000 70.100{ 117760 575.334 100 100 150 21.500 8500 9.000 11.250
34 | TELETAS 1.000.000 200.000 63.091 (5.653) (44.928) 15 = = 13.250 18.000 16,750 23.500
35 | TORK DEMIR DOKOM 3.600.000 1.000.000 152.111| 284596 55.742 80 90 65 6.700 6.300 6.000 7.300
38 | TURK SIEMENS 2.000.000 504.000 108.370| 18B.457 | 609.694 60 65 100 15.000 11.500 12.750 14250
37 | T. 1S BANKASI -8~ = 30.000 843397 12516.752 [ 5529.664 41,66 108,93 60,22 33.500 £9.000 93.000 102.000
aa | TORKIYE $1$E VE CAM 10.000.000 2.300.000 83.461| 209.587 427966 11 10 17 4,650 28800 7.100 8.8900
39 | YaP KREDI B. = 8.316.000 509.333 66.041 | 2.869.293 40 27,80 60 2.850 3.300 2500 3.300
40 | YASAS 324,000 324000 24.434 72123 215515 25 50 200 12250 3.400 3.200 J.600
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Tiirkiye'de
gelenekle gelecegi
baglayan kRoprii

AkRbank 'ti1vr

Akbank 21. yiizyil
bankacithiginda giiven,
istikrar ve cagdashigin
simgesidir.

Tarkiye'de cagdas bankacihigin ulastigr
son noktada Akbank vardir. Yurticinde
500'¢ vakin subesi, vurtdisida

9 temsileiligi. dinyanin 500 biiyiik
bankasi arasindak: yeri ve uluslararas:
istirakleriyle yam basimizdaki
gelecek Akbank'ur.

Londra‘da timan Tiark sermayesiyle
gergeklestirilen ilk Turk bankas:
Sabanci Bank plc'yi, tilkemizde ise
Fransa'nin ¢n baytik bankas
Banque Nationale de Paris ve
Almanya'nin ikinei biytik bankasi
Dresdner Bank A.G. ile ortak
olaruk BNP- Ak - Dresdner Bank"

Akbank kurmustur,

Japonva‘dan Toyota (Toyotasa),

Bridgestone (Brisa), Amcrika'dan
IBM (I-Bimsa), Philip Morris
(Philsa), Du Pont (Dusa),
Hollanda'dan Philips (Philips),
Belgika'dan Bekaert (Beksa) ve

her biri sckiorlerinin lideri olan
Sasa, Bossa, Kordsa, Yunsa, Cimsa,
Oralitsa. Temsa. Olmuksa gibi
kuruluslar Akbank'in 6nde gelen

uluslararas: ve yerli istiraklerindendir.

Tiarkiye, Akbank'a giivenir...
Dunya, Akbank'a giivenir...

AKBANK

iveninizin Eseri
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Serbest Bankacilik Sisteminde

Paralararasi Rekabet

1. GIRIS

ON vyillarda, baz! paraci iktisatgt-

lar, dikkatlerini oldukga eski bir
konu olan «serbest bankacilik» veya
«Ozel para» ekonomisine gevirmigler-
dir. Serbest bankacilik sisteminin en
belirgin 6zelligi olan paralararasi reka-
bet, bu konuya iligkin ekonomik tartis-
malarin ve aragtirmalarin odak nokta-
sI olmustur. Konuya olan ilgi, Ha-
yek'in 1976'daki serbest para uretimi,
gkarimasi ve segimi hususundaki
Onerileriyle baglamis ve giderek blyi-
misgtir.

Hayek, 1976 tarihinde yayinladigi
iki ayri eserinde de mevcut para siste-
mindeki gokisun asil nedeni olarak,
merkez bankalarinin strekli bir gekil-
de karglliksiz para ihrag etmelerini de-
gil; aksine rekabet edecek paralarin
Ozel yasalarla sistem diginda tutulma-
sinl gostermektedir. Hayek (1976a;
1976b), buglinkl para sistemine alter-
natif olarak, ekonomik birimlerin para

ve para benzeri araglar gikarmakta,
segmekte ve kullanmakta tamamen
serbest olmalar gereken miidahale-
siz 6zel bankacllik ve para sistemini
savunmaktadir.

Hayek (1976b)’in mevcut para
sistemine iligkin reform oénerileri, libe-
ral ekonominin ana slogani olan «bira-
kiniz yapsinlari («laissez-faire») savu-
nan iktisatgilar oldukga cezbetmigtir.
Buna kargllik birgok modern iktisatgl
da serbest bankacilik sistemini onay-
lamayan veya para endustrisindeki
devlet miidahalesini savunan sayisiz
tartismalar yapmiglardir.

Serbest bankacilik sistemine kar-
s ileri sirilen tartismalar; 6zel para
tretiminin, gikariimasinin ve kullanimi-
nin en azindan belirli sinirlar igerisin-
de pozitif 6lgek ekonomileri 6zellikleri-
ni ihtiva edeceginden para rekabeti
sistemininin, bir siire sonra bizzat
kendisini yok edeceg@i hususunda yo-
gunlagmigtir. Bu gdrligse gbre, para
endstrisi, dogal monopol dzellikleri-
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ni ihtiva eden azalan maliyetli endus-
triler olarak gorilmeli ve bu neden-
den otiirt de belirli bir agamada dev-
letlegtirilmelidir. Dolayisiyla, Hayek'in
bugunki para sistemine alternatif ola-
rak ileri stirdiigu sistemin ne anlama
geldiginin gosterilmesi ve ileri stru-
len sistem icerisindeki para rekabeti-
nin savunuculari ile devlet monopol i-
niin savunuculan arasindaki tartigma-
larin, paranin maliyeti, segimi ve reka-
bet siireci konulari dahilinde ele ali-
nip irdelenmesi, bu c¢aligmanin ana
amacini olusturmaktadir.

2. Serbest Bankacilik Sistemi
Altinda Paralararasi
Rekabet Kavraminin Anlamu

Serbest bankacilik sistemi altin-
da paralararasi rekabet kavram ile
Hayek'in 1976 yilindaki bankalarin
kendi paralarin Uretmede ve gikarma-
da tamamen serbest olmalari gerekti-
gi hususundaki onerisi ifade edilmek-
tedir. Baska bir deyisle, paralararasi
rekabet kavramiyla, 6zel tesebblisiin
kendi parasini tretmekte ve bunun
karsiiginda halkin da kendisine en uy-
gun paray! segmekte tamamen ser-
best olduklari bir sistem savunulmak-
tadir.

Ornegin, ekonomide para piyasa-
sina giris ve ¢ikig igin tim yasal en-
gellerin ortadan kaldirildigi ve endiis-
tride birbirlerine rakip olan 5 gesit
6zel paranin mevcut oldugu varsayil-
sin. Endistride 6zel sektdr bankala-
nnca cikarilan ve halk tarafindan da
kullanilan bu paralarin; ts Bankasi ta-
rafindan ihrag edilen «lg-Para», Ga-
ranti Bankas! tarafindan ihrag edilen
«Garanti-Para», Akbank tarafindan ih-
rag edilen «Ak-Para», Kredi Bankasi
tarafindan ihrag edilen «Kredi-Para»
ve Kogbank tarafindan ihrag edilen
«Kog-Para» oldugu ve buna ilave ola-

rak da, is-Para’nin petrol cinsinden
tanimlandidi (1 is-Para = 1 varil ham
petrol), Garanti-Para’'nin altin cinsin-
den (1 Garanti-Para = 1 gram altin),
Ak-Para’'nin gumis cinsinden (1
Ak-Para = 10 gram giimdsg) ve diger
iki paranin da kendilerini piyasaya si-
ren bankalarca 6nceden tayin edilen
degerlerde belirlendigi kabul edilsin.

Baslangicta, 5 bankadan herhan-
gi ikisi, endustriye daha basarili ve
gligll olarak girmiglerse, bu iki banka-
nin baglangigtaki gugleri ve basarilan
muhtemelen endistrinin piyasa yapi-
sint tayin etmede etkin bir rol oynaya-
caktir. Gergekten, bdyle bir durumda
endustri daha baglangigta tam reka-
bet yerine oligopolistik, duopolistik,
ya da monopolistik bir piyasa yapisI-
na sahip olabilir. Bunun Gzerine Ha-
yek (1976b), bir bankanin ihrag ettigi
paranin degeri, dider bankalarin para
arzlarindan etkilenemeyeceginden
otlrd endistrinin  piyasa yapisinin
bankalarin baslangig gigleri tarafin-
dan belirlenmesinin séz konusu ola-
mayacagini ileri sirmektedir. Yine Ha-
yek'e gore, birbirlerine rakip olan ban-
kalar bir yandan halki ihtiyaglan ve
menfaatleri agisindan kendi paralari-
nin deviet parasindan daha uygun
sartlarda arz ettiklerine inandirmaya
caligirlarken, diger taraftan da satig
ve borg igin arz ettikleri paralarinin ka-
litesi bakimindan birbirleriyle rekabet
etmek zorunda kalacaklardir.

Eger bankalarin baslangi¢ gigle-
ri, piyasanin rekabet yapisini etkileye-
bilecek dlglide belirgin (6rnegin, Kre-
di- Para baslangig itibariyle daha giic-
I ve dolayisiyla Kredi Bankas), Ga-
ranti Bankasi'ndan 20 kat daha fazla
piyasa payina sahip) ise Hayek'in yu-
karidaki gorislerine ragmen, rekabet
sartlarinin daha baslangigta saglana-
mama ihtimalinin yiiksek olacag séy-
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lenebilir. Ne var ki, serbest bankacilik
sistemi altinda paralararas! rekabet
slrecinin daha sonraki asamalarina
gecebilmek icin, bu noktada bankala-
rin piyasa yapisini tek baslarina etkile-
yecek kadar gugli olmadigi ve dolay!-
styla baslangigtaki endustri yapisinin
rekabetci oldugu varsayilmaktadur.

3. Maliyet Tartigmasi:
Para Uretimi ve [hracinda
Olgek Ekonomileri

Para endustrisinde higbir banka-
nin baslagigta tek basina piyasanin
sekline ve yapisina yon verecek ka-
dar gugld olmadigl, diger bir ifadeyle
baslangig glicleri yoniinden endustri-
deki bankalarin birbirlerine gok ben-
zer oldugu varsayilsa bile, bazi iktisat-
clar, (6rnegin, Bentson; 1972, Bal-
tensperger; 1972; Bell and Murphy;
1968) para Uretiminin ve ihracinin da-
ha sonraki asamalarda olgek ekono-
milerinin  dzelliklerini  taslyacaklarint
savunarak, para endistrisinde mono-
polistik egilimlerin ortaya gikacagin
ileri stirmektedirler. Onlara goére, hal-
kin paraya olan glvenini saglamak
biyuk dlglide sabit maliyetler gerektir-
mektedir. Banka sayisi azaldikga, her-
hangi bir para hakkindaki gerekli bilgi-
lerin yayllma maliyeti azalacagindan,
para endustrisi, para Uretimi ve ¢ika-
riimasi agamalarinda ¢lgek ekonomile-
ri ozelliklerinin tesiri altinda kalacak-
tir.

Literatiirde, paranin Uretim ve ih-
rag asamalarinda monopolistik bir
edilimin ortaya ¢ikacad hususunda
hemen hemen ortak bir gortis vardir.
Ancak, 6lgek ekonomileri sadece pa-
ralarin birbirlerine dénlsum oranlar:
hususundaki risk ve bilgi maliyetlerin-
de ortaya gikmayacak, aynt zamanda
islem maliyeti, dondsiim riski ve di-
der bankalarin sunduklart hizmet ve
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guvenlikler hususundaki bilgi maliyet-
lerinde de gorulecektir. Bazen bu tir
olgek ekonomileri etkisinin, enddstri-
deki her bankanin kendi parasini or-
tak bir deder olgUsiinde tanimlamasi
halinde ortadan kaybolacagi ileri su-
rilmektedir. Ne var ki, 6lgek ekonomi-
leri gartlart altinda, para ihra¢ eden
bankalarin timi, paralarini ortak bir
deger olclisune baglasalar bile, mo-
nopolistik egilimlerin kolayca ortadan
kalkacagr s6ylenemez. Ginki, para-
nin kullanim maliyeti, kullanim alani-
nin genislemesiyle diisecek ve boyle-
ce paranin kalitesi, diger bir ifadeyle
degeri ylkselerek para tretimine gi-
ren faktorlerin marjinal produktivitesi
artacaktir. Paranin bu tur o6zelligin-
den otird, para endistrisi stirekli aza-
lan maliyetli endiistriler olarak goérl-
mek zorundadir. Daha 6tesi, endustri
maliyetleri azalmaya devam etmesi
halinde, para endustrisinde tam reka-
bet sartlarinda uzun dénem endustri
dengesi elde edilemeyeceginden, pa-
ralararas! rekabetin bizzat kendisini
ortadan kaldirmasi; dolayisiyla, para
endustrisinin dogal moponol dzellikle-
rine sahip olmast beklenir (Vaubel;
1987).

Bununia beraber, ihrag edilen pa-
ra miktarinin artmasiyla birlikte para-
nin ortalama birim maliyetlerinin aza-
lacak olmasi, monopalistik para ureti-
mini ve gikarimasini hedefleyen bir
banka igin yeterli olmayabilir. Her sey-
den 6nce, her banka kendi parasinin
diger banka ve ikame paralardan go-
reli olarak daha fazla tercih edilmesini
saglayacak sekilde kalitesini geligtire-
cek adimlar atmak zorundadir. Aksi
takdirde, banka piyasaya ihrag ettigi
paralan kisa bir siire sora geri almak
zorunda kalarak birtakim batik mali-
yetlere katlanacaktir ki; boyle bir du-
rumda paranin marjinal maliyeti azal-
ma yerine artig gosterecektir. Piyasa
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payini genisleten bir banka igin marji-
nal maliyetlerin hizh ylikselmesi, ban-
kanin ihrag ettigi paralarin ortalama
birim maliyetlerinin, dncesine oranla
yikselmesi demektir. Bu durumda,
para endistrisi, dogal monopol ola-
rak distnulemez. Giankl, higbir ban-
ka butin bu riskleri gozonune alarak
endistride monopolistik bir gli¢ ka-
zanmayl hedefleyen stratejiler izleye-
meyecektir.

Selgin (1988)'e gore, dogal mo-
nopol problemi Gzerinde durulurken
sikca yapilan hatalardan en énemlisi,
para iretimi ve ihracindan dogan
marjinal maliyetlerinin blylk bir kis-
minin, 6nemli dlcide artmayan hatta
buylk Olgekte satin alinmalarindan
dolayi diigen, kagit ve boya maliyetle-
ri oldugunun varsayllmasidir. Bu var-
sayimin anlami, bankalarnin kendi pa-
ralari igin tikenmeyen doyumsuz bir
talep ile karsi karsiya bulunmalari de-
mektir. Fakat, paralarn birbirlerine
serbestce donusturilebildigi bir or-
tamda boyle bir durum sadece 6zel
yasalarla bir bankanin monopolist ola-
rak para ihracina baslamastyla ger-
ceklesebilir.

Bazi akademisyenler ise (King;
1983, White; 1983, Selgin; 1988, Vau-
bel; 1977) banka sayisinin monopolis-
tik davraniglara neden olabilecek ka-
dar az olabilece@i hususunda herhan-
gi bir tarihi delilin olmadigini ileri si-
rerler. Tarihi olarak, para endustrisin-
de paralararasi rekabetin belirli bir si-
re sonra kendi kendisini yok ettigi go-
rilmemistir. Selgin (1988)'e gore, Is-
kogya'da Kanada'da, Isveg'de yasa-
nan ornekler, serbest bankaciligin ge-
lismesinin, dogal bir monopola ne-
den olmadidi, aksine birbirleriyle reka-
bet eden sayisiz bankalardan olugan
bir endlstri yapisina olanak verdigini
gostermigtir.  Ornegin Iskogya'da,

bankacillk endustrisine serbest giri-
sin son yilt olan 1884’'de, para ihrag
eden 19 adet banka vardi. Burada en
genis 4 bankanin arzettigi para mikta-
ri, piyasada tedavill eden miktarin %
46.7'sini  olusturmaktaydi  (Selgin;
1988).

Cooper (1988) ise bu tiir bir neti-
cenin ya da yarginin hem gegmis
hem de gelecek igin dogru olabilece-
gini; ancak, tarihin bircok sarsinti ve
doénemeglerin etkisi alttnda kalan kar-
masik bir sture¢ oldugunu ileri sure-
rek; yeterince uzun bir dénem igeri-
sinde diger sartlarin ayni kalmastyla,
monopolistik bir endistri yapisina
dogru bir egilimin olup olamayacagi-
nin irdelenmesi gerektigini savunmak-
tadir. Serbest bankacilik sisteminin is-
tikrarh bir ortamdaki sonucu, tek bir
bankaya yonelis olabilir. Sebebi de
sosyal olarak cesitli bankalarca topla-
nan paralarin birbirlerine donusturil-
melerinde ortaya cikacak gereksiz is-
lem maliyetleridir. Endiistrideki mev-
cut banka sayist azaldikga, bankala-
rin ihrag ettikleri paralarin getirileri
ylikselecek ve sonugta bir bankanin
diger bankalara fiziksel olarak gonde-
recegi para miktarimin orani da azal-
mig olacaktir. Dolayisiyla, paralarin
birbirlerine dénusumlerinden doga-
cak maliyetlerden kaginmanin tek yo-
lu, para endustrisinin iglevlerini yeri-
ne getirecek tek bir bankanin piyasa-
ya hakim olmasidir.

4. Segim Tartigmasi:
Para Segiminde Kitle
Ekonomileri

Bazi iktisatgllara goére (Vaubel;
1977, Baumol; 1967), para endistrisi
sadece para Uretimi ve g¢ikarimasi
agamalarinda degil, aym zamanda,
para segim ve kullamim asamalarinda
da buyuk olglide Olgek ekonomileri-
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nin etkisi altinda kalacadi igin, parala-
rarasi rekabet sistemi eninde sonun-
da kendi kendini yok edecektir: Bir
paranin kullamm alant genisledikce,
s6zkonusu para daha faydali olacak
ve halk tarafindan da daha fazla ter-
cih edilecektir. Bundan dolayi, para
endustrisi dogal bir monopo! olarak
gdrulmek zorundadir.

Bir paranin uzun bir dénem or-
tak deger olgisu olarak kullaniimasi,
ekonomideki bireylerin bilgi maliyetle-
rinin azalmasi demektir. Sosyal eko-
nomiler, ekonomideki bireyler arasin-
daki sdzlesme ve 6demelerde ortaya
¢ikar: Ekonomideki bireyler, birden
fazla para iceren portfoyler ile ilgilen-
dikleri igin, kisa donemde paralarin
birbirlerine dénusebilirlik imkanlari,
riskleri ve oranlart hakkindaki bilgilere
sahip olmak isterler. Bazan para segi-
mi, telefon sebekesi ya da dil segimi-
ne benzetilir: Telefon sebekesi ya da
dil «X» daha fazla segildikce, sézkonu-
su sebeke ya da dil, énceden kendisi-
ni tercih etmeyen bireyler igin, daha
cazip hale gelecektir ki, yavas ve ki-
mdlatif bir kitle slirecinde bagari, ba-
sariyi (basarisizlik basarisizligr) dogu-
racaktir. Baumol ve Feldman (1967;
1973)'a gore, sosyal ya da kitle eko-
nomilerinin biyikligu, 6zellikle para
orneginde oldugu gibi, nispeten grup
biylkliginden daha fazla genigle-
mektedir. Baumol (1967)'un agiklama-
sina gore, tuketici ya da para kullani-
cisinin parayi kullanmakla tasarruf et-
tigi islem maliyeti, paray kullananla-
rin sayisina (KN) orantihdir ve dolayi-
styla tim kulanicilar tarafindan tasar-
ruf edilen maliyet KN2'ye esittir.

5. Rekabet Tartigmast

Serbest bankaciigin mallarin bir-
birlerine serbestge mibadele edildigi
esaslarda duslinilmesi, para Gretimi
ve ihracindaki dogal monopol soru-
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nunun, ortak bir para standardmna
dodru yakinsayan dogal bir piyasa
sorunundan farkli oldugunun anlagil-
masina yardim eder. Ortak para stan-
dardi, ekonomideki her iglem yapicisi-
nin bizzat kendi menfaati dogruitu-
sunda ekonomide en fazla satilan ma-
il miibadele araci olarak kullanmasiy-
la ortaya cikacaktir (White; 1982). Hal-
buki Vaubel (1977) serbest bankacilik
sistemini birbirlerine serbestge do-
ndstdrilemeyen paralarin mevcut ol-
dugu bir sistem olarak algiladid: igin
para Gretimi ve ithracinda sadece do-
gal monopol dzelliklerini bulur. Vau-
bel (1977), bitln dikkatini birbirleriy-
le rekabet eden fakat birbirlerine ser-
bestce donusturilemeyen ve sadece
kendi standardini olusturan paralarla
sinirlamistir.  Aym sekilde  Klein
(1974), serbest bankacilik sisteminde-
ki rakip paralan ortak bir paraya do-
nugebilen paralar kabul etmesine rag-
men, ekonomide sanki ortak para
standardina dogru egilimler olacak-
mig gibi para endustrisinin esas itiba-
riyle dogal monopo! olacagl sonucu-
na varmaktadir.

Ayrica, para kullanicilarin ortak
bir mubadele aracina sahip olmaktan
fayda saglamalari gergegi ile para tre-
timi ve ¢ikarimasinin dogal bir mono-
pol oldugunu savunan gorusler {ze-
rinde durulmasi, monopol sorunu-
nun biraz daha agikliga kavugmasina
yardim eder. Genelde bu sorun Gzeri-
ne iki husus birbiriyle karigtirimakta-
dir: Birincisi, ekonomide ortak bir de-
ger Olgtisiine dogru egilimlerin olu-
sup olugamayacagl, ikincisi ise, ortak
deger olglislind temsil eden materyal
ya da materyaller Uretiminin bir ya da
daha fazla firmalarca etkin bir gekilde
yapilip yapilamayacagidir. Selgin’e
(1988) gore, ekonomide ortak bir pa-
ra biriminin benimsenmesi, para ureti-
minin dodal monopol olacagmnin bir
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gostergesi olamaz. Para birimi ile kul-
lanilan para arasindaki iligki, metre ya
da yard gibi standart uzunluk olglisi
ile, bu 6lgimin materyal seklini olus-
turan malzemeler arasindaki iliskiye
benzetilir. Yine Selgin (1988)'e gdre,
metre standart bir uzunluk él¢tisudur
ve birileri arzu ederlerse bunu dogal
bir monopol olarak tanimlayabilirler.
Ancak, metre, tretimin ya da miba-
delenin konusu olmadid! gibi, ne ire-
tilir ne de miibadele edilir. Bundan
dolayl, uzunluk 6lcusti olan metrenin
dogal monopol oldugunu ileri sir-
mek hem anlamsiz hem de 6nemsiz
olacaktir. Dogal monopol sorunu, sa-
dece standart dlgileri temsil eden ma-
teryallerin tiretiminde ortaya gikar. So-
nug olarak, serbest bankacilik siste-
minde ortak bir para birimine dogru
egilimlerin olugmast, para endustrisi-
nin dogal monopol olacaginin kaniti
degildir.

6. SONUG

Son yillarda, paract akimi temsil
eden bazi iktisatcilar arasinda, para
Uretimi ve ihracindaki dlgek ekonomi-
leri ve para secimindeki kitle (sosyal)
ekonomilerinden dolayl serbest ban-
kacilik sisteminde paralararasi rekabe-
tin calisamayacagl yoniinde oldukga
yaygin bir géris olugmustur. Ancak,
Baumol, Panzar ve Willig (1982) reka-
bet sartlarina sahipmis gibi ¢alisan pi-
yasalar Gizerinde yaptiklar: bir galigma-
da, endistrideki potansiyel rekabet
endigesinin, mudahelesiz monopolist
bir firmayi disipline edecek kadar ye-
terli oldugunu gostermislerdir. Buna
ilave olarak, yonetim ya da diger fak-
torlerdeki eksi oOlgek ekonomilerinin
varhi@l, endustrinin monopolistik egi-
limleri ortadan kaldirilabilir. Dolayi-
styla, monopolistik uygulamalar, en-
dustriye yeni girislerin olabilecegi ihti-
mali ile engellenmis olabilir. Boyle bir

durumda, endiistri rekabetgi mono-
pol 6zellikleri altinda iglevlerini sirdiir-
mius olabilir.

Diger taraftan, para endustrisi-
nin dogal monopol olabilece@i husu-
sundaki tartismalar gegerli olsa bile,
para endustrisine girecek bankalar
icin yasal engellerin konulmasi hakli
ve dogru gorilemez. Gergekten, pa-
ra Uretimi ve gikarilmasi dogal mono-
pol ozellikleri gdsterse dahi endustri-
deki monopolist banka, para tiretimi
ve ihracinda sahip olacadi avantajtari
gelecekte kendisine rakip olabilecek
potansiyel bankalarin endistriye gir-
melerini engelleyecek sekilde kullana-
bilir. Boyle bir durumda, endustrideki
potansiyel bankalar mevcut monopo-
list bankanin mimkin oldugu kadar
etkin calismasina neden olacaktir ki,
endiistride olusacak denge tam reka-
bet sartlar altinda olusabilecek den-
geden pek farkli olmayacaktir.
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SEVKET SAYILGAN

Marmara Universitesi lletisim Fakultesi Aragtirma Gérevlisi

Bagimsiz Merkez Bankasi ve

Ekonomik Sonuclari

UNUMUZDE ekonomiler, merke-

ziyetgilikten kurtulup piyasa gart-
larina birakildikga, mudahale merkez-
leri de artik islevlerini yitirmeye bagla-
dilar. Bununla beraber, piyasanin ken-
di dengeleri i¢inde olusan ekonomi
gene de denetleyici ve gdzetleyici bir
kuruma ihtiyag duymaktadir, duya-
caktir. Bu kurum, gegmis tarihsel mis-
yonu da gbéz énlinde tutuldugunda,
«Merkez Bankasi» olacaktir. Merkez
bankasinin sahip oldugu birikim ile pi-
yasalarin ince ayar dengelerini sagla-
mas! vazgegilmez bir ihtiyagtir. An-
cak, bu ayarl yapacak kurumun, eko-
nominin gergekleri uyarinca hareket
ederek siyasetin &nceliklerini  geri
planda tutabilmesi gerekir. Iste bura-
da kargimiza «Merkez Bankasinin
Ozerkligi»  kavrami gikmaktadir. Bu
kavram merkez bankasinin gergek ve
olmass gereken iglevleri i¢in olmazsa
olmaz bir sarttir.

Tarihsel geligmeye bakildiginda,

ilk merkez bankalarinin tamaminin ba-
gmsiz oldugu gorilir. Merkez ban-
kalarinin atas! saylan «The Bank of
England», 1694 yilinda, Kraliyet adina
para basma vs. gibi goérevleri yerine
getirmek igin 6zel banka statiisiinde
kuruldu. Gergek merkez bankas! sta-
tlstne endistri devrimi sirasinda 19.
yy.'da kavustu. 2. Dinya Savas! sira-
sinda kamulastinldi. Gene merkez
bankalarinin en eskileriden biri sayI-
lan Fransa Merkez Bankasi, «Banque
de France», 1800 yilinda faaliyete gec-
ti. 19. yy. ortalarina kadar 6zel ticari
banka statiisiinde caligtl. 1945 yilinda
kamulagtirildi. Bugiinin sidper gtic
A.B.D.'de ise ilk merkez bankasi olan
«Bank of United States», 1791 yilinda
Ozel statiide kuruldu; para basimi ve
sirkilasyonu konusunda faaliyet gos-
terdi. 25 yil sonra ise bu bankanin ye-
rine 1812 Savasr’'nin borglarini fonla-
mak amaciyla 1816 yilinda «The Se-
cond Bank of United States» tesis
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edildi. Banka 1840’larin sonlarinda ka-
patidi (1) [*]. Bagimsiz merkez ban-
kalarinin ilk 6rneklerinden olan «Fede-
ral Reserve», 2. Diinya Savasi sonra-
sinda kurulan Alman Merkez Bankasi
«Bundesbank» ve «Bank of Japan»a
model olusturdu (2).

2. Dilinya Savasi’'ndan sonra
merkez bankalari hiikiimetlere ekono-
miyi yeniden insa etmekte yardimci
rol tstlendiler. 1970'lerde yiksek enf-
lasyon sorununun ortaya giktig do-
nemlerde ise ana ugraslar para arzi-
nin kontrol etmek, fiyat istikrarint sag-
lamak oldu. 1980’lerde Diinya Banka-
st ile Uluslararast Para Fonu'nun et-
kinligi vardi. Bu yillarda merkez ban-
kalarinin bagimsizligi ve siyasi otorite-
nin etkisinden kurtulmasi gerekliligi
savunuldu. 1990'h yillarin 1se bu go-
rusglerin hayata geciriimeye baslandi-
g1 yillar oldugu goriilmektedir.

Merkez bankasi ile ilgili diizenle-
melerin yukarida belirtildigi ydonde ya-
pilmasinda «Yeni Zelanda Merkez
Bankasi» orneginin gok buylk etkisi
olmustur. Bu basarili érnek, uzun sii-
redir tartigilan bir konuya aydinlik ge-
tirmistir. Buna goére, merkez bankala-
rnnin bagimsiziigr arttikga, enflasyon
orani dugmektedir. Almanya’'nin Bun-
desbank'i ile baslayan bu uygulama,
Yeni Zelanda Merkez BankasiI'nin ba-
sarisi ile bir anda tiim tlkelerin dikka-
tini gekmistir (3).

Dinyada, tam bagimsiz merkez
bankalari arasinda ilk sirada gdsteri-
len Bundesbank; Federal Hukimet'in
bankerligini veya hazinedarligini yap-
ma, dolanima banknot gikarma, ban-
kalararas! para nakillerine aracilik et-
me, para arzini denetim altinda tut-
ma, milli paranin degerini koruma,
bankalar igin bagvurulacak son kredi
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mercii olma gibi iglevleri yerine getir-
mektedir. Bundesbank'in temel gore-
vi, parasal istikrart saglamak ve Fede-
ral Hikimet'in izledigi ekonomik poli-
tikayl desteklemektir.

1980'li yillara girildiginde, bircok
Ulkenin para politikast uygulamalari-
nin 6nemli sekilde degistigi gorialmek-
te idi. Bunun arkasinda yatan faktor,
para politikasinin dederinin anlagimig
olmasi ve «agiklik» kavraminin para
politikasina getirilmesi sonucu para
politikas! hedeflerine ulasmanin daha
kolay olabileceg@i diglincesiydi.

1990’1 yillarda ise, benzer neden-
lerle para politikalari konusunda mer-
kez bankalarina daha fazla bagimsiz-
Ik sadlayacak kanuni diizenlemelerin
yapildigi gérutmektedir. Bunlarin ama-
c1, merkez bankalarinin para politika-
s1 bakimindan daha basarili clmalari-
nt saglayacak bir gergeveye utagmak-
tir.

Merkez bankalarinin para politika-
s1 fonksiyonlarinin olugmasi, oldukga
geg ortaya ¢ikmis bir olgudur. Ekono-
miler sabit kur ile altina konvertibilite
olgusundan vazgectikten sonra, mer-
kez bankalarinin para politikasi uygu-
lama fonksiyonu olugmustur. Merkez
bankalarinin para politikasi fonksiyo-
nu ortaya giktiktan sonra giindeme
gelen ikinci kavram ise, «Merkez Ban-
kalarinin Bagimsizh@m» olmustur. Bu
kavramin arkasinda yatan; siyasi ira-
dede, seignorage (para basmada hu-
kiimranltk hakki) hakkim kullanarak
kendi kendini kolayca finanse etme
yolunun bir dlglide tikanmasi gerekti-
ginin bilincine varilmig olmasidir. Bi-
lindigi gibi karsiliksiz para arzinin

[*] Dipnotiari yazinin sonunda yer al-
maktadir.
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artig), popdlist politikalarin sonucu-
dur ve enflasyonist ortamin hazirlan-
masinda en dnemti etkendir.

Bagimsizlik sézctiguni tanimla-
mamiz gerektiginde, bu konuyu iki
ana bolimde incelemek mumkin-
ddr.

1 — Para politikas!, politikacilarin
kisa vadeli perspektife dayanan ve po-
pulist diisiincelerine hizmet eden bir
anlayis ile uygulanabilir. Para politika-
sini boyle bir anlayistan uzak tutabil-
mek, ancak, bir kurallar buttni igine
yerlestirmekle miimkindir. Cdnkt
bdyle bir uygulama, para politikalar-
nin gergek hedeflerine ulugsmasinda
cok billyuk yardimci olacaktir. «Roles
Versus Discretion» (takdir hakkinin
kurallara karsi kullanilmas:) olarak de-
gerlendirilen ve merkez bankalarinin
para politikasi olusturulmasindaki ye-
rini tayin eden goriis ile, ekonomik
gergekler siyasi tercihlerin 6niine ge-
cecektir.

2 — Merkez bankasinin, hem po-
litik baskilardan izole edilmesi, hem
de para politikasinin belirlenmesinde
kurumsal gticlerin olumsuz etkilerin-
den arindirilarak uygulamada tama-
men hir hale gelmesi gerekiyor. Bu-
gunkll merkez bankas! bagimsizhg
tarigmalarinin  altinda yatan temel
yaklagim budur.

Merkez bankasinin para politika-
sindaki bagimsiziigint talep edenlerin
argumanlarinin arkasinda yatan kav-
ram «credibility» (dogruluk, giivenirli-
lik) kavramidir. Béylece para politika-
sinin etkin ve verimli olacagr dugunul-
mektedir.

Merkez bankastnin para politika-
sinda bagimsiz olsa da, politik otorite
ile en azindan konsdiltasyon yapmasi
geregi genel kabul gérmig bir husus-
tur. Ancak, kurumsal organizasyon

BAGIMSIZ MERKEZ BANKASI

Ulkeden llkeye cok farklilik goster-
mektedir. Ornegin, Bundesbank para
politikasinda kanunen bagmsizdir
ama, yine kanunen hikiimetin genel
politikasini  destekiemek zorundad:r
(4). Turkiye'de ise, Merkez Bankasi
Kanunu'nun (‘Temel Goérev ve Yetki-
leri’ baglikh) 4. ve 40. maddeierinde
belintildigi gibi, uygulanan politikalaria
ilgili olarak «hiikimete sorar» geklin-
de baglayict bir hitkiim yoktur. Bu ne-
denle tlkemizde, ilgili kanunun sagla-
dig1 imkanlar agisindan ézerk bir mer-
kez bankas! anlayigininin oldugu séy-
lenebilir. Ancak, 6nemli olan, bu ayri-
calid kullanabilecek yetki ve sorumlu-
lukta ydneticilerin is basina gelmesi-
dir.

Diger bir konu, merkez bankasi
yonetiminin atanmas: ve igten alinma-
st stireciyle ilgilidir. Bu konuda {ilke-
miz, uygulamalar agisindan diinya si-
ralamasinda 63. siradadir (5). Kanun
igerigi agisindan uluslararasi literat(ir-
le biiyilk benzerlikler tagimakla birlik-
te, siyasi uygulamalarin bizim alt sira-
larda olmamiza neden oldugu bir ger-
Gektir. Merkez bankasinin bagimsizli-
ginin her gegen giin énem kazandigr
gunumuzde, dinyadaki uygulamala-
ra bakildiginda, siyasi iradenin atama
haklartnin 6nemli élglide sinirlandid
gérilmektedir. Bu sinirlamanin uygu-
lama gekilleri degisiktir. Devlet digin-
dan yapillan atamalar oldugu gibi;
adaylarin hiikimet diginda belirlenme-
si, ancak nihai secimin hitkiimet tara-
findan yapilmas! da s6éz konusudur.
Ya da merkez bankasi ydneticileri
Anayasa Mahkemesi Uyeleri gibi ok
uzun bir siire icin segilebilirler.

Kanun cergevesinde énemli bir
konu da, merkez bankasinin butce
yoninden bagmsiziqidir. Merkez
bankasinin temel geliri seignorage so-
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nucu elde ettigi varlklar ile faiz gelir-
leri ve munzam karsilik, reeskont
oranlart sonucu elde edilen fonlardan
sagladigt gelirlerdir. Merkez bankalari
genelde kér eden durumdadirlar. An-
cak, cogunluklia bu kan siyasi iradeye
iade ederler. Bu, merkez bankasi bit-
gesinin bagimsiz olmamasinin sonu-
cudur.

Merkez bankalari, para politikasi-
na iligkin fonksiyonlannin diginda do-
viz kuru politikasini da yiritmektedir-
ler. Déviz kuru politikasi idari kararlar
ile siirdUraldiikce, para politikast ser-
bestisinin azalmasi kaginilmazdir. Bir-
cok Ulkede doviz kuru politikasi belli
olglide hikimetlerin kontroll altinda
kalmigtir. Hikiimetler genelde déviz
kuru politikasi konusunda merkez
bankastna direktif verme hakkini elle-
rinde tutarlar. Bu durumda da bazen
ekonomik gercgeklerin unutulmasina
veya gormezlikten gelinmesine ne-
den olur.

Bugiin konu edilen merkez ban-
kalarinin bagimsizligindan amag, siya-
si iradeden kopukluk degildir. Bagim-
sizlik tanimi Ulkenin kendi yapsal
ozellikleri goz 6niine alinmadan yapil-
mamalidir. Ornegin, Tiirkiye'de Mer-
kez Bankasi'na bakidiginda, uygula-
malarda Hazine ve Maliye'nin etkisi ol-
dugu gorilmektedir. Gerektiginde,
Hazine'nin nakit ihtiyacinin kargilan-
masinda, ayrilan payin dstiindeki tu-
tarlar igin yeni finansal teknikler gelis-
tirilerek Merkez Bankast kullaniimakta-
dir.

Merkez bankalarinin uluslararasi
degerlendirmelerde dikkati geken yon-
leri, bu kuruluglarin giderek tek bir
goreve do@ru yonlendiriimeleri; go-
revlerinin sadece paranin ig ve dig de-
gerini kontrol etme ve saglama ile si-
nirlandirimalaridir. Mevduat sigorta-
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s), ic ve dig borg yonetimi, finansal
kurulug regilasyonu gibi fonksiyon-
lar, giderek merkez bankalarinin go-
rev alanlarinin diginda kalmaktadir.

Turkiye'de son yillardaki uygula-
malar géz nine alindiqinda, Tlrkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
statlisiinde 6nemli degisiklikier yapil-
masi gerektigi agiktir. Siyasi irade ta-
rafindan, yetkileri kisith olmakla bera-
ber, hiikkimetlerce siirekli hesap soru-
lan durumdaki Merkez Bankasi, ba-
gimsiz hale getiriimelidir. Agik segik
sekilde, sinirl alanda tam sorumlu bir
merkez bankasi yapist olusturulmali-
drr.

Ulkemizde 5 Nisan kararlan ile
Hiikiimet, Merkez Bankasi'nin doviz
kurlarinin  saptanmas! konusundaki
resmi yetkisini, 10 banka ile alinan or-
taklasa karara baglamigtir. Bu banka-
lar; Akbank, Citibank, Garanti Banka-
sl, is Bankas), Yap! ve Kredi Bankas|,
Kogbank, Osmanli Bankasi, Tutdn-
bank, Vakiflar Bankas! ve Ziraat Ban-
kasl'dir. 5 Nisan'da alinan bu karara
gbre, Merkez Bankasi, glnlik resmi
déviz kurlarim 10 bankanin belirleye-
cegi fiyatlarinin ortalamasi olarak agik-
lamaktadir.

TC Merkez Bankas!’'nin en dnem-
li gorevlerinden ikisi de, Glkenin para-
sinin degerini korumak ve piyasadaki
likiditeyi ayarlamaktir. Merkez Banka-
sI bu gdrevlerini elindeki rezervlerle
gergeklestirebilmektedir. Bu rezervler
ise istikrarli bir seyir izlememektedir.
Kasim 1993'de 7.2 milyar dolar olan
rezervler, kriz 6ncesi 3 milyar dolara
inmig, Kasim 1995'de ise 16 milyar
dolar olarak gergeklesmistir. Bu re-
zerv miktar, kriz sonrasi uygulanan
kiigiilmeye yonelik ekonomi politikala-
n sonucu gergeklegmistir.

Ulkemizde bagimsiz merkez ban-
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kas1 anlayisinin gerceklesmesini en-
gelleyen bir diger uygulama da, Hazi-
ne'ye agian kisa vadeli avanslarin
asamal olarak kaldiriimas: yéniindeki
islemlerdir. Biitgce ddeneklerinin, ge-
¢is slrecinde, enflasyon oranina bag-
I olarak arttirimasi anlayisidir. Boyle
bir uygulamanin badmsiz merkez
bankasi hedefinden uzaklagmay! geti-
recegi aciktir.

Unutulmamaldir ki, bugin din-
ya finans piyasalarindaki bas dondii-
ricti akimlar nedeniyle milli devletin
iktisat politikass Ustindeki otoritesi gi-
derek zayiflamaktadir. Bu degisim, (-
kelerin kendi politikalarini tek dogru
kabul etme diistincesini de gegersiz
kilmaktadir. Bugun her is guntnde,
dunya doviz piyasalarinda alinip sat-
lan dovizin miktan 1.3 trilyon dolara
ylkselmigtir. Bu rakam da yilda 325
trilyon dolar etmektedir. Bu, ¢ok
onemli bir gelismenin ifadesidir. Ne-
deni, s6z konusu rakamin dinya mil-
li gelirinin 10 kati, diinya dis ticareti-
nin 50 kati olmasidir (6).

Buna karsilik diinya merkez ban-
kalarinin toplam doviz rezervi 600 mil-
yar dolar olarak hesaplaniyor. Bu da
her giin doviz piyasalarinda el degisti-
ren doviz miktarinin, diinya doviz re-
zervinin iki kati oldugunu gosteriyor.
Bu geligmeler, diinya ddviz piyasalart-
nin kontrolinin arttk olanaksiz hale
geldigini ortaya koymaktadir. Oysa
bundan 20 yil énce durum c¢ok farkh
olup dinyada gunlik déviz alim sati-
mi 20 milyar dolar dolaylarinda idi.
Merkez bankalarinin déviz rezervleri
ise 200 milyar dolarin tstiine gikiyor-
du. Doviz piyasalarina merkez banka-
larinin ciddi bir agirlik koyacak giicle-
ri vardi (7).

Turkiye’nin enflasyon ortamin-
dan ¢ikabilmesi icin, bagimsiz bir
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merkez bankasinm varligi olmazsa ol-
maz bir sarttir. Son birkag yidir
TCMB'nin bagimsizlik yolunda fiili bir
ilerleme sagladigini, ancak bu bagim-
sizh@in ilgili yasalardan kaynaklandigi
gorulecektir. Oysa bagimsizligin, Bas-
kan'in kigiligine bagh bir bagimsizlik
dustincesini de gergeklestirmesi ge-
rekmektedir.

Ote yandan iilkemizde para otori-
tesinin kim oldugu bir karmasa igeri-
sindedir. Gunkl Merkez Bankasi'na
verilen gérevlerin aymitar, ilgili kanun-
la Hazine'ye de verilmigtir. Dolayisiy-
la paranin yénetiminde bugin hukuki
acidan 2 baslihk s6z konusudur. Her
kurum kendi kanunu acisindan yapti-
g1 iglemlerde etkili ve her kurum para
politikasinin sirdurilmesinde yetkili-
dir. Oysa Avrupa ve Amerika'da para
politikasinin sorumtulugu béliinmez-
dir. Sorumluluk tek bir kuruma veril-
mistir.

Sonugta merkez bankalarinin ba-
gimsizhidr, bir ekonomiye dinamizm
kazandirir ve esnek davranabilme ka-
biliyeti sadlar. Mudahaleci politikala-
rin uygulandigi ekonomilerde olusan
rant, olumsuz etkisiyle milli gelir dagi-
limini bozar. Reel ekonomide gok da-
ha istikrarsiz sonuglar ortaya gikar.
Ekonomi kendi arz-talep dengesini
olusturamadigindan, dis kaynaklara
bagvurulur ve bunlar belli gikar grup-
larina menfaat saglamak Uzere kulla-
niir.

Saglikli kaynaklara dayanmayan
ekonomiler, enflasyon icin uygun or-
tam yaratir. Bu gibi tlkeler bir bakima
geleceklerinden yemis olurlar. Bir ul-
ke saglkli kalkinma istiyorsa, finans-
man ihtiyacin: vergiler ve digsatim gi-
bi saglam kaynaklara baglamalidir.
Bu arada, kaynak olarak, kabul edile-
bilir oranlar gergevesinde, i¢ ve dig
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borclanma ile emisyona da basvurula-
bilir. Ancak, bu gibi uygulamalarin fa-
turasinin toplum tarafindan 6denece-
§i de gbzden uzak tutulmamalidir.

Siyasal iktidarlar, merkez banka-
sint (eger bagimsiz degilse) kendile-
rince uygun gordukleri kalkinma stra-
tejilerini uygulamak igin sintrsrzca kul-
lanirlar. Sonugcta, iktisadi gercekler
gobzardi edilerek siyasi ihtiraslar 6n
plana alinmig olur. Bu gibi uygulama-
lar tretmeden tiketme, thrag etme-
den ithal etme dengesizliklerine yol
acar. Bu dengesizlikler ise; (bugtn ul-
kemizde blyitk problem clarak karsi-
miza giktigi gibi) kamu kesimi borg-
lanma gereginin ylkselmesine, Ulke
icerisindeki doviz fiyatlannin artmasi-
na, faizlerin yilkselmesine neden
olur. Boyle bir ortamda yuksek enflas-
yon, stagflasyon ve dolayisiyla igsiz-
lik, 6nemli sorunlar olarak ortaya ¢i-
kar.

Bu olumsuz geligmeler, bagim-
siz merkez bankasinin bulundugu bir
ekonomide gergeklesme sansini da-
ha da zor bulacaktir. Siyasi iktidarin
diledig@i gibi emisyona basvurmasi 6n-
fenmis olacaktir. Harcamalar, siyasi
tercihlere gore degil, gelirler ve iktisa-
di gercekler g6z oniinde tutularak ya-
pilacaktir.

Bizim gibi geligmekte olan eko-
nomilerde, siyasi iktidarlar genellikle
poplilist ve glinubirlik politikalar ken-
di siyasi gelecekleri agisindan 6n
planda tutarlar. Bu durum; karsitiksiz
para basimi, verimli olmayan kurum
ve kuruluslarin merkez bankasinca
kurtariimasi, tarim sektoriinde dinya
fiyatlarinin gok Ustlinde taban fiyatlari
uygulanmasi gibi bir piyasa ekonomi-
sine ters dilsen sonuglarin ortaya Gik-
masina yol acar. Merkez bankasinin
bu gibi uygulamalara élet ediimesi so-
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nunda, biylk krizlerin olusumuna or-
tam hazirlanmis olur. Tirkiye'de bu-
nun 6rnegi 1994 yiinin ik aylarinda
yasanmistir.

Giunumizin gelismis Bati ilkele-
rinde merkez bankalarinin bagimsiz-
liklan saglanmigtir. Bu saglandig igin-
dir ki, merkez bankalarinin goérevleri
ile ilgili ekonomik politikalar siyast ikti-
darlarin etki alan! digsinda kalmakta ve
ozgurce belirlenebilmektedir. Bu da
siyasi iktidarlarin ekonomik alanda
popdlist politikalar pesinde kosmasi-
na en buyuk engeldir. Belki de en bii-
yuk emniyet supabidir.

Bugun yasadi§imiz ekonomik ko-
sullar g6z oninde tutulursa, Tdrki-
ye'nin boyle bir emniyet supabina ihti-
yacl oldugu anlasilir. Zira ekonomik
ve sosyal gelismesini tamamlayama-
mis olan Ulkemiz, toplumsal beklenti-
lerin yiiksek olmast nedeniyle, uzun
vadeli ekonomik politikalari uygulama-
ya sokamamaktadir. istikrarli biyii-
meler yerine yuksek oranh biylme-
ler hedeflenmekte, bu da ulkemizin
belli araliklarla ekonomik krizlere gir-
mesini kaginilmaz kilmaktadir Yasadi-
gimiz tum ekonomik krizler incelendi-
ginde, bagimsiz bir merkez bankasi-
nin varliginin gergeklesmesi halinde,
sonuglarin gok daha farkli olabilecegi
anlagilacaktir.

Ote yandan, bagimsiz bir mer-
kez bankasinin uygulamada basaril
olabilmesi igin, Oncelikle bankacilik
sektoriinde kamunun payinin  tlke-
mizdeki gibi % 50-% 60 civarlarinda
olmamas! gerekir. Tirkiye'de kamu
bankalarinin sektor igerisindeki agirlik-
lari gbz 6nine alintrsa, Merkez Ban-
kasr'nin tek basina bagimsiz politika-
lar izlemesinin ve istikrarli para politi-
kalan olusturmasinin fazla olumlu so-
nuglar vermeyecedi agiktir. Ginku si-
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yasi iktidar kaynak ihtiyacini bu sefer
de kamu bankalar yolu ile saglaya-
caktir. Boyle bir ortamda Merkez Ban-
kas!’'nin bagimsizlig1 da 6nemini yitire-
cektir.

Son so6z olarak, bagimsiz mer-
kez bankasi, bir piyasa ekonomisinin
vazgegilmez kosuludur. Bu kosul
saglanmadig: siirece, ekonomik den-
geler kurulumayacak ve ekonomik
agidan «Blyik Turkiye» gercegine
ulasmamiz da hayal olacaktir.
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SiZ DE ABONE OLUN!

«Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi»ne abone olaniar,
«Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi»ni 6nce okuyanlardir.
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Firma Adl ™ e B e S I RN
Adres

[ Abone olmak istiyorum.
O Yeniden abone olmak istiyorum.

[ Lutfen temsilcinizi gdnderin (istanbul'da oturanlar igin).

«BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR» Aylik Dergi, 12 sayi igin 1996 Yill Abone
Kosullarr;

YURT iGi YURT DISI
0 6Aylk: 720.000.-TL ] 6Aylk:158%
[ 1Yk : 1.200.000.-TL [J 1Yiik:30$

Not: Odrencilere % 40 indirim yapiimaktadir.

Abone bedelij(............... 0 LA ST ShA IR S_—_— ) TL, asadidaki isaretli banka hesabini-
za havale edilmistir.

[T i Bankas [] Akbank TA.S. [ Yapi Kredi Bankasi [[] Ziraat Bankasi
Cagaloglu Subesi Nisanca $ubesi Gemberlitag Subesi Beyodlu §ubesi
Hesap No. 256319 Hesap No. 10469-5 Hesap No. 2269-9 Hesap No. 768

«EKONOMIK VE SOSYAL YAYINLAR A.S.» adina, abone bedeline iliskin, bankaya yatrdiginiz mak-
buzun (ve &3renci iseniz, d§renci kimliginizin) fotokopisini, yukarnidaki abone formu ile birlikte
litfen, «Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi; Binbirdirek Mahallesi, Suterazisi Sokak, No. 6/2;
34400 Sultanahmet- iISTANBUL» adresine gonderiniz. Ya da su numaraya Fax gegebilirsiniz:
(0-212) 518 66 43
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TORUM

Renault 19 Europa .. Evet, estetik, evet,
¢ok ¢ekici, gok konforlu, cok dinamik...
Tutkuyla baglanacaginiz bir otomobil

Ustelik, Renault 1S Europa saglamhig
estetige feda etmiyor. Hem
gorunumayle, hem de saglamlQiyla
villarca yeni.. yepyeni kaliyor Renault 19
Europa 1 8i RTi genis i mekaninda
surucliye ve yolculara mikemmel bir
konfar sunuyor . Hidrolik ve yukseklik

ayarh direksiyon, elektriki dig dikiz aynasi,

Renau't i9 Eurapa ite iigiii aynntih bilgi igin BILG] RENAULT-MAIS'n
(212) 293 26 26 numasall telefonunu arayn, Srasiyla I-7 nolu tuglara basn

Renault 19 Europa...
Yillarca yepyeni..

standart kiima, ileri teknoloji Grdng,
guglu, cevre dostu motor ve diger tam
ustun ozelliklerini uzun.. ok uzun yillar
ayn kalitede, ayni mukemmellikte
yasatiyor. Renault |19 Europa'nin
1.8i RTl ile birlikte 1.6 RT, 1.4 RN ve
1.4i RT'den olusan & degisik tipinden
hangisini secerseniz seqin, bu sizin
en uzun sureli tutkunuz olacak
Gunka yillar gegecek, Renault 19 Europa

hep yeni kalacak
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