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Sevgili Okurlarimiz,

Bu sayida <faiz» konusuna agirhik veril-
mektedir. Bankalarin wvadeli mevduata
ve kredilere uyguladiklar: faiz oranla-
rim1 beg puan diigiirmeleri nedeniyle, ko-
nu giincel hale gelmistir. Faiz hadleri ile
enflasyon, biiyiime, istthdam, gelir dagi-
limi ve para politikast arasmda yakin
ve capragtk iligkiler vardir. Iktisatcilar,
paramn fiyatr olan faiz hakkinda &Gteden
beri degigik goriigler ileri siirerler. An-
cak, faizlerdeki yitkselmelerin mevduat:
olumlu, kredi talebini ise olumsuz yonde
etkiledigi genellikle kabul edilir. Bura-
dan, faizlerin diigmesi ig¢in, kredi tale-
bindeki artisin yavaglamas:, buna kar-
sin mevduattaki artigin Juzlanmast ge-
rektigi sonucuna vardabilir. Oyse kredi
talebi mevduattaki artigtan deha hizh
gelisiyorsa, bu durum faizin belirlenme-
sinde etken olur. Bu asamada faizlere
miidahale edilirse, denetim dig1 finansal
iglemler yogunlagir. Yani, pura arz: ge-
nigletilmeden faizler diigiiriiliirse, para
piyasasinda ¢ift fivatla karsilagilabilir.

«Ekonomik Yorumlarsda, iilkemizde faiz-
lerle ilgili geligmelerin ekonomiye, ban-
kalara ve firmalara etkisi tartigilmakta;
iki ayrt yazda ise faiz konusu degisik
acilardan incelenmektedir. Dergi'deki di-
ger yazilari da ilging bulacagimizt sana-
yor, «Tiirk Parasmun Kiymetinin Korun-
mast» bashkli yazupn okumamz Szellikle
salike veriyoruz.

Saygilarimizla.

AYLIK DERGI TEMMUZ 1983
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SAYI: 7 130 LiRA

IDARE YERI: Catalgesme Sokak, No. 17, Kat 4; Cagaloglu - Istanbul ® TELEFON: 52634 11
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kaynak géstermek koguluyla alinabilir ® YILLIK ABONE: 1.560.- TL; Ogrencilere 780.- TL
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| FAiZ ORANLARI |
; INDIRILIRKEN... '

’)ﬂ OCAK kararlari Turkiye'de pa-
o zar-fiyat sisteminin iglerligini
saglamak uzere alinmis bir tedbir pa-
ketinden olusmaktaydi. Turkiye ekono-
misinin 1930 - 1980 yillan arasindaki
tarihcesi tetkik edilince gorulir ki,
bunun en belirgin 6zelligi pazar-fiyat
mekanizmasindan  aynilmachr. 1980
yiinda artik gecmisteki politikalarla
ekonomimizin islemesi olanaksiz ha-
le gelmisti. Bunun bdyle ofacagint yil-
lardan beri soyleyenler, yazanlar var-
1. Fakat 1980 yilinda IMF, OECD ve
Dunya Bankasi'nin baskilari o dere-
cede artmisti ki, ekonomimizdeki ya-
ralanin tedavisinin ancok pazar-fiyat
mekanizmasina donmekle c¢ozulebile-
cedgini az da olsa bir grup politikact
‘2 disunurler kabu! etmek zorunda
kaldilar. Kuskusuz tedavi yollarinin
baska oldugunu soyleyen pek cok
kigiler de vardi. Gercekten, pazar-
fiyat mekanizmasina dayanan 24
Ocak kararlarini  yeren dusunurler
cogunluktaydi. Bitin bunlar ¢ok ko-
nusulmus, ¢ok yazilmigtir. Ama sura-
sI ortadadir ki 24 Ocak kararlan ha-
rikalar yaratmistir. Enflasyon énemli
oranda geri cekilmig, ihiacat kimse-
nin disinemiyecegi duzeylerde art-
mi$, yokluklar ortadan kalkmus, fab-
rikalar calisir hale gelmis, isci-isveren
iliskileri duzelmistir. Tek kelime ile
ekonomi calisir hale gelmistir.

Prof. Dr.
ZEYYAT HATIBOGLU

Hi¢bir zaman 24 Ocak kararlari-
nin 3-4 vyil slreyle uygulanacagini,
tundan sapmalar olmadan ydritiile-
bilecedini sanmadim. Hep sagdan sol-
dan gelen elestiriler ve baskilarin bu
kararlari yok edecegini dusundim.
Ama nasilsa ¢ok fazla degisikliklere
ugramadan 24 Ocak kararlary uygu-
landr. Fakat artik 6yle anlastliyor Ki,
24 Ocak kararlarindan geriye donu-
lecektir ve mevduat faiz oranlarinin
dustirulmesi bunun bir baslangicidir.
Bunu diderleri takip edecektir. Artik
ekonominin 24 Ocak kararlan ile de
yuritulemeyecedi gorulmektedir ve
bu yéndeki uygulamalar pek ¢ok so-
runlar ortaya c¢ikaracaktir. Clunku
Tiirkiye'de bilnmeyen cok onemli bir
gercek vardir. Séyle ki; Turkiye eko-
nomisinin igleyisi icin pazar-fiyat ted-
birlerinin alinmasi gerekliydi, fakat
yelerli degildi.

Tiirkiye ekonomisinin son 20-30
vilinda; biri 1950'lerin sonlarinda, biri
1960’larin sonunda ve biri de 1970°le-
rin sonunda 3 onemli kriz olmustur.
Bunlardan {glincisu en dénemlisiydi.
Her (ic krizin temelinde pazar-fiyat
sisteminden ayriima vardi ve g kri-
zi de ¢dzmek icin pazar-fiyat sistemi-
nin iglerligi yéninde kararlar alin-
mistir.  1970'lerin  sonlarindaki krizin
cozilmesi amaci ile alnan 24 Ocak
1980 kararlarimin bu karakteri ¢cok da-



ha belirgin olmustur. Fakat yukarida
belirtildigi gibi 1980’lerin ortalarina gi-
dildikce 24 Ocak felsefesine sadik
kalsck bile sorunlar ortaya c¢ikacak-
tr. Mevduat faiz oranlarinin disuriil-
mesi, -s6zde- bu sorunlan c¢éze-
cek onlemlerden biri olarak &neril-
migtir.

Mevduat faiz oranlanmin  disi-
rilmesi 24 Ocak kararlarinin felsefe-
sine aykindir ve pazar-fiyat sistemin-
den ayriima demektir. Kuskusuz bu
onlem ekonomimizde gérillen bazi ak-
sakliklan duzeltme amact ile iyi ni-
yetle alinmigtir. Fakat ekonomimizde-
ki sikintilarin sebebi konusunda ikti-
satcilanmiz yillardan beri ileri surdd-
gum «rant olaymni gérmezlikten gel-
dikleri strece, ekonomiyi duzeltmek
icin distnebilecekleri tek care pazar-
fiyat sistemine mudahale etmek ola-
caktir ve bu gibi midahalelerle eko-
nomimiz bir siire sonra tekrar eski
hasta haline dénecektir.

Turkiye'deki rant olayint bu Der-
gide ve diger baska yerlerde defa-
larca acikladim, iktisatcilanimiz bunu
hep gérmezlikten geldiler. Fakat Tur-
kiye bunun acisint ¢ok koti cekecek-
tir. Tiorkiye ulusal gelirinin @ % 30°u
rantlardan olusur. Bu rantlarnn biyok
kismi iktisat literatirinde bilinen
rantlardan degildir. Bu rantlarin an-
cak bir kismi korunan endustriden
dogmaktadir: asil 6nemli kismi dis e-
konomilere goére karsilastirmali avan-
tajlann yuksek bulunan endistrilerde
kazanimaktadir. Bu rantlar mevcut
bulundudu sdrece ekonomimizdeki
carpikiikiari duzeltmek mdmkin de-
@:ldir. 24 Ocak ile pozar-fiyat sistemi-
ne uymanin ekonomide yaptg: olum-
lu gelisme artik bitmisgtir. E§er rant
Giayini gdrmez ve bunu ortadan kal-
diracax Balemleri almoz isek, ekono-
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mimizi dizeltmek mimkiun olmaya-
caktir.

Turkiye ekonomisinde sozini et-
tigim rantlan ortadan kaldirmaksizin
banka sistemini dlizeltemezsiniz
ve banka sistemini duzeltemezseniz
mevduat faizlerini indirmek suretiyle
kredi faizlerini indiremezsiniz. Kredi
faizlerini bask: ile indirseniz bile eko-
nomiyi duzeltemezsiniz.

1966 yilinda «Tirkiye'de Banka-
cilik» isimli bir kitap yazmigtim. Bu
kitabin temas: suydu : O yillarda ban-
kalar mevduata ortalama % 5 faiz 6-
duyor ve kredilerden % 15 faiz al-
yorlardi. Ben sdylemeye calistm ki,
kredi faizleri ile mevduat faizieri ara-
sindaki bu yiksek fark bankacilik sis-
temimizdeki carpikliktan ileri geliyor-
du ve bunu duzeltmek gerekliydi. O
yillarda bunu kimseye anlatamadim.
Herkes aradaki farkin banka mailiyet-
lerinden ileri geldigini soyliyordu. O
yildan bu yila {17 yil} Turkiye'de hic-
bir sey degismemise benziyor. Yine
yuksek faizieri banka maliyetleri ile
izah etmek egdilimindeyiz. Oysa ban-
ka maliyetlerinin ekonomideki rantiar-
la ilgili oldugunu, rant olayinin eko-
nomiye bir maliyet artisi bigiminde
vanstdigint  hic kimse gdrmemistir.
Ayrica yine kimse gormemistir ki, ban-
ka mevduat faizini azaltacak olursak,
ulkemizde bu rantlar bulundugu sii-
rece banka masraflan artacaktr ve
banka kredi faizleri azalmayacagktir.
Bu konuda baska bir nokta, disuk
kredi faizlerinin mevduat uGzerindeki
olumsuz etkileridir. Bu olay! Turkiye'-
de soyleyen, konusan coktur; fakat
asl o6nemli olan husus belirttigim
rantlarin banka masraflarina etkisidir.
Bu sorunu c¢oézimlemedigimiz takdir-
de kuskusuz yeni bir kriz kapimizt ¢a-
lacaktir. Ondan sonra ne olur bil-
mem!..
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dis ﬁcamt ise

DISBANKEA
danisiniz..

Dig ticaret bankacthg: uzmanhk istor.

Disbank, dis iglomlarde tam yetkili subeleriyle,
dimyanmn en biyiik bankalarinda egitim gérmiiy
uzman kadrosuyla, yenis muhaobirlik liskileriyle
ve dis finansman olanaklariyla,

tum dis ticaret sorunlarimzda damgmaniniz,
yardimeintzdir.

Drgbank, ig ticaret iglemierinde uzmandir.

DISBANK

Tiark DisTicaret

ankast
“cikisyolu”

LAMCRI




ekonomik gostergeler

1981 1982 1983
Subat Mart Nisan

T. C. MERKEZ BANKASI

Alun ve doviz mevcudu (milyon $) 1101.7 9219 1010.3 10480 1051.4

Tedavildeki banknotlar (milyar TL)) 386.4 542.7 481.9 487.2 528.5

Merkez Bankasi kredileri (milyar TL.) 920.3 910.5 872.8 879.3 897.1

Hazineye kisa vadeli avans {milyar TL) 2619 266 2 266.1 286.6 2907

BANKALAR (mllyar TL.)

Toplam Maeavduat 1948.1 2593.7 2362 4 2389.1
Tlcari 469.8 660.0 4743 479.5
Tasarruf 901.2 1501.2 1558.0 1584 6

Vadeslz Tasarruf 223.5 273.6 3383 366.0
Vadell Tasarruf 677.6 1227.7 1219.7 1218.7
Resmi 157.4 220.1 192.6 219.4
Bankalar 111.8 207.0 131.4 99.3
Diger Mevduat 80 5.4 5.7 61

Toplam Krediler 1391.9 1886.3 1868.1 1977.3
Tarim 3402 334.1 3656 361.1
Kalkinma Bankclari 63.5 90.5 g91.2 986
Kicik Esnaf ve Sanatkar (Meslek) 63.3 91.7 93.6 96 6
ipotek Karsiigi (Gayrimenkul) 19.7 34.8 39.7 37.3
Denlzcillk 15.4 388 34.3 33.9
Ticarl, Sinai, Salr 880.4 1291.0 1230.1 1330.1
iller Bankasi 9.5 10.7 16.6 19.8

PARA ARZI (milyor TL) 872.8 1375.5 1238.8 1299.5 1313.2

FiYATLAR (1963 = 100; Tic. Bak.)

Toptan Esya Fiyatlars indeks! 3858.8 4816.5 5088.6 5246.3 5362.4
Gida Maddelerl ve Yemler 3395.9 40306 4352.2 4369.8 4411.6
Sanayl Hammadde ve Yari Mamul 4630.4 6126.3 6316.0 6707.0 6946.3

Istanbul Gecinme Indeksi 4294.5 5567.3 5858.7 5940.6 6040.8

Ankara Gecinme indeksl 35232 4557.0 4865.5 4937.0 5039 9

DI$ ODEMELER (milyon $)

Disalim 8933.4 8842.0 1444.8 2349.3 3014.5

Dissatim 4702.9 5746.0 881.6 1358.0 1861.6

iscl Davizlerl 2489.6 2186.6 226.9 356.1 466.0

1 — Rakamlar yil ve ay sonlari itibariyle birikmelidir.

2 — Toplam kredilere vo kalkinma bankasi kredilerino. Devlol

dahll degildir.

Yatirim Bankas: kredilorl
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ACIK
OTURUM

KATILANLAR :

Prof. Dr. Atilla GONENLi|
Prof. Dr. Akin JLKiN
Ertugrul ihsan OZOL

YONETEN :
e Dr. Oztin AKGUC

| Faiz oranlarindaki degismelerin ve gelismelerin
Turk ekonomisine, bankalara ve firmalara etkisi

AKGUC — Toplantiya hos geldi-
niz. Dilerseniz bugiin su konularl tar-
tisalim. Birineisi, faiz konusu nicin
glindeme geldi, ni¢in giincellik ka-
zand1? ilk once bunu vurgulayalim.
ikincisi, faizlerdeki son degismenin
Ttirk ekonomisi {izerine etkisi ne ola-
bilir? Daha acik bir deyisle; tasar-
ruflar, yatirimlar, banka Kkaynaklari,
banka karhhklan iizerine etkisi ne
olabilir? Ueclinciisii, acaba kuramsal
olarak iddia edildigi sekilde, faiz ile
rcel tasarruflar ve yatirimlar arasin-
da ¢ok yakin iliski var m1? TFaiz, ta-
sarruf ve yatirim hacmini belirleyen
cok etkili bir degisken mi? Tilrkiye'-
de bunu kamtlayan gorgiil bulgular
veya arastirmalar mevcul mu? Dor-
diineil  olarak, faiz degismesi kredi
maliyetlerine yansir mi? Besinci so-

ru, faiz degisikliginin firmalarin fi-
nans kararlari iizerine etkisi ne ola-
bilir? Finansman seceneklerini etki-
ler mi, firmalarin? Bu konulardaki
goriislerinizi rica edecegim. Sayin Il-
kin, nicin faiz konusu giincellik ka-
zand1 Tiirk ekonomisinde ve faizleri
degistirmek geregi neden duyuldu?

ILKIN — Tesekkiir ederim. 1980'-
lerde faizin glindeme gelmesinin esas
nedeni; bildigimiz gibi, 1970’ler so-
nunda hizlanan enflasyon nedeni ile
biiyiik olciide bir talep artisinin orta-
ya cikmasl, hatta <halkun paradan ka-
cisi» dedigimiz olayin meydana gelme-
sidir. Kimse, o yillarda elinde para
tutmak istemiyordu. Ya gayrimenku-
le ya altina yatiriyor veya tilketiyor-
du. 24 Ocak Kkararlarini ben, bu so-
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runa ¢oéziim getirmeye yonelik bir is-
tikrar tedbirleri pakeli olarak gorii-
yorum.

AKGUC — Sayin ilkin, bir nok-
tayl acikhga kavusturabilir miyiz?
Zannediyorum 1978 ve 1979 wyillari,
yatrimlarin GSMH'ya oraninin gé-
reli olarak yiiksek oldugu yillar idi.
Yatirimlarin GSMH'ya orani 9% 22
dolaylarinda iken 1980'den itibaren
bu oran devamli diisme gosteriyor.
Sonugta (ex-post olarak) yatirimlar,
tasarruflara esit olduguna gore, na-
s1l oluyor da yatirim diizeyinin yiik-
sek oldugu bir donemde, «<Halkta pa-
radan kagma egilimi vardi. Tasarruf-
lar azalmisti.» diyoruz?

gelisen bir ekonominin
yatinm acigini kapatmak
icin kullandigi
araclardan biri de
enflasyondur

ILKIN — Bildigimiz gibi, arz-ta-
lep dengesi tasarruf-yatirim esitligi-
ne bagh oluyor. Bir ekonominin iret-
tiginden c¢ok tiiketmesi iki yolla mtim-
kiin. Ya dis tasarruflar: alip kullana-
cak veya bunu suni olarak, para ba-
sarak yapacak. Devlet, ornegin geli-
rinden ¢ok nasil harcayabilecek? Bu-
nu ancak para basarak yapabilir.
Bence 1978-1979 yillarinda enflasyo-
nun hizlanmasinin nedeni de biitge
aciklarinin ve XKiT'lerin finansman
aciklarinin para basma yolu ile, e-
misyon artisi ile karsilanmasi idi.

AKGUC — Sonucta, yatmimlar
icin emisycn genislemesi tasarrufa
doniismilyor mu? Yatirnimlar arttigi-
na gore sonucta tasarruf olmuyor mu.
ckonomide?

ILKIN — Peki. oyle ise, reel ta-

ACIK OTURUM

sarruflar artmadan yatirunlar nasil
arti1?

AKGUC — Demek ki o donemde
ree}l tasarruf da artmis oluyor.

ILKIN — Artmaz. Yani kanimca
artamaz.

AKGUC — O zaman rakamlarda
hata var.

ILKIN — Rakamlarda bir hata
olabilir. Clinkii tasarruf artis) ya ge-
lir artisindan olacaktlr; ya dis alem-
den gelecektir. Bunun disimmda yati-
rimlar ancak emisyon hacminin ge-
nisletilmesi ile finanse edilebilir. Ta-
sarruf-yatirim esitsizligi oldugu do-
nemde bu farki ya emisyonla ka-
patirsiniz ya dis kredi olarak... Bi-
reysel olarak diisiinelim; 100 bin TL
tasarrufu olan bir kisi, nasil 150 bin
lirahk yatinim yapabilir? Tabii kre-
di alarak... Devlet icin bagka bir im-
kian daha var. Devlet emisyon hac-
mini arltirarak bastig1 paralarla ya-
tirim yapabilir.

OZOL — Ama sonucta bir yati-
rim var.

ILKIN — Yatirim var, ama bu-
nun sonucu enflasyon... Bu imkan
teorik olarak modelde var. Gelisen
bir ekonominin yatirim acigini Ka-
patmak i¢in kullandig1 araclardan bi-
ri de enflasyon. Planlanan yatirim-
larla tasarruflar arasindaki acigl ka-
patmak icin ya vergileri artirirsiniz,
cebri tasarruf yaparsiniz, ya enflas-
yon yaparsiniz veya disaridan kredi
alirsiniz.

OZOL — Bir noktay: ilave ede-
bilir miyin? Enflasyonist donemin
tasarruflart tabii rastgele tasarruf-
lar oluyor. Ekonomiye, mali aracl
kurumlar kanal ile degil de rastge-
le dagiliyor. Tabii eger milli gelir ra-
kamlar dogru ise... Falbuki 1 Tem-
muz 1980 faiz kararmdan sonra ta-
sarruflarin banka sistemine gelme-
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si ve oradan dagiimasl ile ekonomi-
dek! kaynak dagilim rasyonellik ka-
zamyor. 1978 ve 1979 yillar1 yatirim-
larin yiiksek olmasina karsiik biiyii-
me hizlarinin disiik oldugu, hatta ne-
gatife doniistiigit yillardir. Halbuki
1980 ve 1981 ywillarinda yatinimlarin
milli gelire orani diisik oldugu hal-
de daha yiiksek bilyiime hizlarina u-
lasilimasi, yatirimlarin verimliliginin
yiikseldigini gosteriyor. Demek ki ya-
tirimlarda verim acisindan bir fark
var.

AKGUC — Veya yatinimlarla,
bunlarin milli gelire katkisi arasinda
bir zaman aralig1 var. Ayrica, cok il-
gingtir: 1980'ler: izl:yen yillarda ban-
kalarmin vermis oldugu yatirnma gi-
den orta vadeli kredilerde goreli bir
diisiis var. Hatta 1982'de bu goreli ge-
rileme daha da ac¢ik bir sckilde go-
rililyor. 1981 yilinda orta vadeli kre-
dilerin, toplam banka kredileri igin-
deki payr % 23 iken, bu oran 1982'-
de % 15,7ye dismiistiir., Yalmiz T.C.
Merkez Bankasi'min bankalara acmis
oldugu orta vadeli kredilerde bir ar-
L1s var. Bu da yeni yatirnmlardan de-
gil, kur farklarinin orta vadeli kredi
sekline donustiirdlmesinden doguyor.

ILKiN — Tiirkiye'deki yatinim
kredileri sadece orta vadeli degil. Ya-
tinimlarin bir kaynagi da Kkisa va-
deli kredilerdir. Firmalar, kisa vadeli
kredileri devamli yenileyerek yatirim-
larini finanse ediyor. Yatirim ic¢in il-
la orta vadeli kredi kullanmiyorlar.

AKGUC — Ama orta vadeli kre-
di talebinin goreli olarak azalmasi,
yine de bir gosterge...

ILKiN — Bir fikir spekiilasyonu
olacak ama, bu durum soyle de a-
c¢iklanabilir: Bankalar, gelecege ilig-
kin beklentileri nedeniyle orta va-
deli Kredileri vermek istememis ola-
bilirler. Diisiis, talep azalmasindan
degil, bankalarin kredi politikasindan
dogmus olabilir.
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isletme kesiminde
orta vadeli kredi
talebi durmustur;
borclanma firmanin
aleyhine olmaktadtr

AKGUC — Orta vadeli krediler,
bir¢cok yonden bankalar i¢in daha ce-
Kici. Bir kere faizi daha yiiksek. Soz-
lesme kosullarini da bankalar istedik-
leri gibi diizenleyebiliyorlar. Faizi de
sabit degil; faizler yitkseldigi takdir-
de. otomatikman ayarliyabiliyorlar.
Ayrica bu yila kadar orta vadeli Kre-
diler icin kullanilan mevduat kayna-
g1 icin karsibk orani da daha diisiik
idi.

GONENLI — Efendim, su bir ger-
cek ki isletme kesiminde orta vadeli
kredinin talebi de durmustur.

ILKIN — Enflasyon déneminde
kredi talebinin durmasl, bana teorik
acidan yanlis geliyor. Enflasyonun
hizli doneminde firmalarin kulland:i-
g1 her tirli kredinin hatta ticari
borclarinin bile fazlalagmast lazim.

AKGUC — Genel olarak kredi
talebinde bir duraklama yok; orta va-
deli kredilerde goreli bir gerileme goz-
leniyor. Bir firma yatirim yapiyorsa,
orta vadeli kredi istemesi dogal. Ki-
sa vadeli kredilerle yatirima girigme-
si son derece riskli. Hem yiiksek faiz,
hem kisa donemde odeme zorunlu-
lugu; finans agisindan son derece sa-
kincali bir durum.

0Z0O1. — Ben bir noktay1 ekle-
yecegim. 1980 oncesi ile 1980 sonra-
sin1 faizlerin etkisi acisindan karsi-
lastirirken, 1980'den sonraki devrede
ekonominin 6nemli bir mali krizden
gectigini dikkate almak lazim. Ayni
kosullart 1980°den sonra da yaratmis
olsaydiniz, yani firmalarin bilydk bir
kisminin yasayabilme umidi ile pa-
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raya ihtiyaclari olmasaydi, bankalar-
daki mevduat artis1 gercek yatirim-
lara doniisecekti. Ekonominin darbo-
gazdan ge¢mesi nedeniyle bankalar-
da biiyiik bir vadeli tasarruf artisi
oldugu halde, bu artis yatirimlara do-
nismedi. 1980 oncesi kosullari olsay-
di, yatirimlar muhakkak ki yliksek
bir seviyeye erisecekti. Fakat 1980
sonrasinda firmalar yasayabilmek
icin kredi kullandilar. Eger o yliksek
faiz verilmeseydi, bankalara o para
¢ekilemeseydi. firmalarin finansman
ihtiyacl karsilanamiyacagindan, belki
firmalarda toplu bir cokuntii olacak-
t1 Tirkiye'de. O mali kriz hi¢ olmaz-
sa yliksek faiz sayesinde atlatildi.

GONENLI — Bana gore, 1980 son-
ras1 donemi incelenirken bir-iki nok-
tay1 atliyoruz. Bir tanesi su: Tiirki-
ye'de bir kez gelir artisi var. Millj ge-
liri, ekonominin durdugu o 1978 ve
1979 yillar: ile karsilastiriyoruz; o ba-
za gore milli gelirde 1981 ve 1982
yillarinda % 4 dolaylarinda bir artis
var., Ikincisi, kapasite kullanimimn,
bir dlciide daha rasyonel oldugunu
soyleyebiliriz. Isletme sermayesi kre-
dileri ile firmalarin ihtiyaclari kar-
siland1, ayrica doviz darbogazi asil-
dl. Ama yatirun olarak; yeni bir ka-
pasite yaratma acisindan, istihdam
alanini genisletme yoniinden 1980'den
sonraki donem cok durgundur. Ve bu
da gayet dogaldir. Cinkit sanayinin
% 60 faiz odeyebilmesi icin 9% 65-70
kazanmas! lazim ki, bugiinkii kosul-
larda bunun imkani yok veya cok
zaylf. Simdi borctan yararlanmamn
karhhk lizerine etkisi tamamen tersi-
ne dénmiis vaziyette. Bir isten % 30

@ Kendileri giinesin altinda durup
Golge verirler bagkalarina:
Yemigleri de baghalar: icindir.
fyi insanlar. agaclara benzer.

Sanskrit  Siiri'nden
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kazanilir, % 20 faiz verilir. Karhhk
verilen faizden yiiksek oldugu siire-
ce borclanma caziptir. Giiniimiizde
firmalar belki % 30 kazantyorlar, fa-
iz ise 9% 60. Peki niye bor¢laniyoriar?
Mevcut yiirityen isinin devami icin
borclanma adeta zorunlu. Biliyor ki,
borclanma zararina. Bazl f[irmalar
bunu bile bile bor¢laniyorlar.

ILKIN — Yalniz, Sayin Godnenli,
faiz % 70 dediginiz vakit bu yilhk fa-
iz. Diyelim ki bir firma 100 milyon
kredi ald:t ve yil sonunda 70 milyon
faiz odedi. Firma. parayir yilda bir
kere c¢evirmiyor ki, faizi odemek i¢in
mamiiliin maliyeti ilizerinden en az
% 70 kazansin. Krediyi 4 defa don-
diiriiyorsa, yillilk % 70 faizi dorde bo-
lince., mamiil maliyeti lizerinden
% 17,5 kazanmasl yecterli.

GONENLI — Ben mamiil olarak
konusmuyorum. Yillik Kkar olarak,
toplam yatirimin bir yilhk kazang o-
rani olarak konusuyorum. Simdi bir-
cok sektorde varhklarin kazan¢ ora-
m faiz oraninin altindadir. Ihracat-
ta laiz oranimn dusiikligi ve ihra-
catta verilen vergi iadeleri nedeniy-
le ihracatcl icin belki pek boyle de-
gil, ama i¢ piyasaya calisan sanayi-
ci icin borclanmanin karhihk iizeri-
ne etkisi tamamen tersine donmus
vaziyette.

ILKIN — O zaman bir soru so-
rayum. Diyelim ki bir firma % 70 fa-
iz veriyor ve karhhginin da % 80 ol-
masl lazim. Biz burada firmann bii-
tiin kaynagimin yabanci kaynak ol-
dugunu varsayiyoruz. Halbuki firma-
mn 0z kaynag da var. Eger firma-
nin kullandigi Raynagin 9% 50'si 0z
sermaye, % 50'si borg ise, toplam kay-
naklart uzerinden 9% 80'den daha az
kazansa bile bor¢ faizlerinj karsilaya-
bilir.

GONENLI — Ama buna ragmen
gene aleyhle ¢alisir. Borclandikea 0z
sermaye karhlik oran: diiser.
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AKGUC — Faizi karsilar ama 6z-
sermaye karhihigt da diiser. Dedigi-
niz dogru. Bir firmada faiz ve ver-
giden o6ncek: karin, varliklar (aktif)
toplamina orani, faiz oramindan di-
siik oldugu siirece, firma borclandik-
¢a karlihk orani da azalir.

GONENLI — Firmanin finansal
yapisinin esprisi burada yatar. Borg
daha az risk tasidigl igin, borg¢ ve-
ren, ozsermaye saglayana Kiyasla da-
ha dislik verime razi olur. Faiz, var-

' Prof. Dr. Atille GONENLI
Istanbul Universitesi Igletme Fakiiltesi
Ogretim Uyesi

hklarnin karhilik oranindan diistik ol-
dugu silirece, bor¢glanma yoluyla 6zser-
maye karhligima artirabiliriz. Ayrica
faiz, firmalar yoniinden, vergi mat-
rahindan indirilebilecek bir gider un-
surudur. Oz sermayenin karlhiligini bir
de o yonden artiririz. Genel kural
budur finansin. Fakat Tiirkiye'de
1980'den sonra i¢ piyasaya calisan sa-
nayinin hemen hemen biyiik bir ke-
siminde bu olgu tamamen tersine
donmistiir. Simdi bor¢lanmak firma-
nin aleyhine galismaktadir. Nitekim
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firmalar, hi¢ degilse sermayeleri ti-
zerinden normal karlarin elde ede-
billmek ic¢cin ozsermayelerini artimyor-
lar.

ILKIN — 1Iiste enflasyon durdu-
gu icin... Zaten faizlerin serbest bi-
rakilmasi, bu espri ile yapilan bir o-
perasyondu. 24 Ocak kararlar1 olma-
sa da faizin ylikseltilmesi, enflasyo-
nist donemde anti-enflasyonist etki-
ler dogurur. Faizlerin yiikseltilmesi,
istikrar politikasinmin amacina uygun
bir karardir.

faizler nasil
yukseldi? uygulanan
metot olumlu
sonuclar verdi mi?

AKGUC — Bir de. faiz birden
nasil yiikseldi? Bunu irdeleyelim. Biz
hep klasik iktisat 6gretisinin 1s1g1 al-
tinda meseleleri yorumlamak c¢aba-
sindayiz. Klasik iktisat kuraminin di-
sinda da sorunlara bakis agilari, yak-
lasimlar var. Ve hele gelismekte olan
tilkelerin kosullar, klasik iktisat ku-
raminin  olustugu donemden ¢gok
farklli. Tiirkiye'de faiz olayinin ic¢in-
de yasadik. Faizler soyle ylikseldi: Bi-
liyorsunuz, faizde kismi bir serbesti
vardt 1974'den beri. Ama bu serbes-
ti 1 Temmuz 1980'de genigletildi. Es-
kiden yalniz uzun vadeli mevduata fa-
iz serbestken, 1 Temmuz 1980'den son-
ra blitiin vadeli mevduata serbesti ve-
rildi, vadeler kisaltildl. Bunun iizeri-
ne bankalar kendi aralarinda bir an-
lagma yaparak, en yiiksek vadeli mev-
duat faizini 9% 33 olarak tespit etti-
ler. Daha sonra baz1 bankalar, bu an-
lasmaya uymayarak gizli veya acik
daha yilksek faiz vermeye basladi-
lar. Bu bankalarin amacglar farkl idi.
Fonlarl, ne pahasina olursa olsun top-
layip kendi kuruluglarina aktarma ga-
basinda idiler. Saghklh bir bankaci-
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Lik yapmak niyetinde olmadiklar: da.
daha sonra gelinen nokta ile belli ol-
du.

Bu arada bankerler tiiredi. Bu
Kigilerin bence yasalara tamamen ay-
kir1 bir bi¢cimde mevduat toplamasi-
na godz yumuldu. Onlar da aslinda cid-
di bir hesap yapmadan, ddemek ni-
yetinde olmadiklar: yiiksek faizler va-
at ettiler. Benim goriisiime gore, e-
konomide bir hesaba dayanmayan,
¢ok farkli niyetlerle bir faiz ya-
rismaslt basladi. Bankalar, bunun iu-
zerine ikinei bir protokol yaparak va-
deli mevduata faizi % 40'a ytikseltti-
ler. Bu sekilde o sirada bankerlerin
agikladiklar1 faize yaklasildi. Daha
sonra, ozellikle bazi holding banka-
larinin bu protokole de uymamalan
lizerine bir biiylik bankanin genel mii-
diiril, protokole uymayanlara bir tiir
ceza vermek i¢in faizi % 50°'ye cikar-
di. Bir tek bankanin ani kararidir bu
% 50 faiz. Oligopol piyasasi oldugun-
dan, diger bankalar da bunu izlemck
zorunda kaldilar. Qunkil kredi piya-
sasina egemen bir banka faiz hadle-
rini yilkseltirse, diger bankalar da o-
na uymak zorunda kalir. Mevduat fa-
izi % 50'ye nasil yilkseldi? Arz-talep
mi, korsan bankerlik mi, yoksa ban-
kacihk mi? Oligopol piyasasinda fi-
yatin nasil olustugunun bilincinde ol-
mamak m?.. Bunu irdelemek lazim.

OZOL — Faizler serbest birakii-
madl. Kararnamenin yayinlanmasin-
dan hemen sonra banka karteli mil-
dahale ederek faizleri tespit etti. 1974
senesinin Eyliil'inde zannediyorum,
2 wildan uzun vadeli mevduat faiz-
leri serbest birakildl, ben Hazine Ge-
nel Sekreteri iken. Fakat o zaman da
faizler serbest birakihr birakilmaz
baktik ki, kartel hemen bizim aldi-
gimiz tedbiri etkisiz birakti. Tecrl-
be o zaman baslamistir. Aynm tarih-
lerde Hazine Bonolarni'm1 da gazete-
lere ilan vererek agik eksiltme sure-
tiyle piyasaya arzediyorduk. Bu 6-7
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ay kadar devam etli. Hazine Bonho-
lar1 satislart bankalarin verdigi fa-
ize nazaran cok [arkli cereyan edi-
yordu. Cok enteresan bir tecriibe ol-
du. Giinkid karsilik yok, vergi yok, mii-
dahale yok idi. Serbestce aliyorduk
teklifleri ve uygun gordiiklerimize Ha-
zine Bonolari’ni satiyorduk. Kanimiz-
ca 24 Ocak’tan sonra faizleri serbest
birakirken metodda secim iyi olma-
mistir. Faizi serbest birakirken, Mer-
kez Bankasl ile Hazine'nin birlikte ki-
sa vadeli para piyasasi olusturmalarl
ve oradan alacaklari referans faizini
belki bankalara empoze etimeleri dii-
siiniilebilirdi.

GONENLI — Tabii. Biitiin Bat1 ill-
kelerinin yaptig1 gibi.

OZOL — Evet. Fakat bizde oyle
olmadi. Faizi serbest birakirken uy-
gulanan metodun teorik acidan hig¢
miidafaa edilecek tarafi yok. Her-
hangi bir malin fiyatinin tespitini o
malin karteline veriyorsunuz ve son-
ra da bastinyorsunuz <Senin fiyatin,
bu.» diye. Bu metodu higbir iktisat-
¢inin teorik olarak desteklemesine Im-
kan yok. Ta bastan faiz konusuna te-
orik acidan yanhis girildi ve yanls-
lhklar komedyast devam etti.

ILKIN — Faiz % 40, % 33, % 50
diyoruz. Bunu yiiksek veya dilsiik o-
larak degerlendiriyoruz. «indirmek la-
zim, daha da yikseltmek lazim.» gi-
bi onerilerde bulunuyoruz. Piyasa e-
konomisinde su var: Faiz paranin f{i-
yatidir. ABD'ye, Bat1 Avrupa'ya bak-
t1gimiz zaman; faizin reel, pozitif fa-

¢ Hepimiz hayatin kisaligindan
s0z ederiz de, bos ge¢cen zama-
nimiz1 nasil degerlendirecegi-

mizi bilmeyiz.
Seneka




EKONOMIK YORUMLAR

iz oldugunu goriiyoruz. Faizi, enflas-
yon oraninda indirgedigimiz zaman
tasarrufcuya bir art1 birakmasi la-
zim. Bunu kabul ediyor muyuz? ABD’-
de faiz haddine baktigimz zaman,
bu faiz haddi enflasyon oranindan
diisiik. Bat1 Avrupa'ya baktigimiz za-
man da uygulanan piyasa faiz had-
di, enflasyon oranindan disik.

GONENLI — Genel olarak dog-
rudur.

ILKIN — Model olarak dyle ol-
mas1 lazimdir. Bir Kisi diasiinelim, fon

Prof. Dr. Ak ILKIN
Istanbul Universitesi iktisat Falkiiltesi
Ogretim Uyesi

yaratiyor. Ama bu fonu kendi kul-
lanmiyor, bunu piyasaya getiriyor.
Fon talep eden mitesebbis, kullana-
cagl bu fon karsihiginda faiz veriyor.
Simdi kisinin rasyonel hareket ede-
bilmesi icin aldig1 para kirasmnin enf-
lasyondan fazla, reel olmasi lazim.
Aksi halde fon sahibi Kisinin, bu fo-
nu baskasina kullandirmasinin man-
t1g1 olmaz.
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OZOL — Ben bunu genel olarak,
kural olarak kabul etmiyorum. Niye?
Bir malin fiyati, kigilerin o mah ala-
bilecekleri fiyal diizeyinde olmal ya
da herkesin geliri ile miitenasip ol-
mali. Tktisatta arz ve talep bahis ko-
nusudur. Bagka bir referans bizi sap-
tirabilir. Ekonomi Oyle bir resesyon
devresinde olabilir ki, faiz ddenmesi
dahi miimkiin olmayabilir. Ekonomi-
nin icinde bulundugu devrelere go6-
re faizin olusacagl diizey degisir. Her-
kesin batmakta oldugu, <Bir damila
su ver, oliyorum.» dedigi zaman o
damla suyun fiyatr cok yiliksek olur.
Orada sizin enflasyon oranina falan
bakilmaz. <Faiz, enflasyonun birkac¢
puan tstiinde olmahdir.» goriisii, bii-
lin olaylar i¢cln gecerli degildir, ge-
nellestirilemez.

AKGUC — Sayin llkin, su hu-
susu da acikliga kavusturalim. <Fa-
iz haddi beklenen enflasyon oraninin
birka¢c puan listiinde olmahdir.» go6-
riisii, faiz oranina iliskin kuramlar-
dan biridir. Bu, genel bir kural de-
gildir. Bir de su nokta var: Dikkat
ederseniz Batr'da sozilnit ettiginiz fa-
iz, tasarruf mevduatina verilen faiz-
dir. Tiirkiye’de mevduatl gerc¢i biz de
vadeli-vadesiz olarak ayiriyoruz ama,
bu ayirim Batl odlciilerine gore sag-
likl1 bir ayirim degil. Tirkiye'de ban-
ka hesaplarinda vadeli olarak gozii-
ken mevduat, pekiala gerektiginde va-
desiz sekle doniistiiriilebiliyor.

ILKIN — Oyle ise faizler niye
yikseldi? Faizler kalsaydi yerinde.

AKGUC — Yiikselmesinin nede-
nini biraz evvel aciklamaya calig-
tim.

ILKIN — O zaman tersine cevi-
relim meseleyi. 1980'den sonra da fa-
iz, 1970'ler diizeyinde kalsa idi, ne o-
lurdu? O zaman Sayin Ozol'un de-
digi gibi, nasil bir bardak suyu bu-
lamayan adamim su fiyat1 cok yik-
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sek olacak ise, gene mecburen bu yiik-
sek faiz verilecekti. 1980’lerden on-
ce de bazi bankalar, yasal sinirlama-
ya ragmen bazi islemlerde daha yiik-
sek faiz veriyorlardi.

24 ocak kararlarinin
gecikerek gelmis bir
unsuru olan faizin
normal olusumunu
engelleyen baslica
etkenler nelerdir?

GONENLI — Soyle diyebilir mi-
yiz? Eger arz-talep yoniinden mese-
leye bakarsak, araci kurumlar olarak
bankalar, fonlan is alemine yahut su
isteyenin durumuna gore ayrl fiyat-
tan satiyorlardi. Bunun yaninda Kkii-
¢liik bankalar, mevduatini satmaya
calisan tasarruf sahibi de belli olcii-
de bu dengesizlikten yararlaniyordu.
Bu is 1 Temmuz 1980'de resmi hale
getirildi Tiirkiye'de. Fakat Sayin Ak-
gic'iin de isaret ettigi gibi, devreye
basibos bir bankerlik milessesesinin
sokulmas1 ve bankacilik Kkesiminde
kiliclik-bilyiik banka ayirimi, faizin o-
lusmasinda anormallikler  yaratti.
Tiirkiye’de bir sube bankacihgi, eski
anlayls icerisinde olusmus bir mev-
duat bankaciligl var. Cok sayida su-
be ile Tiirkiye sathina yayilmis ve
mevduat toplamaya calisan bir ban-
kacilik kesimi var. Bir de sinirlama-
lar nedeniyle veya ise ge¢ baslanil-
mis olunmasi nedeniyle birka¢ sube-
de kalmis kii¢ciik bankalar var. Ser-
best faiz, gizli hesap, mevduat serti-
fikasl ve banker kurumlari, bu ki-
¢liklerin, sube maliyetinden siyrilmis
olarak mevduat-kredi piyasasinda at
kosturmasmna imkan verdi. Bu olay-
larin ikisi bir arada, bankerlik ve kii-
¢iik bankalar, Tiirkiye'nin faiz orani-
nt anormal yiiksekliklere dogru ¢ek-
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ti. Bu anormallik nedeniyle «Tiirki-
ye'de reel faiz budur, paranin asil
fiyatl budur, pazar bunu olusturmus-
tur.» seklinde bir yorum, kanimca pek
gecerli degildir.

AKGUC — Kald: ki o kiiciik ban-
kalarin. bankerlerin daha sonra ger-
¢ek niyetleri acikca ortaya cikil Bir
noktay:r daha tarlisinaya getlireyim.
1980'den sonra i¢ pazarda daralma,
fajize baglaniyor ve «Evvelden para-
dan kacis vardi; enflasyon yavasla-
yip faiz oranlari yikselince, halk ta-
sarrufa yoneldi; tasarruf egiliminin
artmasi, i¢ pazarda daralma yaratll
seklinde yorumlar yapiliyor. Ben
1980'den sonra yasanan olayl genis
halk kitlelerinin reel gelirinin dis-
mesine bagliyorum. Calisanlarin, ta-
rim kesiminin reel geliri distigu,
alim gticik azaldigy icin, ekonominin
bazl sektorlerinde suriim gicligli go-
riildil, kanisindayim. Yoksa faiz had-
lerinin ylikselmesinin sonucu degil.

ILKIN — Eger faizler yiikselme-
seydi, bu gelir disiisi daha da fazla
olacaktl. Bence bugiin birtakim kisi-
ler, sanayi mallarini talep edebiliyor-
larsa, bu biraz da faiz gelirlerinin
yiikselmesi sonucudur.

AKGUC — Su ayirimi yapmak
lazim. Orta gelirlilerin ve diisitk ge-
lirlilerin zaten tasarruflari ¢ok az ve-
ya yok. Yiitksek faizden esas yarar-
lananlar, benim kanimca servetleri-
ni likit halde tutan yiliksek gelirli
gruplar oldu.

ILKIN — Faizlerin serbest bira-
kilmasi, fakat sonucta serbest olma-
masl bence son derece dogal. Neden?
Ekonomik acidan bir politika gidi-
yorsunuz. Diyorsunuz ki, paranin fi-
yatl faiz serbest olsun. Hilkiimet ka-
rarl ile birsey serbest olsun demek-
le serbest olmaz. Piyasa mekanizma-
sina bagli. Piyasa sekli ne? Tam re-
kabet piyasasi mi, yoksa oligopol pi-
yasasi mi1 var? Bu nokta c¢ok onemli.



EKONOMIK YORUMLAR

Oligopol piyasasinda siz «Fiyatlar
serbest olarak tesekkiill edecektlir.»
derseniz, fiyatlar oligopol teorisine
gore olusur. Piyasada fiyatlar serbest
olsun dediginiz anda kastedilen tam
rekabet piyasasidir. Ancak tam reka-
bet piyasasinda fiyatlar serbest bira-
Kilabilir. Ama piyasanin seklini bil-
meden c<Ben serbest biraktim.» der-
seniz, o zaman oligopol piyasasi ku-
rallar1 isleyecektir. Nitekim Tiirkiye'-
de oyle olmus, bankalar faiz haddini
belirlemistir. Hiikiimetin faizler ser-
bestlir seklinde verdigi karar, ancak
kagit iizerinde kalmis bir karardir.
Tiirkiye kosullarinda bu serbesti ol-
mayacaktl, nitekim olmadi da. Model
aslinda dogrudur. Yanlishk bunun
boyle olacagini, faizin oligopol piya-
sastnin kurallarina gore tayin edile-
cegini bhilmemektir. EKonomik goz-
litkkle olaya baktigimiz zaman, 1 Tem-
muz tarihindekj bankacilik kararinin
gercegi budur.

OZOL — 1980 oncesi ile 1980'den
sonraki seneleri daha iyi karsilasti-

Ertugrul Ihsan OZOL
Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar:
Dernegi Genel Sekreteri
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rabilmek ig¢in; <Her sektdriin yarat-
L1g1 kaynak ne olmustur? Hane hal-
k1 tasarruflar1 1980'den once ne idi,
daha sonra ne oldu?s sorularini ce-
vaplandirmak ve bunlarin hesabinl
yapmak gerekir. Bu sekilde hesapla-
r1 biz yapmadigimiz i¢in, olaylari da-
ha sagilikli bigcimde analiz edemiyo-
ruz.

GONENLI — Baz rakamlar var,
ne derece saghkli bilmiyoruz. Orne-
gin i¢ tiiketim, yurt i¢i harcanan ge-
lir, 1980 yilindan sonra hemen he-
men ayni artis temposunda gidiyor.

AKGUC — 1981 ve 1982 milli ge-
lir rakamlarina baktigimiz zaman,
tiikketim harcamalarl artms goziiki-
yor. Halbuki bu yillar, i¢ pazarin da-
raldigindan yakinilan yillar. Yiiksek
faiz sonucu tasarruflar artmistir sa-
vl, ashinda milli gelir rakamlar ile
tutarlhi goriniiyor. Sdylenenler cogu
zaman makro diizeydeki rakamlarla
celiskili oluyor.

GONENLI — Sonra, mesela 24
Ocak kararlarindan sapma miitalaa
ediliyor; <¢Faize mildahale ile, 24 O-
cak kararlarindan sapilmis, 24 Ocak
kararlar1 boylece noktalanmistir, ter-
sine cevrilmistir.> deniliyor. Faiz 24
Ocak kararlarinin belki bir unsuru
ya da gecikerek gelmis bir unsuru.
Biri 24 Ocak, obiiriinitn yirirligd
1 Temmuz. Hikiaye edildigine gore, 24
Ocak kararlarinin mimarlari, bunu
da devreye sokmak istemisler, fakat
zamah ve zemin ilk agizda elverme-
mis, 1 Temmuzla beraber bunu da
uygulamaya KkKoymuslar. Faiz karari-
nin Tiirkiye'de yansimasl ise yil so-
nunu, hatta ertesi yilin ortalarini bu-
luyor. Faizler serbest birakildi ama,
Tirkiye'de bir para piyasast yok. Sa-
yin Ozot'un demin degindigi gibi, Ha-
zine'nin bir donem i¢in bir para pi-
yasasl olusturma gayretleri var, ama
bu denemeler bir para piyasasinin o-
lusmas1 icin yeterli olmams. Olaya
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bdyle bakarsak, faiz konusunda para
piyasasinin gostergesi olarak kullana-
bilecegimiz bir ipucu mevcul degil.
Ondan sonra bakiyoruz. bankerler
halktan topladiklarl paralarl sanayie
yahut paraya muhtac¢ Kkisilere bilme-
digimiz fiyatlardan devretmisler.
Kimlere devrettikleri de biiyliik olgii-
de mechul. Gelismelerin basibosluk
icerisinde birakilmasi sonucunda on-
ce bankerler gitti. Eger bir parca da-
ha basibosluk devam ederse, banka-
lar da ¢ok zor duruma diisecek. Us-
telik. bankalarda en ufaginin gitme-
si. en bilyiigiinii dahi sarsabilir.

banka ve L
ekonomik

yorumlar

Ayhk Dergi
Ciltlenmis
eski sayilari :

® Bankaciler
e |ktisateilar

® Yoneticiler
ve llglli alanlarda
yiuksek ofrenim goren

e Ogrenciler

icin en yararl kaynak.

1982 yili cildi : 1.500.— TL
1981 yilt cildi : 1.000— TL
1980 yil cildi :  700.— TL
1979 yili cildi :  600.— TL
1978 yili cildi :  500.— TL
Onceki yiliar 400.— TL

ISTEME ADRESI :
Cotalcesme Sokak No. 17/4
Cagaloglu - Istanbul
TELEFON: 2634 11

AGIK OTURUM

Oyunun kurallar: icerisinde faizi
serbest birakmak lazim. 24 Ocak ka-
rarlart liberal ekonominin geregi o-
larak bunu boyle ister. Ancak, fiyat-
lar normal olussun, seklindeki goriis-
lerle eger ckonomiyi bir siire daha
gotiirecek olursak, sonunda alan ka-
can gidecek: c¢unkii sistem onlari ya-
kalayamiyor. Bazi bankalarnn zihni-
yeti su: <Bugiin % 100 faiz de de-
sem. kapida kredi kuyrugu olusuyor.»
Ama bu kredi kuyruguna girenler
kim? Aldiklar1 kredileri geri odeye-
cekler mi? Bunlar ciddi bir sekilde
arastirilmmyor.

Bir baska noktaya daha degine-
cegim. Deniliyor ki, «Efendim, dola-
rn resmi kur'u 220 lira, serbest kur'u
250 lira. Aradaki fark acildi. Yeni-
den ayarlayalun paramizi.> Benim go-
riisiime gore bugiin dolar1 300'e cika-
rn, piyasadaki fark daha da acila-
cak. Ciinkii vergi iadesi sistemi, ih-
racat tesvikleri burada tamamen yan-
hs kullaniliyor. Tiirkiye ekonomisi-
nin bunlara mildahale etmesi lazim.
Bazi bankalarin, bankerlerin, tefeci-
lerin uyguladiklar1 faize bakarak ve-
ya Tahtakale piyasasindaki kur'u e-
sas alarak, piyasa ekonomisinin ¢a-
lismast icin bunlardan sonuc¢ ¢ikar-
mak bence hatali olur.

24 ocak Kkararlari,
belirli aletleri kullanip
sadece enflasyonu
dusurmek icin uygulanan
bir istikrar politikasi
mi, yoksa ekonomide
yeni bir dusunus
degisikligi midir?

ILKIN — Biitiin mesele su: 24 O-

cak kararlari nedir? 24 Ocak kararlari
anti-enflasyonist bir miidahale mi-
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dir? Yoksa Tirkiye i¢in yeni bir e-
konomik sistem midir? Bana kalirsa.
24 QOcak Lkararlar.. anti-enflasyonist
bir dizi kararlar toplulugudur. Enf-
lasyonu onleyecek -benzetme yerin-
de ise~ antibiyotik tedavisidir.

AKGUC — Amacta degil de, bu
konudaki goérus ayriliklari suradan
kaynaklaniyor. Tamamen klasik ikti-

Dr. Oztin AKGUC
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi
Ogretim Uyesi

sut 6gretisinin vermis oldugu araclar-
la ve onlarin Tiirk ekonomisindeki et-
kenlik cderecesi bilinmeden sorunlar
coziillmeye calisilmistir.

ILKIN — 24 Ocak kararlarini e-
lestirmis bir Kisi olarak bence bu ka-
rarlarin kabul edilir tek tarafi var-
c¢ir. Enflasyondan sonra uygulanmis
bir istikrar politikasidir. Istikrar po-
litikasinda hangi aletleri kullanacak-
smmz? Klasik de desek, modern de
desek kullanmilacak aletler sayili, kul-
lanilabileeek bagkaca alet yok. Tir-
kiye. benzer aletleri 1946’da, 1958'de,
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1970'de de kullanmistir. O yillanin is-
tikrar programlarlr da 1980'den cok
farkh degildir. Bunlar belki klasik a-
letlerdir, ama bence bunlarin digin-
da baskaca Kullanilabilecek alet de
yok. Bir yerde hizli bir talep artis1
varsa, bunu bir yerde durduracaksi-
mz. Durdurmak icin de bazi frenlere
ihtiyac var. Bence 24 Ocak kararla-
rindaki temel yanlishk su: Bu bir an-
tibiyotik tedavisidir ve o anda ver-
mek lazimdil. Ancak antibiyotik ile
birlikte B vitamininin de verilmesi
lazimdi, o verillmedi. Boylece antibi-
yotigin ates disiiriici etkisinin yani
sira viicutta bazl zararli yan etkileri
de oldu. Ayrica bu uzun miiddet de-
vam etti. Bu benzetme ile sunu or-
taya koymak istiyorum: Tiirkiye'nin
yeni bir iktisadi programa ihtiyaci
vardl, o giindeme getirilmedi. Bir ki-
siyi tic sene antibiyotik tedavisine
tabi tutarsaniz, basta karaciger ol-
mak izere bazi organlar bozulur. Bu
dogal karsilanmalidir.

OZOL — Miisaade ederseniz, ben
24 Ocak kararlarini yalniz bir anti-
enflasyonist program olarak kabul et-
miyorum. Ayrica bir de zihniyet de-
gisikligi getirme yonii vardir. 30 se-
nedir Tirk ekonomisi, biliyorsunuz:
ice doniik ithal ikamesi, Tirk Lira-
si'min degerinin asir1 yiksek tutul-
masl, sabit doviz kuru, devaliiasyon-
dan kacinilmasi, devlet sektériiniin
siibvansiyonu, Merkez Bankasi kay-
naklarinin vergi yerine kullanilma-
s1, kamu sektoriiniin bilingsiz olarak
bliytlmesi politikalarin1 izlemistir. 24
Ocak kararlari, biitin bunlarin yan-
hshginin farkina varildiginl gosterir.
Ben 24 Ocak kararlarini, biirokratla-
rin artik baska c¢are kalmadig: i¢in
eski politikalarindan bir doénils nok-
tasl1 olarak aliyorum. Bu Kkararlarla:
doviz kurunda, faizde, devletin iiret-
tigi mal ve hizmetlerde, tim fiyatlar-
da miimkiin mertebe piyasa fiyatina
yaklasma gayreti vardir.
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Fakat uygulanan metodoloji yan-
hs olmustur. Piyasayr kurmadan, yan-
lis birtakim etkilere maruz birakmis-
tir. Ornegin tahvillerin faizlerini ser-
best birakmamis. sadece banka fa-
izlerini serbest birakmstir. Fakat ser-
best birakilan faiz de derhal kartel
tarafindan dondurulmustur. Keza
diger konularda da arzu ecdilen tam
serbestlik  saglanamamistir. Piyasa
tuvvetleri isler hale gelememistir. E-
ger biitiin istihsal faktorlerinde pi-
yasa giicleri isler hale getirilse idi, o
zaman biz yavas yavas bir piyasa ¢o-
ziimiine dogru gidecektik. Bu sagla-
madigl icin piyasa ¢ézimi yarim ya-
malak olmus. bir siirii celigkiler or-
taya cikmistir. Zihniyet degismistir,
fakat bunun yonetimi olmamigtir.
Prensip dogrudur, fakat bunun yéne-
timi yapilamamistir. Yonetim tecru-
besi Tiirkiye'de yetersizdir. Bir piya-
sa ekonomisi nasil yonetilir? Buna a-
hisik olmadigimiz i¢in yonetimini be-
ceremedik.

GONENLI — Tekrar faiz konu-
suna donmek isterim. Devlet, faizi
serbest birakmak seklindeki uygula-
mast ve kara parayl calistiracagim
endisesi ile bankerlerin yasal olma-
yan uygulamalarina, mevduat serti-
fikasina, bunlarin bankerler aracili-
giyla pazarlanmasina gz yummanmis
olsa ve zamaninda miidahale ederek
faizi yukar1 dogru c¢ekse idi, banka-
lara bugiin yaptigl baskiyl o giin uy-
gulamis olsa idi, ekonomi benim go-
riisiime gore cok daha saghkli gider-
di. Faiz serbest birakilmakla bir fi-
yat olusmustu, % 60 veya % 70... Sim-
di: <Bak o rakam ne giizel olustu, e-
konomiyi gotirtiyordu. niye devlet
faizi asagiya dogru cekiyor?» diye so-
rulabilir.

Faiz, nasil bir rcel geiiri olmalhy-
sa, mevduat sahibi icin. yatirimel i¢in
de tasinabilir bir yitk olmali. Ekono-
minin bunu tasiyamadigl bir gercek.
Bunu biitiin sanayi kesimi dile geti-

AGIK OTURUM

rivor. Rakamlar bunu gosteriyor. E-
fendim, diyeceksiniz ki; <Tiirk eko-
nomisi c¢cok agir ve cok kotii bir fi-
nansal yapl icindedir>. Ama bu bir
veri. «<Bu ni¢in boyle?» demenin faz-
la bir yarar yok. Bir politika izler-
ken, ekonominin bazi gerceklerini goz
onlinde tutmak gerekir. Bugiin dog-
ru raya oturmadig) icin ekonomide
gereksiz yere iflaslar var. Diisiinin,
bankalar alacaklarini tahsil etmek
icin sanayici halinec gelmis. Zaten
bankalarin holdinglerle iliskileri do-
layisiyla bir istirak portfoyleri vardl
Simdi kredilerini tasfiye igin de zo-
runlu olarak bu portfoyii genisletiyor-
lar. Basina yansiyor: Kurulus deger-
leri milyarlarnn bulan tesisler, banka-
larca daha diisiitk bedelle kapatiliyor.
Belki ¢ok giizel bir aligveris banka-
lar icin. Bor¢lu firmalar ic¢in oyle
mi? Bankalarin fonksiyonu bu mu?
Krediyi vereceksin, kredi geri donme-
yecek, o zaman tesisleri diisiik bedel-
le devralacaksin. Bankalar tiim sana-
yii devir mi alacaklar Tiirkiye'de?
Bankalarin amac: bu degil herhalde.
Bankacl, para satan bir araci; ban-
kacinin amacl, parayl verimli kulla-
nacaklara satmak. Bankacihk kesimi
pahah calisiyor, sikayetleri var. Ted-
bir alinsin.

Bugilin, faiz ytkii agir, diyoruz.
IFaizle ilgili olarak alinan vergiler
var; % 15 Banka ve Sigorta Muame-
leleri Vergisi, % 25 Gelir Vergisi ke-
sintisi... Bu rakamlar ¢ok mu Snem-
1i? Eger mevduat sahibine bir men-
faat saglanmak isteniyorsa, oradaki
% 25 vergiden, tasarrufu ozendirmek
icin vazgecin. Yatirim sahibine bir
imkan saglamak istiyorsak, % 15 Mu-
amele Vergisinden vazgecelim. Iki
ucla da yapilabilecek ¢ok sey var.
«Enflasyons art1 ccarpik piyvasanin o-
lusturdugu fiyats art1 ¢<bankacihk ke-
siminin pahali ¢calismasi» art1 sdev-
letin faizlerden aldigi1 vergilers; bii-
tiin buniarin olusturdugu faizle eko-
nomiyi yiiriitmemize imkdn yok.
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piyasa kuvvetleri
calistirilip gecis
donemi kusursuz
planianabilseydi,
agydinhiga cikilir
ve denge faizi
bulunabitirdi

0Z0L — Eskiden bankacihk ke-
simi cok karli idi. 1950'lerden bu ta-
rafa disiiniirseniz, bankacilar gayet
rahat para kazaniyorlardi; enflasyon-
la milcadele etmek icin onlara yik-
sek karsiliklar koymak, karlarindan
devletin de pay almasi icin vergi koy-
mak, o zamanlarin mirasidir. Aslinda
1980°'den sonra miimkiin mertebe pi
yasayl seffaf hale getirmek, o baski-
larin kaldirilip kendi haline birakil-
dig1 takdirde faizlerin ne olacagini
gorebilmek lazimdi. Bugiin, ckonomi-
de bir denge faizinin neresindeyiz?
Denge faizinin altinda miyiz, dstiin-
de miyiz? Karanhkta kaldik. Japon-
lar bunu gayel gilzel ifade ediyorlar.
«Piyasa ckonomisinin olmadig: yer-
de, karanliktayiz.» diyorlar. Karan-
likta olunca da hic kimse kesin bir-
sey soylemiyor. Evvela aydinhiga ¢i1-
kalim. Ne yapahm aydinhga cikmak
icin? Gelin piyasa kuvvetlerini cahs-
tiralim. Biz 1980'de piyasa kuvvetle-
rini calistirmak konusuncda boyle bir
zihniyet icine girseydik, veya dedi-
gim gibi Hazine ve Merkez Bankast,
halkin tasarruflarina dénitk miidaha-
leden uzak bir para piyasasi olusiur-
maya ¢ahssa idi; oniimiiz aydinlana-
bilecek, gercek nerede onu goreile-
cektik. Halbuki biz bankalar Karteli-
nin kararina tabi olduk. Kartelin
masraflary ¢cok. Diinyamin hicbir ye-
rinde goriilmeyecek kadar acgilmig, da-
Elmis, yayginlasmis. Bu durumda Ko-
lay kolay diizeltme de yapamiyorsu-
nuz. Nitekim son c¢alismalar da gos-
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terdi ki, bu konuda diizenleme &yle
pek kolay olmuyor.

Bu noktalar goz oniinde tutuldu-
gunda, bizim ekonominin biirokratik
donemden piyasa ekonomisine gegis
donemini planlamamiz, bir gecis plam
hazirlamamiz gerekirdi. Biitin é&zel
scktor icin, biitiin istihsal faktorleri
icin. O zaman gorecektik ki. bazi fir-
malarin, baz sektorlerin acil yardi-
ma ihtiyaclart var. Son derece sag-
f1ikhh kurulmus bazi firmalar dahi yar-
dima muhta¢ durumda. Onlarl ban-
kerlerin yahut bu bankalarin eclinde
birakmamak lazim. O zaman bu fir-
ma veya sektorleri, bir kalkinma ve
yatirun bankalar1 araciligl ile korur-
dunuz ve piyasadan fon taleplerini
cekerdiniz: ekonominin gelecegi de
boylece teminat altina ahmirdl. Biz
bu gecis donemini iyi planlayama-
dik. Mesele bundan ibarettir. Yoksa
prensiplerde bir sakathk yok.

AKGUC — Efendim, bir de ser-
best piyasa ekonomisini benimsemis
dunya ilkelerinde faiz uygulamasinl
tartisgalim... Gorebildigim Kkadari ile,
bircoklarinin zannettigi gibi faizler-
de tam bir serbestlik yok. Bankalar
dolaysiz veya dolayll yollaria faizi di-
zenliyorlar. Serbest piyasa ekonomi-
sinin prototipi A.B.D."de bile mevdu-
at faizlerini tespit etmek yetkisi Fe-
deral Reserve'e aittir. Bildigim kada-
r1 ile A.B.D. 2500 dolardan yilksek o-
lan tasarruf mevduatinin faizini de
1 Ocak 1983'den itibaren serbest bi-
rakmstir.

GONENLI — Ancak, piyasa ko-
sullart faizin saptanmasinda dikkate
alimiyor. Hi¢c kimse ¢ikip diyemez Ki.
«Sen piyasa faiz haddinden ¢ok uzak-
lastino. Bugiln Federal Reserve Bas-
kan1 Volker'e hi¢ kimse; «Sen ne ya-
piyorsun? Bize yeni bir faiz mi em-
poze ediyorsun?> diyecek durumda
degil. Federal Reserve, «Piyasa faiz
haddi bu civardadir ve ekonominin
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bu noktadan su noktaya gitmesi i¢in
soyle bir dilzenleme yapiyorum, soyle
bir politika izliyorum.» diyebiliyor.
Diinyanin hicbir yerinde bizde oldu-
£u kadar garanti faiz tespit edileme-
mistir.

ARKGUC — Gelismis iilkelerde
canh para piyasasi oldugu icin, mer-
kez bankalar1 piyasaya cesitli yollar-
la etki yaparak, bu piyasada olusa-
cak faizi etkileyebiliyor. Efendim, bir
de su hususu tartisalim. 1974 yilinda
2 y1l ve daha uzun vadeli mevduat
faizi serbest birakildi. Bu serbestiye
karsin o yillarda vadeli tasarruf mev-
duatl faizi ¢cok artiadi da nigin 1980'-
den sonra firlad1?

OZOL — 1974'de bankalar, Mer-
kez Bankasi'nin baskanliginda topla-
narak limit koydular.

AKGUC — Anhyorum, ama ay-
n1 limiti 1980’de de koydular.

OZOL — O zaman béyle bir pi-
yasa ekonomisine dogru gidiyoruz
bekleyisi yoktu. Bazl biirokratlar pi-
yasa ekonomisine inanlyor, onu yap-
mak istiyorlardl; fakat bu goriis yay-
gin degildi.

ILKIN — Bir yerde tasarruf sa-
hibi de uyanmaya baslad:i. Bugiin
% 3'e diisiirseniz faizi, artik kimse gi-
dip de bankaya 9% 3'den parasini ya-
tirmayacaktir. Faizin ne oldugunu an-
lamistir arttk Tirk halki. Bundan
sonra geriye donmek bence olamaz.
Clinkii tasarruf sahipleri Tiirkiye'de
rasyonel hareket etmeyi ogrendiler.
Bu bakimdan da 1974'deki durumla
1980’lerdeki durum farkldir.

GONENLi — Tabii. Ttrkiye ar-
tik eski Tiirkiye degil. Epey mesafe
aldik. Fakat bugiin gerek Merkez
Bankasi'nin gerek Maliye'nin banka-
cilik kesimine miidahalesiyle mevdu-
at ve kredi [aizlerini olusturmalar
ve denetlemeleri bence Tiirkiye icin

ACIK OTURUM

daha dogru bir sistem. Ama bu de-
mek degildir ki her sorun cozlildii ve
is Ditti. Bana sorarsaniz Maliye'nin
bu son karar! sundan kaynaklaniyor.
Gecen Aralik'da alinan Kkararlarla
kredi maliyetierini diigiirmek istiyor-
lardi, fakat olmadi. Bu kez yapilan
midahale ile belki yeni denge ara-
niyor. Bir ay sonra veya iki ay son-
ra yeni bir fiyat olusturulabilir. Bu
fiyal devamli surelte denetlenir ve fa-
iz idari fiyat olarak sistemde tutu-
labilir.

piyasa ekonomisi
uygulicanacaksa, fon
arzi arimadigi surece
kredi maliyetlerinin
ucuzlamasi
bekienilmemelidir

ILKIN — Bir soru soracagun. Ta-
sarruf mevduat: faizinin 5 puan a-
sagl disiriilmesinin bir amac1 da
kredi maliyetlerinin  ucuzlatilmasi.
Pelii ucuzlayacak mi? Eger buna evet
dersek, bankacilart ekonomik diigiin-
meyen Kisiler olarak nitelememiz la-
z1im. Madem Ki piyasa ekonomisini sa-
vunuyoruz veya piyasa ekonomisini
kurmaya kalkiyoruz, diisitnme sisie-
mimizin de bununla tutarl: olmasi la-
21m. Soyle Ki, eger piyasa sistemini
diisiiniiyorsak, kredi maliyetleri neye
gore olusacak? Tabii arz ve talebe
gore olusacak. Bugiin kredi arz ve ta-
lebi faizi 9% 70'in iizerinde olustur-
mussa. maliyetleri 5 puan diisiirmek-
le Kkredinin ucuzlayacagini sanmak
gibi anormal! bir mantikla disiine-
meyiz. Bunun gercgeklesmesi i¢in fa-
izlerde 5 puan dilsiise ragmen fon
arzinin artmas! gerekli: ancak o za-
man kredi maliyetleri diigebilir. Ban-
kalar araci olduklarina gore, fonlarl
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kendileri yaratmiyor. Kimler yarati-
yor? Kisilerin tasarruflar1 yaratiyor.
O halde bir taraftan faizi 5 puan
dilslireceksiniz, diger taraftan, <Ge-
nel fon arz1 artacak.» diyeceksiniz.
Bu olmayacak tabii... Peki arz art-
madan bankalar bugiinkii arz ve ta-
lebe gore tesekk(il eden faizi niye in-
dirsinler? Boyle bir indirim halinde
kredi talebi artacaktir. Bir mahn fi-
yatinl diislirirseniz, talebi eski fi-
yatina gore artar. Olaylarl piyasa e-
konomisinin mantig1 icinde dlisiin-
memiz lazim. Aksi halde bankacila-
r1 ekonomiyi bilmeyen Kisiler olarak
kabul etmemiz gerekiyor.

AKGUC — Galiba su husus 6nem
kazanmaya basladi: Bankacllar, 1980
oncesinde vermis olduklar1 kredilerin
geri almmmasinda fazla sorunla kar-
sillasmiyorlardl. 1980'den sonra zan-
nettiler ki % 70-80’le verdikleri kre-
dileri tahsil edebiiecekler. Halbuki
simdi anladilar ki, bir kredi deger-
lendirmesi yapmadan gozii kapali kre-
di verdikleri takdirde bu paralar ge-
ri donmiiyor. Krediler donuyor. Bun-
dan sonra bankacilar, saniyorum ki
1982’'de yasaninis olaylardan ders a-
larak kredi taleplerini daha iyi de-
gerlendirip., bunlari odeme giici olan
firmalara kanalize edeceklerdir. Bu
firmalar da bir hesap sonucu bu kre-
dileri alacaklardir. Zaten bugilin bir-
¢ok ciddi firma geri odeyemiyecegi
diistincesiyle, bu kacdar yiiksek faizie
kredi almiyor. Yasanan olaylar hem
banka hem de firma bazinda rasyo-
nellik getirecektir. % 70-80 faizi, nor-
mal piyasa faizj olarak kabul etme-
mek gerekir. Odenmeyen, belki de hic
odenmeyecek bir faizi temel alarak
yorum yapmamamiz gerekir. Banka-
lar. risk faktoriinii de dikkate alarak,
odeme giicii olan firmalara daha di-
sitk maliyetle kredi verebilirler.

ILKIN — Siz reel faizi negatif
yaptginiz siirece isletmeler, iktisadi
bakimdan rasyonel hareket ederek
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bankalara borg¢lanacaklardir, Banka-
lar ne yapacaktir? Merkez Bankasi'-
na borclanacaktir. Merkez Bankas
nereden kaynak saglhiyacaktir? Disa-
riya borclanacaktir veya emisyona gi-
decektir. Reel faiz diisik oldugu tak-
dirde, firmalar yiikii olmayan bu kay-
nag1r kullanmak isteyeceklerdir.

0701, — Alinan kararin etken o-
lup olmamasi, halkin beklentilerine
bagli. Eger onlarin beklentileri, enf-
lasyonun yavashyacag: istikametinde
ise, bankalara gelen mevduatta di-
siis olmaz. Oyle olunca otoritelerin
arzu ettigi netice ortaya cikar. Ve o
zaman bankalar kaynaklarn tikanma-
dan bir miktar krediyi daha disilik
faizle verebilirler.

GONENLI — Biraz da soyle tar-
tisalim. Mesela Bati'da bankalarin
sermayelerinden sahit kiymetlere yap-
tiklarn yatirun disildiikten sonra, ka-
lan risk tasiyan sermayeleri hesap-
lanir. Bu sermaye ile actig1 krediler-
den seyyaliyetini kaybedenler karsi-
lastinlir. Ornegin A.B.D.'de cari sis-
temde eger seyyaliyetini kaybeden
krediler bankan:n risk tasivan ser-
mayesini asarsa, o bankanin gercek
likiditesini kaybettigi gortisii ile de-
netim organlar: derhal miidahale ¢-
derler. Eger bu denetimi Tiirkiye'ye
de getirirseniz, bankalar odyle kolay
kolay riski yiiksek kredileri veremez-
ler. Karsilarindaki miisteriyi ciddi
degerlendirmeye baslarlar. Milsteri
ciddi degerlendirilince, goriillir ki
Tirkiye'de buglin kredi degerliligi o-
lan firma sayist ¢ok sirurhdir. Sim-
di meseleye geri donebilir kredi agi-
sindan bakarsaniz, Tiirkiye'de Kkredi
talebi birdenbire azalir. Azalinca da
kredinin fiyati diiser ve dolayisiyla
ucuzlama baslar. «Simdi ne olacak?»
derseniz, bankalar krediyi yine % 70°-
den satmaya devam edeceklerdir. A-
ma sonunda ne olacak? Bu paralarin
bliyiikk bir kismi geri ddenmiyecektir,
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Olaya boyle bakmak lazim. Tiirkiye'-
de piyasa gii¢leri caligmiyor =zaten.
Yalniz Sayin Ilkin, galiba faizde pi-
yasa gli¢lerinin ¢alistig1 goriisiinde...

ILKIN — Ben de ayn: seyi sdy-
liyorum. Piyasa gii¢leri calismiyorsa,
«Piyasa ekonomisine gec¢tik.» dememiz
hicbir seyi ifade etmeyecek. Piyasa
ekonomisi kagit iizerinde kalacak.

AKGUC — Zaten kagit iizerinde
kaldl. Kosullar1 olusimadan, kurallari
bilinmeden piyasa ekonomisine gec-
meye kalkarsaniz, kKagit iizerinde ka-
lir.

Turkiye'de, sermaye
piyasast bir yana,
bankalar arast olusmus
bir para piyasasi

bile yoktur

GONENLI — Piyasa ekonomisi
kurmak istiyorsak, piyasa giiclerini
devreye sokmamiz lazim. Sermaye pi-
yasasinl kuramamigsiniz bugiline ka-
dar. ticaret bankalar1 finans piyasa-
sinin % 95’ine egemen, ne sigorta fo-
nu var ne diger mali aracglar; bu ko-
sullarda piyasa giiclerini de devreye
sokmak zor.

AKGUC — Birakiniz sermaye pi-
yasasini. Tilrkiye’de bankalar arasi o-
lusmus bir para piyasasi bile yok.

ILKIN — Onun icin faiz konu-
sunda Sayin Gonenli'nin fikrine ben
de istirak ediyorum. 1 Temmuz'da
ben karar organ: olsaydim: <Piyasa
mekanizmasinda faiz haddi ne ola-
bilir?s diye diistiniir. faizi 6yle 2 yil-
hk, 4 yillik degil, 6 ayhk siire igin
tespit ederdim. Bu da asagi yukari
enflasyonla belirlenen bir faiz haddi
olurdu.

0ZOL — Sunu konusalim simdi.
Tiirkiye'de piyasay) tesekkil ettir-

ACIK OTURUM

mek i¢cin ne yapmak lazim? Madem
ki son faiz oranlarim bir idari karar
olarak goriiyoruz. Neticesinden de e-
min degiliz. Peki piyasayl nasil olus-
turabiliriz? Daha once ben birsey 6-
nerdim. Hazine ve Merkez Bankasl'-
nin piyasaya gircrek piyasayl olus-
turmasl. Buradan elde edecekleri fa-
izi, creferans faizi» olarak bankaia-
ra empoze etmeleri. Eger bankalar bu
yiikii, agir masraflarnn nedeniyle Kisa
donemde tasiyamiyacaklarsa. o za-
man bankalar icin bir gecis donemi
hazirlanmasi...

AKGUC — Bugiin oyle garip bir
durumm var ki, bankalar bile diger ba-
z1 bankalara itimat etmediklerinden.
bankalar arasi canl bir para piyasa-
s1 yok. Ve boyle bir ortamda siz sim-
di diyorsunuz ki, piyasa giicleri faizi
belirlesin. Oysa bankalar arasi faizi
bile belirliyemiyoruz

ILKIN — Piyasa gliclerinin ca-
hsmadigint goérerek modelinizi ona
gore kurmaniz lazim.

0701. — Piyasa giicleri caligsin
demekle olmuyor. Krizl; piyasada nor-
mal piyasa faizinden bahsedilemez.
Bu krizi bir defa gecistirimek lazim.
Bunun igin de bir gecis plan1 gere-
kir. Iste cikacak olan Bankalar Ka-
nununun bu gecisi hazirlamis olma-
sl ve esaslarinl koymasl lazim.

GONENLI — Bu faiz indiriminin,
bankas1 olan holdinglere yariyacagl
goriisit var. Cok dogru. Son kararlar
hemen onlarn maliyetini 3-4 puan
digdrir.

AKGUC — Kredi dagihiminl de-
netlemedikten. etkileyemedikten son-
ra bu gibi kararlar, sonunda biiyiik
gruplarin yararina sonuglar doguru-
yor.

GONENLi — Bankacihk miidaha-
le edilmesi gereken bir kesim. Cun-
kii finans kapital dinyanin her ye-
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rinde ayr1 bir oneme, etkenlige sa-
hip. Serbest piyasa ekonomilerinde
de en agir kurallara baglanan piya-
salar, mali piyasalardir. Son faiz ka-
rarlarimmi, 1 Temmuz'a kadar ¢ikma-
s1 beklenen bankalar kararnamesi ile
beraber miitalaa ederek yorumlamak
daha dogru olacaktir. Bankalar ka-
rarnamesi ile beraber bankacilik ke-
simine bazi radikal miidahaleler ya-
pihirsa, yeni bir tablo ortaya cika-
caktir. Benim goériisiim, bugiinki c-
Kibin serbest piyasa dedigimiz olayvin
mali piyasalar icin gecerli olamaya-
caginl gordiigli ve miidahale gerek
tigine inandigi. Bu miidahale iyi bir
yonetim getirebilir mi? O ayr bir ko-
nu. Fakat hi¢c degilse Tiirkiye icin
bazi dogrulann goriildiigii kamisinda-
yimm. Uygulama sik sik ayarlama sek-
linde olursa, 6yle zannediyorum Iki,
Tiirkiye'de onlimiizdeki 6 ay icerisin-
de mevduatl faizi ve kredi faizi daha
rasyonel olusacaktir. Ben iyimser bek-
lentideyim.

faizlerin dismesi,
birikim sahiplerinin
gayrimenkule ya da
altin'a yénelmeleri, ne
gibi sonuclar dogurur?

070L — Ben de genel olarak, pi-
yasa 0Olcii olmadigl igin karanhkta
alinmis bir karar oldugu halde, yon
itibariyle faydalh olacagina inaniyo-
rum. Tasarruf sahibinin elindeki se-
¢enekler arasinda, bankalarin faiz o-
ram diismekle diger seceneklerin san-
s1 artmis oluyor. Diger secenekler,
enflasyon beklentisi yiiksekse, belki
altin ya da gayrimenkul olabilir; ama
enflasyon beklentisi normalse, serma-
ye piyasasina. tahvillere ve hisse se-
netierine dogru bir kayma olabilir.
Clinkii orada bir getiri tahditi bahis
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konusu degil. Bu bakimdan sihhatli
bir gelisme yaratabilecegini diisiinii-
yorum.

AKGUC — Bir konuyu daha tar-
tisalim. Bugiinlerde faiz diisiince, bi-
rikimler altin'a yonelecek savi sik sik
tekrarlaniyor. Bu altin secenegi ben-
ce belirli birikim sahipleri i¢in s6z ko-
nusudur. Yoksa sayist 29 milyonu bul-
mus hesap adedi icin gecerli degildir.
Altin tdizerine yatirim yapmak, bun-
dan Kisa siirede yiiksek verim elde et-
mek:; ancak bu konuda uzman Kisi-
lerin Dbasarabilecegi bir istir. Her
mevduat sahibi i¢in, altinit bir sece-
nek olarak goremiyorum.

(GZOL — TFaizin serbest birakil-
masl ile eskiden altin’a giden bazi
tasarruflar, banka sistemine déndii.
Bunu kesin olarak belirlemek mium-
kiin. Ama ne kadari1 doéndii? Bu ba-
kimdan altin. yitksek faiz déneminde
cazip bir yatirim alani olmak ozelli-
#ini bir olciide kaybetti. Simdi faiz
diisiince. belki tekrar altina bir do-
niis olabilir; fakat kesin rakamlar
vermek gic.

AKGUC — Bir de su konuyu tar-
tismaya getirmek istiyorum. Yine bir
gorils var. <Birikim sahipleri gayri-
menkule yonelecek.» deniliyor. Var-
sayalin ki tasarrufcular gayrimenku-
le yoneldiler. Peki bunun mevduat i-
zerine etkisi ne olur? Sistemden pa-
ra cikmadigina gore, bu gayrimenkul
satanlarin eline gecen para tekrar
bankacilk sistemine donmez mi?
Gayrimenkullerini satanlar veya gay-
rimenkul yapimi ile ugrasanlar, elle-
rine gececek parayl ne yapacaklar
ki?..

ILKIN — Dénmesi lazim.

AKGUC — Gayrimenkul alimi
icin bankalardan cekilen mevduat. bir
zaman arahgi ile tekrar bankacihk
sislemine dénecek.



0ZOL — Ancak yol katediliyor.
Kalettigi miiddet¢ce de sistem icinde
kayba ugrar.

GONENLI — Hersey sisteme do-
ner. Ama bu arada verim ne olu-
yor?

z\KGU(J — Zaman kayiplari ola-
bilir. Bir de bu paralar1 ele geciren
kisilerin, bankalarda mevduat tutma
egilimleri farklh olabilir.

ILKIN — Gelir unsurlar1 arasin-
da bir degisim olacak. Bir kere gay-
rimenkulde rant dogacak, daha yiik-
sek gelir gruplarinin geliri artacak.
Bu gelirin nerelere kanalize olacak-
larina bakmak lazim. Liiks tiiketime,
ithal edilen tiiketim mallarina pek-
ala gidebilir.

OZOL — Gayrimenkul icin mev-
duat gekildigi zaman, sonucta bu pa-
ranin bir kismi tiiketime gidebilir.

GONENLI — Bugiine kadarki faiz
uygulamasina ragmen, Tiirkiye'de
liikks tiiketim mali talebi var. Litks Lii-
ketim mallarl talep edildigine gore.
halk yilksek faize ragmen parasini
bankada tutayim demiyor da 500-600
bin lira verip renkli televizyonla vi-
deoyu evine koyuyor. Nitekim reel o-
larak Tiirkiye'de bir tasarruf artis1
yok.

AKGUC — Sayin Gonenli'nin de-
gindigi noktadan hareketle, faizle ta-
sarruf arasinda yakin bir iliski oldu-
gunu soyleyebilir miyiz? Faiz ylikse-
lisi tasarruflar1 uyardl, arttirdi gibi
savlar var, Acaba Tiirkiye'de faiz ile
tasarruf hacmi arasinda siki bir ilis-
ki oldugunu ortaya koyan arastirma-
lar, gorgiil bulgular var m1?

ILKIN — Yok. Klasik teoriye g6-
re, tasarruf hacmini belirleyen baslh-
ca etmen faiz. Keynesgil analizde
biz bunu reddediyoruz. Gelirle tasar-
rufl arasindaki iliskinin yiiksek oldu-
gunu soyliiyoruz.

ACIK OTURUM

AKGUC — Ben sunu da vurgu-
lamak istiyorum. Biz baz1 politikalari
izliyoruz, fakat bu politika kararlari-
n1 alirken, Sayin Ozol'un da vurgu-
ladig1 gibi, karanlikta aliyoruz bu ka-
rarlarl. Ciinkd elimizde ne ciddi bir
arastirma var, ne de bize yol goste-
recek gostergeler...

0Z0OL — Yalniz bu faiz olayin-
dan sonra herkeste bir bilinglenme
oldu. Paranin bir faiz getirdigi ve bu
faizin c¢ok yiiksek olabilecegi ortaya
cikti. Bankerlerin ani basarilarinin
sebebi de bu. Halk da bu yonden bi-
lin¢lendi.

AKGUC — Bununla beraber yiik-
sek faizin bir de risk tasidigim gor-
dii. Gayet ilgingtir, saglam banker ku-
ruluslar daha diisiik faiz vermelerine
karsin, bugiin tasarrufcular emniyeti
tercih ediyorlar.

OZOL — Ikincisi, spekiilasyon
diistit ekonomide. 1980°'den sonra it-
halata bakarsaniz, artis oranlarl ga-
yet ciliz kaldi. Ithalat eski cazibesi-
ni kaybetti. Ancak son birka¢ aydir
ithalatta artis basladi ki, o belki de
ilerde bir talep canlanmasina igaret
olabilir.

kredi maliyetlerindeki
4-5 puan dusmenin
yatirim kararlari
uzerindeki etkisi

ARGUC — Sayin Gonenli, firma-
larin finans kararlar1 {izerinde na-
s1l bir etkisi olabilir, bu faizlerin a-
sagiya cekilmesi olayimnin?

GONENLI — Bugiinkii kararna-
me ile diisen kredi faizleri verisine
ragmen, bankalar blokaj hesaplari ve
ayarlamalart ile firmalar i¢in Kkredi
maliyetini yitkseltmeye calisacaklav-
dir. Bugiin bir tiiccar, faizlerin § pu-
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an diismesini gazetede okuyarak git-
tigi zaman banka sube miidiriine;
cAlacagim krediyi diin bana % 70 ile
veriyordun. buglin % 65'den ver.» di-
yebilecek midir? Banka miidiri ne
diyecektir? Bugiin kisa vadeli ticari
kredilerde taban faiz 9% 43,6. Eger
bankalar blokaj oranlarin1 degistir-
mezlerse. otomatikman miisteriye o-
lan kredi maliyeti diisccektir. Onii-
miizdeki 3 ayhik doénemnde mevcut Kre-
diler icin maliyet diisiisii beklenebi-
hr.

ARGUC — Soéziintizit kesiyorum.
Bankalarin uygulamasi da ¢ok farkl
Tiirkiye'de. 9% 20-40 arasinda blokaj
uygulayan Dbankalar var, hi¢c blokaj
uygulamayan bankalar var. Biitin
bankacilik Kesimini blokaj uygula-
masl yonunden ayni kefeye koyama-
viz. Asinn blokaj uygulayan banka-
lar belli. Bunlara bence yasaldan zi-
yade ekonomik yaptirimlar uygulan-
mali. Reeskont limitlerinin daralaca-
g1, dis muamele yetkilerinin kaldi-
rilacaginl bankalar bilirlerse, blokaj-
da asimhga kacamazlar.

OZOL — Son faiz kararinin en 6-
nemli avantaji ihracat Kkredilerinde,
tesvik Kredilerinde olacak: kaldr Ki
banka sisteminde ihracat kredileri-
nin pay1 da gittikce yiikseliyor. Bu
bakimdan faiz yiikiiniin diismesi ih-
racatl tesvik edecek, yatirimlan tes-
vik edecek, olumlu etkileri ihracatta
ve yatirimlarda goriilecek.

AKGUC — Sayin Ozol son ola-
rak degindi; faizlerin bir miktiar dis-
mesinin yatirimlari canlandirma aci-
sindan etkisi nz olabilir? Yine klasik
iktisat ogretisinden gidersek. «<«Can-
landiracak.» diyecegiz ama, acaba
yatirim hacmini belirleyen tek etmen
faiz mi?

ILKIN — Kredi maliyetlerinde
1-5 puan disme. bizim gibi gelisen
ckonomilerde yatirim Kkararlar1 ilze-

27

rinde fazla etkili olmaz. Ben Tiir-
kiye'de yatirim kararlarinin ince he-
saplara dayandiginl zannelmiyorum.

GONENLI — Soyle etkileri ola-
bilir: Sanayici bugiin doviz ilzerin-
den bhor¢lanarak bazl yatirim proje-
lerine yonelmeyi hesaplarken. doviz
fiyatlarindaki oynamalar nedeniyle
yaptigl hesaplarda, borcun vadesi gel-
diginde bugiinkii tutarindan bir hay-
1i yukariya cikabilecegi dilsiincesiyle
tutuk duruyordu ve i¢ piyasadaki fa-
iz oranlarini da goz oniinde tutarak
<Bu yatirimi yapaylm mil, yapmaya-
vim mi1?» diye distinltyordu. Simdi
bu faiz disiistiniin, eger kredi mali-
yetlerine yansitilabilirse, yatirimlar
iizerinde olumlu bir etkisi olabilir. O-
nimiizdeki donemde baz yatirim ka-
rarlarl daha siitratli sekilde gecirile-
bilir. Ama gordigiim kadar1 ile bu
son kararlarda uzun vadeli krediler
tamamen devre disi birkilmistir, ban-
kacilik kesiminde. Dolayisiyla yatirim
kredilerinde uzun vadeli bor¢lanma-
lar degil, ancak iki yillik vadeler s6z
konusu olabilecek. Bu da planlama
ufkunu ¢ok daraltacak. Iki sene son-
ra yenilenmesi gerekecek o kredilerin.
Belki de su olacak: I¢ piyasadan kre-
dileme yoluyla yatirima gitme alter-
natifi bu nedenle tamamen kapana-
cak. Ya da sanayici o riski goze ala-
cak. Bu kararlarin eger yatirim iize-
rine yansimasinl istiyorsak, tahvil pi-
vasasinl da etkilemesi dilsiiniilmeli-
dir. Ben, tahvil faizlerinin pek o ka-
dar diistirtilmesi taraftari degilim, o-
nu biraz daha serbest birakmak ye-
rinde olabilir. Sermaye piyasasinin is-
lerlik kazanabilmesi icin gerekli di-
ger onlemleri de alip, sanayiciyi uzun
vadeli yatirimlar i¢cin sermaye piya-
sasindan daha makul siirelerde borg-
lanma ya da fon temin etme imkan-
larina kavusturmak lazim. Bugiinkil
sistem maalesef bunu saglamiyor.
Serimaye piyasasina ait bircok arag
heniiz kullanilmyor.
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yatirim finansmani
hisse senedi cikararak
saglanamaz mi?

ILKIN — Biz, dikkat ederseniz
yatirimlarin hep banka kredisi ve-
ya bulunacak diger kredilerle finan-
se edilecegini varsaylyoruz ve faiz
tartismasi yapiyoruz. Peki hisse se-
nedi piyasasi olsa, hisse senedi cikar-
ma durumu olsa, daha iyi degil mi?
Hisse senedinin faizi var m? Yok.
Nicin hisse senedi ¢ikararak yatirun-
larin finansmanini  diisiinmiiyoruz?
Faiz hadlerinin yiiksekliginin yatirim
egilimini  zayiflattiginl  séyliiyoruz.
Sermaye piyasas! olsa, yatirim yapa-
caglz. Hisse senedi satarsaniz, kar e-
derseniz temnettii dagitirsiniz. Kar et-
mezseniz, karpayl dagitamayacaginiz
icin bir fon akis1 s6z konusu olmaz.
Bali diinyasinin piyasa ekonomisini.
finans problemlerini, yapisin1 dile
getiriyoruz. Ama sermaye piyasasini
calistirma konusuna yeterince egil-
miyoruz.

OZOL — Son karar, banka fa-
izlerini asagl cekmek suretiyle ser-
maye piyasasina, yani hisse senedi ve
tahvil piyasasina daha ytiksek verim
saglamak sansini getiriyor.

GONENLI — Cok giizel bir nok-
taya getirdiniz konuyu. Batida bu his-
se senetlerinin satig1 ile ilgili baz
makalelerin baghklarini hatirhyorum.
Bir tanesi cok dikkatimi cekmisti.
Soyle diyordu: c<iflas edecegine hal-
ka hisse senedi sat.» Sermaye piya-
sasinin calismas) ¢ok hayati bir ko-
nu. Ama bu, sadece Sermaye Piya-
sasl Yasasi'nin getirecegi hiikiimlerle
de olmaz.

ILKIN — Menkul Kiymet Borsa-
si'n1 kurdunuz, baz1 kurumlar: getir-
diniz. Peki yatirimcilar hisse senedi
satip da aile sirketlerinden disa a-

ACIK OTURUM

cilmay! isteyecekler mi? Bu da bir et-
ken.

OZOL — Bugiin hisse sensdi pi-
yasas1 soniik de olsa galisiyor.

GONENLI — Efendim. o kadar
riskli Ki o piyasa. Buglin o piyasada
is yapan cok az insan var. Ve ¢ok
biiylik riskler s6z konusu. Onun icgin
ben hic kimseye kolay kolay «Git su
hisse senecini al.» diyecek sekilde sa-
Itk veremem. Biitiin bunlarnn cok iyi
kurallara baglanmasi ve ondan sonra
da firmalarin bu piyasaya gelmeyi
arzu etmeleri lazim. Saniyorum Kku-
rulmak istcnilen sistemle firmalar,
sermaye piyasasina gotiiriilecek.

OZOL — Bu kararlar bir de 6-
nemli bir boslugu kapatiyor. ihracat
kredilerinin, tesvik kredilerinin ama-
cina doniik olarak kullanilmadiklari
sikayetleri vardi. Kullanilimadigl tes-
pit edilirse, mileyyideler getiriyor; bu
karar, kredilerin amacglarina uygun
olarak kullanilmasi agisindan da o-
Tumlu.

AKGUC — Yalniz bunun isleye-
bilmesi i¢cin cok iyi bir denetim sis-
teminin kurulmasi lazin. Bankalar
iyi denctlenmedigi gibi. bankalar da
kredi verdikleri firmalar1 denetlemi-
yor. Cok onemli bir konu. Ama uy-
gulamada bilyiik bosluklar var.

GONENLI — Denetim tabii ge-
ne pahalihg: getirecek. Yani herse-
yin maliyeti var.

AKGUC — Tirkiye'de 6zel kesim
yatirimlarinda durma ve yavaslama
varsa. bunun tek nedeni faiz mi? +Ta-
lep yetersizligi dolayisiyla Kkapasite
kullanimini diiglirdiim.» diyen bir fir-
manin yatirim yapmasi pek diistinu-
lemez. Bu konuda sadece faiz de#il,
bir de i¢ piyasanin daralmasina ve
kapasite bosluklarinin varhgina, mit-
tesebbislerin  bekleyislerine bakmak
lazim.
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Turkiye'de yatirimlarin
durmasi, faiz yuku

ve talep eksilmesinin
yani sira proje
yetersizliginden
kaynaklaniyor

ILKIN — Tiirkiye'de yatirimlarin
durmasi, bence faiz yiki ve talep
durmas1 yaninda proje yetersizligin-
den kaynaklaniyor.

AKGUC — Bir de proje maliyet-
leri ¢cok ylikseldi.

'LKIN — Miitesebbis yoniinden,
Nereye yatirim yapacagim?s sorusu
onem kazanmaya basladi. Eskiden it-
hal ikamesine doéniik yatirnmlar, ba-
sit projelerdi. Hemen herkesin gore-
bildigi yatirim alanlari idi. Ama Tlir-
Kiye'de artik boyle cabuk yonetilebi-
lecek projeler kalmadi. Bir yatirimel,
finansman imkan1 bulsa dahi, <Bu-
nu nereye yatirayim?s» sorusunu ce-
vaplayacak kolay bir projeyi hemen
bulamiyor.

0ZOL — Diger bir sebebi de dis
kredinin kuilanilamamasi. Clnkil
Tirk Lirasy devamli deger kaybedi-
yor. Bunu sigorta edecek bir miles-
sese de heniiz kurulamadi. Demek Kki
piyasa ckonomisi, sadece bir faktore
serbestlik verip onun piyasasini kur-
makla olmuyor. Biz onu dahj yapa-
madik. Kabul etmeliyiz ki, daha bu
isin alfabesindeyiz. Billiin faktorleri
libere etmeye devam edersek, ancak
ondan sonra hakiki neticelerl alma-
ya baslariz. Yoksa sadece bir tane-
sine serbestlik verirseniz, bitiin diger
serbest olmayan faktérler o kalemin
lizerine hiicum ediyor ve onun ara-
ciig)l ile c¢ikis yolu ariyor; nereden
¢i1kis bulurlarsa oraya hilcum ediyor-
lar. Kisacasy ¢birlesik kaplar hikaye-
si»... Doviz konusunda da daha is-

29

tikrarli bir piyasaya donmemiz la-
zim. O da enflasyonun diismesine ve
diger miiesseselerin gelismesine bagh.

ILKIN — Bir de déviz girdileri-
nin ¢ogalmasina bagh. Piyasanin ser-
best olmasi. dediginiz gibi, piyasa
gliclerinin cahsabilmesi icin kitlik pi-
yasasl olmamasi lazim. Bir mal piya-
sada Kkitsa, ne kadar piyasa giicleri-
ni ortaya Koysaniz, ne kadar serbest
biraksaniz, kit olan bir malin satis
fiyatl ile maliyeti arasindaki marj
ortadan kaldiramazsiniz. Kithgin rant
yaratacagl gergek.

OZOL — Enflasyon hadlerine gé-
re hersey distniilmeye devam edilir-
se, sonunda fasit daireye gelinebilir.
Bir yerde bu [asit daireyi kirmak la-
zim.

ILKIN — Biz batinin serbest pi-
yasasinl kurmak istiyoruz, ama ora-
da yalniz i¢ piyasa degil dis piyasa
da serbest, i¢ piyasa dis rekabete a-
¢1K. Ama siz sadece igeride tretip, di-
saridan mal veya hizmet ithal etme-
diginiz silirece, i¢ fiyatlarla dis fiyat-
lar arasindaki fark biiyiiyecektir. A-
cikcasl, serbestiyi sadece icerde yap-
makla batinin kurdugu serbest piya-
sa mekanizmasini olusturduk zan-
netmek, bence yanligtir.

Turkiye'nin butun
gucu ile planiama
konusuna yeniden
sariimasi gerek

GONENLI — Bu sdyledikleriniz-
den ben bagska ©nemli bir sonuca
daha varmak istiyorum. Belki de he-
pimizin miisterek bir gorusiini ifade
ediyorum. Gorillilyor ki, Tirkiye'de
piyasa kurallarinin c¢aligtirilmasi yo-
lundaki c¢alismalar, ugrasilar, bazi
basarilar kaydetmekle beraber, yeni
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dengeler getirmekle Dberaber, bircok
dengesizlige de neden oldu. Bazl si-
kintilar ortaya cikard: ve bunun so-
nucu ekonomi yeniden idari kararla-
ra iltifat eder Dbir gorliniim kazan-
di. Bu durum Tiirkiye'de planlamayui.
gerek uzun vadeli gerek kisa vadeli
planlamayl, ¢ok onemli sekilde ye-
niden giindeme getiriyor. 1984 yi
icin bir ara plan veya program on-
gorillse bile. Tiirkiye'nin buginden
baslayarak, Devlet Planlama Teskilatl
ile gene o 1960'lardaki hava icerisin-
de planlamaya cok ciddi sarilmasi la-
zim. Tilrkiye, o 1960'lh yillarin bas-
larinda attig: ciddi adnnlarla iyi bir
on yilhk donem gecirmistir. Bizi
1972'ye, 1973'e kadar gottiren, bence
o donemdeki iyi, sihhatli, saglam ca-
lismalardir. Simdi gene planlamaya
¢ok ihtiyacnmz var. Gerek proje ba-
zinda gerek ekonominin Liimit icin...
Bu asamada herseyi serbest birakir-
sak, Tiirkiye'nin gelecegi ne olacak?
Tarim tiriinleri iireten, bhasit bir ta-
rim iilkesi mi olacak? Batinin hubu-
bat ambar1 mi1 olacak? Bu sorular,
bu kaygilar bence hakldir. Biz e-
ger kalkinmak istiyorsak, biz eger ya-
tirim yapmak istiyorsak, biz eger Av-
rupa Toplulugu'nun yeni bir iiyesi o-
larak Avrupa dizeyinde bir ekonomi
olmak istiyorsak; mecburuz planla-
maya agirlik vermeye...

OZOL — Ama ben 1960 planla-
masl Konusunda birkac¢ elestiri ya-
pacagim. Biz ilk kalkinma plamm
OECD iilkelerine takdim ettigimiz za-
man, sahsen benim de bulundugum
toplantida, Avrupalilarin sordugu bas-
hca soru su idi: «Bu kadar biiyiik
yatirim hacmini nasil bir idari yon-
temle yiiriteceksiniz? Nasil bir para-
sal plan yaptinz?» Biz; <Hem para-
sal planlama yapariz, hem idari me-
kanizmamiz diizeltiriz, bu ikisi be-
raber gider.» seklinde cevap verdik.
Hadiseler bunu yapamadigimizi gos-
terdi. Ozel sektor belki daha basa-

ACIK OTURUM

ril1 olmus olabilir. fakat devlet islet-
melerini iyi yonetemecdik. Oradan agik
verdik. Aciklar devam ctti. Tabii e-
konomi biiyiik bir yara aldi, yani kay-
nak israfi oldu. lkincisi, parasal plan-
lama yapllamadi. Sadece yalirim ytiz-
delerini devamli yiikselttik. Ama pa-
ra kullaniminin hangi imali miicsse-
selerce, hangl tasarruflar araciligl ile
yapilacagim gostermedik. Onun icin
oniimiizdeki doénemin planlamasinda
amacin piyasa ekonomisi olmasy la-
zim. Evvela piyasa ekonomisini bir
gorelim, bakalim ortaya ne cikacak?
Ondan sonra diizeltine, gelir dagili-
ml ve sair sorunlari tartismaya bas-
layalim. Piyasa ekonomisini diizelt-
medein yapacagimz secyler, bizi her
on senede bir tekrar Avrupa'ya, ya-
banct kredilere mahkam hale diigii-
rebilir.

GONENLI — Tamam. dogrudur.
Planlama aracini devlet kendi gorii-
sil icerisinde kullanabilir. Ekonomik
olarak nereye gidiyoruz? Ne kadar is-
tihdam yaratmaliyiz? Hangi yatirim-
lan1 istiyoruz? Hangi sektorlerin ge-
lismesini ongodriiyoruz? Bu konularda
bize yol gosterecek, 151k tutacak plan
ve programlar yapmamiz lazim. Ay-
rica planin bize mal, doéviz, finans-
man dengelerinin nasil kurulacagini
tutarli bir sckilde gostermesi lazim.
Ankara'daki biirokrat arkadaslarin
hergiin oturup kararnameler yazma-
s1 yerine, bir plan icinde topluca go-
rerek su kararlara bir sekil versek
daha dogru olmaz mi?

0Z0OL — iInisiyatifi piyasaya bi-
rakmak lizim. Piyasadan alacaguniz
isaretlere gore planlama yapilabilir.

AKGUC — Serbest piyasanin ¢a-
hsabilmesi i¢in gerekli kosullarr da
yaratmak lazim. O kosullar olmadan
piyasa giicleri bizi dogru yollara go-
tiirmez.
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0OZOL — Simdi herseyi, enflas-
yon oranlarina gore diizenliyoruz. Bu
kurlar denge kurlarr midir? Bilmiyo-
rum. Ama eger denge Kuru ise, o za-
man birakin, libere edin ithalati; ni-
ye korkuyorsunuz?

GONENLI — Efendim, olmaz de-
gil, yani o da olabilir. Ama Tirkiye
heniiz ekonomisine ceki dilzen vere-
remedigi icin. eger biz; «Birakalim,
ekonomi bu dis diinya icerisinde ye-
rini alsin.» dersek; tabii Tiirkive bir
yere gelecektir. Ancak biz Tiirkiye'-
yi kendi kendine gelecegi yere degil
de, bir parca baska yerlere cekmek
istiyorsak -ki istiyoruz ve bu bizim
gorevimiz—, o zaman bunu planl se-
kilde yiiritmemiz lazim. Bugiinki
sekliyle insan1 bir parca rahatsiz e-
den su: Ornegin, faiz konusundaki
bu yeni uygulamayir desteklemekle
beraber, yine de bekliyoruz, 15 giin
sonra ne cikacak Ankara’dan diye...
Tirkiye'de is aleminin bugiinki 6-
nemli bir darbogazi bu belirsizlik.
Ciinkii, nereye gidildigi bilinmezse
genel tablo gorillemezse, karar ver-
mek bir parca gii¢ tabil.

AKGUC — Planin yapilmasinda-
ki amaglardan biri de, gelecegi gore-
bilmek ve gelecekte ¢ikabilecek so-
runlara bugilinden c¢oziimler aramak-
tir. Eger biz gelecegi goremiyorsak,
¢ikabilecek soruniari ¢ézmek i¢in bu-
gliinden onlem alamiyorsak, basarili
olma sansumiz azaliyor demektir.

0ZOL — Ama iki cesit planlama
vardir. Birinei tiir planlamada, piya-
sa hi¢cbir zaman mevcut degildir.
Merkezi bir organ, piyasanin yerine
gecip istedigi kararlari alir. Ikincisi
ise, ekonomiyi serbest plyasa meka-
nizmasi icinde diizenlemeyi amacglar.
Diinyada hangi topluluga katilacak-
sak, onlarin metodlarini alalim. Bu-
rada piyasa mekanizmasinin yanlis-
larinl diizeltici, eksiklerini giderici,

yonlendirici bir planlama Kkastediyo-
ruz.

GONENLI — Bir merkezi planla
idare cdilen ekonomtlerin plan anla-
yisinl degil, fakat liberal bati1 ekono-
milerinin plan anlayisinl savunuyo-
ruz. Gene bir drnek vererek diisiin-
celerimi aciklayayim: 15-20 sene on-
celeri isletme diizeyinde danigmanlhik
yapmaya basladigim zamanlarda, kar-
simdakileri en giic ikna ettigim fi-
kirlerden biri de «<biitce» idi. Biltce
fikrine ilk itiraz edenler de patron-
lardl. Ciinkii patroniar, biitgeyi ken-
dilerine ayakbagl olarak, hareket ser-
bestilerini engelleyen bir bag olarak
goriyorlardl. Devlet Kalkinma Pla-
ni'nin da Ankara'da idari kararlari
olusturan birimlerin ayaklarina bir
parca bag olmasi lazim ki, diledikleri
gibi kararlar almasinlar, uygulama-
larinda tutarlhilik saglasinlar. Bu sag-
lanamazsa, bugiin biri gelir faizi bes
puan indirir, yarin bir baskasi ¢ikar
10 puan arttirnir. Ankara’daki karar
merkezleri bu kadar rahat olmamal.
Plana baglanirsa, ekonomik kararlar-
daki keyfilik azalir; ayrica plan ge-
lecek icin de bir beklenti verir.

OZOL — Piyasa olusmalidir. Pi-
yasa ile baglanti kurmadan plan ya-
parsak, hi¢ kimse buna inanmaz.
Halbuki piyasa ile iligkisini gosterir-
sek, herkes inanir ve o zaman milli
bir plan tesekkiil eder.

AKGUC — Baskaca eklenecek
bir sey yoksa toplantlyt kapatiyor,
katkilarimiz icin hepinize tesekkiir e-
diyorum.

Dergi'nin Notu: Yukarida sunu-
lan <Ac¢ik Oturum» 16 Haziran 1983
tarihinde yapilmistir.

@ Sabahleyin bir saat kaybeden, biitiin

giin onu arar.
Vhately
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Ulkemiz zengin kaynaklara sahiptir.
Cumbhuriyetimizin kurujusundan bu vana
her alanda biiviik asamalar gosterilmistir.
Garanti Bankasi. lilkemiz ekonomisinin
gelismesine inaniyor.

Istikrarl. agirbasli.

sorumluluklarinin bilincinde

bir kurum olarak Garanti Bankasi,
tim imkanlarin gelismemiz i¢in
degerlendirmevi gérev biliyor.

Garanti Bankas. akiici bir yaklasimia.,
titm sorunlan asacagimiza inaniyor.
Garanti Bankast. gelecegin daha basarih
sonuclarla dolu olduguna inaniyor.
Garanti Bankasi bugiinden

gelecek icin hazirlaniyor.

GAI%ENTI'
BANKASI




PVC ve PE sise iiretiminde iistiin teknoloji ve tartisilmaz kalite...

SENAPLRST , plastik sise ve plastik ambalaj uriinleri yapiminda,
Ulkemizin 6nde gelen, gagdas dretim teknolojisine sahip
tesislerden biridir. Ustin kalitesi ve gagdas pazarlama anlayisi
- ile (ilkemizin belli bagh
firmalarnna hizmet sunuyor.
Ig ve dis pazariarda
aranilan Qran yapimini
gergekiestiren SENAPLAST
deneyimli teknik

kadrosu ve yeni ilave
tesisleri ile

konusundaki tim
sorunlara ¢gézdm
getirmektedir.

5000 metrekarelik
kapaii bir alanda yilda
3000 ton plastik sise
ve kap treten SENAPLAST,
* ginde 100.000 PVC ve
PE gisesplastik sise ve
kaplar 0zerine ofset ve
serigraf baski.
*Komple enjeksiyon ve
suflaj kalip yapimi.

50 cc'den 50 litreye
kadar plastik sise ve
bldon tretimini
ger¢eklegtirmektedir.

SENAPLARST

PLASTIK ve MAKINA SANAYI! A 5.
Sermayesi. 750 000.000.-TL

Firuzhdy Yolu Aveilar / lsanbul
Tl : 73 4001 ve Avcilar: (9. 1881] 1327 ve 1535




ANKALARIN gerek mevduat sa-

hiplerine ve gerekse bor¢ alan-
lora uyguladiklar faiz hadleri gecti-
gimiz hafta icinde Maliye Bakanhdi'-
nin zorlamast ile dusdrtlda.

Bu olayin 24 Ocaok istikrar ted-
birleri ile celistidi, dolayisiyla enfias-
yonla micadelede basarisi kabul e-
dilmis olan 24 Ocak kararlarinin et-
Kisini kaybedecegi ve enflasyonun
tekrar baslayacagi gibi bir iddia ve
endise ortaya cikt.

Gercekte enflasyonla faiz hadle-
ri arasinda ve bu arada ekonomik po-
litikanin diger hedefleri olan biyu-
me, tam istihdama yaklasma, adil ge-
lir dagilim: temin etme ve &demeler
dengesini saglama amaglar arasinda
son derece girift ve dinamik bir ilis-
kiler sistemi mevcuttur. Cok basite
indirgenmis soyut ikili iliskilere daya-
narak bu «faiz indirme» isleminin eko-
nomide nasil bir sonu¢ veya sonuc-
lar dogurabilecedini 6ngormek Kkabil
degildir.

Faizler Diismez ya da Dustiriimez
ise Ne Olur?

Her ekonomik karar alternatifine
gére degerlendirilmek mecburiyetin-
dedir. 24 Ocak kararlan da boyle de-
gerlendirilmigtir.  Hatta ealternatif
yoktu» denilerek, en mantiki alterna-
tif olan 24 Ocak kararlarini almamig

Faizler ve Enflasyon

EGE CANSEN
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olmanin ne kadar buyuk felaketler
getirecegi ima ve hatta ifade edile-
rek, 24 Ocak karariarinin isabeti is-
patianmaya cahgiimistir.

Ayni mantikla buglinki kararlar
irdelersek; «¢faiz hadlerinin kendiligin-
den dusmemesi yliziinden disglirdlme-
si gibi bir zorlama yapiimamis olsa,
ekonomide neler olurdusyu tespit et-
memiz gerekir. Nitekim 24 Ocak ka-
rarlarinin gercek boyutlarinda islerlik
kazanmaya basladigl 12 Eylil hareka-
tindan sonra, onceki devrede sorum-
suz bir gidisin icinde olan isci sendi-
kalarinin talepleri de cebren Yuksek
Hakem Kurulu karan ile dusuriimis-
tar.

Tespitlerimize gore kisaca «Ba-
tan Ankara Bankerleri» olayindan
sonra cereyan eden «Kastelli'nin Ba-
tigt» olayr ile birlikte Turk Bankaci-
ik sektort sarsintili bir dénem ge-
cirmig, Temmuz 1982'de bazi banka-
lar ¢ok zor durumda kalmislardir. Hii-
kiimet son derece isabetli davrana-
rak Banker piyaosasinda ortaya cikan
yangmin Banka dinyasini da kasip
kavurmasina meydan vermemek igin,
yetmis milyar liranin Gzerinde bir kay-
nak transferi yaparak yangim durdu-
rabilmistir. Ancak, o giinden bugii-
ne kadar Bankacilik kesiminde yan-
gin igin icin devam etmistir.

Hikimet olay: tahlil ettiginde bu
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yanginin gercek sebebi olarak yuksek
faizleri tespit etmistir. Bankacilar da
bu konuda hemfikir olmakla birlikte,
davramiglari birbirini bekleme yuzun-
den Kkilittendigi icin, Maliye Bakanli-
ginin mudahalesi zorunlulugu ortaya
cikmigtir. Demek ki faiz duslirme o-
perasyonunun gerisinde (Bu ne ilk, ne
de son mudahaledir.) Bankalar sis-
temini kurtarmao amact yatmaktadir.
Ashinda Bankalar Sektérii'nin kurta-
rnimasi bizatihi ¢ok 6énemli olmakla
birlikte, bunun gerisinde suni tenef-
fisle yosamakta olan bir sanayi ke-
siminin var oldugu ve dolayisiyla on-
larin da kurtanimasinin ayni anda a-
maclandigini gormemek mumkin de-
gildir.

Bu gibi konularda Tilrkiye'nin
bati ulkelerine benzemeyen &zel bir
durumu vardir. Tirkiye'de halk ban-
ka mevduatinin tamamen Devlet ga-
rantisi altinda oldugu kanaatindadir.
Bu intiba da yetkililerin konusma ve
davraniglan ile pekistirilmistir. Dola-
yisiyla, «yi idare edilmeyen banka
batar ve oraya para yatirmis olanla-
rnn paralan da tamamen veya blyuk
capta yanar» demek, pek mimkun
degildir. Turk Devleti istese de, iste-
mese de Banka mevduatlarinin hat-
ta bir dereceye kadar Banker mev-
duatlarinin  misterek ve miteselsil
kefili halindedir. Devleti yonetenler
hareket serbestisi acisindan bu nok-
tada hiir degildirler. Boylesine bir ke-
falet yukd altinda bulunan Devlet'in
cereyan eden olaylara kayitsiz kal-
masi da herhalde dislinltlemez.

Kisaca banka sistemine miidaha-
le etmemenin alternatifi banka sek-
térinde biylik depremlerin olusmasi-
na ve bu depremin giderek sanayi
sektérunii ciddi bir boyutta sallama-
sina misaade etmektir. iste géze ali-

FAIZLER VE ENFLASYON

nacak veya alinamayacak alternatif
maliyet budur.

Faizlerin Dusmesi Kime Yarar?

Mevduat faizleri ile ilgili olarak
ileri surdlen bir iddia da bu tir ge-
lirlerde ortaya g¢ikacak bir azalma-
nin gelir dagilimini daha da bozaca-
gidir,

Bilindigi gibi Milli Gelir fertlere;
kar, kiru, faiz ve Ucret olmak tlizere
dort kanaldan tevzi edilir, Bir sahsin,
bu dort kanaldan biri, birka¢i ve ta-
mami vasitasiyla Milli Gelir'den pay
almasi mumkundr.

Ancak, genellikle kar, kira ve fa-
iz gelirine sahip olanlarin lcret ge-
lirleri, toplam gelirleri icinde dusuk
bir nispettedir. Buna mukabil esas ge-
lirleri Gcret olanlarin da kar, kira ve
faiz gelirleri ¢cok azdir, ya da hic
yoktur. Birinci gruptakiler genel bir
isimlendirme ile rantiyeler, ikinci
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gruptakiler ise Ulcretliler veya emek-
cilerdir. Tirkiye'de mevcut yedi mil-
yonu askin ailenin gelir kaynaklan a-
cisindan bir tasnifi yapilsa, % 80°'den
fazlasinin emekci olarak miitalga e-
dilmesi gerektigini bu arada vurgu-
lamamiz gerekir.

Milli  Gelir'in belli bir dénemde
tevziinde «faiz gelirleri» payinin azal-
masi, buyuk capta rantiyelerin gelir-
lerinde bir gerileme olarak ortaya ¢i-
kar. Nitekim faiz gelirlerinin arttgi
son u¢ yilda ozellikle salt emekei du-
rumunda olan is¢i, memur ve emek-
lilerin reel satin alma gulgclerinde bir
gerileme oldugu gozlemlenmistir. Do-
layistyla, faiz gelirlerinin dusmesi ge-
lir dagilimini bozmaz, aksine dizel-
tir.

Faizlerin Dusmesi Enflasyonu
Arttirir mi?

Talepfe c¢ekilen bir enflasyonun
(demand pulled inflation) oldugu bir
ortamda faizlerin dismesi ferdi ta-
sarruflari azaltacad: icin, ilave talep
yaratarak enflasyonu arttirabilir. Mali-
yet itmesi bir enflasyonun {cost pu-
shed inflation) bulundugu bir ortam-
da ise, faizlerin dasmesi enflasyonu
arttirmaz bildkis azaltabilir.

Enflasyon olayi fiyat artislart ile
esanlamii olmadigr igin, yukaridaki
ifade de teknik olarak yanhstir. An-
cak, her enflasyon beraberinde fiyat
artisi gelirdigi ve genelde fiyat artis-
larinin gerisinde enflasyonist politika-
lar oldugu icin, kamuoyu enflasyonla
fiyat artislanimi ayni sey olarak gor-
mustur. Biz de anlatim kolaylhigr i¢in
ayni hatayt bilerek tekrar ettik.

Aslinda, enflasyon reel Milli Ge-
lir artisindan ¢ok, para arzi artist de-
mektir. Eder hiikiimet, KiT aciklari-
ni kapatmak veya batan banker ve
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bankalart ya da sanayi sirketlerini
kurtarmak icin piyasaya para enjek-
te eder ve kaynagint sonra bulurum
derse, iste o zaman enflasyon ve
onun sonucu olarak fiyat artiglart or-
taya cikar.

Salt olarak faiz olayi ile fiyat is-
tikran  arasinda safhasal {phasic)
ters ve temeide (basic) dogru oranti
vardir, Yani, yiksek enflasyonda ytk-
sek faiz, dusik enflasyonda dusik
faiz yurlrlukte olur. Diger bir deyis-
le, faiz hadlerini arttirarak enflasyo-
nu kontrol aftina aldiktan sonra, mu-
hakkak faizlerin dismesi gerekir.
Yoksa tedbir kendisi ile celisir.

Sonucg

Biz Turkiye sartlarinda faizlere
miidahale edilmesini uygun karsiliyo-
ruz. Esasen serbest piyasa kuralla-
rinin serbestce calismadig: bir ortam-
da «dusmesi bekleniyordu ama zorla
dusuriulmemeliydi» seklindeki ifadele-
ri gercekci bulmuyoruz.

et

Okurlarimiza Duyuru

Banka ve

Ekonomik Yorumlar

Dergisi

1983 yilinda 12 sayi i¢in :

Yilhk abone 1.560.— TL.
Ogrenci abonesi:  780.— TL.

Abona bedelierl posta ile adresimize
génderilebilecedi gibl, asad:da sayilan
belirtilen istanbul'daki banka
hesaplarimiza da yatirilabilir.

is Bankasi Tarbe S$ubesi: 1541
Akbank Tidrbe S$ubesi: 4512
Ziraat Bankas: Beyoglu Subesi: 768




Turk

sermaye piyasasinda
farkli Rurulus:
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Ister tasarruf sahibi
olun, ister yonetici...
Sermaye piyasasinin

vermesl gereken

¢ok yonli

hizmetleri size
yalniz Meban sunar.

Meban sadece bir
“"borsa bankeri"
degildir.

Bu kapsami asar.
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Meban bir

““mall kurulus''tur.
Turk sermaye
plyasasinin, ciroda
satista, vergide
oldugu kadar
hizmette de

tek lideri

“"mali kurulus"
Meban'dir.

MEBAN

MENMUL DEGERLER
RANKERLIA ve FINANGMAN 4.5,

“mali kurulus”

{stanbul
Maerkez Subesi
« lsuklal Caddes),
Odakule 19 Merkezi No. 2
Beyoglu-ISTANBUL
Tel. 451259 (3 hat)

Kadikdy Subesi
Rintim Caddesn.
Derya 13 Mezkezi
Na. 28 Kat 3
Kadikoy - ISTANBUL
Tel. 306087-88-89

Bakirkdy Subesi
Istasyon Caddesi,
Ak 13 Han1 No 9/1! Kat. 3
Bakirkoy-ISTANBUL
Tel.: 728020-2]-22

Ankara Subesi
Gaz| tdustafa Kemal Bulvan,
Istag Han. No. 8/10
¥inlay - ANKARA
Tel.: 174266-252982

fzmir Subasi
Cumhurlyet Bulvarn,
1378. Sokak No. 4/4

Alsancak-{ZMIR
Tel: 214707-214703

“mali kurulus” Meban.

!
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!_!AZiRAN ayl icersinde pay senedi fiyatlarinda yine onemli dalgalanmalar
”ortoya cikmistir. Bu dalgolanmalara genellikle fiyat artistari hakim olmus-
tur. Nitekim portféyimuzde bulunan pay senetlerinin 22 tanesi Mayis ayi fiyat
duzeylerini korurken, 7 tanesi fiyat azalisi ve 16 tanesi de fiyat artist goster-
mistir. Ortalama fiyat azahsi, 1400 TL gibi oldukca Snemli bir dizeydedir. Or-
talamamn Gzerinde fiyat ozahisina ugrayan pay senetlerinin basinda 5000 TL ile
Goodyear, 1500 TL ile izocam ve 2200 TL ile Kartonsan gelmektedir. Ortala-
ma fiyat yukselisi ise 922 TL'dir. Ortalamanin Uzerinde deder artigi saglayan
poy senetlerinin isimleri ve deder artis tutarlars soyledir : Akgimento 1300 TL,
Cimsa 2000 TL, is Bankasi 6000 TL, Kordsa 1000 TL ve Siemens 1000 TL.

Bu gelismelerin sonucunda Haziran 1983'de pay senedi pazar indeksimiz
176.25 diizeyine yukselmistir. Boylece pazar indeksi Mayis ayi diuzeyine oran-
la % 12.92'lik bir artis gerceklestirmis olmaktadir. Indeksin bu yeni dizeyi, sim-
diye kadar erisilmis olan en yuksek rakam olmaktadir. indeksdeki bu asir yuk-
selise, portfdyde adirhdr yiiksek olan is Bankasi pay senetlerinin Hoziran ayi
icersinde 6nemli fiyat arti$1 gerceklestirmis olmasi neden olarak gdsterilebilir.

Tahvil pazarinda ise yiibasindan beri séyle bir gelisme ortaya cikmistir:

ihrag¢ Tutarn (Milyon TL) Firma Sayisi

Ocak 1.450 4
Subat 445 5
Mart 1.330 5
Nisan 168 2
Mayis 810 4
Haziran 850 2

t

5.053 22
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Haziran ayi ortasi itibariyla tahvil ihraglari, diger yillarla karsilastirilacak
olursa oldukca mutevazi Slgulerde kalmis bulunmaktadir. 1983 vyilinda ihrac
edilmis olan tahvillerin genellikle % 45-54 oranlarinda sabit faizli olduklar iz-
lenmektedir. Yiksek getiri oranlarina ragmen, sermaye pazannda yasanimig
olan kotl tecrlbeler, tahvil yatinmlarinin cazibesini ve emniyetini zedelemekte
ve dolayisiyla, bu menkul degerlerin ihraclarini olumsuz etkilemektedir.

Sermaye pazarinda Haziran ayi iginde yasanan en &6nemli olay 1 Tem-
muz 1983 tarihinden itibaren mevduat faiz oranlarinin 5 puan dusurilecek ol-
masidir. Kredi maliyetlerini disiirerek yatirimlarda bir artis saglamak ve ekono-
mide canh bir konjonktiire girmek omaciyla, mevduat faiz oranlarinda béyle
bir azalisin yapildidi 6ne sirilmektedir. Boylece 6 ayhk vadeli mevduatlara
% 40 yerine % 35 ve bir yillik vadeli mevduatiara da % 45 yerine % 40 faiz
verilecektir. Ayhk faiz 6demeli hesaplarda vade 6 ay ise, faiz oranmi % 34’den
% 30’a ve vade bir yil ise faiz orami do % 38'den % 34’e disecektir. Vadesiz
mevduatiarin faiz oram eski dizeyinde yoni % 20'de birakilirken, ticari mev-
duata faiz verilmemesi ilkesi korunmustur.

Faiz oraniarindaki bu disuslerin gergekten kredi maliyetlerini azaltici bir
etki yapacad: suphelidir. Cunklu faiz getirisindeki azahsglar, halkin tasarruflari-
nin bir kismuni bankacihk kesimi disina cekecektir (drnegin altin, teskilatlan-
mamis para pazarlari vbg.). Dolayisiyla bankalarin kredi olarak verebilecekleri
fonlar azahrken, zaten fozla bir dizeyde olan kredi talepleri nedeniyle kredi
alhminda rekabet ve dolayisiyla kredinin fiyatt yikselecektir. Ayrica tefecilik ve-
ya bankerlik uygulamalarinin eski suratlerinde hortlamalari, Glkedeki tasarruf-
larin kontrol edilemeyen ve etkin olmayan kullanimlara kaymasina neden olabi-
lecektir. Bunun yaninda yluksek getiri nedeniyle tuketimini kisarak tasarrufa
yonelen kisilerin, artik bu disik getiriden hosnut kalmayarak tekrar tiiketime
yonelmeleri ve dolayisiyla bir talep enflasyonu ile karsi karsiya kalinmasi riski
de mevcuttur.

Yukarida soylediklerimizden bazilari cok siratle gindeme gelmistir. Nite-
kim mevduat faiz oranlarinin 5 puan dusirilecedi karari Uzerine, altin fiyatia-
nnda hemen 1000-1500 TL gibi 6nemli artislar ortaya cikmistir.

Mevduat faiz oranlarindaki disus, sirketlerin cikaracaklari tahvillerin faiz
oranlarini da olumsuz etkileyecektir. Bilindigi gibi 6zel sirket tahvillerinin faiz
orani da, en yiiksek mevduat faiz oraninin 0.8 ile 1.2 katsayilariyla carpiima-
styla elde edilmektedir. Boylece bugline kadar % 36-54 arasinda olan tahvil fa-
izleri 1 Temmuz tarihinden itibaren % 32 dtizeylerine gerileyecektir. Emniyet aci-
sindaki handikabina ragmen sadladigi yuksek getiri nedeniyle yavas yavas can-
lanmaya baslama egilimi gosteren tahvil pazari da, bu yeni kararla olumsuz
yonde etkilenecektir.

Gérilldiigu gibi, kredi maliyetinde pek 6nemli ucuzlamalar saglayacad: bek-
lenmeyen bu yeni karar, bircok riskleri de beraberinde getirmektedir. Tasarruf-
culanin ve bunlarin yatinm olanaklarinin, faiz dusurilisinden en buyuk sarsinti
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duyacaklar olacagi agiktir, Boylece bu ekonomik faktorlerin makro agidan ta-
sarruflarin cogalmasi ve enflasyonia micadelede katkilarinin azalmas: beklene-

bilecektir.
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2] 5 M. N M. H T A Ey Ek L%
Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi
Hisse Senedi Fiyat indeksi ve Grafigi
(Ocak 1974 = 100)
Aylar 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983
Ocak 95.26 118.85 11891 142.21 144.23 101.76 87.04 94.18 13551
Subat 96.11 118.57 120.82 114.09 144.25 105.08 90.24 94.60 157.44
Mart 96.67 121.11 123.65 166.76 144.79 11080 91.76 97.989 165.21
Nisan 97.86 125.34 136.12 166.05 122.40 104.31 90.37 101.49 152.04
Mayis 97.23 118.00 127.26 159.26 120.40 101.63 91.66 102.60 156.08
Haziran 96.67 119.13 128.05 134.63 121.36 101.90 91.83 106.38 176.25
Temmuz 94,58 119.81 128.22 143.21 12169 98.18 97.83 106.22
Agustos 96.33 124.15 125.56 135.39 119.05 95.18 9853 113.08
Eyliil 98.65 126.02 134.48 132.82 119.48 89.12 97.89 11247
Ekim 101.24 137.81 139.11 135.55 115.69 9421 97.35 115.27
Kasim 104.46 119.19 139.00 138.71 107.66 94.51 100.27 132.45
Aralik 109.20 117.44 14193 14158 107.81 9464 94.18 133.33
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Para binkarmek iyt seydir. Bu aruda bosa gitmeyen birsey daha \mrdlr
Ama para yalmyz tstiiste konularak binktrilmez. Ulke ckonomisinin petrol gereksinmesi igin
Isicam da insarun para birktirmesini saglar. vurt chsina 6denen dévizler.
Isiy1 odada wiar. En kiigiik evden baslayarak en biiyiik binaya kadar
Dengeli bir yakat harcamas) saglar. Isicamla donanlan yapilar 1siy1 odada,

divizi yurtta tutarlar.
Boylece Isicam yalniz evierdeki tasarruf degil,
yurt ekonomisindeld tasarruf da
stzkonusu olunc
giirevini mm olarak yapar,

Isicamb cvde oruran kist bilir ki
yakita verdigi para

harcadifny ssiun tamn karsii@idir.
Isicam tasarrufun ta kendisidir.
Ne yakat boga gider, ne de para.

ISICAM SISTEMI NEDIA?

Iscam, &1 cam piakanin araya e metsl gila Aonularak
Sudimar ozel elasta doigu e bajlanmas ndan meycdana gelir
Metal ara alanin 3. hava bogunin devami duny

batmas i Orel nem emic: b mandryle A0idusubmgius
Igerde halan busu nava Bogludu Js.cam m yalith anl g ashlar

Buyukders Caddesi,Beylem Han,Sisk-istanbul Tel 348 1130 (GHatl

CanParsiama A5 Tirssye Goeve Com Faby ol AS rn bir indoudsr.




YONELMEK
ISTEYENLER ;
EMLAK KREDI

SIZE DESTEKTIR.

Tiirkiye Emlak Kredi Bankast, karmasik dis ticaret
organizasyonlarn i¢inde en giivenilir yol géstericisi ve
vardimeimizdir.

Ihracat ve kambiyo islemlerinde uzman kadrosu ve
Tlirkiye'nin her yerinden dogrudan dis iliski
kurabilen subelert ile emrinizde olan Emlak Kredi,
teminat mektuplan ile de en biiyiik glivencenizdir.

Ihs ticarette basanmzn devam icin,
size limlak Kyedi gerek...

TURKIYE
EMLAK KREDI
BANKASI

/J}r’%ﬁ ¢ “f‘l'

AlOLYE




‘ Turk Parasinin Kiymetinin Korunmasi

GiRIiS

YAZIDAKI bu baslk, stuphesiz ak-

la 1930 yilindan beri ylrurlukte
olan «Tlrk Parasi Kiymetini Koruma
Hakkindaki 1567 sayili: Kanun»u getir-
mektedir. Bu kanun Tlrk Parast'ni
«1 US Dolari = 1 lira 82 kurus» ola-
rak teslim almasina ve bugiine ka-
dar yaklasik 218.— liraya dlusirmis
bulunmasina ragmen, zannedildigin-
den daha glc¢li bir kanundur. Tirk
hukuk dlzeninde «imtiyazli» bir yeri
vardir.  Zira, Tlrk Parasi Kiymetini
Koruma (Kambiyo) mevzuati, Anaya-
sa hukumlerini zorlamakta ve diger
bazi kanunlann uzerine ¢ikabilmekte-
dir.

Uluslararasi bir hukuk kurali ve
«Kanunsuz su¢ olmaz.» prensipinin
bir ifadesi olan;

~ 19617 Anayasasi’‘nin: «Kimse, islen-
digi zaman ydririukte bulunan ‘ka-
nunun su¢ saymadigy’ bir fiilden
dolayr cezalandiriamaz. Cezalar
ve ceza tedbirleri ancak kanunla
konulur.» (m. 33)

— 1982 Anayasasi'nmin : «Kimse, islen-
digi zaman ydurirlikte bulunan ‘ka-
nunun su¢ saymadigi’ bir fiilden do-
layi cezalandirilamaz.» (m. 38)

— Tiark Ceza Kanunu’'nun: «Kanunun
acik olarak su¢ saymadigt bir fiil
icin kimseye ceza verilemez.» (m. 1)

45

hukumlerine ragmen; Bakanlar Kuru-
lu kararnamelerle, Maliye Bakanhg:
tebliglerle ve idari tasarruflariyla «suc
ihdas» edebilmekteler. Hatta Maliye
Bakanhgi, bir «Turk Parasi Kiymetini
Koruma Tebligi» ile Bankalar Kanu-
nu'nun bir hukmuni tadil edebilmis-
tir.

iste bunun icindir ki, 1567 sayli
Kanun’un 1961 Anayasasi’'na aykiriigi
pek cok kere iddia edilmis olup, 15
dyeli Anayasa Mahkemesi'nin 1963/
71 sayih Karan'nda 8 dye «aykinliks
yénunde oy vermistir. Fakat bu olum-
suz oylar 1567 sayili Kanun'un mad-
deleri arasinda dagdildigindan, kanun
yururlukte kalabiimistir.

Bize gore 1567 sayih Kanun'un
glicii; (1) [sminde, yani «Tiirk Parast
Kiymetini Koruma» ibaresinde ve (2)
Bu deyimin yoneticiler ve halk ara-
sindaki psikolojik etkenligindedir.

Halk, devamli artan hayat paha-
lihgini, yani Tidrk Parasi'nin diisisi-
nin sorumlulugunu, 1567 sayili Ka-
nun‘un konusu olan «doévizli islemler-
le» ugrasanlarda aramakta ve pesin
bir hikim olarak «dovize iligkin ig-
lemlerle» ugrasan kisiler, bliyik bir
ihtimalle ve O&nyargiyla «<kacaker»
damgasint yemektedirler.

Olaylar bu goriisi dogrulamak-
tadwr. Kisa bir siire dnce yapilan Bol-
ge Vali ve Emniyet Mudiirleri Top-
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lantisi'nin gindemi «Gimrik, uyustu-
rucu madde ve doviz kacakcihidr.» idi.
Bu olay déviz kacakciliginin uyustu-
rucu madde kacakeciligr ile esdegerde
tutulmakta oldugunu godstermektedir.
Mevcut mevzuat da buna imkén ver-
mektedir. Nitekim dovizie ilgilenen,
ona el suren herkesin mahkemeye
gonderilmesi mumkandur.

Mesela, pek cok mesakkatlara
katlanarak yurt disinda kazandiklari
dévizleri memleketimize gonderen ig-
cilerimizin, énemli ve yeni bir doviz
kaynagi saglayan yurt disinda cali-
san muteahhitlerimizin déviz kacak-
citigr ile itham edilmeleri ¢ok kolay-
dir.

1961 Anayasast’'nin baslica :

- Yasama vyetkisinin devredilemeye-
cegine dair 5. maddesine;

- Bakanlar Kuruluna, kararnamelerle

su¢ ihdasi yetkisi verilmis olmasit

sebebiyle, suclarin kanuniligi hik-
mini koyan 33. maddesine;

Hicbir kimsenin tabii hdkiminden

baska bir merci dnline cikarilama-

yacagina dair 32. maddesine;

— Vergilerin kanunla ihdas edilebile-
cegi s6z konusu iken, «fon» ve ben-
zeri adlarla mali kdifetlerin ihdas
edilebilmesine dair 61. maddesine;

1567 sayih Kanun‘un aykirihig:, bircok

Anayasa Mahkemesi {iyesince kabul

edilmistir,

Mevcut Kambiyo Mevzuati ve Otesi...

«Turk Parast Kiymetini Koruma»
mevzuatinl yeni anayasamiz agisin-
dan incelemeden 6nce 1567 sayili
Kanun ve mevcut kambiyo mevzua-
tindan bahsedelim. Kambiyo mevzu-
ati:

1 — 1567 sayili Turk Parasi Kiymetini

Koruma Kanunu;

2 — Basta 17 sayili Karar olmak lze-
re, bu kanuna gére Bakanlar Ku-
rulu'nca cikariimis bulunan pek
¢cok kararname;

3 — Tiurk Parasi Kiymetini Koruma
Kararlari’'na dayamlarak Maliye
Bakanligi'nca cikartilmis bulunan
(pek ¢ok diyemeyecegim) gercek
sayisini Bakanhigin da bilemedigi
«Turk Parasi Kiymetini Koruma
Tebligleri»; ve

4 — 17 sayih Karar'in 50. maddesinin,
«Maliye Bakanhg bu kararin tat-
bikatini temin etmek ve Tlrk Pa-
rasinin Kiymetini Korumak mak-
sadiyla lGzumlu gérecedi bilcim-
le tedbirleri almaya vyetkilidir.»
hikmiine gdre, bakanlidin aldig
Resmi Gazete'de nesredilmeyen
ozel kararlardan (idari tasarruf-
lardan) olugsmaktadir.

Anayasa Mahkemesi Uyelerinden
bazilarimin  (Muhittin Gurlin, $Semset-
tin Akgaoglu, ibrahim Senil, Celdlet-
tin Kuralmen); 1567 sayili Kanun'un
Bakanlar Kurulu’'nun «Tuark Parasi
Kiymetinin Korunmasi zimninda ka-
rarlar alabilmesi» hikminin, «mip-
hem ve her sahaya yayilabilecek bir
istikamet gdsterebilmekle iktifa edile-
rek ‘fertlerin hususi hayatlarina’ ve
‘gtindelik aligverislerine kadar gidil-
mesi mumkin olacak’ surette mem-
leketin butin ‘iktisadi ve ticari ha-
yatinl kayitlara sokabilecek’ ¢ok ge-
nig bir alan icinde ‘hudutsuz bir yet-
ki* ile techiz edilmig» olmas! ve bas-
langicta deginilen diger sebeplerle
anayasaya aykirithg: gorusini bir to-
rafa birakip; yukarida 2, 3 ve 4'de
s6zi edilen karar, teblig ve idari ta-
sarruflari ele alalim.

Bize gore, her ¢l de «kanun ni-
teliginde»dir. Meseleyi akademik yoén-
den inceleyip bir cilkmaza sokmaya
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gerek yoktur. Konuyu pratik olarak
ele alip varilan sonuglara bakarsak:
kanuniligin Turkiye Cumhuriyeti ana-
yasalarinin bariz bir vasfi oldugunu
goruriiz. Kanunsuz su¢ olamayacagi-
na gore, «Turk Parasi Kiymetini Ko-
ruma» zimnindaki;

— Bakanlar Kurulu kararlari,

-~ Maliye Bakanhg tebligleri,

- Maliye Bakanhgi tasarruflari,

«suc ihdas» edebildiklerine gore; «ka-
nun kuvvetindexdirler.

Maliye Bakanhgi tebligleri ve ida-
ri tasarruflarinin «sug¢ ihdas ettigi» id-
diasi ilk bakista garip karsilanabilir-
se de, bu teblig ve idari tasarruflar-
da, Bakan!ar Kurulu kararlarinda yer
almayan ve hatta onun aksine hi-
kamler, kisitiama ve yasaklar mev-
cut olabilmektedir.

Ote yandan simdiye kadar, Ana-
yasa Mahkemesi'nde 1567 sayili Ka-
nun’un kendisi tartisilmigtir. Bize go-
re, kanun niteliklerini tasiyan «Turk
Parasi Kiymetini Koruma» (T.P.K.K.)
kararnameleri, tebligleri ve Maliye
Bakanligi idari tasarruflan uzerinde
durulmamistir. Mademki c¢hukuk dev-
letinyiz, Oyleyse bu konu lizerinde de
durulmasi gerekir. Nitekim, anayasa
yoniinden benzeri bir olayda, yeni ha-
zirlanmakta olan Siyasi Partiler Ka-
nunu‘nun 9, maddesindeki; «Cumhu-
riyet Bassavcihdgl  kurulan partilerin
‘tiizllk ve programlarinin’ ve ‘kurucu-
larinin® hukuki durumlarinin ‘anayasa-
ya uygunlugunu’ inceler.» hikmiuyle
‘kanunlardan basgka’ seylerin de ana-
yasaya uyguniugunu arama geregi
duyulmustur.

O halde, Bakanlar Kurulu'na ve
Maliye Bakanligi'na taninmis bulunan
sinirsiz yetkiler icabi alinan kararla-
rin anayasa karsisindaki durumlari da
incelenmelidir. Tlirk parasi kiymetinin,
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yabanci paralar karsisindaki kiyme-
tini koruma maksadiyla c¢ikariimis
bulunan 1567 sayih Kanun‘un 1. mad-
desindeki «Turk parasinin kiymetinin
korunmasi zimninda» deyiminin mup-
hem ifadesinden istifade ederek ¢I-
kartilmis bulunan T.P.K.K. hakkinda
19 sayih Karar ve buna iligkin teb-
ligler ile yedigimiz ekmegin dahi gra-
maj ve fiyatini tespit edebilen bir ida-
renin, denetleyicisinin olmasi gerekir.

Hatirdan c¢ikartilmamahdir ki, 19
sayill Karar ve tebligleriyle alinan
kararlara muhalefet edenler; «T.P.K.K.
hakkinda 1567 sayili Kanun'un 6258
sayil Kanun'la degisik 3. maddesi
hukmi uyarinca 7 aydan 5 yila ka-
dar hapis, aymi slreyle mesleki faa-
liytten men ve bin liradan ikiylizbin
liraya kadar para cezas! tertip edil-
mek istemiyle Cumhuriyet Savciligi-
na sevk» edilmektedir (19 sayili Ka-
rar‘a iligkin 1 sayill Teblig'in 1. mad-
desi).

Yeni Anayasamiza Gore

Konuyu simdi de yeni anayasa-
miz yonunden ele alalim. 1982 Ana-
yasast da, deginilen konularda, 1961
Anayasas! paralelinde hikimler icer-
mektedir. 1982 Anayasasi'nin asagi-
daki hikumleri bunun ornekleridir:
- Yasama vyetkisi Tark Milleti adina
Turkiye Buyik Millet Meclisi'nde-
dir. Bu yetki devredilemez. (mad.
7)

~ Kanunlar anayasaya aykirt olamaz.
{mad. 11)

~ Kimse, islendigi zaman ydurirlikte
bulunan kanunun su¢ saymadigi bir
fiilden dolayi cezalandinlamaz.
{(mad. 38)

— Vergi, resim, har¢ ve benzeri mali
yukamlalikler  kanunla  konulur.
{mad. 73)
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— Bakanlar Kurulu, kanunun uygulan-
mastn gostermek veya emrettigi
isleri belirtmek Uzere, kanunlara
aykin olmamak ve Danistay’in in-
celenmesinden gegirilmek sartiyla
tuzikler cikarabilir. {(mad. 115)

Bu bakimdan yeni anayasamiza
gore de 1567 sayith Kanun ile bu ka-
nuna dayanan kararnameler, tebligler
ve idari tasarruflarin anayasa hikim-
lerine aykirihginin  iddia  edilmesi
mimkundur.

Konuyu bir kere de «Kanun Huik-
munde Kararname» ydnunden ele a-
lalim. «Kanun-Kararname» uygulama-
s1 Tdrk Hukuku’'nda yeni baslamis-
tir denilebilir. Bununla beraber 1930
yihindan beri, Glkemizde kanun hik-
munde kararname uygulamas: vardir.
1567 sayill Kanun; Bakanlar Kurulu’-
na birinci maddesiyle kanun hukmdun-
de kararname cikartma yetkisi ver-
mis bulunmaktadir. T.P.K.K. hakkin-
daki kararlarin bu vasfi haiz olmad:-
ginin iddia ediimesi mimkin degil-
dir.

1567 sayih Kanun, Bakanlar Ku-
rulu'na gayet genis ve «sintrlarl ke-
sin olarak belirtiimemis» bir yetki ve-
rirken; 1982 Anayasasi 92. maddesiy-
le surece siniri ve sonradan Tirki-
ye Bilyik Millet Meclisi’'nin onama-
sina bagh bir yetki vermis bulunmak-
tadir. 91. maddenin baslica hikim-
leri sunlardir:

a) Bakanlar Kurulu'unca; (i) Anaya-
sanin ikinci  kisminin birinci ve
ikinci bolimlerinde yer alan temel
haklar, kisi haklan (kiginin doku-
nulmaziigl - maddi ve manevi var-
hgt - kisi hirriyet ve givenligi -
haberlesme hurriyeti - yerlesme ve
seyahat hirriyeti - kanunsuz suc
ihdas edilemeyecegi), (i) Dérdin-
cli béliminde yer alan siyasi hak-

lar; «kanun hikmuinde kararna-
melerle duzenlenemez».

b} Yetki Kanunu; c¢ikarnlacak kanun
hukminde kararnamenin, amaci-
ni, kapsamni, ilkelerini, kullanma
slresini ve stresi icinde birden
fazla kararname c¢ikarilamayaca-
g gosterir.

c) Kararnameler, Resmi Gazete'de
yayinlandiklar: gun Turkiye Buylk
Millet Meclisi'ne sunulur.

d) Yetki Kanunlan ve bunlara daya-
nan kanun hikmuinde kararname-
ler, Turkiye Buyuk Millet Meclisi
komisyonlari ve genel kurulunda
oncelikle ve ivedilikle gorusulir.
1567 sayili Kanun; yirirlikteki

anayasamizin yukarida deginilen hi-

kimlerinin  hicbirisine uymamakta,

Bakaniar Kurulu ve hatta Maliye Ba-

kanhg anayasada yer alan temel hak-

lar1 sinirlayici kararlar alabilmektedir.

Ustelik bunlar Tirkiye Biylk Millet

Meclisi’'nin denetlemesi disindadir,

!(ambiyo Mevzuatinin
liging Uygulamalari

Yazimizin buraya kadarki kismin-
da «T.P.K.K.» mevzuatinin Tirk Hukuk
diizeni igindeki yerini inceledik. Bun-
dan sonraki kisimda kambiyo mevzu-
atinin uygulamalart hakkinda kisa ke-
sitler halinde bilgi ve Grnekler vere-
cegiz. Sunu hemen belirtelim ki, kam-
biyo kisitlamalari memleketimize 6zgl
bir olay degildir. Basta sosyalist Ul-
keler olmak lzere diger Ulkelerde de
kambiyo sinirlamailan vardir. Ancak
uygulanan kambiyo kisitlamalan ve
yasaklamalarinin dozlari farkhdir.

Turkiye kambiyo mevzuati; Fran-
sa, Belgika ve italya mevzuatina ya-
kin bir benzerlik gdstermektedir. Bu
ulkelerde ana prensip olarak dévize
iliskin islemler yasaktir. Ancak hi-
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kimetler yasaklari hafifletmeye ve

kaldirmaya yetkilidir. Sonuc¢ olarak

bu ulkelerde kambiyo sinirlamalarinin
varligi  vatandaslarinca  hissedilmez
hale gelmistir.

Biraz da Tlrkiye'deki kambiyo
yasaklarinin «dozu» hakkinda  bilgi
vermek Uzere birkag¢ ornek sunalim.
Bdylece baslangicta ifade ettigimiz
«dovizle ilgilenen» kisilerin «kacaket-
hikla» nasil itham edilebilecegini de
gormus olacagiz.

1 — ihracattan sonra en biyik
doviz kaynagi olan yurt disinda cali-
sun vatandaslanmizin  Tirkiye'den
kendi ve yakinlarinin ¢ikiglarindan gi-
rislerine, esya goétirup getirmelerine
ve hatta dovizlerini  kullanmalarina
dair sayisiz kisttiamalar ve yasaklar
vardir. Bunlardan birkacini belirtelim.
- is¢i sifatini haiz olmadan yurt di-

sinda ¢alisaniar, yilda en cok 5 de-
fa Turkiye'ye gelebilirler ve «Tlrki-
ye'de en cok 4 ay oturabilirler»
(Seri: IV, No: 4/3 Tebligi).

- Yurt disinda c¢alisan ve c«kara yo-
luyla isyerlerine doénen» iscilerimiz,
beraberlerinde gotiirecekleri 1.000
DM’a kadar olan dovizleri «girisle-
rinde beyan etmis olmak» zorunda
degdildir (Seri: IV, No: 4/1 Tebligi).
Bu teblig, T.P.K.K. hakkinda 17 sa-
yi Kararname’'nin 10. maddesinin;
«Turkiye'ye doviz ithali serbesttir.
Beyan veya herhangi bir isleme ta-
bi tutulamaz.» hiikkmine aykiridir ve
iscilere Ozel bir kisitlama getirmek-
tedir. Ayrica karayolu ile donmek
{sanki hava ve denizyolu ile cikil-
miyormus gibi) ve Doygemark (Al-
manya’'dan gayrn bir yerde cahsip
baska cesit para tasiyaniar yok-
mus gibi) kosulunun konmasinin
nedenini anlamak gagtir.

- iscilerimizin biyik soruniarindan
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biri de «Bedelsiz ithalatstir. Iscile-
rimizin mesleki aletlerini bile yur-
da getirebilmeleri icin, Trkiye'de-
ki bir bankada bir yil sireyle DM
5.000'den asagl olmamak uzere do-
viz hesabr actirmalari ve aletin
gumriglini de dovizle odemeleri
gerekmektedir. Oysa memleketi-
mizdeki issizligi azaltmak ve Ure-
timi artirmak icin bu yoldan buyik
imkanlar yaratilabilir,

Yukanda sézu edilen kisitiama-
lara harfiyen uyuldugu iddia edile-
mez. Bu hale gore yurda giren ve
cikan iggilerimiz genellikle kambiyo
sucu islemektedir.

2 — Memieketimizin yeni bir do-
viz kaynagi da «yurt digi muteahhit-
lik hizmetleri» olmustur. Zira miite-
ahhitlerimizin uzerlerine aldikiar is-
lerin toplaminin 14,5 milyar dolara u-
lastigr bildirilmektedir. Cetin bir ulus-
lararasi rekabet altinda ¢alisan bu
sektor icin ne yapilmistir? Gelecegini
neler beklemektedir?

Bu konuda once 8.12.1978 tari-
hinde 7/16965 say:h Bokanlar Kuru-
lu Karan'yla Maliye Bakanhdi Hazi-
ne Genel Miidirliigi ve M.LLT. Ge-
nel Sekreteri’'nin baskanhginda ilgili
bakanhklar arasi «Koordinasyon Ko-
mitesi» kurulmustur. Maliye Bakanli-
g1 uyguiama ile ilgili tebligler ¢ikar-
misgtir, 4.5.1980 tarihinde, bu karar,
87811 sayih Kararname'yle yurdrlik-
ten kaldirtlarak Bayindirhk Bakanlig
Mistesan’'nin baskanhidinda, ilgili ba-
kanlikiar arasi «Destekleme ve Ge-
listirme Kurulus tesgkil edilmistir. Bu
kere, bu karar da 19.1.1983 tarihinde
yurdrlikten 83/598-7 sayih Kararna-
me ile kaldinlarak Bayindirhk Baka-
ni‘'nin bagkanhginda «Yurt Disi Miite-
ahhitlik Hizmetleri Yiksek Kurulus
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teskil edilerek, kurulun seviyesi da-

ha da ylkseltiimistir. Ancak Maliye

Bakanhgi'nin, «ylrirlikten kalkan ilk

karar geregince cikartmig oldugu teb-

ligler hala gecerli»dir. Ustelik son ka-
rarla, Bayindirhk Bakam'nin baskan-
ligimt yaptidi kurulun sekretaryasini

Maliye Bakanligi yapmaktadir (mad.

6). i

Muteahhitlik  hizmetleriyle ilgili

«Yeterlik Belgesi» ve Tiirk isgisi gon-
derilmesi disindaki islemlere, Maliye
Bakanh@i'nin 1 sira no’lu Tebligi uy-
gulanmaktadir. Bakanhk; mutesebbis-
lere cikis ve seyahat dovizi, teminat
mektubu, nakdi sermaye, makine,
techizat, demirbas ihracina ve «isin
yuritilmesi icin gerekli islemlere»
izin vermektedir. Buna karsihk:

— Calistinlan Tulrk iscilerinin ucretle-
rinin % 30'unun;

— Tarkiye'den gegici olarak ihragc e-
dilenler de dahil {demek ki disa-
ndan ahnantar oncelikle) amortis-
man konusu olan makine, techizat
ve demirbaslarin yasal (Turkiye'nin
mi, yoksa gelecedi memleketin mi?)
amortisman tutarlannin;

— Merkez gene! giderlerinden disarn-
daki ise verilen hissé payinin;

— Harice transferine izin verilen ser-
mayenin;

- Bu isten elde edilen «karin tama-
mmnin;

Tlrkiye'ye

(mad. 10).

1567 sayill Kanun’a dayanilarak
cikartitmis bulunan Maliye Bakanl-
gi'nin bu tebligindeki «zorunluk»lara;
blitin iyiniyetlerine ragmen ve doviz
kacakeihgt niyetinin mevcut olmama-
st bir tarafa, bakanhkla ihtilafa dis-
memeye 6zel gayret sarfedecek olan
mitesebbislerden hicbirinin tam ola-
rak «uyamiyacagisnt ve Turkiye'deki

getirilmesi zorunludur

blrokratik sistem dikkate alinarak is-
tenecek resmi belgeleri ibraz ede-
meyecegini iddia edebiliriz. Bu ara-
da yeni yururlige giren 83/5987 sa-
yii Kararname'yle teskil edilen «ku-
rul»un gorevlerinden birinin de «tes-
pit edilen esaslara uymayan firmalar
hakkinda uygulanacak ‘mueyyideleri’
de tayin etme» (mad. 2} oldugunu
hatirlatalim.

3 — Yurt disinda c¢alisan vatan-
daslarimizin  satin  alma guglerinin
ylksekligi sebebiyle, bunlara bedeli
dovizle odenmek suretiyle arsa, ko-
nut ve isyeri satilmaktadir. Bu alan
da yeni bir déviz kaynagidir. Ustelik
T.P.K.K. hakkindaki 17 sayil Karar'-
in 38. maddesi geregince; sadece ha-
ricte «mukim» (oturan) kisilerin Tur-
kiye'den gayrimenkul satin alabilme-
leri icin bedelini «déviz» olarak ode-
me mecburiyeti olup, gerek Medeni
Kanunumuza ve gerekse kambiyo
mevzuatina gore «Turkiye'de mukim»
sayilan isgilerimizin gayrimenkul sa-
tin almalan halinde bedelini doviz o-
larak «6deme mecburiyeti» yoktur.

Ama gelin goériin ki, her seye el
atabilen kambiyo mevzuati, vatan-
daslarimiza déviz karsihiginda gayri-
menku! satan kisilerin, yaptiklarr pa-
zarlama masraflan dolayisiyla, Uste-
lik satis bedellerinden karsilayarak 6-
demede bulunduklari halde, yakala-
rina yapisabilmekte ve bunlar doéviz
kacakeiligl ile itham edebilmektedir.

4 — Turkiyedeki kambiyo kisit-
lamalarinin «dozu» hakkinda bilgi ver-
mek lzere bir 6rnek sunalm: Ham
pamugun egirilip dokunarak elbise,
maden cevherinin islenerek makine
ve dayanikl tuketim maddesi halin-
de ihracinin faydolarini izaha gerek
yoktur. i$lenmi$ kiymetli maden ih-
raci da boéyledir. Kiymetli madene uy-
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gulanacak kaliteli is¢ilik, ona kulla-

nilan madenin gercek degerinin ¢ok

tzerinde bir kiymet kazandirir. Darp-
hane’nin kendisinin hazirlayip sattig

«Hicret Altini» Turkiye'de 100 bin TL'-

na, haricte 1.000 dolara satiimakta-

dir.

Maliye Bakanhg, kiymetli maden
ihracina imkdan vermek LUlzere, 29.3.
1982 tarihinde Seri: 11, No: 3/3 Teb-
ligi'ni, daha sonra 15.8.1982 tarihinde
ayni konuda 374 sayili Tebligi cikar-
mistir (*). Bu tebligin baslica hikum-
leri sunlardir:

- i$lenmi$ ktymetli madenin gerektir-
digi altin ve iscilik Ucreti, altin ve
doviz olarak «dnceden» getirilecek-
tir.

— Getirilen altin Darphane’ye teslim
edilir.

- Ihrac edilecek islenmis madenin a-
yar, adirlik ve kiymeti Darphane’-
ce tespit edilir,

- |hracattan sonra Darphane’ye tes-
lim edilen standart kiilce altin ye-
rine Darphane'ce dusiuk ayarl kil-
ce altin verilir ve bankadaki do-
vizler serbest birakilir.

- ihracat miisaadesi  verilebilmesi
icin, ihracatcinin son yil bilango ve
kér-zarar hesabi incelenir.

Yukaridaki  kosgullarin  islenmis
kiymetli maden ihracini sagladigini mi,
yoksa aksine engelledigini mi kestire-
bilmek bir hayli gulctir.

5 — Son olarak, T.P.K.K. hak-
kindaki mevzuatla ilgili bazi hikim-

(*) 3/4 sayll Teblid, 6nceki 3/3 sa-
yili  Teblig’t ydrirlikten kaldirmamistir.
Bu sekilde bircok teblig, yenileri ciktig
halde vydururiikten kaldirdmadigindan ve
bunlarin gercekte hukuki dederleri kal-
madiindan, yazimizin baslarinda «Ma-
liye Bakanh@i'nca sayisi bilinmeyen teb-
ligler» deyimi kullaniimistir.
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lerin idaresi, halk arasindaki etkin-
ligi ve bir bakima «ddviz sdziine aler-
ji» duyma Uuzerine tipik bir oérnek ve-
relim,

T.P.K.K. hakkindaki 17 sayill Ka-
rar‘a iliskin Seri: | No: 2 Teblig'in 24.
maddesi geregince; Turkiye'deki sa-
hislar, bir ay zarfinda bankalara sat-
mak kaydiyla, yabancilardan efektif
doéviz ve travelers ¢ek seklindeki te-
diveleri kabul edebilecekleri ve bu-
nun i¢in makbuz tanzim etmeye mec-
bur olmadiklant halde; Uzerinde do-
viz bulunan kigiler, polis ve hatta bek-
ciler tarafindan Cumhuriyet Savcili-
gi'na teslim edilmektedirler. O kadar
ki, Merkez Bankast dahil hi¢gbir ban-
kanin satin almadigr yabanct madeni
paralari lUzerinde bulunduran sahis-
lar dahi aymi akibete ugramaktadir-
lar. Ornekleri artirmak, kisitlamalari
«onbinlerce» sayisi ile ifade etmek
mumkindir.

T.P.K.K. Mevzuati Kaldirilabilir,

ya da Kisitlamalar Asgariye

indirilebilir mi?

Bu aciklamalardan sonra simdi
de; «T.P.K.K. mevzuat: kaldinlabilir
mi?», «Hic degilse gelismis llkelerde
oldugu gibi kisitlamalar asgariye in-
dirmek mimkin ma?» konulanini; ge-
ne mevcut kambiyo mevzuatindan or-
nekler vererek aciklamaya caligahm.

Kambiyo yasaklarini aralayan en
onemli karar 24.1.1980 iktisadi ted-
birleri arasinda bulunan 8/192 sayil
Bakaniar Kurulu Karart olmustur. Bu
karara gore;

a) lhracater firma ve kuruluslann ih-
racatlannin % 5'i veya 10.000 do-
larlik kismi (hangisi buytikse},

b) Destekleme ve Fiyat lstikrar Fo-
nu’'na dahil mallann ihracateilarn
haric olmak Uzere ihracat¢ci firma
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ve kuruluslarin 40.000 dolara ka-
dar partilerinde,
17 sayih Karar ve eklerinin ihracatla
ilgili huktumleri uygulanmaz.

Ana doéviz kaynagimiz olan ihra-
cat islemlerinin engellerini kaldirma-
ya yonelik, genis olgcude «kacakelli-
ga (1) resmen imkdn veren» bu ka-
rardan sonra Merkez Bankasi'nin do-
viz kasalari bosalmig midir? Tabii ha-
yir. Aksine ihracat girdileri umulanin
uzerinde artis gostermistir. Bu yol-
dan az da olsa déviz kagrildiginl san-
miyoruz. Doviz kagirmanin tek yolu
ihracat veya 17 sayili Karar'in «geti-
rilmesi zorunlu dovizler» kapsamina
giren diger doviz kaynaklan degildir.
Doviz kacirmak isteyenlere imkan
saglayan baska yollar da vardir.

Doéviz girisini artiran «ihracati
tesvik tedbirleri» olmustur. Bu ted-
birlerin elle tutulur, gozle gorinlr se-
kilde ihracati artirmas: lzerine, as-
linda ihracatia ilgisi olmayan pekgok
islemler (yurt disi miuteahhitlik hiz-
metleri - konut satisi - nakliye lcret-
leri . turizm hizmetleri gibi) «ihracat
sayillarak» tesvik tedbirlerinden isti-
fade ettirilmistir (DPT Ihracati Tes-
vik Tebligi 82/1).

Burada bizim anlayamadigimiz,
boyle suni bir yola gidilerek, ihra-
catla ilgisi oimayan islemlerin «ihra-
cat sayilarak» dolayii bir sekilde tes-
vik edilmesidir. Acaba «miinhasiran
ihracat»in tesviklerden istifade «etti-
rilecegi» bir «kanun» hukmi midir?
Tabii ki hayir. Oyle ise nicin daha
gercekgi hareket etmiyoruz?

Sozii edilen tesvik tedbirlerinin
meydana getirdigi olumiu etkiler so-
nucunda, gercekte ihracat yapilmadi-
g1 halde, ihracat yapilmis gibi goste-
rip doviz getirenler de vardir. Bir su-

re once gazetelerde yer alan, polieti-
len ihrag edildigi beyan olunan bir
TIR kamyonunda kum ve c¢akil bulun-
masi olayini hatirlayalim.

Bu somut sonuclar karsisinda,
kambiyo mevzuatindaki kisitlama ve
vasaklara bir son vermenin zaman-
nin geldigini korkmadan kabul etme-
miz gerekir. En azindan, dovizli iglem-
lerdeki pekcok gereksiz formaliteler,
tanzim edilen belge ve taahhltname-
ler kaldirilabilir. ihracat islemlerinde
bile, «formaliteler ¢ok azaltildi» iddi-
asina ragmen, halG@ kaldinlabilecek
gereksiz blrokratik engeller vardir.

«Dovizli islem» denilince akhmi-
za hemen «kacakeilik» sozu gelme-
melidir. Kacak¢ilik kelimesini unutup
«uluslararast rekabet» gerceginin bir
amblemini karsimiza koyup ona gére
diizenlemeler yapabilirsek; «az gelig-
mislik»  veya yumusatilmig haliyle
«gelisme halinde olma» zilletinden
kurtulup layik oldugumuz Ust seviye-
lere cikabiliriz. Zira vatanimizin do-
gal kaynaklari ve insaninin ¢alisma
glicii ve yetenedi buna musaittir. Ko-
yinden (belki de buyiik sehir gorme-
den) cikip Avrupa’'da en ¢aprasik ma-
kinelerin basinda c¢alisabilen ve ba-
sarili olan Tirk insani nigcin memle-
ketinde calisgip daha faydal olma-
sin?

Hukimetler ne kadar gayretli ve
olumlu disinmis olurlarsa olsunlar,
burada en blyuk problem «burokrat-
larda baslamakta» ve «bitmektendir.
Bilirokratin; ihracat, turizm, nakliyat,
dis miteahhitlik, serbest bodige ve
diger islemlerde, dinyada sadece
Tulrkiye'nin mevcut olmadigini kabul
edip ayni konularda mesela Yunanis-
tan, Bulgaristan, Libnan, Giliney Ko-
re ve digerlerinin neler yaptiklann
incelemesi, ona goére diizenlemeler
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yapmas! ve calisanlara yardimci ol-
mast [Gzimdir.

Mevcut burokratik engeller kar-
sisinda biraz da mubalagali olmakla
beraber «golge etme baska ihsan is-
temez» deyimi hatira 0Ozllerek gel-
mektedir. iste size 22.2.1983 giinli
bir gazete haberinin bashgi: «Tirk
kara tasimaciliginin en blyik rakibi
blrokrasi. / Kara transit firmatan tek
merci istiyorlar. / Bir TIR araci ve $o-
ford icin 5 bakanlik ile Merkez Ban-
kasi, Karayollar, Emniyet, Turing Ku-
Iibd. Simir Kapilart ve Liman isletme-
si yetkililerinin onayi gerekiyor.»

26.3.1982 glinli diger bir gazete
haberi bashgr i1se sudur: «Brezilya
burokrasiyi azaitma bakanhd kur-
du.» Demek ki dert bir bizde degil,
diger tlkelerde de mevcut. Ancak
bttun mesele bunun dozunu iyi ayar-
lamakta...

Durumu Diizeltmek icin Neler
Yapilabilir?

Elestirmek kolaydir. Bu durumda
ne gibi onlemler o&nerilebilir? Baska
bir deyisle, ne yapilabilir? Simdi de
bu nokta uzerinde duralm. Dar bir
cerceve icinde, mevcut kambiyo mev-
zuatindaki kisitlamalari  azaltici ka-
rarlardan S&rnekler verip, onlarin ge-
ligtirilmesi, yayginlastirilmasindan o-
lugsan énerimizi sunalim.

1 — 8/192 sayilli Karar'la 40.000
dolara kadar ihracat bedellerinin
kambiyo kontrolii disinda birakildi-
gindan ve bunun olumlu sonuglar
verdiginden yukarida s6z etmistik.

2 — 6.5.1980 gilnli Resmi Ga-
zete'de yayimlanan T.P.K.K. hakkin-
da 17 sayth Karar'a iliskin Seri: I,
No: 5/4 Tebligi ile ihracatcilarin ge-
tirdigi dovizlerin;

- Sanayi Grinu ve maden ihracatin-
da en cok % 50'si,
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- Yas meyve, sebze ve su durinleri
ihracinda en ¢ok % 10°u,
~ Yurt disi mtteahhitlerin getirdikle-
ri dovizin en cok % 20'si;
kendi ihtiyaciari i¢in yapacaklarn it-
halat bedellerinin 6denmesinde Kkui-
lanilabilir. Bu kolayhk, o6zellikle do-
viz transferlerinin geciktigi devreler-
de, sanayinin ithal malr girdilerini ge-
cikmeden temin ettigi ve boylece ure-
timin aksamasi veya durmasint onle-
digi icin ¢ok faydali olmustur.

3 — 3.6.1982 ginli Resmi Ga-
zete'de yayinlanan T.P.K.K. hakkinda
17 sayilt Karar'a iliskin Seri: |, No: 4/8
Tebligi'ne gore bankalar :

Bir evvelki yilda aracilik ettigi mu-

amelelerden sagladikiart  doévizin

% 10'unu gecmemek lizere «doviz

pozisyonu» tutabilirler.

- Ddviz pozisyonlarina aracihk ettik-
leri dovizin % 80’ini aktarabilirler.

— Doviz pozisyonlarindan mUsgerileri—
nin ithalat ve hizmet bedellerini 6-
deyebilirler.

- Yurt disinda caligan miutechhitle-
rimize doviz kredisi verebilirler.
— Yurt disinda kendileri ve musteri-
leri adina «arbitraj» yapabilirler.

— Doviz pozisyonu tutan diger ban-
kalaria aralarinda ddviz «alim-sati-
mi» yapabilirler ve bu alim satim
sirasinda «uygulayacaklari  kurtan

tespit etmekie serbesttirlers.

Yukanda deginilen karar ve teb-
liglerin hukiimlerini 6zetieyecek olur
isek:

1 — lIhracat bedellerinden her
parti sevkiyatta 40.000 dolarlik kis-
minin Turkiye'ye getirlme mecburiye-
ti kaldirilmis, «buna ragmen» alinan
iktisadi tedbirler sebebiyle c«kacakgi-
igin cazibesi kalmamis» ve boylece
«dovizler ulkeye getirilmigtirs.
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2 — Getirilen dovizlerin bir kis-
minin (% 10 ila % 50°si) getiricisinin
kendi ihtiyacimin giderilmesinde kul-
lamimasina imkdn verilmis ve boyle-
ce sanayinin aksamadan calismast
mumkin olabilmistir.

Hatirlanmahdir ki, bir sure once
bazi fabrikalar, kicuk ithal girdileri-
nin «zamaninda saglanamamasi» ne-

deniyle faaliyetlerini durdurmak zo-
runda kalmeglardir.

Yillardir «Kambiyo» ve «Dig Ti-
caret Rejimi» uygulamasinin sonucu
olarak hepimizin musahade ve tes-
pit etmis oldugu gibi:

— Piyasada bulunmayan veya azalan
mallann ithalini temin eden «per-
mi» ve «lisans»larin bizatihi kendi-

TUrkiyé’d@ Ve
bUtin dinyada

lhracat ve ithalit ilemlenimiz,
dosiz, mevduat ve hredi b

diger hitin bankacibk i
Akbanks tercih e

Akbank. butiin dinyadaki
birinct mimf minhabirlent e
izhirligi yapmak rurctivle emnniededir.

Dis Temsilcilikler

NEWYORK

FRANKFURT

Essen, Bat Berlin
Minih, Hamburg, Stuttgart

AKBANK

“GUveninizin eseri”

LONDRA
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leri «prim yapmis» ve «alinir sati-
lirn meta haline gelmislerdir.

— Transfer sirasinda «oncelik» almak
veya «derhal transfer» imkanini el-
de etmek de keza prim yapmistir.

3 — Bankalar; kendi gayret ve

riskleri olmaksizin «bagkalarininy ce-
tin uluslararasi rekabet mtcadelesi
ve gayretler sonunda kanun baskisi
altinda getirdikleri doévizlerin % 80'ini
«kendileri kullanmakta, nimetlerinden
yararlanmakta» ve hatta «kurlari ser-
bestce tayin edebilmekteler». Banka-
larin 1981 yili faaliyet, bilango, kar-
zarar hesaplarina  bakilirsa; hemen
hemen hepsinin kdarlan «kambiyo
karlarmndan kaynaklanmaktadir.

SONUC

Bu gercekler karsisinda varilacak
sonu¢ ve Onerimiz Kristof Kolomb‘un
«yumurta olayi» kadar basittir. Soy-
le ki, «mevcut uygulama islah» edi-
lerek ve «yayginlastirnlaraks:
~ Sadece ihracat degil, «her turli do-

viz girdisi» saglayan faaliyetler tes-
vik edilmelidir.

-~ Turkiye'ye getirilen ddvizlerin bir
kismi  (mesela % 50'si) Merkez
Bankasi'nca tayin edilen fiyatlarla
bankalara, bakiyesi getiricisi emri-
ne birakilip, bunlarin «serbest piya-
sada» olusacak fiyat Uzerinden
bankalara, borsaya veya olusturu-
lacak didger bir kurulusa satisina
izin verilmelidir.

- Kambiyo mevzuatindaki; «getirilme-
si zorunlu dovizler» esasi kaldiril-
mal, kambiyo mevzuati ve Dig Ti-
caret Rejimi ile sadece «ddviz sa-
ticisinndan (yani bankadan, borsa-
dan) «doviz satin alabilme» sartla-
n tespit edilmelidir. Bu kisitlama,
yani doviz satin alip transfer ettir-
me imkani; iktisadi gelismemiz ol-
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clistinde, zamanla genisletiimeli ve
Merkez Bankasina satilacak dovi-
zin nispeti kigtltiimeli, sonunda
tam liberasyona gidilmelidir.

— Mutesebbisler daha rahat calisa-

cak, kambiyo sucu igleme korkusu

olmaksizin  uluslararas: iligkilere
girecek ve bunun sonucu olarak
doviz girdileri atacaktir.

Hizli ithalat ve derhal déviz trans-

feri imkdninin meydana getirdigi

prim, doviz getiricisine intikal ede-
cek ve doviz girisi etkili bir «tes-
vik unsuru» olacaktir.

- Dovizlerin gergek kuru tayin edile-
cek ve bunun uluslararast reko-
bete katkisi olacaktir.

~ Dbviz getirmenin ve satisinin kari,
getiricisine kalacak ve bu da ctes-
vikn vazifesi gorecektir.

- Pek cok bilirokratik engelin (musa-
adeler dizisinin) kaldiriimasi mim-
kiin olacaktir. Bu dahi, etkili bir
tesvik unsuru olma niteligindedir.

(mlgg Yayinlar sunar :ﬁ
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AYIN
EKONOMIK DR. YILDIRIM KILKIS
OLAYLARI

1983 Haziran ayi, is hayatimin canlanmaya baslamasi yaninda, hayat paha-
'I|I|§|mn da canlandigi bir déonem goéruniimd icinde olmustur. Maliyet enf-
lasyonu devam ederken, dolar kurunda da hizhi bir artis meydana gelmistir. Bu
durumun pek yakinda aokaryckit fiyatlarina yansimasindan endise edilmelidir.

1983 Haziran ayr maliyet artislarina ters etki yapmast arzu edilen mali
tedbirlerle belirlenmekiedir. Bu tedbirlerin yaninda 6zel uzlasma genel tebligleri
ile tahsilati hizlandirma cabalar, bazi temel mallara zamlar, ihracatin hizlan-
dirllmasina yénelik uygulamalar ile ¢ok yonli tedbirler de, bu dénemde yurar-
lige girmis bulunmaktadr.

Gerek yayinlanan kararnameler ve mali mevzuat, gerekse getirilmek istenen
tedbirler ve bazi yasal hazirlik gorintdleri, sanki 1983 Kasim segimlerinden on-
ce acilen bazi mevzuatin mevcut rejim icinde ¢ikariimasint isteyenlerin telasi-
ni sergilemektedir. Belirli bir sistem igine oturmadan, iyi niyetle fakat makro
gorusten uzak yaklasimlar, acaba bazi kisilerin etkisiyle mi meydana gel-
mektedir? 1983 Haziran ayinda daha iyi belirlenen bazi girisimlerin bu kaniyi
vermemesini arzu etmekteyiz.

Bu genel ifadelerden sonra, 1983 Haziran ayindaki ekonomik faaliyetlere
yénelik yeni mevzuat soyle actklanabilir:

Mevduat ve Kredi Faiz Oranlan % 5 Dusgurilda

15 Haziran 1982 tarinli Resmi Gazete'de yayinianan yeni faiz oranlanyla,
maliyet enflasyonunun bir faktorii olan faizlerin oranlarinda % 4-5 indirim sag-
lanmistir. Gerileyen enflasyon orani nedeniyle yeniden tespit edildigi belirtilen
bu oranlarin, bankerlerden parasini kurtaranlan mutlu etmedigi muhakkaktir.

Mevduat ve kredi faiz oranlarinin son sekli asagida gdsterilmistir. 1 Tem-
muz 1983'den itibaren yariirluge giren bu oranlara karsi, bu tarihe kadar yati-
nlan vadeli tasarruf mevduatina eski oranlarin, vodelerm sonuna kadar uygu-
lanmasina imkan taninmistir.
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| — Mevduat Falz Oranlan

A —

[B) ==
ER=

Il — Kredi

Tasarruf

Mevduat: :

a) Vadesiz
b) 6 aydan (6 ay dahil) 1 yila kadar vadeli

c) 1 yi

vadeli (Mevduat Sertifikalari dahil)

d) 6 aydan (6 ay dahil) 1 yila kadar vadeli aylik faiz édemeli
e) 1 yil vadeli aylik faiz odemeli {Mevduat Sertifikalari dahil)
Ticari Mevduat :

(Kooperatifler mevduatt faiz bakimindan tasarruf

mevduati

sayilir.)

Resmi Mevduat :

(Sosyal Sigortalar Kurumu, T.C. Emekli Saondi§i ve Bag-
Kur'un mevduat ile 1475 sayili is Kanunu'nun 32. maddesi
geregince yatirilan paralar, faiz bakimindan tasarruf mev-
duati sayilir)

Dider Mevduat :

Bankalararasi Mevduat :

Faiz Oraniarn

A — Kisa Vadeli Krediler {2 yila kadar vadeli) :
a) Genel olarak
b) ihracat kredileri
ba) Sinai mamul, yag meyve ve sebze ihracatina yonelik
krediler (Gida-isci-Titiin haric)
bb) Dider ihracat kredileri
B — Orta ve Uzun Vadeli Krediler {2 yil ddemesiz donemli ve

2 yildan

fazla vadeli)

a) Gene! olarak
b) Tesvik belgeli krediler
ba) Gider Vergisi istisnasindan yararlanan krediler

1.

Kalkinmada d&ncelikli ydrelerde kullandirilan
ihracat garantili yatirm kredileri

Déviz geliri getirilmesi taghhit edilen tasit
yatinm kredileri

Gemi ingasi, gemi insa tesisleri kredileri ile
doviz geliri getirilmesi taahhit edilen gemi it-
hal kredileri ve diger ihracat garantili yatirm
kredileri

bb) Kalkinmada &ncelikli ydrelerde kullandirilan yati-
rim kredileri

bc) Dider yorelerde kullandirlan yatirrm kredileri ile
kalkinmada oncelikli yorelerde kullandirilan igletme
kredileri

bd) Diger yorelerde kullandirilan igletme kredileri

Reeskont Hadleriyle Avans Faiz Oranlan Yeniden Diizenlendi

Yilhk {%)

20
35
40
30
34

Faiz veriimez

Faiz veriimez

20
Serbest

32

26.50
30

34

26

23

28

33
36

17 Haziran 1983 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan reeskont hadleriyle faiz
islemlerinde uygulanan faiz ve faiz farki iadesi fonu oranlari kismi olarak de-
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It — Ozel Orta Vadeli Kredilerde
A — Tarkiye Sinai Kolkinma Bankasi veya ticari ban-
kaca kullandirilacak :
a) ihracat garantili yatinm kredileri 11 12,75
b) Diger krediler 11 1
B — Ticari banka araciigt ile Turkiye Sinai Kalkinma
Bankasi’'nca kullandirilacak
o} ihracat kredili yatirim kredileri 10 11,50
b) Diger krediler 10 10
IV — Devlet Sanayi ve isci Yaurim Bankasi (DESIYAB) tara-
findan cok ortakh sirketlere kutlandirilacak yarim kalmis

yatirim kredileri ile isletme kredilerinde 17,75 17,75
V — Tahvil Uzerine Avans islemlerinde Tahvil uzerine yazih
faizin 1ki puan fazlasi
VI — Alun Uzerine Avans islemlerinde 22 22

Ozel Uzlasma Genel Tebligleri

Bozi Kamu Alacaklarinin Ozel Uzlasma Yolu ile Tahsili Hakkinda Kanun'a
iligkin tebliglerin sayisi 10’a ulasmistir. Gegcen sayimizda aciklanan genel teb-
liglerden bu yana 8, 9 ve 10 no.lu genel tebligler yayinlanmis bulunmaktadir.

30 Mayis 1983 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan 8 no.lu Teblig, kesin-
lesmemis veya ihtilafli kamu alacaklart ile iigili olarak, kanunun 3. maddesinin
uygulanmasina aciklik getirmektedir.

7 Haziran 1983 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan 9 no.u Teblig, rayic
bedel tokdirine bagh kesinlesmenin veya ihtilaflt vergilerle ilgili olarak, kanu-
nun 7. maddesinin uygulamasina iliskin aciklamalari yapmaktadir.

21 Haziran 1983'de yayinlanan Resmi Gazete’'de yer alan 10 no.lu Teblig
ise kesiniesmis kamu alacaklan ile ilgili agiklomalar yapmaktadir. Mukellefle-
re taninan kolayliklar ve faydalanma sartlart bu tebligde yer aimaktadir.

Déviz Saglamakla ilgili Mevzuat

ihracatta vergi iadesi ile ilgili oranlar ve vergi iadeleri kapsami genisletil-
mistir. 9 Haziran 1983 tarihli Resmi Gazete’'de yer alan bu yeniliklerle ihra-

114 yildan beri halkimizin givenine layik olmus
asirhk tasarruf bankasu
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catta goézlenen yavaslamanin giderilmesi beklenmektedir. Ayrica 7 Haziran 1983
tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan Para ve Kredi Kurulu Tebligi ile dahilden
satin alinan ve vyerli tretilen demir-gelik ve mamullerinin ihracindaki fon 25 do-
lardan 32 dolara cikariimistir.

Yurt Disinda Faalivet Gosteren Miiteahhitlere Kolayliklar Getirildi

20.6.1983 tarihli Resmi Gazete'de, «Bankalar Risk Fonu» ile «Déviz Risk Fo-
nurnun nasil olusturulacagr ve bu fonlardan nasil yararlanilacagl agiklanmak-
tadir.

Simdiye kadar yabanci finansman kuruluslarinin ve bazi aracilarin  6zel
surette elde ettikleri bu tur finansman usulinun, Turk bankalan tarafindan ya-
pilmasi imkan:, hi¢c olmazsa yasal olarak saglanmis bulunmaktadir.

Iskollar Sayisi Yeniden Belirlendi

Yeni yayinlanan Sendikalar Kanunu uyarinca, 16.6.1983 tarihli Resmi Ga-
zete'de «skollan Tuziigi» yaymlanmistir. Bazi igkollanimin  birlestirilerek, top
lam 28 iskolundan olusan isyerlerinin bagh olacaklari iskollarina bu tizik ile
aciklik getirilmistir.

Yeni Zamlar

Gectigimiz bir aylik donem icinde, kamu kuruluslarimin yaptiklan bazi
onemli zamlar yurdrlige girmistir.

Komir Fiyatlarina % 20 Civarinda Zam Yapild: :

Bakanlar Kurulu'nun 1 Haziran 1983'den itibaren yururlige koydugu kémur
fiyatlanina yapilan zamlar, mukayeseli olarak s$éyle aciklanabilir :

Kok Koémiirii Tagkomiiri

Tarih Ton Fiyati (TL) Endeks Ton Fiyatr (TL) Endeks
24. 1.1980 11.500.— 100.0 7.000.— 100.0
25. 9.1980 15.000.— 1304 7.000.— 100.0
21. 5.1980 21.000.— 182.6 11.000.— 157.1
19. 2.1982 25.000.— 217.4 13.500.— 192.9
19.11.1982 27.500.— 239.1 14.900.— 212.9
24. 5.1983 33.000.— 287.0 17.900.— 255.7

Elektrik Fiyatlanna Kilovat Basina Zam Yapildt :

1.6.1983 tarihinde yuririige giren diger bir zam da elektrik enerjisi ile ilgi-
lidir. Meskenlerde, kiiciik sanayide, blyik sanayide, ticarethane ve yazihane-
lerde uygulanmaya baslayan bu zamlarin, tiketici fiyatlarina yansimast kagiml-
mazdir. Cesitli kullanim yerlerine gore elektrik fiyatlart kilovat bagina 65 ku-
rus ile 2— TL arasinda artirimigtir.

Dokme Cimentoya Zam :

23.6.1983 ginlnden itibaren dokme cimentonun fabrika satg fiyatlarina
7.950 - 9.000 TL/Ton arasinda zam yapilmistir. Bu zammin ortalama % 9 oldugu
anlasiimaktadir.
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TURKIYE'NIN
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TESKILATI

KABAALIOGLU, Dog. Dr. Halik A.;
LL.M. (Columbia), LL.M. (Briksel);
Ozdem Kardesler Matbaasi, istan-
bul 1933, 424 sayfa, 750.— TL.

Marmara Universitesi Hukuk Fa-
kultesi 6gretim dyelerinden Dog. Dr.
Haluk A. Kabaalioglu «Turkiye'nin
idari Teskilatiy adi altinda yeni bir
kitap yayinlamis bulunuyor. Aslinda
kitap «ldare Hukuku Dersleri Cilt: 1»
olarak bir ders kitabs serisinin birin-
ci cildi seklinde takdim edilmekte ise
de. uygulamacilar ve o6zellikle yéne-
ticiler icin cok yararlh bilgilere yer
vermesi nedeniyle dikkatleri c¢ekiyor.

Kitabin bir 6zelligi ise bazi konu-
lari secilmis mahkeme kararlart ile
aciklamas: oluyor. S6zgelimi Yuksek
Ogretim Kurulu ve yeni yasal diizen-
lemeler anlatilirken «Pratik Calisma»
bélumiinde eski kanuna godre uygu-
lanan esaslar ele alintyor ve basta
Danigtay’in cesitli kararlar olmak -
zere ilgiyle okunan ¢ok sayida mah-
keme kararlarindan alintiar yapiliyor.
Aslinda yazar YOK'i savunmamakla
beraber kanunun yapldi§t tarihte
mevcut olan manzarayi gizmeye cali-
siyor. Anayasa, Universitelerin «dev-

letin denetim ve gozetiminde» olaca-
gint ongorurken, Anayasa Mahkeme-
si‘nin iptal ettigi bazi denetim meka-
nizmalan Uzerinde duruyor ve bu ka-
rarlar ¢ercevesinde kanun koyucunun
nasil bir mode! olusturabilecegini o-
kuyucunun degerlendirmesini istiyor.
Bir baska béliumde Deviet Plan-
lama Teskilati ve planin yapiligi lze-
rinde uzun aciklamalara yer verili-
yor, daha sonra pratik calisma bold-
munde Danistay Kararlar ile Besg
Yilik Kalkinma Plani’nin baglayicilig
inceleniyor. Ozel sektér planda yer
alan ilkelere ne dlcide agirlik verme-
lidir? Yillilk programlarda, tesvik ted-
birlerinde ortaya cikabilecek hukuki
sorunlara deginen kitap, bu bolimuy-
le sirket yoneticilerinin yararlanabile-
cedi ilginc bilgileri iceriyor.
Merkezden  ydnetimde  basta
«Cumhurbaskani», «Bagbakan» ve
«Bakantiklar» olmak Uzere merkez
teskilatini aniatan yazar, bu arada
bakanhklarnn ic béliumund goésterir bir
semaya yer veriyor. «Damstay», «Sa-
yistay», «Deviet Planlama Tegkilatiz,
«Mitli Glvenlik Kurulu» gibi orgltler
incelendikten sonra: merkezin tasra
orgiitt ve yerinden yonetim idareleri
ele aliniyor. «il Ozel idaresi», «Beledi-
ver, «Koy» gibi konulardan sonra;
kamu kurumu niteliginde meslek ku-
ruluglari, iktisadi Devlet Tesekkiilleri,



66

TRT ve YOK gibi kurumlara iliskin
aynintih bilgiler sunuluyor,

TRT konusu aniatilirken, bazi sar-
kilar hakkinda TRT Denetleme Ku-
rulu’nun kararlari ile Danistay’in bu
konuda verdigi kararlar okuyucuya
sunuluyor. Bu arada haber yayin ya-
sag:, haberlerde parti liderinden so6z
etmemek, genel mudlr tayini gibi ko-
nularda ilginc Danistay kararlarina
deginiliyor.

Kitabin «Onsézyinu kaleme alan
I.U. Siyasal Bilimler Fakiltesi Deka-
m Sayin Prof. Dr. Vakur Versan'in da
ifade ettikleri gibi; yazar idare huku-
ku alaninda gerekli olan teorik bilgi-
leri verme yaninda bugin batida ve
Anglosakson ulkelerinde kullanilan
bir uyguiomaya uygun olarak ornek
olaylara yer vermekte, bu da okuyu-
cuyu sadece nazari bilgilere schip
olma durumundan kurtarmaktadir.

icinde bulundugumuz su donem-
de yeni bir Bes Yillik Kalkinma Pla-
n: hazirliklart yapiimaktadir.  Kitapta
incelenen Danistay kararlarindan bi-
ri Uikemizde yatinm yapmak isteyen
yabanci sermayeye iliskindir, Bakan-
lar Kurulu yabanci sermayenin lilke-
mize girisine izin vermistir. Ancak ay-
ni konuda faaliyet gosteren yerli gi-
risimciler bu Bakanlar Kurulu kara-
rnnin iptali icin dava agiyorlar. Danis-
tay once davayi reddediyor, ancak
daha sonra «Karar Dizeltiimesi» asa-
masinda davaci yerli girigsimcileri hak-
I bulup Bakanlar Kurulu kararini ip-
tal ediyor.

Her seyden Gnce karar dizeltil-
mesi asamasinda bu yolda karar ve-
rilmesi pek kanuna uygun goriilemez-
se de bu yargt merciinin yopti§: de-
gerlendirme fevkaldde tartigmaya mii-
sait bir sekilde kaleme alinmigtir. Ol-

YENI YAYINLAR

kemize yabanc: sermayeyi cekmek is-
terken bu tur kararlan da dikkate al-
mak gerekir. Danistay, «Her ne kadar
bu yatirim yeni teknoloji getirecek ve
thracatlta bulunacak ise de bunu do
pek buyiitmemek gerekir.» diyor ve
zaten bu yatinmin izin alindi§ ta-
rinte yururlikte olan Bes Yillik Kal-
kinma Ficn’'na da aykin oldugunu
one situp Bakanlar Kurulu kararini
iptal ediyor.

Bu durumda yazar soruyor: Aca-
ba ulkemizde yabanc: sermaye girisi
konusunda karar verecek makam yu-
ritme organi mi, yoksa yargl organi
michr? iste bu tur kararlar nedeniy-
ledir ki yeni Anayasamizda ve idari
Yargilama Usuli Kanunu’'nda, yargi
mercilerinin sadece hukukilik deneti-
mi yapabilecedini, yerindelik deneti-
mine giremiyecegini, cok acik bir se-
kilde vurgulamak ihtiyaci duyulmus-
tur

Bir baska Damistay karar «Tes-
vik Belgesi» alan yatinmcilar ilgilen-
dirmektedir. Yilhk programlarda yer
alan aciklamalar miitesebbise bir hak
tanimakta midir?  Buna dayanarak
bir hak, kazanmilmis hak varhgindan
s6z edilebilir mi? Bu ve benzeri so-
rulara cevap arayan kitap, teorik ko-
nular icinde bogulmamis ve uygula-
mada yararh olacak pratik konulara
egilmekle alisilmisin diginda basgarnli
bir hukuk basvuru kitabi niteligini ka-
zanmistir.

«Genel likelers, «Tiirkiye'nin Idari
Tesgkilati» ve «Olaganistu Yonetim
Usulleri» baghkh u¢ kitap ve alti bo-
lim ile cesitli ayrimlardan olugan, ele
alinan konularn sonunda «Pratik Ca-
lismanlara yer veren yapiti okumala-
rnni tdm okurlartmiza saltk verir, ya-
zarl bu ayrinti ve titiz calismasi igin
kutlariz.
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30 yili agkin tecrubenin dinamik agamast bu sanayicisine ve butun tasarrut sahiplerine

Yasli ve yorgun degil, tecrubeli ve ding. simdi yepyeni bir kucak agti... Gelin
13 Milyar sermayesiyle ssmgelenen guvenceyi bir géz atin 1 Milyon giftginin topragini
hak egen bir banka oldu Sekerbank bagladig. Turkiye'de her 45 kisiden
30 yilda 5000 kat buyudu . binnin ortak oldugu bankaya...
lhracatgisina, ¢iftgisine, Buyuk Sekerbank'a

Sekerbank

sermayesi 13 milyar




B , Bu nedenle, Pamukbank; bir yanda -

a. Iyl

Cagimuzda, her iilkenin bir ayag
mutlaka yurt disinda olmak zorunda:

Diinyadan saglanmas: kagmilmaz
petrol, teknolojl vb. kaynaklar igin
gerekh pd.l“'d yine diinyayla is yap:l.u‘ak

diinyaya aglarak iilkemize para kazandiran :
Tiirklere destek oluyor; diger yanda,' /" -
+ diinyadan kaynak saglamasi gereken '
kuruluslanmuzin diinyadaki teminau oluyor:

. Gilicii ve biyiikliigiiyle, dina
- diinya bankacilifinu bilmesiyle... -

Diinyay kendine hedef secen Pa.mukbank:
siz de. huzur icinde, kendinize' banka segin.
Kazamn, iilkemizi kazandmn




