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Sayin okurlarimiz

Tiirxiye, 179 yilina cok gii¢ kosul-
lar altinda girmektedir. Ulkemiz bugun-
lere bir anda, bazi politikacilarin iddia
ettigi gibi son bir yilda gelmemigtir. Tir-
kiye'nin kargilastifl ekonomik ve sosyal
sorunlarin kKokeni gegmis yillara, belki
ta 1350'lere kadar uzanmaktadir. Yillarin
-0tii birikimi, (teressiibatl) buglinkii so-
nuclarl dogurmugtur. Sorunlarin ¢ézimi,
iyi niyet, ozveri, sogukkanhlk, olaylara
dogru teshis koymak, Onlemleri sliratle
almak, 6din vermemek gibi nitelik ve ye-
tenekleri gerektirmektedir. Turkiye'de Ki-
visel cixarlar, grup c¢ikarlari, siyasal ci-
karlar, ¢ogu kez, baz1 ulvi amacglarin ar-
liasina saklanarak savunulmaktadir. Tur-
kiye'nin temel sorunlarindan biri de her
alandaki bu tilir firsat¢i ve cikarcilar: iyi
tanrmak ve bunlarin igvalarina kapilma-
maktir.

Oliimiiniin besinei yilinda Ismet Pa-
ga’nin bir 6gudi ve gozlemini sik sik
animsamak geregini duyuyoruz. Paga'nin
o0giidli: «Bir ulkede namus erbabi en az
ser erbabl kadar cesaret sahibi olmali-
dir.» Gozlemi ise «Bir Kisi ge¢miste ne
vapmigsa, gelecekte de onu yapar.» Pac
sa'nin bu goézlemi kuskusuz politikacilari
iyi tanimasinin ve engin bir deneyimin
sonucudur. Gegmiste basarisi olmayan
denenmis, yetenekli sinirli Kkigileri, bir
kez daha deniyerek basari beklemek, ha-
+valin de Otesinde bir iitopyadir. Olmaya-
cak duaya amin demektir. Banka ve Eko-
asiomik Yorumlar Dergisi, Tiirkiye i¢in en
dogru, en iyi, en gercekei politika ve
sontemleri bulmak, bunlari kamuoyuna
duyurmak c¢abas1 igindedir. Her yoniiyle
baglmsiz ve baglantisiz olan dergi, bu
amaca yonelik her fikre, her oneriye
aciktir. Dergimiz yazarlari arasinda bazi
Konularda tam bir goriis olmiyabilir; an-
cak son yillarda dergi, gerek yayinla-
G181 yazilarla gerek diizenledigi forum-
larla bir gercegi devamli olarak vurgu-
lamaga calismigtir. «izlenen ekonomi
politikast yanligtir; 20'nci yiizyllda gole
maya calinmaz, sorunlara kokli ¢dzum

* Dergimizde cikan yazilar. kaynak gostermek sartiyla iktibas edilebilir.
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gcetirilmiyor, paiyatif onicmleric iy sav-
saklaniyor, giinii kurtarmak pahasma ya-
rinlar feda ediliyor». Titrkive bu hatala-
11n bedelini bir gun odeyecektir, Dergi-
mizin yillardir vurgulameaga calistigl aci
sercekle Trk ekonomisi bugiin kars: kar-
sira kalmigtir. Feda edilen yarinlar gelip
catmig: hatalarin bedeli odenmege bas-
lamigtir. Olaganiistii bir durum olmazsa
odenmege de devam edilecektir.

Diinilin ekonomik politikasini elesti-
ren dergimiz, igtenlikle 1978 yih istikrar
politikasini da elestirmektedir, Tonomik
yorumlar bolimiinde izliyeceginiz gibi,
istikrar Onlemlerinin bir biitiin olarak
alinip, uygulamaya Kkonulmamasi: 22-
manlardaki hatalar, vergi énlemilerinin
alinmayisl veya iyi alinamayisit kredi sis-
teminin diizeltilmemesi. nisbi fiyatlarin
iyi ayarlanmamasi gibi nedenlerden do-

sahibi olmak

SIZIN DE
hakkimizdir

layt istikrar politikasinin bagarili olama-
digl konusunda, tartismaya Katilanlar
gorlls birligine varmislardir.

Derginin, daha doyurucu olabilmesi,
Lonjonktiire, bankacilik soruniarina, ser
maye piyasasina, diinya finans piyasala
rindaki son gclismelere daha genis yer
ayirabilmesi ic¢in, her sayisinii 5 forma
60 sahife olarak yayinlanmas. planlan
mistir. Dergi 1579 yilinda da sayin okur-
larma daha iyi hizmet vermek cabas:
icinde olacaktir.

1979 yilinda Turkiye'de sagduyu, hos-
goril, iyiniyet, 6zverinin egemen olrnasi-
ni, sorunlarsa demagojik degil bilimsel
coziimler getirilmesini diler, siz, sayin

okurlarimizin yeni yilini ictenlikle kut-
lariz.

Saygilarimizia.
Dr. Oztin AKGUC

A
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edinmenize '’
yardimciyiz

A EMNIYET
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EKONOMIK GOSTERGELER

T.C. Merkez Bankas:

Altin ve doéviz mevcudu (milyon $)
Tedavildeki banknotlar (milyon TL.)
Hazineye kisa vadeli avans (milyon TL.)

Bankalar (milyon TL.)

Toplam mevduat
Vadesiz ticari
Vadesiz tasarruf
Vadeli tasarruf
Diger mevduat

Toplam krediler
Tarim kredileri
Sanayi kredileri
K. Esnaf ve sanatkar kredileri
Ipotek kars. krediler
Muhtelif krediler

Fiyatiar (1963 = 100)

Toptan esya fiyatlar1 (I.T.O.)
Gecen yilmx aym donemine
gore % degisme
Yilbasina gore % degisme
Bir 6nceki aya gore % degisme
istanbul gecinme indeksi
Gegen yihin aymi donemine
gore % degisme
Yilbasina gore % degisme
Bir onceki aya goére % degisme

Di1s Ticaret (milyon §)

ithalat
Ibracat
Is\i dovizleri

Ah'met S. TALU

1978
1976 197%* Eyliil* Ekim* Kasim?
991 547 977 845 915
52061 77881 103217 107078 11408'7_
21739 45178 49093 49268 59671
162845 213261 238439 247587  ......
44977 53027 70217 72501° TR >
63535 838173 90410 94878  ......
33814 39318 48847 50167 SN
20459 26983 28964 30041  ...... :
183762 231476 256428 269541 ...
37423 46523 47256 50996  ......
6385 8499 12261 12645  ......
6293 9516 11967 1279i% LT85S
5401 6476 7217 T285 %  oia--
128260 160362 177727 185844  ......
392.6 504.3 832.7 874.8 904.7
17.3 28.5 58.8 57.3 55.5
............ 374 434 49.3
............ 5.6 5.1 34
381.7 498.4 89416 . 977.6 1010.5
16.7 30.6 79.3 4.3 3.4
............ 53.1 58.9 64.3
............ 6.8 3.8 3.4
5129 5796 3187 3605 auunt
1960 1753 1435 1648 pr.
983 982 658

(*) Rakamlar yil ve ay sonlar itibariyle kiimiilatiftir.
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ekonomik yorumlar

oibisaessidiviove

Fotografta gortlenler: (Sagdan

Solz) Proi. Dr. Mustala AYSAN, Prof. Dr.

Ercl MANISALI, Aslan B. KAFAQGLU, Dr. Oztin AXGUC. Pr. Giingér URAS.

AKGUC — Efendim, bugiinkii top-
lantimizda 1978 yilinda Tiirk ekonomi-
sindeki olumiu ve o'umsuz gelismeleri
ortaya koymaya ve bu konuda alinnus
olan énlemleri elestirmege, bunlarin bir
kritigini yapmaga gayret edecegir. 1lk
soziit Sayin Dr. Uras’a veriyvoruim. Sayin
Uras, 1978 yilinda ckoneomimizdeki ge-
lismeleri ve alinmis bashca onlemleri
czetler misiniz?

URAS — 1978 yilina Tiirk ekonomi-
si bilylik bir istikrar tedbirleri beklevisi
ile girmisti ve daha once 1977°de alinan
ve erozyona ugrayan istikrar tedbirleri-
nin listiine gecikmeli olarak 1978 yilinin
ilk li¢ aymn sonunda yeni bir istikrar
tedbirleri paketi getirildi. Bu istikiar
tedbirleri paketiyle, Tirkiye'nin icinde
bulundugu ve bugiline kadarki biiyiik bi-
rikintilerin sonucu olusmus darbogaz-
dan cikisi sagliyacak tiim tedbirlerin
birlikte alinmasi bekleniyor idi. Bu bir-
likte alinacak tedbirler neydi?® Tiirki-
ye'de Dbiiviik olclide artmis tiiketim egi-

limini sinirlayict onlemleri getirmek, ig
tasarrufu bir anlamda ylikseltmek, ote
yandan bu amacla bilitce ve para Ekredi
araclarimi bilingli bir gekilde kullanmaiz,
Tiirk parasinin gerceiten uzaklasan de-
gerini gercex diizeyine getirmek ve ic
fiyatlarin yeni bir denge diizeyinde olug-
masmnl saglamak. Simdi Dburada paket
tedbir deyimi iizerine tekrar vurgulamak
istiyorum. Paket tedbir, biitin bu arag-
larin hepsinin ayni zamanda ve birbiri
ile iligkisi disiliniilerek kullanilmasidir.
Simdi geride birakmakta oldugumuz 19378
yihinl degerlendirirsek, ekonomiye mli-
dahale icin kullanilmasi miimkiin olan
tiim araclarin hepsinin 1978 yili icinde
kullanildigini  goriiriiz. Fakat miihim
olan nokta gdzden kacirilmis; bu arac-
larin hepsi birbirinden bagimsiz olarak
ve zamanlara da biitiinlitk gozetilmeden
kullanildizi icin biitiin araglar KkKullanii-
masina ragmen 1978de ekonomi duzel-
memis hatta, daha da kotiiye gitmistir.
Vurgulamak istedigim hususu daha agik



olarak ortaya koyayim. Ornegin [iyat
tedbirlerini ele alalim. Tiirkiye'de 1978
yili icinde fiyat araci o kadar birbirin-
den ilgisiz ve bagimsiz kullanilmigtir ki,
once Tiirk perasmin fiyatl ayarlanmig,
arkadan diazenlenmesi gereken temel
mal ve uriinlerin fiyatlar1 c¢ok daginmk
bir sekilde ve kademeli olarak ayarlan-
mils, blitiin bunlar olurken mesela cok
onemli clan petrol triinleri fiyat: ¢ok ge-
cikmeli olarak ayarlanmis, isci ucretleri.
emeXk fiyati tamamen bu fiyat politika-
sindan bagimsiz olarak daha sonra ayar-
lamaya tabi tutulmustur. Sonuc olarak,
vaslangicta hedef olarak alinan, fiyatlar
icin varillmas: gereken denge diizeyinc
ulagilamamis, tam tersine mevcut den-
geler bile bozulmus ve yil sonuna gelin-
diginde su durum ortaya cikmigtir. Sim-
di gene bir takim mal ve hizmetlerin fi-
yat artiglari. i{icret artiglarinin onunde
gitmektedir., yahutta icret artiglariyle
mal ve hizmet fiyatlarindaki artig biri-
birleriyle yarismakta ve bu yarismanin
ortaya ¢ikardigl % 70 dolayindaki enf-
lasyon Tiirk parasinin degerinde yapi-
lan diizeltmeyi tamamen ortadan kal-
dirmeaktadir. Diger bkir ornek. biitce ile

ulasilmak istenen istikrar tedbirlerini
amacindan saptiracak bir bilitce uygu-
lamast ortaya konulmugtur. Gegen yil

tenkid edilen banknot emisyonunun es
diizeyinde bir emisyon artisi ortaya ge-
tirilmistir. Kisaca oOzetlersek gecmis uy-
gulama mevcut sorunlar: dizeltici degil.
sorunlarin vahametini tam tersine art-
tirict yonde olmustur. Suraya bilhassa
vurgulamak istiyorum. Ekonominin han-
gi aracinl Kkullanmadik diye politikaci
sorapilir, dogrudur. Ekonominin kullanil_
masl gerekli araclarin timii kullaniimis
fakat herbiri yanlis zamanlama ile ve
yanig olclilerde ve Dbirbiriyle iligkili ol-
madan kullanmildif1 icin yarar yerine za-
rar getirmistir. Bir hastay1 tedavi eder-
ken bittiin ilaclari verdim diye hastaya
mevcut her tiirlii ildcit verirseniz ve za-
mansiz verirseniz hi¢ bir zaman iyilik
degil, tam tersine Kkotiiliik etmis olur-
sunuz.

8

AKGUC — Saymn Uras acaba bu ge-
lismeleri kaniitatif' olarak, sayisal elarak
ortaya koyebiliv miyiz? Uretimde, dis ti-
carette, fiyvatiardaki gelismeleri...

URAS — Su hususu vurgulamak
isterim: Tiirkive icin tehlikeli gor-
digliim bir gelisme gozden Kaciriliyor.
Simdi 1978 yilinin sonunda ckonominin
bir genel degerlendirmesini yapacal
olursak, ekonomide biiylik ¢okiintuniin
ortaya cikmadiginl. ekonominin birgcok
yonlerinde calisti&:nl goriiriiz.  Fakat
dikkatinizi ¢ekmelk isterim ki elonomi
calismaktadir ama, ekonomideki yap1 gi-
derek Dbozularak calismaktadir. Yani
Tiurk ekonomisinin esas gclismesini iste-
digimiz alanlarda duraklama varken, ge-
lismesini istemedigimiz alanlarda bu
yanlis ekonomi politikalarin sonucu bii-
yiimeler ortaya cikmaktadir. Ornck ola-
rak vermek istiyorum. Devlet babanin
1978 yili icinde kesesine doviz girmedi-
gi icin. kokii disarda oldugunu rik sik
tekrarladifimiz ilac sanayiine 10 milyon
dolar tahsis edebilmistir ki ilac bizim
hem beyin ve hem de viicut sihhatimiz
icin cok 6nemli bir maddedir. Fakat bu-
na mukabil. «kendi dovizini kendin buls
olanagl saglandigl icin binek otomobili
ve otomotiv sanayiinin ihtiyvaclan izin
800 milyon dolarlik bir imkan jyil icin-
de kolaylikla bulunabilmigtir. Bu Tirk
ekonomisinin arzulanmiyan bicimlerde
sthhatsiz gelismeye dogru itildiginin bir
misalidir. Simdi buralarda rakam iste-
diniz onu vermek istiyorum. Yilbagin-
dan beri emisyon % 50 artti. Yilbasinda
260 milyar lira olarak disiliniilen bltce-
nin yil sonuna dogru en az 320 milyar
lirallk bir harcama diizeyine erigecefl
tahmin ediliyor. Simdi suraya bkilhassa
dikkatinizi cekmek isterim. Biitcede ge-
cen yil yatinm oddenekleri 60 milyar lira
idi. Simdi yatirim odeneklerinin 10 mil-
varini kesiyorlar ve yatirim odenekleri
60 milyardan 50 milyara diisiyor. Bu-
na karsin cari harcama ve transfer har-
camalar1 {oplami 200 milyar liradan 270
yahut 280 milyar liraya ¢ikiyor. Yani ca-
ri ve transfer harcamalarinda 80 milyar



liralik bir biiyiime meydana geliyor, Bel-
ki Merkez Bankasi kredilerindeki artisin
iliml olcliler icinde tutulmasi bir oviing
meselesi olabilir, ancak tutulan oranda
pek diiglik degil % 20 dolaylarinda... Ger-
c¢i gecen seneye gore nisbeten diisitk fa-
kat gene de % 20 dolayinda. Eger emis-
yon gecen seneki gibi % 50 dolayinda
hitylimiisse, Merkez Bankasi kredileri
7% 20 oraninda artmigsa ve kKamu cari ve
transfer harcamalarinda %% 35 dolayinda
bir biiylime ortaya ciktt ise o iilkede
‘7 710 dolayinda bhir fiyat artisi gayet nor-
maldir. Fiyatlar, Tirk parasinl tam den-
ge kuruna getirdigimizi iddia ettigimiz
donemden bu yana % 70 oraninda ar-
tarsa bu ekonomide yapilan ihracata ta-
mamen yapay ihracat olarak bakmak
lazim. O kendi dovizini kendin bul kam-
panyasinin bir araci olarak islemektedir.
Cunkit % 70 fiyat artis1 ile daha cazip
hale gelmis bir ic piyasa dururken dica-
riya satls yapmak normal serbest eko-
nomi kurallar: ile tamamen celisen bir
durumdur. Bu tip bir dis satimi normal
karsilamamak gerekir. Ciinkii firmalar
yoniinden rasyonel clan iec pa7ara satis
vapmaktir.

AKGUC — Acaba 1978 yili iiretimiyle
ilgili bilgi var m?

URAS — Uretim rakamlar ile ilgili
bilgi soyle var. Bu yabanci kuruluslarin
da c¢ok dikkatini cekmekte. Yabaneci Ku-
ruluglar. Tiirkiye'ye gelen, Turliiye'yi de-
netleyen vabancl kuruiuglar merakla iire-
tim rakamlarin: izliyorlar. Uretim rakam-
larinda onlar1 tereddiite sevkeden su;
gecen yila gore ithalatiniz % 30 oranin-
da geriledigine gore iretiminizin de en
az % 30 gerilemesi lazim diyorlar. Bu-
rada dikkatinizi cekmek istedigim nokta
su. I¢cinde bulundugumuz yil yatirimla-
11, biraz once arzettigim gibi kamu yati-
rimlar: basta olmak tlizere tzel seKtdr ya-
tirimlar:1 da Dbiiyitk 0Olciide duraklamig
durumda. Yatirimlay dursklaymnca, Tir-
kiye'ye 1978 yil1 icinde yatirim mali gel-
medi. Tiirkiye yatirim mal ithalatini
kistl, hammadde ve ara mali ithal etti
Yani ithalatin daralmasindan daha cok

etkilenen yatirimlar oldu. Bunun digin-
ca, Tirkiye’de cok kimsenin bilmedigi
sekilde. ikame mallar1 kullanilmaga bas-
land1l dretimde, ben misal olarak iki
olayl belirteyim. Tirkiye'de kakao temi-
nindeki giicliik nedeniyle kakaosuz ¢iko-
lata yapiliyor ve piyasada satiliyor su
anda. Buzdolabl imalinde kullanilan bir
takim aliminyum ve plastik parc¢alarin
yerine Tiirkiye'den temini mimKkin
baska maddeler ikame edildi. Yani bu
nedenlerle ithaliattaki darbogaz i¢c piya-
saya donik fretimi biiylik o6lclide etki-
iemedi. Bu cok 6nemli bir nokta. Ikin-
cisi kapasite kullanimi rakamlariyle il-
gili. Belki Sayin Erol Manisali Istanbul
Sanayi Odasl’'nin bulgularini sbyleyecek
ve % 50 kapasite kullanimindan bahse-
decek. Fakat bu Istanbul Sanayi Odasi-
mn % 50 kapasite kullanim rakaminin
kismi bir degerlendirme oldugu kanaa-
tindeyim. Ben Kkapasitenin, tum imalat
sanayiinde kapasite kullanim oraninin
cecen yila gore nisbi olarak biliyuk 61-
clide diismedigi kanisindayim. QCunkii
gecen ylla gore ic piyasada daha canh
bir talep var ve o talep bhiiyilk OoOlciide
karsilaniyor.

AKGUC — Saym Manisali acaba si-
zin ekliyeceginiz bilgi var mu? Ozellikle
imalat sanayii tretim ve kapasite kul-
lanimi rakamlanyla ilgili olarak...

MANISALI — Imalat sanayii ile il-
gili olarak savin Uras gecen yila gire
kapasite kullanim oraninin diismedigini
ileri siirdii. Bu dogrudur. En azindan Is-
tanbul bolgesi sanayii icin yapilan bir
arastirmaya gore bu dogrudur. Gegen
yil % 56 olarak buldugumuz ortalama
kapasite kullanim orani, 1978 yil1 orta-
lamas1 itibariyle % 55.8 diistii. Agirhklhi
ortalamadir bunlar; hemen hemen ayni
firmalara sorulmustur. Bu agidan kapa-
site kullanilm oraninda ithalattaki geri-
lemeye ragmen oOnemli bir diisme s62
konusu degil. Buna karsilik iiretimde
gecen ylla gdre gerilemeler var. Bu il-
ging. Yani kapasite kullanim oraninda
gerileme goziikmilyor fakat liretimde,
ayn1 firmalar gecen yila gore liretimle-
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rinin geriledigini ifade ediyorlar.

AKGUC — Bu durumu nasil acikl-
yorlar?

AIANISALI -~ Bunun nedenini fir-
malar izah etmiyor: ancak yorumlamasi
soyle olabilir, Bir defa nihai mal ire-
ten firmalara soruldugu icin. asagiya
dogru teknik tabanlagmalar godzoniinde
tutulur ise, iiretimde yerli imaliat oran-
larmin artmas: so6z konusudur. Uras'in
da belirttigi gibi. doviz darbogaz1 kar-
sisinda  yerli imalat oraninin  artmasl.
bazl mallarda ithal ikamcsine gidilmesi
zorunlulugu bu olguyu belirli bir olciide
aciklayabkilir. Onun disinda. talep yeter-
sizliginin 19%8'de ortava cil‘magzsi, lreti-
mi diisiiren etkenlerden biri olmugtur.
Bunun da iizerinde ¢nemle durmak ge-
rek.

URAS —- Siz talep yetersizligi oldu-
guna inaniyor musunuz? JIc piyasanm
gecen seneden daha canhi oldugu goz-
lenmektedir.

MANISALI — Biz, ankette sormadi-
miz halde, baz1 sektdrlerde iiretimi Kisit-
llyan etmenler arasinda doviz darboga-
zindan sonra ikinei onemli sorunun ta-
lep yetersizligi olarak ortaya ¢cikmasi cok
enteresandir. Istanbul bolge sanayii icin
talep yetersizligi yakinma konusu oldu.
Yalniz benim bir itirazam var sayin
Uras’'a. O da su. Alinan tnlemlerle ilgili
olarak Sayin Uras 1978 yilinda yilbasin-
dan beri biitiin onlemlerin hemen he-
men alindiginl, ancak zamanlamas1 ve
Rarsilikli iliskileri bakimindan hatali ol-
dugunu soyledi. Burada sunu goz 6niin-
de tutmak gerekir. Bir kez. 1973-1977
arasinda Tiirk ekonomisinde 6yle olum-
suz birikimler ortaya cikt:1 ki Onlemler
entegre ve iyi zamanlanmis olarak alin-
mis olsaydi bile. meveut doviz darbogarzi
icinde ve hu birikimler, bozulmatar cer-
cevesinde Tiirk ekonomisini istikrara go-
tiirecek bir sonuc beklenemezdi. Ustelik
bu 6nlemler eksik alinmistir. Yahut al-
namamistir. Ornegin vergi dnlemleri...
fstikrar acisindan en dnemli énlem ver-
gi onlemidjr. Ozellikle pivasa ekonomi-
sinin agir bastigt iilkelerde vergi dnem
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Jeri istikrar acisindan temel onlemdir ve
bu bir kanun meselesi cldaugu i¢in Tlir-
kiye'de bu onlem alinamamistir. Halen
de ortada durmaktadir. Bunu yeni ta-
sariyl savunma yahut yerme acisindan
sbylemiyorumn. Belki meveut tasarimin
istikrardan uzaklagtirici yonleri ilizerin-
de de¢ durulabilir 0 ayr1 sorundur. Fakat
alinabilecek vergi onlemleri vardi, istik-
rara doniik olarak, bunlar alinmamistir.
vahut alimamamstir. Bu lronunun iize
rinde biraz tartisma yapmak gerekiyor.
Tartismalar ilerledikce bu konuya don-
meXk olanagi belki dogabilecek

AKGUC -— 1978 y1li icin farkin ifa-
delevie daima sui Oneri ileri siiriilmiistii.
Fakirieselim:, hayuat standardimnz don-
durahim. kemerlari sikalun... Bunlarin
hepsi  larklt ifadeler altinda  olsa dabi
ayni seyi amachyor. B¥u ifadeleri somut
hale getivmek mitmkiin mi? Yani poii-
tikacisingan, ikiisat¢ising, gazete ya:n
rndan solkaktaki adama kadar devamh
clarak tekrarlanan bLu ifadelere scmut
bir icerik Nkazandirmak olanag: var m1?
Bu amaci sa&lamak icin ne gibi énfem-
ler alinabilirdi? Ornegin Dbir tanesine
degindiniz, Vergi onlemi. Bu da alinma-
di. Ayriea backa onlemler alinabilir miy-
di?

~ MANISALI — Bunun iki gdstergesi
vardir: ilke olarak... Birnnecisi gelirieri
etkiliyerek, gelirleri degistirerel: tiiketi-
mi etkilemek; ikincisi ise piyasadaki fi-
vatlar1 degistirerek tiiketimi etkilemek...
Bunlar birbiriyle entegre olarak alindi-
£1 zaman, bir taraftan gelirleri etkiliye-
rek gelir boliistimiinit degistirerek. obiir
taraftan da nisbi fiyatlar1 fiyat stiiktii-
riinii degistirerek harcamalar: etkiler. Or-
negin Tiirkiye'de iiretilen otomobillerin
fiyatini 200 bin lira degil, 500 bin lira
vaparak hatta daha yiikseltilerek bunun
altm1 kisitlanabilir. Isvecte bugiin Vol-
vo arabanin Isvec vatandaginin aldig:
fiyatla, eksport Volvo'nun fiyati arasin-
da bir misline yakin bir fark vardir. Me-
seleyi bu iki temel ilke cercevesinde dii-
siinmek gerekir.
AKGUC — Ozetlersek su deniyor. Ke-



merlerin sikihnast,  hayat standardinin
dondurulmas1 acgitkca vurgulanmistir. An-
rak  bunu sagiiyacak onlemler alinma-
muagtir. Ne gelir dagilimi  konusunda, ne
de nisbi fiyatlarr diizeltme Ionusunda
yeterli onlem almamaomistue. Saymn  Ba-
scer. sizin bu konuda goriislerinizi ala-
bilir miyim?

KAFAOGLU : Simdi ben 1978'de olan
lara daha farkll acidan bakmalk istivo-
rum. 13%8'de olanlar ashnda 1977'de
olanlarin suriip gitmesidir. Fiyat artiz-
larindan ¢ok yakinithiyor kamu oyunda.
hatta bu oturumda da... Aslinda 1877'nin
son dort ayvindaki fiyat yukselizleri.
1978'deki fiyat yiikselislerinden cok yiik-
saktir. Ben eldeki Istanbul gecinme en-
deksine gore soyle bir sonug¢ ciicarttim.
1977'nin son dort ayinda ortalama aylhik
fiyat ylikselisi %% 6.5'a geliyor. Eyliil'de
% 1.3, Ekim'de 9% 7.4. Kasim'da % 6.6,
Aralik’ta % 4.5. Bu ortalama % €.5'a ge-
livor. Ondan sonraki aylarda da soyle:
Ocak 1978, % 4, Subat 1978 % 5.3, Mart
1978 % 1.9, Nisan 1978 %3 ve devam edi-
vor, hicbir zaman 1977 EKiminin. Eylii-
liniin dlizeyine varmiyor.

AKGUC — Soyle mi ifade edelim?
Gecen yil fiyatlar gittikce artan lizla
vitkseliyordu. Bu y1! ise arlis devam
ediyor, fakat gittilkge azalan bir lhzla...

KAFAOGLU : Hiz azalmilyor ama Xa
rarlilifa kavusmus goriinliyor hicbir za-
man 7'yi bulmuyor.

AKGUC — Gecen wilki fiyat gelis-
mesiyle bu yii karsilastirirsak, gegcen yit
gittik¢e hizlanan bir artis egilimi goste-
ren fiyatlarda bu y11 artis hizinm ka-
rarhga kavustufunu soyliyebilir miyiz?

KAFAOGLU : Yalniz bir istisnasi var
sayin Akgiic. Aralhk 1977 cok ilging bir
ay. Ona dikkatinizi cekerim. Clunkii 1977

vilinda ihracat - ithalat rakamlarina
baktigimiz zaman. aslinda gec¢en yilin
son dort ayinda Aralik haric ithalat

cok dilgmiis. Hatta bu yilki Ekim itha-
lati gecen yilm Ekim ithal3tindan daha
viiksek. 1977'nin Ekim ithalat1 bir on-
ceki yilin ithalatindan 104, iki yil Once-
ki ithalattan 124 milyon dolar daha ge-

ricle Fakat Aralik ayina gelince bakiyor-
sunuz ithalat birden 500 milyon dolar
astyor, 520 milyon dolari buluyor. Ayni
ay ihracat da artiyor. 200 milyon dolart
aglyor. Bu durum yilbasinda devaluas-
von var disilinzesiyle ithalatcilarin da
ve disarclaki bizim mallarimizi alanlarin
da acecle etmesinden ileri gelmis olabi-
lir. Bunlar nazarl itibara alininca yal-
nizca Aralik’ta fiyat artis hizinda bir
dlisits var. Fakat Ocak’ta o diisiis devam
ctimis % 4. Subat'da % 5.3. Mart'ta % 1.9.
Ialtat DMart'tan, dzellikle Haziran'dan
sonra aylik fiyat viikselmeleri % 4.5-5 ci-
varinda devam ediyor. Yani 1978 yili bir-
den oitaya parasiitle inmis Kkoti bir 3yl
degil. 1978 yilinda yasanilan ekonomik
olaylarin kakeni gegmis yillarda... Itha-
1at diismeleri gecen yil baslamis., ihra-
cat duraklamis. Burada en o6nemli nok-
ta bence su; ithalitin yavaslamasi, da-
ha dogrusu ithalatin disardan kredi ile
finanse edilmesindeki gli¢likler 1977 y1-
Iinin bagsinda baslamistir. 1974 OPEC
zamlarl ile ic piyasasi sikilan bati1 eko-
nomileri, Liredili dis satimlara yonelmis,
sonradan odemeye elverisli bir konjonk-
tiir igine girmis, bildigim kadari ile sos-
yalist ililkelere dahil §0 milyar dolar do-
laylarinda kredili ihracat yapmiglardir.
Batililarca saglanan ithalat kolayhsgi,
sanayimizin zaten g¢arpik olan bilinyesini
jthalata daha cok bagimli hale getirmis-
tir. 1975 - 1976 ve 1977 yillarinda itha-
1at fazlaligi, ekonomimizdeki enflasyo-
nist egilimleri bir o6lclide gizlemistir.
Ancak 1977'de dis pazarlar kendi iclerin-
de i¢ dinamiklerini bulunca, kendi icle-
rinde yatirim yapmagZa baslayinca Kre-
dili ihracati kesmege baslamislar ve bu
olgu, Tiirkiye'nin pesin para ile olmayan
ithalat yapmasimi giiclestirmistir. Ve
1977'nin 17 Subatinda Amerikan gazete-
leri Tiirkiye'ye bundan sonra kredi ve-
rilemiyecegini. o zamanki buyiik bir
Amerikan bankasinin 200 milyon dolar-
Iik bir kredi talebini geri cevirdigini
yaznustir. O tarihten itibaren de zaten
Turkiye'nin oédeme sixintillary baglamis-
tir,
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isin tuhafi bunun Para Fonu'nca
s1zdirllmis bir haber oldugu Avrupa cev-
relerinde yayilmistir. Ornegin bu tarih-
lerde Paris’te biiyiik bir mall kurulusun
Avrupa bransinin bas1 ile gorligtim,
bundan sonra Tiirkiye'nin o6zel dis kredi
almasl hayaldir. Para Fonu clinkia size
kirmizi 1stk yakti dedi. Zaten 1977 Su-
hatindan sonra da transferler durmus-
tur., Ondan sonra Tiirk ekonomisi buna-
I'm icine girmistir. Aslinda belki ikinci
Siileyman Demirel Hiikiimeti de, MC or-
taklar1 dedigimiz grup da bir devaliias-
von yapacaktl. Fakat bildiginiz gibi bir
ortagin bu devaliiasvon lafina alerji duy-
masi, Para Fonu'na karsi formel olarck
tepkici olmasi nedeniyle devaliiasyon
verine kur ayarlamalariyla durumu ida-
re etme siirecine girilmistir. Zaten 1974
denberi devaliiasyon yapilmiyordu ve Do-
lara gore paramiz % 35 oraninda. Marka
gbre de %% 50 oraninda diisiiriilmiis bu-
lunuyordu. 1978’e iste bu sartlar altinda
girildi. Bu sartlarl bir kez daha vurgu-
hyayim. Bir kere fiyat oranlari bozul-
mustu; yani zaruri mallarla liikks mal-
lar arasindaki oranlar bozulmustu. Bu
oranlarin carpiklasmasli Tirk pazarini
bozdugu i¢in cok sihhatsiz bir biinyeye
girmisti Tiirk ekonomisi. Bence fivatla-
rin nominal yiiksekliginden bu daha
onemli bir olay ve 1978 Mart devaliias-
vonu ve istikrar tedbirleri ahinacagi za-
man bence asil amacin bu carpikligin
diizeltilmesi olmasi gerekirdi. Tek tek
dengelerden ziyade nisbi fiyatlarin dii-
zeltilmesi lazimdl. Belki ona goére bir
kur ayarlamasini Para Fonu'na teklif et-
mek veyahut bu amaclar1 sagliyacak
vergi tedbirlerini almak miimkiindii. Bu
vergi tedbirlerinin bir Kismini1 Meclis'ten
gegirmeden de almak olanag: vardir. Me-
sela demir fiyatlarinda bu miimkiindii.
Giimriik vergilerinde bazi tavizleri kal-
dirmaklg, otomobil pargalarinda vb. de...
Yani Meclis’ten gecirmeden de etkili
vergi tedbirleri almak bizce miimkiin-
dii. Istikrar tedbirlerinin basar1 saglaya-
mamasinda en oneémli etken bizce su-
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dur; Fiyatlarin yiikseklik bakimindan
degil, carpiklik bakimindan bir elden
gecirilmeyisi. Ben zannederdim ki, deva-
litasyon geciktikce, Ocak - Subat ayla-
rinda hiikitmet hicbir tedbir almadikeca,
Amerikan pazarlarinin kapatilmasi, dis
seyahatlerin azaltilmasi disinda hemen
hemen hicbir tedbir almamistir. Bu {i-
yvat carpikliklarini, fiyat yapisini gozden
geciriyorlar... Halbuki odyle gelmedi is-
tikrar tedbirleri. Sadece devaliiasyon ve-
vahut birkac temel mala zamla geldi.
Devalilasyona o zamma liizum yoktu as-
linda. Arkasindan biiyiik bir istikrar
tedbiri getirmedikce devaliiasyonun ba-
sarisiz olacagl muhakkal:tir. Ayrica bir
devaliiasyonun arkasinda muhakkak bii-
viik bir kredi bulunmalidir. Dolar 25 li-
radir dedikten sonra siz o dolar1 trans-
fer edemiyorsaniz devaliiasyonun hicbir
anlam:! yoktur. bana gore. Bu da sagla-
namadigl icin istikrar tedbirlerinin ikin-
ci aksakligl burada olmustur. Saymn Ma-
nisali'nin degindigi gibi basarisizhkta
iiciincii 6nemli etmen. vergi tedbirleri-
nin dogru diiriist alinmayisidir. Fakat
istikrar tedbirlerinin disinda, Tiirk eko-
nomisinin ithaladt - ihracat carpikligini
diizeltme konusunda birgeyler yapilmis-
tir. Burada da insafsiz olmamak gere-
kir. Ornegin, bizim en biiyiik ithalati-
miz kalem olarak petrol ve biz petrole
1,5 - 1.7 milyar dolar doviz harcivoruz an-
cak petrol aldigimiz yerlere higbir sey
satmiyoruz. Ortak Pazar'a Amerika’-
ya diger bolgelere serbest dovizle ihra-
cat yapiyor, o ihracatimizin dovizlerini
de gotiiriip petrole veriyoruz. Simdi Ece-
vit Hiikiimetinin bence en olumlu fakat
uzun vadeli icraati, petrol satan iilkele-
re siz de bizden sunlari. bunlar1 alin di-
ye bir tiir takas sistemi énermesidir ki
bu eger tam gelismis olsa idi, tam ger-
ceklesmis olsaydi, petrol ve ileri tekno-
loji istemeyen vagon, buzdolab1 gibi mal-
lar1 onlara verip, oralardan petrol dovi-
zinin bir kismin1 saglamak, sonra da
carpikligl  diizeltmek miimkiin olacaktl.
Bu gelisme yolundadir, tesebbiisii bile



dogrudur. Bence en olumlu karar budur.

AKGUC — Sayin Kafoglu acaba pet-
rol karsiliginda bizden alinak istedikleri,
onlarin serbest doévizie diger iilkelerden
almak istedikleri mallar mi? Yani sunu
demek istiyorum. Acaba sosyalist blok
yahut Arap ilkeleri, Irak nasil olsa pet-
roliit serbest doévizle satabildiklerinden,
bizden de diinya pazarlarindan serbest
dovizle aldikiari mallart m1 istiyorlar?

KAFAOGLU -—— Sizin soylediginiz gi
bi gercekten bu adamlarin petrolii var
satiyorlar, istedikleri geyleri de alabilirler.
Fakat bu yolda yapilan gayretler, han-
gi ikna metoduna dayanirsa dayansin
sonuc olarak Tilrkiye'nin yararinadir,
yani bir carpikliga c¢aredir, kiiciik de ol-
sa bir yaraya melhemdir ve bence dogru
bir yonelistir. Baz1 mallar var, ornegin
vagon gihi cok yliksek teknoloji isteme-
yen seyler. Belki biz onlara diger tllke-
lerden daha ucuza veriyoruz, helki nav-
lundan kazantyorlar falan. Bunun da-
yanagt siyasi milahazalar da olabilir.
Ama bunun aranmasinl bile olumlu bir
caba olarak goriiyorum. Sonra icerde
otomotiv endustrisinin igcilere dovizle
araba satmasini ben olumlu bir adim
olarak goruyorum. Iyi izlenirse, iyi is-
lerse bu tedbirlerden iyi sonuglar alina-
bilir.

AKGUC — Yani siz Tiirk ekonomisi-
nin temel gereksinmelerini uzun vadeli
birtakim anlasmalarla karsilanmasinl
olumiu buluyorsunuz. Bunlarin temini-
nin giivence altina alinmasindan yanasi-
niz.

KAFAOGLU — Giibre ve petrolde ya
pilan bu girisimleri iyi yonde gelismeler
olarak degerlendiriyorum.

AKGUC — Sayin Manisali sizin uzun
siireli ticaret anlasmalar1 konusundaki
goriusleriniz?

MANISALI — Izin verirseniz bir iki
noktaya deginmek istiyorum. Yakla-
sim olarak c¢cok dogru olmakla birlikte
Ortadogu ve Dogu Bloku ile yapilan iki-
li ticari anlasmalarinda onemli bir hata
yapllmaktadir. O da su:; Ozel Kkesi-

min ihra¢ edecegi mallar yukarida bi-
rokratlar taraiindan anlagmaya baglan-
makta. Baglangicta 0©zel sektdriin bu
alanlardaki iretim yaplsy lretim plan-
lar1 ile ilgili bir koordinasyon yapilma-
maktadir. Daha sonradan firmalar ha-
berdar edilmektedir, sen su kadar buz-
dolabr satacaksin, sen su kadar otobiis
satacaksin diye. Baglangictan itibaren
bu koordinasyon yapillsa cok daha ya-
rarly olur idi. Bu dovizle satilan otomo-
tiv drtinleri konusunda da bir hususa
deginiyor isin icinde olanlar. O da su:
Bu saglanan dovizlerin, aslinda kullani-
lan dovizlerin biiyiik olciide Tiirkiye'nin
i¢ piyasasindan toplanmasi meselesi. Bu-
na iligkin bir oranda veriyorlar; % 80-85.
Ve ekliyorlar; dovizler Tiirkiye'nin ic pi-
vasasindan toplaniyor ve isciler burada
bir aracidir. Bunun arkasinda yine kaza-
nanlar diger kesim, ticaret kesimi olmak-
tadir.

AKGUGC — Yani net doviz girisi ol-
muyor veya c¢ok diisitk 6lciide oluyor.

MANISALI — Olmuyor seklinde be-
lirtiyorlar.

KAFAOGLU — Ben yalniz sunu dne
ririm. Maliye'’den gelmeme ragmen bu
iste kacakcilik var, bagkasi yararlani-
yor seklindeki miilahazalarla bazi ka-
zanc¢lardan yoksun kalinilmasina taraf-
tar degilim. Bunun c¢areleri de bulunabi-
lir. Hatta ben bunun genisletilmesine
de taraftarim. DoOviz karsilir satis Sii-
merbank’ta yapilsin, konut yapiminda
uygulansin. Bunlarin siirdiiriilmesine ta-
raftarrm.

AKGUGC — Sayin Aysan sizin Tiirk
ekonomisinin 1978 yili gelismeleri hak-
kindaki goriiglerinizi alabilir miyim?

AYSAN — Efendim, 1978 yilinin
bence ekonomik politikasinin en basarl-
s1z yonii istikrarin saglanamamils olma-
sidir. Bu fiyat istikrarinin saglanama- _
mis olmasidir. Fiyat artis hizinin ya-
vaslatilmas: konusunda ekonomik poli-
tika tamamen basarisiz kalmigtir.

AKGUC — Saymn Aysan, istikrar po-
litikas1 istendiginde fiyatlarin daha yiik-
sek bir diizeyd e dengeye ulagmasini
amaglar. Fiyat seviyesinde bir sicrama

13



ardindan artis lmzinda  yavaslama...

AYSAN — Oyle dedim zaten. Fiyat
artls hizinda bir yavaglama saglanama-
mis olmasi en biiyiltk  basansizhgidic
ekonominin. Ozellikle, yani Kisa donem
lerde aylik rakamlara bakti@&imizda su
ay yavaglamilg gibi goriintir, durdu gibi
goriiniir. Fakat 12 aylhik donemlerde, bi-
raz uzunca ddnemlere bakinca 1976'can
1977'ye farklarla, artis hiz1 farklari ile
1977'den 167¢’e arilg hiz1 farklarn ara-
sinda biiyiik bir fark yoktur. Yani ben
orada bir yavaslama gorebilseydim 12
aylik donemler icinde c¢ok onemli bir
gelisme olarak degerlendirecektim. Bu-
rada hizlanma var.

AKGUC — Sayin Kafaoglu son ay-
larda fiyat artislarinda gecen yila kiyas-
la yavaslama oldugunu ileri siirdii. Ozel-
likle gecen yilin son aylarina kiyasla...

AYSAN — Benim-anlaml gordigiin
rakamlar 12 ayhk donemlerde ayhk or-
talamalara bak'maktir. Orada yani 1976
dan 1977'ye hizlarla 1977°den 1978'e hiz-
lar arasinda onemtli farklar var. Bu fark-
lar1 gidermek lazimdi. Ancak izlenen
politika bunu gideremedi. Simdi neden
gideremedi? Birinci neden vergi onlem-
leri alinmadl da ondan. Fakat vergi on-
lemleri alinsaydi: dahi verginin fiyat ar-
tisim1 etkilemesi icin bir zaman ge¢me-
si lazundl, yine hissedemezdik fiyat ar-
tiglarindaki yavaslamayi o vergi onlem-
leri alinsaydi dahi. Ancak 1979 yilina bir
iimitle girerdik. Simdi en koti tarahs
isin, vergi onlemleri alinamadig: icin
1979’a limitle bakamiyoruz. Fiyat istik-
rar! acisindan ne yaplp yapip o vergi
onlemlerini almak lazim. Ama mevcut
vergi tasarisi ile mi almak lazim? Ha-
yir. Yoksa maliyecilerle eskiden hazir-
lanmis tasarilarla mi almak lazim? Ora-
sinl  diigiinmek gerek. Hiikiimetin bu
vergi tedbiri ile, bu vergi tasarisi ile
Kamuoyu online c¢ikmis olmasi Parla-

mento'ya gitmis olmasy cok elegtiriliyor.
Hazirlanmig, tertiplenmis giizel tasarilar
varken onlar da kendi politikasina go-
re kiigitk diizeltmeler yapipta  Parla-
mento’ya sevkedecegi yerde, hukiimetin

14

surdan burdan topladigi belirli madde
lerle Parlamento'nun oniine cikmasi ve
bunda israr etimesi ¢ok bilyiik bir sa-
Kincadir. Bunda israr edilmemeli... Ge-
lir Vergisinin tadil tasaris1 da var, ku-
rumlar vergisinin de var, Vergi Usul
Kanununun da var, Katma Deger Ver-
gisi de wvar. Bunlarl Parlamentio'nun
oniine gotirmelidir. Yeni vergi tedbir-
leriyle, diyelimki bu tasary kanunlagsa,
uzmanlarinn ileri strdigit gibi 60 mil-
yar 55 milyar gibi rakamlarin ek ola-
rak Tiurkiye'den tahsil edilmesine im-
kan yoktur. Yani bu olclide bir vergi
saglayipta fiyat istikrarina gitmek ola-
naksizdir. Fiyat istikrarinin hani bir
kere sicradiktan sonra artis hizinin ya-
vaglatllmast ancak bir sartla saglana-
bilirdi. Ben onu her zaman Oneriyo-
rum. Iktisadi devlet tesekkiillerinin yo-
netim kurullarina tiyat ayarlamalari
yetkisi verilmeliydi. Bunu bilrakmadi
hiikiimet. Birakmadigl icin de cok gec

kaliniyor fiyat ayarlanmasinda. Petrol
zammint ¢ok geciktirmigtir. Petrol fi-
yatinin  ayarlanmasinda, diger bacl

maddelerin f{iyatlarinin ayarlanmasi cok
gecikilmistir. Halbuki veriniz yonetim
kuruluna yetkiyi... TIktisadi devlet te-
sekkiillerinin ydnetim kurulu kendisi
yapsin. Fiyat ayarlamasi zaten bu Kka-
nunla Kkendilerine verilmig bir haktir,
Gecikme olmaz ve hemen fiyatlarini
ayarlama imkanmn: bulacagindan, sizin
soylediginiz bir Kkere si¢raylp ondan
sonra da fiyatlar1 tutmak mimkin ola-
cak. Simdi ne oluyor? Devamll olarak
fiyat ayarlama ihtiyaci ciKiyor ortaya.

Devamlh olarak garpik fiyatlar ortaya
clkiyor. Bazl hallerde de karaborsalar
doguyor.

AKGUC — Bu konuda temel hata
var. Tiirk eckonomisinde, Iktisadi Dev-
let tesekkiillerinin fiyatlarimi diisilk tut-
mak suretiyle fiyat artis hizinin kesi-
lebilecegi sanihyor.

AYSAN — Bu Tiirkiye'de yapilan en
biiyiik ekonomik sa¢maliktir. Hatta sag¢-
maliktan da dte meseleye boyle bakip
diislik fiyatlarla biz enflasyonla milca-



dele ederiz dusiincesi..
TegtLKuLlerinim  Iiyailnl
sannl llyat seviyesl yugselnes. Hatnukl
yukseliyor. 'lecrubemisz ZOSLeriyor ama
Klmse tecritheden cie ders aimiyor.
AKGUC — Ben bir hususu vuargula-
yayun. Dediginiz teonik olarak dogru, An-
cak liyat ayarfama yelkisinin kuilanii-

Iktisad: Devlet
dugug  uLuncd

masl hususunaa yonetim  Kurutlarin:i
serbest  brraksaniz dabhi  po.itikacniara
sempatik gézakmeip isteyen Dbirgok fir-
sater grup bu Liyat ayartamalarini ge-
rekiigi  sekitde yapmayacakiir., Kamu
oyunda swin  goritkmek i¢in. ISamu-
oytnun  okiarm: ilizerineg cekmermek

icin veya kisisel pofitik yatirimiarl i¢in
bu gibi seviinsiz tedbirferi zamaninda
almryacakiardir.

AYSAN — Simdi, bu gibi yetRiierin
kuilanilrnasinda yonetirn kurulunu ser-
best biraktiniz mi, hani orada goster-
melik olarak duran yonetim kurulu iye-
leri var ya hepsi kacip gidecektir ben
biliyorum. Oraya, asil boyle bir igin so-
rumlulugunu yiiklenecek, yirutecek adam
lar gelecektir, bunu da arzuladigim igin
soylityorum. Yine aksakliklar olacak ama
caresi vardir onun. Ama ilk yapilacak
sey iktisadi devlet tesckkiilleri yonetim
kurullarini hiikkimetin boyundurugundan
kurtarmaktir., Politikadan, politikacidan
kurtarmaktir. Siz diyorsunuz ki politika-
dan iyice kurtulmus olmaz. Tamam, ta-
bii kurtulmus olmaz. Memleketimizin
sartlarini biliyoruz. Ama hi¢ olmazsa ¢o-
ziim sansi var orada. Hiikiimette hig¢ ¢6-
ziim sansl yok. Yonetim kurullarinda ha-
kim Genel Midirliik oldugu i¢in Genel
Midiir ve yardimcilarl da hesap vere-
cexleri icin fiyat ayarlamasi Konusu za-
man icinde diizelecektir. Bunun i¢in ka-
rarliyim bu tedbirde. Bu tedbir kokten
halleder fiyat meselesini. Baz1 politik ha-
talar olmaz m1? olur. Ama zaman icin-
de hesap verme zorunda bulunan Genel
Miidlir muhakkak bu igi yaptirir diye dii-
siiniiyorum. béyle bir tahminim, daha
dogrusu temennim var. Istikrar sagla-
manin ikinci ©nemli onlemi olan ya-
tirimlarn gozden gecirilmesinin yapildi-

g1 konusunda bende hicbir bilgi yox.
Belkl de bitgnn noxsan. xatlrimiar goz-

dell geclllunvilig, gerceklesmesine  g¢ox
Zzaman bulunan  yaurunlarin  ltamamen

durdurulmasi saglanamamiguil. Bunu sag-
lamak lazimdir.

AKGUC — Pilaniama Teskilat1 bir ca-
Iisma yapti. Baz1 yatirimlary ertelemek
cabas1 icerisinde oldu. Bazi1 yatirrmlarin
da konusunu, niteligini degistirdi. Hatta
yatirimlary gerceklestirecek tesekkiillerde
dahi baz: degigiklikler yapti. Boyle bir
calisma oldu. Hemen sunu da beiirteyim
ki yatirnniarda yapilacak degisiklik gok
biiyiik politik tepkilerie ve biiyitk bir di-
rencle karsiianiyor. Bunu yapmak ¢ok
zor Tirkiye'de. Bir kez bir yorcye yati-
rnm yapilacag:r duyurulduktan sonra o
yatirimi yapmamak cok zor, Tiirkiye ko-
sullan igerisinde.

MANISALI — Bir hususa agiklik ge-
tirmek gerekiyor. Tirkiye'de istikrarin
saglanmasi derken biz neyi anliyoruz?
Gelismis {ilkelerde 1974 sonrasi istikrar
caglanirken neler yapildi? Biz bu para-
leli koruyoruz ve kanimca burada hata
yapiyoruz... Simdi istikrar dedigimiz za-
man ne yaptilar? Batli Avrupa 1974'de
bagliyarak 1975’de istikrar 6nlemlerinin
en siddetli donemini yasadi. Oncelikle ka-
muya gelir transferi yaptilar. Odemeler
dengesinde doviz gelir gider durumunda
lehlerine bir durum yaraitilar. Toplam
tiiketim harcamasini Kkisict vergi politi-
kas1l dahil olmak iizere onlemler aldilar.
Yatirimlar:y yavaslattilar. Turkiye'de biz
istikrar dedigimiz zaman 1978’de neyi
anliyoruz. Onu iyice aciklamamiz gereki-
yor, bu cok onemli. (1) Biz buylime hi-
zinl diiglirecegiz diyoruz. (2) Yatirimlar.
da diismeyi Uretimde diismevi goze ala-
cagiz. (3) Tiketim oranini diistirecediz.
(4) Doviz gelir gider durumunu degZisti-
recegiz diyoruz. Tiirkive'nin Bati1 ekono-
milerinden ©&nemli biy farki var. Onlar
issizlik oranini % 3'den % 5'e veya % 5.5'a
cikardilar. Bu ©Onlem sonucu. Tiirkiye
% 17'lik isgilicii arz fazlasinl % 25’e mi ¢1-
kartacakt1? Bir de iktidara gelen hiikii-
metin sosyal adalet, gelir boliislimii ile
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ilgili vaatleri var. Yani igsizlik ve sosyal
adalet, bu iki kavrami da bu istikrar on-
lemleri i¢ine bizim oturtmamiz gereki-
yor. Istikrar i¢in hem sosyal adaletten
daha fazla uzaklagsmak gerekliydi Tiirki-
ye'’de hem de daha yiiksek bir issizlik
oraninl goze almak gerekirdi. Bunun da
hakkini vermek gerek. Tamamen Bat-
dakinden farkli bir igsizlik oranimilz var.
Batidan farkll bir sosyal adalet yapimiz
var. Gelir bolislimiimiiz en azindan Bati
Avrupa'nin bazi illkelerinden farkll. Ya-
ni tanimlara agiklik getirmemiz gerekKi-
yor. anlasmamiz gerekiyor. Bilmiyorum
ben boyle diisiiniiyorum, Istikrar deni-
lince aym seyi mi dislinliyoruz? Yoksa
ayri seyleri mi diisiiniiyoruz? Soyledigim-
de dogru buldugunuz yerler var m1? Yok
mu? O acidan meseleye girmek gerekir.
AYSAN — Tabii o acldan meseleye
giriyorum. istikrar programi uygulanir-
ken bazilarl bazl bedeller odiyecek mem -
leketin icinde. Yani bunun bedelini 6de-
meden istikrar olmaz. Simdi nerede et-
kin olabilirsek orada tedbir alacaglz
Mesela yiukselteceksiniz fiyatlarini ikti-
sadi devlet tesekkiillerinin, onlar1 tiike-
ten halk o yiiksek bedelleri ddeyecek.
Efendim, yatirimlar indireceksiniz istib-
dam diisecek, yani bazl bedeller var, bu
bedeller denmeden istikrar gelmez. Yal-
niz benim yatirimlar gozden gecirildik-
ten sonra iiretime yakin yatirimlara hiz
verip uzun siirecek yatirimlarin durdu-
rulmasl énerimin istihdam iizerine fazla
olumsuz etkisi olmiyacag1 diisiincesinde-
yim. Istikrar programinin ikinci boyutu
var. ikinci boyutu da iiretim artigini sag-
lamak. Sayin Kafaoglu'na cok hak veri-
yorum yani elde doviz olmadan devalii-
asyonu yaptik bunu ben hald anhyama-
dim. Devalilasyonu yapacaglz diye disa-
ridan bazi krediler bulunabilirdi, Simdi
sbz konusu olan 500 milyon dolar belki
alinatilirdi. Alinamiyacaksa belki deva-
liiasyon geciktirilebilirdi. Yani bu bir
taktiktir. O taktik iyi uygulanmad: ben-
ce. Devalliasyon yapild: ondan sonra el-
de doviz yok ne alacaksiniz. Devaliiasyo-
nun sadece zarari geldi yarar1 gelmedi.
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Burada efendim bhir de kalkinma hizi so-
runu var. Temelinde biitiin meselelerimi-
2in kalkinma hizi yatiyor. Kalkinma nizi
viiksek olunca sanki fazla kalkiniyormu-
suz gibi. Simdi kalzinma hizina ben bir
isletmeci olarak bakiyorum. Ekonomistler
sizler ne dersiniz bilmem. Kalkinma hizi
bir sonuctur. Neyin sonucudur? Yatirim-
larin sonucudur. Yatirimlar sonuc¢ ver-
dik¢ge kKalkinma hizi  befirti bir seviyeyi
opufur. Istikrar programinli yaivirimiar es-
nasina blna elseydix Kaikinma hizl bir
sonuc¢ olarak orcaya cikacaktl. 197y da is-
tikrara ulasmakta 1xkinci bir umitsiziig
noktam su benim. Orada % 6,7 Kalkinma
hiz1, ongorilmiis. Sanki kalkinma hizi
yuksek tutulursa sahiden kalkinacakmi-
siz gibi... % 6,7 kalkinma hizin1 sagliya-
bilmek icin ulagilmasi gereken biyiik bir
yatirlm hacmi c¢lkacak ortaya. harcama
¢ikacak. Bu harcamayl bu scviyede yap-
1181mi1z zaman neler olur Tiirkiye de? He-
sabinl yapmak miimkiin I¢ tasarruflar
yetersizse, o kadar yatirim harcamasini
nereden yapacaksiniz? Merkez DBanka-
sI'ndan karsilayacaksiniz. Merkez Ban-
kasi kaynaklarini daha fazla kullandiniz
mi1 simdi % 70°e varmis enflasyon biraz
daha hizlanacak. Kalkinma hizinin yiik-
sek tesbitinin sanki boyle bir sihirli et-
kisi varmis gibi 9% 15 olarak yapalim
hattid bir parlamenter daha da yikselsin
% 50'de olsun falan dedi. Kalkinma hi-
Zln1 boyle yiiksek tesbit edince ve her
seyimizi de ona gore ayarlayinca yiiksek
kalkinacagiz demek degildir. Bu gergegin
anlasilmasy lazimdir. Yatirimlarl istedigi-
niz kadar yiiksek tutun eger enflasyonist
kaynaklarla yatirilm yaparsaniz bagarl
sansl olmaz. Son yillarda yapilan budur.
% 2,7 oraninda kalkindik diyorlar 1978’de
ben zannetmiyorum. Kesin rakamlar or-
taya ciksin bu hiz daha da diiger. Simdi
bunlarin hepsinin temelinde bir pazar
ekonomisi meselemiz vardir. Tiirkiye eko-
nomisi 1978'de pazardan uzaklasiyor.
Simdi fiyatlar gdzden geciriliyor, fiyat-
lar politik olarak tesbit ediliyor, yatirim-
lar politik olarak saptaniyor. Demek ki
pazar ekonomisinin kurallarindan uzak-



lasiltyor. Mesele oradadir. Simdi bu fi-
yatlari, pazar ekonomisinin kurailarinin
serbestce calisacag: bir hedefe dogru mu
yoneltecegiz yoksa biz hep bir merkez-
den mi tesbit edecegiz bunun kararim
vermemisizdir heniiz. Bunun verilmesi
zorunludur. Her iki uygulama ile de be-
lirli sonuclara gidilebildigini diinya tec-
ritbesi gosteriyor. Fiyatlar bir merkezden

de saptansa bir sonuca gidilebilir. Ben
Polonya'ylr gordiim ge¢en sene. Sik sik
soyliiyorum. Orada 360 bin tane fiyat

tesbit ediliyor, merkezden planlaniyor
belirli sonuglar da aliniyor, c¢ok iyidir
alinan sonu¢ da... Ama biz ne yapiyo-
ruz? 3-5 tane fiyat tesbit edince pazar
ekonomisinin disginda merkezi planla-
mayla, bu sekilde fiyatlar1 yonetiriz zan-
nediyoruz. Yanligtir bu. Ya 360 bin adet
fiyat tesbit edeceksin ya hic tesbit etmi-
yeceksiniz. Ya pazar ekonomisine tam bi-
rakacaksiniz fiyatlarin islemesini ya hep-
sini birden merkezden tayin edeceksiniz.
Bir tanesini tayin et, 6tekini serbest bi-
rak olmuyor. Simdi ben bu konuda bir
kararsizlik goriiyorum hiikiimette. Yani
nereye gidecegini gnce tesbit etsin. Onii-
miizdeki yillarda biz ekonomiyi piyasa
kurallarina mi1 gotiuriayoruz? Yoksa mer-
kezden fiyat tesbitine mi gotiiriiyoruz?
Bunun ikisinin de bagar1 yolu var. Gos-
teriyor diinya uygulamasi. Ama birini
se¢mek lazim.

URAS — Sunu soyliyebilir misiniz
Sayin Aysan? Dig kesimle ilgili olarak
fiyat mekanizmasini daha fazla uygula-
ma egilimi var. Mesela alinan ve satilan
mal ve hizmetler gozoninde tutulur ise
dis kesimde fiyat mekanizmas1 ihracati
tesvik yoniinde kullanilmak isteniyor.
Hiikiimet dis ticarette fiyat mekanizma-
sina daha yatkin. Gergekci kur, devamh
kur ayarlamasiyle fiyat mekanizmasi da-
ha yatkin da i¢ ekonomi de i¢ piyasa da
tamamen ayr1 bir fiyat yapis1 egilimi
icinde...

AYSAN — Ben ondan da kugkulu
yum. Simdi dig ticarette serbeste dogru,
piyvasaya dogru gidermis gibi bir egilim
var fakat obiir taraftan ne yapiyor? Ih-

racat hacminin biiyiik bir boliimiini iki-
li anlagsmalara bagliyor. Ikili anlagmala-
ra gidince ne oluyor? Orada serbest do-
viz yok, serbest piyasa yok. Yani oturup
iki tarafli karsihkli anlagma ile tesbit
ediyor. Takasa gidiyor daha cok. Hani
ben onu cok saglikli bir gelisme olarak
gorilyorum o iilkelerle ticareti. Ancak
serbest dovizle olsa, daha iyi olurdu.

AKGUC — Sayin Aysan, yapilan iki-
li anlagmalar, klasik takas anlagmalan
degil serbest doviz kullanmilmasina ola-
nak veriyor.

AYSAN — Efendim bir fiyat tabii
kullaniyorlar. Ama karsilikll takas anlag-
masl yapmlyor mu? Sen sunu verecek-
sin ben bu malt verecegim diye.

MANISALY — Hayir, mahiyetleri
farkli.
AYSAN — O zamal, yani eger ser-

best dovizle yapilacaksa ve de diinya fi-
yatlar1 lzerinden muamele yapillacaksa o
gelismeler saglikll. Ama yapilmiyacaksa
ikili anlasmalarda piyasa mekanizmasi
disina cikilacak demektir. Ondan sonra,
yine piyasa mekanizmasindan uzaklagsma
egilimi bu devletlegtirmeler. Surayi dev-
letlegtirelim buray1 devletlestirelim, ta-
mam @ma hicin devletlestirecegiz? Ure-
tim artsin diye. Meseld madenler devlet-
lestiriliyor. Simdi bu devletlestirme {ire-
tim ilizerine ne etki yapacak? Heniliz ben
dogru diriist bir hesap gérmiiyorum. Ya-
ni iiretimi arttiracak m1? Azaltacak mi?
Azaltacaksa ne yapariz? Etibank’t hepi-
miz biliyoruz. Etibank’'in elinde bir sii-
rii ruhsat var, iste ancak o kadar yapa-
biliyor. Ruhsat var ama kaynak tahsisi
yapilamadigl icin o kadar isletilebiliyor,
bu kadar istihra¢ yapiliyor. Simdi ‘ma-
denlerin hepsini devlete aldigimizda ya-
ni Etibank'in eline aldigimizda Etibank
biitin bunlar: isletebilecek mi? Kaynak-
lar1 var mi1? Bu soru heniiz cevaplandi-
rilmig degildir., Do6vizli araba satiglarini
konustunuz. Dovizli araba satiglarinda
bizim hesaplarimiza gore disardan déviz
elde ediliyor goriiniiyor. Ancak kaynagi
nereden? Buradan mi gidiyor, oradan mil
geliyor bilmiyorum. Ama Tiirkiye’'ye bas-
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ka yollardan gelebilecek bazi dovizler bu
kanala intikal ediyor. Ama pahall ediyor.
Bizim hesaplarimizg gore % 42 daha pa-
haliya geliyor. Bu Lir uygulamalar yapi-
yoruz ve doviz geliyor. Ama ne pahasina
geliyor? Simdi ben soyle diyorum. Eger
dovize % 42 daha fazla fiyat versek, bel-
ki o doviz araba saztmadan da gelecek.
Simdi bu fiyati verdikten sonra doviz
geliyor ve alinan sonuclar da iyidir.

URAS — Mescla ne kadar gelmigtir
dersiniz Sayin Aysan?

AYSAN — Bir tahmine gore 120 mil-
yon dolar kadar gelmis derler ama bu
resmi bir aciklama degildir. 120 milyon
dolar da fena bir sonuc degil.

AKGUC — Yalmiz bu net giris mi?
Yani baska yollarla zaten gclecek olan
doviz bu yola kaymis ise net giris olmu-
yor demektir.

AYSAN — Baska yoldan nasil girebi-
lir? Isci dovizi girebilir. Bu konuda is-
tatistik nasii? Belki Sayin Uras bilirler.
Kamyonlar icin, otomotiv endiistrisine
gelen dovizler, isci dovizi mi sayiliyor?
Belki ig¢i dovizi olarak gelmis olabilir. O
zaman giriglerde miikerrerlik olur. Yal-
niz burada 6nemli bir mesele var. Bu-
rada araba satiliyor, bilhassa binek ara-
basl... Fakat sakin zannetmeyin Ki ara-
balar igciler tarafindan aliniyor. Biliyor-
sunuz burada bu konuda tegkilatlanmig
aracllar var. Bu aracilar permi aligveri-
siyle bu ticareti yapiyorlar. Yani resmi
fiyattan fabrikadan satin aldig1 bir ma-
l1 serbest fiyattan satiyor. Bu mekaniz-
ma ile dogan farkin 20-25 bin liras1 da
permi olarak is¢cinin eline gidiyor. O da
bir yarar. Fena degil ama sundan emin
olmanizi isterim ki bir kez doviz pahali-
ya geliyor, yani bildigimiz kurlara gel-
miyor daha pahaliya geliyor. Ikincisi di-
caridaki iscinin gereksinmesi icin degil
piyasanin ihtiyaci i¢cin kullaniliyor. Bu-
radaki mesele sudur. Dagitim sirketleri-
nin hemen hepsi 18 aya kadar olan va-
delerle pesin para tahsil ederek, yurt

icindeki bazi miisterilere taahhiitte bu-
lunmuslardir. Hattid faizlerini de alarak.
Dagitim sirketleri, miisterilerinden al-
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mis olduklart senetleri bankalara temi-
nat olarak gostererek kredi almaktadir-
lar yani muazzam bir finansman meka-
nizmas! iglemektedir. $Simdi bonolarin
vadesi geldiginde girketler arabalaiil do-
vizli olarak sattiklary icin icerdeki milg-
terilere mal teslim edememege basladilar.
Bunun onemli hukuki sonuclar1 vardir.
Onemli finansal sonuclar1 vardir. Ne ola-
cagl belirsizdir. Dovizle araba satislnin
i¢ tiiketimi Kkestigi iddiasi yanligtir.

URAS — Yalmiz Sayin Aysanin be-
lirttigi sadece binek otomobilleridir. Tiir-
kiye’de bu yil cok ilging hir gelisme oldu.
Simdiye kadar kamyon ve traktorde go-
riilen talep, canii talep, bu yil birden
diistii. Ozellikle kamu yatirimlarinin du-
raklamas1 kamyona talebi azalttl. Sonra
traktor fiyatlarinda anormal yiikselis
traktor talebini de etkiledi.

MANISALI — Tabii Tiirkiye'de oligo-
polist piyasa yapis1 oldugundan uretici-
ler de liretimi talebe gore ayarliyarak fi-
yat marjinl her zaman kendi lehlerine
tutma imkanina sahip olduklarindan, ay-
n1 seyi bugiin kamyon piyasasinda gori-
yoruz. Yani kamyon piyasasindaki marj-
lar, o oligopolist piyasa yapismin iireti-
mi kisarak fiyatlarin yiiksek tutulmasina
olanak veriyor.

AKGUC — Ben sunu tartismak isti-
yorum. Bu sorunlar Tiirkiye'de belki
onemli sorunlar ama, ekonomideki 6nce-
liklerimizi, biraz evvel Saymn Manisali'nin
da degindigi gibi saptamis degiliz. Orne-
gin birbiriyle c¢ok c¢eliskili amaglara es
zamanda ve kisa vadede ulasmaga cali-
siyoruz. Biiyiime hizimiz artsin istiyoruz,
ozel ve kamu tiiketimi yiikselsin diyo-
ruz, dis ticaretimiz dengeye gelsin diyo-
ruz sosyal adaletin gergeklesmesini amac-
hyoruz, fiyat istikrar1 saglansin diyoruz.
gelir dagihminin diizelmesini arzuluyo-
ruz, issizlik orani azalsin diyoruz. Bun-
lar ashinda kisa vadede celiskili amaclar.
Bunlar icerisinde bir éncelik sirasini sap-
tamamiz ve ona gore degerlendirme yap-
mamiz lazim. Simdi, tabii, éncelikleri-
miz saptanmamis oldugu i¢in degerlen-
dirmelerimiz de farkli oluyor.



MANISALI Bu aslinda resmi bel-
gelerde de yok. Simdi bir plan stratejisi
dokiimaninl agiyorsunuz c¢cgitli amaclar
var, Her icraati orada bir yere sokabilir-
siniz. Es zamanlh olarak. Halbuki bir
plan stratejisinde amaclarlt bir siraya
koymak lazim ve bir onceki amacin bir
sonraki amacli mahrum etmesi gerekir.
Bence bu plan teknigi sorunudur. Benim
gordiigiim ciddi planlarda, bunlar siraya
konur. Amac issizligi onlemek ise istik-
rar saglanmasi amacindan bir slire feda-
karlik gerekir, Boyle bir sey bizim hii-
kiimet belgelerinde de yok. Ama sim-
di bana sorarsaniz en onemlisi hangisi-
dir diye, ben su durumda nisbi fiyat fark-
lariin giderilmesi ve bu yolla kaynak
kullaniminda, milll kaynak kullaniminda
azami ya da optimal bilesimi bulmaktir
derim. Ancak bunu nasil bulacaglz bii-
tiin sorun burada.

AYSAN — Nisbi fiyatlarin dizelme-
sini piyasaya mi birakacaksiniz, yoksa
uzman mil oturup yapacak bu analizi?

KAFAOGLU — Bence =zaten Tiirki-
ye'deki 6nemli noktalardan biri piyasa-
da tesekkiil eden fiyatlarin en az katma
degere dogru yonelmis olmasi; yani enf-
alsyonla ekonomi buralara gelmis, her-
sey carpiklasmis. Bir merkezi otoritenin
bunu bir diizeltmesi lazim. Yani piyasa-
nin dogru isleyecegi yere gelinceye ka-
dar devletin o dogru isleme Kkosullarini
saglamasl gerekli. En cok karli olan yer-
ler, arsa rantl, ithalat ranti, hitkiimet
fiyatlarl1 ranti ve bunlarin katma deger-
leri de ya sifirdir, ya azdir.

AYSAN — Ama bizim uzmanlar ta-
rafindan tayin edilen fiyatlarin hepsi
yanls.

KAFAOGLU — Olabilir. Istisare ek-
sikligi, inceleme eksikligi ilkenin yanlig
saptanmis oldugunu gostermez.

AYSAN — Yalniz Tirkiye gibi bu
kadar hizl1 degisim gosteren bir lilkede
marjinal degismelerin bu kadar hizli ol-
dugu bir iilkede fiyat tesbiti olanagi var
mi1?

-URAS — Uretim yapimiz bozuk, mal
dengelerimiz bozuk, hizla artan bir tii-

ketim artis hizimiz var. Ve bu ortam
icinde fiyatin tesbitinin anlami ne olu-
yor? Yani T zamaninda tesbit ettigimiz
fiyatln hemen ertesinde anliami ortadan
kalkiyor.

KAFAOGLU — Belki yanlis anlat-
tim, bu rantlarl ortadan kaldlracak arsa
rantini, ithalat rantini asgariye dlislire-
cek politikalar izlemek gerekli. Etkili
arac vergi politikasi, ama krediyi de Kkii-
climsemeyin, Vergi daha uzun siirelidir.
Kredi bence Kkisa siirede daha etkili.

AKGUC — Ben Sayin Kafaoglu'na
katiliyorum. Tiirkiye'de gelir dagilimini
bozan bir etmen vergiler bunun yanisira
da kredi dagihminin da ¢ok kotu olusu...

AYSAN — Efendim simdi biitiin bu
bozukluklarin bag sorumlusu nedir? Ta-
bii, enflasyon. Simdi enflasyonu durdu-
racaglz, oncelikle biitlin mesele, bilitiin
carpikliklarin dengesizliklerin altinda ya-
tan geytan varsa o da enflasyondur. Bu
seytanl Kkaldirmak icin ugrasacaksiniz,
ondan sonra herseyi piyasa nizamina bi-
rakacaksiniz. Seytan ortadan kalktiktan
sonra. Onun icin bu enflasyon siirerken,
enflasyonu oOnlenememigken istediginiz
kadar fiyatlarl bir 'merkezden tesbit et-
tirin. Hepsini yanlis yapiyorlar. Yada pi-
yasa sartlarl1 Oyle cabuk degigiyor ki tes-
bit ettikleri fiyatlar hatali oluyor.

MANISALI — Istikrarin saglanmasi-
na oncelik taniyor isek bir numarall so-
run olarak goriiyorsak o zaman igsizligi
de sosyal adaleti de biz kisa ve orta va-
dede unutmamiz ve ikinci siraya atmamiz
gerekiyor. Bunu agik olarak ortaya koy-
mak gerek.

AKGUC — Efendim, tutarll olmak
icin ekonomide wmucize olamiyacagini.
gayet acik olarak vurgulamak gerekir,
¢iinkii bugiin bir mucize bekleniyor. Tiirk
ekonomisinde bu 'mucizenin olamiyaca-
g1, bunun ancak uzun vadede gergek-
lesebilecegini c¢ok acik olarak, c¢ok ic-
tenlikle ortaya koymak lazim. Bir de ne-
ye oncelik veriyorsak bunu da acikca
vurgulamak gerek. Birbiriyle cok celig-
Kili seyleri, Saymn Manisal’'nin da belirt-
tigi gibi ayn1 anda gerceklestirmege ola-
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nak yoktur. Bir de su konuyu acikliga
kavusturmak gerek. Tiirkiye'de bir kemer
stkilacak, Kkim kemerini sikacak? Bunu
acikga ortaya koymak, belirtmek lazim.
Biitiin simiflar mi1 yoksa belirli bir simif
mi1 kemerlerini sikacaktir.

Ciinkii ¢ok genelde soylendigi zaman, ge-
ne enflasyon necdeniyle kemeri sikinama-
st gerekli olanlar, sikmak zorunda kah-
vorlar.

Baska soz almak isteyen var mi1? Yok
galiba... Miisadenizle bugiinkii tartisma-
larimizi soyle 6zetliyebilir miyiz? 1978 y1-
linda istikrar tedbirleri bi rbiitiin olarak
alhlnmamrg, parca, parca yiiriirlivge kon-

tum bonkocullk
islemlerinde
hlzmetlnlzdegiz

mus. zamanlamas: iyi yapitmamusgtir. Is-
tikrar tedbirleri paketi icinde, nisbi fi-
yat.arin diizeltilmesine yeterince onem
verilimemis, en etkin ara¢ olan vergi po-
litikas1 kullanmilamamgtir. Kisa vadede,
istikrarin saglanmasi, izsizligin onlen-
mesi, hizh kalkinma, sosyal adalte, gelir
dagilimin diizeltilmesi, dis Oodemelerde
dengeye ulasma amaglarindan hangisine
once’ik verilecegi acik¢a saptanmamistir.
Onceliklerin belirtilmemesi ve istikrar
tedbirleri paketindeki cksiklikler, izlenen
politikamin basarisini  biiyiikk dlgilde et-
kilemistir.
Tesekkiir ederim.

q ..,‘/ - i
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tarihlerinde «Tirk Ekonomisinin Disa Acilma Sorunlarm
isimli bir seminer diizenlemistir. Seminerde yerli ve ya-
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<~ Ekonomik Yorumlar okurlarimi en fazla ilgilerdirecegini
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I — GIRIS

Tirk Ekonomisinin disa agilmasi a-
maclyla yapilmasi gerekli yeniden diizen-
lemeler arasinda bankacilik sistemimizie
l1ktisadi Devlet Tesekkiillerimizin orgilit-
lenme diizeninde yapilacak degisikliklerin
onemli bir yeri olmasi gerekir. Cilinki
50zl gecen ekonomik sistemlerin ice do-
niik bir ekonomik yap: icinde uysuladik-
lart ydnetim yontemleri ile biitiin Diin-
ya iilkelerinin bu tiir ekonomik orgiitle-
rinin acimasiz yarismaya girigtigi ulus-
lararasi pazarin kogullari ve Tirk ekono-
mik yapisinin bu pazarlarin kosullarin-
dan ne derecede farkli oldugu daha on-
ceki bildirilerde ele alinmigtir.. Bu bildi-
ride, Onceki bildirilerin bu Kkosullar ve
farklarla ilgili degerlemeleri varsayimi-
na dayanilarak, uluslararast pazar ko-
sullarina orgiitlerimizin uyumunu sag-
lamak f{izere alinmasi gerekli onlemler
luzerinde durulacaktir.

Kuskusuz ekonomik yapinin uluslar-
arasl ekonomik iligkileri yoneten ©gelere
uygun olarak degistirilebilmesi i¢in ge-
rekli orgiitlenme oOnlemleri, yalniz ban-
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kacilik ve IDT sistemleri ile ilgili clanlar-
la sinirh degildir. Ekonomik yapinin ulus-
lararasi kosullara uyumunu kolaylagtir-
mak acisindan yapilmasi gerekli yeniden
diizenlemelerin, ekonomik kanunlarin
T.B.M.M.'den cikigint kolaylastirip hiz-
landiracak, hiikiimetlerin ekonomik Kka-
rar islemlerini g¢abuklastiracak, Devlet
Planlama Tegkilatinin amaglara uygun
ralismasinl saglayacak onlemleri de igine
almas1 gereklidir. Ayrica, ekonomik ya-
pinin uluslararasi kosullara tam uyumu-
nu Ssaglamak amaciyla. bakanliklarin
merkez yonetiminden Dbaslayarak biitin
merkezi hiikiimet drgiitiiniin yeninen dii-
zenlenmesi bir onkosul olarak goériilme-
lidir. Son olarak, devlet bilirokrasisinin
gozden gecirilmesi ve eskimis biirckratik
yontemlerin ¢agdaslasmas: saglanmahdir.

Bununla birlikte ekonominin disa a-
cllmasl bir yana. yurt iginde doyurucu
bir saglikla calismasini engelleyen yuka-
rida sayilmig eksikliklerle ilgili yeniden
liizenlemelerin, bu bildirinin sinirlar: di-
rinda kalmasl zorunludur.

Bu bildiri, yalmiz bankacilik ve Ikti-
tadi Devlet Tesekkiilleri sistemlerini ele
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rlarak bu alanlarda yapilacak yeniden
tlizenlemelerie ilgiii bulunacaktir Bu
ekonomik sistemlerin ilgili bulunduklan
5lgitde T.B.M.M., Hiikkiimet, DPT, Bakan-
liklar, T.C.M.B. gibi ist yap: kurulugla-
rinda yapilmasi gerekli veni diizenleme-
lerle de ilgilenccektir.

I — TURK BANKACILIK SISTEMININ
DISA ACILMASINDA KARSILASI-
LACAK ENGELLER

Tiirk Ekonomisinin, zaman ig¢inde di-
ra acillmas sirasinda bankacilik sistemi-
mizde yapllmasi gerekli yeni diizenleme-
leri saptayabilmek i¢in, disa agilmay1 en-
telleyen etmenleri belirlemek, daha son-
ra yapilacak onerilere 1gik tutacaktir. Bu
etmenler iki temel noktada elc alinmig-
tir. 1) Dis Etmenler. 2) Ic Etmenler.

1 — Dis Etmenler

A. Diinya Bankacihik Sisteminin Bu-
giunkii Durumu ve Tiirkiye

Giiniimiizde «Dunya Bankacilik Sis-
teminis> uluslariistii bankacilik (supra-
national banking) faaliyetleri olustur-
maktadir. Bankalarin kendi ulusal sinir.
lar1 icinde tek bir para birimi iizerinden
faaliyette bulunmalarl «modas1 ge¢mis»
bir uygulama durumuna gelmistir. Ban-
kalar son derece karmasik, diinya capin-
da kollart bulunan para v2 sermaye ha-
reketleri sistemi iginde ve rekabetin aci-
masiz oldugu bir ortamda yasamlarini
surdiirmektedirler.

Uluslariistii bankalar, tiim diinya
devletlerinin uluslararasi para rezervleri
toplamini agsan ve ‘Europiyasalar’ denilen
pir para pazarinda bankacilik hizmetleri
sunmaktadirlar. Bu pazarin sahip oldugu
paralar toplamina simdige degin verilen
en glizel sifat ‘devleti olmayan para’
(Stateless Money) olmustur (1). Bu pazar
ziiniin 24 saatinde hic¢bir devletin kurali-
na bagli olmaksizin bagddndiiriicii bir
hizla caligmaktadir.

Europiyasa'larin 1978 yilinda ulastigi
hacim inanilmaz diizeydedir 1972 yi1l so-
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nunda 100 milyar $1 cok az agan bir pa-
ra hacmine sahip bu pazar 1974'de 200
milyar §1, 1976’da 300 milyar $ agmis-
tir; 1978 yilinda ise 500 milyar $a ula-
csacagl tahmin edilmektedir (2).

Bu sistem 1958’de Londra’da dogmus
ve 20 yilda tiim diinya'ya vayilarak New
York, Bahrain. Hong Kong, Singapur,
Nassau ve Panama gibi merkezlerden yo-
netilir duruma gelmistir.

Devletleriistit  bankacilik sisteminin
dzelliklerini daha aclk bir bi¢cimde ortaya
koymak icin iki onemli olguyu incelemek
gercekir:

1) Ulke bankalartnin ulusal sinirlar

digina tagmalari.

2) Ulkelerin bu sistem araciliglyla

hizla artan bicimde bor¢.anmaya
gitmeleri.

B. Ulke Bankalarmin Ulusal Sinirlar
Disina Tasmalart

Devletleriistii bankacilik sistemi ve
para piyasasi, sayilar1 cok az dev banka-
lar tarafindan yonetilmektedir. Bunlarin
baslicalarl sunlardir:

. Citicorp International Group

. Chase Manhattan Bank

. Manufacturers Hanover Ltd.

. Morgan Guaranty Trust Company

. Lloyds Bank International

Compagnie Financiére de la Deutsche

Bank

7. Bank America International Group

8. Westdeutsche Landesbank Girozent-
rale

9. Bank of Montreal A

10. Bankers Trust International

11. Bank of Tokyo

12. Credit Lyonnais

13. Dresdner Bank

14. Libra Bank

15. Orion Bank

= W N —
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Kaynak : Euromoney, Ostober 1978.

(1) Business Week: August 21, 1978..
(2) Business Week: October 16. 1978.



Bu bankalar icin ulusal sinirlarin o-
nemi hic yoktur. Ornegin, en biiyilikler-
den biri olan Citicorp'un merkezi New
York'tadir. 1974 yihinda Kurdugu Diinya
tsletmeleri Grubu (World Corporation
Group) ile diinya bankacilik hizmetlerini
¢ok uluslu isletmelere sunmaya baglamis-
tir. Ote yandan A.B.D. disindaki iilkeler
de kendi simirlarl disina ¢lkmaya bagla-
mig, ornegin Hong Kong and Shanghai
Bankinkg Corp., New York'ta faaliyet
gosteren Marine Midland Banks Inc.’i sa-
tin aima girisiminde bulunmustu..

New York yabanct bankalarit faali-
yette bulundugu en onemli bankacilik
merkezidir. Bu kent'de 40 iilkeden 207
yabanci banka faaliyet birimi buiunmak-
tadir. (Tablo: 1)

Bu uluslariistii bankacilik il;gkileri-
nin en ilging drnegi son yillarda ‘ikinci
Asya Mucizesi’ denilen Giiney Kore'de
vasanmaktadir (3).

Tablo : 2—a’'da Giliney Kore'de sube
ve temsileilikleri bulunan Yabarci Ban-
kalar ve bu bankalarin acilis tarihler:
verilmistir. 1237°'lerde Yabanc: Bankala-
rin faaliyetine izin veren Kore 1970 yi-
lindan beri kendi ulusal bankala.inin dis
tilkelerde calismasini saglamigtir. 1977 yi-
Iinda rekor denecek diizeyde 22 Giliney
Kore banka temsileilik ve subesi dig il-
kelerde faaliyete gecirilmistir. (Tablo
2—b) 1977 yil sonunda yabanci iilkeler-
e calisan 70 banka biriminin % 31'i son
villda acilmis bulunmaktadir. Gergekte
Giiney Kore mucizesinin temel neden-
lerinden birini de disa acllmig bir ban-
xacillik sistemine sahip olmasinda ara-
mak gerekir.

Jlusrararasl bankacilik alaninda son
yillarda izlenen ilgin¢ bir gelisme de
Arap Bankaciliginda goriilmektedir. Arap
aiinyasi, elinde bulundurdugu petrol do-
larlarini tim Akdenizi saran ve yavas ya-
vas diinyaya yayilan bir bankacthk zin-
ciri araciligiyla diinya para piyasalarina
aktarmaya baslamigur (4).

Tiirkiye'de yabanct bankalarin calis-
malarl uzun bir ge¢mise sahiptir (5). Bu-
nunla birlikte, Cumhuriyet Doneminde

Bankaciliki sistemimiz, genellikle ulus-
iararasl pazar kosullarindan Kapal: bicim-
de gelismistir. Yurt icinde, ulusal ban-
xKalarimizla ayni koszullar altinda caligan
yabancl bankalar yok denecek kadar az-
dir. 1977 yil sonu rakamlariyla; T.C.
Merkez Bankasi. Deviet Yatirim Banka-
s1. DESIYAB, T.C. Turizm Bankasi, T.
Sinai Kalkinma Bankasi, Sinai Yatirim
ve Kredi Bankasi gibi 6zel amagli ban-
kalar disinda 10 devlet bankasi, 23 ulu-
sal 6zel banka ve yalniz 5 yabanci ban-
ka calismaktadir Yabanci bankalarin
sube sayisi (109), toplam sube szyisinin
(5.209) ancak % 2,5’i diizeyindedir. Top-
lam mevduat hacmi icinde yabaneci ban-
kalarin payl % 2,5, toplam Kkredi hacmi
icindeki payl % 2 4'diir. (Tablo © 3)

Tiirkiye'de 1977 yil sonunda faaliyet
gosteren 5 yabanci banka sunlardir:

Arap _ Tirk Bankasi

Banko di Roma

Holantse Bank Uni N. V.

Osmanli B.

Uluslararas: Endiistri ve Tic. B.

Bu bankalar Uluslararasi Para Piya-
salarinda c¢ok sinirll ¢alismasi olan ban-
kalardir, diger ticaret bankalariniz gibi
vurt ici caligmalara ydnelmislerdi.

(3) Gluney Kore’nin Gayrisafi Milli Ha-
silat1 1976 yilinda § 20 ‘milyar. niifu-
su 36 milyon, ihracati € 8 milyar. it-
halati$ 8,1 milyardir. Son yillarda di-
sa acilma acisindan Kore EXonomi-
sinin gelisme hizl1 konusund:i ekoko-
mi tarihinde pek az ornek bulun-
maktadir.

(4) Bu keonuyla ilgili olarak Banka ve
Ekonomik Yorumlar Dergisinin Ekim
1978 sayisinda yayinlanan Arap —
Tirk Bankas: Genel Miidiirtt ile bir
soylesi isimli yazi ilginctir.

(5) Tarihce ile ilegili olarak bk: Oztin
Akgiic  «Cumhurivet Ddneminde
Bankacilik Alaninda Kurumsal Ge-
lismeler». Bankacilifimizda 50 Yil.
Banka ve Ekonomik Yorumlar Der-
gisi Yayini. s. 79 - 94.
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1964'de bankacilik sistemimizin disa
agllmasinda kurulan Tiirk Dis Ticaret
Bankas! A.S.nin caligmalarl, uluslar-
arast bankacilik yoninde geligtirileme-
mistir. Bu bankamizin ¢alismalart 5 su-
bede ithalat ihracat, kambiyo (cogunluk-
la turist dovizleri alaninda) ve ig¢ ticaret
bankaciligl islemleri iizerinde yogunlas-
migtir (6).

1978 icinde Kkurulan Arap - Tirk
Bankasi1 A.O.'nin calismalarl heniiz c¢ok
sinirlidir. Ancak % 401 Libya Avap Dis
Ticaret Bankasi’na, % 20'si Kuveyt Ya-
tirim Sirketi'ne, % 20'si T. I3 Bankasi'na
% 20'si Anadolu Bankasi'na ait olan bu
bankaya statiisii ile verilen ayricalik-
lar (7), bankaya ileride dis pazarlarda
fon saglama ve kullanma olanaklari
saglamaktadir. Bu ayricaliklar ileride
bu bankanin yatancl para ve .ermaye
pazarlarindaki islemler konusunda uz-
manlagmasinl saglayabilir. Yeni kurulan
hanka, bu alanda hazirhik calismalarl
icindedir.

Bu Kkisir gelismelerin yaninda Tir-
kiye’de ‘devletleriistii  bankacilik siste-
minde faaliyet gosteren 8 bankanin
temsilciligi bulunmaktadir. Bunlar :

City Bank

Deutsche Bank A. G.

Dresdner Bank A. G.

Barclays Bank

Berliner Disconto Bank A. G.
Saarlandische Kreditbank A. G.
American Express Co.

Wells Fargo’dur.

Bankacilik sistemimiz. 1978'de 500
milyar $hk bir hacme ulasacagl bekle-
nen bu piyasayi yéneten bankalarin bilei
ve olanaklarindan son derece kisitll bir

- bicimde yararlanmaktadir.

Tiirk Bankalarinin dis iilkelerdeki
faaliyeti de son derece sinirli kalmistir.
vukarida bankalarimizin dis iilkelerdeki
calismalarl gosterilmistir.
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Irtibat

Temsilcililk Biirosu Sube
Akbank 3
Sekerbank 2
T. Ticaret B. 1
T. Garanti B. 2
T. Is Bankasi 2 3
Yap1 Kredi 4 4
T. C. Ziraat B. 4 2 4
Toplam
18 6 i

Kaynak : Bankalarin 1977 yil sonu
Faaliyet Raporlari.

Bankalarimizin sayilart 24’ bhulan
Temsilcilik ve Irtibat Biirolarnm iilke-
lere gore dagilimi ise goyvledir:

Bat: Almanya i\
Ingiltere 3
isvicre 2
AB.D. 2

Bankalarimizin yurt-disi caligmalari,
yabanci llkelerde calisan iscilerimizin
yogun oldugu B. Almanya'da toplanmis-
tir. Tirk Bankalarninin  yurt-disi calis-
malarinin  ‘devletleriistii bankacilik sis
teminden’ yararlanma amaglarina yodnel-
mis oldugunu one siirmek olanag: yok-
tur.

Bankalarimizin  yurt-disi  subeleri
Kibris'da acilmis oldugundan bu girisi-
min bankacihgimizin disa agilmasi yo-
milnde bir katkist bulunmamaktadir,

t6) 10 Nisan 1964 tarih ve 11679 sayili
Resmi Gazete’de yayinlanan Bakanlar
Kurulu kararnamesi ile kurulan ban-
kanin statiisii, disa acilmaya olanak
sagladigr halde, caligmalary yukari-
daki gibi daha cok ice doniik mev-
duat ve ticaret bankaciligl alaninda
yogunlasmigtir.

(7) Arap - Tiirk Bankasi A.O. yabancl
ililkelerden déviz mevduati kabul et-
mek ve vadeleri geldiginde mevduat
sahiplerine 6demede bulunmak Kko-
nularinda hicbir kisitlamaya tabi de-
zildir. Bkz. «Arap - Tiirk Bankas!
Genel Miidiirii ile Bir Soylesi», Ban-
ka ve Ekonomik Yorumlar Dergish
C. 15, S. 10, Ekim 1978, S. 28.



C. Ulkelerin Utluslararas1 Bankalar
Aracibgiyla Borclanma Egilimleri
Yukarida o6zetlenmeye calisilan ban-
kalarin ulusal sinirlar disinda c¢alisma
egilimlerinin artmasi. tiim Diinya iilke-
lerinin doviz gereksinmelerini bu piya-
salardan borg¢lanarak giderme egilimle-
rini arttirmistir. 1974-1977 yillan ara-
sindaki dort yillik donemde 200 milyar
S$'a ulasan bu bilylik kredi hacminin %
51'i sanayilesmis lilkelere, % 31'i gelisen
iilkelere, % 5'i Merkezi Planlamayla yo
netilen ilkelere, % 12'si uluslararass
kuruluglara, % 1'i ise diger iilkelere ak-
tarilmigtir. (Tablo: 4)

Daha once belirtildigi gibi, lilkemiz
bankalarl bu biiyiuk gelisme ve olanak-
tan iilkeyi yararlandirmakta gec kalmis-
lardir. Son yillarda o©zel dis Xrediler ve
advize cevrilebilir mevduat ve kabul kre-
dileri ile yabanci iilkelerden doviz kre-
disi kabul edebilir duruma gelen banka-
larimiz, son aylardaki kisitlamalarla (8)
bir tiir disa acilma sayllan bu iglemler-
den de uzaklagma egilimine girmek zo-
runda kalmiglardir. Doviz pozisyonu tut-
maya ve bu pozisyondan yabanci para-
larla bazi islemleri yapmaya yetkili ban-
kalarimiz (T. Is Bankasi, Yapr ve Kredi
Bankasl, Akbank, Vakiflar Bankasi,
Turk Ticaret Bankasl, Ziraat Bankasi, T.
Garanti Bankasl, T. Emlak Kredi Ban-
}:asl, Osmanli Bankasl) sinirh bicimde
di; para ve kredi pazarlari islemlerine
alismaya baslamiglardir. Ancak, heniiz
vabanci tilkelerden dogrudan orta ve
uzun vadeli kredi alan, ya da tahvil ih-
ract yoluyla fon saglayan bankalarimiz
vok denecek kadar azdir. Sinai kurulus-
larimizdan bazilari, yabanci llkelerden
dogrudan dogruya kredi alma yoniinden,
bankalarimizdan daha ileridedir.

(Tablo: 5)'de Tiirkiyenin 1973-1978
doneminde Uluslararasy Para Piyasalari
ile iligkileri verilmistir. Bu iligkiler diin-
ya Olciilerine gore son derecede Oonem-
sizdir. Tirkiye (Tablo: 4)’de verilen «Or-
ta ve Ortanin Alt1 Gelirli Ulkeler» gru-
bunda yer almaktadir. 1974-1977 done-
minde bu grup uluslararast pazarlardan

29 milyar $§ tutarinda bir borclanmaya
gitmistir. Tirkiye ise ayni donemde 630
milyon $ borc¢lanmigtlr. Bu tutar Turki-
ye'nin ait oldugu grubun % 1,8'1 gibi son
derecede 6nemsiz bir oran) gostermekte-
dir. (Tablo: 5)

2 — ¢ Etmenler

T.C. Merkez Bankasi'nin bankacilik
sistemimizi yéretmek acisindan yete-
nekleri oldukc¢a sinirli kalmig, son yil-
larda Merkez Bankasi bu yeteneginin
cittikce azaldigl bir enflasyon ortamin-
ca calismistir. Ekonominin disa acilma-
s1, bankalarimizin T.C. Merkez Banka-
si'nca daha etkili bigcimde yonlendiril-
mesini gerektirecektir. Son birkac yil-
daki gelismelerle, Merkez Bankamiz,
devlet tahvilleri ile yapilabilecek <acik
Iiyasa iglemleri ile» yonetim yetenegini
yitirmis gibidir. T.C. Merkez Bankasin-
daki devlet tahvilleri portfoyvii, varliklar
toplaminin 1976'daki % 0,05'inden. 1977~
de % 0.03'line dilismiigtiir. (Tablo: 6)
Bankacilik sistémimizi yonlendirme, eko-
nomiye y6n verme acisindan T.C. Mer-
kez Bankasi varliklarinin dagilimi ilgi
cekici ozellikler gdstermektedir. Son yil-
larda kamu kesimine acilan Merkez
Bankas1 kredilerindeki hizli artiglar, ozel
kesime (diger deyisle) bankalara acllan
kredilerin varliklar toplamina oranini
cok diisirmiigtiir. Mevduat kargiliklari-

(8) Dovize g¢evrilebilir Tiirk Lirasy Mev-
duat ile ilgili teblig 16.2.1978 tarih
ve 16202 sayilli Resmi Gazet:'de ya-
yinlanmis ve teblig 1.3.1978 tarihin-
de ylrirliige girmistir. Son giinlerde
D.G.M.lerle saglanmis 2.5 milyar = $
tutarindaki kredilerin alacakli ya-
banc1 bankalarla anlasarak vadele-
rinin uzatilmasiyla ilgili olarak alin-
maya baslanan onlemler, bu kaynak-
tan saglanan kredileri durdurma so-
nucuna ulasacaktir. Bankalarin do-
viz pozisyonlarindan islettikleri ka-
bul kredileri de son giinlerde Kkisit-
lanmisgtir.
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nin da c¢ok yiikselmesi (9), ile bankaci-
itk sistemimize yon verme acisindan
Merkez Bankamizin esnekligl kaybol-
maktadir. Ekonomi disa acildigl zaman.
yabanct lilkelerde oldugu gibi Merkez
Bankas! varliklarina bir esneklik getiril-
melidir. Kuskusuz, bu amacgla alinacak
Hnlemler arasinda hizll enflasyonun dur-
Jdurulmast ve kamu kesiminin T.C Mer-
kez Bankasi kaynaklar1 izerindeki agir
viikiiniin hafifletiimesini  saglayacak
clanlarin énemli rolii vardir.

Ekonominin disa acilmas: ile ilgili
nlarak T.C. Merkez Bankasi'nin kefil ol-
masinl ve teminat vermesini onleyen
hitkiimler, yeniden gozden gecirilmeli-
dir (10). I¢ ekonomik islemler icin uy-
gun olan bu yasaklar, dis ekonomik ilig-
kilerde igletmelerimizi ve bankalarimizi
1.C. Merkez Bankas: des{eginden yok-
cun birakmaktadir.

Ulusal bankalarimiz arasindaki reka-
bet. yurt icinde yok denecek diizeydedir.
Biitiin faiz hadleri devletce saptandigin-
dan, faiz hadleri (diger deyisle fiyat)
ile rekabet yoktur. Biltiin gosterisli ve
vogun reklam faaliyetine karsin. bu re-
kabet havasi, goOsteristen oteye bir an-
lam tasimamaktadir. Qiink{i ulusal ban-
kaciligzmizin yapisl, dis pazarlarda gorii-
len bankalararast rekabetin yurt icinde
yaratilmasina izin vermemektedir. Yurt
icinde rekabete alismamis bir bankacilik
sisteminin, dig pazarlarda daha yogun
olan rekabete dayanabilecekleri beklen-
memelidir. Bu yapinin belli baslhh bzel-
liklerini siralamakta yarar vardir:

a) Devlet Bankalari, banka gubeleri
saylsinin % 38,5'ine, toplam mevduatin
% 35,3’'iine, toplam Kkredilerin % 514'ii-
ne sahip bulunmaktadirlar, Ancak, ban-
Yacilik alanindaki devlet faaliyeti, etki-
siz kiliclik birimler arasinda dagilmis-
tir. Faaliyetinin belli 0zellikleri olan
T C. Ziraat Bankast bir yana birakilir-
sa, toplam mevduatin % 15,0’1, J devlet
bankasi ve 1121 subeye boliinmiistiir. Yu-
karida belirtildigi gibi ticari bankacilik

alaninda rekabet ¢ok sinirli oldngu hal-
ge, bu devlet bankalarl mevduat topla-
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ma ve ticari kredi verme islevlerinde biv-
birleriyle rekabet etme goriiniimiinii
vermektedirler. Bu devlef bankalarinin
6zel iglevleri vardir; ama diger ulusal
vankalarla sube acma, mevduat topla-
ma ve ticari kredi verme yarisina ayri
ayr1 katimislardir. Bu bankalarda sube
basina diisen mevduat (32,5 milyon TL.)
diisiik, sube basina diisen personel (23
kisi) ve maliyetler diger ulusal banka-
lardakinden daha yiiksektir. (Tablo: 7).

b) Yukarida sozii gecen ve ekono-
minin tirlii kesimlerinde &zel kalkinma
bankacilig1 islevlerinin gerceklestirilme-
siyle gorevli bulunan T.C. Ziraat Banka-
sl, Sekerbank, T. Halk Bankasi, T. Em-
lak Kredi Bankasi, T.C. Turizm Bahka-
s1, Denizcilik Bankasl gibi devlet ban-
kalarinin 6énemli ticaret bankacingr ca-
lismasinin bulundugu, bu bankalardaki
ticari kredilerin toplam Kkrediler icinde-
ki paylarindan anlasilmaktadir. (Tablo:
8). Gercekten bu bankalarin actiklan
{oplam krediler icinde ticari kredilerin
payr % 99'a kadar yiikselmekte, ama or-
talama olarak % 69'a ulasmaktadir. Bu
cran T.C. Ziraat Bankasi'nda % 18, De-
nizcilik Bankasi'nda % 84'diir. Siimer-
kank ve Etibank’in bankacilik béliimle-
rinin kredileri biitliniiyle «ticaris ozel-
liktedir; (1977 yili sonunda Siimerbank'-
in toplam Kkredileri 6.786 milyon TL..
Etibank'in ise 4.842 milyon TL.’dir.) bu
sonuncu iki bankamizin Kkredilerinden
onemli bir kisminin kendi miiessese ve
istiraklerine yapildigr tahmin edilmek-
tedir.

¢) Devlet Bankalarl disinda kalan
ulusal bankalarimiz da gostermelik bir
rekabet havas: icinde caligsmaktadirlar.
Bu alanda fiyat rekabeti olmadig: gibi,

(9) Mevduat cinslerine gére karsilik
oranlarl asagidaki gibidir:
Vadeli mevduatta : % 30
Vadesiz » : % 35

(10) Bakinz: 14 Ocak 1970 tarihli ve
1211 sayith Tiirkiye Cumhuriyeti
Merkez Bankasi Kanunu’nun 561n-
¢! maddesi.



hizmet rekabeti de sunirli kalmigtir, Bu
nedenle de biitiin bankalarimiz. reklam-
larinda hemen ayni geyleri soylerler; is-
lemlerdeki farklihk ve hiz acisindan bir-
birleri arasinda pek az fark vardir.

Bu grupta toplanan bhankalarimiz,
1977 sonunda toplam mevduatin % 62,2'-
sine sahip bulunmakta, kredi toplami-
nin % 46,2'sini temsil etmektedirler An-
cak 7 bankada bu Kkredilerin %% 10,6's1
kendi istiraklerine verilmis bulur.makta-
dir. (Tablo: 9). Aslinda bu hankalari-
mizin sermaye sahipleri arasindaki da-
gilimt da bu alanda rekabeti onleyici
ozelliktedir. Ornek verilen bes banka-
mizin son genel kurullarinda cogunluk
paylarinit tek kisinin temsil etmis olma-
s1 (Tablo: 10) ve son yillarda ayni Kisi
ya da ailelerin birden fazla bankada
ray sahibi olmaya baslamalari, bu alan-
da hizmet rekabetinin de azalmus: ola-
siliginy yaratmis bulunmaktadir. Bu alan-
daki trostlesme egilimi kontrol altina
alinamazsa. birkac yil sonra ulusal 6zel
bankalarimiz arasinda kalintilarl gorii-
len hizmet rekabetinin de ortadan kaik-
mast bheklenmelidir.

d) Bankalarimizda maliyetler, ya-
Lancl para ve sermaye pazarlarinda ca-
lismay1 onleyecek kadar yiiksektir. Scn
villardaki yiiksek enflasyon nexeniyle,
Lor¢ verme faizleri (11), Avrupa pazar-
Jarinda yiirlirliikte olan faiz hadjerinin
iki kat1 diizeyindedir. Mevduat~. ode-
ren faizler de Avrupa para piyasasinda-
ki faiz hadlerinden oldukca yliksektir
Ancak, alinan ve verilen faiz ve komis-
vonlar arasindaki farkin {Jkemizde ol-
dukca genis bir kar marjmnl temsil et-
tizi goriilmektedir. Bankalarimizin net
karlarinin diisiik olmasi, maliyet yuk-
sekliginin belli bashh kanitidir. (Tablec
11)'deki secilmis oranlar, yiiksek kar
mariinin, yiiksek maliyetler tarafindan
r.asil tiiketildigini ve sonunda bankala-
rimizdaki net karlarin ne kadar diislik
cldugunu acikca gostermektiedir.

Bu yiksek malivetlerle yabarci pa-
~arlarda c¢aligmak, dis pazar islemlerin-
den bankalarimizin zararl: olmalarl ve

bu zararlara uzun sireler boyunca da-
yanmalar:i anlamina gelecektir.

e) Bankalarimizin diga acllmasi
amaclyla yapilacak calismalarin, caligan-
larin dis pazar kosullarina gore egitil-
mesiyle yakin ilgisi vardir Bankalari-
mizin bliyik oOlclide disa acilimasi sira-
sinda en biiylik dar bogazl, dis p.zar Ko-
sullarina gore yctismis, personel.n az-
Ligt clusturacaktir. Bankalarimizin ice

donuikligii, dis pazar kosullarina gore
vetismis personel sayisinit  c¢ok 3sinirla-
migtir.

111 — EKONOMININ DISA ACILMASINI
KOLAYLASTIRMAK ICIN BAN-
KALARIN ORGUT YAPISINDA
GEREKLI YENIDEN DUZENLE-
MELER

T.C. Merkez Bankas:i ile Bankalarl-
mizin ic 6rgiit yapisi, ve sorumlulukla-
rin dagilimi. karar almay1 gliclegtiren ve
vygulamayl geciktiren o6zellikler tagi-
maktadir. Oysa dis pazarlarda calisabil-
mek i¢in karar almanin hizlandirilmasi
ve uygulamanin cabuklagtirilmasi bir 6n
kosuldur. Karar alma acisindan banka-

Jarimirdaki bu esnek olmayan orgiit ya-

pisinin temel nedeni, 1963'ten beri de-

gismemis bulunan 7129 sayili Bankalar

Kanunu'dur. Genel olarak bu kanun,

hemen yetkilerin tiimiinii ¥Y9netim Ku-

rullar‘'nda toplamis, Genel Midiir ile
merkez orgiitine ve sube midiirleriyle
sube yetkililerine ¢ok az yetki ve sorum-
luluk alani birakmistir. Bazl yetKilerin

111) Ticari Bankalarimizin uyguladigl
ortalama faiz hadleri 9% 13 diize-
yindedir. En biiviik dokugz ticaret
hankasinda alinan faiz ve komis-
yonlarin krediler {oplamin. orani
1977'de % 14,7dir. Pazarhkli kre-
dilerde faiz ve komisyonlar topla-
minin % 32,5%e ulagtifl saptanmis-
tir. Avrupa’da genel olarak borg
verme faiz oranlar: % 5-7 diizeyin-
dedir. Ornek secilmis bazi yabancl
bankalarda alinan faiz ve komis-
yonlarin krediler toplamina orani
G &dir.
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cdagiliminda kullanilan TL. tutarlar, hiz-
I enflasyon doneminde zamanla anlam-
sizlasmis ve enflasyon hizlandik¢a yet-
ki ve sorumluluklar daha ¢ok tepede top-
lanmistir.

Son yillarda bankalardaki bu katy
orgiit yapisinin esneklestirilmesi amacly-
la hazirlanan kanun tasarisimmin kader:
diger kanunlardan farkli olmamis, T.
Bankalar Birligi tasarisi. bir turli Hii-
kiimete ve T B.M.M.'ne aktarllamamis-
tir. Bankalarimizin i¢ finansal pazarla-
ra bile uyumunu giiglestiren 7129 sayi-
11 Bankalar Kanunu, ¢ok daha kizh is-
leyen dis pazarlarda bankalarrmi.in ca-
I'smasin1  engelleyecek Ozellikle tags:
maktadir.

Bu kanunun iyi bir elegtitisini ve
hazirlanmis Kkanun tasarisinin bir de-
gerlemesini yapmak, bu bildirinir. smir-
larinl asacaktir. Asagida bu tasarinin
genel bir degerlemesi ve bazi Oneriler
yapilacaktir.

Ekonominin disa acilmasini onleyen
cngellerin giderilmesi alaninda a1nacak
¢nlemler arasinda, bankacilik sistemimi-
zin disa agilmasinl saglayacak Onlemle-
rin onemli bir yeri oldugu kabul edil-
melidir. Ciinkii ekonomik gelismenin
yonlendirilmesi acisindan para ve ser-
maye pazarlarinin bilyiik 6nemi aciktir.
Bankacilik sistemimizin yabanci iilke-
lerdeki para ve sermaye pazarlarina acll-
masinl engelleyen durumu. yuakarida
ozetlenmeye calisilmisgtir. Ekonominin
disa agilmasl amaclyla yapilacak calig-
malarin, en basta bankacilik sistemimi-
zi disa acmayl saglamasy gereklidir. Ak-
si halde ekonominin diger kesimlerinde
bu amacla alinacak onlemlerin basarisi
sinirli kalacaktir.

Ekonominin disa agilmasint kolay-
lagtirmak amactyla, oniimiizdeki yillar-
da T.C. Merkez Bankasi Kanunu ile
Rankalar Kanunu degigtirilirken asagl-
daki 6neriler nazara alinmalidir.

1. Bu alanda gergeklestirilmesi ge-
veken ilk amag, yurt icinde ve yurt di-
sinda calisacak bankalarrmilz arasinda
yurt ici rekabetin arttiriimasidir. Bunun
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icin agsagldaki onlemler alinabilir:

a) Devletce saptanan faiz hadlerinin
sayisi azaltilmalidir. Son yillarda iilke-
mizde uygulanan biitin faiz hadleri dev-
letce saptanmakta, bu alanda bankalar-
arasl rekabet onlenmis bulunmaktadir.
Bu uygulama siirdurtildiikce bankalar-
aras1 rekabeti arttirmak icin alinan o6n-
lemler etkisiz kalmak zorundadir. T.C.
Merkez Bankasi Reeskont haddi ile dev-
let tahvilleri faizlerinin devletce sap-
tanmas1 uygulamas: siirdiiriilebilir. Ama
aiger faiz hadlerinin devle{ce (T.C.M.
B.'’nca) saptanmasi yontemine son ve-
rilmelidir (12) (13).

b) T.C.M.B. ile Bankalar Kanunu
degistirilirken, bankalarimizin vabancl
tilkelerde c¢aligmalarinil, yabanci banka-
Jarin da ilkemizde calismalarini engel-
leyen hiikiimler kaldirilmalidir. Bu alan-
da ilke olarak, yurt disina giden banka-
larimizin dis pazarlarda diger iilke ban-
kalariyla esit kosullarda. yurt iginde ¢a-
lisacak yabanci bankalarin da kendi ban-

(12) Bilindigi gibi son yillardaki uygu-
lama bu onerinin aksi yondedir.
Son yilda devlet hatta taksitli sa-
tislardaki faiz hadlerini bile sap-
tamaya yonelmisgtir. Oysa, birkac
yildir uygulanan pazarlikl1 faiz had-
di ile mevduat kabulii ve serbest
faiz haddi ile kredi verme yonte-
‘minden alinan sonuclar olumsuz
degildir. Gercekten bu uygulama
icinde kredi maliyeti alhier firma
icin %% 32,5'e, mevduat sahibi igin
% 13’e kadar yiikselmistir. Ancak.
enflasyon hizinin % 50°yi astig1 bir
donemde bu faiz hadleri olagan ve
bu faiz hadlerini karsilayabilen sa-
nayi dallarina Kkredilerin akmasinl
normal karsilamak zorunludur.
Tiirkiye'de faiz hadlerinin rekabet
kosullarinda olusmamasinin sakin-
~=lavy kenusuna jliskin bkz : O. Er-
tuna, «Tiirkiye’de Faiz Politikasi».
1. Ulusal Bankacilik Kongresinde
sunulan bildiri. 11-13 Ekim 1978.
Tzmir.
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Ralarimizla ayni kogullar altinda calig-
malarl saglanmahdir.

¢) Devletin biitin ticari bankacilik
laaliyetleri, yeni kurulacak bir Devlet
Ticaret Bankasi’nda birlegtirilmelidir.
Boyle bir onlemin sayisiz yararlarl var-
cir: En basta yukarida etkisiz ve yiik-
sek maliyetli oldugu konusunda kanit-
lar verilen anlamsiz bir devlet faaliye-
{ine son verilmis olacaktir. Mevduat top-
lamak ve hele bazi devlet bankalarimi-
7in yaptig: gibi ticari krediler vermek
icin kuciik subelerde devletin kendi ken-
disiyle rekabet etmesine izin verilme-
melidir. Ikineci olarak, ticari bankacihk
alaninda birbirleriyle rekabet eden T.C.
Ziraat Bankasl, T. Emlak Kredi Banka-
s1, Etibank, Siimerbank, T. Halk Ban-
kas1 ve Denizcilik Bankasl gibi devlet
kuruluglarinin, Kkendi islev alanlarinda
onemli kalkinma bankaciligr gbdrevleri
vardir. Bu kuruluglarimizi, bu alanlar-
daki kalkinma bankaciligy amaclarina
voneltmenin zamanl gelmistir. Amac,
halktan ‘mevduat toplayip bu alanlara
vatirmak ise, kurulmasini oOnerdigimiz
Devlet Ticaret Bankasi'nda toplanan fon-
larin bu alanlara dagitilmas:t saglanabi-
lir. Uciincii olarak, o6zel bankalarimiz
karsisinda devletin diizenleyici ve giig-
lii bir ticaret bankasinin bulunmasinin,
Tirk Para Piyasasi’'nin dizenlenmesi,
trostlesme egilimlerinin giderilmesi agi-
sindan yararlarl olacaktir. Son olarak,
banka subelerinin % 38,5'ine, mevdu-
atin % 35,4’line sahip olacak boyle bir
Devlet Ticaret Bankasl, Tiirkiye'nin
giicli bir ticaret bankasl olarak dis pa-
zarlarda daha etkin faaliyetlerde bulu-
nabilecektir.

d) Ulusal 6zel bankalarimizin serma-
ve yapisinda ozellikle son yillarda gorii-
len az ellerde toplanma egilimlerini,
trostlesmeyi engelleyici hukuk kuralla-
riyla diizenlemenin zamanl da ge¢mek
lizeredir. Ulkemizdeki 38 bankanin 18’
1977 sonunda mevduat toplaminin % 5,7’-
sini paylagmis olup, krediler toplaminin
% 4,9'unu vermektedirler. Bu kiiciik ban-
kalar arasinda birlegmeler tesvik edilme-

lidir. Ancak, sistemin buyiikleri c¢ok
azalmistir. Ulusal 6zel bankalar icinde-
ki 4 biliyiigler, Tiirkiye'deki mevduat
toplaminin ‘% 53,5'ini ve bu gruptaki
mevduatln % 86’sin1 toplamis bulunmak-
tadirlar. Oteki bankalarimiza klyasla
¢ok biliylimiis olan biyiiklerin, aradaki
1ekaheti onleyecek kadar biiyimeleri on-
lenmelidir. Ayrica, rekabetin canli tutul-
masi amacina zararli olan son yillarin
énemli gelismesi, bliyiliklerin ortaklari
arasinda hisse alis verisglerinin baslamig
olmasidir. Genel olarak trostlesmeyi on-
leyici hukuk kurallarinin yaratllmasl
gecikse bile, Kkigilerin rekabeti ortadan
kaldiracak bigcimde hisse alig verigleri-
nin smirlanmas1 gereklidir. Ornek ola-
rak, Bankalar Kanunu tasarisina ekle-
necek bir hiikimle, bu alanda onemli
sonuclar alma olanagi vardir.

e) Bankalarimizdaki yliksek mali-
yetlerin digliriillmesi devletge tesvik
edilmelidir. Bankalar arasinda rekabe-
tin canlandirilmasl, bu alanda en 6nem-
li sonuclarin alinmasinl saglayacaktir.
Ancak devletin, banka kredilerinin is-
letmelere maliyetini azalticy onlemleri
de almasl gereklidir. Bunlar arasinda
bankalarin faiz v.b. gelirlerine uygula-
nan gider vergisinin kaldirilmasi oneri-
si ¢ok yapilmigtir (14). Maliye Bakan-
1l1g1, bu verginin kaldirilmas: olanakla-
rinl arastirmahdir.

Maliyetlerin tek tek her bankanin
icinde alinacak o©nlemlerle indirilmesi
icin genig olanaklar vardir. Ozellikle,

(14) Son bir 6rnek 1. Ulusal Bankaci-
ik Kongresinde Prof. Dr. Ozer Er-
tuna’nin sundugu «Tiirkiye'de Faiz
Politikasl» adh bildiridir. Ertuna,
banka iglemlerinin % 25 gider ver-
gisine tabi olmasinin, bankalarin
tahvil gibi diger mall araclarla re-
kabet olanaklarini Kkismakta, port-
fOoy yonetimi ve tedaviil edilebilir
tevdiat sertifikalan (negotiable cer-
tificate of deposit) gibi yeni mev-
duat tiplerini yaratmalarini onle-
mekte oldugunu belirtmektedir.
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banka Gelir Tablolarmda giderlerin yak
lasik olarak ¢ 73'ini olusiuran Verilen
Faiz ve Komisyonlarla Pcrsonel Giderle-
ri toplaminda yapilacak maliyet indi-
rimleri, bankalardaki faaliyet verimi-
nin arttirllmasina baglidir. Verilen Faiz
ve Komisyonlarin indirilmesi, enilasyo-
nun yavaglamasina ve devletin mevduat
icin daha diigiik faizlerin uygulanmasi-
ra izin vermesine baglhdir. Personel Gi-
derlerinin azaltilmasli konusunda iicret
diizeylerinin  indirilmesi olanaklar1 ol-
dukeca sinirhidir, Ancak, personel veri-
minin arttirilmast konusunda olanak-
lar genistir. Bu alanda bankalarimiz,
personel giderlerinin Gelir Tablolan iize-
rindeki biiyiikk vikinid azaltmak icin
¢zel calismalar yapmalidirlar. Ulkemiz-
de bu alandaki birkac ornek, uzmanca
bir danismanlikla onemli sonuglar all
nabilecegini gostermistir.

Maliyetlerin  indirilmesi acisindan
Bankalar Kanunu degigikliginin hemen
gerceklestirilmesi gerekir. Bu tasari, yu-
xarlda belirtildigi gibi, bankalarda te-
pede toplanan bircok yetkinin, {faaliyet
birimlerine indirilmesini saglayabilecek
hiikiimler tasimaktadir, Bu tir yetkiler
arasinda kredilendirme yetkileri vardir
ve bu yetkilerin tepede toplanmasi, ban-
Lalarimizda maliyeti yliksek blivokratik
islemlerle neden olmaktadir. Ulkemizde,
kanunlar icine, hizli enflasyon dénem-
lerinde cok Kisa siirelerde anlamsizlasan
TL. tutarlar konmasi adet haline gel-
mistir. Yeni kanunlarda bu tutarlorin in-
aekslenmesi yapillmalidir. Bankalar Ka-
nunu Tasarisinda bu yola gidiimemis-
tir. Tasarinin bu acidan diizeltilmesi
gereklidir.

f) Son giinlerde hiikiimetin «Kamu
Yonetiminde Etkinlik ve Verimliligi Sag-
lJamak ve Savurganligli Onlemek Ama-
ciyla Alnacak Ekonomik ve Mali On-
lemler Hakkinda Yetki Kanunu»na koy-
aquéu bir hiikmiin Bankalar Kananu de-
gisikligi ile yakindan ilgisi vardir. 2171
sayili ve 26.9.1978 tarihli bu kanunun
5/J maddesi, 7129 sayili Bankalar Ka-
nunwnun 25 onemli maddesini degis-
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tirmek konusunda Bakanlar Kuruluna
Ranun kuvvetinde kararnameler ¢cikarma
vetkisini  vermektedir (15). Xanunun
maddeclerile ilgili hiikiimet gerekgelerin-
den anlagildifina gore (18) bankalarda
hisse yogunlagsmalarinin énlenmesi, ban-
kalarda sermayenin daha cok sayida pay
sahibi arasinda yayginlagmasini saglayi-
c1, subelere tahsis edilecek sermayelerin
arttirilmasi, banka genel kurullarinin
cemokratiklegtirilmesi, mevduat sinifla-
masiin yeniden diizenlenmesi, istirak-
lere acilan Kredilerin sinirlandirilmasi,
kredilerde yetki suurlarinin genisletil-
mesi, kredi alacak olanlardan istenecek
hesap vaziyetlerinin geligtirilmesi ve da-
ha giivenilir hale getirilmesi, banka bi-
lancolart ile kar-zararlarinin  gelistiril-
mesi ve buniarm denetimlerinin iyiles-
tirilmesi amaclariyla 7129 sayili kKanunun
onemli ‘maddeclerinin degistirilmesi dii-
sintilmektedir. Hilklimet, 7129 sayili ka-
nunun tumiyle degistirilmesindeki giis-
likleri gozoniine alarak, kanunun en ¢ok
aksayan 25 maddesini degistirmek ve Lu
yoldan uygulamada belirli bir rahatla-
mayl saglamayl amaclamis bulunmakta-
dir. Disiinlilen degisikliklerin tiimii, ban-
kalar arasindaki rekabeti arttiricl, ma-
liyetleri diislirlicii 6zelliktedir. Bununla
birlikte, bankalar ve T. Bankalar Birli-
gi'nin ilgili kanun kuvvetindeki karar-
name tasarisi hazirlanirken caligmalara
katilmasinda yarar vardir.

Yukarida sozii gecen T. Bankalar
Birligi tasarisy ile Yetki Kanunu'nda de-
gistirilmesi ongoriilmils bulunan madde
degisikliklerinin Tlrk Bankacillk Siste-
mi'nin disa acilmasy sorunu ile ilgilen-
medikleri goriilmektedir.

2. Bankalaryrmizin uluslariistii para

(15) Yetki Kanununun tam metni icin
bkz: 29.9.1978 tarihli ve 164719 sayl-
It Resmi Gazete.

(16) Mahmut Birsel, <Bankalar Yasasi'n-
da Yapilmas: Gerekli Degisiklikler»

1. Ulusal Bankacilik Kongresi’ne
sunulan bildiri. 11-13 Ekim 1978,
izmir.



ve sermaye pazarlarindaki rekabet gii-
clinii arttirmak icin asaidaki onlemler
alinmalicir:

a) Yurt-disinda sube, temsileilik, ir-
tibat burosu gibi faaliyet birimlerini
caligtirmak isteyen banka.arimizin dev-
letin butiin olanaklariyla desteklenmesi
gereklidir. Tirk Parasinin Kiymetini
Koruma mevzuati, Bankalar Kanunu ve
T.C. Merkez Bankast kanunu gibi kural-
lar icinde bu girisimleri zorlastiran hii-
kiimler vardir. Bunlar ayiklanmahdir.
Burada daha ayrintili oneriler yapma
olanag1 yoktur.

b) T.C. Merkez Bankasl, yabancl ul-
Kelerde faaliyet yapmak isteyen igletme-
leri ve bankalart biitiin olanaklariyla
desteklemelidir. Bunun icin T.C.M.B. ka-
nunundaki yasaklar kaldirilmahdi-

¢) Avrupa Ekonomik Toplulugu, il-
kelerin Bankalar Kanunlarinl, Ticaret
Kanunlarinl ve Finansal Bilgi acgiklama
Kurallarini birlestirmek icin on2mli ca-
balar icindedir. Bu cabalara bankalari-
miz ve T.C. Merkez Banxasinin ilgi ile
katiimasinda yarar vardir. Uluslararasi
anlagmalara uygun olarak yakin bir ge-
lecekte AET'ye gireceksek, yukarida sO-

zii gecen tek diizene ulastirma cabalari-
na simdiden katilmak ve gimdiden konu
ile ilgili kanunlarimizi bu calisma so-
nuclarina uydurma yoniinde caba har-
camak zorundayiz. Boyle bir calismanin
bankalarimiz1 diga a¢ma ac¢isindan ya-
rarlarini soylemeye gerek yoktur.

d) Uluslararas: para ve sermaye pa-
zarlarinda uzmanlasacak bankalarin ku-
rulmasi tesvik edilmelidir. Aslinda bii-
tiin ticaret bankalarinin bu alanda ca-
lismalarini arttirmak yararlli sonuclar
(ogurabilir. Ornek olarak Arap - Tiirk
Bankasl'na taninan ayricaliklarin, oteki
kankalarimiza da taninmasinda sakinca
yoktur. Bununla birlikte bu yararli so-
nuca ulasmak uzun zaman alabilir. Bu-
nun icin biiylk bankalarimizin arala-
rinda kKuracaklari ortakliklar araciligy ile
Diinya pazarlarina acilmayl denemek,
daha Kkisa silirelerde sonu¢ alinmasini
caglayabilir. Tiirkiye Sinai Kalkinma
Bankasi, Sinai Yatirim ve Kredi Ban-
kas1 orneklerinde yurt-i¢gi endiistriyel
alkinma alaninda uygulanan bu yon-
tem, uluslarustii para ve sermaye pazar-
larina acillma amaciyla da uygulanabi-

Hr: uygulanmalidir.

tasarcuflariniat
degerlendirmek icin
size

yol gosterecek 1sik

Y

HER YERDE HER ZAMAN
T.C.ZIRAAT BANKASI
olacaknr.
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Tablo : } New York'da Caligan Yabancl Bankalarin Ulkelere Gore Dagilimi

Ajans,
Irtibat Diger
Tlke Temsilcilik Sube Biirosu Istirak Biirolar TOPLAM

Arjantin 1
Avustralya
Bahama

B. Almanya
Belgika
Bermuda
Brezilya
Danimarka
Tilipinler 1
Fransa

Giiney Afrika C.
Hindistan
Hollanda 2
Ingiltere
Iran 4
irlanda 2
ispanya
Israil

Isvee
Isvigre
Italya
Japonya
Kanada
Kolombiya
Giiney Kore
Liiksemburg
Macaristan
Meksika
Norve¢
Pakistan 3
Portekiz 1

Porto Riko 3
Singapur

Taiwan 1
Tayland 2 1
TURKIYE
Venezuella 2 3
Y. Zeland 1
Yugoslavya
Yunanistan 1 1

RNo— = = NN oo
o
=

=) = DN B A

—
w =
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8 —
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—
- 0 N OO N

W 00 = = N
(=
e
—
s

g = 3w
—
—
g

b s N W
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Lol

(-]
—
MNHUMNWNNW= W= HNDON o

TOPLAM 76 67 49 8 6 207

Kaynak : Euromoney, June 1978.
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Tablo 2 a :
Subcler

Chase Manhattan Bank

Bank of Tokyo

Citibank

Mitsubishi Bank

Bank of America

Chartered Bank

Dai-Ichi Kangyo Bank

Fuji Bank

Banque de I'Indochine et de Suez
Banque Nationale de Paris
First National Bank of Chicago

Temsileilikler

Qitibank

Chase Manhattan Bank

Marine Midland Bank

Yamaguchi Bank

Bankers Trust Co.

Hong Kong and Shangai Banking Co.

Continental Illionis National Bank and Trust Co. of Chicago

Sanwa Bank

Kaynak: Euromoney, April 1977, Korea Survey
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Tablo : 2-b Dig Ulkelerde Calisgan Giiney Kore Bankalarl

1970 - 77 yrlarinda calismaya baslanis olanlar

irtibat

Bankamn Adi Sube Temsilcilik Biiresu Istirak TOPLAM
Bank of Korea 4 3 %
Korea Exchange Bank 11 13 1 2 27
The Cho Henng Bank 2 2
The Commercial
Bank of Korea 1 3
Korea First Bank 1 1 1 3
‘The Hanil Bank 1 3 4
Bank of Seoul and
Trust Co. 2 2
Korea '‘Development Bant 3 1
The Bank of Pusan 1 1
Toplam 14 31 6 2 53

1977 yiblnda calismaya baslayanlar
Bank of Korea 1 2 3
Korea Exchange Bank 2 9 11
The Cho Henng Bank 2 2
The Commercial
Bank of Korea 2 2
Korea First Bank 1 1 2
The Hanil Bank 1 1 2
Korea Development Bank 2 2
Bank of Seoul and
Trust Co. 1 1 1 3
Toplam 5(x) 10 12 — 27
GENEL TOPLAM 75

(x) 5 sube, temsilcilik ve irtibat biirosu statlisiinde iken gube statiisiine geg-
tigi i¢in net artig 22'dir.

Kaynak : Euromoney, April 1977, Korea Survey



Tablo 3 : Banka Gruplarinin Toplam
I¢indeki Yerleri (31 Aralik 1977)

DEVLET BANKALARI (®*) Sube Krediler Mevduat
Sayisi % (Milyon TL.) % (Milyon TL.) %
iller Bankasi 1 0.0 6.555 2,9 165 0,1
istanbul Emniyet Sandigi 47 0,9 713 0.3 1.288 0,5
T.C. Ziraat Bankasl 885 17,0 65.896 28,6 49.416 _20,3
T. Emlak Kredi Bankasi 209 4,0 8.606 3.1 8.093 3.3
T. Halk Bankas: 400 7,7 12.683 5,5 8.701 3,6
T. Ogretmenler Bankasi 92 17 1.923 0,8 3.282 1,3
. Vakiflar Bankasi 208 4,0 7.776 34 9.182 3,8
Denizcilik Bankasi 46 0,9 2.600 1.1 1.329 0,5
Etibank 88 17 4.842 2,1 3.160 1,3
Siimerbank 30 0,6 6.786 3,0 1.288 0,5
Toplam 2006 38,5 118.471 51,4 5§5.904 35,3

ULUSAL BANKALAR

AKbank 543 10,4 19.522 8,5 31.493 12,9
Anadolu B. (**) 94 1,8 2.165 0,9 3.010 1,2
istanbul B. 83 1,8 1.599 0,7 2.305 0.9
Pamukbank 116 2,2 2.514 1,1 2.829 1,1
Sekerbank (**) 134 2,6 2.771 1,2 3.172 1,3
T. Ticaret B. 358 6,9 8.572 3.7 12,411 5,1
T. Garanti B. 244 4,7 4.599 2,0 6.893 2,9
T. Is Bankasi 834 16,0 42.833 18,6 55.395 22,8
Yapr ve Kredi B. 561 10,8 19.538 8,5 30.935 12,7
Diger (14 Banka) 127 24 2.353 1,0 2.980 1,2

Toplam 3.094 59,4 106.4:36 46,2 151.423 62,2

YABANCI BANKALAR :
0,0 — — - =,

Arap Tiirk Bankasl 1
Banko di Roma 4 0,1 204 0,1 303 0,1
Holantse Bank-Uni. N.V. 2 0,0 98 0,0 163 0,1
Osmanl: Bankasi 93 1,8 4.314 1,9 4514 1,8
Uluslararas: End: ve Tic. B. 9 0,2 1.101" 04 1.230 0,5
Toplam 109 2,1 5.717 2,4 6.210 2,5
_ IGenéI Toplam 5209 100,0 230.654 100,0 243.537 100,0

(*) Hususi Kanunlarla Kyrulmus Bankalar

(**) Anadolu Bankasl Hazine ve Sekerbank Ki’_I‘ istiraki olmasina karsin, T. Ban-
kalar Birligi ayiriminda «Diger Uluslar Bankalar» icerisinde gosterilmekte-
dir. : ' '

Not : T.C. Merkez Bankasl, Devlet Yatirim B, 'DESiYAB, T.C. Turizm B.. T. Si1-

nai Kalkinma B, Smnai Yatirrm ve Kredi B. ozellikleri nedeniyle tablo
disinda birakilmigtir,
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Kaynak : T. Bankalar Birligi, Bankalarimizin 1977 Sonu Bilanco, Kar ve Zarar
Hesaplarl. Tegkilat, Mevduat ve Kredileri Hakkinda Bilgiler Yayin
No. 85 ve Bankalarimizin Faaliyet Raporlarindan derlenmistir.
Not : Bu tablo 1.U. Isletme Fakiiltesi Finansal Muhasebe Kiirsiisinde viiriitiil-
mekte olan «Tirk Bankacililk Sistemi» arastirmasinin ilk sonuclaridir.
Arasgtirma ileride ayrica yayinlanacaktir.

Tablo : 4 1974-77 Yillann Arasinda Uluslararasy Sermaye Piyasalarindan Borg-
lanma Tiirli ve Borclanan Ulke Gruplarn (Milyar $)

Yabancl Tahvil ve
Tahvil Eurotahvil Toplam Krediler
Sanayilesmis Tahvil Eurokrediler Toplan
Utkeler (22 iilke) 33 34 67 41 108
Gelisen Ulkeler
{72 ilke) 4 4 8 59 67

Petrol Ihrag

Edenler (4 iilke) -— - 2 2
Ortanin Ustii ve

Yiiksek Gelirli

Utkeler (25 iilke) 2 2 4 29 33
Orta ve Ortanin

Altr Gelirli .

Ulkeler (34 iilke) (x) 2 2 4 25 29
Duslik Gelirli

Ulkeler (9 iilke) - — -— — 3 3
Merkezi Planlama

iie Yonetilen 4

Ulkeler (8 iilke) C— - © = 10 10
Uluslararas: -Kuru-

luslar (14 kurulus) 17 8 25 1 26
Diger (3 kurulus) 1 1 2 1 3
Genel Toplam 55 47 102 112 214

Kaynak : Borrowing in International Markets, First Quarter 1970, June 1978,
-Document of the World Bank.

(x) Cezayir, Bolivya, Kamerun, Sili, Cin Halk C., Kolombiya, Kongo, Kosto Ri
ka, Dominik C., Ekvator, El salvador, Guatemala, Guyana, Honduras, Fildis!
Sahilleri, Jamaika, Urdiin, Kore, Liberya, Malezya, Mauritius, Meksika Fas

. Nikaragua, Nijerya, Yeni Gine, Peru, Filipinler, Senegal, Sudan, Tayland
Tunus, TURKIYE, Zambia (34 iilke). Tahvil ve krediler toplami olan 29
milyar $1n 11 milyar $1n1 (% 38) Meksika almigtir. 7 Ulkenin aldigr kre-
diler toplam ise soyledir: Cezayir 2 milyar $, Kore 2 milyar §, Filipinler
2 mllyar $, Cin Halk Cumhuriyeti 1 milyar $, Malezya 1 milyar $ Fas 1 mil-

yar $ Peru 1 milyar 8. Bu 7 iilke ve Meksika’nin aldlgl kredilerin, toplama

oranl % 73’tlir.
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Tablo 6 : T.C. Merkez Bankasi Yurt Ici Varliklarinin Dagilimi (milyon TL.)

31.12.1976 31.12.19%7 22.9.1978
REESKONT VE SENET UZERINE AVANS 68.747,2 114.812/4 138.419,0
A—Hazine Kefaletini Haiz Bonolar 35.636,5 62.654,3 88.679,9
a) Katma Biitceli Idareler 7.000,0 14.150.0 22.200,0
b) Iktisadi Devlet Tesekkiilleri 28.633.5 47.704,3 66.479.9
B—Ticari Senetler 30.393,1 47.994.7 42.711,2
a) Iktisadi Devlet Tesekkiilleri 879,8 746,5 25017
b) Ozel Sektér Senetleri 29.513,3 47.248,2 42.460,5
C—Ziral Senetler 2.717,6 3.963.4 7.028.0
a) T.C. Ziraat Bankasinca
ibraz Edilen Senetler 2.535,2 3.501.4 6.398,3
b) Diger Bankalarca Ibraz
Edilen Senetler 182,4 462,0 629,7
DIGER AVANSLAR 41.545,9 74.028.7 80.698,7
A—Hazineye Kisa Vadeli Avans 21.739,2 45.178 2 49.818,5
B—Tahvil Uzerine Avans 6.233,2 15.362,7 14.911,2
a) Resmi Bankalara 5.604;7 13.310,4 13.663,7
b) Ozel Bankalara 628.5 2.052.3 1.247,5
C—Diger 13.573.5 13.487.8 15.968,9
TAHVILLER CUZDANI] 62.9 61,3 60,8
A—Devlet Tahvilleri 59.8 59.8 59.8
B—Diger 3.1 1,5 1,0
Toplam 110.356,0 188.902,4 219.178 5

Kaynak : T.C. Merkez Bankasi
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Tablo 7 : Bankalarimizdaki Calisma Verimi ile Ilgili Baz1 Gostergeler (1977)

Sube Calisanlar Sube Sube Calisana
Basina Toplam Basina Basina Diigen
Mevduat Calisganlar Giderler Giderler
Banka Gruplan (milyon TL.) (kisi) (kisi) (milyon TL.) (bin TL.)
DEVLET BANKALARI
T.C. Ziraat Bankasi 55,8 27.323 31 8.8 281,9
Diger Deviet Banka-
lart () 32,5 26.157 23 12.4 531,9
ULUSAL BANKALAR
T. Is Bankasi 66.4 18.200 22 8.2 376.,8
Diger Ulusal Ban-
lar (*%) 43,6 36.666 17 4,4 257,2
Kiiciik Ulusal Ban-
kalar (14 banka’ 23.5 1.614 14 2.8 194.6
YABANCI BANKALAR
(5 banka) 57,0 2.154 20 8,6 435.9

(*) Tablo 3'de yer alan T.C. Ziraat Bankasi disinda kalan 9 banka

(*®) Akbank, Anadolu B., Istanbul., Pamukbank. Sekerbank, T. Ticaret B..
T. Garnti B.. Yap: ve Kredi B.. (8 banka)

Kaynak : T. Bankalar Birligi, Bankalarimizin 1977 sonu Bilanco Kar ve Zarar
Hesaplari, Tegkilat, Mevduat ve Kredileri Hakkinda Bilgiler, Yayin
No. 85'den derlenmistir.
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Tabio & Turs:z2'de Inrai, Mesleki, I[rotek Mukabil:.
i Rty Yeren Bankalarain 1377 Y:l sonanda -
Hogon ! apidi lsme i N 1 on L)
Jiral : J1C (L GF ;
Zirai  hrediiccan _' Ticariy kreailerain Toplam
A) Zira: Kredi Veren Rrediler Toplan & Krediler Toplium Frediler
) : Rrentlere N kriedilere
e Al Orana (%) 7 Orany (%)
T.C.Z2iraat Bankayl 5 48l 5 63 42, ¢ 11.736 17,8 6%.59h
Gekerbank - 311 L3} 459 B85, 8 2.770
Diger(3 Banka) | £ 13,0 430 57,0 494
TOPLAM 54,533 78,8 14.607 21,2 69.160
§ —— :
Neslek: NMesleki Ticuri
B) Kesleki Kred: Krediler Kredilerin Ticari Kredileran Toplum
T Toplam Krediler 3 Toplam Kred:iler
Kredilere # rredilere
Orana_ () Orany (&)
T.Halk Bank&s: 9,516 15,0 3.167 25,0 12.683
Ipotek ipotek Ticari Ticar: Toplam
C) Ipotek Nukabili hukabili Muk.Kredilerin Krediler Kredilerin Krediler
! ;s Krediler Toplam Topl um
» \
L R e R o~ Kredilere Fredilere
. Orany (7) " Orara (%)
T.Eml8k Kredi B. 4,985 57.9 3.620 At 8.605
(. T.C.Turizm B. 738 190,0 = T8 738
& Istanbul Bmniyet Sandif1692 97,1 21 2, TE83
Denizcilik B, 420 -1a6, 2 L1580 . 3,8 . 600
Diger(2 banka) 60 0,5 5639 Zlers 2 Q,09%
' TOPLAN 6.895 30,0 §5. 400 69,2 . 354
+°) By banka T.Bankalar Birlifl ayiruminda gosterilmesine zargin, bir £IT
l igtirakidir.

L

(" T.0gretmenler B., T.Vakiflar B. (2 Deviet bunansi)
4 -™

"'+ Egebarik, T.Bagcilar B., T.Tutunculer 3. (3 Ulussal Eunku)

'riayr‘a'k : T.bankalur Birlisi, Funsiiarimizan 1977 Sony

Bi1l4ngo, KAr ve lerar hbes:iplari, TegkilAt,
Mevduat ve rreailer: Hikxinda Erlgiler, yavin
Ko.B85'40n aerlanm sy il



Tablo: 9 9 Ulusal Banka'nin 1977 Yl Sonunda Kredilerinin Dagilimi ve Istirak

leri (Milyon TL.)

Kredi Istiraklerc Istiraklere Istirak Kredi-
Toplann Tahsis Edilen Yatirilan lerinin Kredi
Banka (1) Kredi (2) Sermaye Topl. Orani1 %
(2)/41)
Akbank 19.522 499 1.230 2.6
Anadolu B. 2.165 21 59 0.1 "~
istanbul B. 1.599 322 164 20.1
Pamukbank 2.514 402 118 16.0
Sekerbank 2171 546 132 19.7
T. Ticaret B. 8.572 5 258 0.1
T. Garanti B. 4.599 EE 421 EE
T. is Bankas 42.833 6.653 2.273 15.5
Yap: ve Kredi
Bankasi 19.538 EE 660 EE
Toplam(*) 79.976 8.448 4.234 10.8

(*) Toplamlara T. Garanti B. ve Yap! ve Kredi B. dahil edilmemistir.

Kaynak : 9 Ulusal Bankanin 1377 yili Faaliyet Raporlaril.

N o t : Yukarida belirtilen istiraklere Tahsis Edilen Krediler Tutarlar! banka-
larin faaliyet raporlarinda belirtilen rakamlardir. Ancak sonuglarinmn
burada aciklanmasi mimki{in olmayan arastirmalaritmiz, bu tutarlarin
daha yiiksek oldugu sonucunu ortaya koymustur.

N ot : Bu tablo I U. Isletme Fakiiltesi Finansal Muhasebe Kiirsiisinde yii-
riitiilmekte olan «Tiirk Bankacihk Sistemi» arastirmasinin ilk sonug-

laridir.

Tablo : 10 Bes Ulusal Bankanin 1978 Mart'inda Yapilan

Kurulundaki Oy Dagilimi

Bankanin Toplam
Mevduatinin 23
Ulusal Bankanin

Banka Toplam Toplam Mevduatina

Son Ortaklar

Genel

Tek Kisi ya da Aile-
nin Temsil Ettigi
Oylarin Toplam Oy

Oy Sayisi Orani (%) Sayisina Orant (%)
A 200.000 1,5 81,6
B 400.000 1,9 80,0
2 600.000 20,8 73.1
D 2.500.000 8.2 60,9
& 600.000 20,4 28,6
52,8

Kaynak : Bankalarin 1978 Mart'inda yapilan Ortaklar Genel Kurulundaki «Ha-

zerun Cetvelyleri.
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Tablo : 11 Bankalarimizin Faaliyet Maliyetlerivle Ilgili Bazt Gostergeler (1977)

Devlet Ulusal Yabanci Biitiin
Bankalari Bankalar Bankalar Bankalar
Gostergeler (7 banka) (x) (23 banka)(5 banka) (35 banka)
Alinan Faiz ve Komisyonlar/
Toplam Krediler 11,1 14,7 15,1 13,0
Verilen Faiz ve Komisyonlar/
Toplam Mevduat 7,1 4,3 5,9 5,3
Personel Gid./T. Mevduat 4.8 4,6 5,4 4.7
Toplam Gid./T. Mevduat 15,0 11,0 15,1 12,5
Topl. Hasilat/T. Mevduat 16,8 12,1 16,7 13,8
Vergi Oncesi Kar/T. Mevduat 1.8 1.1 1,6 1.3
Vergi Oncesi Kar/Odenmig
Sermaye ve Ihtiyatdar ‘Topl. 235 29.7 35,3 26.7
(Allnan Faiz ve Komisyon -
Verilen Faiz ve Komisyon)
Milyon TL. 5.894 9.282 494 15.670
Kar (Milyon TL.) 1.369 1.717 97 3.183
Personel Masraflari
(Milyon TL.) 3.809 7.007 336 11.152

Kaynak : T. Bankalar Birligi, Bankalarimizin 1977 sonu

(*) Tablo : 3'de yer alan bankalardan Denizeilik B., Eii-
bank ve Siimerbank, bilanco ve kar-zarar hesaplarinin
bankacilik dig1 faaliyetleri de kapsamasl

hesaplarin disinda birakilmislardir.

nedeniyle

Bilanco, Kar ve Zarar Hesaplari, Tegkilat, Mev-
duat ve Kredileri Hakkinda Bilgiler. Yayin No.
85'den derlenmisgtir.

N o t: Bu tablo I. 0. Isletme Fakiiltesi Finansal Muha-
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ithalat 1thracat kambiyo
sorunlanniza cozum

Dis ulkelerdeki temsilcilikler

ve muhabirleri,

(ZURICH, STUTTGART Temsilciliklen ve
dunyanin her yerinde 250 muhabir)

Dis Ticaret konusunda tecrubeli personeli.

Modern bankacilik olanakiarnyla

TURKIYE

%WN“




her yerde kullanacagdiniz
bir temizlik aracidir.
Pratiktir, kullanihip atilir.
Kir, mikrop tagimaz.
Yikamak, kurutmalk, iitiilemek
istemez.

Yumugaktir, emicidir,
gok kathdir.

Giiniin her saatinde - :

temizligin

geregi




Bolgeler itibariyla mevduat

Siikran OKUR

1977 yihinda bankacilik sistemimizdeki ve ticaret bankalarindaki subeler ve
mevduat yoninden geligmeler ana hatlarnyla sdyle Ozeilenebilir :

1 — Yurdumuzda, 16 o6zel yasalarla kurulmus banka, 5 yabanci banka, 23
ozel ticaret bankasi olmak Uzere toplam 44 banka vardir.

2 — Sube sayisi toplami 5238'dir. Bunun 3094 adedi yani % 59'u Ozel ti-
caret bankalarina aittir. Bir énceki yila oranla toplam sube sayisi % 8.3, ticaret
bankalari sube sayisi % 8.1 artmistir.

3 — 243.5 milyar liray: bulan toplam mevduat iginde 6zel ticaret bankalari-
nin payl 151.4 milyar liradir. Kalan 86 milyar Devlet bankalarinda, 6 milyar lira
da yabanci bankalarda toplanmisgtir.

4 — Mevduat artig hizi gegen yillara oranla yavaglamig ve toplam mevduat-
taki artis hizi % 25.7 olarak gergeklesmigtir. Halbuki 1975 ve 1976 yillarinda
toplam mevduat artis hizi % 45 ve % 30.3 idi.

Ayrica, 6nu alinamayan enflasyonun dogal sonucu olarak tasarruf mevduati
icinde 1 yildan fazla vadeli (bir yil dahil) mevduatin payr % 30’a dagmugtar.
Bu pay 1975 ve 1976 yillarinda sirasiyla % 36 ve % 34.7 idi.

5 — Ozel ticaret bankalarinda toplam mevduat artis hizi ayni sekilde gegen
ylllara oranla yavaglamis ve mevduattaki artis hizi % 24.4 olarak gerceklegmigtir.
1975 ve 1976 yillarinda bu hiz sirasiyla % 51.4 ve % 34.4 idi.

Bu genel agiklamalardan sonra Tirkiye Bankalar Birligi’nin Yayiniarindan -
yararlanarak, bolgeler itibariyle sube adetleri, mevduat ve sube bagina ‘disen
mevduat bankacilik sisteminde ve 6zel ticaret bankalarinda sop dort y|l |<;Inde'
kantitatif olarak ortaya konulmaya c¢aligilacaktir.

Banka Sube'erinin Boélgelerarasi Dagimi (1974-1977)

1974 1975 1976 ' 1977

Bolgeier Adet % Adet % Adet % Adet © %
Orta Kuzey 683 15.4 699 152 747 15.4 812 15.5
Ege 840 19.0 895 19.4 938 19.4 1022 19.5
Marmara 1343 30.4 1374 29.8 1393 28.8 1466 28.0
Akdeniz . 408 9.2 . 422 92 454 94 496 95
Kuzey Dogu 127, 2.9 136, '13.0 YT Y47 H3lp" SSEa= 3
Giney Dogu 159 36 165 3.6 77 ET 200 38
Karadeniz 416 9.4 437 95 462 96 508 9.7
Orta Dogu. _ v BN A 189, 4.1 213 44 228 44
Orta Giiney 266 6.0 282 6.1 298 6.2 = 33 64
Kibris ; 3 01 B, LT o G 0.1

Toplam 4425 100 4605 100 4835 100 1 5238 100



Marmara bolgesi, sube adedi en yogun olan boigedir. Banka subelerjnin
1/3'Unti kapsamaktadir,

Son iki ylilda sayisal olarak sube adedi artisi, en fazta 84 sube ile Ege bél-
gesinde, ikinci ve Uglincl olarak 73 sube ile Marmara, 65 sube ile Orta Kuzey
bolgesinde olmustur. Kibris'tan sonra en az sube adedi artisi 37 sube ile Orta
Giiney bolgesinde gortilmektedir.

Yine son iki yilda bdlgelerdeki sube adetlerinin toptam sube adetleri igin-
deki payl Marmara bodlgesinde % 0.2 oraninda azalirken, Orta Dogu bdlgesi ve
Kibris aynt orani korumakta, yalniz Orta Giney bdlgesinde % 0.2 bir zrtis go-
rilmekte olup diger bolgelerde bu artis oraninin % 0.1 oldudu izlenmektedir.

Sinaj yatinmlarin biylik Olgide kisa vadeli kredilerle realize edildigi llke-
mizde, bankalar kaynak yaratma agisindan, doga! olarak sube sayilarini arttir-
maya devam edeceklerdir.

Ozel Ticaret Bankalan Subelerinin Bolgelerarasi Dagilimi (1974-1977)

1974 1975 1976 1977

Bdlgeler Adet % Adet % Adet % Adet %
Orta Kuzey 380 14.7 387 143 422 14.7 453 14.6
Ege 495 19.1 539 19.9 569 19.9 621 20.1
Marmara 944 36.5 967 35.6 972 34.0 1018 32.9
Akdeniz : 234 9.1 246 9.1 269 9.4 288 9.3
Kuzey Dogu 47 1.8 52 1.9 59 2.1 68 2.2
Giiney Dogu 47 1.8 ; 52 1.9 58 2.0 VAN TR
Karadeniz 212 8.2 230 8.5 245 8.6 276 8.9
Orta Dogu 79 3.1 85 3.1 99 3.5 109 3.5
Orta Guney 145 56 155 5.7 167 5.8 185 6.0
Kibrnis : 2 01 2 0.1 2 041 3 01
b}
Toplam 2585 100 2715 100 2862 100 3094 100

Ozel ticaret bankalar agisindan da sube adedi en yodup olan bélge Marmara
L:IgeSIdlr Bu bolgeyi Ege ve Orta Kuzey bdlgesi izlemektedir.

Sayisal olarak gube adedi artiglarini mceledlgimnzde Ege bodligesi 52 sube
ite ilk siray! almakta, bunu 46 sube ile Marmara, 31 sube ile Orta Kuzey ve Ka-
radeniz bdlgeleri izlemektedir. En az artig 10 $ube ile Kuzey Dogu ve Orta

Dogu bolgelerinde goriilmektedir.
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Banka Sisteminde
Mevduatin Bodlgelerarasi Dagusmi (1974-1977)

(milyon TL.)
1974 1975 1976 1977
Bolgeler Tutar % Tutar % Tutar % Tutar %
Orta Kuzey 23.106 22.5 32.780 22.0 39930 20.6 49.679 20.4
Ege 14.526 14.1 19.492 13.1 24.115 124 31.371 12.9
Marmara 38.269 37.3 59.502 40.0 83.042 42.¢ 100.859 41.4
Akdeniz 7.538 7.4 11472 7.7 15638 80 20.556 8.4
Kuzey Dogu 1.843 1.9 2471 1.7 3.129 16 4228 17
Gilney Dogu 1428 1.4 1946 1.3 2538 1.3 3712 1.6
Karadeniz 7.409 7.2 10.130 6.8 12.010 6.2 16.123 6.6
Orta Dogu 3398 3.3 435 29 4937 26 6232 26
Orta Guney 4584 45 6.100 4.1 7.418 3.8 9.640 4.0
Kibris 352 0.3 500 0.3 1.028 0.5 1.077 04
Toplam 102.553 100 148.749 100 193.785 100 243.537

100

1977 yili sonunda, mevduat hacmi 49.752 milyon TL. artis kaydederek 243.5
milyar TL. ya ulagsmistir, Mevduat artis hizi gecen yillara kiyasla dismektedir.

Mevduatin son g yildaki artis hizi sirasiyle % 45, % 30 ve % 25'tir. Marmara
bélgesi mevduatin ortalama % 40°1n1, ikinci olarak Orta Kuzey bdlgesi mev-
duatin ortalama % 20’'sini toplamakta, mevduatin % 40"l ise diger bolgelerce
toplanmaktadir. Orta Kuzey bolgesindeki payin ylksek olmasi bu bdlgede res-
mi mevduatin toplam mevduat iginde énemli bir yer tutmasindan ileri gelmek-
tedir.

1977 yihnda bir 6nceki ylla gére mevduati yikselen ilk dort bdlge strasiyle
Ege, Akdeniz, Karadeniz ve Giliney Dogu boigeleridir. Guney Dogu bdlgesin-
de, kiyl bolgeleri yaninda bir mevduat potansiyelinden s6z edilebilir.

1974-1977 yillari arasinda mevduatin bolgeler arasi dagiliminda g¢ok belir-
gin bir degisiklik elmamigtir. Yalniz son iki yilda, Orta Kuzey bolgesinin mev-
duat hacmi igindeki payi diserken (% 22 den % 20'ye) Akdeniz bolgesi hari-
cindeki diger bolgelerin payl asadl yukari ayn kalmigtir.

Bankacilik Sisteminde Mevduatin
Bolgeler ltibariyle Artis Hizlart (%) (1975-1977)

1975 1976 1977
Orta Kuzey 41.9 21.8 24.4
Ege 34.2 23.7 30.1
Marmara 555 39.9 21.5
Akdeniz 52.2 36.3 31.4
Kuzey Dogu 27.2 26.6 35.1
Glney Dogu 36.3 30.4 48.6
Karadeniz 36.7 18.6 34.2
Orta Dogu 28.2 13.3 26.2
Orta Guney 33.1 21.6 30.0
Kibris 42.0 105.6 4.8
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1975 ve 1976 yillarinda mevduat artig hizina gbre yapilan siralamaca Mar-
mara bolgesi artis hizi en yliksek boige iken 1977 yilinda artig hizi 9. siraya
diismistor. Buna mukabil Giney Dogu bdigesi birinci siraya, Kuzey Dogu

bélgesi ise ikinci siraya yukselmistir.

Ozel Ticaret Bankalzrinda Mevduztin
Bolgelerarast Dagilimu (1974 - 1977)

(milyon TL.)
1974 1975 1976 1977

Bdlgeler Tutar % Tuter % Tuter % Tutar
Orta Kuzey 10.453 17.5 15.116 16.7 17.424 14.3 23.908
Ege 8.367 14.0 11.575 128 14468 119 18.670
Marmara 26.9¢4 451 43.565 48.1 63532 522 75.147
Akdeniz 4566 7.7 7.458 82 10.809 8.9 13.466
Kuzey Dogu 878 15 1.163 1.3 1.389 12 1812
Giiney Dogu 549 0.9 848 0.9 1111 09 1.667
Karadeniz 3863 6.5 5333 59 6256 51  8.379
Orta Dogu 1429 24 1845 20 2076 1.7 2640
Orta Giney 2450 41 3325 3.7 4.152 34 5.283
Kibris e 2170404 330 0.4 489 04 453

Toplam 59.786 100 90.558 100 121.706 100 151.425

%

15.8
12.3
49.6
8.9
12
1.1
5.5
1.7
3.5
0.8
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1977 yilinda toplam mevduatin % 62.2’si 6zel ticaret bankalari tarafindan top-
lanmigtir. Bu oran 1974, 1975 ve 1976 yillaninda sirasi ile % 58.3, 60.9 ve
62.8'dir. Ozel ticaret bankalari, tasarruf mevduatinin ortalama % 61'inj topla-

maktadir.

Ele aldigimiz dénemde, mevduatin 6zel ticaret bankalari bdlgelerarasi dagi-
liminda, asagidaki degisiklilder izlenmistir :

Banka sistemindeki mevduatin bdlgelerarasi dagihmina paralel olarak ozel
ticaret bankalari bélgelerarasi dagiliminda da ¢ok 6nemli degisiklik olmamstir.
Son iki yilda Marmara bdlgesinin toplama oranla payl % 2.6 diserken Orta
Kuzey, Ege ve Karadeniz bélgelerinin payl artmistir, diger bélgeler paylarini
muhafaza etmiglerdir.

Ozel Ticaret Bankalarinda
Mevduatin Artis Hizlart (%)

Orta Kuzey
Ege
Marmara
Akdeniz
Kuzey Dogu
Giiney Dogu
Karadeniz
Orta Dogu
Orta Giney

1975 1976 1977
44.6 16.3 31.2
38.3 25.0 28.0
61.4 45.8 18.3
62.3 44.9 24.6
32.5 19.4 30.5
54.5 31.0 50.0
38.1 17.3 33.9
29.1 12.5 27.2
35.7 249 27.2



1977 yilinda mevduat arlis hizi, banka sistemine parale! olarak en yiksek
bblge Giney Dcgu bdlgesi, en dislk bblge Marmara bdlgesidir. Halbuki én-
ceki yillarde Marmara bolgesi artis hizi en yiksek bolgemiz idi.

Yurdumuzda banka sgubelerinin sayisi son U¢ yillda ortalama % 6 artis
gosicrmigtir. Onimizdeki yillarda c¢a artisin siiregelecedi dogaldir. Fakat, si-
rekli enflasyon iginde durguniuk diye adlandirnlan bu darbogazda mevduat artis
hizi igin ayni tahmini ileri stiremiyecegiz.

Piyasa konjonktirinin kiglik mevduati kagiran bu devresinde tahvil pi-
yasasindaki canlanma, fiyatlar genel seviyesindeki sirekli yifcselis, piyasada
hissedilen para darligi, kredi arzinin kisiimasi, altina diskinlik gibi olguiar-

la mevduatin nasil etkilenecedi ve bolgeler arasi dag!im: zaman iginde gori-
lecektir.
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Ulkemizin tek
”TAM HIZMET “sunan
Sermaye Piyasast Kurulusu

Meban, tasarrufiarim verimli, giivenilir kaynaklara
yatirmak isteyenlere,
finansman ve sermaye ihtiyaclar bulunan sinai, ticarl kuruluglara
cagdas yontemlerle yardimeci olan
yurdumuzda, kendi alaninda “Tam Hizmet” sunan tek kurulugtur.

Meban'm tasarruf sahiplerine
o1 hizmetler:

®Tasarruflarimt bir menkul degere
yotirmays duginenlere en yiksek kdr:
Jeglayan gesitli oneriler sunmak.

OElinizdeki Hisse senetlerini
ve tahvilleri
saimak, satin almak, degistirmek.

oHisse senedl ve tahvil piyasast hakkinda
tam ve gegekgi bilgi vermek, icretsiz
damgmanhk yapmak.

®Portf8y isletme sistemimizle, sahip
oldugunuz nakit ve

menkul degerlere

en yidksek verimi saglamak.

Meban'in kuruluslara
sundudu hizmetler:

oSnal ve ticari kuguluglara, hisse senedi ve
tahvil ikraglarinda yardimei olmak, bunlars
pazarlamak, gerekiiginde satiglarint

garanti etmek.
o Finansman danismanlig: yapniak.

o Portfoy analizi yaparak, menkul
degerlerinin verimliltk, given ve likidite
agisindan bilimsel degerlendirm>sini yapmak.

oSirketlerin hisse senetlerinin buginki
gergek degerlerini saptamak.

oSirket birlesmelerinde yardimc: olmak.
oYurt iginden ve digmdan finansman saglamak

MEBAN
MENKUL DEGERLER BANKERLIK ve FINANSMAN A.S.

Istiklgl Cad., Odakule Is Merkeri, Kar: 17
Beyoglu - Istanbul

L

- : R Telf.: 442836-451765




H8ermaye ‘Piyasast

Nerededir, Nereye Gidiyor 7..

(1978 Yilinda Hisse Senedi Verimliiiigi)
Dog. Dr. Una: BOZKURT

* 1978 yilinin son ayinda, sermaye piyasasinin hisse senedi kesiminde il
ortasinda baslayan durgunluk devam etmekle birlikte, Aralik ayinin sonuna dog-
ru bazi hisse senetlerinin fiyatlarindaki artis sonucu fiyat indeksi gegen aya go-
re % 1.02 artarak 141.58 olmugtur. Ay iginde 11 hisse senedinin fiyati yiikselme,
13 hisse senedinin fiyati disme géstermis, 21 hisse senedinin fiyatinda ise her-
hangi bir degisiklik olmamistir.

Fiyat artiglarinde bazi isletmelerin 1978 yili kar durumu hakkinda piyasaya
bilgilerin gelmesi ve her zaman oldugu gibi sermaye arttirmalariyla ilgili bekle«
yisler etkili olmustur.

Fiyatlarin ayin son gunlerinde bir degisme gostermesine karsilik, gecmis
yiliarla karsilastinldiginda hisse senedi piyasasinin i¢inde bulundugu durgunluk
déneminden heniiz kurtulamadigi anlasiimaktadir. ‘Ornegin Ocak 1978e gore
fiyat indeksinde % 0,4'luk bir disme olmustur. Halbuki, 1977 ythnin Aralk ayin-
da hisse senedi fivatlerinda o yilin  Ocak ayina kiyasla % 19'luk bir artis ol-
mustur.

Hisse senedi piyasasinin iginde bulundugu durgunlugun nedenleri, bugiine
kadar yayinlanan cesitli sayilarimizda incelenmisti. Sorunun disunddriiclt yani,
tim bu olumsuz gelismelere karsin ilgili cevrelerde; 6zellikle hikimet gevre-
lerinde herhangi bir girisimin yapilmamis clmasidir. 4. Bes Yillik Kalkinma Plani
déneminde yurtici tasarruflarin % 18 oraninda artuinlmas) o©ngorilen hedsfin,
sermaye piyasasl dizenlenmeksizin sadece ve sadece bankacilik kesiminde ya-
pilan diizenlemelerle gerceklestirilemiyecegi 6nceki plan donemlerinde goril-
mustar.

* Tirkiye'de tim mali sektdrde oldugu gibi sermaye piyasasinin hisse se-
nedi ve tahvil kesimleri arasinda bir bag olmadigi gercgektir. Her iki kesim birer
ayri piyasa olarak gelismigtir. Normal olarak gelismis bir sermaye piyasasinda
yatinnmcilarin bekleyisleri, ekonomik, politik ve sosyal gelismeler menkul deger-
leri az ¢ok ayni yonde etkileyebilir. Halbuki ulkemizde bir kesim (hisse senedi
kesimi) durgunluk hatta gerileme dénemi iginde bulunurken diger kesim (tah-
vil piyasasi), gok daha canli bir donem gegirmektedir. Siiphesiz bu durumda
menkul deger yatinmi sayilan finansal varlik tiriiniin az sayida olmasi, tahville-
rin her an paraya cevrilebilir olma 6zelligi ve getirilerinin daha yitksek olmasi -
gibi nedenler etkili olmaktadir. J

* Aralik ayinda birincil tahvil piyasasindaki gelismeler su sekildedir. Bu .:
yazinin yazilldig1 25 Aralik 1978 tarihine kadar 7 sirket toplam 224 milyon - TL.
degerinde tahvil ihra¢ etmistir. Tahvil ihrag eden sirketler asagida gésterilmi§ti__r_. i}

-
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sermaye pivasasinda bilirkisi
“AA
b A
Hmenias

tasarruflaruzi en karl
gelir kaynaginiz yapar

Satin alinmak istenen tahvil ve hisse senetlerinin en karli se¢imi, 6nce tecril-
beyl, sonra da piyasa hareketlerini aninda izlemeyi ve dogru yorumlamay:
gerektirir. Mentag bilir bunu.

Kuruluglarin, tahvil ve hisse senetlerinin ihra¢ basarisi ise, sermaye piyasasin-
da uzmanligi, genis bir tanitimi ve dnemle, iyi bir pazarlamayi gerektirir.
Mentas bilir bunu.

KURULUSLAR:
Cikaracaginiz tahvil ve hisse senetlerinin organizasyonunu yapar, gerekirse

tamamini satin aliriz.
lhrag edeceginiz tahvillerin plasmani ile ilgili tiim islemleri gergeklestirir
ve ylriitliriiz.

TASARRUF SAHIPLERI:
Tasarruflarinizi yoneltmek istediginiz menkul degerlere iligkin en ayrintili
bilgiyi verir, 6neriler sunar, en karli alimi yapmanizi saglariz.
Tahvll falzlerinizi ve hisse senedi temettii kuponlarinizi vadesine 15 giin ka-
la aynen 8deriz. Tahvil faizlerinizi vadesine enaz bir ay kala ciiz'i bir indi-
rimle satin aliriz.

* |sterseniz, portfoyiiniizii yonetir ve iicretsiz saklariz.

¥ Satacaginiz ya da satin alacaginiz her kiymetin gergek borsa rayicini,
sirketimiz merkezindeki elektronlk cihaziardan izieyebllirsiniz.

Satacaginiz ve satin alacaginiz her kiymet! yerinizde teslim alir, yerinizde

teslim ederiz.
Haftada iki giin alig ve satig flyat billteni yayinlamaktayiz. Adresinizi

bildirirseniz hemen gondeririz.
Tecriibeli kadromuzla, iicretsiz, yatinm danigmanhigi i¢in her an emri-

nizdeyiz.

“”Sermaye piyasasinda bilirkisi,,

HMCHINS

menkul degerler ticarct a.s.

Gﬁmﬁssuyu,inénﬁ caddesi No.70 Kat 2 Taksim - iSTANBUL
Telefon: 45 55 29-49 99 27 -45 66 14.44 85 57- 49 34 38

ALTIN REKLAM




— Acar Holding A.S.

9 Mil. TL.

— Akayteks Dok. ve Emp. A.S. 25 » »
— Alpa Day. Tok. Mam. Paz. A.S. 10 » »
—— Arili Plastik A.S. 5SS R
— Asil Celik San. ve Tic. A.S. 100 » »
— Grundig Cihan Elok. A.S. 2SR DIN))
— Narin Mensucat Fabrikasi A.S. 50 » »
224 » »

Boylece yil icinde ihrag¢ edilen tahvillerin degeri, gecen yila kiyasla % 37,2
artarak 1.920 milyon TL.'ya ulagmis bulunmaktadir (Tablo - 1).

Teblo - 1

OZEL SEKTOR TAHVIL IHRAGLARI

(Milyon TL.)

Aylar 1977 1978
Ocak 43 61,5
Subat 21 87
Mart 18 48,5
Nisan 35 25
Mayis 40 13,5
Hazirap 79,5 278
Temmuz 87 217
Agustos 240,5 40
Eylil 202,5 438
Ekim 240,8 248,8
Kasim o7 250
Aralik 278,5 2z4

Toplam 1.382,5 1.921,8

Ikinci* tahvil piyasasinda canlilik halen devam e‘mektedir. Bu kesimde her
an paraya cevri'ebilir tahvillerin yani sira son 2-3 aylk bir uygulama ile tah-
villerip getirileri, araci kuruluglar tarafindan normal faiz hadlerinin daha ustliine
gikarilmis bulunmaktadir. Bu uygulama ile her an paraya ¢evrilebilir nielikte bir
tahvili satin almak isteyen yatirimei, tahvili bir yil stre ile paraya gevirmiyece-
gine dair bir taahhitnameyi araci kurulusa vererek % 24 (ne'), iki yil sire igin
ayni teahhidi vererek % 30 (net) getiri saglayabilmeliedir.

% Daha 6nceki yillarda oldugu gibi, 1978 yilinda hisse senedi yatinmlarinin
verimliligi ile ilgili bir incelemeyi asagida sunmezkiayiz;

Yil iginde hisse senetlerin'n deger artigi ile saglanan piim ve dagitilan net

kar payi toplaminin, yil bagindaki hisse senedi pazar degerine béilinmesi sure-
tiyle elde edilen verimlilik oranlari Tablo 2'de gdsteriim®s bulunmaktadir.
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AKCIMENTO
ALTAS

A. CAM

AROMA

ASLAN ve ESKIHISAR
BAGFAS

BASTAS

B. ANADOLU GiM.
BURSA CIMENTO
CELIK HALAT
ciMmsa
CUKUROVA
ECZACIBASI

EGE GUBRE
GUBRE FAB.
GOOD—YEAR
HEKTAS

iS BANKASI
izocAm
KARTONSAN
KAV

KOC HOLDING
KOC YATIRIM
KORDSA
KORUMA TARIM
LASSA

MAKINA TAKIM
MENSUCAT SANTRAL
NASAS

NUH CIMENTO
OLMUK

OTOSAN

PIMAS
PLASTIFAY
POLYLEN
RABAK
SARKUYSAN
STEMENS

SIFAS

SUNTA e
SISE CAM
TRANSTURK HOL.
T. DEMIR DOKUM
UNIROYAL
vAPI KREDI?

Tab!o - 2: 1978 Yihina Ait
Hisse Senadi Verimliligi

Hisse Basina

Prim Dag Kar Payi Yerim
— 100 TL. 200 TL. 0,05
— 450 160 0,02
300 - 0,20
50 240 0,215
39 0.049
800 240 0,28
50 - 0.077
1050 280 IS
1150 350 0.81
1600 280 0,55
150 96 0,205
250 400 0,29
— 50 160 0,10
— 600 130 - 0,22
~ 400 240 - 0,08
— 400 200 - 0.087
€500 1652 0,69
4500 1120 1.02
2700 320 0.72
400 400 0,20
50 200 0,14
— 100 160 0,05
- 630 240 - 0,13
1000 280 0.205
— 450 — — 0,31
2500 280 0.505
— 530 200 0,12
— 300 200 0,04
2100 500 0,90
— 100 240 0.04
— 500 1040 0.0¢
— 400 180 — 0,13
— 1000 240 — 0,19
800 280 0,57
— 600 280 — 0,10
600 400 0,31
350 —_ 0.15
100 240 0,11
2800 320 0,80
1300 240 0,77
150 160 0,22
300 120 0,155
— 100 129 0,01
— 1600 160 — 0,26



Tablo - 3'de ise verimlilik oranlarinin dagilimi diger yillar ile karstiagtirmali
olarak sunulmaktadir.

Tablo - 3: Yilar itiban ile
Hisse Senedi Verimiiligi

Hisse Senedi Verimi {%) 1973 1974 1975 1976 1977 1978

0'dan kiicik 5 9 12 12 10 14
0—10 3 3 9 3 8 9
11—20 4 9 1 8 11 7
21—30 1 2 1 5 5 3
e 0 4 3 1 3 4 1
41—50 1 - - - 3 5 1
51 ve daha biylk 6 3 5 5 4 10

Toplam Hisse Senedi 24 29 29 38 43 45

Yukardaki tablodan hisse senectlerinin % 31'inin 1978 yilinda verimliliginin
negatif oldugu, % 22'sinin ise verimliliginin % 51 ve daha yiiksek oldugu goril-
mekiedir. Boylece dagilim iki ugta toplanmis bulunmaktadir. Gercelkte verimliligi
% 51 veya daha fazla olan 10 hisse senedinin verimliligindeki ylikseklik, bu sir-
ketlerin blylk bir boliminidn yil i¢cindeki sermaye arttirnnmlari nedeniyle hisse
senetlerinin ¢cok biylk oranda prim yapmasindan kaynaklanmaktadir. Nitekim
s6z konusu 10 sirketin ancak ikisi 1977 yilinda % 45-50 oraninda bir karhlik sag-
lamistardi (Bakiniz: Banka ve Ekonomik Yorumlar, Mart 1978, s. 4€).

Tabloda ylksek oranda verimlilik saglayan hisse senetleri arasinda Bati Ana-
dolu Gimento (% 156), izocam (% 102), Nuh Cimenlo (% €0) ve Sunta % 80)
{ist siralarda yer almaktadir. Is kollari itibar ile karhhgin yer aldigi Tablo - 4’de,
cam, porselen ve plastik tahta mamdolleri grubu ve gimento sanayii yuksek ve-
rimlilikle dikkati cekerken gubre, tarim ilaglari ve kimya sanayiinde ortalama ve-
rimlilik gecen yilin aksine negatif olmustur.

Tablo - 4: is Kotlan itiban ile
Hisse Senedi Verimliligi

(1978 Yih)

' Hisse Senedi Ortalama

Sayisi Verimlilik
1. GCimento Sanayii 7 % 44
2. Gibre, Tarim llag ve Kimya Sanayii 6 186
3. Maden, Demir ve D6kim San, 6 15
4. Cam, Porselen ve Plastik Tah. Mam. 5 53
5. Dokuma, Sentetik Iplik San. 4 11
6. Holding, Yatinm Ortakhg 4 13
7. Laestilk Sanayii 3 — 13

8. Bankalar 2 - - 20,5
9. Makina, Motor ve Montaj San. 2 30
10. Ambalaj Sanayii 2 38
11. Diger 4 24

Toplam 45
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45 girket Gzerinden hesaplanan 1978 yili ortalama verimliligi yaklagik olarak
% 20'dir. Yukarda belirttigimiz gibi bu karlihgiy biylk bir kismi, bazi sirketle-
rin hisse senetierinin y!l icinde ¢esitli nedenlerle prim yapmasindan ileri gel-
migtir. Bu oran 1877 yih ortalama verimliligi olan % 13,8 oranina gére oldukga
yiksek olmaklg birlikte, reel olarak dusiinildiiginde yaurnmcilariy blyik oran-
da zarara ugradiklarn ortaya cikmaktadir (Reel ortalama verimlilik — % 29.4’diir).
Bu sekilde anczk 8 hisse senedi gectigimiz yit yatinmcilar enflasyona kargi ko-
rumus olmaktadir (Bati Anadolu Gimento, Bursa {imento, Sunta, Is Bankasi, lzo-
cam, Kav, Nuh Gimento ve Transtiurk Holding). 1577 yilt verileri géz dninde tu-
tuldugunda s6z konusu hisse senetlerinden sadece bir tanesi (izocam), bu yil
da ayni egilimi gostermigtir. Bu durum, blylk ol¢iide hisse senedi piyasasinin
nasil kararsiz (istikrarsiz) bir yapiya sahip oldugunu kanitlamaktadir.

* 1979 Yilina Ait Bekleyisler

1979 yilinda da iginde bulundugumuz ekonomik kosullarin buyiik bir olasi-
itkla devam etmesi beklendigine gére, hisse senedi piyasasi igin bekleyisler pek
jyimser olmayacaktir. Bu yarglya ek olarak su iki fakior de piyasayl olumsuz yén
de etkileyecektir,

— Vergi yasa tasarisinin Meclislerde degisik!ie ugramaksizip kabul edil-
mesi.

— 1278 yili karindan dagitilacak kar paylarinin disiik olma olasiligr. Glinki
kur farklarinin 1978 yili karindan disilmesi, hammadde sikintist nedeniyle {re-
tim kapasitesinin % 5C'lere diusurilmesi ve artan sabit masraflar, kanimizca bir-
¢ck isletmenin karini azeltici etki yapacaktir. Ote yandan devam eden nakit si-
kintisi, igletmeleri kar payr dagitiminda dahz ihtiyath davranmaya itscekiir.

yeni aperitifiniz icin
BINDALLI y1 secin




TAKVIM YILI KARI (000) TL. DAGITILAN KAR FAYI (%) _ Rivasa Fiall (TL)

Swa| KURULUSUN KAYITLI APALIK EYLUL EXin KASIM ARALIK
Na.| ADI SERMAYE(00D TL 1975 1976 1977 1975 1976 1977 977 1978 1978 1978 ] 1978

I | AxGimENTO 105,000 24.300 47.300 se.o0 | 20.c0 | 20.00 | 25.00 2150 1850 1850 1850 1950
2 | altag 30.000 8,215 13.400 21,900 | 15.00 | 15.00 | 20.00 1750 1750 1700 1400 ey
3 | ANADOLU CAM 350.000 198 000* | 17.000 (80, 000) - - - 1400 1700 1750 1200 1800
4 | ArOrAA 45,000 10.710 617 45,000 16.00 - 30.00 | 150 1650 1600 1400 1400
5 | ASLAN ve ESKIHISAR 207.009 5417 2.500 10,100 - - 4,87 7% 875 a7s 850 850
& BAGFAS 200.000 17.195 6).000 50,000 43.00 45.00 | 39.00 2900 2300 @ 2350 2000 1200
7 | BAYTAS 108. 000 500 . 800 3.300 12.00 = = 700 70 650 650 650
8 | BATI ANADOLU Gim. 75.000 - = 49,600 | 12.50 | 10.00 | 35.00 1150 2100 2100 2200 7300
9 | BURSA GImENTO 43,000 - 21.309 56,600 - 20,00 | 475 | 1850 2400 2500 1000 | 3400
10 | GELIK HALAT 54.000 - - 72.500 25.00 30,00 | 35.00 300 3300 | 5300 5300 5000
1| Glmsa 180. 000 25.125" | 11.858 71.000 - - 12.c0 | 100 400 | l4oo 1350 nsa
12| CUKUROVA ELEKTRIK 400. 000 172.685 210.000 239.100 | 37.50 | 25.00 | 50.09 ! . 7250 2250 '. 2100 2400 | 2400
13 | eczaciBagl Yor. H. 180.000 15. 449 20.i82 33.000 | 17.50 |} 19.00 | 20.00 | 107 l0s0 ' 1030 1050 1050
14 | EGE GUBRE 200, 000 - = 1.500 - - - 1300 350 aso 1300 ! 1300
15 | GUBRE FAS. 400.000 148.658 110.000 3.700 | 31.25 | 26.58 | 18.25 2300 1500 1500 oo | yso0
16 | coop-vear 81.000 o 40.000 21,000 - 30.00 | 30.00 2000 1550 | 1550 | 1e00 1700
17 | HExTAS 100.000 41319 26.169 30,200 | 37.92 | 25.00 | 25.00 | 2300 | 1950 | 1950 : 1950 1900
18 [ i§BANKASI 40.000 320,373 523.815 630.700 | 144.70 | 20i.50 | 231.50 13590 18000 | 70000 I 2000 | 24000
19 | izocasm 33.700 - 26.200 34,000 | 60.00 ! 70.00 |i140.00 S500 1 9000 | 9000 | 9000 | 9000
20 | KARTONSAN 70.000 34,957 15,600 83. 400 30.00 | 35.00 | 40.03 4000, 3300 ! 4000 | o200 | 8500
21 | kav 30.020 e.113 17.452 20,420 17.50 | 25.00 | 50.00 : Jéco 400 | aang 4400 | 4500
22 | KCG HOLDING 30C. 003 207.333 247.000 412.600 20.00 | 20.00 | 25.00 e 1800 | 18so 1900 1850
23 | KOG YATRIM £00.653 104. 462 116.000 125,300 | 17.50 | 19.00 | 20.00 j200 loco 1000 000 | 1000
24 | korDSA 150.090 47.120%¢ | 83.000 79.600 - 15.00 | 30.00 | 32%0 [ 3800 3800 300 | 2600
25 KORUMAA TARIM 05.C% 96,492 21,800 . i3.co 35.00 J1.00 3600 2800 2800 2600 2600
26 | LASSA $39.030 - - {24,000) - - A 1450 1100 1100 1650 1060
27 | MAKINA TAKIM 25,000 23.196 30.088 23.2c0 | 35.00 | 3s.00 | 3s.co 5500 | 8000 8100 9000 | 8000
28 | MENSUCAT SANTRAL 81.000 31819 26.800 200,000 | 25.00 [ l0.00 | 25.00 | 2390 | 2400 2400 2200 | 2000
29 | Nasa§ 195.0%0 65.008 106.000 124,300 | 20,00 | 20.00 { 25.00 2700 2400 2400 | 2400 [ 2400
30 | NUH GiMENTO 71.500 35.900 16,800 119.600 | 25.00 | 25.00 { 62.50 2700 5100 500 | Sioo | 5000
31 | oMUk 150.000 53.696 45,800 49,700 25.00 25.00 | 30.00 3500 3250 as0 | 3250 23230
12 | orosaN 90.000 - - 212,000 | s2,00 | 77.20 {130.c0 6000 | 7000 7000 : 6000 | 5300
33 | P 100.000 12.200 12,600 40.000 | 14,00 | 15.00 | 20,00 | 2200 1600 1600 l4s0 | 1500
3¢ | puastiFay 18.000 12,327 21.779 25,000 | 20.00 | 30.00 | 30,00 § 0 | 3s00 | as00 3000 | 3000
15 | porvLen 115.000 25.300 26,500 65,700 | 20.00 | 20.00 | 35.00 1900 | 2800 | 2600 | 2700 | 2700
16 | raBAK 210,000 45.000 98.500 | 132,300 | 33,75 | 35.00 | 35.00 | 3300 | 2500 i 2700 2750 | 2700
37 | SARKUYSAN 150.000 - - 135,900 U 20.00 | s9.00 3200 | 400 4000 Js00 | 3800
38 | sierseNs 70.000 29.128 £5.900 (9.700) | 25.00 | 30.m0 - 2250 | 2700 | 2700 2700 | 2700
39 | SiFAS 104,000 29.000 .98 83.500 | 20.00 | 25.00 | 30,00 200 | 2200 | 2250 2250 1 3280
40 SUNTA 40,020 46,419 45,100 80.300 43.00 42.00 | <0.00 390C 4700 6500 6700 6700
<l SISE CAM 200.000 32,902 44,800 178, 800 15.00 22,00 | 30.00 2000 3400 | 3500 3500 3300
42 | TRANSTLRK Hal. 300. 000 33.795 13.317 48,000 18.00 | 19.00 | 20.00 125 | 1300 1550 |5;a:: 1550
a3 | 1.0ErIR DOKUR 102,000 (31.499) 27.900 61600 2 30.00 | 15.00 | 2700 | 2400 2600 1950,.). 1000
4 | unrOYAL 150,000 | (4.9 | 20.558 | 24900 - 18.75 | Is.00 | 850 | o0 oo | o [ i7s0
45 | YAPIva kREDI BANKASI | 600.000 | 219.291 [ 257.ec0 | 310.900 | 20.00 | 25.00 | 20,00 {_ %20 | 3100 0 | %0 | <0

Not: 1) Parantax igindaki rakamlar zareri, (ke) kumulatif zarar gtile:moktedir, -
2) (%) kupon kaiildikten 1onraki fiatlardir, é‘g
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1977 Yilu
—————— 1978 Y.l
Bzrita ve Ekonomik Yorumlar indeksi
(Ocak 1974 = 100)

Aylar 1975 1976 1277 1978
Ocak 95.26 118.85 118.91 142.21
Subat 96.11 118.57 120.82 144.09
Mart 96.67 121.11 123.65 166.76
Nisap 97.86 125.34 136.12 66.05
May!s 97.23 118.00 127.26 159.26
Haziran 96.67 119.13 128.05 134.63
Temmuz 94.58 119.81 128.22 143.21
Agustos 96.33 124.15 125.56 135.39
Eylil 98.65 126.02 134.48 132.82
Ekim 101.24 137.81 139.11 135.55
Kasim 104.46 119.19 139.00 138.71
Aralik 109.20 117.44 141.93 141.58
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Paul A. Samuelson ile Bir Goriigme *

Ceviren : Dog. Dr. Yildirim KILKIS

SORU : Dr. Samuelson, sinai gelismenin ¢esitli asamalarinda yer alan
bir ¢ok sanayilesmis Ulke, bugin asagi yukan benzer ekonomik sartiar icinde
bulunmaktadir; Hizli enflasyon, issizlik ve yavas bir ekonomik gelisme. Bu ilke-
lerin yapilarinda ne gibi ortak ydnler vardir?

CEVAP : Once sunu bllirtmek isterim ki, komiinist olmayan bitin sanayi
ulkeleri «karma ekonominyi benimsemislerdir. Bu Ullkelerde ne eski moda ka-
pitalizm, ne de tamamen planli, merkezi devletgilik vardir. Diinya toplam gayri
safi milll hasilasinip (GSMH) buyik bir kismi bu Ulkeler tarafindan saglanmak-
tadir. Mal ve hizmetlerin ¢ogu farkli derecelerde de olsa, piyasa ekonomisine,
yani fiyatlama, rekabet ve 6zel tesebbilsiin ¢alismasina baghdir. Bazi az sayida
durumlarda ma! ve hizmetlerin UGgte biri, dortte biri veya yarisi devlet eliyle
arzedilir. Buna gére, bu Ulkeler arasinda gayet kesin bir ortak yapi vardir.

SORU : Tarm kesiminden, is bulmak igin sehirlere akin eden milyonlarca
insanin issizlik sorununa etkisinin dnemi nedir?

CEVAP : Halen gelismis bulunap bitin Glkeler icin bu eski bir hikayedir.
ABD vaktile bir tanim ilkesi idi. Bir kisi, ailesinin de yardimi ile bir aileyi do-
yurabiliyordu. Fakat bilimsel ve teknik gelismelerimiz dolayisile simdi bir Ame-
rikall giftgi, 40 kisi gayet iyi -bazilarina gore fazla sekilde- doyurabilmekte ve
ihracat icin buyiik miktarda gida maddesi saglayabilmektedir, Bu durum bir de-
recede Giney Avrupa ve Latin Amerika i¢in de gecerlidir. Gelir arttik¢a gida
talebi ayni oranda artmaz. Bu durum, insan emeginin tarimdap kurtulmasina yol
acmaktadir. Eger hepimiz kirsal alanda oturup yasamak ig¢in ugrasmak zorun-
da kalsaydik, Ulkeler yiiksek bir hayat standardina ulagsamazdi.

Tabiatile gegis dénemi zor olmustur. Bu ddénem Sanayi Devrimj zamanin-
daydi. Latin Amerika'da ve simdi Asya'da bir ¢ok biyuk sehrin civarindaki ge-
cekondu bolgelerine gidersek bu gegisin hala ne kadar zor oldugunu goriiruz.
Dolayisile igsizlik sorunu g¢ok 6nem kazanmigtir. Ayrica ortak yonleri aragtirir-
sak, bitin bu Ulkelerde, tarihgileri sagirtacak kadar cok sayida gencin issiz
oldugu anlagiimaktadir.

I'nci Dinya Savasi’ndan sonra dogumlar ¢ok arthigindan, is arayan pek
¢cok geng vardir. Dogumlarin artigi, énemli nifus sorunlari olan geligen Ulke-

(*) (Economic IMPACT dergisinin 1978/2 No: 22 sayisindan cevrilmigtir. Bu gd-
riisme Massachusetts Institute of Technology'de iktisat Profesorii olan Dr.
P. A. Samuelson ile Harry Ellis. tarafindan yapilmistir).
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lerde oldugu kadar, ABD, Fransa, ingiltere, genellikle Bati Avrupa ve Kanada
gibi zengin sanayi llkelerinde de gorilmektedir. ABC'nde kigik aileler yeni-
den dnem kazanmistir; pek cok kadin is piyasasinda tatmin edici bir gelir sag-
liyan igler istemektedirler. Bu istekleri, evlenip gocuk sahibi olmadan 4nce ve-
ya kiigik ¢ocugu biylyunceye kadar gegici degil buatin yasam boyu igin de-
vamli bir durum arzetmektedir. Bu nedenle ailedeki bireyler az sayida olmak-
tadir. Dolayisile gengler igin is imkanlari -yani torunum yasindakiler igin- ni-
fusun hizli artis déoneminde dogan ve i$ i¢in rekabetle kargilasan gocuklara na-
zaran daha fazla olacaktir.

SORU : Modern teknolojide sermaye yatirimlart énemli midir? Gelisen tek-
noloji, is imkanlarinin yerini makinelerin almasi dolay:sile, ¢alisma gansini azalt-
makta midir?

CEVAP : Tabii, makine is¢inin yerini almaktadir ve tarihte bu hep bdyvle ol-
mustur. 1830’larda, biyik ekonomik kriz zamaninda ¢ok endiselenmistik ve hat-
ta bazi iktisatgilar bu krizin nedenini otomasyona ve teknolojik issizlige bag-
famislardr, Fakat, [I'nci Diinya Savast sonrasi donemin olaylart dikkatle ince-
lenirse bu goérisiin dogru olmadigr kanisindayim. Eski ginlerde is yaratmay:
bilmezdik. Araba imaldti sanayiindeki isini kaybeden bir kimse, otomobil sana-
yiinin geliserek yeni isler yaratmasi i¢in dua ederdi. Faka: bugiin merkez ban-
kalarimiz, hiitkiimetlerimizin para ve maliye politikalari var. Eger teknoloji do-
layisile eski bir alanda is imkani kalmazsa, sansin giilmesini beklemeden yeni
2lanlarda yeni isler yaratabiliriz. Procblemimizin burada oldugu kanisinda degi-
lim. Problemimizin temeli, benim ve bir c¢ok iktisat¢inin inandigi gibi, kronik
boélgesel enflasyondur. Benim daha onceki kitaplarimda nig¢ yer almayan yeni
«Stagflasyon» kelimesi, artik her iktisat kitabinda yer almaktadir. Simdi, bitin
geng ve yelismis insanlar is sahibj oluncaya kadar, ikmal darbogazlari ve Gcrat
ve fiyat artislarile karsilasiyoruz. Bir gok iilkede 127C yillari iginde fiyatlar dis-
memistir. Gergekte, hi¢c bir Ulkede fiyatlar sabit bir dizeyde bile kalmamakta-
dir. Belki kuvvetli 6demeler dengesi ve yilda yizde bir veya iki fiyat artisi olan
bir kag llke vardir. Amerika’da olan bizler, ylizce dért, bes veya zalti enflas-
yon dolayisile sansli sayilabiliriz; halbuki Ingiltere’de, Bati Avrupa'da, iskandi-
navya'da, Japonya'da ve gelisen lilkelerde, enflasyon hizi ylizde 10 civarindadir.
Cok zaman ylizde otuz fiyat enflasyonu olan Lati, Amerika Ulkelerini saymiyo-
rum. Toplumun baglarinin gevsedigi, insanlarin paradan kagtigi, mal bulama-
diklari, savas sonrasi agiri enflasyon donemlerinde, de baliseimek istemiyorum.

SORU : Demek ki enflasyon ile igsizlik arasindaki aligsveris hala devam edi-
yor. Sorum su: enflasyonun dirilmesi tehlikesile karsilagsmadan, &zellikle geng-
ler igin ig yaratmaya yonelik ekonomilerin gelismesini nastl sagliyabiliriz?

CEVAP : Kanimca iktisat¢ilar bu konuyu iki ayr tarzda ele almaktadirlar.
Birincisi, daha fazla fiili talep, daha biyik tesvik ve ekonomide daha hizh ge-
lisme. Bu tam bir makroekonomik yaklasimdir. Fakat ilave olarak genglerimiz-
de, vasifsiz insanlarimizda yapisal igsizlik vardir; yapisal problem igin, daha
mikroekonomik yaklagim ile biinyeyi ele almak gerekir. Ornegin Ingiltere’de,
genc¢ bir kimseye odenecek asgari Ucret, ABD’nden daha diigiktir. Bazi Ame-
rikal iktisatgilar bu durumun giderilmesini Kongre'den istemektedirler. Fakat
amag gengleri hor goérmek degil, onlara Ucret az da ols?, egitim imkani sag-
layan bir is firsati yaratmaktir. Modern devirde Orta Gaglann lonca ve girak-
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ik sisteminin bazi GstunlUklerini yeniden yaratmaya c¢alisiyoruz. Ginki, biliyo-
ruz ki insan sermayesi, gelisen veya gelismis, hangi toplum olursa olsun en
onemli seydir ve bizler bu kaynagi israf etmekteyiz.

SORU : Buna ragmen, AFL—CIO, Amerika'nin blylk is¢i sendikalar birli-
gi, yash isgiler yerine genglerin ¢ahstinlacagr goriisi ile, genclere asgarinin
altinda Ucret verilmesine karsidir. Gorisiunlziiy sonucu buraya gelmiyor mu?

CEVAP : Amerikan is¢i hareketinin tarihgesi agisindan bu davranigi anla-
mak kolaydir, ¢iinklli bu hareket daima standardlarin bozulmasina kargli cok ti-
tiz olmaktadir ve daha az Ulcretle galisacak gruplarin, herkesin Ocret standar-
dini da dislirecedi ana gorusine dayanmaktadir. Buna gére, tarihsel agidan tu-
tumlarini anliyoruz. Fakat bu modern cag’da, devlet adamlarinin, planlamacila-
rin ve insap zekasinin, isgi sendikalari hareketini yasal bir anlayisla kolaylas-
tirmaya yeterli olmadiklarina, -¢linkii bir ¢ok sendika, g¢iraklik konusu ile ilgili
¢ok sey yapmistir- ve ayni zamanda yeni bir problem igin miisamaha gosterme-
yeceklerine inanmiyorum. Yeni problemlerin ¢ozimunde eski cozamleri kullana-
mazsiniz, bu alanda yeniligin o6nciliik etmesi gerekir.

SORU : Amerikan ekonomisinin gelecek bir kac¢ yil iginde ne yapacag,
yani dalgalanmalan degil, genel egilimi hakkinda tahmininiz nedir?

CEVAP : Bu soruyu kendi kendime sormak isterim. Butin diger tlkeler gi-
bi, 1€73-74 dinya krizine biz de tabi olduk. Bu kriz, OPEC tarafindan petrol
fiyatinin doért, bes misli arttinlmasile basladi. Gok stikir ki, fakat tesadiifen de-
gil, Federal Rezerv'in para politikasi ve hiikimetin mali politikasi sayesinde,
Amerika ekonomik durgunluktan ilk kurtulan tlke oldu, Bu, 1975 Nisanina ka-
dar gider. Bu sonu¢ hem bizim, hem de diinya i¢in iyi oldu, ¢linki ABD, dun-
ya GSMH toplaminin dortte birinden fazlasini saglamaktadir.

Sonra Bati Avrupa ve Japonya duiumiarini dizeltti ve dengeyi sagladik. Ay-
lik inis gikiglanmiz oldu, fakat Amerikan ekonomisi ileri dogru biyuk bir hiza
sahipti. Baskan Carter iktidara gelince, dis ticaret bildngolan rahat olan Ja-
ponya ve Almanya'dan hem kendi, hem de diinyanin geri kalan ulkeleri yara-
rina, ekonomilerini daha fazla canlandirmalarini istedi.

Sikintida olap ltalya, Fransa veya Ingiltere'den biylk fedakarliklar isteye-
mezdik. Onlarin «ayak diretme» durumu oldu, fakat ekonomik gelismeye dogru
ahenkli bir gayretin olusacagina Umidim var. «Stagflasyonsu tam olarak veya
enflasyon, egilimlerini nasil onleyecegimizi bilmiyoruz. Faksat, insanlariy daha
verimli isler yapmasi gerektigini biliyoruz. Bu nedenle eger kuvvetli itkeler,
biraz ferahlik iginde, ara sira bazi rizikolari dahi gbze alarak, enflasyon cephe-
sinde bazi 6zel gayretler gostermezlerse yazik olacaktir.

SORU : Tabiatile bahis konusu edilen (¢ blylk ilke arasinda o6nemli bir
fark bulunmaktadir: Gok biylk oicude petrol ithalati dolayisile ABD, 1977'de
27 milyar dolart bulan, biiytik bir ticaret bilangosu agigi vermistir; buna karsilik
Bati Almanya ve Japonya'nin, blyluk petrol ithalatgisi olmalarina ragmen, kuv-
vetli sermaye fazlalari bulunmaktadir. Bu durum Kkargisinda, sorun su oluyor:
Acaba ABD daha fazla rizikoyu gdze almal mi?

CEVAP : Bagkan Carter, kalkinmanin bu déneminde ABD'nin politikast ola-
rak yilda % 5 civarinda bir gercek gelismeyi (enflasyon’un etkisi diizeltildikten
sonra) éngérmustir. Bu hedefin lzerinde bir riziko'ya girmemize gerek olma-
dig1 kanisindayim; fakat bu hedefin gerisinde de kalmamaya &nem verilmetidir.
Ve tabiatile bu gibi hedefler kendi kendine gerceklesemez; yanliz slogan’lar

yeterli degildir; bitiin hedeflerin yanhz 8zel sektor tarafindan gergeklestiriimesi
de beklenmemelidir.
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Fakat su hususu Onemle belirteyim ki, her ulke kendi politikasini uygula-
mak hakkina sahiptir. Ve yine sunu belirtmek isterim ki, ABD'nin icinde yasa-
digt karma ekonomi iiri olmasayd:, 1970’lerin baslarindaki ekonomik krizden
bu sekilde ¢ikamazdik. Eger hala 1929 sonrasindaki kati bireycilik ve sert ka-
pitalizm iginde olsaydik, durum o zamanki kadar kétd olurdu, Oyle bir sistem-
de yasamlyoruz. Mevduat sigortas: olmadigini ve bankalarin iflas ettigini dusi-
nin. Ozellikle OPEC’in yiiksek petrol fiyatlari dolayisile, bir gok gelisen ulke-
nin diinyadaki bir ¢ok bllylik bankaya ne kadar borg¢lan oldugunu duguntn. IMF,
Diinya Bankasi, hikiumet adamiarinin doruk toplantilari, durumu ihtiyatla kontrol
etmek imkanini saglamaktadir. Simdi OPEC Ulkelerinden de bir seyler istiyoruz.
Eger bizim ve dunyanip diger ulkelerinin on milyar dolari asan biyik agiklari-
miz varsa, onlann da ayn! miktarda sermaye fazlaliklart var. Ve sunu sdylemeli-
yim ki, bir dereceye kadar, bu ilkeler de mantiki ikna yoluna zcilmaya basla-
muglardir.

SORU : Petrol fiyatlart dolayisile bir an bu borgluluk sorusuna daha yakin-
dan egilelim. Uluslararasi para sisteminde, bu borg¢ ylklerinin artmast dolayi-
sile, bazi zorlamalar oldugu gorusinde misiniz? Bildigim kadarile borglarin bo-
yik bir kismi, 6zel bankacilik sisteminin elinde bulunmaktadir. Dinya Bankast
ve IMF en gok, destekleyici yardima muhta¢ ulkelerin durumu ile ilgilenmekte-
dirler. Burada bir zorlama belirmiyor mu?

CEVAP : Bu, gozlem altinda tutulmasi gereken bir durumdur. Fakat Londra,
Paris, Frankfurt ve New York'taki 6zel blylk bankalart ele ahrsak, bunlara bor-
cu olan llkeler, Hindistan, Benglades, Pakistan gibi cok fakir Ulkeler degil, Bre-
zilya, Arjantin, Sili, Meksika, Tayland gibi, bazi istisnalar disinda, genel cla-
rak gayet iyi gelisme gosteren ulkelerdir. Buna goére, eder Birlesmis Milletler
IMF ve Dinya Bankasile isbirligi yapilirsa, durum idare ediiebilir bir manzara
gostermektedir. Durum, kendi basina birakilirsa kontrol edilemez hale gelebi-
lir. Ayni zamanda OPEC ilkelerinin de bazi uygulamalar yapmasi gerekir.

SORU : Sert sartlara baglanmadigr takdirde, az duzenli dlkeler igin dizel-
tici hi¢ bir imkan olmadigi dogru mudur?

CEVAP : Evet, makul bir kisitlama gerekli olabilir, fakat en iyiyi bekleyemez-
siniz, ¢lnkd bu ulkeler eger halen mikemmel olabilselerdi, zaten sikinti iginde
olmazlardi. Fakat, bitin bu konustugumuz sikintilarin iyi bir yéni oldugunu be-
lirtmek isterim, Genglerin galisma sorunu, enflasyon egilimleri ve diger prob-
lemler, bizim eskisine nazaran gittikge daha insancil toplumlar olmaya bagla-
digimizi gostermektedir. Ben kolejdeyken, biliyiikk dinya krizi vardi; eger bula-
bildiginiz ilk ise girmezseniz ve ¢ok ¢alismazsaniz agliktan 6lebilirdiniz. Franklin
Delano Roosevelt'in New Deal uygulamasindan énce, ABD’'nde ag¢ insanlar var-
di. O durumiarin tekrarina meydan vermeyecegiz. Bir kriz yilinda Ucretler % 20
dismekteydi. Simdi ise, eskisi kadar hizlh artmamakla yetinilmektedir. Sistemi-
mizdeki bu insancil unsurdan kim gikayeici olabilir? Son 30 yilda karma ekono-
mi, tarihsel kapitalizmle karsilagtinlinca, adeta kalkinma mucizeleri géstermis-
tir. Bu genel egilim iginde bulunan bir iktisat¢i olarak, karma ekonomilerin kar-
silagtiklart glglikleri gormek istemeyen sop Kigiyim. Fakat genel olarak, gelis-
me siirecine bir tarihgi g6zi ile bakarsak; kemirici bir karamsarlik degil, biyiik
bir iyimserlik igindeyim. 20 nci ylizyilin son kl_smlnda diinya ekon_omisinin, ylz-
yihn Gg¢uncu geyregdine damgasini vurap mucizevi sigramaya esit olamlyacagl
kanisindayim. Fakat bir kimsenin her zaman bagarih olma51' beklenemez. Eski-
aha bagarill olacagimiz ve bugiinki ve gelecekteki problemleri énce-

ore d
- o ilirsek daha iyi olacagimiz kanisindayim.

den goreb
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Derleyen : HULYA KABAALIOGLU

Kasim 1978 tarihli Euromoney dergisinde yeni Avrupa Para sistemi ve Av-
rupa Yatinm Bankas: ele alinan konulardandir. Burada Avrupa Yatirim Ban-
kasi1 haklkunda genel bilgi verildikten sonra Bankanin borc¢lanma faaliyetleri ay-
dinlatilacaktir. Avrupa Para Sistemi ise dokuz siiriiciisii olan bir arabaya benze-
tilerek tanimlanmaktadir. Bu sistemin cesitli uluslararast sermaye ve para piya-

salarinda yaratacagi

AVRUPA YATIRIM BANKASI

ingiliz demir ve celik sanayiinin ye-
niden planlanmasl, Gronland'in gelisme-
si, Almanya’daki Avrupa petrol agl, Be-
nelux karayolu sistemi, Bati Afrika'daki
cimento sanayii, tarimsal artiklarin kim-
vasal ihrag¢ iirliniine doniistiiriillmesiyle
ilgili bir Kenya projesi ve Istanbul’daki
Bogaz kopriisit arasindaki iliski nedir?

Cevap: Avrupa Yatirim Bankasl
Bankanin kredileri biitiin bu projelerde
yer almistir.

1958 Roma Andlagmas: ile AET ile
birlikte kurulan Banka, AET, Avrupa
Komiir ve Celik Birligi (ECSC) ve Avru-
pa Atom Enerjisi Birliginden (Euratom)
ayr1 6zerk bir kamu kurulusudur. Kendi
yonetim organlari, gelir Kkaynaklari ve
finansal faaliyetleri vardir. Liiksemburg’-
da diger Avrupa kuruluglarindan uzak
bir bdlgede bulunmasi bu ayrilifa kuv-
vet kazandirmistir. Ancak simdi yeni bir
hina -bu amacla ingsa edilenlerin ilki -
Avrupa Parlamentosu Komisyon ve Ada-
let Divani yakinindaki Plateau du Kirch-
berg’de insa edilmektedir. Bina ayn1 za-
manda savasin tahrip ettigi Avrupa'da
komiir ve celik sanayilerinin birlegtiril-
mesi hakkinda 1950’deki tarihi teklifi
yapan Fransiz Disisleri Bakanl Robert
Schuman'in anitina yakindir.

AYBnin temel amact iiye-devletler
arasinda bir ortak pazarin gelistirilme-
sine yardim etmektir. Bu amagla Ban-
ka, Avrupa Toplulugu'nun az gelismig

sonuc¢lar incelenmektedir.

bolgelerini ve geleneksel faaliyetlerin ye-
rini daha yeni ekonomik faaliyetlere hi-
rakan bolgeleri kalkindirmak icin gerek-
li projeleri finanse edecek uzun vadeli
kredileri verir ve garanti eder. Uyelere
oldugu kadar AET ile ortak {iye olan ce-
sitli Uclincii Diinya ve Akdeniz iilkeleri-
ne de yardim yapilir.

Esas amag¢, mevcut serinaye kaynak-
larinin yerini almak degildir ve Banka
tamamlaylel bir finanslama olanagi sag-
lar.

1977 sonu itibariyle kredilerin % 35
den gogu Italya'ya, % 20’den fazlasi In-
giltere'ye, %% 19'u Fransa'ya ve % 8.5'u
Almanya’ya verilmigtir. Kredilerin % &
den azi1 topluluk disi Akdeniz, Afrika ve
Pasifik {ilkelerine ve bunun onemli bir
bolimu de Yunanistan, Portekiz, Yugos-
lavya ve Tiirkiye'ye verilmistir.

1978 ortasinda sektorlere gore 8.55
milyar dolarlik kredilerin ayirimi soyle-
dir: 9% 30.6 enerji, ¢% 28.8 sanayi ve
% 15.1 ulasim.

Almanya, Fransa ve Ingiltere her bi-
ri % 22.22 pay ile Bankanin 7.088 milyar
UA -hesap birimi- (9.6 milyar $) olan
kayitlls sermayesinin en biiylik kismini
ddemislerdir. Liiksemburg ise % 0.15 ile
en azinl 6demistir.

Genellikle AYB tarafindan bory. —i-
lan fonlar diger paralara gevrilmez. Kre-
diler cesitli paralarla 6denir: Bankaca
yayilnlanan para bilesimlerine gére Dolar
ile Mark basta gelir. Florin ile Belgika
Frang1 bazilarinda goriiliir. Faiz oran:
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her para igin kreai icindeki paralarm
bilesimine gore tarti verilen piyasa ku-
runa dayanir. Tek paraya dayanan kre-
diler, tipik olarak Dolar, Yen veya Isvig-
re Frangl da verilir. Son ikisine dogal
olarak simdilik talep fazla degildir. An-
cak bir Banka yetkilisi goyle demigtir:
¢Sagirticl saylda borclu bizden dolar is-
temekte. Onun i¢in dolar piyasasina git-
mek zorundayiz.» Krediler alindiklan
paralarla geri odenilmelidir, yani borclu
doviz riskini iistiine alir.

Lomé sozlesmesine gdre, Afrika, Ka-
rayib ve Pasifik iilkeleri. petrol ve bazi

madencilik projeleri disinda, Avrupa
Kalkinma Fonu (EDF) tarafindan des-
teklenen iretime ait projelerde (bazen

alt yapiya ait) AYB Kkredisi alir. Ulke,
AYB'min uyguladigl faiz oranindan % 3
eksik odeme yapar ve aradaki farki EDF
Bankaya oder.

Ilk zamanlarinda AYB yalniz altt
AET iilkesinin ulusal piyasalarina bag-
vuruyordu. Bununla beraber Bankanin

bor¢clanmaya basladigr yil olan 1861'de
Isvigre piyasasindan da yararlanmigtir.
Bankaya Alman Marki, Florin ve Fran-
s1z Frangi piyasalarina girisinde oncelik
taninmigtl. 1978-ortas: itibariyle mevcut
7.5 milyar dolar borcun 3.3 milyar $1
Dolar, 1.6 milyar $'1 Mark ve 642 milyon
$1 Isvicre Frangiyla idi.

AYB statiisii, kredilerin ve garantile-
rin kayitli sermayerin % 250'sini asama-
yacaginl sart koymustur. Zaten Banka-
nin kredi politikas1 cok ihtiyatlidir. Sa-
dece tutarli projelere yardim edilir. Ure-
tim sektoriindeki proje kredileri faiz ve
geri 6demelerinin miimkiin oldu3u ka-
dar faaliyet karlarindan Kkargilanmasina
caligilir. Uye devletler veya Topluluk
icindeki kamu kurtiluglar i¢in dogrudan
garantiler, Bankanin AHT icinde _verdigi
borclarin % 85’e yakiini tutar. Uclincii
Diinya iilkelerine verdigi borglarin ken-
di kredi-degerliligi iistiindeki etkisini
diigiinerek AYB, AET digsina yapilan yar-
dimin, iiye devletlerce veya Toplulugun
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kendisi tarafindan garanti edilmesini
saglar. Bir Banka yetkilisi, borglanmada
oldugu kadar kredi verirken de siki dav-
randiklarin: belirtmistir.

Tahvil Piyagalarl Avrupa Yatirim
Bankasinin Isieklerini Tatmin
Eimeye Devam Edebilecek Mi?

Avrupa Yatirim Bankasi herseyi ie
saglam bir Kurulustur: AYB nin simadixli
merkezi olan Lilkksemburg'daki gorkemdll
bina; Yonetim Kuruiunda Willy de Clerq.
Hans Apel, Willem Duisenburg, Filippo
Pandolti, Denis Healey ve dokuzlarin di-
ger maliye bakanlarl gibi isimler; Ban-
ka kredileri i¢cin Kkonulan garantiler ve
kisitlamalar; hepsi AYB'nin kredi deger-
liliginin yiiksek olusunu agiklar. Banka
ulusal ve uluslararasy piyasalarda {fon
saglamada sasllacak derecede hareketli-
dir. Dinyanin en istahli borc¢lusudur.
Mutlak miktarlarda Kanada, Biliylik Bri-
tanya veya Meksika gibi devletler cok
ondedir. Ancak bunlarin azi AYB kadar
sik ve saglam sartlarla bu kadar cok sa-
ylda piyasaya girer.

Isvicreli bir bankaciya bir borglu
olarak Avrupa Yatirim Bankasi hakkin-
da ne diigindiigii sorulmustur. AYB’'nin
hirsli fon yaratma stratejisinin dogru-
lugundan sgiliphe eden bircok bankacidan
biri olan bu bankaci digerlerinden sami-
midir: «Yaklagimlarl beni sagirtiyor.
Borg¢lanan baglica ii¢ orgiitle -AYB, Diin-
ya Bankasi ve Avrupa K?3miir ve Celik
Birligi- karsilastirilinca en profesyonel
yaklasimlar Diinya Bankasi ile ECSC'ye
aittir. AYB tek bir faaliyel icin cok bii-
yik miktarlarda ve c¢ok siki sartlarla
horclanir. Belki bu calisanlarla ilgilidir.
AYB'nin yonetim komitesinin bagkanl
ile krediler boéliimi bagkam Fransizdir
Onlarin gorilg. aciiar1 degisik olabilir.»

Bagka bir Avrupall bankaci soyle de-
misgtir: «AYB ¢ok gururlu. Her zaman
ECSC’den daha ucuz borclanmak zorun-
da olduklarini soylilyorlar.» AYB perso-
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neli ile konugurken, bir iistunlitk Lomp-
leksi-izlenimi elde cdilmekle birlikte,
bunun sebebi oldugu da inkar ecdilemez.
Kuruldugundan bu yana Avrupa Ekono-
mik Toplulugu'nun ilk alt1 {iyesi ile
baglayarak simdi biitlin Avrupa Toplulu-
gu iyeleri, Avrupa, Afrika, Karayib ve
Pasifik ortak iilkeleri -hepsi 70 tilke- igi-
ne alan bdlgelerdeki projeler icin kredi
ve garanti olarak 7.4 milyar nesap biri-
mi (Avrupa hesap birimine egit ve bu-
giinku degerle 10 milyar dolar Kkadar)
kredi vermistir.

AYB'nin sermaye gercksinimi yiik-
sekken ve halen ylikselmekteyken, sart-
lart ve Kkomisycnlari mumkiin oldugu
kadar diisiik tutma politiliasi, bazilarina
gore uzun donemde makul degildir. Bir
Amerikan bankacist, «Ne kadar bulmak
degil, en iyi sartlaria para bulmanin bir
siniry var midir sorusu onemlidir. Simdi
en iyi sartlari elde ettiklerine siiphe yok-
tur. Ancak bu kadar biliyiik miktarlarda
bor¢lanirken, sartlarlt bu kadar baski al-
tinda tutmak dogru mudur?» diyerex
endisesini belirtmistir. Bir Isvigre ban-
kacis1 daha agik konusmustur: «AYB iyi
sartlarla borclanirsa gelecekte onun icin
daha iyi olur. Uygun bir borg¢lu olarak
diigliniiliirse piyasada daha iyi taninir.»

AYB'nin bu goriislere verdigi acik
sozlii cevap sudup: «Bu seneki borglan-
miz gecen seneyi simdiden dnemli mik-
tarda asmistir. Gene de 250 milyon DM.-
lik ihraci 300 milyon DM'a ¢ikarabildik
ve faizi % 614’den % §'ya indirebildik.
Son Yankee (A'merikan) ihraglarini 200
milyon $dan 225 milyon dolara kadar
arttirabildik. Biitiin bunlar bizim Avru-
pa ve diger uluslararasl piyasalarda ne
kadar miikemmel sekilde kabul edildigi-
mizi gosterir.»

Bu yilki borglanma faaliyetlerinin
gecen yila gore onemli sekilde artmas:
beklenmektedir. 1978'de 2 milyar UA Kka-
dar borg verilmesi beklenmektedir ki bu
da borclanmanin 1.8-1.9 milyara kadar
(2.4-2.6 milyar $) cikmasi demektir. 1978

toplami, boylece, 197'de 31 inrag ile top:
lanan 1.03 milyar Dolardan ve 1976'da 17
ihrac ile toplanan 732 milyon Dolardan
daha fazladir. Ancak AYB endiseli de-
gildir. Borclanma faaliyetlerini kredi ta-
lebine uyacak gekilde arttirabilecegine
inanmaktadir.

Devamli olarak artan  borglarin
AYB'nin kredi degerliligini zayiflataca-
g1 Banka personeli tarafindan hakh ola-
rak dusiiniilmez. Avrupali bir bankaci
soyle demistir: «Kredi degerliligi fazla
borclanma ile degil oranlarin bozulmasi
ile azalabilir ve buna ait bir isaret yok-
tur.»

AYB yeni piyasalar ve teknikler bul-
maktan geri kalmaz. Yatirim kurulusgla-
r1 fikirlerini bankanin yenilikteki oncii-
liigli yoluyla birlesgtirir. Nikko Securities
ile Credit Suisse First Boston’'un yonet-
tigi 100 milyon Dolarlik ihra¢ bu sekil-
de ortaya c¢ikmistir. Japonya’da Dolarla
belirtilen bu ilk kamu ihraci ilkenin ca-
ri iglemler denge fazlasinin bhir miktarl-
nl yeniden piyasaya sokmak i¢in Bonn
zirvesinin arkasindan Japonya'nin gay-
retiyle olmustur. Thracin yiizde yirmisi
Avrupa'da yatirilmistir ki bundan CSFB
sorumludur. Her bolimiin sartlar1 ayni-
dir: 12 sene, % 9 ve fiyat 9914.

Ihracin bir boéliimiinin Avrupa'ya
yapilmasinin nedeni, uluslararasi piya-
saya uygun olarak fiyatlandirildigina ve
diizenlendigine Japon kuruluglarini inan-
dirmaktir. AYB kaynakll bir yorum soy-
ledir: «Japonlar sermaye piyasalarini
uluslararasiy yapmak istediler. Biz de ih-
racin yiizde yiiziinli Japonya'da yapabi-
lecekken yiizde yirmisini Avrupa’da yap-
tik. Ancak siki diizenlemeler sonucu bu
piyasay1 uluslararasi yapmak cok zordur.
Anlasmayl sonunda Liiksemburg’da im-
zaladik.»

Gecen sene ilk Euro-Yen ijhracini
yapan AYB genellikle piyasalarin yeni-
den agilmasinda da ©nciidilr. Bu sene
Euro-Fransiz Frangl ve Euro-Florin pi-
yasalarinl1 yeniden ac¢makla Kkalmamis
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aynl zamanda Ocak ayinda Euro-Stierlin
SCKLOTY iKinci agamasinl ilK baglatan oi-
mustur. Bir banka yc(si:isi, eger mmugie-
rilerden Sterlin i¢:n  talep olursa yurc
iginde Steriinle borgianma intimali ot-
dugunu belirtmigtir.

Iki sene once \enezuela'da bir Ozel
plasman yapilmigtir ve Nijerya'da da ya-
pilma olanakilarl aragtirumakiadir, Uzak
Dogu'da ve Orta Doguaaki Kkainuya ait
Dolar ihraclarina ilaveten AYB nin borg-
lanma araci olarak Hong Kong Dolan
kullanmasl onerisi reddeaiimisur. Geg-
miste Kanada Dolarl da ayn1 gecilde goz
oniine alinmamistl. Kuveytliler, Dinar
piyasasina kaliteli bir borc¢lu olarak Ban-
kayr almayr cok istemektedir; ancak bu
mimkin gorinmemektedir. «Kuveyt Di-
narl uluslararasi bir para degildir ve biz
genellikle uluslararas) paralarla borgla-
niriz.»

AYB borclanmalarinda Kullanilan
birim listesinde goze carpan Dbir noksan,
Bankanin kendi faaliyetlerini yuriittiga
birim-hesap birimidir. Miisterilerin ilgi-
sini ¢cekimediginin belirtilmesi hayret ve-
ricidir. Buna karsilllk AYB Rothschilds
araciligy ile 1973 ve 1974’de iki Eurco ih-
racinda bulunmusgtur. Avrupa Komisyo-
nu tarafindan da Avrupa Para Sistemi
kuruldugunda ortaya c¢ikacak olan yeni
para birimi Ecu ile ihra¢ yapmasi yolun-
da bask1 yapildigl izlenimi edinilmigtir.
Bir banka yetkilisi soyle demistir: <«Bu
konuda AYB 20 tane teklif almigtir an-
cak piyasa heniiz buna hazir degildir.»

Simdiye kadar ortaklasa verilen Eu-
ro-krediler AYB tarafindan maliyet yiik-
sek oldugu icin kullanilmamigtir. Miis-
teriler sabit oranli kredileri tercih ettik-
leri icin dalgall oranli tahviller de ilgi
cekmemistir.

Biiyitkk sermayesi ve 500-700 milyon
dolar kadar varligl oldugu icin Banka

diger birgok aract yatinim kurulusundan
daha esnek davranabilir. «Bes giin igin-
de isvigre Frangi ile 6zel plasman yapa-
biliriz veya tamidifimiz bir bankaya te-
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lelon ederek ve ornegin ayda z(0 milyon
dolar kaaar isleyerek xisa vadell Kaynax
saglayaoulriz. Onun 1¢in borcianmamis
ve borc vermemiz arasinda dogluaan bir
iliski yokiur.» BOr¢ ve Kreailer arasinaa
o 2% oraninda bir mar} vardir;, ancax
diger buitlin Karlarin iinansal varligiarin
yonetiminden saglanmasl gerekir: Axo
Siatiisi, yavas yavas artarax kaylith sec-
mayenin % louna kKadar ulasan bir xa-
nuni rezerv ayrilmasi sartinl Koyar. .su
sene ortasinda, sona eren ilk altl aylix
kar ilave ediilmeden, KkKanuni rezervler
kayltlh sermayenin -z 2.t2'sine ulaymig-
tir.

Briiksel'deki siyasi iiderlerden gelen
baskl AYB {aaliyetlerinin gelecek bir xac¢
sene icinde artlg gosterecegi anlamina
gelmekiedir. Avrupa Konseyi'nin Mart
1977'de ekonomik buylime, isgiiclt ve ent
lasyonla ilgili bir raporunda Banka igin
onemli gorevler ilistiigii belirtilmistir.
Bu Haziran'da da AYB kayltlh sermaye-
sinin 7.088 milyar UA (9.6 milyar $) a
kadar ylikselerek iki misli olmasi buna
dayanir.

AYB kredilerinde yeni bir genigle-
me, AYB'nin kendisinin yodnetecegi Av-
rupa Komisyonu borclanimalarina ilave
olacaktir. Bu yeni borglanma projesi
-Ortoli Kolayligi- Briiksel’den gelecek
baslama isaretini beklemektedir. Bu isa-
ret sene sonunda gelebilirse, iiretim ala-
nindaki yatirimlar icin iki sene boyun-
ca saglanan 1 milyar UA demektir. AYB
ile faaliyet alani aynidir. Piyasaya yeni
isimleri sokarak, AYB’nin itibarina yiik
lenen yiikii hafifletmek i¢in toplulugun
bir c¢abasi oldugu sanilmaktadir (daha
onceki AET borg¢lanmalari 6demeler den-
gesi amaclariyla olmustur). AYB yetki-
lileri bir yonetim organinin kendi adi-
na borclanmak istemesinin olagan ol-
dugunu iddia etmektedirler. Bununla
beraber ingaat sektorii disinda olan ve
hepsi enerji projelerini igcine alan Ban-
ka, Komisyon ve Euratom fon saglarken
cogunlukla ayni kaynaklara basvuracak-
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lardir.

Krediler ve ona bagli olarak borc-
lanma gittik¢ge artaiken ptyasalarin AYR
menkul degerlerini sindirebilme kapasi-
tesi sorunu 6nem kazanacaktir. Avrupa’-
ya oranla Amerika'da Bankanin deger-
lerine olan istek daha az tatmin edilmis-
tir. 1975 senesine kadar bu isim New
York piyasasina tanitiimamisti. Bir Ban-
ka yetkilisi oviinersk 75 milyon dolarlik
miktar:r simdiden 225 milyon dolara ka-
dar yiikselttigini soylemistir. Bu 225
milyon dolarhk ihrac faiz oranlar1 yiik-
selmege basladigl icin oldukca zor sart-
larla dolu bir ddnem gecirmistir. An-
cak kuruluslar ve sahislarca tutunmus
ve adeta kapisiimigtir.

Avrupa’da AYB menkul degerlerinir
ne kadar yayildigini ve doyum noktas:i-
na gelip gelmedigini tahmin cok daha
zordur. Isvicre’deki duruma bakarak bu
soruva bir acikhik getirilebilir. Isvicreli
bir bankaci Isvicreli yatirimcilarin AYB'-
dan cok Diinya Bankasi degerlerine sa-
hip oldugunu soylemistir. Diger bircok
bankaci, Bankanin halkla iligkilerinin
zaylf oldugunda birlesmistir. AYB, AET
icinde oynadigi rolii daha iyi anlatmali-
dir. Diinya Bankas:1 ve diger kalkinma
bankalar1 kamu iligkilerini daha iyi yo-
netebilmektedir. Ornegin Diinya Ban-
kas1 yatirim cevresiyle dogrudan iliski
kurar. AYB buna gerek gormemektedir.
Bir bankacinin deyimiyle onun igin
onemli olan dostluk ve iyi niyet degil
ucuz paradir. Ve bhelki de bu davranisi-
nin dogru oldugunu kanitlayabhilecektir.

AVRUPA PARA SISTEMI

Dokuz Siiriiciisii Olan Bir Araba
Sermaye Piyasalarina Carpinca

Avrupa Parasi proiesi, her biri ayri
pir stiriicii tarafindan kullanilan dokuz
direksiyonu olan ama aynl benzini, ay-
ni motoru ve freni kullanan bir araba
icat etmekle karsilastirilabilir. Ancak tek

yonde ilerlemelidir- tabil eger yerinden
kalkabilirse.

Bu bolimiin bilim-kurgu veya fi-
nans-kurgudan alinmig oldugu diislintile-
bilir. Ancak bu yazida sistemin isleye-
cegi varsayllmigtir, Avrupa Para Siste-
minin ii¢ unsuru vardir.

1) Parite diizenlemesi -yani araba-
nin freni- bir ‘sepet’ sistemine dayanir.
Bu asamada halen inceienmekte olan
formiiller arasindan secim yapmak ge-
rekmez. Burada Bel¢ika yonteminde uz-
lasma saglandig1 kabul edilmektedir. Bu-
na gore doviz kurlari Avrupa Para Biri-
mine (ECU) gore saptanmaktadir. Her
paranin ECU karsisindaki paritesinin
aritmetik  sonucu olarak 36 tane ikili
kur vardir.

2) ECU -arabanin motoru- SDR gi-
bi bir ‘para sepeti’ olarak tanimlanmak-
tadir. 1 ECU = 0.828 DM + 1.15 Ffr -
0.0885 sterlin -+ 0.00759 Irlanda sterlini
+ 109 Liret + 0.286 Dfl + 3.66 Bfr 4-
0.14 Luxfr - 0.217 Dkr. Bu tanimin ya-
ptlmast Haziran 1974'e dayanir. ECU tah-
villeri belirten bir birim olarak hic kul-
lani'mamistir ve son bes senedir tahvil
ihrac birimi olarak kullanilan EUA -Av-
rupa Hesap Birimi_ il ekarsilastirilmama-
hdir. EUA bir oara sepeti degildir ama
altin paritesi olan ve AET olcek parala-
rina gore belirtilen bir hesap birimidir.

3) Avrupa Para Fonu -arabanin
benzini- AET merkez bankalari altin ve
Dolar rezervlerinin % 2'sini. yani 50 mil-
yar Dolar kadar- toplayacaktir. AET
icinde IMF ile ayni gdrevi yaparak ode-
meler dengesi giicliikleri olan ve para-
larinin desteklenmesi gereken iilkelere
borg saglayacaktir.

Avrupa’nin kendisine gosterdigi gii-
ven ile kolay isler hale giren arabanin
istenilen yonde -AET icinde parasal is-
tikrar bolgesi- hareket ettigini kabul
edelim. Uluslararas: sermaye piyasalarl
lizerindeki sonuclar1 ne olacaktir?

AET sermaye piyasalarinda Alman
Markrnin dnemi bir miktar azalacaktir
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ve belki de faiz oranlarinda bir ayarla-
ma yapillacaktir. Simdiki Yilan (Snake!
bir Alman Mark: para alan1i haline do-
nismiigtir. Belgika. Liiksemburg, Hollan-
da ve Danimaria Yilan'a Almanya ile
ve birbirleri arasindaki sik1 ticari bag-
lantilar sebebiyle katilmaktadirlar. Bu
iilkelerin ortak bir para alaninda birles-
memeleri i¢in hi¢ bir ekonomik neden
voktur. Ekim 1976'dakine benzer boyle
parasal diizenlemeler en basta enflasyon
oranlarl arasindaki farklarr yansitmistir.

Yeni para diizenlemesi bez yerine
dokuz parayl icine alacaktir. Yeni kati-
lanlara AET nin en biiyiik {ic iiyesi de
dahildir: Fransa, Itelya ve Ingiltere. Sis-
temdeki bu genicleme uluslararasi ser-
maye piyasalarinda Alman Marky yerine
baska segenekler getirecektir. Ornegin
daha fazla Euro-Sterlin ve Euro-Fran-
r1iz Frangl ihract olmalidir Doviz piya-
salarmnin biyiikliigli daha Kkiiciik iilkele-
Irin oynadigt rolii sinirlamaya devem
edecektir. Euro-Florin ihraclari simdiki
onemlerini korumalidir. Euro-Alman
Maril ihracinin donemi (simdi uluslara-
ras1 sermaye piyasalarinin Dolar dirin-
daki ihraclarinin % 80 kadari) azalmali-
dir.

Simdiki durumda, Euro-Sterlin ve
Euro:-Fransiz Frangl ihraglari % 10 veya
daha fazla faiz orani vermektedir. Euro-
Florin ihracglart % 7, Euro-Alman Marki
jihraclari % 6'nin altinda faiz vermekte-
dir. Yeni sistemin ortaya ¢ikmasi ile fa-
iz oranlar diizenlenecektir, Ancak bu
hareket para arzinin ve enflasyonun de-
gisik biiyime oranlarindan etkilenen
yurt ici para politikalari ile geligecektir.
Eger faiz oranlarl simdiki diizeylerinde
t-alirsa, AET paralarl arasinda gercek
bir istikrarin beklenmesi yatirimeilarl
yiiksek verimli tahviller satin almaya
(Sterlin ve Fransiz Frangl) yoneltecek-
tir. Ancak borglananlar Alman Mark ile

horclanmak isteyecektir.
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Dolar Tahvilleri Azalmakta

Yeni sistem sonucu AET sermaye pi-
vasalarmin dizindaki borclular ve borg-
lananlar Avrupa sermaye piyasalarinin
sundugu yeni olanaklara ilgi duymaya
baslayacaktir. Biylcce Dolar tahvillerinin
onemi azalacaktir. Gercekten de Dolar
disinda belirtilen finansal varhKklara ya-
tirim egilimi biiyiimektedir. Boyle bir
egilim BIS (Uluslararast Odemeler Ban-
kas1)y 1978 ilk ceyre&i icin verilen 18.6
milyar dolarlikx degerde de gorildligii gi-
bi onemli olabilir ve ABD parasinl daha
da zaviflatabilir.

Sterlin, Alman Mark:, Fransiz Fran-
g1 ve Florinle belirtilen Euro-tahvil pi-
vasalarinin ulusal yetkililerce cok siki
sekilde sinirlandirilmasy da kurumcal
bir degisiklige yol acabilir. Bircok ulus-
lararas1 ihrac kurulusu sadece Dolar pi-
yasasinda  faalivette bultunabilmektedir
ve onemlerinin biiviik olciide azaldiginl
goreceklerdir. Bu egilim simdiden Al-
man bankalarmirn yoneticilikte onde
gelmesiyle istatistiklerde belli olmaya
baglamigtir.

Buna karsiiik ABD hiikiimetinin al-
dig1 onlemler veya AET ekonomilerinin
ve paralarinin zaylflamas: sonucu Dola-

rin kuvvetlenmesi aksi yonde hareket
ottirecektir.
ECUnun artan oneminin arastiril

mast zordur cilinkii banka mevduatlarin-
da. dis ticarette v.b. hangi 0Olciide kulla-
nilacagina baglidir. SDR (Ozel cekis
haklart) tecriibesi hesap biriminin bir
para olmadifinl gostermistir: sermaye
piyasalar1 sadece para esasina gore ha-
reket etmektedir. Dolarin en zayif ol-
dugu zamanlarda bile faaliyetler diger
paralar yoniinde olmustur. Ne yatirim-
cilar ne de borclananlar SDR ile daha
fazla yatirim yapma veya borclanma egi-
limi gostermistir. SDR ile belirtilen
mevduat hesaplarl da onemli miktarlar-
da olmamuisgtir.
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Artan Rol

Bununla berabe;r ECU bazi nedenler-
le farklidir. En 6nemli neden kurumsal-
dir: ECU siyasi ve ekonomik bir yapiya
dayanir, Uluslararasl diizeyde ALT Ko-
misyonu, AET Parlamentosu ve cegitli
AET anlagmalarint  karsilastirabilecegi-
miz bir sey yoktur. Sonuc uluslararasi
sermaye piyasalarina bir hesap birimi
olarak girmesi beklenen ECU'nun roli-
niin artisidir.

ECU ihraclarl simdi AET ve ulus-
lararasy sermaye piyasalar1 yoneticilexi
tarafindan  tartisilip incelenmektedir.
ECU'da onemli olan tamimda istikrar
saslanmasidir. Gelecek Ocak'ta benimse-
necek tanimin cgesitli durumlari kapsa-
van kurallarla baglantist olmalidir (ye-
ni paralarin katilmasil, paralarin tarti-
larindaki degismeler v.b.).

Dort sene once yaratildifindan be-
ri ECU’daki her paranin nisbi payi ge-
sitli paralarin degigsmesi sonucu degis-
mistir; saglam paralar gittikce bliyliyen
paylar almaktadir. Bu nedenle IMF'de
1 Temmuz 1978'de SDR’deki her paranin
tartlsini yeniden tanimlamis ve bunu
iilkenin GSMH pay! esasina gore her bes
senede bir tekrarlamayl planlamistir.

Eger AET tatminkar kurallar Koyar-
sa, ECU ihraclart dnemli rol alacaklar-
dir. ECU tahvillerinin faiz orant Dbiles-
kenlerinin faiz oranlarinin tartili orta-
lamasina yakin olacaktir (simdiki du-
rumda bes yildan sekiz yila kadar % 8-
8.25 dolayinda).

Bir ECU sermaye piyasasinin gelis-
mesi, ECU mevduatl ve ikincil piyasa-
larin faaliyetlerini finanse eden Kredi-
leri ile bir ECU para piyasasinin gelis-
mesine yakindan baglidir. Bunun uzun
bir zaman alacagl saniimaktadir.

Avrupa Para Fonu

Giclii bir Avrupa Para Fonu'nun
(EMF) yeni sistem icin zorunlu oldugu
aciktir. Uluslararasl sermaye piyasalari-
na dogrudan bir etkisi olamaz ciinkii bu
piyasalar onun etki ve hareket alaninin
disinda kalacaktir,

Bununla beraber daha sonraki bir
azamada, EMEFnin AET Merkez Banka.
s1’'na donilismesinin bu piyasalarda ECU
ile yapllan aclk piyasa iglemleri yoluyla
Kesin bir rol almasina yol acacag: di-
stiniilebilir. EMF'nin uluslararasi piya-
salar iizerindeki etkisi yeni sistem igin-
de bu piyasalar igzin giiven kaynagl ola-
caktir. AET tarihinde ilk defa parasal
farkliliklar1 ve ayni zamanda odemeler
dengesi esitsizliklerini  sinirlandirmak
fizere 'miidahale yetkisine sahip bir mer-
kezi kurulus olacaktir.

Son aylardaki istikrarsizlik, sermaye
piyasalarinit her c¢ecit parasal istikrar
saglayacak etmeni kabul etme asamasi-
na getirmigtir. Piyasada islem gorenler
AET'nin daha iyi bir para sistemine geg-

mesini mutlaka destekleyecektir. Uygu-
lanabilmesi dokuz siiriiciiniin arabayl
dogru yonde ilerletebilmelerine bagh
olacaktir.
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Ayin‘Ekonemik Olaylars =
(1978 Yilinin Ekonomik Ciaylar ve Bir Yorum)

Doc. Dr. Yidinm KILKIS

Cok yiliksek bir enflasyon hizi, siddetli bir déviz darbcgazi gibi ekonomik
olaylarla gegen 1978 yili, muhakkak ki uzun bir slire hatiralarimizda buruk bir
yer tutacaktir.

1679'un, gecirdigimiz bu sevimsiz dénemi aratmamasi ve daha iyi ve ha-
yirli olaylaria stslenerek gecmessini temenni ediyoruz.

Dergim:zin bu sayisinda, geride biraktigirmiz 12 ayin baslica ekonomik olay-
farini kronolojik bir dizepn icinde sunmay: ve 1978'in genel bir yorumunu yap-
may! yarerhi gormekteyim.

| — 1978 Yiindaki Beslica Exkonomik Olaylarin Kronolojik Dizisi: (Agiklamalar-
da yer zlan tarihler genel olarak ilgili Resmi Gazetelerin tarihleridir.)

1978 Ocek :

— 6 Ocak 1978'cle, TEMM'deki ¢ogunlugu kaybeden MC hikimeti yerine,
yeni hikime*i kurmakla gorevli Ecevit kabinesi, Cumhurbaskant tarafindan onay-
land:.

Ecevit Hikimeti, cesiili sosyal scrunlar yaninda, ekonomik ambargo'nun kal-
cinlmast, dis borglarnn ertelenmesi ve doviz darbcgazinin nispeten giderek ye-
ni dis kredilerin saglanmasi icin galigmalara basliadi,

— 17 Ccak 1978 Fiyat DUzenleme vz Destekleme Fonu kuruldu.

— 19 Ccak 1978'de giinliik asgari Ucret TL. 6CG'dan TL. 110'va cikarildi,

1978 Subat :

— 16 Subat 1978'ce Barkalarda mevcut Dévize Cevrilebilir Mevduat (DCM)
hesaplarindaki miktarlar, bu bankalar igin limit kabul edildi ve Bankealarin bu
limiti gegmemek kaydiyle CCM hesabi agmalarina misaade edildi.

— 28 Subat 1978'ce 1.10.1874'ten beri yiriirlikte bulunan faiz oranlar yuk-
seltildi. Orta ve Uzup vadeli kredilerde % 16, kisa vadeli kredilerce % 14 olan
faiz oranlari, ayrica kredi nev’ine gore vikseltilerek yeniden tespit edildi.

1978 Mart :

— 1 Mart 1978'de yapilan kur ayarlamasi ile 1 ABD dolan TL. 25 oldu.

— 2 Mart 1978'de, destekleme alimlari ile ilgili olarak, tlitin, pamuk, zey-
tinyadl, findik ve kuru 0zim ihracatinda, ABD dolart — Tiirk lirasi paritesinin uy-
gulanmas! nedeniyle ortaya ¢ikacak artiglarin T.C. Merkez Bankasi’nda 6zel bir
hesaba yectiriimasi zorunlulugu getirildi.

— 6 Mart 1978'de Turk Parast Kiymetini Koruma Kanununa davaniiarak Ku-
rulmus bulunan «Fiyat Clzenleme ve Destekleme Fonu» kapsaminda bulunan
demir ve geligin fiyatiari Hikimet tarafindan yeniden saptandi.

— 7 Mart 1978'de Fiyat Diizenleme ve Destekleme Fonu'nup kurulus amaci,
kapsam, kaynagi, kaynaklariy kullanimi, fiyat farklarinin tahczkkuk ve tahsili, uy-
gulamasi ve denetimi hakkinda Bakanlar Kurulu Karari uygulandi.
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— 12 Mart 1978'de patates destekieme alim fiyatlari tespit edildi. Bu konu-
da Taskobirlik emrine 60 milyon TL. avans verildi.

—. 13 Mart 1978’de, demir-gelik dagitim ve satisinin devlet tarafindan yapil-
mas! kararlastinidi. 1l Dagiim Kurullanmn, kurulus, ¢alisma, gorev ve yetki yo-
retmeligi yuraritge girdi.

— 28 Mart 1878'de yurt disi resmi kadrolarin sinirlandiriimasi kararlastiriidi.

Ayni {arihie Fiyat Kontrolleri ile ilgili kararnameler yayimlandi. Dayanikl ti-
ketim macdeleri igin fiyat {espit usulleri agiklandi.

1978 Nisan :

— 1 Nisan 1978'de, Merkez Bankasi'min 2 No.lu {ebiigi ile motoriu kara tasi-
ma araglarinin pesin ve taksitli satis fiyatlar faiz hadleri ve vade sireleri tes-
pit edilmistir.

— 24 Nisan 1878'de Fiyat Kontrol Tebligleri yayunland:t. Bu tebligler, pamuk-
lu ve yunli dokume, pestorize siit ve mamulleri (starilize sit, beyaz peynir, ka-
sar peyniri, yogurt ve tereyagi), motorli kara tagima araglarinin azami peraken-
de pesin satis fiyatlarint ve perakendeci kéarlanni tespit ve ilan etmektedir.

— 28 Nisan 1978'ce, 1978 yili kampenyasi Uruni olan yas ¢ay'in taban fi-
yatl 12 TL/kg. olarak iespit edildi.

— 30 Nisan 1978'de, 1678 duriinu tiftik destekleme alim fiya'l, cinslere gore
103-160 krs/kg., aygicegi tchumu taban fiyati ise 850 krs/kg. olarak tespit edildi.

— 30 Nisan 1978'de lhracat Rejimi Karar ve lhraci lisansa bagh mallar lis-
tesi yaytmlandt; lhracat Koordinasyopn Kurulu kuruldu.

1978 Mayis :

— 7 Mayis 1978'de yeni bir kur ayarlamasiyla Tirk lirast ABD dolari disin-
daki dévizlere gore yeniden ayarlandi.

— 9 Mayis 1978'de SEKA’nin gazete ve okul kiteplar kagitlan satis fiyat-
lari arttiriid.

— 9 Mayis 1978'de Kanaca Hikimetiyle orman yollari makina yenileme pro-
jesiyle ilgili olarak 7.600,C3C kredi anlasmasi yapildi.

— 13 Mayis 1978'de merinos yapagisi destekleme ahimlari igin Merkez Ban-
kzsi'nca yapag! ve Tiftik A.S.'yve 120 milyon TL.'lik kredi verildi.

— 13 Mayvis 1978'de Yaglik Gul yagi'nin tabap fiyatt 11 TL/kg. olarak tespit
edildi ve Gul, Gllyagi ve Yagh Tohumiar Tanm Sats Koopsratifine 88 milyon TL.
kredi verildi.

— 13 Mayis 1278'de Libya ile yapilan ticari ve mali isbirligi anlagmas: ger-
gevesinde, Libya'ya tahil, salgca, zeytinyag:, koyun ve meyve ihraci kabul edildi.

— 14 Mayis 1978'de, ¢esitli Avrupa Ullkesi ile Karayoit Tasimaciligr anlas-

malan ytrirlige girdi.
1978 Haziran:

__ 14 Haziran 1978'de 6zel sektore mensup kuruluslarca gikarilacak tahvil-
yillik faiz orani % 21'e, Maliye Bzkanlig tarafindan gtkarilmakta olan Sa-

\',?_,T;g Borglari Tahvillerinin faiz hadleri ise 15 Haziran 1978'de % 11'den % 14’e
Qlkall-dl‘t'gm Haziran ayinda piyasalarimizda durgunluk ve likidite sikintisi duyul-
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maya basglandi.

— Dovizle motorlu arag ve traktorlerip satisini diizenleyen kararname bu
ay yurarlige girdi.

1978 Temmuz :

— 6 Temmuz 1978°de, ihracatin tesviki igin bazi onemli tedbirler yiririige
kondu, Bu ledbirler sunlardir:

Vergi iadesi listelerinde bazt degisiklikler yapilmis ve iade oranlan ylksel-
tilmistir.

lhracet yapan sanayicilere, sagladiklari ddvizin % 25'ine kadar olan m'k-
tari, kendi ithal veya lre*im ihtiyaci i¢in kullanma imkamn taninmistir.

ihracatgi ayrica kredili veya mal mukabili olarak yapt:gr hammadde ve mal-
zeme ithalatinin bedelini, ihrag karsiligl dovizlerden mahsup edebilecektir.

ihracat¢iara, kur garantisi taninmistir.

Sanayici ihracatcilara, bir yil 6énce getircikleri dévizlerin % 1'i tutarinda ve
yillilk 59.C00 cdolar gegmemek Uzere, hammadde ihtiyaglar igin doviz tahsisi im-
kani saglenmigtir.

ihracatgl sanayicinin ithal ettigi hammadde ve malzemelerin bedellerinin ya-
banc! bir banka tarafinden ddenmesi halinde, bu bankarin kredi fzizi ve komis-
yonun, ihiag bedelinden mahsup edilebilecektir.

— &) Temmuz 1978 Su urlnlerin destekleme alim fiyailan tespit edildi.

1578 yih Griini gekirdeksiz natirel 9 numara kuru Gzimiln her kilosunun alig
fiyatt TL. 17,50 olarak tespit edildi ve TARIS bu alimlarla goreviendirildi.

1678 yili findik Grinniin satin alinmasi ile FISKCBIRLIK géreviendirildi. % 50
rancimanli ktru degirmenlik tombul findigin her kilosunun alim fiyati TL. 21,50°dir

Antep Fistiginiy kuru kirmizi kabuklu % 100 igli ve analizli her kilosunun
alim fiyatt TL. 55. olarak tespit edildi, Bu Urinin alimi ile Giineydogu Fistik Ta-
rim Satis Kooperatifleri Birligi goreviendirildi.

TARIS tarafindan satin elinacak olan 1978 yili islenmis natirel ve hurda ku-
ru incir ile incir ezmesinin fiyatlarinda baz fiyat TL. 19.50'dir,

Ki:li pamuk destekleme ahm fiyatlar, bolgesine gore su kuruluslarca sa-
tinalinmak kaydiyle soyle tespit edildi.

Ege bolgesinde TARIS, her kilosu TL. 13.75

Antalya bolgesinde ANTBIRLIK, her kilosu TL. 13.75

Cukurova bélgesinde CUKOBIRLIK. her kilosu TL. 13.24

1978 Agustos :

— 6 Agus’os 1978 yih kampanyasina ait % 18 polar seker ihtiva eden geker
pancari'nin beher net kilosu igin, destekleme alim fiyatlar tespit edildi. 21 Tem-
muz ile 31 AJustos arasindaki sékim tarihlerine gore, azalan bir seyir takip et-
mek kaydiyle soyledir.

232.75 — 25.25 — 17.80 — 15.60 kurus.

—- 10 Agustos 1978 tarim déneminde Toprak Mahsulleri Of'si tarafindan sa-
tinehnacak cizilmemis hagshag kapslllerine uygulanacak fiyatlar style tespit
edildi.

— Kiglik ekilmis haghaslardan kapsilleriy, her kilosu TL. 25.—

— Yazlik ekilmig hashaglardan kapsiillerin her kilosu TL. 19.—

— 14 Agustos 1978 yili Uriini yas koza fiyatlari yayinlandi. Bursa Koza Ta-
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nm Sats Kooperatifleri Birligi (KOZABIRLIK) tarafindan satinalinacak yas ko-
zanin her kilosu igin TL. 125.— tespit edildi.

— 17 Agustos 1978'de Libya Arap Dis Ticaret Bankasi ile T.C. Merkez Ban-
kasi arasinda 160 milvon dolarlik 5 yil streli kredi anlagmasi imzalandr.

— Adustos 1978'de Tiirk lirasi dolar disindaki dovizlere gére yeniden ayar-
land.

— 22 Agustos 1978'de Avusturya ile borg ertelenmesi ve 100 milyon silin
tutarinda kredi anlasmasi; Federal Almanya ile 100 milyon DM'lik kredi anlas-
mas! yapildi. Bu anlagsma 7 Nisan ve 9 Mayis 1978'de Federal Almanya ile yapi-
lan 180 milyon DM’lik mali yardima ektir.

— 25 Agustos 1978'de, Federal Almanya’dan ayrica 130 milyon DM tutarin-
da OECD kredisi saglandi.

— 31 Agustos 1978’cde IV. Bes Yiillk Kalkinma Plani Stratejisi yayimlands.
Bu stratejiye gore, IV. Bes Yillik Plan doneminde geyri safi milli hasilanin yillik
ortalama artis hizi % 8'dir. Bu artisin % 14’4 tarim, 9% 37’si sanayi, % 49'u
hizmetler i¢in 6ngdriimistir.

Sabit sermaye yatinmlarn igince kamu kesiminin payr % 57, O0zel sektoriin
pay! ise % 43 olarak belirlenmistir.

1978 Eyliil :

— 12 Eylil 1978'de akaryakita, sekere ve Simerbank mamullerine zamlar
yapildi. _

Yeni fiyatlar] ile akaryakit turlerine yapilan zamiar % 68,2 ile % 21 arasinda
degigmektedir. Istanbul’da akaryakit fiyatlarinin litre fiyat artislari ve artis yiz-
deleri soyledir.

Eski Fiyat Yeni Fiyat Artis
(TL.) (TL.) %

Normal benzin 5.37 8.75 62.9
Siper benzin 6.36 10.70 68.2
Motorin 4.10 4.96 21.0
Gazyagt 3.50 4.75 35.7
Ince kalorifer yakiti 2.69 3.40 30.8
Kalin kalorifer yakiti 2.41 3.17 31.5
Sanayi yakit 2.11 2.81 33.2

Sekere yapilan zam ile perakende satis fiyatlari ve zem oranlan su sekilde
clugmaktadir.

Eski Fiyat Yeri Fiyat Artis
(TL.) (TL.) %
Toz seker 8.74 12.25 28
Kip seker 9.75 14.25 26
Stimerbank'in ayakkabi ve bazi dokuma mamullerine % 50'ye varan zamlar
yapilmighr.
— 20 Eylul 1978'de, Turk lirasi, dolar disindaki dovizlere gére yeniden
ayarlandi.

— 29 Eyliil 1978'de, kisa adi «Yetki Kanunu» olan «Kamu Yénetiminde ve
Harcamalarinda Etkinlik ve Verimlilik Saglamak ve Savurganligi Onlemek Ama-
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ciyle Alinacak Ekonomik ve Mali Onlemer Hakkinda Yetki Kanunu» Yiirirlige
girdi.

— 30 Eylal 1978'de, Turk lirasy dolar digindaki diger dovizlere goére yeni-
den ayarlandi.

1978 Eki'n :

-— ABD’nin Turkiye'ye 1975'ten beri uyguladigr ambargo’nun kaldiriimasi ca-
balan olumlu sekilde sonuglandi.

— 4 Ekim 1978'de Madenlerin Devlet eliyle Isletilmesini Ongdren Yasa Ta-
sansl, Parlamento’dan gegerek Cumhurbaskaninin tasdikine sunuldu. Bu Yasa
ite, linyit, bor ve demir madenlerinin devlet eliyle isletilmesine éncelik verilmek-
tedir.

— Yeni Vergi tasarist TBMM Bit¢ce Plan Komisyonundapn gegerek Blyik Mil-
let Meclisine sevkedildi.

— 7 ve 17 Ekim 1278 Turk liras!, dolar disindaki doévizlere gére yeniden
ayorlandi, Bu suretle Tirk lirasi yil bagindan bu yana DM'a gére % 60,3, Isvig-
re Frang! ise % 100 devaliie edilmistir.

1978 Kasim :

-— 1C Kasim 1978'de yayimlanan bir Bakanlar Kurulu Karanyla, lthalat yapil-
ci1g1 halde bekleyen transferlerde 6'nci aydan sonraki kur farklarinin alinmamasi,
ithali yapilmamis mallara iliskin kur farklarinin ise, sureye birakiimaksizin trans-
fer sirasinda bir defada tahsil edilmesi uygun goruldu.

— GUmrik ve Tekel Bzkanhd, alkollu ickilere ve alkole % 40 - 60 arasinda
zam yeapt.

— Ticaret Bakani Sovyet Rusya ile 1 milyar 250 milyon tutarinda ticaret
anlasmasi yapildigini acikladi.

1978 Arahk :

— 12 Aralik 1978'de 1979 - 1983 yillarini kapsayan V. Bes Yilhk Kalkinma
Plani, TBMM'nce onaylanarak yurdrlige girdi.

— Petrol Ihrag Eden Ulkeler Orgiiti (OPEC) yeni bir karar alarak, 1979 yili
icince petrol fiyatlanna ¢ defada toplam % 14,5 orzninda zam yapmay| ka-
rarlastirds.

H — 1978 Yilinin Ekonomik Yorumu :

Genrel Durum :

1678 yili, diinyanin geligmis ilkelerinde nisbi bir durguniuk yili olmustur.
Amerikan dolarincdaki deger kaybi, Avrupa ekoncmisini de olumsuz sekilde et-
kilemis; bu durum, ingaat sanayiinde devam eden krizin sirmesi, sinai kurulus-
larin daha disuk karlilk ile ¢aligmalarina yol agmistir.

Bununla beraber, OPEC’in 1973 sonlarinda petrol fiyatlarina yaptigi zammin
yarattigi siddetli enflasyon ve igsizlik sorunu 1978'de gec¢mis yillara nazaran daha
duguk oraniara gerilemistir. Federal Almanya, Japonya, lsvigre bu hususta glg-
10 olduklarimi gésteren basta gelen llkelerdir.
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Turkiye, 1978'de ekcnomik darbogazdan ¢ikma gabasini surddrmis, doviz
darbogazinip yarattigi ithalat, yatinm ve dretim disiklugu, enflasyonun son 35-40
yiidan beri goriimemis bir crana yikselmesine baslica neden olmustur. 1977'de
% 30 olan enflasyon hizi, 1878'de % 8C'c ulagmigtir.

Ekonomik biyime hizi 1978'de % 2,7'ye yaklasmig, fekat nilfus artis hizimin
% 2,5 oldudu géz énlinde tutulursa, 1978 yilindaki biyime hizinin hemen hemen
sifir oldugu soylenebilir.

Yatinmlar, 6zellikie kamu yatinmlarinda finansman zorluklari ve bitge agik-
lan dolayisiyla, beklenen diizeye ulasamamigtir. Devlet Yatinm Bankasinin, 1978
yiinin ilk yarisina kadar olan yauarnm kredisi 6demeleri, 1877'nin ayni dénemine
nazaran % 16 gerilemistir. Ozel sektoriin 1978 yilinda, yatinm hedeflerine gok
yaklagtigimi, ancak yeni yalinmlarda 6ngorulen hedeften uzak kaldiklarint be-
lirtebiliriz, Ozellikle insaat durumunda bu gerileme, oldukga Onemli olmustur.

Uretim Durumu :

1978 yulnda, hava sartlarinip iyi gegmesi ve sulama ve giibrelemeye daha
oénem verilmesi dolayisiyla, tanimsal Gretim oldukce iyi bir durum gostermistir.
Tahil, tatin, findik, aygicedi ve kuru Gzim rekolielerinde artis, pamukta ise cizi
bir azalma olacagi tahmin edilmektedir.

Sinai dreiime gelince, kesin rakamlarin saglanmasi mimkiin degilse de,
1678'in ilk yarisinda gegen yilin ayni ¢onemine nazaran maden cevherleri, ham
demir, tas komdr, linyit, celik, gibre, k&gt ve seker Uretiminde azalma olmustur.

Ekonomik durgunluk nedeniyle dokuma sanayiinde de Uretimipn azaldigi tah-
min edilebilir.

Sinai Uretimdeki bu durum istihdam durumunu olumsuz sekilde etkilemistir.

Il — SONUG :

Turkiye ekonemisinin en buyiik sorunu enfiasyondur. Petrol krizinin yol ag-
tig1, Kamu lktisadi Tesekkillerinin iicret-fiyat dengesizligi ve savurganihgin, ver-
gi kayiplarinin ve déviz derbogazinin gelistirdigi bu durumun, tlkemizde &nemli
bir sosyal huzursuzluga neden oldugu soylenebilir.

Doviz sikintisini giderebilmek amaciyle hikimetin siirdiirdiigtn gayretlerin
1978 yili sonuna kadar 700 milyon dolara varan bir kredi sagladigi hesaplanmak-
tadir. Doviz rezervlerimizdeki artis ihracatin gelismesinden ziyade ithalatin ki-
sitlenmasi nedeniyle olmustur. Dis kredilerin ve déviz girdilerimizin gok dikkatli
kullanilmasi ve cari harcamalarda tasarrufa 6nem verilmesi, 1979'da ekonomik
durumun biraz daha lyi olmasina yol agacaktir. Antak, herseyden énce anarsik,
politik ve sosyal olaylarin da etkisiyle, dzel kesimde yayiima egilimi gosteren
karamsarh@in hilkimet mensuplarinca giderilerek, girigsimcilerin  dinamizminin
canl tutulmas! ve ekonominin yonetilmesinde &6zel - kamu ayinmina degil isbir-
ligine énem verilmesi saglanmahdir.
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90 Kanalli Slpee Oynzz
Bagliklar

Ug oynar basghk yiran en ufak
kiveimlarina kadar yakin temas
anglar. Clldi tahrlg etmeden.
en inat¢1 killarin bilo dipten
kealimesinl tamin eder.

18 Yarina 10 Bigak

Ug oynar bBaglikta gimdl
toplam 36 déner bigak var
Oral gelikten yapiimig,
sakellarin daha cabuk, daha
dipten keailmesi Igin.

Kallts 8ambold

Philips, diinyada an gak aatilan
tirag makinasidir. Kalite va
daysnikhilik sembolldiir,
Sarvial ve bol yedek pargasi
daima, her yerde emrinizdedir,

PHILIPS

36 bigcakh Philips tiras makinast ile

GERCEK TIRAS

Daha ¢abuk, daha rahat

Yeni Favorl Bigadn i

Bir basigta, kullanmaya hazr,
kaparinca girinmer. Favorl
ve brytklann muntazam olarak
dizeltilmesini aadlar.

Yenl Caligtrma Digmesl
Bagparmadimzin ucunds,
sirglld, rahat ve gabuk.

Yeni Bir Bigim

Sap wve guvde inco girgilere
sahip, gik ve modern. Ela daha
iyt oturur Tumuyle hafil ve
dengeli,

Bicak amyia1 % 100 artinlmig, 38 bicakl
Fhillps 1irag makinas: gimd! TOrkiye'de.
Sakaliniz Ister bir ginlik, Istersa bir haitalik
olaum, dalma #yny mikemmalilkte tiray
olacalminiz. =

Susuz, sabunsur, keslkalz, cabuk ve rahat bir
firag. Kisacaai modern ve gergek tirag.

Bayil 13 , ecrane ve

p-;mmurl Inrd.a.

PHII.ISHAVE

Modern er‘ﬂegln\/ﬁras makinasi




trapezoidal

ALUMINYUM

CATI

CEPHE ve

TAVAN KAPLAMA

E 7 i ELEMANI
= NASAD
e A ® Daha genis asik aralig

ALUMINYUM SAN va TIC AF
@ Daha az demir kullanimi

@ Daha aziscilik
® Daha kolay ve siiratli moniaj
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