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Gorusler

Assoc. Prof. Dr. GUNGOR TUNG

Girne Amerikan Universitesi Ogretim Uyesi

Diinya is-Aleminde Gozlenen Degisimler;

Degisen Oyunun Kendisi mi,

Yoksa Kurallari mi?

1- GIRIS
*e

rgutler de aynen insanlar gibi
Ocanll varliklardir: Onlar da dogar-
lar, buydrler, ihtiyarlarlar ve nihayet
olurler. Ne var ki, 6rgutlerin dogmala-
n, geligsmeleri ve émdrleri, iginde fa-
aliyet gosterdikleri gevre kosullarina
uyuma gosterdikleri basariya bagli-
dir. Orgiitler, iginde faaliyet goster-
dikleri sosyal gevrenin yarattig: firsat-
lardan faydalanmak amaciyla dogar-
lar; iginde yer aldigi sosyal sistemi
olusturan alt sistemlerden birinin ve-
ya birkagmnin duydugu belli ihtiyaglari
kargiladiklar! igin yagarlar. Ne kadar
uzun yasayacaklarl ise gevrenin degi-
sen ihtiyaglarina cevap verebilmekte
gosterecekleri uyuma ve bu uyumu,
rakip igyerlerine kiyasla, ne kadar us-

tun kalitede, distk maliyetierle ve su-
ratle gergeklestirebildiklerine bagidir.
Aslinda strateji kavrami da bu uyuma,
yani gevre kosuliarn ile (veya cevre
kosullanindaki degigmeler ile) sirket
kaynaklar arasinda, gecerli bir uyu-
mun kurulmast mecburiyetine dikkati
ceker.

Cevre denildiginde ulusal gevre
ve uluslararasi gevre; uyum denince
gerek ulusal cevre ile ve gerekse
uluslararasi gevre ile olan uyuma isa-
ret edilir. Uluslararasi pazarlarda faali-
yet gosteren isletmelerin, kiresel re-
kabeti ve kiresel cevre kosullarini
dikkate alarak stratejilerini gelistirip,
uygulamalari gereklidir. Buna karstlik
ulusal pazarlara hizmet veren igletme-
lerin sadece ulusal rakipler ve reka-
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bet ile ulusal gevre sartlarini dikkate
almalan yeterli degildir, ulusal pazar-
larda faaliyet gosteren kuresel rakip-
leri ve onlarin 6zellikierini de bilmeleri
sarttir, ginkd giinimGz rekabeti kure-
sel boyutlar kazanmistir. Buna karsi-
hk uluslararas igletmecilik faaliyetleri
ve kurese!l gevre sartlan ¢ok dinamik-
tir, hizla degisirler ve devamli olarak
yeni sekiller alirlar. Ulkemiz disinda
yer alan bu degisimlerden ve yeni
olusumlardan Ulkemizin etkilenme-
mesi de mimkun degildir. Bu neden-
le dinya ig—alemindeki ve gevresin-
deki dedisim ve olusumlann yakin-
dan izlenmesi gerekiidir.

2— KONU ve ONEMI

1980'li yillarin basindan bu yana
dinye is—éaleminde ve cevresinde
cok sayida ve kokil degisiklikler orta-
ya glkmis bulunmaktadir. iste bu de-
gisimler bu yazinin konusunu olugtu-
rur. Bir bagka deyigle, bu yazinin ko-
nusu yaklasik son onbes yildan bu
yana diinya is—aleminde gdzlenen
degisimler ile bu degigimleri sekillen-
diren kuresel gevre kosullarindaki de-
gisimler olusturur.

Sézi edilen bu degisimlerin, Ul-
kemizde,

a) i¢ ve dis pazarlarda kuresel
rekabetle bogusmak durumunda
olan Tirk is—alemi yetkililerince,

b) Turk is—alemi igin egitilmis is-
glicl yetistiren 6gretim ve egitim ku-
rumlari Gyelerince ve

c) Ulusal amaglar 1giginda ulusal
stratejileri hazirlamak ve uygulamak

mecburiyetinde olan siyasal organin
temsilcilerince

yakindan takip edilmeleri ve dik-
katle tahlil edilmeleri,

bu tahliller dogrultusunde ileriye
dénuk projeksiyonlarin hazirlanmasi,

bu projeksiyonlarin 1s1ginda, ge-
sitli stratejik senaryolarin hazirlanmasi
ve uygulanmasi

ulusal gikarlanimiz agisindan sart-
tir.

3— YAZININ AMACI

Bu yazinin amaci, son yillarda
diinya ig—aleminde ve gevresinde or-
taya ¢ikan degisimlerin seklini ve yo6-
nint belirlemek, sekillenmekte olan
yeni kuresel rekabetin gelecegine i1sik
tutabilmektir.

4— KAPSAM ve METOT

Yazinin kapsami amaciyla sinir-
landirimigtir; Ulkeler arasindaki farkh-
Iklari-veya farkll uygulamalar karsi-
lagtirmay! hedeflemez. Yazinin hazir-
lanmasi i¢in gerekli bilgilerin toplan-
masinda "tarifsel tasarim’, bilgi kay-
naklar olarak ise "ikincil kaynakiar"
kullamimistir. Bu amagla, 6zenle seci-
len ve kendi sahalarinda itibar géren
yazarlarin kitaplar ile dtnya ig—alemi
ile ilgili, gene 6zenle segilen, belli pe-
riodikler, geriye donulk olarak, dikkat-
le taranmistir. Taramaya konu olan
yaymniar genellikle Amerikan menseli
yayinlardir. Amerikan menseli yayin-
lar gesitlilikleri, devamliliklar, yayinla-
diklar yazilann glvenilirlikleri, gegerli-
likleri, tarafsiziiklar, guncellikleri itiba-
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riyle, bilimsel olma o&zelliklerini koru-
maktadiriar. Avrupa menseli yayinlar,
ozellikle periodikler dikkate alindigin-
da, ayni seviyeye henlz ulagamamig-
lardir. Ornegin genis okuyucu kitlesi
olan "The Economist" dergisi Haziran
ay! icinde yayinlanan bir nushasinda,
Ulkemiz ile ilgili 6zel inceleme raporu
mahiyetinde bir yaziya yer vermis-
tir().

Ulkemizi sosyal, ekonomik ve
politik ozellikleri itibariyla inceledigi
iddiasinda olan bu yaz, maalesef,
objektif, tutarli gergekgi bilgi ve bul-
gular aktarmak yerine, yazi kadrosu-
nun subjektif, gegersiz ve yanh kani-
lanni aktarmaktan ileri gidememekte-
dir.

Buna ragmen, sayisal bilgiler ak-
tardikian olgllerde, Avrupa menseli
ingilizce yayinlardan da bilgi aktar-
makta faydalaniimigtir.

5— DUNYA iS-ALEMINDEKI
DEGISIMLER ve BU
DEGISIMLERI
HAZIRLAYAN GEVRE
KOSULLARI

Cevre kosullan ile igletme kay-
naklari arasinda en gegerli ve en tu-
tarll uyumun saglanmasini ongéren
strateji kavrami, bu uyumun uzun va-
deli bekleyigler dikkate alinarak ger-
ceklestiriimesini de emreder. Uzun
vadede isletmelerin, degisen cgevre
kosullarina uyumu kadar, bazi kosul-
larin bizzat isletmeler tarafindan da
degistiriimeleri beklenmelidir. Orne-
gin, kisa vadede uyum gerektiren
teknoloji, uzun vadede icatgi firmala-
ra rekabetin kurallarini belirleyebilme

sansi verir. Veya lobi faaliyetleri, iglet-
melerin, ¢evre kosullanni yonlendir-
melerinde etkili olur. isaret edilen bu
cift yonli etkilesim, bu yazinin kapsa-
mi digindadir.

Dunya ig—aleminde, isletmelerin
uyum saglamalart gereken degisim-
ler, ya sosyal sistemin kendi i¢ dina-
mikleri tarafindan olusturulan “dogal
degisimlerdir" veya sosyal sistemi et-
kileyebilen kuruluslarin kararlari so-
nucu olusan "ydnetilen degisimlerdir”.
Asagida, dunya is—alemi ve ¢evresin-
de son yillarda gozienen degisimler,
dogal ve yonetilen farki ile 6nem veya
oncelik stralamalan dikkate alinmak-
sizin sunulur.

A— Teknolojinin Artan Degisim
Hiz)

Teknolojik degigimler kavram,
lretim teknolojisinde, Uriin teknoloji-
sinde, iletigim, teknolojisinde ve ula-
sim teknolojisindeki degisimleri igerir.
Ayrica teknolojik degisimin farkh bo-
yutlart da teknolojik degigim kavrami
icinde kalr. Boyutlar dikkate alindi-
ginda teknolojik degigimler, kullanilan
teknolojinin iyilestiriimesini, kullanitan
teknolojinin gelistiriimesini ve kullani-
lan teknolojiyi ikame edecek yeni bir
teknolojinin kesfini yani bir “icadin,
"yeni bulusun" yapildigt durumlarin
hepsini birden igerir.

a) Uretim ve Uriin
Teknolojilerindeki
Degisimler.

Gerek Uretim ve gerekse Grln
teknolojilerinde gergeklestirilecek iyi-
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lestirmeler, gelistirmeler ve icatlar,
geleneksel olarak, igletmelerin istah-
lannl kabartir. Bu amagla sirketler
"arastirma ve gelistirme faaliyetlerine"
blylk miktarlarda kaynak aymirlar.
Ornegdin, 1989 yili igin ABD'de yaplla-
cak toplam arastrma ve geligtirme
harcamalari yaklasik 130 milyar dolar
olarak tahmin edilmis; bu miktarin %
49'unun sirketlerce, % 47'sinin fede-
ral hUkUimetge, geri kalan % 4’Gndn
ise Universiteler ve kar amaci gitme-
yen diger kurulusglarca finanse edil-
mesinin  beklenildigi  belirtilmigtir(2.
Federal hikimetge finanse edilen
arastirmalann gok buyik bir miktan
ise gene 6zel kuruluglarca gergekles-
tirilir ve aragtirmalar sonucu kazanilan
bilgi ve Uretilen teknolojik yenilikler,
arastirmay! yapan kurulus tarafindan
ticari amaglarla da kullanilabilir.

isletmeler, boylesine biyiik mik-
tarlarda yaptiklari harcamalar sonun-
da, uretim ve/veya Urin teknolojilerin-
de gergeklestirecekleri islahlar, gelis-
tirmeler ve icatlar sayesinde, pazarla-
makta olduklari drunleri (hizmetleri ve
markalan) farklilastirmak ve dolayisiy-
la pazarlardaki rakipleri karsisinda
"mutlak veya mukayeseli avantajlar”
kazanma sansini yakalamak pesinde-
dirler. Rakipleri benzer teknolojik ke-
sifleri yapip, rekabet gucti olan trun-
leri pazarlamalarina kadar gegecek
sure iginde, teknolojik degigimi ilk ya-
kalayan igletme pazarlarda teke! sag-
lar ve sagladigd! bu tekelin yarattigi
tim avantajlart kullanir.

Gecmis yillarda sézu edilen bu
tir tekellerin uzun streli olmalarina
kargin, ginimuizde teknolojik degi-
simlerin yarattigi tekeller gok kisa si-

reli olmaktadir; elektronik is—kolunda
bu slre sadece U¢ aya inmis bulun-
maktadir. Her gesit teknolojik yenilik,
ulusal ve kuresel rakipler tarafindan
cok kisa sure iginde taklit edilmekte
veya benzer Uretim ve/veya (rin tek-
nolojileri kesfedilmektedir. Bir bagka
deyisle, retim ve urdn teknolojilerin-
de yapilan kesifler, gok kisa sure igin-
de gizemierini kaybetmekte, standart-
lagmakta ve serbest mal haline do-
nusmektedir. Teknolojik degisimlerin
bu hizh temposuna bagh olarak, gu-
numuz is—dunyasinda rekabet kosul-
lari ¢ok agirlagmis, rekabet kuresel-
lesmis, icat¢iigin riski cok artmig ve
devletler dis ticaret konularinda daha
mudahaleci bir tavir benimsemisler-
dir.

b) lletisim ve Ulagim
Teknolojilerindeki
Degigimler

Kisisel komputerler, bu kompu-
terlerin kullanim donanimlan, internet,
elektronik posta, WEB merkezleri,
faks, Ozel koli ve mektup servisleri,
CD—-ROM, video—diskler, data ban-
kalar, hava ulasim sistemlerindeki
yenilikler, tele—konferans sistemleri,
internet baglantih egitim... son yirmi
yll icinde yer alan kesiflerin sadece
hemen hatirlanabilenleridir. iletisim ve
ulagim sektérlerinde yer alan bu yeni-
likler girketlerin organizasyon sekille-
rini, kurulug yeri segme imkanlarini,
arastirma—gelistirme  faaliyetlerinin
merkezilestiriimesini, insan kaynakla-
nnin yénetiminde kullanilan ydntem-
leri, kuresellesme olgusunun gelis-
mesini, pazarlama anlayis ve yéntem-
lerini, pazarlardaki tuketicilerin (veya
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Musterilerin) bilgi seviyelerinin, tercih
ve davranislarinin degismesini, ulus-
lararasi para piyasalannin guglenme-
sinm, fon yonetim sekillerinin degigme-
sini, "euro—currency" denen yeni olu-
sumu, Uretim yaklasim ve yontemleri-
nin degisimini etkileyen temel etken-
ler olmustur.

B~ Cok Uluslu Sirketler®)

Dinya is—aleminde son yillarda
ortaya gikan en carpici gelisme gok
ulusiu sirketler olgusudur. Bu tir sir-
ketlerin davraniglarimi izah eden bir
teori hentz yoktur, bu sirketleri ta-
nimlamada kullanilan universal tek
bir tanim da henliz yoktur ve hatta
bunlar igin tek bir isim Uzerinde bile
mutabakat yoktur. Bu tur kuruluglar
icin “gok uluslu sirket" isminin yanin-
da "¢ok uluslu igletmeler”, “uluslarara-
st sirketler", "cok yoéreli sirketler" ve
‘kuresel sirketler" isimleri de kullanihr.
Bu tur sirketlerin davraniglarim ne
ekonomik teori, ne dis ticaret teorisi,
ne de yonetim teorisi agiklamaya ye-
terlidir. Bu sirketler icin ¢ok farkh ta-
nimlar yapilir. Hatta bu tir sirketlerin
klresel faaliyetterini  yurdOtdrlerken,
hangi hukuk sistemine baglh olacak-
lar dahi henUz aydmlatiimamis bir
konudur.

Boylesine yeni bir olusumu sim-
geleyen bu kuruluslar; kurulus yeri
avantajlari, sahiplikten dogan avan-
tajlar ve yapilanis sekillerine bagl
olarak topluluk igin degisimlerin ya-
rattiklan avantajlardan azami miktar-
da faydalanirlar. Bu avantajlara bagh
olarak da dinya ticaret hacmini ve
yonanl, kiresel rekabetin  seklini,

icinde faaliyet gosterdikleri UGlkelerin
sosyal, ekonomik ve politik yapilarini
muspet veya menfi yonde etkileyebi-
lirler. "Transfer fiyatlamast" diye bili-
nen uygulamalariyla ulusal hukUmet-
lerin dig ticaret rejimlerini diledikleri
gibi delebilirler, kendileri igin haksiz
vergi kazanglan yaratabilirler®. Bu
kuruluglar uluslararasi para piyasala-
rindan dusuk faizlerle diledikleri ka-
dar kredi kullanabilirler ki, bu haksiz
kazang saglamalarinin bir diger yolu-
dur. Arzu ettiklerinde ulusal para poli-
tikalannmy felg edebilirler. Neticede,
GOk uluslu sirketler uretimde, pazarla-
mada ve kaynak tedarikinde sahip ol-
duklar, sagladigt ranti toplarlar.

Gelismis dunya Ulkelerinin gok
uluslu sirketlere karsi tavirlari, bu sir-
ketler aracihi@ ile kazanilan haksiz
rantin. hangi Ulkenin refah dudzeyini
anttirdigina gore degisir. Ornegin, Bir-
lesmis Milletler araciigr ile yabanci
sermayenin dis Ulkelerde rahat faali-
yet gostermelerine imkan verecek
bagiayici glicti olan bir yasa girisimini
1976 yilinda baslatan A.B.D., 1981 yi-
inda tavnini ihtiyari tedbirler lehine
degistirmistir. Bu tavir degisikligi ne-
deni ise, 1980'lerin basinda, ABD’nin
yabanci sermaye ithal eden konuma
gelisidir. Avrupa Ulkeleri ise 1960 ve
1970’li yillarda kendi Ulkelerindeki ya-
banci sermaye faaliyetlerini kontrol
edecek yasal bir dizenleme yapmayi
hedeflerlerken, son on onbes yildan
buyana Avrupa menseli ¢ok uluslu
sirketlerin sayillarini arttiracak duzen-
lemeleri benimsemiglerdir(®),

Cok uluslu sirketler, amaglarnna
ulasabiimek igin, “"yabanci sermaye
direk yatinmlan" diye bilinen yontemi
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Karfezbank 1996 bilango yilinda gerceklestirdigi yaksek performansla,
Tirk bankalari arasinda en karli banka iinvanini 7. yilda da koruyarak.

bankacilik tarihimizde erigilmesi giig¢ bir rekora imzasin1 atti.
1990 yilindan bu yana 7 yil ist Giste rekor diizeyde Gzkaynak karliligina ulagan Kérfezbank,

iksek aktif karliligi, sermaye yeterliligi ve likidite oranlariyla da sektériin en 6ninde yer ald:.

Kérfezbank saglam mali yapisi, yenilikci politikalar ve kendisini

bu iistun bagsariya ulagtiran dejigmeyen yonetim kadrosuyla,

bankacili1§in yiikselen deferlerini daha yukarilara tagimaya devam edecek.

RAKAMLARLA KORFEZBANK

(TIRILYON TL) 31.12.1996 31.12.1995
TOPLAM AKTIFLER 123.8 41.4
MENKUL DEGERLER 61.1 14.9
KREDILER 12.4 5.8
MEVDUAT 66.0 29.0
TOPLAM OZKAYNAKLAR 15.7 6.8
NET FAIZ GELIRLERI 12.0 5.4
NET KAR 8.9 5.0

Korfezbank
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kullanarak, yabanci Ulkelerdeki kay-
naklarin ve igletmelerin kontrolinu
ele gegirirler.

Bu anlayis cergevesinde, bu tur
sirketler "Uretim ve pazarlama faali-
yetlerine dinya gapinda yaklasarak,
gerek kendi Uikelerindeki ve gerekse
yabanci Ulkelerdeki faaliyetlerini kire-
sel bir felsefe iginde integre eder-
ler(®,

Son vyillarda gergeklestirilen tek-
nolojik degisimlere parale! olarak gok
uluslu sirketlerin, yabanci sermaye
direk yatinm stratejilerini  yeniden
gbzden gegcirdikleri anlagiimaktadir.
Bu husus The international Finance
Corporation tarafindan gergeklestiri-
len bir arastirma sonuglannda agik
olarak gorilur. Aragtirmaci sirketin
ekonomi departmaninda danigman
olarak galisan Robert R. Miller tarafin-
dan yayinlanan yazida(”) gelisen yeni
uretim teknolojilerine bagh olarak az
gelismig Ulkelerin ucuz fakat vasifsiz
isguclnon, kurulug vyerlerinin segi-
minde énemini kaybetmekte oldugu-
na isaret etmekte ve beklenen gelis-
meleri su sekilde 6zetlemektedir:

iy Toplam Uretim giderleri iginde
direk iscilik giderlerinin nisbi pay
azalirken, indirek iscilik giderleri kuru-
lus yeri segiminde hala dnem tasi-
maktadir. Ne var ki gerek direk ve ge-
rekse indirek iscilik giderlerinin top-
lam Uretim giderleri icindeki 6nemi
uzun vadede azalacak, buna bagdlh
olarak yabanct sermayenin kurulug
yeri seciminde ucuz isguclne olan
bagmlih@! sona erecektir.

i) Teknolojik gelismelere bagih
olarak, urin tasanmu ile Uretim yon-

temleri (teknikleri) daha ig ige girmek-
tedir. Komputer destekli Uretim yon-
temleri ile  oynak—d(retim (oy-
nak—ekipman) uygulamasinin bera-
berce kullaniimasini 6ngéren bu yeni
urdn ve Gretim teknolojileri serma-
ye—yogun teknolojilerdir yani isgilik
giderleri az olan teknolojilerdir. Tek-
nolojinin bu 6zelligi kurulus yeri segi-
minde ucuz isgucinin 6nemini kay-
bedeceginin, buna karsilik teknoloji-
nin ihtiyag duyacagt "des-
tek —hizmetlerini" verebilecek
alt—yapiya sahip Ulkelerin tercih edi-
leceginin isareti olarak gorilmektedir.

iii) Kuresel rekabetin bir 6zelligi
de yliksek kalitede tretim yapmaktir;
yuksek kaliteli Gretim ise gene serma-
ye yogun teknolojileri gerektirir. Yik-
sek kaliteli uretim igin kullanilan "top-
lam kalite yonetim" teknigi ile "tam is-
tendigi anda stok" yoénteminin de, ya-
banci direk sermaye yatirmlann: belli
alt—yapinin yani belli yeteneklerin yo-
gun oldugu Ulkelere yonlendirmesi
beklenir.

iv) Kokli organizasyon degisik-
liklerinin yapilmasiyla da % 30—35 ci-
varinda igglcu verimlilik artiglarinin
gerceklestirildiginin - gérlimesi  de
ucuz isgucltnin 6neminin gelecekte
azalacaginin bir diger igaretidir.

Bu gdzlemlerin i1siginda, az gelis-
mis Ulkelerin ucuz isgucl kaynag ol-
malari nedeniyle yabanci sermaye di-
rek yatmmlann c¢ekebilme sanslar
gelecekte ¢ok azalacaktir. Buna kar-
silik gok uluslu sirketler, yabanci tlke-
lerin dogal kaynaklari, pazar potansi-
yelleri, ve alt—yapi geligmisgliklerine
gbre finansal kaynaklarina yon vere-
ceklerdir. Alt yapi gelismisliginin igin-
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de yetigkin, kaliteli iggucunin bulun-
dugu da hatirlandiginda, gelismekte
olan dulkelerin egitim standartlarini,
hem yabanci sermayeyi gekebilmek
ve hem de kuresel rekabete cevap
verebilecek sekilde, ylkseltmeleri ge-
rekecektir.

C— Uluslararasi Para
Piyasalar ve
Euro—Currency

jletisim teknolojisindeki patlama-
ya paralel olarak dinya uzerinde na-
kit hareketleri gok buyik bir akiskan-
Ik kazanmis bulunmaktadir. Buna
bagh olarak sirketlerde para yénetimi
sekiz saatlik bir mesai ile limitli ol-
maktan gikmug; sirketlerin kullanimina
yeni yatinm araglar sunulmustur.
Dinya Uzerindeki saat farklihkiarin-
dan faydalanilarak para yonetimi, yir-
midort saate yayilmigtir. Mevduat sa-
hipleri, dunya uzerinde farkh getiri
oranlarindan faydalanacak sekilde ta-
sarruflarint yonlendirebilmeleri imka-
nina kavusmustur. Ayrica, gerek ka-
mu kuruluslar ve gerekse 6zel sirket-
lerin kendi ulusal para piyasalarinin
disinda kaynak bulabilmeleri mim-
kin olmustur.

Resmi para piyasalannin yanin-
da bir de, hig bir kurala ve denetime
tabi olmayan "euro—currency" diye
bilinen para piyasalan faaliyettedirler.
Euro—currency, bir Ulkemin ulusal
parasinin kendi milli hudutlarnin di-
sinda tedavil gormesi, kullaniimasi
olayinin adidir. Onceki yillarda Avru-
pada dolagsan Amerikan dolari igin
kullanilan "euro—dolar" tabiri sonraki
yillarda, kendi milli hudutlan diginda
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kullamlan tam para birimlerini icere-
cek sekilde "euro-currency" ismine
dénigmaustir. Euro—currency olayini
doguran nedenler ise ¢ok uluslu sir-
ketlerin faaliyetleri, tasarruf sahipleri-
nin tasarruflarim kendi milli hudutlan-
nin diginda nemalandirmak arzulan
ve kara paradir. Boyutlan hizla buy-
yen bu para piyasasi maalesef, her
tur (ulusal ve uluslararasi) denetimin
disinda faaliyet  gostermektedir.
Euro—currency piyasalarindaki mev-
duat miktart 1987 yili igin yaklasik
4.46 trilyon dolar olarak tahmin edil-
migtir®,

Cok buyuk boyutlardaki ou dev-
letsiz—para, ulusal paralar, ulusal faiz
oranlart ve ulusal para piyasalar igin
potansiyel gucu gok ylksek bir tehli-
ke olusturmaktadir. Cok urkek ve si-
cak para 6zelligine sahip bu paralarn
olusturdugu piyasalarda faaliyet gos-
teren para simsarlan, kendi kisisel
risklerini "hedge" ederken ulusal para
piyasalarninda "sistematik — riski* ala-
bildigine yukseltmektedirler. Bu piya-
salar, gok uluslu sirketlerin kolaylkla
borglanabildikleri piyasalardir; bu ise
ayni imkanlara sahip olamayan ulusal
sirketler kargisinda, ¢ok uluslu sirket-
lerin, haksiz rekabet giclne kavus-
malarina yol agar. Ayrica bu piyasalar
kayit disi her tur parasal faaliyetin yi-
ritilmesini de kolaylastinir.

D - Ekonomik Bloklar
(Ekonomik Birlikler)

Ekonomik blok iki veya daha ¢ok
sayida ulkenin belli dizeylerde eko-
nomik isbirli§i yapmasini 6ngéren an-
lagmalardan dogar. Ongériilen igbirli-
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ginin dizeyine gbére bu bloklar; ser-
best ticaret birligi (bolgesi}, gumruk
birligi, ortak pazar, ekonomik butln-
lesme, politik bltinlesme sekillerinde
gergeklesir.

Ekonomik bloklar Uzerinde klasik
kabul edilen 1950 tarihli makalesinde
Jacob Viner, bu tdr birliklerin kendi
iclerinde ticareti serbest kilarken,
kendi dislanndaki ulkelere Kkarsl
Gumrik vergileri uygulamalarinin k-
resel ekonomik verimliligi kotulestire-
cegini, bu bloklarin ticareti arttirma ve
ticaretin yondnd etkileme kavramlari
ile islemistir. Konu Gzerinde ilgi geken
bir yazar olan P. Krugman, bu tur
bloklarin ticaretin miktarini ve yénina
etkileme Ozellikierine ek olarak, blok
disinda kalan komsularn fakirlestirme
ve ticaret savaslarina yol agabilme
Ozelliklerine de dikkati g¢ekmekte-
dir®®,

Ekonomik birligin kurulmasini ta-
kip eden ilk yilarda gérilen birlik igi
ticaret hacmindeki artig, birlik Gyesi
Ulkelerin kendi aralarindaki gumrik
vergilerini  kaldirmalarinin ~ sonucu
saglanan satis fiyatlarindaki ddsme-
nin bir sonucudur. Ekonomik birlikle-
rin dinya ticaretindeki yon saptiric
etkisi ise kuresel kaynak kullaniimin-
da yapillan yanlighga isaret eder.
Ugiincti Glkelerin mallan birlik icinde
gumrdkla fiyatiarla satilirken, birlik
tyesi Ulkelerin gumriksiz fiyatlarla
satilan benzer mallari daha ucuz ola-
cagindan, birlik i¢i talep ucuz fiyatl
maliara kayar. Dikkat edilirse birlik
sonrasi gézlenen ticaret hacminin art-
mast ve ticaret yoninin saptirimast,
birlik igi talebin, birlige tye Ulkelerin
mallarina kaymastnin sonucudur. Her

iki halde de birlik igi talebi etkileyen
faktor, birlik ici Gretimde gergeklestiri-
len verimlilik artislan degildir; birlik igi
talebi etkileyen faktor, birlik tarafin-
dan uygulanan himayeci tedbirlerdir.

Ekonomik bloklarin, blok disinda
kalan komsularim  fakiriestirmeleri
gercegi ise birlik Uyelerince uygula-
nan himayeci tedbirler ile birligin ku-
rulmasi ile kazanilan yaptsal gticln
bitunlesmesinin sonucudur. Birlik ar-
tan yapisal kuvvetine bagh olarak ar-
tan pazarlik glictine dayanarak toplu-
luk disinda kalan Ulkelerden gittikge
artan tavizler koparir. Yani ekonomik
birlik, kendisi ile ticari iliskiler yaruten
uguncu ulkelerin fakirlesmesi pahasi-
na, kendi uyelerinin refahini arttirabil-
mekte, sahip oldugu yapisal glce da-
yanarak da uyguladigi koruyucu ted-
birlerin  karsiliksiz kalmasint sagla-
maktadir. Ornegin, Avrupa Birligi ku-
rulusundan bu yana, zirai yapillanma
programlarinin finansmanini GUgincu
utkelerin mailarina uyguladigr gimrok
vergi ve harglarindan saglamistir; ki-
sacasl, Birligin zirai yapisal reformliari,

birlik disi Glkelere finanse ettirmis-
tir(10),

Ekonomik bloklarin ticari savas-
lara yol agmasi ihtimali su anda bek-
lenmemelidir, gunkd bugun var olan
ekonomik bioklar daha heniliz dogal
hudutlanna ulagsamamistir. Dogal hu-
dutlara ulasildiginda, blok igi talep ye-
tersizliginin ¢dzimd, bloklararasi pa-
zar payr kapmayi gerektirir ki bu tak-
tirde ticari savas sz konusu olabilir.
Dinya hentiz bu asamaya gelmemis-
tir.

Blokiarin temel 6zelligi olan hi-
mayeci semsiyenin biok Oyelerine
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sagladigl cok onemli bir olay vardir.
Blok i¢inde olusturulan tek pazar,
blok i¢i dretici firmalarin (genelde) di-
key integrasyona gitmelerini hizlandi-
nr. integrasyon araciligiyla, “dlgek
ekonomisi® ile "6grenme egrisinin"
sagladigl ekonomik avantajlara ulasi-
lir. Sirketler baydr, cok uluslu sirket-
lerie rekabet edebilecek yapisal guc
kazanilir; en muhimi de yeni yeni cok
ulusiu sirketler yaratiir. Gunimiz
dinyasinda en gelismis ekonomik
bloku temsil eden Avrupa Birligi, Ul-
kemiz agisindan énem tasir. Ulkemiz,
gumrik birligi sozlesmesini imzala-
mis ve Avrupa Birligine tam Uye ola-
bilmek igin beklemeye gecmigtir. Bu
bekleyis gergekgi midir? Gergekgi ise
tam Uyelik igin ne kadar bir sure bek-
lenilecektir? Kammizca, bu soralara
verilebilecek en glzel cevaplar, dik-
katle okundugunda su alintinin iginde
bulunmaktadir: *... ¢ Ulke — Turkiye,
Avusturya, isvec— 1991'de Avrupa
Topluluguna girme niyetlerini acikla-
miglardir. Tarkiye'nin Gyelik muraca-
ati zaman alacaktir ve Avrupa Toplu-
lugu igin problemler doguracaktir,
clnkU Tirkiye bir Avrupa Ulkesi de-
gildir, blyuk bir nifusu vardir, gég-
men isgilerin kaynagdi olacaktir, hayat
standartlari kismen dusik oldugun-
dan ((yeligi halinde) Avrupa Toplulu-
gu gelistirme yatinm fonlarindan ba-
yUk miktarlarda transferleri gerektire-
cektir. Buna karsilik, Turkiye pazari
enteresan firsatlar ve kaynaklar sergi-
ler. Tiirkiye ayni zamanda NATO Uye-
sidir ve Orta Dogu pazarlari igin kop-
ri gorevi gérebilir." (1

Gunimuz dinyasinda kagit Gze-
rinde kalmig, uygulamaya istenilen
sekilde konamamig pek ok sayida
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ekonomik birlik ve bunlann yaninda
"commedity agreement" yani “‘mal an-
lagsmalar" vardir. Mal anlasmalari igin-
de en fazla énem tasiyan OPEC'tir.
Opec petrol arzimt kontrol altina ala-
rak, dinya petrol fiyatlarini adil dize-
ye cekmek amaciyla kurulmus ve
1974 Dunya Petrol Sokunu gercek-
lestirebilmistir. Bir varil petrol fiatim
190 kusur cent’ten 42—44 dolara fir-
latan bu sok, gelismis Ulkelere, tuket-
tikleri bazi temel girdilerin fiyatlarinda
ortaya cikabilecek degismelerin 6ne-
mini kavratmigtir. Bu nedenle OPEC
fiten 6lmostar. 1991 Korfez Savasi ve
savasl takiben ABD'nin bolgeye fiilen
yerlesmesi bunun en gercekei kaniti-
dir.

GUnimuzde gelismeleri yakin-
dan takip edilmesi gereken ekonomik
birlikler ise Avrupa Birligi, NAFTA ve
Uzak Dogu’da hendz tam olarak olus-
mamis fakat olusmasi beklenen eko-
nomik birlikti. Hemen hatirlatmakta
fayda vardir; NAFTA tim Guney Ame-
rika Ulkelerini de semsiyesi altina al-
may! ve Avrupa Birligi ile bir "serbest
bolge" yaratmayi tasarlamaktadir. Bu
tasarilarin ve Uzak Dogu'da Japonya
ile Cin'in iginde yer alacagi ekonomik
birligin gerceklesmesi halinde, gele-
cedin is—dlnyasi ve bu diinyanin ku-
rallan giniimuzdekilerden g¢ok farkl
olacaktir.

E— Uluslararasi Kuruluglar

Uluslararasi camiada yer alan
bazi kurulusglar, uluslararasi ticaret,
uluslararast yatirmlar ve uluslararasi
transferlerle yani dinya ig—aleminin
faaliyetleri ile dogrudan iligkilidirler.
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Bu nedenle itina ile segilecek bazi ku-
ruluglann gecirmekte olduklan degi-
simleri &zetlemek faydali olacaktir.
Burada ¢ok 6z olarak Uzerinde durul-
masinda fayda gorilen kuruluslar
IMF, GAAT-WTO, Dunya Bankasi,
UNCTAD, ve G7 Grubudur.

a) IMF — Uluslararasi Para
Fonu

ikinci Diinya Savasini takip ede-
cek dénemde, uluslararasi para siste-
mini, yabanci paralar arasindaki kur
ayarlamalarini gbézetmesi ve dis dde-
meler dengesinde ¢ikabilecek ciddi
problemlerde yardimci olmasi ama-
ciyla kurulan bu kurulug, gunumuzde
onemini kaybetmis gozUkmektedir.
Uluslararas: para sistemi ve kurlarla
ilgili sorunlar, ginimuzde, enddstri-
lesmis Ulkelerin kendi aratarinda ve
IMF’in disinda yarGttakleri toplantilar-
da karara baglanmaktadir. IMF dig
odemeler dengesinde ciddi problem-
leri olan Ulkelere kisa vadeli krediler
kullandirmakla yetinir hale gelmistir.
Bu amagla kontroliinde olan belli
miktar altin ve dévize ilavetten ozel
cekme haklarindan Ulkeleri faydalan-
dinr. Kredi kullandirdigi her llkeye
kamu harcamalannin  azaltiimasi,
devlet destekleme uygulamalarinin
ve para arzinin kisiimasi, gergekei kur
ayarlamalannin yapimasi ve ihraca-
atin artinlmasi 6n sartlanm iceren hep
ayn regeteyi uygulamasi nedeniyle
biyik elestiriler alagelmistir.

b) GAAT-WTO

GAAT, c¢ok tarafll mizakereler
yoluyla, dinya ticaretindeki engelle-

rin kademeli olarak kaldintmasi ama-
ciyla yani serbest ticaret sistemini
yerlestirmek amaciyla kurulmustur.
Kurulug yili olan 1974'den 1993 yili
sonuna kadar gegen sure iginde yetki
alani iginde ugras verdigi konular ve
ulastigy sonuglar séyle 6zetlenebilir:

— Endustriyel Urinlerin ticaretin-
de uygulanan gumrik vergilerinin in-
diriimesinde bagarili olmustur. Gelis-
mig Ulkeler igin bu vergileri % 40’lar-
dan ginUmuzde % 3.8'e disirmdis-
tar(12),

— Zirai mallann pazarlanmasinda
karsilasilan ithal vergilerini indirmekte
hi¢ basari kazanamamistir.

— Serbest ticareti engelieyen
"gumruk vergileri disinda kalan engel-
lerin" azaltimasinda basarisiz olmus-
tur. Dunya ticaretinin % 50'sinin
"gumruk vergileri disinda kalan engel-
lere" takildig tahmin edilmektedir('),

— Gonulld ihracaat ve ithalat ko-
talar diye bilinen uygulamalari hic et-
kileyememistir.

— "Hi¢ bir Glkenin dis ticaretinde
bir veya birkag ulke lehine farkli uygu-
lamalara giremeyecegi" seklinde ken-
di kurulus statisunde yer alan prensi-
be ragmen ekonomik bloklann dogu-
suna ve blok uyesi Ulkeler Iehine,
blok disinda kalan ulkeler aleyhine
yaratilan farkhitklara engel olamamig-
tir.

1993 yili aralik ay! iginde sona
eren Uruguay Toplantisinda alinan bir
karar uyarinca GAATyerine WTO
(Dunya Ticaret Orgiitil) ikame edilmis
ve dunya ticaretinin serbest hale geti-
rimesi goérevi WTO'ya verilmistir.
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Dinya ticareti Uzerinde dogrudan et-
kili otacak U¢ konu WTO'nun gunde-
minde ilk sirayl almistir. Bu ¢ konu
ve konularla ilgili 6zet agiklamalar
asagidadir(4),

i) Mal ve hizmet ticaretinin tam li-
berallestirimesi. Gelismekte olan tl-
keler, kendi ihra¢ mallari olan sanayi
mamuller ile zirai mallann ihracaati ile
ilgili olarak gelismis ulkelerin yUrit-
tukleri himayeci uygulamalarnin énlen-
mesine Oncelik veriimesini isterler-
ken, gelismis Ulkeler servis ticaretinin
libarellestiriimesine dncelik taninma-
sin1 arzulamaktadirlar

iy Cin'in WTQ'ya ayeligi. Cin'in
Uyelide kabul edilebilmesi icin ¢o-
zUmlenmesi gerekli olan teknik ve
politik problem s&z konusudur.

iy Yabanci sermaye direk yati-
nmlari, rekabet politikasi ve isglcu is-
tihdam standartiari. Bu sorunlara yak-
lagirken Uye Glkelerin tutumlar gelig-
miglik derecelerine gore farkllik gés-
termektedir.

c) Dinya Bankasi

Geligmekte olan Ulkelerin, sosyal
ve ekonomik alt yapi projelerine mali
ve teknik destek saglamayr amagla-
yan bir kurulustur. Geligmekte olan
Glkeler kurulusun, mali ve teknik yar-
dimlarinin  sadece "kabul edilebilir
projelere" dayandirimasi sartinin kal-
diriimasini isterken, gelismig Glkeler,
6rnedin Amerika, banka kaynaklar-
nin kredi kullanan Ulkede pazar eko-
nomisine gegisi hizlandiracak sekilde
kullandirimasini arzulamaktadir.

d) UNCTAD

Birlesmis Miltetler Teskilatinin bir
kurulusu olarak 1964 yiindan bu ya-
na faaliyet gosteren UNCTAD, Ugun-
cu dunya ulkelerinin "zenginler lehine
fakat fakir ulkeler aleyhine isleyen
dunya ekonomik duzenine karsi duy-
duklarn infialin sonucu" ortaya cikan,
bir tur "tazyik grubudur'. Bu grup
uyeleri gelismis tlkelerden daha ¢ok
dig yardim, daha dusuik faizlerle kul-
landirlacak daha bol kredi, dis bor¢
yUklerinin hafifletiimesi, dis ticaret ko-
nusu olan hammaddelerin fiyatlarinin
istikrara kavusturulmalari ve gelis-
mekte olan ulkelerce ihrag edilen zirai
mallarla, yari mamul ve mamul sanayi
mallarin ithalatina, gelismis ulkelerce
getirilen kisitlamalarin  kaldinimasini
istemektedirler. Bu istekler karsisinda
gelismis Ulkeler, bu isteklerin gergek-
Gi istekler olmadiklar iddiasindadirlar.

e) G7 (Yediler Grubu)

EndUstriel agidan gelismis yedi
Ulkenin (Amerika, Almanya, Fransa,
Japonya, Kanada, ingiltere ve italya)
olusturdugu bu grup 1975 yihindan
bu yana yaptiklari periodik toplantilar-
da, "uluslararasi ekonomik ve finansal
konular" gorustp karara baglamakta-
dirlar. Bu toplantilar uluslararasi eko-
nomik faaliyetierin ve uluslararasi pa-
ra sisteminin yénlendiriimesinde gok
6nemli rol oynamaktadir. Alinan ka-
rarlarin uygulanmalarinda koordinas-
yon, Uye ulkelerin maliye bakanlari ile
merkez bankalar temsilcilerinin olug-
turdugu kurul tarafindan gergeklestiri-
lir.
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Solomon, ozellikle merkez ban-
kalari arasinda yUrGtilen igbirliginin,
dunyanin 1980’li yillarin ilk yarisinda
yasadigi enflasyonist baskinin atlatil-
masinda, Guney Amerika Ulkelerinin
dis borg krizinin agiimasinda, 1987 yI-
linda Amerika hisse senetleri piyasa-
sinda yasanan ¢okusun savusturul-
masinda bulyik basan sagladigmi;
gelecek vyillarda da, para piyasalann-
da goklse yol agabilecek "sistematik
riskin® énlenmesinde blyUk sorumiu-
luklar yuklenecegini iddia eder('5}

F— Rekabet Anlayisindaki ve
Rekabetin
Yuritilmesindeki
Degisimler

Son yillarda rekabet anlayigsina
da yeni boyutlar gelmistir. Klasik eko-
nomik teorinin varsaydig! bireysel
(yani atomik) rekabet anlayisi yerini
"ekolojik sistemler arasi" rekabet an-
layigina birakmigtir(16).

Ekosistem anlayisi, biribirlerine
bagimli olan cinslerin bir arada mus-
tereken gelismelerini ifade eder; bir
ekosistemi olugturan birimler birlikte
hareket ederek ve musterek menfeat-
lerini koruyarak varlikianni devam et-
tirirler. Bu anlayigsa goére Uretici bir fir-
ma ile bu uretici firmaya girdi temin
eden kaynaklar ve bu Uretici firmanin
mallarinin  pazarlanmasinda gorev
alan kurulusglar bir ekosistem olustu-
rurlar. Ekosistem iginde yer alan ku-
ruluglar, sistemin sagliyacag: kardan
daha gok pay kapabilmek igin sistem
Gyeleriyle rekabet etmek yerine arala-
nnda uzlagmay: tercih ederler ve ken-
di sistemlerinin toplam kazancin: da-
ha da arttirabilmek igin diger rakip

ekosistemlerle rekabete girerler. Do-
layisiyla rekabet bireysel firmalar ba-
zindan, degisik ekosistemler bazina
kaydirilir.

Son yillarda rekabetin boyutlarin-
da da bir degisim olmustur ki, bu de-
gisim kilresel rekabet olarak bilinir.
Kiresel rekabet, rekabetin alsiimig
pazar sinirlarini yok etmis; gerek ulu-
sal ve gerekse uluslararasi pazarlarda
yiratilen rekabeti biribirleriyle koor-
dine ve integre etmistirt'?). Kiresel bir
rekabet igine giren bir isletme (ki bun-
lar genelde ¢ok ulusiu sirketlerdir)
ulusal pazarlarla uluslararas! pazarlari
farkli goérmez. Bu rekabet anlayisi
icindeki isletmeler pazar firsatiarini
belirlerlerken ve isletme kaynaklarinin
kullanusiyla ilgili kararlarr alirlarken
Kiresel yaklagim sergilerler. Gind-
miiz dunyasinda, otomobil, elektro-
nik, ilag, kimya, agir is makineleri, gi-
da ve petrol iskollarinda klresel reka-
bet anlayis ve yaklasimi hakimdir.

Kuresel rekabet, sadece kendi
ulusal pazarlarinda faaliyet gosteren
igyerlerini de etkiler. Ulusal pazarla-
rinda faaliyet gdsteren isyerleri de ya-
banci rakipleri, yabanci pazarlan ve
yabanc: girdi kaynaklarini dikkate al-
mak mecburiyetindedir; aksi halde
yasama sanslanni tehlikeye sokmus
olurlar, ¢inkl kiresel rekabet ulusal
firmalari kendi 6z pazarlarinda da ya-
kalamaktadir, igletmelerin cevrelerini
daha iyi anlamalarina katkida bulun-
dugu farz edilen "Oyun Teorisi* de ye-
ni rekabet anlayisini sekillendirir(18),

Oyun teorisi, kisith rekabet kosul-
larinin var oldugu endustrilerde yer
alan rakip firmalann, iginde bulunduk-
lann  endUstrinin  toplam kazancin
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maksimize etmelerine engel olan, ki-
sa vadeli saldirgan davraniglardan
nasil kagmnacaklarina dikkati ceker.
Bu amagla kullanilan matamatiksel
teknikler aracii@i ile firma igin hangi
sartlar altinda hangi davramslann kar-
i olacagini firmanin belli davraniglar
hangi sartlar altinda benimseyecegi-
ni, is kolundaki en guclu firmanin te-
kelci gucunu ne olgude kullanacagini
irdeler.

Oyun tecrisi, yukanda temas edi-
len ekosistem anlayigi disinda, ayni is
kolunda faaliyet gosteren rakiplerin ig
kolu toplam kazancindan kendi lehle-
rine daha buyuk pay koparmayi
amagcliyan "sifir toplam oyun" yerine,
kendi aralarinda igbirligine giderek
Uretecekleri yeni yontemlerle is kolu
toplam kazancini arttirmayi 6n goren
"pozitif toplam oyun" seklini tavsiye
eder. Son yillarda, bu yeni anlayis
icinde "stratejik ittifaklar" diye bilinen
uygulamalarin rakip ig yerleri arasin-
da gok yayginlagtigi gozlenir19),

G— Cevre Sorunlarn

GUnimiz gevreci hareketi, in-
sanlarin iginde yasadigi dogal gevreyi
korumay! ve gelistirmeyi amaglar.
Cevreci hareket, kirli havarn, kirletil-
mig sularin, meyva, sebze ve et Ureti-
minde kullanilan hormonlarin insan
sagligi Gzerine olan etkileri dahil fab-
rika ve tuketim atiklanni, bilingsiz or-
man kullanimini, ses ve duman Kirli-
liklerini, akarsularin ve denizlerin Kir-
letiimesini... devamh gindemde tut-
maktadir ve kendi hilkimetleri nez-
dinde de destek bulmaktadir. Gevre
kirliliginin bedelini topluma édetmek
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yerine, bu bedelin cevre kirliligine se-
beb olan igyerlerince yuklenilmesi fik-

ri gittikce daha gok taraftar toplamak-
tadir(?0).

H— Ekonomik Durgunluk

1880 ve 1929'da oldugu gibi yak-
lagik elli y1llik bir aradan sonra 1980'li
yillarda dinya yeni bir ekonomik kri-
zin esigine gelmistir. Gelismis Glkeler
bu defaki krizi sadece "ekonomik dur-
gunluk" asamasinda gegistirmis go-
zukmektedirler. Bu durgunlugun, de-
gisik Ulkelerdeki zamani ve ciddiyeti
farkh olmustur. Son onbes yil iginde
yasanan "kriz yonetimi® dunya
is—aleminde farkh uygulamalara yol
acarken, uUlkeler halklarinin ve huka-
metlerinin dis pazarlara ve ithal malla-
rina karsi olan bakis tarzlarini da etki-
lemigtir.

I— Hukimet Midahaleleri ve
Himayeci Tedbirler

Gerek 1880 ve gerekse 1929
ekonomik krizlerini takiben, dunya ul-
kelerinin uygulamaya koyduklar hi-
mayeci tedbirler sonu yasanan ticaret
savaslannin ikinci Dinya Savagindan
sonraki dénemde tekrar yagsanmasini
onlemek amactyla savas yillan iginde
baslatilan ¢aligmalar, savas sonrasin-
da baz kuruluglarnin dogmasina yol
agmistir. Bu kuruluglardan biri de, da-
ha once kisaca temas edilen GAAT
olmustur. Bu kurulugun temel misyo-
nu, dinya ticaretinin serbestlegtiril-
mesi, her turlG ticari engellerin kaldi-
nimasidir. WTO'nun faaliyete gegme-
siyle, ayni misyon WTO tarafindan
benimsenmistir. Bu durumda sorul-
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masi gereken soru sudur: ‘ikinci
Dinya' Savasinin bitmesinin Gzerin-
den elli yili agan bir sire gegmesine
ragmen acaba dlnya ticareti serbest
hale gelebilmig, her gesit tahditlerden
ve himayecilik girisimlerinden arindiri-
labilmis midir?" Maalesef bu soruya
olumlu cevap verebilmek muimkin
degildir.

Gunimuzde, uluslararasi ticaret
dunyas "serbest ticaret dinyasi® de-
gildir. Hukimetler dis ticareti kontrol
etmekte veya yoénetmektedirler. Ulke
hikumetleri iki veya gok tarafli aniag-
malar vasitasiyla yabanci Ulkelerle
olan ticari iligkileri yonetmektedir. Bu
amagla yaptlan anlagsmalar, belli sek-
torlerin veya tUm ekonominin korun-
masina donuk olabilecegdi gibi, bazi
durumlarda belli sektdrlerde gegerli
olacak kurallan koymayi veya belli
sektorlerde ticari iligkilerin sayisal so-
nuglanni belirlemeyi hedeflemektedir-
ler. Bu maksatla "ihtiyari ihracaat si-
nirlamalart”, "ihtiyari ithalat sinirlama-
lan" ve "pazar dizenleme anlagmala-
" adlart verilen uygulamalar yaygin-
dir. Dig ticaret iliskilerinin hik(imetler
eliyle yonetilmesine isaret eden bu
tur anlagmalar, ruhlan ve sekilleri iti-
bariyle tamamiyle himayeci ozellikte-
dirler. Avrupa Birliginin ilk olusumun-
dan bu yana takip ettigi zirai politika
timiyle himayeci tedbirler sistemidir.

Sanayi mamullerin ticaretinde
batili ulkelerce uygulanan himayeci
tedbirler genellikle Uzak Dogu, &zel-
likle Japon menseli mallan hedefler.
Ornegin ltalya, ilkesinde pazarlana-
bilecek Japon menseli otomobillerin
sayisini yillik kotaya baglarken, Fran-
sa kendi otomobil pazarnin belli bir

ylzdesi ile Japon markall arabalarin
satisint  sinirlamistir.  Amerika NAF-
TA’y1 olusturduktan sonra, Meksikada
kurulu Japon otomobil Uretim tesisle-
rinde Uretilen otomabillerin Amerikan
pazarlarina girigini 6nlemek amaciyla,
“yerli Uretim orani" sartim uygulamaya
koymustur.

Batinin zengin Ulkelerinin kendi
tekstil endustrilerini, gelismekte olan
Ulkelerden gelen daha ucuz pamuklu
tekstil mamullerinden gegici bir stre
igin korumak gerekgesiyle 1961 yilin-
da uygulamaya koyduklan ve hala
yurdrlikte olan "Multi fibre" anlasma-
s1, yilik hacmi 100 milyar dolan ge-
gen diinya tekstil ticaretinin blylk bir
kismini himayeci semsiye altinda tut-
masinin yaninda, yeni bir himayecilik
anlayiginin da dogmastna yol agmis-
tr. Bu yeni himayeci anlayis "dein-
dustrialization" (endustrilesmis olma
ozelliginin kaybedilmesi) kavramiyla
ifade edilir. Bu kavram imalat sektor-
lerinin, ana rakipler kargisinda ve
ekonominin dider sektorleri karsisin-
da igine distugl nisbi gerilemeyi ifa-
de eder; yapisal issizligin kaynagi ka-
bul edilir®). Bu kavram, uluslararasi
rekabet karsisinda tokezliyen sektor-
lerin, himayeci semsiye altina alinma-
lan igin gelismis Ulkelere gerekge
saglar.

Dis ticari iligkilerin, serbest ticaret
anlayisina ters dusecek sekilde, hi-
kOmetler eliyle yonetiimesine verilen
bir diger gerekge de "ulusal gikarlar"
veya ‘stratejik sektorler" tezidir. Bu
konu hemen takip eden kisimda yeni
ticaret teorisi icinde incelenir.

Hikumetlerin dis ticari iligkileri
yOnetmelerinin yaninda, etkilemek
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icin kullandiklart bir seri kontrol yon-
temleri de vardir. Bu yontemler dis ti-
carette uygulanan gumrik vergileri
disinda kalan ve ticareti sinirlayan ce-
sitli engellere ek olarak haksiz ticaret
uygulamalari, damping karsiti uygu-
lamalar, duzeltici vergiler gibi yon-
temleri igerir.

J— Yeni Ticaret Teorisi

Uluslar nigin ticaret yaparlar so-
rusunun A. Smith tarafindan sorulma-
sindan 1980'li yillarin baslarina kadar
gegen sure iginde ulustararas! ticaret
teorisi, ticaretin olus nedenini "mut-
lak" ve Ozellikle "mukayeseli avantaj-
lar" kavramina dayandirmigtir. Muka-
yeseli avantajlar modeli iki temel var-
sayim Uzerine bina edilmistir: Tam re-
kabetin varhg ve ekonomik olcegin
sabit geri kazanim &zelliginde olmasi.
Bu iki varsayim altinda uluslararasi ti-
caret, ticari iligkilere giren Ulkeler ara-
sinda tercihlerin, ekonomik kaynak
zenginliklerinin ve teknolojilerin farkh
olmasinin sonucu olarak agiklanmis-
tir@2). Bu varsayimlar altinda gelistigi
kabul edilen dig ticaretin serbest ol-
mas! (yani serbest ticaret) kaynak
kullaniminda, kuresel verimliligi sag-
lamanin tek ve gercek yolu olarak an-
lagiimistir. Hal boyle iken 1980'li yilla-
nn bagindan bu yana mukayeseli
avantajlar modelinin, uluslararasi ti-
cari iligkileri timuyle agiklamada ye-
tersiz oldugu iddia edilmeye baslan-
mistir; mukayeseli avantajlar modeli-
nin dayandirildi§l varsayimlarn ge-
gersiz olduguna isaret eden gozlem-
lere dayanilarak yeni bir ticaret teorisi
gelistiriimektedir.
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Gunimulz dinyasinda, bazi is-
kollaninda Olcege bagh kazanimiarin
sabit olmaytp, "artan geri kazanimlar"
seklinde oldugunu, tam rekabet sart-
lan yerine, "kisith rekabet sartlarinin®
gegerli oldugunu goézleyen yeni tica-
ret teorisi taraftarlari, iki Glke arasinda
ticari iligkilerin baslayabilmesi igin "0l-
cek artiglarna paralel olarak artan ge-
i kazanimlarin olmasini” yeterli gorar-
ler; uluslararas! serbest ticaret kavra-
mi yerine stratejik ticaret ve sektor di-
s ekonomikkazang (externalities) tez-
lerini ikame ederler@3),

Bu sartlar altinda yeni ticaret te-
orisi taraftarlan, teknoloji yogun en-
dustrilerin faaliyetleri ile serbest tica-
ret teorisinin varsayimlarinin celistigi-
ne dikkatleri cekerler.

Teknoloji yogun endustrilerde
maliyetler zaman icinde azalma, buna
kargilik kalite gelisme egilimindedir.
Bu tur endUstrilerde faaliyet gosteren
isyerleri, dlgek artislanina paralel ola-
rak sagladiklan maliyet ve Kkalite
avantajlarina dayanarak, tekelci duru-
ma gegerler ve iskoluna yeni firmala-
nn giriglerini de onlerler. Bu 6zellikle-
rine ilavetten bu tur endUstriler, eko-
nomide diger sektorler igin tastyic
sektor konumuna gelirler. Ve gene
yeni teori taraftarlarina gore, bu tar
endustrilerde mukayeseli avantaj cev-
re kosullan tarafindan saglanmaz, is-
yerleri tarafindan yaratiirlar. Bu tir
enddstrilerde, ulusal refah seviyesine
yaptiklan katkilar da degerlendirildi-
ginde, ulusal firmalar ile utusal hiks-
metler, yabanci firmalar ile kendi hu-
kiimetleri arasinda yer alan bir seri st-
ratejik iligkiler, serbest ticaretin yerine
gecer(39,
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Serbest ticaretin her zaman en
iyi politika oimadigina dikkati geken
yeni ticaret teorisi, bazi endustrilerin
ve faaliyetlerin, ¢ nedenle stratejik
énem tagidiklarina isaret eder(@s),

Yaratilan kisith rekabet kosullari
nedeniyle bazi endustrilerde (kaynak-
lann alternatif kullanihg sekillerine ki-
yasla) fazladan firsat kazanglari, faz-
ladan karlar veya fazladan rantlar ka-
zanilir. Ulusal hikdmetler bu tar ulu-
sal endustrilerin, diinya pazarlarinda
blylk pay kapmalarini ve bulyuk
rantlar kazanmalarini ve dolayisiyla,
ulusal refah dizeyini ylukseltmelerini
isterler.

Bu tir endustriler ulusal ekono-
mide taslyici rol oynarlar, yani diger
sektérlerde canlihdl arttinrlar; bu ise
gene ulusal refah seviyesini ylkseltir.

Bu tdr endustriler stratejiktirler,
gunku diger sektorlere sagladiklari
girdilerin fiyatlarini, zaman iginde, de-
vamh azaltirlar ve girdi sagladikiari
sektorlerin uluslararasi pazarlarda re-
kabet guclnu arttirirtar.

Neticede yeni ticaret teorisi taraf-
tarlar, kisith rekabet kosullannmin ol-
dugu kiresel pazarlarda faaliyet gos-
teren ve dlgek artislarina bagh olarak
artan geri kazanglar elde eden firma-
larin, kendi ulusal hakumetleri ile isg-
birligi icinde uygulayacaklar bilingli
stratejiler ile hem daha fazla kazang
ve hem de kendi dlkelerinin ulusal re-
fah dudzeyine katki saglayacaklan
gergegini dile getirirlerken, uluslar-
aras! ticarete hikimetlerin midaha-
lesini tesvik ederler. Ayrica oyun te-
orisi de ayni yonde katkilar yapar.

Oyun teorisi, ulusal hikimetler
ile ulusal firmalarin aralarinda yuratd-
lecek igbirligine dayanilarak ulusal re-

fahin da arttinlabilecegini gosterir; bu
ise ulusal hikimetlerin dig ticareti et-
kilemelerini cesaretlendirir. Ne var ki
oyun teorisi, 6zellikle "mahkumlarin
acmaz!" diye bilinen meshur modeli
ile taraflarin kendi aralarinda anlas-
malariyla toplam kazanglarini arttira-
bileceklerine isaret ederken, bu mus-
terek davraniglann toplumlart ahlak
ve yasal dizenlerinde agaca: yarala-
ri gérmezden gelir.

K- Ulkelerin Alt—yapilari,
Gelismiglikleri, Gelir
duzeylerindeki Farkhliklar

Ulkeler arasindaki farkliliklarin
ddnya ig—alemi Gzerinde olan etkile-
rini Gg farkh alt baglik etrafinda ézetle-
mek kolaylk saglar.

a) Farkliliklarin Uluslararasi
Igletmecilik Faaliyetlerine
Etkileri

isletmelerin, uluslararasi faaliyet-
lerini iginde ydrittukleri igdiinyasi ho-
mojen bir diinya olmaktan uzaktir. Bu
dinyayi olusturan Ulkeler fiziki alt ya-
pilart, kaynak zenginlikleri, insan fak-
torleri, gelismiglik diizeyleri, gelir dd-
zeyleri, kuftirel ozellikleri, politik ve
ekonomik sistemleri... itibariyla farkii-
liklar gosterir. Bu farkliliklara ragmen
Ulkelerin kendi aralarinda benzerlikle-
ri de vardir.

Sdzkonusu edilen iste bu ben-
zerlikler ve Gzellikle farkllkiar ulusla-
nn kendi aralarinda ticari iliskilere gir-
melerinin nedenleridir. Ornegin, Ri-
cardo'ya gore mukayeseli avantajla-
nn kaynagl, uluslararast teknolojik
farkhliklardir. Buna karsilik Hecksc-
her—Ohlin ve hatta Samuelson’'a g6-
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re mukayeseli avantajlar, U(lkelerin
kaynak zenginliklerindeki farklilklarin
sonucudur. Schumpeter ise icatgtlik-
ta goézlenen farkhliklarin mukayeseli
avantajlari  agikladigr  kanisindadir.
Reymond Vernon ise icatgilik ve tek-
nolojik farkhlklarla birlikte drinlerin
uluslararasi yasam egrilerindeki fark-
Iiklarnn Gzerinde durur. Ozetle, is
dunyasini olusturan Ulkelerin aralarin-
daki farklliklar, isletmeler igin uluslar-
arasi ig firsatlarini ve tehditlerini olus-
turur. Bu farkliliklar nedeniyle, 6rne-
gin, uluslararasi ¢ok ortakh olusum-
larda (networks) teknolojinin yoneti-
mi, bu farklliklardan etkilenir®®), geg-
mis yillardaki egitim sistemleri arasin-
daki farkliliklar nedeniyle ginimuzde
Dogu Avrupa ulkeleri, modern islet-
mecilik teknik ve yontemlerini kullan-
makta zorlanirlar??), Gene bu farkii-
hklar nedeniyle, sirketlerin drgut yapt-
lari da etkilenmekte, dev sirketler ku-
gultiimekte, yonetim daha basit ve
kolay hale getirimekte, personel yo6-
netimine yeni anlayig hakim olmakta;
gelecegdin dnceden kesinlikle tahmin
edilebilecedi ve buna gore talebin y6-
netilebilecedi gorusl terk edilmekte;
gelecegin kesinlikle bilinemeyecegi,
yoneticilerin talepte ortaya cikacak
ani degigsmeler aninda cevap verebi-
lecek oynakliga sahip olmalar geregi
vurgulanmaktadir(@®).

b) Farkhhiklarin Rekabet
Faktorleri Uzerindeki
Etkileri

isletmelerin  Kkiiresel rekabette
basar saglayabilmeleri, rakipleri kar-
sisinda su U¢ faktdrden birine, birka-
Gina veya tamamina sahip olabilme-
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lerine bagldir: (Distk maliyet, yik-
sek kalite, strat—oynakhk).

Asrin bagindan 1950'li yillara ge-
lene kadar dunya pazariarinda basa-
nh olmanin yontemi daha disik mali-
yetlerle Uretmek, dolayisiyla, rakipler-
den daha dusuk fiyatlarla Granleri pa-
zarlamakti. Rekabette fiyat avantaji
yakalamaya dénuk bu felsefe, baz
ig—kollarinda isletme 6lgeginin de-
vamh biyuatilmesi ve 6grenme (tec-
rube) egrisinin avantajlarindan fayda-
lanilmas: trendini hizlandirmigtir; ¢in-
ki bu yillarda tiketiciler tilketim dav-
raniglarini farklilagtirmak igin gerekli
mali kaynaklara yeterinci sahip ol-
maktan uzak olup, sadece asli ihti-
yaglarini karsilamak cabasindaydilar.

1950'lerden sonra, teknolojik in-
hisarlarin yikiimasina paralel olarak
yani modern Uretim ve Grin teknoloji-
lerinin, yeni ve farkl Ulkelerce de uy-
gulanmaya bastaniimasiyladir ki kure-
sel rekabette ikinci faktor olarak "kali-
te" onem kazandi. 1980'li yillara gele-
ne kadar "fiyat—kalite" ikilisi rekabetin
sonucunu belirleyen faktorler oldu.
Mesela, unutulmamalidir ki Japon
otomobillerinin  Amerikan pazarlarnni
istila etmesi sadece daha ucuz olma-
larindan ileri gelmedi, 1980'li yillarda
Japon otomobilleri kalite standartla-
nnda da Amerikan otomobillerini as-
migti29),

1990’I yillara gelindiginde ise ke-
rabette sonucu etkileyen Gglinci fak-
tor ortaya cikt: surat—oynaklik, bu-
gunki diinyada, kuresel rekabette
o6ne gikabilmek igin ucuz ve kaliteli
Uretim elbette sarttir, ancak yeterli de-
gildir. isyerlerinin talep degisikliklerini
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aninda yakalayabilecek bilgi agina
sahip olmalar, degisen talebin &zel-
liklerine uyan uretime aninda basla-
yabitmeleri, Urdn ve hizmet isteklerini
rakiplerinden daha hizli, daha ucuz,
daha kaliteli karsilayabilecek anlayis
ve yapwya kavusmalan gerekmekte-
dir.

c) Farkhliklarin Yonetim
Uzerindeki Etkileri

Ulkeler arasindaki kiiltiire! farkli-
liklar &rgutlenis sekillerinde ve yone-
tim bigimlerinde de icatlarin geligtiril-
mesine zemin hazirlamaktadir. Gerek
orgutlenis sekillerinin ve gerekse yo-
netim bigimlerinin tlkeler arasi trans-
feri mimk(n oldugundan, bir ulkede-
ki basarilt icatlar diger Ulkelerce de
benimsenmektedir. Son yillarda Ja-
pon isletmelerinin diinya
is—aleminde kazandiklari basarilar,
diger gelismis Ulkeleri Japon basari-
sinin sirrint incelemeye itmistir. Bu in-
celemeler sonucu gelismis Ulkelerde-
ki isletmelerin, 6rglt yapilari, yénetim
sekilleri ve yénetim yontemlerinde bir
seri degisimler baslattiklari gdzlen-
mektedir. Daha &nce de kisaca isaret
edildigi gibi orgltler yénetimi daha
basit, burokratik kaliplardan kurtarilip
oynak yapilara kavusturulmaktadir.
Bu yeni 6rglitlerde personel, igletme-
lerin en ktymetli, en vaz gegilmez
kaynagi olarak goérilmekte; bu kay-
nagin daha verimli hale getiriimesi
icin gereken yatirimlar ve diizenleme-
ler yapiimaktadir.

Yoneticilik kavramt da degisime
ugramaktadir. Artik igletmeler kendi
idarecilerinde, yoneticilik degil liderlik
ozellikleri de aramaktadirlar. Liderlik
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tamimi, kigisel Ozellikler Uzerine da-
yandinlan karizmatik lider anlayisin-
dan kurtariimakta ve liderlerin davra-
niglan tzerine dikkatleri kaydiran 'li-
derlik" anlayis ve arayislarina kaydirii-
maktadir®9). Liderligin dogustan ka-
zanilan bazi kisisel yeteneklere bagla-
niimasi yerine, liderligin hem o6greni-
lebilecedi ve hem de ogretilebilecegdi
kabul edilmektedir. Bu anlayisa baglh
olarak liderligi tim y6netim kademe-
lerine mal etmenin yéntemleri arasti-
riimaktadir.

Temel yonetim yoéntemi olarak
ise stratejik yonetim anlayist egemen
olmaktadir. Bu anlayisa gére yonetici-
lerin, sirketlerinin gelecegini en iyi
yonlendirecek sekilde, sirket kaynak-
lart ile gevre imkanlarinin arasinda en
isabetli uyumun saglanmast agirlik ta-
simaktadir. Geiecegin ne derecede
dogru tahmin edilebilecegi anlayigina
bagli olarak da stratejik yonetim, stra-
tejik programlama,®, diskrimenta-
lizm®2 veya orgutsel 6grenmed
tekniklerinden biri kullanilarak uygu-
lamaya konutmaktadir.

L— Kiresellegsme

Son yillann glincel ve hatta mo-
da olan kavrami kiresellesmedir. Pe-
ki, kuresellesme nedir? Kanimizca bu
sorunun cevabl, fazla énemli degildir;
6nemli olan bu kavramt kullanarak
ulagilmak istenen hedeflerdir. Bati
dinyasinin turettigi bu kavramin nasil
sunuldugu degil, asil é6nemli olan, bu
kavram aracih@ ile gelismis Ullkelerin
neyi gergeklestirmek istedikleridir.
Dikkatle tetkik edildiginde bu kavram,
Bati diinyasinca temsil edilen cifte
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standart uygulama aliskaniiginin en
son ve en aglk bir 6rnegidir.

Kuresellesme kavraminin  arka-
sinda yatan ¢ok onemli iki gergek
vardir: Birincisi batinin kendi kaltard-
nd tm dunyaya mal etme girisimi ve
ikincisi kendi himayeci uygulamalari-
na zemin hazirlarken, diinya pazarla-
rni kendi mal ve hizmetlerine agma
girisimi. Son yillarda iletisim ve ula-
sim teknolojilerinde gergeklestirilen
cok hizli gelismeler ise klresellesme
olgusunun uygulanmasinda kullani-
lan en etkili araglardir. Eger bu kavra-
min arkasindaki gergekier yeterince
aciklia kavusturulmaz ise, 21'inci
yuzyillda dunya, yeni bir kiltGrel ve
ekonomik somurgelestirme doénemi-
ne tanik olabiir.

5— Ozet ve Sonug

Uluslararasi is—iligkilerinin iginde
yUrGtilduga dunya ig—alemi, bir seri
degisimler igindedir, ve bu degisimle-
rin devamh ve artan bir hizla gergek-
lesmeleri temel kuraldir. Bu degisim-
lerin bir kismi "dogal degigimler” iken,
bir kismi "yénetilen degisimlerdir".
Dogal degisimler, teknolojik geligme-
lere, bilgi birikimi ve dagihmina, refah
dlzeylerinin artmasina bagl olarak
ortaya ¢ikan degisikliklerin sonucu-
dur. Bu degisimler pazar mekanizma-
si araciligi ile igletmelerin 6zeliik ve
faaliyetlerini etkiler; rekabeti ve ser-
best ticareti cesaretiendirir.

Buna karsilik yonetilen degigim-
ler, pazar mekanizmasinin serbest ig-
leyisine mudahale etmek, yani, ser-
best ticaret anlayisi yerine himayeci,
muUdahaleci anlayigi ikame etmek
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esasina dayanir. Gorulecegi gibi, do-
gal degisimler ile yonetilen degisim-
ler, biribirleri ile geligen kavramlardir.
Bu geligkiler gelismis Glkelerin sergi-
ledikleri uygulamalarin, gifte standart-
lar kullanmalarinin sonucudur. Gelig-
mig Ulkeler, yasadiklar refah dizeyle-
rinin sahip oldugu nisbi farkhhklar ko-
ruyabilmek icin kendi mal ve hizmet-
lerine yeni dis pazarlar agabilmek ve-
ya mevcutlan devam ettirebilmek
amactyla serbest ticaretin savunucu-
lan olurlarken, kendi ulusal pazarlan-
nin yabanci rekabete agilmasi, mo-
dern teknik ve teknolojilerin yeni ra-
kiplerce uygulanmalari s6z konusu
oldugunda (riski belirdiginde) ileri du-
zeyde mudahaleci olmaktadirlar. Bu
mudahaleci uygulamalara "oyun te-
orisi’ ile rekabet ve dis ticaret teorile-
rinde ortaya attiklari yeni goruslerle
teorik dluzeyde destek saglamakta,
dinya ticaretini serbestlestirmek ve
refahi arttirmak amaglarn ile kurulmusg
uluslararasi kuruluglarin seklini ve is-
leyis kurallarini da gene kendi ekono-
mik cikarlar dogrultusunda degistir-
me girisimleri icinde bulunmaktadir-
lar. Kuresellesme kavrami, gelismis
Ulkelerin benimsedikleri gifte stan-
dartlan ortaya koyarken, kendi digla-
rinda kalan ulkelerin yatistirnimalarin-
da kullanilan en etkili sakinlestirici ol-
maktadir.
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Tirkiye Ekonomisi igin Enflasyonu
Aciklayict Bir Model Denemesi

GiRIiS
urkiye’de 1989 yilinda baslayan
déviz kuru artigim dustk tutmak
yoluyla enflasyonu digurme politika-
s1, 1989 yill Adustos'unda sermaye
hareketlerinin serbestlegsmesiyle (32
Nolu Kararname) hiz kazanmigtir.
Turk Lirasi'min yabanci Ulke paralari
karsisinda reel olarak deder kazan-
masiyla birlikte slrekli artan kamu
aciklar, kronik yuksek enflasyonun
ve dig dengesizligin oldugu bir ortami
hazirlamigtir. 1989 - 1993 ddnemin-
deki bu istikrarsiz ekonomik ortam,
1994 basinda mali bir krizle noktalan-
mig ve yeniden istikrar &nlemlerini

gindeme getirmistir.

5 Nisan Kararlan olarak da bili-
nen 5 Nisan 1994 Ekonomik Onlem-
ler Uygulama Planryla ylrirlige ko-
nulan programin amaci; enflasyonu

disirmek, Tlrk Lirasi'na istikrar ka-
zandirmak, ihracat artigini hizlandir-
mak, ekonomik ve sosyal kalkinmay!
sosyal dengeleri de gézeten strdurd-
lebilir bir temele oturtmak olarak be-
lirtenmigtir.

Buradan da anlasilacagi gibi, 5
Nisan 1994 Ekonomik Onlemler Uy-
gulama Plani kisa vadede ekonomi-
nin hizla istikrara kavusturuimasini
amaglamigtir. Orta vadede ise, eko-
nominin istikrarim surekli kilmak igin
kamu kesiminin ekonomideki agirhg:-
ni azaltarak, piyasa mekanizmasinin
tam olarak iglemesini saglayan ve
sosyal dengeleri de gbzardi etmeyen
bir devlet yapisina gegisi dngdren ya-
pisal reformlann hayata gegirilmesi
hedefienmistir.

Bu galigmada, 5 Nisan Kararla-
r’'nin kisa vadede ekonomiyi istikrara
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kavusturmaya yonelik olarak enflas-
yonu dugirme amaci dogrultusunda
"Enflasyon Modeli" kurulmustur.

Boylece, Tirkiye ekonomisinin
1990 sonrast donemi ve 5 Nisan Ka-
rarlarinin enflasyonu dustrme amaci-
na ulagmasi igin kullanitan temel de-
giskenlerin etkinligi ekonometrik ana-
lize tabi tutulmustur. Buna goére, s6z-
konusu amag bagim!l degisken, kul-
lanilan teme! degiskenler ise bagim-
siz degiskenler olarak ele alinmistir.
Modelde kuilanilan degiskenlerin ge-
ometrik artiglara tabi olmasi sebebiy-
le "Logaritmik model" kurulmus ve
"En Kiguk Kareler Metodu" uygulan-
migtir.

Bu ekonometrik analizde Ocak
1991 - Nisan 1995 dénemi aylik veri-
leri kullanilimistir.

1. MODELIN TEMEL
DEGISKENLERI

Toptan Esya Fiyat Endeksi (TE-
FE), belirlenen sektorlerdeki mal
gruplarimin  (mal gruplarina bagh
maddelerin) sabit alinan belirli bir yila
(aya) gore fiyatlarinda meydana ge-
len degismeleri gosteren endekstir.
Bu bakimdan enflasyon oranini tem-
sil eden TEFE, modelde bagimh de-
gisken olarak alinmistir.

Enflasyon Modeli'nde Doviz Ku-
ru, Tasarruf Mevduat Faiz Oranlan ile
Para arzi (M2) bagimsiz degiskenler
olarak kullanilmigtir. imalat Sanayiin-
de Ortalama Ucretler modele katil-
mig; ancak "' testini agamadi§! igin
model disi birakilmigtir.

Ocak 1991 - Nisan 1995 aylarini
iceren donemde tim degiskenlerin
geligimi su sekilde olmustur:

a) 1991 Ocak ayindan 1994 Su-
bat ayina kadar belirli bir artig trendin-
de olan TEFE, 27 Ocak 1994 Kararla-
r'nin akabinde S$ubat ayinda, 1991
Ocak ayl 100 iken birdenbire
456.95'e yukselmis ve % 356.95'lik
bir artis sergilemistir. 5 Nisan 1994 is-
tikrar Onlemleri’nin alinmasiyla birlik-
te TEFE, Nisan ayinda 658.57, Mayis
ayinda 717.72, Haziran ayinda ise
731.26'ya ytukselmistir. Boyle bir ge-
lismede, 5 Nisan Kararlar'nin ardin-
dan yapilan sok zamlarin rold otmus-
tur. Enflasyonu hizla dusurmeyi
amaglayan 5 Nisan 1994 istikrar On-
lemleri, 1994 Eylil'Unden itibaren TE-
FE'deki artigin 6nine gegememisgtir.
1995 Nisan ayinda endeks 1259.01
olmustur (Grafik 1).

b) 1991 Ocak ayindan 1994 Su-
bat ayina kadar déviz kuru (ABD Do-
lari + Alman Marki ortalamasi) de-
vamil bir artig trendi g&stermistir. 27
Ocak 1994 Kararlar'yla ABD Dolari
karsisinda % 13.6, Alman Mark: karsi-
sinda % 14.2 oraninda Turk Liras’'nin
devalle edilmesine ragmen doéviz ku-
ru gok hizli bir yikselis gostermistir.
1994 Subat ayinda 13945.65 TL. ofan
doviz kuru, 1994 Nisan ayinda
25541.60 TL.'ye firlamistir. Doviz krizi-
ni agmak igin alinan 5 Nisan 1994 Is-
tikrar Onlemleri'yle TL.'nin devaliie
edilmesi (% 30) sonucunda, 1994
Mayis ayinda doviz kuru 26992.30 TL.
diizeyine ulagmig ve sonraki U¢ ayda
26000 TL. diizeyinin altinda kalmistir.
1994 Eylll ayindan itibaren de déviz
kuru istikrarh bir artig trendine oturtul-
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Grafik 1
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mustur. 1995 Nisan ay! itibaryla do-
viz kuru 36312.15 TL. dizeyine ulas-
mistir (Grafik 2).

c) 27 Ocak 1994 Kararlari dnce-
sinde tasarruf mevduati fazi oranlar
(1 yil vadeli), 1991 Ocak - 1992 Mart
aylari arasinda % 60 ile % 72 arasin-
da oynarken, 1992 Nisan ayindan iti-
baren % 74'lerde sabitlenmistir. 1994
Ocak ayinda % 78.07 olan faiz orani,
alinan Kkararlarin sonucunda Subat
ayinda aniden % 95'e ulagmistir. 5 Ni-
san 1994 istikrar Onlemleri'yle birlikte
faiz oranlari 1994 Nisan ayinda % 117
olmustur. Hazinenin 1994 Nisan ayin-
dan sonra i¢ borglanma faizlerini yiik-

seltmesi ve Turk Lirasi’'nin yabanci Gi-
ke paraian kargisinda asir bir deger
kaybina ugramasi, mevduat faizleri-
nin Ozellikle Nisan ayindan sonra
ylkselmesine neden olmustur. 1994
Haziran ayinda faiz oranlar % 125’e
ulagmigtir. Temmuz ayindan sonra (%
116) ise faiz oranlari % 95 ile % 100
arasinda seyretmig; 1995 Nisan ayin-
da % 91.5 dlzeyinde belirlenmigtir
(Grafik 3).

d) 1991 Ocak ayindan 5 Nisan
1994 Istikrar Onlemleri'nin alinmasina
kadar gegen strede devamli bir artig
trendi iginde olan para arzinda (M2),
1994 Mayis, Haziran ve Temmuz ay-
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Grafik 2
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larinda gok hizh ylkseligler olmustur.
1994 Temmuz ay! igin para arzi (M2),
556.050 milyar TL.'dir. Ayni yilin
Agustos ayinda 550.549 milyar TL.
olarak gergekiesen para arzi, sonra-
sinda tekrar artis trendine gegmistir.
1995 Nisan ayi itibanyla para arz
856.878 milyar TL. olarak gergekles-
mistir (Grafik 4).

2. ENFLASYON MODELI
Model agagidaki gibidir:

[TEFEX, - B, * KURY - PAM2T + THFY « £}

Modelin logaritmik dénisimu su
sekilde olacaktir:

[LNTEFEX, = B, +8, LNKUR,+ B,LNPAMS, + B, LNTMF, + U,

TEFEX, Turkiye'nin t ayindaki
toptan esya fiyat endeksi

(1991/Ocak=100).

KUR, Turkiye'nin t ayindaki
ddéviz kuru (ABD Dolar
+ Alman Marki ortala-

masl).

PAM 2, Turkiye'nin t ayindaki
para arz! (M2) (Milyar

1,

TMF, Turkiye’'nin t ayindaki ta-
sarruf mevduat faiz

oranlan (1 yil vadeli).
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Grafik 3
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Modelde "En Kuglk Kareler Me-
todu"nun uygulanmasi ile elde edilen
sonug:

LNTEFEX = -3.404 + 0.665 LN-
KUR +0.348 LNPAM2 - 0.272 L NTMF

S.H. (0.065) (0.080)  (0.091)
t (10.206) (5.770)  (-2.975)
R*= 0.99 F=6367.33 DW.=082

L, n=52

R?=0.99 S.H. = 0.038

R® = 0.99 R? =0.99 agiklayici de-
giskenler bagimli  degiskenin %
99'unu agiklamaktadirlar. Geriye ka-
lan % 1'lik bir kissm modele dahil

edilmeyen degigkenlere dayandirila-
bilir.

ttesti:

Tablo degerleri

toos = 1.645
Ho:B, =0
H,:B, =0
KUR igin:
,hesap > Ytablo Ho Red
10.206 > 1.645 H, Kabul

Bu durumda KUR degigkeni tek
basina bagimli degiskeni agiklamakta
yeterlidir.
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PAM 2 igin: Tablo degerleri:
‘hesap > ‘tablo Ho Red Fs.05 = 2.60
5.570 > 1.645 H, Kabul
Ho:B, =B, =0
Bu durumda PAM2 degiskeni tek Hy:B, =B, =0
basina bagimli deg@iskeni agiklamakta
yeterlidir. Fhesap >“tablo  Ho Red
6.367 >2. 60 H, Kabul

TMF igin:
‘hesap > Ytablo Ho Red
2,975 > 1.645  H, Kabu!

Bu durumda TMF degigkeni tek
bagina bagiml degigkeni agiklamakta
yeterlidir.

F testi:

Bu durumda degiskenler biitin
halinde bagimli dediskeni agiklamada
yeterlidir. Model bitin halinde an-
lamiidir.

D.W. = 0.82

Durbin Watson sinamasi otokore-
lasyonun (p:otokorelasyon katsayisi)
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varhginin  mevcut olup olmadiginin
gostergesidir.

Buna gore:

Ho: P = OveyaHgy:  u'lar arasinda birinci

mertebeden
otokorelasyon yoktur.

Hg : P = OveyaH,: u'lar arasinda birinci

mertebeden
otokorelasyon vardir.

d- degerleri 0 ile 4 arasinda de-
gistigi ve d=2 iken p=o0 oldugu soy-
lenebilir. Oyleyse Ho: P=0 sinamasi
Ho: d=2 sinamasiyla esdegerdir.

Yapilan sinamada regresyon ¢o-
zUmlemesi sonucunda elde edilen
D.W. degeri, D.W. tablosundan bulu-
nan d, ve d, degerleri ve bu degerle-
rin dénUsumleri olan (4-d,) ve (4-dy)
degerleri ile karsilastirilir. Yapilan kar-
silastirmada d_ ve d, pozitif otokore-
lasyonun varli@ini, (4-d,) ve (4-dy) da
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negatif
arastirir.

otokorelasyonun  varligini

Tablo degerleri

«: 0.05
d =146 d' <d
d, = 1.63 0.82 < 1.46

Modelde birinci mertebeden po-
zitif otokorelasyonun varligindan séz
edilebilir.

SONUG

Modelde Déviz Kurunda meyda-
na gelen % 1'lik bir artis, Toptan Esya
Fiyat Endeksinde % 0.66'lik bir artisa
neden olmaktadir. Ayni sekilde, Para
Arzi (M2)'nda % 1'lik artis Toptan Es-
ya Fiyat Endeksinde % 0.34'lik bir ar-
tisa sebep olurken, Tassarruf Mevdu-
att Faiz Oranlarindaki % 1'lik bir artis
Toptan Esya Fiyat Endeksinde %
0.27'lik bir azalmaya yo! agmaktadir.

KEMAL KURDAS
EKONOMIK POLITIKA UZERINE

incelemeler-Yorumlar

«Oyle gorinmektedir ki, firsatgl popllist politikaci takimi,
digarda ve icerde borglanip ginii giin etmek olanagr mevcut oldugu slrece.
ekonomik politikada kendiliklerinden hig bir zaman bliimsel ve ciddi
politika ve tedbirlere bagvurmayacaklardir. Boyle bir tutuma girmeyecekierdir.
Oysa deviet gemisi, fitinal: bir denizde kayaliklara dogru hizla stiruklenmektedir.»

Fiyati:500.000 TL / Ogrencilere Indirim!i

isteme Adresi
Binblrdirek Mah. Suterazisi Sokak No. 6/2; Sultanahmet ~ Istanbul
Telefon: (0-212) 518 17 32 Fax: (0-212) 518 66 43
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Ekonomik Géstergeler (ic)
Haziran / 1997

1994 1995 1996
Ekim Kasim Aralik
T.C. MERKEZ BANKAS!
Doviz ve Altin Mevcudu (milyon $) 8513.0 13732.0 18586.0 18879.0 -
Banknot Miktan (milyar TL) 120212.3 2239340 3689670  356589.0 —
T.C. Merkez Bankas! I¢ Krediled (milyar  1g0530.1 2061260  176523.0 2220930 -
TL) 122278.0 1927900  167184.0 212614.0 -

Hazineye Kisa Vadeli Avans (milyar TL)
BANKALAR (milyar TL)

614554.3 1297155.5 2274638.7 2791034.0 3294383.7
Toplam TL Mevduat

- 1083151 2021447 3120146  354603.8 474632.3
Ticari Kuruluglar Mevduat 3266515 6849043 10043431 15246015 17331182
W] T 345623 524715  96211.0 938225 133919.9
K e=ichle=ann ibtendial 292089.2  632432.9 9081320 14307789  1599198.3
Vsl e A e 4632.9 6916.6 10088.6 10313.7 11207.6
::;’;?‘:j:ﬁ:";:::duah 19123.7 36839.0 .290308.7  172330.3 165741.0
BE e L3 10 503052  178367.7 3211239 3922368 4854982
105525.9 1879822 3367507  336947.6 424186.2

Diger Kuruluglar Mevduati
Dévlz Tevdiati
Toplam Krediler

660558.8 1387626.8 2337415.7 2565128.0 2851132.0
789853.2 1738270.3 2842956.2 3293359.1 3860069.8

T 120427.7 326982.3 420709.0 443161.0 668826.0
e i B ankalan 920145 178290.2 294909.6 321892.7 351902.0
Mesleki (Kiigik Esnaf ve Sanatkar) 15227.5 47242.0 63028.0 67724.0 72522.0
Gayrimenkul 46118.3 56350.0 65753.0 66945.0 77380.0
Denizcilik 397.8 1562.0 3357.0 3950.0 4732.0
Turizm 4916.0 7903.2 10934.9 11075.3 11770.0
Diger ihtisas Krediler 308.5 1842.0 68604.0 74381.0 74766.0
Ticari, Sinai, Sair 510442.9 1118098.5 2074544.7 2304230.0 2598171.3
PARA ARZI (milyar TL) 238981.0 396047.0 624939.0 = -
FiYATLAR (DIE; 1987 = 100, 1994 = 100)
Toptan Egya Fiyatlan indeksi (Genel) 5196.3 8733.7 377.6 369.9 =
Tanm (Genel) 4874.0 9313.7 444 6 465.3 -
imalat Sanayii (Genel) 5287.6 8403.9 355.3 374.0 -
Tiketici Fiyatlan (Tarkiye) 6127.0 10962.3 386.0 416.5 -
Taketici Fiyatlan (istanbul) 5856.8 10718.2 403.7 4222 =
DI ODEMELER (milyon $)
Digahm (CIF) 23270.0 35709.0 - - -
Digsatim (FOB) 18106.1 21635.9 = = =
isgi Davizleri 2627.0 - - - -

Notlar: (1) TCMB altin ve ddviz mevcuduna, altin stokunun yeniden degerlendirmesinden dogan deger artiglari da-
hildir. (2) TCMB kredilerine, borg tahkimlerl (konsolide edilen krediler) dahil degildir. {3) Para arzi (M,) dar tanim|i-
dir. (4) Fiyatlar, Ocak/1996'dan itibaren «1994=100~ olarak verimekiedir. {5) Digalim, digsatm rakamlan $u-
bal/1996, iggi dévizleri Ocak/1996 itibariyledir.



“Gun,
birlik
ounu.”

Analarimiz “Birlikten kuvver dogar™
demigler. Bu sozun ne kadar dogiru
oldugunu 75 yil once gosterdiler bize.
Kurduklari Cumhuriyet’in bugun
diinya él¢iisinde bagarili finans

kuruluglarindan biri olarak, yine

“Bichkten kuvver dogar™ diyoruz.

Garanu Bankasi'nin 1996 yili
bilangosunda diinya kaliresnde
finansal hizmet iireten 6 kurulugun
giicu birlesti: Garann Bankasi,
Osmanh Bankasi, Bank Ekspres,
Garanti Bank Moscow,

Garanti Leasing, United Garann
Bank International.

Siz de bankamzin hilangosuna
bakuginizda, birlikten ne kadar
buyuk bir gisg dogdugunu
gormek istemez miydiniz?

$%|GA

. B e i R e I =
L

GARANT! BANKASI ve ISTIRAKLERI OZET KONSOLIDE BILANCOSU T

Bulango Ass Kslemiert (Kasplopnemabi Cvom Ko Zarar (Karplignemalt BANAEKIAPAES
31421996 - 11 121998 (Milyae TL) IIRERLEERRTRENE YT 1] wee

AXTIF ] i Y 1% LEAY

NAXIT DEGERLEN ve BANKALAR 7.6 10.601,0 FAIZ GELIRLERT 100 " LU Sase
MENKUL DEGERLER CDZDANI 1030914 278! VAIZ GIDFRLIR] :Jl.lllJ X

KREDILIR 1§4.7916 96.949,1 NET FAIZ GELIRL EihaLr] B oh Moscom
TAKIPTEKI ALACAKLAR (NET)

ISTIRAKLER INET) Lt FAIZ DI§I GELIALER e [ 5

SADIT KIYMETLER (NET} 1B AME FAIZ DIS| GIDERLER BT T

TOFLAM AKTIFLER (LIRS KARSILIKLAR ]

PASIE NET FAIZ Di§l GELIRLER Tt 312197 nhaenle
MEVDUAT [P TIT ] DONEM KARI o o ntablenmizden kmy
ALINAN KREDILER 408y VERGI KARSILIGI ALY ofin Mk Eksprer,
OZKAYNAKLAR > DONEM KFT KARI JELEY 112,199 "
KAR konsdle muls tabloler

sande vev slmakisdic

A
TOFLAM PASIFLER P [LIRT K



EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (HAZiRAN 1997)

. 1 igsizlik | Drg Ticaret | Cari i§|g.n: Faiz Oranlari (%)
G GSYiH® Tiiketici Ucretler | oran (%) DmgeSI Dmge&s Para
Fiyatlan® | Kazanglar® | (gn son) (S(onyﬁzri) (Milyar 3) | pjyasasi Kredi
y) | (Son 3 Ay) ((Son 3 Aylik)
AB.D. 40 25 36 55 -195.3 -165.1 5.53 850
Almanya 28 1.4 1.4 10.2 67.1 -185 3.00 4.65
Avustralya 24 1.3 38 85 -03 -14.3 5.20 9.00
Avusturya 03 1.5 5.0 7.0 -96 =79 3.23 6.50
Belcika 1.7 1.6 1.2 13.0 106 15.4 327 7.00
Danimarka 33 1.7 38 9.0 5.0 16 3.55 6.00
Fransa 0.9 09 29 123 200 225 3.19 6.30
Hollanda 2.1 18 22 69 16.8 21.1 319 325
ingiltere 3.0 24 45 7.8 -16.7 0.1 5.66 7.25
ispanya 2.6 17 42 229 -18.3 97 537 7.25
Isvec 1.8 -0.2 5.1 75 < 17.4 53 4.00 545
isvicre ~0.6 06 1.3 45 12 197 1.00 275
italya -0.5 16 45 1.9 445 42.1 6.94 9.38
Japonya 31 19 22 34 780 634 044 1.63
Kanada 2.8 17 45 9.4 25.4 1.6 2.81 475

Agiklamalar: (b.d.) = Belli Degil.

®
)

Yillik Yazde Degisim.

Kaynak: The Economust, 7 Haziran 1997.

Avustralya, Fransa, ingiltere, Japonya, A B.D. ve Kanada igin lthalat F.0.B , lhracat F.0.B.; Digerleri icinCILF/F.OB.
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Gorusler

Dr. M. CEM DANACI

inéna Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakultesi Ogretim Uyesi

Tirkiye'de Kit'ler, Ozellestirme Faaliyetlerinin
Bir Degerlendirilmesi ve Oneriler

amu iktisadi Tesebbuslerinin igin-

de bulundugumuz ytzyildaki, ge-
lisimine baktigimizda; d&zellikle Il
Dlinya Savasindan sonra Dlnyada
KiT'lerin hizla yayildigin: ve geligtigini
gbriyoruz. Bu gelismenin politik,
ekonomik ve sosyal nedenleri vardir.
Sosyalist ideolojide mal ve hizmetle-
rin Gretim ve dagiiminin devlet teseb-
buisleri tarafindan yapiimasi, KiT'lerin
bu ideolojinin egemen oldugu tilke-
lerde daha da hizli bir bigimde gelis-
mesine yol agmistir. ingiltere, Hindis-
tan, Brezilya, Kore, Bolivya, Endonez-
ya gibi Ulkelerde de KiT'lerin yaygin
olusu, gelismenin yalniz politik, ne-
denlerle agiklanamayacagini ortaya
koymustur. Bu (lkelerde pragmatik
dusUncelerin yanisira Ulusal bagim-

sizlik GlkUsU de etkili olmugtur. Cum-
huriyetin kurulusundan once
M.Kemal ATATURK, 'de 1923'teki iz-
mir Kongresinde, ulusal egemenligin
ekonomik egemenlikle daha da sag-
lam temellere oturacagini vurgulamis-
tir.

Staratejik 6neme haiz bazi sek-
torlere devletin egemen olmas: gori-
sii de KiT'lerin gelismesinde etkili ol-
mustur. Topluma hizmet veren, mali-
yeti yUksek, riski fazla ve de karlihg
dustk alanlarda 6zel sektorin gekin-
gen kalmasi sonucu devletin ekono-
miye midahalesi, KiT'lerin yayilmasi-
nin ekonomik gudusind olusturmus-
tur.
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Teme! mal ve hizmetlerin her ke-
simce satin alinabilmesi, igsizligin
azaltilmasi ve milli gelirin antinimast
agllarindan da KiT'ler desteklenmistir.
Ancak daha sonralari 6zellikle baz
kriz dénemlerinde KiT'ler sorgulan-
maya baslanmigtir. Bazi ulkeler
1970-73 petrol krizi donemlerinde
ekonomilerini gézden gegirmisler, bir
suglu aramislar ve KiT’leri olumsuz
geligmelerin nedenleri arasinda gor-
mausler bir anlamda basarisizligin su-
gunu KiT'lerin Gzerine yikmislardir.
Yenileme yatinmiarinin  yapiimamasi
iyi yénetilememeleri gibi olumsuz ko-
sullarin etkisi ile de KIiT hakkinda
olumsuz hava yayginlasmis Ozellikle
Liberalizmden devletin ekonomiye
daha az mudahale etmesinden yana
olan ekonomist ve politikaciar
KiT'leri suglamay strdirrmiislerdir.

Bunlarin kamuya yuk oldugu,
ozellestiriimeleri gerektigi, boylece
ekonomide verimliligin ve karlligin ar-
tacagi, blyimenin hizlanacag, daha
yuksek sesle savunulmaya baslan-
mugtir. Serbest pazar ekonomisi gori-
sundn bir gézlim olarak bazi gevre-
lerce benimsenmesi hatta ¢ézim ola-
rak dayatimasi KiT’lerin 6zel sektdre
devrinden yana olan egilimleri glg-
lendirmigtir. Oysa KiT'ler Dunya'da
oldugu gibi Turkiye'de de en kritik
donemlerde ortaya ¢ikmis, olgunlas-
mig, Ulkenin sanayilesmesine onder-
lik etmig, vasifli igglict yetistirmis, bir
¢cok sanayi dalinda hammadde, ara-
mal Gretmis, ithal ikamesi saglamis,
6nemli ihracat potansiyeli olustur-
mus, istihdam yaratmistir. Ayrica bi-
limsel arastirma ve geligmelere 6n-
derlik etme, bolgeler arasi dengesiz-
likleri azaltmaya katkida bulunma ba-

z1 temel mal ve hizmetlerin, toplumun
tim kesimlerine ulastinlabilmesi bu
hizmetlerden onlarin yararlanabilme-
leri gibi gorevler Gstlenmiglerdir. Tim
olumsuz kosullara karsin faaliyetlerini
sirdiren KiTler agirliki olarak ide-
olojik nedenlerle tarihi misyonlari ige-
risine sikistinlmig ve bunalima dusgi-
rulmuslerdir.

KiT'lerin érgitlenme (Organizas-
yon) ve yonetimierinden, istihdam
politikalarindan mali yapilanndan is-
letme faaliyetlerinden ve yatinrm ka-
rarlari ve uygulamalarindan kaynakla-
nan sorunlan vardir. KiT'ler her tdrli
politik ve burokratik baskiya agik bir
orgltlenme  yapisina  sahiptirler.
KiT'lerin en énemli sorunu, hikiimet-
lerden gelen genellikle ekonomik po-
littkarmin uygulanmasi ile ilgili bulun-
mayan daha gok partisel ve-veya Kisi-
sel ¢ikar hesaplarindan kaynaklanan
bu kuruluglarnin yonetim 6zerkligini or-
tadan kaldiran kisa vadeli dar géruasli
politik baskitardir. Tirkiye'de KiT' ge-
nel maddrlerinin gérevde kalma sure-
si ortalama 9 ay gibi kisa bir stredir.
Goreve getirilen kisilerde basanh ol-
ma planli, konularinda uzman, dene-
yimli olma gibi niteliklerden ¢ok, poli-
tik baskilara boyun egme gibi 6zellik-
ler arandidindan, KiT'lerin sorunlari
cozulememekte, giderek agirlagmak-
tadir. iyi yonetici olma nedeniyle bu
gorevlere getirilenlerde, yeteneklerini,
yetkilerini kendilerini goérevlendiren
partinin gikarlar dogrultusunda kul-
lanmalar: yéninde surekli baski altin-
da tutulduklan igindir ki bu kigilerde
uzun stre gorevlerinde kalamadan ya
istifa ederek ya da ettirilerek elen-
mekte yerlerine ise istenileni yapacak
elemaniar atanmaktadir. Boylece
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KiT'lerde yénetim sorununun ¢dzii-
mu olanaksizlagmaktadir.

KiT'lerde yine politik baskilarla
uzun sure uygulanan istihdam politi-
kas! sonucu, bu kuruluglarnn buyUk
boluminde asin bir is glcl istihda-
mina ve igglcunun Gretken ve dogru-
dan Uretken olmayan bolimler ara-
sinda da@iiminda dengesizlikler
olugturmustur. Bu tur politik tercihler-
den kaynaklanan bir istihdam politi-
kasi, bu kuruluglann verimliligi ve is-
letme agiklan Gzerinde olumsuz etki
yapmistir.

Yénetim sorunlarnin yant sira
KiT'ler giderek finansman agiklarinin
blyUmesi sorunu ile de karsilasmisg-
lardir. Ozellikle 1972-1981 yillan ara-
sinda dusuk fiyatlardan kaynaklanan
blyuk zararlarin olusumu, yatinm
maliyetlerinin yUkselmesi, giderek ko-
tllesen ekonomik kosullar 6z kaynak
yetersizliginin suregenlesmesi,
KiT'lerin mal yapilarinin giderek bo-
zulmasina yol agmigtir. Artan kaynak
gereksinimine karsi hazine tarafindan
yeterince, zamaninda sermaye aktari-
mt yaptlamamasi, KiT'leri bir finans-
man darbogazi hatta kisir dongusu
igerisine  duglrmustur. Finansman
gereksiniminin gogu kez i1¢ ve dis fi-
nans pazarlanndan kisa vadeli ve
yuksek maliyetli krediterle karsilan-
masl, bundan dogan faiz ve kur farki
yuku faaliyet sonuglan karl bir gok
KIT'in zararll gériikmesinin baglica
nedeni olmustur.

KiT’lerin isletme faaliyetleri ile il-
gili olarak alim, stoklama, pazarlama
ve Gretim konularinda sorunlari var-
dir. Uretimle ilgili sorunlarnin basin-
da, tesislerin blylk boélimdnin tek-
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nolojilerini yenileyemediklerinden
ekonomik hatta teknik -6mrlerini dol-
durmus olmalan gelmektedir.

Planl dénemde KiT'lerin yatirim,
planlama, ylratme ve gerceklestirme
gucleri yeterince gelistiriimeden ye-
terli olmayan fizibilite etltlerine daya-
nilarak, olanaklarnnin gok Ustunde ya-
tinm gorevi verilmis olmasi da, bu ku-
ruluglanin yatinmlanni gergeklestirme-
lerinde gugluklerle karsilagmalarina
yol agrmistir.

KiT'lerin yeniden duzenlenmesi,
rehabilitasyonu, daha saglikl yapiya
kavusturulmalari KiT’lerin kurulusu ile
glindeme gelmis, bu konuda calisma
ve uygulamalar yapilmistir. 24 Ocak
1980 kararlarindan sonra yapisal iyi-
lestirmelerden daha gok KIT Griinleri-
ne yapilan zamiarla KiT'lerin butge
Uzerinde yuklerinin azaltimas: gerge-
vesinde KiT'lere bitceden yapilan
transferin orani 1982'de % 12'lere de-
gin yUkselmis iken 1987'de % 3-5’lere
dusirdlmustar.

1980 baslannda alinan tedbirlerie
KiT'lerdeki dadimkhk gegici de olsa
giderilmis KiT'ler dizenli ve disiplinli
calisma ortami bulmuslardir. Kendile-
rine gore daha 6zerk bir sekilde faali-
yet gosteren KiT'ler 1980-1988 yillari
arasinda oldukga ylksek karlar elde
etmiglerdir.

1980'li yillanin ikinci yarnisinda
ekonomide enflasyonun suregenles-
mesi, kamu kesimi borglanma geregi-
nin artmasi Uzerine bir suglu aranmisg,
ekonominin glnah kegisi olarak
KiT'ler gérilmis; KiT'lerin 6zellestiril-
mesi hatta tasfiyesi ile ekonomide ya-
pisal bir degisimin saglanacagi, eko-
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nominin daha saglikh bir yapiya ka-
vusacagr savunulmaya baglanmistir.
KiT'leri &zellestirerek daha verimli,
daha kaliteli mal ve hizmet Uretecek-
leri ve girkin politikalardan da arindi-
rabilecekleri Ozellestirmeden vyana
kanitlar olarak ileri stirGimustir.

Ukemizde de  ozellestirme
KiT’lerin zarardan kurtarimasi, kamu
kesimi borglanma gereginin azaltl-
masi, verimliligin artinlmasi, rekabet
ortaminin olusturuimasli, sermaye pi-
yasasinin gelistirimesi, mulkiyetin ta-
bana yayllmasi, tasarruflarin ekono-
miye kazandilirmas: gibi temellere
dayandirilmigtir.

TUrkiye'de ozellestirme faaliyet-
lerinde, 1980 sonrasinda serbest pi-
yasa modelinin benimsenmesi, kamu
kesimi finansman agiklarinin blyd-
mesi, enflasyonun slregenlesmesi
gibi i¢ nedenlerin etkili olmasi yanisi-
ra, dig etkenlerde rol oynamistir. Din-
yada 1980'li yillarin baglarindan itiba-
ren Ozellestirme faaliyetlerinin hiz ka-
zanmasl, ABD'de Reagan ve ingilte-
re'de Thatcher'in uygulamalan Turki-
ye'yi de yontendirmistir. Ayrica dig
baskilar da etkili olmustur. IMF ve
Dunya Bankasi gibi kuruluglar kredi
taleplerine 6zellestirme sarti ile olum-
lu gorus belirterek bu konuda baski
aracl olusturmuslar; yapisal uyum
kredilerinin kullanimasi igin 6zellestir-
meyi 6n kogul olarak dayatmiglardir.

Ozellestirmenin yasal alt yapisini
olusturmak lzere gayda (3092) sayil
kanunla, elektrik Gretimi ve dagitimin-
da (3096) sayill kanunla devlet tekeli
kaldinimug, 6zel sektdre bu alanlarda
da faaliyet imkam verilmigtir. Ayrica
3035 sayill yasayla egitim alaninda

1984 yilindan itibaren &zel sektér fa-
aliyetleri baslamistir. 1984 yilinda ka-
bul edilen 2983 sayili Tasarruflann
Tesviki ve Kamu Yatinmlannin Hizlan-
dinimas) Hakkindaki Kanun, gelir or-
takhidi senedi gikarnlmasi, KiT'lerin
pay senedi gikarmasi, pay senetleri-
nin satiimasi, igletme hakkinin devre-
dilmesi gibi, Ozellestirmeye iligkin
onemli htkamler icermistir.

1985 yilinda Ozellestirme konu-
sunda master plan hazirlanmasi ama-
ciyla Devlet Planlama Tegkilati ile
"Morgan Guaranty Trust Company of
New York" arasinda bir s&zlesme im-
zalanmig ve Dunya Bankas!, master
plan gahsmaiarina mali destek ver-
mistir. Hazirlanan master plan 1986
Mayis ayinda hikimete sunulmustur.
Planda o6zellestirme programinin ana
hedefleri, &zellestirmede genel ve
ozel faaliyet planlar, mevcut KiT'lerin
rehabilitasyonu ve yeniden yapilandi-
rimasina iligkin éneriler yer almistir.
Planda 32 KiT analiz edilerek &zelles-
tirilecek KiT'ler éncelik sirasina gore
U¢ ana ve sekiz alt sinifa aynimistir.
Ancak bu plan tumuyle benimsenme-
mis, KiT'lere iliskin esaslar 3.6.1986
tarinli 3291 sayili "Ozellestirme Yasa-
si'nda yer almistir. Yasada &zellegtir-
menin amaglan olarak temelde eko-
nomide verimliligin artinimasi, serbet
piyasa ekonomisine gegig, pay sene-
di milkiyetinin yayginlastnimasi, ser-
maye piyasasinin gelistirimesi amag-
larn siralanmig, "hazine igin gelir sag-
lanmas!" ise amaglar arasinda en son
sirada yer aimistir. Yasa 6zellegtirme
yontemieri olarak da dogrudan satig
yontemi, hisse senetlerinin satis yon-
temi, kiralama yontemi, isletme hakki



Dr. M. CEM DANACI

devri yontemi, devir ve tasfiye yonte-
mi olarak bes yontem ongormustur.

Turkiye'de itk ozellestirme uygu-
lamalarina bakildiginda yanm kalmis
iesislerin ve Ozel tesebbulsteki kamu
paylannin satiimasi girigsimleri goéril-
mektedir. 1970’li yillarda baglatitan
kamu yatinmlan 1980'li yillarda dur-
durularak blok halinde satilmis ve
25.772.586 $ elde edilmistir. Yapilan
satislarda blok satiglarin agirlkli oldu-
gu gozlenmektedir. 1993 Haziran tari-
hi itibariyle blok satistan 718.133.874
$ gelir elde edilmis, halka hisse sene-
di satigl ile de 327.075.699 Dolar du-
zeyinde kalmistir. Satislarin % 68.7'si
blok satig, % 31.3'4 "halka hisse se-
nedi satiimasi" yoluyla yapilmigtr.
Halka arz yoluyla satis metodunun
basarili olamamasi Uzerine bu metod
yerine bes yil igcinde halka arz kosulu
ile blok satis metodu uygulamasina
devam edilmistir. Blok satiglarda ya-
bancilara satis  agirhkh  olmus
USAS-SAS’a (iskandinav Hava Yolla-
rina), ANSAN T.A.S. Atlantic Ltd’e An-
kara, Balikesir, Pinarhisar, Soke Ci-
mento SCF’ye satimistir. Yapilan
Ozellestirmelerin kabul géren dzelles-
tirme amaglan dikkate alinmadan ya-
pitdig gérulmektedir.

Ozellestirme programinin basari!i
olabilmesi igin, programin uygulan-
masindan énce bazi onlemlerin ahn-
masl, dlizenlemelerin yapimasl ve
uygulama asamasinda da ilkelere siki
baglilik gerekir. Ozellestirme progra-
minin uygulanmasindan énce basart
igin ekonomik, finansal, sosyal ve hu-
kuksal alt yapinin olusturulmasi zo-
runudur.
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Ekonomik alt yapinin olusturul-
masinda temel nokta, piyasa ekono-
misinin etkin isleyebilmesi i¢in, .yapi-
sal bozukluklann duzeltiimesi ve ek-
siklerin giderilmesidir. Bu baglamda,
tekellesmeyi, kartellesmeyi dnleyici
yasal dizenlemelerin yapimasi énce-
lik tagir. Gerekli yasal duzenlemeler
yapiimadan 6zellestirme programinin
uygulanmasi halinde, kamu tekelle-
rinden daha tehlikeli sonuglar dogu-
racak, karlh gozukmekle beraber ve-
rimsiz galisan 6zel tekeller olusur.

Ozellestirmenin ekonomide yeni
kaynaklar olusmasina olanak verme-
si, Uretken olmayan alanlarda kullani-
lan kaynaklarn (retken alanlara yon-
lendirilmesi, atl kaynaklari harekete
gegcirebilmesi igin gelismig ve derinlik
kazanmis finansal piyasalara 6zellikle
sermaye piyasasina gereksinim var-
dir. Finansal alt yapinin olugsmadid
ekonomilerde, gelir dagihminda iyi-
lestirme sadlayacak, sermayeyi taba-
na yayacak ve ozel kesimin Uretken
alanlarda kullanabilecegi  finansal
kaynaklan azaltmadan yeni kaynakiar
olugturacak bir ozellestirme uygula-
masl yapllamaz.

Ozellestirmenin sosyal alt yapis,
Ozellestirilecek KiT'lerde istihdam edi-
lenlere galisma olanaklarinin saglan-
masi ve 6zellestirmenin istihdam du-
zeyi Uzerindeki olumsuz etkilerinin gi-
derilmesi agisindan 6nem tastr. Bu
acidan ozellestiriten KiT'lerin faaliyet-
lerini strdirmeleri, KiT'lerde galisan-
lara yeni is edinme veya kurabilmele-
rini kolaslastirict bilgi ve becerinin ka-
zandirilmas, is kurmayi 6zendirici el-
verigli kosullar olan krediler saglan-
masl, nihayet issizlik sigortasinin
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olusturulmas: alinabilecek &nlemler
arasindadir.

Ozellestirilecek kuruluslan denet-
leyecek, uygulayacaklar fiyatian be-
lini kurallara baglayacak, buntarin te-
kelci durumlarindan yararlanilarak fi-
yat artiglart yolu ile tuketiciler Gzerin-
de baski kurmalarini énleyecek dene-
tim organlarinin olusturulmasi da,
ozellestirmenin basarn kosullarindan-
dir.

Ozellestirilecek kurulustarin yeni-
den yapilandirilmasi, sorunlarin hafif-
letilmis olarak devri, bu kuruluglarin
Ozellestirmeden sonra faaliyetlerini
surdurmeleri acgisindan onem tagi-
maktadir.

Ozellestirmede bazi kurallara, il-
kelere uyulmasi gerekir. Bu ilkeler
arasinda;

* Calisanlara ve halka hisse se-
nedi satisi esasinda 6ncelikler tanin-
masl,

* Blok satiglardan olanaklar 6lgu-
sunde kacinilmasi,

* Stratejik nitelikli kamu kurulus-
larinin 6zellestiriimemesi,

* Kamu tekellerinin, &ézel veya
yabanci tekel haline dénismemesi,

* Ozellestirme programlarinin, ig
ve dig baski gevrelerinin dayatmalari-
na kapiimadan, aceleyle uygulamaya
konulmasindan kaginiimasi,

« Ozellestirilen kamu isletmeleri-
nin faaliyetlerini surdlrecekleri, istih-
dam belirli diizeyin altina digtrme-
yecekleri, gerekli yatinmlar yapacak-
jari konusunda guvenceler alinmast,

bu gartlara uyu'mamasi halinde sati-
sin iptal edilmesi,

* Satiglarda adil fiyatin bulunma-
sI, Ozellestirme adi altinda, bazi kisi
ve holdinglere kaynak aktarifmamasi,

* Ozellestirme giderlerinin, 6zel-
lestirme hasilatinin belli dusuk bir
oraninl agmamasl igin sinirlar konul-
masl,

* QOzellestirilecek KiT’in drettigi
mal ve hizmette kamu hizmeti niteligi
agir basiyorsa, 6zellestirmede muilki-
yet devrini gerektirmeyen, kiralama,
imtiyaz devri gibi yontemlerin uygu-
lanmasi, dnem tasir.

Ozetle oOzellestirme demokratik
bir gergevede, blitlin kesimlerin go-
rusleri alinarak, uzlagsma saglanarak,
kuclik tasarruflan en iyi sekilde de-
gerlendirerek, devlet kontroll tama-
men kaldinimadan, rekabet kosullari
yaratilarak, yeni tekeller olusturma-
dan gerekli denetim mekanizmalan
kurularak, isletmelerin faaliyetlerini
surdUrmeleri saglanarak, gelir ve ser-
vet dagiimini bozmayacak, yabanci-
lagsmaya yol agmayacak bigimde ya-
pilmalidir.

Turkiye'de, Ozellestirme uygula-
malanndan 6nce gerekli ekonomik, fi-
nansal, sosyal ve hukuksal altyapi
olusturulmamig; i¢ ve dis baski cevre-
lerinin dayatmalan ile, yeterli hazirlik
yapllmadan uygulamaya gegilmistir.

Ozeliestirmeden énce kurulusla-
nn yeniden yapilanmasi, rehabilitas-
yonu yonlunde Onlemler alinmamis,
tersine bu kuruluslar agir borg altina
sokularak, faiz giderleri artirilarak, za-
rarlarr blyUtUlerek, 6zellestirme lehi-
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ne kamuoyu yaratiimaya cahgiimig,
bunda bir dlgtide basanlt olunmus;
ozellestirme konuyu iyi irdelemeyen
genis kesimlerde, kamuoyunda hakli
gorlilmeye baslanmig, destek bulun-
mustur.

Ozellestirmede agiklanan ilkelere
kurallara bagl kalinmamig tesbit edi-
len, kabul gbéren amaglara, uygula-
mada yeterince 6zen gosteriimemis-
tir. Ulkemizde "Ozellestirme" kamu fi-
nansman agiginin kapanmast igin ge-
lir elde etmek amaciyla yapilan bir
uygulama olmus ve blok satig aguriik
kazanmustir. Ekonomide surekli enf-
lasyon, gelir dagiliminin bozuklugu,
sermaye piyasasinin yeterince gelis-
memis olmasi, zaten Ozellestiriimesi
planlanan sirketleri sogurabilecek
oranda birikimlere sahip olmayan ku-
cuk tasarruf sahiplerini saf disi birak-
mis ve her ne kadar amacglara ters
disse de uygulayicilar blok satiglan
tercih etmek zorunda kalmiglardir.

Yabancilara yapilacak satiglar
konusunda Bat’'ll Ulkelerden farklh
olarak, bir simir getiriimediginden,
blok satiglar daha gok yabancilara ve
yerli holdinglere vyapilmigtir. Zarar
eden KiT'ler yerine kaynak saglayan,
kar eden KiT'lerin satimast, zarar
edenlerden kaynaklandigl 6ne sird-
len problemleri katlamis; gelecekte
kamu kesimi finansman agigint artirici
potansiyel bir tehlike olusturmustur.

Karl sirketlerin ve sratejik Sneme
haiz kuruluglann yabancilara satis
konusunda yeterince titiz ve dikkatli
olunmadigindan o&zellestirme ile ya-
bancilagtirma tehlikesi belirmistir. Sa-
tislarda gogu kez adil fiyat bulunama-
mig, Ozellestirme adi altinda, piyasa
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degeri altinda satiglarla bazi kisi ve
kesimlere kaynak aktarnimistir.

Ozellestirme giderleri konusunda
akilcl bir sinir getiriimediginden, ozel-
lestirme gelirlerinin énemli bir bold-
mu, cari giderlerin, &zellestirmenin
getirdigi ek yuklerin karsilanmasinda
kullamimig, gelirler ne  mevcut
KiT'lerin rehabilitasyonunda ne de
bor¢ yukin hafifletimesinde kullanila-
bilmistir.

Ozellestirme ile verimlilik artis,
bireysel ozgirlikierin gelistiriimesi,
piyasa ekonomisine islerlik kazandiril-
mas! arasindaki iligkilerinde irdelen-
mesi gerekir.

Ozellestirmeden yana ileri strd-
len saviardan biride KiT’lerin miilkiye-
tinin kamu kesiminden 6zel kesime
gecmesi, isletme duzeyinde kaynak
kullanimi Gzerinde, baska bir deyigle
verimlilik Gzerinde olumlu etki yarata-
ca@i savidir. Bu sav, blyuk oigtlide ig-
letme verimlitiginin mulkiyetin kime ait
oldugu temeline dayanir. Mulkiyetin
kamuya ait olmasi igletmenin verimlili-
gini olumsuz yoénde etkiler; ¢unki
KiT'lerin yoneticileri, KiT'leri ydnlendi-
ren, denetleyen politikacilar, bu kuru-
luglarin sahipleri olmadiklarindan is-
letme faaliyetleri sonuglarindan dog-
rudan etkilenmezler; bu nedenle de
isletmenin verimliligine, maliyetlere,
kar ve zarara kars! fazla duyarh degil-
lerdir. Ancak gunumuzde isletmelerin
ulagtigi boyutlar nedeniyle isletmenin
sahipligi ile verimlilik higbiri ile yakin-
dan iligkili degildir.

Gergekten cagdas buylk islet-
melerde igletmenin sahipligi ile ybne-
timi birbirinden ayrimakta, isletmeler
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profesyonel yoneticiler tarafindan yo6-
netilmektedirler. Bu husus kamu iglet-
meleri igin oldugu kadar 6zel igletme-
ler igin de gecerlidir. Bir igletmede ve-
rimliligi artiracak yontemler, aragclar,
uygun organizasyon, etkin yoénetim,
yeterli yatinm, ¢agdas teknoloji vb gi-
bi bellidir. Bu yontem ve araglarla
tim igletmelerde milkiyetin kime ait
oldugundan bagimsiz olarak, verimili-
fik artist sagtanir. isletmelerin verimli
galigmasinda igletmenin faaliyette bu-
lundugu piyasa yapis: da etkilidir. Re-
kabetgi bir piyasa yapisi verimliligi
olumlu yonde etkilemektedir. Tekel
durumunda 6zel igletmelerde verim-
siz olabilmektedir.

Karlilik da her zaman verimliligin
gOstergesi degildir. Eksik rekabet ko-
sullarinda monopol piyasalarinda, kar
verimlilikten bagimsiz olarak artabil-
mektedir. Kar Uzerinde isletme digi
etmenlerde etkili olmaktadir. Kéarhlik
genel olarak isletmenin finansal ba-
sarisinin bir dlgustdur. Karlihk iglet-
menin yonetimsel, teknik ve ekono-
mik etkinligini tam yansitmaz. Karlik,
tam rekabet piyasasinda faaliyette
bulunan bir igletmenin verimliliginin
bir gostergesidir. Ancak gunumuzde
tam rekabet piyasalan, uygulamada
hemen hemen yok gibidir. Bir igletme
verimli galishgr halde zarar edebilir.
Zararl bir igsletmede de verimlilik yuk-
sek ofabilir. Verimlilik ile karlilk ara-
sinda her zaman ayn! yonde dogru
orantih bir iligki yoktur.

Verimlilik 6lgltd bir isletmenin
her zaman igletmenin toplumsal ya-
rarlih@n ve ulusal ekonomi yénin-
den etkinligini gostermede yeterli de-
gildir. isletmelerin yarattiklan digsal

ekonomiler nedeniyle ulusal ekonomi
agisindan yararlar, kendi mali tablo-
larinda goziken faaliyet sonuglarin-
dan farkli olabilir.

Kaldi ki bu teorik tartigmaiar bir
yana gerek yurt disinda gerek yurt
icinde yapilan arastirmalar, ozel islet-
melerin KiT'ler den daha etkin, verim-
li galistiklanim kanitlayici bir sekilde
ortaya koyamamistir. Gerekli yontem-
ler uygulandiginda KiT'lerde daha
yuksek verim saglanabilmektedir.

Ozellestirme ile bireysel 6zgir-
tuklerin, becerilerin ve yeteneklerin
daha iyi sergilenecegi, piyasa siste-
minin iglerlik kazanacag: savunul-
maktadir. Ancak piyasa sistemi ve
ozgurlikler konusunda irdelenmesi
gereken, devletin Uretici olmaktan
cikmasiyla piyasa ekonomisinin igler-
lik kazanip kazanamayacagidir. Piya-
sa sisteminde dlkelerin, bolgelerin ve
sektorlerin geligsmiglik dizeyine, sek-
torlerin yapisina, piyasalardaki reka-
bet durumuna, Uretilen mal ve hiz-
metlerin niteligine, bagh olarak ortaya
cikan yapisal ve iglevsel aksakliklar
vardir. Bu aksaklik ve yetersiziikler,
KiT'lerin dzellestirimesinin degil, ter-
sine KiT olusturuimasinin ekonomik
ve toplumsal gerekgelerini olusturur.

Ayrica piyasa ekonomisinde var-
sayildig! gibi bir glic dengesi yoktur.
Gergek hayatta drnegin Turkiye'ye
baktigimizda formel hukuk agisindan
bireyler aras! esitlik ve 6zel milkiyet
hakki bulunmasina ragmen, toplum-
daki bireylerin piyasa surecindeki
gug iligkisinde dengesizlik, hiyerarsgik
bir yapi gozlenmektedir. isci-igveren,
Uretici-tUketici, belli bir sektdrde bu-
yik ve kuglk isletmeler arasindaki
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iligki, bir tarafin digeri Gzerinde baski
veya haksiz zorlama uygulayabilme-
sine imkan tantyan bir yapidadir. Bu
yapt tam rekabet modeli ile de tutar-
sizdir. Tam rekabet modeli piyasa da
rekabetin varligini veya katilan taraflar
arasinda tam ve mukemmel bir gig
dengesi bulundugunu basta veri ola-
rak kabul eder. Bu varsayimin ger-
gekei olmamast durumunda, bu var-
sayimin (zerine oturtulan savlar ge-
cerliliklerini yitirmektedir. Hiyerargik
yapiin egemen olmas! halinde 6zel-
lestirme bu yapiyt daha da pekistirir,
guc dengelerini daha da bozar. Ka-
mu kesimindeki guglu tretim araglari-
nin az sayida sermayedar gevresine
devredilmesi gibi bir sonug dogurur.

Diger ulkelerde yapilan Gzelles-
tirme uygulamalarinda da, tezde tarti-
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sildigr gibi istenen sonuglar verme-
mig, genellikle basarnsiz kalmistir. Ba-
tt Avrupa'da Ozellestirme ve kamu
mlkiyetinin daha gok Glkenin halkina
aktarldigi gézlenmistir. Arjantin, Bre-
zilya, Taiwan, Filipinler, Meksika, Sili
az gelismis ulkelerde dzellestirmeden
elde edilen déviz gelirleri artan dig
borglarin édenmesinde kullanilmrstir.
Daha agik bir deyigle 6zellegtirme bir
bor¢ 6deme araci olarak kullanilmig-
tir.

Tlrkiye'deki ozellegtirme de da-
ha ¢ok ideolojik yon ve finansal amag
On planda gozikmektedir. Tarkiye bu
glne degin, dzellestirmenin ekono-
mik ve toplumsal gerekge ve amacla-
ri dogrultusunda somut bir basari ka-
zanamamistir.
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Sermaye Piyasasi

Dog. Dr. MEHMET BOLAK

istanbul Teknik Universitesi Igletme Fakiltesi Ogretim Uyesi

Borsada Bahar Havasi

Borsada Gg ay suren dusis ediliminden sonra, Mayis ayinda nihayet yeniden
yukari dogru bir kipirdanma olmus, 6zellikle ayin son haftasindaki hareket-
lenmeyie, borsa Nisan ayina gore deger kazanmay! basarmistir.

Ay iginde Turkiye'nin en 6énemli gindem maddesi yine hikimetin émri
hakkindaki tartismalar olmustur. Muhalefet partilerinin ortak bir dayanismayla
meclise sunduklari gensoru 6nerisi, kabul edilecegine kesin g6zlyle bakilirken,
Buylik Birlik Partisi'ne mensup milletvekillerinin beklenmedik sekilde koalisyon
hikiimetine destek vermeleri sonucunda neticesiz kalmistir. Yapilan oylamanin
az farkla da olsa hikimet ortaklar lehine sonuglanmasinda, DYP genel bagkani
Tansu Ciller'in, parti igindeki muhalif milletvekillerine, ¢ok kisa slre iginde bag-
bakanlgl devralacagina iligkin verdigi vaatler de etkili olmustur. Gensoruya ilig-
kin oylamanin hemen 6ncesinde, gensorunun kabul edilecedi yénindeki bek-
lenti, borsada alimlarin artmasina ve indeksin ylkselmesine sebep olurken, oy-
lama sonrasi glinlerde hafif gozilmeler yasanmigtir. Kanimizca, yatinmetlar mev-
cut hikumetin kalict olmadigini distinmekte, yasaniimast adeta kaginiimaz gibi
g6rinen hukumet degisikliginin bir an énce olmasini beklemektedirler. Bir erken
genel se¢im karar alinmast ise, piyasa dengelerini bir hayli bozacagindan, isten-
meyen bir alternatif olusturmaktadir. Ayin son glnlerinde, basbakanligin Erba-
kan'dan Ciller'e devri, Blylk Birlik Partisinin de koalisyona katilimiyla yeni bir
hikimet kurulmas: segenegdinin konusulmaya baslanmasi, en azindan bir kan
degisikligine imkan verecegi gerekgesiyle olumlu kargilanmig gibi durmaktadir.
Ote yandan, Refah Partisi’ni ve Tansu Giller'i iktidardan uzaklastiracak yeni olu-
sumiar hala daha kuvvetli bir ihtimal olarak gézlkmektedir. Mevcut hikimetin
ekonomik kosullarda herhangi bir iyilegme saglayamadigi, dis ticaret agiginin
hizla arttidi, faizlerin yeniden ytikselme strecine girdigi ve enflasyon oranlarinin
3 haneli rakamlara dogru ilerledigi ortadadir. Cok sayida sivil toplum érgitiinin
ve medyanin da hukumete karsi agik bir tavir aldigl ortamda, para ve sermaye
piyasalarnnin da huzurlu ve istikrarli olmalarini beklemek iyimserlikten Gteye geg-
meyecektir. Tim toplum gibi, piyasalar da, siyasi gériintinn netlegsmesini ve
ice sindirilebilir bir hale gelmesini beklemektedirler.
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"2 Mayis 1997 Cuma" giinl 1431 puandan kapanan borsa Ulusal-100 indek-
si, "80 Mayis Cuma" gunu kapanig fiyatlari itibariyle 1595 puana yikselmis, %
11.46 oraninda artis gostermistir. Cok sayida firmanin kér payi dagitmis olmalar
ve hisse fiyatlarinin kér payi kadar dlismus olmasina kargin yasanan bu artig, as-
linda zimni olarak daha da yuksek bir artis bulunduguna isaret etmektedir. Bu-
nunla beraber, diger bir gézlem de, indeksteki bu artisa ragmen hisselerin
onemli béluminde artig degil, aksine dlgls yasandidi, nisbeten az sayidaki his-
sedeki kayda deger artiglar ise indeksi yukari tasidigidir. Ozellikle enerji sektorii,
mali sektdr ve Kog Grubu hisseleri, indeksteki yukselisin lokomotif hisseleri ol-
muslardir.

Benzer durum, dergimiz indeksi kapsamindaki hisseler i¢in de gecerlidir. Yi-
ne "30 Mayis 1997 Cuma" glini kapanis fiyatlan itibariyle, dergimiz indeksi
468.188,27 puana ulagir ve dnceki aya gére % 11.70 oraninda artig g&sterirken,
indeks kapsamindaki hisselerden sadece 13 tanesi deder kazanmig, buna karsi-
Ik 26 tanesi deger kaybetmis, degeri ayni kalan tek hisse de Gentas olmustur.
Ancak, Dergimiz indeksi kapsamindaki hisselerin deger kazanci veya kaybinin
hesaplanmasinda da kér payl dagitimlarinin dikkate alinmadigini belirtmekte ya-
rar vardir. Bununla beraber, baz hisselerdeki yliksek oranli deger artiglannin in-
deksi yukan tasidigl, Tablo 1 ve Tablo 2'deki degerlerin gozden gegirilmesiyle
de hissedilebilmektedir.

TABLO 1
Mayis Ayinin En Basarilt Hisseleri
Dergi indeksi Verim Verim
Kapsaminda (%) Diger (%)
T. Garanti B. 49.26 Koytas 51.92
Erdemir 38.18 Kepez E!. 50.72
Argelik 37.35 Akbank 46.55
Aktag 32.26 Aksigorta 37.50
Yapt Kredi B 23.90 Netag 26.67
Otosan 21.88 Bosch Fren 25.33
Migros 21.85 Aselsan 17.39
Teletag 19.05 Ardem 15.22
Cukurova EL 17.14 " Eczaci llag 13.79
TABLO 2
Mayis Ayinin En Basarisiz Hisseleri

Dergl indeksi Verim . Verim
Kapsaminda (%) Diger (%)
Guney Bira -24.18 Yatag —31.80
Good-Year —23.85 Birlik Men. . —27.08
Kartonsan -21.57 Bossa —21.39
Petrol Ofisi -19.83 Egeplast -20.37
Pinar Sit -16.22 Borusan —20.00
Hektag -15.97 Ege Endstri —20.00
Yasasg —15.48 Konfrt Gida —-17.50
Déktag -15.22 Nergis Hol. -17.33
T.D. D6kim —13.88 Meta_§ ~16.44
Eczaci Yat. -13.04 Petkim —-16.35
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Sermaye Artinmlari

Mayis ayl sermaye artinmlarin son derece yogunlastidi bir ay olmustur. Sir-
ketlerin blyUk bir bolumuindn kar pay! dagitimini bedelsiz hisse seklinde yapma-
st ve kar payr dagimi icin Mayis oyunun son ay olmast, sermaye artirimlarinin yo-
gunlasmasina neden olmustur. Ay iginde sermaye artinmini gergeklestiren 41
sirketin dokimu( Tablo 3'de verilmistir. Tabloda, kar payt karsiligi verilen bedel-
siz hisseler, bedelli artirm bagligi altinda gosterilmistir.

TABLO 3
Mayis Ayinda Sermaye Artirtmlari
(Milyon TL)
Sirket Eski Ser. Bedelli % Bedelsiz % Yeni Ser.
Akal Teks. 898 829 674122 75.00 667 660 - 1572951
Aksa 3338.300 1669.150 50.00 173.280 2000 5675.110
Aksu iplik 866.400 259920 0,00 583.200 20.00 1299 600
Alternatif B 1620000 1.036.800 64.00 335.000 36.00 3.240.000
Anadalu Cam 2389000 361,000 15.11 456.750 1402 3.085.000
Anadolu Gida 228375 N - 300.000 200.00 685.125
Anadolu Sig. 1500.00 1.200 000 8000 2025000 2000 3.000.000
Argelik 61750.000 1.350.000 20.00 960.000 30.00 10.125.000
Ardem 960.000 -290.400 = 435,600 100.00 1.920.000
Aselsan 1.452.000 223.100 2000 132.900 3000 2.178.000
Banvit 194.000 54.000 115.00 36.000 68.51 550.000
Borova Yapi 90,000 = £0.00 2700.000 40.00 180.000
Bossa 1.800.000 200000 - < 150,00 4,500,000
Bumerang Y.O. 100.000 = 200.00 230.400 = 300.000
Gemtasg 57.600 9570000 - 1430000 40000 288,000
Demirbank 5500000 1 825000 174.00 £75.000 26.00 16.500.000
Deva Hol. 1500 000 600.000 12167 = 45.00 4,000.000
Finans F K. £00.000 P 100.00 50,000 = 1.200.000
Finans Y.O. 250.000 e 8000 RN 2000 500.000
Gines Sig. 1.000.000 Y £0.00 e 90,00 2.500.000
Halk Sig. 1.600.000 A 65.63 39 3437 3.200.000
infas Hol. 1872111 ; 54 84 : 016 2.901.772
is Y.0. gsop 1179000 1242 = - 2.000.000
izocam 450.000 s - 450.000 100.00 900.000
Kartonsan 1,620.000 = 3 405.000 .00 2.025.000
Kelebek M. 200,000 110.000 55.00 90.000 4500 400.000
Kéytas 138173 414518 300,00 138173 100.00 690.863
Mardin Gim. £48 000 194.400 30.00 218.640 4300 1.121 040
Merko 816.000 162.884 1996 653.116 80.04 1.632.000
Migros 540.000 = - 405.000 75.00 945.000
Net Tur 275.800 827400 30000 = - 1.103.200
TagY. O. 100.000 150.000 150.00 = - 250.00
Tat Konserve 900.000 900.000 100.00 450.000 50.00 2.250.000
T. D. Dokam 1500.000 495.000 3300 505.000 3367 2500.000
T. Garanti B. 18000000  14.156.000 7864 7.8444.000 4358 40000.000
T.S.KB. () 2500000 2.125.000 85.00 375.000 15.00 5.000.000
Unye Gim. 800.283 352124 44.00 352.124 44,00 1.504.531
Vakif Fin. K. 1.200.000 1.731.464 144.29 68536 571 3.000.000
Y. K. Bankas! 25779600  15.467.760 60.00 18.819.108 7300 60.065.468
Y. K. Fin. K. £90.000 393.300 57.00 - - 1.083.300
Y.K.Y.0. 150.000 150,000 100.00 = - 300.000

(*) Bedelsiz hisselerin dagitimi henidz yapilmamigtir.
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TABLO 4
Mayis Ayinda Kayith Sermaye
Tavani Artirmlart (Milyon TL)

Sirket Onceki Tavan Yeni Tavan
Cemtag 0 3.000.000
Giney Bira 1.000.000 10.000.000
Is Yat. O. 2.000.000 30.000.000
Karsu 500.000 5.000.000
Pinar Et 1.050.000 3.150.000
Pinar St 984.150 3.000.000

Mayis ayinda 6 sirketin kayith sermaye tavani artinmlan Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan onaylanmig olup, bu sirketler eski ve yeni kayith sermaye ta-
vanlarlyla, Tablo 4'de gésterilmiglerdir. Ote yandan, yine Mayis ayi iginde hisse-
leri halka arzedilen iki sirket daha olmus, Meges Boya Sanayi ve Ticaret A.S.
hisseleri "9 Mayis 1997 Cuma" guntnden itibaren 6.200 TL. baz fiyatla, Boyasan
Boya Sanayi A.S. de "29 Mayis 1997 Persembe" gununden itibaren 11.000 TL.
baz fiyatla Borsa Ulusal Pazarinda Islem gérmeye baslamiglardtr.

Kar Pay1 Dagitimlari

1997 yili basinda IMKB Ulusal—100 indeksini teskil eden sirketlerin, 1996 yili
kénndan ortaklarina dagitmis veya dagiacak olduklar kér payt oranlar Tablo
5’'de gésterilmistir. Dergimiz indeksi kapsaminda yer almakla birlikte, IMKB Ulu-
sal—-100 indeksi kapsamina dahil olmayan 9 sirket de tablonun sonuna ilave
edilmistir. Bilindigi gibi kar payl dagitim oranlar hisselerin nominal degerlerine
oranla ifade edilmektedir. Sirketlerin bazilan kar paylarini bedelsiz hisse seklinde
dagitmalarina ragmen, Tablo 5'de nakit ve/veya bedelsiz hisse olarak dagitilan
kar paylarinin toplamina yer verilmigtir.

Bosch Fren, Dogan Holding ve Medya Holding'de kar payr dagitim oranlan
henuz belirlenmemis oldugundan, basit aritmetik "kar payl dagilim oran" 97 sgir-
ket icin hesaplanmis ve % 158.13 bulunmustur. Bu oran gegen seneki degerin
(% 142.89) Uzerinde olup, Aktas, Cukurova Elektrik, Kepez Elektrik ve Usag gibi
asin degerler harig tutuldugunda % 77.15'e gerilemekte, bu haliyle, gegen sene-
ki asirt degerlerden anndiilmis ortalamayla (% 78.41) hemen hemen egit hale
gelmektedir. Adi gecen sirketlerin disinda Petkim (% 640), Good-Year (% 500),
otosan (% 401.08), Kordsa (% 400), Net Turizm (% 300), Petrol Ofisi (% 272.65)
ve Raks Elektronik (% 250) ylksek kar payr dagitan diger sirketler olmuslardir.
Bu arada, bilango dénemileri farkli oldugu igin verileri diger sirketlerinkilerle kar-
silastinlamayan, Genel Kurullari daha geg toplanan kér payl dagitim oranlar: geg
belirlenen, Dogan Holding, Medya Holding ve Siemens'in IMKB Ulusal-100 in-
deksinden gikarilmalarinin yararli olacagini disindagimuzu belitmekte yarar
vardir. Gergi Siemens'in bilango dénemi geriye dogru kaymig oldugundan, veri-
lerin gecikmesi durumu séz konusu degildir, ancak, bu sirkette de bilango do-
nemlerinde verilerin diger sirket verileriyle kargilagtinlamamasi sorunu bulun-

maktadir.
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TABLO 5
Dagitilacak Kar Paylar (%)

Akal Tekstil 100.00 EGS Dis Tic. 50.00 Netag *)
Akbank 120.00 Enka Hol. 40.00 Net Ho. 20.00
Akgansa 40.00 Erbosan 60.94 Net Turizm 300.00
Akin Tekstil *) Erciyas Bira 50.00 Otosan (**) 401.08
Aksigorta 13.50 Erdemir (**) 45.37 Petkim 640.00
Aksu Iplik 55.00 Gediz Iplik 100.00 Petrol Of. (**) 272.65
Aktag (**) 1.100.00 Gentag (**) *) Pinar Siit (**) 56.00
Altinyildiz 100.00 Good-Year (**) 500.00 Raks Elek. 250.00
Ana. Bira 20.00 Giibre Fab. (**) 40.00 Sarkuysan (**) 90.00
Ana. Cam (**) 29.00 Giines Sig. 100.00 Sifag 15.00
Ana. Sig. 80.00 Hektag (**) 75.09 Teletas (**) 30.00
Argelik (**) 50.00 Hurriyet G. 100100 S N R e
Ardem 75.00 lhlas Hol. 54.84 Tof. Oto Fab. 19.06
Aselsan 40.00 Intema (*) Trakya Cam 20.00
Aygaz 100.00 lzdag (**) *) oo 90.00
S e e e mem
N T. Garanti B. (**) 78.64
Bfeko 75.00 Kent Gida 80.00 T.isB. C. 40.05
Birlk Men. 25.80 Kepez. El 931.00 T.Sige Cam (**) 50.00
Bolu Gim. (**) 41.65 Kerevitag *) THY *)
Borusan 50.00 Kog Hot. (**) 15.00 Usa§- SEARE
Borsch Fren GKY Kog Yat. 15.00 Unye Gim 5,0
Bossa 27.00 Konfrut Gida 100.00 1 :
Celik Hal. (%) 48.50 Konya Gim. (**) N et e Y
Gerntag ® Kordsa (**) 400.00 Yasag (**) 232.00
Gukurova EI. (**)  967.65 Koytas 110.00 el sy
Dardanel *) Katahya Por. (&) Ve e B, (€Y SO0
Demirbank 157.00 Makina Tak. (**) 25To0 RO RO CAMA 15813
Deva Hol. 25.00 Mardin Gim. 50.91 Brisa 322.00
Dogan Hol. GKY Maret 75.00 Gimsa 00
Ecz. ilag ™ Medya Hol. GKY Doktag 50.00
Ecz. Yapi *) Marmaris M.O. 20.00 Ege Gibre 28.00
Ecz. Yat. (**) * MerkoGida 19.96 Glney Bira 55.00
Ege Bira (**) 35.00 Metas Zarar  izocam 20.00
Ege End(istri 75.00 Migros (**) 50.00 Mudurnu ™)
Ege Plast 150.00 Mutlu Akii * Olmuksa *)
Ege Seramik 21.00 Nergis Nol. 50.00 T. D. D6kum 50.00

(*) Dagitmiyor

(**) Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi indeksi Kapsamindaki Hisseler
GKY: Genel Kurullan Yapiimamigtir,
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TABLO 6
Kar Paylarinin Dagilimi

SIRKET SAYIS!

Kar Payi
QOrani (%) 19380 1991 1992 1993 1994 1995 1996
0 7 8 4 4 1 & 5
1-29 1 13 12 10 13 7 6
30-49 5 4 9 1 2 7 7
50-74 10 6 5 8 5 6 9
75-99 3 5 4 5 5 3 3
100-199 3 2 6 8 9 13 2
200 1 2 = 4 5] 1 8
Medyan Oran 33.80 25.00 33.75 60.00 60.11 61.25 50.00
Aritmetik Ort. 46.04 52.24 43.42 76.13 92.60 69.78 140.73
Tartih Ort. 36.53 39.79 39.06 56.11 49.07 48.15 70.98

Tablo 6'da her sene yapildigi gibi, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi in-
deksi kapsamindaki hisselerle ilgili kar payl dagilimlar verilmistir. Bu sene hem
kar payi dagitmayan sirket sayisi artis gostermisg, hem de % 200'tn Uzerinde kéar
pay! dagitan girket sayisi buglne kadarki en ylksek dlzeyine ulagsmistir. En gok
sirketin toplandigi dilim ise, ortadaki, % 50-74 dilimi olmustur. Siralamadaki 20.
ve 21. Sirketin kar pay| dagitim oranlarinin ortalamasi seklinde hesaplanan med-
yan oran, son 4 yilin en dlgUk degerini alirken, ortalama oranlarda oldukga ytik-
sek degerlere ulasiimistir. Aritmetik ortalama kar payl dagitm orani % 140.73 ile,
borsanin baslagicindan bu yana gozlenen en yiksek oran olurken, yliksek oran-
da kar payr dagitan sirket sayisinin artmis olmasi bunun en énemli sebebi ol-
mustur. Tablonun en altinda yer alan tartill ortalamanin hesabinda, tarti olarak,
girketlerin 1996 yili sonu 6denmis sermayeleri kullaniimistir. Bu sekilde hesapla-
nan tartil ortalama, tablodaki en yiiksek degerini alirken, borsanin faliyete basla-
dig1 1986 yilindan beri bu degerin lzerine sadece 1988 yilinda ¢tkilabilmistir (%
71.80). Dolayisiyla 1996 yih karlanndan yapilan dagitimlarin hayli tatminkar dd-
zeyde oldugu sdylenebilmektedir.

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

Aylar 1989 1990 1991 1992 1993 1994 19895 1986 1997
Ocak 71475 6793.38 822439 12953.90 10382.15 46499.72 66641.02 12128226 482008 45
Subat 822.11 7402.13 10950.589 9572.27 14056.56 43685.74 7213519 14B672.55 481567.26
Mart 923.62 695724 979356 1100698 1345569 36336.97 94874.84 17824B.67 ,449760.66
Nisan 1009.89 705456 8614.38 10128.12 20399.46 37260.41 109201.43 174945.81 ,.9457 76
Mayis 1334.72 8438.48 7932.99 9067.92 21856.16 40688.45 112502.77 166514.22 .. 0057

Haziran 1745.24 7573.16 B8275.36 12297.79 26303.88 5230027 116528.07 193595.07
Temmuz 1554.78 10664 47 7533.47 11754.44 24501.68 59216.98 128087.60 17695520
Aguslos 1716.64 10166.14 7950.10 11314.53 27193.90 69147.24 110555.47 183969.42

Eyldl 2673.32 10907.66 6913.80 10310.15 33729.97 68630.14 98538.52 207830.76
Ekim 3486.07 10596.87 683547 9077 97 34444.97 66413.15 114393.38 238854.42
Kasim 324170 6955.17 10214.39 9344.20 44519.48 7437354 9619698 267385.51

Aralk 494099 6750.24 11048.39 974428 51099.56 7152529 96450.06 277923.68




Cikariimis Takvim Yili Kar g 5 % i
Kayith (Ddenmis) k Yilt Kari (Net) Dagitilan Kar Pay (%) Piyasa Fiyati (TL)
Sira S.ermaye Sermaye 1994 .1995 1896 1994 1995 1986 Mayis Mart Nisan Mayis
No. Kurulusun Adi {Milyon TL) | (Milyon TL) | (Milyon TL) [ (Milyon TL) [ (Milyon TL) | (Net) | (Net) [ (Net) 1996 1997 1997 1997
1 AKTAS 250000 - 929 662 32313833 110000} 265000 162 500 155 000 205000
2 :'«NADQMJ Can 8000 000 3085 000 161647 153 535 328 300 60 39 2000 2025 2750 2300 1750
3 ARCELIK 30 000 000 10 125 000 1107 368 3010177 8705 597 26 335 5000 6300 16250 17020 15750
4 BAGFAS 2 000 000 200.000 445728 300 947 €67 192 120 100 17000 13750 30500 29 000 29 500
5 BOLU GIMENTO 6 000 000 2489190711 201 300 554630 1222117 2780 3144 41635 2930 2400 4900 4750
6 BRISA 1063 125 1063125 750626 2469 222 6223 680 a3 110 32200 27 000 62 000 52 000 50000
a2 CELIK H2LAT 1000 000 539.600 39071 108 668 349676 2030 2?7 4850 4750 8700 5100 8000
8 CIM3A 1404 000 1404 000 614 748 670379 1138237 740 115 3900 33000 20250 18 750 17 750
9 CUKUROVA ELEKTRIK - 500 020 873 538 409 5446 620 10 130 967 65 52 000 197 500 175030 205 000
10 DOKTAS 1.000 000 480 000 221282 273144 278168 60 62.50 5000 5900 10 250 23 000 19 300
a0l ECZACIBAS! YATIRILY 3.000 003 200 000 90339 132597 313880 50 9300 13 000 11 500 10 0CO
12 EGE BIRACILIK 3 150 000 21282912 1149526 1217.144 1056 326 100 3500 33000 33000 38500 37 000
13 | EGE GUBRE 500 000 216 000 125 783 97 480 71402 200 37 28 00 4300 7600 6400 5700
14 | EREGLIDEMR CELIK 20000 000 6336 000 2234 889 8786 278 6103443 | 2466 | 6526 45 37 8500 16 750 13750 19.000
15 GENTAS * 600 000 449 280 257981 539 035 24000 9000 8500 9500
16 | GOOD YEAA 1500 000 533 125 795 566 1855 422 3722772 125 300 50000 4600 80 000 65 000 28200
17 | GUERE FABRIKALARI 2 500 000 576.000 250101 114813 503 705 20 10 4000 7000 14759 11000 9.700
18 | GUNEY BIRA 1000 040 844074 260 232 434383 600 396 85 60 5500 3850 9500 9100 6900
5 HEKTAS 2000000 923 000 14610 493 190 79027 523 8923 7508 1450 6 800 S =00 400
20 | 124R DELSR CEUIK 10 000 000 8 300 000 280 445 54452 247950 | 1050 - 6300 2150 1750 1625
21 ] 1zocam 4000 000 900 000 156 333 220972 420809 50 40 2000 6620 11750 9700 4300
22 | KERTONSAN 2 700 000 2025 000 673242 2030810 2739522 120 130 12000 30000 11.750 12 520 800
23 | kav 3000000 2340 000 143 850 151776 7331244 130 65 2240 18 750 4750 4000 3650
24 | KOCHOLDING 16000 0G0 10 000 0CO 3294193 3702 432 6676 B4 65 15 1500 11.000 32 500 21000 30000
25 | KONYAGIMENTO 408 120 120783 467 258 - 6000 10 500 17,000 15000 13 750
26 | KORDSA 10 000 0CO 425 250 436633 1259 441 2 858 202 100 140 40000 1225 54000 52000 16 000
27 | MAKINA TAKIM 3500000 82142775 18 734 50016 242291 2 6 3500 6300 2700 2175 2025
28 | IAGRO3 1000 0CO 945 060 395 144 716 101 1345345 220 20 5000 59000 130 000 135 000 94000
23 | MUDURNU TAY - 300 000 224902 250539 9000 10100 8500 8600
30 OLMUKSA 2 000 000 1270500 225 547 587 737 26038 a5 110 - 25250 4700 4200 4100
31 } OTOSAN 2 500 000 1320 000 397 840 2607218 9532 194 25 100 10108 20 750 73000 64000 75000
32 | PETROL OFISI 20 000000 7 000 000 2924574 4027 689 10575635 | 9313 | 14434 | 27285 6700 71000 29000 23250
33 | PINZRSUT 984 150 984 150 9367 105016 €88 452 10 120 56 00 11500 83900 7400 8200
34 | SARKUYS2N 10000 000 1134000 75 334 887 118 1621319 130 100 9000 25500 13500 13500 13750
a5 | TELETAS 10 000 000 1 000 000 {44 928) 552 445 1705621 75 3000 5400 17,730 15750 18 750
36 | TURKDELR CORUL 3 6C0000 25€0000 55 742 371859 968 314 65 25 5000 23500 13750 12250 6500
Er T GARAMTI BANKASI 40000 000 = 9029 804 1973440 7864 4050 8600 7700 57C0
38 TURRIYE SISE VE CAN 50 000 000 5 600 000 427 966 1312990 3.130 151 17 50 5000 5200 18 000 14 750 14 £00
39 YAPI KRED! B 60 066 463 2269293 16 225 432 22721428 60 20 6000 1900 5600 5700 3330
40 YASAS 972 003 324000 215515 66 692 885980 200 17 23200 6100 18 500 21100 17 '50
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Istanbul Universitesi Iktisat Fakaltesi Aragtirma Géreviisi

Dogal veya insan Eliyle Olusan Felaketlerde,
Reaslrans Sirketlerinin Yiiklenecekleri
Risklerin Tahlili ve Sigorta Sirketlerinin

Yiikimlilikleri

Herhangi bir nedenden dolay orta-
ya cikabilecek blytik hacimdeki
zararlan (ki bunlara sigortacihkta ki-
mil zarar denir) sigorta sirketlerinin
tek baglanna tazmin etmeleri gu¢ ol-
maktadir. Dolayisiyla riskin bir kismini
Gzerlerinde tutmakta, kalan kismini
da reasurorlere devretmektedirler. Bu
olgunun &énemi, 6zellikle 1990'larin
basindan beri mevsim normallerinin
disinda seyreden hava sartlar, dep-
rem, sel baskini, kasirga vs. gibi do-
dal afetler ve insan eliyle ortaya gikan
(terdr, yangin vs.) diger felaketlerin
artmasiyla daha da belirginlegmistir.

1980’ler bitene kadar dinya si-
gortacilik piyasasi 1 milyar Dolarlk
bir kiimUl zarari tahmin bile edemez-
ken, 1989 yiindan gunimuize kadar

yasanan 8 adet buyuk felaketin herbi-
rinin yarattigr zarar 1 milyar Dolan as-
migtir. 1996 yilinda ortaya g¢ikan fela-
ketlerin sigortacilik sektériine faturast
9 milyar Dolar olmustur. Bu yine de
1992'deki Andrew Kasirgasiyla bera-
ber diger felaketlerin yarattid: 24 mil-
yar Dolarlik zararin yaninda kiguk bir
rakamdir.‘"

Dolayisi ile beklenenden daha
fazla ortaya ¢ikan zararlarda (ki buna
ingilizce olarak "excess of loss" veya
kisaca CatXL denmektedir) reastrdr-
ler devreye sokulmaktadir.®”

Tabii bu durumda bir kag sorun
ortaya cikmaktadr:

1. Sigorta ettirilen konunun ika-
met ettigi bolgeye yabanci olan re-
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aslrérdn alacags riskin detaylari hak-
kinda dogru bilgiyi nasil elde edecegi

2. Degisik cografi bolgelere, de-
gisik polige ve primler uygulanip uy-
gulanamayacagi

3. Risklerin ratingi, poligelendiril-
mesi ve primlerin belirlenmesinin re-
asurans sgirketleri ve sigorta sirketle-
rin ortak calismasi sonucu yaplilip ya-
pilamayacagi

4. CatXL poligelerini hazirlamak
icin gerekli datanin toplanmasinda
reasUrorlerin sigorta sirketlerine egi-
tim vermesinin gerekliligi

5. Sigorta sirketlerinin yukarida
belirtilenlerin 151ginda modern tekno-
loji kulunmalarinin gerekip gerekme-
digi

Caligmanin icinde yukandaki so-
ralara cevap aranmaya caligilacaktir.

CatXL'in Tamimlanmasi ve
Yararlari

CatXL tretesi®™ reastre edilmis
olan sigortallyi olasi herhangi bir
olaydan dolay! ortaya gikacak kimdal
bir zarardan korumak amaciyla yaplil-
maktadir.

Bu tip zararlar herhangi bir sigor-
ta sirketinin yil i¢inde beklediginden
daha blyuk olmaktadir.

Bu nedenle, midlkiyetle ilgili
CatXL UrGna buyidk miktarda zarar
bazinda hazirlanmaktadtr. Primi, ken-
di payini aldiktan sonra devreden si-
gorta sirketleri (konservasyon ya da
tenzili muafiyet) riskin geri kalan kis-
munt ki buna maksimum zarar da de-

nebilir), CatXL tretesi ile reastrdre
gondermektedir.

CatXL'in maliyeti, diger bir deyis-
le fiyati "rate-on-line* veya ROL seklin-
de adlandmnlir. Basitge ROL, CatXL te-
minatl bunyesinde prim rasyosu anla-
mina gelmektedir.

Ornek.

Yurtsathina yayilmis ve sigorta
portfdytind mulk sahiplerinden olus-
turmus olan bir Amerikan sigorta sir-
keti, tek bir olayda 50 milyon Dolar
hasara ugrayacagint tahmin etmekte-
dir. CatXL reasurér poligesinin hazir-
layicilan 50 milyon Dolarin ustindeki
zararlara teminat vermeye hazir ola-
caklardir. Reasurér programi 200 mil-
yon Dolarlik bir limit koymustur. Te-
minat reastrérin 50 milyon Dolarn
asan zararlar igin her 1 Dolar zararin
95 sentini ddeyecek sekilde ayarlan-
maktadir.

Sigortacinin beyan edecegi bir
250 milyon Dolariik CatXL zarari su
pargalara bolunebilir.

Sigortacr: 50 milyon Dolan kon-
serve etmektedir. (yani kendi blnye-
sinde tutmaktadr.)

Reastirér: 200 milyonun 190 mil-
yonunu dder.

Sigortact: 200 milyonun 10 mil-
yonunu Ustlinde tutar

Sigortacinin briit zarari= 250 mil-
yon Dolar

Sigortacinin net zaran= 60 mil-
yon Dolar

Bu nedenle , reasirér sigortaciyi
190 milyon Dolar rahatlatir. (reastrér
maliyeti ve ikame priminden once)



Bahsedildigi gibi, sigortacimin re-
asuror brokeri bu programi bir seri di-
limler halinde hazirlayacak ve her di-
lim onaylanacaktir. Bazen reasurdrin
istirak orani her dilimde aym kalmak-
tadir. Bu 6rnekte % 95'1ir.

Tablo 1:
CatXL Programinin Ana Hatlari
(Milyon Dolar)

Sigertacinin  Reastrérin
DILIM Payi Pay
50 =
35 izeri 50 1175 33.25
40 Gzeri 85 2.00 38.00
50 Gzeri 125 2.50 47.50
75 Gzern175 3.75 71.25
Toplam 60 190

CatXL ihtiyacini Tayin Etmek

Felaketlerden dogan zararlar
mali agidan tazmin etmek, 1990’dan
beri olusan dogal felaketlerin yolagti-
g1 krizlerden beri (Bati Avrupa, Flori-
da’'daki firtina ve kasirgalar, Northrid-
ge ve California depremleri, vs.)
onemli bir yer kazanmaya basladi.
Sayisal olgimler ile CatXL teminatlari-
ni tespit etmek bir gok sigorta sirketi
icin 6nemli olsada héala afaki bir tek-
niktir.

Bircok sigorta sirketi, reasurorle-
re devredecekleri meblayi birgok kari-
sik ve emin olmayan yollar ile tayin
etmektedirler. Sigortact kendi payini
gecmis dénem zararlarina gore veya
rakiplerinin verdigi teminatlara gére
yapabilir. Bazen, prime bagl dizen-
lenen teminat dizeyi o tlkenin Sigor-
ta Kurulu tarafindan belirlenmektedir.

YRD. DOC. DR. EMRE ALKIN

Fakat bazi yasanmis olaylar, re-
asurorlerin sigortacilari daha bilimsel
arastirmalar yapmalan igin baski yap-
masina yol agmistir. (ABD ve Avru-
pa’da ki felaketler gibi)

1980'lerin sonunda yasanan yuk-
sek ve ciddi hasarlar, 1990 baslarinda
prim devreden sirketleri daha iyi data
toplamaya tesvik etmistir. Sonu¢ ola-
rak, primlerini devreden sigorta sirket-
leri gunumuzde reasurorleri devrettik-
leri portfoyler hakkinda daha fazla bil-
giye sahiptirler.

Yeni bir tretenin gortismesi sira-
sinda reasurorler su bilgileri rutin ola-
rak istemektedirler:

1. Son 10 senede yasanan ha-
sarlar. (brit ve net bazda)

2. Planlanan prim bOyumesi.

3. Police teminatlari, indirimler,
yer ve faaliyet kollarina gore prim da-
gihmi vs.

4. Bolgelere gore tahmini hasar
ve gevre kirlenmesi rakamlari.

CatXL Zararlarini Tahmin
Etmeye Yarayan Faktorler

Her sigorta sirketinin CatXL zarar
potansiyeli farklidir ve bu bazi faktor-
lere bagldir. Sadece, teminatlar, insa-
at siniflamalari ve cografi bolge gibi
faktorler ele alindigi zaman ortaya su
sonuglar gikmaktadir.

Cografi bélge son derece 6nem-
lidir, gunkl dogal felaketler bunlara
baghdir. Ornegin, birgok bélgeye ya-
yllmis bir sirket daha ¢ok risk tagi-
maktadir. Cografi konsantrasyonun
g6z 6nune alinmasi ve poligede belir-
lenmesi, potensiyel zararlarin belirlen-
mesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.
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Boylece her poligeye ayni oraniar uy-
gulanmayacak, felaket olasiligina go-
re treteler hazirlanacaktir.

Ornek. ®

CatXL teminatinin gercek degeri-
nin bulunmasi igin hasar intimallerinin
sigortac! tarafindan iyice degerlendi-
rilmesi gerekmektedir. Orta ve buyuk
Olgekteki firmalar bunu yapabilmekte
ve bu bilgileri cografi bolgelere indir-
geyebilmektedirler. Bundan sonraki
adim her bir bolge i¢in bir Probable
Maximum Loss (muhtemel maksi-
mum zarar) yani PML'i bulmaktir.
Asagidaki sanal ornekte, Australia Si-
gorta Sirketi 250 yilhk bir doneme ait
Avustralya'nin cografi bolgelerine uy-
gutanan PML'I bulmustur.

Yukarida kullamlan PML oranlar:
herkes tarafindan kabul gérmemistir.
PML gostergeleri primleri devreden
sigorta sirketleri tarafindan, yabanci
danigmalarla isbirligi ile hazirlanmak-
tadir. Ornegin, Bribane igin Avustural-
yali ve ingiliz sigortacilar anlagmaz|i-
ga dismuslerdir. (% 1 eksik veya faz-
la diye) Gergek PML gostergesini ve

CatXL teminatini belirlemede nihai ka-
rar, son derece bilimsel metodlarla el-
de edilmis rakamlar ve enformasyon
sayesinde verilmektedir.

Diger onemli faktorler ise, benzer
olaylarda verilen teminatlar, finansal
kuvvet ve Karllik, sermayedarlarin
beklentileri ve reasiurdr maliyetleridir.
Sirketin blyume beklentileri ve hedet-
leri veya bazi bolgelerdeki isletme yo-
gunlugu, yukandakileri bir élgude et-
kileyebilir.

Hasar Tahminlerini
Rakamsallastirma Modelleri

Hasar tahmini sadece PML veya
onceki donemlerin zarar oranlari gibi
tek bir endikatore birakilmamalidir.
Bir sigorta sirketi butlin degisik olasi-
liklan hesaplamak zorundadir.

Birincil sirketler,®® etkisi tesbit
edilmig, degisik olasiliklar iginde bu-
lunduran bir mulkiyet potfoyl CatXL
modeli gelistirmelidirler. Model, ilk
etapta yillik toplam hasarn tahmin et-
meye yarayacak, sonralan ise maliyet
etkinligi ve reasurdr kadastrof (fela-
ket) programtna intibak edecektir.

Tablo 2:
Bir sanal Avustralya sirketi tarafindan ongdriilen, cografi bolgeler gore
CatXL

Toplam Hasar

CatXL Teminat

Bdlgeler Tah. (milyon PML (%) (Milyon Dolar)
Dolar)

Gold coast, 2.294 5 115

Brisbane,

Sunshine cost

Darwin 45 20 9

Perth 1.261 3.5 44

Adelaide 898 4 36

Melbourne 2.997 2 60

Sydney 2916 2 58



Orneksel Calismalar

Arastirmacilar, felaketlerden do-
gan zararlann frekans ve ciddilik de-
recelerini en saglkli olarak Pois-
son/Pareto ve Poisson/Log Kombi-
nasyonlarinin anlatttgr tzerinde hem-
fikirdirler.

Felaketlerin bltin seneler igin
ortalama 10 milyon Dolara mal oldu-
gunu varsayalim. Bu minimum deger,
Pareto dagilimi icin digeksel paramet-
reler ve yillik frekansi (0.5) vermekte-
dir ki bu Poisson dagiliminin ortala-
mas! anlamina da gelmektedir. Pare-
to parametresinin tayini daha dnceki
dénemlere ait tarihsel verilerden ya-
rarlanilarak yapilmaktadir.

40 yilda bir ortaya cikacak bir
olayin maliyetini 90 milyon Dolar ola-
rak belirleyelim. Bdylecek yillik fela-
ket zararlarinin olasiigi 90 milyon Do-
larin altina % 97.5 olarak dusmekte-
dir. Bu ek bilgiter sekilsel parametre-
nin belirlenmesine yetmektedir.

s=1n {0.5/0.025) 7In (90/10)= 1.3634

Bu formill kullanarak, bir top-
lam hasar dagilim tablosu elde edil-
mekte, ve buradan reasurans progra-
minin etkinligi daha iyi test edilebil-
mektedir.

Ornek.!”

Reastransin (¢ dilimde gergek-
lestigini varsayalim:

L1: 30 Milyon Sterlin Gzeri 20 milyon sterlin %

16 ROL
1 2: 50 Milyon Gzeri 50 milyon % 7 ROL
L3: 80 Milyon dzeri 100 milyon % 3 ROL

Toplam teminat: 160 Milyon Gzeri 20 milyon

sterlin ¢ )
Toplam maliyet: 10.7 milyon sterfin
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Tablo 3.
Tahmini hasarnin reasiirére
transferi.

Brut EP® Net EP

Olasilik % milyon milyon
Sterlin Sterlin
10 0.0 10.7
30 0.0 10.7
40 0.0 10.7
60 0.0 10.7
65 11.2 21.9
70 13.0 23.7
75 15.9 26.6
80 20.8 30.5
85 27.6 325
30 33.0 38.9
95 62.6 471
96 73.3 50.0
a7 90.9 53.8
98 120.0 58.1
99 190.1 73.1

995 289.7 144.5

Gunumuzde bu tip konularda da-
nismanlk hizmeti veren az sayidaki
kuruluglar ve gruplar (6rnegin EQE-
CAT ve RMS) felaket modelleri sun-
makta, senaryolar yapmakta ve bu
modeller muhtemel zararlarin dagili-
mini hesaplamada yardimci olmakta-
dir.

lleri derecede sofistike felaket
modelleri hazirlayan bilgisayar bazii
arastirmalara, CatXL risklerinin tayini
icin cok ihtiyag duyulmaktadir.

Birincil sigortacilar glinimdizde,
portféy risklerini kantitatif bir sekilde
hesaplamakta ve risk transferi metod-
larini optimize etmek amaci ile model-
ler yaratmaktadir. ReasuUrérler de
benzer modeller yaratmakta ve kimdl
zararlarin kontrolini saglamaktadir.
Bilgisayar modelleri artan bir hizla,
CatXL poligelerinin ratinglemelerinde
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ve fiyatlarini hesaplamada kutlanil-
makta ve bu amagla primleri devre-
den sigorta sirketleri, tarihsel data
bankalar olusturmaya baglamakta-
dirlar.

Model Kurmak

Bilgisayarlarla hazirlanmig felaket
modellerinin 6zelligi, bu modellerin
"olasilik halleri® uzerine kurulmasidir.
Ne kadar ¢ok zarar/kayip senaryosu
bilgisayarlara girilirse ve agirlikl yilik
olasiliktar modele sokulursa, sistem o
kadar gergege yakin parametreler gi-
karacaktir.

Birincil sigortaci, kendine ait bir
grafikli "software" hazirlayip, agsagida-
ki konularda "underwriting"ini yani si-
gorta teminatlarini dizenlemek iste-
yebilir.

1. Toplam tahmini portéy riski,
tahmini tehlike veya bdlge riski bir
anahtar olabilir. Bununla birlikte, her-
hangi bir isletme brangi, birimi, gube-
si vs. gibi 6gelere géz dnune alinabi-
lir.

2. Tahmini hasarlarda alternatif
"underwriting” metodlannin  etkisi,
baska bir degigken olarak ele alinabi-
lir. Ornegin, kasirga veya deprem
bdlgesinden 10 kilometre uzakta olan
bir bélgeye % 40 prim tenzilati uygu-
lamak vs.

Bir reasurans girketi ancak asa-
gidaki bilgileri elde ettiginde boyle bir
CatXL programina dahil oimaktadir.

* Daha evvel belirlenmis herhan-

gi bir zarar oranindan daha fazla za-
rar glkma olasiligi

:' Kapasite dagiim kararlarinin,
reasurans girketinin portfoyt ve prim-

leri devreden sigorta sirketleri baki-
mindan risk/getiri oranlarini hesapla-
yarak alinmig olmasi.

Son olarak, hasarlarin ratingi
igin, sigorta sirketleri "gevresel data-
base" yaratmaldir. Bu database,
mulklerin yasini, tipini, ingaat stan-
dartlanimi, satis degerlerini ve ikame
maliyetlerini géstermelidir. Tecriibe
edilmis bir¢ok olgu, birincil sigorta
sirketlerinin risk seciminde, ¢ok sayi-
da ve derin datalar iceren programlari
tercin ettigi gorllmektedir. Cunky,
risk segimi gelisirken, sigorta girketle-
ri teknik karlanni (diger bir deyisle
mali karlar haricinde elde ettikleri fa-
aliyet kérlarini) arttirabilmektedirler.

Bu bir anlamda Turkiye gibi si-
gortacilik piyasasinda agresif fiyat re-
kabeti yasayan ve bu nedenle teknik
karliliklan serbest distse gegen tlke-
lerde olumlu bir yaklagim olarak ka-
bul edilecektir. Teknik karliliklari du-
sen sigorta sirketleri dogal olarak,
mali gelir pesinde kostuklarindan ka-
muoyu ve sermaye piyasalan sigorta
sektorine oOnyargih yaklagsmaktadir.
Bu uygulamalarin sadece felaketler
ve felaketzedeler igin degil, bitun si-
gorta branglarinda uygulanmaya bas-
lanmas! ile, topladigi primleri hisse
senedi ve kamu kagitlarina yatirip
mali kérlar elde eden fakat zarar taz-
mininde zorluk gikaran sigortaci imaji
da kaybolacaktir.

Dipnotlari

1) Sigma Publications. Swiss Reinsuran-
ce Company 2/1996 SF 3-4-5- Zurich.

2) Booth Garry "Managing Cadastrophe
Risk* FT Financial Publishing, 1997, London sf.
1-2.
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3) Trete, reastiréniin otomatik olarak be-
lirli bir sorumlulugu kabul etligi reasdrans an-
lagmasi anlamina gelmektedir. {(yazarn notu).

4) Booth Garry, a.g.e., sf. 31, 32.
5) Booth Garry, a.g.e., sf. 33.

6) Birincil Sirketler, primlerini reasirans
sirketlerine devreden sigorta sirketleri anlamin-
da kullanimugtir. (yazarn notu)

X
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7) Booth Garry, a.g.e., sf 35.

8) EP'nin geametrik ve cebirsel olarak an
lami, toplam hasar miktarina gore yillik olasilik
fazlasidir ki, bu ayni zamanda yillik bazda bek-
lenen 6zel hasarlan temsil etmekledir. (yazann
notu)

T.C. ZIRAAT BANKASI

Ziraat'siz bir Tirkiye disinilemez —




Ayin Ekonomik Olaylari

Dr. YILDIRIM KILKIS

Politika Huzur Bozuyor

konomik olaylar stitununda mecburen politik olaylara yer veriyoruz. Gunku
politik olaylar ekonomiyi etkiliyor, daha 6nemlisi politik olaylar artik Ulkemiz-
deki huzuru ve gliveni de olumsuz sekilde etkilemeye bagladh.

Her politik partinin ana amaci, hi¢ stiphesiz iktidar olmaktir. iktidari elde
eden her parti, dncelikle halkin huzurunu ve guvenini saglamak, ulkenin sosyal
ve ekonomik soruniarini gézmek ve gelistirmekle yikimludar. Bu sorumluluk,
ayni zamanda adaleti kusursuz olarak saglamayi, tlke disi iligkileri iyilestirmeyi-
de kapsar.

Ancak, son secimden hikumet olarak iktidara kavugsan Refahyol koalisyo-
nu, bir hitkiimetten beklenenlerin tersi olan bir durum yaratmaya adeta 6zen
gosteriyor. Halkimizin hemen hemen hepsinin dini islam olmastna ragmen, hi-
kiimetin blyik ortad: hig gereksiz yere, toplumu din agisindan ikiye bélecek, uy-
gulamalara, beyanlara, sirretliklere basladi.

Bltce sorunlar, agiklan varmis, vatandaglar arasinda gelir ugurumu baya-
yormus, egitim ve saglk sorunlar ¢ézimlenememis, tlkemizin dig imaji bozulu-
yormus, dig ticaret dengesi aleyhimize ddnmusg Limin umurunda. Ulkemizin bi-
tdn yasami sanki "din"e endekslenmigtir.

Cok blylk fedakarliklarla kurulan Cumbhuriyetimizin teme! ilketerini boza-
cak, gagdas bir Glke olmamizi énleyecek, hatta gelisen demokrasimizi tehlikeye
dugtrecek davranislar bu Glke halkinin en az % 80’ini rahatsiz etmektedir. Bittin
bu olaylar, Glkemizde birgok sivil toplum érgUtlinit harekete ve birlesmeye zorla-
mistir. Bu érgltterin bashicalan olan TURK-IS, DiSK, TOBB, TiSK ve TESK 20
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Mayis glinG Ankara’da toplanarak, Refahyol hiikimetinin biran 6nce bitmesi go-
rigini benimsemiglerdir. Bu goriise TUSIAD'da katilmistir. Diger taraftan Yargi-
tay Cumhuriyet Bagsavcisi, Anayasaya aykin eylemleri nedeni ile Refah partisi-
nin temelli kapatiimas: istemi ile Anayasa Mahkemesine bagvurmustur.

Refahyol hikimetinin Mayis ayl sonunda erken segim karar aldigi ve segi-
min 1997 sonlannda veya 1998 baslarinda yapiimasinin planlandidi anlasiimak-
tadrr.

Yukarida agiklanan ortam iginde 1997 Mayis dénemindeki ekonomik man-
zara sdyle agiklanabilir:

ic ve Dis Borglar

i¢ borg stogunun 1997 Mart ay1 sonu itibariyle 3.8 katrilyon lira cldugu ve
yllbagina gore %21.8 arttigr Hazine Mustesarligi tarafindan agiklanmigtir. HUkG-
metin i¢ borglanma vadesinin uzattigi seklindeki yorumunun aslinda ig¢ borglarin
geri 6demesinin 1998’e tasinmasi oldugu anlasiimaktadir. Hazinenin 1 Mayista
yaphigi tahvil ihracinda 10 trilyon liralik, 12 Mayistaki tahvil ihalesinde 55.2 trilyon
liralik satig yapiimig, ancak bu son ihalede faizin % 29.95'e yiikseldigi g6rulmis-
tar.

Dis borglara gelince, 1998’de 12 milyar dolar dis borg 6denmesi gerekmek-
tedir. Mayisin ilk iki haftasinda 302.8 milyon dolar dig borg 6denmistir. 13 Aralik
1996'da 18 milyar dolarl asan Merkez Bankasi rezervleri 2 Mayista 15.4 milyar
dolara inmigtir. Bu durumun muhtemelen dis bor¢ édemeleri sonucu oldugu
tahmin edilebilir.

Biitge ve Cari iglemler Agiklari

Butgenin denk oldugunu Ocak - Subat aylarinda agikga beyan eden Basba-
kan Erbakan, Mart ve Nisan aylarinda bttge agiginin varligini beyan ederek yeni
bir program hazirlandigini agiklamistir. Diger bir agik olayl, cari islemlerle ilgilidir.
1995 Ocak-Kasim déneminde 886 milyon dolar olan cari iglemler agigi, 1996
Ocak-Kasim déneminde 3 milyar 273 milyon dolara yUkselmistir.

Hikiimetin mali sikintilarina ¢ézim olmak amact ile kaynak paketleri hazir-
landig! bilinmektedir. Bu konuda dérdlinciil kaynak paketini hazirlamaktadir. Bu
paketin agirhgim is Bankasinin Hazine hisseleri olusturmaktadir. Bu hisselerin
satigindan 400 milyon dolar beklendigi hesaplanmaktadir. Diger taraftan huku-
metin, Emekli Sandigi gayri menkullerinin satigindan beklenen 300 trilyon liralik
gelir, Anayasa Mahkemesinin bu satigla ilgili yasayl Anayasaya aykiri bulmasi
nedeni ile, imkansiz duruma dismustar.

Devletin sirtina yiklenen diger bir kiifette tartm Granlerinin yuksek fiyatlarla
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desteklenmesi nedeni ile bltgeye 800 trilyon liralik ek yilk binmesi olacaktir. Oy
beklentisi sebebi ile, hikimetin bu yonde destekleme uygulamalarina gitmesi,
DPT ve Hazine mistesarligi tarafindan olumsuz olarak kargilanmaktadir.

Ozellegtirme

Ozellestirme konusunda Mayis ayinda herhangi bir gelisme olmamigtir. An-
cak bu dénemde ortaya gikan bir durum, bu konuda hikimetin tutumunu gés-
termesi bakimindan ilgingtir. Enerji ve Tabii Kaynaklar bakanhgi, ézellestirme
kapsamina alinan 4 termik santrali (Kemerkdy, Yenikdy, Soma ve Hamitabat)
belirlenen stiire iginde igletme haklarnin devri ihalesinin yapilmadigi igin, ihale
edilemeyecegini iddia etmis, fakat Ozellestirme Idaresi bu iddiayl kabul etme-
mistir. Bu anlagmaziigi ¢bzime baglamasi igin basbakanin hakemligi bahis ko-
nusu olmus, fakat Bagbakanlidin bu hususta herhangi bir adim atmadigi basin-
da haber olmustur.

Ozellestirme konusunda diger bir konu da, igletme hakki 30 yiligina satilan
limanlarin satis onaylarinin Ozellestirme Yiksek Kurulundan gikmasidir. Bu li-
manlann (Tekirdag, Antalya, Rize, Hopa, Giresun, Ordu ve Sinop) igletilmesi icin
yeni sirket kurulmasi, yerli ortaklarin payinin % 51'den yukarl,.yabanm ortaklarin
payinin % 51’den az olmasi ve yonetim kurulunda Denizcilik Isletmelerinden bir
kisinin bulunmasi sart koguluyor.

Yatirimlar

Mayis ayinda olumlu gelisme, yatrmlar konusunda gézlenmigtir. Bu gelis-
meler kisaca sOyle agiklanabilir.

* Mensa Mensucat Sanayi ve Ticaret AS. ni is Bankasindan satin alan giri-
simci 40 milyon mark yatinm yaparak, teknolojik gelisme saglamaya basliyor.

* jhlas Motor A.S. Japon ve Giiney Kore'li ortaklan ile 22 Mayista KiA oto-
mobil fabrikasinin temelini Dizce'de attl. Yatinm maliyeti yaklagik 175 milyon
dolar olarak belirlendi.

* Kog Holding 60 milyon dolara SEK'in hisselerini satin alarak st ve sit
Urdnleri sektérine girdi.

* Owen Carning ile yap! Merkezi ortakligi, Sakarya'nin Karaplrgek ilgesin-
de, cam elyaf takviyeli poliester fabrikasim 23 mayista Uretime agti. Fabrika 15
milyon dolar tutarinda bir yatinm ile kuruldu.

* Kagif kalkavan Sirketler Grubu tarafindan inga ettirilen M/V Besire Kalka-
van konteyner gemisi, 256 Mayista denize indirildi. 12 bin 60 DWT agiriginda ve
25 milyon dolara mal olan gemi 10 ayda tamamiandi.
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Asagida Mayis ayindaki ekonomik olaylar agiklanmaktadir.

DIS TICARETLE ILGILIi OLAYLAR
Dis Ticaret agtgi

1996 yilina ait DIE verilerine gore, ihracatimiz 23.1 milyar dolar, ithalatimiz
42.5 milyar dolar olmugtur. 1995 yilinin ayni dénemine gore, ihracat artigi % 6.7,
ithalat artigI ise % 18.9 olmustur. Dig ticaret acigi 19.4 milyar dolara ¢ikmistir.
1995'in ayni dénemine goére dig ticaret agigi % 37.7 artmustir. ihracatin ithalati
kargilama orant % 60.6'dan % 54.4'e gerilemis durumdadir. DIE rakamlari ile
1997 Ocak - Mart ihracati 5.8 milyar dolar, ithalat 9.9 milyar dolar olmustur. Dig
ticaret agigr 4.1 milyar dolar, ihracatin ithalati kargilama orani % 58.5'tir.

Liman Hizmetleri Tarifesi Uygulanacak mi?

TCDD Limanlar Dairesi Bagkanhd: tarafindan, t Mayis 1997'den itibaren yu-
rirliige girecegi agtklanan % 300 liman hizmetleri zamminin ertelenmesi, 6zellik-
le ihracatcilar sevindirmistir. Ancak bu ertelemenin, zammin indirilecedi veya
zammin kaldinlmasi geklinde sonuglanmasi hakkinda kesin bir bilgi edinifeme-
mistir. TCDD'nin gdrev zararinin karsilanmasi amaci ile yapilmasi éngérilen bu
zammin, kaynak kesimi ile ilgili olarak hafifletiimesi beklenmektedir.

Bavul Ticaretinin Boyutu

Merkez Bankasi tarafindan yaptirilan tespite gére, 1996 déneminde, bavul
ticareti 8.8 milyar dolar olmus; bu miktann 2.3 milyar dolarlik kismi cari iglemler
dengesine, 6.5 milyar dolarlik kismi da dis ticaret dengesine olumlu katkilar ola-
rak hesaplanmistir.

Bedelsiz ithalat Tebligi Yayinlandi

Bedelsiz ithalat yolu ile ilkemize getirilecek otomobil ve diger maddelerin,
hangi gimriik idarelerinden ve ne sekilde yurda sokulabilecegine dair Gimrik
Muctesarh@l Tebligi Resmi Gazetede yayinlanmustir. 24 Nisan 1997 aksamina
kadar Ziraat Bankasinda 113 milyar 297 bin mark (65.4 milyon dolar), tutaninda
toplam 1.859 6zel ithalat déviz hesabi actirimistir. Bu suretle, AB ulkelerinde be-
delsiz oto ithali uygulamasi 1 Hazirandan itibaren baglamis olacaktir. 4 yasina
kadar olan otomobiller, bu tarihten itibaren giimritk vergisinden muaf tutulacak-
tir. AB’'de serbest dolasimda bulunan Ugtincu menseli otomobiller igin farki

gumrlk vergisi uygulanacaktir.
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BANKALARLA iLGiLi OLAYLAR

Emlak Bankasinin Aimanya‘'da banka kurmasi igin én iznin alindidt 6grenil-
mistir. 1997 Eyldl tarihine kadar bankanin kurulus islemleri tamamlanarak faali-
yete gecmesi planlaniyor. Bu bankaya Avrupa Tirk isadamlart Dernegdi (ATi-
AD)'In % 45 ortak olacag anlasiimistir.

Bankalar Birliginin 1996 Yili Raporu

28 Mayts gunu toplanan Bankalar birligi Genel kurulunda dagitilan "Banka-
larimiz 1996" baslikh rapor. Turk bankacilik sisteminin 1996 yili ile ilgili bilgileri
ortaya koymaktadir. 1996 yilinda bankacilik sisteminin reel kén énemli élgiide
artmistir. Vergi dncesi kar 321 trilyon TL. (2.9 milyar dolar), net kar ise 255 tril-
yon TL. (2.4 milyar dolar) olmus, net kardaki reel artis bir dnceki yila gore % 31
oraninda gergeklesmistir.

Doviz pozisyonlar aciklan 1995'te 3.1 milyar dolardan 1996'da 2.5 milyar
dolara gerilemistir. Bankacilik sisteminin temel fon kaynagi olan mevduat, bir yil-
ik donemde reel bazda % 25 artis gostererek 6.146 trilyon TL. olmustur. Bu su-
retle, mevduatin toplam kaynaklar icindeki payl % 65'ten % 69'a gikmustir.

Bankacilik sisteminde bilango disi islemler, bir ytlik dénemde % 27 artarak,
toplam aktiflerden fazla bayumustuar. Bilanco disi islemlerin toplam aktiflere ora-
ni 1995'te % 48 iken, 1996 yilinda % 77'ye yukselmistir.

1996 yilinda faaliyette bulunan banka sayisinda degisiklik olmamig, ancak
bazi bankalarnin isim ve sermaye yapilari ile faaliyet alanlarinda degisiklikler ol-
mustur. Bankacilik sisteminde sube sayilarinda artma egilimi olmus ve 1995 yi-
hinda 6.241 olan toplam sube sayisi 1996 yilinda 6.442'ye ylikselmistir.

Bankacilik yapisindaki degismeler, teknolojik ilerlemeler ve verimlilik artis
nedeni ile azalan personel sayist, sube sayisindaki artiga paralel olarak artmaya
baslamistir. 1995'te 144.793 olan personel sayisi 1996'da 148.153’e yukselmis-
tir.

Bankalardaki i¢ Borglanma Senetleri

Bankalardaki i¢ bor¢lanma senetleri 11 Nisanda 1 katrilyon 169 trilyon 233
milyardan, 17 Nisanda 1 katrilyon 150 trilyon 371 milyar liraya gerilemistir. Bir
haftalik gerileme 18 trilyon 862 milyar lira olmustur.

iC TICARETLE iLGiLi OLAYLAR

Sermaye Sirketlerinde Zorunlu Sermaye Arttinnmi



64 AYIN EKONOMIK OLAYLARI

27 Haziran 1995 tarihli Resmi Gazetede yayimlanarak yururlige giren 559
saylh Kanun Hikminde Kararnameye gore 27 Haziran 1995 tarihinden énce ku-
rulan ve sermayesi 500 milyon TL'den az olan limited girketler ile sermayesi 5
milyar TL'den az olan anonim sirketlerin 26 Haziran 1997 tarihine kadar serma-
yelerini bu miktarlara gikarmalari gerekiyor. Bu iglemi yaptirmayan sirketler min-
fesih sayilacagindan, ilgili girketlerin bu yasal islemi yapmalari énemlidir.

Sanayi Sicil Belgelerinin Siireleri Uzatildi

Sanayi ve Ticaret bakanliginin 3 Mayis tarihli Resmi Gazetede yayimlanan
Sanayi Sicil Tebligine gére, gegen yil dizenlenen sanayi sicil belgeleri ile, belge
tarihi 1996 yilindan 6nce olup tzerinde "bu belge 1996 yii sonuna kadar gegerli-
dir* veya "bu belge 30 Nisan 1997 tarihine kadar gegerlidir* notu bulunan belge-
lerin sdresi 31 Aralik 1997 tarihine kadar uzatildi.

31 Aralik 1995 tarihinden 6nce diizenlendigi halde vize iglemi yapiimamig
olan sanayi sicil belgelerinin 30 Haziran 1997 tarihine kadar Sanayi ve Ticaret
Bakanligina bagvurmalari halinde belgeleri vize edilecektir.

FiYAT INDEKSLERI

1997 Mayis ayinda DIE rakamlari ile, tiketici indeksi aylk % 4.7, yillk %
77.5; toptan esya fiyatlan indeksi aylik % 5.2, yillik % 74.6 olmustur.

ZAMLAR
1997 Mayis ayinda yapilan baglica zamlar soyledir:

* Londra Metal borsasindaki fiyat hareketleri ile ilgili olarak Seydigehir Eti-
bank Aliminyum Tesisleri, kilge aliminyum fiyatina % 1.72 zam yapmistir. 14
Mayistan itibaren yuUrGriige giren bu zamdan sonra, 19 Mayista aliminyum
Urdnleri (imyot, profil, sicak levha, soguk levha, serit rulo, folyo) % 3 - 3.9 arasin-
da zamlanmistir.

* Erdemir Urlinlerine % 2 - 5, isdemir Grinlerine % 4.91 - 5.06 zam yapild..
15 Mayistan itibaren yururltge girmistir.

* 22 Mayistan itibaren geker fiyatlarina % 15 zam yapilmigtir.

* Canakkale'nin Gan ilgesindeki linyit igletmelerince gikarilan linyit kémurd-
ne % 7 - 17 arasinda yapilan zam 24 Mayistan itibaren yirdrlige girmistir.

* Akaryakit Uriinlerine 31 Mayis gind itibariyle % 7 zam yapiidi.
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Renault 19 Europa.  Evet, estetik, evet,
ok gekici, ok konforlu, ok dinamik.

Tutkuyla baglanacaginiz bir otomobil

Ustelik, Renault 19 Europa saglamlig
estetige feda etmiyor. Hem
goérunumiyle, hem de sadlamhigiyla
yilllarca yeni . yepyen kaliyor. Renault 19
Europa 1 81 RTI genig i¢ mekaninda
suricuye ve yolculara miukemmel bir
konfor sunuyor... Hidrolik ve yukseklik

ayarl direksiyon, elektrikli ais dikiz aynasi,

Renaut 19 Europa de kgl avimtd brgi igin BILG! RENAULT-MAIS in
(212) 293 26 26 numaral telefonunu arayin, sirasryla |-7 nolu tuglara basin

.-

' Renault 19 Europa...
Yillarca yepyeni..

standart khima, ileri teknoloj arund,
gucld, gevre dostu motor ve diger tum
uston ozelliklerini uzun. gok uzun yillar
ayni kahitede, aynt mukemmellikte
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 se¢in, bu sizin
en uzun sareli tutkunuz olacak
Gunku yillar gegecek, Renault 19 Europa

hep yeni kalacak

RENAULT
YASANACAK
OTOMORBILLER
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