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© 2.5 Milyon liranin yarisi, yani
1.250.000 liras: Apartman Dairesi
ile Ev ikramiyesi ve geri kalan
1.250.000 lirasi para olarak
dagililacaktir.

® 2.5 Milyon liramn . tamam
ikramiye olup, KRED! yani
BORG degildir. R paramin...

Her 180 lirayn 1 kur'a nwmaram ) istikbalinizin
F emuniyeti

Paramzi ati] birakmayin, bankaya yatiriniz
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Banka hizmetlerinden faydalanmay:r ddemelerinizde
cek kullanmay adet ediniz.
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[sabetli Bir Karar

Tiirk parasinin kiymetini koruma hakkindaki 14 sayili karara ek olarak
alinan yeni bir kararla 6762 saylr T. Ticaret Kanununa muvazi olarak hazirlanmag
bulunan qyeni Bankalar Kanunu layihasinin heniiz kanuniyet kesbetmemis olma-
st dolaysiyle mer’i Bankalar Kanunu ileT. Ticaret Kanunu arasindeki bazr bos-
luklarin tahassiil etmig bulunmast ve halen bankaciligimizin memleket ekonomi-
sinin bugiinkii ihtiyaglarina kifayet edecek bir inkisaf merhalesine ulagmig olmas:
nazar: dikkate alinarak, yeni bankalar kurulmasina miiteallik miisaade taleple-
rinin igbu kararin negri tarihinden itibaren bir sene miiddetle is’af edilmemest uy-
gun gorilmiigtiir. Bu karara gére bir sene miiddetle yeni bankalar kurulmayacak;
yalniz kurulmug bankalar sube acabileceklerdir.

Karar metninden anlasildigr iizere, bu karar almaga sevk ve mecbur eden
amillerin biri, Ticaret Kanuniyle yeni Bankalar Kanunu arasindaki boslugu dol-
durmak gibi kanun teknigini; digeri de, halen bankaciligimizin memleket ekomno-
misinin bugiinkil ihtiyaglarina kifayet edecek bir inkisaf merhalesine ulagmis olma-
st seklinde ifade olunan memleket ekonomisi ve bankaciligint aldkelendirmak-
tadaer.

Bizce miihim ve gsayan: dikkat olan sebep de budur. Netekim bu karar ban-
ka miitehassislary tarafindan da miispet karsilanmagtir. Bankacilarin ifadelerine
gére memleketimizde kdfi miktarda banka mevcut bulunmaktadir.

Makalemizde meseleyi bu noktadan incelemek istiyoruz.

Bir memlekette muhtelif sahalarda ¢alisan bankalarin viicude getirdikleri
manzumeye o memleketin banka sistemi tdbir olunur. Bu bakimdan milli banka
sistemimiz, evveld dmmae sektoriyle hususisektére dahil bankalar olammk iki grup-
ta toplanmaktadr.

Resmi sektérde Merkez Bankast hari¢c 10 kiisur banka vardir. Bu bankalar
mutad ticari banka muamelelerini yapmakla beraber, bilinen adlary ve faaliyet
mevzulan itibariyle birer ihtisas bankas: Halinde caligmaktadirlar.

Hususi sektérde 20 kadar mahalli banka ve 20 kiisur da ticart bankacilikla ug-
rasan sube bankacilijy seklinde kurulmus banka hali fealiyettedir.

Amme sektériine ddhil bankalar ziraat, sanayi, maden ve imar sahalarinda .
milli ekonominin muhtelif istihsal ve is kollarin: finanse etmek iizere kurulmug
birer ihtisas bankalari olmalan itibariyle bankacilik sistem ve organizasyonu, ve
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memleket ekonomisinin icap ve ihtiyacina intibak noktasindan miinakase mev-
zuu olacak bir cihet yoktur. Mesele ve mevzuumuz hususi sektérdeki bankacilik
sisteminin kurulug ve igleyis seklidir.

Memleketimizde hususi sektdrdeki bankalar, baglangigta isimleri bilinen bir-
kac hususi bankanin diginda, mahalli bankalarla baglanug ve bildhare Yapt ve
Kredi Bankasiun kurulusundan sonra, birbirini takip eyleyen ve adlart bilinen
bankalarla orta ve hatté daha Kiigiik cesamette bir sube bankaciligr dogmus ve
bu sistem de siiratle inkisaf ederek bu tip bankalamin adedi artmugtir. Bugiin bu
bankalar arasinda orta cesametini tecaviiz etmis veya etmek iizere olan birkag bun-
ka (%) belirmigtir. Digerleri ise bu vasif ve farikalarmi el’an muhafaza etmekte
oldugu gibi, yeniden kurulacaklarin da, bu durumda olacagr giiphesizdir. Hiildsa
hususi sektordeki bankaciligin adedi, siklet merkezi orta veya daha kiiciik cesa-
mette sube bankacilifi seklindedir.

Konumuzda mahalli bankalar iizerinde bu noktadan - tevakkufu mucip bir
cihet yoktur. Asil mesele ve mevzuumuz orta wve hattd daha kiigiik cesametteki
sube bankacilige sistem ve seklinde kurulan ve ard: ardina kurulmak istenen hu-
susi sektdrlerdeki bankalar ve bankaciliktrr.

Bilindigi gibi bankaciligin esast ve bir memleketteki bankalarin vazifesi;
aherin parasini ahere ikraz etmek seklinde tarif ve ifade olunan bankacilik meka-
nizmasiyle tasarruf erbabimn kullanamadiklar: paalarme mevduat seklinde cel-
bederek paraya ihtiyact olan ticaret, ziraat ve sanayi erbabina kredi seklinde ik-
raz etmek suretiyle bir sermaye ve kredi mutdvassitligr yapmaktir. Binaenaleyh
bankalar bu hizmet ve fonksiyonunu yaparken banka isgletmeciligi teknigine g¢o-
re bu imkan ve ihtiyact élgmek ve bu vazifeyi en rasyonel bir gekilde ifa etmekle
orevlidirler. Buna gore evveld milll tasarruf ve mevduatin mahal ve gicini na-
zar: itibar ve hesaba almak icabeder. Acaba memleketimizde bahis konusu banka-
larin ¢ogalmas: tegkilditin mevduat celbine kifayetsiz gelmesinden mi ileri geliyor;
yoksa bir bakancilik tecareti maksadint m: tasiyor? Bu noktadan bir kifayetsizli-
gin mevcut oldugunu zannetmiyoruz. Hal boyle olunca muayyen bir tevdiat giicii-
ni miiteaddit bankalarla miikerrer merkez ve sube teskilatiyle ve bilhassa muay-
yen bolgelerde tekasiif ederek celbime caligmak, fikrimizce bankacilik ticaretinin
rekabetinden baskaca, banka sermayelerinin mikerrer ve fuzuli olarak igletme te-
sislerine ve sabit kiymetlere baglanmasini ve umumi idare masraflariin de bir hay-
li artmasin: ve ayrica gerek tevdiat celbi gerek kredi tevzii sahasinda miigahade
olunan rekabet ve caliyma tarzini yaratmaktadwr, diyebiliriz. Su halde yukarnda
belirtilen prensiplerin ve memleketin imkdn ve ihtiyaclarinin cesametli sube ban-
kacliginy icap ettirir bir durumde oldugunu zannediyoruz. Ancak, bahsimizde,
muayyen bir iltisas bankasiin veya mahalli bankanin bu zaviyeden miitalda edi-
lemiyecegini ve edilmedigini de belirtmek isteriz.

Bizce memleketimizdeki sube bankaciliji, cok wve wyaygm subeli biiyiik
banka kurulusu seklini aldigr zaman; bir yandan bankalarin vasifls bir kadro ve
idare ile caligmalar, banka sermayelerinin miikerrer ve fuzuli olarak sabit tesis
ve kwymetlere baglanmamas:, umumi idare masraflarinin bir hayli azalmas:, tev-
diat celbi, kredi ve finansman iglerinin daha mikul ve mazbut bir esasa baglan-
masy, kaynaklarin kullendmasinda risk dagitimi, saglamhk temini, trezorori ko-
laylige gibi sermaye devrine miiteallik teknik avantajlar elde edilmesi miimkiin
olacagr gibi; diger yandan da, tekdsif yerine memleketin dort kogesine yayilacak
sube, ajans ve yerine gore az masrafly biiro Grgiisii ile banka tegkildt ve hizmeti
daha genis bir sahaya intikal ederek hem yeni menbalary harekete getirebilecek,
hem de kuvvetlenen (6z ve yabanct) menbalariyle faaliyetlerinin ticart banka mua-
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Kredi ve Bankalar

KISA VADELI IKRAZLAR VE
EKONOMIK HAREKETLERIN
TEMEVVUCU

Bankalardaki mevduata her hususta
banknota benzeyen bir para nazariyle ba-
kildigina gore, kredi muesseselerinin kre-
dilerini artirmak veya kismak suretiyle
halkin elindeki tediye vasitalarinin aza-
lip cogalmasina ve dolayisiyle fiatlar tize-
rine ve binnetice iktisadi gidise tesir edip
etmeyecekleri bircok tartigmalara mey-
dan vermigstir.

Bu sahadaki nazariyeler tizerine ameli
tecritbeler yapmak giictiir. Clinki, biitiin
kalkimma veya inhitat devrelerinde kredi
miktar1 degismesinde ve dolayisiyle ikti-
sadi hayat tizerinde tesir icra eden diger
sebepler mevcuttur. Bu sebeplerin hangi-
lerinin bu hadiselere hakim ve miiessir ol-
dugunu her zaman tefrik ve tayin etmek
mumkun degildir.

Bu hususta bellibasli nazariyeleri asa-
gida izah edecegiz.

BANKALAR

Yazan : Ishak TURNAOGLU

1 — M. Bouniatian’in Nazariyesi :

Birgok yazarlar ve bilhassa M. Bounio-
tion bankalar tarafindan acilan kredilerin
bolluk veya noksanligmin fiatlar tizerine
tesir ettigine kani degillerdir. Bu iktisat-
gilara gore, fiat temevviicii is durumunun
sebebi degil neticesidir. Ne merkez ban-
kalar1 ve ne de tevdiat bankalar: tedaviil-
deki tediye vasitalarini tezyid ve tenkise
muktedir olabilirler. Muayyen bir zaman-
da piyasaya lizumlu para miktari, fiat se-
viyesi ve mubadele hareketi ile taayyiin
eder.

Eger merkez bankalari, mubadele
ihtiyaci olmadigi halde, senet igtirasi ve-
ya iskonto kolaylifi géstermek suretiyle
tedaviildeki banknot miktarini artirmak
isterlerse fazla banknotlar tevdiat banka-
larina, bildhare yine bu bankalar vasita-
siyle merkez bankalarma intikal eder.

Kezalik mevduat bankalarinin yapa-
caklary ikrazlar, kendi iradeleriyle degil
halkin talebi ile taayyiin eder. Binaena-
leyh, mevduat bankalarinin mubadeleyi

meleleriyle ticareti finanse eylemelerinden ayrica, milli ekonominin cesitli istih-
sal ve ig kollamina ve tegkildtlanmasina (*¥) tevcih edebilmeleri kolaylagmak sure-
tiyle bankaciigimizin, milli ekonomimizin esas ve hedefi olan istihsal ve kalkin-
ma ddvamiza deha iyi hizmet edebilmesi ve rasyonellegmesi kabil olabilecektir
diigiincesindeyiz. BANKA

(*) Hususi bankacihfimizda T. Is Bansi biiylik bir sube bankasidir. Yapr Kredi ve T.
Ticaret Bankas: bu yolda istlkamet almis bankalarimizdandir. Bir mahalli banka olarak ku-
rulan T. Ticaret Bankasi muayyen merhaleleri kat ederek gayani dikkat bir ilerleme gtster-
mis bulunmaktadir.

(*%) Bak (Banka: Say: 17, 18 : Bankacihifimiza, umumi bir bakig ve program nutku;
Say1 19-20 Milll Bankacihfimizin hugiinkidl meselelerl).
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artirip eksiltebileceklerine pek ihtimal
verilemez.

Bundan bagka, bankalarda yeni mev-
duat tesekkiilii bizzat fiatlar lizerine bir
tesir icra etmez. Bir¢ok defalar, muhtelif
memleketlerde  bankalardaki mevduat
miktarinin bir rol ve miinasebeti olma-
dan fiatlarin degistigi gorilmiistiir.

Bu hadise, mevduatin tedaviili sirati-
nin degismesiyle izah edilir, iktisadi inki-
saf ve refah devrelerinde bu siirat teza-
yiit eder. Her para vahidi, inhitat devre-
lerinde oldugundan ziyade ayni zamanda
bircok tediye muamelelerinde kullamlir.
Bu artis, fiat yiikselisi ve mubadelenin
genislemesi neticesidir. Buna mukabil, fi-
allar diiserek istihsal azaldigl zamanda
da mubadele ve dolayisiyle mevduat teda-
viliinlin siirati azalir. Binaenaleyh, sabit
bir mevduat kitlesi, devir siiratinin azahyp
cogalmas:1 suretiyle kendiliginden muba-
dele ihtiyacina intibak eder. Bu durumda
bankalarin rolii tamamiyle pasiftir. Eger,
refah ve kalkinma devrinde bankalar kre-
dilerini tahdit ederek tevdiatin fazla teza-
yiidine mani olurlarsa, tevdiatin devir
stirati artar. Eger bankalar, buhran dev-
relerinde, mevduatlarini artirirlarsa, he-
sap parasinin siirati azalir ve iktisadi ha-
yatin reaksiyonu kredi miiesseselerinin
harekatini bertaraf eder.

Bu sebeple bankalar is hareketleri lize-
rinde bir tesir yaratabilmek ve ekonomik
kalkinmay1 tahrik etmek igin piyasa ih-
tiyacim1 karsilamak iizere miithim miktar-
da seyyal sermaye biriktirmek, aksine ola-
rak, fiatlarin fazla yiikselmesini ve istih-
salin siiratle artmasini onlemek igin de
bu sermayelerini piyasadan ¢ekmek mec-
buriyetindedirler. Bankalar paralarim atil
birakamazlar; kendilerine emanet edilen
paralarin miihim bir kismini igletmek
mecburiyetindedirler. Refah zamanlarin-
da miisterileri bulunan ticari ve sinai mii-
esseselere yapacaklar: ikrazlar1 artirir;
buhran zamanlarinda da avanslarim tah-
dit ederek sermayelerinin miihim bir kis-
min1 devlet tahvillerine yatirirlar.

Bununla beraber, para piyasasinda
miiessir bir rol oynamak i¢in kafi miktar-
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da serbest sermayelerini de muhafaza
ederler.

(M. Bouniation) hiilasa olarak su fik-
ri ileri siirmektedir: «Aldatic1 goriinlise ve
batil sayialara ragmen kredi miiesseseleri
konjonktiir temevviiglerine miiteallik ik-
tisadi hayatta pasif bir rol oynarlar.»

Bu miitaldalardan anlasiliyorki (M. Bo-
uniatian) bankalarin iktisadi hayatta mii-
him ro! ifa ettiklerine kani degildir.

Sliphesiz bankalar kredilerini kendi
iradeleriyle artirmazlar, sermayelerini ik-
raz edebilmek igin, evvela kendilerine mii-
recaat edecek miiessese miitesebbislerini
bulmalar1 lazimdir. Fakat, iskonto faiz
nispetlerini tadil etmek suretiyle serma-
ye talebini azaltip cogaltabilirler. Diger
taraftan, garanti hususunda miisterilerine
titiz davranmip davranmamakla da kredi
hacmi iizerinde ve dolayisiyle mevduat
miktarlarinda miiessir olabilirler.

Bankalar hig¢ bir suretle para ve mev-
duatin devir siirati lizerinde miiessir de-
gillerdir. Fakat, bu devir sliratinin teza-
yudi kredi noksanin: telafi edemez. Ay-
niyle, mahsup ve nakil muamelelerinin
azalmas1 pek fazla geniglemis kredinin
tesirlerini bertaraf edemez. Kalkinma dev-
rinde siddetli bir kredi tahdidi, istihsali
cok seri bir sekilde durdurur. Bir buhran
sonunda biiyiik nispette kredi tezayiidii
ise yeniden kalkinma hareketlerini tegvik
eder.

Netice olarak bankalar, ekonomik du-
ruma gore kasalarinda az veya ok para
bulundururlar. Buhran devirlerinde ¢ok
yiksek ihtiyat para muhafaza ederler.
Kalkinma bagladigi zamanlarda kredile-
rini azami derecede artirirlar. Bundan
bagka merkez bankasindan istikraz sure-
tiyle kasa mevcutlarint kuvvetlendirirler.
Bu suretle banka kredisi normal zaman-
larda biiyitk bir elastikiyete malik olur.

2 — M. Hawtrey’in Nazariyesi :

M. Bounatian’un nazariyesinin aksine
olarak Ingiliz Iktisatcist (M. Hawtrey) ik-
tisadi hayatin temevviicii hususunda kre-
dive hakim bir mevki vermektedir.



Bu iktisatciya gore merkez bankasin-:
daki altin ihtiyati sabit kalan memleket-
te, hazir ve mevcut sermaye miktari miin-
hasiran bankalar tarafindan yaratilan kre-
diye istinat eder. Gergekten bu para kit-
lesinin bir kismi tedaviildeki banknotlar-
dan bir kismi da bankalardaki vadesiz
mevduattan terekkiip eder. Binaenaleyh,
tedaviildeki banknot miktar: merkez ban-
kasimin yaptigt avans ve iskonto muame-
lelerine tabidir. Diger bankalardaki tev-
diat miktari, bankalar tarafindan agilan
ve cek istimali suretiyle kullanilan kre-
dilere gore azalir veya cogalir.

Kredinin genislemesi veya tahdidi te-
diye vasitalar1 lizerinde degisiklik yapar
ve dolayisiyle ekonomik hayatin seyri tize-
rinde tesir eder.

Bu tesir kendisini gelir tevzii vasita-
sivle hissettirir. Bankalar kredilerini ar-
tirdiklar1 zaman, mistehliklerin geliri co-
galir. Gercekten, miistakrizler istikraz et-
tikleri paralari atil birakmazlar, kredi ile
elde edilen paralar, derhal mustakrizler
tarafindan sarfedilir. Bankalarin avansi
sayesinde, miiessese idarecileri, amele iic-
retlerini, memur ayliklari1 ve istihsale is-
tirak eden diger biitiin masraflar1 ddeye-
bilirler.

Gelirin artmas1 istihlak icin sarfiyati
artirir. Fakat bu artis umumi gelirin ar-
tig1 ile miitenasip degildir. Halk malik ol-
dugu ve munzam kaynaklarindan bu kis-
mini1 plase eder ve bu suretle yapilan plas-
manlar miiesseselere yeni sermayeler sag-
lar. Bu sermayeler miiesseselere daha yiik-
sek tcretlerle daha fazla amele galigtiril-
mas) imkanini verir. Bu sebeple milessese-
ler uzak veya yakin bir zamanda yeni ge-
Iir yaratirlar.

Istihlakin fazlalagsmas: bircok emtia
taleplerinin artmasina yol acar. Bu talep-
leri tatmin i¢in genis mikyasta banka kre-
dilerine miiracaat 1azim gelir. Bu yeni kre-
di genislemesi munzam gelir meydana
gelmesini tahrik eder.

Binaenaleyh, bilhassa kalkinma dev-
resinin ilk safhalarinda, istihsal, istihlak
mallarindaki talep kadar siiratle inkigaf

etmez. Bu durumda fiaflér_yiikselmeye
temayiil eder. Bu yiikselmenin genisleme-
si endiistri sahasina yayilir. Eger bir gok
miesseseler bu anda istihsal kapasiteleri-
nin son haddine gelmis iseler, fiat artis1
siddetli olur, aksine olarak eger buyik
bir istihsal kudreti kullanilmamis bulu-
nuyorsa istihsalin artirilmasi miimkiin
olacagindan fiat yiikselisi daha mutedil
olur. Bununla beraber, issizlik siddetle
hissedildigi ve endiistri istihsal kapasite-
sinin miihim bir kismindan istifade edi-
lemedigi zamanlarda bile talebin artisi
hemen daima fiatlar1 yiikseltir. Cinkit
buhran zamanlarinda zararla galigan bir-
¢ok miiesseseler bu miisait ekonomik du-
rumdan istifade ederek fiat tarifelerini
yiikseltmeye imkéan bulurlar. Fiat yiikse-
lisi tesebbiis ruhunu tegvik ederek yeni
miiesseselerin dogmasimi tahrik ve binne-
tice kredi talebini tezyit eder. Kredinin
genislemesi de yeni gelir meydana geti-
rir. Bu suretle kalkinma, derece derece
ve tedricen diger ekonomi faaliyet sek-
torlerine sirayet ederek refah umumi bir
mahiyet alir.

Fakat muayyen bir zaman sonra ban-
kalardan sermayelerin c¢ekilmesi artar.
Miiesseselerin, amele iicretlerini tedive
icin mithim miktarda nakti paraya ihti-
yaclar1 olur. Amele simfi ¢ek istimalini
bilmediginden tcretlerin yiikselmesiyle
tedaviile daha fazla madeni para cikar
Binaenaleyh, merkez bankasida avans
veya iskonto suretiyle banknot ihracim
artirmazsa tevdiat bankalarimin para ih-
tiyatlar1 azalmaga baslar.

Tediyat bankalar: ilk talepte ddevecek-
leri taahhiitleriyle miitenasip olarak ka-
salarinda ihtiyat para bulundurmak mec-
buriyetindedirler. Binaenaleyh, kredinin
inkisaf zamanlarinda, tevdiatlar1 artar,
buna mukabil kasa mevecutlar1 azalir. Oy-
le bir zaman gelirki, ihtiyatlar1 liizumlua
goriilen asgari haddin de altina diiger. Bu
andan itibaren kredilerini kismak zorun-
da kalirlar.

Kredinin kisilmasi neticesinde, kredi-
nin inkisafinda vukubulan tesirin ‘<aksi
vukubulur. Bu hal gelirin azalmasim v
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bunun neticesi olarak da fiatlar diigerek
genis mikyasta smnai istihsalin azalmasi-
n1 inta¢ eder.

Usulen, bankalar kredilerini kismaga
karar verdikleri bu zamanlarda faiz had-
lerini de yiikseltirler. Bu yikselis, ¢ok
siddetli oldugu zaman bile kredi taleple-
rini azallacak derecede miessir bir rol
oynamaz. Zira sinai miiesseselerin odeye-
cekleri fazla faizler umumi masraflar ara-
sinda pek zay:f bir nispet tegkil eder. Fa-
kat yiuksek faiz dolayisiyle, toptanc: ta-
cirler bankalardan istikrazlarini kismaga
ve stoklarini azaltmaga baslarlar.. Ban-
kalar faiz nispetlerini yiikselttikleri tak-
dirde tacirler, sinai miuesseselerine olan
siparislerini azaltirlar. Mubayaalarin azal-
mas1 istihsalin gevsemesini mucip olur.
Bunun neticesi olarak umumi gelirde ve
istihlakte bir azalma vukubulur. Bu su-
retle umumi hayat seviyesi diiger.

Fiatlarin sukutu kredi {aleplerinin
azalmasina miincer olur. Toptanc: tacirler
gittikce sipariglerini azaltirlar. Cinkii fi-
atlar diistiigli zamanlarda biyiik bir em-
tia stokuna malik olmak zarar1 mucip olur.
Diger taraftan, umumi sarfiyatin azalma-
siyle miitenasip olarak, istihlak maddele-
rinin striimii azalir. Miistahsiller, mah-
reclerin kapandigim gorerek, tedricen ki-
sa vadeli istikrazlarini azaltirlar. Umumi
gelire muvazi olarak istihlak azalir ve do-
layisiyle fiatlarm diigiisii siiratlenir.

Kalkinma devrelerinde kredinin inki-
safi sayvesinde fiatlar yiikseldigi gibi, buh-
ran devirlerinde de fiatlarin sukutu kre-
dinin tahdidini icap ettirir.

Bununla beraber, kredi tahdidi saye-
sinde, halk daha az sarfiyata mecbur ka-
lacagindan bankalarin para ihtiyatlar: ye-
niden teessiis eder. Diger taraftan banka-
lar az ikraz muamelesi yapacaklarindan
vadesiz tediye taahhiitleri azalir. Bu du-
rumda kasa mevcudu ile tevdiat arasin-
daki asgari nispetin {istiine cikilir, kisa
vadeli ikraz faizleri diiger.

Diger taraftan tacirlerin emtia stok-
lar1 azalir. Zira buhran zamanlarinda ge-
lirlerde oldugu kadar istihlakde de azal-
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ma vukubulmaz. Miistehlikler, kendileri-
ne lizumlu olan paralardan bir kismini
¢ekerler. Mutavassitlarin stoklar: cok aga-
g1 bir seviyeye distiigii zaman, faiz nis-
petleri de bankalarda mevcut fazla ser-
maye dolayisiyle tenezzil ederse ekono-
mik kalkinmanin zaruri sartlarl tahakkuk
etmis olur. Kredi gelismesi yeniden bas-
lar.

Bu suretle, (M. Hawtrey) ekonomik
seyir ve inkisafin kredinin genislemesive
kisilmasina tabi oldugu iddiasindadir.
Bundan bagka, kanaatine gore wmerkez
bankalar: istedikleri zaman kredileri in-
kigaf veya tahdit edebilirler. Eger merkez
bankalar: kredi genislemesini arzu eder-
lerse, iskonto faiz haddini distiriir, diger
bankalarin da faiz nispetlerini azaltma-
larma imkan vererek kisa vadeli ikraz ta-
leplerini meydana getirirler. Eger merkez
bankalar:1 iskonto hadlerini indirmekle
arzularma muvaffak olamazlarsa mall pi-
yasadan menkul kiymet mubayaa eder-
ler. Bu suretle tevdiat bankalarmin mev-
cut sermayeleri cogalir. Bankalar bu faz-
la sermayelerini kasalarinda &til birak-
mak istemeyeceklerinden kredi talebini
artiracak derecede faizlerde tenzilat ya-
parlar.

Ayni sekilde merkez bankalari, iskon-
to faiz nispetlerini ytikseltmek ve mali
piyasaya menkul kiymet satmak suretiy-
le tevdiat bankalarinin sermayelerinden
bir kismini gekerek bir kredi kisilmasim
tahrik edebilirler.

Bu miitalaalarla (M. Hawtrey), ekono-
mik hayatin sevk ve idaresinde bankala-
ra fevkaladde bir kuvvet atfetmektedir.
Fakat kredi, istihsal ve miibadele meka-
nizmasini harekete getiren bir motordan
baska birsey degildir. Siiphesiz, kredinin
ekonomik faaliyetlerin artmasinda biiyik
nispette yardimi vardir. Esasen hig¢ bir te-
rakki kredisiz olamaz. Fakat isler miisa-
it olmayinca bankalar kredi a¢mak ikti-
darinda degillerdir. Bol sermaye, ucuz faiz
ekonomik kalkinmanin esashi sartlarin-
dandir. Bu gartlar1 herzaman ve her yer-
de temin etmek miimkiin olamaz. M. Ha-
wtrey'in iddia etligi gibi kredi ihdasi han-
kalarin elinde degildir.



Diger taraftan bir kalkinma devres:
sonunda bankalarin ihtiyatlarr kafi gel-
mediginden kredilerini kisarlar. Bununla
beraber bir¢ok buhranlar, bankalar kafi
kaynaklara malik olduklar1 halde ve kre-
dilerini kismadan vukubulmugtur. Ekseri-
yetle fazla spekiilasyon reaksiyon yaparak
mali piyasada panik vukua gelir. Veyahut
emtia stoklariin fazlalasmasi mutavassit-
lar1 korkutarak acele tasfiye cihetine git-
meleri zaruri olur.

Fakat, fiyatlarin sukutu iflaslar: tacil
ve bankalar: ihtiyatla hareket etmege sev-
keder. Binaenaleyh kredinin tahdidi yeni
tasfiyeleri ve dolayisiyle fiyatlarin diis-
mesini intac eder.

3 — Mr. Keynes’in Nazariyesi :
Y, o/

M. Keynes dahi, ekonomik hayatin se-
yir ve inkisafinda kredi temevviiclerine
miihim bir rol izafe eder. Mr. Keynes'e
gore bankalar, iskonto faiz nispetlerini
degistirmek suretiyle uzun vadeli plas-
man faizleri ve dolayisiyle sermaye enves-
tismanlar: Gzerine tesir icra ederek plas-
man miktarim, fiatlarin azahs ve yik-
selis ve ig hareketlerinin ayarlanmasini
tayin ederler.

Mr. Keynes, bu prensibinden hareket
ederek, kapali bir iktisat sisteminde istih-
sal edilen emtianin maliyet fiati, istihsal
safhalarinda tevzi edilen gelir miktarina
miisavi oldugunu iddia eder. Gergekten
maliyet fiat1 faiz, amele tcreti, iptida
madde ile istihsale masruf sermaye ve
kirdan terekkiip eder.

Fakat tevzi edilen biitiin gelirlerin ta-
mam istihlak egyasina sarfedilmez. Bu
gelirlerin bir kismi tasarruf veya sabit
kiymetlere tahsis edilir. Filhakika bir mii-
essese tarafindan istikraz edilen sermaye-
ler gayrimenkul ingasi, makina, akaryakit,
mevadl iptidaiye mubayaas1 ve amele {ic-
retlerinin tediyesinde kullanilir. Bu suret-
le sabit sermaye maddelerini tegkil eder-
ler.

Nihayet, biitiin tasarruf edilen gelir-
ler plase edilmezler, bir kismi biriktirilir.
Paranin aynen muhafazasi inkigaf ettik-

ce, esya talebini azaltir ve bu hareket fi-
atlarin dismesini intag eder.

Iktisadi durumun ne sekilde oldugu-
nun tayin ve tespiti, milesseselerin istik-
balde temin edecekleri gelirlere gore
mimkin olur. Binaenaleyh, M. Keynes
muayyen bir devrede temin edilen kar ye-
kQinunun yeni envestisman kiymetleriy-
le ayni devrede tasarruf edilen sermaye-
ler arasindaki farka gore taayytn ettigini
iddia etmektedir. Eger yeni envestisman-
lar tasarruf miktarini tecaviiz ederse ge-
lir artar, buna mukabil tasarruf envestis-
manlardan fazla olursa kar azalarak za-
rar meydana gelir. Binaenaleyh, muayyen
bir devre zarfinda elde edilen kar yeki-
nu yeni envestismanlarla bu devre za:-
finda tesekkiill eden tasarruf arasindaki
farka miisavidir. ;

Eger plasman miktar1 tasarrufu ge-
gerse netice miuspettir, heyeti umumiye
itibariyle miiessese kar saglar. Eger ta-
sarruf edilen miktar envestismandan faz-
la ise gelir menfidir, miiessese zarar eder.

Muayyen bir devrede tahsis edilen ser-
maye miktar: tegekkiil eden tasarruftan
fazla olabilir, eger hususi eshasin uzun
miiddet kasalarinda muhafaza ettikleri
banknotlarin bankalara yatirilmas: veya
menkul kiymetler mubayaasinda kulla-
nilmas: veyahut bankalarin evvelce yap-
tiklar1 avanslardan, yaptiklarn tahsilattan
fazla yeni ikrazat yaparlarsa bu netice
hasil olur. Aksine olarak, hususi eshas
elindeki paralarini kismen kasalarinda
saklar veyahut bankalar kredilerini kisa-
rak kasa mevcutlarin artirurlarsa tasarruf
miktar1 yeni envestismanlardan fazla
olur.

M. Keynes'e gore, kar nispetlerinin
temevviicii envestismanin seyrini tayin
eder.

Faiz nispeti pek dusiik oldugu zaman
birgok miiesseseler gayrimenkullerini ar-
tirirlar. Bu hareketin neticesi olarak mad-
de iptidaiye, amele ve alet talebi cogalir.

Tasarruf, sermayenin ihtiyacma gore
kafi olmadi1 veya faiz nispetleri diigiik
oldugu zamanlarda, miiesseseler kredi
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igin bankalara miiracaat ederler. Eger ban-
kalar genis kredi verirlerse, envestisma-
na tahsis edilen sermayeler tasarruf mik-
tarinl geger, binnetice gelir miktar1 ve
ekonomik faliyet artar.

Gergekten tevzi edilen gelirler temetti
ve licret olarak tediye edildigine gore en-
vestismanlar artar. Bu yeni envestisman-
larin tasarruftan veya banka kredilerin-
den gelmis olmasinin 6nemi yoktur. Eger
envestismanlar tasarruf edilen paralardan
fazla ise, istihlak maddeleri ayni nispet
ve olclide artmadigi halde fiatlarin yiik-
seligi dolayisiyle gelir miktar: artar, diger
taraftan yeni envestismanlar dogrudan
dogruya istihsale yarayan sabit makina,
madde ve esyalarin fiatima artirir. Bu du-
ruma nazaran mezklir madde ve sabit kiy-
metlerle istihldk maddelerini istihsal eden
miiesseselerin karlan yiikselir. Karin yiik-
selmesi ekonomik faaliyetleri tegvik eder.

Fakat, bir miiddet sonra, istihsal mii-
him miktarda artacagindan yiiksek karin
cazibesi tehlikeli olmaga baglar. Bundan
bagka amele ve sermayeye karsi olan ta-
lebin artmasi tceret ve faizlerin ylikselme-
sini tahrik eder. Nihayet bankalar mevcut
paralarinin azaldigini gorerek kredileri-
ni kismak mecburiyetinde kalirlar. Faiz
nispetinin artmasi yeni milesseselerin ku-
rulmasinil 6nler ve kredinin kisilmas: da
istihsal sahasina akacak sermayeleri azal-
&r. Binnetice, envestismanlar tasarruf se-
viyesinin altina diiser, tevzi edilen gelir
miktar1 azalir, emtia arzi fazlalastig: hal-
de talep eksilir. Ciinkii, kalkinma devrin-
de sermayenin fabrikalara tahsisi miies-
seselerin istihsallerini artirmigtir. Umumi
fiat diisiikliigii baglar, ve kirlar biisbiitiin
ortadan kalkincaya kadar azalir; karlarin
azalmas), miiesseselerin zararla calisma-
ga diismesi ekonomik hayat1 buhrana sii-
riikler.

Sermayenin bollanmasi neticesi olarak
faiz hadleri diigiinceye kadar buhran de-
vdam eder; istikbaldeki kar ihtimalleri go-
ziikiir. Esham ve tahvilatin ihraci artar;

bankalarin ikrazlari ¢ogalir ve bu suretle
iktisadi hareket ve faaliyet yeniden can-

lanmaga baglar.

10

M. Keynes'in bu nazariyesi biiyiitk bir
alaka gekmekle beraber sihhatini tecrii-
be ile kontrol etmek giigtiir. Bunun igin
birgok tenkitlere maruz kalmigtir.

Bu biiyiik Ingiliz iktisat¢isina gore, fa-
iz nispetlerinin temevviicii, fiatlarin yiik-
selis ve algaliglarini ve dolayisiyle ekono-
mik gidisini katiyetle tayin eder. Halbu-
ki (M. Rist) e gore ise bu nazariyenin ak-
sine olarak, fiat hareketleri iskonto ve fa-
iz had ve nispetleri {izerine tesir eder. Fi-
atlar diistiigi zaman kazang azalir ve miu-
esseseler genigleme projelerinden vazge-
cerek daha az para istikraz ederler, bu tak-
tirde, paranin faiz nispeti diiser, buna mu-
kabil, fiatlar yiikseldigi vakit kazan¢ mik-
tar: artar, miiesseseler bankalardan faizin
miktarina bakmadan istikraz etmek ister-
ler.

Diger taraftan, eger M. Keynes'in na-
zariyesi dogru olsa, kalkinma devrinin
sonlarinda, faiz nispetlerinin artisi neti-
cesi olarak envestismanlarin azaltilmasi,
esham ve tahvilat ihracatinin yavaglama-
s1 ve banka kredilerinin tahtit edilmis ol-
mas1 lazim gelir. Halbuki bu zamanlarda
esham ve tahvilatin ihraci pek fazla ol-
dugu gibi bankalar tarafindan agilan ki-
sa vadeli krediler de, son haddine vasil
olur. Binaenaleyh, kalkinma devrini buh-
rana inkilap ettiren sebep envestismanla-
rin Kkifayetsizligi degildir.

‘Bununla beraber, su da muhakkaktir-
ki, buhran bagladig1 zaman sermayelerin
hareketsizligi, igsizligi artirir ve buhra-
nin uzamasina sebep olur. Bunun i¢in te-
sebbiis ruhu felce ugradigi zaman, hiika-
met ve milli miiesseseler ve tesebbiislere
sermaye yardimini tesvik etmek suretiy-
le ekonomik kalkinmayi amil olurlar.

4 — (M. Lionel Brolbins) nin Nazari-

yesi :

M. Lionel'in nazariyesi M. Keynes’in
nazariyesine ¢ok yaklasir. Kalkinma, ban-
kalar kredilerini genisgletmeleri neticesi
olarak faiz nispetinin diigmesiyle tahrik
edilir. Buhranlar sanayiin fazla inkigafi do-
layisiyle fazla mal istihsal ederek bunlari



karlh fiatla satamamalar: yiiziinden ileri
gelir.

Merkez bankalar: iskonto fiatlarin:
diigtirdiikleri ve hiikiimet tahvillerini sa-
tin aldiklar: zamanlarda da piyasada pa-
ra bollasir ve kisa vadeli ikrazat faizi dii-
ser.

Eger bu diislis devamli olursa, uzun
vadeli ikraz faizleri Uizerine tesir eder.
Para ucuz oldugu zaman, bankalardan is-
tikraz akdedilerek menkul kiymet mu-
bayaas1 faideli olur. Bu vaziyette borsa-
da kiymetler yilikselmege baslar. Bu yuk-
selis evvela deviet tahvillerinde ve bila-
hare esham piyasasinda vukubulur.

Faiz nispetlerinin diigmesi yeni miies-
seselerin dogmasini ve islerin inkigafim
miumkin ve miisait kilar. Bilfarz faiz nis-
peti % 8 iken tekemmiil veya tevsi etti-
rilmesi faydali ve miimkin olmayan is-
ler, faiz nispeti % 6 ya diistligi zaman
miimkin ve faydah olabilir. Bu suretle
bir binanin insast arsa sahibi igin karh
olabilir. Eger faiz nispetleri ¢ok yiiksek
olur ve kiralar da sabit bulunursa bina
ingas1 ¢ok zararli olur.

Faiz nispetlerinin diismesi, gayrimen-
kul, mevadiiptidaiye ve makina gibi sa-
bit kiymetlerin talebini artirir, dolayisiy-
le bu gibi maddelerin istihsalini tesvik
eder.

Eger faiz nispetlerinin diigmesi, tasarru-
fun artmasinin bir neticesi ise, sabit mad-
delerde talebin artmasina mukabil istih-
lak maddelerindeki talep azalir. Binaen-
aleyh, ekonomik kalkinma devam etme-
yerek bir miiddet sonra kendiliginden te-
vakkuf eder. Bu hal tehlikeli bir durum
arzetmez. Fakat sermaye artisi banka kre-
dilerinin kesilmesiyle vukubulmus ise ne-
tice fena olabilir. Umumi gelir yekiinun-
dan istihlake tahsis edilen miktar sabit
kalirsa, bu istihlak maddelerinin kiymet-
lerinde sukit temayulii olmaz.

Fakat kisa bir miiddet sonra yeni ser-
mayeler, mevadiiptidaiye, makine istih-
sali ve fabrika insasina tahsis edildigi tak-
dirde endirekt olarak miistehliklerin ge-
lirleri artar, ve fiatlar yiikselmege baglar.

Ucret ve kazanglar, yeni miiesseseler ku-
rulup istihlak maddelerinin diger sabit
maddeler nispetinde artincaya kadar co-
galmakta devam eder.

Binaenaleyh, icretler ve faiz nispetle-
ri yiikselince maliyet fiatlar1 artar ve kar
nispeti azalir. Filhakika faiz nispetlerinin
artmas: esasli sabit maddelerin kiymetle-
rini azaltir. Maliyet fiatinin yiikselmesi
ve bu maddelerin satis fiatlarinin diisme-
si bu maddeleri istihsal eden miiessesele-
rin mali muvazenelerini bozar, bu hal
buhranin baslamasina bir alamettir.

Bu suretle bankalarin kredilerini ge-
nigletmeleri esasl1 sabit maddeler istihsa-
linin hudutsuz artmasina ve dolayisiyle
umumi buhramin meydana gelmesini amil
olur.

Bu nazariyenin istinat ettigi, miinha-
siran faiz nispetlerinin diismesiyle sabit
maddeler istihsalinin otomatikman art-
mast kaziyesi kabili itiraz ve ihtilaftir.
Suphesiz eger sermayelerin randimamni sa-
bit kalir, bir makina, bir ev veya bir fab-
rika ayni geliri verirse, para faizinin su-
kutu bu sabit maddelerin kiymetini yik-
seltir. Fakat buhran zamanlarinda, alet
ve makinalarla gayrimenkul ve sinai te-
sislerin randimanlar: ¢ok azalir. Ekseri za-
manlarda faiz nispetlerinin diigmesi ran-
dimanin diigmesinden miitevellit tesiri
izale edemez.

5 — M. Ansiauxin Nazariyesi :

Hawtrey ve Keynes'in nazariyelerine
gore, umumi kalkinma refah son haddine
vasil oldugu zamanlarda kredinin kifayet-
sizligi iktisadi faaliyetin inhitatini muecip
olur. Buna mukabil M. Ansiaux, kisa va-
deli kredi suiistimalinin, miiesseselerin
istihsal kapasitesi ile mistehliklerin isti-
ra kuvvetleri arasindaki muvazeneyi boz-
dugunu ileri siirmektedir. M. Lionel Brol-
bins gibi, sabit maddelerin fazla istihsali
buhram intac ve tevlit ettigine kanidir.
Fakat bu fazla istihsali Ingiliz ekonomis-
tinin igaret ettiginden bagka muhtelif se-
beplere atfeder.

Biitin iktisadi ilerlemeler genig bir
krediye ihtiyag hisseder. Miiesseselerin
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islerinin artmasi, muamelelerin siir’atle
seyri kafi mikiarda para ve kredi saye-
sinde miimkin olur. Binaenaleyh, ancak
bankalarm kredileri sayesindedirki piya-
sadaki tediye vasitalar: ¢ogalir.

Kredinin inkisafi yeni gelirlerin mey-
dana gelmesini tahrik eder, fakat kredi-
nin bu inkisafi ayni zamanda mevcut gc-
lirlerin taksim ve tevziini de tadil ederek
fazla sermayeyi meydana getirir.

Filhakika refah ve halkinma devrinde,
fiatlarin yiikselisi ve iglerin artmas: kar-
larin mithim nispette yiikselmesini amil
olur. Kezalik amelelere verilen licretler
artar; fakat bu artiglar pek az bir nispet-
te olur. Buna mukabil buhran zamanlarin-
da da amele iicretleri karlarin distiigii
nispetlerden az bir nispette diiser. Miies-
seselerin istihsallerinin tevziinde en faz-
la temevviic eden kardir.

Binaenaleyh temettii, tasarrufun en
mithim bir kaynagidir, Siiphesiz refah de-
virlerinde elde edilen fazla temettiiiin bir
kismi, istihladk icin sarfedilir. Fakat mii-
him bir kismi miiesseseler tarafindan,
alet ve makina tedariki, bina ingas1 gibi
yatirimlara kullanilir,

Bankalar tarafindan verilen krediler
sayesinde, tiiccar ve sanayiciler gelirleri-
ni artirdiklarindan plasman i¢in yeni ser-
mayeler meydana gelir. Bu uzun vadeli
yatirimlar miiesseselerin istihsal kapasi-
telerini artirir. Bu suretle ekonomik vasi-
talarin istihsal kuvvet ve kudreti miisteh-
liklerin igtira kabiliyetini asar.

M. Ansiaux biitin yatirimlarin mun-
zam gelir yarattigini inkar etmiyor. Fil-
hakika yatirima tahsis edilen yeni bir
sermaye dolayisiyle tevzi edilen ticretin
biiylik bir kismi istihlak esyas: mubayaa-
sina sarfedilir.

Fakat, sermayedarlardan {icretlilere
intikal eden istira kuvveti ani degildir.
Yatirilan sermayenin iicret haline inkila-
b1 uzun bir zaman icinde vukubulur. Bu

gecikme miistehliklerin istira kuvvetinin
kifayetsizligini gosterir.

Bununla beraber bu muvazenenin bo-
zulmas: derhal goriilmez. Fabrika ingasi,

12

makina imali ve madenlerin isletilmesi
icin muayyen bir zaman ge¢mesi icap
eder. Istihsal kuvvetinin artisi zaruri ola-
rak uzun bir devre icinde siralanir. Bida-
yette, istihldk esyalarinin istihsali, yeni
gelirlerin tcretleri artirdigi nispette art-
maz. Binaenaleyh fiat artiglar1 devarn
ederken, iktisadi faaliyet de inkigaf eder;
bankalar avanslarim artirir; gelirler yik-
selir; sermayeler cogalir.

Fakat, muayyen bir devre sonunda,
gittikce artan nispette yeni makinalarin
ise girmesi neticesi olarak istihsal kapa-
sitesi miistehliklerin gelirinden fazla ar-
tar. Bundan baska mistehlikler ekseriyet-
le sabit veya az miitehavvil gelire sahip
olduklarindan fiat artiglar: bunlarin igti-
ra kabiliyetlerini azaltir. Fazla sermaye
tedariki ve miustehliklerin tesiri neticede,
fiat sukiitunu tevlit eder. Satis fiatlar:
kolaylikla maliyet fiatlarina intibak ede-
mediginden miiesseselerin mali muvaze-
neleri bozulur ve ekonomik sarsilma ve
inhitat baglar.

Bu suretle buhran istihlakin tesiriyle
vukubulur. Fakat hakiki mes'ul fiat yik-
seligini tahrik ederek gelirleri artiran, ve
fakat buna ragmen icretlerin tenkisine
amil olan banka kredileridir.

Acikca goriiliyorki, banka kredileri-
nin tezyidi, fiat ylikseliglerini miimkiin
kildigindan, biiylik bir siir’atle istihsalin
artmasina ve neticede ekonomik muvaze-
nin bozulmasina sebep olmaktadir. Fakat
bu muvazene bozuklugunun tasarruf faz-
lalig1 ve istihlakin azalmasindan ileri gel-
mis olmas: siiphelidir.

Gergekten eger kalkinma devrinde, ge-*
lirlerin mithim bir kismz istihlak i¢in, ufak
bir kismi da plasman olarak sarfedilmis
olsaydi, fiat yiikseligleri ¢ok siir'atli olur-
du. Talep edilen istihlak esyalarini temin
icin miiesseseler istihsal wvasitalarim: in-
kigsaf ettirmek carelerini ariyacaklar ve
tasarruf kafi olmadig1 takdirde bankalar-
dan miithim miktarda kredi talep etmek
mecburiyetinde kalacaklardir. Bu vazi-
yette bankalar vadesiz tevdiatlar: muka-
bilinde orta ve uzun vadeli ikrazat yap-
maga siiriiklenmis olurlar,



Bu durumda kisa bir zaman sonra kre-
dileri azami hadde yiikselen bankalar
avanslarini kismaga mecbur kaldiklar:
gibi alacaklarinin bir kisminida tahsil
edeceklerinden buhran patlak verir. Kre-
di miiesseseleri aktiflerindeki seyyaliyeti
muhafaza etmez ve mudiler de mevduat-
larin1 gekerlerse iflaslar artarak buhran
biisbiitiin giddetlenir.

1931 yilinda Almanyadaki buhran bu
yizden olmugtur. 1925 ten 1930 yilma ka-
dar tasarruf gayrikafi oldugundan, ban-
kalar makina ve diger vasitalarinin inki-
safi i¢in sinai miesseselere mithim mik-
tarda avans vermiglerdir. Bu uzun vadeli
ikrazlar yuziinden aktiflerindeki seyyali-
yeti kaybeden bankalarin bir kismi 1931
yilinda iflas etmiglerdir.

Hilasa

Kredinin iktisadi faaliyetler tzerinde-
ki tesirleri hakkinda yukarida izah edi-
len bir ¢ok nazariyelerin her biri muay-
yen prensiplerin bir kismini gostermek-
tedir. Bu nazariye ve prensipler su suret-
le izah edilebilir.

A — Kisa vadeli kredilerin inkigafi
kalkinmanin sgartlarindan biridir, fakat
sebebi degildir. Isler yeniden canlanma-
ga basladify zaman kredilerde de inkigaf
vukubulur. Istikbalde temin edilecek ge-
lirler iktisadi faaliyetin vechesini tayin
eder. Bankalar tarafindan pek bol ola-
rak dagitilan sermayelere ragmen birgok
sinai kollarinda satig fiatlar1 maliyet fiat-
larindan asagl bulundukg¢a refah tahak-
kuk etmez.

Para bollugundan dolay: inhitat devir-
lerinde faiz nispetlerinin diigmesi, normal
olarak, ileride gelirlerin yeniden artma-
sima kafi bir sebep tegkil etmez. Cinkii
istikraz edilen paranin faizi ekseriyetle
maliyet fiatinin en zayif bir unsuru tes-
kil eder.

B — Ekonomik kalkinma temin edil-
digi zaman, kisa vadeli ikrazatin genigle-

mesi iglerin seyrini hizlandirir. Bankalar
tarafindan ve muayyen bir hadde yine
bankalar tarafindan ihdas edilen serma-

yeler, mustakrizler marifetiyle piyasaya
cikarlar. Bu sermayeler yeni servetlerin
istihsaline yaradiklari zaman, miiessese-
lere ve iicretlilere munzam gelir saglan-
mis olur. Kredinin geniglemesi hemen dai-
ma paranin piyasada tedaviil sir’atinin
artmasina ve ahenkli bir surette istihsalin
yaratilmasina amil olur.

C — Muayyen bir kalkinma devresi
esnasinda, istihsal maddeleri miihim
miktarda tezayiit eder. Clinkii her miies-
sese piyasada yalnmiz kendisi bu maddeleri
rakiplerinin de ayni suretle hareket et-
mekte olduklarim1 dugtinmeden istihsal
ediyormus gibi hareket eder.

Binaenaleyh, sinayi miiesseselerine
muhta¢ olduklar1 kredilerin dogrudan
dogruya bankalar tarafindan veya uzun
vadeli sahalarda akacak tasarruflarin mii-
him bir kisminin kisa vadeli ikrazata tah-
sisi suretiyle olsun bu maddelerin istih-
salinin artmasi ancak kredi bollugu saye-
sinde olur.

D — Refah devirlerindeki fiatlarin
yukseligi daima spekiilasyonla ¢ogalir. Bi-
naenaleyh, spekiilasyon kredinin genis-
lemesiyle miimkiindiir. Banka kredileri
sayesindedir ki liizumlu sermayeye ma-
lik olmayan spekiilatorler borsadan senet
mubayaa ederler. Bu suretle muayyen ve
sabit bir iradi olmayan esham ve tahvilat
kiymetlerinin o&lciisiz derecede yiiksel-
mesi tahrik edilmis olur. Spekiilasyonla
elde edilen kazanglar, itibari olmalarina
ragmen, halkin umumi istira kuvvetini
artirdigindan fiatlarin yiikselmesi umumi
buhran zuhur edinceye kadar devam eder.

E — Filhakika, hizmete yeni giren
alet ve makinalarin bir neticesi olarak
miiesseselerin istihsal kapasiteleri kisa bir
zamanda pazarlarin belg edemiyecegi bir
nispette artar. Borsalarda menkul kiymet-
lerin yiikselisi ilanihaye devam etmez ve
bankalar tarafindan ihdas edilen yeni is-
tira kuvvetleri hudutsuz degildir. Bina-
enaleyh, istihsal siiratle arttigi halde is-

tihlakin artmasi yavaglamaga baglar.

Istihsal ile istihlik arasindaki muva-
zene ancak fiatlarin diigiigii ile miimkiin
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olur. Binaenaleyh, refah devirlerinde, ma-
liyet fiat:, licret ve faiz hadlerinin artma-
st neticesi olarak yiikselir. Istihsal edilen
blitin egya fiatlarmnin karli bir gekilde
devaminin her zaman imkansizhigi buh-
ranlar1 tevlit eder.

F — Inhitat devirleri esnasinda, kre-
di tahdidi iktisadi durgunlugu artmr.
Ciinki bu hal mutavassitlar ellerindeki
emtia stoklarini satmaga ve miistahsiller-
den mubayaalarmn1 azaltmaga sevkeder.

Bu suretle fiatlar diiger ve iflaslar goga-
lir.

Bu iflaslar bankalar1 da biiyiik zarar-
lara sokarlar. Iflas sayialar: yayildikca
halk endiseye kapilarak kredi miiessese-
lerinin giselerine kogarak tevdiatlarini
cekerler, zayif bankalar ¢oker, digerleri
de kasa mevcutlarinin azaldigim hisse-
derler. Kredi mekanizmasi artik felce ug-

rar ve neticede yeniden fiat diisiikliikleri
ve dolayisiyle iflaslar meydana gelir.

G — Bununla beraber buhran su su-
retle hafifler: mecburi likidasyon netice-
sinde emtia stoklar1 azalir. Diger taraftan
istihsal azalir. Madenlerin igletilmesi dur-
durulur, fabrikalar kapanir, yeni miiesse-
seler kurulmaz.

Bir miiddet sonra, esya fiatlarinin diig-
mesi bir kistm halki ve bilhassa sabit ge-
lirlilerin istira kuvvetini ¢ogaltir.

Nihayet, halkin korkusu dagilmig ol-
dugundan, bankalarin mevduat celbi sa-
yesinde kasa mevcutlar: ¢ogalir, buna mu-
kabil buhrandan evvel kredilerini kismisg
olduklarindan bu defa yeniden kredi ag-
mak imkanlarini elde etmis olurlar. Eger,
bu sirada mutavassitlarin stoklar1 da ka-
fi derecede azalmig ise, yeni bir iktisadi

kalkinmamn sartlar: tahakkuk etmis ve
bu suretle refah devresine girilmis olur.

AMERIKAN BANKACILIK KARIKATURU

Z

— Miigterek hesaplarin sevmedigim tek
tarafi Herbert'inde hesaptan para ceke-

bilmesidir.
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Bankalarin Kaynaklari ile Nakdi
Imkanlarinin Risk Bakimindan Tetkiki

(e

«Le Risque du Creédit Bancaire
G. Petit - Dutaillis» den

GIRIS

Bu mevzu bankalarin yiksek idareci-
leri, tarafindan halledilecek birgok mese-
leleri ihtiva eder. Siiphesiz bu meseleler
umum midiirliik servislerinin de yardi-
mile hallolunur. Bu mevzularin tetkiki
i¢in migterilerle ilgili sibjektif unsurla-
rin ustiine gikarak hem bankanin hususi

durumunu hem de umumi iktisadi vazi-
yeti gézoniinde tutmak icabeder.

Hususi bir bankada ayni sahis bagvez-
nedar, umum midiir ve idare meclisi aza-
s1 sifatlarini uhdesinde toplayabilir, fakat
bu vazifeleri yaparken her defasinda ken-
disini o sifatin sahibi yerine koymak mec-
buriyetindedir.

Biz burada ne son ytizyilin mali tari-
hini, ne de emisyon bankacilig1 veya pa-
ra piyasasi nazariyatim yapmak niyetin-
deyiz. Mevzuumuzun kavranabilmesi igin
zaruri bazi esas mefhumlar: hatirlatmak-
la iktifa edecegiz.

KISIM: 1
Trezoreri Tahminleri (*)

Mevduatin cekilmesi riski :

Bankanin verdigi kredi, neticede ban-
ka icin miigteriye derhal veya kademeli
olarak yapilacak bir tediye seklinde teza-
hiir edecektir.

Bu itibarla banka krediyi verirken
kaynaklarini hesaba katmak zorundadir.

Eskiden ve hatta son zamanlara kadar
baz1 hususi kiigiik bankalarda banka ida-

Ceviren : Memduh GUPGUPOGLU

recisi genis mikyasta kendi 6z sermayesi
ile caligirdi, bu sebeple daha yiiksek ve
bilhassa daha genis ol¢iide immobilize
edilmig riskleri géze alabiliyordu. Halbuki
halihazirda kredi miiesseselerinin menba-
lari, bilhassa Fransada, vadesiz mevduat-
tan ibarettir. Kaynaklarinin biiytik bir
kisminin sahibi degil de ancak muvakkat
bir zaman i¢in zilyedi olan banka bu va-
ziyette devamli olarak tediye taleplerini
kargilamak endisesi igindedir. Iste buna
«Mevduatin ¢ekilmesi riski» denilmekte-
dir.

Tahmin Tablosu :

Yukarida tebariiz ettirilen endiseleri
karsilamak maksidile banka idarecisi bir
trezoreri tahmini tablosu yapar. Bu tab-
lo, hemen asagida goriildiigii veghile, bir
tarafta kaynaklari, diger tarafta da sey-
yaliyet nisbetleri gittikce azalan sekilde
bu kaynaklardan vaki istimalleri goste-
rir.

Tablo goyledirs:

Kaynaklar :

Vadesiz mevduat

Ihbarli veya vadeli mevduat

Uzun vadeli fonlar (yani gayri men-
kuller, makineler ve saireye yatirilmig
kisimlarin tenzilinden sonra kalan 6z kay-
naklar)

Istimaller
Kasada ve Merkez Bankasindaki mev-
cutlar,

(*) Trezorerl tabiri hakkinda BANKA'mn
31 -32 ncl sayisinda 30 uncu sahifeye bakilma-
st rica olunur.
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Muhabirlerdeki alacak bakiyeleri
Senedat ciizdan1 (reeskont edilebilen
senetler)

Roporlar

Senedat ctizdanmi (reeskont imkan: ol-
mayan senetler)

Acik krediler

Esham ve tahvilat ciizadani

Banka idarecileri bu istimal gruplarin-
dan her birine kaynaklarm ne kadar kis-
minin tahsis edilecegini bilirler ve midi-
riyet de daima seyyaliyet emsalini g6zo-
niinde bulundurur.

Seyyaliyet Emsali :

Aktifte derhal nakde kabili tahvil kiy-
metlerle kabili mutalebe kiymetler, bas-
ka bir deyimle mevduat arasindaki nisbe-
te «seyyaliyet emsali» adi verilmektedir.

Bircok memleketlerin  mevzuatinda
bankalarin riayet etmeleri icabeden sey-
yaliyet yiizdesini tesbit eden hitkiimler
konulmustur. Misal olarak Almanya'da
krediler hakkindaki kanunu ele alalim.
Bu kanuna gore evvela taahhiitlerin ye-
kiinu nazara alimir. Taahhiitler su kalem-
lerden miirekkeptir :

a) Mevduat,

b) Tasarruf hesaplari,

c¢) Misteri cari hesaplarindaki mat-
lubat,

d) Miusteri nam ve hesabina lgilinci
sahislar nezdinde kullanilmis kre-
diler,

e) Nostro taahhiitler,

f) Akseptasyonlar, tedaviildeki poli-
gceler veya emre muharrer senet-
ler.

Taahhiitler yekGnuna mukabil de iki
nevi ihtiyat tesisi istenir. Birinci nevi ih-
tiyat nakdidir ve kasa mevcudunu, Merkez
Bankasinda ve posta cekleri hesaplarinda-
ki matlubat1 ihtiva eder. Ikinci nevi ihti-
yat 90 giinii gegmeyen ticari senetlerle
avansa kabul edilebilecek esham ve tah-
vilattan miirekkeptir. Her nevi ihtiyatin
asgari yiizdesi her bir banka grubu igin
ve hatta ihtiyac halinde ferden ferda her
bir banka icin Kredi Komiseri tarafindan
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tesbit olunur. Bununla beraber nisbet hic,
bir zaman birinei nevi ihtiyatlar igin %
10 dan ve ikinci nevi ihtiyatlar igin de
% 30 dan asag1 olamaz.

Ingilterede oldugu gibi Fransada da
Devlet, bankalarin bu mevzudaki hatt:
hareketlerini tayin isi ile heniiz esaslh su-
rette mesgul olmamistir. Cunkii bu iki
memleket banka krizlerinin en az oldugu
memleketler olarak bilinmektedir.

M. Laufenburger videsiz ve vadeli ala-
caklilarla akseptasyonlar yekGnunun ka-
sa mevcutlarl, senedat ciizdani, rehinli
avanslar ve roporlar yeklinuna nisbetine
«ticari seyyaliyet» adini vermekiedir.
Onun yaptigt hesaplara gére harbten ev-
vel blyik Fransiz bankalarinda bu nis-
bet vasati olarak % 86 civarinda dolag-
makta idi.

Mevduatiaki temevviicler :

Veznenin gunluk ihtiyaclarini karsi-
lamak ve mevduattan ehemmiyetli ceki-
lis taleplerine cevap verebilmek i¢in mev-
duatin muayyen bir kismini bu hususlara
tahsis etmek siiphesiz makul bir hatt: ha-
rekettir. Diger taraftan da banka kar ede-
bilmek i¢in fazla miktarda atil mevduat
birakmamak ve bunlarin en kirlh sekilde
nasil istimal edilebilecegini bulmak zo-
rundadir. Bu ise umumiyetle sermayenin
uzun zaman dondurulmasina miincer ola-
bilecek muameleler sayesinde miimkiin-
diir. Gézéniinde tutulacak nisbetler cesit-
li amillere, bu arada bilhassa Devletin
kanunlarinda tarif etmekte ¢ok giiclik
cektigi yatirim ve istimal sahalarinin nev'i
ve evsafina baglidir.

Bu nisbet ayni zamanda mevduatin
yaratilis ve cekilis hareketlerine de tabi-
dir. Sakin devrelerde, bilfarz 1914 ten on-
ce, bu hareketleri evvelden tahmin ve tes-
bit eylemek hayli kolayd:; aylhk, li¢ ayhk
ve yilhik vadeler dolayisiyle temevviicler
muntazam minhaniler ciziyordu. Tecrii-
be gosteriyordu ki mevduat sahibi adedi
arttikca serbest kullanilabilecek kisim da
o derece kat’iyetle tiyin edilebilmektedir.
Bankalar inkisaf ettikce kredi muamele-



lerinde kullanilabilecek bu sabit kismin
tayini kolaylasiyordu.

Filhakika mevduatin istikrar1 miigteri
kitlesinin artis1 sayesinde elde olunur.
Hem ev sahiplerinin ve hem de kiracila-
rin bankada hesabi varsa kira ddeme giin-
lerinde mevduat hesaplarinda bir temev-
viug olmaz. Aynm sekilde her cins iptidai
madde igin ithalatginin, imalatcinin, nak-
liyecinin, parakende saticinin bankada
hesaplar: varsa, keza rentiyelerin ve tiic-
carlarin hesaplari ayni bankada bir araya
gelmigse, en luzumlu ihtiyaglarla liks ih-
tivaclar ayn1 zamanda karsilanabiliyorsa
sabahki kasa mevcudu aksam da aym ka-
lacak veya ¢ok az degisecektir ve biitlin
bu muameleler hesaplar arasinda miina-
kale suratile tanzim edilip gidecektir.

Temevviigler ayin gunlerine ve sene-
nin muayyen devrelerine gore degisir. Me-
seld tediye giinleri ve vade giinleri mit-
himdir. Bankada hesap acmanin ve ¢ek
istimalinin umumi kaide oldugu Ingilte-
rede de Noel zamani1 mevduatta daha siir’-
atli ciro goriuldigi gibi gelir vergisinin
yilda bir tek taksit geklinde 6dendigi de-
virlerde, bunun aksine olarak, verginin
tediye arifesinde mevduatin devir siir’-
ati dusmekte idi.

Mevduatta tedavil stir'atinin  hesap-
lanmasina epeyce g¢alisilmistir. Bu sayede
elde hazir bulundurulmak icabeden nakit
mevcudu yiizdesinin daha kat’iyetle tesbi-
ti mumkiin olabilecektir. Lord Keynes
mevduat yekGnunu takas i¢in yapilan mii-
nakaleler yektnu ile mukayese ederek
1926 ile 1928 seneleri arasinda ayn: meb-
lagm bir yil icinde altmig defa el degis-
tirmekte oldugu neticesine varmistir. Bag-
ka bir ifade ile her alt1 giinde bir mevdu-
at el degistiriyordu ki buna goére elde bu-
lundurmak icabeden nakit mevduatin %
16 olmasl lazim geliyordu. Tevriibe Ingi-
liz bankalarimin takriben % 10 nisbeti ile
iktifa edebileceklerini gosterdi. M. Ru-
eff'e gére Fransada 1920 ile 1930 yillari
arasinda aym meblag yilda 11 ild 36 ke-
re el degistirmekte idi. Bu ise sadece %
3 ila 10 arasinda bir nakdi mevecut bulun-

durmay: icabediyordu; halbuki bankalar
daha fazlasini da bulundururlar.

Trezoreri Muameleleri :

Trezoreri muameleleri, kasada gayri
mismir biyik meblidglar bulundurmadan
giinlik nakit hareketlerinin icabettirdigi
ihtiyaclarin karsilanmasina yarar.

Banka sabahleyin miisterilerinden al-
dig1 talimatlar iizerine ya kasasmi liizu-
mundan fazla dolduracak nakit girisleri
olacagini veya aksine mevcutia karsilana-
miyacak fazla tediyeler olacagimi gorir
ve bu arz ve talebe gdre ayni mahalde
mukim mubhtelif bankalar arasinda yapil-
makta olan asagida izah edecegimiz mua-
melelerden birine veya birkacina bagvu-
rarak trezorerisini tanzim eyler. Bu ban-
kalarin boylece toplu olarak caligmalarin-
dan hi¢ de miigahhas bir mana ifade et-
meyen «para piyasasi» meydana gelir.
Boylece ekserisi telefonla olan temaslar
neticesinde kisa vadeli sermayelerin arz
ve talebinin kargilagsmas: temin edilmig
olur.

A) Reeskont ve diger sekilleri

Reeskont evvelce iskonto edilmis tica-
ri senetlerin ve Hazine bonolarinin alim
ve satimidir. Bu muameleler yiiksek meb-
1aglar: havi, birinci simf imzalari tasiyan
ve kisa vadeli senetlere taallik ettikleri
takdirde bunlar resmi iskonto haddinden
farkli (umumiyetle asag1) bir hadden ali-
nip satilirlar ve yalniz Merkez Bankasin-
ca degil diger biitin miiesseseler tarafin-
dan da muameleye alinirlar. Bu sebeple
bunlara «Merkez Bankasi dis1 senet mua-
meleleri» denilir.

B) Giini giuniine ikrazlar

Bunlar bir banka tarafindan digerine
ikraz edilmis meblaglardir ve iki tarafin
ihtiya¢ durumuna goére ertesi giin veya
miiteakip glinlerde 6denmek icabeder ve
ya karsi taraf tediyesini talep edebilir.
Muamelenin devami miiddetince de in’ki-
ad aninda tesbit edilmis olan faiz haddi
mer'i kalir,
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Bu muamelelerde teminat olmadig igin
bu usule pek sik miiracaat edilmez. Asa-
gida izah edecegimiz muameleler bun-
lara tercih olunurlar.

C) «Pension» lar

Nihal bir alim satim muamelesi olan
ve binnetice senedin vadesine kadar mu-
teber kalan iskontonun aksine olarak «pen-
sion» miistakriz banka icin, agik ciro ile
senetleri teminat olarak vermek suretiy-
le, ihtiyacimin devami miiddetince para
temin etme usulidiir, «Pension» wvadeli
bir alis taahhiidii ile miiteferrik bir pesin
satiy muamelesidir. Vade onceden tesbit
edilebilecegi gibi senetlerin vadesine ka-
dar her iki tarafin ihtiyarma da birakila-
bilir. Formaliteler asgari hadde indirilmis-
tir: Senetlerin agik cirosu ve muamelenin
sartlarini muhtevi mektup teatisi. Vergi
kanunlarinin koydugu kayittan kurtula-
bilmek icin halen «Pension» tabiri yerine
«hususi’ sektére dahil bankalar arasinda
alim satumlar» tabiri kullanilmaktadir.
Banque de France senetleri, tekrar bir

o kadar miiddet igin yenilenebilmek lize-
re, yedi gilinliigiine resmi iskonto haddin-
den «pension» a kabul eder,

Bu muameleler trezoreri muamelat:-
nin esasmnl teskil ederler. Uzun zaman
diinyada birinci derecede ehemmiyetli pa-
ra piyasasin: tegkil etmis olan Londra pi-
yasasinin siklet merkezi bu muamelelere
dayanir.

D) Rdporlar

Vadeli menkul kiymetler ve kambiyo
piyasalarinda bankalar bu kiymetleri te-
minat olarak almak suretiyle spekiilator-
lere para temin ederler. Banka kendisine
terhin edilecek olan menkul kiymet veya
dovizleri spekiilator nam ve hesabina pe-
sinen satin alir ve muamelenin tasfiyesi
esnasinda da daha yuksek bir fiat ve kur-
dan kendisine satar; aradaki fark «ropor»
ismini alir ve bankanin karini tegkil eder.
Bu muameleler Menkul Kiymetler Borsa-
larinda ¢ok kisa vadeli olarak cereyan ey-
lerler, iki tasfiye arasindaki zaman fasila-
s1 ancak onbes giin veya bir aydir. Kam-
biyo piyasasindada umumiyetle ii¢ aylik
muamele yapilir, bazan bu miiddet biraz
daha uzun olur.

Bu muamelelerdeki risk, kurlarin ani-
den diismesinde ve mutavassitin ddeme
kabiliyetini kaybetmesindedir.
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Bir Bolgenin Mevduat Bakimindan

Kiymeti (Potential) nin
Tesbiti Usulii

SPENCER A. WEART
BANKING’den

Muayyen ve kiigitk bir sahanin mev-
duat potansiyelinin tayini bankaciligin
giic istatistik problemlerinden biridir.
Mevduat potansiyeli; mahdut ve muayyen
cografi bir bolgeden elde edilebilecek ta-
sarruf mevduatiyle ticari ve diger nevi
mevduat yekGnunu ifade eder. Tamamiy-
le tecrit edilmis olup mahalli bankalardan
mada sehir diginda miuesses diger banka-
larin subeleri bulunmayan bir sehirde mev-
duat potansiyeli; tatbikatta sehirdeki bi-
lJamum bankalarda meveut mevduatin
yeklnudur.

Fakat bu sualin cevabl her zaman bu
derece kolaylikla bulunmaz. Sehir hari-
cinde miesses bankalarin bu gehirde sube-
lerinin mevcudiyeti veya gehri tali ki-
simlara ayirma tegebbiisiiniin akim kalma-
s1 bu diisiince tarzimi iglemez hale getirir.
Sube miidiirleriyle miidiirlitk kademesin-
deki banka idarecilerinin ehliyet ve liya-
kat derecelerinin dlgiilebilmesi igin haki-
ki potansiyelin bilinmesi ise zaruridir. O
halde bu.maliimat1 ne gekilde elde edebi-
liriz?

Muayyen ve kiigitk bir sahanin mev-
duat potansiyelinin ilmi bir sekilde isa-
betle tesbit edilebilmesi icin o sahada mu-
kim hakiki ve hitkmi gahislarin mali du-
rumlarinin yakindan bilinmesi lazimdir.
Mintaka sakinlerinin sadece bankaya ya-
tirdiklar: mebaligin bilinmesi kafi olma-
yip bunlarin ne miktar mevduat yapabi-
lecek durumda bulunduklar1 hakkindada
maliimat sahibi olmak lazimdir. Bu arag-
tirmaya mahalli bankalarin hepsi istirak
etseler bile igin makul bir masraf ve gay-
retle bagarilamiyacag: asikardir. Fakat

Ceviren : Veedi UNAY

mevduat pitansiyelinin mutlak bir isabet-
le tesbitindeki imkénsizlik aradigimiz ce-
vebin asla bulunmayacagl manasina alin-
mamalidir. Bunun bagka bir yolu mevcut-
tur.

Tatbik kabiliyeti olan bir usul:

Kafi derecede isabetli nihai krymetle-
ri verecek olan usul biitlin sahanin ve ta-
li kisimlarinin siki bir mukayese esasi-
na dayanilarak tetkike tabi tutulmasi usu-
liidiir. En ehemmiyetli nokta; her hangi
bir tali bolgeden alinan maliimatin diger
biitiin tali bolgelerden alinan malGmatla
istatistik bakimindan sihhatle mukayese
edilebilir vaziyette bulunmasidir. Tali
bélgelerin ne sekilde intihabi gerektigi
hususu bu makalenin giimulii disindadir.
Zira bu, banka gubesinin bulundugu ma-
halle ilgili bir mevzudur. Niifus sayimi
veya se¢im gibi her hangi bir maksatla
yapilan cografi taksimat burada tali bol-
geler ad ve itibar olunmustur.

Bir sahanin mevduat potansiyeli igin-
deki en mithim unsur o sahanin niifusu
ve geliridir. Nifus, daimi sekeneden mii-
tesekkil olabilecegi gibi o mahalle yalniz
glindiizleri gelen kimseleri de ihtiva eder.
Niifus adedi gelir kademelerine gére tes-
bit ve tasnif olunmalidir. Mevduat potan-
siyeli dogrudan dogruya gelirle aldkali
olarak tahavviil gosterecegi cihetle gelir
kademelerinin tasnifi mevzuu ehemmi-
yetlidir. Amerikan Bankacilar Cemiyeti-
nin 1956 senesinde yaptig1 bir tetkik gés-
termigtirki mesel; senelik geliri 5700 do-
lar olan ailelerden yarisimin vadesiz tev-
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diat ve tasarruf hesaplar: ile 2500 dolar-
dan az muayyen bir gelir kademesine ka-
dar - Mesela 5000 dolara kadar - % 20 si-
nin hi¢ vadesiz tevdiat hesab1 yoktur. Mii-
tebaki % 80 inin hesaplarindaki vasati ba-
kiyeleri ise sifirdan baglayarak yukariya
dogru muayyen bir formiil dairesinde si-
ralamak miimkiindiir. Muayyen bir saha-
da mevcut ve durumlar: malim ailelerin
adedi verildigi takdirde vadesiz tevdiat
hesaplar1 potansiyelinin kafi derecede isa-
betle tahmini miimkiin olur. Ayn: sekilde
tasarruf tevdiat: potansiyelinin ve arzu
edilirse bazi avans imkanlarinin tahmini
de kabildir. Asagidaki cetvel niifusun
mevduat potansiyeline olan tesirinin he-
saplanmasinda faydali goriilebilecek bazi
vasati rakamlari irae eylemektedir.

Aile basina mevduat pitansiyeli

$3000 in £ 5000 in
Vasati Bakiye Alunda ¢ 30005000 Ustunde
Tasarruf Mevduatr § 360 s 180 s 880
Vadesiz Mevduat 190 210 590

Ikinci unsur:

Bir sahanin umumi mevduat potansi-
yelinde en miihim unsurlardan ikincisi;
Birlesik Amerika Sayim Biirosunun tas-
nifine gore - elbise miicevherat, maga-
zalari, doktorlar, benzin ikmal istasyon-
lan gibi- gruplara ayrilmig bulunan ti-
cari ve mesleki tegebbiislerdir. Her tip
tesebbiislin kendine has bir mevduat ba-
kiyesi vasatisi mevcuttur. Bu suretle, bir
tali bolgede mevcut her smif tesebbisiin
adedi bilinince mevduat potansiyelinin
de tesbiti miimkiin olur. Evinin diginda
arizi mahiyette ig yapan fertlerle tama-
men yerlegmis hakiki ticari isletmeler ara-
sinda bir tefrik yapmak lazimdir. Bunlar-
dan birincilerinin mevduat potansiyeli o
mahal sakinlerinin mevduat potansiyeli-
nin bir kismudir, Halbuki hakiki ticari ig-
letmelerin mevduat potansiyeli tamamen
farkli olup umumiyet itibariyle vasati ba-
kiyeleri daha yliksektir.

Mevduat potansiyelinin grafikle gos-
terilmesi :

Asagidaki grafik; mevduat potan-

siyelinin, muayyen bir simifa ait cesitli
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mevduat vasatisinin mudi adediyle car-
pimas: suretiyle elde edilemiyecegini gés-
termektedir. Mevduat potansiyelinin bu se
kilde tesbiti biitiin mudilerin bir bankada
toplanmas: halinde miimkiin goriilebilirse
de, halen bankalar umumi mevduat hac-
minin birer kismini elde edebildiklerine
gore, mevduat potansiyeli bu yoldan dog-
ru olarak bulunamaz. Buyiikliiklerine gg-
re siralanan otomobil servis istasyonlari-
nin mevduat bakiyeleri grafikte temsil
olunmustur. Elde edilen miinhani bir pa-
rabol vasfini tasir. Diiz hat degildir. Umu-
mi mevduat potansiyeli ise miinhaninin
altinda kalan saha yani butuin kalin si-
yah cizgilerin yekGnudur. Biitin bu mu-
dilerin vasatisi hesaben en yiliksek mudi-
in iicte birine muadildir. .Grafikte dogru-
dan dogruya hesabi vasati § 1720 oldugu
halde dogru rakam $ 1330 dur. Anormal
yliksek rakamlarin elimine edilmesine ve
en yiiksek nokta olarak muntazam bir ar-
tisin durdugu noktanin alinmasina itina
olunmalidir.

Basglica iktisadi unsurlardan sonuncu-
su, her tali bdlge icin sayilariyle istihdam
hacimlarinin {esbiti gereken fabrikalar-
dir. Burada mevduat potansiyelinin tayi-
ni icin farkh bir yol takibi icabeder. Her-
hangi bir tali bolgede fabrika adedi mah-
dut oldugu cihetle her fabrikanin mevdu-
at potansiyelinin teker teker tetkik ve tes-
biti cihetine gidilmesi tercihe sayandir.
Banka idarecileri veya sube mudird, faa-
liyet sahalarindaki fabrikalardan birgogu
hakkinda umumiyetle isabetli tahminler-
de bulunabilir. Tabiatiyle ¢ok biiylik fab-
rikalar i¢cin vaziyet ayni degildir. Zira gok
biiyiik fabrikalarin bir bankada hesap ag-
malarindaki sebepler mutlaka bu banka-
nin en elverigli banka olmas1 degil, daha
ziyade bankanin biiyiikligill, idarecileriy-
le tesis olunan dostluklar veya uzun za-
mandan beri devam eden miinasebetlerdir.

Miitevafik unsur :

Son safha terkibi potansiyelin kont-
rolii ve sihhat derecesinin tayinidir. By,
bir sehrin veya diger miistakil bir bolge-
nin tamami igin yapilabilecegi gibi miin-



hasiran muayyen bir sahada faaliyet gos-
teren bir bankaya veya tecridedilmis bir
bolgede faaliyette bulunan. miistakil bir
sube icin de yapilabilir. Fiili mevduatla
terkibi mevduatin yekdigeriyle kontrolu
miitevafik unsuru meydana getirir. Me-
sela; fiili mevduatin terkibi mevduata nis-
betinin % 87 oldugu goérilebilir. Tam bir
mukayese imkaninin ademi mevcudiyeti
lizerinde hassasiyetle durmaya degmez.
Liizumlu olan sey baska sahalarda yapilan
diger kontrollardada tam bir mukayese
imkéansizhg sebebiyle aym meblag farki-
nin gorilmesidir. Aksi takdirde miibaye-
net sebebinin arastirilmas: ve hatanin dii-
zeltilmesi iktiza eder. Istikrar temin edi-
lir edilmez miitevafik unsur da teesstis et-
mis olacaktir.

L

Bu hareket tarz: subeleri olan banka-
larda her sube miidiiriiniin faaliyet saha-
sindaki azami randimam almak hususun-
da gosterdigi ehliyet derecesinin ol¢iilme-
sinde bir wvasita olarak biiyik mikyasta
tatbik sahasi bulur. Bu, bir gsehrin ancak
bir kisminda faaliyet gosteren ve diger
bankalarla veya biiylik bankalarin sube-
leriyle rekabet halinde bulunan ve sehrin
tamaminin mevduat potansiyeliyle mev
zuubahis bankaya ait potansiyeli yekdige-
rinin aym olmiyan bankalar igin fayda-
lidir. Az banka bulunan mahallerde sube
acillmas: imkénlarinin tesbitinde veya di-
ger bir bankaya iltihak edecek olan bu
bankanin, faaliyet sahasinda gosterdigi
muvaffakiyet ve ehliyetin tahmin ve tak-
diri hususlarinda da bu usulden faydala-
nilmas1 miimkiindiir.
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Isvicre Bankalarinin Muhtelif Tipleri

H. Baechler - A. Stampfl’den
Economie Bancaire

7 — Miibekabil Kredi Sandiklan
(Raiffeisen Sandiklan)

XIX uncu asrin ortalarina dogru, Ren
havzasinda Raiffeisen belediye reisinin
tesebbiisii ile karsilikli kooperatif yardim-
lagma esasina istinad eden ilk ikraz san-
diklar1 kurulmugtur. Uyelerin miitesel-
sil mes’uliyetinin kolay temin edilisi, mev-
duat celbini teshil ediyor ve murabahaci-
liga mani olacak sekilde zirai isletme kre-
disini mimkiin kihyordu. Zamanla bu
sandiklar tasarruf mevduat: kabul etmege
basladilar. Raiffeisen sandiklarimin husu-
siyetini, liyelerinin miiteselsil mes’uliye-
ti, faaliyetlerinin mahdut bir sahaya in-
hisar edisi (umumiyetle komiin dahilin-
de), kredilerinin behemehal bir teminat
mukabilinde miinhasiran iiyelerine tah-
sisi ve idarecilerinin fahri galigmas: teg-
kil eder.

Isvicrede, mukaddem baz1 tesebbiisler
nazar: itibara alinmazsa Raiffeisen tegeb-
biisii gegen asrin sonuna dogru baslamig-
tir. Raiffeisen sandiklarimin kurulusunda
Isvicrede, Almanya’da oldugu gibi bir kre-
di kitligi meyzuubahs olmadig: icin, mez-
kiir sandiklar Isvigrede degisik ihtiyacla-
ra cevap vermistir. Almanya'da bu tegek-
kiillerin baslica gayesi ikrazat iken, Isvig-
rede bu sandiklarin faaliyeti iktisadi ve
ictimai icaplara uyarak bildnconun pasi-

finde tezahiir eder. Bu sandiklar hususi-

le tecrit edilmis bolgelerdeki ahali igin
tasarruf mevduati bakimindan kolaylik-
lar arzeder. Zirai isletme kredisi bu siste-
min ilk miiesseselerindeki rolii oynamaz.
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Ceviren : Feridun GOZCU

Birinei planda, ipotekli ikrazat seklinde
plasman kredisi gelir.

1948 yili sonunda bankacilik istatisti-
gi 892 Raiffeisen sandig) tesbit etmigtir;
bunun 880 i Saint - Gall Miitekabil Kredi
Sandiklar: Birligini, diger 12 si ise Vaud
miitekabil Kredi Sandiklar1 Federasyonu-
nu tegkil eder. Bundan bagka, bu iki bir-
lige dahil olmayan ve miiteselsil mes'uli-
yet esasina miistenid kooperatif seklinde
bazi kii¢iik kredi miiesseseleri vardir. Bun-
lar mahalli bankalar meyaninda miitalaa
edilmistir. 1947 senesinde Birlige dahil
sandiklar liyelerinin miiteselsil mes'ulive-
tinden maada, kanuni hiikiimlerin liberal
bir tefsiri neticesinde kismen sandigin iz
kaynaklari meyaninda miitalaa edilen
munzam tediyatta bulunma mecburiyeti-
ni tahmil etmistir. Koyliiler Sekreterligi-
nin tevecciihline mazhar olan Raiffeisen
tesebbiisii memleketin bir¢cok bélgelerin-
de yerlesmistir. Sandiklarin adedi son yir-
mi sene zarfinda asagl yukari bir misli
artmigtir. Ekseriyetle bu sandiklara Va-
lais, Berne, Argovie ve Saint - Gall kan-
tonlarinda tesadiif edilmekte ve Thurgo-
vie, Soleure, Vaud ve Fribourg kantonla-
rinda temsil edilmektedir. 1948 sonunda
bu sandiklarin 14 i 5 milyonu gegen bir
bilanco vermisler, 599 ununki ise 1 mil-
yondan asagidir. Muayyen bir siyasi ka-
rakteri olan Isvicre Birligi siki bir orga-
nizasyona maliktir. Birligin Merkez Mii-
diirliigi kiigiik sandiklar ve idarecileri-

nin tecriibesizliklerini tamamlamak igin
miisavir roli oynar. Statiileri, muhasebe
ve formiilleri tevhid edilmistir. Sayilari-



nin ¢ok olmasina ragmen Raiffeisen san-
diklar1 Isvicre bankaciliginda miitevazi
bir rol oynarlar, bildngolarinin yekinu,
bankaciltk istatistigi tarafindan ele ali-
nan bankalarin % 3.6 sim tegkil etmekte-
dir. I3 hacmi bakimindan nisbet daha dii-
suktiir. Birlige dahil sandiklar biitiin mua-
melelerini ve likid imkénlarin: Saint - Gall-
de kooperatif seklindeki Merkez Sandi-
gina bildirmekle miikelleftirier.

1948 sonunda Vaud Federasyonunun
12 diyesine ait 12.8 milyon da dahil olmak
luzere 892 Raiffeisen Sandiginin umumi
bilangosunun aktifi soyle tesekkil edi-
yordu :

Kasa, millli banka ve posta
Bankalardaki vadesiz mevduat
Bankalardaki diger mevduat
Borglu cari hesaplar

Vadell ikrazat

Amme hilkmi sahislarina avanslar
Ipotekll avanslar

Esham tahvilat ve igtirakler portfoyi

Diger aktifler

Zirai igletme kredisini tegkil eden
borglu cari hesaplar ve vadeli avansalar
aktifin % 12.2 sini, ipotekli plasmanlar
ise % 61.8 ini tegkil eder. Binaenaleyh Ra-
iffeisen sandiklarinin esas gayesi zirai is-
letme kredileri olmaylp menabiini normal
sekilde ipotekli muamelelere plase etmek-
tir. Vadeli ikrazat genis oOlglide kefalet
veya birinci derecede ipotekle temin edil-
mistir. Kefaletle temin edilmis ikinci de-
recede ipoteklere, rehinli avanslara ve
zirai kredi kooperatiflerine agilan avans-
lara da tesadiif edilir. Raiffeisen sandik-
larinin mahalli karakteri dolayisile umu-
miyetle nisbeten miitevaz: rakkamlari ol-
makla beraber komiin idarelerine ve -am-
me hiikmi sahislarina da ikrazat ya-
pilmaktadir. Bankalardaki alacaklarin yiik-
sekligi ve esham tahvilat clizdanmin ehem-
miyetsizligi sayan: dikkattir. Esham tah-
vilat clizdaninin ekserisi Birlige dahil san-
diklarin Kooperatif Merkez Sandiginin
sermayesine istirak hisselerinden miite-
sekkildir. Bankalardaki alacaklara gelin-
ce, Vaud Federasyonunun iiyeleri istisna

edilirse, Saint - Gal Merkez Sandig1 nez-
dindeki vadesiz ve vadeli mevduattan iba-
rettir.

1948 sonunda bilanconun pasifi asagi-
daki kalemlerden miitesekkildi:

Bankalardaki alacaklar 27.1 3.13
VAdesiz carl hesaplar 88.4 9.99
Tasarruf mevduati 544.7 61.57
Mevduat ciizdanlan 24.5 04,101
Kasa honolan 147.2 16.64

Uclincii gahislarin mevduati  832.5  94.10
Diger pasifler 7.4 0.84
Sermaye 9.1 1.03
Ihtiyatlar 35.7 4.03

884.7 100.00

Milyon frank yiizde nisbeti

olarak
9.9 1.12
27.6 3.12
120.1 8.18
72.4 8.18
35.4 4.00
51.3 5.80
546.7 61.79
10.6 1.20
10.7 1.20
884.7 100.00

Uglincli sahislarin mevduati, tasarruf
sandigininkiler miistesna olmak uzere, di-
ger gruplara nazaran daha fazladir. Miina-
kale yollarindan uzakta bulunan bir ka-
sabanin sakini i¢in Raiffeisen sandigimin
tasarruf ciizdani bir mevduat kolayligi ve
ihtiyag halinde suhuletle kullanilabilen
bir ihtiyat tegkil eder. Raiffesin sandikla-
r1 yalmz iiyelerinin tasarruf mevduatin
kabul etmekle iktifa etmezler; aym hal
kasa bonolari, mevduat clizdanlan ve va-
desiz cari hesaplar i¢in de variddir. Ser-
maye 100 franklik hisselere ayrilmig olup
miitevazi bir rakam olarak goziikmekte-
dir. Bu bakimindan bu sandiklar tasarruf

sandiklarina ¢ok benzerler.

Sait -Gall Merkez Sandiginin ¢ift faa-
liyeti vardir. Filhakika likid ihtiyatlarina
mail oldugu tye sandiklarin para hareket-
lerinin takas odasi vazifesini goriir ve dii-
stk nisbette olmakla beraber iigiincii sa-
hislarin mevduatint kabul etmek sureti-
le bizatihi bankacilik faaliyetinde bulu-
nur. 1948 sonunda Merkez Sandigina ya-

tirilan iigiineli gahislarin mevduat yakinu-
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nun 7/8 si Birlige {iye olan sandiklarin
alacagidir. Merkez Sandiginin plasmam
bilhassa Esham tahvilat ciizdam: ve ipo-
tekli plasmanlardir. Birlik iiyesi olan san-
diklarin likidite merkezi olarak Merkez
Sandig1 da bizzat mithim miktarda likid
imkanlar ve kolayca nakde tahvil edilebi-
lir, aktif bulundurmakla miikelleftir. Mer-
kez Sandigmin sermayesi iiye sandiklar
tarafindan tamamen temin edilmis olup
bu iiyeler icab ettigi takdirde istirakler:
nisbetinde miitemmim tediyatta bulun-
makla mitkelleftirler. Uyelerinin islerine
nezaret elmek {iizere birligin bir kontrol
dairesi vardir; Federal Bankalar Kanunu-
na tevfikan resmi bir hiiviyeti vardir.

8 — Mali Sirketler:

Gayeleri baska tesebbiislerle ilgilen-
mek veya finansmaninl temin etmek olan
sirketler, Mali Sirketler veya Istirak Sir-
ketleri nami altinda taninmiglardir. Fe-
deral Kanunu yalmiz mali sirket unvani-
nt tanir. Istirak kelimesile umumiyetle
hisse senedi seklinde bir veya birkag¢ ku-
rulmasi veya tavsii i¢in mali kaynaklar:

emrine vermege finansman denir. Bu ma-
li destek, hukuki bakimdan miistakil ol-
masalar dahi subelere de tatbik edilebi-
lir. Daha dar manasile, mali destek mese-
la bir ana sirketin bir filyale ikrazatta bu-
lunmasi veya filyalin istikrazina kaydol-
mast gibi hukuki bakimdan miistakil te-
sebbiislere temin edilirse gene finansman
mevzuubahstir. Bu mali destek bazan gay-
r1 iradi olarak bankalar tarafindan bir
emisyon yani esham tahvilat ihract sure-
tile ikraz edilmis olan fonlar: elde etmek
tmidile olmaksizin gayrimuayyen yahut
uzun veya kisa bir zaman i¢in sermayele-
ri dondurduklari zaman temin edilmis
olur. Bankanin normal igleri disinda mii-
talda edilen bu plasmanlar, hareketsiz kal-
ma tehlikesine karsi muayyen bir haddi
tecaviiz etmemelidirler.

Istirak sirketleri ya plasman miesse-
seleri (investment trusts) veya kontrol
miiesseseleridir (Kuvertiir sirketleri veya
Holding). Plasman miiesseselerinin ser-
mayelerin istimalinden baska gayeleri ol-
mayip bir tesebbiise devaml: olarak isti-

rak etmege temayiilleri yoktur. Bir «In-
vestment Trust»iin ilgilendigi sirketle di-
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rekt mimasebetler tesis etmesine liizum
yoktur. Aranan gaye, miimkiin oldugu ka-
dar genis bir risk dagilisina uymak sure-
tiyle sermayelerin rasyonel bir gekilde
plasmamdir. Meseld Zurich’deki Thesau-
rus sirketi bir plasman sirketidir. «Invest-
ment trust» hemen daima borsada kote
edilmis olan menkul kiymetlere ait miis-
terek miilkiyet sertfikalar: veren «fixed
frust» veya «Management veya flexible
trust» seklini alabilir. Swissunit ve Ba-
le’deki Plasman Umumi Sirketi tarafin-
dan idare cdilen diger trust’ler de oldu-
gu gibi «unite» tabir edilen bu sertifi-
kalar ayni kategorideki kiymetler icin ve-
rilmektedir. «Management Trust» de trust
idaresinin plasman mevzuunda tadiller
yapmak seldhiyeti vardir.

Kontrol sirketinin gayesi bircok sir-
ketleri ayn: dam altinda toplamaktir. Bu
suretle aynt gruba dahil muhtelif teseb-
biisler kontrol sirketi tarafindan muraka-
be edilmis ve yeknesak direktiflerle idare
edilmis olur. Ekseriye Holding denen
hakiki manasindaki kontrol sirketleri si-
nai tesislere malik olmayip istirak ve ala-
cak haklar: mahfuzdur. Tahvil ihraci su-
retile yapilan istikrazlar sayesinde kont-
rol sirketinin tesir sahasi genisleyebilir.
Maamafih kontrol sirketi sinai veya ticari
bir faaliyetin sahibi olabilecegi gibi fil-
yalleri, aknisyonlari ana sirketin port-
{6yiinde olmakla beraber, miistakil ano-
nim sirket seklinde olabilirler. Bu tip sir-
kette esas aktif maddi plasmanlardan mii-
tesekkil ise sinai bir tesebblis olarak, buna
mukabil istiraklerden miirekkep ise mali
sirket olarak telaki etmek lazimdir. Isti-
rak sirketlerine mukabil mali sirketlerin
faaliyeti bankacihik faaliyetlerine miiga-
bihtir. Arzu edilen gayeye uygun sekilde
diger tesebbiislere mali bir destek tesgkil
eder. Burada normal bir banka kredisi
mevzuubahs degildir, zira mali sirket mii-
him sermayeleri gayrimuayyen ve nisbe-
ten uzun bir middet i¢in dondurmus ol-
maktir. Minhasiran kendi 6z veya uzun
vadeli istikrazlarla elde ettigi kaynaklar-
la ¢alistig: i¢in sermayeleri dondurabilir.
Kendisini ilgilendiren tegebbiislere kredi-
ler agabildigi gibi, icabr halinde, ecnebi
sirketlerle mahalli sirketlerin veyahut bir



istikraz diisiiniilmeyecek kadar yeni olan
sirketlerin yapamiyacaklari emisyon dola-
yisile bizzat aksiyon veya tahvil sahibi
olabilir. Sayet bu kategoriye dahil bir sir-
ket diger tesebbiislerle daimi olarak ilgi-
lenirse mubhtelit bir istirak ve finansman
sirketi olmus olur.

Isvigre Federal Bankalar kanunu smnai
ve ticari tesebblisleri finanse eden mali
sirketlerle, her nev’i tesebbiisleri destek-
leyen mali sirketleri tefrik etmektedir.
Yalmiz bu sonuncular Federal Bankalar
Kanununa tabii olup digerleri degildir.
Banka mahiyetindeki mali sirketler finans-
man ve plasman sirketleridir, yalmz «fixed
trust» ler ve miimasil miiesseseler bundan
miistesnadir. Kontrol sirketleri veya «hol-
ding» ler Bankalar Kanununa tabi degil-
dir. Maamafih, eger banka mahiyetindeki
bir mali sirket mevduat temini icin halka
miiracaat ederse, temin ettigi mevduati
kullandigr miiddetce bir banka gibi Ban-
kalar Kanununa tabidir. Banka karakte-
rini haiz diger mali sirketler yalmz milli
bankaya bilidncolarin1 tevdi etmekle wve
ecnebi memleketlerle yaplacak muamele-
lerden evvel Milli Bankaya danigmakla
milkelleftirler. 1948 senesi sonunda ban-
kaciltk istatistigi 31 mali sirketi ihtiva edi-
yordu. Bunlardan on biri mevduat temini
icin halka miiracaat etmekte olup .dolayi-
sile Federal Bankalar Kanununa tabidir-
ler. En mithim mali sirketler meyaninda
Baden’de Societe Motor Columbus S. A.
Pour Entreprises Electriques ile Zurich'de
Elektro Watt Entreprises Electriques et
Industrielles S. A. y1 zikredebiliriz. Birin-
cisi mevduat temini icin halka miiracaat
eder, ikincisi ise diger mali sirketler me-
yanindadir.

1948 sonunda bu 31 mali sirketin akti-
fi soyle idi:

Kasa, Milli Banka ve Posta
Bankalardakl vadcsiz alacaldar
Bankalardakl diger alacaklar
Barglu carl hesaplar

Vadeli ikrazat

Amme milesseselerine avanslar
Esham tahvilat ve istirakler

Pasif baklyest ve muhammen kayiplar

Odenmls sermaye
Digar aktifler

Bu tabloda birinei planda 4/5 i1 ecnehi
aksiyonlar olmak iizere esham tahvilat
ve istirakler goriinmektedir. Vadeli avans-
larin karakteristik ehemmiyetini de - zik-
retmek lazimdir. Ekseri mali sirketlerin
istirak ve kredileri genis dlciide elektrik
sanayiinin finansmanina matuftur. Ecne-
bi memleketlerle genis mikyasta is ya-
pan baz sirketler gerek randiman ve ge-
rek emniyet bakimindan migkiil durure-
dadirlar. Bu vaziyet kismen aktifteki kiy-
met tenezziillerinden ileri gelmektedir.
Son senelerde bazi sirketler alacaklila-
rinin el birligile hukuki himaye talep et-
mek mecburiyetini hissetmislerdir.

1948 sonunda bilingolarin pasifi sdy-

le idi:
Milyon  viizde
frank
olarak  Misbetd
Bankalardaki vadesiz alacaklar 12.9 1.98
Bankalardaki diger alacaklar 4.7 0.72
Vadeslz alacakhlar 25.3 3.87
Vadeli alacakllar 8.5 1.30
Tahvil ihrac1 suretile Istikrazlar 94.6 14.48
Ugiincit sahislarin mevduatt 146.0 22.35
Diger pasifler 67.0 10.26
Sermaye 37370 STEIL
Ihtiyatlar 67.1 10.28
653.1 100.00

Mali sirketler diger gruplara dahil ban-
kalarla mukayese edilirse, 6z kaynaklari-
nin fazlah@ derhal misahede edilir. Ay-
n1 vaziyet mevduat temini icin halka mi-
racaat eden girketlerdede vardirki, bu
mevduat 0z kaynaklar seviyesinde degil-
dir. Bu gruba dahil miiesseselerin diger
bir hususiyeti tahvil ihraci suretile ya-
pilan istikrazlardir.

Banka karakterini haiz mali sirketlerin
mahdut olmasina mukabil, Federal Kanu-
na tabi olmayanlarin adedi ¢oktur. Bu ka

Milyon frank Yizde
olarak nisbeti
3.4 0.52
16.8 285,
11.3 1.73
32.9 5.04
94.) 14.41
6.5 0.99
394.6 60.42
64.3 9.85
10.8 1.65
18.4 2.82
653.1 100.00
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tegoriye dahil olan Isvicrenin ¢ok mithim
milesseseleri olmakla beraber ticari ve
simail mahiyetteki mali sirketlerin ekseri-
si ehemmiyetsiz tesebbiislerdir.

9 — Rehin Mekiuplan Merkezleri :

Ipotekli kredilerin tasarruf mevduat:
ve kasa bonolarile karsilanmasi, bu kay-
naklarm kafi derecede uzun miiddetli ol-
mamasina binaen rasyonel bir metod te-
lakki edilmemektedir. Birinci Diinya Har-
binde ipotek faizinin c¢ok yiikselmesi, re-
hin mektuplar1 ihdas etmek fikrini dogur-
mugtur. Ipotekle temin edilmis alacaklar
karsiliginda istikrazda bulunmak sure-
tile, ipotekli kredileri {inanse etmege ma-
tuf uzun vadeli ve nisbeten ucuz sermaye
memba: temin edilmis oldu. Biiyitk mik-
tarda ihra¢ edilmis olan rehin mektupla-
rina belki de haddinden fazla ehemmiyet
atfedildi. Biitiin tahvilatin mazhar oldu-
gu emniyet sartlarina yenileri ilave edil-
digi takdirde faiz nisbeti degismemekte-
dir. Maamafih bu suretle uzun vadeli mev-
duat temin edilmis ve dolayisile rehin mek-
tuplar: ihraci suretile elde edilen kaynak-
lar faiz nisbetlerinde bir miisavat yarat-
mis olur. Esham tahvilat ve tasarruf mev-
duatina tatbik edilen faiz nisbetlerinde
bir yiikselme temayiilii olursa, rehin mek-
tuplar: ihraci suretile daha miisait sart-
larla ve uzun vadeli olarak temin edilmis
olan fonlar sayesinde ipotek faizleri yiik-
selmeyebilir. Buna mukabil sayet esham
tahvilat ve tasarruf mevduati faizlerinde
bir diisme temayiilii olursa, gene rehin
mektuplar1 faizlerinin nisbeti sayesinde
ipotek faizlerine tesiri ge¢ olacaktir. Re-
hin mektubu ayni zamanda mevduat ki-
fayetsizligi dolayisiyle ipotekli kredi ih-
tiyacinl tatmin etmek {izere gerekli im-
kinlar1 temin eden bir regiilator vazifesi
gorur.

Rehin mektuplar:1 ihracina miitedair
25 haziran 1930 tarihli Federal Kanun re-
hin mektuplar: ihraci hakkini 2 Merkeze
bahsetmistir; bunlardan biri biitiin Kan-
ton bankalarinin iiye olabilecegi, Kanton

Bankalarinin Rehin Mektuplari Merkezi,
digeri de Isvicre Ipotek Kredisi Miiesse-
seleri Rehin Mektuplar1 Bankasidir. Ipo-
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tekli kredi milesseselerinin bu bankaya
uye olmak i¢in kanuni haklar: olmakla be-
raber diger miiesseselerin kabulii bu ban-
kanin ihtiyarina kalmistir. 1948 sonunda
Kanton Bankalar: Birligi liyesi olan 27
milessese kendi Merkezlerine dahil olmug-
lar, Rehin Mektuplar: Bankasinda ise iiye
olarak 132 Emlidk Bankas1 ve 64 diger mii-
essese vardi. Her iki Merkez de Borglar
Kanununa tabi anonim sirkettir. Bilango,
Rehin Mektuplar1 hakkindaki kanunun
hiikiimlerine gére tanzim olunur. Her
iki Merkezin Idare Meclisinde Konfederas-
yonun bir miimessili bulunabilir. Kanton
Bankalar1 Merkezinin muameleleri Zurich
Kanton Bankasinca taht: temine alinmig-
tir. Rehin Mektuplar1 Bankas: ise Mahal-
1i Bankalar Birligi tarafindan idare edi-
lir. Her iki miiessesenin de vergi imtiyazi
vardir. Prensip olarak faaliyetleri kanu-
nuna tevfikan hasl safileri tercihan borg-
lu bankanin milkiyetinde bulunan ipotek-
li alacaklarla temin edilmis olan ikrazat-
ta kullanilmak {izere rehin mektuplari ih-
racina miinhasirdir. Kambiyo senetleri, es-
ham tahvilat ve banka alacaklarimin ya-
ninda 6z kaynaklar da aym sahaya plase
edilebilir. Diger kisa vadeli muamelele-
re rehin mektuplar: ihract ve avanslar
icap ettirdigi nisbette tevessuil edilebilir.
Bu sekilde Rehin Mektuplar: Bankasi, bi-
lahare rehin mektubu karsihigi istikraza
inkilab eden rehinli krediler kiisad et-
mektedir. Bu vesile ile Merkez, muvakkat
mahiyetteki ikrazatini1 finanse etmek tize-
re bankalarin mevduatindan istifade et-
mektedir.

Her iki Merkez de Federal Bankalar
Kanununa tabi olmadiklarindan, kanuni
murakabeden muaftirlar. Maamafih re-
hin mektuplar: kanununa gore biitiin ano-
nim sirketlerde aranan hesap murakipla-
rindan maada rehin mektuplart federal
miifettisinin de murakabesi derpis edil-
mektedir. Bu miifettis, rehin mektuplari
hakkindaki federal kanun hiikiimlerinin
tatbikatin1 kontrolla miikellef olup her
iki Merkezi ve istikraz karsilig1 rehinlerin
kiymetini takdir bakimindan Merkeze
bor¢lu bankalari murakebe eder. Mahalli

Bankalar Birligine ve Bern Murakabe



Birligin iiye olan miiesseselerin kontrolu
bu iki Birligin miifettisleri tarafindan ya-
pilir.

1948 sonunda her iki Merkezin pasifi
asagidaki unsurlardan terekkiip ediyor-
du.

Vadesiz banka alacaklan

Rehin mektuplar karsih@ istikrazlar

Diger pasifler
Sermaye
Intiyatlar

Rehin mektuplar: hamiline veya na-
ma muharrerdir. Videleri asgari 15 sene
azami 40 senedir. Merkez, 10 senede de
istikrazlarin véadesinin inkirazini bildire-
bilir. Rehin mektuplarimn karsiligini,
Merkezin iiyelerine veya diger bankalara
ipoteklerle temin edilmis alacaklarla ga-
ranti edilen ikrazat tegkil eder. Rehin
mektuplarina, bu garantiler iizerinde usu-
14 vechile tescili icap eden kanuni bir re-
hin hakki tamnmistir. Karsihgin kifayet-
sizligi halinde rehin mektuplari alacakli-
larmnin bazi imtiyazlar1 vardir. Gene ala-
caklilarin hukukunu korumak maksadiy-
ledir ki bir Merkezin 6z kaynaklar: taah-
hiitlerinin asgari % 5 ine balig olmasi icap
etmekte ve 6denmemis sermaye %50 nis-
betinde 6z kaynak teldkki edilmektedir.
Rehin mektuplar1 bir bankanin kasa bo-
nolari gibi devamlh olarak ihrac edilmez-
ler, fakat plasmani umumiyetle mutavas-
sit vaziyetinde olan bankalar tarafindan
temin edilen istikraz seklindedirler. Bazi
ahvalde mesela sigorta girketleri gibi gok
miihim alacakhlar lehine mama muhar-
rer rehin mektuplan ihra¢ edilmektedir.
Rehin mektuplarinin degisik serileri ve
ayn1 hiikiimlere tabi olan kupiirleri borsa-
da kayitlidir. Vade ve ihbar gartlari bak:-
mindan rehin mektuplar1 serileri muka-
bil seriler tarafindan temin edilmis fon-
lar karsiliginda yapilan ikrazatin sartla-
rina tabidir.

1948 sonunda her iki Merkezin aktifi
soyle idi :

Milyon frank Y UZde

alarak nisbeti

Rehin mektuplan karsihgnr - 1031.2 94.31
Vadesiz banka alacaklari .0 0.45
lhrag¢ edilen rehin mektuplar (52 0.66
Difier esham tahvilat 16.0 1.46
Ipotekli plasmanlar 8.4 0.77
Rehinli avanslar 20.0 1.83
Diger aktifler 5.5 0.51
1093.3 100.00

Milyon frank Yiizde

olarak nisheti

2.8 0.26

1031.2 94.31

6.4 0.59

49.0 4.48

3.9 0.36

1093.3 100.00

Ihra¢ edilen rehin mektuplar: meb-
lagina. muadil olmasi icap eden karsilik-
lar, kanuna gore garanti edilen avanslar-
dan miitesekkildir. 1948 sonunda yalniz
Merkeze uiye olan bankalar istikrazda bu-
lunabilmiglerdi. Ipotekli alacaklarin Mer-
kez lehine olan rehin hakki bor¢lu banka-
nin defterlerine kaydedilmek suretile te-
essiis eder. Rehinler Merkeze teslim edil-
meyip ayr: olarak muhafaza edilmekte-
dir. Uglincii sahislara yapilan ikrazlarda
menkul rehnine miiteallik hiikiimler cari-
dir. Umumiyetle rehin mektubu karsiligt
istikrazlar dogrudan dogruya veya bilva-
sita ipotekli alacaklarla temin edilmigtir.
Marjlar miidebbirane tesbit edilir ve re-
hinlerin kiymetlendirilmesi sert kaidelere
tabidir. Bu kiymetlendirme Federal Mec-
lis tarafindan tasdik edilmis olan ve her
iki Merkez icin muteber olan bir nizam-
nameye miisteniden yapihir. Muvakkat
olarak garanti mahiyetinde gene rehin
defterine kavdedilmesi icab eden rehin
mektuplar: veya amme hitkmi sahislarina
ait kote edilmis istikrazlar kabul edilebi-
lir. Karsthgin kifayetsizligi halinde Mer-
kezlerin alacaklart imtiyazlidir. Ikrazat
mukabil serideki rehin mektubu teslimi
veya borcu bagka bir bankanmin tekabbil
etmesile kapanir. Tediyat pesin oldugu
takdirde emisyon masraflarinin muhtemel
bakiyesinin de 6denmesi lazimdir.
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Hulisa olarak diyebiliriz ki rehin mek-
tubu i¢in alinan bu gesitli emniyet tedbir-
leri malikin sahsi borcu ve basiret kaide-
leri dolayisiyle agirlagmig olan miilkiyet-
ten maada ipotekli alacaklisi yani banka,
Merkezin borglu olmakta, ve gerek mani
gerekse evalilasyon hususunda Merkez
tarafindan tatbik edilen sert prensipler
gene de Merkezin 6z kaynaklar: tarafin-
dan garanti edilmektedir.

10 — Konfederasyonun Ikrazat San-

digr:

Birinci Diinya Harbi bidayetinde Ey-
1G] 1914 de bankalardaki «runw» héadisesi
(mudilerin panik yaratmalari) nakdin ge-
kilmesi ve borsalarin kapanmasi, Federal
Meclisi Konfederasyon Ikrazat Sandigini
kurmaga sevketmistir. Vazifesi tahvilat,
aksiyon, tasarruf ciizdani, ipotek senetle-
ri, mevadd: iptidaiye v.s. terhimi muka-
bilinde ikrazat yapmak olan bu sandik
menabiini kanuni bir rayici olan ve ram-
bursabl olmayan 25 franklik kasa bonolar:
ihrac etmek suretile temin ediyordu. Is-
lerin idaresi Isvicre Milli Bankasina tev-
di edilmis ve Konfederasyon Sandigmn ta-
ahhiitlerinden mes'ul idi. Bu miiessese
1924 te tasfiye edilmigtir.

1932 senesinde bir federal kararname
ile nakdi zorlukla kabili tahvil menabiin
isletilmesi i¢in ayni isimde yeni bir mii-
essese kurulmustur. Bu yeni lkrazat San-
dig1 hitkm sahsiyeti haizdir. Taahhiitle-
ri 75 milyonu Konfederasyon tarafindan
ve 25 milyonu bankalar ve sigorta sirket-
leri tarafindan temin edilen 100 milyon
faranklik bir garanti fonu ile karsilan-
maktadir. Bu miktarin fevkinde taahhiit-
ler icin Konfederasyon mes'uldiir. Idare
Meclisi ve komite azalar1 Federal Meclis
tarafindan segilmekte, fakat Sandigin is-
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leri muhtar bir Idare tarafindan tedvir
edilmektedir. Isletmenin kar: ihtiyat ak-
cesi olarak tefrik edilmektedir. Sandigin
tasfiyesi halinde aktif bakiyesi garanti
fonuna istirak edenler arasinda hisseleri
nisbetinde tevzi edilecektir.

Prensip olarak Ikrazat Sandig avans-
larin1 emre muharrer senet seklinde yapar
ve menabiini, senetlerini Isvi¢re Milli Ban-
kas:1 nezdinde reaskont ettirmek suretile
temin eder, Seneler sonunda ihtiyatlar te-
sekkiil ettiginden Sandik, avanslarini hig
olmazsa kismen kendi 6z kaynaklarile kar-
silamis olmaktadir. Rahinler, kasa bono-
lari, tasarruf cilizdanlari, alacaklar, ipti-
dai maddeler, mamul veya yar1 mamul
maddelerden miitesekkildir. Hakikaten
istimal edilen kredilerin ekserisi banka-
lar ve hususile Isvi¢re Iskonto Bankas:
tarafindan miigkiil anlarda talep edilmig-
ti. Son senelerde bu avanslar ¢ok azalmig
ve yerine kliring alacaklarinin tiemliki
mukabilindeki krediler kaim olmustur. Ik-
razatin azami meblag1 1935 sonunda 126
milyon franga balig olmustu. 1936 da bu
rakam 48 milyon ve 1948 sonunda 19.5 mil-
yon idi. Binaenaleyh Ikrazat Sandiginin
ehemmiyeti cok azalmig oluyor. Maamafih
bu Sandigi muhtemel bir buhran devresin-
de faydasi goriilebilecek bir miiessese ola-
rak telakki etmek lazimdir.

Federal Meclisin 1946 tarihli bir kara-
rile, Ikrazat Sandigi, bir Rehin mektubu
Merkezine iiye olan bankalar1 ve imti-
yazl1 sigorta sirketlerini, rehinleri fiilen
teslim etmek mecburiyetinden muaf tut-
maga salahiyetli kihinmigtir. Binaenaleyh
Ikrazat Sandig1 arzu ettigi takdirde kanu-
nun derpis ettigi sekilde bir rehin sicili
tutabilir.

—SON —



Plasmaniar Hakkinda Bir Etiit

Bahis: 2

MENKUL KIYMETLERIN RANDIMANI

Kisim: 1

BIRINCI CIHAN HARBINDEN EVVELKI
DURUM

1 — Menkul kiymetlerin randimanlari-
nin muayyen bir devre zarfinda cari faiz
haddine gore degisecegi asikardir. Faiz
haddi ise sermaye talebine (yahut teseb-
biis ruhuna) ve sermaye arzina (yahut
tasarrufa) baghdir. Faiz haddi izerinde
ayni zamanda itimat unsurunun da tesiri
vardir.

Iktisaden yeni kalkinmakta olan mem-
leketlerde faiz haddinin ve randimanin
daha yiiksek oldugu miisahade edilmek-
tedir. Bu gibi memleketlerde sermaye ta-
lebi fazla, tasarruf ise azdir. Eski memle-
ketler arasinda faiz haddi en disiik olan
memleket Fransa’dir. Fransa'da daima ta-
sarruf bollugu olmustur. 19 uncu yiizyilin
sonlarindan itibaren Fransa'da sanayi sek-
tori nisbeten az faaliyet gostermigtir. Bu-
nun sebebini ihtimal Fransa'da niifus du-
raklamasinin geng miitesebbislerin yeni
iglere atilmalarina méani olmasinda ara-
mak lazimdir. Aksine olarak Alman-
ya'da miitegebbis adedinin g¢ok fazla ol-
masina mukabil sermaye miktar: kifayet-
siz bulunmakta idi. Almanya harice az
miktarda sermaye cikariyor ve nerede ser-
maye bulursa oradan istikraz yapiyordu.
Almanya’da sermayenin randimam diger
yerlerdekine nazaran daha yiliksek idi.
Belgika'da faiz haddi mutavassit bir sevi-
yede kalmakta idi. Belgika'da iktisadi sa-
hada biiyiik bir faaliyet vardi. Fakat Bel-
¢ika genig 6lglide yabanci sermayeden fay-

Sakir OZMEN

dalanmakta idi. Yabane1 sermayelerin Bel-
cika'ya gelmesinin sebeplerinden birisi
bu sermayelerin vergi mikellefiyetinden
kagmas: idi.

Randiman degisiklikleri hakkinda bir
fikir sahibi olmak i¢in umumiyetle devlet
rantlarinin randimanina bakilir. Yalniz
sunu soyliyelim ki, devlet rantlarinda % 3
nisbeti istisnaidir. Iktisat tarihinde an-
cak 30 senelik bir devre (1880 - 1910) zar-
finda devlet tahvillerinin % 3 faizle ih-
ra¢ edildigi gorilmistiir. % 5 nisbeti % 3
nisbetine nazaran daha caridir.

2 — Devlet fonlarinin ve ayni nevide-

ki fonlarin randimam :

Devlet fonlarinin ve ayni nevideki fon-
larin randimani evvelad bunlar hakkinda
beslenen itimada baglidir. Belgika devlet
tahvillerinde bu itimat unsuru 1830 ile
1840 arasina biiyliik rol oynamigtir. Em-
niyetin kifayetsiz olmasi dolayisiyle % 5
faizli Belgika devlet tahvilleri bu devre
zarfinda takriben 75 lizerinden ihrac edil-
mistir. Para kiymetinde istikrar oldugu
zamanlarda sabit gelirli menkul kiymet-
ler en avantajli plasmanlar olarak telak-
ki edilmektedir. Filhakika bu gibi zaman-
larda tahvillerin, bilhassa devlet tahvil-
lerinin su avantajlar1 vardir: 1) Kapita-
lizasyon nisbetlerinde vukubulan tahav-
viillere bakarak ve bu nisbetlerin aymi
derecede emniyeti haiz olan menkul kiy-
metlere ait kapitalizasyon nisbetleriyle
mukayesesi suretiyle tahvillerin ve dev-
let tahvillerinin idaresindeki ve bunlara
kiymet takdiri hususundaki kolaylik. Hal-
buki en iyi vasiftaki hisse senetleri ve hat-
td gayrimenkul, menkul mallar icin kat'i

(1) Bags: Ocak - Hazlrap 1957 tarihli ve
29 -30 sayil «<BANKA)> dergisinde
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bir kiymet takdirinde bulunmaya imkén
yoktur. 2) Itfaya tdbi olan istikrazlarda
mukavele ile tesbit olunan videlerin hu-
10H1 tarihinde resiilmalin itfasindaki kati-
yet. 3) Devlet tahvillerinin ve biyiik sir-
ketler tarafindan ¢ikarilan tahvillerin sa-
tin alinmas: suretiyle sermaye ve gelirin
emniyet altina alinmasi hususundaki fai-
de. Had derecede enflasyona gitmemis
olan memleketlerde tasarruf erbab: sabit
gelirli menkul kiymetleri tercih etmekte-
dirler. Amerika Birlesik devletlerinde
teknisyenler 1925 yilina kadar hakiki plas-
man vasfinin sadece, sabit gelirli menkul
kiymetlerde mevcut oldugunu sdylemek-
te idiler. Fakat bu kanaat 1929 buhrani si-
rasinda tediyelerin arizaya ugramasi ve
Ikinci Cihan Harbi sirasinda fiatlarin yik-
selmesi yiiziinden bir parca sarsilmistir.
Bununla beraber, Amerika Birlesik Dev-
letlerinde sabit gelirli menkul kiymetler-
le sigorta policeleri birinei sinif plasman-
lar arasinda yer almaktadir. Ingiltere'de
bir enflasyon tehlikesinin mevcut olmasi,
millilestirilen tegebbiislerin hissedarlarina
tazminat olarak devlet tahvilleri verilmis
bulunmas1 ve vaktinden evvel conversion
(borcun tahvili) lara gidilmis olmas1 do-
layisiyle sabit gelirli menkul kiymetler
kurlarimin diismesine ragmen keyfiyet ay-
nidir. Fransa'da, harbi finansa etmek, is-
gal masraflarini karsilamak icin ve harp-
ten sonra yapilan imar masraflari, devlet
yardimlar1 sebebiyle ve biitce aciklar1 yu-
zunden 1914 ile 1926 ve 1936 ile 1948 dev-
resi zarfinda daimi surette enflasyona bas-
vuruldugundan para ile ifade olunan ala-
caklarin hakiki degeri azalmis ve hatta si-
fira miincer olmustur. Enflasyonun sebe-
biyet verdigi bu biyilik zararlar tasarruf
erbabmnin nakdi plasmanlara kars1 laka-
yit kalmalarina sebep olmustur.

Sabit gelirli menkul kiymetler hamil-
leri, fiat yiikselmelerinden ileri gelen
zararlardan baska, mali karakter tasiyan
diger risklerle de kars: karsiya bulunmak-
tadirlar. Uzun vadeli istikrazlar faizleri-
nin yiikselmesi, daha diisiik faiz hadleri
lizerinden ve daha evvelce ihrac edilmig
olan istikraz tahvilleri kurlarimin oloma-

tik olarak diismesine sebep olur. Mesela
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baga bas lzerinden ve % 3 faizle ihrag
olunan tahvillerin ihracindan birkag sene
sonra % 6 faizle y tahvilleri ihrag edilmis
bulunuyorsa evvelki tahvillerin (x tahvil-
leri) kiymeti 100 den 50 ye diigecektir. Fa-
iz haddinin diismesi halinde, tahvilat ih-
ra¢ edenler muayyen bir miiddet gecdik-
ten sonra borclarini basabas lizerinden it-
fa etmek, yani, conversion’a gitmek hakki-
n1 haiz bulunuyorlarsa tahvilat kurlar it-
fa bedelinin iistiine ¢ikar. Birinci halde, ya-
ni faiz haddinin ylikselmesi halinde, sabit
gelirli menkul kiymetleri satmakta ve
sonradan yliksek faiz haddi {izerinden ih-
rac edilecek olan tahvilleri satin almakia
fayda vardir. Yalmiz surasinada isaret
edelim ki, bdyle bir mali manevra orta
halli bir plasman sahibinin isi degildir.
Cinki zarardan kurtulmak maksadiyle
satiglar cogaldikea tahvilat kurlarn da du-
ser. Mamafih devletin kredisini muhafaza
etmek maksadiyle emisyon bankasinin
yardim ile kesif mubayaalarda bulunma-
s1 halinde boyle bir mahzurun 6nlenmesi
mumkin olmaktadir. Ikinci halde, yani
faiz haddinin diismesi halinde ise, tahvilat
hamilinin «conversion» riskinden kurtul-
mak icin tahvilat kurlarinin itfa bedeli-
ne yaklastiginl miisahade eder etmez elin-
deki tahvilati satmakta menfaati vardir.
Boyle bir taktigin umumi bir hal almas:
tahvilat kurlarinin baga bagin altina diig-
mesine, conversion'un gecikmesine sebep
olur. Mamafih mahir bir Maliye Vekili-
nin sermaye piyasasinda sermaye bollag-
dig1 zaman tahvilat hamilleri isin farkina
varmadan once yahutta bunlarin muvak-
kat bir zaman i¢in gelirlerinden vaz gec-
memek hususundaki hislerinden istifade

ederek derhal «conversion» a gitmesl
miimkiindiir.
3 — Sirketler tarafindan gikanlan tah-
viller :

Bu tahvillerde emniyet devlet tahvil-
lerine nazaran daha azdir. Fakat buna
mukabil sirketler tarafindan ¢ikarilan tah-
villerin randimani daha fazaladir. Randi-

man farki smai tesgebbiise, sirkete kars:
beslenen itimat derecesine baglidir. Iti-
madm ve istinai risklerin mevzuubahis



olmamasi halinde aradaki randiman farki
umumiyetle % 1/2 yahut % 1 dir.

4 — Sirketlere ait hisse senetleri:
A) Ihrag kiymetine nazaran randman :

Bu randiman miitehavvil olup yiizde
sifir ile ylizde 1000 arasinda degismekte-
dir. Bu sebepten ancak ortalama randi-
mandan bahsedebiliriz (zararlar nazari
itibara alinmadig: takdirde gayri safi, ak-
si takdirde safi ortalama randiman).

Belgika'da Societe Génerale’in portfo-
yi uzerinde yapilan bir tetkik neticesin-
de 1900 den evvelki devrelere ait randi-
manlar hakkinda asagidaki rakamlar el-
de edilmistir.

Yillar Randiman nisbeti
1848—1850 % 2.6
1851—1860 % 6.8
1861—1870 5. 8.6
1871—1880 A
1881—1890 9% 3
1891—1900 % 3.8
1901-—1911 % 5.9
1911—1913 % 6.2

Ortalama randiman % 5 dir. Halbuki
Belgika devlet tahvillerinin ortalama ran-
diman1 % 4 idi.

Belgika sirketleri hisse senetlerinin %
85 ine samil olmak iizere -1901 den 1913 e
kadar olan devre zarfindaki randimanlar
hakkinda aragtirmalar yapilmis, bu aras-
tirmalar neticesinde 1913 de 6denmis ser-
maye yekinunun 5 milyar frank civarin-
da oldugu tesbit edilmigtir. Bu sermaye
icin 6denen dividantlar yekinu 325 mil-
yon idi ki, bu miktar 6denmis sermaye-
nin % 6.7 sini tegkil etmektedir. Bundan
54 milyon tutarindaki zarar cikarilmak
suretiyle safi randiman nisbetinin % 5
1/2 oldugu misahade edilmistic. Bu nis-
bet 1901 den beri kaydedilen en biiyiik
randimani ifade etmektedir.

13 yilin gayri safi randiman vasatisi
% 5.8, safi randiman vasatisi ise % 3.4
dir. Bu randiman devlet rantlarinin ran-

dimanindan (% 3.2) azicik yiiksektir.
Tahvilatin randimanlar1 hakkinda ayrica
bir hesap yapilmamigtir. Fakat bunlarin

randimaninin (gayr: safi) % 4 ile %6 41/4
arasinda oldugu tahmin edilmektedir. His-
se senetlerinin randimani ile tahvillerin
randimani arasindaki fark % 3/4 oarak tah-
min edilmektedir. 1901 den 1913 e kadar
olan devre zarfinda tahvilat randimanlari
hisse senetleri randimanlarindan daha ytik-
sek olmustur. Bu hususta Rusyada takip
olunan ihtiyatsiz politikanin tesiri olmus-
tur. Mamafih hisse senetleri randimanla-
r1 ile tahvilat randimanlar: arasinda mi-
him bir fark yoktur.

Burada mevzubahis olan randimanlar
sadece dividantlardir. Fakat ergec hisse
senetleri sahiplerinin ellerine gececek
olan ve bu senetlerin kiymetlerinin yiik-
selmesinde amil olan ihtiyatlart da hesa-
ba katmak lazimdir. Her ne kadar bazi
sirketler biiyiik ihtiyatlar teskil etmekte
iseler de bir cok sirketlerin ayn: sekilde
ihtiyat teskilinde muvaffak olamadiklari-
m da gozoninde tutmak lazimdir. Kaldi
ki bu ihtiyatlarin miktarin1 layikiyle ta-
yin etmege imkan yoktur. Vergiler, Idare
Meclisi azalarina verilen hisseler bilango-
da goriilen ihtiyatlan azaltmakta veya co-
galtmaktadir.

Sayet bir sirket her sene sermayesinin
yiizde birine miisavi bir kismini ihtiyata
ayiracak ve bunu normal nisbet izerin-
den (% 5) isletecek olursa 36 sene zarfin-
da, % 3/4 nisbeti tizerinden iglete-
cek olursa 41 sene zarfinda, % 3/4
nisbeti uzerinden isletecek olursa 41 se-
ne zarfinda, % 1/2 nisbeti {izerinden
iglettigi takdirde 49 sene zarfinda ser-
mayesini iki misline cikarmis olacaktir.
Dividantlara % 1/5, % 3/4 nisbetleri ara-
sinda degigen kisimlardan hangisinin ila-
ve edileceig hususunda tereddiit edilebilir. -
Sayet ortalama nisbet olan % 1/2 yi kabul
edecek olursak dividantlar ¢ok asag: bir
seviyede kalacaktir.

Tetkik mevzuu olan sirketler tarafin-
dan elde edilen neticeler, en faal goriinen
sirketlerin, spekiilatdrlerin, kapitalistlerin
sosyologlarin biiyiik sukutu hayallere ug-
ramalarina sebep oldugunu goéstermekte-
dir. Bunlar dikkatlerini kote edilen kiy-
metler iizerinde teksif etmislerdir. Fakat
miigkiilat icerisinde bulunan sirketlerin
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senetleri kote edilmemistir. Iflds etmis
_olan sirketlerin senetleri ise kottan cika-
rilmigtir.

1901 den 1913’e kadar olan 13 yillik
devreye ait randiman nisbetleri asagida
gosterilmistir :

— Sirketlerin kote edilmis olan senet-

lerinin randimani : % 7.1 gayrisafi,
% 5 safi.

— Kote edilmemis olan senetlerin ran-
diman:i : % 2.8 gayrisafi, % - 0.25
safi.

Her iki kategoride beraber alinchg
zaman dividant yektnunun 2.730 milyon,
zarar yekGnunun ise 1.110 milyon oldugu
tesbit edilmistir.

Zarar miktar1 memleketlere gore sdy-
ledir :

Belcika 300 Milyon
Rusya ;360 »
Rusya haric diger

memleketler : 450 »

Yabanc: plasmanlar daha biyiik tehli-
ke arzetmekiedir. Yabanc: sirketlerin ku-
rulusu bir takim hileli islere yol agmakta,
aymn nevinden konan sermayelerde (ap-
ports) ifrata gidilmektedir, ila.. Sirketle-
rin faaliyeti pahaliya mal olmakta, bu gi-
bi sirketlere ihtisas sahibi iggiler gonde-
rilmesi lazim gelmektedir. Biitiin bunlar-
dan basgka, sayet sirket muvaffakiyet el-
de etmis ise, bu muvaffakiyet yerli hal-
kin kiskanc¢hgimi cekmekte ve musadere-
lere yol agmaktadir.

B) Borsa kurlar: bakimindan randvmnan

Senetlerin borsadaki kurlari itibari kiy-
metlerine nazaran yiliksek bir seviyeye
¢ikmakta, randimanlari ise itibari kiymet-
lerine nazaran oldukea miitehavvil bulun-
maktadir. Borsa sadece dividantlari, ihti-
yatlar: degil, ayn1 zamanda #imitleri de ka-
pitalize etmektedir.

Hisse semetlerinin kurlarna nazaran

gelirleri
Yillar Gelirler
1894 % 3.65
1895 % 3.58
1896 9, 3.53
1897 9 3.84
1898 % 3.75

Devlet rantlarinda gelir nisbeti takri-
ben % 3 tiir.
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1913 de hisse senetlerinin itibari kiy-
metlerinin 3,5 milyar olmasina ragmen,
bunlarin borsa kurlariyle ifade olunan
kiymetleri 6,5 milyar idi (itibari sermaye-
si olmayan bazi sirketler dahil). Borsa
kurlarina nazaran randiman % 4.4 idi.
Bundan bir yilin zararlari tenzil edilecek
olursa randimanin % 3.7 oldugu goriliir.

Borsadaki kiymet fazlalarinin (Les
plus - values boursiéres) husuliinde, sir-
ketlerin ihtiyat akcalar: tutarinin, speki-
lasyon umitlerinin, altin krymetinin dis-
mesi halinde yapilan kiymet takdirlerinin
tesiri vardir. 1896 dan 1900 e kadar kiy-
met fazlasi endeksi 9% 10 dan % 15 e yuk-
selmigtir.

IS 1 g g X

BIRINCI CIHAN HARBINDEN
SONRAKI DURUM

Birinci Cihan Harbinden sonra men-
kul kiymetlerin randimanlarinda biiylik
tahavviiller husule gelmigtir. Baz: plas-
manlar hakikatta, ihtildller (Rusya), pa-
ra Kiymetinin dismesi vesair bir ¢ok ka-
risikliklar dolayisiyle hic bir gelir getir-
memistir. Devletlerin istikraza bag wvur-
malar: faiz hadlerini yiikseltmigtir. Ayri-
ca para kiymetinin diisecegi korkusu da
ayni istikamette tesir icra etmistir. Fran-
sa'da ve Belgika'da devlet tahvillerinin safi
% 10 lzerinden kapitalize edildigi goriil-
dii. Oyle zaman oldu ki devletler istikraz
yapamaz bir halde dustiiler.

Mali durumlar1 daha saglam olan bazi
memleketler borg¢larint tahkim (consoli-
der) etmek ve boylelikie faiz yiikiini
azaltmak imkénini bulmusglardir. 1932 de
Fransa borclarini % 4 1/2 faizle, Ingilte-
re ise % 3 1/2 faizle tahkim etti. Fakat
Fransa bu durumu muhafaza edemedi,
bunu takiben bir ¢ok can sikici hallerle
karsilagti.

Sirketler sermayenin pahalilastig1 si-
rada tahvilat qikaricaklar: yerde hisse se-
netleri ihra¢ ederler. Kita Avrupasinda
sirketler ¢ok fazla sermayeye ihtiyag his-
setmislerdir. Ciinkii para kiymetinin das-
mesi bunlarin ¢evirme sermayesini tahrip
etmistir.



Paranin kiymetinde istikrar olmadigi
zamanlarda ev, arsa vesaire gibi ayni kiy-
metlere olan ragbet fazladir. Bu gibi hal-
lerde hisse senetlerinin kiymeti diiser.

1926 dan 1930 a kadar olan devre zarfin- -

daki spekiilisyon dalgasi, dividantlarin
bazi hallerde tamamiyle ihmal edildigini
ve daha ziyade borsada kiymet fazlalarl
elde edilmesi cihetine gidildigini goster-
mistir. Belgikada borsada kote edilen senet-
ler % 2 den fazla gelir getirmemistir. Ame-
rikada ise borsada kote edilen senetler
% 4.5 nisbetine yakin bir gelir getirmekte
idi (Amerika i¢in bu nisbet azdir). Alman-
yada ise bu nisbet % 8 yahut % 9 idi.

Iktisadi buhran hisse senetleri kurla-
rinin dividantlara nazaran daha ¢ok dis-
mesine sebeb olmugtur. Oyle ki hisse se-
netleri kurlarina nazaran randiman yik-
selmistir.

Milli Belg¢ika Bankasinin (La Banque
Nationale de Belgique) ilgili servisleri Bel-
cikada dagitilan dividantlar hakkinda asa-
gidaki tabloyu meydana getirmistir. Bu
tablodaki rakamlar vergiler tenzil edil-
meksizin dagitilan gayri safi dividantlari
gostermektedir.

tavsiyedir. Bunlarmn kolaylikla satilmasi
miimkiin oldugu gibi rehin gosterilmeleri
suretiyle de bankalardan ve tasarruf san-
diklarindan senet mukabili avans elde
edilmesi miimkindir. Vadeleri {ic aydan
fazla olmayan hazine bonolarinin reeskont
edilmeleri dahi miimkiindiir. Binaenaleyh
devlet fonlart patrimuvanlarda, hattd is
adamlarinin aktiflerinde yer alan ve para-
ya ihtiya¢ oldugu zamanlarda imdada ye-
tisen bir emniyet unsurudur.

Muhtelif devlet fonlar1 arasinda bir
mukayese yapmak ve bunlarin icinden en
iyilerini segmek yerinde olur (bunlar icin
yapilacak plasmanlari daha ihtimamii bir
sekilde taksim etmek suretiyle). Piyan-
golar ve ikramiyeler ekseriya kurlarin
yiikselmesinde 4mil olmaktadir. Halk bu-
nun cazibesine kapilmakta, fakat piyan-
goda kazanma ganst ¢ok pahaliya mal ol-
maktadir.

Kisim: 2
DEVLET FONLARINA BENZEYEN
KIYMETLER

Bazi menkul kiymetler agagi yukari
devlet fonlar1 derecesinde bir teminat ar-

Belgika Anonim Sirketlerinin bilanco
neticeleri
(Milyon Frank olarak)

¥illar Itibari Zararlar qkarildiktan Dafitilan gayri Odenmig sermayeye
sermaye sonra kalan kér bakiyesl safi kar nazaran ¢ nisbeti
1929 28.660 5.800 3.480 o 112413
1930 43.800 6.320 4.030 % 9.20
1933 48.900 190 2.135 % 4.36
1934 48.700 1.330 2.180 % 4.48
1936 44.980 3.047 2.869 % 6.4
1937 44.236 4.705 3.693 % 8.3

Yukardaki tablo fiilen 6denmis serma-
yeye nisbetle randimanin diigiitk oldugu-
nu gostermektedir. Hatta 1929 ve 1930 se-
nelerinde dahi keyfiyet bdyle olmustur.

Bahis: 3
SABIT GELIRLI MENKUL KIYMETLER
Kisim: 1
DEVLET TAHVILLER! VE HAZINE
BONOLARI

Devlet fonlarinin iktisabi igin mutedil
miktarda bir mebladg hasredilmesi gayant

zetmektedir. Belediyeler tarafindan cika-
rilan tahviller bu meyandadir. Hatta bu
tahvillerden bazilar1 devlet tarafindan
garanti edilmektedir. Binaenaleyh bu kiy-
metlere portfdyde yer veriimesi mimkiin-
diir. Mamafih sozit gecen kiymetlerin ge-
nis bir piyasasi olmadigindan bunlarin ik-
tisabimnda fazla ifrata gitmemek lazimdir.

Kisim 3. — Sinai tegebbisler tarafin-
dan ¢ikarilan tahviller

Bunlardan bazilarini satin almakta fay-
da vardir. Fakat bu hususda ihtiyatli ol-
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mak lazimdir. Ciinkii hisse senetleri kiy-
metlerini tamamiyle kayib ettigi zaman
tahvilatin da kiymeti aym gekilde kayip
olur. Bunun da sebebi biitiin kredi imkan-
larinin 6nceden ortadan kalkmis olmasi-
dir. Bir tahvilin emniyeti gosterilen temi-
nata (ipotek, kefalet) goére 6lciilmez. Bu
tahvili ihra¢ eden tegebbiisiin karma go-
re dlcliliir. Bor¢lunun borcunu édememe-
si halinde tahvilat sahipleri teminat ola-
rak gosterilen aktifleri satmakta giigliik
cekmekte, bu aktifler ipotek altinda bu-
lunmaktadir. Fakat biiyiik tegebbiislerin
mithim randiman getiren tahvilat: igin
plasmanlar yapilmasi mimkiindiir. Ma-
mafih spekiilatif mahiyette igler yapan
tesebbiislerin tahvilatini almaktan igtinap
etmelidir.

Bahis: 4
MENKUL KIYMETLER BOSRALARI

Menkul kiymetler kurlari arz ve talebe
gore alcalir yahut yiikselir. Bazi miiellif-
ler keyfiyetin bu merkezde olmadigini ve
kiymetin objektif bir sey oldugunu iddia
etmiglerdir. Filhakika, menkul kiymetle-
rin vasiflarinda miindemig olan kiymet
(zati kiymet) objektif bir mahiyet arzet-
mekte ve borsa kurlarinin tegekkiiliinde
bunun tesiri olmaktadir. Fakat bu kiy-
metten gayri unsurlar, bilhassa faiz had-
lerindeki tahavviiller, menkul kiymetlere
kars1 olan talep, spekiilasyon hareketleri
de menkul kiymetlerin kurlar1 iizerinde
miiessir olmaktadir. Zati kiymet borsa
kurlarindaki tahavviilun sebebi degil, sa-
dece arz ve talepteki kesafetin bir sebe-
bidir. Zati kiymetin hususi sirketler ta-
rafindan c¢ikarilan hisse senetleri arz ve
talebi iizerindeki tesiri, devletce ihrag olu-
nan menkul kiymetler iizerindeki tesirin-
den daha fazladir.

1. Bir menkul kiymetin yahut bir ka-

tegoriye dahil olan menkul kiymet-
lerin kurlar1 iizerinde miiessir olan
hareketler

a) Zati kiymetin yahut bir tegebbii-
siin kazancinin tesirini en ziyade burada
mevzubahis olan hareketler lizerinde gés-
terdigini ve bu hareketlerinin dmili oldugu-
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nu kabul edebiliriz. Zati kiymetin yahut
karin hakiki olmasi miimkiin oldugu gi-
bi, bunlarin spekiulatorlerce beslenen bir
tiimidin ifadesi olmas: da miimkundiir. Za-
ti kiymetin yahut karin takdir ve tahmi-
ninde ifrata varilmasi1 yahut bunlarin aj-
yocularin hayali icatlarindan ibaret olma-
s1 mimkindiir. Gerek zati kiymet, gerek
kar, tesebbuslerin bilangolari, haftalik ya-
hut aylik durumlar: tetkik edilmek sure-
tiyle tayin olunur. Yahut zati kiymetin
ve karin benzeri tegebbiislerin randiman-
lari, kullandiklari ham maddeler, yahut
bu tegebbiisler tarafindan istihsil olunan
mamullerin nev'i (meseld bakir, kalay,
vesaire gibi) goz oniinde tutularak hesap
edilmesi mimkiindiir.

Objektif amilin tetkikindeki faydaya
ragmen bu amil Uzerinde fazla durmak
istemiyoruz. Objektif amili tetkik edebil-
mek icin herkesin bilangoyu tahlil edebi-
lecek kudrette olmas: lazimdir. Bundan
bagka, ayrica bilangodaki muhtelif kalem-
lerin mubhtelif paralarla (muhtelif nevi-
deki franklar, Ingiliz lirasi, dolar) ifade
edilen kiymetlerinin de bilinmesi lazim-
dir. Bilhassa bankalarca agilan avansla-
rin miktarint ve kasa mevcudunu kontrol
etmek lazimdir. Sayet avans miktar: faz-
la, kasa mevcudu zayif ise, senetler kur-
larinin diigmesine sebeb olacak olan bir
sermaye tezyidi cihetine gidilecek demek-
tir. Tesebbiislin fazla stok yapip yapma-
dig1 cihetinin tetkik edilmesi ve tahsili
siipheli olan alacaklarinin, ila.. bilinmesi
lazimdir. Bir sirketin bor¢lu olmas: ve ser-
mayesinin tamamen Odenmemis olmasl
bu sirketin sikintiya distiiglinii, ihssedar-
larinin hisselerini 6deyecek kudrette ol-
madiklarini ifade eder.

Bilangolari, umumi heyetlere verilen
raporlari ve umumi heyetlerde cereyan
eden miizakerelere ait zabitlari, borsa ga-
zetelerini takip etmek lazimdir.

b) Sermayenin tezyidi

Para piyasasinda paranin bol ve igle-
rin miinkesif oldugu zamanlarda sermaye
tezyidine miiteallik muameleler hisse se-
netlerinin kurlarinin sebeb
olur (miiessis hisse senetlerinin gikaril-

artmasina



mamis olmas: halinde dahi). Bu nevi mua-
melelerin girketin kafi miktarda istihsalde
bulunmadigina, islerini tevsi etmek iste-
digine, istihsal vasitalarim (yahut sabit
sermaye) tekemmiil ettirecegine delalet
ettigi kanaalinde olanlar da vardir. Sir-
keti miinkesif bir hale getiren idareciler
bunu daha da inkisaf ettireceklerdir.

Paranin nadir oldugu ve iglerin pek
parlak olmadigi zamanlarda sermaye tez-
yidi menkul kiymetlerin kurlarini disiir-
mektedir. Bu gibi haller sirketin sikinti
icerisinde bulunduguna haml edilmekte-
dir. Boyle bir durum karsisinda sirketin
iglerini tevsi etmesi degil borclarini 6de-
me caresini aramasi lazimdir.

Emisyonlar cogaldigt zaman senet ha-
milleri menkul kiymetler satin almak is-
terler. Fakat bu sirada senet hamillerinin
sermayesi yoktur. Bu gibi hallerde pek
yuksek olmayan bir fiat iizerinden git gi-
de yeni senetler ihra¢ edilir ve bunlar
eski hissedarlara tahsis olunur. Eski hisse-
darlar, kendilerine bahsolunan mihim bir
hakk: elden kacirmamak igin ya yeniden
cikarilan hisse senetlerini ikiisap ederler,
yahut yeni gikarilan hisse senellerine sa-
hip olmak istemiyorlarsa ellerindeki senet-
leri satarlar veya hem kendilerine dispo-
nibilite temini, hem de yeni senetlere sa-
hip olmak maksadiyle eski senetlerin bir
kismint satarlar.

¢) Iktisap olunan senetler heniiz bor-
sada kote edilmemigtir.

Senetlerin borsada kote edilmesi ekse-
riya bir hareket yaratir. Ciinkii bazi hisse
senetleri hamilleri ellerindeki senetleri
satmak isterler. Bunlar ya elde ettikleri
karla iktifa ederler, yahut yeni senetler
satin almak ic¢in istikrazda bulunurlar.
Binaenaleyh senet arz1 mutlak surette
vaki olmaktadir. Talep artisi igin hig bir
sebeb olmadigina gore, kurlar zaruri ola-
rak diigecektir. Fakat bu nevi satiglar ya-
pilacagr evvelden tahmin edilerek kurla-
rin  dismemesi igin nesriyatla yahut
sair suretle tesebbiise gegilir. Boylelikle
kurlarm diigmesi énlenmis olur. Bu hal

bilhassa spekiilasyonun fazla oldugu za-

manlarda vaki olur. Binaenaleyh evvelden
her tiirli hareketin vuku bulmas: muh-
temeldir.

d) Devlet yeniden bir istikraz yaptig:
zaman, devlet tarafindan cikaritan yeni
istikraz tahvillerinin biiyiitk bir kisminin
spekilatérler tarafindan satin alinmasi
mumkindiir. Cunkii spekiilatorler satin
aldiklar1 tahvilleri kisa bir zamanda az
da olsa bir karla satabileceklerini timit
ederler. Su halde umumiyetle kurlarin pek
fazla yiikselmesine sebeb olmayan bir spe-
kiilasyon hareketi kendisini gosterir. Belci-
kada istilaya ugrayan bolgelerin imar1 icin
yapilan bir istikrazda tercihen kiiciik tasar-
ruf erbabinin satin alabilecegi ufak tah-
viller ¢ikarilmigtir. Fransada spekiilasyon
daha fazla rol oynamaktadir.

Sadece biiyiik miiesseseler, biyiik spe-
kiilatorler, hakikatta istemediklerinden
20 misli fazla tahvil satin almak imkani-
na maliktirler. Binaenaleyh bu mahiyette
/¢ muayyen olclide bir spekiilasyon yay-
maya ancak bunlar mukteadirdirler,

e) Menkul kiymetler kurlarini yuk-
seltmek yahut diigiirmek maksadiyle ya-
pilan kampanyalarin bazen bunlarin kur-
lar1 Uizerinde tesiri vardir (kurlari diigiir-
mek i¢in yapilan kampanyalar daha na-
dirdir).

Bu kampanyalarda esas itibariyle iki
vasitadan istifade edilmektedir. Bu vasi-
talardan bir tanesi matbuat, mali gazete-
lerde yapilan her mahiyetteki reklamlar-
dir. Bu gibi vasitalar iyi yapilmis etudler,
yahut ginliikk biiltenlerde verilen haber-
lerdir. Bu haberlerin tekerriir ettigi go-
rildiigii zaman kurlar1 yiikseltmek icin
bir kampanyaya girisildigi muhakkak de-
mektir. Ellerindeki menkul kiymetleri
devretmek isteyen kimseler bunlarin kur-
larim yiikseltirler. Bu harekete devam et-
mek ve kurlar nihai seviyeye vasil olmadan
once menkul kiymetlerin evvelden satil-
mas1 suretiyle bir kazan¢ temin edilmesi
mimkindir. Fakat bu c¢ok tehlikeli bir
istir. Bundan igtinap etmek daha dogru
olur.

(Devam var)
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Yeni Ticaret Kanununa Goére
Ticari Defierler

Ticaret Kanunumuzun «ticari defter-
ler» e miiteallik olarak yukarida belirti-
len umumi esaslart hakkindaki goriis ve
miitaldamiz su merkezdedir

a) Isletmenin mahiyet ve 6neminin
gerektirdigi biitlin defterleri tutmak pren-
sibi :

Ettidiimiiziin miilga Ticaret Kanununun
serh ve tahlilinde belirttigimiz vechile es-
ki kanunun muhasebe kaydini bir sisteme
baglayamayan hiikiimleri pek iptidai, na-
kis ve sonradan c¢ikan Vergi Usulii Kanu-
nu ile de ahenksiz ve miitenakis idi. Ge-
rek bu hiikiimleri modernize ederek mo-
dern muhasebenin icap ve teknigine uy-
durmak gerekse Vergi Usul Kanuniyle
ahenktar kilmak tzere, bilango esasina,
yani muzaaf sisteme baglamak lizumlu
ve zaruri idi. Bu yoldaki hiikiimler tama-
men yerinde ve isabetli olmugtur. Ancak,
ticarl isletmenin mahiyet ve oneminin
gerektirdigi butiin defterleri de tutmak ve
tutulmamas: halinde de fiilen tutmug ol-
dugu defter kayitlarinmn aleyhine delil
olabilecegi yolundaki hiikmii ise, ¢ok sert
ve agir olmustur.

Ciinkii herhangi bir meselenin hudu-
sunda ve ihtilaf vukuunda igletmenin ma-
hiyet ve 6neminin gerektirdigi biitiin (yar-
dimec1) defterleri igletmenin biinye ve hu-
susiyetine gore isabetli olarak tayin et-
mek cok giictiir. Defter tegkildtindaki sis-

tem farklar: ve tedahiiller nazara ahnir-
sa, bu husus muhasebe organizatorlerinin
takdirine kalan tamamen siibjektif dlci
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ve miildhazalara dayanacak ve halli miis-
kiil bir ¢ok ihtilaflar dogurabilecektir. Bu
hususta, muhasebe organizasyonunun;
miitegebbisin katlanabilecegi veya daha
dogrusu isin tahammiil edebilecegi mas-
raf haddine de tabi oldugunu bilhassa be-
lirtmek lazimdir.

Ger¢i bugiiniin muhasebe tegkilat, kii-
ciik igletmelerde dahi az ¢ok yardimel ka-
yit ve defterlerden vereste degildir. Bunun-
la beraber tatbikat: istisnasiz genigletmek
de fikrimizce dogru olamaz.

Binaenaleyh bu hiitkmiin ticari igletme-
nin mahiyet ve éneminin gerektirdigi bu-
tiin defterler yerine, bashca defterler gek-
linde tertip ve tedvin olunmasi belirti-
len luzum ve mahzurlary kismen olsun
izale ve telif edebilirdi. Daha yumusak ve
tatbiki kabil bir sistem ve hiikim olurdu.
Bu suretle tacir; ki, tatbikatta da béyledir,
kiymet ve gahis hesaplarini tahlil edecek
kasa, magaza, senet, borglular ve alacak-
Iilar gibi baglica yardimeci defterleri tut-
makla muhasebenin icabiyle kanunun tah-
mil ettigi miikellefiyeti agsagl yukar: yeri-
ne getirmis ve herhangi bir hadisede bu
konudaki hiikmiin tefsiri de kolaylasmig
ve imkanlagmis olurdu.

b) Tutulacak biitiin yardime1 defterle-
rin beyan olunmasl prensibi :

Yeni Ticaret Kanununun 69 uncu mad-
desinin 2 nci paragrafinda her tacir; tut-
maga mecbur oldugu diger (gayri muay-
yen kanuni) defterlerie tutmak istedigi
(ihtiyari) defterlerin her birinin nevi ve



mahiyetleriyle sahife sayilarinmi gosteren
iki nilisha beyannameyi bu defterleri kul-
lanmaga baslamadan once sicil memuru-
na bildirmege mecbur tutulmustur. Ka-
nunun gerekg¢esinden, birtakim tacirlerin,
defterleri olmadig: halde herhangi bir da-
va zuhurunda birtakim defterler tertip
ettirmek yoluna giderek boylece hasim-
larinin durumunu agirlagtirmak ve ken-
di lehlerine delil uydurmak garelerine bas-
vurmakta olmalarl miilahazasiyle bu yol-
suzluga bir tedbir olarak bu hiikmiin ted-
vin ve vaz oldugunu anlagilmaktadir.

Kanun metnindeki sahife sayis: tabi-
rinden bu defterlerin ciltli olmalar: esasi-
nin kabul edildigi ménas1 anlagiliyor. Zi-
ra sahife sayisinin mutlak olarak baska
tirla tesbiti disliniillemez. Kalamazo ve-
ya kart seklinde defter tutumunda sahi-
fe sayisi hudutsuzdur; teselsiilde yok-
tur. Defter sekillerinde gorildiigt izere,
ciltli defterlerin esas farikasi ve faydasi
sahife adedinin evvelden belli olmas1 ve
degistirilememesidir ki, vazii kanunun bu
noktada beliren endigesi ve derpis olunan
gayesi bu anlayisimizi teyid etmekiedir.

Vazii kanunun bu konudaki diislince
ve maéanasinin boylece anlasildigy belirtil-
dikten sonra, meseleyi muhasebe ve tat-
bikat bakimlarindan inceliyelim :

Evveld bugiiniin ileri ve modern mu-
hasebe organizasyonunda biiyiik, orta ve
hattd kiiglik igletmelerde tutulan yardim-
c1 defterler, umumiyetle, kalamazo veya
kart seklinde ciltsiz olarak kullanilmakta-
dir. Bu durumda yardimel defterlerin cilt-
1i olarak kabulii tatbikatta zorluk yarata-
cak ve memleketimizde muhasebe tegki-
latinin modernize edilmesine engel ola-
caktir. Diger taraftan bu mevzuda vazii
kanunun derpis eyledigi endige de gayri
varit, tedbir de yanlis ve nakafidir.

Zira, yardime1 defter kayitlarinin mes-
nedini tegkil eyleyen evraki miisbite ve
yevmiye kayitlari mevcut oldukea, bu
defter kayitlarinin kontrolu ve tevsiki da-
ima miimkiindiir. Herhangi bir hesap eks-
pertizinde eksper ekspertize mevzu tegkil
eyleyen yardimc: defter kayitlarima kont-
rol ve tevsik igin bu kaynaklara miiracaat

edebilir. Ve esasen ekspertizin icap ve tat-
bikati da budur. Diger taraftan kanunun
diisiindiigu tadil ve tagyir keyfiyeti ciltli
defterlerde dahi kabildir. Zira suiniyet
sahibi bir tacir maksadina gore yeni bir
defter tanzim edebilir. Bu sebeple kanu-
nun tasavvur ettigi mahzuru bertaraf ve
emniyeti temin igin defterlerin ciltli ol-
mas! da kafi gelmeyip, tasdikli olmasi bi-
le gerekir. Bu takdirde isletmelerin mu-
hasebeleri c¢ok iptidailesir ve zamanimi-
zin icap ve ilerlemesine uymaz. Muhase-
be kayitlarina vuzuh vermek iizere taci-
rin sabit (ciltli) veya miiteharrik yaprak-
1 (kalamazo ve kart) defterlerle bir yar-
dimc1 kayit tesis etmesi kafidir, diigiince-
sindeyiz. Esasen tatbikatta miiesseseler
yardimc1 kayit defterlerini genig sahifele-
ri ihtiva etmek {izere kalamazo ve kart-
larla bildirmektedirler. Su da var ki, ka-
nunumuz; yevmiye defteriyle defteri ke-
birin miiteharrik yaprakli olarak tutul-
masina, envanterlerini liste halinde tan-
zim ederek enverter defterlerine icmal
olarak gecirilmesine cevaz vermis olmasi
dolayisiyle yardime1 defterlere ait bu sert
hiikiimii bir yandan prensip tenakuzu ya-
ratmakta diger yandan da zamanimizin
modern muhasebe tegkilafi diigincesiyle
tearuz yaratmaktadir.

c) Isletme defteri tutabilmek pren-
sibi :

Kanunun 66 inci maddesinin 3 #incii
fikras1 uyarinca tacir hakiki gahis ise bu
maddenin birinei bendinde yazili defter
(yevmiye defteri, defteri kebir ve envan-
ter defteri) leri veya isletmenin mahiyet
ve onemine gore sadece igletme defteri
tutabilcektir. Mevzubahis isletme defteri
hesabi biinye ve sekli itibariyle Vergi Usu-
1t Kanununca kabul edilen defterin ayni-
dir. Bu suretle vazii kanun bu hiikmiyle
hakild sahislarin birinci sistem yerine
Vergi Usuli Kanununun kabul ve tatbik
ettigi isletme defteri tutmalarina cevaz
vermis; ancak, bu miisaadeyi isletmenin
mahiyet ve Oneminin gerektirmesi gibi
bir sarta baglanmstir.

Kanunun aradigl bu gart bittabi Ver-
gi Usuli Kanunun aradigi sart olamiya-
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caktir. Zira Ticaret Kanununa gére muha-
sebe tesisinin maksat ve gayesi, genis ma-
nada sermayedar (sirketlerde) de dahil
clmak iizere, isletmeye ait bor¢luluk ve
alacaklilik durumunun dogru ve agik ola-
rak tesbit ve irae olunmasidir, Diger hu-
sus (masraf, gelir, kdr ve zarar) lar bu
lazime ve gayenin miiteferrii ve yardim-
cisidir. Vergi kanunlarinda ise, kar ve za-
rar esas, digerleri bunun miiteferrii ve
yardimcisidir.

Bu faktér esas alinarak bir igletmenin
isletme defteri tutup tutamiyacaginin ta-
yini cihetine gidilecektir. Ama burada dii-
suntilecek bir nokta vardir. Ne kadar ki-
¢iik de olsa, borcluluk ve alacaklilik mu-
nasebet ve durumu olmayan bir igletme
olabilir mi? Bugiiniin iktisadi ve ticari ha-
yatinda, olur, denemez. Su halde ne ola-

caktir? Bu minakasa bizi Ticaret Kanu-

numuzdaki muhasebe kayit ve defterleri
arasinda isletme defteri sisteminin yeri
olmamas! neticesine gotirmektedir.

Ancak, bildngo esasina dayanan mu-
hasebe kayit ve defter sisteminin butun
yardime1 defterleri de arayan vusat ve
sumului ve isletme muhasebelerinin iglet-
menin masraf haddiyle miinasebeti naza-
ra alinmrsa, kiciik isletmeleri boyle bir
kayit ve defter sistemiyle miikellef tut-
mak dogru ve isabetli olamiyacaktir. Bi-
naenaleyh vazii kanunun bu istisnas1 isa-
betlidir. Ancak, defterin Vergi Usulii Ka-
nunundan aynen alinmig olan hesabi biin-
ye ve sekli Ticaret Kanununun belirttigi-
miz esas maksat ve gayesine uymamakta-
dir. Bu vaziyette Ticaret Kanunundaki ig-
letme defterinin hesap sekli itibariyle
borcluluk ve alacaklilik hareket ve du-
rumlarin: kayit ve irae eder bir biinyede
tanzim ve tertip olunmast daha uygun,
dogru ve elverigli olurdu; ve kanununda
maksat ve gayesini gergeklestirebilirdi.
liizum goren ve isteyen tacirler ayrica
yardime1 defterler de tutarak muhasebe-
lerini isleriyle ayarliyabilirlerdi.

(Sonu var)
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Tirkiye’de ve Diinya‘da Bankacihgi
ligilendiren Haberler

MUSTEREK PAZARIN PARA SIYASETIL
BAKIMINDAN GORUNUSU

Amstierdam - Hollanda Bankasinin bu sira-
da yaymlanan raporunda, bu Bankanin Bagkam
Doktior Holtrop, Miigterek Pazarin baz iktisadi
vechelerine ve para siyaseti bakimindan duru-
muna da temas etmigtir. Bu izahata gore; Mis-
terek Pazarn Alt1 devletin milli ekonomik ha-
yat1 lizerinde ne dereceye kadar derin bir tesir
yapacagini, bilhassa Anlagmammn ihtiva ettigi
milletler iistll unsurun lleride nasil bir rol oyna-
yacagr hususundaki emniyctsizlik muvacchesin-
de, heniiz kestirilememektedir. Misterek Paza-
rn kurulmaswmin bir serbest Ticarct Bolgesi gev-
gevesi dahilinde gok sumullii bir Avrupa igbir-
ligini mi inta¢ edecegi, yokca bunun Bati Av-
rupayi birbirine muhasim ve rakip gruplara mi
pargalayacapgl hakkinda da bu anda heniiz kat'i
bir sey sdylenemez. Fakat su muhakkaktir ki,
taraflar arasinda zamanla ticaret siyaseti, cko-
nomi ve gilimriik sahalarinda bu memleketlerin
iktisadi teskilat: dzerinde g¢ok sumullii bir su-
rette icrayr niifuz edecek bir birik, migareket
meydana gelecek ve bundan dolayr ve taraflar
slyasi ve iktisadi bagimsiziitklarin1 esas itibariy-
le muhafaza edecekleri cihetle, miitekabil isbir-
ligl gok afir zaruret ve icaplarla kargilagacak-
tir.

Avrupa Anlasmas:, Altr Devletin Hiikimet
makamlariyle Merkez Bankalarmmn dogrudan
dogruya igbirliginl ve istigari seldhiyeti haiz bir
Para Komitesinin kurulmasini derpig etmekte-
dir, Bu Komiteye yalmz Alt1 Devlet degil, Av-
rupa Komisyonu da ikl iiye tayin edebilecektir.
Alt1 Devletin segecegi azadan birer tanesl usu-
len Merkez Bankalarimin kadrolarindan segcile-
cektir. Binaenaleyh, Merkez Bankalarina ckono-
mi ve para siyaseti koordinasyonunda miihim
bir mevki verilmektedir. Bu sirada ekonomik si-
yaset ve para politikasi umumi tediye bilanggsu
muvazenesinin muhafazasina milteveccth ve ma-
tuf bulunacak, aym zamanda yilksek bir istih-
dam durumuyla mustakar bir flyat seviyesinin
teminine itina edilecektir,

Derleyen: Hikmet KEYMAN

Kendi tediye bilAngosu muvazcnesl bakimin-
dan mesuliyet, her Aza Devletin kendlsine raci
kalacaktir. Tediye bilancosu agiklart halinde oto-
matik bir yardim mevzuu bahis degildir. Bu ise,
dahili para siyasetini ve bunlarm miitekabil
koordinasydnunu apir ilfetlere maruz biraka-
caktir, Tediye bilangosu muvazenesi, gimdiye
kadarkinden fazla, dofru bir para ve blitge si-
yaseti vasitasiyle saglanmak zorundadir. Kald\®
ki, Alt1 Devletin birligi dahilinde artik bu ga-
yenin elde cdilmesi igin ticari milnasebette de-
vamh tahditler vaz'i - buna g¢ok miistesna ah-
valde ve muvakkaten cevaz verilmig olmakla
beraber - kabule sayan olamaz.

Bundan bagka, kargihikli tediye miinasebet-
leri de agir lcaplarla kargilagmaktadir. Alt:1 Dev-
let aralarindaki umumi tediye bilangosu muva-
zeneslni muhafaza etmege muvaffak da olsa-
lar, Birlik icinde bundan sonra da biinyevl ala-
caklli ve borglu pezisyonlar baki kalacaktir. Bu
sebeple ticaret ve tediye miinasebetlerinin ari-
zas1z bir surette cereyani igin borglu devletlerin
Birllk i¢indeki agiklarnini alacakli memileketlerce
kabule sayan iiglincil bir memleket parasiyle
ddeyebilmelerl lAzimdir. Bu lise, Alt: Devletin
paralaninin aralarinda tamamiyle birbirine ka-
bili tahvil olmasindan daha ileri bir durumda
bir para konvertibilitesi 6lcilsiiyle kabildir. O
halde Avrupa lktisad!l Igbirligi tarafindan tahak-
kuk ettirilen gok tarafh tediye miinasebetinin
muhafazasi veya paralarin tam konvertibilitesi-
ne rilcuu gibl Amtller, Miisterek Pazarin tam bir
inkisafimin sartlarindan olarak telakki edilme-
lidir.

Miisterek Pazar, ekonominin dinamik gelig-
me temayiiliinin baglangicim teskil etmektedir.
Alt1 Devlet arasinda buginkid gimriik tahdit-
lerl yavag yavas fakat hi¢ durmadan ortadan
kalkacaktir. Bu, bazilarnin dahsa siiratle gelig-
mesine mani olacak, digerlerini ise gok kudretli
rakipler karsisinda himaye edecektir. Yen! im-
kénlardan istifade etmek ve tehlikeli firtinalara
mukavemet edebllmek igln hudutlarin i¢ ve di-
sinda yeni Igbirligi yollarim takip etmek lazmm-
dir. Yenl bir Avrupa istihsal biinyesinin tedrici
inkigafimn hakiki bir rasyonalizasyon saglama-
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s1 ve Alt1 Devlete daha biiyiik bir refah temin
etmesi itimatla beklenebilir.

Alt1 Devletin para ve maliye siyasetini ida-
re edenlerln ¢ok giig fakat dikkate deger vazi-
fezi daha hiiyliik refahini sihhatli bir maliye ve
saflam bir para esasinda emin bir temel bulma-
sina galismaktir.

(Neue Ziircher Zeitung)

INGILTERF'DE ISKONTO HADDI
INDIRILDI

Londra - Resmen hldirildigine nazaran, In-
giltere'nin iskonto haddi diin % 6 dan 95 1/2
ye indirilmistir. Resmi mahfillier, bu indirmeye
teknik faktorlerin scbep oldugunu ifade etmek-
ie, buna ragmen, Hiikdmetin bugiine kadar ta-
kip etmis oldugu iktisadi siyasette umumi bir
gevsemenin bahis mevzuu olmadifina igaret cy-
lemektedirler.

Gecen Mart ayinda iskonto haddinin % 7
den ¢; 6 ya indirilmesinde Amil olan umumi se-
beplerin bu yeni indirimde de rol oynadigim ifa-
de eden resmi gevreler, bilhassa sterlinde gori-
len salah ile altin ve dolar ihtiyatlarindaki ar-
tisin esas sebebi tegkil ettifini ileri siirmekte-
dirler.

Resmi ¢evreler, hala yiiksck telakki olunan
5 1/2 nisbetindckl iskonto haddinin kredi tak-
yidlerinde umumi bir gevsemeyc delilet etmedi-
Lini iddia etmckle beraher, resmi iskonto had-
dinde diin yapilan yeni indirme hi¢ siiphe yok-
tur ki, enflisyon tchlikesinin gittikge azaldiZi
hususunda hitkGmetin artan itimadint tebariiz
ettirmektedir.

Gergekten, HitkGmetin iktisadi siyaseti ted-
rict bir surette degigmeckte oldugu gibi, simdi
alaka en fazla resesyon tehlikesl lizerinde tek-

sif edilmekte ve Ingiltere'nin ihracatinda bir

azalma vukuu ihtimaline karst teyakkuz goste-
rilmektedir. Maamafih, HiilkQmetin gayesl, kre-
dl takyidlerinin cilzi bir gekilde ve sclektif ola-
ralk gevsctilmesidir.

Basveklilin diin Londra’da bir Muhafazakér
Parti toplantisindaki nutkunda jsaret ettigl veg-
hile, esas daAva enflAsyon olmaksizin iktisadl
gelisme saglamaktadir ve hiikiimet enflasyona
karsi alinan siki kontrol tedbirlerinin genls mik-
yasta bir lgsizlife milncer olmasina miisaade ct-
memege azmetmistir,

Ingllitere Hitkfimetinin bugiinki iktisadi st-
yasetl, Bagvekilin dinkil nutkundan gayet iyi
bir gekilde telhis edilebilir. Filvaki, muamileyh,
dilnkl nutkunda <esas hedefimiz yeni bir ham-
le yapmadan &nce kisa bir tevekkuftur> demek-
le, durumu kisaca izah etmek istemigtir.

Enflsyonun durdurulmasi zaruretine tiga-

ret eden Bagvekil, bu hususta ezclimle sunlari
sGylemigtir :

«Bu zaruretin herkes tarafindan takdir edil-
mesi 1Azimdir. Ister dcret artig talepicrl geklin-
de, isterse kAr hadlerinin idamesi veya kaArnn
tevzil geklinde olsun, husust sanayl ve ticaret
sektoriinde bir mesullyet hissi olmali ve ihtiyat:
clden birakmamahdir. Millilegtirilmis sanayide
oldugu kadar, bu sektérde de buna ihtiyacimiz
vardir.

Iskonto haddinde yapilan bu yenl indirme,
HiikGmetin iktisadi faaliyetlerde bir geligsme hu-
sule getirmeck hususundaki niyetinin yeni bir
delilinl tegkil etmekle beraber, Inglltere Hilka-
meti, sterlin {izerinde yeni bir baskinin husule
gelmemesi hususunda da Azami dikkatl gdstere-
cektir.

Hali hazirda, sterlinin daha diligiik bir iskon-
to haddi karsisinda kuvvetini tamamen muha-
faza edebilecegi hususunda tam bir itimat mev-
cut olmakla beraber, Hiikimetin bu istikamet-
teki hareket tarzi, onlimtizdeki aylarda ve bil-
hassa sonbaharda sterlinin gosterecegi kuvvete
bagh bulunmaktadir.

(Financial Times)

AVRUPA PARA FONU KURULMASI
DUSUNULUYOR

Oslo - Federal Almanya 1lktisat Vekili Er-
hard, bir Avrupa Para Fonu kurulmasinin bi-
yiik bir ihtiyaci kargsiliyacagmi ifade etmistir.
Oslo'daki bhir nutkunda bu mevzua temas eden
Erhard( boyle bir Para Foonunun otomatikman
krediler agmayip, ancak muayyen maksatlar
icin krediler agmast gerektifini ifade etmigtir.
Buna misal olarak Erhard, Avrupa Tediye Bir-
liginin ilk faaliyet devresinde Bat: Almanya‘ya
temin edilen kredinin Almaya’vl borglu durum-
dan kurtarmig olduZunu zikretmistir. Bununla
beraber, Avrupa Tediye Fonunda oy birligl
prensibl degil, bu Fona iiye olan memleketlerin
oylarinin ¢egunlugu nazari itlbara alinarak Ka-
rar verilmelidir. Bu netice tahakkuk ettigi tak-
dirde, alacakli bir memleket olmasi Itibariyle,
Bat: Almanya bilylik hizmetler ifa etmege dma-_
dedir.

(Frankfurter Allegemeine Zelitung)

DUNYA BANKASININ GELIRINDE VAKI1
ARTISLAR

Vasington - Diinya Bankasi, 31 Mart 1958
tarihinde sona eren 9 aylik devre zarfinda 32,4
milyon dolar tutarinda safi bir gelir saglamg-
tir. Halbuki, 1957 senesinin aym devresine ait
safl gelir miktar 26,2 milyon dolardir.

Kredl ve kefaletlerden tevelllit edecek za-
rarlara karst llave ihtlyatlara yatinlan bu ge-
lir, mezkQr ihtiyatlarin yekifinunu 226,7 milyon
dolara yilikseltmigtir. Diger taraftan, kredilerden
saglanan 14,7 milyon dolarhk komisyonlar da
Bankanmn hususi lhtiyatlar hesabmna yatinlmak
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surcllyle bu hesaptaki ihtiyatlarin yekanu 108,5
milyon dolara balif olmustur.

Mezkir zarfinda Diinya Bankasinin gayri
Safi geliri, kredilerden saglanan komisyonlar ha-
ri¢, 72,6 milyon dolar olarak tesbit edilmistir.
1957 senesinin ayni devresine ait gayri safi ge-
lir miktan ise 53,6 milyon dolardir. Buna mu-
kabil Bankanin ikrazlam ve sair mali husus-
lar 1htiva eden masraflan ise 40,2 milyon dolara
balig olmustur. 1957 senesinin aym devresine
ait masraflarin yekinu 27,4 milyon dolardir.

Diinya Bankas), cari yihin dciincii ii¢ ayhk
devres! zarfinda Brezilya, ltalya, Japonya ve
Meksika'ya cem’an 1074 milyon dolara balig
olan dort kredi agmistir. Meskar Bankanin sim-
diye kadar 46 memlekete taahhiit etmis oldugu
109 kredinin yekfinu bu suretle 3.587,5 milyon
dolara balig olmaktadir. Bu krediler igin gimdi-
ye kadar yapilmis olan tediyelerin yekdnu ise
2.703,5 milyon dolardir.

Diinya Bankasmnin mezkar devre zarfinda

bu kredilerden yapmis oldugu tahsilat 21,1 mil-

yon dolardir ki, bu da, adi gegen Bankanmmn 31

Mart tarihine kadar yapmis oldugu tahsilatin

yekOnunu 3725 milyon dolara ¢ikarmaktadir.

Diger taraftan, 31 Mart 1958 tarihinde Banka-
nin borglari yekfinu 1.405 milyon dolar idi.
(Financial Times)

Bir Ingiliz Milletler Camias: Bankas: 1hdas:
tle 1igill Proje

Londra - Snbaharda Ottava'da Ingiliz Mil-
letler Camias1 dahil Devletler bir iktisadi Kon-
ferans aktedeceklerdir. Ingiliz Hiikimeti bu
Konferans icin Bretton - Woods Miiesseselerine
benzer bir (Ingiliz Milletler Camiasi Bankasi)
kurulmasint derpis eden projesi hazirlamakta-
dir.

Banka  Ingiliz Milletler Camiasma dahil
Devletlerin yatirim ihtlyaglarimi koordine ve fi-
nanse edeccktir. Aynm zamanda, Ingiliz Millet-
ler Camiasina ait sterlin rezevlerinden faydalan-
ma geklllerl de muayyen bazi esaslara baglana-
caktir.

(Hamburger Depeschen)

Diinya Altin Istihsali ve Altin Plyasas:

Londra - «<Union Corporatlon> in Londra'da
Samuel Montagu Bankasinin senelik raporuna
istinaden yaptig1 tahminlere gore, diinya altin
istihsalf, Sovyetler Birligi harig, 1957 yalinda 29,

30 milyon ons'a balif olmakta ve gegen yila nis-
betle 1,1 milyon veya % 4 nisbetinde bir cogal-
ma gostermektedir. Bundan evvelki ik| sene zar-
fnda da oldugu gibi, diinya istthsalindeki ¢o-
Zalma miinhasiran Giiney Afrika Istihsalindeki
artistan neg'et etmektedir. GlUney Afrika 1957
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senesinde 17.03 milyon ons altin istihsal etmig
bulunmaktadir. (Gegen yilki istihsal 15,89 mil-
yon ons). Bu yilki istihsal Giliney Afrika igin
yeni bir rekor tegkil etmekte ve diinya istihsa-
linin 9% 58,1 ine tekabiil eylemektedir. (Gegen
yilki hissesi 9, 56,3 idi) Bu memleketi takip
eden biiyik istihsal memleketleri olan Kanada'-
da (gegen yilki 4,396 milyon ons’a mukabil 4,385
milyon ons) ve Birlegik Amerika'da (gegen yil
1,865 milyon bu y1l 1,830 milyon ons) gecen se-
nede de oldugu gibi hafif bir azalma miigahede
edilmekte, buna karsihlk Avustralya gegen yilki
1,03 milyona mukabil 1,08 milyon ons ve Ghana
gegen yilki 638 bin ons'a mukabil 800 bin ons’'-
luk istihsalle 1956 daki azalmay: fazlasiyle te-
lafi etmis bulunmaktadirlar. Daha kii¢lik istih-
sal memleketlerinin kismi azaminda ise 1957 de-
ki istihsal mahdut bir dilgukliik arzetmektedir.

Union Corporation’in Sovyetler Birliginin al-
tin istihsalini tahmine yeltenmemis olmasina
mukabil, Samuel Montagu,son tahminlere gore
Sovyetler Birligi altin istihsalinin Giiney Afri-
ka istihsali kadar oldufunu tesbite kalkismistir.
(17 milyon ons).

Banka, bu son tahminlerin mensei hakkin-
da bilgi vermemekte fakat, bizzat son sene zar-
findaki Sovyet altin satiglarioi aym yi1l zarfin-
daki Sovyet istihsalinin yarisindan daha az ola-
rak tahmin etti¥ini ileri siirmektedir.

1957 yilindaki Rus altin satislar1 ise rapor-
da 7,5 milyon ons gibi ge¢en yilin en yitksek
olan 4,3 milyon ons'a nazaran yeni bir rekor ar-
zeden bir miktarda gosterilmektedir.

Sovyet Birligindeki altm istihsali, tabiatiyle
Bati alemi kaynaklarinin tahminleriyle ¢oziilmesi
mimkiin olmayan bir muamma arzetmektedir.
Yalniz mukayeseye medar olur miilAhazasiyle
resmi United States Bureau of Mines muesse-
sesinin gegen y1l Ekim aymda 1956 yilindaki
Sovyet altin istithsali miktarn hakkinda hazir-
ladig1 bir tahminde 10 milyon ons rakamina var-
mistir. Burada, bundan evvelki ¢ yil zarfin-
daki istihsal i¢in seyyanen 9 milyon ons tahml-
ni esas tutulmugtur. Rus altin istihsalinde 1957
yiinda gegen seneyc nisbetle gok yiiksek ve
devaml bir artiy kaydedilmesini hakh géstere-
cek Amiller ise malm degildir. 1957 yil1 bey-
nelmilel 2ltin piyasasindaki durumla ilgili ola-
rak Londra Bankasi yllik hiilAsasinda ferdlerin
altm biriktirmesiyle ilgil hususit taleplerde
kuvvetll bir azalma tesbit etmektedir. Bu talep-
lerin Avrupa’'da piyasa igin nisbeten pek az
ehemmliyet irae edecek kadar ciiz’l bulunmasina
mukabil, bunlann biiylik bir miktarda bali§
olan esas kismi Orta ve Uzak Sark'tan ve bil-
hassa Hindistan'dan neg'et etmektedir. Maama-
fih, beynelmilel altin piyasalarinda Merkez Ban-
kalar1 faallyetlerinin gogalmasi, gegen ¥yilki
birfktirme taleplerinin azalmasindan miitevvellit
tekallilsdl fazlasiyle telaf! edebilmigtir, Montagu'-



nun tahminlerine nazaran, 1957 yili esnasinda
Londra altin piyasasindaki muamele <5 25 nis-
betinde artmistir. Yine Bankamn tahminlerine
gore, 1957 yilinda 37 milyon ons'luk yenl altin
satiga arzedilmis bulunmaktadir. Yani, Sovyet-
ler haricindeki diinya istihsall olan 29,3 milyon
ons ile Sovyet satiglarin1 tegkil eden 7,5 milyon
ons. Bu yeni istihsalden 24 milyon ons Merkez
Bankalar: rezervelerine ilave edilmis, 9 milyon
hususi mahiyette biriktirllmis ve 4 milyon onsu
da smal maksatlara tahsis edilmistir.

Montagu'nun senclik raporu, altin fiatlari-
nin artmasi imkanlan {zerinde kisa bir zaman
evvel ortaya ¢ikan minakasalarla miinasebettar
olarak da asajfadaki fikrli ileri siirmektedir :
Banka, altin meskokatta beher troyons (31,1
gram) fiyatimin 35 dolar haddini asmak sure-
tiyle yiikselmesini intag edecek amillerin son
zamanlarda kuvvetle ortaya ¢ikmis olmasina
ragmen-mesela Avrupa’daki tediye bilangosu zor-
luklart ve Amerika’daki gerileme gibi-boyle bir
fiyat artigimin pek yakin bir atide bcklenebile-
cegini zannetmemektedir.

Diger taraftan, Samuel Montagu Miiessesi-
nin scnelik raporunda negredilmis bulunan asagi-
daki tabloda bashca altin miistahsill memleket-
lerin durumunda kaydedilen gelismeler muka-
yescli bir sekilde gosterillektedir :

(1000 ons)

2955 1956 1957
Giliney Afrika Birligi 14.6601 15.890 17.030
Kanada 4.542  4.396 4.385
Amerika 1.877 1.865 1.830
Avusturalya 1.049 1.030 1.080
Ghana 687 638 800
Cenubi Rodezya 525 536 520
Filipinler 419 406 400
Meksika 379 347 350
Kolombiya 381 438 330
Belgika Kongosu 370 374 380
Japonya 289 295 290
Hindistan 211 209 180
Brezilya 145 162 150
Sili 123 95 80
Peru 171 157 150
Yeni Gige 14 80 80
Fijl 74 67 60
Tanganylka 69 59 50
Isveg 121 100 100
Yenl Zelanda 27 26 25
Diger memleketler 1.036 1.030 1.050
Diinya yekinu
Rusya harig 27.170 28.200 29.930
Inglliz Milletler Cemlasi 21.920 22.984 24.273
Ingiiz Milletler Cemias:
(ytizde) 80.7 81.5 82.8
Cenubi Afrika Birligi
(Yizde) 53.7 56.3 §8.1

(B. I. 8.)

NEWYORK HERALD TRIBUNE
FRANSA,NIN IKTISAD1
DURUMUNDA GELISME

Son 50 sene Iginde bir Fransizin hayati, 50
misli daha konforlu bir sekil almig yan! baska
bir deylmle gimdi bir Fransiz istediklerini ve
ihtiyaglarini 1910 senesine nazaran 50 misll
daha rahathkla clde edebilmektedir. Buna mu-
kabil galigma miiddeti de azalmistir, yani 1910
senesinde bir omiirlik caliyma miiddeti 190.000
saat iken bu miktar simdi sadece 90.000 saate
inmig bulunmaktadir. Bu ise teknik llerlecmenin
ve prodiktivite denilen yeni bir kavramin mu-
cizeslidir.

Prodiiktivite ve Miisterek Pazar :

Prodiiktivite Genel Vekilinin bildirdigine go-
re 1956 ve 1957 yillar1 arasinda Fransa'min
prodiiktivitesi ¢4 43,6 gibibir artiy kaydetmis-
tir. Bu tek basina bir artiy olmakla beraber,
mutlak gonil ferahlig: tevlit edecek bir durum
olarak terakki edilemez. Bir kere Fransiz, her
zaman icin daha iyi bir hayat standardina erig-
meyi kendine gaye cdinmigtir. 1952 ve 57 yillari
arasinda da bu gayenin bariz bir tezahhiirii ola-
rak istira kuvvetini sirf kendl gayretiyle, elekt-
rik malzemesi, radyo ve televizyonda 9 80, oto-
mobil miibayasinda 9 50, motoriu bisiklet, la-
vabo ve banyo kilvetierinde de ¢ 30, nisbetinde
arttirngtir.

Bundan bagka Fransa'nin, Avrupa miiste-
rek Pazari igindeki giddetli rekabete de haziriikli
olmasi lazmdir, Memleketin yegane zayif ta-
rafi, ekonomisinin hemeh her bransinda prodiik-
tivite hizinin biraz dagmik olmasindandir.

Bir ¢ok istihsal subesinde oldugu glbi kdmiir
istihsallnin devamh surette yiikselmesi lle
Fransa 1958 senesinde de Bat: Avrupa memle-
ketleri i¢nde en bagta pgelmektedir. Ayneca
Fransa yapis1 maden arama ve isletme vasita-
larida biitlin diinyada biitlinbir ilgi lle karsi-
lanmaktadir ve bunun tabii bir neticesi olarak
bu malzeme 1949 senesinden beri bes kit’adaki
49 muhtelif memlekete devamh surette ihrag
cdilmektedir. Bu husustaki en miihim siparigler
Japonya ve Sovyet Rusya tarafindan yapil-
maktadir.

T. Iktisat Gazetesi

KALKINMA fKRAZAT FONUNDAN
YAPILACAK YARDIMLAR

Tiirkiye'ye Tahsis Olunan 10 Milyon Dolarlik
1kraz Tiirkiye Sanayl Kallunma Bankasinen
Hususi Sanayiin Ddviz Masraflannt
Karsilamakta Kullamlacak
Bu Ikraz On Senede Odeneccktir

Amerika Birlesik Devletlerl Hariciye Vekale-
tince gecen hafta agiklandigina gore, Kalkinma
fkrazat Fonu tahtinda da, Tirkiye, Seylan, Pa-
kistan, Israill ve Milliyetgi Cin'e, agagida tafsl-
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len arzedilen gekilde cem,an 39.386.000 dolarhk
iktisadi yardim yapimast diigiintiimektedir.

Kalkindirma lkraz Fonuuna Tiirkiye, Sey-
lan, Pakistan, Milliyetei Cin Cumhuriyeti ve
Israil'e iktisadi kalkimma gayeleri Icin 39,386,000
dolar tutarmmda fkrazda bulunmak hususunda
kendisine selahiyet verilmigtir.

6,386.000 Dolar'a balig olan bu
ugli Formoza'daki Milliyetgi

ikrazatin
Cin Cumhuriye-

. tine, 2,500,000 Dolara bali& olan ikisi Seylin’a

15,000,000 Dolar Israil'e, 5,500,00 Dolar Pakis-
tan'a ve 10,000,000 Dolarda Tiirkiye'ye verile-
cektir.

Kalkindirma lkraz Fon'u ldarecisi Dempster
Mcintosh bu ikraz igin resmi anlagmalarin ya-

ki bir istikbelde imzalanacagim iumid ettifini
soylernistir.

Bu Ikrazat mevzubahis bes memilekette ge-
rek hususi tegebbiis gerekse hiikiimet tarafin-
dan, milteaddit kalkinma projelerl igin liizumlu
malzeme ve teghizatin satin almasinda kullani-
lacaktir.

Tlirklye :

Tiirkiye igin secahiyet wverilen 10,000,000
Dolariik Ikraz Tiirkiye Sanayi Kalkima Ban-
kas1 tarafindan hususi smmaf kalkinmanin déviz
masraflanm kargilamakta kullanilacaktir, Bu
Ikraz 10 scnede &denecektir.

Yardim miitebaki kismi su sekilde tevzl edi-

Jecektir : Seylan 2,500.000 dolar (20 senede
odenecek), ¢in 6,387,000 dolar (11 senede
ddenecek), Israll 15.000.000 dolar (15 senede

odenecek), Pakistan 5,500,000 dolar (30 senede
odenecek),
T. lktlsat Gazetesi

7
T. C. MERKEZ BANKASI VAZIYETI
AKTIF 26.4.1958 24.5.1958 28.6.1958
Altin 402.856.802 402.934‘.657 403.053.177
Doviz borglulan 420.873.117 369.070.588 330.692.984
Ufakhk para 175.139 335410 240.035
Dahildeki muhabirler 237.086 418.016 483.545
Senetler Ciizdani 3.952.006.461 4.024.260.097 4,218.639.102
Tahviller ciizdan: 32.444 565 31.993.922 33.218.704
Avanslar 921.875.336 907.903.578 1.042.439.838
Mahsube tabi matlubat 375.466.769 375.466.770 375.466.770
Mubhtelif 258.333.440 256.501.407 262.230.516
PASIF
Sermaye 15.000.000 15.000.000 15.000.000
Ihtiyat akgesi 94 574.126 94.574.136 94.574.136
Tedaviildeki banknotlar 3.298.608.760 3.299.408.428 - 3.728.295.535
Mevduat 1.104.226.029 1.180.844.543 1.100.201.675
Al alacaklilar 155.856.013 155.933.872 156.064.605
Doviz alacaklilar 973.520.691 894.240.899 857.260.510
Muhtelif 722.423.061 728.882.567 715.068.210
Toplam 6.364.268.715 6.368.884.445 6.666.464.671

6 Haziran 1956 tarihinden itibaren iskonto haddi % 6 ve 28 Haziran 1955 ta-
rihinden itibaren altin iizerine avans % 3 Y.




IV — Akreditif vesikalarinin g¢esitle-
Ieri (devam)

Fatura - Invoice :

Ticari Fatura (Commercial Invoice) :
Fatura, satici tarafindan mallar hakkinda
miufredatlh izahat vermek lzere tanzim
edilen ve aliciya verilen bir vesikadir. Bu
vesika alic1 ve saticidan bagka, tediyeyi
yapacak bankayi ve mallar1 sigorta edecek
sigorta sirketi gibi faturanin kiymetini
bilmek ihtiyacini duyan ugiincii sahislari
da aldkadar eder. Ticari fatura tanzim
edildigi tarihi, satig sartlarini, sevk lima-
nini, saticinin ve aliciin adreslerini, va-
purun admni, fatura ve siparis numarasini,
mallarin adeden ve yekln olarak fiyatini,
herbir paketin tizerindeki isaret ve numa-
ralary, paketlerin cem’'an miktarlarini,
herbir paketin net ve briit olarak agirhk
ve eb’'adini, darasini, hiildsa mallar hak-
kinda liizumlu olan biitin tafsilati ihtiva
etmelidir. Sevkiyatla ilgili biitlin masraf-
lar ve ayrica konsolosluk, araba, mavna,
giimriik ve tasdik masraflar1 gibi masraf-
lar1 alic1 6deyecekse, bunlar da faturaya
dercedilmelidir. Eger navlun ve sigorta
masraflar1 alici tarafindan ddenecekse ke-
za bunlar da faturaya ilave edilmelidir.

Tasdikli Fatura (Certified invoice) :
Amerika'ya ihra¢ edilen 100 dolardan faz-
la kiymette mallar igin tanzim edilen fa-
turalar, sevkiyat esnasinda veya daha ev-
vel bir Amerikan konsolosuna tasdik etti-
rilmelidirler. Bu gibi faturalar iig niisha
veyahut sevkiatgi isterse doért niisha ola-
rak tanzim edilirler.

Konsolosluk faturas: (Consular In-
voice) : Bir ¢ok memleketlerde, bu fatu-
ralara, giimritk muameleleri, istatistiki
bilgi veya bagka maksatlar igin ihtiyag

AMELT BANKACILIK BILGILERI

Bankalarin Muameleleri - Muhasebesi - Tesgkilit ve ldaresi

Hazirlayan : Orhan GULEN

gosterilir, Bu faturalar ihra¢ edilen mallar
hakkinda genis bilgi ihtiva etmelidir. Bun-
lar mallarin jhrag edildikleri memleketin
(yani mallar1 satin alan memleketin) kon-
solosu tarafindan tasdik edilirler. Umumi-
yetle fatura tzerindeki malimatin dog-
rulugu hakkinda, ve bahis mevzuu mallar
igin tanzim edilen yegane fatura oldugu
ve bundan bagka bir faturanin tanzim
edilmedigi ve edilmiyecegi hakkinda bir
yemin ihtiva eder. Bu faturalar gumruk
ve vergi iglerinin kolayca halline yardim
eder.

Birlesik Amerika Konsolosluk fatura-
larinin astllar1 bizzat konsolosluk memuru
tarafindan imza edilir. Kopyalar konsolos-
lugun mihiriinii ve konsolosluk memuru-
nun mithiir ve imzasini tagir.

Proforma Fatura (Proforma invoice) :
Doviz tahdidati bulunan memleketlerde,
doviz tanzim etmek ve ithalat lisans: ala-
bilmek icin ilgili makamlara, yapiacak
ithalat hakkinda umumi bir fikir verebile-
cek faturalar ibraz etmek lazimdir. Bu fa-
turalar mallarin sevkinden bir hayli evvel
tanzim edilip aliciya gonderildikleri igin
fiyat, siklet ve miktar bakimindan tahmi-
ni rakamlara dayanarak tanzim edilir. Is-
te bu nevi faturalara proforma faturalari
denir. Kat'i faturalar satiy mumelesi yapi-
lirken tanzim edilirler.

Muvakkat fatura (Provisional invoice):
Bazi mallarin hususiyetine gore, hacim,
siklet ve terkipleri hakkinda sevkiyat ya-
pilirken kat'i bir rakam vermek imkéansiz-
dir. Meseld dokme krom madeninin san-
diklar igerisine yerlestirilerek ambalajh
olarak sevkedilmesine imkan yoktur. Ter-
kibinde ne mikdar cevher bulunduguda
ihra¢ edildigi memlekette analiz neticesin-
de kat'i olarak tesbit edilebilit. Bu ba-
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kimdan satis muamelesi yaparken kat'i
netice alincaya kadar satic1 tarafindan mu-
vakkat fatura tanzim edilir. Mallar tesel-
lim edilip sikleti ve terkibi tesbit edildik-
ten sonradir ki kat’i fatura hazirlanir.

Mense sehadetnamesi (Certificate of
Origin) : Bir ¢ok memleketlerde muayyen
baz: memleketlerin mallarindan tenzilath
gumriik resmi alinmaktadir. Bu tenzilat-
tan istifade edebilmek icin ithalat¢i, mal-
larin menseini isbat etmek mecburiyetin-
dedir. Bunun icin menge sehadetnameleri
tanzim edilir. Bu sahadetnameler mutla-
ka ithalater memleketin Konsoloslugunca
tasdik edilmelidir.

Sigorta - Insurance :

Sigorta poligesi (Insurance policy): Po-
lice Italyanca mukavelename méanasina ge-
len (Polizza) kelimesinden cikmistir. Bu
bir tazminat mukavelenamesidir ki Sigor-
taci, (Assurer or underwriter) sigorta kum-
panyast adi verilen bir taraftan sigortah
(insured or assured) adi verilen baska bir
tarafa bir sigorta dcreti (premium) mu-
kabilinde zarar, hasar veya policede zikre-
dilen kazalardan miitevellit zarar ve mas-
raflari tazmin edecegini kabul ve taahhiit
eder.

Sigorta sertifikas1 (Insurance certifica-
te) : Sigorta sertifikasinda sevkedildigi
bildirilen mallari, ilgili sigorta policesinde
(sigorta policesinin numaras1 sertifikanin
tizerinde yazii bulunacaktir.) gosterilen
avaryanin hiikiim ve sartlarina gére sigor-
ta edildigini tasdik eder. Sigorta sertifika-
s1, policede bulunan biitiin madde ve hii-
kiimleri ihtiva etmez. Bu itibarla alici sa-
ticidan tam bir mukavelename isterse zk-
reditif sartlarina, sigorta policesi istedigi-
ni agik olarak bildirmelidir. Gerek sigorta
poligesi gerekse sigorta sertifikasi cira edi-
lebilir vesikalardir. Usuliine gore ciro edil-
dikleri takdirde Bankalarca kabul edi-

lirler.

Avarya (Average) : Avarya Fransiz-
sizeca’da dis ticaret ve deniz sigortasi mev-
zularinda «Gemiye ve hamuleye» hasar
méanasina gelen (Avarie) kelimesinden ¢ik-
mistir. Modern deniz sigortasinda avarya
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(average) kelimesi sadece hasar ve kayip
manasina gelir.

Iki tiirlii avarya vardwr :

1 — Hususi avarya ki buna kii¢iik avar-
ya (kismi hasar - particular average) denir.

2 — Umumi avaryaki bunada biiyitk
avarya (umumi hasar - General average)
denir.

Hususi Avarya (Particular average):
Hususi avarya mallarin deniz muhataralari
ylizinden hasara ugramasidir. Bu umumi-
yetle (With particular average-W. P. A.)
veya (with average - W. A.) olarak ifade
edilir.

Umumi Avarya (General average) :
Umumi avarya umumi hasar demektir.
Gemide vukua gelen bir kaza yiziinden
gemiyi, hamulesini ve tehlikeye disen
navlunu kurtarmak icin isteyerek ve bi-
lerek yapilan umumi bir hasardir. Teh-
likeye disen navlun bu demektir. Bazi
ahvalde pesin 6denmeyip mallar mevride
gittikten sonra oOdenir. Mallar yolda gi-
derken hasara ugrar ve yerine teslim edil-
mezlerse pek tabiidir ki navlunda tahsil
edilemez.

Avaryayi su misal ile izah edelim : Va-
purda yangin ciksa ve bu yangin gemiyi
ve hamulesini tiehdit altina alsa, yangini
sondirmek ve gemiyi ve hamulesini kur-
tarmak igin bir kisim mallar denize atilsa
ve ayni zamanda su ile sondiirme igine
girisilse, bu faaliyet esnasinda bazi mal-
lar tabiatiyle sudan hasara ugrayacaktir.

Iste yangindan hasara ugrayan mallar
hususi avaryaya ve sondiirme faaliyeti
esnasinda hasara ugrayan ve bilerek ve
isteyerek denize atilan mallar da umumi
avaryaya dahil olur.

Diger vesikalar :

imalat Sertifikas: (Certificate of Ma-
nufacture) : Imalat sertifikas), akreditif
muamelelerinde kullanilan bir vesikadir.

Bu vesika mallarin imal edildiklerini ve
bu mallara gelecek herhangi bir hasar ve-
ya ziyan aliciya ait olmak tizere bir ta-



rafta alicinin emrine amade olarak muha-
faza edildiklerini bildirir. Akreditif sart-
larinda boyle bir vesika mukabilinde tedi-
ye yapilabilecegi bildiriimisse banka leh-
dara bu vesika mukabilinde hemen tediye
yapar.

Normal zamanlarda akreditiflerden
tediye (on board) konsimentolar mukabi-
linde yapilir, Tkinci Cihan Harbi icinde
istenildigi zamanda gemilerde yer bulun-
madigl ve trenlerde tahdidat yapildig:
i¢in imalate¢l, malini hazirladig: halde sev-
ketmek imké&nini bulamamakta ve bu se-
bepten dolay: konsimento femin edeme-
mektedir. Bu durum karsisinda tediye
imalat sertifikasi mukabilinde yaptirilir.
Eger imalat¢: malimi F. O. B, fabrika ola-
rak satacaksa ve nakliyesine karigmiyacak-
sa veyahut imalat esnasinda imal edilen
partiler i¢in para temin etmek isterse ak-
reditif talimatina imalat sertifikas1 mu-
kabilinde tediye yaptirabilecegi sartim
koydurur ve bu suretle hi¢ beklemzden
derhal parasmi alir. Bu sartla para te-
min etmek satici igin tercih edilir. Cin-
kii mallarin sevkiyati ile mesgul olmaz.

Rihtim makbuzu (Dock receipt): Rih-
tim makbuzu, cirosu mimkiin olmayan
bir vesikadir. Vapur acentesi tarafindan
rihtim veya antrepoda tesellim edilen
mallar igin sevkiyatciya (shipper) veri-
len bir makbuzdur. Bu makbuz sonra-
dan konsimento ile degistirilir. Rihtim

makbuzu umumiyetle ii¢ niisha olarak
tanzim edilir ve su malimat:1 ihtiva et-
melidir. Paketlerin veya sandiklarin ade-
dini, bunlarin muhteviyatini, mallarin
sikletini ve olgiislinii, kongimento kimin
adina tanzim edilecekse bu vesika da onun
adina tanzim edilmelidir.

Antrepo makbuzu (Warehouse receipt) :
Baz1 hallerde antrepo makbuzunun cirosu
kabildir. Baz1 hallerde kabil degildir. Bu
vesika, zikredilen bir antrepocunun bazi
mallari muhafaza etmek icin teselliim etti-
gini ve bu vesika ibraz edildigi zaman mal-
lar: geri verecegini taahhiit ettigini gos-
terir.

Muayyen bir sahsa veya emre tahsis
edilen bu vesika umumiyetle su maltmati
ihtiva eder :

1 — Antreponun bulundugu yeri,
2 — Mallarin teselliim tarihini,

3 — Mallarin muhafaza i¢in alindigini
ve bu vesikanin ibrazinda geri ve-
rilecegini,

4 — Tahsil edilecek masraflar,

5 — Antrepocunun veya yerien imza
etmeye yetkili acentesinin imza-
sini,

6 — Mallara konmus bir haciz bulunup
bulunmadiginm gosterecektir.

Ambalaj listesi (Packing list) : Ihrag
edilen mallar gosterdikleri hususiyete go-
re ya acik olarak (Meseld dokme maden,
dokme hububat, boru ve saire gibi) veya-
hut ambalajli olarak sevkedilirier. Mallar,
paketler, sandiklar veya baskaca imbalaj-
lar igerisinde sevkedildikleri hallerde her
bir ambalajin icinde neler bulundugunu
bilmek mitmkiin degildir. Alictya ve giim-
riige bu hususda liizumlu bilgileri verebil-
mek i¢in her bir sandigin icerisinde bulu-
nan mallarin ayri ayri evsaf ve agirligini
gosteren listeler hazirlanir. Iste bu listele-
re ambalaj listeleri denir.

Analiz sertifikalar: (Sertificate of analy-
sis): Mallarin yapilan satig mukavelesinde
gosterilen terkip ve evsafda olduklarini is-
bat icin satici, aliciya analiz sertifikalary
vermege mecburdur. Bu vesikalar bitaraf
eksperler tarafindan tanzim edilirler.

Evsaf sertifikas1 (Quality Certificate) :.
Mallarin satig mukavelesinde gosterilen ev-
safta olduklarini isbat i¢in satici, aliciya,
mallar: teslim ederken bir vesika verir ki
buna evsaf sertifikasi denir.

Muayene Sertificas: (Certicicate of Ins-
pection): Ithal veya ihrag¢ edilen hayvanla-
rin sari hastaliklara musab olmadiklarini
isbat etmek igin satic1 bu hayvanlan ihrag
ederken muayene ettirerek bir muayene
ve sihhat raporu almasi lazimdir. ;
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Islenmemis pamuk gibi bazi mahsulatin
ne randiman ve kalite de olduklarini isbat
igin yine muayene raporuna ihtiyag var-
dir. Keza kiymetli makine ve techizat
da aym sekilde muayene edilir.

Ikinci kaptan makbuzu (Mates receipt
Bu vesika asagi yukar! rihtim makbuzu-
nun hukuki degerindedir. Bu makbuzlar
umumiyetle gemi kiralandigi hallerde
kullanilir. Bu makbuz vapurun ikinei kap-
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tan1 tarafindan imzalanir ve mallarin ge-
mi tarafindan teselliim edildigini bildirir.
Makbuza sahip olan kimse bildhare tanzim
edilecek ve bu makbuzla degistirilecek
kongimentoyu almaya hak kazanir. Kon-
simentoda oldugu gibi milkiyet hakk: ve-
ren bir vesika degildir. Ve onu bagkasina
vermekle mallarin miilkiyetini ona gegi-
remez. Meger ki gemi sahibine ve acente-
sine bu hususta bir talimat verilmis olsun



Akreditif amiri :

(The applicant for the credit - Le don-
neur d'ordres) :

Akreditif amiri akreditifi actiran, ya-
ni ithalat1 yapacak olan gahistir. Malin
mubayaas! icin satici ile bir mukavele ak-
deder. Akreditilin agilmasim da bu muka-
vele ile kararlagtirir. Satis mukavelesi ak-
reditifi acan ve tediyeye tavassut eden
bankalar: aldkadar etmez. Akreditif, ami-
rin banka ile akdedecegi ayr1 bir mukave-
lenameye istinadeder. Banka bu mukave-
le mucibince akreditifi agmakla miikellef-
tir. Ithalatcl da bankaya nakdi, ayni veya
sahsi teminat gosterir ve akreditife miis-
teniden gelecek mallar tlizerinde banka-
ya rehin ve satig hakk:r tanir. Akreditife
musteniden lehtara tediye edecegi meba-
ligi amir bankaya ilk talepte odemeyi ta-
ahhtideder.

Akreditif lehtann veya miiteneffi :
(The beneficiary - Le bénéficiaire) :

Lehine akreditif acilan, yani mallar1 ih-
ra¢ edecek olan sahistir. Akreditif leh-
tar1 akrediiif sartlarmi yerine getirmek
suretiyle police kegide etmeye ve akredi-
tifle taahhiitedilen vecibelerin ifasini ta-
lebeylemeye mezundur.

Lehtarin durumu muhtelif nevi akre-
ditiflerde bagka bagkadir. Gayr1 kabili rii-
cu bir akreditifte, lehtar tamamen miiem-
men durumdadir. Akreditifi acan banka-
nm taahhiidiinii almigtir. Gayr1 kabili rit-
cu ve teyitli bir akreditif mevzuubahisse,
akreditif sartlarina uygun olarak cekecegi
policelerin realze edilecegi kendisine ma-
halli muteber bir banka tarafindan da te-
yit edilmis bulunur. Bu nevi akreditifin

BANKACILIK TERIMLERI

Bankacihk Teknigi: (Umumi Bankacihk IDis Ticaret Bankacihig
Bankacibik iktisada

Vecdi UNAY

kendi muvafakat: alinmaksizin iptal veya
tadil edilemiyeceginden emindir.

Kabili riicu akreditifte ise mallarin ha-
zirlanmast ve hattd yiklenmesiyle vesai-
kin bankaya ibrazi arasinda gececek miid-
det zarfinda akreditifin iptal edilmesi teh-
likesi daima mevcuttur.

Bu nevi akreditifin lehtar i¢in yegéne
faydas1 akreditif iptal edilmedigi takdir-
de mallarin sevkini ve vesaikin hazirlan-
masini miteakip keside edecegi policenin,
kendisine bir banka tarafindan édenecegi-
ni bilmesidir. Kabili riicu sekilde dahi ol-
sa bir akreditife miistenit bulunmaksizin
dogrudan dogruya ithalatel {izerine police
keside eden bir ihracatginin ise, bu police-
yi ancak tahsile vererek alic: tarafindan
odenmesini beklemesi gerekecekiir. Poli-
ce bedelinin 6denecegine dair elinde hic-
bir teminat yoktur.

Amir banka :

(The opening or Issuing Bank - La ban-
que emetirice) :

Akreditif amirinden aldigi talimata
miisteniden akreditifi agan bankadir.

Bu bankanin deruhte ettigi mesuliyet
akreditifin sartlarina baghdir. Bu mesuli-
yet akreditife miisteniden kegide edilecek
policeleri tediye veya kabul etmek taah-
hudiinde bulunup bulunmamasma, ‘akre-
ditifin kabili riicu veya gayri kabili riicu
olmasina gore degisir. Bu hususta akredi-
tiflerin nevileri tetkik edilirken kafi dere-
cede izahat verilmigtir,

Bir banka, miisterisine ikrazda bulu-
nurken ne derece miidebbir davianirsa o
miigterisinin emriyle akreditif agarken de
miigterinin taahhiidiinii zamaninda yerine
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getirmesini sagliyacak tedbirlerin ittiha-'

zinda ve gerekli teminatin istihsalinde o
derece titizlik gostermelidir. Akreditifi kii-
sadeden banka bu muameleyi, policenin
ibrazinda elde edecegi vesaik mukabilin-
de verilecek bir avans olarak miitalaa et-
meli ve marj olarak bir miktar nakit kar-
siik istemelidir. Bu marjin nispetini ta-
yinde mallarin cinsi, kiymeti, fiatinin is-
tikrar derecesi, slirim, satiy ve dayanma
kabiliyetleri, misterinin mali ve itibari
durumu goz 6ntinde bulundurulmalidir.

Bundan bagka miisteriden alinacak ta-
ahhiitname ve rehin senedinin, bankaca
yapulacak tediyeler dolayisiyle miisteriye
riicu edilebilmesini sagliyacak gekilde dii-
zenlenmis olmasi lazimdir.

Banka, doviz iizerinden bir akreditif
acmay1 kabul ediyorsa, muamelede tatbik
edilecek doviz kuru iizerinde de miisteri
ile mutabakata varmis olmalidir.

Banka risk altina girmemek icin, her-
hangi bir tediyede bulunurken, akreditif
sartlarina harfiyen riayet edilmis olup ol-
madigint biiyik bir itina ile arastirmak
mecburiyetindedir. Akreditif gartlarina
uygun bulunmiyan vesaikin baglandig bir
policeyi kabul veya tediye ederse, miiste-
risine riicu edemiyecek vaziyete diigebilir.

Bu takdirde sadece akreditif mevzuu
mallan satmak suretiyle agtig1 krediyi tas-
fiyeye ¢alismak zorunda kalacaktir. Bu ise
banka i¢in biiyilk masraflari ve miigkila-
t1 dai ve zarari mucip olabilir., Akreditif
sartlarina uygun vesaiki reddettigi takdir-
de de miisterisine, lehtara ve police hami-
1i ficiineii sahislara karsi mesul duruma dii-
sebilir.

Mutavassit banka :

(The megotiating bank - La banque

intermédisaire) :

Akreditife miisteniden lehtarin bulun-
dugu memlekette tediyeyi yapan veya ak-
reditife miisteniden ibraz edilen polige-
ye kabul imzas: koyan bankadir. Bu ban-
ka, akreditifi acan bankanin muhabiri
veya ajanmi olabilecegi gibi lehtarin ban-
kasida olabilir.
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Diger taraftan akreditifi lehtara ihbar
eden banka veya teyitte bulunan banka
ile tediyeyi yapan banka ayn:i olabilece-
gi gibi tediyenin, akreditifi ihbar wveya
teyid eden bankadan baska bir banka ta-
rafindan yapildigida vakidir.

Tediyeyi - yapacak banka akreditif
mektubunda tiyin edilebilecegi gibi (Res-
tricted Credit), itibar mektubu seklinde
tanzim ve dogrudan dogruya lehtara tev-
di olunan bir kisim akreditif mektuplarin-
da tediyenin herhangi bir banka tarafin-
dan yapilmasina da cevaz verilebilir (Un-
resiricted Credit). Tatbikatina Amerikan
bankalarinda raslanan bu nevi akreditif-
lerde amir banka, tediyeyi yapan banka-
nin tediye ettigi mebaligi akreditif mek-
tubunun arkasina kaydetmesi ve en son
tediyeyi yapan bankanin da odedigi poli-
ce ile birlikte akreditif mektubunu kendi
bankasina iade etmesi sartini koyar. Bu
suretle lehtar, akreditife miisteniden ce-
kecegi policeyi en miisait gartlarla istira
edecek olan banka ile muamele yapmak
imkanmi bulur. Bu nevi akreditiflerde
tediyeyi yapan bankanin hak ve vecibele-
ri akreditif mektubundaki sartlara gore
taayyln eder.

Tediyeyi yapan banka, odedigi polige
muhteviyatimi akreditif mektubunun ar-
kasina yazmadigr ve lehtarda bu ihmal-
den faydalanarak miikerrer police keside
etmek imkanin: buldugu takdirde amir
bankaya karst mesul duruma diiser.

Ihracatcilar, lehlerine agilacak akredi-
tifleri kendi bankalar1 nezdinde istimal
etmek isterler. Bu itibarla Amerikan ban-
kalar: ekseriyetle dogrudan dogruya leh-
tara gonderdikleri akreditif mektubunda,
vesaikin hangi bankaya tevdi edilecegini
de belirtmekte ve mektubun bir suretini
de vesaikin tevdi edilecegi bankaya yol-
lamaktadirlar.

Tedyiyeyi yapan banka, akreditif sart-
larina uygun olmiyan vesaik mukabilin-
de 6dedigi mebalig icin dmir bankadan bir
miitabelede bulunamaz. Bu takdirde banka,
matlubunu ancak eline gecirdigi vesaikin
temsil ettigi mallara miiracaat veya igti-
raya aldig1 police dolayisiyle kegideciye



ritcu eylemek suretiyle tasfiyeye caliga-
bilecektir.

Akreditife miisteniden 6dedigi meba-
ligi akreditif agmig olan bankadan istiye-
bilmesi ve bir riske maruz kalmas:i igin
tediyeyi yapan banka bilhassa;

I) Bu akreditife miisteniden tediye-
de ve miitaakiben amir bankadan miitale-
bede bulunmak seldhiyetini haiz olup
olmadigin1 tetkike,

II) Akredifin, nev'i ve védeside gbz
oniinde bulundurulmak suretiyle édeme-
nin yapilmasi siwwrasinda meriyette bulunup
bulunmadigini tesbite,

III) Vesaikin akreditif sartlarma uy-
gun ve tamam olup olmadigini, usulline
gore tanzim edilmis bulunup bulunma-
digm dikkatle arastirmaya mecburdur.

Analiz veya ekspertiz raporu :
(Certificate of analysis or quality -
Certifiact d’analyse ou d'expertise) :

Ithalate: malin tahliline veya evsafimin
eksper tarafindan tesbitine liizum goster-
digi takdirde yetkili resmi merciler veya
alicinin tayin edecegi sahis veya firma ta-
rafindan yapilan tahlil ve ekspertiz neti-
celerini gosteren raporlardir.

Antrepo makbuzu:

(Warehouse receipt - Récepisse
d’entrepét) :

Malin muhafaza edilmek iizere antrepo
tarafindan tesellim edildigini gosteren
makbuzdur. Nama veya emre tanzim edi-
lebilir. Mallarin nevi ve miktarlarini, par-
¢a adetlerini, tesellim tarihini, antreponun
bulundugu mahalli, tahsil edilecek iicret
ve masraflary gosterir. Mallarin saklan-
mak lizere alindig1 ve bu vesikanin ibra-
zinda geri verilecegi mesruhatini ihtiva
eder. Mallar {izerine haciz konulmus olup
olmadif:, hususu da antrepo makbuzunda
belirtilir.

Arbitraj :
(Arbitrage)
Muhtelif memleketlerin borsalarinda

kote edilen bir paranin kiymeti muhtelif
sebeplerle bir piyasada daha yiiksek, di-

gerinde daha diigitk olabilir. Kambiyo tah-
didatt bulunmyan muhtelif piyasalarda
aym zamanda kote edilen doéviz kurlari
arasindaki farklardan kazang temin et-
mek maksadiyle yapilan kambiyo muame-
lelerine «arbitraj» denir. Arbitraj muame-
lesi d6viz borg¢larinin en az miktarda para
ile tediyesi, alacaklarimin ise en ¢ok mik-
tarda para ile tahsili imkénlarini temin
eder.

Arbitraj, ayni zamanda bir dovizin muh-
telif memleketlerde cari fiatlar1 arasinda-
ki farklarin nakliye masraflarina inhisar
edecek dereceye diigmesine de yardim eden
bir muameledir.

1 — Vasitasiz arbitraj:

Sadece iki piyasa arasinda ve iki mem-
leket paras: iizerinde dogorudan dogruya
yapilan arbitraj muamelelerine «vasitasiz
arbitraj» adi verilmektedir. Borsa kot-
larinda iki memleketten biri serten, dige-
ri enserten verdigi takdirde dovizin han-
gi piyasadan mubayaasmin daha karl

olacag: ilk bakista anlagilir.

Meseld serten veren Londra borsa-
sinda

1 £ = 1000 FFr.
enserten veren Paris borsasinda ise:

1 £ = 976 FFr.
olarak kote edilmis bulunpyorsa sterlin
fiatmin Londra’da Paris'e nazaran, Fran-
siz franginin ise Paris'te Londra'ya naza+
ran daha yiiksek oldugunu anlamakta
gligliik gekilmez.

Fakat her iki memleket borsasida en-
serten veya serten verdigi takdirde ufak
bir parite hesab1 yapilmas: gerekecektir.
(Parite; iki memleketin para iiniteleri ara-
sindaki miibadele nisbetidir).

Her ikisi de enserten veren Paris ve
Briiksel borsalarinda bu iki memleket pa-
rasinin kote edilen kurlarini misal olarak
alalim :

Farzedelim ki Briiksel’de
100 FFr. — 14.28 BFr.

Paris’te ise:
100 BFr. = 715 FFr. dir.

51




Rt s

Bir orant1 ameliyesiyle Paris’te :

100 X 100
100 FF'r. —= —— — — 14 BFT.
715
oldugu, Fransiz frangimin Paris’te daha
az Belcika frangiyle ve Belgika franginin
da Briiksel'de daha az Fransiz frangiyle
almabilecegi tezahiir eder.

2 — Vasitah arbitraj:

Aym paranm muhtelif yabanci piya-
salardaki rayigleri birbirinden farkli ola-
bilir. Mutavassit bir piyasanin aracihig: ile
bundan faydalanilmak iizere yapilan ar-

bitraj muameleleride «vasitali arbit-
raj» dir.
Pariste :
100 SFr. = 7500 FFr.
100 BFr. — 715 FFr.
Cenevre'de :
100 FFr. = 1.25 SFr.
100 BFr. = 8.77 SFr.
Briiksel'de :

100 FFr. = 14.28 BFr.
160 SFr. — 1030 BFr. olmak

uzere kote edildigini farzedelim.

3000 Fransiz frang: almak istiyen bir
belgikali icin Paris, Briiksel veya Cenevre
piyasalarindan hangisi en misaittir?

3000 Fransiz frang: icin 6denecek Bel-
cika frang: :

52

a) Briiksel'de ::
100 = 14.28 BFr. olduguna gore

14.28 x 3000
3000 FFr. — ———— = 42840 BFr.
100
b) Paris’te:
715 FFr. — 100 BFr. olduguna gore
100 X 3000
3000 FFr. — —————— — 419.58 BFr.
715

¢) Cenevre'de ise:
1) Isvicre frangida Cenevre'de satin
alindigy takdirde :
100 FFr. = 1.25 SFr.
8.77 SFr. — 100 BFr. olduguna gore
3000 x 1.25 x 100
3000 FFr. — —————— — 427.60 BFr.
100 x 8.77
11) Isvicre frang: Briiksel'de alinmak
suretiyle sadece Fransiz {frang: Ce-
nevre'de alindigr takdirde :
100 FFr. — 1.25 SFr.
100 SFr. = 1050 BFr. olduguna gore
300 x 1.251050
3000 FFr. = = 393.75 BFr.dir.
100 < 100

Netice itibariyle Belcika'linin Briiksel’-
de 393.75 BFr. ile Isvicre frangi almak ve
bu Isvigre frangint Cenevre'de Fransiz
frangina tebdil etmek suretiyle 3000 Fran-
s1z franginin Belgika parasiyle en karli ge-
kilde elde edebilecegi anlagilmaktadir.
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ILLER BANKASI

Sermayesi : 300.000.000 TL.

Vilayet Hususi Idareleri, Belediyeler ve Koylerin
Harita, Imar Planlariyle, Su, Elektrik,
Yapi, Proje, Insa ve Tesisleri,

Banka ve Kredi
Muamele ve Hizmetlileri
En Miisait Sartlarla yapilir

ve

Yangin, Kaza, Trafik, Nakliyat ve her tiirlii
Sigorta Muameleleri ifa edilir,

Emniyet, Siir'at ve Kolayhik Saglanir.
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4 DENIZCILIK BANKASI
1958 Yilinda
SUADIYE'DE APARTMAN KATLARI
' VE |
1160 KISIYE PARA IKRAMIYELERI
AYRICA
BEDAVA OLARAK
iC VE DIS SEYAHATLER
YALOVA’DA
BIR HAFTA ISTIRAHAT

Natasiascascasascascascacacacacacacacimeas it



"~ || ANKARA SIGORTA §$iRKETI

e | Emniyet, Siir'at ve Kolayhfin Semboliidiir
Sermaye ve Ihtiyatlari: 10.000,000 T.L.
Merkezi : GALATA - Bankalar Cad. No. 80

ANKARA SIGORTA HANI

Telefon: Mudur : 442664 Telgr. ANTAS
Santral : 447580 (iki hat) ISTANBUL

q‘..

PSS S S SR S S S S S S S S S S eSS

”w
Sube ve Ajanslan :
- ISTANBUL’ DA
TiiRH EKSPRES BANK H.§. coosun
t - Istanbul Subesi
= Arnavutkoy Ajansi
SermaYeSI 10-000-000 TL. Galatasaray Ajansi
Kadikdy Ajansy
Karagiumriik Ajansi

UMUM MUDURLUK :: Osrmanbey Ajansi
Silivri Ajans:
Galata, Necatibey Cad., Sesli Han Uskiidar Ajansi
ANADOLUDA :
Telgraf 2 TEKBANKUM Adana Subesi

Telefon . 492233 Bartin Subest
Izmir Subesi
P. K. g 918 GALATA Alsancak Ajans: (1zmir)

Carsi Ajans1 (Izmir)
TURK EKSPRES BANK: ISDE EMNIYET VE SURAT

P RS S S S s s s S e s S S ™ S S i

SUMERBANK TURKIYE EMLAK KREDI BANKASI

KURUMU

SERMAYE VE IHTIYATLARI: 20462.116.—
YANGIN, NAKLIYAT, HAYAT, KAZA, VE
TARFIK SIGORTALARI

Memleketin her tarafinda Acenta ve Miimessillikleri mevcuttur.
ADRES: SUMERBANK BINASI
GALATA - ISTANBUL
TELEFON :
MUDUR 440630
SANTRAL 444610
TELGRAF TURKGUVEN
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SIGORTA SIRKETI



tali - Irath bir hesapla sigorta iicreti 6demeksizin hem T. Lirasi 6.000.—
lik hayat ve kaza sigortast temin etmis olur, hem de 50.000.— lira para
ikramiyesi kazanmaya ve ayda 1.000.— lira gelir saglamaya namzet
olabilirsiniz. Izahat vermek icin giselerimiz emrinize Amadedir.

— TURKIYE KREDI BANKASI tasarruf hesaplari sahiplerine her geki-
liste ev, apartman dairesi ve zengin para ikramiyeleri dagitmaktadir.
Hesabimiz yoksa, sizde bir hesap agtirarak sansimizi deneyiniz. Her
100.— liraya bir kur’a numarasi.

TURKIYE KREDI

BAMNNKASI &.O.)

[ ] ®
~— TURKIYE KREDI BANKASI her tiirlii banka muameleleriniz igin em-
niyet, stir'at, bilgi ve titizlikle daima hizmetinize hazirdir.
— TURKIYE KREDI BANKASI'nda agtiracagimz Ikramiyeli- Sigor-
@ ®

emniyetle muhafazasimi, bakilmasim istiyorsaniz

. UMUMI MAGAZALAR T.A. S.

Sermayesi : 10.000.000
. TEMIZ VE MUNTAZAM DEPOLAR... IYI BAKIM NORMAL TARIFE...

Emtia kargiifinda Umumi Magazalar'ca verilecek Resepise - Varant senediyle malimzin yer
degigtirmeden, el degigtirmesini ve Bankalardan kredi teminini saglayabilirsiniz.

Umumi Magazalar ithaldt ve ihracatta Sdenmesi icabeden liman, giimrilk resimleriyle
nakllye vesair hizmetlerin masraflarimi finanse eder.

Umumi Magazalar'a Resepise - Varant senediyle tevdl olunan emtia, Ticaret Kanununun
809 uncu maddesindeki kayitlar dahilinde olmak iizere, haciz muamelesine karsi mezkdr kanu-
nun emniyeti altindadir.

Umumi Magazalar'in muhafazasina birakilan emtianin bozulmamasi ve ciirimemesi igin
gereken bit{in tedbirler alinir.. Bu mallar iglenir.. paketlenir.. ambalajlanir... nimune al-
nir... kargih§inda musaddak ntimune gahadetnamesi verilir... ekspertizi yapilir... giimrilklenir...
sevkedilir... satigma tavassut olunur... emtia makbuzu ile depolanan emtia kargihifinda Banka-
larca rehin muamelesi yapilabilmektedir.

Miiracaat Yerler : Telefon:
Ankara'da Kocak Han 13217 - 14969 - 12735 - 11129 - 12379
Istanbul'da 4 Uncit Vakif Han 274029 - 272827

Izmir'de Konak Mevkiinde 24142

Mersin'de Tarsus Yolu iizerinde 1200 - 1081

Samsun'da Neclpbey Caddesi , 1077

Iskenderun'da 6 Temmuz Cad. 1425 - 1349
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AMERIKAN MENSEL]
OLIVER

Fabrikasinin En Son Yeniliklere Gore
Imal Ettigi
SUPER TAM EKONOMIK TRAKTORLERI

CIFTCILERIMIZIN EMIRLERINE AMADEDIR

KOC TICARET T A.S.
ANKARA

&
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Cukurova Pamuk Tarim Sahs
Kooperatifleri Birligi
Tesis Tarihi : 1940
Kapitali : 4.000.000 Sicilli Ticaret ;1073
Ihracat Ruh. No. : 1885
Yedek akce : 1.500.000 Istigal mevzuu
Ortak adedi ; 5.783 Pamuk, Susam, Yerfisti3:, Celtik
ki, = (Piring)
Telgraf adresi : Cukobirlik-Adana Birlige bagh kooperatifler :
Telefon Adana.. Ceyhan, Tarsus, Yenice
Osmaniye, Maras
| Umum Mid. 1 2740 Tesisler:
| Muhasebe Miid. : 2881 . (Yenice Sawgin Cirgir ve Prese Fab.)
g E Ceyhan » » » » »
el Sl Adana pamuk miiessesesi
‘ Posta Kutusu : 3 Mersin Nebati Yag ve Sabun Fab.
R . V.
JLm* ‘v
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HAL KIN
ESNAFIN, SANATKARLARIN VE KOOPERATIFLERIN BANKASI

-

ANKARA HALK SANDIGI T. A. S.
HALKIN SERMAYESILE, HALKIN HIZMETINDE ‘
Ikramiyelerinde isabet nisbeti en yiiksek Banka

HER 50 LIRAYA BIR KUR'A NUMARASI

Az Sube ve Bol sans
Ankara - Beypazan - Kirtkkale
Kiymetli esyalarimizin muhafazas: igin |,
UCUZ VE MODERN KIRALIK KASALAR

ANKARA HALK SANDIGI T.A.S.

Paranizin ve Kiymetli Esyanizin bekcisidir. ‘b
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SERMAYESI 1.500.000 T.L.
Tiirkiye'nin en eski ve en biiyiik sigorta girketidir
(Tamamen &denmis)
Muamelat Merkezi: Galata, Karamustafapasa Cad.
Anadolu Sigorta Han
Telg. adresi: Imtiyaz - Istanbul
Telcfon : 444659 - 444653/2/1
447550/8/9 |
P. K.: 845 - Galata
HAYAT YANGIN NAKLIYAT KAZA
Sigortalarmniz icin en miisait sartlan
«ANADOLUnx»da
N bulabilirsiniz_. 5
S ?\ it
i N A N
SIGORTA SIRKERSS.
3 . . #
YANGIN HAYAT KAZA NAKLIYAT &
Sigortalar icin en yeni teknik imkanlan
saglar g
i Merkezi: ISTANBUL #
Galata, Bankalar Cad. Giiven h. No. 130
ﬂ Tel: 449357 - 440711
', P AN OSSOSO LA ONAADDADADA 9
' General Dikis - Nakis ve her nevi Sanayi Makinalan _:
Imalat1 Fabrikas1 b3
Fabrika: Maltepe Cad. 29 Topkap: b
i Biiro : Agir Efendi Caddesi No. 29 Istanbul
S. Ticaret  : 50104 Telefonlar : t
i Yazihane  : 220577 1
P. Kutusu : 580 296596 3
£ Telgraf : Tatari Fabrika 1 214619 b
¥ L
D e e e e e e e i e gt .__‘
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Memleketimizin en biiyiik sanayi te§ekkulu

SUMETRBANK

Bankacilik hizmetlerile de emrinizdedir.

SSUM E-R B A N K

Mevduat sahiplerine en fazla menfaat temin eden Bankadir.
Ikramiye cekiliglerinde :

Apartman daireleri, zengin para ikramiyeleri

Bunlara ildveten : Mevduat sahiplerine en genis imkanlar dahilinde
yiinlii ve pamuklu satislaninda % 10 tenzilat.

SUMERBANK

Sermayesi : 500.000.000 Tirk Liras:
Umum Miudurlik : ANKARA _
Subeleri : ANKARA, ADANA, BAHCEKAPI, BALIKESIR,

BURSA, ESKISEHIR, ISTANBUL, IZMIR, KA-
RABUK, KAYSERI

Ajanslar : BEYOGLU, (Ist.), ESREFPASA (Izmir)

ae s

Siimerbank’in Miiesseseleri

Stimerbank Alim ve Satim Miiessesesi - Istanbul

Stmerbank Ates Tuglas1 Sanayii Miiessesesi - Filyos

Siimerbank Bakirkéy Pamuklu Sanayii Miiessesesi - Istanbul
Stimerbank Basma Sanayii Miiessesesi - Izmir - Halkapinar
Stimerbank Cimento Sanayii Miessesesi - Sivas

Stimerbank Deri ve Kundura Sanayii Miiessesesi - Beykoz - Istanbul
Stumerbank Eregli Pamuklu Sanayii Miuessesesi - Eregli - Konya
Siimerbank Kayseri Pamuklu Sanayi Miiessesesi - Kayseri
Siimerbank Kendir Sanayii Miiessesesi - Tagkoprii

Sitimerbank Malatya Pamuklu Sanayii Miiessesi - Malatya
Stiimerbank Merinos Yiinlii Sanayii Miiessesesi - Bursa

Siimerbank Sungipek ve Viskoz Mamulleri Sanayii Muessesesi -
Gemlik

Siimerbank Yiinlii Sanayii Miiessesesi - Istanbul

Siimerbank’in tesebbiisii :
Kiitahya Keramik Fabrikasi

AT T AT

Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi
Sermayesi T. L.: 2.000.000
ITHALAT - IHRACAT - DAHILI TICARET - KOMISYON
MUMESSILLIK ,
BILOMUM SANAYI TESIS VE ISLETMELERI
Adres: Agirefendi Caddesi No. 24 Hobyar Han Kat 5
DOKUMA FABRIKASI
Adres: Topkapr Maltepe Caddesi No. 35-37

Istanbul
SlCll NO. X 59771 Telgraf:
P. Kutusu : 1271 Istanbul :
Telefon . 226596 - 220577 Tattat - Istanbul

Fabrika : 211928 Code : Bentleys

; 'tlen.nden fayda.lanmayl odemelenmzde ¢ek kullanmay1 adet ediniz.




TURKIYE

JAWIFLAR

BAIIASI

1958

YILINDA

OMOR BOYUNCA AYLIK GELIR
MESKEN KREDILERI
PARA

IKRAMIYELER}
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Bu hem sizin hem memleketin menfaatidir.
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ZIRAAT BANKASI

Kurulusg: 1863 Sermayesi: 750.000.000 TL.
YURT ICINDE 558 SUBE VE AJANSI, DUNYANIN
HER TARAFINDAK! MUHABIRLERILE SAYIN
MUSTERILERININ EMRINDEDIR.

1958 IKRAMIYE PLANINDA
VADEL!, VADESIZ TASARRUF HESAPLARI

3.000.000 Lira

P . PARA,

&

3.doo.ooo Lira i

UZUN VADEL! KREDI
VARDIR.

i
_Bn.snh.s Turthi : 12/7/1858 Fiat1: 2 Lira Glizel 1stanbul Mntbaan’ﬁm
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