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Sevgili Okurlanmiz,

Bu saymin «Ekonomik Yorumlars bdliimundec;
«Refahyol Hiikimetinin kaynak arayislan, kamu
gelirlering arttirmak igin uygulanmasi gercken 6n-
lemler ve politikalam baghkh son giinlerde sikga
tartisilan, hepimizi yakindan ilgilendiren bir konu
cle alinmistir. Oturum yoncticisinin de girig ko-
nusmasinda belirttifi gibi; Refahyol Hikimeti
agikladifn kaynak paketlerinden 20 milyar dolar
gelir beklediklerini ifade etmislerdir. bu kaynak
paketlen hedeflenne ulasacak midir? Tirkiye' nin
kamu finans agiklannin, saflam kaynaklarca fi-
nansc cdilmesi igin nc gibi nlemler alinmahidir?
Ulkemizde uzun yillardir devam eden yiiksek enf-
lasyon Tiirk vergi sistemini nasil etkilemigtir? bag-
Ikl konular tartigilmstir.

Boyle bir ortamda, «Agik Oturum»a katilan de-
gerli konusmacilanmiz, konulan defisik agiklar-
dan inceliyorlar ve ilging énenlerde bulunuyorlar.
Bu arada; «Agiklanan kaynak paketlerinin higbir
ciddiycti olmadif», «Bir tilkenin asil kaynaginin
milli gelir oldugu», «Biitiin bu mesclelerin iilke-
nin ve devictin sahibi olmadifindan kaynaklandi-
fa», «Tiirkiye ckonomisin temel sorunlanndan bi-
risin1 olusturan kamu agiklan», «Siyasi otoritenin
clindcki kaynak yaraticy alternatiflerin ncler oldu-
gu», «Vergi sistemimizin yiiksck cnflasyon orta-
minda nasil bozuldufiu», «Vergi oranlanni arttir-
manin enflasyona garc olamayacafi» gibi koaular
aynntih olarak clc alinmaktadir.

Dergi'de sunulan digier yazilann da ilginizi gekece-
finizi umuyor, onlan da okumanizi arzu cdiyo-
ruz. Bunun igin ayiracafiniz zamanin bosuna har-
canmadifini géreeeksiniz.

Saymlanmizla...
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SAYI: 10
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Ekonomik Gostergeler (ic)
Ekim/1996

1994 1995 1996
Nisan Mayis  Haziran

T.C. MERKEZ BANKASI

D&viz ve Allin Mevcudu (milyon $) 8513.0 13732.0 16643.0 16538.0 17219.0

Banknot Mikian (milyar TL) 120212.3 223934.0 285346.0 269566.0 289341.0

T.C. Merkez Bankasi |¢ Kredllerl (mityar TL) 160530.1 206126.0 266700.0 160078.0 154454.0

Hazineye Kisa Vadell Avans (mityar TL) 122278.0 192750.0 253080.0 146397.0 140728.0

BANKALAR (milyar TL)

Toplam TL Mevduat 614554.3 1297155.5 2074693.5 1756841.3 1941086.3
Ticari Kurulugtar Mevduall 108315.1 202144.7 202781.1 209887.7 242243 6
Tasarmuf Mevduall 326651.5 684904.3 1352758.9 996506 3 1084664 .8

Vades|z Tasarruf Mevduall 34562.3 52471.5 80464.1 80028.6 78587.4

Vadell Tasamuf Mevduall 252089.2 632432.9 1272294.8 916477.7 1006077.3
Mevduat Sertlfikasi 4632.9 6916.6 7993.9 8327.8 8301.1
Resm! Kurujus Mevdual 19123.7 36839.9 70599.5 109234.9 99964 3
Bankalar Mevduat! 50305.2 178367.7 239126.1 205056.5 266886 2
Diger Kuruluglar Mevduah 105525.9 187982 2 201433.8 227828 0 239026 0
D6viz Tevdlalr 660558.8 1367626.8 1645351.6 1741858.5 1850403.8

Toplam Kredller 789853.2 1738270.3 2013053.2 2112352.6 2308272.7
Tanm 120427.7 326982 3 593978.6 258163.0 310785.0
Kalkinma ve Yalinm Bankatan 92014.5 178290.2 202108.0 214181.3 211890.5
Mesleki (Klglk Esnaf ve Sanalkar) 15227.5 47242.0 66880.0 72779.0 79065.0
Gayrimenkul 46118.3 56350.0 58266.0 59373.0 647420
Denizcillk 3978 1562.0 2185.0 2357.0 2564.0
Turizm 4916 0 7903.2 8853.5 91377 9487.0
Diger Ihtlsas Krediler 308.5 1842.0 4045.0 4665.0 20724.0
Ticar, Sinal, Salr 5104429 1118098.5 1419074.6 1491696.5 1609015.1

PARA ARZI (mllyar TL) 238981.0 396047.0 = 469499.0 §11326.0

FiYATLAR (DIE; 1987 = 100, 1994 = 100)

Toplan Esya Fiyatlan indeks| (Genel) 5196.3 8733.7 299.7 3121 320.6
Tanm (Genel) 4874.0 9313.7 374.8 384.4 383.4
Imalat Sanayil (Genel) 5267.6 8403.9 277.4 290.4 301.9
Tikelicl Fiyatlan (TUrkiye) 6127.0 10962.3 305.6 319.4 327.5
Tiketicl Fiyatlan (Istanbui) 5856.8 10718.2 307.2 321.8 330.2
D1§ ODEMELER (mityon $)

Disalim (CIF) 23270.0 35709.0 - - 5814.5
Digsatm (FOB) 18106.1 21635.9 - - 3406.4
Is¢l DSvizier 2627.0 - - = 409.0

Notlar: (1) TCMB altin ve déviz mevcuduna, atin stokunun yenlden degeriendirmesinden dogan deger artiglan
dahlidir. (2) TCMB kredllerine, borg tahkimlerl (konsolide edllen kredller) dahil degiidir. (3) Para arzi (My) dar la-
nimlidir, (4) Fiyatlar, Ocak/1996'dan itibaren «1994=100 olarak veriimektedlr. (5) Digalim, digsaim rakamlan $u-
bal/1996, is¢l dvizler Ocak,/1996 tibarlyledlr.



Ekonomik Yorumlar

ACIK OTURUM

Refahyol Hikiimetinin
kaynak arayiglari, kamu
gelirlerini arttirmak igin
uygulanmasi gereken
onlemler ve politikalar

refahyol hitkiimeti
acikladigr kaynak
paketlerinden 20 milyar
dolar gelir beklediklerini
ifade etmiglerdir,

bu kaynak paketleri
hedeflerine ulagmig midir?
tiirkiye’nin kamu finans
agiklarinin, saglam
kaynaklarca finanse
edilmesi i¢in ne gibi
onlemler alinmahdir?
iilkemizde uzun yillardir

Yurdakul AEPAY S
Prof. Dr, Mustafa AYSAN
Adnan Bager KAFAOGLY

YONEIEN:
e Prol. Dr. Dtindar SAGLAM

devam eden yiiksek
enflasyon tiirk vergi
sistemini nasil etkilemigtir?

SAGLAM — Efcndim toplantimi-
za hog geldiniz. Bugiinkii a¢tk oturumu-
muzun konusu; «Refahyol Hitkiimeti-
nin kaynak arayiglari, kamu gelirlerini
arttirmak icin uygulanmas: gereken 6n-
lemler ve politikalar.» Rcfah Partisi
ile Dogru Yol Partisi’nin Necmettin Er-
bakan bagkanliginda kurduklan 54. Hii-
kiimetin prograrm 8 Temmuz 1996 gii-
nil giivenoyu alarak gorevine resmen
baglamigtir. Bagbakan Erbakan 31
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Temmuz 1996 giinti agikladigi birinci
kaynak paketinden 10 milyar dolar ge-
lir beklediklerini ifade cdcrck agagida-
ki onlemlerin alinacagini ifade ctmig-
tir: Dovize cndcksli tahvil ¢ikararak
Tiirk bankalarimn yurtdisinda bulundur-
duklann dovizleri yurligine ¢ckmek,
Tirk bankalarmna 50 bin mark yauran
ve bir yil bekleyen Tirk isgilerine be-
dclsiz otomobil ithal hakk: tammak, loj-
man ve arsa satigindan gelir saglamak,
Belediyelere merkezi hitkiimetin topla-
dig1 vergileri denctleme yetkisi vere-
rek tesbit ettikleri usulsiizlitk ve kagak-
¢thik cczalanindan pay vermek, Kit'le-
rin parasim bir havuzda toplamak, Ka-
mu kagitlan faizlerinc % 10 vergi koy-
mak gibi onlemler vardir. Sayin Erba-
kan bu paketin agiklanmasimin iizerin-
den bir ay on sekiz giin gegtikten sonra
19 Eyliil 1996 giinii ikinci kaynak pake-
tini agmig ve sunu cklemistir: Birinci
paketin bir ay uygulanmasi sonucunda
hedefler agilmis ve 1.9 milyar dolarhik
gelir saglanmustir.  Bu  hitkiimetimiz
igin bityitk bir basanidir demistir. Be-
nim yapuigim incelemcyc gorc bu 1.9
milyar dolarlik gelirin 1.2 milyar dola-
n bankalara dovizli tahvil satg, 650
milyon dolart da Hazinenin Commecrz-
bank’tan yapug: borglanmadir. 1.9 mil-
yar dolarhik gelirin alt kalemlcri bun-
lardir. Sayin Erbakan artik dis borglan-
may da bir gelir kaynagt olarak diisiin-
mektedir.

Simdi ikinci kaynak paketinde 6n-
gorilen gelir kalemlerine gelelim. Sa-
yin Erbakan ikinci kaynak paketini
agiklarken bu pakette de yeni bir zam
ve verginin bulunmadifim sdylemistir.
Bu paketlte ycr alan gelir kalemleri ise
sunlardir: Sigarada vergi tahsilat saul-

dig1 aydan sonraki aymn 25’indc yapl-
maktaymig. Artik bu vergi bandrol sati-
siyla pesin tahsil edilcecktir. Bundan
Hiikimet 45 trilyon lira bekliyor. Sos-
yal giivenlik kuruluglarina ait matvarhik-
larinin sauigindan asag: yukan 425 tril-
yon lira bekleniyor. Beyan edilmeyen
altinlar igin bir defaya mahsus stok bil-
diriminc % 4 vergi uygulanmasindan
gelir saglamyor. Manavgat suyunun pa-
zarlanmasidan 120 trilyon lira gclir
bekleniyor.  Gecckondu  bolgelerinin
modcernlcstiriimesinden 20 trilyon lira
gelir bekleniyor. Tahvil ve bono faizle-
rinc konacak % 10 vergiden 170 trii-
yon lira gelir bekleniyor. Dig tlkelere
turistik arsa tahsisinden 8 trilyon lira,
cep telefonundan 6 trilyon lira, solven-
tc ck fondan 20 trilyon lira ve bu arada
yapilacak alt yapi, kopri, yol, Canakka-
le koprisii gibi alt yapr yatirimlarinin
gelir ortakhigr senctlerinden gelir bek-
leniyor. Butiin bu gelirler toplami 926
trilyon lira yapiyor. Bu da 10 milyar do-
lara tckabiil cdiyor.

Simdi sizlerin disuncelerine 151k
tutmak bakimindan Hazincenin borg du-
rumu ile ilgili baz1 bilgiler vermck isti-
yorum. Benim su anda climde Hazine
Mustcgarligy’ nin bir yayini var. Hazine
Mistcsarhigrnda ¢ahsan Tilay Evgin
kaleme almig. Kitabin adi «Tiirkiyc’de
Konsolide Biitge Uygulamalan Genel
Degerlendirmesi (1980-1995)» Bilin-
digi iizerc devietin yaptig: cesitli borg-
lanmalar var. Bundan borg scrvisi dedi-
gimiz ana para ve faiz giderlerini disti-
giimiizdc geriye Hazincye net miktar
kaliyor. Simdi climdeki kitapta 1980
~1995 yillarina ait borg hasilati, borg
scrvisi ve net kullamma ait rakamlar
var. Simdi Devletin bor¢lanma kalem-
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ACIK OTURUMA KATILANLAR Yukandaki fotografta, soldan safa dofiru; Yurdakul Alpay (Yeminli
Mali Musavir), Prof. Dr. Mustafa Aysan (Istanbul UnIVCrSllCSl l§lclmc Fakiiltesi Ogretim Uyesi), Adnan
Bager Kafaoglu (Eski Maliye Bakani), Prof. Dr. Dandar Sagilam (Iktisatcr) «Refahyol Hukumetinin kay-
nak arayiglari, kamu gelirlerini artirmak igin uygulanmasi gereken énlemler ve politikalar» konulu top-
lantida bir arada goruliyorlar.

lerinc ayrt ayrn bakalim. Evvela dig
borglanma kalemini clec alahm. Dig
borglanma uzun yillardir ncgatif bakiye
veriyor. Yani Devletin her yil yaptig
dig borglanma hasilaty, bor¢ scrvisini
kargilayamiyor. 1994’dc 133 trilyon li-
ra olan bu ncgalif bakiyc, 1995’dc 181
trilyon liraya yuksclmis. Artik Devlet
dis bor¢ servisi ncdeniyle disanya kay-
nak aktariyor. Simdi ikinci bor¢ kalcmi
olan Devlet tahvilinc gelclim. 1993 yi-
linda 64 trilyon lira pozitif bakiyc ve-
ren devlet tahvili, 1994'de 63 rilyon li-
ra, 1995°de 25 trilyon lira negatif baki-
yc vermeye baslamis. Simdi csas 6nem-
li olan kisa vadeli hazinc bonosuna ge-
Iclim. 1995 yilinda Dcvlet 1.147.241
milyar lira bono satisindan hastlat sag-
lamis, ancak 1.314.643 milyar lira ana
para vc faiz 6decmis. Hazine bu isten
167 trilyon lira agik vermig. Goruldi-

gl vzere Hazine yiksck [aizlerc rag-
mcn bono isinden de bir pozitif kaynak
sagliyamamig. Aruk borglanma mcka-
nizmast Ukanms durumda. Hazine
hem dig bor¢lanmadan hem de i¢ borg-
lanmadan nct bir gelir sagliyamiyor.
Geriyce nc kaliyor? Geriye sadecc Mer-
kez Bankasinin kisa vadeli avans: kali-
yor. Nitckim Hazine, hizla biiyiiycn
oranda Mcrkez Bankasina borglamyor.
Para arzimt artiran bu yolun, enflasyo-
nun bas ncdeni oldufunu bilmeyen
yok.

Kisa vadcli avans miktann Merkcz
Bankasi Kanununun 50’nci maddesinc
gore, cari yil genel bitge ddenekleri
toplamimin % 15’ini gegememektedir.
Ancak bu kanun 9 Ekim 1995 tarih ve
22428 sayth Resmi Gazelede yayinla-
nan 95/7133 sayili karann 4’iincit mad-
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desi ile su sckilde degigtirilmigtir:
«Banka her yil can yil genel biitge ode-
nckleri toplaminmn, bir dnccki mali yil
genel bitge 6denckleri toplamini asan
tutannin % 12’sini gcgmemek izere
Hazineye kisa vadcli bir avans hcsabi
agar. Bu oran 1996 yih icin % 10,
1997 yilt igin % 6, 1998 yili vc miitea-
kip yillar i¢in % 3'diir. Bu hesaba uygu-
lanacak faiz oram her yil ckonomik du-
rum gdz dniinde tutularak Bagbakanlik
ilc banka arasinda kararlastirilmistir.»
Dikkatinizi ¢ekerim 1996 yilinda bu
oran % 10 olmustur. Oniimitzdcki yil
% 6’ya diiscccktir. Ciller’in Bagbakan-
hg sirasinda gikarilan bir yasa ile Hi-
kimet kendisini simirlandirmigtir. An-
cak Hitkkimetin kendi koydugu bu sinir-
lamayr asmamasi igin yan yollar arama-
mast gerckiyor.

tirkiye uygulanan
ekonomik politikalarin
kacinilmaz sonuglar ile
kargi karstyadir; refahyol
hiikiimetinin hicbir
icraatini ciddi
bulmuyorum, bunlarin
gercgekle, ciddiyetle bir
ilgist yok; bir iilkede
kaynak nedir? az ¢ok
ekonomi konusunda
miirekkep yalamis herkes
bunu bilir, bir iilkenin
kaynagi milli gelirdir

AYSAN — Biitgenin 6denekler tu-
tari degil mi? O zaman biitgeyi nc ka-

dar arturirsamz o kadar avans alabilir-
siniz.

SAGLAM — Evet ddenckleri arti-
rabilirsiniz. Ancak bu 6denckleri arttir-
manin beraberinde getircecgi sorunlar
vardir.

KAFAOGLU — Avansin yil sonun-
da kapatilmas: gerekir. Kapatma mec-
buridir. Muhascbei Umumiyc Kanunu-
na gore avans bakiyesi birakilamaz. Bi-
zim zamanimizda boyle idi.

SAGLAM — Simdi elcndim, ben
bu agiklamalarimdan sonra isterseniz,
oturumun birinci bolimiinde, Refahyol
Hiikiimetinin kaynak paketierini deger-
lendirclim. Ikinci asamada Tiirkiye’nin
kamu finans agiklannin, saglam kay-
naklarca finansc cdilmesi igin ne gibi
onlemler alinmalidir sorusuna cevap
arayalim. Ayrica uzun yillardir ilkcmiz-
dc devam cden yitksck cnflasyonun
Turk vergi sistcmini nasil ctkiledigini
inccleyclim. Tabii her iki agamada soy-
liycccklerinizi birlestirerck  de  ifade
cdebilirsiniz. Buyurun Sayin Kalaoglu.

KAFAOGLU — Sayin Saglam, ver-
diginiz dcgerli bilgilerden dolayr ¢ok
tcsckkiir ederim. Ben bu Refahyol Hi-
kumctinin hicbir icraatim ciddi buln-
yorum. Yalmz kaynak arayislarim dc-
gil. Bunlanin gergckle, ciddiyetle bir il-
gisi yok. Simdi bir ilkede kaynak ne-
dir? Az ¢ok ckonomi konusunda mirek-
kep yalamusg kisilcr bunu bilir. Bir iitke-
nin kaynag milli gelirdir. Milli gelir
nasil titketilir? Ya ferdi harcamalarla,
ya kamu harcamalaryla tiketilir. Fer-
di harcamalardan kistnti yaparsaniz, ka-
mu harcamalanina kaynak bulursunuz.
Ferdi yaurimlardan kisinti yaparsanz,
kamu harcamalarina kaynak bulursu-
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nuz. Milli gelirin tikketilmeyen kismina
tasarruf diyoruz. Gerek kamu kesimi-
nin gerek ozel sektoriin yaptifi yatinm
harcamalarimin ana kayna@i tasarruf-
tur. Tasarruflan arttirmak igin tuketimi
kismak (kamu ve ozcl) bir mecburiyet-
tir. Ama Tirkiye’dc garip bir anlayis
var. Ben yedi yil Gelirler Genel Mii-
dirligis yapmis bir kisiyim. Bizim siya-
silerimiz, sen milletin chracgi ile peyni-
ri ilc oynuyorsun diye beni itham etmig-
lerdir. Tiikctimi katiyen kisma, ama
Decvlet her tiirliit hizmeti gorstin, kamu
da geliri bulsun. Yani boyle bir sihir-
baz diinyaya gelmemistir.

SAGLAM — Sayin Kafaoglu bu
soylediginiz scy o kadar dogru ki aslin-
da Tirk halkimin kafasinda Devlet gok-
yuziinde beslenen, yeryiiziinde sagilan
bir inck seklindc dusiniliir. Devlelin
gokyiizinde bir yerlerden beslendigine
inanulir. Herkes onu sagmaya caligir.
Bu deyimin patenti bana aittir.

KAFAOGLU — Bu yalmz Tirk
toplumunun degil, biitiin insanhigin dert-
lerinden biridir. Asirctten gtkan devlet-
lerin hepsi baglarinda bir kral bulmus-
lardir. Kral da Tanr’min yeryiziindeki
vekilidir, o her seye muktedirdir, herse-
yi yapar. Giiniin birinde bir Ingiliz Kra-
li diyor ki; benim gelirlerim artik dev-
let masraflarina yetismiyor ey halkim,
ben sizden gelir istiyorum. Benim gelir-
lecrime bir katkida bulunun ki; bu ordu-
yu besleyeyim, halkimn  besleyeyim,
okullan ve hastaneleri devam cttireyim
diyor. O zamana kadar kralin giftliklc-
ri, topraklan, scferden clde cttigi gani-
metlcr kifi geliyormus. Ama 1600 yilla-
rinda yetersiz hale gelmis. Bunun iizeri-
nc halkda demis ki, dur bakalim ne ka-

dar vergi vereccgimizi biz tespit ede-
riz. Demokrasi iste o zaman icat ol-
mus, yoksa kral boyle bir vergi isteme-
scymig nc Mcclis ne de Senato gibi ku-
ruluglar dogardi. Bugiin bir¢ok demok-
ratik lilkede hem Meclis var hem de
kral var. Krdlin da bittiin haklan iize-
rinde duruyor. Yaluz vergi alma konu-
sunda Mecclisle kral arasinda bir uzlas-
ma var. Eskiden kral bu haklarnimi Tan-
ri’dan aldigini soyliyordu, simdi halk-
tan aliyor. Ama gel gorki bizim gibi il-
kelerde, krallann kesen, yurtdigina siir-
giin edcn, mesrutiyeti yasamadan di-
rekt Cumhuriycte gegen ilkelerde bu
durum karigikliga yol agiyor. Bana go-
re krallik sonrasi gelen ilk Cumhuriyct
1789 Fransiz Cumhuriyetidir. Gergek-
tcn 1789 Fransiz Mecclisi Mebusam,
biz artik kralin yerinc gegtik demigtir.
Fransiz Meclisi Mcbusam oyle bir dik-
tatordirr ki astii astik, kestigi kestiktir.
Kralin butin yetkileri arik Meccliste-
dir. Bu durum D¢ Gaulle’e kadar de-
vam ctmigtir.

SAGLAM — Onunla birlikte yarn
bagkanlik sistemi yuriirliige girmistir.

KAFAOGLU — Fransa Bagkanlik
sistcminin tiim 6zelliklerini kabul ede-
memigtir. Bagkanhk sistcminde kral ta-
rafindan verilmig haklar s6z konusu de-
gildir. Onun da misali Amerika Birle-
sik Devleteri’dir. Amerika Birlesik
Decvletleri’nde ingai demokrast vardir,
tevzit demokrasi degil. Bizim 1878 ana-
yasamizin hak vc hukuku halk tarafin-
dan verilmedi. 1908 aym, 1920 aym,
1923 dc aymdir. Hala ilkemizde vatan-
das biz bu devleti, su maksatla kurduk
diyemiyor, Amcrika’ya insanlar gogiin-
ce sehirleri kurmuglar. Sehirler birles-
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nmiyor. Saym Kafaoglu’nun soyledigi
cok cnteresan, kral o zamanlar ulkenin
sahibi idi. Yani bir hikimet ¢iginndan
ik, delice harcama yapiyor, bir islet-
mcde genel midiir, yoncticiler gilginca
harcama yapiyor bunu kim durdurur. Is-
letmenin sahibi durdurur. Bizim islet-
mc kitaplan ncdense sahipligi bir [onk-
siyon olarak yazmazlar. Halbuki sahip-
lik hem isletmcde hem de¢ Devlctie
¢ok 6nemlidir. Bizim Devletimizin sahi-
bi yok. Atatiirk gibi bir adam geliyor ki-
sa surc sahiplik yapiyor. Bunu boylc ya-
pamazsiniz, suraya gidemezsiniz, butge-
yi denk yapacaksimz, dig ticarct denk
olacak, disariya muhta¢ olmayacaksi-
niz diye ayncn bir sahibin yapacag
fonksiyonlari yapiyor. Cumhuriyetin ku-
ruculart bu igleri Parlamcntoya vermis
Parlamento devre disina ¢ikligy zaman
kim sahiplenccek igleri. Arada sirada
Parlamcnto devre digt oldugu zaman,
asker ben sahiplenirim demis. Ancak o
da bu sahipligi yapamamus.

KAFAOGLU — Onunki sahiplik
degil kiracilik.

AYSAN — Asker sahiplenecegim
dcmig ama, bizim ordumuz ¢ok farkli.
Baska iilkclerin, mesela Giiney Ameri-
ka ilkeclerinin ordularimun zihniyeti gok
farkli. Bizim ordu halk: yansiiyor. Ya-
ni bir ncvi halk: sahipleniyor. O da di-
yor ki halka damsacagim, biran cvvcl
halkin ontne gotirccegim. Yakin tari-
himizi inceleyiniz. Ordumuz miidahale-
yi sivil diktatorlik heveslerine karst ya-
pryor. Bu ¢ok cnteresandir, bagka iilke-
dc goremezsiniz boyle bir davramgi.

SAGLAM — Yani TBMM sahip-
lik gorevini yapmuyor.
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AYSAN — Yapmuyor, devre dist
kalmus.

KAFAOGLU — Mustafa Kcmal
sahiplik gorcv yctkisini Meclisten iste-
digi zaman bilc tam vermemisler. Or-
negin Mcclisi yenileme hakkini Musta-
[a Kemal'den csirgemisler. Ben iki
anayasada da kurucu meclis tiyestydim.
Cumbhurbagkani’nin hakk:i olan, seg¢imi
yenileme hakkini; bir tirld anayasaya
koyamadik. Nc zaman sc¢im ycniler,
keyfi istedigi zaman demistim.

AYSAN — Cam istedigi zaman.
Damsma Mecclisi’nde ben bildiginiz gi-
bi butgec Komisyon Baskamydim. Biitge
Komisyonu’nu aldim Anayasa Komisyo-
nuna gitim. Sayin Aldikagli’ya sor-
dum. Ug buguk saat konustuk orada.
Tum iycler arkamda oturuyordu. Bu sa-
hiplik [onksiyonunu takviyc ctmek igin
Anayasaya maddeler konmasini teklil
cttik. $imdi Maastrich anlagmas: diyor-
sunuz. Bu anlagsma Avrupa i¢in yapl-
nus, Tiirkiye igin degil. Tiirkiyc igin ne-
ler yapilabilir? Mesela ben o zaman
anayasaya para arzimn yitlda % 10’dan
fazla artmasimi 6nlcycn madde konul-
masiru teklif ctmistim. Ortaya bir dlgi
koyacaksin ki sahip bilecek.

KAFAOGLU — Milli gelirdcki ar-
uig oram kadar demck yeterli.

AYSAN — Kesin hesap teklift ile
birlikte biitge teklifi gelir diyc anayasa-
ya madde koydurdum. Kaldirdilar o
maddeyi. Niye, ¢iinkii iin sahibi bir cv-
velki sonuglan gorsiin, bu scne nc yapa-
cagint oyle kararlagirsin diyc. Bugiin
Milliyet gazclcsinin mansctinde 7.5
katrilyonluk biitlgeden soz cdiliyordu.
Bu kadar yitksck tutarlara varan bir bit-
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¢c ilc denge kurmaya imkan yoktur.
Ciinkii biitge baslangigta % 30 agik ve-
riyor. Isin sahibi olmazsa bunu kim sdy-
lIcyecek, kimse soylemiyor. Anayasa-
dan gelen yetkilerle Mcclisin sdyleme-
si lazim.

SAGLAM — Biliyorsunuz son yil-
larda Anayasal Iktisat konusu iizerinde
yofun tarigmalar var. Anayasaya cko-
nomik istikrarin zorunlu kildig1 bazi
maddclerin konulmasinda saglam ge-
rekgeler var. Siz para arzimn artis ora-
mm simrlayan maddclerden soz eltiniz.
Devletin borglanmast ile ilgili bazi si-
nurlamalarin konmasinda da yarar var,
Maastrich anlagmasinda oldugu gibi.
Cunktu borglandigimiz zaman gelecek
nesillere vergi yikiinii aktanyorsunuz.
Devir yctkisini nereden aliyorsunuz?

biitiin bu meseleler
nereden kaynaklaniyor?
bu meseleler bizim
lilkemizin sahibi
olmadigindan
kaynaklaniyor,
devletimizin sahibi yok,
atatiirk gibi bir adam
geliyor kisa siire sahiplik
yapiyor; bunu boyle
yapamazsiniz, biitceyi denk
yapacaksiniz diye aynen bir
sahibin yapacagi
fonksiyonlari yapiyor

KAFAOGLU — Halbuki gelecek
nesillerin de istifade edecegi bazi yati-

nimlar igin, onlarin da istirakini sagla-
mak i¢in, bazi istisnai yatinm masrafla-
n karsihginda borglarulabilir. Sayin
Necmettin Erbakan Odalar Birligi Bas-
kani iken, ben Gelirler Genel Midi-
ritydiim. O zaman niyc bu kadar vergi
almaya c¢alisiyorsun para matbaamz
yok mu derdi. Ekonomiden, maliyeden
hi¢ anlamadig1 buradan anlasihiyor.

AYSAN — Bir defa sahiplik mies-
scsesini Anayasa da mitessesclestirmek
lazim, Hatta 1924 Anayasasi sahiplik
bakimindan bugiinkiine nazaran daha
iyi idi. O yillarda Tirkiyc Buyuk Mil-
let Mcclisi iitkenin kadcrinin tam sahi-
bi idi. Biz bugiin bu fonksiyonu ortada
birakmsiz. Ben imit cdiyorum ki; Par-
lemento agildiginda, bit¢e gindeme
geldigindc bu sorular sorulur. Sayin Ka-
faoglu sdyledi kaynak nerede diye, kay-
nak Uretimimizdir. Bu tirctimden nc ka-
dar harcama yapilabilir? Uretim nc ka-
dar arit: isc o kadar harcama yapilabi-
lir. Bundan fazla harcama yaparsan he-
men ne olur, cnflasyon yiikselir. Bitiin
dertlerimizin i¢ ve dig dengesizliklerin
temel nedeni irctimden fazla harcama
yapmak istcmcmizdir. Bir sahip diye-
cek ki, cfendi sen 7.5 katrilyon’luk biit-
¢e yapamazsin, bunu % 33 agik ile
Meclise getiremezsin, biitgede denklik
saglamak igin kamu tiketim ve yatinm
harcamalarindan koklii kisintillar yapa-
caksin, Ben bir 6érnek vcreyim size,
Alatiirk hava limanm yaurim: duruyor.
Bir ¢ivi bile gakmamuglar oraya. Utani-
yorum oralarda gezinirken. Simdi bu-
nun gibi ii¢ tanesini daha yapsalardy,
devlet igin bundan daha iyi bir kaynak
olurmuydu? Yatirim harcamalarinda
bir éncelik siralamas: yapacaksin. Bu
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yatinm kendisinc yapilan harcamalan
kisa siircde geri dder. Bunlarin hcpst
isin sahibi olmadifindan kaynaklani-
yor. Kayit disi ckonomi vergi vermiyor-
mus§. Gegenlerde bir yerde yaziyordu.
Tirkiyc’nin fert basina milli  geliri
2160 dolarmig ama bu aslinda satin al-
ma giicl paritesine gore 5000 dolara te-
kabil cdiyormus. Bu demck degildir ki
Turkiye’nin geliri yiiksektir. Bu rakam-
lara bakip kendimizi kandirmayalim.
Ben yillardir diyorum ki Tiirk insam yil-
lardir yiizde 50 cnflasyon vergisi ddc-
mcktedir. Bir de bunun iizerinc gorii-
ncn vergiyi koydugumuzda bu millet da-
ha nc odesin. Onun igin Tirkiye’de
kaynak yaratmak icin ek vergi potansi-
yeli yoktur. Suraya koyarsin, oteki taraf-
tan kagirir vatandas, ncrede imkan bu-
lursa oradan kagirir. Onun igin burada
biitge denkligi kurmaktan bagka cnflas-
yonu durdurmanin, dengeleri saglama-
mn yolu yoktur.

KAFAOGLU — Biitgenin sorumlu-
su yok. Eskiden Maliye Bakani, Dcnge
Bakam sorumluydu bunlardan.

AYSAN — Simdi 7.5 katrilyonluk
1997 biit¢esinde agik % 33 deniyor ya
ben size soyliyeyim bu ashinda % 60
agiktir. Ben son on scncnin biitge uygu-
lamalanm yeni inceledim. Biitgede yer
alan rakamlann ciddiyeti kaybolmus-
tur. Baslangig ddenckleri ile yil sonu
odcneklerinin kargilagtinilmas: bize bu-
nu gosterir. Kimse on yildir bu ise boy-
le devam cdemczsiniz demiyor. Simdi
gelclim bunun sorumlusuna, eskiden
Maliye Bakamumiz sorumluydu. Rah-
metli Turgut Ozal almig yatirum biitge-
sini Devlet Planlamaya vermig. Maliye
Bakanhigr’nin higbir goniisii yok. Biz bu-
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nun ikisini bir araya koymak lazimdir
diye gok soyledik ¢ok galistik olmadi.
Devlette yetkiler darmadaginiktir. Dev-
lct gelirini belcdiyeye, ozel idarcye,
fonlara suraya buraya dagittilar. Artk
simdi hi¢ sorumlu kalmadi. Hazine
Miistesarhigt  Bagbakanlikta, Devlet
Planlama Tecgkilai Bagbakanlikta, Ma-
liyc Bakanhigi adeta Gelirler Genel
Midirligi oldu. Bu aksakliklan zaten
biliyoruz. Kaynak yaratabilmek igin,
yapufimiz harcamadan tasarruf edip,
yaurima tahsis cdebiliyormuyuz kaynak
oradadir. Simdi Devletimiz 7.5 katril-
yonluk biitge tahmini yaparken, Sayin
Cumhurbaskanumiz mektup yaziyor, ba-
na para verin yarim kalmig yaurimlar
harckete gegirecegim diyor. Nercde pa-
ra, Mcrkez Bankasi’ndan basilip gele-
cek.

SAGLAM — Kamu kesimi agik ve-
riyorsa, siyasi otoritenin elindcki kay-
nak yaratici alternatifler nelerdir? Bi-
rincisi hitkkiimet vergi gelirlerini arttira-
bilir. ikincisi harcamalanim kisitlayabi-
lir. Ugiinciisii isc para basabilir. Dor-
diinciisii igerden ve digardan borglanabi-
lir. Oturumun baginda ifade ettigim gi-
bi i¢ ve dig borglanma artik tavana vur-
mus, kirmizi bakiye veriyor. Hele dig
borglarda ddedigimiz borg servisi éncm-
Ii miktarda kaynagin yurt disina trans-
fer edilmesine yol agmaya baglamis.
Para basmay ise ¢ikardiff1 yasa ile ken-
disi stnirlandirmas.

AYSAN — Simirlamamuis, cbediles-
tirmis. Ben madde gikuif zaman soyle-
dim ebedilcgtirmis, adeta taglagtirmuis.

KAFAOGLU — Ciinkii aslinda
avans diye bir sey yoktur. Bakiyesi sifir
olmalidir.
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SAGLAM — Eskiden biitge ode-
neklcri toplamimin % 15’1 idi. §imdi di-
yor ki bir cvvelki yil biitge ddenckleri
ile, ertesi yil biitge ddenckleri arasinda-
ki farkin % 10'u.

AYSAN — Baslangigta yoktu oyle
bir oran, yasakti. Hazinc vergi tahsilati
geciklifii zaman avans: alir, vergi gelin-
cc dderdi. flk defa bunu % 3 olarak tcs-
bit cttiler. Sonra % 5’e, sonra % 10’a,
sonra da % 15’c gikardilar. Aslinda ya-
saklanmasi 1dzim gelen bir sey bu.

SAGLAM — Baz devlctlerde
avans1 mutlak rakamlarla sirurlayan hi-
kiimler var. O da ¢ok kigik bir tutar.
Orncgin Fransa'da boyle idi. Federal
Almanya’min 1948 yilinda gergeklestir-
digi para rcformunda ¢ok kesin hitkiim-
ler var. O donem ckonomi bakani olan
L. ERHARD bir nutkunda, higbir ge-
rckee ile ne istihdam gelistirmek, ne is-
sizligi onlemck, nc de yaunm yapmak
gerekgesiyle para basimina izin ver-
mem demigti. Cinkii bu ulke hiperenf-
lasyondan ¢ok ¢ekmisgtir.

kamu kesimi agik
veriyorsa, Siyasi otoritenin
elindeki kaynak yaratici
alternatifler nelerdir?
hiikiimet vergi gelirlerini
arttirabilir, harcamalarini
kisitlayabilir, para,
basabilir, icerden ve
disaridan borglanabilir;
i¢c ve dig borclanma
tavana vurmus, kirmizi
bakiye veriyor

KAFAOGLU — Bugiin Tiirkiyc'de
az vergi alinmamaktadir. Su faiz ode-
mclcri olmasa gelirimiz giderimizi kar-
silar.

AYSAN — Bakin ben muhascbe
hocasiyim. 1995 yih biitgesinde her sey
odencklere oranlanmigtir. Gelir topla-
mina oranla ddenck toplami % 50 faz-
ladir. Bugiin faiz ve pcrsoncl odemelce-
ri igin ashinda biitgenin Gstindc para
odiiyor devlet, para basarak odiyor. Si-
zc verilen bitiin oranlar 6denckler tize-
rindedir. % 50’si fiktiftir. Bitgenin ger-
¢ekei hig bir tarafi kalmamisur. Bizde
iklisatgilarin séyleyceegi fazla bir scy
kalmamgtir. Bizde problem siyasidir.
Bu konuyu tantgmak istiyorsamiz ayr
bir toplanti dizenlememiz gerekir. Biz-
de siyasetgiler filan baraji ben yaptim,
filan yatirtmi ben yapum, GAP’1 kaptir-
mam diyc birbirleri ile yans cdiyorlar.
Milletin alinteri paralarla yapilan bu is-
leri sdylemeyc ben utaninnm. Milletin
parasi ilc yapilan seyler bir sahsa mal
cdilir mi? Ama Tirkiyc’de boyle scy-
lcr oluyor.

KAFAOGLU — Ben Sayin Cum-
hurbaskan:’mn kendisine soyledim. Bir
daha Anayasa yazilirsa, mithendisler
santiyc tesisleri diginda istihdam edile-
mcz diyc hikim koymak gerckir de-
dim.

SAGLAM — Simdi Sayin Alpay'a
sOz veriyorum.

ALPAY — Milli gelir hesaplarinin
ciddiyeti konusunda, Sayin Aysan giive-
nilir istatistiklerdir dedi. Benim bu k‘0-
nuda kuskularim var. Ama arzu cderim
ki burada bu konunun kompctani ola.n
kigilerle Milli Gelir Istatistiklerinin gu-
venirligi konusunda ayn bir agik otu-
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rum yapalim. Satin alma gucii paritesi
deggil ama resmi makamlann ciddi
oranlarda diisiik hesaplandigi konusun-
da benim bir kanaatim var. Konumurla
ilgili ¢ok ilging saptamalari Sayin Kafa-
oglu ve Sayin Aysan soylediler. Bir ke-
rc bagindan beri, ¢ok uzun geg¢mise
baktigimiz zaman Turkiye'de finans-
man hi¢bir zaman ciddiyct bulamadi.
Gerek kamu finansmamnin gelir tara-
findan, gerck harcamalar agisindan ye-
terli ciddiycti sagliyamadik dedi Sayin
Kafaoglu. Sayin Aysan isc bunun sebe-
bini ¢ok nct bir sckilde ortaya koydu.
Bende aymi kanaatleri paylastyorum.
Tiirk ckonomisi bugiin her scyc rag-
men belirli bir buyuklige crismis, dina-
mizm kazanmis durumda, ben Turki-
ye’nin karsisinda ki en biyitkk cngeli
ANKARA olarak goriiyorum. 2000l
yillara kadar Tirkiyc bu problemi ¢o-
zer diye bir imil var igimde. Bu proble-
mi ¢ozebilirsck gelecek yiizyilda ger-
¢ekien cok iyi seyler yapabiliriz. Tiirki-
yc'de finansmamn higbir zaman ciddi-
yct bulmadi@: saptamasinin dogrulugu-
nu belirttikten sonra benim soyleyecck-
lerim biraz dctaya girccck. Turkiyc’de
cn biiyiitk vergi kaynag) siiphesiz cnflas-
yondur. Onun dogurdugu baska mahzur-
larda var. Ekonominin potansiyclinin
yeterinee kullamlamamast, gelir dagih-
mimin bozulmasi, Devlete karsi vatan-
daslarimizin giiveninin kalmamas: gibi.
Bunlar aslinda belki dec yerine konula-
mayacak ¢ok daha buyitk kayiplardir.
Tiirkiye’de Dcvletin temel [onksiyonla-
n; istc mali fonksiyon, cgitim fonksiyo-
nu gibi konular cle aldigimz zaman ge-
lecege yonclik politikalarin bulunmadi-
g gorirsiniiz. Oysa damsmanligim
yapuigim kiigitk bir sirket bilc vizyonu-
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muz, amacimiz, politikalanmiz diyc
bir kitap bastirip biitin ¢alisanlanina da-
gatiyor. Benim politikam budur, buna
gorc ben sizi idare ediyorum diyor. Bu
boyleyken bizim Devlettc uzun doncm-
de degismeyen tutarli ckonomik, mali,
kiltiirel politikalar yoktur. Bizim Milli
Egitim Bakanligi’na gidin sorun, Tiurki-
yc'nin defiismeyen temel egitim polika-
lart nclerdir diye.

KAFAOGLU — Bunlann hepsi
vardi. Yok edildigi icin higbirisi kalma-
di.

ALPAY — 1980 yilindan bu yana
yok cdildi.

YURDAKUL ALPAY

KAFAOGLU — Cumbhuriycti ku-
ranlar Maliye’nin temel ilkesi denk biit-
¢edir demislerdi. Bundan bityik ilke
olur mu?

ALPAY — Ama bakin 1980 yilin-
dan bu yana bunlar kalmadi. Vergiler
konusunda birkag tanc yaz: yazmigtim.
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KAFAOGLU — 1980 yilindan dc-
gil, 1984 yilindan sonra igler bozuldu.
1980 -83 dcvresinde Devlet ¢ok ciddi-
dir ve iddia ediyorum ki 1983 yili biatge-
si agtksiz kapatilmastur.

AYSAN —Biz nercdeysc biitge
dengesine ulagmistik.

KAFAOGLU — Evet ulasmigtik.

AYSAN — Bazen soylityorlar denk
biitge imkansizdir diye, olur mu boyle
scy. Bu kadar yanli§ bir s6z olamaz.

SAGLAM — Ben cesitli yerlerde
yapugim konusmalarda ckonomik istik-
rar programi ile ilgili model arayiglan-
nn  anlamsiz  oldufunu  séyliyorum.
Yok Israil modeli, yok Mcksika mode-
li, yok Arjantin modelinin ¢ok basarili
oldugunu, onun 6rnck alinmasim ilert
sirenler var. Bir iktisatgr gozligi ile
bakildiginda 19801983 donemi kadar
basanl: ¢ok az istikrar programi vardir.
Gergekten bu donemde alinan kokli
onlemlerle cnflasyon siiratle diisiiriil-
mii§, kamu maliycsinde denge saglan-
mug, dig ticaret ag11 kontrol aluna alin-
musur. Isin ilging tarafi kisitlayic1 bu 6n-
lemlerden sonra ckonomide durgunluk
kag¢inilmaz bir zorunluluk olmasina rag-
men 1981, 1982, 1983 yillarinda milli
gelir izl aruslar gostermigtir. Yone-
timde askerlerin bulunmasi alinan on-
lemlerin degerini kiigiiltmez. Bu basan
ve disiplini demokratik rejim iginde de

saglamamz gerekir.

ALPAY — Bu disiplinin bozulmas:
bugiinkii manzaray: karsimiza ¢ikarmig-
ur. Sayin Aysan soyledi; vergi tartisma-
lan giiliingtiir. Ben buna katilamiyo-
rum. Vergi yitkii bildigim kadarnyla, pa-
ra fiskaliteyl gikarirsak GSMH'min %
14’ii diizeyinde. Bu diisiik bir orandir.

Turkiyc’dc yeterince vergi toplanabildi-
gini sanrmyorum. Tirk vergi sistcminin
bugiinkii yapisiyla ckonomiyi bozacak
bir¢ok ctkileri var. Hem mikro ckono-
miyi, hem makro ckonomiyi yanhs yon-
lere sevk cdiyor. Tirk vergi sistcinunin
csastan diizenlenmest gerckiyor.
AYSAN — Bir dcfa Tiirkiye’de pa-
rafiskal gelirleri diger vergilerden ayir-
mamak gerekir. Onlan da hesaba aldi-
gimizda vergy yitkih % 18 olur. Simdi
bunu % 18 olarak aldigimz zaman, fert
basina milli geliri 2.500 dolar seviyele-
rindc olan ulkelerc bakin hangisinde
% 18 var. Bizde ki saygidcger bir oran-
dir. Ben demiyorum ki bir miktar vergi
potansiycli yok. Enflasyon vergisi orta-
da dururken, onu daha arttirmamn an-
lam1 yoktur. Yiksek enflasyon iginde
yasayan bir halktan % 18’in tzerindc
vergi almamn imkam yoktur. Fert bagi-
na geliri 3.000 dolar olan Isve¢’in ver-
gt yikiine bakmaymn. Tirkiye’de vergi-
nin dagilm problemi vardir. % 1-2
oraninda polansiyel vardir. Baz1 vergi-
ler toplarsimiz ama, topladiftnizdan faz-
lasimi harcarsimiz.
SAGLAM — Ama bu rakam hig-
bir zaman Danimarka diizeyinc gele-
mez diyorsunuz.

AYSAN — Fert bagina gelir
30.000 dolara gtkarsa o zaman gelir.

ALPAY — Miisaade cderscniz ba-
na cok garip gelen iki seyden bahscde-
cegim. Nominal faizin ve cnflasyonun
iligkisi de saniyorum hala bizim Maliye-
miz tarafindan kavranmis degil. Bilindi-
gi iizere dig borglarin TL olarak bilyiik-
ligii i¢ borglardan ¢ok daha biiyilk. Bu-
na mukabil biitgede dig borg faiz bd?-
melerinin ¢ok daha diigiik oldugu goru-
lir. Bunun nedeni nedir? Acaba dis
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borg faizi olarak recl faizi mi csas ali-
yorlar?

SAGLAM — Bu konuda Sayin
Rilgdu Saracaoglu’nun bir ifadesi gaze-
tclerde yayinlandi. Saracoglu dig borg-
larin kur farklarimn bitge de gider ola-
rak ycr almadigini ifade ediyordu. Bu
kalemin dc gider olarak yaziimas: ha-
lindc biit¢e agiginin ¢ok daha [azla ola-
cagim ileri suriiyordu.

ALPAY — Simdi ikinci garip bir
uygulamadan soz cdecegim. Gegenler-
dc Maliye Bakanlifn vergi tahsilati ile
ilgili bir teblig yayinladi. Vergi mukel-
lefi, vergi borcunu vaktinden 6nce oder-
sc aylik olarak % 4 indirimden yararla-
nir. Oysa aym Devlet kaynak bulabil-
mck i¢in yillik bazda, kimilatif olarak
% 125 faizle borglamyor. Bu da garip
bir uygulama.

SAGLAM — Istcrseniz oturumun
ikinci boliimiinde kisa kisa goruglerini-
zi alayim. Vergi sistcmimizin yiiksck
cnflasyon ortaminda nasil bozuldugu,
kamu gelirlerini artirmak igin neler ya-
pilmast gerckligi tizerinde duralim.

enflasyon icinde yasayan
bir halktan belirli bir
oranin {izerinde vergi
almanin imkant yoktur;
biitiin vergi sistemleri
sifir enflasyon bazinda
diisiintilmistiir, bir tilkede
yitksek enflasyon varken
higbir vergi kendisinden
beklenen gorevi yerine
getiremez
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KAFAOGLU — Efcndim biitiin
vergi sistemleri hep sifir enflasyon ba-
zinda ditsinilmagtiir. Bir iltkede % 90
cnflasyon varken hicbir vergi kendisin-
den beklenen gorevi yerine getircmez.
Tirkiye’nin vergi sisteminin diizeltilme-
si icin once cnflasyondan kurtulunmast
lazim. Tirkiye’de vergi reformu yapl-
malidir diye hergiin yaziyor kdse yazar-
lari. Tiirkiye’nin vergi reformuna ihtiya-
c1 yoktur. Turkiyc’nin vergi sistcmi mo-
dern dizeydedir. Bizim vergi sistemi-
miz Italyan vergi sistcminden, Fransiz
vergi sisteminden daha ileridir. Ciinkii
gok mitkkemmel bir gelir vergimiz, mii-
kemmele yakin katma deger vergimiz
vardir. Bu iki vergt Tirkiyc biit¢esinin
herseyidir. Bizler geng Maliyc mifettis-
leri iken, bize vasitasiz vergilerin top-
lam vergi gelirleri igindcki payimn gi-
derck artmas: gercktigi ogretildi. Oysa
simdi tam tersi oluyor. Vasitah vergile-
rin pay, dirckt vergiye oranla giderek
artiyor.

SAGLAM — Gergekien gelir ver-
gisinin konsolide biitge gelirleri iginde-
ki payr 1992’dc % 33.7 iken bu oran
1995’dc % 23.5’c digmiistir. Buna mu-
kabil dolayls vergilerin payr giderek bii-
yilyor.

KAFAOGLU — Sistcm iyi ama sis-
teme sokulmug gomaklar var. Ornegin,
bugiin iilkemizde cn az vergi haddi %
25, cn ok % 50. Oysa okudugumuz ki-
taplardan biliyoruz sulh donemlerinde
bu oran 1/10 olmahdir. Azami tarifc
% 50 ise, asgari tarife % S olmast la-
zimdir, bu kadar basit. Ondan sonra va-
tandag vergi vermiyor diyorlar, olur mu
daha ne verecek? Bugiin ben biiromu
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kapatum Vergi vermckten illallah de-
dim. Biitiin gelirlerimi dogru olarak
yazdifiim igin vergi vermekten basimi
kaldiramadim.

SAGLAM — Gegenlerde Veysi Sc-
vig bey bir toplantida, Istanbul’da vergi
miikellefi sayisinda onemli disisler ol-
dugunu soyledi. Bu ¢ok cndisc verici
bir gclisme.

KAFAOGLU — Ciinkii siz fazilet-
lilerle faziletsizleri miicadele cttirirse-
niz ve durmadan faziletsizler kazanir-
sa, diriistlcr tasfiyc olur. iktisadcn re-
kabet cdemcz ya batacakur, ya isi bira-
kacakur veya vergi kagiracaktir,

SAGLAM — Sigorta kapsanu di-
sinda isc1 istthdam ctmeye yonclecck-
lir.

KAFAOGLU — Vergi reformu ko-
misyonunun iiyesi olarak ben Tirki-
ye'de ilk dela vergi yikii arastirmasini
yapan kisiyim. Halla tam vergi yiki
arastirmasini  tamamlarken  Gelirler
Genel Midirligine atanmigtim. Be-
nim arasgtirmam Gelirler Genel Midiir-
lugit nesriyati olarak tarihe gegti. Ora-
da miisahade cttik ki, biitiin Dinya al-
keleriyle vergi yitkii mukayescsi yapar-
ken para fiskaliteyle fiskalitenin arasin-
daki gizgiyi cok iyi bilmek 1azim. Ayri-
ca ilkenin mevzuatini da bilmek 13-
zim. Amecrika Birlesik Devletleri’nde
para [iskalitc yoktur. Calisma vergisi
demis, isi bitirmigtir. Tirkiyc Devleli
rasyoncl olmadig igin, Gelirler Genel
Midiirliigiinden biyiik Sosyal Sigorta-

lar Kurumu var, para tahsil cdiyor.

SAGLAM Kaynak paketi i¢in dc

diyor ki, kamu gelirlcrini belediyelere
tahsil ettirmeli, inantlmaz bir sey.

AYSAN — Emlak vergisi (ahsilati-
m onlar yapiyor. Nc yapuiklan oradan
belli.

SAGLAM — Yalniz o deil; bele-
diyc memurlan, gelir vergisi ve mikel-
Icflerin hesaplanni inceleyceck. Bu yet-
kiyi veriyor, bu isi kolay zanncdiyorlar.

KAFAOGLU —- Ozal zamaninda
vergi sistemimize sokulan bazi hitkiim-
lerle isler karma kangik hale getirilmis-
tir. Orncgin, Anayasamizda biitiin gelir-
ler csit sckilde vergilendirilir diye bir
ilke vardir. Bir Tansu hanim ¢ikiyor, as-
gari icrctten vergi alinmasin diyor.
Kag para asgari ticret, diyclim 15 mil-
yon lira, ama 5 milyon lira kira geliri
olan dul bir kadindan vergi aliyorsun.
Boyle bir vergt csitligi  dusuniilebilir
mi? Vergide indirim yapacaksan, her-
kese esit derceede yapacaksin. Cumhu-
riyclin esaslarindan biridir csitlik, o ol-
madan Cumhuriyct olmaz. Tesvikler di-
yc birscy cikartiyorsun, oranlan yikscl-
tiyorsun; sonra Tcsvik Daircsi Bagkam
istedigini siliyor. Ona da tesvik verdim,
buna da tesvik verdim dedifiiniz zaman
vergi kalmiyor clinizde. Biitiin tesvik
sistemi kaldinlmigtir, vergi nispetleri
dc onda birinc indirilmistir deyin daha
kirh gikarsimz, % 25 iscinin gelirin-
den, memurun gelirinden vergi alacagi-
na % 5’dcn baslat sunu. Vergi oranla-
ninda degisiklik yapmak, vergi reformu
degildir. Reform deyince baska siste-
me geemcek anlagilmalidir. Bizim vergi-
mizin temeli gonilli beyan, goniilli
odcmedir. Dilnyada Anayasay: cn iyl
vergi avukatlan belirlerler onlar yiird-
tiirler. Amerika Birlesik Devletleri’nde
vergide her adim attijinda Anayasaya
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carparsin. Ciinkii Anayasa bolisliirmiis
herkesin vergi yikiind ve vatandas da
kabul ctmig bunu.

SAGLAM — Vergi veren bir va-
tandag olarak her Amecrika’lh hesap sor-
ma yctkisini kazamyor.

KAFAOGLU — Amcrika’da isle-
rin bir sahibi var. ABD Bagkan: Mcclis-
te ¢cogunlugu kaybettigi zaman, Anaya-
sa tedbirini almig "Ways and Mcans
Commity" dc¢ her zaman ¢ogunluk
Cumhurbakanr’na aittir. "Ways and
Mecans Commuty” vergileri, kredi ka-
nunlarint koyan ve 6denckleri veren ko-
mitedir. Qrada Bagkamn gogunlugu
vardir.

PROF. DR. MUSTAFA AYSAN

AYSAN — Oradan gikan biitge ay-
nen kabul edilir.

KAFAOGLU — "Ways and Mcans
Commuty" 25 kigidir. illa da 15 kisisi
Bagkamun partisinden olacaklir. Bu bir
Tcmsilciler Meclisi komisyonudur. Tiir-
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kiye’de cn biyuk cksiklik mali hiikiim-
ler tespit edilirken "Helings® yapilma-
masidir. Yani herkesin dinlenmemesi,
fikirlerine bagvurulmamasidir. Bizde
daha oncc bu vardi, sonradan kaldirdi-
lar. Amcrika Birlesik Devictlert’nde
yasama yctkisi parlementoya, kongreye
aittir. Onun igin Hitkitmetin kanun tek-
1if ctmc hakk: yoktur. Kanun tcklif ct-
mc fonksiyonu yasamamn bir pargasi-
dir. Yonetim yalmzca Baskanin yctki-
sindedir. Bagkanla birliktc 1260 kisi
birden scgilir. Mcscla Kennedy kaza-
nirsa Gelirler Genel Miidiri kim ola-
cak butun Amecrika onu bilir.

SAGLAM — Halkin oniinde kim-
lerle ¢alisacagim deklare ediyor ve sc-
¢ime oyle gidiyor.

KAFAOGLU — Kennedy 6yle ka-
zanarak gelir ki Mcclislerde miigkiilati-
da olmaz. Halk birinci derecede segim
yapthyor zanncdiyor. Halbuki orada sc-
¢im yapilmiyor, 5400 dclcge segiliyor.
Bizim cski segim sistcmimiz vard: ya,
ona benziyor.

vergide indirim
yapacaksan, herkese esit
derecede yapacaksin;
cumhuriyetin esaslarindan
biridir esitlik, o olmadan
cumhuriyet olmaz,

vergi oranlarinda degisiklik
yapmak, vergi reformu
degildir

SAGLAM — Bu scgilen kisiler
icindc kimler var? Sayin Kafaoglu.
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KAFAOGLU — Hakimlecr, scgim-
le gelen mali savalar, valiler, cyalet
meclisleri, city meclisleri gibi.

SAGLAM — "Federal Reserve Bo-
ard" iyclerini kim scgiyor?

KAFAOGLU — Orada Cumbhur-
bagkaninin yedi tanc akilli adami var-
dir. (Seven Vice Mcn) onlar “Fcdceral
Reserve Board'in tepesinde otururlar.
Bunlar Bagkamn damsma kuruludur.
Orada "Federal Rescrve Board'in he-
saplarinda birseyler gordiikklenn anda
miidahale edcrler. Attiklar her adimin
onccsinde ¢ok derin inceleme ve analiz-
ler vardir.

SAGLAM — Sayin Aysan buyurun
sizin goriiglerinizi alalim.

AYSAN Biitiin iilkclerde milla ge-
lir hesaplarinda gesitli aksakliklar gorii-
liir. Ozcllikle kayit digi kalan kesimin
buyiikliigi milli gelir hesaplaninda sap-
malara yol agar. Ancak Decvlct Istatis-
tik Enstitiisti uzun y1llar bu konu tizcrin-
dc durarak milli geliri dogruya yakin
olarak hesaplamaktadir.

ALPAY — Ornegin, Devlel Istatis-
tik Enstitiisit Maliye Bakanligimn ince-
lemelerde buldugu matrah farklarim
csas alarak gelir tahminlerinde bulun-
maktadir. Benee bu yontem bilyitk hata
paylanm icermektcdir. Istcrseniz Der-
gi bu konuyu bagka bir agtk oturumda
tartigsin.

AYSAN — Ben Tiirkiye’de vergi
tahsilatimn az sayida miikelleflerden
yapildifina inamyorum. Vergi adalet-
sizligi ¢ok onemli boyutlara ulasmistir.
Bityitk bir kesim vergiden kagmamn
yollarim bulmustur.

KAFAOGLU — Tiirk halki ger¢ek-

ten vergi 6demeyi gorev bilen bir halk-
ur. Ben vergi dairclerinin 6niinde, yag-
mur altinda semsiyc ile vergimi ddeye-
yim diyc bekleyen vergi mitkelle(lerini
gordiim. Baktim ki bir veznc galisiyor.
Ben o zamanlar Gelirler Genel Midii-
rilydiim. Ertesi giin oraya ycdi lanc vez-
nc agtirdim.

AYSAN — Bizim halkinuz vergi
odemeye isteklidir. Yeter ki sistemde
adalctsizlik olmasin.

KAFAOGLU — Milletin karaktcr-
lerini belli eden cn onemli sey dilleri-
dir. Diinyamn hicbir lisaninda vergi ver-
mck diye bir kelime yoktur. Bu yalniz
Tiirkgede vardir. Diger biitiin alkeler-
dec vergi almaktan soz cderler. Ciinku
vergl verilmez, ahinir.

AYSAN — Amcrika Birlesik Dev-
letleri’nde biitén vergileri kaldiracak,
harcama tizcrinden alinan tek vergiden
soz cdilmekiedir.

KAFAOGLU — Sosyal adalct kay-
gilanindan vazgegersen bu mumkundir.
Ciinkii gelir vergisinin en biyitk vash,
gelir dagihim cgrisini diizeltici rol oyna-
mastdir.

AYSAN — Simdi biz Vergi Re-
form Komisyonunu kaldirdik. Bencee sii-
rekli galigmasi ldzim gelen bir vergi da-
mgma komitesi idi. Maliyc Bakanlif
odylc scrbestee, istedigi gibi vergi koy-
maya tcsebbiis edememelidir. Buraya
damsiimalidir. Amerika’da vergi siste-
minc yoncltilen en dnemli clestiri ver-
gi daircleri harcamalarimn 200 milyar
dolari bulmug olmasidir.

SAGLAM — Orada biitin idare-
nin iizerinde performans denctimi var.

AYSAN — Evect. Biliyorsunuz
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ABD dc fert basina gelir 35 bin dolar.
Verginin en st limiti % 55°dir. Bizde
de % 55, olur mu boyle scy. Miukellef
a¢ kalmamak igin vergi kagirmaktadir.
Vergi odemesi fazim gelen adam 6de-
miyor. Odcmemesi lazim gelen adam
da olaganiistii- odilyor, mesele burada.
Onun igin tekrar ediyorum. Siyasi sisle-
mi dizclitiginiz zaman, bunlarin hepsi
dizclecektir. Siyasi yapida memlekette
bir sahip bulmak gerckiyor. Simdi
KDV modern bir vergimizdir bizim.
Avrupa’da ki iilkelcr iginde cn son ya-
pildig icin gok iyidir. Ama nc yapular
biliyor musunuz? Biitin Avrupa’da iki
oran var, Tirkiye’dc isc dort tanc oran
var. Insaf % 1’den bashyor, % 23’c ¢1-
kiyor. Bir milyon lirahk mal alacaksi-
nuz 230 bin lirasinin, dortte birini vergi
olarak odeycccksiniz, hangi vatandasg
oder. Mescla benim bir teklifim var.
Teklif haline getirip Devlet yetkilileri-
ne de soyledim. Iki orana indir bizim
KDV’yi, % 5 ve % 10. Avrupa’da oldu-
gu gibi. Verginin yayginlagtiniimas
icin oOnlemlerini almaya devam el
KDYV hasilati iki katina ¢itkmazsa bana
nc derseniz deyin.,

KAFAOGLU — iki kaundan fazla-
ya da ¢ikar.

AYSAN — Biitin Amcrika’da bu
oran % 3 ile % 7 arasindadir. Yaygin
sauig vergisi bu KDV’nin bir agamasi-
dir. Bizim vergi sistcmimizin bagka bir
sorunu vergi yargisidir. Vergi yarg sis-
teminde kokli degisikliklere gitmek ge-
rekir. Tirkiye’de mitkellel sayisimn 2
milyondan 10 milyona ¢ikarmak lazim.
Bu da o kadar zor bir sey degil.

KAFAOGLU — Amerika’da dene-
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tim, vergi beyannamesini ahirken yapili-
yor. Amcrika’da 1953 yilinda 65 mil-
yon beyannamenin 55 milyonunu vergt
dairclcrine teslim amunda denclemesi-
ni yapiyor. Geriye kala kala 10 milyon
miikcllef kaliyor, onu da izliyor.

ADNAN BASER KAFAOGLU

tiirk halk: gergekten
vergi 6demeyi gorev
bilen bir halktir,

bizde uygulanan KDV
iki orana indirildigi
takdirde, KDV hasilati
iki katina ¢ikar

AYSAN — Ben son soziimii soyli-
yorum. Tirrkiye’de bu gibi sartlar alun-
da vergi hasilaun arttirarak cnflasyonu
indirmenin garesi yoktur. Ciinkii politi-
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kaci scn vergi hasilatim arturincaya ka-
dar onu harciyor. KDV'nin g1kt scne-
nin crtesinde bizde ¢ok bilyitk vergi ar-
gt olmustur, o senc bile bulgemiz agik-
tir. Demek ki enflasyonu durdurmanin
garesi vergi oranlanint arturmak degil-
dir.

ALPAY — Efcndim harcama disip-
lininin saglanmas: gerektigini defalar-
ca dile getirdik. Buna katilmamak
miimkiin degil. Vergi reformu konusun-
da Sayin Kafaoglu ile ayri goriiglerimiz
var. Vergi sistemimizin temelde saglik-
li oldugu dogru. Ancak A’dan Z’ye hep-
sini yeniden tartsip, yerli yerine oturt-
mamiz lazim. O zaman Tirkiyc’de mii-
kellefler isteyerek vergilerini 6deyebi-
lir duruma gelirler. Deviet Planlama
Teskilatimin ozel ihtisas komisyonu ra-
porunda ilkemizde ¢ok oncmli bir ka-
yit dist ekonominin varligindan soz cdi-
liyor. Bu kesim vergi kapsami disinda-
dir. Tiirk vergi sisteminin timini yeni-

PROF. DR. DUNDAR SAGLAM

den gozden gegirmek gerckir diye dusii-
nilyorum. Ben kurumlar vergisinin kal-
dirllmasinin daha yararh olacagini ileri
stirmek isterim. Sanayisini gelistirmeye
muhtag bir tlkede kurumlardan vergi
alinmamasim savunuyorum. Cinkit Tir-
kiye’de vergi sistemi iircliciyi cezalan-
diran bir karakterdedir.

KAFAOGLU — Tiirkiyc’dc bir ke-
simi vergi dist birakuginiz zaman, bu-
tin gelirler oraya dogru akar. Bence
kurum kazana cn kolay kazangur.
Emck kazanci, (csebbiis kazanc: ve ser-
mayc kazanci diye ti¢ ¢esit kazang var-
dir. Emck kazanci cn ¢ok himaye edi-
len kazanguir. Tegebbiis kazaner ikince
derecede himaye cdilen gelirdir. Ser-
mayce kazanglan hi¢ himaye cdilmeyen
kazang scklidir. Ancak kurumlar vergi-
si gok yiikscktir, % 50 oramt yuksck,
dogru onu konusuruz.

ALPAY — Gelir olarak sahislarin,
gergek kisilerin cline gegince bence
vergilendirmek ldzim. O da mitcrakki-
yect csaslarina gore olmalidir.

KAFAOGLU — Biz nasil ki aya
gitmek igin teknoloji iiretmeye kalkmi-
yorsak, vergi i¢inde yeni teknoloji diret-
mcye kalkmiyacagiz. Diinya ilkeleri
tcknoloji bakimindan iige aynlirlar:
Bir, higbir tcknolojiyi kullanmayr bil-
meyen memleketler, ilkel kabilcler fa-
lan. 1ki, her tiirlii tcknolojiyi kullanabi-
lcn memicketler, bizim gibi dlkeler.
Ug, teknoloji yaratan memlcketler.
Rahmetli Ozal, beraber galistiimiz yl?-
larda, vergi konusunda hergiin yeni bir
icatla gelirdi. Maliyc ilk bakista kolay
goriiniir. Saglam bir teorik ve uygula-
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maya dayanan bilgi temeli gercktirir. za katildiginiz igin hepinize ¢ok tesek-
Aksi takdirde konuyu bilmeden yapilan kiir cdiyorum.
degisiklikler ulkeye ¢ok zarar verir.

Derginin Notu: Yukarida sunulan «Agsk
SAGLAM — Efcndim toplantimi- Oturum» 26 Eylil 1996 tarihinde yapilmigtir.

ULUSLARARAS! BANKACILIKTA TURKIYENIN GURURU
TIRAAT 132 YASINDA

Ni
TC.ZIRAAT BANKASI
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Ceviri

COSKUN CAN AKTAN

Dokuz Eylil Universitesi I.I.B.F. Ogretim Uyesi

Politik Konjonktur
Dalgalanmalan*

GIiRiS

Politik konjonktiir dalgalanmalari,
iktidardaki politikacilarin segimle-
ri yeniden kazanabilmek igin segim
éncesinde istihdami arttirmalari, se-
cimden sonra ise enflasyonla miica-
dele etmeleri seklinde ekonomiyi yon-
lendirme hareketidir.

Bazi iktisatgilar, politik konjonk-
tor dalgalanmalarin oldugunu ileri
sirmiislerdir. iktidardaki politikacilar
tekrar segilmelerini saglayacak iktisat
politikalarini uygulamaya caligirlar ve
sonugta ekonomi her dért-bes yilda
bir politik konjonktiirel dalgalanmalar-
la karsilagir. Politikacilar yeniden segil-
me ihtimallerini arttirmak igin, segim
glnune dek vergileri azaltma, kamu
harcamalarini ve para arzini artirma
gibi genisletici politikalar uygularlar.

Bu tur genigletici politikalar kisa do-
nemde politik agidan bazi énemli so-
nuglar dogurur. Ornedin artan ger-
gek gelire (hasilaya) goére igsizligin
azalmasi ve faizlerin diismesi kisa bir
siire sonunda elde edilen dnemli poli-
tik sonuglardir. Segimden  hemen
sonra politikacllar yén degistirirler.
Segim 6ncesi politikalarinin bir sonu-
cu olan yiiksek enflasyon oranini si-
nirlamaya yénelik olarak vergileri artti-
rirlar, harcamalart kisarlar ve para ar-
zini azaltirlar. Siresi yaklagik olarak
bir segimden diderine esit olan bu po-
litik hareketlerin sonucu, konjonkttr
dalganmalardir.

(*) Robert D. Tollison and Robert B. Eke-
lund, «Political Business Cycles», in: Econo-
mics, Boston: Little Braun Co. 1986, pp
733-736.
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POLITIK KONJONKTOR
DALGALANMALAR: TEORI VE
AMPRIK SONUGLAR

Politik konjonktiir dalgalanmalari-
nin varligt ile ilgili baslica li¢ ana tez
bulunmaktadir. ilki, bu modelin; bas-
kanlik segimlerinde segmenlerin sade-
ce enflasyon ve igsizlige énem verdi-
gini varsaymasi nedeniyle yetersiz ol-
dug@udur. Elestirmenlerin dogru ola-
rak test ettigi Uzere; adaylarin kisilikle-
ri ve dig iligkiler gibi konular segim sii-
recinde 6nem tasir. [kinci kriter za-
manlama sorununu ortaya koyar. Mo-
netaristlerin bir bélimu, para politika-
sindaki gecikmenin uzun ve énceden
sezilemeyecek oldugunu tartigirlar.
Para miktarinin artmasindaki oran de-
gisiminin etkisi hemen hissedilmeye-
bilir. Bu etki belki de iki yillik bir do-
nemde hissedileceginden, iktidarda
bulunan politikacilar igin dort yiliik se-
¢im dénglsiinde belli sinirlar igerisin-
deki palitik desteklerin maksimizasyo-
nunu saglayacak bir ekonomik plan:
gizmek zor olabilir.

Tabii ki en 6nemli sorun segmen-
lerin sistematik olarak sasirtilip sagirti-
lamayacaklandir. Eger bireyler ger-
gekte ileriyi goremiyorlarsa, politik
konjontir dalgalanmalari hipotezi ola-
si hale gelebilir. Fakat rasyonel bek-
lentiler tezi 15101 altinda segmenler se-
Gim o6ncesi makroekonomik yénlen-
dirmenin sonuglarini énceden gore-
ceklerinden bdyle bir politik dalgalan-
ma olusturulamaz. Para miktarinin
arttirimasiyla kisiler, enflasyon hak-
kindaki beklentilerini yeniden gézden
gegireceklerdir, boylece politikacilarin
umut etmis oldukian politik kazang
azalacaktr.

Politik Konjontir Dalgalanmalart
teorisi ile ilgili bazi amprik galigmalar
ve testler yapilimistir. Bu galigmalarin
blyuk bolimi kongre ve baskanhk
segimleri boyunca yapilan, issizlilk
oranlari ve diger makroekonomik
gostergelerin érneklerini igeren aras-
tirmalardir. Ryon Amacher ve William
Boyes. 1952 ve 1975 vyillar1 arasindaki
Amerika Bagkanlik segimlerini iktidar-
daki partinin kazanip kaybetmesine
gore gruplamigtir ve oncelikle segim-
lere kadar ve segim sonrasi dénem-
deigsizlik oramnin hareketlerini tig ay-
ik sekiz doénemde gozlemislerdir.
Amacher ve Boyes se¢im oncesinde
iktidar olan parti kazandiginda igsizli-
gin 6nemli élgiide azaldidint gérmis-
tdr.

Diger caligmalar politika ve mak-
roekonomi arasinda bir bag kurabil-
meyi bagsaramamigtir. Son galigmasin-
da Bennett Mc.Callum, 1949 ve 1974
yiliari arasinda bdyle bir 6érnek bula-
mamigtir. Mc. Callum’un teknigi, yilin
i aylik dénemleri ele alinarak igsizlik
oranlart arasindaki iligkiyi ortaya koy-
mak seklindedir. Sonra olasi konjonk-
turel degisimi gosteren bir segim de-
geri buna eklenir. (Ornegin, igsizlik
ikinci bagkanlik segimlerine kadar &l-
gt alinan deneme stresince siirekli
azalirken, segimden sonra alinan su-
rede artmaktadir.) Mc.Callum alti de-
disik kalipla galismis ancak higbiri
onun orjinal denklemini agiklayict bir
deder bulamamistir. Sonug olarak,
her bir stregteki (i ay) issizlik ora-
ni, bir 6nceki igsizlik oraniyla kargilas-
tirlirken segime olan yakinhid agiklan-
maktadir.

Politik konjonktiir dalgalanmalari-
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nin varh@ina iliskin caligmalar inandiri-
¢ olmaktan uzak degildir. Bu duru-
mun iki ydnunde de gergekler vardir
ve politika ile makroekonomi arasin-
daki bagin olasiligi iktisatgilarin ilgisi-
ni gekmeye devam etmektedir.

POLITIK KONJONKTUR
DALGALANMALARI iLE iLGILI
OLARAK AVUSTURYA IKTISAT
OKULUNUN GORUSLERI

1880'lerin sonunda ortaya gikan
Avusturya iktisat Okulu teorisyenleri-
nin (Menger, Bohm - Bawerk, Von
Weiser) gelistirdikleri teori (zerinde
calganlar ginimiizde Neo - Avus-
turya okulu iktisatgilan olarak bilinir-
ler. 1972 yilinda Nobel Ekonomi Odii-
linu kazanan F.A Hayek bu modern
Avusturyalilar arasinda yer alir.

Hayek'in  dnciligind takiben
modern Avusturyalilar (Neo - Avus-
turya iktisat okulunun mensuplari)
politik konjonktiir dalgalanmalar ko-
nusunda baslica iki ana nokta tzerin-
de durmuglardir. ilk olarak, politik
konjonktir dalgalanmalarin kaynagt
makroekonomi degil, mikroekonomi-
dir. Politikacilar igsizlik orant gibi top-
lam ekonomik degerler yonlendirmez-
ler. Daha gok kiuigik isletme ve en-
dastrileri etkileme arzusundadirlar.
Bir 6rnek verirsek; tilke gelik endustri-
sine hiikiimetin para yardim, gelik is-
cilerine de dogrudan yarar saglaya-
caktir. Bu, hukiimet tarafindan yapila-
cak buylk bir harcama demektir.
Eger bu yasa, bir gok endistri ya da
ayri ekonomik gruplar igin gergeklegti-
rilirse, hiikiimet blytik para kayiplari
ve ardindan makroekonomik prop-
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lemlere yol agan, adir bedeller altina
girecektir.

Avusturya iktisat Okulu’nun poli-
tik konjonktir dalgalanmalan ile ilgili
teorileri, politik kaynakli parasal hare-
ketlerin, ekonomideki yatinm kararlan-
ni blyuk ol¢ude yonlendirdigi ve so-
nu¢ olarak konjonkture! dalgalanma-
ya yol agtigini savunan bir fikirdir.

Neo - Avusturya iktisat Okulu'-
nun {izerinde durdugu ikinci nokta,
ekonomideki sorunlarin ve yozlasma-
larin politik kaynakl para miktarinin
arttinimasi ve daralmasindan kaynak-
landigidir. Gergekte, Avusturya iktisat
Okulu mensuplari, para arzindaki po-
litik kaynakli artma ve daralmalarin
nominal faiz oranlarimi degistirmesi
ile Gretim planlarini bozdugu konusu-
nu tartigmaktadiriar. Bu durum sdyle
gelismektedir: Para arzindaki beklen-
medik bir politik motivasyonlu artig,
dislk bir faiz oranini yaratmaktadir.
Gergek tasarruf ve yatinm guglerini
gosteren (gergek) faiz orani, gimdiki
ve gelecekteki tiiketim igin Gretimi ko-
ordine eden fiyattir. Diistk faiz orani,
ekonomide sermaye mallarina olan
yatinimi yonlendirir. Gergekte, dugiik
faiz oranlari yatinmcilar yanlig yonlen-
dirmekte, ekonomideki tiiketici ve ta-
sarruf sahiplerinin gergek planlarina
uygun olmayan davraniglarda bulun-
malarina neden olmaktadir. Sermaye
mallarindaki yatinm fazlas, yatinmci-
larin blylk kayiplara ugramasina ve
daha sonra gelir ve istihdamda bu-
yiik ekonomik kayiplara yol agar. Bu
duruma iktisadi durguniuk (reses-
yon) adi verilir. Sermaye ve tiuketim
mallar Ureticilerinin planlarn tekrar ko-
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ordine edilinceye kadar bu iktisadi
durgunluk son bulmayacaktir. Yati-
rim fazlasinin neden oldugu asin ser-
maye donanim: deger kaybedip, bera-
berinde ekonomik kayiplar durdugun-
da bu dalgalanma durulacaktir.

Konjonktir dalgalanmalari ile ilgi-
li Avusturya iktisat Okulu teorisinin
esas problemi para arzindaki politik
yonlendirmeden kaynaklanan nisbi fi-
yatlar ve ekonomik etkinlikte gozle-
nen carpikliktir. bu ydnlendirmenin
neden oldugu toplam ekonomik etki-
ler, nisbi fiyatlari da etkileyerek enflas-
yona katkida bulunma seklinde gozle-
nir.

Bundan bagka, Avusturya Iktisat
Okulu politik konjonktir dalgalanma-
lari teorisi tim segmenler degil, bir
grup segmenler Gizerinde durur. So-
run, genel olarak oy kullananlarin
(segmenlerin)  enflasyon oranina
olumlu ya da olumsuz tepki vermele-
ri degil, belli gruplarin devlet politika-
larindaki spesifik degisikliklere nasil
karsilk verecekleridir.

Politik konjonktiir dalgalanmalar-

la ilgili olarak tek bir teori yoktur. Bu-
rada 6zetledigimiz higbir hipotez, ne-
den ekonomik hareketlerin genel sevi-
yesi icinde negen stk sik dalgalanma-
lar olduguna iliskin yeterli bir agikla-
ma getirmemektedir. iktisatgilar, en
cok konjonktirel dalgalanmaya iligkin
genig istatiksel ve olaylara dayanan
bilgiler gelistirmislerdir. Bu gergekleri
aciklayici genel anlamda kabu! edilebi-
lir bir teori hala gelistirimeye muhtag-
tir.
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EKONOMiK GOSTERGELER DIS DUNYA (EKiM 1996)

Dig Ticare! Carl islem Faiz Oranlar 1 (%
Ulkeler GSYiH* Taketlel Ucretler igsizlik Denges| ® ® Dengesi Para Bankalar
Fiyatlar: ® Kazanglar® Orani (%) (Milyar $) (Milyar $) Plyasasi

(En Son) (Son 12 Ay) (Son 12 Ay) (Son 3 Aylik) Kred|
AB.D. 2.7 29 3.5 56 -172.0 -141.8 5.41 8.25
Almanya 1.2 1.4 22 8.2 65.9 -18.9 3.05 5.25
Avustralya 4.5 3.1 3.0 84 -05 -14.5 7.00 10.00
Avuslurya 0.3 1.8 5.0 67 -10.3 -5.2 3.15 8.25
Belglka 0.4 20 1.8 14.8 13.3 124 3.00 7.00
Danimarka 22 24 4.2 10.8 54 1.8 320 6.00
Fransa 0.4 1.6 1.6 11.6 212 14.7 3.38 6.75
Hollanda 28 L] 22 7.1 204 151 275 4.25
Ingihere 2.2 2.1 38 8.2 -21.8 -41 6.88 6.75
Ispanya 1.9 37 4.5 27 -22.4 9.0 6.93 9.00
isveg 1.1 0.3 8.0 8.3 18.8 6.7 4.60 6.25
Isvigre -0.5 06 1.3 4.0 1.1 21.4 1.50 3.50
ltalya 0.7 3.4 44 122 353 27.1 8.50 10.75
Japonya 3.9 0.2 3.7 32 95.0 77.2 0.39 1.63
Kanada 1.2 1.4 35 5 25.7 -23 362 5.50

Agiklamalar: (b.d.) = Belli De§l.

(*)
()

Yillk Yiizde Degigim.

Kaynak: The Economist, 12 Ekim 1996.

Avusiralya, Fransa, Ingittere, Japonya, A B.D. ve Kanada igin Ithalat F. O B., Ihracal F.Q.B ; Digerleri igin C.| F / F.OB.
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Sermaye Piyasasi
Dog¢. Dr. MEHMET BOLAK

Istanbul Teknik Universitesi Igletme Fakiiltesi Ogretim Uyesi

Borsada Sebepsiz Yiikselis

iyasi ve ekonomik ortamimizda herhangi olumlu bir gelisme ve istikrara yéne-

lis gdzlenmemekle birlikte, Eyliil ayinin dzellikle ikinci yarisinda borsada ya-
vag yavag ancak duzenli bir cikig hareketi yaganmig, dnemli bir direng teskil ettigi
diginiilen 70.000 indeks degeri asiimistir.

Ulkemizin siyasi ortamindaki calkantilar bir tiirli durulamamaktadir. Kuzey
irak’ta yaganan geligmelerin lehimize mi yoksa aleyhimize mi oldugu bir tiirlii anla-
sllamamakta, koalisyon ortaklarinin bu konudaki agiklamalari da geligkili yorumla-
ra yol agabilmektedir. Irak diginda Kuzey Kibris, Suriye ve Yunanistan'la da iligkile-
rimiz sorunlar icermekte ve g6ziime kavugamamaktadir. Hiikiimetin DYP kanadin-
da, Refah Partisi'nin dis politikasina kars! elestiriler su yiiziine gikmaya baglarken,
muhalefet cehpesinde de, biitge goriigmeleri sirasinda hiikiimeti distirme planla-
r yapilmaya ve yeni htikimet formilleri olusmaya baslamistir.

Siyasi platformda huzursuzluk siirerken, ekonomik ortamda da dengeler bir
tlirli kurulamamaktadir. Enflasyon oranlari resmi tahminlerin Uzerinde gergekles-
mekte, sade vatandasin gérebildigi ve IMF'nin éngériilerinde de belirtildigi gibi, 3
haneli rakamlara yénelmektedir. Hiikiimetin hazirladigi 1997 yili biitgesi rekor bir
gelir-gider dengesizligine dayanmakta, agiklanan kaynak paketleri is adamlari ve
kamuoyunu tarafindan pek tatmin edici bulunmamaktadir. Yillardir sézii edilen
6zellestirme konusunda ciddi adimlar atlamamakta, kayit digi ekonominin kontrol
altina alinmas| saglanamamakta, vergi reformu yapilamamakta, sosyal sigortalar
sorunu ¢oztlememektedir. Hikiimetin ekonomik konulardaki caresizligi ulustara-
rasi piyasalardaki itibarimizi zedelemekte, Avrupa Parlamentosu Tarkiye'ye yapila-
cak yardima ambargo karar alirken, IMF ile yapilacak stand-by gériigmeleri de
tehlikeye girmektedir. Boyle bir ortamda déviz fiyatlari da hizli bir artig trendine gir-
mekte, dolarm yil sonuna kadar 120.000 TL, 1997 Mart'ina kadar da 150.000 TL ci-
varina ulasabilecegi tahmin edilmektedir.

S6zi edilen tim bu geligmeler, siyasi ve ekonomik ortamin bir aynas! olan
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borsanin da olumsuz etkilenmesini gerektirirken, borsada kayda degder sayilabile-
cek bir gikig yaganmasinin sebeplerini bir kag yerde aramak mimkindir. Bunlar-
dan biri, 1997 yilindan itibaren hazine bonosu ve devlet tahvili faizlerinden stopaj
kesintisi yapilacagr yolundaki beklentilerdir. Gergi, devletin borglanma ihtiyaci de-
vam ettigi miiddetce, faiz oranlari stopaji telafi edecek sekilde ylikselmek zorunda
kalacak, yatinmcilarin énemli bir kaybi olmayacaktir. Bununla beraber, boyle bir
uygulama kamu kagitlarinin cazibesini bir miktar azaltmaktadir. Borsayr umutlandi-
ran diger bir gelisme, bankalarin, aktiflerinin belli bir yizdesini zorunlu hisse sene-
di olarak tutmalari seklinde bir diizenleme yapilacag! ve bu yuzdenin zaman igin-
de arttirlacag! yolundaki agiklamalar olmustur. Bankacilik sektori tarafindan tepki
ile karsilanan bu dustince simdilik fikir asamasindan dteye gegcmemis goziikmek-
tedir. Nihayet, borsanin canlanmasindaki diger bir sebep, 9 aylik bilango dénemi-
nin gelmis olmasi ve her bilango déneminde oldugu gibi, beklentisi yiksek sirket-
lerin hisselerinin prim yapmasidir. Ozellestirmeye hiz verilecek yolundaki agikla-
malarin 6zellikle kamu kaditlari Uzerindeki etkilerini ise pek ciddiye almadigimizi
belirtmekte yarar gorlyoruz.

Bu gelismelerle «27 Eylill 1996 Cuma» giinii kapanis fiyatlari itibariyle iIMKB bi-
lesik indeksi 71.576,67 puana ulagmig, Agustos ayl sonuna gére % 10.91 oranin-
da artig gostermistir. Ayni tarih itibariyle Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi in-
deksi de gegen aya gore % 12.97 oraninda artmis, ilk defa 200.000 barajini agarak
207.830,76 puana ulagmistir. Indeks kapsamindaki 40 hissenin 37'si deger artgi
gosterirken, Petrol Ofisi'nin fiyati ayni kaimig, Celik Halat ve Gibre Fabrikalari ise
kucuk capta deger kaybina ugramiglardir. Agustos ayinin en basgarili ve en basari-
siz hisseleri her zamanki gibi Tablo 1 ve Tablo 2'de listelenmistir.

TABLO 1
Eylil Ayinda En Basarili Hisseler
Dergimiz Kapsaminda Verim (%) Diger Verim (%)
Erdemir 27.29 Peg Profilo 38.10
Kog Holding 26.76 Aktag El. 36.60
Arcelik 24.68 Merko Gida 35.80
Yapi Kredi B. 22.22 Eczaci Yapi 30.00
Brisa 18.92 Konya Gim. 27.55
Akgimento 16.39 Trakya Cam 23.46
Kog Yatinm 16.00 Polylen 22.58
Izdag 15.94 Aygaz 22.22
Migros 15.94 Netag 21.25
TABLO 2
Eyltil Ayinda En Bagarisiz Hisseler

Dergimiz Kapsaminda Verim (%) Diger Verim (%)
Gubre Fab. -6.76 Sabay Yay. -12.70
Celik Halat -1.32 Mardin Gim, ~-10.71
Petrol Ofisi 0 Tofag Oto Fab. -9.86

Esem Spor -9.52

Anadolu Bira =625

Turcas —4.84

Net Turizm -4.17

ihlas Hol. ~4.08
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Sermaye Artirimlari ve Halka Arzlar

Eylll ayinda gergeklesen, sermaye artirimtari, kayith sermaye tavani yiikselt-
meleri ve yeni halka arz edilen hisseler sirasiyla Tablo 3, Tablo 4 ve Tablo 5'de ve-
rilmigtir. A§ustos ayinda gergeklesmis olmakla birlikte gegen ayki yazimizda ihmal
edilmis olan bazi verilere de bu tablolarda yer verilmigtir.

TABLO 3
Eylil Ayinda Sermaye Artinimlari
{Milyon TL)
Sirket Eski Ser. Bedelli % Bedelsiz %  Yeni Ser.
Aktas El. 20.000 = = 230.000 1.150.00 250.000
Alt. Cesme 78.000 39.000 50.00 234.000 300.00 351.000
Anadolu Bira 595.000 > = 416.500 70.00 1.011.500
Esbank{*) 6.000.000 3.000.000 50.00 1.000.000 16.67 10.000.000
Kog Holding 6.000.000 = = 4.000.000 66.67 10.000.000
Medya Hol. 2.054.000 2 054.000 100.00 = = 4.108.000
Sabah Paz.(*) 100.000 150.000 150.00 S = 250.000
Pinar Et 150.000 450.000 300.00 450.000 300.00 1.050.000
Pinar Stt 218.700 437.400 200.00 328.050 150.00 984.150
Vakif Fin. Kir. 1.000.000 200.000 20.00 = - 1.200.000
Yunsa 1.200.000 600.000 50.00 = = 1.800.000

(*) Agustos ayinda gergeklegmistir.

Tablo 3'den goéruldigu gibi Eylil ayinda sermaye artinmini gergeklegtiren 9
sirket bulunmaktadir. Gegtigimiz aylarda bedelsiz artirimlar agirlikta iken, bu ay be-
delli artinmlarin da yodun oldugu ve piyasadan bu yolla da hayli para gekilmis ol-
dugu anlagimaktadir.

TABLO 4
Kayitls Sermaye Tavani Artirimlar:
(Milyon TL)
Sirket Eski Tavan Yeni Tavan
Batigim 1.230.000 3.000.000
Finansbank (*) 5.000.000 20.000.000
Kéylas 150.000 700.000
Petrol Ofisi 3.000.000 20.000.000
Pinar Su (*) 99.000 297.000
Rant Leasing (*) 200.000 1.000.000

(") Agustos ayinda gergeklegmistir.
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Tablo 4'de yer alan kayitll sermaye tavam artinmlarindan 3 tanesi Eylul ayina
‘ait olup diger 3'l de Agustos ayinda tarafimizca ihmal edilen artirimiari géstermek-
tedir.

TABLO 5
Yeni Halka Arzlar
Sirket ik iglem Tarihi Baz Fiyat (TL)
Alternatif Yat. Ort. 02 Eylul Pt. 1.450
Tansasg 16 Eylul Pt. 9.500
Yatag(*) 19 Agustos Pt. 26.000

{~) Agustos ayinda gergeklegmigtir.

Evylil ayinda, halka arz edilen 2 yeni sirket ulusal pazarda islem gérmeye bas-
lamigtir. Bunlardan Alternatif Yatinm Ortakhi@ borsadaki 13. yatirm ortakli@i olur-
ken, Tansas Izmir Biiyiiksehir Belediyesi i¢ ve Dig Ticaret A.S. (Tanzim Satis Ma-
gazalari) de halka agilarak, benzerleri arasinda bir 6nctilitk yapmistir.

Finansal Oranlar

Sirketlerin 6 aylhk mali tablolarinda derlenen baz! bilgilere bu sayimizda da
yer verilmeye devam edilmistir. Tablo 6'da, drnek kitlemizdeki 100 sirketin mali
tablolarindan hesaplanan PDD (Piyasa degeri/defter degeri), CARi ve BORG de-
gerleri gériilmektedir.

Tablonun ilk stitununda yer alan PDD degerleri, «31 Temmuz 1996» tarihli ka-
pants fiyatlarina gére hesaplanan piyasa degerlerinin, 6 aylik bilancolarda yer alan
«Ozvarliklar» kalemine bélinmesiyle hesaplanmig, piyasa degerlerinin hesaplan-
masinda, Temmuz ayi iginde yapilan sermaye artinmlari dikkate alinmustir. Tablo-
daki 100 sirket icin hesaplanan basit aritmetik ortalama PDD degeri 2.929 olmus,
gecen yil ayni ddnemde hesaplanan 4.734 degerine gore oldukca distik kalmigtir.
Bu durum, fiyatlarin disuklaginiin bir gostergesi olarak kabul edilebilir. PDD de-
geri 10'un Uzerinde olan Enka Holding, Erciyas Bira, Migros ve THY harig tutuldu-
dunda, ortalama 2.455'e gerilemektedir. PDD degerinin yiiksekligi hissenin asiri
degerlenmis oldugunu gésterebilecedi gibi (THY érneginde oldugu gibi), itibarl
hisselerde de yiiksek PDD degerlerine rastlanmasi mimkindir. Erciyas ve Mig-
ros yaninda, Ege Bira, Gliney Bira, ihlas Holding, Kepez Elektrik, Kog Holding ve
Kog Yatinm'in bu tir hisselerden oldugu soylenebilir. «Blue Chips» diye adlandir-
labilecek bu gibi hisselerin diginda, yitkksek PDD degeri, hisse fiyatinin pahali oldu-
gu, diisiik PDD degeri ise hisse fiyatinin ucuz kald:gi seklinde yorumlanabilmek-
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TABLO 6
Sirketlerle ilgili Kritik Oranlar

SIRKET POD CARI BORG  SIRKET POD CARI BORG
Akal Teks 1216 2 063 0.474 Kog. Hol. 5250 2.116 0154
Akgimento 2.658 3.227 0242 Kog Yat. 5 487 1.418 0.199
Aksu [plik 1.100 2.974 0.315 Kanya Gim 3.260 1.928 0.345
Aktas Elek. 4133 1.354 0.785 Kordsa 2.570 1.976 0.468
Alarko San. 3.121 2.002 0.483 Kitahya P. 1.344 1.222 0.428
Ana. Bira 1.531 1.381 0.323 Makina T 1.044 1.400 0.554
Anadolu Cam 1.352 1.995 0.510 Mardin Gim. 1.246 1.141 0.458
Argelik 2.843 1.711 0589 Marshall 1.713 1632 0431
Aselsan 0930 1.533 0.590 Merko Gida 1.609 1.369 0.456
Aygaz 3.544 2.295 0.479 Metag 0.912 1.709 0.401
Bagfas 1.963 2.759 0508 Migros 18.739 0.998 0742
Bolu Gim 0.790 1.703 0261 Milpa 0.711 1.383 0.657
Borusan 2785 1.322 0.619 Mutlu Aku 2.959 1587 0.496
Bossa 1.791 1.504 0.553 Nergis Hol. 1158 1082 0.805
Brisa 2834 2.291 0.324 Netag 3.199 2.499 0.409
GBS Boya 1226 1.069 0.790 Net Hold. 0.526 16.459 0.018
Gelik Halat 1846 2.143 0367 Net Turizm 4.960 1.000 0.769
Gemtas 1.359 2187 0413 Olmuksa 1.740 1.557 0.378
Gimsa 2711 1.451 0.417 Otokar 1.739 1263 0.677
Gukurova E. 6.880 0.922 0.793 Otosan 4.227 2139 0.438
Dardane! 1.298 0.951 0.721 Peg Prof. 3295 1.302 0.741
Denizli C. 2.238 1.316 0.576 Petkim 1573 2.415 0.230
Deva Hold. 1.007 2.039 0.376 Petrol Of. 7.012 1.706 0.616
Doktas 2.007 1.494 0.639 Pinar &t 0.758 1.362 0.425
Ecz. ilag 1.763 1.742 0.393 Pinar Siit 1.475 1.481 0.675
Ecz. Yap: 1504 1.465 0.474 Polylen 0712 0817 0745
Ecz. Yat. 1 592 7.754 0.010 Raks Elektr. 1.373 1.259 0.643
Ege Bira 8.845 0.896 0.460 Sabah Yay 0.763 2.157 0.376
Ege Gubre 1.799 2.258 0.311 Sarkuysan 2.100 2.787 0.282
Eqgeplast 5.530 1.434 0.644 Sifag 0756 1.056 0.747
Enka Hold 14,473 1.048 0.317 Sikias 1.227 2.338 0.547
Erc. Bira 10.162 1.036 0.535 Telelag 2 487 1.564 0.505
Eregh D.¢ 1.640 1.321 0.709 Tire Kut. 1.479 3.293 0.201
Esem Spor 2700 1.484 0.605 Tof. Oto Fab. 1.348 2.390 0.402
Finans F K. 0.730 0.699 0.564 Trakya Cam 2.943 1.162 0.377
Frigo Pak 1.803 1157 0.676 Transtirk H 0943 4.086 0.229
Gentag 2512 2.003 0.333 Tukas 3038 1.513 0.549
Good-Year 4.218 1.565 0.625 Turcas 1.686 1.726 0.277
Glibre Fab 2.097 1.488 0.622 Tumteks 1.183 1.515 0.650
Gilney Bira 6.040 1.189 0.541 Ttiprag 3.444 0.854 0.824
Hektas 2.365 1.961 0.386 T. D. Dokum 2.274 1.512 0.581
Hurriyet G. 0.940 1.394 0.517 THY. 13.820 1.475 0.522
thias Hol 6.338 1.037 0.845 T. Siemens 3.785 2.310 0.510
Intemna 2349 1.891 0497 T.§ise Cam 4.311 1.043 0.206
Ist. M.P. 2.918 2.485 0.372 Usas 5.414 1.761 0.591
lzmir D.G. 0.574 2.283 0.194 Unye Gim. 1.359 2614 0.253
lzocam 1.979 1.662 0594 Vestel 3.817 1.169 0.808
Kartonsan 1.807 3.000 0.233 Viking K. 2.692 1.321 0.535
Kav 1.874 3.165 0.174 Yasag 1.635 1.258 0.580
Kepez Elek. 6.184 2.408 0.728

Kerevitas 1.928 1172 0757  ORTALAMA: 2.929 1018  0.492
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tedir. Bu agidan degerlendirildiginde, piyasa degerleri defter deg@erlerinin altinda
kalmis olan, Aselsan, Bolu Gimento, Finans Finansal Kiralama, Hurriyet, izdas,
Metas, Milpa, Net Holding, Pinar Et, Polylen, Sabah Yayincilik, Sifag ve Transttrk
Holding deger kazanma potansiyeline sahip hisseler olarak gdzikmektedirler.

Tablonun ikinci siitununda yer alan CARI dederleri, sirketlerin dénen varlikla-
rinin, kisa vadeli borglarina boéliinmesiyle hesaplanmakta ve likidite durumlarini
gostermektedir. 1.918 olarak hesaplanan basit aritmetik CARI ortalamasi, Net Hol-
ding harig tutuldugunda 1.711'e diismektedir. Kisa vadeli borglanmanin agirlik ta-
sidigi tlkemizde bu deger oldukga tatminkar bir diizey olugturmaktadir. Net Hol-
ding, Eczacibag! Yatirim ve Transtiirk Holding diginda, sanayi sirketleri olarak, Ti-
re Kutsan, Akgimento, Kav ve Kartonsan 3'tin izerindeki cari oranlariyla dikkat
cekmektedirler. Zayif likiditeye sahip sirketler olarak ise 1'in altindaki CARI degerle-
riyle, Qukurova Elektrik, Dardanel, Ege Bira, Finans Finansal Kiralama, Migros,
Polylen ve Tiipras goze garpmaktadirlar.

Tablonun son sltununda ise, sirketlerin toplam borglarinin bilango toplamina
bélinmesiyle hesaplanmis olan BORG degerleri géziikmektedir. Tablodaki 100 gir-
ketin borg ortalamasi olan % 49.2 tatminkar bir de@er olup, yillardir hemen her dé-
nemde istikrarinl korumaktadir. Kredi faizlerinin surekli yiksek seyrettigi Glkemiz-
de, yuksek borg diizeylerine sahip girketlerin mali sikintilar igine dustiikleri gorule-
bilmektedir. Tabloda en ylksek BORG degerine sahip Vestel (% 80.8) ve Nergis
Holding (% 80.5) basta olmak tizere, Gukurova Elektrik (% 79.3), GBS Boya (%
79.0), Aktag Elektrik (% 78.5), Net Turizm (% 76.9), Kerevitag (% 75.7), Sifag (%
74.7), Kepez Elektrik (% 72.8) ve Erdemir (% 70.9), borglanma dizeyleri tehlikeli
sinin agmig sirketler olarak dikkat gekmektedirler. Sermaye yapilari en giiglti ya da
borglanma duzeyleri en diisiik girketler olaraksa % 20'nin altinda BORG dlizeyine
sahip, Eczaci Yatinm (% 1.0), Net Holding (% 1.8), Kog Holding (% 15.4), Kav (%
17.4), izdas (% 19.4) ve Kog Yatirim (% 19.9) gériilmektedir. Genelde Holding ya
da yatinm sirketlerinin diisiik borglanma dizeyine sahip oldukian dikkat gekmek-
te, sanayi sirketleri olarak Kav ve izdag diginda, Akgimento, Kartonsan, Petkim ve
Tire Kutsan da saglam biinyeleriyle gze ¢arpmaktadirlar.

indekste Degigiklik

Her i ayda bir yapildig: izere, Eyliil ayi sonu itibariyle IMKB indeksleri kap-
saminda degisiklik yapiimig, Borsa Yonetim Kurulu'nun «10 EyIil 1996» tarihli top-
lantisinda, 1 Ekim 31 Aralik 1996 tarihleri arasinda iIMKB bilegik indeksi kapsamin-
da yer alacak ve agiga satig, kredili menkul kiymet islemlerine konu olacak hisse
senetlerinden 5 tanesi degistiriimigtir. Buna gére Indeksten gikan ve yeni giren his-
seler Tablo 7'de gosterilmistir. IMKB bilesik indeksine esas tegkil eden 100 hisse-
nin 85'iyle sinai indeks, 15 tanesiyle de mali indeks hesaplanmaktadir. Kanimizca,
mali indeksi teskil eden 15 hisse hem say! olarak yetersiz kalmakta, hem de bile-
sim agisindan tatmin etmemektedir. S6z konusu 15 girket iginde 4 banka, 1 sigor-
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ta girketi, 1 de finansal kiralama girketi bulunmakta, Holding niteligindeki 7 ve yati-
nm ortakhigi niteligindeki 2 girketin karliliklar ise bilytik dlgtide, istirakte bulunduk-
lari sanayi girketlerine baglt olmaktadir. Bu nedenle mali indeksin kapsaminin géz-
den gecirilmesinde yarar olacaktir.

) TABLO 7
Indekste Degigiklik

Cikan Hisseler Giren Hisseler

Akal Tekstil Akin Tekstil

Aksu iplik Beko Elekironik
izocam istanbul Motor Piston
Sabah Yayincilik Mudurnu Tavukguluk
T.Siemens Usak Seramik

indeks kapsaminda yapilan degisiklikten sonra, dergimiz indeksi kapsaminda-
ki sirketlerden, IMKB ilesik indeksinde yer alanlarin sayisi 30'a diismustur.

Eyyll ayinda sermaye piyasamizda yasanan ilging bir gelisme, hisseleri bor-
sada iglem gormekte olan iki sirketin; Akgimento ile Ganakkale Gimento'nun bir-
lesme kararn almalari olmugtur. Bu birlesme Canakkale Gimento'nun Akgimen-
to'yu devralmasi yani Akgimento'nun hikmi sahsiyetinin sona ermesi geklinde
gerceklesecek, ancak Ganakkale Gimento Ticaret A.$.'nin linvani bu birlegsmeden
sonra Akgansa Gimento Sanayi ve Ticaret A.$. olarak degigecektir. Bu yeni girke-
tin hisseleri, her iki sirketin hisselerinin devami niteliginde olup, borsada iglem
gérmeye baslayacaktir. Bu konu ile ilgili daha kapsamli agiklama éniimiizdeki ayki
yazimizda verilmeye galigilacaktir.

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 8224.33 1265390 10382.15 46499.72 66641.02 121282.26
Subat 1465.45 822 11 740213 1095059 957227 14056.56 43685.74 7213519 14867255
Mart 1351.48 923.62 6957.24 9793.56 11006.98 13455.69 3633697 94874.84 178248.67
Nisan 917.93 1009.89 7054.56 8814.38 10128.12 20399.46 37260.41 109201.43 174945.81
Mayis 1005.71 1334.72 8438.48 7932.99 9067.92 21B56.16 40688.45 112502.77 166514.22
Haziran 924.97 174524 7573.16 827536 12297.79 26303.88 52300.27 116528.07 1583595.07

Temmuz 927.28 1554.78 10664.47 7533.47 11754.44 24501.68 59216.98 128087.60 176955.20
AfJustos 816.29 1716.64 10166.14 7950.10 1131450 2719390 69147.24 110555.47 183969.42

Eyliil 881.71 2673.32 10907.66 6913.860 10310.15 3372997 68630.14 98538.52 207830.76
Ekim 734.01 34B86.07 10596.87 6835.47 9077.97 34444.97 6641315 114393.38
Kasim 777.53 3241.70 6955.17 10214.39 9344.20 44519.48 7437354 96196.98

Aralik 722.21 4940.99 6750.24 11048.39 974428 51099.56 7152529 96450.08




GCtkanimy TakvimYili Kan (Nel) Dafitilan Kar Pay (%) Plyasa Fiyati (TL)
Kaytli (Odennig)

Sin Senmaye Semuye 1993 1994 1995 1991 1994 1995 Eyliil Termuz Adustos Eyldl
No.| Kurulugun Adi (Milyon TL) (Milyon TL) | (Milyon TL) [(Milyon TL)|(Milyon TL) | (Ne1) (Ne1) (Net) 1935 1996 1936 1996
1 AKGIMENTO 2.500.000 2.031.750 131.034 442416 288014 75 265 89 16.750 6.100 6.1C0 7.100
2 | ANADOLU CAM 8.000.000 969.000 44.731 | 161.647| 153585 25 60 ag 4350 2275 3.000 2,150
a | aRgeux 8.000.000 6.750.000 1.118.954 [1.107.368 | 3.010.177 | 100 26 as 7.760 6.600 7.700 9.600
a4 BAGFAS 2.000.000 200.000 192.442 445.728 300.947 60 120 100 20500 18.250 17.250 17.750
s | BOLU GIMENTO 3.000000 [2.489.180.711 §2219 | 201.300| 554.630 1325 2780 31.44 2.425 2.075 2350 2,550
6 | BRISA 1.063.125 1.063.125 197 251 750.626 | 2468222 62 k] 110 14.000 29.000 37.000 44,000
7 | GELIK HALAT 1.000.000 539.000 18.608 39,071 | 108.668 30 20,30 27 2.300 3500 3.800 3.750
8 CiMSA 1.200.000 1.404.000 245957 614.748 670378 220 740 115 26.000 7.300 7.300 7.500
9 | GUKURQOVA ELEKTRIK - 500,000 590.165 8736 | 538.408 [ 120 10 130 13750  67.000 67.000 70.000
10 DOKTA$ 1.000.000 480.000 124 386 221.282 273.144 90 &0 62.50 8 500 5.600 4.800 5.000
11 | ECZACIBAY YATIRIM 250.000 400.000 44.543 90.339 | 132597 25 50 - 6.900 6.100 6200 7.100
12 EGE BIRACIUK 3.150.000 1576512 383386 |1.149.526 | 1.217.144 100 100 18.250 31.000 26.000 27.000
13 | EGE GUBRE 500.000 216.000 37.198 | 125783 97.480 50 200 ar 4.700 4250 4.400 4.850
14 | EREGU DEMIA GELK | 20.000.000 6.336.000 421.849 [2.234.869 | 8.786.278 9 24,66 65.26 6.000 7.600 7.700 9.800
15 | GOOD-YEAR 1.500.000 534,125 271504 | 795.566 | 1.855.422 | 120 125 300 16250  28.500 34500 39.500
16 | GUBRE FABRIKALARI 2.500.000 576.000 100.333 250.101 1148913 20 20 10 4.500 5.700 7.400 6.900
17 | GONEY BIRACILK 1.000.000 482.328 85404 | 260.492| 434383 55 85 60 8000 18250 16.000 16.250
18 | HEKTAS 2.000.000 928,000 17.693 14.610 | 499.190 16,85 523 8923 6.700 4.350 4.350 4750
18 1ZMIR DEMIR CEUK 10.000.000 8.300.000 111.169 280.445 54.452 6,50 10,50 1200 740 690 8ao
20 | izOCAM 450,000 450,000 112750 | 156.338| 220972 75 50 40 6.900 5.600 5500 5.700
21 KARTONSAN 2.700.000 1.620.000 186.437 673.242 | 2030810 60 120 130 17.000 6.400 6.100 6.800
22 | Kav 3.000.000 2.340.000 1.400 | 148850 151.776 130 &5 22500 2275 2.050 2.100
23 | KOG HOLDING 16.000.000  |10.000.000 1.019.330 |3.294.193 [ 3702.432 75 65 15 8800  16.750 17.750 13.500
24 KOG YATIRIM 2.000.000 819.000 176.059 374170 267.745 110 100 30 14 000 12.500 12 000 13.500
25 | KORDSA 1,000.000 425250 69889 | 436.633 | 1.259.441 2150 100 140 15000  24.500 25.000 29.000
26 | MAKINA TAKIM 821.427.75 746.752,5 5.779 18.734 50.016 2 6 1225 1.375 1.300 1.400
27 | MARSHALL 1.250.000 725,000 95732 | 275494 | 328128 55 75 30 5.500 5.9C0 6.500 6.700
28 MIGROS 1.000.000 540,000 82.728 385.144 716.101 210 220 a0 53.000 76.000 69.000 80.000
29 | OLMUKSA 500.000 254.100 3650 | 225547 587.737 - a5 110 13000 11,750 8.600 9.000
30 | OTOSAN 2.500.000 1.320.000 743845 | 287.840 | 2607218 | doo 25 100 12.750  25.500 24250 26 500
31 | PETROL OFls| 20.000 000 2520.000 1.171665 |2.924.574 | 4027680 | 21134 83,18 144,34 11000 26500 27.000 27.000
32 | PINAR SUT 656.100 984.150 68.734 9.367| 105016 | 136 10 120 15 500 7.100 9.500 2750
33 | SARKLYSAN 10.000.000 1,134,000 117.760 | 575334 | a87.118 | 100 150 100 9.000 5.600 5.400 5.700
34 | TELETAS 1.000.000 1.000.000 {5653) | (44928) | 552.445 - - 75 14,000 5.700 5.100 5.700
35 | TURK DEMIR DOKIM 3,600.000 1.500.000 284.596 55.742 | 371.859 90 65 25 7.300 4.650 3.800 4.200
36 | TURK SIEMENS 2.000.000 504000 188.457 | 609.694 | 1.094240 65 100 100 13250 23750 22.750 24250
a7 | T.I$ BANKAS| «B» - 30.000 2516752 |5529.664 [12.038.043 | 10883 | 6022 11429 43500  93.000 130.000 147.500
38 | TURKIYE SISE VE CAM | 10.000.000 5.600.000 209.587 | 427.966 | 1.312890 10 17 50 8.100 7.300 10.000 9500
39 | YAPI KRED| B - 25.779.600 66041 |2.869.293 [16.225.432 2780 | 60 20 2.600 1.850 1.800 2200
40 | YASAS 972.000 324.000 72.123 215515 66.892 50 200 17 4.700 6300 6400 6700
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Demokratik Siireg icerisinde
Politik Yozlasma
ve Rant Ekonomisi

1 — GIRIS

-
Insan akhnin dislnebildidi en iyi siyasal rejim olarak nitelendirilen demokrasi,

buglin yozlagmis ve yuzyillar énce kendisini bliylik umut ve heyacanla benim-
seyen insanligl hayal kirikligina ugratmigtir. Cogu defa kanli micadelelere neden
olan ve ugrunda binlerce insanin hayatini feda ettigi demokrasi, kurulug dénemle-
rindeki ideallerden uzaklagmis durumdadir. Bu yozlagmanin ve ugranilan hayal ki-
rikliginin gok gesitli nedenleri vardir. Bu nedenleri ve bu nedenler kargisinda alin-
mast gereken énlemlerden bir kag tanesine bu yazimizda deginecegiz. Bu konu-
yu incelemeye gegmeden Once gereksiz ve yararsiz tartigmalara meydan verme-
mek igin agiklanmasi gereken bir nokta vardir. Bu da demokrasinin hala insan akli-
nin disinebildidi en iyi siyasal rejim olma niteligini korudugudur. Hem siyasal ve
hem de ekonomik alanda insan hak ve ozgiirliiklerini en iyi sekilde koruyacak si-
yasi rejim tartigmasiz, demokrasidir.Bugiin yozlagmig olmasi onun éniinde bu is-
tin niteliklerin mevcut olmadigini gostermez. Aksine bir yozlagmadan s6z edebil-
mek ancak dzde bu Ustln nitelikler varsa mimkiindiir. Bu nedenle agagida incele-
yecegimiz yozlagma nedenleri, demokrasinin yerine bir bagka siyasi rejimi ikame
etmek amaciyla degil, demokrasiyi gergek 6ziine yeniden kavusturmak ona bagla-
nan umutlarn gergeklestirmek igindir. Yapmak istedigimiz, demokrasinin 6zine
inanmig, insanlari, bu 6z{ ortaya gikaracak girisimlerde bulunmaya, gerekli dnlem-
leri almaya cagirmaktir.

Tirkiye'de olusturulan ekonomi politikalari bugtine kadar buytiik Slglide rant
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ekonomisine dayandirilimigtir. Ulkenin bugiin iginde bulundugu nokta Latin Ameri-
ka tilkelerinde oldugu gibi, rant ekonomisi icinde nihai olarak ulagilabilecek bir
noktadir. Ozellikle 1980'li yillarda faiz, rant ve sermaye kesimine transfer edilen
kaynaklar Gretken yatirim alanlarina yonlendirilememistir. Ttrkiye'nin sahip oldu-
gu potansiyel kalkinma diizeyine ulagmasi igin gereken ivmeyi elde etmesi ve rant
menseli iktisadi kanseri yenebilmesi, mevcut dunya sartlarinda tretim ekonomisi-
ni benimsemekle mimkun olacaktir. Boyle bir gelisme modelinin hayata gegirilme-
si Oncelikle rant ekonomisinden yararlananlarin zaafa ugratimasini gerekli kimak-
tadir. Bizim bu g¢ahsmamiz 6zel sektoriin, firmalarin, bask! ve gikar gruplarinin ve
devletin gabalanni rantlarin paylasimi yerine lretken faaliyetler (izerine yogunlastir-
malarini 6ngérmektedir. Bu ¢abalarin Gretim yerine rant kollamaya yoénelmesi, tre-
tim kapasitesi ve verimlilik artigi tizerinde olumsuz etkileri sebebiyet verecektir.
Tirkiye'de halen uygulanmakta olan strateji tesvik politikalari tizerine kuruludur.
Oncelikii sektorler stratejisi dogrultusunda belli sektérlere yonelik baslayan tegvik
sistemi siyasal slireg iginde yayginhk kazanmistir. Ancak kendi amaglarini bile ger-
ceklestirmede aciz kalan bu sistem faaliyetlerini daha gok Gretken olmayan ka-
zanglar elde etme (zerine yoguniastirmigtir. Devletten tesvik saglayan kigiler ve
kurumlar tretim artigindan ziyade lisanslar, istisnalar, muafiyetler ve korumacihik
gibi yéntemlerle rant elde etme gabasi iginde olmuslardir. Sinirli sayidaki alanlarda
hakli olarak baglatilan tesvik uygulamalari zaman icerisinde politik ve biirokratik
yozlagmanin etkisiyle genisleyerek birgok sektorl de igine alarak bir gok yozlag-
ma dinamiginin kendi iginde gelismesine imkan hazirlamigtir. Gevsek merkeziyet-
¢i kurumsal yap: tarafindan kendi hayatiyetini korumak igin sermaye kesimine sag-
lanan yeni rantlarla adeta kendi biinyesine kan pompalamaya galigiimigtir.

2 — RANT KAVRAMININ TANIMI

Rant; tarihi siireci igerisinde iktisat literatiriinde gok degisik tanimlamalara
muhatap olmustur. Fizyokratlar ranti topradin kirasi olarak miitalaa ederken, kla-
sik politik iktisat daha gok miilkiyet sonucunda elde edilen bir gelir unsuru olarak
algilanmigtir. Glnumtiz politik iktisat literattiriinde ise kavrami tanimlama yaklagi-
mI kurumsal diizenlemeler gercevesinde olmaktadir. Buna goére rantin tanimi bas-
ki ve gikar gruplarinin palitik mekanizmadan kaynak transfer etmek igin yaptiklari
faaliyetler neticesinde elde edilen geliri ifade eder.

Tollison, Buchanan ve M.F. Flowers'in Uzerinde ittifak ettikleri tanima gore
rant, bir kaynak sahibinin, kaynagin firsat maliyeti Gzerinde elde ettigi kazangtir.
Tullock, Krueger, Posner ve yine Buchanan ve Tollison’un yaptiklar: bagka bir ta-
nimlama ise politik iktisat temelinde ele alinmig ve ranti hiitkiimetlerden refah trans-
feri kollamada bireylerin israf edici faaliyetleri olarak degerlendiriimigtir. Modern
klasik iktisat kuraminda rant kavrami, rant kollama olarak ifade edilmektedir. Bura-
daki israf kavrami ise, rant kollama ¢abalar tarafindan maksimize edilen bir unsur-
dur. Buna gore rant kollama sosyal bir artiktan ziyade sosya!l israfi olugturan ve
bu israfi maksimize eden gabalarin timind ifade etmektedir. Bagka bir deyisle
rant kollama, hiikiimetge verilen bir monopoliin ya da verilmis olan bir monopol
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guclnun tesisi, elde edilmesi ya da devam ettiriimesi yolunda kaynaklarin kullanil-
masidir. (1)

Ranti firsat maliyeti ile iligkilendiren bir gériig kaynak sahibinin, kaynagin fir-
sat maliyeti (izerinde elde ettigi bir kazang olarak degerlendirirken yine klasik ikti-
sat teorisi yaklagimi ranti muilkiyet kesbi ile aldka kurdurarak, miilkiyet sonucunda
elde edilen gelir unsuru otarak kabul etmigtir (2).

3 — DEMOKRATIK SISTEMLERDE POLITIK YOZLASMA

Palitik karar alma mekanizmasinda rol alan aktorlerin (segmenler, politikaci-
lar, burokratlar, baski ve gikar gruplar) 6zel gikar saglama gayesiyle toplumda
mevcut hukuki, dini, ahlaki ve kdltlrel normlart ihlal edici davranis ve eylemlerde
bulunmalarina politik yozlagma denir. (3)

Politik yozlasma, devletin karar alma mekanizmasi i¢inde rol alan kimselerin
aralarinda cereyan eden politik mibadele ierisinde meydana gelmektedir. Karar
mercii konumunda olan kigiler sahip olduklan yetkileri, mevcut yasa, norm, ahlak
ve geleneklere aykiri olarak kullanmaktadir. Bu aykinligin oldugu yerde ortaya ¢i-
kan politik yozlasma, kamu zararina 6zel gikar saglama tavrini igermektedir. Yetki
ve glicini mezkur kriterlere aykiri olarak kotiye kullanan kamu gérevlileri, kendi-
lerine, yakinlarina veya yandaglarina ayni veya nakdi gikar saglamaktadiriar.

Politik yozlagma, zaman igerisinde tlkedeki diger kurumlara ve hatta tim ke-
simlerine yayllma istidad: gostermektedir. Bunlar igerisinde politik yozlagmadan
en gok etkilenen iktisadi kurumlardir. Oyle ki politik yozlagmanin zaman igerisinde
iktisadi konularda yogunlastigini gérmekteyiz. Bu da genellikle politik kural ve ku-
rumlarin toplumsal yapiya ve giinin sartlarina adapte ediimemesinden ve igletile-
memesinden kaynaklanmaktadir. Politik yozlasma, politik stireg igerisinde farkl bi-
Gim ve ttirlerde gelisme istidadi gostermektedir. Bunlari ¢aligmanin amacina mu-
halif dlismemek igin ayri ayri ele alma ayrintisina girmeyeceg@iz. Bundan dolayi po-
litik yozlagma tirlerinin en yaygin olanlarini hig tafsilata girmeden riigvet, zimmet,
siyasal kayirmacilik, oy satin aima, lobicilik, rant kollama, nepotizm, vurgunculuk,
gonul yapma ve politik dalavere olarak kisa bagliklar altinda siralayabiliriz.

Az geligsmig (lkelerin cogunda yasanan politik ve birokratik yozlagma, ilgili
gevreler tarafindan yaygin bir kanaat olarak genis ¢lciide tenkide muhatap olmus-
tur. Ekonomik gozlemcilerin degerlendirmeleri 6zellikle ahlaki esaslara dayanmak-
la birlikte ekonomide kargilagilan verimsizlik, teknokratik yetersizlikler ve yozlas-
malarin ekonomik blyime zerinde Gnemli éiglide olumsuz etkilere sahip oldugu

(1) Tullock. 1967. Krueger. 1974. Posner. 1975, Buchanan. 1980. Tollison, 1982.

{2) Altay, Asuman. «Rant ve Rant Kollama: Teorik Bir Yaklagim» i.I.B.F. Dergisi (DEU). Cilt: 8.
Sayi: 1.

(3) Aktan. C.C. «Politik Yozlagma ve Kleptokrasi» AFA Yayinlari. Ankara 1992. s. 22.
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Uzerinde yogunlasmaktadir. Politik yozlagsma ve yalsuzlugun toplumun ileriye do-
nik degisimini ve ekonomik gelisimini engelledigi dusinidlmektedir (4).

Devletin ekonomideki roli ile orantih olarak artis gosteren politik ve birokra-
tik yozlagmanin goruldigu Gikelerde iktidar, siyasi partilerce, toplumun gelisme-
sinde ve kalkinmasinda kulianilan bir ara¢ degil de sanki yandaslariyla birlikte yag-
malayacaklari ganimetin vasitasi olarak goriilmekte ve kullaniimaktadir. Politik yoz-
lasmanin yararlan tzerinde kafa yoran disdnirier olmussa da genel kanaat poli-
tik yozlasmanin negatif cagrisimiari Gzerinde yogunlagmistir. Bu ylizden politik
yozlagmanin etkileri denildiginde daha ¢ok bundan negatif etkiler anlasilir. Politik
yozlagsmanin 6zellikle iktisadi kavramlar ve iglemler Gzerinde yogunlastigini daha
once ifade etmistik. Ekonomide etkisizlige yol agan politik yozlagmanin bir sosyal
maliyet icerdigi ilgili otoritelerce kabul ediimistir. Baski ve gikar gruplarinin deviet-
ten ekonomik transfer elde etme gabasi igerisinde olmalari, ekonomiyi optimum-
dan saptirmaktir. Bu optimumdan sapma baslica iki sekilde ortaya gikmaktadir
(5): Birincisi, kaynak kullanimr ve kaynak dagiiminda etkinsizlik (allocavite ineffici-
ency): ikincisi ise x - etkinsizligi (x - inefficiency)’dir. Kamu gikarlari aleyhine bir
sosyal maliyet teskil eden x-etkinsizligin monopol piyasasindaki yansimasini rant
kollama faaliyetleri agisindan kisaca agiklayabiliriz. Rant kollama faaliyetieri sonu-
cunda imtiyaz hakki elde eden monopolcintin rekabet baskis! altinda olmamasi
maliyet artiglarina sebebiyet verir. Bu nedenle menopolciiniin tek satict durumun-
da olmasiyla etkin olmayan bir faaliyet igerisinde bulunmasi neticesinde maliyetler-
de artiglar gorilecektir.

Politik yozlagsma, éncelikle ekonomik kaynaklarin israf ediimesine, kamu kay-
naklarinin kotl dagiimina ve yersiz kullanimina neden olmaktadir. Politik yozlas-
ma sonucu olarak baski ve gikar gruplarinin biirokrasi tzerindeki baskilan netice-
sinde kamu harcamalarinda artiglarin meydana gelmesi vergi yiikll artiglarina ne-
den olacaktir. Devletin transfer harcamalarindaki artiglar bir taraftan ekonomide
para arzl, ic ve dig borg¢ artiglan yaninda vergi yiki artislarina da meydan verir-
ken diger yandan yine politik yozlagma ile elde edilen istisna ve muafiyetler, yat:-
nm indirimi v.b. vergi tesvikleri sonucunda devletin vergi gelirlerinde azalmalar
olacaktir. Hig sliphesiz baski ve gikar gruplarnnin politik yozlagma yoluyla verimli
ekonomik transferler olarak nitendirilebilecek iktisadi ve sosyal gayeli mali yardim-
lar ve silibvansiyonlarin ekonomik kalkinma Uzerinde olumlu etkileri olacaktir.
Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde veya az gelismis lkelerde kamu
sektériinden elde edilen gelir ile birokrasinin geliri arasinda direkt bir kolerasyo-
nun bulunmamasi durumlarnda politik yozlasma kapsaminda olan davraniglarin
pozitif sonuglar dogurdugu gozlenmektedir. Yine bu tir tilkelerde devlet garkinin
agr islemesi, risk ve belirsizliklerin yogun sekilde yaganmasi ve sermaye birikimi-
nin yetersiz olmasi gibi sebeplerle 6zel yatinm harcamalarinin diigiik seviyelerde

(4) Barley. D. «The Effects of Curroption in a Developing Nation» Western Political Quartarly.
December. 1966. s. 719.

(5) Aktan C.C. «Politik Yozlagma ve Kleptokrasi» AFA Yayinlari. Ankara. 1992. s.59.
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seyrettigi bilinmektedir. Baski ve gikar gruplar biirokrasiye egemen olunca ekono-
mik karar ve uygulamalar kendi istekleri dogrultusunda olugacak ve devletten ya-
pilacak ekonomik transferlerle Gzel yatinm harcamalar artacaktir. Politik yozlasma-
nin artl ve eksileri kargl kargiya getirildiginde eksiler lehine ciddi bir farkin oldugu
gortilebilecektir. Nitekim gelirin yeniden dagilimi iin yapilan harcamalar bazi ikti-
satgilar tarafindan giddetle elestirimektedir. Politik yozlasmanin her seyden 6nce
ekonomik kaynaklarin hoyratga israfina ve kamu kaynaklarinin kétii kullanimina
ve dagilimina neden olmasi Glke kalkinmasini engelleyen gok ciddi bir marazdir.

Sanayi toplumlarindan bilgi toplumuna gegis siireci yasayan gelismis tilkeler
seviyesine ulagma gabasinda olan iilkemizin bu amacina ulasabilmesi igin dncelik-
le bu sorunu asmasi gerektigini diiglinmekteyiz. Bu nedenle ilkenin rant toplu-
mundan dretim toplumuna gegisini saglayacak ¢oziim yollannin en basinda poli-
tik yozlagsmanin ele alinmasi gelmektedir.

4 — YOLSUZLUK OLGUSU

Yolsuzluk kavrami ile ilgilenenlerin gogunun Gzerinde ortak olarak uzlastiklari
husus, yolsuzlugun toplumun ileriye déniik dedisimini ve ekonomik geligimini en-
gelledi@i varsaymmudir. Yolsuzluga bir takim cikarlarin saglanmasi araci olarak ba-
kimas: ile birlikte bu tiir faaliyetlerin biyiik bir artig gosterdigi gozlenmektedir.
Yolsuzluklarin olumsuz sonuglan olabilecedi gibi faydall sonuglari da olabilmekte-
dir. Hangi tur yolsuzluklarin faydali ve hangilerinin toplumsal ahlaka aykin oldugu-
na yonelik bir ayrim yapabilmek agisindan belli bir takim ilkeler tesbit etmek fayda-
I olacaktir.

Yolsuzluk olayinda rol alan taraflari iki kategoriye ayirmak miimkindtir. Birin-
Ci kategoride 6zel sahislar yani devletin digindakiler, diger kategoride ise devlet
memurlan yani devletin igindekiler yer almaktadir. Yolsuzluk kavramu ile ilgili ola-
rak yapilacak tanimlamalar bu iki taraft mutlaka g6z 6ntine almak zorundadir. Bu-
na gore yolsuzlugun tanimlanmasi esnasinda hem devletin igindekiler, hem de di-
sindakiler birlikte ele alinmalidir. Bu dogrultuda yolsuzlugu su sekilde tanimlayabi-
liriz: Devletin digindaki kisilerin, kendi gikarlarina dogrudan katkida bulunacak se-
kilde, mevcut yasalardan ya da politikalardan kaginmak suretiyle ve mevcut yasa-
larin ya da politikalarin degistiriimesi veya yururlikten kaldirimasi suretiyle kamu
gahsanlarina bazi gtkarlar saglamalari. Devletin igindeki kisilerin kendi mevkilerini
kullanarak kendilerine, ailelerine ve yakin dostlarina dogrudan veya dolayl! olarak
bazi gikarlar temin etmek suretiyle veya bazi yasa ve politikalart yurirlige koymak
veya ylrurliikten kaldirmak suretiyle bazi gikarlar saglamalari ().

Yolsuzluk ifadesi genel olarak hem ahlak digt hem de yasa disi bir kavram
olarak gorulmekte ise de, yolsuziuk tanimlarinda bu ifadelerden kaginmaya 6zen
gosterilmistir.- Bunun nedeni ise ahlak digi tabirinin yolsuzlugun anlamina farkl:
bir boyut getirmesidir. Halbuki bir konunun ahlak digi kabul edilmesi, diger ben-

(6) Osterfeld. D. «Curroption and Development.» (Ter. C. Can. Aktan) Journal Economic
Granth. Vol. 2. No: 4. s, 14,
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zer konularin da ahlak digi olmasint gerektirmeyebilir. Farkl kiiltlir ve adetleri ele
alyorsak bu hususun dogrulugunu kabul etmek zorundayiz.

David OSTERFELD konu ile ilgili galigmalarinda yolsuzlugu birbirinden tama-
men ayr iki geside aywrmugtir. Bunlardan biri, daraltici yolsuzluklardir. Bu tir yol-
suzluklar sosyal faydayi arttiran firsatlan azaltirlar ve boylece ekonomik kalkinma
Gzerinde olumsuz sonuglar dogururlar. ikincisi ise, genisletici yolsuzluklardir. Bu
ikinci tir yolsuzluklar sosyal agidan verimli firsatlari cogaltirlar. Genisletici yolsuz-
luklar, daraltici yolsuzluklarla pozitif bir iligki igindedirler. Daraltict yolsuziuklar sos-
yal verimlilige gesitli engeller getirir. Ayni zamanda yolsuzluklarla devletin faaliye-
tin alanlart arasinda da belli bir iligki mevcuttur. Devlet ne kadar mticadeleci olur-
sa yolsuzluklar o derece artig gosterir. Devlet-yolsuzluk iligkisi Osterfeld’e gore
gelismig-azgelismis Ulkeler arasinda degil, devlet faaliyetleri sinirli olan ve olma-
yan devletler arasinda daha belirgindir. Devlet faaliyet alani bakimindan ne kadar
sinirsizsa hem daraltici, hem de genisletici yoisuzlukiar o kadar fazladir.

Politik agiklamalar, yolsuzlugun artmasina yol agan devlet faaliyetlerinin azal-
tilmasi Gzerinde yogunlagmaktadir. Bu yondeki galigmalar hem yolsuzluklar azal-
tacak, hem de ekonomik bliyime ve kalkinmay! tegvik edecektir. Boylelikle daralti-
ci yolsuzluklar azalacaktir. Clinkd devletin faaliyetieri sinirlandiridikga refah trans-
ferinde kullanilabilecek firsatlar azalacak ve bu tiir girisimler igin daha az zaman
ve gaba harcanacaktir. Genigletici yolsuziuklar, daraltici yolsuzluklarla pozitif bir
iligki icinde olduguna gdre, genisletici yolsuzluklarin azalmasl, daraltici yolsuzluk-
lari da ayni oranda azaltacaktir (7).

Rant kollama faaliyetleri iginde yer alan yolsuzlugun, kaynaklarin dagihm tze-
rine negatif etkisi oldugu genel olarak kabul edilmektedir. Yolsuzluk, bireysel ka-
zanci amag edinerek bu ugurda kanunlari, kurallari ve dizenlemeleri ihlal etme
egilimi gosteren davraniglarla kendini belli etmektedir. Bunun disinda patronaj yo-
luyla elde edilen kazanglarla yasal olarak yapilmasi gereken kanuni ve birokratik
islemlerin yapiimamasi seklinde oldugundan yolsuzluk kapsaminda miitalaa edil-
mektedir. Patronaj kazanglar bir igin, bir kredinin, bir sézlesmenin elde edilmesi
veya vergi muafiyetleri ya da bir devlet hizmetine girig gibi ferdi kazanclar geklin-
de olusmaktadir.

Parti yoneticileri ya da genel olarak politikacilar, politik destekleri arkasina ala-
rak, kisisel kazanglarini maksimuma gikarmaktadirlar. Yolsuzluk gergevesinde de-
gerlendirilen bu kazanglar, politik destek igin alig veriste bulunan partiler ile partili
olmayanlara transfer edilen aslinda, devletin kendisinin sahip olmasi gereken ka-
zanglardan olugmaktadir. Parti yoneticileri bu kazanglari lisanslarin, dévizlerin ve
sOzlegmelerin kanunsuz yoldan dagitimi seklinde uygulanan yolsuzluk olaylarin-
da ya da vergilerden kagirma yoluyla elde etmektedir.

Demokrasilerin temel kurumlardan sayilan siyasi partilerin yozlagtigi Ulkeler-
de hemen biitiin ekonomik, sosyal, sinai, ticari ve ideolojik gikar gruplan deviet-

(7) Osterfeld. D. «Curroption and Development.» (Ter. C. Can. Aktan) Journal Economic
Granth. Vol. 2. No: 4. s. 20.
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ten bazi seylerin desteklenmesini, diizenlenmesini veya engellenmesini istemekte-
dir (8). Temel 6zelligi segilmis ve tekrar segiimeye muhtag olan siyasi iktidarlar ise
¢ikar gruplarindan gelen gogu defa da birbirleriyle gelisen bu isteklere karsi koy-
mamakta ve devlet mildahalesinin gergekten gerekip gerekmedigini incelemeden
ve boyle bir midahalenin toplumsal maliyetini dikkate almadan bu istekleri kargila-
maya caligmaktadir (9).

Siyasi iktidarlarin segimi kazanmak endigesiyle giristikleri bu midaheleler ne-
deniyle, bir taraftan piyasa mekanizmasinin diizenledigi alanin sinirlanini daraltip,
ekonomi politize edilirken, diger taraftan piyasanin etkinligi, yani sorunlari gdzme-
deki basarisi zayiflamaktadir (19).

Politik yozlagmanin bir bagka gostergesi de siyasi iktidar sahiplerinin yakinla-
rini, akrabalarint ve dostlarn énemli makamlara atamalarda tercih etmeleridir.
«Nepotizm» adh verilen bu uygulamaya gore idari gérevlere atamalarda, kigilerde
bulunmas! gereken nitelikler degil de politikacilara yakinlik derecesi esas alinmak-
tadir. Kollamaciligin halen oldudu politik sistemde yolsuzluk, uygulanmakta olan
politikalari dogrudan etkilemektedir. Bu politikalarin uygulanma gansi, politikacila-
nn elde edecegi kazanca ve alacag! politik destege bagl olarak deger kazanmakta-
dir. Devletten rant kollayan kesimin hazirladidi lisans ve tarife diizenlemeleri, en-
distrilerin devletlestirimesi ve deviet harcamalarinin arttiriimasi gibi araglar, gelir
saglamak igin kullanilacak yéntemler olarak gorildiigiinden, bu araglar riigvet ve
komisyon gibi gesitli yollarla politikacilar tarafindan bu kigilere verilebilmekte ya da
politik destek igin yeniden dizenlenerek kollamacilara sunulabilmektedir. Fiyat ya-
pisinin bozulmasina ve refahta azalmalara yol agan bu sub-optimal politikalarin,
yolsuzlukiarin bir sonucu oldugu kabul edilmektedir (11).

Nye'ye gére yolsuzluk, sosyal refahin gergeklestirimesinde kaynaklarr yanlig
yénlendirme gibi bir fonksiyona sahiptir. Ozellikle de ekonomik kazang saglamak-
tan gok, yolsuzluk sonucunda elde edilen kazanglari gizlemek igin sermaye kuila-
niminin proje agamasinda tegvik edilen sektorlerde gergeklestiriimektedir (12).

Le Vine'e gbre ise, tegvik edilen projenin goriniiste ekonomik kazang igin
planladigini, ancak gergekte bu projeleri almak isteyen gruplarin, s6z konusu pro-
jeleri ile ilgili ayarlamalan veya maliyetleri belirlenmis sdzlesmeleri elde etmelerin-
de yardimci olmalari kargiliginda, yolsuzluk yoluyla elde edecekleri kazanglar di-
slinerek hareket etmektedirler (13).

(8) CED (Commitcee for Economic Development). Redeffing Goverment Rale in the Marleet
System. New York. 1979. s. 17.

(9) Tufte. E.R.: Political Control of the Economy. Princeton Univercity Press. 1978. s. 11.
(10) Savasg Vural. F. «Anayasal fktisat». izmir. 1993. s. 24.

(11) Kurer. Q. «Chentism Corruption and the Alloction of Revaurces». (Tercime, Metin Mekig),
Public Chaice, ol. 77. No: 2. October. 1993.

(12) Nye. J.S. Corruption and Political Development: A cast benefit anatysis. Amerikan Politi-
cal Science Review 1.1967. s. 421.

(13) Le Vine. V.T. Politicat Corruption: The Ghane Cave. Stanford Univercity Press. 1976. s.101.
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Scott, kollamacilik diislincesinin kalkinma programlarinda genellikle yer aldi-
gini belirlemistir. 1950'lerin sonlarinda ve 60’'larda Endonezya'daki devletlegtirme
uygulamalarinda goriildiigu gibi, sosyalist politikalari savunan milliyetgi kanadin
patronaj ve yolsuzluk yoluyla elde ettigi kazanglarin, yeni kazang alanlarina kaydir-
mak igin devletlestirme hareketine giristigi goérilmektedir (14).

Yolsuzluklar sonucunda meydana gelen pay daditimlarinin kaynaklarin rant-
kollama faaliyetleri ile dagitimasindan ¢ok daha énemili etkileri vardir. EGer politi-
kacilar, politika yapma yontemlerinde yolsuzlukla bir kazang elde etmeyi bekliyor-
larsa, bunun sonucunda karsimiza sup-optimal politikalar gikmaktadir. Benzer 6r-
nekler endustrilerin devletlestiriimesindeki olgustizlige izin veriimesi yaninda,
Ozel sektorun de olglistiz dengesi ve bu odlgilerle olusturulan rantin, ortaya gikaril-
masint belirten gorisleri de kapsamaktadir. Lisans ve sdzlesmelerin en verimli
ureticilere dagitlmasi yolu ile rantin devlet hizmetlerinden ¢ikaritacagini ve yolsuz-
lugun burokraside verimliligi arttirdigint savunan gérisler gegersizdir. Ayrica dev-
let hizmetlerine farkh sekillerde giris yollari var iken, rant-kollama yolunun kullanil-
masinin kaynaklarin dagitiminda kayiplara yol agtigint soyleyebiliriz.

5 — BUROKRATIK YOZLASMA

Birokratik yozlagma, blirokrasi faaliyetleri Gizerinde etki yapmak igin bireyler
ya da gruplar tarafindan kullanilan yasadisi her tirli miesseseler olarak tanimia-
nabilir (15). Burokratik yozlasmalar spesifik yonlendirmelerle politik gikar saglama-
yi dustinen gruplarin ilgisine baglidir. Nitekim bir gok azgeligmis Glkenin kalkinma
gabalarinin baslangicinda bu tir egilimler goriiimektedir. Hikimetin ekonomik po-
litikalarinin sekillendiriimesinde ortaya gikan birokratik yozlagmalarda biirokratla-
rin sorumlulugu mal ve hizmet arz ederken gérevlerini suiistimal etmesiyle meyda-
na gelmektedir. Bu tip yozlagmalara 6rnek olarak dis ticarette bilhassa ihracat, it-
halat, yatirrm veya Uretim tevsiklerinden elde edilen risvetler ya da vergi 6demek-
ten kaginmak seklinde ortaya gikan uygulamalar verilebilir. Bu tir riigvetler ekono-
mik faaliyetler Gzerindeki bir vergi benzeri pay niteligi tagimaktadir. S6z konusu
6demeler dogrudan politik karar alma mercii tarafindan yasallastirlamamaktadir.
Alinan rigvetleri devlet degil de birokratlar tahsil etmektedir. Bu da hikimeti za-
afa ugratan bir eylem olarak kamu oyunun tepkisine neden olmaktadir.

Politik ve ekonomik karar alma siirecinde ortaya ¢ikan bu tiir 6demelerin etki-
lerinin net olarak belirlenmesi simdilik mumkin goziikmemektedir. Gegmigi insa-
noglunun gegmigine neredeyse esit olan bu tir 6demeler daha gok kamu politi-

(14) Scott. J.C. Comporative Political Corruption Englewood Clifts. No: 1, Prentice-Hall. 1972.
&, T
(15) Lett. Nathaniel H. «Economic Development Thraugh Bureaucratic Corruption» (Tercume:

M.Sakal). in: Arnold J. HEIDENHEIMER. Michael JONSTON ve Victor T. LEVINE,, Palitical Corrupti-
on A. and book. New Brunswich. Transorction Publishens. 1988. s. 389.
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farinin yonlendiriimesinde tercih edilecek politikalarin segilmesini zorlagtirdid gibi
kalkinmayi da engelledigi goralmektedir ('9).

Y Kamu icin transfer akisinin ortaya clkmasi, 6zel sermaye igin yeterli glivenin
§ag|anmasnn| engellemekte ve bilhassa azgelismis iilkelerde hiikiimetlerin kaynak
ihtiyaglarinin artmasi, kamu midahalelerinin artmas sonucunu dogurmaktadir.
Dolayisiyla politik baskilar ve devletin agiri bir bicimde kaynak sikintisi igerisinde
olmasi piyasalara agirt devlet midahalesine neden olmaktadir. Ozellikle Tiirki-
yle'de blrokratik yozlagsmanin en 6nemli sebeplerinden olan devletin ekonomi tize-
raneki agrhdr olayin odak noktasini teskil etmektedir. Halbuki Devletin tretici go-
revi, fertlerin piyasa aracili ile gergeklegtiremedikleri veya etkin bir bigimde ger-
ceklestiremedikleri isleri kapsar. Kamusal Tercih Teorisi devletin {iretici gorevinin
kamusal mallar adi verilen mallarin Gretimi ile sinirl olmasi gerektigini éne stirmiis-

tir. Bu temel 6zelligi; tiketiminin, sadece malin bedelini 6deyente sinirli tutulmasi-
dir (7).

Toplumsal maliarin séz konusu oldugu yerlerde ondan karsiliksiz nimetler-
den kesimin de olmasi kaginlmazdir. Siyasi iktidarin politikalarini uygulamaya ko-
yan ve devletin giinliitk hizmetlerini géren gorevlilerden olusan blrokrasi, gelirini
Urettigi hizmetlerin satisindan degil: siyasi iktidarlarin tahsis ettigi butceden karsi-
lar. Burokrasinin gérevi bu butgeyi, toplumsal hizmetlere donustirmektir. Niska-
nen bireysel gikar motifinin birokrasinin kendilerine tahsis edilen bitgeyi artirmak
hedefine yonelik gabayr ifade ettigi disiincesindedir (18).

Glinimuzde uygulanan ¢agdas demokratik sistemler, sahiplerinin izni olma-
dan 6zel milkiyeti ele gegirmek igin kigisel gikarlari kollayan bir kurum haline do-
nigmiistir. Bunun yillar énce Bastiat'nin yasal soygun adini verdigi durumdan
farki yoktur. Devlet zoruyla ve diizenleyici trasferler yoluyla gelirin yeniden dagili-
mi yapilmakta ve bunun igin de demokrasilerin gogunluk kuralina dayal yasama
gucu kullanilmaktadir (19).

Konuya Tirkiye cephesinden baktigimiz zaman tarihi gelisimi icinde devletin
ekonomi igindeki roliiniin sirekli artmig oldugunu gorecegiz. Cumbhuriyetin ilk yil-
larinda kalkinmanin 6zel sektor tarafindan gergeklegtiriimesine iligkin politikanin
uygulandigr dénemde devletir rolt sinirl kalmigti. Ancak 1930°lu yillardan sonra
devlet, sanayi, ulagtirma madencitik ve bankacilik alanlarinda faaliyetlere girmesiy-
le birlikte devletin etkinligi her alanda hissediimeye baglandi. Devlet bir taraftan
her tirli ekonomik faaliyetlere katilirken ©zel sektorli desteklemeyi de ihmal et-

(16) Lett. Nathaniel H. «Economic Development Thraugh Bureaucratic Corruption» (Terclime:
M.Sakal). in: Arnold J. HEIDENHEIMER. Michael JONSTON ve Victor T. LEVINE., Political Corrupti-
on A. Hand book. New Brunswich. Transorction Publishens. 1988.

(17) Savas. Vural. F. «Anayasal iktisats. izmir. 1993. s. 23.

(18) Nuskanen. W. A, «Bureaucracy and Represantative Goverments (Terciime: I. Aktlirk). New
York oldine-Athertan. 1971.

(19) Dorn. J.A. «introduction: The Transfer Society» The Conta Journal. Vol. 6. No: 1 (Spring--
Summer. 1986). s. 1-17.
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memektedir. Devlet 1930'lardan itibaren aktif bir sekilde 6zel sermaye birikiminin
olusmasina yardimel olmustur. Bunun igin 6zel sermaye kesimine ucuz kredi, tes-
vik, vergi istisnasl, muafiyet ve korumacilkla kaynak aktariminda bulunmustur.
Biitiin bu imkanlar Tiirkiye'de siyasi iktidarin ve devleti ele gegirmenin énemini art-
tirmig ve siyasetin niteligini degigtirmigtir.

Turkiye'de siyasi otorite devletin sagladidi imkanlarn iktidar yoluyla ele gegir-
me ve yandaslara dagitma araci olmustur. Devlet, KiT'ler kanaliyla iiretime dogru-
dan katildigi gibi tegvikler, kamu bankalarinin verdigi ucuz krediler, vergi istisnasi
ve ihaleler yoluyla da dolayl olarak sermaye birikimini etkileyebilmekte ve kamuda-
ki istihdam imkanlarini kullanabilmektedir (20).

Ulkemizde piyasa ekonomisinin tiim kurum ve kurallarlyla yerlesmemis olma-
sI da siyasetin yozlagsma sebeplerinden biridir. Her yonlyle piyasa mekanizmasi-
nin igletiimedigi durumlarda siyasi iktidar bu mekanizmay! kendi ¢ikarlar istikame-
tinde keyfi olarak belirleyecektir. Bu keyfilige karsi olusabilecek muhtemel tepkileri
siyasi iktidar, ganimetten paylandirarak dnleme yoluna gitmektedir. Demokratik
sistem iginde olusan gesitli 6rgtitsel tepki gruplarinin talepleri gergevesinde ekono-
mi politikas! yénlendirimeye galigiimaktadir. Orgiitli sermaye kesimine tegvikler,
korumalar, vergi istisnalari, sendikall isgi kesimine yuksek Ucretler, kirsal kesim
secmenlerine yiiksek taban fiyatlari ve distik faizli krediler saglanarak sisteme
rant-ekonomisi dzellikleri kazandinimaktadir.

Turkiye'de bu alandaki politik ve blrokratik yozlasmanin sebeplerinden birini
de lretken bir sermaye sinifinin tarihsel stireg iginde kendi imkanlariyla gelisme-
mis olmasinda aramak lazim (21).

Tirkiye'de sermaye birikimi Bati'min yagadigl kapitalizme gegis slrecinden
farkh bir yapida olugsmustur. Tirkiye'de devlet gesitli yollarla sermaye birikimini
olusturan bir kurum niteligindedir. Yeni filizlenen sermaye sinifi, devleti bir gelir
kaynagi olarak algilanmaktan da 6te kullanmistir. Her siyasi iktidar kendi yandagla-
rina devlet musluklarini agarak palazlandirma taktikleri uygulamigtir. Sistemin bu-
nalima girdigi donemlerde asker ve sivil blirokrasi omuz omuza yine kendi bildik-
leri sekilde sisteme miidahale ederek piyasa ekonomisinin dogal strecini etkileme-
ye gahgmiglandr. Ekonomi yonetiminde sivil ve asker biirokrasinin etkisi her do-
nemde bitiin agirhdyla hissedilmistir. Ulke ekonomisine piyasa ekonomisinin ha-
kim olmas! adeta bu kesimin gikarina bagh kalmigtir. Tirkiye'nin kapitalistiesme
siirecinde piyasa ekonomisinin kurum ve kurallarinin yerlesmesinden yarar gore-
cek herhangi bir kesim ortaya gikmadigt igin, piyasa ekonomisinin kurum ve kural-
larinin yerlegsmesini savunan bir kesim olmamistir (22).

Gelismis piyasa ekonomilerinde devletin roll, piyasa ekonomisinin devammi

(20) Gapoglu. G., «Tirkiye'de Siyasi Tikanikg: Asmak igin», Stratejik Arastirmalar Vakfi. Ankara.

1994. s. 44.
(21) a.g.e.s. 45

(22) a.g.e.s. 46
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sa@layacak nitelikte olmalidir. Bdyle olmasi halinde siyasi iktidar devleti kendi yan-
daslarina peskes gekme ortamint bulamayacakirr. Piyasa kosullarina aykiri bir ge-
kilde, devletin bankalariyla Ulkenin finans sistemini, KIT'ler yoluyla da iretim ve
hizmet sektérlerini, ydnlendirmeye calismasiyla ekonomi iiretkenlik kazanamaya-
cadi gibi siyaset de ganimet dagitan bir kurum olarak ekonomik yapiy! gikmaza
sokacaktir.

6 — SONUG

Saglanan politik ve ekonomik istikrarla olusturulan makro ekonomik ortamda
uluslararasi rekabet giiciine imkan taniyacak bir yapilanmanin alt yapisini olustur-
mak esas alinmalidir. Belirsizliklerin asgariye indirildigi istikrarli bir makro ekono-
mik ortam, teknoloji destekli verimlilige ve Uretkenlie zemin olusturmalidir. Rant
devleti modelinden, iiretken devlet yapisina gegisi sadlayacak siyasi ve idari yapi-
lanmaya gidilmelidir. Devletin elinde tuttudu kaynaklarin dagtimi fonksiyonunu,
rantgillga meydan vermeden en rantabl bir sekilde kullantmini saglamak gerek-
mektedir. insiyatif ve keyfilik giicii devletin elinden alinarak ekonomik birimlerin
devletten rant almak yerine gabalarini iiretken alanlara yonlendirilmesi saglanmal-
dir.

Kalkinmaya engel olan politik ve biirokratik yozlasmanin, ekonomik biinye
Uzerinde olusturdudu derin rahnelerin etkisini zayiflatacak dogru sistemi siyasal
ve ekonomik hayata hakim kimak énerdigimiz stratejinin temel dislincelerinden
biridir. Toplumun ileriye déniik geligimini olumsuz etkileyen politik yozlagsma, eko-
nomik kaynaklarin israfina ve kétii kullantmina neden olmaktadir. Devletin ekono-
mideki roll ile orantili olarak artig gosteren politik ve biirokratik yozlagmanin gg-
raldugi ulkelerde iktidar, siyasi partilerce toplumun gelismesinde ve kalkindiriima-
sinda kullanilan bir arag degil de sanki yandaslariyla birlikte yagmalar yapacaklart
ganimet vasitasi olarak gorilmekte ve kullaniimaktadir. Ayrica devlet son on yildir
uyguladigt finansal politikalarla reel tretim artigt saglamak yerine rant gelirlerini ar-
tiran buytik bir rantiye kesim olusturmustur. Uygulanan yiiksek faiz politikalari so-
nucu risksiz, alin teri olmayan kazancin cazibesi dretim yapan sanayicileri reel ire-
timden vazgegmeye zorlamigtir. Biitgenin sadece % 6'lik kismini yatinma ayirabi-
len bir iilkede uygulanan rantg politikalar sonucu reel sektériin de yatirim yerine
spekulatif kazanglar pesinde kogmas! ekonomik gostergeleri olumsuz etkilemekte-
dir.

Yeterli lgide kalkinma potansiyeline sahip tlkemizin kaynaklarini en iyi gekil-
de degerlendirilebilecek koklii yapilanmalara ihtiyag vardir. Ulkenin rant toplumun-
dan uretim toplumuna gegisini saglayacak bu yapilanmanin énceliklerinden birisi
ekonomik ve siyasi istikrardir. Ikincisi, serbest pazar ideolojisi Uzerine kL_J_ruIan
devletin minimal ve etkin oldugu «pazar yénetici» ekonomik politikalaridir. Ugiin-
cusii ise, egitim ve teknolojiye gereken 6nemin verilmesi ve yeterli kaynak saglan-
masidir. Tek bagina bu etkenlerin belki hig birisi sonucu belirleyici olmayacaktir.
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Merkez Bankasinin Bagimsizhgi
ve Dusuk Enflasyon Hedefi:
Yeni Zelanda Deneyimi

Bir merkez bankasint bagimsiz yapan temel dlgltlerin baginda fiyat istikrarinin
saglanmasina yonelik gérevin Ustlenilmis olmast gelir (1) [*]. Merkez bankast-
nin politik otorite kargisinda ozellikle politik bagimsizigindan s6z edebilmesi (2),
boyle bir gérevin angajmaniyla mimkindir (3). Merkez bankasinin yerine getir-
mekle ylitkiimlii oldugu birgok asli gérevi bulunmastna karsin, uzun dénemde enf-
lasyon oraninin diiglik diizeylerde kalacak sekilde bir fiyat istikrarinin gerceklestiril-
mesi daha énemli ve 6ncelikli bir hedef olarak kabul edilir.

Ozellikle 1970'li yillann ortalarindan itibaren diinya genelinde uzun sreli ve
yliksek oranli enflasyon siirecinin yaganmas!, ekonomide fiyat istikrarinin saglan-
masi éncelikli bir politika olarak giindeme gelmistir. Bugln birgok merkez banka-
si fiyat istikrarini saglamak Uzere dogrudan sorumluluk tstlenmektedir. Gergek-
ten de, dzellikle bagimsiz bir kimlige sahip olan merkez bankalari, fiyatlar genel
dizeyinde istikrarin saglanmast ve bu istikrarin uzun siireli korunmasi konusun-
da kamuoyu éniinde aglk taahhit altina girmektedir. Bunun igin de, merkez ban-
kas| dnceden bir enflasyon hedefi belirlemekte ve bu hedefin gergeklestirilecegine
fliskin kamuoyu 6niinde sorumluluk yliklenmektedir.

Enilasyon hedefi genellikle iki U¢ yil ya da daha uzun bir periyod igin sézko-
nusu olmakta ve diizeyi belirli bir rakamla ya da rakamiar igeren aralikla sinirlan-
maktadir. Uygulamada godu kez tek bir rakamdan gok, belirli bir araligin saptan-
masi tercih konusudur. Zira, boyle bir tercih, merkez bankasinin mutlak bir hedefi
1skalayabilecedi olasiigindan dolayl, kamuoyu igin daha inandirici ve glivenilir ola-

[*] Dipnotlar yazinin sonunda yer almaktadir.
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caktir. Ustelik aralik tercihi, kabul edilebilir bir sapmay igerdigi igin, sorumlulugun
gerceklesmesi agisindan da bir avantajdir (4).

Merkez bankasinin kisa ve orta vadeli enflasyon hedefleri saptayarak kamuo-
yuna bu hedeflerin gergekiestirilecegine iliskin agik taahhitlerde bulunmast, uygu-
lamada olumlu sonuglar vermektedir. Her seyden 6nce, enflasyonun hedeflenme-
sinden beklenen temel amag, merkez bankasinca yiritilen para politikalari igni
bir nominal ¢ipa (anchor) clusturmasidir. Enflasyonun hedeflenmesi, bilgi degis-
kenlerinin kamuoyu tarafindan izlenmesini igerdigi igin acikligi ve gtivenilirligi sag-
lar. Kuskusuz boyle bir ortamda bir yandan toplumda yerlesik enflasyon beklenti-
leri kinimakta; diger yandan da ekonomik kosullarla ilgili saglikli 6ngorilerde bu-
lunma olanag dogmaktadir (5). Daha agik bir deyisle, ekonomik riskler dnemli &l-
clde azalmaktadir. Enflasyonun dusiik duzeylerde gergeklesecedi yoniinde taah-
hitler, belirsizlikleri azalttigi gibi; emek ve sermaye arasindaki iligkilerin daha iyi
planlanmasina ve daha saglikli sézlesmelerin yapilmasina yardimci olmaktadir (8).

Parasal hedeflere iligkin olarak kamuoyuna taahhiitte bulunma, &zellikle Yeni
Zelanda basta olmak uzere Almanya ve Kanada dahil birgok tlkenin merkez ban-
kas! tarafindan uygulanmaktadir. Bu Ulkelerin merkez bankalarinin bagimsizlik de-
receleri oldukca yuksektir. Ancak benzeri uygulama, merkez bankasinin bagimsiz-
Ik derecesinin diisiik oldudu italya’da bile sézkonusudur (7). Yapilan enflasyon
tahminlerinin dogrulugu ya da gergeklesme olasiligi llkeler arasinda biyiik farkli-
Ik gostermektedir. Alman Bundesbank ve isvigre Merkez Bankas! (Swiss National
Bank)'nin enflasyon tahminlerinin Federal Reserve ve ingiltere Bankasi'na (Bank
of England) oranla daha giivenilir oldudu belirlenmistir. Daha genis bir saptama
ise merkez bankalarinin bagimsiz oldugu Ulkelerde enflasyonun daha diisik dii-
zeylerde gergeklestigidir. Glnku bu ulkelerde merkez bankalari glivenilir ve uygu-
lanan para politikalan da inandirict (credible) bulunmaktadir. Kaumoyu tarafindan
guvenilir bulunan ve onun destegini arkasina alan bir merkez bankasi ayni zaman-
da saygin (reputed) sayilir. Béyle bir merkez bankasi da ekonomide genel bir dur-
gunluga neden olmadan diislik oranh bir enflasyonu daha kolayca gergeklestirir
(8).

Merkez bankasinin gtivenilirligini artirmanin ve korumanin en etkin yolu ise
seffafliktir (transparancy). Seffaflik, merkez bankasinin belirledigi hedeflerin ve
tim iglemlerinin saydam, anlasilir ve kamuoyunun denetimine agik olmasidir (9).
Seffaflik, merkez bankasinin kredibilitesini kamuoyu 6ntinde artirdigr gibi; banka-
nin iglemlerinin doguracad sonuclarin da anlayigla kargilanmasina ortam hazirlar
(10). Buna gore, para politikalarinin ciddi bir sapma gostermeden uygulanacag
konusunda kamuoyunun giivenini ve destegini kazanmis saygin bir merkez ban-
kasinin enflasyonla micadelede basarisi biiylik olacaktir. Bununla birlikte, saygin-
Igin varligi enflasyonu bitindyle sifirlamaz, ancak 6nemli dlgiide azalmasini sag-
lar (11).

Uygulamada Enflasyonun Hedeflenmesi

Yeni Zelanda’nin yeni merkez bankasi yasasi 1 $ubat 1990 yilinda yasallaga-
rak yirurluge girdi. Uzerinde yogun tartismalar yapimasina kargin, muhalefetin
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de destek vermesi sonucunda yasanin Parlementodan gegmesi pek zor olmadi
(19). Gegmiste yasanan yiiksek enflasyon ve ekonomik istikrarsizlik kamuoyunun
oldugu kadar, politik destedin de saglanmasini kolaylastiran ana etken oldu. Sen
otuz yildir yiiksek oranli enflasyonun yaganmasi sonucu toplumsal baskilarin art-
masi ve politik istikrarin bozulmast hem kamuoyunun hem de siyasi gevrelerin ko-
nuya duyarh ve olumlu yaklagmalarini sagladi. Enflasyon 1960 yilindan bu yana
OECD ortalamasini iki kat asarken, son on yil ise ortalamanin en az yiizde 10 tize-
rinde gergeklesti (13)

Yasanin hazirlanmast sirecinde Bundesbank, Federal Reserve ve isvigre gibi
bagimsizlik derecesi yiiksek olan merkez bankalarinin yasalar detayli bigimde in-
celendi. Sonugta Kanada Merkez Bankasi model olarak benimsendi. Ancak, bu
modele, Glkenin kosullari dikkate ahinarak bazi unsurlar eklendi (14). Hazirlik galis-
malari Merkez Bankasi ve Hazine tarafindan koordineli bigimde yiritiildi. Ozellik-
le teknik konularda banka ile Hazine arasinda goériig birliginin yaratiimasina 6zen
gosterildi.

Yeni yasanin yurirlige girmesi sonucunda merkez bankasl, siyasi otoritenin
nifuz ve baskisindan genig olgtide izole olmasin saglayan bir statii kazandi. Béy-
lece uzun yillar banka tizerinde ciddi bigimde hissedilen siyasi vesayet biyiik &l-
glude ortadan kalkmig oldu.

Yeni yasayla merkez bankasini yetki ve sorumluluklari agtk bir bicimde diizen-
lendi. Buna gore banka, para politikasini dogrudan belirlemekte ve politikanin uy-
gulanmasin da bizzat kendisi gergeklestirmektedir. Bu nedenle, para politikasinin
formiile edilmesine ve vyiirGtiimesine siyasi orotiretin etki ve belirleyici roli he-
men hemen yok gibidir. Ancak bu politika hikiimetin genel ekonomi politikasina
ters diigemez. Nitekim para politikasinin genel ekonomi politikasiyla gelismesi du-
rumunda, hikimet, merkez bankasina uyarilar génderme hakkina sahiptir. Daha-
sI, hiikiimet bir seneden daha uzun olmayan bir siire igin para politikas! ¢ergeve-
sinde bir hedefin gergeklegtirimesi amaciyla bankaya miidahalede bulunabilmek-
tedir (15).

Yasanin temel hedefini fiyat istikrarinin saglanmasi olusturmaktadir. Uygula-
nan para politikasi tumdyle bu gergeveye oturmakta; politikalarin bagan élglsi bu
hedefin gergeklestirimesi koguluna bagl olmaktadir. Ancak, merkez bankasina ya-
sal ydonden bagmsizlik kazandiriimig olmasi, fiyat istikrarmin teminati sayilmakta-
dr.

Uygulamaya gore merkez bankasinin guverndrii Maliye Bakani ile periyodik
bigimde gériis aligveriginde bulunarak enflasyon hedefini belirlemekte ve bunu ka-
muoyu éniinde deklare etmektedir. Bu deklarasyonla guvernér, enflasyonun di-
siik dizeylerde tutulacagina iligkin taahhit altina girmekte; yapacag uygulamaia-
rin sonuglarina katlanmay: kabullenmektedir. Bu ydkiumildllk, kurum olarak mer-
kez bankasinin kendisinden ¢ok, 6zellikle guvernorii badlamaktadir. Zira enflas-
yon hedefi giiverndriin basansinin élglsii olarak kabul edilmektedir. Merkez ban-
kas! guvernérii taahh(t ettigi enflasyon hedefinin gergeklesmemesi durumunda
bes yillik gorev suresinin bitmesi beklenmeden gorevden alinmaktadir (16). Boyle
bir uygulama kat! bir yaklagim olmakla birlikte, guvernoriin kararl davranmasint
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ve faaliyetlerinde disiplinli olmasini saglayici yonde zoriayict nitelik tagidigr igin
olumlu bulunmaktadir. Bir bagka yénden de enflasyon hedefi ile guvernériin per-
formansinin iligkilendiriimesi, merkez bankasi Gizerindeki politik miidahalelerin so-
na ermesi ve bagimsizligin bir dlgiide garantisi anlamini tagimaktadir.

Merkez bankasina saglanan badimsizlik, hedefin ya da hedefler setinin belir-
lenmesi ve hedeflerin realize edilebilmesi erkini vermekle birlikte, politik otoritenin
banka {izerindeki nifuzunu kiramamaktadir. Guvernériin Maliye Bakani’'na karg!
sorumlu olmasi, siyasi otoritenin bir élgiide denetim giictine sahip oldugunu gos-
terir. Merkez bankasinin sorumlulugu sadece siyasi otoriteyle simirli degildir. Bu
sorumluluk, ayni zamanda kamuyounu kapsayacak kadar genig bir alan igerir. Ni-
tekim merkez bankast en az her alti ayda bir ylrittigu politikanin sonuglarini ve
son performasini yeniden gézden gegirerek belirlenen hedef déneme iligkin tah-
minlerini kamuoyuna agiklamakla yikumludar (17).

Uygulamanin basladigi 1990 yiliyla birlikte, gelecek yilara iligkin enflasyon he-
defleri saptanarak kamuoyuna agiklandi. Tiiketici fiyatlari endeksi baz alinarak tah-
min edilen enflasyonun 1991 yili igin % 2.5-4, 1992 yili igin ise % 1-3.5 arasinda
bir diizeyde gergeklesmesi hedef alindi. 1992 yili sonunda bu oranlar revize edile-
rek 1993 yilt sonuna kadar % 0-2 arasinda gergeklesecegine iligkin agik bir hedef
saptandi (18).

Yeni Zelanda, hedef enflasyon uygulamasina basarili bir 6rnek sayilmaktadrr.
GUnkt tahmin edilen hedefler blyik oOlglide realize olmustur. Nitekim 1990 yilinda
% 6.1 olan enflasyon sirasiyla 1991'de % 2.6, 1992'de % 1.0 ve 1993'de de 1.3 ola-
rak gerceklesmistir (19). Enflasyon artiginin 1994'de de % 2'nin altinda kalmasi, fi-
yatlar genel diizeyinde istikrarin saglandigini ortaya koymaktadir.

Ne var ki, strdirilen siki ve kontrollii para politikasi eknonominin daralmasi
sonucunu da beraberinde getirdi. Olasi bir resesyon tehlieksinin yaganmamasi
icin daha esnek bir para politikasinin uygulanmasinin gerekliligi 6zellikle muhale-
fet cevrelerinde ciddi bigimde tartisilir oldu. Hiikiimet de bu elestirilere kayitsiz ka-
lamadi ve daha az siki bir para politikasinin uygulanmas! yéniunde karar aldi. Nite-
kim, simdi enflasyona iligkin hedef bandinin bu amag dogrultusunda % 3'e genis-
letiimesi bekleniyor (20). Ancak bu durum, fiyat istikrari amacindan kesinlikle bir
sapma olarak kabul edilmiyor.

Sonug

Parasal gostergelerle ilgili olarak hedefler saptama ve bunlarin realize edilece-
gine iliskin kamuoyuna kars! baglayici olma, bagimsiz merkez bankasinin temel
karakteristigi olarak kabul edilmektedir. Gunimuzde bagmsizlik derecesi yiiksek
olan merkez bankalar bu uygulama igindedir. Bu yaklagimla enflasyonun digdrdl-
mesine énemli basarilarin elde edilmis olmasi, hedef enlasyon uygulamasinin 6ne-
mini ve gerekliligini ortaya koymaktadir. Ozellikle doéviz kuru hedefi gibi agik bir
nominal gipanin yoklugunda ve sik sik karsilagildigi gibi maliye ve para politik_ala'rl-.
na iligkin belirsizliklerin varligr durumunda, izlenen para politikasinin g(]venllirllg
6nemli bir sorun kaynagidir. iste enflasyonun hedeflenmesi, para politikasinin gu-
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venilirli§i sorununu ortadan kaldirdig gibi; aynt zamanda disiik enflasyona ulag-
manin da etkin bir araci olmaktadir.
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Ayin Ekonomik Olaylari
Dr. YILDIRIM KILKIS

| — 1996 EYLUL SONUNDA EKONOMIK PANORAMA
ikinci Kaynak Paketi Agiklandi

Devletin gerekli giderler, yatirim ve gelismeler igin ihtiyag duydugu kaynak ara-
yiglari ile ilgili bir geligme 1996 yili Eyliil sonlarinda, kamuoyunda «lkinci Kay-
nak Paketi» adi verilen mali imkan tahminlerinin Sayin Bagbakan Erbakan tarafin-
an agiklanmasidir. Bu paketin ve mali beklentilerin 6zet agiklamasi géyle yapilabi-

e icki ve sigarada bandrol uygulamast (45 trilyon TL).

e Sosyal giivenlik kurumlarinin gayri menkullerinin satigi (425 trilyon TL).

e Altin stok bildiriminin rahatlatimasi (64 trilyon TL).

e Doviz hesabi ile yerli otomobile vergi indirimi (28 trilyon TL).

e Akdeniz’e igme suyu temini (120 trilyon TL).

e Solvente fon uygulamasi (20 trilyon TL).

o Ozel turistik saha tahsisi (8 trilyon TL).

e Gecekondularin modernlegtiriimesi (20 trilyon TL).

e ileriki karlara katilim payindan (10 trilyon TL).

e Kamu kagitlari faizleri tevkifati (170 trilyon TL).

e Cep telefonlar aylik sabit kesintileri (10 trilyon TL).

Bu paketin yaklagik 10 milyar dolarlik gelir hedefledigi anlagimaktadir. Birinci
paket, zamanlama ve gergeklesme imkanlari agisindan elestirilmistir. ikinci paket
icinde benzer elestiriler yapiimaktadir. Ancak su durumu da gézden uzak tutma-
mak gerekir. Bu durum, Hikimetin bir yoni ile IMF ile gériigmeyi siirdirmesidir.
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IMF ile bir stand-by anlagmast yapilmasi ve Turk ekonomisinin aci regete ile dii-
zenlenmesi bahis konusudur. Bu amagla bir IMF heyetinin 15 Ekim 1996 tarihin-
den 6nce tilkemize gelmesi beklenmektedir.

Diger taraftan kaynak arayigi surerken, Turkiye'nin dig tlkelerden tahsil ede-
medigi alacaklarini da 2.2 milyar dolara ulastigi hatirlatimaktadir. Ayrica, Ulkemiz-
deki ekonomik egilimler dolayist ile agiklanan ekonomik hedeflerin DPT tarafindan
dizeltimesi de gerekli gérilmustir. Buna gore bitge agiginin 1997'de 2.5 katril-
yon liraya ulagacagi, 1996 yil sonu itibariyle bilytime hizinin % 3.5'den % 7.5'e,
enflasyon oraninin % 65’den % 85'e yikselecedi 6ngorulmigtir.

Sayin Erbakan'in 4 ve 7 Ekim 1996 tarihleri arasindaki Misir, Libya, Nijerya zi-
yaretlerinin mali amactan ziyade, politik amaglar oldugu kanisindayim. Bu arada
Libya'dan Turk muteahhitlerinin 300 milyon dolar tutarindaki alacaklarinin kismen
de olsa tahsili mimkin olabilir.

Blyiime Hizt ve Yatirnmlar Devam Ediyor

Ulkemizdeki ekonomik ve politik istikrarsizliklara karsin biiyiime hizinin art-
maya devam ettigi ve edecegi gértilmektedir. DPT'nin hedef yiikseltmekteki karan
bu durumu dogrulamaktadir. DIE rakamlari, 1996 sanayi tiretiminin, 1995 yilinin
ilk yedi ayina gore % 4.3 arttigini agiklamaktadir. Yatinmlarda da buytk gelismeler
izlenmektedir. Ornegin, Shell - Mitsubishi-Kellog konsorsiyumu, Sisecam sanayi-
inin iki yil iginde 1.5 milyar dolarlik yatirimlari, Bosh, Ezacibagi ve ihlas grubu ya-
ninda; gimento, tekstil, besicilik, termik santral alan!arinda ve Almanya'da Ttirk fir-
malarinin yatinmlari 6&nemli gelismelerdir. Ayrica Sabanci—Hoechst isbirligi ile pol-
yester kord bezi tiretimi ve Temmuz ayinda verilen 132 trilyon liraltk 399 adet tes-
vik belgesininde bu gelismeler igerisinde belirtiimesi gerekir.

Bedelsiz Oto ithali Sikintis1 Siiriiyor

Otomotiv sektdriinde bedelsiz ithalat huzursuzlugu devam etmektedir. Sek-
tér mensuplarinin 3 Eyliil 1996 glinii Bursa'da yaptiklari toplantiyr takip eden giri-
simler uygulamay Ekim ayina kadar ertelemeyi saglamistir. Buna ragmen, bedel-
siz ithalat yolu ile gelecek araglara % 50 indirimli tagit alim vergisi ile ilgili kararna-
me yola gikmis bulunmaktadir. Bedelsiz ithalat kararnamesinin Cumhurbagkant ta-
rafindan veto edilmesi tizerine, Hukiimetin konuyu bir Bakanlar Kurulu Kararina
gevirmesi bahis konusudur.

Ozellestirme Yiiriimiiyor

Ozellestirme konusunda hentiiz bir uygulama yoktur. Ancak Etibank ve Erde-
mir'in dncelikle 6zellestirilecedi, ayrica sekiz limanin isletme hakki verilerek 6zel-
lestirilecedi agiklanmistir. Bu limanlar gunlardir; «Antalya, Tekirdag, Trabzon, Ri-
ze, Ordu, Giresun, Samsun ve Hopa.»
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Kamu Borglarn

f¢ borg stokunun, Hazine Miistesarligi verilerine gore 2 katrilyon 490 trilyonu
buldudu anlagiimaktadir. 24 Eylil 1996 giini yapilan bono satigi, 196 giin vadeli
olarak 199 trilyon lira olmustur. Ekim ayi ig borg 6demesi 383.5 trilyon liradir. 2
Ocak-25 Eylul 1996 dis borg Gdemesi 6.6 milyar dolar olmustur. Déviz kurlarinin
ylkselme egilimini stirdlrecegi tahmin edilmektedir. Déviz rezervi ise 20 Eyliil
1996 tarihi itibariyle 15 milyar 943 milyon dolara gerilemistir.

Enflasyon

Eylul ayi enflasyon rakamlan DIE verilerine gére asadidaki tabloda karsilagtir-
malr olarak agiklanmistir.

Eylil Eyliil - Eylut
1996 1995 1996 1995

Tuketici fiyatlari indeksi 6.1 7.7 79.3 85.8
Toptan esya fiyatlari indeksi 5.1 4.6 79.8 76.5

Il. EKONOMIK OLAYLAR

1996 Eylul ayinda tespit edilen ekonomik olaylari iki ana baglk altinda topla-
mak gerekir. Bankalarla ilgili olaylar ve dis ticaretle ilgili olaylar. Bunlari sdyle agik-
lamak mumkinddr.

Dig Ticaretle ilgili Olaylar
Dig Ticaret Rakamlar: Belli Oluyor

Gumriik Mustesarlig tarafindan agiklanan dis ticaret rakamlarimiz 1996’nin 8
aylik donemini kapsamaktadir. Bu rakamlara gore gegen yilin 8 aylik donemine na-
zaran ihracatimiz % 18.5, ithalatimiz ise % 28 artmustir. 1996 yilindaki Ocak -
Adustos ihracati 16 milyar dolar, ithalat ise 27.5 milyar dolar olmustur. Dig ticaret
agid! 11.5 millyar dolara ulagmis, ihracatin ithalati kargilama orani gegen yilin %
62'sinden % 58'e gerilemistir.

Sektorel Dig Ticaret Sirketlerine Yeni Diizenleme

27 Eylul 1996 tarihli Resmi gazetede yayinlanan Dig Ticaret Mustesarliginin
tebligi, sektorel dis ticaret sirketleri ile ilgili bazi degisiklikleri agiklamaktadir. Ihra-
catta Devlet yardimlarindan yararlanacak olan sektdrel dig ticaret sirketlerinin
(SDS) asgari 6denmig sermayesi 5 milyardan 10 milyar liraya gikarilmigtir. Kalkin-
mada birinci ve ikinci derece dncelikli yorelerde SD$ kurulmasinda aynt tretim da-
linda faaliyet gsterme sarti da kaldirimugtir. Ayrica SD$’lerin kurulug yerlerine go-
re her yil yapmalari gereken ve arttirmak zorunda olduklar ihracat rakamlari da
Teblig'de yer almaktadir.
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ihracat Sayilan ig Satiglarda Giimriik Muafiyet Esaslari Yeniden
Diizenlendi

Dig Ticaret Mistegarliginin 25 Eyliil 1996 tarihli Resmi gazetede yayintanarak
yurdrluge giren tebligi ile ihrag sayilan teslimlerle ilgili ithalatta giimriik muafiyeti
uygulanmasina iligkin usil ve esaslar yeniden duzenlenmigtir. Teblig, yatirm
programlarinda yer alan kamu yatinmlarindan uluslararasi ihaleye gikarilanlarin
ihalesini kazanan veya yabanci para ile finanse edilenlerin yapimini (stlenen firma-
lara ihracat sayilacak satis ve teslimlerini agiklamaktadir. Bu agiklamalar yerli ve ya-
banci firmalara gore belirlenmektedir.

Kredili ithalatta Fon Kesintisine Agiklik

Merkez Bankasinin Resmi gazetede yayinlanan ve 22 Temmuz 1996'dan ge-
cerli olan tebligi ile, vadeli akreditif ve mal mukabili 6deme sekillerine gére yapilan
ithalatta alinan % 6 oranindaki kaynak kullaniminin destekleme fonu kesintilerine
iligkin islemlere ve baglanmig iglem konusuna agiklik getirilmistir.

ithalat Tekstil Kotalarimin Kullanilmayan Béliimii
Tekrar Dagitilacak

Dig Ticaret Mistesarliginin Resmi gazetede yayinlanan tebligi, Tlrkiye'nin
gumriik birligi nedeni ile kota uyguladigl, ancak heniiz ikili anlagma yapmadigi ul-
kelere yonelik 1996 yil kotalarinin kullanimayan boltim, isteyen ithalatgilara kul-
landirimasi imkanini agiklamaktadir. ithalatgilarin 31 Aralik 1996'ya kadar DTM it-
halat Genel Miidiirliigiine bagvurmalari gerekmektedir.

Bankalarla ilgili Olaylar
Saudi American Bank Kuruldu

22 Eylil 1996 tarihli Resmi gazetede yayinlanan Bakanlar Kurulu karari ile 2
trilyon lira sermaye ile Saudi American Bank'in kurulmasi kabul edilmistir. Merke-
zi Riyad'da bulunan Saudi American Bank T.A.S., bu bankanin istanbul subesi
olarak, mevduat kabul ve bankacilik islemlerini yapacak, girket kurulusu iglemleri
tamamlandiktan sonra, istanbul subesinin bilangosunda yer alan aktif ve pasif de-
gerler bu bankaya devredilecektir.

iki Eski Banka Canlandirilacak

Ozellestirme kapsamina alinmak iizere, Hazine Ozellestirme idaresi, Anadolu
Bankasi ile Denizcilik Bankasinin iki ayr banka olarak kurulmasi konusunu ele al-
di. Bilindigi gibi, bu iki banka bir siire 6nce kapatilarak Emlak Bankasi ile birlegtiril-
misti. Simdi bu bankalanin yeniden canlandirilarak ozellegtirimesi ve bu suretle
250300 milyon dolarlik bir gelir getirmesi beklenmektedir.
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Bankalara Cek Sorumlulugu Geliyor

Beklenen diger bir olay da Tiirk Ticaret Kanununda degisiklik yapilarak banka-
larin geklerin ddenmesinden sorumlu tutulmasi ile ilgilidir. Sanayi ve Ticaret Ba-
kanlg ile Maliye Bakanliginin, kanun tasarisini giindeme getirmek iizere galigtikla-
ri 6grenilmigtir.

Odiing Senet Satisi

23 Eyldl 1996'dan itibaren baslamasi kararlastirimis olan édiing hisse senedi
satigi, Takasbank tarafindan yapimaktadir. Araci kurumlar isterse, IMKB'de
édung hisse senedi alip satabilecekler. iIMKB'de borsa araci kurumlan igin getiri-
len bu sisteme, «menkul kiymet kredisi ve 6diing menkul kiymet kredisi» adi veril-
mistir. Bu kredi sistemlerinin amaci, araci kuruluglarin menkul kiymet ve kiymet ta-
kas yukUmlultklerini kargilamaktadir. Bu sistem, aract kurum kurmus olan banka-
lart ilgilendirmektedir.

Zamlar

1996 Eylil ayinda fiyatlar genel olarak artig gostermistir. Bu artiglarin iginde
Tofag urtnleri olan otomobillerin zam orani % 3-4.5 arasinda degismektedir.

Diger bir zam olay da telefon Ucretleri ile ilgitidir. Ekim ay bagindan itibaren
telefon Ucretlerine % 8 zam yapildigr agiklanmuigtir.

Akaryakit UrUnlerine 23 Adustos'daki % 5'lik zamdan sonra 20 Eylil'den itiba-
ren % 5 zam daha yapilmigtir.

13 Biiyiik Bankanin Ortak Kurulugu

ll. YATIRIM

I FINANSMAN A.S.
Gn. Md. Tel: (212) 275 44 80 (40 Hat) Fax:272 44 48

«Danigmadan Karar Vermeyiniz»
Ankara Sube Tel: (312) 417 30 46 (11 Hat) Fax:417 30 52
Izmir Sube  Tel: (232) 441 8072 (8 Hat) Fax: 441 80 94
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SiZ DE ABONE OLUN!

«Banka ve Ekonomik Yorumiar Dergisi»ne abone olanlar,

«Banka ve Ekonomik Yorumilar Dergisi»ni énce okuyanlardir.
AdISoyadl § ..o e R S S
Firma Adl ¢ e N S
Adres PP S50 o000 SR O 06650200 -

Posta Kodu @ ... R — Tel: .l i

| | Abone olmak istiyorum.
| ] Yeniden abone olmak istiyorum.
|:] Liitfen temsilcinizi génderin (istanbul'da oturanlar igin).

«BANKA VE EKONOMIK YORUMLAR» Aylik Dergi, 12 sayi igin 1997 Yih Abone
Kosullarr;

YURT iGi YURT DIl

[ ] &Aylik: 1.440.000.- TL [] 6Aylk258

B Yillik: 2.400.000.- TL [ Yillik: 40 $

Not: Ogrencilere % 40 indirim yapilmaktadir.

Abone bedeli (........ooooieieii ) TL, asagidaki isaretli banka hesabi-

niza havale edilmigtir.

[ ] is Bankas: [ Axbark TAS. || Yapi Kredi Bankasi [ ] Ziraat Bankas
Cagalodlu $ubesi Niganca Subesi ~ Gemberlitag Subesi  Beyodlu Subesi
Hesap No: 256319 Hesap No. 10469-5 Hesap No. 2269-9 Hesap No. 768

«EKONOMIK VE SOSYAL YAYINLAR A.§.» adina, abone bedeline iliskin, bankaya yatrdiginiz
makbuzun (ve ogrenci iseniz, dgrenci kimliginizin) fotokopisini, yukaridaki abone formu ile birlikte
lutfen, «Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi; Binbirdirek Mahallesi, Suterazisi Sokak, No. 6/2;
34400 Sultanahmet-ISTANBUL» adresine génderiniz. Ya da su numaraya Fax gegebilirsiniz:
(0-212) 518 66 43 o Tel: 518 17 32
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KEMAL KURDAS
EKONOMIK POLITIKA UZERINE

Incelemeler-Yorumlar
[=]

«Oyle gdriinmektedir Ki, firsatg popilist politikaci takimi,
digarda ve igerde borglanip giind giin etmek olanagi mevcut oldugu surece,
ekonomik politikada kendiliklerinden hig bir zaman bilimsel ve ciddi
politika ve tedbirlere bagvurmayacaklardir. Boyle bir tutuma girmeyeceklerdir.
Oysa devlet gemisi, firtinall bir denizde kayaliklara dogru hizla stiriklenmektedir.»
[ ]

Fiyati 500.000 TL / Ogrencilere indirimti
®
isteme Adresi

Binbirdirek Mah. Suterazisi Sokak No. 6/2; Sultanahmet - istanbul
Telefon: (0-212) 518 17 32 Fax: (0-212) 518 66 43

banka ve
ekonomik

yorumlar
Ayhk Dergi
[ ]

Citlenmis
eski sayilari:

(1 Ocak 1995'den baglayarak)

1992 Yili Cildi: 1.200.000 TL
1993 Yih Cildi: 1.200.000 TL
1994 Yil Cildi: 1.200.000 TL
1995 Y1l Cildi: 1.500.000 TL

(Ogrencilere % 40 indirim)
]
ISTEME ADRESI: :
Binbirdirek Mahallesi Suterazisi Sokak No. 6/2 Sultanahmet - Istanbul
Telefon: (0-212) 518 17 32 Fax: (0-212) 518 66 43







FORUM

Renault 19 Europa. . Evet, estetik; evet,
Gok gekicl, ok konforlu, gok dinamik

Tutkuyla baglanacaginiz bir otomobil.

Ustelik, Renault 19 Europa saglamhqi
estetige feda etmiyor Hem
gorunumuyle, hem de saglamhigiyla
yillarca yeni.. yepyeni kaliyor Renault 19
Europa 1.81 RTI genis i¢ mekaninda
surucuye ve yolculara mukemmel bir
konfor sunuyor.  Hidrolik ve yakseklik

ayarl direksiyon, elektrikli dis dikiz aynasi,

Renautt 19 Europa ile il aynntili big; iin BILG| RENAULT-MAISn
(212) 293 26 26 numaral telefonunu arayin, srastyla I-7 no'u tugiara basin

Renault 19 Europa...
Yillarca yepyeni..

standart klima, ileri teknoloji urdang,
guglu, gevre dostu motor ve diger tum
ustdn Szelliklerini uzun.. ok uzun yillar
ayni kalitede, aym makemmellikte
yasatiyor. Renault |19 Europa'nin
1.8i RTl ile birlikte 1.6 RT, 1.4 RN ve
1.4i RT'den olusan 4 degisik tipinden
hangisini segerseniz segin, bu sizin
en uzun sureli tutkunuz olacak
Gunkd yilar gegecek, Renault 19 Europa

hep yeni kalacak

4

RENAULT
'YASANACAK
OTOMOBILLER
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