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SEVGILI OKUYUGULARIMIZ

Bu sayimizda Bankaciligimizin temel mes’elelerinden birini, «Tiir-
kiye’de Faiz Hadleri» konusunu, Prof. Dr. Zeyyat Hatipoglunun Banka-
cilar Cemiyeti igin 17.5.1966 tarihinde Istanbul Ticaret Odasinda verdigi
konferansin ve tartismalarin tam metnini sunmak suretiyle ele almis
bulunuyoruz.

Prof. Hatipoglu'nun Yurdumuzda Banka ikraz faiz hadlerinin ikti-
sadiyatimizin gelismesini 6nliyecek Olcilide yiiksek oldugu goriisiinii
Dergimizde paylasmaktadir. Sliphesiz siitunlarimiz karsi gorislere de
aciktir.

B

Gegen sayimizda Sayin Vecdi Unay’in Isletmelerde Tesirli Mali Ida-
re Seminerinde «Kredinin Orta Vadeli Kaynaklariy konusunda verdigi
bir tebligini koymustuk. Bu sayimizda da Sayin Bahaeddin Kayalioglu’
nun ayni seminerde «Kredinin Uzun Vadeli Kaynaklariy {izerinde ver-
digi bir tebligini takdim ediyoruz. Vecdi Unay Sinai Yatirim ve Kredi
Bankasimin cevap verdigi ihtiyaclari, Bahaeddin Kayalioglu ise T. Sinai
Kalkinma Bankasini doguran sebepleri tebliglerinde etrafli bir sekilde
aciklamaktadirlar.

Orta ve uzun vadeli kredi mes’elesi gelisme yolundaki tilkelerin ¢oz-
mek zorunda oldugu en onemli divalardan biridir. Bu gibi iilkelerde
bir yandan bu davanmn ¢oziilmesi lazimdir, 6teyandan ¢oziimii engelle-
yen cesitli etkenler vardir.

Sinai Yatirim ve Kredi Bankas: olsun, T, Sinai Kalkinma Bankasl
olsun genc¢ kuruluslardir. Cogu mes’eleleri Yurdumuzda heniiz anlasil-
mis degildir. En yetkili kalemlerden sundugumuz iki yazinin bir boslugu
dolduracagindan eminiz.

Bundan sonras! i¢in de kalkinmamizda ¢ok 6nemli bir yeri olan or-
ta ve uzun vadeli kaynaklar ve krediler konusunda firsat bulduke¢a sii-
tunlarimizda yer verecegiz.

Saygilarimizla
BANKA Dergisi



TURKIYEDE CARI FAIZ HADLERI (*)

Prof. br. Zeyyat HATIPOGLU

Muhterem Dinliyenlerim

Konusmalarima baslarken seckin toplulugunuz karsisinda bana bu
firsat1 veren Tiirkiye Bankacilar Cemiyetine tesekkiir etmek istiyorum.
Bu konusmamin mevzuunu secerken Tiirkiye bankacilarinin ve Turki-
ya bankaciliginin ilgi cekici cesitli konular iizerinde diistindiik. Bunlar
arasinda bir tanesinin son derece ehemmiyetli ve aktiiel oldugu netice-
sine vardik ve bu konu lizerinde bir konusma tertip etmeyi kararlas-
firdik.

Daha once gesitli konusmalarimda ve yayinlarunda Tiirkiye banka-
ciliginin bircok problemleri ilizerinde durdum ve bu konularda muhte-
lif kimselerle, muhtelif yerlerde bir ¢cok munakasalar, miizakereler yap-
tim. O konularda konusurken daha belirli fikirlere sahiptim. Ne konus-
mak ve ne soylemek istedigimi ¢ok daha iyi biliyorum. Halbuki bugiin
sectigimiz konu hususunda benim de tereddiitlerim vardir.
Ancak bazi meseleleri ortaya atip bunlarin miinakasa edilebilmesine
imkan verecek kadar bu konuya hakimim. Ayrica bu konudaki inancg-
larimin da yiizde yiiz hakikat oldugu dogru oldugu hususunda da tam
bir fikrim yok. Ciinkii faiz haddi meselesi, degil yalniz Tiirkiye gibi bir-
¢ok hususiyetleri bulunan bir memlekette, bugiin diinya bankaciliginda,
diinya iktisatgilar: arasinda da bilyilkk miinakasa konusu olmaktadir.
Denilebilir ki, eger iktisat kitaplar: karistirilirsa, iktisat mecmualar:
tetkik edilirse goriilecektir ki en fazla miinakasa edilen, iktisat¢ilar ara-
sinda en az anlasmaya varilan konu, faiz haddidir. Meseleyi nazari sevi-
yede ele alinca, bu konuda bir ¢ok anlasmazliklar mevcuttur. Tatbikatta

(*) T. Bankacilar Cemiyetinin Tertip ettigi seri konferanslarin 4. ciisi olarak
17.5.1966 tarihinde Ticaret Odasinda verilen konferansin tam metnidir.



faiz hadleri ¢cok daha zor problemlerin ortaya ¢ikmasina sebep olmak-
tadir. Hele Tiirkiye gibi bu konuda hi¢ bir ¢calismamn yapilmadigl, bir
memlekette faiz hadlerine deginmek, bu mevzuda s6z ¢ok az seyin bi-
lindigi s6ylemek son derece zor olacaktir. Hiilasa etmek gerekirse sunu
tekrar etmek istiyorum: faiz haddi meselesi, zaten teorik olarak dahi
¢ok miinakasa olunan bir konudur. Tatbikatta da bu miinakasalar ay-
ni siddetle devam ediyor. Tiirkiye bakimindan ise problem, tamamen
farkli, cok daha getrefil, cok daha zor, ¢ok daha karisiktir. Bugiin Ingil-
terede, faiz hadleri ne olmalidir, yliksek midir? disiik mudir? Yahut
Amerikada faiz hadleri yliksek midir, diisiik miidiir seklinde bir tartis-
ma agildig1 zaman, faiz hadlerinin diisiik yahut yliksek oldugunu soy-
leyenlerin ellerinde bir¢ok delilleri mevcuttur. Bu konuda pek gok sey-
ler yazilmis, sOylenmis ve bir ¢ok konular aydinhga ¢ikmistir. Halbuki
Tiirkiyede durum tamamen farkli; Tiirkiyenin 6zel problemleri, Tiirk
ekonomisi’'nin hususiyetleri bakimindan faiz hadleri hususunda benim
bildigim kadar, ilmi olarak hemen hi¢ bir sey soylenmis degildir. O ba-
kimdan meselenin zorlugunu, bu hususta ileri siiriilecek fikirlerin g¢ok
tehlikeli olmasi ica pettigini bilmis olmama ragmen bu konunun da di-
ger bankacilik meseleleri gibi ortaya atilmasinin, konusulmasinin bir
zaruret olduguna inanmaktaydim ve bu sebeple konferansimizin konu-
sunu Tiirkiyede Cari Faiz Hadleri olarak se¢cmeyi uygun buldum.

Daha konusmamin basinda, Tiirkiyedeki faiz hadlerinin yiiksek ol-
dugu kanaati ile ise baslamak istiyorum. Fakat, faiz hadleri yiiksektir
dedigim zaman acaba hangi faiz hadlerini kasdetmekteyim. Ciinkii Tiirki
yede faiz hadleri denilince bir degil, bir¢cok faiz hadleri hatira gelir. Bu-
glin Amerikada faiz hadleri yliksektir yahut faiz hadleri diisiiktiir den-
diginde muayyen bir faiz diislintillir, onun diisiik yahut yiliksek oldugu
tartisilabilir. Halbuki Tiirkiyede faiz kadleri yiilksektir denilince birisi
karsimiza c¢ikabilir, hayir, Tiirkiyede faiz hadleri yiiksek degil, bilakis
diisiiktiir diyebilir. Mesel4, Tiirkiyede bankalarin mevduata 6demis ol-
duklar: faiz hadlerinin yiiksek oldugunu hi¢ kimse iddia edemez. Cin-
kit malum, Tiirkiyede bankalarin 6demis olduklari en yiiksek faiz had-
di % 6,5 gu gecmez. Ortalama olarak bankalarin mevduata demis ol-
duklar: faizler, % 3 civarindadir. % 2,9 — % 3,1 arasinda dolasir. Ya-
ni toplam mevduatin almis oldugu faizler % 3 ten fazla degildir. Diger
taraftan mesela Ingiltere gibi, Amerika gibi kapitalin bol ve faiz hadleri-
nin diisiik oldugu sdylenen memleketlerde, faraza Ingilterede % 7 % 1,5,
%8 0deyen bankalar yahut mali miiesseseler mevcuttur. Bu bakimdan
faiz hadleri Tiirkiyede yiiksektir derken, meseld mevduat faiz haddinin
hi¢ de yiiksek olmadigini, normal seviyelerde bulundugunu pekald soy-
leyebiliriz. Fakat diger taraftan mevduat faiz haddinin de bir bakima
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yiiksek oldugu iddia edilebilir. Yabanci memleketlerle mukayese edilin-
ce mesela Ingiltere, Amerika gibi bankaciligin, mali miiesseselerin cok
ilerlemis bulundugu memleketlerde vadesiz mevduata hig¢ faiz 6denmez.
Halbuki Tiirkiyede vadesiz mevduata % 2 ila % 3 arasinda bir faiz ve-
rilmektedir. Bu bakimdan Tiirkiyede vadesiz mevduata o6denen faiz
hadleri yiiksektir seklinde bir ifade ileri siiriilebilir. Su halde faiz had-
leri yiiksektir derken bunun mevduata odenen faizler olmadigim tek-

rarlamakta fayda vardir.

Acaba faiz hadleri yiiksektir derken hangi faiz hadlerinin yliksek
oldugunu, daha ziyade hatirliyor, aklimiza getiriyoruz. Yani hangi faiz
hadleri bize Tiirkiyede faiz hadlerinin yiiksek bulundugunu tedai etti-
riyor? Hic siiphe yok ki yliksek olan faiz hadleri, Tiirkiyede bankalarin
normal ikrazati, normal kredileri sirasinda almis olduklar: faiz hadleri-
dir. Yine malum oldugu gibi, Tiirkiyede bankalar % 10,5 faiz ile borg¢
para verirler. Fakat cesitli komisyonlarla-ki bu komisyonlarla hizmet
komisyonlarini kasdetmiyorum - sirf faiz hadlerini yiikseltmek gayesi
ile alinanlarla bu faiz hadleri % 12 ye, % 13 e rahathikla yiikselir. Gider
vergisini de buna ilave edince bu nispet % 14 {i, % 15 i bulur. Hatté ba-
z1 kredilerde bunun %16 ya, %17 ye ciktig1 soylenir. Tiirkiye bakimin-
dan bir hesap yaptigimiz takdirde, Tiirkiyedeki biitiin kredilerle, tica-
ret bankalarinin biitiin kredileriyle, yani Ziraat Bankasi ve diger devlet
bankalar1 haric, Is Bankas:i gibi, Yap: ve Kredi Bankas: gibi, Akbank
v.s. gibi ticaret bankalarimin blitiin kredileriyle bunlarin almis oldukla-
r1 faiz ve komisyonlari mukayese ettigimiz takdirde, gider vergisi harig,
1964 yih icin faraza % 17 rakamini buluruz. Tabii bundan bir miktar
hakiki hizmet komisyonlarini c¢ikaracak olursak bu rakam belki de
%15,5 olur, %15 olur, ama herhalde daha diisiik olmaz. Yani Tiirkiye-
de bankalar ortalama % 15 faiz aliyorlar dedigimiz takdirde bunda bii-

yiik hata yapmis olmayiz.

O halde bankalar yiiksek faiz aliyor dedigimiz zaman daha ziyade
normal ikrazat mukabilinde bankalarin almis olduklar: faizleri diisiin-
mekteyiz. Mesele burada da bitmiyor. Bu sekildeki bir goriisiin karsi-
sma derhal aksi bir goriisle ¢citkmak miimkiindiir. Mesela yine denilebi-
lir ki, Amerika gibi, Ingiltere gibi sermayenin cok bol oldugu mali mii-
esseselerin cok gelismis bulundugu memleketlerde dahi bazi faiz hadle-
ri, asag: yukari bu seviyelerdedir Nitekim Amerikada miistehlik kredi-
leri mukabilinde alinan faizler, asag1 yukar daha yiiksek seviyeleri bu-
Iur. Bankalarin ve finans miiesseselerinin % 20 civarinda miistehlik kre-
dilerine faiz aldiklarini goriiyoruz. Keza Ingilterede, mesela finans sir-
ketlerinin-ki bunlar Ingiltere bankaciliginin bir hususiyetidir ve yine
Ingilizlerin biiyiik bankalar tarafindan sahip olunan, fakat ismi banka
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olmayan miiesseselerdir, bunlar da aynen bankalarin yaptiklari isleri
yaparlar - aldiklar1 faizler bazi hallerde yine bu yiiksek rakamlari
bulmaktadir. O bakimdan denilebilir ki, Amerikada dahi bazi1 krediler-
de % 15 civarinda faiz almak miimkiinken, -normal olarak Amerikada
ayda % 1 dir, miistehlik kredilerinin masrafi yilda % 12 yi bulur. Fakat
topyekiin para iizerinden hiitiin sene boyunca faiz tahakkuk ettirdikleri
igin bu daha yiiksek rakamlara yiikselebilir - Su halde denilebilir ki,
Amerika gibi cok gelismis memleketlerde dahi faiz hadleri % 15, % 20
cwvarinda iken Tirkiyede % 15 seviyesinde bulunan faiz haddine hig
te yiiksek dememek icap eder. Meseleyi isterseniz yeniden bir gozden
gecirelim. Mevduat faizlerinin bir bakima yiliksek olmadigi meydana
cikiyor. Ikrazat faizleri malum, % 15. Ama diinya seviyeleri ile mukaye-
se edilince diinyanin gelismis memleketlerinde de bu seviyelerde faiz
haddi var. O halde Tiirkiyedeki faiz hadlerinin hi¢ de yiiksek bulunma-
digim1 iddia etrnek miimkiin olabilir. Nitekim bu sekilde diisiinen kiy-
metli baz: bankacilarimizi yakindan tamimaktayim. Tiirkiyede faiz had-
lerinin yiiksek olmadigini savunan bankacilarimiz, diger baska bir de-
lille daha karsimiza cikmaktadirlar. Deniyor ki herhangi bir fiyatin, - fa-
iz haddi malum, parann bir miiddet kullanilmasinin fiyatidir - yiiksek
veyahut diislik olmasi, ancak nisbi olarak iddia edilebilir. Tiirkiyede
bankalar %15 faiz alirken, eger bu %15 faizi istemelerine mukabil el-
lerindeki fonlar1 ikraz edemeyecek durumda olsalardi, o zaman faiz
hadlerinin Tirkiyede yitksek bulundugundan bahsedebilirdik. Bilhassa
bankacilar, tamamen bu fikirdedirler. Biz % 15 den ikrazat yaptigimiz
halde, bizim karsimizdaki istikraz talebi, kredi talebi, cok defa imkan-
larimiz1 dahi asmaktadir. O halde bu durumda %15 seviyesinde bulu-
nan bir haddini nasil yliksek telakki edebiliriz? Su halde, Tiirkiyedeki
faiz hadlerinin yiiksek bulunmadig: hususunda en az ii¢ tane delil ileri
slirmiis oluyorum Kki, bu her ii¢ delili de teker teker ele alip, goriindiigii
kadar kuvvetli olmadiginm izah edecegim.

Mevduat faizlerinin hi¢ de yliksek olmadig: asikar. ikinei bir delil,
yabanci memleketlerde bu yiiksek faiz hadleri ile para alis verisi- ya-
piliyor. Bu iiclincii delil de, bu yiiksek faiz hadlerinde dahi kredi tale-
binin, kredi arzini bir bakima asmis oldugudur. Bu bakimden bu sekil-
deki bir yiiksek fiyata, yiiksek fiyat denmesinin dogru olmadig ortaya
¢ikiyor. Mesele burada da bitmiyor. Konuya bir par¢a yakindan bakti-
gimizda gorecegiz ki, Tiurkiyede bir bakima faiz hadleri hic de yiiksek
degil, bilakis diistiktiir. Yabanct memleketlerde bu konudaki standart-
larla mukayese edildiginde faiz hadlerinin diisiik oldugu iddia edilemez
mi? Bu konu, daha once izah ettigim konulardan biraz daha derin tetki-
ki icap ettiriyor. Faiz haddi denince yalmz mevduat faizinden, yalmz

7



ikrazat faizinden degil, fakat kapitalizasyon haddinden de bahsetmek
icap eder. Yani bir memleketteki faiz haddi, yahut faiz hadleri arasin-
da en ehemmiyetli olani, sermaye mallar: gelirlerinin kapitalize edilmis
oldugu faiz haddidir. Misal olarak faraza 10 bin lirahk gelir temin
eden bir sermayeyi alalim. Meseld, bir apartman, bir han, muayyen bir
faiz haddi ile kapitalize edildigi.takdirde, kapital kiymeti bulundugu
takdirde, bunun piyasa degeri ortaya c¢ikar. Mesela 10 bin lira net geliri
olan bir gayrimenkulii % 5 faiz haddi ile kapitelize edecek olursak bu-
nun piyasa degeri 200.000 liradir. Bunu % 10 faiz haddi ile kapitalize
edecek olursak degeri 100.000 liradir. Basit bir formiille bu kapitalizas-
yon hesabini yapmak miimkiindiir. Geliri faiz haddine bdlmek suretiy-
le herhangi bir miilkiin kapital degerini bulabiliriz. Geliri faraza 10.000
lira gosteren kapitalizasyon faiz haddi % 5 ise bunun degeri 200.000 li-
radir. Kapitalizasyon faiz haddi yilikseldikge sermaye mallarnimn degeri
ditsiik olur. Simdi milli ekonomilerde asil ehemmiyetli olan faiz haddi,
ikrazat faiz haddi kadar hatta ondan da fazla sermaye mallar: gelirinin
kapitalize edilmis oldugu faiz hadleridir. Meseleye bu bakimdan bakti-
gimizda Tiirkiyede faiz hadlerinin yiiksek degil, bilakis son derece dii-
stik oldugunu goriirliz. Nitekim buglinkli gayrimenkullerin degerini bul-
mak icin bunlar: % 10 ile degil, %9 ile degil, % 8 ile de degil, cok defa
% 6 ile, hattd % 5 ile, hattad % 3 ile kapitalize etmek gerekmektedir. Ya-
ni bugiin ¢cok defa 10.000 lira getiren bir gayrimenku. 200.000 liradan
daha yliksek bir deger ifade etmektedir. Demek ki kapitalizasyon haddi
bakimindan Tiirkiyedeki faiz hadlerini diislindiigimiizde Tiirkiyede fa-
iz hadlerinin yiiksek degil, bilakis ¢ok diislik bulundugu manzaras: ile
karsilasmis olmaktayiz.

Su halde Tiirkiyede faiz hadleri yliksektir nasil diyecegiz, Ve bu faiz
hadlerinin indirilmesi bakimindan neden tedbirler tavsiye edecegiz. Bii-
tin bunlara ragmen Tlirkiyede faiz hadlerinin yiiksek bulundugunu bir
bakima iddia etmemin, bu cesitli faiz hadlerini, meselenin c¢esitli yon-
lerini ileri siirmemin, bu yonleri ile ise baslamamin sebebi, meselenin
daha basta muglakhgini gosterebilmek icindir.

Simdi teker teker bu faiz hadlerinin diisiik bulundugu hususundaki
delilleri reddetmeye, yahut bu deliller karsisinda aksi fikirleri, aksi di-
siinceleri ileri siirmeye baslayalim.

Bir kere bu konuda ilk olarak temas etmek istegim husus -ki bu
husus son derece onemlidir, Tiirkiyede iizerinde durulmamaktadir. Fa-
kat kanaatimce Tiirkiye milli ekonomisinin bir numarali problemidir.
Buna ragmen hig tizerinde durulmayan bir noktadir.- Tiirkiyede faiz had-
lerinin yiiksek veyahut diisiik olmasindan o6nce, faiz hadleri konusun-
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da bagka bir problem vardir. O da faiz hadlerinin Tiirkiyedeki struktii-
rii meselesidir, faiz hadlerinin biinyesi meselesidir. Faiz hadlerinin striik-
tiirii ile sunu kasdediyoruz. Tiirkiyede degisik kompartmanlarda faiz
haddi degisik fonksiyonlar yaparken, ¢ok degisik rakamlaria karsimiza
ctkmaktadir. Nitekim biraz evvel bahiskonusu ettigim gibi Tiirkiyede
kapitalizasyon faiz haddi son derece diisiik, faraza % 5 civarinda bir ra-
kamdir diyelim. Buna mukabil Tirkiyede ikrazat faiz haddi % 15 dir.
Tilirkiyede mevduat faiz haddi en yiiksek % 6,5, ikrazat faiz haddi %15
tir. Demek ki kredi sisteminin ¢esitli kompartmanlarinda ve faiz haddi-
nin ¢esitli fonksiyonlarinda ¢ok degisik rakamlarla kars: karsiya gel-
mekteyiz. Kanaatimce asil problem burdadir. Ayni konuyu iktisaden ge-
lismis memleketlerde tetkik ettigimizde gorecegiz ki bu kompartmanla-
ra ayrilma, faiz haddinin, gesitli fonksiyonlarini yaparken sahip oldugu
yukseklik asag: yukar: aynidir. Yani bugiin gelismis kredi piyasalarinin
en miihim hususiyeti, bunlarda faiz hadlerinin diisitk veyahut yiiksek
clmasi ile ifade edilmeyip cesitli sektorlerde, ¢esitli kompartmanlarda
~5itli faiz hadlerinin birbirine yakin olmasi ile ifade edilebilir.

Iste Turkiyede bu dagimklik vardir, gozle goriilecek kadar vardir
ve bunun fevkaldde zararli iktisadi neticeleri bulunmaktadir. Ben bu
¥onusmamda bilhassa bu konuya muhterem dinleyicilerimin dikkatini
cekmek istiyorum. Bu konunun biitiin bankacilik meselelerimiz gibi or-
taya atilmasinmin, konusulmasinin son derece liizumlu oldugunu ifade
etmek istiyorum. Nitekim sahip oldugumuz bir evi faraza %15 faizle
para alarak insa ettirebildigimiz halde, sahip olmus oldugumuz bir evi
kredi ile aldigimiz takdirde de buna %15 faiz haddini degil, % 5 faiz
haddini kullanarak gelirini kapitalize ediyorsunuz. Simdi, o kadar biiyiik
bir iktisadi mantiksizlik var ki bunda, ¢linkii esasinda sermaye mallari-
nin geliri, bu sermaye mallarinin amortismanlar: v.s. ¢ciktiktan sonra
faizini gdstermek durumundadir. Yani %5 kapitalizasyon haddi dedigi-
miz faiz haddi, bahis konusu sermaye mallarinin geliri demektir. Bu
sermayeyi % 15 ile elde ediyorsunuz. Diger taraftan bu sermaye malhnin
size temin etmis oldugu gelir, %5 oluyor. Ve %5 ile %15 arasindaki fark
ii¢ mislidir. %15, % 5in li¢ mislidir. Yani %5 ile %6 kabuliimiiz, % 6 ile
%7 belki yine kabuliimiiz, fakat su lic misli bir farkin bulunmas: milli
ekonomide cesitli rantlarin kazanilmasina, yani kazanilmayan gelirlerin
husule gelmesine sebep olmaktadir. Bu konuya girecek zamanimiz pek
vok, fakat kisaca ifade etmek istersem, meseld Tiirkiyedeki arsa fiyat-
larimin yliksekligini, meseld Tiirkiyedeki bazi kiralarin yatirilmis olan
sermaye harcamalar: ile miitenasip olmamasini. Tiirkiyede bir-
cok insanlarin hi¢gbir emek mukabilinde olmaksizin biiyiik gelirler ka-
zanmasinl -ki bunlarin bir takim sosyal, ekonomik in’ikaslari mevcut-
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tur- bu esastan hareket etmek suretiyle izah miimkiindiir. Keza Tiirki-
yede sanayi yatirimlarinin istenilen seviyelerde olmamasini, Tiirkiyede
biriken sermayelerin daha cok spekiilatif islere kaymasini, uzun vadeli
islere gitmemesini, v.s. pek ¢ok ve her giin miisahade ettigimiz ve ikti-
sadi sistemimizin iyi islemedigini gosteren bir cok arizalari bahis ko-
nusu ettigim striiktiirle izah etmek miimkiindiir.

Gerci bu bahis konusu ettigim arizalar, Tiirkiye ekonomisinin 1iyi
islemeyiginin birgok sebepleri iginde yer alir. Fakat bu sebepler yanin-
da lizerinde durdugum faiz hadleri striiktiirii son derece ehemmiyetli -
dir. Bu konu iizerinde durup derinlestirmek, bu konudaki goriislerimi
izah etmek cok faideli olabilirdi. Insallah baska bir firsatta bunun iize-
rinde durabiliriz. Fakat hiilasa olarak sunu belirtmek isterim ki, Tiir-
kiyenin faiz sisteminde gdzle goriiliir bir anormallik vardir ve bu anor-
mallik milli ekonomimizin gelismesi, ilerlemesi bakimindan ¢ok biiyiik
mahzurlar, ¢ok biiylik arizalar husule getirmektedir. Neden bu boyle-
dir konusu iizerinde fazla durmayacagiz. Ciinkii, diger konular iizerinde
de birkac kelime stylemek istiyorum.

Simdi, daha ©nce miisahade etmis oldugum diger ii¢ konu suydu.
Bir kere bunlardan, evvela kolay olan bir tanesini bertaraf edelim. De-
niyordu ki, Tirkiyede ikrazat faizinin % 15 gibi yiiksek rakamlara ulas-
mas1 fazla tenkidi mucip olmamahdir. Ciinkii ayni yliksek rakamlar, ik-
tisaden gelismis olan memleketlerde de vardir. Bu, kanaatimce cok hafif
bir delildir. Zira iktisaden gelismis memleketlerde bu c¢esit krediler,
miistehlik kredisi gibi son derece riski olan, keza son derece yazip c¢iz-
me isi bulunan krediler ig¢indir. Miistehlik kredileri, kiiciik rakamlardan
tesekkiil eder, taksitlerle ddenir. Bunlarin acilmas: ve taksitlerin zama-
ninda tahsil edilmesi biiyiik yazip ¢izme ve idarecilik masraflarini icap
ettirir. O bakindan eger Amerikada, Ingilterede miistehlik kredileri icin
%12, %15 rakamlarini gorilyorsak, bu rakamlar saf faiz haddini goster-
mekten cok uzaktir. Bu rakamlarin ¢ok biiyiik bir kismi, Amerikan, In-
giliz bankacilik sisteminin bu kredilerle ilgili idari masraflarini karsi-
lamak icindir. Diger taraftan bu memileketlerde normal ticari ve sinai
kredilere baktigimiz zaman gordiigiimiiz rakamlar %5 ila % 6 civarin-
dadir. Kald: ki, bugiin yine iktisaden gelismis memileketlerde sermaye
pivasasindan bor¢ para bulundugu zaman Odenecek olan faizler keza
%5, %6 raddelerindedir. Sermaye piyasasindan 6z sermaye tedariki icin
Odenecek olan maliyet %6 ila % 9 kadardir. Tiirkiyede bugiin sermaye
piyasasi yoktur. Bugiin Tiirkiyede sermaye piyasasi olmadig: icin hisse
senedi ve tahvil ¢cikarilip satilmas: ¢ok giictiir. O halde gerek 6z serma-
ye ve gerekse yabanc: sermaye ihtiyaci duyan herkes ister istemez ban-
kacilik sistemine gidecek. Ve % 15 faizi 6deyecektir. Bu bakimdan Tiir-
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kiyenin hususi durumunu yabanci memleketlerde 6zel bir kredi nev’i
hususunda tesekkiil eden faiz hadleri ile hi¢ bir zaman karistirmamak ;
icap etmektedir. Turkiyedeki faiz hadleri yabanci memleketlerdeki bu
cesit faiz hadleri ile mukayese edildigi zaman son derecede yliksek ra-
kamlara varilmaktadir. Yani bugiin diinyada faiz haddi %5 iken, % 6
iken, Hindistanda bile % 5 iken, % 6 iken Tiirkiyede faiz hadlerinin %
14-15 civarinda olmasi, beynelmilel standartlarla mukayese ettigimiz
takdirde bize cok yliksek goriinmektedir. Boylece delillerimizden bir
tanesini daha, kolaylikla reddetmis olabiliriz. Tabii mesele lizerinde, e-
peyce daha dlisiinmek, pek cok seyler daha sOylemek mimkiin, fakat
blitiin bu konular derleyip toparlamak maksadi ile siir'atle gegiyorum.
Simdi diger delili ele aliyorum, bu delil ilk bakista oldukc¢a kuvvet-
1i gibi goziikliyor. Yani, yitksek dedigimiz mevcut faiz hadleri ile dahi
bankalar, ikraz taleplerini karsilayamamaktadirlar. Faiz hadlerini in-
direcek olursak bu defa hi¢ karsilayamayacaklardir. Diger bir ifade ile
eger Tiirkiye bankaciliginda bu faiz hadlerine karsl talep olmasa idi,
o zaman faiz hadlerinin yiiksekliginden bahsedebilirdik. Mesele ilk ba-
kista bu sekilde goriinebilir. Fakat isin mahiyetini bir parga kurcaladigi-
miz zaman bu delilin de hi¢ de gdriindiigii kadar kuvvetli olmadigl orta-
ya cikar. Nitekim bu yiiksek faiz hadleri ile kKimlerin para talep ettigini
ve bu paralarin ne sekilde kullanmildigini bir parca yakindan tetkik ede-
cek olursak goriiriiz ki sistemde bir ariza mevcuttur. 1800 yili ile 1950
yili arasinda Ingilterede, Amerikada birbirinden miistakil iki grup, kar
hadleri konusunda etiidler, tetkikler yapmis, 150 senelik bir devreyi
kapsayan zaman icinde her iki tetkik neticesinde ortaya ¢ikmistir ki ge-
rek Ingilterede, gerek Amerikada bu devre zarfinda ortalama kar had-
leri %10 civarinda bulunmus, yani goriiyoruz ki bazi senelerde bu kar
% 9 oluyor, baz senelerde % 11 oluyor, fakat hi¢ bir zaman ne bu raka-
min ¢ok daha iistiinde ve ne de bu rakamin ¢ok daha altinda bir baska
rakamla karsilasiimiyor. Bu 150 sene, her iki memleketin iktisadi gelis-
mesinin en fazla hiz kazandig senelerdir. Diinya memleketleri arasinda
iktisadi gelismede lider bulunduklar: seneler. Bu senelerde, bu memle-
ketlerde kar hadleri % 10 civarinda dolasmis. Sunu sdylemek istiyorum:
bu memleketlerde bukadar uzun devre icinde kar hadleri % 10 civarinda
iken, acaba Tiirkiyede tahmin edilebilir mi ki kar hadleri halen yani
sermayenin prodiiktivitesi, sermayenin verimi, parayi bir ise yatirdig:-
miz takdirde bundan elde edecegimiz ortalama gelir, %10 dan daha faz-
la bulunsun. Bunun % 10 dan daha fazla bulunmadigim izah edecek bir
cok nazari delillerimiz var. Clinkii bir memlekette kar hadleri, esas iti-
barivle o memleketin gelisme hizina tabidir. Bunu teorik olarak, son 10
y1l icinde bircok iktisatcilar ispat etmislerdir. Yani bir memleketin mil-
i gelirinin artis hizi %7 olursa ortalama kar hadleri de o memlekette
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ya %7 yahut da %7 den bir parca daha fazla olmak temayiiliindedir. Biz
mektepte okurken, Iktisatta, bize kar hadlerinin tabi oldugu sartlar hu-
susunda sOylenenlerin tamamen yanlis oldugunu, bunlarin ne tatbikat-
ta ve ne de teorik olarak dogrulanmadigin: 8-10 sene i¢indeki yeni ikti-
sadi goriisler ortaya atmis bulunmaktadir. Iste bu goriislere dayanarak
su kadarim rahathikla soyleyebilirim ki, kar haddi, memleketlerin ge-
lisme hizina tabidir. Hattd biraz evvel de belirttigim gibi bazi iktisatgi-
lar kar haddinin gelisme hizina esit oldugunu dahi ispat edecek kadar
ileri gitmislerdir. Simdi Tiirkiyenin gelisme hizi maltum, %6, %7 civarin-
da, milli gelirimiz bu kadar artiyor. Su halde Tiirkiyedeki ortalama kar
hadlerinin %7 nin ¢ok iistiinde olmamasi icap eder. Yani gereck teorik ola
rak, gerek tatbiki olarak Tiirkiyedeki kar hadlerinin % 10 dan cok yiik-
sek olmamasi lazimgelir. Simdi bir memlekette, sermayenin verimliligi,
sermayenin kar:1 %10 civarinda iken, bu memlekette sermayeyi % 12 ila
% 13 ile kiraya verirseniz bu demektir ki bu sermayeyi alan, bu isten
zarar edecektir. Buna mukabil diyeceksiniz ki, buna ragmen Tiirkiyede
banka kredilerini alip ve bu kredilerle islerini gelistiren zenginlere, pa-
ra kazanan bir cok is adamlarina rasliyoruz. Bu nasil oluyor? Bunun
cevabini rahatlikla verebilecegim. Ciinkii Tirkiyede, diger iktisaden ge-
lismemis memleketlerde oldugu gibi cok defa sermaye geliri ile emek
geliri birbirine karismaktadir. Soyle ki, 10 bin lira bor¢ alan bir kimse
bu parayl calistirip mukabilinde 1300-1400 lira bankaya faiz ve masraf
verse ve buna mukabil yine de cebinde 5-10 kurus kalsa bu zat esasinda,
pek muhtemelen kar etmiyordur, kendi emeginden hustile gelen kazan-
cm bir kismini bankalara vermis oluyor. Bu tabii cok nazari, cok umu-
mi bir izah. Fakat su kadarini belirtelim; kiiclik isletmelerde is adam-
lar1, miitesebbisler, ¢ok defa kendi emeklerinin karsilig: ile sermayenin
karmi biribirine karistirip, bu bakimdan normal hesaplarini yapama -
maktadirlar. Halbuki isletmeler biiyiidiikge bu karisiklik artik olmuyor,
Biyiik isletmeler kredi aldiklari sermayeye, en ¢ok bu sermayenin ge-
liri kadar olan bir kismini verebilir. Iste bu bakimdan yiiksek faiz had-
leri Tiirkiyede hi¢ bir zaman biiyiik isletmelerin gelismesine, biiyiik is-
letmelerin kurulmasing yardimeci olur mahiyette degildir. Mesele burda
bitmiyor tabii... Ayrica iki gesit sermayenin, iki gesit kullanilmasim bi-
ribirinden ayirmamiz icap ediyor. Birinde sermayenin miistahsil bir
hizmet gbrmek iizere kullamilmasi, ikincisi ise sermayenin spekiilatif
gayelerle sirf finansman vasitas: olarak kullanilmas: akla geliyor. Yani
meseld, ithalat kitliginda su veya bu sekilde sermaye bulup bu sayede
bir ithalati finanse eden veyahutta su veya bu mal stokunun kit olaca-
gin1 diisiinerek bu malin stokunu yapmak {izere bir finansman imkéam
bulup, bdyle bir firsati temin edip bu finansman imkéani ile zaman i¢in-
de bir miktar stok hareketleri yapabilen bir kimsenin kazanmis oldugu
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kar1 sermayenin prodiiktif olarak kullanilmas: ile edinilen karla karis-
tirmamak lazimgelir, Sermayenin prodiiktif, yani verimli kullanmilmasi
ise tamamen farklh bir manayi ifade eder. Mesela, bir sermaye ile fiilen
istihsal yapilmasl, yani stokun bir zaman devresinden diger bir zaman
devresine nakledilimesi, bir spekiilatif hareketin yapilmas1 degil, zaman
icinde bir finansman imkan: temin edilmesi degil de, fakat, bir istihsal
yapllmasi maksadi ile sermayenin kullamilmasidir. Bu manada serma-
yeyi yliksek faiz hadleri ile Tiirkiyede kullanmak, hic siiphesiz miimkiin
olmamaktadir. Tlirkiyede sermayeye olan talebin sebeplerinden bir ta-
nesi, su halde bu sekildeki spekiilatif sermaye ihtiyacinin memleketi-
mizde mevcut bulunmasidir. Bu yolla ¢ok yiiksek karlar saglamak miim-
kiin olduguna gore sermaye talebinin de kismen bu kaynaktan geldigi-
ne hilkmetmemiz icap eder.

Mesele burada da bitmiyor. Turkiyede faiz hadlerinin halen yiik-
sek olusunu kismen son yillardaki enflasyonist gelismelerle, son yillar-
da dedigim zaman 1940 tan bu yana miifemadiyen devam eden enflas-
yonist gelismelerle, izah etmek miunkiindlir. Mesela, fiyatlar bir yilda
% 10 artarsa %12 faiz 0deyen bir is adami esasinda %2 faiz ddemistir.
O bakimdan miktar olarak yliksek bir faiz haddi 6dendigi halde esasin-
da cok diislik bir bedel 6denmektedir. O halde bu faiz hadleri ile talep
varsa, talep, kismen enflasyonun temin etmis oldugu su anormal atmos-
ferin bir neticesidir.

Daha bircok sebepler de var tabii... Bunlar arasinda bir tanesine
isaret etmeden gecemeyecegim. O da su ki, Tirkiyede serbest piyasa-
ya gelen ikraz edilebilir fonlar, gelmesi miimkiin olan ve normal bulu-
nan kismuin son derece altindadir. Disilincemi sOylece ispat edecegim.
Tiirkiye bankaciliginin emrindeki fonlarin -ki 15 milyar civarindaki bir
rakamdir- asagr yukar: %40 kadar1 cesitli rezerv isimleri ile bankacilik
sisteminden alinmaktadir. % 20 munzam karsiliklar malum, % 10 ban-
kalarin normal nakit karsiliklarl, eder % 30, fakat tatbikatta cesitli se-
beplerle, elimizdeki istatistikler gosteriyor ki, bu rakam, %30 degil, dai-
ma % 30 un listiinde, % 40a kadar varmaktadir. Demek ki % 40 1 zaten
bankacilik sisteminden akip gidiyor, hic siiphesiz devlet sektoriine ka-
yiyor. Yabanci memleketlerde banka rezervleri, sermaye piyasasinin em-
rindedir. Halbuki Tirkiyede banka rezervlerinin hemen hemen hepsi,
tamamina yakini, Devlet Yatirim Bankasi yoluyla dogrudan dogruya
devlet sektdriine kaymaktadir. Demekki % 40 11 bdylece kaybettik. Ge-
riye kaliyor % 60. Bunun da ¢ok ehemmiyetli bir kismi yine selektif kre-
di politikas: tedbirleri ile ve diisiik faiz hadleri ile serbest piyasadan
cikmaktadir. Mesela ziral kredilerin oldukc¢a ehemmiyetli kismi, meselad
Emlak Bankasi kredilerinin hemen hemen tamam serbest piyasaya gel-
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memekte ve sun’i disiik faiz hadleri ile serbest piyasadan cekilmekte -
dir. Bu % nekadar tutar bilimem, herhalde %20, %25. Elimizdeki istatis-
tiki rakamlar en az bukadar oldugunu gosteriyor. Mesele bununla da
bitmiyor. Devlet, ¢esitli yollarla ve gesitli isimlerdeki tahvilleri ile ikraz
edilebilir fonlarin biiyiik bir kisminmi ¢ok diisiik faiz hadleri ile almak-
tadir. Mesela, devlet tahvillerinin faizi %5,%6 dir. Yeni tasarruf bonolari
da biliyorsunuz, ikraz edilebilir fonu biliyluk Olciide massedecek durum-
dadir. Yani bir kismi da bu suretle Devlet sektoriine gitmektedir. Ayri-
ca bankalarin kendi gayrimenkullerine yatirmis olduklari bir miktar
fon kaybini da hesaba katacak olursaniz asagi yukari bankalar, elle -
rindeki imkanlarin rahathikla diyebiliriz ki %70 ini, % 75 ini serbest pi-
yasanin emrine veremeyecek durumdadirlar, Demek ki 100 {in ancak
25 ini piyasaya gikarabiliyorlar. O halde bu sebeplerle Tiirkiyede arz ba-
kimindan bir kisitlama yapilmakta ve faiz hadlerinin yiikselmesine se-
bep olunmaktadir.

Muhterem dinleyenlerim; kiymetli zamanlarinizi daha fazla 1sraf
ve sabrimizi da suistimal etmeyi diislinmiiyorum. Sabirla dinlediginiz
icin tesekkiirlerimi sunarim. Bana verilen zamam fazlas1 ile doldurmus
bulunuyorum. Eger miinasip goriirseniz bu konularda miinakasa acabi-
liriz. Herhangi sualinizi cevaplamaya hazirim.

B b

Necdet Durakbasa (T.C. Ziraat Bankasi1 Kadikoy Sb. si Md): Faiz hadlerinin
Tiirkiyede yiiksek seviyelerde bulundugu anlasiliyor. Acaba nasil indircbilir? Bu
hususta tedbirler nelerdir? Ve bunun iki acidan miitalaa ctmek tizere cle almahdir,
zannediyorum. Birisi, banka ikraz faizi hadleri agisindan, ikincisi serbest piyasa
faiz hadleri agisindan...

Zeyyat Hatiboglu: Efendim, Necdet Beye suali icin tesekkiir ederim, Fakat sor-
mus oldugu sualin cevabi, bu konugsmanuzdan cok daha uzun bir konusmay: gerek-
li kilacak kadar teferruathdir. Hakikaten biitiin bu konusmalarimizin gayesi, zaten
bu konuya yonelmek durumundadir. Meseleyi teferruata gotiirmeksizin kisaca cevap
vermek istersem mevcut sartiar altinda bankactlifimizin yapisi, biinyesi, goz onii-

ne alndifi takdirde, faiz hadlerini diisiirmek ne miimkiindiir ve ne de faydahdir.
Miimkiin degildir, ¢iinkii; faiz hadlerini bugiin bir puan dahi diisiirecek olursak
Tiirkiye bankacihigi toptan derhal zararli duruma gecger. Yani, banka karlarimi goz
oniinde tutacak olursak ve faiz hadlerindeki bir puan eksilmeyi de nazan itibara
alacak olursak bankacilik sistemimiz toplan zararli duruma gecmis olur, Diyecek-
siniz ki, iyi amma faiz hadlerini diisiirdiigiimiiz takdirde, mevduat faiz hadlerini
de diisiirecegiz. Biz bunu hi¢ bir zaman diisiinmiiyoruz. Ciinkii zaten asi mesele
faiz hadlerinin yiiksek olmasi degil, iki faiz haddi arasindaki mesafenin aciklifidir.
Hem ikrazat faiz hadlerini ve hem de mevduat faiz hadlerini diisiirelim, olamaz.
Bunu kat’iyyen diisiinemeyecegimize gore, bankalarin mevcut calisma sistemleri,
bankalarin mevcut faaliyet prensipleri g6z Oniine alindiginda ikrazat faizleri diisii-

niilemez.
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Nasil yapilabilir sualine cevap olarak ¢ok sey soylemek miimkiin tabii... Ban-
kalarin bugiinkii pahali calisma sistemini isldh etmek mecburiyeti var. Isterseniz
tu konuda birkac kelime sdyleyeyim. Bir kere cesitli yonlerden Tiirkiye bankacili-
&1 diinya bankacilifimin hi¢ bir yerinde goriilmeyen yiiksek rezervlerle calisiyor.
0440 nispetini, sur’eti katiyede indirmek icap ediyor. Ikincisi banka rezervlerinin
banka sisteminden, yani serbest piyasadan, ancak serbest piyasa kurallarmna uygun
olarak c¢tkmasint temin etmek gerekiyor. Eger Devlet bankactlik rezervierine el
atmak istiyorsa bizim, sizin ve diger biitiin ikrazat talebinde bulunan kimselerin
kihfa girip onlar gibi piyasadan talep yapmasi lazimgelir, Demek ki evvela re-
zervleri diisiirecegiz. Mevcut diisiik rezervlerin dahi bankacilik sisteminden kay-
masina mani olacagiz. Bankalar arasi takas islerinin sur’eti kat’iyede Merkez Ban-
kas1 tarafindan yapilmamasini temin edecegiz. Ciinkii bankalar arasi takas isleri
Merkez Bankasinca yapildigi anda o takas islerinin finansmam dosdogru Merkez
Bankasma gidiyor. Merkez Bankasina giden finansman da sermaye piyasasindan
ilelebed ¢ekilmis oluyor, O halde mesela, Almanyada oldugu gibi bu isleri bankalar
aras1 bir Takas Bankasi marifeti ile yapmak ihtimalj akla geliyor. Tabii rezervlerle
is bitmemecktedir. Yine ehemmiyetli olan diger bir konu bankalarin sube adedin-
deki artistir.

Halen ger¢i koskocaman Tiirkiyede 2000 banka subesi vardir. Bu nedir ki deni-
lebilir ama meseleyi baska bir yonden diisiindiigiimiizde 2000 banka subesinin pek
¢ok oldufunu goriiriiz. Ciinkii ortalama olarak bir banka subesine 6 ila 7 milyon
lira mevduat ve kredi hacmi diismektedir, Bir banka subesini, ortalama olarak 10-
12 kisilik kadrosu bulunan bir banka subesini 6 milyonluk bir mevduatla rantabl
hale getirmek olduk¢a zor olmaktadir. Tabii ayrica banka masraflarinin esash su-
rettc diigiiriilmesi icap eder. Banka masraflan, kismen fazla miktardaki sube ade-
diyle ilgilidir. Kismen de daha once cesitli zamanlarda konusmus oldugumuz gibi
ikramiyecilik mesecleleri ile ilgilidir.

Meckanizasyona gitmek, banka memurlarimn randmanm artirmak icap etmek-
tedir. Bunlar zaten bilinen konular. Fakat bu arada benim iizerinde 1srarla duraca-
gm husus Tiirkiyede, -Tiirkiye bankacihigmin 6liim kalim meselesidir- bankalarda
¢ek kullanma adetinin yayilmasidir. Tiirkiye ekonomisinin hususiyeti icabi olarak,
Tiirkiye bankacilifinda ¢ek kullanma itiyadini yaymazsak bankacihifa hayat yok-
tur. Mevcut sartlar altinda bunu da birkag¢ kelime ile izah edeyim.

Maliim oldugu iizere Tiirkiye, devamli enflasyonlar memleketidir. Enflasyon
olmasi, piyasaya yeniden para cikarlmasi, Ingiltere ve Amerika bankaciii icin
bir problem teskil etmez, Ciinkii bu memleketierde biitiin 6demeler gek ile yapildr-
#1 icin piyasaya c¢ikan paralar giinliik 6demeleri finanse etmek icin kullanildig: tak-
dirde dahi, derhal bankacilik sistemine gider. Halbuki Tiirkiyede giinliik 6demeler
cek ile yapilmadig icin, piyasaya gikan paralar giinlikk ddemeleri finanse etmek
maksaci ile kullamildigr takdirde -ki 8yledir- bankacihik sistemine gitmiye-
cektir. Yani Ingiliz, Amerikan bankacihifim besleyen iki kaynak var-
dir. Birincisi normal olarak halkin tasarruf etmis oldufu paralar ve bu ta
sarruf olunan paralarin bankalara gelen kismi, ikincisi, halkin giinliik olarak kul-
lanmis oldupu paralar. Halbuki Tiirkiye bankacihifinda bunlardan birincisi, yega-
ne kaynaktir, Tiirkiye bankacihfinin tek kaynagi her sene birikmis olan paralarm,
tasarruf edilen paralarin, bu bankalara akan kismudir, Giinliik hayatta kullanilan
paralar, bankacihik sistemine gelmez. Su netice hasil oluyor. Giinliikk Gdemeleri
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kargilamak iizere devletin yapmus oldugu emisyonlar ki her sene 3-5 yiiz milyon,
600 milyon, hatta bazan bir milyar liralik emisyonlar- piyasaya geliyor. Fakat ban-
kacihik sistemine girmiyor. Netice itibariyle daima mevduat ve paranin mikiari ara-
smdaki orammn mevduat aleyhine 1956 yilindanberi, hatta 195433 tenberi, yani ent-
lasyonun siddetlendigi yillardanberi devamli olarak azaldigint gériiyoruz. Fabii bu
bahismevzuu etmis oldugumuz konularin herbiri, bir konferans konusu teskil cde-
cek kadar ehemmiyetli ve etraflidir. Ben ancak kisaca temas ederek gecmis bulu-
nuyorum,

Talat Yilmaz (Is Bankasi Miifettisi) : Bu faiz haddi iizerinde en ¢ok etkili olan
hususun, sizce kar haddi meselesi oldugu, yani tiiccarin fazla kar etmedigi nokta-
sinda toplamyor. Yani fazla kar edemedikleri i¢in firmalarin ve miiessesclerin bii-
viimelerine sebebiyet vercmeyecegi kamisindasiniz. Halbuki benim miisahademe go-
re senetli muamelesi bol olan biiyiik firmalar ve bu arada paravan firma kurabi-
len biiyitk miiesseseler, bu faiz haddindeki tesirleri yok cdici bazi tedbirleri aliyor-
lar. Mesela tekstil sanayii, mamullerini uzun vadeli ve senetle satarken bankaya
verecek oldugu faizi senet montamina ilave ediyor. Ve bu sebeple kendine ait olma-
s1 gereken faiz kaybini ortadan kaldirmus oluyor. Yani yine de karh ¢ikmanimn yol-
larimi bulmaktadirlar. Bu scbeple biiylik firmalardan ziyade kiigiik firmalarin ya-
hutta perakendecilerin daha fazla zarara ducar olduklarini bu scbeple icap cden-
den daha fazlasim1 harcayarak kar edebilme cabasini gosterdiklerini miisahede et-
mekteviz. Ve nihayet bu da dolayisiyle halka in'ikas etmckte, yani enflasyonist gi-
disi etkileyici bir yol, bir tesir meydana getirmekledir. Bir fasit daire husule gel-
mis oluyor tabii... Bu sebeple benim diisiinceme gore kar hadlerinin Tiirkiyedcki
fajiz hadleri konusunda bir sebep olarak ortaya atilmamas: icabedcr. Yani ¢ok
kuvvetli bir delil olamaz. Faiz hadleri viiksektir diyemeyiz, bu scbepten. Zira tiic-
car aslinda onu yok edebiliyor.

Zeyyat Hatiboglu: Anlayabildigim kadaniyla su sekilde cevaplandirabilirim.
Goriiliiyorki siz de benim delilime yardim ediyorsunuz, biiyiik firmalar bu faiz had.
dini 6demiyor. Eger ddeyecek olsalardi, bu faizler kendilerine yiiksek gelebilecekti.
Su halde bunu baskasina G6detmeye gayret ediyor. Kime édetiyor? Dediginiz gibi
sermaye ile emeZinin gelirini ayirdedemeyen, karistiran kimselere édetiyor. Ben
de asag1 yukarn aym seyleri soylemeye gayret etiim, Faraza normal olarak cmegi-
rin karsihifindan 30 bin lira kazanmas; laznngelen bir toptancr tacir, belki 10 bin
lira kazamiyor. 20 bin lirasini, esasinda faiz ismiyle degil, fakat senedin iizerinde
soylediginiz sekilde ddemek durumunda kalhyor. O bakimdan ifade ettikleriniz bir
bakima benim sodylediklerimi teyid eder mahiyetiedir. Fakat tabii sualinize bu ka-
darla cevap vermekle kalmayacafm. Meselenin baska bir yoniine de dokundunuz.
Mesele su; gerek biiyiik firmalarin ve gerekse kiigiik firmalarin mevcut faiz hadle
rini maliyetleri iizerine ilave ederek satis yapmalari imkan, ancak mevcut talep
hacminin miisaade ettigi seviyelerde olabilir. Eger memleketie var olan enflasyo-
nist baski, sizin kullandiginiz tabirle, mevecul umumi talep hacmi fiyatlarda yiik-
selme yapmaya miisait degilse, yahutia nekadar yiikselme yapmaya etkili ise fiyat-
lar1 ancak o derece yiikseltmek miimkiindiir. Yani bu meseleyi su sekilde 6zetleye-
biliriz. Bir memlekette fiyatlar seviyesi, tiiccarin, aracilarin tespit etmeiy arzula-
~ diklan1 seviyelerde olamaz. Ancak tiiccar ve aracilar, mecmu talep hacmi ne fise
flyatlarim ona uyduracak sekillerde tespit edebilirler. O bakimdan ben faiz had-
lerinin yiiksekligi ve diisiikliigii ile umumi fiyatlar arasinda yahut sizin kullandig:-
mz tabirle enflasyonist gidis arasinda bir ilgi goremiyorum. Eger bir ilgi varsa bu
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aksi istikamette de olabilir. Ciinki biraz tnce ifade ettigimiz diisiincemize gore faiz
haddi, bir memlekette ayni zamanda kapitalizasyon haddidir. Faiz hadleri yiikse-
lince, yiiksek faiz hadleri ile gelirleri kapitalize ettifimiz zaman sermaye mallarI-
nin fiyatt artmayn, bilakis azalmaktadir. Su halde meselenin bir de o yoniinii dit
stindiigiimiiz takdirde yiiksek faiz hadleri acaba fiyatlarin yiikselmesine mi sebep
olur, yoksa diismesine mi sebep olur. Bu hususa girmemeye ben hattid konusmala-
rimda gayret ettim. Zira, gercekten miinakasa edilebilecek bir konudur bu. Bu ko-
nudaki benim goriisiim miinakasa edilebilir, fakat gayet sarih olarak ben, Tiirki-
yede fivallar umumi seviyesinin tamamen bir talep problemi olduguna kaniim.
Faiz hadleri ne olursa olsun, talep neyi icabettiriyorsa fiyatlar o seviyede olacaktir.
Bilimiyorum, cevap verebildim mi?

Talat Yilmaz : Simdi, hersevden evvel istihlak mallar1 tizerinde talep egrisi
miinakasa cdilebilir. Bu ilibarla Tiirkivenin medeni sevivesini ele alacak olursak.
istihlak mallar sanayiinde Tiirkivede de bir ilerleme gortilecektir. Bu ilerlemeyi
tazyik altinda bulunduran eclbetteki bir talep vardir.

Zevval HatibogZlu : Talebi iki sekilde disiinmek lazimgeliyor. Birincisi. mem-
Ieketin milli geliri arttit nispette -Tiirkivede asa® vukari mevcut hesaplarimiza
sore %87, 94,88 civarinda olan bir kismi- istihlak mallar: pivasasina gidivor. Tama-
men milli gelirin dogurmus olduiu bir talep seviyesi oluvor. Bu, reel olarak mese-
leyi diisiindii¥iimiizde bovledir. Moneter olarak, para voniinden diistindii&iimiizde,
mesele tamamen bir Merkez Bankasi emisyonudur. Merkez Bankasi nekadar para
~kavirsa, onu muayven bir rakamla ¢arpmak suretivie -ki o rakamlar Tiirkivede
10-11 civarindadir- 7.5 milyar: 10la carpmak suretivle bulunan rakam 75 milyar eder.
Titrkivedeki mecmu taleo asait yukari bu sevivelerde bulunur. Yani istersek reel
viinden bakalin. istersek moneler yonden bakalim ben faiz hadlerinin bu konuda
hierhangi bir etki vavabilece¥ini varit gboremivorum, Yahut da hic olmazsa bu ko-
nuda oldukea siddetli mitnakasalar vanmak imkani mevcuttur., Benim biitiin gay-
retim, bazt konulara burada sadece isaret etmektir. Onun ilerisine gitmemeye gay-
ret gisterdim. Yoksa dedigim oihi elimdeki notlardan konusacak olsaydim, daha
cok kiymetli zamanlarinizi israf etmis olacaktim.

Tacetiin Aliefendio#lu: (Bankacilar Cemiveti Baskani) : Bu konu gercevesi da-
hitinde akla en az binlerce sual, ve keza izahi beklenen bir o kadar nroblem geli-
vor. Tahiativla biz. bu derinlite ve bu teferruata gidemevecesiz, Fakat genel ola-
rak sovle bir suali de sormaktan ictinap edemeyecegim. Faiz hadleri viiksektir di-
vor isek bu iizerinde durulacak bir problem olmamalidir. O kadar ki, disiirtitmes.
tedbirleri diisiiniilse, careleri de bulunsa, vine de bizi mesgul edecek bir Konu sa-
vilmamalicir. Clinkii daha genis bir finansman kavnag: bulamadiktan global mev-
duat kapasitesini artiramadik(an sonra gavretler neve ‘varavacaktir. Onun icin bu
mevzua hic efilmemeliviz. Saniven bahis mevzu edilen Faiz hadleri, bankalarca ve-
rilen ve kanunla azami hadleri tavin edilen faizlerdir. Banka kredileri, Tiirkivede
faize verilen paralar icinde ne nispette yer tutar. Kii¢limsenemeyecek miktarlar-
daki banka harici ferdin ferde vapti# ikrazatin serbestce taavyiin eden faizin nis-
peti % 20 nin altina diismiiyor. % 30 a, % 35 e kadar viikselivor ki teorik olarak
bunu tavin eden bircok amiller vardir. Fakat hersevden evvel kredi talep eden
kimsenin parava olan ihtiyacimin siddeti haddin tavininde baslica rolii oynuyor. Bu
duruma gdre bankalarca alinan 9% 10,5, nihavet komisvon adi altinda zaman ve
bor¢ miktarivla miiterafik olarak hesap edilen ve ashnda faizin bir devam olan
miktarla birlikte 94 13,5 luk bir had, kanaatimce yiiksek addolunmamalidir. Bunu
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diislirmenin careleri olmadigr gibi, bilfarz olsa da nc ¢ikar, plasman yapacak kay-
nak bulunmadiktan sonra... Yine bu resmi faiz hadlerini biz viiksek olarak tavsif
ederken, diinya standartlariyla mukayese ediyoruz. Tiim Tirkiye vasatinmi her ko-
luyla birlikte diger memleketlerle mukayese edersek, her yonden farkhhik arzedi-
yoruz. Saniyen Tiirkiyedcki kar hadleri hakkinda bir fikir verebilmek igin, %10,
%20 diyebilmek icin, kanaatimce bilangolara istinad ediliyor is¢ ¢ok giivenilme sa-
vilacak. Fakat 9410 raddelerindeki vasati olarak kabul cdilen kar haddi herhalde
bir muameleye taallik edenidir. Fakat senelik cirolari neclicesi dilstiniildiigii tak-
dirde, sermayenin 9200 inii, %300 iinii dahi bulmak kabildir. Nihayet faiz had-
lerini tayin eden unsurlar ig¢inde mevduata verdifimiz faiz ve vapmavi zaruri gor-
diglimiiz masraflar ile bugiinkii bankacilik sistemimizin devami icin ictinap cde-
meyecefimiz yahut alisageldigimiz birtakim masraflar vardir. Biitiin bunlarin al-
tina inilecekse, kaynaklarina gore bindelerle ifade olunan banka karlari karsisin-
da giicliik kendiliginden ortaya cikar. Bizce resmi faiz hadleri ile piyasadaki ser-
best fajz hadlerini yaklastirict ekonomik tedbirler alinmali, herhalde on  planda
aitulmahdir. Konferangimin diisiinceleri, bize vardimer olacaktiv. Zahmeltine sim-
diden tesckkiirler...

Zcyyat Hatiboglu : Hepsini, mevcult giicliikleri cercevesi icinde cevaplandirmak,
kisaca cevaplandirmak, miimkiin olacaktir. Faiz haddinin yiiksck olmasmin en ko-
tii tarafi, Tiirkiye ekonomisi bakimindan en miisait olmayan yani, sermaye yatirim-
larim uzun vadeli yerlerden kisa vadeli yerlere kaydirmak, scklinde ifade edilebilir.
Kisaca sunu sdylemek istiyorum: Her sermaye yatirnmimin kiymeti, onun istikbal-
de getirmis olacapi gelirlerin muayyen bir faiz haddi ile kapitalize edilmis bulu-
nan degerine esittir. Bir memlekette faiz haddi 9515 gibi yiiksek rakamlart bulu-
yorsa 10 sene sonra, 15 sene sonra bu yatirimin bize temin etmis oldugu gelir bu-
giin icin hi¢cbir mana ifade etmeyecektir. Yani, 10 sene sonra clde edecegimiz 100
lirayr, %15 faiz haddi ile kapitalize ettigimiz takdirde, 10 sene sonraki 100 liralik
gelirin bugiinkii degeri 5-10 lira civarinda birsey olacaktir. Halbuki 10 sene sonra
temin ettigimiz 100 lirayr 946, 047 gibi faiz haddi ile kapitalize edecek olursak bel-
ki 40 lira, belki 50 lira gibi deBerler buluruz. Kisacasi, uzun vadeli sermayc yati-
rimlar1 yiiksek faiz hadleri ile daima onlenmektedir, Necden? Ciinkit 10-15 scne
sonra, 20 sene sonra bu sermaye yatirnmlarimin bana temin edecegi gelirin bugiin
hi¢cbir manasi olmamaktadir. O bakimdan mevcut faiz hadleri kotiidiir. Yahut yiik-
sektir derken -ki ben bu nokta iizerinde fazla durmadim, daha ziyade striiktiir iize-
rinde durdum- mevcut faiz hadlerinin, sermayeleri kisa vadeli yatirinmlara sevketti-
gini ileri siirdiim. Bu ¢ok umumi, cok temel bir prensiptir. Mevcut sartlar altin-
da, mevcut faiz hadleri ile Tiirkiyede uzun vadeli yatirimlar beklememek lazimdir.
Halbuki Tirkiyenin kalkinmasi, Tiirkiyenin iktisadi gelismesi, ancak uzun vadeli
sermaye yatirimlar: ile miimkiin olacaktir. Halbuki uzun vadeli ikrazatin faiz had-
di, bizim yatinm yapniamizi onleyecek yiiksek seviyededir. Bu bakimdan faiz had-
lerinin diisiiriilmesini, hi¢ olmazsa bir zaruret olarak goriiyoruz, Simdi diyorsunuz
ki «faiz hadlerini diisiirelim, kaynak olmadigina gore bunu nasil yapariz», Bir kere
meselenin iki yonii var, Bir kere faiz hadlerini diisiirdiigiimiiz takdirde uzun vadeli
sermaye yatirimlari ile spekiilatif sermaye yatirimlari, her ikisi de yani her ikisini
talep eden kimseler, ayni piyasada biribirinc rakip olarak goriinecektir, Halen oyle
bir piyasa var ki, bu piyasaya kisa vadeli sermaye yatirimi yapmak isteyenler ge-
liyor. Ve sermayeyi, mevcut olan kaynag aliyor. Uzun vadeye talep gosterenler,
piyasaya dahi gelmiyor. Neden bu bdyle? Ciinki: onun icin bu piyasada is yoktur.
Bu piyasada kar yoktur. Halbuki faiz hadlerini diisiirdiiglimiiz zaman her ikisi de
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piyasaya gelecek ve herhangi hiri kaynaktan istifade edecektir. Halen, obiirleri
zalen piyasadan silinmis, cikarilmistir. Meselenin bu yénii iizerinde durmak lazim:
Kaldiki ben, Necdet Beyin sualine cevap verirken faiz hadlerini indirmek hem ¢ok
zordur, hem de mevcut sartlar altinda faideli dahi degildir, seklinde ifade etmeye
calistim. Ciinkii dediginiz gibi serbest piyasaya gelen kaynaklar: artirmak faiz had-
lerini diisiirmekle birlikte alinmasi lazimgelen tedbirdir. Bunu belirtmeye gayret
ettim, Ikraz edilebilir fonlarin yalniz 9% 25 ini serbest piyasaya birakirsamiz, faiz
hadlerini indirmissiniz hi¢ bir mana ifade etmez. O halde hem faiz hadlerini in-
direcegiz, hem de ayni zamanda esasen var olan ve cesitli tedbirlerle bagka tarafa
yonelen kavnaklari piyasaya sevkedecegfiz. Yani kaynagin tamamindan istifade ile
birlikte faiz hadlerini diisiirebilecegiz.

Gelelim diger sualinize. Banka dis1 faiz hadleri 9420, % 30 iken biz 9% 10,5 olan
banka ici faiz hadlerinin iizerinde ne diye duruyoruz, Kanaatimce mesele goriindii-
gii kadar acik degildir. Eger bankalarin miisterek bilancolarim tetkik edecek olur-
sak goriiriiz ki, Tiirkiyede bir yil icinde bankalarin almis olduklar: faizler, 1,5 mil-
yar lirayi tutmaktadir. Hizmet komisyonlar1 hari¢, yalmiz faiz seklinde alinan pa-
ralar, bir bucuk milyar liradir. Tiirkiye gibi milli geliri 70-75 milyar ctvarinda olan
bir memlekelie bir bucuk milyar gibi bir sermaye faizi son derece ehemmiyetli
bir rakamdir. Yani dis piyasalarda kulafimiza carpan %20, %530 ile tedaviil eden
kredilerin faiz tutar: ben hic zannelmiyorum ki bunun yarisi kadar olsun, iicte bi-
ri kadar olsun, dortte biri kadar olsun. Yine hic zannetmiyorum ki bu tarz faiz mik-
tarlar1 vilda 500 milyonu bulsun. Bulamaz, ciinkii, Tiirkivenin biitiin milli geliri
7€-75 milyon lira civarinda. Nckadar: bunun faiz olarak bir gelir olabilir veva faiz
olarak verilebilir. Onun icin bu rakam samildigindan son derece diisiiktiir, Kald: ki
biz, bankacihk sistemimizi islah ettifimiz takdirde, bu bankaciik haricindeki yiik-
sek faiz hadlerinin de esasli surette diizelebilecegini kabul edebiliriz. Ciinkia ser-
test pivasava mevcut fonlarin 9425 ini degil de %60 mm, 970 ini akitacak olur-
sak bircok ihtivaclar1 bilhassa, gayrimenkul insaat: sahasindaki ihtiyaclari daha
diisitk faizlerle karsilamak miimkiin olacaktir.

Diger bir sualiniz, Tiirkivedeki sartlarin diinva sartlarina benzemediidir. Ben
sizinle hemfikirim. Zaten diinva kar hadleri sukadardir, Tiirkivede de bdyle olmak
zorundadir, seklinde bir sey sovlenemez, Bir memlekette kar hadlerini tayin eden
bazi ckonomik sebepler vardir. Diinya diinva oldukca bu ekonomik sebepler diin-
vamin her tarafinda aynt olmak zorundadir. Ekonomik sebepler arasinda da bildi-
Zimiz kadar en ehemmivetli amil, bir memleketin kalkinma Izidir. Kar hadleri
memleketieki kalkinma hizina baghidir. Bu. ister Tiirkivede olsun, jster Hindéstan-
da olsun, Ingiltere’de olsun, ister Amerikada ofsun, diinya diinya oldufu miiddet-
ce ve mevcut sistem defismedikce bu budur. O bakimdan Tirkiye sartlarim tabii
nazari itihara alacagiz. Sirf diinvada bu bir kaidedir diye Tiirkiyede de boyle ola-
caktir demek meselevi cok hafife almak olur. Benim o sekilde diisinmedigimi tek-
rar etmek isterim. Avrica demin bahismevzuu ettifim karlarin % 10 ortalama se-
vivesini. bir muameleden degil, bunu bir vilin neticesi olarak diisiindiim. Yani mev-
cut rakamlar bir muamele iizerinden. bir satis iizerinden alman kar haddi de#il,
sermavevi bir vil calistirmak suretivle, belki 10 defa satis yapmak suretiyle elde
edilen vasati kir haddi % 10 dur. Bana 6yle geliyorki temas ettiginiz konu bu idi
ve bu meseclelere daha pek g¢ok taraflari olmasina ragmen soyle bir dokunup gegci-
yoruz.

Tacettin Aliefendioglu : Yalmz, muhtelif sebeplerle bilangolarim zararla kapa-
tan firmalar vasati kari bir miktar diisiirebilir, ancak bugiin yithk kar nispetinin
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vasati olarak % 10 un gok iistiinde bulundugunu ilade cdecek  bilancolarn ar-
kasinda realiteler mevcut.

Zeyyat Hatiboglu: Bu realiteler, giinliik ve mahdut miisahadeclerimizin  bize
vermis oldufu bazi intibalar olabilir. Bu konuda belki Tiirkiyede yok ama, biitiin
diinya memleketlerinde gayet sihhatli istatistikler her yil yapilmaktadir. Bu ista-
tistikler mevcut kar hadlerinin, bilingolarinda kar eden miiesseselerin  mevcut
kar hadlerinin hi¢c bir zaman bu seviyelerin iistiine ¢cikmadigidir, Tabii oyle spekii-
latorler var ki, bunlar %200, 95300, %500 kazaniyorlar, hatta hi¢c sermayeleri olma-
dan dahi biityiik miktarlarda karlar sagliyorlar. Ben bunlari hesaba katmiyorum.
Ciinkii bir memleketin iktisadi bakimdan kalkinmasi 15 milyarhk bir fonu dagitan
bir bankacilik sisteminin problemlerinin diisiiniilmesi, bu kaptikacti ve kisa vade-
Ii islerde calisan kimselerin meselelerinin goriilmesi suretiyle siiphesiz olmayacak-
tir. Ben daha ziyade oturmus, yerlesmis, uzun vadeli sermaye yatinmlarim yapmis
miiesseselerin iizerinde duruyorum. Spekiilatif gaye giiden firmalar varki, % 15 ten
banka fonlari kapisiliyor. Ama bunlar nekadardir, acaba bankacilik fonlarmmn 9,
25 ini degil de, %50 sini, %60 11 piyasaya getirdigimiz takdirde artik bunlari ala-
bilecek ve paramizi da geriye verebilecek adamiar bulabilir miyiz? Efendim, sim-
di 1srarla temas etmek istiyorum. Bir memleketin milli ekonomisinin oturmus ol
dugu, iizerine dayanmis oldugu, istinat etmis bulundugu bir prodiiktif faaliyet var-
dir. Memleketin esas istihsali, kapitalin kazanci, bu faaliyete dayanmir. Bir de bu -
nun yaninda, bunun kabugunda para kazanan, kaptikactr is yapan, spekiilatif is-
lere sermayesini yatiran bir ziimre vardir. Bunlarm bir yi! icinde yapaca@ karlar
mahduttur. Meseld, Tiirkiyede bu yollarla kazamlan paralar bir sene icinde 500
milyon liradir. Ancak bu kadardir, bunun ilerisine gitmeye imkan yoklur. Ama,
prodiiktif olarak esas sermaye yatirumlarinin hududu sonsuzdur. Bu tarz yatirimi
yaparsaniz, sermaye geliriniz o derece artacaktir. Daha basit bir sekilde ifade ede-
yim: Tiirkiyede diyelimki kaptikagti olarak bir senede kazanilacak olan spekiilatif
mallarla  kazanilacak para, 500 milyon liradir. Bu ise bir milyar lira
da tahsis etseniz, 5 milyar, 100 milvar da tahsis etseniz, yine 500 milyon lira kaza-
mlacaktir. Halbuki esas prodiikiif islere sermaye tahsis edildigi takdirde, nekadar
fazla tahsis ederseniz, kar da o derece artacaktir. Bu ayirim yaplignnmz takdirde
meseleye cok daha rahathikla hal tarzi bulabiliriz. Benim demin bahiskonusu etti-
gim % 10, esas itivariyle bu cesit prodiiktif yatirimlardir. Ger¢i bankacilarimiz bel-
ki tatbikatta bu gesit para kazananlarin g¢ok oldufunu gériiyorlar, bu dogrudur,
ama dedigim gibi netice itibariyvle biitiin problemin esast, su ¢, 25 dedigimiz fon-
larin cok kiicitk bir kisminin serbest piyasaya akmasiyla ilgilidir.

Siireyya Karakadilar (Is Bankasi Miifettisi) : Ortalama kar haddinin 94 16
oldugunu, kalkinma hizimn da 97 bulundugunu séylemistiniz. O halde % 10,5 faiz
de bunun lizerindedir ve fahistir, demistiniz. Bu hiikiim biraz afaki kalmaktadir.
Bugiin vasati kar hadleri 9410 un cok iizerindedir. Ve az gelismis memleketlerde
bunun boyle olmasi da zaruridir. Kar hadlerinin yiiksek bulunmas: normal karsi-
lanmalidir. Ciinkii sermaye mahdul, temin elmesi gercken is imkan: oldukg¢a ge-
nistir. Az gelismis memleketlerdeki sermaye nedreti, kanaatimce kar hadlerim
kamgilamaktadir. Su halde kar hadleri % 10 un ¢ok istiinde bulunduguna gore,
banka kredilerinc daimi surette bir talep bahis mevzuu olacaktir. Su, biitiin kar-
larin mevcut sermayeye oram uzun vadede belki 9410 olabilir. Iktisadi bakimdan
istikrarsiz bir cemiyette muayyen ellerde toplanmis olan sermayenin elde ettigi
kar1 %10 un c¢ok iistiinde tahmin etmek lazimdir. Mesela bir igne ithalatcisi bir
igneyi bir altinla degistirirse ka1 % ile ifade edilemeyecek kadar fazladir. O alu-
m veren sahis ta bunu, o sene igindeki milli gelir artisindan almis degil. Hususi
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miilkiyetin tanindigi, miras hakkimin mahfuz oldugu cemiyetlerde kendinden evvel-
kilerin temin elligi tasarruflardan miras yoluyla elde etmistir. Burada beiki bir
servel transferi bahismevzuudur ama, ithalatgr i¢in kar % 10 un ¢ok ¢ok iistiinde-
dir. Ithalatginin bu fahis, kari banka kredilerinden istifade arzusunu daha da kam-
cilayacakuir. Bu takdirde banka faizlerini bugiinkii cari nispetin altina diisiiriirsek
vsasen mevcul talebi karsilamakta giigliik geken bankalar, muayven bir talep arti-
$1 kargisinda biisbiitiin  bocalayacaklardir. Kaldiki 1960 yilina kadar cari nispet-
ler %7 ila 9 idi. Ve bu mahzur kendini gosterdigi icindir ki, 1960 tan sonra faiz had-
teri yiikseltildi.

Zeyyal Hatiboglu : Bugiin ilmen sabit olmustur ki, kar haddi kalkinma hizinin
civarinda, belki biraz ilizerinde bulunur. Bunun izahi, ispatt cok yapilmistir. Benim
de bu mevzu ile ilgili 80-100 sahifelik bir etiidiim mevcuttur. Bu soyledikleriniz ve
akla gelen diger spekiilatif karlar kat’iyyen fazla degildir. Umumi hacim icinde
pek istisnai yer tutar. Sizler bankacilar olarak mahdut ve muayyen hadiselerin te-
siri alindasmz. Miisahadeleriniz dar bir sahaya inhisar ediyor. Mahdut miigaha-
delerle iktisadi hareketlere tek taraftan bakiyorsunuz. Ama gercek sudur ki, Tiir-
kiyede umumi karmn umumi sermayeye nispeti % 10 un iizerinde degildir. Bunun
burada delilleriyle izah1 bir bukadar zaman alacaktir,

Sevki Aydog (Emniyet Sandig Bakirkdy Subesi Miidiirii) : Benimki daha ev-
vel Tacettin beyin sordugu sualc miiterafik olacak. Bir de su hususu eklemek is-
tiyorum. Disarida 9p20 ila % 40 nispetlerinde asiri derecede faizle para vermek
durumu inkar kabul etmez bir gergek. Siz faizin indirilmesini teklif ediyorsunuz.
Acaba bu hal tefecilerin daha da yaygin bir hale gelmesini intag etmez mi? Ikinci
olarak, 10 sencdir vasati olarak umumi fiyatlarda 9 10 bir artis vardir. Bunu in-
dekslerden gormek kabil. Faiz de resulmalin bir fiyati olduguna gore bunda hig-
bir yiitkselme olmamistir. Bunu nasil izah edcceksiniz. Ugiinciisii, disarida basibos
bir sermaye vardir. Faiz hadleri yiikseltildiginde bir disiplin dahilinde banka ka-
nalindan ge¢mez ve daha iyi olmaz mi?

Zeyyat Haliboglu : Disarida tefecilerin verdigi sermaye miktar1 gayet ciiz’idir.
Tefeciligin de yaygin bir hal aldifini, veya alacagimi zannetmiyorum. Tacettin beye
verdigim cevapta suallerinizin karsiifin mevcuttur samirim.

Ruhi Erman (Anadolu Bankasi Ist. Sb. Miidiirii): Banka faiz hadlerini diisiir-
meden evvel Merkez Bankas: receskont hadlerini indirmek lazimdir. Bu suretle ne-
ticeye daha kolayhkla vasil olunmaz mi? Ben bu noktava da temas edeceginizi u-
mardim.

Zeyyat Hatiboglu : Ben bilhassa temas etmedim. Bu sdylediginizi mevzuumuz
icin haizi ehemmiyet gormedim. Diisiiniilmelidir ki bu tarz ikrazat nihayet 900
milyon raddelerindedir ki bu da heyeti umumiyesi icinde fazla bir sey ifade etmez.

Hursit Sunguroglu (Is Bankast Fincancilar Subesi Miidiirii) : Bahsettiginiz
bu kompartmanlar arasindaki fark csasinda zahiri degil midir? Oyle olmas: la -
zimdir. Giinkii, mevecut enflansyonist gidis sebebi ile %7 olarak gelir getiren bir
gayrimenkuliin bizatihi fiyatinda bu miktar veya bu miktara csit bir atis olmasi
makuldur. i

Zeyyat HatiboBlu : Evet, pek yerinde bir sual. Ancak bir an i¢in bu kompart-
manlar arasindaki farklar ortadan kalksa ve dolayisiyle yiiksek olan faiz nispeti-
nin indirilmesi cihetine gidilse bankalar ¢ok kotii durumda kalirlar. Tiirkiyedeki
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bankacihfn enflasyon korumustur. Istikrarli bir para ve fiyat politikas; yiiriitiilse
bankalar kendi calisma sekillerinde ¢ok ciddi ve miiessir tedbirler almak zorunda
kalacaklardir.

Necdet Durakbasa : Muhterem Profesor, ilk sorumda banka ikraz faiz hadle-
rinin nasil diisiiriilebilecegini cevaplamis ise de, pivasa faiz hadlerinin nasil di-
siiriilebilecegi hususuna dokunmamms bulunuyor, Onemli buldugum bu konunun da
aydinlatilmasim rica edebilir miyim?...

Yine, bankalar ikraz faiz hadleri bakimindan iktisadi kalkinmamiza imkan ve
recek faiz haddi ne olmahdir?... Bu hususu da rica edecegim?

Zeyyat Hatiboglu : Piyasa faiz hadlerinin yiiksek bulunmasimin en chemmiyet-
li sebebi serbest piyasalarda ikraz olunan paralarin vadesinde geri alinmasindaki
zorluktur. Diger bir tabirle daha evvelce de belirttigim gibi bu faizler yiiksek risk
primleri ihtiva etmektedirler. Bu risk mevcut oldugu miiddetge serbest piyasa fa-
izlerini diisiirmek mumkiin olmaz. Diger taraftan bazi hallerde fazla riski olmayan
kredi talepleri bankalardan kargilanamadig: icin serbest piyasaya gitmckiedir. Ban-
kalarin 6zel sektdre acacagl kredi miktan arttirilmak suretiyle, bu cesit kredileri
daha ucuz faizle temin etmek hic siiphesiz faydali olacaktir,

Sualinizin ikinci kismm hususunda cok sarih birsey soyliyemem. Fakat muay-
yen bir devre icinde, tedricen, kisa vadeli, banka kredilerini muamele vergileriyle
birlikte 2,8 e indirmek lazim geldigi kanaatindeyim.

Alp Giirus (T. Is Bankasi Istihbarat Miidiiv Muavini) : Bilindigi gibi, Batl
memleketlerinde bankalarca vadesiz mevduata ¢ok ciizi faiz verilmekic veya hig
verilmemektedir. Memleketimizde de, kredi faiz hadlerinin indirilmesi maksadile,
bilhassa ticari mevduat igin, aym usiil tatbik olunamaz mi?

Zeyyat Hatiboglu : Bati memleketlerinde vadesiz mevduat gekle caligiriimak-
{a oldugundan fajz verilmemektedir. Bizde ise, cek kullamlmasi yaygm degildir.
Mevduati bankalara ¢cekmek icin faiz disinda ikramiye de verilmektedir. Ticari
mevduata faiz verilmedigi takdirde bu mevduat tasarruf mevduati haline gelebilir.
Her halde, Memleketimizde bu yola gidilmesi miimkiin degildir.

TAM Sigori

Telefon : 47 00 40
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KREDININ
UZUN VADELI KAYNAKLARI (*)

Bahaeddin KAYALIOGLU
(T. Sinai Kalkinma Bankas; A.S.
Genel Midiir Muavini)

Miitesebbisler uzun vadeli yatirimlara girdigi zaman uzun vadeli
kredi ihtiyaci da kendiliginden ortaya ¢ikar. Bir sinai tesis kurulurken
paraya ihtiya¢ vardir. Ancak bu para ihtiyacinmin ticari muameleler ifa
edilirken temin edilen kredilerle karsilanmasi caiz degildir. Yatinnm, u-
zun vadeli bir yatirimdir. Binaenaleyh, bu yatirim i¢in liizumlu para ih-
tiyaci da uzun vadeli kaynaklarla karsilanmalidir. Sinai yatirim igin ev-
veld bir proje hazirlanir, yatirim miktar: tahmin edilir ve tahmin edilen
bu yatirim i¢in lazim olan paramn nerelerden ve ne sekilde temin edile-
cegi tasarlanir. Smai tesisin kurulmasi icin l4zim olan para ya 0z var-
ik dedigimiz miitesebbisin koyacag1 sermaye ile veya yabanci kaynak
dedigimiz uzun vadeli kredilerle emniyet altina alinmalidir. Sinai tesis
icin arsa satin alinacak, bina insa edilecek, lizumlu makine ve tesisler
satin alinarak montaji1 yapilacak ve nihayet bu makineler tecriibe ima-
14t1 yaptiktan sonra normal imalat devresine girilecektir. Biitiin bu is-
lerin yapilmas1 kurulacak fabrikamn biiyiikliik ve kiiciikliigiine gore
bir, iki ve hattd iic¢ sene siirebilir. Imalat devresine girdikten ancak bir
kag sene sonra tam kapasite ile galisma imkanlar: elde edilir ve teseb-
bilis kar etmege baslar. Binaenaleyh, bu yatirimin 6z kaynak disindaki
finansmani, tediye tarihleri muayyen olan taksitlerle ddenecek uzun
vadeli kredilerle karsilanmast zaruridir.

Oz kaynak fonlar: ve sermaye piyasasi benden sonra konusacak ar-
kadasimin mevzuudur.

Uzun vade ile temin edilen kredilere yatirim kredisi diyecegiz. Yati-

(*) «Isletmelerde Tesirli Mali {dare Semineri» nde, 27 Nisan 1966 tarihinde verilen
teblig,
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rim kredilerinin en normal kaynagi sermaye piyasasidir. Iktisaden ge-
lismis memleketlerde sermaye piyasasi da inkisaf etmis oldugundan
bu memleketlerde yeni sinai yatirimlar yapmak istiyen veya mevcut si-
nai tesislerini tevsi veya modernlestirmek istiyen miiesseseler cikara-
caklar: hisse senetlerini veya tahvilleri sermaye piyasasina arzederek
liizumlu uzun vadeli finansman kaynaklarini temin ederler. Memleketi-
mizde heniiz inkisaf etmis bir sermaye piyasasi olmamakla beraber son
zamanlarda bazi miiesseselerin tahvil ihracina tevessiil ettikleri goriil-
mektedir. Hususi sirketler tarafindan ihrag¢ edilerek Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasina tescil ettirilmis iki miiesseseye ait tahvil mevcut-
tur. Tahvil ihrac: Ticaret Kanunumuzdaki umumi hiikiimlere tabidir.
Ikramiyeli, kara istirakli, teminatli, ipotekli tahviller ihrag edilebilecegi
gibi hisse senedi ile degistirilebilir tahviller de c¢ikarilabilir. Memleket-
mizde sermaye piyasasinin teessiis ve inkisaf ettigi nisbette miiessese-
lerin orta ve uzun véadeli finansman ihtiyac¢larini cesitli tahviller ¢ikar-
mak suretile karsiliyabilmeleri de imkén dahiline girecektir.

Gelismekte olan memleketlerde sermaye piyasasi inkisaf etmedi -
ginden miitesebbisler yatirim i¢in lizumlu kaynaklar: bulmakta miiskii-
1at cekerler.

Memleketimizde sanayilesme Cumhuriyet devrile baslamistir. Os
manli Imparatorlugunun son devirlerinde ve Birinci Diinya Savasindan
sonra Tiirkiyenin tamamen bir zirai memleket halinde kalmis oldugu go-
rilmektedir. Cumhuriyet kurulduktan sonra memleketimizde sanayiin
inkisafim hizlandirmak icin devletin yatirim yapma politikasina onem
verilmistir. 1930’larda kurulan Siimerbank ve Etibank, Tiirkiye'nin muh
telif bolgelerinde miiteaddit sinai tesisler kurmuslardir. Memleketimiz-
de devlet¢ilik tatbikati Ikinci Diinya Savasina kadar devam eder. Ikinci
Diinya Savasindan sonra 0zel tesebilisiin sinai sahada yatirimlar yapma-
s1 tesvik edilmege baslanmistir. Ozel tesebbiisiin sinai yatirimlara gire-
memesinin en miihim sebeplerinden birisi memleketimizde kafi derece-
de sermaye terakiimiiniin bulunmamasi idi. Ikinci Diinya Savasindan
sonra nisbi bir sekilde artan sermaye terakimii onceleri gayrimenkul
yatirimlarina ve bazi spekiilatif islere tevecciih etmistir.

HiikGimetimiz, harpten zarar goren memleketlerle iktisaden az ge-
lismis memleketlere yardimda bulunmak lizere Bretton Woods Anlas-
malarile kurulmus bulunan Milletleraras: Imar ve Kalkinma Banka-
sina miiracaat ederek memleketimizin iktisadi kalkinmasi i¢in alinacak
tedbirler hakkinda tavsiyelerde bulunmasini talebetmistir. Memleketi-
mize gonderilmis bulunan Milletlerarasi Imar ve Kalkinma Bankasi hey’
eti, hazirladig1 raporda Tiirkiye’nin kalkinmasinda ©zel tesebbiisiin e-
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hemmiyetli rol oyniyabilecegi hususunu belirtmekte idi. Bu raporda
ayrica Ozel sektOriin yapacagl yatirimlar icin liizumlu finansmanda bu-
lunacak ve teknik yardim yapacak bir miiessesenin de kurulmas: tav-
siye edilmekteydi. Kurulacak bu mali miiessese ayni zamanda déviz
kaynaklariyle de techiz edilecek ve bu suretle sanayicilerin haricten sa-
tin alacaklari makine ve tesisatin mubayaas: kolaylastirilacakt:, Bu
miiessese hususi sermaye ile kurulacak ve ozel tesebbiis tarafindan sevk
ve idare edilecekti. Hikuimet de bu miiesseseyi her suretle tesvik edecek
ve destekliyecekti.

Boylece 2 Haziran 1950’de Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas: kuruldu.
Banka bir anonim sirket olarak 12,5 milyon lira sermaye ile ise basladi.
Bu sermayenin % 53’li ozel ticari bankalar, %26’s1 Tiirkiye'de faaliyet-
te bulunan yabanci bankalar ve % 21i de Tiirkiye’de mevcut 6zel smnai
miiesseseler veya is adamlar: tarafindan temin edilmistir.

Bankanin kurulus gayelerini soyle hiilasa edebiliriz :

a) Tirkiye’de yeni hususi sanayiin kurulmasina ve mevcut bulunan
hususi sanayiin tevsiine ve modernlestirilmesine yardim etmek
ve bunlari hizlandirmak,

b) Ecnebi ve yerli hususi sermayenin Tlirkiye’de kurulan sanayie
istirakine yardim etmek ve bu hususlar: tesgi ve tesvik etmek,

c¢) Tiirk sanayiine miiteallik esham ve tahvilatin hususi miilkiyete
intikaline ve hususi miilkiyette bulunmasina gayret etmek ve
Tiirkiye'de sanayie ait esham ve tahvilat piyasasimin inkisafina
yardim etmek,

d) Bazi istisnai hallerde Bankanin kaynaklari ile yeni sinai tesebiis-
ler kurmak,

e) Bankamn miinasebet tesis ettigi miisterilerine teknik ve idari
yardim temin etmek.

Kalkinma Bankasi nedir? Bu mevzuda bir ka¢ soz soyliyelim.

Kalkinma Bankasi, ekonominin bir veya birka¢ sektoriindeki yati-
rim sermayesi noksanini telafi etmek iizere kurulan ve kaynaklarm eko-
nominin arzu edilen muayyen kollarinda siir’atli bir gelisme saghyabil-
mek i¢cin hesapli ve ilmi bir sekilde tevcih eden bir miiessesedir, Tarif-
ten sarahatle anlasilacag: gibi Kalkinma Bankalar: gelismekte olan
memleketlerde ekseriya miisahade edilmekte olan sermaye noksamni
telafi etmek iizere kurulmus miiesseselerdir. Bu miiesseseler muayyen
sektdrlerdeki yatirimi tegvi ketmek tizere ellerindeki imkénlar: hesaph
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ve ilmi bir sekilde kullanmakla vazifelendirilmislerdir. Bu bankalar,
statiilerine gore ya yalmz hususi ya da her iki sektor yatirimlarini fi-
nanse edebilirler. Bu bankalar ya yalniz kredi veren miiesselerdir, ya
isletmelerin sermayelerine istirak ederler veya dogrudan dogruya islet-
meler kurarak bunlarin isletilmesile istigal ederler. Bu bankalari bas-
ka sekilde tasnif de kabildir. Bu bankalar, ya devlet sermayesile kuru-
lurlar, ya hususi sermaye ile kurulurlar veya hususi ve devlet sermaye-
sinin miistereken kurdugu miiesseselerdir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, %100 hususi sermaye ile kurul -
mus hususi sinai tesebbiislere kredi vermek veya sermaye istiraki yap-
mak suretile finansmanda bulunan bir miiessesedir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasinin kaynaklari sermaye ve ihtiyat-
larin: teskil eden 0z varhk ile uzun vadeli istikrazlardan miitesekkildir.
Bankanin sermayesi kurulusta 12,5 milyon lira idi, bilahare 1953’de ser-
mayesi 25 milyon liraya ve 1963 de de 50 milyon liraya tezyid edilmis-
tir. 1963 senesinde arttirilan sermayesine Milletlerarast Imar ve
Kalkinma Bankasinin kardes miiesseselerinden biri olan Milletlerarasi
Finansman kurumu 7,5 milyon lira ile istirak etmistir. Yani, 50 milyon
lira olan O0denmis sermayesinin %15'i Milletlerarast Finansman Kuru-
munun elindedir. 1965 sonu itibarile terakiim etmis ihtiyat ve karsilik-
lar1 ile Bankanin 6z varlik yektinu 76.1 milyon liraya yilikselmiscir,

Bankanin yabanci kaynaklari, Tiirk Liras: ve doviz olarak iki kisim-
dir. Tiirk Lirasi yabanci kaynaklar: 1951 ve 1953 senelerinde ihrac¢ edil-
mis olan 25 milyon liralik iki seri tahvil ile 1966 senesi Subat ay: igin-
de sermaye benzeri uzun vadeli kredi haline ¢evrilmis meblaglardir.

Bu senenin 18 Subatinda Maliye Bakanligi Hazine Genel Miidiirlii-
gii ve Milletleraras: Iktisadi Isbirligi Teskilati Genel Sekreterligi ile Tiir-
kiye Sinai Kalkinma Bankasi arasinda 368 milyon liralik bir ikraz mu-
kavelesi imzalanmistir. Bankanin kurulusunda Amerikan karsilik para-
larindan ihdas edilmis olup Tlrkiye’de 6zel sinai tesebbiislerin yapacak-
lar1 yatirimlarin finansmaninda kullamlmak iizere tedviri Bankaya bi-
rakilmis bulunan Marshall Plani1 Ozel Tesebbiis Fonu ile 1961 senesinde
Memleketimizde sermaye piyasasinin kurulmasina ve inkisafina yardim
etmek iizere gene Amerikan karsilik paralarindan ihdas edilmis bulu-
nan ve tedviri Bankaya birakilmis olan Sermaye Istirdk Fonu ve bu
fonlarin birikmis kéarlar: ile fonlara ikraz edilen meblaglar bu mukave-
lenin esasini teskil etmistir. Bu kredinin en miihim vasfi sermaye ben-
zeri mahiyetinde olusudur. Bu kredi meblaglari, ©deme bakimindan
Bankanin bilumum doviz ve Tiirk Lirasi uzun ve kisa vadeli borglarin-
dan sonraki bir sirada gelmektedir.
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Bankanin doviz kaynaklar;

Milletleraras: Imar ve Kalkinma Bankas) kredileri,
Milletleraras) Kalkinma Idaresi doviz tahsisleri,
Kalkinma Ikraz Fonu kredisi,

Milletlerarasy Kalkinma Birligi kredileri,
Milletleraras1 Kalkinma Idaresi kredisi,

Avrupa Yatirim Bankasi kredileri,

Milletleraras: Finansman Kurumu yatirimlari, ve
Kota tahsislerinden miitesekkildir.

X =IO U R W N

1. Milletleraras: imar ve Kalkinma Bankasindan 1951 ve 1953 sene-
lerinde 18 milyon.dolar kredi temin edilmistir. Bu kredilerin doviz ris-
kini bir anlasma ile T.C. Merkez Bankas! tasimakta idi. Bu krediler Hii-
ktmetin garantisi ile alinmstir.

2. Milletleraras1 Kalkinma Idaresi doviz tahsisleri : 1954 senesin-
de Amerikan Iktisadi yardimlarindan ozel sinai tesebbiislerin ve o6zel
madencilerin doviz ihtiyag¢larin karsilamak lizere 9.5 milyon dolar tah-
sis yapilmistir. Dolarlar cari resmi kur iizerinden sanayici ve madenci-
lere tahsis edilmis ve karsiligl Tiirk Liralar1 T.C. Merkez Bankasinda
Karsilik Paralar hesabina yatirilmistir.

3. Kalkinma Ikraz Fonu Kredisi: 1958 senesi Eylill ayinda 10 mil-
yon dolar kredi temin edilmistir. Bu kredide hiikiimet garantisi yoktur.

4. Milletleraras: Kalkinma Birligi Kredileri: Milletlerarasi Imar
ve Kalkinma Bankasinin kardes miieseseselerinden biri olan Milletler-
arasi Kalkinma Birligi gelismekte olan memleketlere uzun vade ve du-
siik faizle kalkinma kredileri vermektedir. Bu krediler Hiukiimete 50
sene vade ve faizsiz senevi %0,75 komisyonla ikraz edilmekte, Hiiknimet
de Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasina bu kredileri 15 sene vade ve se-
nevi % 5,5 faizle ikraz etmektedir. Bu membadan yeniden 25 milyon
dolarin temini hususunda HiikGmetimiz, Tiirkiye Sinai Kalkinma Banka-
s1 ve Milletlerarast Kalkinma Birligi arasinda miizakereler cereyan et-
mektedir.

5. Milletleraras: Kalkinma Idaresi kredisi: 1964 senesinde 5 mil-
yon dolar temin edilmistir. Bu kredi de Hiikimete Bankaya ikraz edil-
mek {izere 40 sene vade ile verilmistir. Hiilkimet Bankaya 15 sene vade
ve % 5,5 faizle ikraz etmistir. Bu membadan yeniden 5 milyon dolarin
ikrazi hususunda miizakereler cereyan etmektedir.

6. Avrupa Yatirim Bankas: kredileri : Turkiye’de normal rantabi-
liteli projelerin finansmamnda kullanilmak iizere Tiirkiye'ye 5 senede
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175 milyon dolarin ikrazi kabul ve bu kaynagin idaresi Avrupa Yatirim
Bankasina tevdi edilmistir. Ozel sektdr sinai projelerinin finansmani,
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi araciligi ile yapilmaktadir. Bugiine ka-
dar bu kaynaktan 4,2 milyon dolar kredi temin edilmistir.

7. Milletlerarasi Finansman Kurmumu kaynaklari: Milletlerarast
Finansman Kurumu da Milletlerarasi Imar ve Kalkinma Bankasinin
kardes miiesseselerinden biridir. Bu miilessese 4za memleketlerde husu-
si sinail tesebbiislere Hilklimet garantisi olmadan sermaye istiraki veya
uzun vadeli kredi vermek suretile finansmanda bulunmaktacdir. Tirki-
ye Sinal Kalkinma Bankasinin hissedarlarindan olan bu miiessese halen
Tlrkiye’de bir sinai miilesseseye kredi ve istirak seklinde 1,2 milyon do-
lar finansmanda bulunmustur. Ileride bu finansmanlarin artacagina
inanmaktayiz.

8. Kota tahsisleri : Alfi aylik kotalardan ozel sinai tesebbiislerin
yatinnmlarina tahsis edilen meblaglardan Tiirkiye Sinal Kalkinma Ban-
kasina simdiye kadar 13 milyon dolarlik imkan saglanmistir.

Kalkinma bankalarinin en miihim vazifelerinden birisi memleketin
gelismesinde kaynaklari hesapli ve ilmi bir sekilde muayyen sahalara
tevcih edebilmektir. Kalkinma bankalarinin bu vazifeyi ifa edebilmele-
ri igin ona gore techizatlanmalar: lazimdir. Kalkinma bankalar: bu vazi-
feyi yapabilmek i¢in kafi derecede teghizatlansalar da mesele burada bit-
mez. Miitesebbislerin yatirim projelerini esasli bir etiid neticesinde ha-
zirlayarak bankaya tevdi etmeleri icabeder.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, kurulusundan itibaren uzun sene-
ler miitesebbislerden iyi hazirlanmis projeler almak i¢in ugrasmistir.
Bendeniz ¢ok iyi hatirlarim; Bankaya fevkalade fikirlerle milyonlarca
liralik kredi talebinde bulunan miitesebbislerden bu parlak fikirlerini
proje haline getirerek liizumlu donelerle Bankaya vermelerini istedigi-
miz zaman bir daha haber alinamamistir.

Yatirim yapmak istiyen bir miitesebbis bu yatirimin memleketin si-
nai kalkinmasina faydali olacagini, teknik bakimdan tatbik kabiliyeti
en miisait olan bir proje oldugunu ve mali bakimdan da kalkinma ban-
kasindan alinacak krediyi muayyen bir miiddet icinde ddeyebilecek bir
rantabilitede bulundugunu hazirliyacagi projesinde izah edebilmelidir.
Yani, yatirim yapmak istiyen bir miitesebbis makine saticisinin cazip
teklifleri karsisinda veya diger bir miitesebbisin islerinin fevkalade iyi
gittigini gorerek dnide karar vermemelidir, Miitesebbis, boyle bir yati-
rimin para ihtiyacini iyi tesbit etmeli, bu yatirimla elde edilecek mamul-
lerin maliyet bedelleri ile halen piyasadaki cari satis fiatlarim mukayese
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etmeli, bu fiatlarla mamuliin siiriim imkanlarim diisiinmeli ve elde edi-
lecek kirlarla bankalardan alinacak uzun, orta ve kisa vadeli yatirim
ve isletme sermayeleri kredilerinin resiilmal taksit ve faizlerinin oden-
mesi imkéanlarini hesab etmelidir. Biitiin bunlar, tasarlanan yatirimi
jlistifiye edecek mahiyette ise o zaman karar verilmeli ve gereken te-
scsbbiislere gec¢ilmelidir.

Kalkinma bankasi da boyle bir talebi muhtelif yonlerinden tetkik
ederek tavsiyelerde bulunacak bir kadro ile techiz edilmelidir. Tiirkiye
Sinai Kalkinma Bankasi bu vazifeyi ifa edebilmek icin teskilatinda mii-
tehassis elemanlara ¢ok ehemmiyet vermistir. Bankanin bel kemigi di-
vebilecegimiz tetkik servisleri ii¢ gruptan miitesekkildir: Teknik Isler,
Iktisadi Arastirmalar ve Mali Tahlil. Teknik Isler Bagskanhiginda muhte-
lif ihtisas subelerinden miihendisler bulunmaktadir. Bu serviste Ban-
kaya yapilmis miiracaatin teknik bakimdan derinlemesine bir tetkiki ya-
oilir. Imaldt sistemi halen tatbik edilmekte olan en miitekdmil ve en
iyl sistem midir? Satin alinmak istenen makineler fabrikanin diger dai-
releri arasinda koordine bir calismay: temin edebilecek ve diisiiniilen
kapasitede imalat yapabilecek midir? Ayrica, fabrikanin imalatinin {ini-
te maliyeti hesap edilir.

Iktisadi Arastirmalar Baskanlig, iktisatcilar ve istatistikcilerden
miitesekkildir. Bu serviste, Bankaya yapilmis olan yatirim kredisi tale-
binin iktisadi bir incelemesi yapilir. Meseld, kullanilacak iptidai madde-
lerin temini kabil olacak midir? Bu yatirim ile bir doviz tasarrufu veya
doviz kazanci temin edilecek midir? Herhangi bir sanayi kolunda mem-
lekette tek bir bilyik tesis mi kurulmalidir, yoksa rekabeti sagliyacak
sekilde muhtelif tesislerin kurulmasi m: dogrudur? Hangi sanayi kolla-
rinda yatirima oOncelik verilmelidir ve hangi sanayi kollarindaki yat: -
rimlar tesvik edilmelidir? Yapilan yatirim talepleri Bes Yilhk Kalkinma
Plan1 hedeflerine uygun mudur? Bolgesel Kalkinma bakimindan ne gi-
bi tedbirler alinmalidir? gibi iktisadi mevzular tetkik edilir.

Mali Tahlil Baskanliginda, yatirimin yekinu, bunun ne kadarinin
0z varlikla, ne kadarinin da kredilerle temin edilebilecegi, kar imkanla-
rinin muhtelif varyantlara gdre ne olabilecegi, tesisin ne zaman ve han-
gi kapasitede kara gecebilecegi, bor¢ 6deme imkanlarinin ne oldugu,
miitesebbis hakkinda alinan bilgilere ve isin mahiyetine gore teminatin
ne olabilecegi hususlar: tesbit edilir.

Burada daima karsilasilan miithim bir noktaya temas etmek isterim.
Miitesebbis veya yatirim yapmak istiyen kimse miimkiin oldugu kadar
yatirimin biiyiik bir kismim kredi ile tahakkuk ettirmege calisir. Hatta
birgok hallerde miitesebbis sadece fikir ve bilgisini koyarak tesebbiis-
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siin fahakkukunu ister. Sunu sarahatle arzetmek isterim ki, bir yatirim
para kazanmlmak icin yapilir ve yatirim yapmak istiyenin de muhakkak
kendi 0z kaynaklarindan tesebbiise bir miktar para koymas: icabeder.

Turkiye Smai Kalkinma Bankass yatirimin yalniz sabit tesisleri icin
lizumlu sermayenin muayyen bir kismim temin eder. Bu nisbet bugiin
azami % 60°dir. Yani, bir sinai tesisin arsa, bina, makine ve tesisat gibi
sabit yatirimlari tutarinin % 60’ina kadar bir krediyi Banka temin eder.
Bu kredi doviz veya Tirk Lirasi seklinde olabilir. Doviz kredilerinde dg-
viz riski itfa tarihine kadar miitesebbise aittir. Yani ikraz edilen doviz-
lerin kurlarinda itfa tarihine kadar herhangi bir tahavviil vaki olursa
borelu itfa tarihindeki cari kur iizerinden borcunu Tiirk Lirasi ile ode-
yerek hesabini kapatir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas: uzun vadeli krediler vermek sure-
tile projelerin finansmamnina istirak ettigi gibi sermaye istiraki yapmak
suretile de finansmanda bulunur. Sermayeye istirdk seklindeki finans-
manlar bilhassa ilk senelerde verimli olmayabilir. Bu gibi istiraklere gi-
risirken kalkinma bankalar: bir taraftan karliligi, bir taraftan da mem-
leketin iktisadi kalkinmasini siiratlendirmek gibi noktalar1 gz oniinde
tutarlar. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi sermaye istirakinde bulunur-
ken ayrica memleketimizde bir sermaye piyasasinin tesekkiil ve inkisa-
fina yardim ve hizmet etmek gayelerini de g6z oniinde bulundurmakta-
dir. Banka, sermaye istiraki halinde elde ettigi hisse senetlerini kisa bir
zamanda halka arz ederek sermaye piyasasini inkisaf ettirmek gayesin-
dedir. Bu maksatla lic seneden beri muhtelif sinai tesebbiislere ait 21
milyon liralik hisse senedi hususi tasarruf erbabina intikal ettirilmistir.

Kalkinma bankalarinin tatbik edecekleri faiz nisbetleri de ehemmi-
yetli mevzulardan biridir. Gelismekte olan memleketlerde kalkinma ve-
tiresini tesvik edecek yegine miiesseseler olan kalkinma bankalarinin
tatbik edecekleri faiz nisbetlerinin ¢ok diisiik olmas: icabettigi hakkin-
da miitalaalar serdedilebilir. Ancak bu memleketlerde yatirima tahsis
edilebilecsek fonlar da mahduttur. Faraza, % 2,5 gibi gayet diisiik bir
faiz nisbeti tatbik edildigi takdirde yatirimlarin istikameti yanlis cep-
helere sevk edilebilir. Halbuki, cari faiz nisbetinin birzz altinda bir fa-
iz nisbeti tatbi kedildigi takdirde ise yatirimlar sinai sahaya tevcih edil-
mis olur. Bugiin memleketimizde ticari faiz hadlerinin % 10,5 ol
masina mukabil Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasinin tatbik ettigi faiz
% 8'dir. Bu nisbet doviz ve Tiirk Liras1 Kredilerinde aynidir. Memleket-
te veya beynelmilel piyasalarda cari faiz nisbetinde tahavviiller vaki ol-
dugu takdirde banka da bu faiz nisbetinde degisiklik yapabilir.

Banka tarafindan finanse edilen projolerin tahakkuk devresi ol-
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dukea uzun bir zamana vabeste oldugundan tahsis edilen kredinin fiilen
tediye edildigi tarihe kadar Banka ayrica % 1 taahhiit komisyonu alir.
Faiz de ancak fiili 6deme tarihinden itibaren tahakkuk etmege baslar.
Bankanmn kredi temin ettigi miiesseselerden Diinya Bankas) ile Avrupa
Yatirim Bankasi da taahhiide baglanmis fakat fiilen kullanilmamis kre-
di bakiyeleri icin taahhiit komisyonu almaktadirlar.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankas: ikraz ettigi doviz ve Tirk Lirasi
kredilerini projenin karlilik derecesini ve ddeme imkanlarini géz oniin-
de tutarak 5-12 sene gibi uzun vadelerle verir. Bu vadelerle birlikte pro-
Jenin fiilen isletmeye acgilacag1 tarihe kadar bir mehil miiddeti kabul e-
dilir. Mehil miiddeti i¢inde ikrazin faiz ve taahhiit komisyonlar1 ddenir,
tesis kurulup isletmeye acgilinca da resiilmal taksitleri denir. Resiilmal
taksitleri her yil altisar aylik vadelerle tahsil edilir. Miitesebbis once-
den ihbarda bulunmak ve banka kabul etmek sartile erken ¢deme im-
kanlari da mevcuttur.

Ikraz edilen meblaglara karsilik olarak umumiyetle kurulacak te-
sisin ipotegi alinir. Istisnai halierde tesis disinda gayrimenkul ipotegi
veya banka teminat mektubu alinir. Bazi miitesebbislerin isle ilgisini
idame ettirmelerini teminen de o sahislarin sahsi kefaletleri istenebilir.

Tilirkiye Sinai Kalkinma Bankas: ikrazatinda bilhassa tesebbiisiin
saglam bir mali biinye ile faaliyete gecmesini teminen umumiyetle ser-
maye, 0z sermaye, isletme sermayesinin muayyen bir nisbetten veya
miktardan asag1 diisliriilmiyeceginin taahhiit edilmesi gibi sartlar koy-
maktadir. Miitesebbisler herhangi bir yatirima girerken daha ziyade te-
sisin finansman imkanlarin: diisiinmekte, isletime sermeyesinin kisa va-
deli kredi seklinde bankalardan temin edilebilecegini diislinmektedirler.
Tatbikatta su hususu gayet agik gormiisiizdiir, Mali biinye basta sag-
lam kurularak miitesebbisler bu mali biinyeyi ihtiyaca gore tahakkuk
ettirmedikleri ahvalde tesebbiis daima hiisranla karsilasmistir.

Tiirkiye Smmai Kalkinma Bankasi herhangi bir tesebbiisiin finans-
manin: kabul ettigi tarihten itibaren o tesebblisle yakinda alakadar
olur. Kurulus devresinde asgari li¢ ayda bir, normal faaliyet devresin-
de de hic olmazsa senede bir, tesebbiisiin teknik ve mali murakabesini
yapar. Yatirimin projede derpis edilen miktarlara uygun olup olmadigi-
ni1, farklar varsa bu farklarin nereden ileri geldigini ve bu farklarin ne
sekilde karsilanmasi icabettigini tesbit ve miitesebbise teklif eder. Ya-
tirimda bir fazlalik hasil olmus ise bunu Banka ve miitesebbisin miis-
terek finansmani ile kapamaya c¢alisir. Normal isletmeye gecildigi za-
man tesebbiislin karsilastig1 glicliikleri veya elde edilen ¢ok miisbet ne-
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ticeleri nedenleri ile tesbit eder ve ileriki yatirim talepleri karsismnda bu

tecriibelerinden istifade eder.
Umumiyetle Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, finanse ettigi teseb-

biislerin sevk ve idaresine fiilen istirak etmez, belki bazi tavsiyelerde bu-
lunur ve bunlarin tatbikini ister. Fakat istirak ettigi miiesseselerde ida-
re meclisinde temsil edilmek suretile sevk ve idareye istirak eder.

Burada asil miihim rol fiilen sevk ve idareye miidahale etmekten
ziyade profesyonel sevk ve idareciliZi memleketimizde yerlestirmek,
muhtelif sermayedar gruplari arasinda mutavassit roliinli oynamak ve
sevk ve idarede ilmi metodlar: tavsiye etmektir.

Tiirkiye sinai Kalkinma Bankast simdiye kadar dogrudan dogruya
bir tesisi kurup fiilen isletmemistir. Fakat birka¢c miihim tesebbiisde
kuruculuk ve onderlik vazifesini yapmistir.

Banka elindeki mali kaynaklarin miisaadesi nisbetinde Tiirk husu-
si sanayiinin gelismesi ve kalkinmasinda ihtiya¢ duyulan uzun vadeli
vatirim kredilerini temin etmistir. Bu vazifesini artan imkéanlarile da-
ha genis capta da yerine getirmege gayret etmektedir.

Diizeltme ve litizar :

Sayin Vecdi Unay’in Haziran 1966 sayimizda ¢ikan «Kredinin Orta Vadeli Kay-
naklari» tebliginde bazi tashih hatalar1 olmustur. $oyleki:

1) 17 nci sahifenin asagidan 10 ncu satirindaki ibare «......... ve borcunu kolay-

' hkla kaynak hazirliklar; yapmasina imkéan verecek bir program dahilinde, munta-

zam fasilali taksitlerle 6demek imkanina kavusmus olur.»

2) 12 neci sahifede, 2 nci paragrafta «............ Halen Sinai Karakterini muhafa-
Zakedent s ... » ibaresindeki sinai kelimesi Zirai,

3) 16 nc1 sahifenin son paragrafr ..... Ancak Bankanin 5zel sektdr imalat sa-
nayinin orta vadeli kredi ihtiyacim tatminkar bir sekilde karsilayabilmesi» seklinde
olacaktir. IR T

Diizeltir, sayin Vecdi Unay’dan ve kiymetli okuyucularimizdan &ziir dileriz.

BANKA Dergisi



iSLETMELERDE TESIRLI MALI iDARE SEMINERI

«Prof. Carlson ve Prof. Nelsonin Tebliglerinden Ozetler»

Dr. Attila GONENL]
(Isletme Iktisadi Enstitiisii
Ogretim Uyesi)

Bir onceki sayida belirttigimiz gibi (*) finans yoneticisinin fonksi-
yonlarindan biri de yatirim kararim vermektir.

Prof. Carlson ve Prof. Nelson 11 ve 18 Mayis toplantilarinda ozellik-
le bu konu iizerinde durmuslardir.

11. Mayistaki toplantida konuyu «Sermaye harcamalarin (capital
expenditures) agisindan ele alan Prof. Carlson, 6zet olarak, sermaye
biitcelemesinin genel catis1 ve problemleri lizerinde durmustur. 18 Ma-
yis toplantisinda ise Prof. Nelson bir isletmenin genel finansal yapisim
degerleme ve toplam yatirimin karhihg ile varliklarin likiditesi (gergek
likidite) temalarin islemistir.

Sermaye biit¢celemesi meselesi, Prof. Carlson’a gore faaliyet harca-
malar: ile sermaye harcamalarinin birbirlerinden ayirt edilmeleri ile -
baslar. Sermaye harcamalariyle ilgili kararlar sermaye biit¢celemesinin
konusunu meydana getirir, Sermaye harcamalarini tanumlamada benim-
senecek kriter, herhalde, harcamamn saglayacagi umulan cikarin om-
riidlir. Bu kritere gore, birkag doneme yayilan ¢ikarlar saglayan har-
camalar, sermaye harcamasidirlar.

Sermaye harcamalarini bir biitiin olarak ele alip soz konusu har -
camalar1 degerlendirmek biitceleme projesinin esasimi teskil eder.

Prof. Carlson, sermaye biitgelemesinin su merhaleler icinde olustu-
ruldugunu belirtmistir: (1) Projelerin gelistirilmesi, (2) Projelerin de-
gerlendirilmesi, (3) Alternatifler arasinda se¢im ve (4) Projelerin ka-
buliinii takiben uygulanacak kontrol.

(*) Banka Degisi, Cilt - 3, Say1 6, Sah. 3639
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Yatirim projelerinin gelistirilmesi, tabiatiyle, sermaye biitgelemesi
faaliyetlerinin niivesini teskil eder. Ilk bakista, projelerin gelistirilmesi
ile finans yoneticisinin ilgisi yokmus gibi goriiniirse de, organizasyonda
proje gelistirilebilmesi i¢in miisait bir havamin yaratilmas: hususunda
finans yoneticilerine diisen onemli gorevler vardir. Bu arada, Prof, Carl-
son, ozellikle, proje lizerinde ¢alisanlarin indoktrine edilmeleri gerekti-
gine isaret etmis ve «gerekli yatirim» kavrami yerine, «en yiiksek kar
saglayan projen kavraminin yerlestirilmesini 6giitlemistir.

Sermaye biitgelemesi faaliyetleri arasinda ikinci merhale projele-
rin degerlendirilmesidir. Bu merhale ile ilgili olarak uygulanacak ilk
test, yatirnm projelerinin, arzulanan amagclara ulasilmasina hizmet ede-
bilip edemiyeceginin belirlenmesidir. Bu test sonucunda kabul olunan
projeler, bu defa, karin maksimum kilinmasi seklinde formiile ettigi-
miz finansal amaca ne olgiide hizmet ettiklerini gdsterir bir indekse go-
re siralanmaya tabi tutulurlar.

Yatirim projelerinin siralanmasinda kullanilan usuller pek ¢oktur.
Geri 6deme donemi (pay-back period) den nakit akislarinin simdiki net
degeri (net present value of cash flows) veya nakit akislari {izerinden
hesaplanan karlihik kriterine kadar, g¢esitli kriterler bu amagla kullanil-
maktadir. Prof. Carlson bu metodlar arasindan nakit akiglarinin sim-
diki net degeri veya nakit akislar1 iizerinden hesaplanan verim (karli-
lik) metodlarinin kullanilmas) gerekli metodlar olduguna ve diger me-
todlara gore siralamanin yaniltici sonuclar verebilecegine .saret etmis-
tir.

Bu aciklamalar: takiben, konusucu nakit akisi kavrami iizerinde
durmus ve nakit akisimin gelir kavramindan farkli bir kavram oldugu-
na isaret etmistir. Ornegin, amortisman giderleri gelir hesabinda, gelir-
den diisiilecek bir unsur iken, nakit akislarinin hesaplanmasi soz konu-
su oldugundan, amortismanlar dikkate alinmamaktadir.

Siralama metodu olarak nakit akislarinin simdiki net degeri metodu
kullamldiginda su mantik izlenmektedir :

Bilindigi gibi her proje ile ilgili olarak bir harcama yapilmas: gerek-
mektedir. Bu harcama bir negatif nakit akisidir. Iste, bu negatif nakit
akisma karsilik, nakit girislerini de dikkate aldigimizda cesitli donem-
ler lizerinden nakit akisini gosteren bir tablo elde edilecektir. Ornegin
100.000. - TL. bir yatirim projesi sz konusu olsun. S6z konusu proje-
nin saglayacagi umulan nakit girisleri de birinci yil 50.000, ikinci yil
75.000 ve tiiglincii yil 25.000 TL. olsun. (nakit girisleri vergi cikanldiktan
sonra kalan miktarlardir.) Bu durumda yatirim projesi ile ilgili nakit
akisl sOyle bir tabloda gosterilebilir :
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Zaman 0 1 2 3
Proje — 100.000 50.000 -~ 75.000 -+ 25.000

Simdiki net deger yonetimi uygulandigindan birinei, ikinei ve ticlin-
cii yillarin nakit girisleri «O» donemine indirgenmeye c¢alisilir. Bunun
sebebi gayet agiktir. Tabiatiyle li¢ yil sonra elde edecegim 1. - TL. iki
yil sonraki liradan veya miisterek bir an segilirse «O» harcayacagim li-
radan farkli degerdedir. Iste, 1, 2, ve 3 iincii yillarda elde edilecegi umu-
lan nakit girisleri «O» donemine indirgenebilirse yatirnmdan elde edile-
cek net deger hesaplanmis olur.

Bu noktada sermaye biitcelemesi projesi ile gecen ayki yazimizda
Ozetledigimiz finanslama karari bir araya getirilmis olmaktadir. Dikkat
edilirse, nakit akislarinin «O» doneminde ne degere sahip olduklarimn
hesaplanmasi gereginden soz ettik, fakat bunu nasil yapabilecegimizden
s0z etmedik.

Bu amagla izlenecek yol, bir iskonto haddi i{izerinden stz konusu
nakit girislerinin simdiki degerini hesaplamaktir. Ancak, segilecek is-
konto haddi yiizde ka¢ olmalidir. Gerek Prof. Nelson ve gerek Prof.
Carlson sermaye maliyetinin, iskonto haddi olarak kabul edilmesi ge-
rektigine isaret etmislerdir.

Prof. Carlson, bu aciklamalarini takiben alternatif yatirim imkan-
lar1 arasinda se¢im yapma ile ilgili baz1 sermaye biitgelemesi problem-
leri iizerinde durmustur. Ozellikle belirsizlik (uncertanity) faktoriiniin
modele nasil ithal edilebilecegini aciklamaga ¢alismistir. Konusucuya
gdre, bu amacla istatistik yontemlerden faydalanilabilecegi gibi is ada-
minin tecriibelerine dayanmak da miimkiindiir.

Nihayet basarili bir sermaye biit¢cesi hazirlayabilmek igin projeleri,
kabulii takiben de devaml bir kontrol altinda tutmak ve boylece geg-
misteki hatalardan ders alarak, ileride ayni hatalar: tekrarlamamak im-
kani elde edilebilmis olacaktir.

Prof. Carlson’un bu aciklamalarin takiben 18. Mayis toplantisin-
da Prof Nelson bir isletmenin bilango ve kar ve zararina (kar ve zarar
hesabindan hazirladig: bir gelir tablosuna) dayanarak konusmalarinda-
ki agirlik merkezini ortaya koymustur.

Prof. Nelson, finansal tahlilde asil iliskinin,

(Kar/Satiglar) X (Satislar/Toplam yatirim) = Karlihk
oldugunu belirtmis ve kar kalemini basabas tahlilleri gergevesinde in-
celerken, toplam yatirimu da cari varliklara yapilmig yatirnm ve sabit
varhklara yapilmis yatirim seklinde ele almis ve yillar itibariyle bu tah-

lil araclar1 aracihg ile ornek bir isletmenin kaydettigi gelismeyi yo-
rumlamaga ¢alismigtir, :

35



tutumlu ve isab

r'w \laklar "-ankasmda |

ar;uracanz er hsap

huyuda siin t;n |

(5) |
(Basin: 11370 - A - 20274)




ISLETMELERDE
TESIRLI MALI IDARE SEMINERININ
VARDIGI SONUCLAR

Necdet DURAKBASA
Alp GURUS

Gegen sayiumizda «Isletmelerde Tesirli Mali Idare Semineriynde in-
celenen konular: isaretlemis ve seminerin amacinin tertip heyetince ¢i-
karilan brosiirde, «Tiirkiye sanayi ve ticaretinin karsilastigi problemle-
ri ve bu problemlerin ¢oziilmesinde bankalarin oynayacagi rolii tartis-
mak ve bu maksatla yiiksek kademe sevk ve idareciler ile tamnmis ban-
kacilar1 bir araya getirmeky seklinde ifade edildigini belirtmistik.

Gercekten seminer gilizide idareciler ve bankacilar1 bir araya topla-
mis bulunuyordu.

Seminer amacina varmak icin bankacilik sistemimizin mes’eleleri-
ni ve tenkidini yapmak icabetmistir. Itiraf etmeli ki, bankacilik siste -
mimiz bu tetkik ve tenkit siizgecinden alin akligi ile cikabilmis, degil-
dir. Aksine, Seminer, ¢calismalarini bir sonugla baglamamakla birlikte,
baz1 kaatlarin genel bir tasvip gordiigii anlasilmakta idi. Boylece,

1 — Bankalilik sistemimizin arzulanan sekilde iktisadiyatimizin
hizmetine kosulabilmesi ic¢in tam bir «gdzden gecirmeye» muhta¢ bu-
lundugu, .

2 — Miisteride «benim bankamy anlayis ve aliskanligimi yerlestire-
bilmek i¢in Bankalar Kanununda bir firmay1 acilacak kredilerde, firma-
nmin serbest varligina kiyasen tahditlere gidilmesi, aym sahsin mevduati-
nin bankalar arasinda sebepsiz dagilisini 6nlemek iizere mevduat faiz-
lerinin tamamen gelir vergisinden istisna edilmesi, bankalarin reklam
v.s. masraflarinda kisintiya gidilerek bankalar arasi rekabetin buglinkii
yikict durumundan cikarilmas: ve banka muamelelerinde rasyonalizas -
yon suretiyle genel olarak banka masraflarinda Kismti yapilmasi,

3 — Kaynaklarin artirilabilmesi maksadiyle c¢ek tedaviiliiniin ge’
nisletilmesi, kanuni karsilik nisbetlerinin azaltilmasi,

37



4 — Bankacihk sistemimize is alani itibariyle bir berrakhk veril-
mesi; baska amaclarla kurulmus olan Iktisadi Devlet Tesekkiillerinin
asil amacglarindan ¢ikarak ticaret ve mevduat bankaciligi alamina girme-
meleri, ¢ok gayeli bir bankacilik sisteminden c¢ok, ihtisas bankacilig
sistemine kayilmasi,

fikirleri genel bir tasvip gormiistiir.

Ancak, oOzellikle «gcok gayeli bankacilik sistemi» veya «ihtisas ban-
kaciligi» tercihinde diger konulardaki kadar bir beraberlik olmadigini
ve farkli diisiincelerin ortaya afildigini isaret etmek isteriz.

Kanaatimizca, Seminer amacina ulasmis, bankacilik mes’eleleri ban
kacilar, miisterileri ve bu alanda nazari bilgileri getiren profesotrler a-
rasinda etraflica tartisilmis, taraflarin biribirlerini anlamalarina ve bu
konularin aydinlanmasina hizmet etmistir.

Tertipcilerine Tiirkiye bankaciligl ve iktisadi gelismesi yoniinden
tesekkiir etmek bir borgtur.

ASIRLIK TECRUBE
ARADIGINIZ EMNIYET

BOL IKRAMIYE
SOSYAL HIZMET

(7) (Basin: 25040)
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7397 NUMARALI MURAKABE KANUNU
UZERINDE CALISMALAR

Hayri BASER
(Sark Sigorta T.A.O.
Genel Miidiirii)

Biri Sigorta Sirketlerinin Murakabesi hakkindaki 7397 No. lu Ka-
nunun yeni bastan ele alinmasi, digeri ikinci bes yillik planda sigortaci-
ligimizin yeri ve yoniiniin ne olmasi gerektigi konularn iizerinde ¢alisma-
lar yapilmaktadir. Ayr1 ayr: yuritiilen ¢alismalardan birincisinin daha
dar, ikincisinin daha genis sorunlari cevaplandirma zorunda kalacagi;
baska Dbir deyimle planlama agisindan ele alinan sorunlarin Murakabe
Kanunumuz yoniinden incelenecek sorunlari da kavriyacagl ve ona 1sik
tutabilecegi tabiidir. Dolayisile Murakabe Kanunumuz iizerindeki calis-
malarda bu cihetin gdzden uzak tutulmamas: temenniye s@yandir.

Hatirlanacak olursa nesredildigi 30.12.1959 tarihinde yiiriirliige gi-
ren 7397 sayili Murakabe Kanunumuz, on yili asan stirekli bir mesainin
mahsuliidiir, Buglinkii en biiyiik muarizlarinin da o meséaiye nasil bir
sevk ve hevesle katildiklar1 ve ne tatli iimitlerle baglandiklar: heniiz u-
nutulmamuistir., Bir kerre kanun c¢iktikian ve ¢ok gecmeden yiikselmiye
bashyan sikdyetlerin zamanla yogunlasarak kulak zarini patlatircasina
siddetlendigi de bir gergektir. Kanunun daha altibucuk seneyi tamamla-
madan bu acikli duruma diismesinin nedenleri tizerinde durulursa her
halde faydali sonuglar ¢ikarilabilmesi mimkiindir.

Evvelemirde Murakabe Kanunumuz, dis yardim zaruretleri ile ali-
nan 4 Agustos 1958 tarihli paramizin stabilisation’nuna ait kararlardan
az sonra ve 6-7 Eyliil hiadiselerine miincer olan Kibris ihtilafini takiben
cikmis; mer’iyete girmesinden bu yana da, 27 Mayis 1960 inkiladbi Ban-
ka kasalarinin acilmasi, Milli Birlik, Kurucu Meclis, Ikinci Cumhuriyet
Anayasanin kabulii, bu anayasaya gore ilk genel segimlerin yapilmasi,
iki askeri ihtilal tesebbiisli, dort koalisyon hiiktimeti buhrani, ikinci ge-
nel secimlerin yapilmas: ve bugline kadar arasiz siiriip gelen ve za-
man zaman bir harp psikozu yaratan Kibris olaylar: gibi memleketin
piyasa ve ekonomik sartlarinm etkiliyen cesitli ve onemli hadiselerin ¢al-
kantis1 eksilmemistir. Baslangi¢ tarihi olarak aldigimiz paramizin istik-
rarina ait kararlardan sonra Tiimsii Bankla Muhabank’in fiiziyonundan
dogan Birlesik Tasarruf Bankasimin, Sanayi Bankasinin, Dogu Bankin,
Tutum Bankasmin, Ray Bankin, Manisa Bagcilar Bankasinin, T. Kredi
Bankasmin tasfiyeye girmesi, Bugday Bankas1 ve Ekspres Bankin Ana-
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dolu Bankasi namu altinda fiizyonu dikkat nazarina alinirsa Sigortaci-
ligimizin verdigi Sanayi Sigorta Sirketi ve Cihan Sigorta Sirketi gibi iki
kurbanin ¢ok goriilmemesi gerektigi kolayca anlastlir ve bankaciligimi-
za nazaran sigortaciligimizin buhranli bir devreyi nisbeten daha az sar-
sint1 ile atlatabilmesi sansini, azgok Murakabe Kanunumuzun getirdigi
nizamda gormemek insafsizlik olur. Bunu belirtmekten maksadim Mu-
rakabe Kanunumuzu tiimiiyle yermenin haksizligini ortaya koymak, gii-
niimiiziin gergek icap ve ihtiyaglarina uyalim derken bir kutuptan 6bir
kutba gitmenin, ifrattan tefrite diismenin mahzurlarini ve bir 4dil orta-
nin (juste milieu'niin) isabetini canlandirabilmekten ibarettir.

Her kanun gibi 7397 sayilh Murakabe Kanunumuzun da kendisine
gbre bosluklar: ve eksikleri ve yanlis tefsirlere sebebiyet veren ifade
sakathiklari mevecuttu. Zaten bu maksatladir ki kanunun 63 cii maddesi
«Bu kanunun tatbik suretini gosterir nizamnamenin, kanun yiiriirliige
girdigi tarihten itibaren bir sene zarfinda hazirlanarak tatbik mevkiine
konulmasini» emretmektedir. Ama aradan bir sene degil altibucuk yil
gectigi halde cesitli sebeplerle cikmadigl ve ¢ikmadigl icin de soz konu-
su bosluklarla eksikler ve yanlis tefsirleri halledici hiikiimler, ilgili
maddelerde kanun koyucusunun gozettigi maksat ve ruha uygun suret-
te getirilmedigi icindir ki, kanunun tatbik suretini gosterir nizamname-
nin cikarilmamasindan dogan giindh da kanunun iizerinde kalmistir.
Bu da kanunun bir ikinci talihsizligdir.

Bu miinasebetle ve ileride kisa fasilalarla tekrar tekrar kanunun re-
vizyonuna donme zorunda kalinmamas: igin hi¢ olmazsa bu defa, yeni
tasarinin miimkiin mertebe, bir karara varabilmek i¢in karsihkl fikir
ve prensip tavizlerine miisaade etmiyecek dar kadrolu miitehassis bir
komisyon marifetiyle kanunun umumi ahenk ve insicamiyle esas felse-
fesi korunmak suretiyle iyi hazirlanmis olmasi baslica dilegimizdir. Hii-
kiimlerin ne kadar az tefsire mahal verecek sekilde agik ve zaafi telif-
ten uzak kaleme alinmasi da ayrica c¢ikarilacak kanuna kuvvet kazan -
diracaktir.

Umit etmek isteriz ki; giiven miiessesesi olan sigortaciligimizda si-
gorta sirketlerimizi daha giivenilir isletmeler hiline getirmiye, yerli ya-
banci sirketler arasinda farkli muameleyi diizeltmiye ve sigortay: vere-
siye muameleden kurtararak sigortacilifi her anlamda serefli ve itibar-
I1 meslek yapmaga, Ortak Pazar memleketlerinin cihansiimil ve asirdi-
de sirketleriyle rekabette muvaffakiyetin temel sart1 gdrdiigiimiiz tarife
rejimini zedelememege, miikerrer sigorta inhisarinin da quote-part esa-
sina miisteniden sigortaciifimizi destekleyici tedbirler manzumesi igin-
de muhafazaya, l1ayik olduklar: 6nem ve hassasiyet gosterilir ve bu ugur-
da sarfedilecek gayret ve himmetler insaallah mutlu yarinlarin miijdeci-

si olur.!
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PIYASA HAREKETLERI

Hazirlayan : Yildirnom KILKIS
(Isletme Iktisadr Enstitiisii Og-
retim Uyesi — Ticaret Odast
Etlid Miidiirii)

A — SINAI MAMULLER :
1. Dokuma Sanayii Mamaualleri :
a) Yinlit Dokuma :

Mevsim dolayisiyle yiinlii dokuma piyasas: durgundur, bununla be-
raber fiyatlarda bir gerileme goriilmemektedir. Muline 85 TL., Alpaka
75 TL., Gabardin 75 TL., Serj 80 TL., Fresko 70 TL. dan muamele gor-
mektedir.

Durumun oniimiizdeki ay da devam etmesi normal karsilanmakta-
dir.

b) Pamuklu Dokuma :

Gecen ay gelisecegi tahmin edilen pamuklu dokuma piyasasi, ger-
cekten hareketlidir. Satislarda % 3-4 artis goriilmiustiir. Pamuk fiyat-
larinda goriilen yiikselme, iplik fiyatlarinda 50 kurus ile 2 TL. arasinda
artisa sebebiyet vermis, flos fiyatlarinda ise 3 TL. ik artis olmustur.

Bu sebeple basmalar 5 - 8 kurus, emprime,ler 5 - 20 kurus, gomlek-
likler 10 kurus, dosemelikler 10 - 50 kurus, bezler 5 - 10 kurus fiyat arfi-
$1 gostermistir.

Bu hareketin mevsim ortasina kadar devami beklenmektedir.
2. Ziiccaciye ve Pencere Camu :

a) Ziiccaciye =

Pasabahce Sise ve Cam Fabrikalarindaki grevin sona ermis olma-
sina ragmen, piyasada cesit eksikligi devam etmektedir. Bununla bera-
ber yakinda, azalan stoklarin tamamlanmas: beklenmektedir.



Bu devrede satislar hareketsiz gegmistir. Bu durum stok eksikligi
dolayisiyle husule gelmesi beklenen fiyat artislarini dnlemistir. Ancak
durgunludun oniimiizdeki devrede azalmasi muhtemeldir.

b) Pencere Camj :

insaat mevsimi dolayisile artan talebi karsilayacak sekilde liretime
hiz verildiginden fiyatlarda degisiklik olmamistir. Satislar bilhassa 2,3
ve 4 mm. lik camlarda hareketlidir. Ayrica 5,6 ve 7 mm. lik camlara da

talep vardir.
3. Elektrik Malzemesi :

a) Elektrik Motorleri :

10 HP.’den Kkii¢iik motorleri piyasaya arzeden muhtelif yerli firma-
larin mamulleri taninmaya baslamistir. Buna ragmen Rusya’dan ithal
edilmis olan motorler terzih edilmektedir.

Yerli ve ithal mali motorler arasinda fiyat farki pek azdir.

10 HP.’den yliksek giligieki motdrlere talep azdir, Bu sebeple hare-
ketsiz olan bu piyasada fiyatlarda 300 - 400 TL. gibi gerileme goriilmek-
tedir .

Motor imalatimn gelismesine ragmen 4 Temmuz-1966’da nesri bek-
lenen 17. kota’da 10 HP.'den kii¢lik motdrler icin tahsislerin ayni kala-
cagl anlasilmaktadir.

b) Elektrik Tesisat1 :

Bu piyasada yerli mamuller yerlesmektedir. Ancak fiyat artislari
da goriilmektedir. Sigorta ve aksaminda mal eksikligi vardir. Siva iis-
tii anahtarlar 4 TL.'ya, siva alti anahtarlar 3,5 TL.’dan 4, 75 TL.'ya, Ko-
miitatorler 6 TL.’dan 10 TL.’ya, antigon fiyatlar1 8 TL."dan 9 TL.ya ylik-
selmistir. Fiyat artislari, sigorta ve buson’larda da vardir. 60 amperlik
yerli tablo sigortalar 1 - 1,5 TL., 100 amperliklerin kapagi1 1TL., ithal ma-
11 ayn1 malzeme fiyatlar: 1 TL., 200 amperlik ithal mal: kapaklar 5 TL.
artmistir. Buson ve duy fiyatlarinda ise artis 10 - 50 kurus arasindadir.
Buson ithalinin arttirilmas: icin gerekli tesebbiisler yapilmistir.

Bu piyasada fiyat artislarimin bir miiddet daha devam etmesi bek-
lenmektedir.
c) Kablo :

Kursun fiyatlarinin % 25 - 30 artmas lizerine kablo fiyatlar:1 % 5 - 10
nispetinde artmstir. Piyasa sakindir, Durumda bir degisiklik beklen-

memektedir.
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B — INSAAT MALZEMESI :
1. Yuvarlak Demir :

Yuvarlak demir satislari canlanmis ve fiyatlarda beklenen artis 2 - 5
kurus arasinda tezahlir etmistir. Diger taraftan Karabiik fabrikalari
kiitlik istihsal ve ithalat: yollan ile piyasa ihtiyacimi karsilamaya calis-
maktadir.

APA sahasindan kiitiik ithali i¢in yeniden 3 milyon dolarlik tahsis ve-
rilmis ve bunun iigte birine ait hususlar sanayicilere tevzi edilmistir.
APA ve Anlasmall memleketlerden ithaldt devam etmektedir. Rivayet
halinde olan Karabiik isgileri grevi gerceklesmezse, fiyatlarin nispeten
sabit kalmas: beklenmelidir.

1966 Mayis sonu itibariyle fabrika satis fiyatlar: soyledir :

6 mm.lik firkete demirler 188 - 190 kurus,

6 mm.lik Kangal 185 kurus,

8 — 10 mm.lik Yuvarlak demir 176 - 188 kurus,
12 mm.lik demirler 175 kurustur.

2. Profil Demir :

Iyice hareketlenen piyasada satislar, gecen devreye nazaran % 10
artmistir. 80 ve 100 liik U demirleri ile kdsebentlerin fiyatlar:1 5 - 10 ku-
rus artmus, 40 ve 50 lik ithal mali T demirlerinin mevcudu cok azal-
mistir. Yerli lama fiyatlari, arzin bollugu sebebile 5 kurus gerilemis, it-
hal mali olanlar ise 15 kurus kadar artmistir.

Fiyatlarin, ithal mallar: harig, oniimiizdeki devrede onemli hareket
g0stermiyecegi umulmaktadir.
3. Cimento :

Insaat mevsiminin i¢inde olunmasi dolayisile piyasa ¢ok canlidir.
Fiyatlar gecen devreden 1 - 2 TL. daha fazladir. Baz1 sun'i zorlamalar go-
rildiigiinden, ¢imento imalétcilarinin tedbir aldiklari ogrenilmistir.

Rusya’dan ithal edilen 150.000 ton cimentonun ilk partisi 1966 Ma-
yis ay: sonlarina dogru geldiginden ihtiya¢ sahibi tesekkiillere tevziat
yapilmistir,

Fiyatlarin daha yiikselmemesi i¢in bir miktar daha ithalat yapilma-
s1 mevzubahistir.

Beyaz ¢imento’da durum gegen devre gibidir. Piyasa fiyatlari 34 - 36
TL. arasindadir.
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4. Kereste =

Satislar normal cereyan etmektedir, fiyatlar gecen devreye nispet-
le degismemistir.

Tomruklara % 12,5 istihsal vergisi yiikleyen 756 Sayil1 Gider Ver-
gisi Kanunu'ndaki degisikligin iptali i¢cin Damistay’a miiracaat olundu-
gu bildirilmistir. Bu bakimdan fiyatlarda degisiklik beklenmemekte -
dir.

5. Karo Fayans :

Bu maddeye talep artmaktadir. Bu durum dolayisiyle, Canakkale
mamulii ekstra cesitlerin fiyatlarinda 2 kurus, li¢iincii nevi fayanslarda
2 - 3 kurus ylikselme olmustur. Ithal mallarinda stoklar azaldigindan fi-

yat artisi 5-6 kurusu bulmaktadir.
Oniimiizdeki devrede onemli artislar beklenmemektedir, zira arz im

kanlar: miisait goriilmektedir.
C — GIDA MADDELERI :
1. Bakliyat ve Piring :

Bakliyat piyasasinda durgunluk devam etmektedir. Satislar, gegen
devreye nisbetle daha yavastir. Bu durum fiyatlara tesir etmistir,

Dermason fasulye 200 — 250 krs.
Horoz fasulye 180 — 200 »
Nohut 85 — 160 »
Kirmzi mercimek 250 — 285 »
Yesil mercimek 170 — 200 =

Oniimiizdeki devrede yeni mahsiliin idraki dolayisile bakliyat fi-
yatlarinda diisme beklenmektedir.

Piring¢ fiyatlari, gecen devredeki tahmini dogrulamis ve 10 - 30 ku-
rus arasinda gerileme kaydedilmistir. Memleketimize gelmis olan Ame-
rikan pirincinin Ordu’ya ve diger resmi ve yari resmi miiesseselere da-
gitimi dolayisile piyasadan talebin azalacagi beklenmektedir.

Mayls sonu itibarile bersani piringler 340 - 360 krs., kulakli piring-
ler 300 - 320 krs., viyolin pirin¢ler 300 - 340 kurustan muamele gormiis-

tiir.

2. Zeytinyag: ve Diger Nebati Yaglar :

Artacag tahmin edilen fiyatlar, yalniz ekstra zeytinyag cinslerinde
goriilmiistiir. 1 inci kupe yaglar, gegen devre gibi 690 - 700 kurustan,

ekstra ekstra yaglar ise 775’e yiikselerek satilmistir.
Diger nebati yaglarda gegen devrede goriilen bilyiik artis durmus

bulunmaktadir. Ancak kii¢iik artislar beklenmektedir.
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3. Beyaz Peynir :

Piyasa durgundur. Ancak iiretimin devam etmesi dolayisile buzha-
ne stoklar: artmaya devam etmektedir. Fiyatlar istikrarli goriinmekte-
dir. Yeni mahsil tam yag 11 peynirlerin tenekesi 95 - 110 TL., yar1 yagl-
lar 80 - 85 TL., yavan mallar 50 - 65 TL. dan muamele gormiistiir.

Durumun bir devre daha devam etmesi beklenmektedir.

D — ALTIN FIYATLARI =
1966 Mayis ayinda altin fiyatlarimin seyri soyledir: (TL)

Cumhuriyet Resat  Ingiliz

2 Mayis 97 153 120
9 Mayis 98 151 121
16 Mayis 97 150 120
23 May1s 96,75 151 120
30 Mayvts 96,20 150 120

E — TOPTAN ESYA FIYATLARI :

1958 = 100 itibarile Istanbul toptan esya fiyatlari indeksi, 1966 Ma-
yi1s aymnda 149,3 olmustur. 1966 Nisan ay: indeksi 149,2, gecen yilin Ma-
yis ayl indeksi ise 137,8 idi. ]

F — DIS TICARET :
1966 Nisan ayina ait ihracat ve ithalat rakamlar soyledir :

1. IThracat :

1966 Ocak-Nisan ihracat toplami 11.629.000 dolardir. Bu rakam
1965 yilimin ayni devresine nazaran 2.912.000 dolar daha fazladir. Ihra-
cat kalemlerindeki artis baliklar, siit mamdilleri, seker ve mamilati, hu-
bubat, sebzeler, tlitiin ve pamuk kalemlerinde olmustur. 1966 Nisan
ayindaki ihracatimiz, 1965 in aym ayina nazaran Miisterek Pazar memle-
ketlerine ve Rusya’ya artma, dolar sahasi1 memleketlere ise azalma gos-
termistir.

2. Itbalat :

1966 Ocak-Nisan ithalat toplami 19.131.000 dolardir. Bu rakam
1965’in ayn1 devresine nazaran 1.044.000 dolar daha azdir.

1966 Nisan aymmdaki ithaldt kalemlerindeki gegen yila nazaran ar-
tis, daha ziyade organik ve inorganik kimyevi maddeler, ilag, akaryakit
ve yaglarda olmus, hububatta ise Snemli diisme goriilmiistiir.

Memleketler itibarile artis, gecen yilin Nisan ayina nazaran, Miis-
terek Pazar memleketlerinden ve Anlasmali memleketlerden olmustur.
Efta memleketlerile diger anlasmali memleketlerden ise ithalat'miz a-
zalmistir.
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