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ITURLON 
Türk Nylon 6  ipli ğ i 

• 

SENTET İ K İ PL İ K FABR İ KALARI 

A. Ş . 

MERKEZI : Bursa  —  Sanayi Bölgesi Telefon : 18500  —  18504 

BÜRO 	: Bursa  —  Atatürk Caddesi, Ticaret Bankas ı , i ş  Han Kat 1 
Telefon  :  14 489 

BÜRO 	: istanbul  —  Unkapan ı  Atatürk Bulvar ı , Manifaturac ı lar Çar şı s ı  
No. 3501 — 3502 Telefon: 22 35 73  —  27 72 53 

Dikkat  I 

Daha evvel ba ş ka yerde bas ı lan yaz ı lara ücret ödenmez. 
Yaz ı larda ki fikirler yazarlara aittir. Cemiyeti ve dergiyi so-
rumlu kurnaz gönderilen yaz ı lar bas ı ls ı n veya bas ı lmas ı n iade 

edIlmez. 

Hekim Tarifesi 

ön kapak içi 	  750,— TL. 
iç sahife 	  500,— TL. 
Arka kapak içi 	 750,— TL. 
Arka kapak 	  1000,— TL. 
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İ KTİ SAT DER_G İ SI 

İ STANBUL ÜN İ VERS İ TES İ  İ KT İ SAT FAKÜLTES İ  
MEZUNLARI CEM İ YET İ  YAYIN ORGANIDIR 

İ ktisaden zay ı f bir millet fakrü sefaletten kurtulmaz; Kuvvetli bir medeniyete, refah 
ve saadete kavuşamaz; /çtimai ve Siyasi felüketlerden yakas ı n ı  kurtaramaz. 

K. ATATÜRK 

CILT : XVII 

SAYI 112 

EK İ M 1973 

Fiat ı  : 3.5 T. L. 

Y ı ll ı k : 42_6 Ayl ı k : 21 TL. 

Sahibi : Cemiyet Ad ı na Dr. Cemalettin ÖZABACI 

Yaz ı  İş leri Müdürü : Ayhan BERMEK 

İ dare Yeri : Tünel Galip Dede Cad. No. 48/1 

Telefon : 44 04 36 - 49 89 03 - 44 48 63 

P. K. 599 Karaköy/ İ st. 

Bas ı ld ığı  yer : YEN İ L İ K BASIMEV İ  

İ Ç İ NDEK İ LER 

2. Derginin Sesi 
3. Sat ış  Plânlamas ı  ve kontrolu   Ömür BAŞTUĞ  

12. 1973 deki faiz hadlerinin uzaktan görünümü 	  
26. Istanbul Bo ğ aziçi Köprüsü 	  Ahmet ÖZPINAR 
31. Bürolar ı nda kendi nam ve 'hesaplar ı na faallyetde 

bulunan muhasebeci ve Mali Mü ş avirlerin Sosyal 
Sigortalar kar şı s ı nda durumlar ı  	  

34 Maarif Sistemi 
36. Ay ı n iktisadi - Mali Hukuki ve 

Sosyal mevzuat' 	  

*** 

Ahmet O Ğ UZ 
Ekrem GÜRCAN 

Mehmet EMANET 
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İ K T İ S A T 

Değ erli okurları mı z, 

Ş eref ve bahtiyarl ı k içinde 50. y ı l ı na ulaş t ığı m ı z Cumhuriyetin bu mutlu y ı ldönümün. 
de Büyük Önder Atatürk'ü millet ve ş ükranla anarken, Ulusumuzun geleceğ i hakk ı nda söy-
lediğ i sözleri bir kez daha hat ı rlamakta yarar ummuş  bulunmaktayız. Zaman içinde, de-
ğeri bir kat daha artan bu fikirlerin toplumumuza ışı k tutacağı na bütün varl ığı mızla inan-
maktay ı z. 

Yeni Türkiye Devleti temellerini süngü ile değ il, süngünün dahi istinat etti ğ i iktisadi-
yatla kuracakt ı r. Yeni Türkiye Devleti cihangir bir devlet olm ıyacakt ı r. Fakat, Yeni Türkiye 
Devleti iktisadi bir devlet olacakt ı r. 

«... iktisadi faaliyetleri istinat ettirece ğ imiz esaslar her türlü vukufla beraber, bilhasF 
doğ rudan doğ ruya memleketimizin topraklar ı nı  kokl ı yarak, bu topraklarda bizzat çal ış an 

insanları n sözlerini i ş iterek tespit olunacakt ı r. (1) 
«Arkada ş lar, bundan sonra pek mühim zaferlere kavuşacağı z. Fakat bu zafer süngü za-

zerleri değ il, iktisat, ilim ve irfan zaferleri olacakt ı r. Ordumuzun ş imdiye kadar istihsal et. 
tiğ i muzafferiyetler memleketimizi hakiki kurtulu ş a sevketmi ş  say ı lamaz. Bu zaferler ancak 
müstakbel zaferimiz için k ıymetli bir zemin haz ı rlamış t ı r. Askeri zaferlerimizle mağ rur ol-
mıyal ı m. Yeni ilim ve iktisat zaferlerine haz ı rlanal ı m. (2) 

«Yeni Türkiyemizi löy ı k olduğ u mertebeye isal edebilmek için behemehal iktisadiyat ı -
m ıza birinci derecede ehemmiyet vermek mecburiyetindeyiz. 

«K ı l ı kla fütufat yapanlar, mevkilerini neticede sabanla fütuhat yapanlara terketme ğe 
mahkümdur. 

«K ı l ıç kullanan kol yorulur, fakat saban kullanan kol hergün daha çok kuvvetlenir ve 
hergün toprağa daha çok sahip olur. 

«Tam istiklöl için ş u düstur var: Milli hakimiyet, iktisadi hakimiyetle tarsin edilmelidir. 
Bu kadar büyük gayeler, bu kadar mukaddes, azametli hedeflerin tahakkukunu temin için 
yegöne, temel, en kuvvetli temel iktisadiyatt ı r. Siyasi ve askeri muzafferiyetler, nekadar 
büyük olursa olsun, iktisadi zaferle tetviç edilemezse husule gelen zaferler payidar olamaz 

az zamanda söner. 
« ... Bu kadar feyizli, bu kadar kudretli olan yeni Devletimizin dü ş mans ı z kalacağı m 

farzetmek doğ ru değ ildir. Bunun için çok kundaklar koyarak y ı kmağ a çal ış acak ve suikaste 

teş ebbüs edeceklerdir. Bütün bunlara karşı  silöh ı mız, iktisadiyat ı m ızclaki kuvvet, resanet ve 

muvaffakiyetimiz olacakt ır. 
«Bu vatan, çocuklar ı m ız ve torunlar ı mı z •için cennet yap ı lmaya My ıkt ı r. Bu da iktisadi 

faaliyette kabildir. (3) 

(1) İzmitte İ stanbul gazetecilerine beyanat, 19 Ocak 1923. 

(2) Alaşehirde halka hitap, 25/26 Ocak 1923. 
(3) izmirde Türkiye iktisat Kongresi aç ı l ış  nutku 17 Ş ubat 1923. 

er inan Sesi .. 
IR= 
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DER GIS İ  

Satış  Planlaması  
ve Kontrolu 

Ömür BAŞTUĞ  

Sat ış  plan ı n ı n belirli bir kapsa-
m ı  içerebilmesi için ş irketin hara-
ket alan ı  ve büyüklü ğ üne göre dav-
ranmak laz ı md ı r. Bunlara dikkat et-

mezsek yapt ığı m ı z plan ya do ğ ru-

dan doğ ruya yanl ış  veya gerçekle-

re uygun olmaz. 

Ş irketlerde sat ış  plan ı  esas 
plan unsurunu meydana getirir ve 

di ğ er bütün planlar ona uyacak ş e-

kilde yap ı l ı r. Nakit giri ş lerinin 

esas kayna ğı n ı  sat ış lar meydana 

getirir; ilave kapital ihtiyac ı , plan-

lanan masraf ve harcamalar, i ş gü-

cü ihtiyaçlar ı , üretim seviyesi ve  

di ğ er bütün mühim i ş letme halleri 

direk olarak sat ış  gelirine ba ğ l ı d ı r. 

Pratikte ve teknik olarak sat ış  
miktar ı  ve gelirlerinin hesaplar ı-
mas ı nda birsürü zorluklarla kar şı -

la şı l ı r. Bütün bu zorluklara ra ğ men 

bu günün ş irketleri do ğ ruya yak ı n 

sat ış  planlar ı  yapabilmektedirler. 

Böylesine do ğ ru netice elde eden 

ş irketler özelikle ş u iki hususa 

dikkat ettikleri muhakkakt ı r. 

1. Üst seviye idarecileri ge-

reken önemi verirler ve gerekli 

destek ve kaynaklar ı  sağ larlar, 

— 3 — 
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TiS'A T 

2. Üst seviye idarecileri elde 

edilen neticeleri de ğ erlendirilip 

kaynaklar ı  ve stratejilerini bu ne-

ticeyi elde etmek üzere kullan ı rlar. 

Rapor halinde yaz ı l ı  olarak 

sunulan bir kâr plan ı na göre sat ış  
plan ı  k ı sa sürede ve uzun sürede 

olmak üzere geli ş tirilmelidir. 

Genel olarak k ı sa süre ve 

uzun süre sat ış  planlar ı n ı  iki ayr ı  
hareket olarak de ğ erlendirilmeli-

dir. Ancak ikisi aras ı nda direk bir 

bağ l ı l ık bulunmal ı d ı r, zira k ı sa sü-

redeki plan kendisini hemen sonra 

takip eden uzun süredeki plan ı n 

yöneticiler gözünde daha net gö-

rülmesini temin eder. Uzun süre 

sat ış  planlar ı  genel olarak gele-

cekteki 'piyasa sat ı n alma igücü 

analizlerine nüfus de ğ i ş melerine, 

endüstri projeksiyonlar ı na, ve ni-

hayet ş irket projeksiyonlar ı na da-

yand ı r ı l ı r. Ş irket projeksiyonlar ı  yö-

neticilerin strateji kararlar ı na göre 
de ğ erlendirilir. Uzun dönemde yö-
netici kararlar ı , fiat politikas ı , ye-
ni mannûl yap ı m ı  ve eskilerin ge-

li ş tirilmesi, Pazarlama gayretleri-

ne yeni yön verilmesi, üretim ka-

pasitesinin geli ş tirilmesi, yeni en-
düstri alanlar ı na girme, da ğı t ı m 
kanallar ı nda de ğ i ş me ve geli ş tir-
me ve maliyet ş ekileri alanlar ı n ı  
ikapsar. Uzun sürede sat ış  plânla-
mas ı nda genel olarak tahminler yö- 

nünden üç bölümlü model tatbik 

edilir. 

1. Genel ekonomi için tahmin 

modeli 

2. Toplam endüstri sat ış lar ı  
için tahmin modeli 

3. Nihayet ş irket piyasa po-

tansiyelini de ğ erlendirme için mo-

del. 

Ş imdi bir de k ı sa sürede plan-

lamaya göz atal ı m. Al ış a gelmi ş  
,bir durum olarak 12 ayl ı k plânlar ı  
görebiliriz, ayr ı ca bu on iki ayl ık 

süre üçer ayl ı k sürelere bölünür 

ve bunun ilk üç ay ı ; aylar itibariy-

le teferruatl ı  olarak görülür. Her ay 

veya devre sonunda bir sonraki ay 

veya devre sonuna ilave edilir ve 

biten ay veya devre b ı rak ı l ı r. K ı sa 

süredeki sat ış  planlar ı  genel olarak 

devreler halinde gözden geçirilip, 

incelenir. 

Mamtı l teferruat ı  bak ı m ı ndan 

k ı sa süre planlamas ı nda ana ma-

mûllerin plan ve projeksiyonlar ı  
yap ı l ı r ve yar ı  mamûller bunlar ı n 

içinde grupland ı r ı l ı r. Sene içinde 

meydana gelecek fiat de ğ i ş mele-

rinde plan içermelidir. K ı sa devre 

planlamas ı  çok kar ışı k istatistik ve 

matematik analizleri gerektirir an-

cak yönetici tecrübe ve tahminleri 

kararla ş t ı rmada çok büyük rol oy-

nar. 

-4 
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DER G İ SI 

Sat ış  plan ı ndaki incelik, tefer-
ruat ve bilhassa pazarlama plan-

lamas ı  çevre etkisine ve esas ola-
rakda ş irketin karakteristiklerine 
dayan ı r. Her halikarda k ı sa süre 
planlamas ı  mümkün olduğ u kadar 
teferruatl ı  olmal ı  uzun süre planla-
mas ı  geni ş  alanlar ı  kaplamal ı d ı r. 

K ı sa süre sat ış  plan ı nda di ğ er 
yöneticiler için ,kar planlamas ı nda 

gerekli olacak bütün bilgiler bulun-
mal ı d ı r, yani üretim ak ı mlar ı  ve ku-
rulu şun kapasite ihtiyaçlar ı  imalat 

müdürü için, fon ak ı mlar ı , birim 

imalat maliyeti ve envanter ihti-
yaçlar ı  finansman müdürü için gibi. 
Teferruat ı n miktar ı  daha çok kuru-
lu ş un ba ğ l ı  oldu ğ u endüstriye, ş ir-
ketin büyüklüğ üne, bilgi kaynaklar ı -
n ı  elde etme imkan ı na ve en rnühi-
mi bunlardan faydalanabilecek yö-
neticlerin bulunmas ı na ba ğ l ı d ı r. 

SATIŞ  PLANININ ÖN HAZIR- 
LIĞ I 

Daha öncede gördü ğ ümüz gibi 
sat ış  plan ı n ı n haz ı rlanmas ı nda iki 
zaman boyutu vard ı r. (1) Uzun sü-
rede sat ış  plan ı , (2) K ı sa sürede 
sat ış  plan ı . Meydana gelecek her-
hangi bir kar ışı kl ığı  önlemek yö-
nünden sat ış  plan ı  parçalardan 
meydana gelmi ş  gibi dü ş ünmek ve 
buna göre i ş lemek daha kolay olur 
>kan ı s ı  nday ı z. Bu parçalar ı  ş u ş ekil  

de genelliyebiliriz. 

SATIŞ  PLANININ PARÇALARI 

Bu parçalar ı  geli ş tirerek bir 

temel meydana getirin : 

1. Kurulu ş un gayeleri 

2. Kurulu ş un stratejileri 

3. Sat ış  tahminleri 

Bu parçalar ı  geli ş tirerek sat ış  
plan ı n ı  meydana getirin : 

4. Yüceltme (promotion) ve 

Reklam plan ı  

5. Sat ış  masraflar ı  plan ı  
6. Pazarlama plan ı  

Kurulu ş un gayeleri ve strate-

jileri : 

Geni ş  anlamda gaye ve strate-

jilerin tesbit ve geli ş tirilmesinde 

üst kademe yöneticileri önemli rol 

oynarlar. Üst kademe yöneticileri 
mesuliyetlerine ve mevkilerine gö-

re di ğ er yöneticilere ilk ad ı m ol-

mak üzere bunlar ı n mesuliyetlerini 

belirleyen ve gerekli izahat ı  almay ı  
temin edecek birer bildiri da ğı t ı l-

mas ı  laz ı md ı r. Bu i ş lem hiyerar ş ik 

olarak alt kademelere kadar ihdiri-

lip ,herkezin plana kar şı  ilgi duy-

mas ı n ı  temin eder. Ayr ı ca bu ka-

demedeki yöneticinin fikirleri 'ne 

önem verip planda meydana gele-

cek pürüzlerin önceden giderilme-

si temin edilmi ş  olur. 
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1 K T İ SA T 

Sat ış  tahminleri : 

Sat ış  tahminleri, belirli kabul-

lenmelere göre, belirli bir zaman 
düzeyinde yap ı lan sat ı n alma gücü-
ne sahip elemanlar ı n talebinin tek-

nik bir projeksiyonudur. Bu tahmin, 

yönetici görü ş lerine dayanmas ı , 

stratejilerinin planlanmas ı , kaynak-

lara uydurulmas ı  ve sat ış  hedefle-

rine ula ş mak için yap ı lan at ı l ı mlar-

la sat ış  plân ı  haline dönü ş türülür. 

Böylelikle sat ış  plan ı  ve sat ış  tah-

minleri yap ı lmas ı  hemen hemen 

ayn ı  süre çal ış may ı  gerektiri. Son 

zamanlara bilgi i ş lemlerde ve bun-
lar ı n kullan ı lmas ı nda meydana ge-
len yenilik ve geli ş meler bu kuru-
lu ş  ve ihtisas istiyen i ş lemleri ge-
rek yanl ış lar ı  azalt ı lmas ı  ve gerek 
analizleri , kolayla ş t ı rmas ı  bak ı m ı n-

dan yöneticilere hizmet sa ğ l ı yacak 
bir düzeye getirmi ş  bulunuyor. El-

de edilen tahminler yöneticilerin 

gaye ve hedeflerini, kaynaklardan 

faydalanma imkanlar ı n ı  içerecek 
ş ekilde düzenlenmelidir ve böyle-
likle nihai sat ış  plan ı  meydana ge-
tirilmelidir. Ş unu göz önünde bu-
lundurmal ı y ı zki sat ış  tahmilneri is-
ter istemez, ş irket gayeleri, rek-

lâm seviyesi ve yüceltme masraf-

lar ı , sat ış  gayretlerini ilgilendiren 
baz ı  kabullenmelere göre yap ı l ı r. 
Ancak, bu kabullenmeler daha ön-
ce meydana gelen durumlar ı n iler-
de de meydana gelece ğ ini dü ş üne- 

rek yap ı yoruz. 

Yöneticilerin sat ış  imkânlar ı na 
etkiyi, rakkamlarla ölçüp de ğ erlen-
dirmek çok güçtür bu yüzden haki-

kate uygunluk büyük miktarda tec-

rübeye ba ğ l ı  kalacakt ı r. 

Satış  Plan ı n ı n Geli ş tirilrresi 

Sat ış  plan ı  toplam olarak yü-

celtme ve reklâmc ı l ı k plân ı , sat ış  
masraflar ı  plân ı  ve pazarlama pla-

n ı n ı  içerir. Tamamlanm ış  bir pazar-

lama plân ı nda senelik birim ve lira 
yükümlerine ilâveten organizasyo-

na göre alt kademe bölümleri için, 

bölgeler, sat ış lar, mamüle göre sa-

t ış larda belirtilmelidir. 

Sat ış  müdürü maliyetlerinide 

gösteren bir yüceltme ve reklâm 

program ı n ı  ayr ı nt ı lar ı  ile geli ş tir-

mekle mesul tutulmal ı d ı r. Ayn ı  
ş ekilde da ğı t ı m masraflar ı n ı n plân-

lamas ı nda geli ş tirmelidir bunlar ço-

ğ unlukla sipari ş  alma, sipari ş  dol-

durma ve pazarlama gayretleridi 

desteklemek için icab eden harca-

malard ı r. 

Sat ış  plan ı na çok yard ı m ı  ola-

cak olan destek bir plânda finans-

man müdürü taraf ı ndan yap ı lmal ı -
d ı r. 'Bu ,plân etrafl ı  olarak sat ış  plâ-

n ı na yakla şı k ikâr potansiyelini gös-

termelidir. Bu plân ço ğ unlukla pro-

jekt edilen sat ış  miktarlar ı na ula şı l-

d ığı nda bunlar ı n do ğurdu ğ u di ğ er 
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DERGISI 

maliyetlerin projeksiyonu halinde 
olmaIrd ı r. 

ALTERNAT İ FLER İ N DURUMU 

Sat ış  plan ı n ı n haz ı rlanmas ı  bir 
sürü i ş  politikas ı  ve bununla ilgili 
alternatiflerin gözden geçirilmesi 

ve bütün bunlar ı n aras ı ndan en do ğ -
ru yolun yöneticiler taraf ı ndan se-

çilmesi ile ilgilidir. Kararlar ş u hu-
suslar ı  içerir; yeni mamüller, hali-
haz ı rdaki mamûllerin kald ı r ı lmas ı , 
fiat tesbiti, sat ış  bölgelerinin ge-
ni ş letilmesi veya daralt ı lmas ı , sa-
t ış  gücünün büyüklü ğ ü, da ğı t ı m 
masraflar ı n ı n s ı n ı rlar ı , reklam ve 
yüceitme politakaland ı r. 

Sat ış  plan ı n ı n önemli hususla-
r ı ndan biride fiat tesbitidir. Sat ış  
fiat ı  ile sat ış  miktar ı  aras ı ndaki 
doğ rudan 'ili şki belirgindir. Bu iki 
bağı ml ı  ili ş ki sat ış  plan ı n ı  ş u iki 
ş ekilde ilgilendirir. 

1 — De ğ i ş ik fiatlara göre ta-

lep e ğ risinin tahmini 

2 — Üretim ç ı k ış  seviyesine 

göre de ğ i ş en birim maliyet e ğ risi. 

Kurulu ş larda fiat - maliyet -

miktar ili şkisi yönetim stratejisini 

büyük ölçüde etkiler. 

Fiat tesbitlerinde her üç alter-

natife göre haz ı rlanan plan ş irketin 

politikas ı na göre yap ı lacak tesbit-

lerde kolayl ı k sağ lar. Bu üç alterna-

tiften birincisi bizim ilk teklifimizi 

meydana getirir. Bu ilk teklif yapt ı -
ğı m ı z fiat ve sat ış  tahminlerine gö-

re yap ı l ı r. Di ğ er iki alternatif ise 

fiatlarda belirli bir artma ve üre-

timde bir art ış a göre yap ı l ı r. Bu du-

rumu bir misalle daha iyi takip ede-

biliriz. 

Bir kurulu ş un ilk üretimi olarak 
5.000 birim mal üretti ğ ini ve bunu 
2 TL. dan sat ış  fiat ı  tesbit etti ğ ini 
kabul edelim. Bu üretimin 3.000 TL. 

	

Alternatif I Alternatif Il 
	

Alternatif III 

	

İ lk teklif 10% Fiat Art ışı 	10% Üretim Art ışı  
Birim 5.000 
Birim sat ış  fi. 200 TL. 
Sat ış  has ı lat ı  10.000 TL. 
Maliyet : 

Sabit 3.000 TL. 
Değ i ş ken 4.000 TL. 
Toplam maliyet : 7.000 TL. 
Vergi öncesi Ikar 3.000 TL. 

5.000 5.500 
220 TL. 200 TL. 

11.000 TL. 11.000 TL 

3.000 TL. 3.000 TL. 
4.000 TL. 3.000 TL. 
7.000 TL. 7.400 TL. 
4.000 TL. 3.600 TL. 
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sabit masraflar ı  4.000 TL. de ğ i ş ken 
masraflar ı  oldu ğ unu kabul edelim. 
Yöneticiler ilk yap ı lan tahminlerin 
ş irketin gaye ve hedeflerine uyma-
d ığı n ı  görüyorlar. Bu durumda iki 
alternatifleri var 1. — Fiatlar ı  10 
artt ı racaklar 2. — Üretimi 10 % 

artt ı racaklar. Bu üç alternatifin di-

rek ve kolay analizi ş u ş ekilde bir 

tabloyla yap ı labilir. 

Tecrübeli yöneticiler fiat stra-
tejilerinin endüstri fiatlar ı n ı n ve 
rekabetin çok alt ı nda tesbit edilme-
sinin ş irket için ve bir dereceye 

kadar endüstri için sorunlar yarata-
ca ğı n ı  bilirler. 

,Fiatlar sadece maliyete göre 

de ğ il ayn ı  zamanda direk rekabete, 

endüstriye ve co ğ rafik duruma göre 

de analiz edilmelidir. Genel olarak 

fiyatlar sunulan mal ı n kalitesine 
göre piyasa fiatlar ı na uygun bir ş e-
kilde ayarlanmal ı d ı r. 

MAMOLLER İ N DURUMLAR İ  

Sat ış  ,plan ı n ı n içerdi ğ i zaman 
çerçevesi içinde bu plan ı n geli ş ti-
ri l ım esi n de en önemli olan karar 
noktalar ı ndan biride ş irketin imal 
etti ğ i ,mannüllerin 'miktar ve çe ş idi 
vard ı r. fiem uzun devre hem k ı sa 
devre her iki planda da ilave edile-
cek yeni ımamüller, imalat ı  durduru-
!ocak eski ,mamüller, ,mamül yeni-
fikleri ve çe ş itleri hakk ı nda gerekli  

kararlar ı n bulunmas ı  laz ı md ı r. 
Eğ er uzun devre plan ı nda ima-

latta yap ı lacak de ğ i ş iliklerden ge-

ni ş  bir ş ekilde bahsedilmi ş se, k ı sa 

devre plan ı nda bu de ğ i ş iklikler yö-

neticelerin kararlar ı  ile beraber ve 

aç ı k ş ekilde teferruat ı  ile belirlen-

melidir. Böylece senelik sat ış  plan ı  
haz ı rlanmas ı nda üst kademe yöne-

ticileri imalat ı n geli ş tirilmesi ve 

pazarlama ile ilgili politika ve s ı -
n ı rlar ı  beidemelidir. Politikay ı  ilgi-

lendiren meseleleri ş u sualleri so-

rarak meydana ç ı karabiliriz; Hangi 

mamûllerin sat ışı na önem verile-

cektir? Yeni mamüller ne vakit da-
ğı t ı m için haz ı r olacakt ı r? Hangi 

mem:iller, ne vakit imalattan kal-

d ı r ı lacakt ı r? Hangi kalite ve ş ekil 

de ğ i ş ikli ıkleri yap ı lacakt ı r? Bu plan-

lar yap ı l ı rken (Uzun devre - k ı sa 

devre) ş irketin di ğ er 'k ı s ı mlar ı na 

yapaca ğı  etkiler, ş irket kapasitesi, 

finansman, büyüme, ara ş t ı rma gibi, 

göz önünde bulundurulmal ı d ı r. Me-

sele bunlar aras ı nda bir uygunluk 

sa ğ lamakt ı r. 

Ş unuda belirtmek laz ı md ı rki 

sat ış  plan ı n ı n gayesi k ı sa bir süre-

den ziyade daha uzun bir devrede 

∎ kar ı n maksimize Malü-
,munuzdurki baz ı  ıkararlarla k ı sa za-
manda ı karlar ı  artt ı r ı labiir ancak bu 

uzun dönemde ters etki yapabilir. 

Böylece e ğ er dikkat edilmezse k ı sa 

dönem kararlar ı  uzun devre için 
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al ı nacak kararlara ters dü ş tü ğ ü gö-

rülür. 

Yap ı lan ara ş t ı rmalarda ba ş ar ı l ı  
olam ı yan ş irketlerin en mühim ku-

rulu ş lar ı n rakip firmalar ı n yapt ığı  
mamüllerdeki geli ş melere, yenilik-
lere ve ş ekil de ğ i ş melerine ayak 
uyduramamalar ı nda ileri geldi ğ i gö-
rülmü ş tür. 

SATIŞ  PLANININ SEÇILMESI 

Sat ış  tahminleri yap ı labilmesi 

için çok çe ş itli yollar vard ı r bun-

lar çok geli ş tirilmi ş  istatistik me-

todlardan tutunda parmakla sayma-

ya ,kadar gider. Ancak ş uras ı da bi-

llnmelidirki bu metodlar ı n en iyisi 
diye bir ş ey yoktur. Uygulanmas ı na 

karar verilen herhangi bir metod 

devaml ı  olarak gözden geçirilmel ı , 
geli ş tirilrneli, çevreye, yönetimin 

isteklerine ve kurulu ş un geli ş me-
sine uygun k ı l ı nmal ı d ı r. Plân ı n se-
çilmesinde ş u 'hususlar göz önünde 
bulundurulmal ı d ı r. 

1. Ş irketin 	karakteristikleri - 
Baz ı  ş irketler bölgeye münfias ı rd ı r 
baz ı lar ı  memleket çap ı nda di ğ erleri 
ise beynelrnilel ticarette yer al ı r-
lar. Ş irketin büyüklü ğ ü, mamülle-
rin çe ş it ve miktar ı , imalât metod-
lar ı  hep etkileyen faktörlerdir. Bun-

lara ilâveten da ğı t ı m 'kanallar ı  ve 
metodlar ı  göz önünde bulundurul-

mal ı d ı r. Birde ş irketlerin kendine 

has özeliklerinden dolay ı  belirli me-

todlar ı  seçme yoluna gidebilirler. 

2. Maliyetler - De ğ i ş ik sat ış  
plâniarma göre bunlar ı n geli ş tiril-

mesindeki 	maliyetlerde de ğ i ş ik 

olur. Plân ı n seçiminde elde edil-

mek istenen do ğ rulukda maliyeti 

etkiliyen bir faktördür. 

3. Eldeki Personel - Elde bulu-

nan personel her zaman için bir ka-

rar faktörü olur. Geli ş mi ş  metodla-

r ı  tatbik ederek plân ı n haz ı rlanma-

s ı  'hem iyi e ğ itilmi ş  teknik eleman-

Iare ihtiyaç gösterir hemde olduk-

ça uzun yönetici zaman ı  al ı r. Bu 

problemin çözümlenmesinde s ık 

olarak rastlanan iyi elemanlar ı  ş ir-

ket bünyesinde toplay ı p bunlar ı n 

iyi e ğ itim görmelerini sa ğ lamak 

olacakt ı r. 

4. Yöneticilerin durumu - Yaz ı l ı  
metin halinde plân meydana getiril-

dikten sonra en çok tercih edilen 

yöneticilerin basit plânlardan ba ş -

lay ı p tecrübe edindikçe daha ge-

li ş mi ş  ş ekillere geçmeleridir. Tec-

rübeler göstermi ş tirki e ğ er yöneti-
ciler yap ı lan plânlar ı n tamamen an-
lay ı p ve uygulanmas ı nda fayda gör-

mezlerse elde edilen netice dü ş ük 
kalitede ve faydas ı z olacakt ı r. 

5. Zaman boyutlar ı  - K ı sa dö-

nem için yap ı lan plânlaria uzun dö-

nem için yap ı lan plânlar ı n geli ş ti- 
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rilmesi de ğ i ş ik uygulamalarla olur. 
Her nekadar geli ş mi ş  sistemlerin 
benzerlikleri çok ise de uygulama-
lar ı  de ğ i ş iktir ve yöneticilerin man-

t ığı  de ğ i ş ik ş ekillendirmeler getirir. 

PLASLAMADA TAK İ P EDILE-
CEK SIRA 

Daha önce belirtti ğ imiz gibi ta-

kip edilecek s ı ra, ş irketin özellikle-

rine ve personelin durumuna uygun 

olarak yap ı lmal ı d ı r. Genel olarak 
ş  ua ş a ğı daki s ı ray ı  takip edebili-
riz : 

Birt emelin meydana getiril-

mesi : 

1. Kurulu ş u etkileyen de ğ i ş -
kenlerin de ğ erlendirilmesi 

2. Kurulu ş un gayesini geni ş  
bir ş ekilde tan ı mlanmas ı  

3. Uzun - dönemde kurulu ş  
stratejilerin geli ş tirilmesi 

Sat ış  tahmin hareketleri : 

4. Yurt çap ı nda ve hatta bey-

nelmilel alandaki ekonomik durum-

lar ı n analizinin yap ı lmas ı . Umurni-

yetle kurulu ş un i ş  sahas ı n ı n umumi 
tahminlerinin yap ı lmas ı nda üç yol 
vard ı r. Bunlardan birincisi ekono-

mik analizler için ş irket içinde özel 

bir k ı s ı m meydana getirmek. Bu 

gruptaki personel bu tür i ş te tec-

rübeli veya e ğ itilmi ş  ekonomist ve  

istatistikçilerden olu ş ur. İ kinci yol 

d ış  yard ı m sayesinde olur. Yani lü-

zum görüldükçe d ış ardan tutulan 

kimselerden yol gösterici ve yar-

d ı mc ı  alarak faydalan ı l ı r. Üçüncü 

yol ise herhangi bir ekonomik veya 

istatistik bilgiye fazlas ıyla dayan-

madan üst ,kademedeki yöneticlerin 

bilgi ve tecrübelerine göre yap ı l ı r. 

5. İ lerdeki talepleri tahmin için 

kurulu ş un endüstri alan ı nda bulu-

nan tahmin ve analizler. Bu tür ana-

lizler biraz evvel yukarda bahsetti-

ğ imiz geni ş  anlamdaki ekonomik 

analizlerle ayn ı  yolu takip eder. 

6. Geçmi ş teki sat ış lar ı n, belir-

li zamanlara, mamüllere, sat ış  böl-

gelerine, mü ş terilere, sipari ş lere, 

sat ış  elemanlar ı na göre analizi. Ha-

lihaz ı rdaki ş irketin mü ş terilere gö-

re ilerdeki toplam talebi tahmin et-

mekde mümkündür. 

7. Geçmi ş teki analiizlere göre 

sat ış  tahmilnerinin geli ş tirilmesi. 

Yöneticilerden faydalanma : 

8. Yöneticiler taraf ı ndan, ş ir-

ket kapasitesi, personel imkânlar ı , 

kapital kaynaklar ı , ham madde sa-

t ı nalmas ı  gibi ş irketin s ı n ı rland ı r ı l-

malar ı n ı n de ğ erlendirilmesi. 

9. Sat ış  tahminlerinin gerçek-

le ş tirilmesini sa ğ l ı yacak kurulu ş  
politika ve staretjilerinin tesbiti. 

— 10 — 
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10. Yönetici tahmin ve kararla-

r ı na göre geçerli bir yüceltme plâ 
n ı , sat ış  masraflar ı  plan ı , pazarla-

ma plan ı n ı n sat ış  plan ı  dahilinde 

gerçekle ş tirilmesi. 

11. Sat ış  plân ı ndaki kar etken-

li ğ inin finansman yönünden ölçül-

mesi ve ayarlanmas ı . 

12. Üst kademe yöneticleri ta-

raf ı ndan sat ış  plan ı n ı n son halinin 

geli ş tirilmesi. 
13. Tasdik edilen plan ı n ş irket 

içindeki gerekli yerlere da ğı t ı lmas ı  
ve ilerde yap ı lacak ilave plânlara 

temel temin etmesini sa ğ lanmas.. 

Büyük ş irketlerde sat ış  tah-

minlerinin yap ı lmas ı yla sorumlu ve 

bunlar ı  geni ş  anlamda yapacak ih-
tisasla ş m ış  bir piyasa ara ş t ı rma 

grubu bulunur. Bunlar hem ,kalitatif 

hemde kantitatif piyasa analizleri 

yaparlar. 

Sat ış  tahmilnerin yap ı lmas ı nda 

en önemli unsurlardan biri, belirli 

zamanlara, mamüllere, sat ışı n co ğ -
rafik da ğı l ışı na, sat ış  belgelerine, 
sat ı c ı lara göre geçmi ş teki sat ış la-
r ı n analizinin yap ı lmas ı d ı r. Bunun 
için birim ve para olarak muhase-
be kay ı tlar ı n ı n bulunmas ı  çok önem 
kazan ı r. Eğ er bu bilgiler elde haz ı r 
vaziyette varsa bir mana ifade eder 
ve sat ış  tahminleri yap ı lmas ı  müm-
kün olur. Geçmi ş teki elde edilen 
netice ilerde ne olaca ğı n ı  gösteren 
en iyi göstergedir. 

KONTROL 

Sa ğ l ı kl ı  bir sat ış  plan ı n ı n ge-

li ş tirilmesi ancak iyi sat ış  ve mali-

yet da ğı l ışı  kontrolu ile olur. Sat ış  
fonksiyonlar ı ndaki kontrol, sat ış  
miktar ı , sat ış  has ı lât ı , yüceltme 

maliyetleri ve di ğ er da ğı t ı m mali-

yetlerinide içeren bir bütün olarak 

görülmelidir. Etkili bir kontrol elde 

etmek için sat ış  ve da ğı t ı m masraf-

lar ı n ı  ayr ı  ayr ı  olacak yerde ikisi 

birmi ş  gibi kabul etmek laz ı md ı r. 
Da ğı t ı m fonksiyonlar ı ndaki kontrol 

di ğ er bütün fonksiyonlardaki gibi 

yönetimin çe ş itli kademelerinde 

kontrol edilmelidir. Mesuliyetlere 

göre periyodik netice raporlar ı n ı n 

haz ı rlanmas ı  da ğı t ı m gayretlerini 

yak ı ndan ilzemeye yard ı mc ı  olur. 

Netice raporlar ı  plânla ,karşı laş t ı r ı l-
mal ı  ve aradaki sapmalar ı n neden-
leri aranmal ı d ı r. Yap ı lan sat ış  plan-
lar ı  ne kadar geli ş irse geli ş sin hiç 
bir zaman bir yöneticiye hükmetme-
melidir. Ancak iyi haz ı rlanm ış  bir 
plan tecrübeli ve kabiliyetli bir 
yönetici elinde iyi bir alettir. 

Glenn A. Welsch, Budgeting; 

Profit planing and Control Vernon 

G. Lippitt, Statistical Sales Fore 

casting Robert S. Reichard, 'Practi-

cal Technigues of Sales Fore cas-

ting Frederick E. Croxton and 

Duddley J. Cowden, .Practical , Busi-
ness Statistics. 
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1973 deki Faiz Hadlerinin 
Uzakta Görünümü 

Bilindi ğ i gibi 1973 de faiz had-
lerinin yükselmesini en ba ş ta, bir-
çok önemli etkenin ki ş isel geli ş imi 
olduğ u kadar, A. 'Birle ş ik Devletle-
rinde ve Bat ı  Avrupadaki konjonk-
türel inki ş aflar, Bat ı  Avrupadaki 
enflâsyon, faiz ,hadlerinin ve ulus-

lararas ı  parasal sorunlar ı n uluslar-

aras ı  düzeyde dengele ş mesi gibi 

faktörlerin kar şı l ı kl ı  ba ğı ml ı l ık ra-

b ı talar ı  da tayin edecektir. 
A. Birleş ik Devletlerinde kon-

jonktürel evrimin elveri ş li bulun-

duğ u san ı lmakta ve genellikle ge-
ni ş leme seyrinin daha da artaca ğı  
kabul edilmektedir. İş te bundan do-
lay ı  kredi talebi durmadan ço ğ al-
maktad ı r. Binaenaleyh söz konusu 
ekonomide her nekadar faiz hadleri  

yükselmesinin öngörülmesine im-
kân veren yeteri kadar sakl ı  unsur-
lar mevcut bulunmaktaysa da, Fe-
deral Reserve'in politikas ı , enflâs-
yona kar şı  mücadele program ı n ı  
tehlikeye sokmamalar ı  için bu faiz 
hadlerinin belli bir yüksekli ğ e eri ş -
mesini önlemek e ğ ilimi göstermek-

tedir. 
Bat ı  Avrupadaki konjonktürel 

görünü ş ler daha ayr ı nt ı l ı d ı r. 1972 
nin ortalar ı na do ğ ru genelle ş en 
iyimserlik yerini bir tür duraklama-
ya b ı rakm ış t ı r; güçlü bir ekonomik 
kalk ı nma gerçekten çok k ı s ı tl ı  bir 
para politikas ı yle ve baz ı  'ülkelerde 
enflâsyonla mücadele için zorla ka-
bul edilen s ı n ı rlay ı c ı  bir bütçe po-
litikas ı yle birlikte zor yürüyebil- 
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mekdir. Bununla beraber çok muh-
temeldir ki konjoktürel alanda 1973 
y ı l ı , 192 y ı l ı ndan daha iyi olacakt ı r; 
hele Federal Almanya Cumhuriyeti 
ve Hollanda gibi ekonomik faaliyet-
leri de oldukça ı l ı ml ı  kalm ış  birçok 
Bat ı  Avrupa ülkesinde ise çok da-
ha iyi olacakt ı r. 

Ş u ,halda konjonktürel geli ş -
meden zaten faiz hadlerinin yük-
selmesini sa ğ layan herhangi bir 
tazyikin varit olabilmesi beklendi-
ğ inden, faiz hadlerinin art ışı  da, 
kuş kusuz, enflâsyon taraf ı ndan an-
ti - enflâsyonist tedbirler nispetin-
de tahrik edilmi ş  olacakt ı r. Bu es-
nada bütün Bat ı  Avrupa ülkeleri 
gerçekten çok ş iddetli enflâsyonist 
gerginliklerle mücadele etmek du-
rumuna gelmi ş lerdir. Enflâsyona 
karşı  u ğ raş  a ş a ğı  yukar ı  para poli-
tikas ı na dönecektir ve bu yol daha 
önce ilgili kanuni mercilerce azim-
le ele al ı nm ış  bulunmaktad ı r. Ş u 
halde iskonto hadlerinde yeni art ış -
lar, kanuni ve mecburi rezervlerde 
yükseli ş ler ve kredilerde k ı s ı tlama-
lar hususunda ortak bir anlaş ma ve-
ya anlaş mazl ı k beklenebilir. 

Bu geli ş me devam ederse, t ı p-
k ı  1972 ba şı nda oldu ğ u gibi, Bat ı  
Avrupada uygulanan k ı sa vâdeli 
faiz hadlerinin A. Birle ş ik Devletle-
rindekilerini a ş mas ı  gerçekten ihti-
mal dahilinde bulunmaktad ı r. Böy-
le bir durum bir hayli sorun yarata-
cakt ı r. Evevlâ, bu vak ı a dolay ı s ı yla  

sermayeler Bat ı  Avrupaya çekilmi ş  
olacakt ı r ki bu da enflâsyona kar-

şı  mücadeleyi çok büyük bir tehli-
keye sokmu ş  olacakt ı r. Buna bir k ı -
s ı m istenmeyen dolarlar ı n Avrupa 

merkez bankalar ı nda toplanmas ı  da 

ilâve olmaktad ı r. Netice itibariyle 
bu durum, zaten çok istikrars ı z 

olan uluslararas ı  para sisteminde 
dengeyi bozan bir etkeni gilzemek-
tedir; her parasal olay ve Yirmiler 
Grubu içinde her «ölçüsüzlük» ol-
du ğ u kadar politika adam ı n ı n veya 

yeti ş mi ş , tecrübeli her kimsenin 
beyanat ı  hakikaten yeni bir buhra-
na sebebiyet verebilir. 

Eğ er Avrupa, faiz hadleri husu-
sunda A. Birle ş ik Devletlerinin iz-
ledi ğ i politikaya - ki bu politika her 
zaman A. Birle ş ik Devletlerinin 
menfaatlerine yaramamaktad ı r- tabi 

olmağ a devam etmek istemezse, 
onun için fliliyatta uluslararas ı  ser-
maye hareketlerine kar şı  bir 'k ı s ı t-
lama düzeni tesis etmesinden ba ş -

ka ç ı k ış  yolu kalmamaktad ı r. Bura-
da enflasyona kar şı  mücadele çer-
çevesinde ş üphesiz oldukça akla 
yak ı n bir faraziye söz konusu ol-
maktad ı r. Ş u 'halde k ı sa vadeli faiz 
hadlerinin oldukça kesin bir ş ekil-
de yükselmesi mümkündür. 

Uzun vadeli sermayelere gelin-
ce, buradaki faiz hadleri geni ş  çap-
ta bu k ı s ı tlamalar ı n mahiyetine 
bağ l ı  olacaklard ır. Ş ayet mukim ol-
mayanlar taraf ı ndan tahvilât sat ı n 
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al ı nmas ı  hususundaki mevcut s ı n ı r-
lamalar ayn ı  durumda kal ı rsa veya 
daha da kuvvetlendirilirse, ilgi gö-
ren tahvilât piyasalar ı  yabanc ı lar ı n 
etkilerinden korunmu ş  olacaklar-
d ı r. Ş ayet mevcut k ı s ı tlamalar ye-
rine çift kambiyo piyasas ı  sistemi 

genele ş tirilmi ş  ise, bilhassa faiz 
hadlerinin oldukça yüksek bulundu-
ğ u tahvilât piyasalar ı nda (Federal 
Almanya Cumhuriyeti, Hollanda) 
böyle bir gevş eme görünebilir. 

Binaenaleyh, faiz hadlerinin 
ulusal tahvil piyasalar ı ndaki geli ş i-
mi büyük ölçüde dahil'i etkenlere 
göre taayyün etmi ş  olacakt ı r. Bu 
etkenler ekonomik faaliyette; kuv-
vetli enflasyonist gerginliklere, 
enflasyona kar şı  mücadele, serma-
ye piyasalar ı na karşı  olan yo ğ un 
müracaatta ve bunlar ı n sonucu faiz 
hadlerindeki yükseli ş te bir iyileş -
me bulundu ğ unu aç ığ a vurmakta-
d ı r. Bununla beraber durum bütün 
ülkelerde tamamen birbirinin ayn ı  
değ ildir. 

Federal Almanya Cumhuriye-
tinde, •Fransada ve Hollandada ser-
maye piyasalar ı nda faiz hadleri za-
ten oldukça yüksek bulundu ğ undan 
art ış  pek büyük olm ı yacakt ı r. Bel-
çikada, bunun aksine, faiz ,hadleri 
özellikle alçak bulunmaktad ı r, o ka-
dar ki bu hadlerin yükselmesi hu-
susunda normal olarak yeni bir ha-
reket beklenebilir, mamafih böyle 
bir hareket devaml ı  olarak müsait  

bulunan bir ödemeler dengesi ta-
raf ı ndan frenlenebilir. ingilterede, 
bidayette faiz hadlerinde bir yükse-
li ş  husule geldikten sonra, e ğ er 
sterline yeni bir parite tesbitini in-
giltereye do ğ ru bir sermaye avdeti 
izlerse ve ş ayet enflasyonla müca-
dele program ı  bir -miktar ba ş ar ı  ka-
zan ı rsa özellikle y ı l sonuna do ğ ru 
faiz hadlerinde hafif bir dü ş ü ş  ol-
mas ı  mümkündür. 

Uluslararas ı  tahvilât piyasala-
r ı nda ayn ı  zamanda bir faiz haddi 
yükseli ş i öngörülebilir. Bilhassa pa-
rasal durum bütün uluslararas ı  tah-
vilât cinslerinde bu yükseli ş in vü-
satini tayin edecektir. Parasal görü-
nü ş ler elveri ş li bulunmad ı klar ı n-
dan, kuvvetli paralar üzerinden ya-
z ı l ı  tahvillerin birçok yat ı r ı mc ı lar 
taraf ı ndan tercih olunma ğ a devam 
edilmeleri az çok mümkündür; bu 
gürünü ş  içinde $ üzerinden yap ı l-
m ış  uluslararas ı  istikrazlar ile DM 
üzerinden ihraç edilmi ş  uluslarara-
s ı  iistikralzar ve UC üzerinden yap ı l-
m ış  istikrazlar aras ı nda halen mev-
cut yakla şı k olarak % 0,50 verim 
fark ı n ı n artaca ğı  be ' klenmelidir. 

Euro - FF olarak yap ı lm ış  istik-
razlara gelince, her nekadar gev-
ş eklik dönemleri bunlar için bir gü-
vensizlik iklimi yaratabilirlerse de 
söz konusu istikrazlar daha çok 
kuvvetli paralar üzerinden emisyo-
nu yap ı lm ış  tahvilerin geli ş imini iz-
leyeceklerdir. 
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iyice dü ş ünüldü ğ ünde, ulusal 
piyasalar ı n a ş ağı  yukar ı  tümündeki 
faiz 'hadlerinde bir yükseli ş  öngörü 
lebilir, lâkin bu yükseli ş  her yer-
de ayn ı  ş iddette olm ı yacakt ı r ve bü-
yük ölçüde uluslararas ı  parasal du-
ruma tâbi bulunacakt ı r. 

Il — Pay Senetleri Piyasalar ı  : 

1971 deki geli ş meye ait hesap 
sonucunun fazla tatminkâr olmay ı -
ş indan sonra 1972 de yabanc ı  bor-
salar ı n 'hemen hemen yar ı s ı  çok 
olumlu bir bilânço takdim etmi ş ler-
dir. 1972 nin ba ş lang ı c ı  may ı sa ka-
dar devam eden önemli kur yük-
seli ş leriyle özellik arz etmi ş tir. 
İ kinci üç ay zarf ı nda kur hareket-
leri bir ülkeden di ğ erine çok fark-
l ı l ı k göstermi ş  ve bu da ğı lmalar ı  ş u 
veya bu memlekette kaydetmek 
mümkün olmu ş tur. 

A.1Birle ş ik Devletlerinde kur-
lar ı n geli ş imi daha de ğ i ş ik olmu ş -
tur ve buradaki esasl ı  bir geli ş me-
den bahsedebilmek için 1972 nin 
sonunu beklemek icap etmi ş tir. Ja-
ponyada 1971 de kaydedilen % 15 
yükseli ş i 1972 de, % 92 ye kadar 
varan ş ayan ı  dikkat bir iti ş  izlemi ş -
ti r. 

Borsac ı lar ı n göstergelerinden 
daha hassas olan ve 1971 sonun-
dan 1972 ba şı na kadar suçlanan fa-
iz haddi yükseli ş lerinin nedeni, pa-
ritelerin tadilât ı  hakk ı ndaki Was-
hington Anla ş mas ı  ve A. Birle ş ik 

Devletlerinde ithalâttan al ı nan ek 
vergide Vo 10 indirim yap ı lmas ı yla 

anla şı lmaktad ı r. Bu anla ş ma ruhsal 

havan ı n kökten iyile ş mesinin esa-

s ı  olmu ş tur. Ayr ı ca, muhtelif belir-
tilerden, Avrupada bariz bir kon-
jonktürel alçalma 'hususunda her-
hangi bir endi ş enin yerle ş memi ş  
oldu ğ u çabucak anla şı lm ış t ı r. Keza, 
likiditeler bol olarak kalma ğ a de-

vam etmi ş  ve faiz hadlerinin dü-
ş ü ş  e ğ ilimi başı ndan itibaren iz-
lenmi ş tir. Netice itibariyle ingilte-
rede, Avrupa pay senetleri borsala-
r ı nda ortaya ç ı kan ve k ıt'a Avrupa-

s ı na ait hisse senetlerinde uzman-
la ş m ış  plasman fonlar ı n ı n vücut 

bulmas ı yle teza 'hür eden faize de 
i ş aret etmek yerinde olur. İş te bun-
dan dolay ı d ı r •ki İ ngiliz yat ı r ı mc ı la-
r', özellikle Fransada, Hollandada, 
Federal Almanya Cumhuriyetinde 
ve İ sviçrede çok faal al ı c ı lar olarak 
görünmektedirler. 

1972 ba şı nda, A. Birle ş ik Dev-
letlerinde kaydedilen yükseli ş  di-
ğ er ülkelerin ekserisindekiden da-
ha az olmu ş tur, bu da, artm ış  olan 
i ş sizlik, enflâsyon ku ş kusu, federal 
bütçedeki önemli aç ı klar ve borsa 
çevresini tedirgin eden dolar ı n za-
y ı f durumu, gibi baz ı  olumsuz et-
kenlere isnad olunmaktad ı r. 

1972 haziran ı nda, oldukça 'has-
sas baz ı  ülkelerde (bilhassa A. Bir-
leş ik Devletlerinde) meydana ge-
len k ı sa süreli 'alçalma parasal ha- 
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reketlerle husule gelmi ş tir. Bu ha-
reketlere sterlin üzerine yap ı lan 

ş iddetli spekülasyonlar (bu paran ı n 

dalgalanmas ı n ı  müteakip) ve A. 

Birle ş ik Devletleri dolar ı n ı n zay ı f-
lamas ı  da e ş lik etmi ş  ve netice 
itibariyle kuvvetli para sahibi ülke-
lerdeki sermaye hareketlerine kar-
şı  munzam k ı s ı tlamalar konulma ğ a 

gidilmi ş tir. 

1972 nin ikinci yar ı s ı nda Avru-
pada enflasyon bir numaral ı  sorun 
haline gelmi ş tir. Ekim - Kas ı m'dan 
itibaren çe ş itli ülkeler fiat yüksek-

ii ğ irni amac ı yla tedbirler 
alm ış lard ı r. (Özellikle iskonto had-
dinin ve kanuni kar şı l ı k paralara 
ait katsay ı n ı n yükseltilmesi, fiat ve 
ücretlerin tesbiti). Bu durumda faiz 
hadlerinin yükselmesi hareketi sü-
ratle sallanma ğ a ba ş lam ış t ı r. Bütün 
bunlar ,konjoktürel kalk ı nman ı n ya-

va ş l ığı yle aç ı kça çeli ş me arz et-
mekteydi. 

Hollanda ve Federal Almanya 
Cumhuriyetindeki parlamento se-
çimlerini çevreleyen karars ı zl ığ a 
ba ğ l ı  bu durum, 1972 nin ikinci ya-
r ı s ı nda pek te parlak olmayan bir 
borsa faaliyetinin ba ş lang ı c ı  ol-
mu ş tur. 

A. ,Birle ş ik Devletlerinde Ni-
xon'un yeniden ba ş kanl ığ a seçil-
mesi ve Vietnam için sürdürülen 
bar ış  müzakerelerinin inki ş af ı na 
ili ş kin cesaret verici yeni durumla- 

r ı  kas ı m ve aral ı kta, uzun süredir 
beklenen kurlar üzerinde kesin bir 
yükseli ş  izlemi ş tir. Sulh görü ş me-

leri ba ş ar ı s ı zl ı kla karşı laşmak isti-

dad ı  gösterdi ğ i zaman bu hareket 
te derhal sona ermi ş tir. 

Japonyada ekonominin likidite-
si ve kurumsal ve özel yat ı r ı mc ı la-
r ı n hareketlili ğ i sayesinde kurlar, 
fiilen bütün y ı l boyunca inki ş af et-
mi ş tir. 

Baş l ı ca Borsalar ı n Geliş imi : 
A. Birleş ik Devletleri 

Amerikan borsas ı n ı n karars ı z 
geli ş imi ile yabanc ı  borsalar ı n ço-
ğ unlu ğ unda mü ş ahede edilen kuv-
vetli bir faiz haddi yükseli ş i birbi-
rinden kesinlikle farkl ı l ı k göster-
mekte ve esasen söz konusu bor-
sa, ülkenin dahilindeki te ş ebbüsle-
rin ticari '<adamda % 15 civar ı nda 
iyileş me sa ğ lad ığı  aç ı klanm ış  olan 
elveri ş li bir ekonomik eğ ilimden 
de tamamen ayr ı lm ış  bulunmakta-
d ı r. Son üç ay zarf ı nda borsa k ı y-
metlerinin a ş a ğı  yukar ı  yar ı s ı  için 

16 dolay ı nda nihai kur yükseli ş i 
gerçekle ş mi ş tir. S ı nai ,k ı ymetlere 
ili ş kin geleneksel Don Jones gös-
tergeleri 1966 düzeyine eri ş mi ş  ve 
hattâ onu 1000 geçmi ş tir. Bu olay 
ba şı nda geni ş  bir yank ı  yaratm ış -
t ı r, bununla 'beraber borsalar ı n da-
ha fazla temsil yetene ğ i bulunan 
göstergeleri (Standard, Poors ve 
N.Y.S.E.), 1960 ba şı ndaki seviyesi-
nin 1967 den beri tekrar a şı lm ış  ol- 
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ULUSLARARASI BORCACILIĞ IN 
(Göstergeler : 1966 sonu = 110) 

En yüksek 
borsa seviyesi 
(1972'ye kadar) Y ı l sonu 

1971 sonuna 
nazaran 1972 
sonundaki 	 1 	9 7 	2 

(1972 dahil) 1969 1970 1971 1972 değ iş iklik Daha Yüksek Daha alçak 

A. B. Devletleri 149 (8.12.72) 115 115 127 147 +16 149 8.12 127 	(3.1) 

Kanada 166 	(22.12.72) 127 123 131 166 +27 166 	(27.12) 134 (3.1.) 

İ ngiltere 242 (1.5.72) 157 145 206 232 +13 242 	(1.5) 206 	(11.1) 

Fed. Alm. Cumhu. 212 	(5.9.60) 179 130 136 152 +12 168 	(10.8) 135 	(10.1) 

Hollanda 191 	(16.8.72) 168 144 137 191 +39 191 	(16.8) 137 (4.1) 

Fransa 170 	(27.4.62) 140 133 123 148 +20 163 	(25.8) 125 	(21.1) 

İ talya 188 	(9.9.60) 107 87 73 79 + 8 85 	(27.11) 69 	(15.6) 

Belçika 162 (28.12.72) 130 128 132 162 +23 162 	(28.12) 132 	(3.1) 

Japonya 359 	(29.12.72) 162 137 187 359 +92 359 	(29.12) 187 	(4.1) 

Avusturalya 199 	(6.1.70) 196 .155 152 182 +20 192 	(23.6) 147 	(17.1) 

Isviçre 250 	(12.9.72) 205 178 201 236 +17 250 	(12.9) 206 	(4.1) 

pecy
a



SAF İ  VER İ M (1) 

Y ı l Sonu 
1969 1970 1971 1972 Kaynak 

A. B Devlerleri 2,32 2,22 1,94 1,76 Standard and Poor's (Industrial) 

İ ngiltere 2,24 2,56 1,99 1,83 Financ. Times (Ord. div. yield) 

Fed. Al ın. Cumhuriyeti 2,15 3,26 2,96 2,29 Kas ı m Statistisches Bundesamt. 

Hollanda 3,23 3,68 4,20 3,38 Ekim Amro Bank 

Fransa 2,75 3,58 3,97 3,50 Kas ı m I.N.S.E.E. 

İ talya 2,70 3,04 2,75 2,- Banca Nazionale del Lavoro 

Belçika 4,29 4,97 5,16 3,80 Kredietbank 

Japonya 2,24 3,28 2,44 1,38 Dow Jones 

Avusturalya 3,14 4,05 3,58 2,74 Stock Exchange, Melbourne 

İ sviçre 1,18 1,47 1,45 1,89 Soci, Banque Suisse 

(1) D ış  ülkelerde kaynakta tevkiften sonra kalan. pecy
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du ğ unu belirtmi ş  bulunmalar ı  hase-
biyle söz konusu olay oldu ğ undan 
fazla önemsenmemi ş tir. 

Ekonomik geli ş meyi (gerçek 
anlamda -I- % 6), enflâsyonun za-
y ı f seyrini ve te ş ebbüs kârlar ı n ı n 
art ışı n ı  (önceden tahrrrine göre H-
% 16) takiben 1973 de kurlarda ye-
ni bir yükseli ş  beklenebilir. Bu et-
kenler, k ı s ı tlay ı c ı  para politikas ı n-
dan, 1972 - 1973 de $ 25 milyar ola-

rak tahmin edilen federal bütçe aç ı -
ğı ndan (ve ücretlere ili ş kin kar ışı k 
görü ş melerden daha a ğı r basacak-
t ı r. K ı sa vâdede, Vietnam üzerinde 
herhangi bir bar ış  anla ş mas ı  yap ı l-
mam ış  olsayd ı , bu, 'kurlar üzerinde 
geçici olarak bir bas ı nç icra ede-
cekti. 

Kanada 

Al ışı lagelenin aksine, 1972 de 
Kanada borsas ı  Amerikan borsas ı -
n ı n pek paralelinde olmayan, fakat 
daha ziyade Avrupa borsalar ı n ı n 
geli ş imine benzeyen bir inki ş af 
göstermi ş tir. 

1972 mart ve haziran ı ndaki fa-
iz haddi dü ş ü ş üyle s ı n ı rl ı  bulunan 
teknik tepkilerden tamamen ayr ı  
olarak kurlar, (1972 oca ğı n ı n ba-
şı ndakine nazaran % 20) a ğ us-
tosa kadar, hemen hemen hiç ke-
sintisiz yükselmi ş lerdir. Bu yükse-
li ş  hareketi, kamu idarelerinin iç 
talebi te ş vik etme ğ e ve ekonomik 
kalk ı umay ı  kolayla ş t ı rmağ a yar- 

d ı mda bulunan, geni ş leme ğ e e ğ i-
limli parasal ve mali politikas ı yla 
izah olunabilir. K ı saca bu geli ş me 
giri ş im kârlar ı n ı n güçlü bir art ışı -

n ı n (1972 de tahminen % 15 - 20 
ba ş lang ı c ı nda olmu ş tur. 1972 e-

ğ ustosundan sonra borsan ı n duru-
mu, seçim öncesi zemini (30 kas ım 
seçimleri) ve gittikçe büyüyen 
enflasyonist tazyik dolay ı siyla, bo-
zulmu ş tur. Bununla beraber borsa, 

y ı l sonuna do ğ ru a ğ ustos nihaye-
tindeki seviyesine tekrar eri ş miş -
ti r. 

1973 de, kurlar ı n zaten olduk-
ça yüksek bir düzeyde bulundu ğ u 
s ı rada Kanada enflasyon sorunu ile 
kar şı la ş m ış t ı r. Bundan ba ş ka, uzak 
tan bak ı ld ığı nda ekonomik kalk ı n-
man ı n ve ham madde fiatlar ı n ı n 
yükseli ş inin ard ı ndan, bu kesimde-
ki birçok te ş ebbüslere ait ticari 
kârlar ı n çok elveri ş li bir durum 
göstermeleri beklenmektedir. Has ı -
l ı  buna nazaran, 1973 de kurlardaki 
yükseli ş in s ı n ı rl ı  kalmas ı  ,hâlâ müm 
kündür. 

Federal Almanya Cumhuriyeti 

Her ne kadar Alman bor-
sas ı  y ı l ı  % 12 civar ı nda bir kârla 
kapam ış sa da, kurlar senenin bü-
yük döneminde o kadar memnuni-
yet verici bir geli ş me gösterme-
mi ş tir. 

1972 nin ilk üç ay ı , borsa gös-
tergeleri bak ı m ı ndan % 18 bir yük- 
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seli ş le, çok iyi olarak nitelendirile-
bilir. Daha önce, 1972 ba şı nda Av-
rupada mü ş ahede edilen genel faiz 
hadleri yükseli ş ii hakk ı nda giri ş te 
yap ı lm ış  olan aç ıklama bu ülke için 
de geçerlidir. Bununla beraber, ya-
banc ı  yat ı r ı mc ı lar ı n Alman borsala-
r ı  için derin alâkalar ı , iyimser konj-
onktürel görünü ş ler ve bunlar ı n ta-
bii sonuçlar ı , te ş ebbüslerin bekle-
nen kârlar ı n ı n daha iyi bir duruma 
girmesi, gibi te şvik edici di ğ er et-
kenler de i ş e .kar ış m ış lard ı r. Bilâ-
hare, 1972 sonunda pay senetleri-
nin kurlar ı nda, 1972 tmart ı na naza-
ran yakla şı k olarak % 5 bir gerile-
meye dönü ş en, oldukça yeknesak 
bir geli ş me kaydedilmi ş tir. Bu ha-
reket ancak temmuzda, Avrupada 
al ı nm ış  olan tedbirlerin ve dolar ı  
istikrarl ı  bir duruma getiren, bu pa-
ra ,için yeni bir devalüasyon ku ş ku-
sunu ortadan kald ı ran Federal Re-
serve'in politikas ı n ı n sonucu ola-
rak, % 7 bir yükseli ş le kesintiye 
u ğ ram ış t ı r. Marttaki monoton ge-
li ş me, daha ziyade konjonktürel 
kalk ı nmay ı  yava ş latm ış  olan anti-
enflasyonist tedlbirlerden ve ser-
maye ak ı mlar ı n ı n kösteklenmesiy-
le birle ş erek likiditelerde bir daral-
ma ve bir faiz hadleri yükseli ş i hu-
sule getiren ve kas ı mda zaman ı n-
dan önce yap ı lan seçimlerde son 
bulan politik karars ı zl ığı n gere ğ i-
dir. 

iHer nekadar Alman Borsala-
r ı nda kurlar ı n seviyesi önceki kur- 

lara nazaran elbette pek çok yük-
selmemi ş tir ve uluslararas ı  bak ı m-
dan, 1973 de kurlarda yeni bir k ı -
m ı ldan ış  ihtimali oldukça azd ı r. 
Ekonomik kalk ı nma devam ettikçe 
daha da sertle ş ebilecek bir anti-
enflasyonist politikan ı n çerçevesi 
içinde ve te ş ebbüslerin öngörülen 
kârlar ı n ı n müsait inki ş af ı na ra ğ -
men, kurlarda genel bir yükseli ş  
olmas ı  pek az varit görülmektedir. 

İ ngiltere 

1971 mart ı nda Londra Borsa-
s ı nda ba ş layan yükselme hareketi 
gev ş emeden may ı sa kadar devam 
etmi ş tir (1971 sonuna nazaran 

17). 1971 mart ı ndakilere k ı yas-

la % 75 e yak ı n geli ş me olmu ş tur. 
Uzun bir karars ı zl ı k döneminden 
sonra İ ngiltere ekonomisindeki ,bü-
yümede teessüs eden güven, hay-
ret verecek kadar iyi olan s ı nai kâr-
lar ı n yay ı mlanmas ı , enflasyonun 
art ış  h ı z ı n ı n ve para hacminin sü-
ratle ş i ş mesiyle birlikte kamu ida-
relerinin geni ş leyici politikas ı n ı n 
yava ş lamas ı  bu kayda de ğ er kur 
yükselmesini aç ı klamaktad ı r. 

1972 may ı s ı ndan itibaren bor-
sa çevresi birbirini denkle ş tiren 
ini ş  ve ç ı k ış  hareketleriyle özell• 
arz etmektedir. Sterlin üzerine 
spekülâsyonuı  ve pe ş lerinden b 
kur dü ş ü ş ünü sürükleyen 1972 ma-
y ı s ve haziran ı ndaki sosyal çat ış -
malar ı , temmuz ve a ğ ustosta tek- 
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nik bir kalk ı nma izlemi ş tir. Fiatlar 
genel düzeyinde oldu ğ u kadar, üc-
retler hususundaki güç müzakere-
ler nedeniyle, ücretler seviyesin-
de de geçerli olan enflasyon seyri-
nin art ışı  sonucunda, bu konuda ka-
zan ı lm ış  yerleri eylülde terketmek 
zorunlu ğ unda kal ı nm ış t ı r. Te ş eb-

büsler taraf ı ndan elde edilen iyi 
sonuçlar ı n yay ı m ı , fiat ve ücretle-
rin dondurulmas ı ndan sonra eko-
nomide güvenin tekrar teessüs et-
mesi ile y ı l ı n son aylar ı nda, Londra 
Borsas ı nda yeniden yükselme ba ş -
göstermi ş tir. Londrada 1972 so-
nundaki kurlar 1971 aral ığı ndakin-
den takriben 13 daha yüksek ol-
mu ş tur. 

1973 ün ekonomik durumunun 
uzaktan görünümü bunun elveri ş li-
lik bak ı m ı ndan ı l ı ml ı  bir düzeyde 
bulundu ğ unu göstermektedir. Söz 
konusu ekonomiden, s ı nai üretim 
bak ı m ı ndan daha çabuk, verimlilik 
yönünden yeni art ış lar ve kârlarda 
uygun bir geli ş me beklenmektedir. 
Bununla beraber, ,kârlar ı n beklenen 
ço ğ al ışı n ı n esasl ı  bir k ı sm ı n ı n za-
ten en yüksek bir seviyeye eri ş mi ş  
olan kurlar ı n içinde bulundu ğ unu 
terketmek mant ığ a ayk ı r ı  dü ş mez. 
İş te bu yüzden, bütçe aç ığı n ı  azalt-
mak amac ı yla hükümete kar şı  yap ı -
lan bas ı nç artt ı kça, para hacminde 
bir k ı s ı nt ı  ve faiz badlerinde bir 
ilerleme olmas ı  pek ihtimali dahi-
linde bulunmamaktad ı r. Netice iti-
bariyle, fiat ve ücret yükseli ş leri- 

nin önüne geçmeyi amaçlayan hü-

kümet program ı n ı n ikini safhas ı na 

ula şı ld ığı ndan beri sosyal tedirgin-

lik tehlikesi de ba ş lam ış t ı r. 

Fransa 

Haziran ay ı ndaki kesinti bir 

kenara bLrak ı ld ığı  takdirde, Paris 

Borsas ı n ı n 1972 ekimine kadar çok 

müsait bir geli ş me gösterdi ğ i aç ı k-

t ı r: 1971 aral ı k sonuna nazaran -I-
Vo 30. 1970 ve 1971 deki alçal ı m-

dan sonra Frans ı z borsas ı n ı n var 

d ığı  dü ş ük seviye 1972 ba şı nda, 

Frans ı z ekonomisinin çok elveri ş li 

geli ş imi ile aç ı kça çeli ş mekteydi. 

Uluslararas ı  yat ı r ı mc ı lar, özellikle 
İ ngililzer, bu istisnai durumdan fay-
dalannn ış lar ve 1972 mart ı ndan iti-

baren Pariste çok faal al ı c ı lar vazi-

yetine girmi ş lerdir. Hazirandaki k ı -
s ı  bir inkita hariç, bu ilgi 1972 eki-
mine kadar devam etmi ş tir. Bun-
dan sonra, artan enflasyona, mer-
kezi idarelerin anti-enflasyonist 
politikalar ı n ı  çevreleyen karars ı zl ı -
ğ a, faiz hadlerinin yükselmesine 
ve 1973 martrndaki seçimlerde sol 
partilerin lehine bir hareketi aç ığ a 
vuran sondajlann yay ı m ı na atfedi-
len ve y ı l sonuna kadar devam e-
den bir alçalma hareketi meydana 
gelmi ş tir. Böyle iken, 1972 aral ı k 
sonunda Paris Borsas ı ndaki kur 
yükseli ş i, 1971 sonuna nazaran, Wa-
re % 20 civar ı nda bulunmaktayd ı . 

1973 ün uzaktan görünümü ol- 
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dukça belirsizdir. Y ı l ı n ilk aylar ı n-
daki bir seçim havas ı nda kurlar ı n 
zay ı flamas ı  mümkündür. Seçimleri 
izleyecek geli ş me bu seçimlerin 
sonuçlar ı na ba ğ l ı  bulunacakt ı r. Ö-
nemli de ğ i ş iklikler vaki olmamas ı  
ve acele bir hükümet te ş kili halin-

de, bilhassa ticari karlardan daha 
elveri ş li bir geli ş meyle destekle-

nen bir yükseli ş  hareketini hesaba 
katmak lâz ı m gelecektir. Hiç kimse 
bu hareketin, muhtemelen daha 
bir anti-enflasyonist politikaya ve 
yükselen faiz hadlerine mukave-
met edip edemiyece ğ ini bilemez. 

H ol I anda 

Washington para anla ş mas ı  
vesilesiyle Hollanda da genel kur 
yükselmesine kat ı lm ış t ı r. Kur/kâr 

oran ı n ı n alçak düzeyi dolay ı s ı yle 
Hollanda pay senetlerinin tercihe 
sayan görülmesi bilâhare, bu k ı y-
metlerin yabanc ı lar taraf ı ndan mü-
bayaalar ı  bak ı m ı ndan munzam bir 
te ş vik unsuru olmu ş tur. Daha a ğ us 
tos ortas ı nda borsa göstergeleri 
1971 sonuna nazaran % 38,9 ilerle-
mi ş ti. Daha sonra, yabanc ı lar ı n il-
gisi azalm ış , faiz .hadleri ykkselme-
ğ e ba ş lam ış  ve zaman ı ndan önce 
yap ı lm ış  olan seçimlerle bölü ş ülen 
sonuç hükümetin süratle kurulma-
s ı n ı  engellemi ş tir. Netice itibariy-
le Hollanda da enflasyonu önlemek 
için al ı nan tedbirlerin, özellikle te-
ş ebbüs kârlar ı  üzerinde etkili ol-
mas ı ndan endi ş e duyulmu ş tur. Böy- 

le bir hava içinde a ğ ustosta var ı lan 

kur seviyesine sonbaharda bir da-
ha eri ş mek mümkün olamam ış t ı r. 
Bununla beraber ş una da i ş aret et-
mek münasip olur ki Hollanda, Ja-
ponya dikkate al ı nmad ığı  takdirde, 
1972 de % 39 civar ı nda bir ilerle-
meyle en iyi geli ş meyi kaydetmi ş  
bulunmaktad ı r. 

Beklenen konjonktürel kalk ı n-

maya ra ğ men 1973 de, i ş verenler-
rin art ışı n ı , te ş ebbüs kârlar ı n ı n ye-
le i ş çiler aras ı nda fiat ve ücretle-
niden fazIala ş mas ı n ı  önleme ğ e yö-
nelik bir anla ş man ı n gerçekle ş me-
si, borsa taraf ı ndan yüksek kur se-
viyesinin ve faiz hadlerinin genel 
yükseli ş inin bildirilmesi pek muh-
temel de ğ ildir. Ancak, uluslararas ı  
alan gözönünde tutuldu ğ u takdir-
de, iyi bir ticari kâr durumu arz 
eden baz ı  ş irketlerin klyrnetlerine 
ait kur/kâr oran ı n ı n alçak seviyesi, 
yabanc ı  yat ı r ı mc ı lar için çekicili ğ i 
haiz bulunabilmekte ve dolay ı s ı yle 
de ı bu de ğ erlerin kurlar ı n ı  yükselle-
bi lmektedir. 

İ talya 

1970 ve 1971 de husule gelen 
kuvvetli kur dü ş ü ş lerinden sonra, 
nihayet 1972 de s ı n ı rl ı  bir yükse-
li ş  (% 8) kaydedilebilmi ş tir. Hal 
böyle iken, 1972 y ı l ı , di ğ er ülkeler-
de olanlar ı n aksine, te ş ebbüslerin 
kötü faaliyet sonuçlar ı n ı n yay ı m-
lanmas ı yle ve gayr ı  müsait bir 
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konjonktürel hava içinde ülkenin 
gelece ğ i hakk ı ndaki kötümserli ğ i 
a ğı rla ş t ı ran bir siyasi buhranla ba ş -
lam ış  ve mart ortas ı na kadar sürüp 
giden bir alçalmaya (1971 aral ı k 
sonuna nazaran - % 5,1) yol açm ış -
t ı r. 'Bununla beraber martin ikinci 
yar ı s ı nda, adeta kurlar ı n çok alçak 

seviyesine 'kar şı  teknik bir tepki 
olarak nitelendirilebilecek, bir yük-
seli ş  hareketi belirmi ş tir. 1972 ha-

ziran ı ndan eylülüne kadar, konjonk-
türel bir kalk ı nman ı n yoklu ğ u te-
ş ebbüsler taraf ı ndan gayri müsait 
faaliyet neticelerinin yay ı mlanma-
s ı  ve yeni bir sosyal kar ışı kl ı klar 

dalgas ı  gibi nedenlerle kurlar hafif-
çe zay ı flam ış t ı r. Mamafih y ı l ı n son 
üç ay ı , bir liret devalüasyonu endi-
ş esiyle pay senetlerinin kaç ışı na 
atfedilen ve üç sene içinde en ş a-
yan ı  dikkat ilerleme adedilen, yak-
la şı k olarak % 12 gibi kayda de ğ er 
bir yükseli ş le karşı la ş m ış t ı r. 

Bilhassa d ış  talebin iyileşme-
si sayesinde 1973 y ı l ı  için, verimli-
lik art ış lar ı na süratle imkân vere-
cek bir ekonomik kalk ı nma beklen- 
mektedir. Tahmin edildi ğ i gibi, i ş -
verenler taraf ı ndan fazladan yeni 
ücret anla ş malar ı n ı n sonuca ba ğ -
lanmas ı  halinde elde edilecek ,kâr-
lar ı n önemli bir k ı sm ı  ele geçme-
den sarfedilmi ş  olacakt ı r. Bütün 
bunlardan 1973 de, siyasal ve sos-
yal havan ı n sakin kalmas ı  derece-
sinde, ş imdiki alçak seviyeden iti- 

baren kurlarda önemli yükseli ş ler 
olabilece ğ i sonucu ç ı kar ı labilir. 

Japonya  

1971 de gerçekle ş en % 15 yük-
seli ş i müteakip Japonya 1972 de 
rekor düzeyde yeni bir ilerleme 
kaydetmi ş tir : % 92. 1971 kas ı m ı n-

da ba ş lam ış  olan yükseli ş  hareketi 
hemen hemen bütün y ı l boyunca 

devam etmi ş tir. Ancak, parasal ka-
r ışı kl ıklar sonucunda, haziranda k ı -
sa süreli bir kesinti (- % 4,7) kay-
dedilmi ş tir. Bu dikkate de ğ er ba ş a-
r ı  1972 mali y ı l ı n ı n ilk yar ı s ı ndan 

itibaren ticari te ş ebbüs kârlar ı n ı n 

yeniden art ışı na atfedilebilir. Bun-
dan ba ş ka, bilhassa kamu idareleri-
nin esnek para politikalar ı , giri ş im-
lerin yat ı r ı m hususundaki zay ı f eğ i-
limleri, spekülâtif dolar ak ı m ı n ı n 
toplu sonucu ve Japon ekonomisi-
nin çok likid durumu dolay ı s ı yla 
gizli talep gücü çok yüksek olmu ş -
tur. Kurumsal yat ı r ı mc ı lar ve te-
ş ebbüsler, sat ı n alma hususunda 
çok faal görünerek, bu vaziyetten 
en iyi biçimde faydalananlar olmu ş -
lard ı r. Bu yüzden te ş ebbüsler, pi-
yasadaki paylar ı n ı  art ı rmak ve çok 
daha büyük bir çe ş itlili ğ i gerçek-
leş tirmek için, di ğ er giri ş imlerle 
olan ba ğ lar ı n ı  sağ lam ış t ı rmay ı  ar-
zu etmi ş lerdir. Mali çal ış ma döne-
minin ikinci yar ı s ı nda özel teş eb-
büslerde faal yat ı r ı mc ı lar olmu ş lar-
d ı r. idari ,mercilerin emlâk ve ara-
zi spekülâsyonunu hafifletmeyi 
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amaçlayan tedbirleri ilan etmele-
rinden sonra özel te ş ebbüsler ken-
dilerini, pay senetlerine plasman 
yapmak sureti ile korumay ı  arzu et-
mi ş lerdir. 

1973 ün uzaktan görünümü ay-
n ı  derecede müsait bir durum arz 
etmektedir. Hakikaten, kamu idare-
lerinin enflasyona engel olmak için 
gittikçe 'kredileri k ı s ı tlay ı c ı  bir po-
litika gütmeleri tehlikesini mü ş a-
hede etmek mümkündür. Di ğ er ta-
raftan, giri ş imlerin sermaye ihti-
yaçlar ı , bunlar ı n yat ı r ı m konusun-
daki faliyetlerinin yo ğ unlu ğ u dere-
cesinde artacakt ı r. Netice itibariy-
le, daha önce ithal edilmi ş  serma-
yenin, yen'in beklenen reevalüas-
yonunu takiben yeniden ihrac ı  
mümkündür. Bu etkenler sarih bir 
likidite darl ığı  tevlit edebilirler ki 
bu da borsan ı n teknik durumunu 
büyük ölçüde zay ı flatm ış  olacakt ı r. 
Yenin reevalüasyonu Japon giri-
ş imlerinin rekabet sahas ı ndaki du-
rumlar ı  üzerinde gayr ı  müsait bir 
yans ı ma meydana getirebilir. Di ğ er 
yönden, ş u da inkar edilemez ki te-
ş ebbüslerin 1973 y ı l ı na ait ticari 
karlar' uzaktan elveri ş li bir durum 
göstermesine ve uzun vadede kur-
lar ı n her nekadar müsait bir sevi-
yede kalmas ı na ra ğ men Japon eko-
nomisi esas ı nda bir büyüme ekono-
misi malliyeti arz etmektedir. 

Diğ er Ülkeler 

Di ğ er pay senetleri piyasalar ı  

da 1972 de çok elveri ş li bir geli ş -
me kaydetmi ş lerdir. 

İ sviçre borsas ı , az çok di ğ er 
Avrupa borsalar ı n ı n hizalar ı nda ol-
mak üzere eylüle kadar daha ziya-
de yükselme ğ e yönelik kalm ış t ı r. 
Enflasyonun önüne geçmek kaygi-
siyla kamu idarelerinin ald ı klar ı  
çok ş iddetli tedbirlerin yaratt ığı  

endi ş e daha sonra bir alçalma hu-
sule getirmi ş tir. Bununla 'beraber 
faaliyet y ı l ı , 1971 sonuna nazaran 

yakla şı k olarak % 17 bir yükseli ş le 
kapanabilmi ş tir. 

Avustralya pay senetleri bor-
sas ı , 1970 - 1971 de alçak bir düze-
ye indikten sonra, zaman zaman 
gerçekten iyile ş meler has ı l olmu ş  
ve 1972 nihayetinde, 1971 sonuna 
nazaran % 20 bir kur kazanc ı  'kay-
dedilmi ş tir. ıBu yükseli ş , Avustral-
ya ekonomisindeki bol likiditenin, 

,konjonktürü uyarmak için kamu 
idareleri taraf ı ndan al ı nm ış  olan 
tedbirlerin ve ham 'madde fiatlar ı -
n ı n gittikçe daha iyi bir duruma 
gelmesinin sonucu idi. 

Güney Afrika borsas ı , 1972 de 
serbest piyasada alt ı n fiat ı n ı n ha-
fifçe yükselmesinden, elmas ve 
plâtin fiatlar ı n ı n art ışı ndan fayda-
lanabilmi ş tir. Bundan ba ş ka, 1972 
nin ikinci yar ı s ı nda .konjonktürel 
kalk ı nma ba ş lam ış t ı r. ıBütün bu et-
kenler Johannesburg ,Borsas ı ndaki 
kurlarda çok bariz bir yükseli ş e se- 
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bep olmu ş tur. «Industrials Compo-
site index» yakla şı k olarak % 50 
ve «Combined Gold-index» a ş a ğı  
yukar ı  iki misli yükselmi ş tir. 

SONUÇ 

incelenmi ş  olan bütün ülkele-
rin 1973 e ait ekonomileri elveri ş li 
bir görünüm arz etmekte ve te ş eb. 
büslerin ticari kârlar ı nda yeni art ış -
lar beklemektedir. Bu aç ı dan bak ı l-
d ığı nda kurlar ı n, hattâ ş imdi bu-
lunduklar ı  nispeten yüksek seviye-
ye nazaran, daha da yükseimeleri 
mümkündür. 

Ayr ı ca, siyasal alanda ve ulus-
lararas ı  para sahas ı nda, 1972 y ı -
l ı nda ve ondan önceki y ı llarda ol-
du ğ u gibi, al ı nm ış  olan önemli ka-
rarlar, karga ş al ı k yaratacak bir te-
sir icra edebilirler. Bundan ba ş ka, 
kamu idarelerinin anti-enflasyonist 
politikalar ı  ve uluslararas ı  konjonk-
türel kalk ı nma -ki bu faiz hadlerinin 
yükselmesini kolayla ş t ı racakt ı r- do-
lay ı siyle mali piyasalar ı n daralaca-
ğı n ı  hesaba katmak uygun olur. Ha-
s ı l ı  bu etkenler, 1973 de kurlarda 
yeniden genel bir yükseli ş  yarata 
cak ihtimallerin nispeten azalmas ı -
na sebep olmaktad ı rlar. 
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İ stanbul Boğ aziçi Köprüsü 
Ahmet ÖZPINAR 

Gerek pozitif ve gerekse nega-
tif yönlerde yap ı lan pek çok müna-
ka ş alara ra ğ men, İ stanbul Bo ğ aziçi 
Köprüsü in ş a edilip Cumhuriyetimi-
zin 50. y ı l ı na isabet eden 19.Ekim. 
1973 tarihinde aç ı lmaktad ı r. Bura-
da mazisi üç y ı l ı  bulan söz konusu 
n.i.ı naka ş alara tekrar de ğ inmek yer-
siz olur. Ancak İ stannbulun Trafik 
sorununa ve Köprünün sa ğ layaca ğı  
avantajlara temas etmek faydal ı  
olacakt ı r. 

A — İ STANBUL VE BOĞ AZ 
TRAFIĞ I 

Nüfus yo ğ unlu ğ u, ekonomik 
faaliyetleri ve di ğ er konular ı  aç ı -
s ı ndan Türkiye'de müstesna bir ye-
ri olan İ stanbul, ülkemizde ta şı t sa-
y ı s ı  h ı zla artan illerin ba şı nda gel-
mektedir. A ş a ğı daki tablodanda iz-
lenebilece ğ i gibi Türkiyenin sahip 
oldu ğ u toplam motorlu ta şı t say ı s ı -
n ı n hemen hemen, 1/4'ünü İ stanbul 
ş ehri bar ı nd ı rmaktad ı r. Genel ola- 

Motorlu tasitlar 	 Toplam içinde 
Y ı llar 
	

Toplam m.t. 	İ stanbul miti 	İ stanbulun 0/0 

1954 75.030 15.000 20 
1960 123.588 32.000 26 
1966 225.915 59.000 26 
1970 358.543 98.000 27 

Kaynak : TOK istatistik y ı ll ığı . 	1970. 
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rak Türkiyedeki ta şı t say ı s ı  artma 
	

Boğ az araba vapuru senelik 
h ı z ı  bir'e 4 iken, İ stanbul da bu ra- 	trafik tablosuna bakarsak benzer 
kam bir'e 8 olmaktad ı r. : 	 durum tekrar görülebilinir. 

1973ün içinde bulundu ğ umuz 
ş u günlerinde ise İ stanbulda kay ı t-
l ı  bulunan motorlu ta şı tlar ı n -motor-
siklet hariç- say ı s ı , 144.000'e ula ş -
m ış t ı r. 'Bay ı nd ı rl ı k Bakanl ığı  Kara-
yollar ı  Genel Müdürlü ğ ünün yapt ığı  
projaksiyon hesaplar ı na göre, bu 
say ı  1980 y ı l ı nda 175.000, 1990 y ı -
l ı nda ise 320.000 olacakt ı r. 

Fakat Türkiye'de otomotiv sa-
nayiinin geli ş mesi neticesi, bütün 
Türkiye'de oldu ğ u gibi İ stanbul.da 
da da oto say ı s ı  h ı zla artmaktad ı r. 
Bugün otomobil imal eden 3 firma-
n ı n İ stanbuldaki günlük oto sat ış  
say ı s ı , 50-60 rakam ı na ula ş makta-
d ı r. 

Gerek özel ot say ı s ı n ı n h ı zla 
artmas ı n ı n ve gerekse dolmu ş  ve 
taksilerin yekCı nlar ı n ı n büyük olma-
s ı  günlük ortalama kilometre seya-
hatlerinin çok yüksek seviyeye 
ulaş mas ı  nedeni ile, İ stanbul ş ehri-
nin trafik hacmi yukardaki rakamla-
r ı n ifade etti ğ inden de çok fazlad ı r. 

Boğ az araba vapuru senelik 
trafi ğ i : 

Y ı llar 
Toplam motorlu 

taşı t say ı s ı  
1960 1.570.699 
1962 2.109.734 
1964 2.109.734 
1966 3.325.'804 
1968 4.295.586 

,Buna göre 8 y ı ll ık bir dönem-
de % 300e yakla ş an bir art ış  var-
d ı r. Önceleri günlük trafik say ı s ı  
4000'lerde olan bu durum, 1967'de 
10.550 olmu ş tur. 'Bu rakam günde 
olarak 1990 y ı l ı nda 51.720 olarak 
tahmin edilmektedir. Ayn ı  rakam 
Bo ğ az köprüsünün gerçekle ş mesi 
ile, ayn ı  y ı lda 70.750'e ula ş abilecek 
tir. 

B — KÖPRÜ ÜZERINE B İ R-
KAÇ RAKAM 

Yap ı lan hesaplar neticesi or-
taya ç ı kar ı lan köprü maliyet rakam-
lar ı n' k ı saca ş u ş ekilde verebiliriz. 

Çevre yolu dahil Projenin tümünün 
Yaklaşı k Maliyeti : 

1. Mühendislik Hizmetleri 
2. Kamula ş t ı rma giderleri 
3. Saha haz ı rlanmas ı  
4. Otoyol yap ı m ı  
5. Kavş aklar ve yan yollar. 

20 milyon TL. 
445 milyon TL. 
50 milyon TL. 

280 milyon TL. 
145 milyon TL. 
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6. Köprü ve geçitler 	 105 milyon TL. 
7. Bo ğ az köprüsü yap ı m ı 	 350 milyon TL. 
8. Haliç köprüsü yap ı m ı 	 105 milyon TL. 

Toplam 	 1.500 milyon TL. 

Toplam maliyeti bir buçuk mil-
yar TL. olan Bo ğ aziçi köprüsünün 
buna ,nnukabil bir geliri olacakt ı r. 
Zira Köprünün trafi ğ e aç ı lmas ı  ile 
Türkiye'de ilk defa paral ı  yol siste- 

mine bir ad ı m at ı lm ış  olacakt ı r. Ge-

çen vas ı ta ve yayalardan al ı nacak 
ücret ile köprünün bak ı m masrafla-

r ı  da dahil olmak üzere maliyeti k ı -
sa bir zamanda kapat ı lmaktad ı r. : 

Borç ödemede kulan ı lacak net 
has ı lât Milyon TL. 

tahmini 
Y ı llar 	Ort. gün. trafik bürt h. 
1975 28.160 148,3 
1980 40.630 215,6 
1985 55.080 293,0 
1990 70.570 376,0 
1995 87.040 462,7 

Masraflar. 
Tahmini 
net h. 

9,0 139,8 
10,0 205,6 
11,0 282,0 
12,0 364,0 
13,0 449,7 

Tablo, y ı ll ı k net has ı lât ı n seçi-
lecek herhangi bir borç ödeme 
program ı na göre borçun kolayl ı kla 
ödenebilece ğ ini göstermektedir. 
Kald ı ki yukardaki ihesaplamalara 
yayalardan al ı nacak ücretler dahil 
edilmemi ş tir. Neticede yat ı r ı m ı n 10 
seneden önce kendi kendini öde-
yece ğ i görülmektedir. 

Maliyet ve gelir rakamlar ı  yu-
kar ı daki gibi olan Bo ğ az köprüsü-
nün teknik özellikleri ise ş öyledir. : 

Köprü toplam olarak 1560 met-
redir. Bunun 1074 metresi asma-
d ı r. Köprü yap ı m ı nda yakla şı k ola-
rak 26.900 ton çelik kullan ı lm ış t ı r. 
Köprüde 3 gidi ş  ve 3 geli ş  olmak  

üzere 6 ş erit bulunmaktad ı r. Ayr ı ca 
her iki yanda 2,50 ş er metrelik ya-
ya kald ı r ı m ı  bulunacakt ı r. Köprünün 
toplam trafik geni ş li ğ i 25 metre, 
yaya kald ı r ı m korkuluklar ı n ı n d ış -
dan d ış a mesafesi ise 33,40 metre-
dir. Gemi geçitleri için köprü, 64 
metre yüksekliktedir. Orta ayakla-
r ı n deniz seviyesinden yüksekli ğ i 
ise, 165 metredir. 

Bu özeliklere sahip olan köprü-
nün acaba sa ğ layaca ğı  fayda ve 
avantajlar neler olacakt ı r? 

C — BOĞ AZIÇI KÖPRÜSÜ - 
NON SAĞ LAYACAĞ I AVANTAJ-
LAR. : 

Araba vapuru i ş letmeleri, az 
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say ı da ta şı t için en ekonomik çö-
züm yoludur. İ lk yat ı r ı mlar küçüktür 
ve kullanan vas ı ta say.s ı  artt ı kça 
daha da azal ı r. Ta şı t adedi çko art-
t ığı  zaman, büyük i ş letme masraf ı , 
küçük ilk yat ı r ı mlar ı n avantajlar ı n ı  
bertaraf eder ve bu hallerde sabit 
geçi ş ler, daha ekonomik olduklar ı  
için tercih edilmelidirler. Nitekim 
gerek köprüde ve gerekse halen i ş -
letmede bulunan araba vapurlar ı n-
daki vas ı ta ta şı ma birim maliyetle-
rini y ı llar itibariyle s ı ralarsak, Bo-
ğ aziçi köprüsünün dü ş ük maliyetli 
ta şı ma avantaj ı  kendili ğ inden orta-

ya ç ıkar. : 

Bo ğ az geçi ş isinin Maliyet 
Mukayesesi 

Y ı llar 
Köprüde 
birim M. TL. 

Araba V. 
birim M. TL. 

1973 11,48 17,03 

1975 9,01 16,52 
1980 6,31 14,61 
1985 4,71 13,78 
1990 3,71 12,96 
1995 3,04 12,44 

Araba vapuru sisteminde sa-
bitle ş en birim maliyete k ı yasla, 

Hatlar. 
Beyaz ı t - Kad ı köy 
Taksim - Erenköy 
Aksaray - Üsküdar 

, Bak ı rköy - Bostanc ı  
Topkap ı  - K ı z ı ltoprak 

köprüde azalan ve çok dü ş ük olan 
bir birim maliyet söz konusu ol-
maktad ı r. 

Köprünün ayr ı ca bir zaman 

faydas ı  da vard ı r. Bilindi ğ i gibi bu-

gün İ stanbulda bir semtten di ğ er 

bir semte gidi ş  süresi çok uzundur. 
Bu gidi ş , ıboğ azdan geçi ş i gerekti-

riyorsa daha da uzamaktad ı r. Bu 
cümleden olmak üzere a ş a ğı daki 

tabloda araba vapuru ile Bo ğ aziçi 
köprüsü yap ı ld ı ktan sonraki bekle-
me süresinin en az ve yollar ı n en 
serbest oldu ğ u saatlerde hafif ta-
şı tlara göre muhtelif yönlerdeki 
ula şı m süreleri verilmi ş tir. : 

Görüldü ğ ü gibi köprü ile geçi ş  

süresi, araba vapuru ile geçi ş  sis-
temine k ı yasla % 50 kadar zaman 
tasarrufu arz etmektedir. 

Bunun yan ı s ı ra Asya ile Avru-

pa aras ı nda bir transit geçi ş  sa ğ -

lamas ı  bak ı m ı ndan köprünün ayr ı  
bir stratejik önemi vard ı r. Bo ğ aziçi 
köprüsünün çok modern ve zarif 
bir köprü oldu ğ u, , Boğ az ı n ikiyaka-

s ı n ı  birle ş tirmek için en ekonomik 
çözümü te ş kil etti ğ i, İ stanbul ve 

Geçiş  süreleri 

	

Bugünki 
	

Çevre 

	

sistemde 
	yolu ve köprü 

	

80 dakika 
	

40 dakika 

	

70 dakika 
	

35 dakika 

	

75 dakika 
	

35 dakika 

	

125 dakika 
	

50 dakika 

	

105 dakika 
	

22 dakika 
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Türkiye için pek çok çe ş itli fayda-
lar ı  olaca ğı  ş üphesizdir. 

Son olarak ş unu söylemek yan-
l ış  olmayacakt ı r. : Gelecekte yu-
kar ı da yap ı lan tahmini hesaplar ı n 
hepsi alt üst olacakt ı r. Zira bütün  

yeni yap ı lan köprüler, i ş letmeye 
aç ı ld ı ktan sonra, bu yeni ula şı m 
bağ lant ı lar ı  otomobillere olan ihti-
yac ı  büsbütün kamç ı lam ış  ve böyle-
ce hesaplanan bütün projeksiyon 
rakamlar ı n ı n üstüne ç ı k ı lm ış t ı r 
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Büroları nda Kendi Nam ve Hesabı na 
Faaliyette Bulunan Muhasebeci ve 
Mali Mü ş avirlerin Sosyal Sigortalar 
Karşı sındaki Durumları  

T. AHMET OĞ UZ 

Bilindi ğ i üzere, büro açmak su-
retiyle kendi nam ve hesab ı na fa-
aliyet gösteren Mali Mü ş avir ve 
Muhasebecilerin 506 Say ı l ı  Sosyal 
Sigortalar Kanununun 2 nci madde-

sine «Bir hizmet akdine dayanarak, 
bir veya birkaç i şveren taraf ı ndan 
çal ış t ı r ı lanlar, bu kanuna göre si-
gortal ı  say ı l ı rlar» ve Borçlar Kanu-

nunun 313 çüncü maddesine göre 

«Hizmet akdi öyle bir sözle ş me-
dirki onunla i ş çi muayyen bir za-

manda hizmet görmeyi ve i ş  sahibi 
dahi ona bir ücret vermeyi taahhüt 

eder. Ücret zaman itibariyle olma- 

y ı p yap ı lan i ş e göre verildi ğ i tak-

dirde dahi i ş çi muayyen veya gayri 

muayyen bir zaman için al ı nm ış  ve-

ya çal ış m ış  lodukça, hizmet akdi 

yine mevcuttu» hizmet akdinin te-

essüsü için hukuki bir tabiyet, üc-

ret, kontrol ve ikaz unsurlar ı n mev-

cudiyetinin zaruri oldu ğ u belirtil-

mi ş tir. 
Bu bakanlardan kendilerine ait 

bürolar ı n da kendi nam ve hesab ı -
na faaliyette bulan Mabi Mü ş avir 

ve Muhasebeçilerin, i ş lerini yapt ı k-

lar ı  i ş verenlerin i ş yerlerinde çal ış -

ma kayd ı  aranmaks ı z ı n, kendi büro- 
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sun da çal ış an fakat bir hizmet ak-

di ile i ş verene ba ğ l ı  bulunan ser-

best meslek erban ı n dahi, o i ş i do-

lay ı s ı yle sigortal ı  say ı lmas ı  hükmü-

ne amirdir. 

Nitekim Yarg ı tay 9 zuncu Hu-

kuk Dairesince müttehaz 9.12.1965 

tarihli, E. 9876, K. 10244 say ı l ı  ve 

13.12.1965 tarihli. E. 10147 K. 9912 

say ı l ı  kararlar ı nda : 506 say ı l ı  Sos-

yal Sigortalar Kanununun 2 nci 

maddesine göre bu kimselerin si-

gortal ı  say ı lacaklar ı  hükmünü koy-

mu ş tur. 

O halde halledilmesi gereken 

mesele bir hizmet sözle ş mesinin 

var olup, olma ğı n ı n tesbitidir. Yar-

g ı tay ı n 18.3.1966 tarihli, E. 950, K. 

2334 say ı l ı  karar ı na görede Borçlar 

Kanununun 313 çüncü maddesinde-

ki tarife uygun (bir hizmet ili ş kisi-

nin var oldu ğ u ve ücretin ödeni ş  
sebebi sonuca etkin de ğ ildir. ,Denil-

mek suretiyle yukarda belirtilen 

hususlar tespit edilmi ş  bulunmak-

tad ı r. 

Bu itibarla Serbest meslek er-

bab ı  olarak büro açmak suretiyle 

faaliyet gösteren Mali Mü ş avir ve 

Muhasebecilerin i ş lerini, i ş verene 

ait i ş yerlerine u ğ ramadan kendi bü-

rolar ı nda yapsalar dahi, bu i ş i bir 

ücret kar şı l ığı  yapt ı klar ı  ve defter 

sahibi mükelleflerin, kay ı tlar ı n ı n  

kanuni süre zarf ı nda i ş lenip, i ş len-

medi ğ ini kontrol ve muhasibi bu 
yolda ikaz etme seffihiyetieri her 

zaman mevcut oldu ğ u cihetle bu 

kimselerin 506 say ı l ı  Kanunun 3 

ncü maddesinin 1/K kendinde der-

pi ş  edilen «Her hangi bir i ş verene 

ba ğ l ı  olmaks ı z ı n kendi nam ve he-

sab ı na çal ış anlar» meyan ı nda mü-

taâla edilmelerine imkân bulunma-

maktad ı r. 

Birden fazla i ş yerinin muhase-

be kay ı tlar ı n ı  tutan muhasebecile-

rin hizmet akdine dayan ı larak çal ış -

t ı r ı lmas ı  sebebiyle sigortal ı  say ı la-

ca ğı  ve i ş yerinin kanun kapsam ı na 

girecek nitlikte olup, olmad ığı n ı  
tesbit bak ı m ı ndan i ş yerin de tutu-

lan ve i ş verence imzas ı n ı  havi tu-

tana ğı n aksi ispat edilinceye kadar, 

i ş vereni ba ğ lay ı c ı  bir belge niteli-

ğ inde bulundu ğ una ait Yarg ı tay 9 

zuncu Hukuk Dairesinin 22.5.1967 

tarih, E. 4863, K 4373 say ı l ı  karar ı  
mevcut bulunmaktad ı r. 

Bütün bu hususlar hakk ı nda çe-

sitli mahkemelerce verilmi ş  ve 

Yarg ı taycada onanm ış  müteaddit 

kararlar bulunmakta idi. Ancak Çe-

li ş meleri önlemek için bu kere 

Yarg ı tay Hukuk Genel Kurulunca it-

tiha zolunan 14.3.1973 tarihli, E. 

1971/9 - 502, K. 203 say ı l ı  kararile: 

i ş yerlerine u ğ ramaks ı z ı n kendi bü-

rosunda faaliyette bulunan mali 
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mü ş avr ile muhasebecilerin, i şve-
ren taraf ı ndan i ş e al ı nmad ı klar ı , 
hizmetin i ş verenin, i ş yerinde ve 

onun denetimi alt ı nda görülmedi ğ i, 
dolay ı s ıylede 506 say ı l ı  kanunda 
derpi ş  edildi ğ i üzere bir hizmet ak-

dini nmevcut olmad ığı  gerekçesiy-
le sigortal ı  say ı lmamalar ı  ffiz ı m 
geldi ğ ine karar verilmi ş  bulunmak-
tad ı r. 

Bu durum kar şı s ı nda, Yarg ı tay 

Hukuk Genel Kurulunun bahis konu-

su karar ı na uyiarak, bundan böyle 

münhas ı ran bürosunda faliyet gös-

termek suretiyle kendi nam ve he-
sab ı na çal ış an MalI Müş avir ve 

Muhasebecilerin, i ş lerini gördükleri  

kimselere tabaen sigortal ı  say ı lma-

malar ı  ve ayr ı ca Sosyal Sigortalar 

Kurumuna verilen ayl ı k sigorta 

prim belgelerine dayanarak öden-

mi ş  olan sigorta primleri ile öl-

çümleme sonucunda tahakkuk etti-

rilip prim itiraz komüsyonlar ı na iti-

raz edilmemek veya itiraz edilmek-

le beraber verilen karar aleyhine 

daha aç ı lmamak yahut dava aç ı l ı p-

ta mahkemece verilen karar temyiz 

edilmemek veyahut Yarg ı tayca tas-

dik edilmek suretiyle kesinle ş mi ş  
i ş lemlerle ilgili olup, tahisl edil-

mi ş  olan primlerin talep edilmesi 

halinde Ssyal Sigortalar Kurumun-

ca iade edilmeyece ğ i uygun görül-

mü ş tür. 
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Maarif Sistemi 

Ekrem GÜRCAN 

Bugünün maarif sistemine gö-

re umumiyetle bütün ilimler ders 
olarak il okuldan lise son s ı n ı fa 

kadar daima tekrar edilerek okutul-
maktad ı r. ilk okulda okutulanlar bi-
raz daha geni ş letilerek orta okulda 

orta okulda okutulanlar biraz daha 

geni ş letilerek lisede okutulmakta-

d ı r. Bu sistemde okadar lüzumsuz 

hayatta hiç laz ı m olmayan dersler 

okutulmaya u ğ ra şı l ı r vakit öldürü-

lür ki bir genç okuldan mezun 
olup hayata at ı ld ığı nda ş a şı r ı r kal ı r 
ne yapaca ğı n ı  bilmez. Bu sistemle 

gençler kuru nazariyelerle u ğ ra ş t ı - 

- ı l ı p hayata yeti ş tirilmez. 

Yine bu sistemde ö ğ rencinin 
kabiliyet sahas ı na bak ı lmadan oku-

du ğ u derslerin birinden dahi mu-

affak olamazsa s ı n ı fta kal ı r okuldan 

uzakla ş t ı r ı l ı r ö ğ renim hayat ı  sona 

erer okuyamad ı  diye hayatta küçük 

gözle bak ı l ı r veya kendini küçük 

görür. 

Halbuki her insan ı n akl ı n ı n az 

girdi ğ i, kabiliyetinin az oldu ğ u, az 

sevdi ğ i dersler ve i ş  sahalar ı  ola-

bilir. Bu derslerde muvaffakiyeti az 
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veya hiç olmayabilir. Üstelik bu 

derslerde okutulmak istenen mev-

zular hayatta hiç te lâz ı m olmaya-
bilir. Halbuki buna kar şı l ı k çok sev-
di ğ i çok kabiliyetli oldu ğ u dersler 

vard ı r. Öbür kabiliyetsiz oldu ğ u 

derslerdeki muvaffakiyetsizli ğ i yü-

zünden buradaki kabiliyetlerlde öl-

dürülmü ş  olur. 

Bugünkü ö ğ renim sisdemimiz-

de ö ğ renci hayata yeti ş tirilmemek-

tedir. Hayatta daima laz ı m olacak 

mevzulara ait dersler hiç lâz ı m olr 
m ı yacaklarla ayn ı  seviyede hatta 

daha a ş a ğı  derecelerde tutulmakta-

d ı r. Bugün bir lise bir üniversite 

mezunu dilekçe yazmay ı , noktala-

may ı , evindeki, elektrikteki en ba-

sit bir ar ı zay ı , en basit bir ar ı zay ı , 

en basit t ı bbi müdahaleyi do ğ ru dü-

rüst bilmezken bunlar do ğ ru dürüst 
öğ retilmezken bir ticari senetten 

bir ahlâk kaidesinden hayata yeti ş -

tirilmezken, kendi memleketimiz 
tarihimiz filmin kendi memleketimi-

ze 'kendi içtimai bünyemize nas ı l 
uygulanaca ğı  öğ retilmezken lisana 

fazla ehemmiyet verilmezken muh-

telif devletlerin co ğ rafik durumlar ı  
sanat edebiyat tarihleri, mant ı klar, 
felsefeler, sosyolojiler, ş imdiye ka-
dar kimler neler söylemi ş  onlar ı n 
nazariyeleri zorla ö ğ retilmeye u ğ ra-
şı l ı r. Bunlardan biri, bir nazariye 
bilinmedimi sen okuyamazs ı n diye  

okuldan uzakla ş t ı r ı l ı r. 

Öğ renim sisteminde öyle de-

ğ i ş iklikler yapmal ı ki bir dersin bi-

raz daha geni ş letilmi ş  ş ekli tekrar 

' ..ı krar kutulaca ğı na, ba ş lang ı çta ya-

(Alacak umumi biro tedrisattan son-

ra ,,, , 3rı cinin 'kabiliyeti, arzusu, he-

vesi ne tarafta ise o tarafa yönetil-

meli ve o sahada yeti ş tirilmelidir. 

Bir mfletin varl ığı  de ğ eri mazisi ile 

de ğ erlendirildi ğ inden mazi ile istik-

bal aras ı ndaki ba ğ lar ı  koparm ı yacak 

ş ekilde kütüphanesine girdi ğ i za-

man eski eserlerini okuyabilecek 

gibi yeti ş tirilmeli, ahlak ikaideleri, 

kendisine yap ı lmas ı n ı  istemedi ğ i 

bir ş eyin ba ş kas ı nada yap ı lmas ı  
do ğ ru olmad ığı  öğ retilmelidir. Bu 

sistemde hiç bir kimse okuyamaz 

diye okulardan at ı lmayaca ğı  gibi 

üniversitelerin ilk s ı n ı flar ı  öğ renci-

ler istedikleri yerler gireceklerin-

den muazzam fireler vermez ö ğ ren-

ci hayata yeti ş tirlmi ş  olur. Di ğ er 

ilimler akademik 'kariyer yapacak 

kimseler taraf ı ndan okunru ve kü-
tüphanelerden ö ğ renilir. 

Orta tedrisatta bu ş ekilde ye-
ti ş tirilen ö ğ renicler yüksek tahsil 

yapmak isterlerse 'istedikleri fakül-

telere serbest olarak gidebilmeli-

dir. Üniversitede sene içinde yap ı -
lacak viez imtihanlar ı  öğ renciyi 
derse ve okuluna ba ğ lar muvaffa-
kiyetini art ı r ı r. Bu imtihanlar k ı sa 
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lerini de yormaz. Üniversite tedri-
testler ş eklinde olursa ö ğ retim üye-

sat ı nda lüzumsuz nazariyeleri bu 

ıhususta doktara yapacak kimselere 

b ı rak ı p mezun oldu ğ unda istifade 

edebilece ğ i gib ş eyler ö ğ retmeli ve 

bu ilmini memleket ş artlar ı na uy-

durma metodlar ı n ı  göstermelidir- 
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40)  Ayın iktisadi -Mali - Hukuki 
ve Sosyal Mevzuat ı  

Derleyen : Mehmet EMANET 
Mali Müsavir ve Muhasebeci 

i ş yerlerinde meydana gelen i ş  
kazalar ı n ı n sonucu ödenen tazmi-
natlar ı n gider ,kaydedilip , kaydedi-
lemiyece ğ i 193 say ı l ı  Gelir Vergisi 
Kanununun 40 ve 41 ci maddelerin-
de belirtilmekle beraber bahisko-
nusu maddeler konuya tam olarak 
aç ı kl ı k ,getirmemektedir. 

Meselâ i ş  ikazas ı  sonununda 
i ş çi i ş görmez durumdad ı r. i ş gücü-
nü kaybetmi ş  durumdad ı r. Cezai 
yönden Asliye , Mahkemesinde aç ı -
lan davada i ş verenin kazada [hma-
li, .kusuru bulunup bulunmad ığı na 
bak ı lm ış  ve isveren kusursuz oldu- 

ğ una kadar verilmi ş tir. Di ğ er taraf-
tan i ş çinin İş  Mahkemesinde açt ı -
ğı  tazminat davas ı nda ise i ş veren 
kusurlu görülmü ş  ve i ş çiye tazmi-
nat ödemesine karar verilmi ş tir. 

[ki , Mahkemenin karar ı  kar şı -

s ı nda, bugibi tazminatlar ı n di ğ er 
kaydedilip kaydedilemiyece ğ i aç ı k 
olarak G.VX.nunda belirtilmekte-
dir. Bu durum kar şı s ı nda mükellef 
firma bu hususta İ stanbul Defter-
darl ığı ndan bilgi istemi ş tir. Defter-
darl ığı n bu konuda verdi ğ i cevab ı  
aynen yay ı nl ı yoruz : 

« İ stanbul Defterdarl ığı n ı n 8.11, 
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1973 tarih 179-22-31823 say ı l ı  ya-
z ı s ı ; Emsal bir hadise dolay ı s ı yla 
Maliye Bakanl ığı ndan al ı nan 11.6. 
1973 gün ve 1-2126-32-389/37017 
say ı l ı  yaz ı da : 

	 layda cezai yönden bir 
suçun bulunmad ığı  aç ı k bulunan 
mükeiefin, ölen kimselerin varisle-
ri taraf ı ndan aç ı lan davalar sonun-
da, Asliye Hukuk Mahkemelerince 
verilen karar uyar ı nca- ödendi ğ ini 

bildirdi ğ i tazminatlar ı n ticari kay ı t-
larma gider olarak intikal ettirilme-
si mümkün bulunmaktad ı r. (G. V. 
K. Mad. 40/3) denilmi ş tir. 

Bu durumda, cezai yönden bir 
suçun bulunmad ığı  hakk ı nda Asliye 
Mahkemesince verildi ğ i bildirilen 
karar kesinle ş mi ş  olmak ş art ı yla, 
ad ı  geçen ma ğ dur i ş çiye ödedi ğ i-
niz tazminat ı n ticari kay ı tlar ı n ı za 
gider olarak intikal ettirilmesi 
mümkündür. 

Demek oluyorki te ş ebbüs sa-
hibinin cezai yönden suçu bulun-
mad ığı  Mahkemece karara ba ğ lan-
m ış sa, İş  Mahkemelerinde, i ş vere-
nin kusurlu bulunarak ma ğ dur olan] 
i ş çilere tazminat ödenmesine ka-
rar veunesinde, ödenen tazminat ı n 
G.V.K. nun 40/3 gere ğ ince gider 
kaydedilmesi mümkündür. 

Kasa tazminatlariyle ilgili Ma-
liye Bakanl ığı  eGlir Vergisi Genel  

tebli ğ i ve Fiat Kontrol Komitesinin 

tebli ğ lerini yararl ı  olaca ğı  kanaa-

tiyle a ş a ğı da yay ı nl ı yoruz. 

Ne ş redildi ğ i 	Resmi Gazete 
13.11.1973 tarih, 14711 say ı  14.11. 
1973 tarih 14712 say ı . 

Maliye Bakanl ığı ndan : 

Gelir Vergisi Genel Tebli ğ i 

Seri No. 117 

111 Seri Say ı l ı 	Gelir Vergisi 
Genel Tebli ğ ine ektir. 

14 Mart 1973 gün ve 14476 
say ı l ı  Resmi Gazetede yay ı nlanm ış  
bulunan 11 say ı l Gelir Vergisi Ge-
nel Tebli ğ  in in «KASA TAZMINAT-
LARI» ba ş l ığı n ı  ta şı yan Il. Bölümün-
de, nakte veya ayn'a vazülyed olup, 
verecekleri aç ı klardan ş ahsen so-
rumlu tutulan belli statüdeki kimse-
lere ba ğ l ı  bulunduklar ı  kurulu ş un 
ve yapt ı klar ı  hizmetlerin önem ve 
geni ş li ğ i ile rant ı l ı  ve as ı l ücretle-
rinin makul bir nispetinde bulun-
mak kay ı t ve ş art ı  ile ödenen «ka-
sa tazminat ı »n ı n gelir vergisine ta-
bi tutulm ı yaca ğı  aç ı klanm ış t ı r. 

Bu defa, 657 say ı l ı  Devlet Me-
murlar ı  Kanununa tabi kimselerden 
nakit ve k ı ymetlere vazülyed olup, 
veznesi veya buna benzer muhafa-
za yeri bulunan ve verecekleri aç ı k-
lardan ş ahsen sorumlu tutulan vez-
nedar ve k ı ymet muhaf ı zlar ı na büt- 
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çe kanunlar ı  ve Bakanlar Kurulu Ka-
rar ı  ile ödenmekte lan ve azami 
miktar ı  Maliye Bakanl ığı nca tespit 
edilen i ş  güçlü ğ ü ve i ş  riski zam-
lar ı  da 8 say ı l ı  Kanun Hükmündeki 
Kararnamenin 8 inci madesinin 
üçüncü f ıkras ı  ile kasa tazminat ı  
say ı ld ığı ndan 111 Seri No.lu Tebli ğ -
de say ı lan kimselere ödenmek kay-
d ı yla, an ı lan zamlar ı n gelir vergisi-
ne tabi tutulmamas ı , ilgililerin dü-
zeltme istekleri hakk ı nda 111 seri 
Say ı l ı  Gelir Vergisi Genel Tebli ğ i-
nin son paragraf ı ndaki aç ı klama 
uyar ı nca i ş lem yap ı lmas ı  uygun gö-
rülmü ş tür. 

Bu tebli ğ in yürürlü ğ e girdi ğ i 
tarihten itibaren özel kurulu ş lar ta-
raf ı ndan yukarda birnici paragrafta 
belirtilen kimselere ödenecek kasa 
tazminat ı n ı n vergiden müstesna tu-
tulacak azarni miktar ı  da Bütçe Ka-
nunlar ı  ve Bakanlar Kurulu Kararla-
r ı nda paralel ve 400 lira olarak tes-
bit edilmi ş tir. 400 liran ı n üzerinde-
ki ödemeler ücretin bir unsuru say ı -
lacak ve 97 Seri No.lu Gelir Vergi-
si Tebli ğ inde belirtilen esaslar da-
hilinde as ı l ücretlerle birle ş tirilmel< 
suretiyle vergilendirilecektir. 

Fiyat Kontrol Komitesi Ba ş -
kanl ığı ndan : 

Türk Paras ı  K ı ymetini Koruma 
Hakk ı nda 19 say ı l ı  Karara 

ili ş kin Tebli ğ  

Say ı  : 1 

Türk Paras ı  K ı ymetini Koruma 
hakk ı nda 19 say ı l ı  karar hükümle-

rine göre kurulmu ş  olan Fiyat Kont-

rol Komitesi Ba ş kanl ığı ndan bildi-

rilmi ş tir. 

1) 5 Ekim 1973 günlü ve 14676 

say ı l ı  Resmi Gazete'de yay ı mlanan 

Türk Paras ı  K ı ymetini Koruma hak-

k ı nda 19 say ı l ı  Karar ı n 3 üncü mad-

desi uyar ı nca mamül madde fiyat-

lar ı = zorunlu haller d ışı nda, 5 

Ekim 1973 tarihindeki düzeyinde 
tutulmas ı  Bakanlar Kurulunca ka-

rarlaş t ı r ı lm ış  bulunmaktad ı r. 6 Ekim 
1973 tarihinden itibaren mamül 
madde fiyatlar ı n ı n art ı r ı lmas ı  zo-

runlu ğ u ortaya ç ı kt ığı  takdirde, bu 
durumda bulunan kamu kesimine 
veya özel kesime mensup kurulu ş  
ve firmalarca gerekçe gösterilerek 
Komitemizin ön müsaadesinin al ı n-

mas ı , an ı lan karar ı n amir hükmü-
dür. 

Bu itibarla Komitemizin izni 
olmaks ı z ı n mamül madde teslim fi-
yatlar ı n ı  art ı ranlar, sözü geçen 'ka-
rara muhalefet etmi ş  olacaklar ı n-
dan haklar ı nda Türk Paras ı  K ı yme-
tini Koruma hakk ı nda 1567 say ı l ı  
Kanunun 6258 say ı l ı  Kanunla de ğ i-
ş ik 3 üncü maddesi hükmü uyar ı n-
ca 7 aydan 5 y ı la kadar hapis, ayn ı  
sürelerde mesleki faaliyetten men 
ve bin liradan ikiyüzbin liraya kadar 
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para cezas ı  tertip edilmek istemiy-
le Cumhuriyet Savc ı l ığı na sevk edi-
leceklerdir. 

2) Ayr ı ca, Komitenin karar ı  ol-
maks ı z ı n fiyat 	art ı r ı mlar ı  uygula- 
yan kurulu ş  ve firmalar hakk ı nda 
daha önce al ı nm ış  bulunan te şvik 
tedbirleri uygulamas ı  Hükümetçe 
durdurulacak, gerekli görülen hal-
lerde kredi, döviz tahsisi, transfer, 
vergi tecili ve benzeri kolayl ı klar ı n 
kesilmesi yoluna gidilecektir. 

3) 1.1.1973 tarihinden bu yana 
rnannûl madde fiyatlar ı na zam yap-
m ış  bulunw firma ve kurulu ş lar bu 
zamlar ı n uygulamaya konuldu ğ u ta-
r:hierde, miktar ve oranlar ı n ı , ge-
rekçeleriyle birlikte 15 Kas ı m 1973 
tarihine kadar (Fiyat Kontrol Komi-
tesi Sekreterli ğ i T.C. Merkez Ban-
kas ı , Ankara( adresine yaz ı l ı  ola-
rak bildireceklerdir. 

Türk ParFs ı  K ı ymetini Koruma Hak- 
k ı nda 19 Say ı l ı  Karara Ili ş kin Tebli ğ  

Say ı  : 2 

Türk Paras ı  K ı ymetini Koruma 
hakk ı nda 19 say ı l ı  Karar hükümle-
rine göre kurulmu ş  olan Fiyat 
Kontrol Komitesi Ba ş kanl ığı ndan 
bildirilmi ş tir. 

9 Ekim 1973 günlü ve 1 say ı l ı  
Tebli ğ in 3. paragraf ı nda belirtildi ğ i 
üzere, Türk Paras ı  K ı ymetini Koru-
ma hakk ı nda 19 say ı l ı  Karar ı n yü- 

rürlü ğ e girdi ğ i 6 Ekim 1973 tarihin-
den önceki (1.1.1973 - 5.10.1973) 
döneminde mamCı l madde fiyatlar ı -

na zam yapm ış  bulunan firma ve 

kurulu ş lar ı n bu zamlar ı n, uygulama-
ya knuldu ğ u tarihlerle miktar ve 
oranlar ı n ı  gerekçeleriyle birlikte 15 

Kas ı m 1973 tarihine kadar Fiyat 
Kontrol Komitesi Ba ş kanl ığı na bil-

dirmeleri gerekmekte idi. 

Fiyat Kontrol Komitesine vaki 
müracaatlar gözönünde tutularak 
an ı lan bildirim süresi 15 Aral ı k 
1973 tarihine kadar uzatilm ış t ı r. 

DANIŞ TAY KARARLARI 

Dördüncü Daire 
Esas No : 190/6790 
Karar No : 1971/7803 

KONU : Gayrimenkul sermaye 
irad ı ndan elde etti ğ i gayr ı safi ka-
zancin ı , ücretleriyle birle ş tirerek 
sehven beyan etmesi nedeniyle 
vergi dairesince ad ı na fuzuli vergi 
tahakkuku cihetine gidildi ğ ini iddia 
ederek, bu durumun düzeltilmesi 
için ş ikâyet yoluyla Maliye Bakan-
l ığı na vaki iste ğ inin reddi yolunda 
Gelirler Genel Müdürlü ğ ünün 13.10. 
1969 gün 2171-1533/39/61 say ı l ı  
yaz ı s ıyla tesis edilen idari i ş lemin, 
olayda vergilendirme hatas ı  bulun-
du ğ u iddias ı yla bozulmas ı  iste ğ in-
den ibarettir, 

KARAR : 193 say ı l ı  G.V.K.nun 
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87. inci maddesinde tam mükelle-
flyette, vergiye tabi y ı ll ık gayr ı safi 
kazanç ve iratlar ı n ı n toplam ı  10.000 
liray ı  aş m ıyan mükelleflerin, bu ka-
zanç ve iratlar ı n ı n tevkif yolu ile 
vergisi kesilmi ş  bulunanlar ı  beyan-
nameye ithal etmelerinin ihtiyar' 
oldu ğ unun aç ıkça belirtildi ğ i ve 

ödevlinin ise ihtiyarilik hakk ı n ı  kul-
lanarak ücretlerini beyannameye 
dahil ett 5.]i anla şı ld ığı  cihetle dava-
c ı  isteğ inin reddi yolunda Bakan-
l ı kça tesis edilen i ş lemde kanuna 
ayk ı r ı l ı k görülmedi ğ inden davan ı n 
reddine 30.11.971 gününde oybirli-

Ğı yle karar verildi. 
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Sevgili 
iktisatç ı lar... 

Dergiye ilan 
veriniz, 

Dergiye ilân 
bulunuz, 

Zira bu eser 
sizindir !.. 
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KARTV İ Z İ TTEN GAZETEYE KADAR 

D İZG İ—BASKI (T İ PO.OFSET)--C İ LT 

BÜTÜN BASKI İŞ LER İ N İ ZDE 
EN YETK İ L İ  MÜESSESE 

YENI!" 	Ca ğ aloğ lu Yokuş u, Cemal Nadir Soka ğı  
Büyük Milüs Han No. 45-46-47.48 
Telefon : 27 11 53 - 22 56 41 — İ stanbul pe
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han 
damar ı  

Yeralt ı  kablolar', insan vücudun-
daki candamarlar ı na benzerler. 
Durup dinlenmeden elektrik 
enerjisi ta şı rlar. Fabrikalar ı  ayak-
ta tutmak, günlük hayata can 
vermek için.1 kV'dan 15 kV'a 

kadar KAVEL yeralt ı  kablolar' 
beynelmilel ve.  Türk Standart-
lar ı na uygun olarak titizlikle 

imal edilmektedir. Candamar' 
görevini eksiksiz yerine getire-

bilsin diye. KAVEL'e güvenen-
lerin yüzünü kara ç ı karmas ı n 

diye. Türk Standartlar ı  Ens-
titüsü de verdi ğ i Kalite Bel-

gesi ile belirtmi ş  KAVEL'e 
olan güvenini. Içinizde en 

ufak bir ş üphe kalmas ı n 

diye. 

Kablo ve Elektrik Malzemesi A.$. 
İ ST İ NYE İ STANBUL Tel: 63 34 00 
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DERG İ YE ABONE OLUNUZ. 

DERG İ YE İ LieS BULUNUZ. 

ABONE A İ DATLARINIZI ÖDEY İ N İ Z. 
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KALITE ve NEFASET 
ÖRNEĞ INI YINE 

{TEKELI  
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