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SAYI : 147 

CiLT : 25 

750 KURU Ş  

- OYA ENÇ 
TÜRK İ YE - AET İ LİŞ K İ LER İ  

- NUR İ YE MANiSALI 
TÜRK İ YE'DE OTOMOT İ V SANAY İ  

- Ş AFAK ÖZTÜRK 
SERMAYE P İ YASASI 

AYIN SORUNU 

M .KENAN MORTAN 
TÜRK İ YE'DE VE DÜNYADA ALTIN 

AYIN YORUMU   

ALP ORÇUN 
I 	_ _ 	• 	• - IŞ ÇI Ü CRETLER İ  VE GER İ LİĞ IMIZ 
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»Ol 	 Atatiirk Bulvarı , 

191.11 	

Unkapan ı . 	Istanbul 

Tel . 22 35 73, 27 72 53 

Dikkat I 

Daha evvel baş ka yerde bas ı lan yaz ı lara emret exienmez. 
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. 

«Dergimizde ç ı kan yaz ı lar kaynak gösterilerek yay ı nlanabilir.» 

Reklâtrı  Tarifesi 

ön kapak içi 	 1250.— TL 
İ ç sahife 	 1000.— TL. 
Arka kapak içi 	 1250.— TL. 
Arka kapak 	  1500— TL 
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IKTISAT DER_G İ SI 

İ STANBUL ÜN İ VERS İ TES İ  İ KT İ SAT FAKÜLTESI 
IVIEZUNLARI CEM İ YET İ  YAY!N ORGANIDIR 

İ ktisaden zay ı f bir millet fakrü sefaletten kurhArnaz; Kuvvetli bir medeniyete, refaI ı  
ve saadote kavu ş amaz; lotimai ve Siyasi felaketlerden yakas ı n ı  kurtaramaz. 

K. ATATÜRK 

C İ LT : XXV 

EYLÜL 1976 

SAYI : 147 

Fiat; 750 kuruş  

Y ı ll ı k : 90 - 6 Ayl ı k _ 45 TL. 

Cemiyet Ad ı na Sahibi : Prof. Dr. Yüksel ÜLKEN 

Yaz ı  İş leri Müdürü : Ş eref ÖZGENCIL 

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

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

P. K. 599 Karaköy/Ist. 

Bas ı ld ığı  yer : YENILIK BASIMEVI 

IÇINDEKILER 

2. Görü ş    Prof. Dr. Yüksel ÜLKEN 

3. Ay ı n Yorumu   Alp ORÇUN 

8. Ay ı n Sorunu 

	

Türkiye'de ve Dünyada Alt ı n   M. Kenan MORTAN 

	

16. Türkiye - Ortakpazar ili ş kileri   Oya ENÇ 

	

19. Türkiye'de Otomotiv Sanayii   Nuriye MAN İ SALI 

	

23. Sermaye Piyasas ı    Ş afak ÖZTÜRK 

	

29. Nüfus Durmas ı    Erden KINAYYi ğ iT 

	

32. Ekonomide bu ay   Yi ğ it ÖZGÜR 
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İ KT İ SAT 

GÖRÜŞ  
Son zamanlar ı n ilginç geli ş melerinden biri de, Türkiye'nin AET (Avrupa Ekork. 

mik Toplulu ğ u) ile ili ş kilerinde kendini göstermektedir. Bu ili ş kilere verilmek iste-
nen yön nedir? Yeni tavizler mi? Daha fazla yard ı m m ı ? Yoksa? daha ileri gide-
rek ve adeta ilk noktaya dönerek, AET içinde kalmak m ı ? ç ı kmak m ı ? 

Doğ rusu istenirse, bu sorular ı n hangisine a ğı rl ı k verildi ğ ini anlama olana ğı  
yoktur. Katma protokol hükümlerinin uygulamada Türkiye aleyhine sonuçlar do ğ ur-
mas ı , özellikle, toplulukla olan ticaretimizin büyük aç ı klar vermeğ e ba ş lamas ı  ya-
n ı nda, topluluk d ışı  Akdeniz ülkelerine sa ğ lanan kolayl ı klar ı n Türkiyeye verilmi ş  
olanlar ı n anlam ı n ı  ve hallet de ğ erini yitirmesi, tar ı m isteklerimizin ve i ş çilerimizin 
serbest dola şı m konusunun gerçekle ş tirilmemesi gibi durumlar, çe ş itli yönlerden 
ş ikayetlerin giderek büyümesine neden olmu ş tur. O kadar ki, eskiden ortak pazar 
lehinde gözükenlerin bir k ı sm ı , bugün eskiden aleyhte olanlar ı n bile önüne geç-
miş tir! 

AET ile bozulan ili ş kileri ray ı na oturtma çabas ı  içinde oldu ğ u görünümünü 
veren hükümetin, asl ı nda neyi amaçlad ığı , belirgin de ğ ildir. Zigzag'I ı  bir tutum 
içindedir. «Türk hükümetinin sürekli de ğ i ş en istek ve hedeflerinin ve bir türlü 
isteklerini liste halinde verememesi», AET yetkililerinin ı srarl ı  fadesidir. Giderek 
ş ikayet dozunu artt ı ran ve AET'nin kar şı s ı na geçen Türk Sanayinin karars ı z tu-

tumu için de ayn ı  sözler söylenebilir. 

Bu durumda, bu ş ikayet ve tutumlar ı  gerçek biçimde değ erlendirme olana ğı , 

auğ al olarak zay ı ft ı r. Hükümetin yap ı sal durumu ve koalisyonu koruma endi ş eleri, 

belirgin bir AET siyasetinin ortaya ç ı kmas ı n ı  engelledi ğ i düş ünülebilir. Ancak, 
parti ç ı karlar ı  ülke ç ı karlar ı n ı n üstünde tutulursa gerçekten üzülmek gerekir. 

Türk sanayiinin AET kar şı s ı ndaki davran ışı  da çok tipiktir. Geli ş mekte olan 
bir ülkenin gerek insanlar ı  gerek her seviyenin uygulay ı c ı lar ı , sorunlar ı  uzun dö-
nem aç ı s ı ndan ele almak al ış kanl ığı nda de ğ illerdir. Bütün davran ış lar ı  ve görü ş  
ufuklar ı , k ı sa dönemin ç ı karlar ı yla s ı n ı rl ı d ı r. 15-20 hatta 10 y ı l sonras ı  dü ş ünül-

mez. Bu nedenle, tutars ı zl ı klar ı n ortaya ç ı kmas ı  doğ ald ı r. Bugün, Türk Sanayii, 

kendine göre uzun say ı lmas ı  gereken dönemin gerçekleriyle yüz yüze gelme ğ e 

baş lam ış t ı r. Bu gerçek, rekabet gerçe ğ idir. Devaml ı  korunmu ş  ve kavanozda bü-

yütülmeğ e al ış m ış  sanayi bu d ış  rekabet gerçe ğ inin doğ urduğ u korkuya kap ı l-
m ış t ı r. K ı sa dönemin ç ı karlar ı  sona erince, k ı sa dönem ç ı karlar ı n ı n AET için yö-

neltti ğ i olumlu veya lehte tutum da sona ermi ş tir. Sanayi kesiminden yükselen 
ş ikayetler, asl ı nda AET'den ç ı kmas ı  isteminin ön haz ı rl ı klar ı d ı r. Ve maalesef bu 

davran ış ta da yine k ı sa dönemli ç ı karlar egemendir. 
Bilindi ğ i gibi az geli ş miş  bir ülkenin tipik niteliklerinden biri de, gerek ki ş i 

davran ış lar ı n ı n gerek hükümet politikalar ı n ı n ancak k ı sa dönem aç ı s ı ndan oluş -
turulmas ı d ı r. 

Prof. Dr. Yüksel ÜLKEN 

- 2 - 

pe
cy

a



DER G İ  S İ  

Ay ı n Yorumu 

İş çi 'Ücretleri ve Gerili ğ imiz 
Ya da 
işverenlerin taaruzu hakl ı  mı? 

ALP ORÇUN 

İş çi ücretleri, geçen ay, Türkiye'nin en çok konu ş ulan konula-
r ı ndan biri oldu. Konunun birden bu kadar güncellik kazanmas ı , i ş -
verenlerin ba ş latt ı klar ı  sald ı r ı  yol açt ı . Türkiye i şveren Sendikalar ı  
Konfederasyonu Genel Ba ş kan ı  Halit Narin'in a ğ z ı ndan, Türkiye'deki 
sanayile ş me hareketinin en önemli sorununun i ş çi-i şveren ili ş kileri 
oldu ğ u, ileri sürüldü. Toplumsal dengenin i şverenler aleyhine bozul-
du ğ unu ileri süren i ş verenler, bir « İş veren Deklarasyonu» yay ı nla-
yarak, bu dengenin düzeltilmesi için benimsedikleri ilkeleri aç ı klad ı -
lar. 

İş çi sendikalar ı , doğ al olarak, bu sald ı r ı  karşı s ı nda kendilerini 
savunacaklar ı n ı  aç ı klad ı lar. CHP ile birlikte AP de, genel ba ş kan ı n 
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İ KT İ SAT 

a ğ z ı ndan, bu sald ı r ı ya kar şı  oldu ğ unu aç ı klad ı . Bu aç ı klamadaki sa-

mimiyetin derecesi bilinmez, ama kamuoyuna yans ı yan, bu oldu. 

i ş verenler, kamuoyunda belki de ilk kez bu kadar yaln ı z kald ı k-
lar ı  halde, kararlar ı ndan dönmediler; hatta tutumlar ı n ı  sertle ş tirdi-
ler. Genel Halit Narin, « İş verenlerin, yeterli organize güce sahip ol-
mamalar ı  nedeniyle hükümetlerden ve siyasi partilerden bekledikle-
ri denge ve e ş itlik anlay ışı n] bulamad ı klar ı n ı » belirterek, «kendi so-
runlar ı n ı  kendilerinin çözece ğ ini» aç ı klad ı . 

Bu ölçüde tecrit olmu ş ken, i ş verenlerin sald ı r ı  karar ı nda ı srar 
etmelerini sadece «kar h ı rs ı » ile aç ı klamak biraz «yayan» kaç ı yor. 
Evet, «kar h ı rs ı » sermaye sahibinin onmaz bir hastal ığı d ı r; ama ma-
liyet hesab ı na al ışı k i ş veren, durup dururken de bu kadar çok ş eyi 
«riske» etmez. Bu nedenle, sald ı r ı y ı , i ş verenler aç ı s ı ndan «zorunlu» 
hale getiren ş artlar ı  iyi saptamak gerekiyor. Bu konuda en çok ip-
ucunu da, önde gelen i şverenlerin kendi sözleri veriyor. 

Ertu ğ rul Soysal, MESS Genel Kurulunda yapt ığı  konu ş -
mada ş unlar ı  söylüyor : 

«Türkiye, ekonomik ve sosyal aç ı dan, geri kalm ış  ya da 
kalk ı nmakta olan bir ülkedir. Sanayile ş me öncelikle, ithale 
ba ğ l ı  tüketim mallar ı nda yo ğ unla ş m ış , ara mallar ı  ve ser-
maye mallar ı  ihmal edilmi ş tir. Alt yap ı  ve sanayide kamu-
ya dü ş en görev gecikmi ş tir ve ba ş ar ı lamam ış t ı r. Türkiye 
ve benzeri ülkelerde sanayiin ilk dönemlerinde d ış  rekabet 
aç ı s ı ndan tek avantaj, yöresel i ş gücünün ucuzlu ğ udur. 
Bunun d ışı nda, maliyeti olu ş turan tekmil faktörler olum-
suzdur. İş te Türkiye'de ucuz i ş gücü, a şı r ı  korunma ve iç 
tüketiciye satman ı n kolayl ı klari giderek kaybetmeye ba ş -
lam ış t ı r.» 

Sanayi Odalar ı  Birli ğ i Ba ş kan ı  Sak ı p Sabanc ı  ise bir ko-
nu ş mas ı nda ş u görü ş lere yer veriyor 
«Çal ış ma bar ışı  temin edilmeden, kalk ı nma konusundaki 
çabalar olumlu bir netice vermeyecek ve dolay ı s ı yla üre-
tim yetersizli ğ i ülkemizi ters yönde etkileyecektir. 
Ş unu aç ı kl ı kla belirtmek isteriz ki; ekonomik imkan ve 
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DER G i S 

kurallarla ba ğ da ş mayan, üretilenden daha ço ğ unu bölü ş -

me arzu ve hevesleri sadece mutsuz insanlar ı n adedini 
artt ı r ı r.» 

Görüldü ğ ü gibi, Ertu ğ rul Soysal da, «çal ış ma bar ışı n ı n temini» 
sözüyle asl ı nda i ş çi ücretlerinde olacak her art ışı n önlenmesini kaste-
den Sak ı p Sabanc ı  da, karlar ı n ı n azl ığı ndan söz etmemektedirler. 
Her ikisi de, «sanayile ş me», «kalk ı nma», «üretimi artt ı rma» sözle-
riyle, sermaye birikimini kastetmektedirler. 

Gerçekten de, sermaye birikiminin eksikli ğ i son y ı llarda Türki-
ye'de i ş verenlerin can ı n ı  gittikçe daha çok yakmaktad ı r. En basit 
bir üretim için bile d ış ar ı dan teknoloji ve ara mallar ı  ithal etmek zo-
runda olan i ş verenler, bu ithalat ı  yapmak için döviz bulamamakta 
ve büyük s ı k ı nt ı lara dü ş mektedirler. Gerekli ithalat ve üretim yap ı -
labilse bile, Türkiye'de üretilen de ğ erleri yani i ş veren aç ı s ı ndan kör-
lar ı n yurtd ışı na gitmesinin nedeni, Türkiye'de gerekli sermaye biri-
kiminin olmamas ı  ve yabanc ı  sermayeye ihtiyaç duyulmas ı d ı r. i şve-
renler art ı k, Türkiye'den elde edilen körlar ı  yabanc ı  ortaklar ı yla da-
ha eş it koş ullarda payla ş mak istemektedirler. İş te son y ı llarda yeni-
den güncellik kazanan sermaye birikimi konusunun arkas ı nda bu 
yatmaktad ı r. Ve sorun, i ş verenler aç ı s ı ndan gerçekten can yak ı c ı  
d ı r. Her iki i ş verende de, sermaye birikiminin sa ğ lanmas ı n ı n yolu 
olarak, i ş çi ücretlerindeki art ışı n önlenmesini görmektedirler. An-
cak, bu yol seçilirken Türkiye'nin çok uzun bir süredir bu yolu dene-
di ğ i halde sanayile ş emedi ğ i unutulmaktad ı r. i ş verenleri bugün, bu 
yol üzerinde bir kez daha ı srar etmeye götüren, Türkiye'nin son y ı l-
larda, özellikle 1971'den sonra «belli ölçüde sanayile ş mi ş  ve bir at ı -
l ı m ı n ş artlar ı n ı  haz ı rlam ış » oldu ğ unu sanmalar ı d ı r. Bunun için, top-
raktan ede edilen art ı  değ erin sanayie aktar ı lmas ı  ve i ş çi ücretlerin-
deki art ışı n önlenmesinin yeterli olaca ğı n ı  sanmaktad ı rlar. Oysa Tür-
kiye'de bu yol, iki yüz y ı ld ı r denenmektedir. 12 Mart döneminden 
sonra ise bu yol her yan ı yia denenmi ş tir. Ama Türkiye'nin geri kal-
m ış l ığı  hala sürmektedir. O halde, Türkiye'nin geri kalm ış l ı ktan kur-
tarman ı n, yani saf iktisadi aç ı dan bak ı l ı rsa sermaye birikimini sa ğ la-
man ı n bu yolla neden ba ş ar ı lamad ığı n ı  ortaya koymak gerekmekte-
dir. 
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İ KT İ S A 

Geri kalm ış l ı k, doğ rudan kendisiyle aç ı klanabilecek bir olgu 

değ ildir. Geri kalm ış l ı k, «ileri gitmi ş lik» ile birlikte bir bütünü olu ş -

turmaktad ı r. Birbiriyle iç içe olan bu iki olgunun birbirini etkilemesi 
kaç ı n ı lmazd ı r. Yani, geri kalm ış l ığı  aç ı klamak için «ileri gitmi ş li ğ i» 

de hesaba katmak gerekmektedir. Geri kalm ış l ığı n kendi içinde, bu 

durumu belirleyen etkenler vard ı r ve bunlar, i ş verenlerin söyledi ğ inin 

tersine i ş çiler de ğ il, «ileri gitmi ş lik» ile i ş birli ğ i eden i ş verenlerdir; 

ama geri kalm ış l ığı  as ı l belirleyen, «ileri gitmi ş lik» denen olgudur. 

Sermaye, bir ülkede, eme ğ in i ş gücü olarak do ğ aya uygulanma-
s ı , böylece maddeye dönü ş mesiyle olu ş ur. Bunun olabilmesi için, i ş -
gücünün verimli bir biçimde do ğ aya uygulanmas ı  ve elde edilen ürü-

nün yurt içinde kalmas ı  gerekir. 

Verimlili ğ i belirleyen üretim ve bölü ş üm ili ş kileridir. Yani, a ğ an ı n 
topra ğı nda çal ış an ve karasaban ı  ne kadar topra ğ a bast ı r ı rsa bas-
t ı rs ı n k ışı n aç kalan köylünün emeğ i verimli olmaz. Bu eme ğ in verimli 
olmas ı  için önce a ğ an ı n ortadan kalkm ış  olmas ı , sonra da pulluk ge-
rekir. Ya da, demir çekme i ş inin, akkor halindeki demirlerin i ş çilerin 
bacaklar ı  aras ı nda y ı lan gibi dola ş mad ığı  i ş letmeler gerekir. Böyle i ş -
letmelerin olabilmesi ise, bugünkilerde çal ış an i ş çilerin ürettiklerinin 
Türkiye'de kalabilmesine ba ğ l ı d ı r. Eğ er o demirlerden yabanc ı  mar-
kal ı  otomobillere kap ı  kilidi yap ı l ı rsa ve bu i ş ten Amerika'da oturan 
bir milyoner kâr sa ğ larsa, yani Türkiye'de üretilen ürün Türkiye'de 
kalmazsa, i ş çiler paras ı z bile çal ış salar, sermaye birikimi sa ğ lana-
maz. 

Bugün Türkiye'de, baz ı  yönetim hatalar ı yla zarar edenler d ışı n-
da, zarar eden sanayi i ş letmesi yoktur. «A şı r ı  i ş çi talepleri nedeniy-
le» iflas ettikleri söylenen fabrikalardan önemli bir k ı sm ı , sahip de-
ğ i ş tirme «hile-i ş er'iyesi»nden sonra yeniden çal ışı r durumdad ı r. De-
mek ki, sahipleri kar etmektedir. Türkiye gözler önündedir ve her 
ne kadar, yoksulluk içindeki halka göre büyük bir lüks içinde de ya-
ş asalar, birkaç ı  d ışı nda, i şverenler kazand ı klar ı  paran ı n tamam ı n ı  
harcayamamaktad ı rlar. O halde Türkiye'de bir sermaye birikimi de 
vard ı r. Peki ufak da olsa bu birikim nereye gitmektedir? Bunun bir 
yabanc ı  firma ile ortak olmadan yat ı r ı m haline getirildiğ ini görmek 
olanaks ı zd ı r. İş te bu durum, Türkiye'nin bu tür ortakl ı klardan hiçbir 
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D E R G İ  S İ  

kar ı  olmayanlar taraf ı ndan yönetilmeye ba ş lanmas ı na kadar, serma-

ye birikiminin olmas ı n ı  engelleyecektir. 

Özetlersek, i ş verenler böyle bir sald ı r ı y ı  hakl ı  ç ı karacak bir za-
rar durumunda de ğ illerdir. İş verenleri bu davran ış a götüren, bir 
yandan d ış  ortakl ı klarla «tatl ı  karlar» elde etmelerine ra ğ men bir 
yandan da, d ış  ortaklar ı  karşı s ı nda güçsüz duruma dü ş tüklerini far-

kederek, bu duruma kar şı  sermaye birikimini h ı zland ı rmak istedikleri-
dir. Bu istek, alt ı nda yatan belli belirsiz «ba ğı ms ı zl ı k» dü ş üncesi ne-
deniyle, olumludur. Ancak, bir yandan, refah isteyen i ş çilerin bu is-
tekleri önlenemeyece ğ i için, bir yandan da d ış a ba ğı ml ı  bir ülkede 
iş çi ücretlerinin k ı s ı lmas ı yla sermaye birikiminin sa ğ lanmas ı  olanak-
s ı z oldu ğ u için, i ş verenlerin son sald ı r ı s ı  haks ı zd ı r. 

<> 

TÜM S İ GORTA İŞ LER İ N İ ZDE 
İ MTAŞ  İ TT İ HADI M İ LL İ  T. A. SIGORTA Ş IRKETI 

ACENTASI 

FAHRETT İ N ECEV İ T 
Hizmetinizdedir. 

TEL : 21 54 91 
21 14 28 
	

Fatih K ı zta şı  Cad. No. : 25/1 
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İ  K T İ  S A T 

Ay ın Sorunu 

İ MF Kararları  Işığı nda 
Dünyada ve Türkiye'de Alt ın 

M. KENAN MORTAN 

Son aylarda alt ı n dünyada yeni bir dalgalan ışı n eş i ğ ine gelmi ş -

tir. 16 Temmuz 1976 tarihinde alt ı n ı n onsu (31 gr.) 117 dolara dü ş -
mü ş tür. Bu ise alt ı n ı n, bütün zamanlar ı n en yüksek seviyesi olan 30 

Aral ı k 1974 tarihindeki durumuna göre 81 dolar dü ş üklük anlam ı na 

geliyordu. Esas ı nda dü ş üş , Uluslararas ı  Para Fonu ( İ MF)'nun 1975 

Ağ ustos'unda ald ığı  karardan kaynaklanmaktad ı r. İ MF'nin karar ı na 
göre, Fon stoku olan 150 milyon onsluk alt ı n ı n alt ı da biri, 3. Dünya 
ülkelerine yard ı m amac ı yla sat ı lacakt ı . 

İ MF'a üye ülkeler Maliye Bakanlar ı n ı n ald ığı  karar sonucu «mü-

zayede» yoluyla üç kez alt ı n sat ı lmas ı  kararla ş t ı rrld ı . Bu müzayedeler 

de s ı ras ı yla 2 Haziran, 14 Temmuz ve 15 Eylül 1976 tarihlerinde ya-
p ı ld ı . İ lk iki parti alt ı n sat ışı nda ons ba şı na 20 dolar ı n üstünde dü ş üş  
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kaydedildi. ş üphesiz Londra borsas ı ndaki de ğ er dü ş üşü hemen 
Türkiye'deki alt ı n piyasalar ı na da yans ı d ı . 

Alt ı ndaki dü ş ü ş ün özünde ise, XX. yüzy ı ldaki hakim ekonomilerin 
güçlerini perçinleme yolundaki sava şı m' yatmaktayd ı . Ekonomik 
alandaki hakimiyetini uzun süre alt ı n ile perçinleyen Bat ı  dünyas ı , 
ş imdi alt ı n ı  y ı karak üstünlük sa ğ lamaya çal ışı yordu. 

Tarihi Evrim 

Üstünlük sembolü olarak alt ı n ı n geçmi ş i, M.Ö. 2900'e dayan ı yor. 
Bu dönemde alt ı n bizzat tedavül arac ı  olarak kullan ı lm ış t ı r. XX. yüzy ı l 
baş lar ı nda, özellikle 1930 Dünya Kapitalist Buhran ı , alt ı n para rejimini 
tarihe kar ış t ı rd ı . Esasen 1. Dünya Sava şı  sonras ı  hakim paralar, Al-
t ı n Külçe Sistemine k ı sa bir geçi ş  süreci ya ş adrlar. K ı sa aralarla İ n-
giltere, Fransa ve Almanya Alt ı n Külçe Sistemini uygulamaya ba ş -
lam ış lard ı . Bu uygulamada, hakim ekonomilerin paralar ı  için alt ı n 
karşı l ığı  ödemede bir kolayl ı k gösterilmi ş tir. Alt ı n Külçe Sisteminde 
konvertibilitesi ancak yüksek mebla ğ lar için uygulanmas ı na kar şı -
l ı k alt ı n sikke rejiminde herhangi bir mebla ğı n alt ı na çevrilmesinde 
emisyon kurumuna ba ş vurma olana ğı  vard ı r. 

1 Temmuz 1944 günü, alt ı n için yeni bir ç ığı r açt ı . Bu tarihten 
itibaren alt ı n, 1970 y ı l ı na dek para i ş levi görecekti. 1944 y ı l ı nda 44 
ülkenin kat ı lmas ı yla toplanan Bretton woods Konferans ı nda, konver-
tabilitesi dolar arac ı l ığı yla sa ğ lanan bir Alt ı n Kambiyo Rejimi kurul-
muş tu. Kurulan rejim ile üye ülkeler önemli ölçüde alt ı n tasarrufu 
olana ğı na kavu ş urken, bir yandan da alt ı n tasarrufunu sa ğ layan do-
lar ekonomisine ba ğı ml ı l ı k pakt ı  imzalam ış  oluyorlard ı . 

Alt ı n Kambiyo Rejiminde, bir ülke di ğ erine ödeme yapmak iste-
di ğ inde alt ı n standard ı  üzerinden di ğ er ülkenin dövizini elde ediyor-
du. Resmi pariteye göre, 1 ons alt ı n 35 dolar olarak saptand ığı  için 
dolar birden bire uluslararas ı  ödeme fonksiyonu haline geliverdi. 
Dolar, alt ı n karşı l ığı  de ğ er ölçüsü olunca üye ülkeler rezervlerin' do-
lar olarak tutmaya ba ş lad ı lar. Bütün bunlara kar şı n ABD, dolar re-
zervlerini talep halinde alt ı na çevirrneyi yükümlenmi ş ti. Yeni yap ı , 
bir çok geri kalm ış  ülke için durumlar ı n ı  a ğı rla ş t ı r ı c ı  koş ullar ı  bera-
berinde getiriyordu. Çünkü bu ülkeler, d ış  dengelerini dolar ı n cari 
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döviz koş ullar ı  içinde belirliyebiliyorlard ı . K ı sacas ı  bir dolar sahas ı  
olu ş mu ş tu. 

1950'lerde, sava şı n «muzaffer»i ABD, dolar ı n ı n «kat ı » durumu 
alt ı n kar şı l ığı  garanti verebiliyordu. Ancak 2. Dünya Sava şı  sonras ı  
ABD'de h ı zla t ı rmanan fiyatlar, ABD içinde ve d ışı nda iki ayr ı  dolar 

değ eri ortaya ç ı kard ı . Dolar ı n d ış  değ erinin artmas ı , önemli miktar-
da dolar ı n ABD d ışı na akmas ı na yol açt ı . Akan dolarlar, ABD d ışı n-
da yeni bir para piyasas ı n ı n, Eurodolar piyasas ı n ı  yaratt ı lar. 

Alt ı n ı n Spekülasyon Dönemi 

Eurodolar piyasas ı n ı n oluş mas ı  sonras ı , alt ı n önemli bir spekü-
lasyon arac ı  haline geldi. ABD, Eurodolar piyasas ı ndaki dolar mikta-
r ı n ı n hemen hemen elindeki alt ı n stoklar ı na yakla ş mas ı  üzerine ba-
z ı  önlemler geli ş tirdi. Günkü ABD ankesi giderek dü ş üyordu. Para 
Siyaseti kitab ı nda Prof. Feridun Ergin'in verdi ğ i rakamlara göre, 
1948'de ABD'nin alt ı n ankesi 24 milyar dolar iken 1964'te bu miktar 
15 milyar dolard ı . 

D ış a göç eden dolar miktar ı n ı n giderek artmas ı  kadar. ABD'nin 
3. Dünya Ülkelerinde giri ş ti ğ i askeri istilalar ı n faturas ı n ı n kabarmas ı  
d ış  ödemeler dengesinin daha da büyük aç ı klar vermesine yol açt ı . 

Alt ı n ı n karşı l ığı n ı  dolarla dengelemek üzere 1944'de «aç ı k çek» 

veren ABD bu kez alt ı n ı n yükünden kurtulmak için yeni formüller uy-
gulamaya ba ş lad ı . Amaç; ABD'den büyük dolar ak ı m ı n' durdurmak 
ve onu at ı l hale getirmekti. Bunun sonucu 1962 y ı l ı nda ba ş ta ABD 
olmak üzere 14 devlet Swap ad ı n ı  verdikleri bir örgüt olu ş turdular. 
Bu örgüte üye ülkeler, birbirleri yarar ı na borçlu cari hesap açabili-
yorlard ı . Örgüt d ışı  bir ülkenin Merkez Bankas ı , dolar rezervlerinden 
bir k ı sm ı n ı  alt ı na çevirmek üzere üye ülkeye ba şvurdu ğ unda üye ü!- 
ke Swap örgütündeki hesap bak ı yesiyle takas yapma olana ğı na ka-
vu ş uyordu. Ancak hakim ekonomiler içinde beliren çeli ş kiler Swap 
örgütünün i ş lerli ğ ini sona erdirdi. 

Swap örgütünün kurulu ş unun be ş inci y ı l ı nda, 1967 Ş ubat' ı nda 
Fransa Devlet Ba ş kan ı  De Gaulle dünya ülkelerine bir ça ğ r ı  yapt ı . 
De Gaulle ça ğ r ı s ı nda, Alt ı n Kambiyo Rejiminin terkedilerek, bilinen 
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klasik yap ı l ı  alt ı n standartlar ı ndan birinin uygulanmas ı n ı  istedi. Bu, 

1944'den beri «Siyam ikizleri» durumunda olan alt ı n-dolar ikilisirden 
dolara ve onun hakimiyetine kar şı  yükselen bir ça ğ r ı yd ı . 

Hiç ş üphesiz ekonomi ça ğ r ı larla yönlenmiyordu. Ama De Gaulle'- 
in aç ı klamas ı ndaki önem, ça ğ r ı dan çok, alt ı n-dolar' ı n 1967'deki krizi-

ni su yüzüne ç ı karmas ı  ve bunu aç ı kça vurgulamas ı yd ı . 

Bu ça ğ r ı  sonras ı  ABD, uluslararas ı  alanda alt ı n ı  değ erlendirmek 

üzere son bir kez denemeye giri ş ti. Aç ı klanan Euro-bono'lar yoluyla 
ABD'den d ış ar ı ya sermaye ç ı karmaks ı z ı n yabanc ı  ülkelerdeki ABD 
yat ı r ı mlar ı n ı n yürütülmesi amaçlan ı yordu. Yeni uygulamada, yabanc ı  
bir ülkede yat ı r ı m yapmak isteyen ABD firmas ı , Euro-bono de-ilen 
tahvillerden kullan ı yordu. Bu önlem de istenen sonuçlar ı  getirmedi. 

Bu arada ABD, «nihai son» öncesi dolar ı n alt ı na ba ğı ml ı l ığı n ı  
bir ölçüde gev ş eten bir yasa ç ı kard ı . Buna göre, emisyon kar şı l ığı  
% 25 oran ı nda alt ı n rezerv bulundurulmas ı  yolundaki zorunluluk kal-
d ı r ı ld ı . 

15 Aral ı k 1971 sonras ı  

Bu yasan ı n iptali sonras ı , Alt ı n Kambiyo Rejiminin her an y ı k ı l-
mas ı  bekleniyordu. 15 Aral ı k 1971 tarihinde ABD hükümeti, dolar ı n 
ısonvertabilitesini kalld ı rd ığı n ı  aç ı klad ı . Bu, alt ı na kar şı l ı k dolar ga-
rantisinin sona ermesi demekti. 1944 y ı l ı nda Bretton Woods anla ş ma-
s ı ndan o tarihe kadar uygulanan Alt ı n Kambiyo Rejimi tarihe kar ış -
m ış t ı . 

ABD 18 Aral ı k 1971'de dolar ı  devalüe etti. 1 ons kar şı l ığı  35 cı obr 
iken devalüe sonras ı  38 dolara yükseltildi. 

1969 y ı l ı na dek dünya ölçüsünde ülkelerin ödemeler dengesinde 
belkemi ğ i i ş levini gören alt ı n, 1970 y ı l ı ndan sonra spekülatif bir ma-
den haline dönü ş tü. Alt ı ndaki spekülasyonun artmas ı  talebi de ar-
t ı rd ı . Nitekim, Der Spiegel dergisinin geçen y ı l yapt ığı  bir ara ş tIr-
maya göre, dünya alt ı n üretiminin yüzde 48'i spekülasyona sahne 
olmaktayd ı . Ziynet alt ı n .al ı mlar ı n ı n pay ı  % 34'de kal ı yordu. Spekü as-
yon, serbest piyasa alt ı n fiyatlar ı n ı  h ı zla yükseltti. Bu ise, dünyada 
çok h ı zl ı  bir enflasyonist t ı rman ışı  beraberinde getirdi. 
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1969 y ı l ı nda serbest piyasa de ğ eri 35-40 dolar aras ı nda değ i-
ş en alt ı n, ABD'nin % 10'luk devalüasyonundan sonra 130 dolara 
yükseldi. 30 Aral ı k 1974 tarihinde alt ı n bütün zamanlar ı n en yüksek 
seviyesine (198 dolara) ula ş t ı . Alt ı n talebi, 1974 y ı l ı  petrol krizinde 
daha da artm ış , petrol ihracatç ı s ı  ülkelerin petrol kar şı l ığı n ı  alt ı na 
çevirmeleri, alt ı n fiyat ı n ı  art ı ran bir di ğ er neden olmu ş tur. 

«Alt ı na hücum» dünyada fiyatlar ı n patlamas ı na yol açt ı . OECD 
rakamlar ı na göre, 1962-1972 y ı llar ı  aras ı nda tüketici fiyatlar ı  % 3 
artan ABD'de 1974 y ı l ı  fiyat art ış lar ı  rekor düzeyde % 11 oldu. Alman-
ya'da 1962-1972 aras ı nda % 3 olan fiyat art ış lar ı , 1974 y ı l ı nda % 7 
oldu. Japonya'da ayn ı  y ı l fiyat art ış lar ı  % 24 iken, İ talya'da bu oran 
% 19'u buluyordu. (OECD, Main Economic İ ndicators, Paris, 1975, 
s. 198) 

Bu noktada ABD, alt ı n spekülasyonunun yaratt ığı  etki kadar, 
alt ı n üreticisi Sovyetler Birli ğ i ve Güney Afrika Birli ğ i'ne kar şı , avan-
tajlar ı  nedeniyle onlar ı  yokedici bir sava ş a girdi. 

Ağ ustos 1975 zirvesinde iMF'nin ald ığı  karar sonucu alt ı n muh-
telif partiler halinde müzayede ç ı kar ı ld ı . Ilginç olan, Bretton Woods 
anla ş mas ı n ı n alt ı n ı  doruk noktas ı na ula ş t ı rmak için kalkan olarak 
kulland ığı  İ MF ş imdi, alt ı n ı n zirveden ini ş i, karar ı n ı  al ı yordu. 2 Haziran 
1976 tarihinde yap ı lan müzayede ile 2 milyon 320 bin ons alt ı n sa-
t ı ld ı . Bu müzayedede alt ı n 220 teklifle sat ı l ı rken, tekliflerden ço ğ u (47 
parti) alt ı n ı  125 dolardan sat ı n al ı yordu. 14 Temmuz 1976 tarihindeki 
ikinci müzayedede 2 milyon 114 bin ons alt ı n daha sat ı ld ı . 196 teklif 
halinde sat ı lan alt ı n bu kez 4 dolar daha dü ş ük olarak 121 dolardan 
sat ı l ı yordu. (iMF Survey, 19 July 1976) 

Bu ihaleler, alt ı ndaki de ğ er dü ş ü ş ün en iyi göstergesi oluyordu. 
2 Haziran 1976 tarihli alt ı n sat ışı nda en yüksek fiyat 133 dolar iken, 
14 Temmuz tarihli ihalede en yüksek sat ış  fiyat ı  125 dolara dü ş üyor-
du. Müzayedelerdeki fiyat dü ş ü ş üne paralel olarak, serbest piyasa-
da alt ı n ı n dü ş ü ş  eğ ilimi de devam etti. 

15 Eylül 1976 tarihinde ba ş layan üçüncü parti alt ı n sat ışı  öncesi 
muhtemel geli ş meleri yorumlayan spekülatörler, Temmuz sat ışı n ı n 
devam ı  içinde alt ı n fiyat ı n ı n dü ş ece ğ ini öne sürüyorlard ı . Ancak Sov-
yet lideri Brejnev'in, bu ğ day ithal edilmeyece ğ i yolundaki aç ı klama-
s ı , alt ı n ı n uluslararas ı  borsalarda yükselmesine yol açt ı . 
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Ancak bu geçici e ğ ilim ertesi alt ı n tekrar dü ş ü ş  göstermeye ba ş -
lad ı . Alt ı n ı n kronolojik geli ş imi ş imdilik burada noktalan ı yor. 

Alt ı n ı n çökü ş ünün ard ı nda, dünya siyasal yap ı s ı ndaki gizli çe-
ki ş me vard ı r ABD, daralan ekonomik «nüfuz» bölgelerini, yükselen 
dolar ile tekrar geli ş tirmeyi amaçlarken, dünyan ı n di ğ er hakim eko-
nomisi SSCB'nin elindeki alt ı n silah ı n ı  yoketmektedir. Çünkü SSCB 
dünyada en önemli alt ı n üreticisi ülkeler aras ı ndad ı r. Dü ş en alt ı n ile 
devreden ç ı kar ı lan bir di ğ er alt ı n üreticisi ülke de Güney Afrika Cum-
huriyeti olmaktad ı r. Wall Street dergileri, Güney Afrika'n ı n durumuna 
değ inirken, ı srarla ABD'nin bu yoldan, ı rk ay ı r ı m ı  politikas ı  uygula-
yan bu ülkeye ekonomik ambargo koymu ş  oldu ğ unu belirtmektedir-
ler. Bütün bunlar ı n yan ı s ı ra yeni dolar üstünlü ğ ü ABD'ye belli avan-
tajlar sa ğ lamaktad ı r. Bunlardan ilki, ABD'nin «bedelsiz» hakimiyet 
sa ğ lamas ı d ı r. Çünkü, Alt ı n Kambiyo Rejimi sonras ı  d ış  ödeme aç ı k-
lar ı ni dengelemek için kurulmu ş  bulunan Özel Çekme Haklar ı 'ndan 
son sözü söyleyen kurul içinde ABD'nin a ğı rl ı kl ı  oy hakk ı  vard ı r. Ya-
ni, ABD, 3. Dünya ülkeleriyle olan ii ı skilerde hem kredi tayinlemesine 
gidebilecek hem de bunun kar şı l ığı  bir bedel ödeme durumunda ol-
mayacakt ı r. İ kincisi, ABD'nin 2. Dünya Sava şı  sonras ı  hakim karak-
teri olan Bat ı l ı  kapitalist yap ı da «tek hakim ekonomi» bir yana itmek-
tedir. Tek hakim ekonomi yap ı s ı nda ABD, sava şı n çökmü ş  ekonomi-
'erinin ( İ ngiltere, Almanya v.b) salt büyümelerini (imar ı n ı ) amaçl ı -
yordu. 1970'ler sonras ı  ise ABD, dolar ı n stabilitesini koruma ad ı  al-
t ı nda bu ülkelere destekleme al ı m ı  yapmalar ı  için bask ı  yapt ı . Do-
lar/alt ı n dengesinin y ı k ı lmas ı ndan sonra bu bask ı lar ı n daha da art-
mas ı  muhtemeldir. 

Türkiye'ye gelince; Türkiye'de alt ı n al ı m sat ı m ı  serbest piyasa-
da olmaktad ı r. D ış  borsalardaki ini ş  ve ç ı k ış lar Türkiye'deki alt ı n fi-
yatlar ı na da yans ı maktad ı r. Bu kadar ı yla olay ı n klasik anlat ı m ı  ya-
p ı lm ış  olunur. Bunun d ışı nda, alt ı nda yerel krakter gösteren nitelikler 
mevcuttur. Bunlar ı n ba şı nda Türkiye'de alt ı n, spekülatif amaçlar 
veya sanayide üretimden çok klasik bir ziynet e şyas ı  olarak kullan ı l-
maktad ı r. Bu yüzden Türkiye'de alt ı n fiyatlar ı  dünya borsalar ı n ı n hep 
üstünde belirlenmektedir. Bir de, alt ı n ı n Türkiye'de üretilmeyen bir 
madde olmas ı  nedeniyle d ış  ticaretle yak ı n bir ba ğ  içinde oldu ğ u 
görülür. 
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Alt ı n 	Ticareti» 
kullan ı m 

4880 
4780 

Cahit Kayra'n ı n, 	«Türkiye'de Serbest Piyasada 
çal ış mas ı nda, 	1967, 	1968 	ve 	1969 y ı llar ı 	al ı narak 	alt ı n ı n 

alanlar ı  saptanmaya çal ışı lm ış t ı r. 

1) Meskuk (damga) alt ı n (kg) 
2) Ziynet alt ı n ı 	(kg) 
3) Alt ı n ziynet e ş yas ı  (kg) 

a) 	Bilezikler 
Darphane damgalanan 5550 
Darphanede damgalanmayan 5600 

4) Sair alt ı n e ş ya (kg) 
5) Di ş çilikte tüketilen alt ı n 	(kg) 900 
6) Toplam (kg) 24710 
7) İ ç üretim (kg) 310 

8) Toplam (kg) 	 24400 
(C. Kayra, Türkiye'de Serbest Piyasada Alt ı n Ticareti, Ankara, 

1970, s. 76) 

Alt ı n ı n ziynet e ş yas ı  olarak kullan ı lmas ı  alt ı n fiyatlar ı n ı , uluslar-
aras ı  borsalardaki fiyat ı n ı n üstüne ç ı karm ış t ı r. 

Kayra, bu durumu yorumlarken Türk paras ı n ı n d ış  değ eriyle, iç 
talebin yüksekli ğ inin bu duruma etken oldu ğ unu kaydetmektedir. 
Bu ola ğ an yorumun yan ı s ı ra Kayra, iki yeni yakla şı m getirmektedir. 
Buna göre, «Türkiye'ye alt ı n ithalinin gerektirdi ğ i i ş lemin maliyeti 
(yani, hayvan ve afyon ve alt ı n trafi ğ i) yüksek olabilir ve bu da da-
hildeki fiyata aksedebilir.» (a. g. e. s. 72). Bunun yan ı nda, likidite 
tercihi ile alt ı n talebi aras ı nda yazar ilginç bir ba ğ lant ı  kurmakta ve 
likidite tercihinin yüksek oldu ğ u 1964 K ı br ı s krizi s ı ras ı nda Türkiye'-
deki alt ı n fiyatlar ı n ı n dünya borsa fiyatlar ı na yakla ş makta Oldu ğ unu 
gözlemektedir. Bütün bunlar ı n d ışı nda yine Kayra'n ı n yorumuyla, 
Türkiye'de hükümetin alt ı n piyasas ı na müdahalesinin olmay ışı , tica-
retin belli ellerde toplanmas ı  sonucunu yaratm ış t ı r. Bunlar da kâr 
marj ı n ı  azamile ş tirmektedir. 

Türkiye'de alt ı n ı n yap ı s ı  içinde alt ı n ithalat ı n ı n gerçekle ş tirilmi ş  
biçimi aç ı kl ığ a kavu ş turulmal ı d ı r. Konuyu bu yönde inceleyen Kayra, 
ithalatla kaçakç ı l ı k aras ı nda ba ğ  kurmakta ve ş öyle demektedir : 
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Yapt ığı m ı z incelemeye ve edindi ğ imiz kan ıya göre serbest piya-
sa yoluyla ithal olunan alt ı n ba ş ta hayvan olmak üzere çe ş itli mallar 
ihrac ı  ve afyon ticareti ile ödenmektedir. Afyon ticareti yakla şı k ola-
rak serbest alt ı n ithalinin üçte birini kapsamakta, kalan, ba ş l ı ca hay-
van ihrac ı  ve di ğ er mallar ı n karşı l ığı  teş kil etmektedir. 

Alt ı n talebi ile fiyatlar aras ı nda bir korelasyon bulunmakla bera-
ber alt ı n fiyatlar ı n ı n her y ı l Haziran veya Temmuz ay ı ndan itibaren 
3-4 ay müddetle bir miktar dü ş mesini afyon trafi ğ inin bu döneme 
rastlamas ı  bak ı m ı ndan ilginç bulmaktay ı z.» (Kayra, a. g. e., s. 65) 

Alt ı n ı n Türkiye'deki gelece ğ ine gelince; bu konuda Yalç ı n Do-
ğ an' ı n yapt ığı  yoruma kat ı lmak mümkündür. Ba ğı ml ı  ekonomik yap ı -
da ş imdilik Türkiye için alt ı nda bir operasyon gere ğ i ufukta görül-
memektedir. Devletin elinde ise, klasik para ekonomisi aç ı s ı ndan i ş -
levini büyük ölçüde yitiren alt ı n mevcuttur. Bu alt ı n ı n mevcudiyeti 
daha çok istatistiki yan ı ltmacalara konu olmakta ve eksi bak ı ye ve-
ren döviz durumu alt ı n mevcuduyla yükseltilmeye çal ışı lmaktad ı r. 
Merkez Bankas ı n ı n net alt ı n mevcudu de ğ i ş meksizin 147 milyon do-
larda kalm ış t ı r. Bu durumda alt ı n serbest piyasada kendi dengesi 
içinde alçal ı p yükselecektir. Türkiye'de alt ı na alternatif olabilecek 
yönelim alanlar ı n ı n s ı n ı rl ı l ığı na ra ğ men, 1 kilo etin 1 gr. alt ı n fiyat ı na 
eşdeğ er geldi ğ i enflasyonist f ı rt ı nada alt ı n talebi, ziynet e ş yas ı  ola-
rak da dü ş ü ş  gösterecektir. 
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İ KT İ SAT 

Türkiye-Ortak Pazar 

ilişkileri Acaba ne yönde? 

OYA ENÇ 

Türkiye-Ortak Pazar ili ş kilerinin iyice gerginle ş ti ğ i ş u dönemde, 
AET yetkilileri Türkiye'nin ş ikayetlerini dikkate alarak Türkiye-AET 
ili ş kilerine devaml ı  ve sa ğ l ı kl ı  bir çözüm getirmek için bu ara Türki-
ye'ye çe ş itli yetkililer göndermekte ve birçok görü ş meler yapmakta-
d ı rlar. 

Bu görü ş meler sonucunda AET yetkilileri Türkiye'nin tutumundan 
endi ş e duyduklar ı n ı  belirterek özetle ş unlar ı  ifade etmi ş lerdir : 

Ankara'da yap ı lan resmi görü ş meler sonucu hükümetin tam ola-
rak AET'den ne istedi ğ ini tesbit edemedi ğ ini, partiler aras ı nda birbi-

rinden farkl ı  fikirlerin mevcut oldu ğ unu, Türkiye'nin de ğ iş iklik istedi-

ğ i konularda henüz kesin teklifler getirmedi ğ ini izlemi ş  olduklar ı n ı  
beyan etmi ş lerdir. 

Türk hükümeti, tar ı m listesi, Türk i ş çilerinin serbest dola şı m ı  ve 
mali protokolun yükseltilmesi konular ı n ı  devaml ı  öne sürmekte, ufak 
noktalar olan bu hususlarda ı srarl ı  bir tutum içine girerek esas mese- 

-16 — 

pe
cy

a



DER G İ  S İ  

leyi bir kenarda tutmaktad ı r. Oysa, Topluluk bu konularda Türkiye'-
nin isteklerini yerine getirse bile Katma Porotokolden do ğ an huzur-

suzluk yine de ortadan kalkmayacakt ı r. Bu nedenle Ortak Pazar ile 
Türkiye aras ı ndaki iliş kilerin belirlenmesi gerekmektedir. 

Türkiye-AET Ortakl ı k Konseyi toplant ı s ı nda görü ş ülmek üzere 
Türk görü ş ünün saptanmas ı  konusunda yap ı lan çal ış malar s ı ras ı n-
da Bakanl ı klar aras ı nda görü ş  ayr ı l ı klar ı  doğ muş tur. Böyle bir soru-
nun ortaya ç ı kmas ı nda bugüne kadar Türk hükümetlerinin AET üye-
liğ i ve ili ş kileri sorununu kalk ı nma planlar ı nda yeterli olarak hesaba 
katmamalar ı  da rol oynamaktad ı r. 

Öte yandan, sanayiciler ile yap ı lan görü ş melerden edindikleri 
intiba ise sanayicilerin de kendi aralar ı nda koordine olarak bir görü ş  
birliğ ine varamam ış  olmalar ı d ı r. Genel olarak sanayiciler de soruna 
uzun bir perspektif içinde bakmam ış lar ve AET ile rekabet konusun-
da gerekli ara ş t ı rma ve inceleme yapmam ış lard ı r. Ancak bugün sa-
nayici ve özel kesim AET ortakl ığı n ı n bugünkü iş leyi ş inden kuş ku 
duymakta ve ili ş kilerin yeni esasa oturtulmas ı n ı  istemektedir. 

Bu konuda sanayici ve i ş  adamlar ı  da hakl ı  say ı labilir. Zira, Tür-
kiye'nin bürokratik yap ı s ı , vergi mevzuat!, yat ı r ı m ve proje gerçek-
le ş tirmeleri ile ilgili mevzuat, fiyat mekanizmas ı , yabanc ı  sermaye 
kanununun uygulanmas ı ndaki aksakl ı klar gibi Topluluktan pekçok 
farkl ı  noktalar bulunmaktad ı r. 

Bu strüktürel farkl ı l ı klar ı  değ iş tirmeden ortakl ığı n iyi iş lemesini 
beklemek imkans ı zd ı r. Dolay ı s ıyla rekabet ko ş ullar ı  iyi ş artlar alt ı n-
da iş leyemeyece ğ inden Türk sanayicileri AET ile rekabet edemeye-
cekleri görü ş ündedirler. 

Meseleye bir de AET aç ı s ı ndan bak ı ld ığı nda ş öyle bir durum or-
taya ç ı kmaktad ı r. Topluluk, bir kapma tehlikesi önlemek için görü ş -
melere devam edilmesini ancak bu görü ş melerin h ı zland ı r ı lmamas ı  
gerekti ğ i kan ı s ı ndad ı r. 

Ancak bu görü ş meler s ı ras ı nda Katma Protokolün esas kabul 
edilerek, an ı lan Protokolün baz ı  maddelerinde iyileş tirmeler yap ı lma-
81, Ortakl ı k Konseyinin i ş leyiş  mekanizmas ı n ı n daha iyi bir düzeye 
getirilmesi yoluyla sorunun halline 
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Belki de yükümlülüklerin uygulanmas ı  s ı ras ı nda süre bak ı m ı n-

dan Türkiye'ye daha bir serbestiyet tan ı nmas ı  yerinde olacakt ı r. 

Ancak Katma Protokolün de ğ iş tirilmesi iste ğ i ile AET karşı s ı na 

ç ı k ı ld ığı nda yeniden müzakereler ba ş layacakt ı r. Bu durumda, di ğ er 

üye ülkelerin de kendilerini tedirgin eden baz ı  maddeleri de ğ iş tir-

mek isteyebilecekleri riski ortaya ç ı kmaktad ı r. 

O halde nedir yap ı lacak, olan? AET Türkiye'den baz ı  ş eyler bek-

lemekte, dilemektedir. Ülkenin s ı n ı rl ı  olanak ve kaynaklar ı  gözönün-

de tutularak bir model tesbit edilmemi ş , kalk ı nma stratejisi belirlen-

memi ş tir. Oysa Türkiye'nin bu 4. Plan döneminde tesbit edece ğ i kal-

k ı nma stratejisini gözönünde tutarak AET'den süre talep etmesi ve 
en uygun önerilerle AET kar şı s ı na ç ı karak, Topluluktan cesaretle ve 

aç ı k yüreklilikle talepte bulunmas ı  yarar ı na olacakt ı r. 

Ancak Türkiye aç ı s ı ndan Katma Protokolün temel ilkelerinde 
değ i ş iklik yapmadan ilkelerde uyum sa ğ lamak meseleyi halledemez. 

Türkiye'nin sürekli bir siyaset ortaya koyarak daha önce birçok 
kez tesbit edilmi ş  olan Protokoldeki aksayan noktalar ı n, gümrük in-
dirimleri, konsolide liberasyon listesi artt ı r ı mlar ı , özel kontenjan ka-
falar ı , ortak gümrük tarifesine uyum, listeler aras ı  mal aktarmalar ı  
ve Üçüncü Ülkelerle ili ş kiler konular ı ndaki engellerin ortadan kald ı -
r ı lmas ı  için aç ı k ve devaml ı  bir çözüm ş eklini Toplulu ğ a sunmas ı  zo-
runludur. 

* 
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Türkiye'de Otomotiv 

sanayiinin Durumu 

NUR İ YE MAN İ SALI 

Otomotiv Sanayii Türk Ekonomisi içinde önemli bir yer i ş gal et 

meye ba ş lam ış t ı r. 

Bu sektörün Türkiye ekonomisi içindeki önemi : 
a) imaleı t sanayii içindeki pay ı , 
b) Temel sanayilerle olan ba ğ lant ı s ı , 
c) istihdam üzerindeki etkisi, 
d) Savunma sanayii aç ı s ı ndan önemi ve 
e) Tarim kesimi ile olan ili ş kisi aç ı s ı ndan ortaya konabilir. 

Sadece 10 y ı ll ı k bir geçmi ş i olan Türk Otomotiv Sanayii artan 
iç talep ile birlikte, teknik ölçekler bak ı m ı ndan da uygun bir ortam 
meydana getirmektedir. 

Otomotiv sanayiinin GSMH içindeki pay ı  1975'de % 2'dir. Sinaî 
üretim içindeki pay ı  ise % 5'e ula ş m ış t ı r. 1975'de toplam 600 milyon 
$ civar ı nda sat ış  yap ı lm ış t ı r. 
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İ KT İ SAT 

Otomotiv sanayiinin y ı ll ı k büyüme h ı z ı  ortalamalar ı  imalat sana-

yi büyüme h ı z ı n ı n çok üzerindedir. 

Yan sanayiler d ışı nda, doğ rudan do ğ ruya otomotiv sanayiinin 

istihdam hacmi 1975'de 17.000'e ula ş m ış t ı r. 

Türk otomotiv sanayii imalat sanayii içinde önemli bir yer i ş gal 

etmekle beraber bünyesinde büyük aksakl ı klar ı  da beraberinde ge-

tirmi ş tir. Bu aksakl ı klar ı  ş öyle s ı ralayabiliriz : 

a) Firma çoklu ğ u ve teknik ölçek küçüklü ğ ü, 

b) Çok çe ş itli tiplerin bulunmas ı  ve geli ş meyi s ı n ı rlayan etken-

lerin ortaya ç ı kmas ı , 

c) D ış  girdi oranlar ı n ı n yüksek olmas ı  ve ödemeler dengesi üze-

rinde olumsuz etkiler meydana getirmesi, 

d) Üretimin otobüs, kamyon, kamyonet yerine, binek otomobili-

ne kaymas ı , 

e) Yan sanayilerinin yeterince geli ş memesi, 

f) Ara girdi fiyatlar ı n ı n yüksek olmas ı . 

Yukar ı da sayd ığı m ı z bütün bu aksakl ı klara ra ğ men Türk otomo-

tiv sanayii, feda edilemeyecek bir sektör durumundad ı r. Yukar ı da 

say ı lan aksakl ı klar k ı smen de olsa «IV. Be ş  Y ı ll ı k Kalk ı nma Plan ı  
Dönemi» içinde giderilebildi ğ i takdirde, bu sektör s ı nai geli ş meyi 

n ı zland ı ran bir yap ı ya dönü ş ebilir. 

Bugün, otomotiv sanayiinde faaliyet gösteren firmalar ve üretilen 

cinsler ş unlard ı r : 

1) Tofa ş  : Otomobil (Fiat ilsans ı  ile), 
2) °tasar ı. : Otomobil 

Minibüs 
Kamyonet 
Kamyon 

3) Oyak : Otomobil (Renault lisans ı  ile), 

4) Genoto : Kamyon (Bedford lisans ı  ile), 

5) TOE : Kamyon (Inter ve Reo lisans' ile), 
Kamyonet (Inter ve Reo lisans! ile), 
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D E R G i S 1 

6) Chrysler : Kamyon (Chrysler lisans ı  ile Dodge ve Fargo) 
Kamyonet (Chrysler lisans ı  ile), 

7) B. M. C.: Kamyon (B. M. C. lisans] ile) 
Kamyonet (Austin lisans ı  ile), 
Land-Rover (Land-Rover lisans' ile), 

8) Çelik Montaj : Kamyonet (Skoda lisans] ile), 

9) Otoyol : Kamyon (Fiat lisans ı  ile), 
Minibüs (Fiat lisans ı  ile), 
Midibüs (Fiat lisans! ile), 

10) MAN : Kamyon (Man lisans ı  ile), 
Otobüs (Man lisans! ile), 

11) Otomarsan : Otobüs (Mercedes-Benz lisans' ile). 

Yukar ıda da görüldü ğ ü gibi, de ğ i ş ik üretim dallar ı nda çal ış an 

11 firma mevcuttur. Bu 11 firma, Türk iç piyasas ı n ı n kald ı ramayaca ğı  
bir büyüklüktür. Firma çoklu ğ u yan ı nda model ve marka çoklu ğ u da 
anormal bir düzeydedir. 

Otomotiv sanayii ilk kuruldu ğ undan bugüne kadar, yerli imalCit 
oronlar ı nda belirli bir geli ş me sa ğ lanm ış t ı r. Bir çok parçan ı n yerli 
imalât ı na geçilmi ş tir. Fakat baz ı  dar bo ğ azlarla kar şı  kar şı ya kal ı n-
m ış t ı r. Bu darboğ azlar ı n a şı lmas ı  için motor ve di ş li gibi iki temel sa-
nayiinin kurulmas ı  zorunlu görülmektedir. 

Yerli imalat oran ı n ı n artt ı r ı lmas ı n ı  engelleyen ba ş l ı ca faktörleri 
ş öyle s ı ralayabiliriz : 

a) Çok say ı da firma ve modelin bulunmas ı , 
b) Buna ba ğ l ı  olarak yan sanayilerin yeterince geli ş memesi, 
c) Otomotiv ile ilgili baz ı  kamu yat ı r ı mlar ı n ı n aksamas ı , 
d) Otomotiv ile ilgili mevzuat ı n yetersiz olu ş u, 
e) Firmalar ı n yeni yat ı r ı m taleplerinin kabul edilmesi. 
Bu faktörlere, ikinci derecede daha pek çok unsurlar eklenebi-

lir : 

Yerli imalât oraniar ı n ı  da şöyle s ı ralayabiliriz : Otobüsde % 70- 
78, Otomobilde % 60-70, kamyon ve kamyonetde % 55-60. Görülüyor 
ki en yüksek yerli imal& oran ı  otobüstedir. 
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Türk otomotiv sanayiinde maliyetlerin yüksek olmas ı na yol açan 

önemli faktörler vard ı r ve bu durum A.E.T.'ye giri ş  aç ı s ı ndan büyük 

sak ı ncalar yarat ı r. 1975 y ı l ı  için otomotiv üretiminde toplam maliyet-
ler (kâr hariç) 500 milyon $ d ı r. (Yakla şı k olarak). Ortalama d ış  girdi 
oran ı  ise % 35'dir. 1975 y ı l ı  için otomotiv parça, ara mal ı  ve ham 
madde 500,5000,35 = 175 milyon $ l ı k ithalât söz konusudur. Bu 
değ er toplam ithalât ı n % 4'üne yak ı n bir k ı sm ı n ı  olu ş turur. 

Maliyet unsuru olarak Türkiye'nin avantajl ı  bulundu ğ u tek un-
sur ücretlerdir. Buna kar şı l ı k i ş gücü maliyetinin toplam maliyet için-
deki oran ı , otomotiv sanayiinde çok dü ş ük bir düzeydedir. Teknik 
ölçekler büyütüldü ğ ü takdirde i ş gücü maliyetinin toplam maliyet için-
deki pay ı n ı n daha da dü ş mesi beklenebilir. 

Türk otomotiv sanayiinde özel yabanc ı  sermaye ise iki ş ekilde 
yer almaktad ı r : 

a) Sermayeye i ş tirak ederek, 

b) Lisansör olarak. 

Lisans anla ş mas ı  yap ı lan firma say ı s ı  17 dir. Toplam yabanc ı  
sermaye de ğ erinin % 80'ini A.E.T. firmalar ı  te ş kil etmektedir. Bu % 
80'ni olu ş turan firmalar Fiat ( İ talya), Renault (Fransa), Mercedes-
Benz (Almanya), M.A.N. (Almanya) ve BMC ( İ ngiltere) dir. 

Talep aç ı s ı ndan otomotiv sanayiini ele alacak olursak ş u sonuç-
lara varabiliriz : 

Son y ı llar içinde % 85'i a ş an ortalama tüketim oran ı  içinde, oto-
motiv talebi h ı zla geni ş lemektedir. Son y ı llar içinde otomotiv mamul-
leri ile ilgili olarak talep geni ş lemesi, önceden yap ı lan tahminlerin 
çok üzerinde olmu ş tur. 

Bütün bu aç ı klamalardan sonra, görüldü ğ ü gibi, Türkiye'de oto-
mötiv sanayii Türk ekonomisi içinde önemli bir yere sahiptir. Bu ba-
k ı mdan sanayinin yap ı sal de ğ i ş ikli ğ ini sa ğ layan tedbirle birlikte ya-
çat ı lmasi sanayile ş merlz aç ı s ı ndan önem ta şı maktad ı r. 
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Sermaye Piyasas ı  
~II 

Anonim Ş irketlerde 
Sermaye Artt ırımının 
Nedenleri 

ŞAFAK ÖZTÜRK 

Sermaye piyasas ı n ı n yaz aylar ı nda büyük bir durgunluk içine gi-
ren hisse senetleri kesiminde son haftalarda oldukça belirgin bir 
canlanma göze çarpmaktad ı r. Hisse senedi piyasas ı ndaki hareket-
lenmeye yol açan etkenlerin en belli ba ş l ı lar ı ndan bir tanesi de baz ı  
ş irketlerdeki sermaye artt ı r ı mlar ı  olmaktad ı r. 

Son y ı llardaki bir kaç istisnan ı n d ışı nda rüçhan haklar ı n ı n ayr ı  
bir al ı m-sat ı m konusu yap ı lmad ığı  sermaye piyasam ı zda, hisse se-
nedi fiyatlar ı ndaki en önemli dalgalanmalar, sermaye artt ı r ı m ı  Ka-
rarlar ı na ve/veya bekleyi ş lerine ba ğ l ı  olarak ortaya ç ı kmaktad ı r. 

Bu yaz ı da, ş irketleri sermaye artt ı r ı m ı na iten ve sermaye artt ı r ı -
m ı  kararlar ı n ı n al ı nmas ı na yol açan nedenler ile sermaye artt ı r ı m ı n ı n 
türleri üzerinde durulacakt ı r. 
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SERMAYE ARTTIRIMININ NEDENLER İ  : 

Anonim Ş irketlerin sermayesi çe ş itli amaç ve nedenlerle artt ı -
r ı l ı rsa da, artt ı r ı ma yol açan nedenlerin ba şı nda fon sa ğ lanmas ı  ge-
lir. Ş irketin ihtiyaç duydu ğ u fonlar, sermaye artt ı r ı m ı n ı n d ışı nda kre-
di temini, tahvil ihrac ı  gibi yollarla da sa ğ lanabilirse de, yeni br kre-
di temininin olanaks ı z olmas ı , mevcut koş ullar alt ı nda kredinin i ş let-
menin öz kaynak-d ış kayak dengesini bozmas ı  gibi nedenlerle bu yo-
la ba şvurulmayabilir. 

Ayn ı  ş ekilde tahvil ihrac ı  da, sat ış  güçlükleri ile kar şı la ş ma en-
di ş esi veya ş irket politikas ı na ters dü ş mesi gibi nedenlerle uygun 
görülmeyebilir. 

Sermaye artt ı r ı m ı  d ış  kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı  
ve iç kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı  olarak iki bölümde in-
celenebilir : 

I — D ış  kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı n ı n baş l ı ca neden-
leri : 

a) D ış  kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı n ı n ba ş l ı ca neden-
lerinden bir tanesi, anonim ş irketlerin yeni yat ı r ı m yapmak veya ba ş -
lat ı lan fakat yat ı r ı m ı n finansman ı na yetmeyen bir fon aç ığı n ı n kapa-
t ı lmas ı  amac ı d ı r. 

Son y ı llarda bu nedenle sermaye artt ı r ı m ı na giden iki ş irket bu 
türün en belirgin örneklerini olu ş tururlar. Yeni bir yat ı r ı m ı n finanse 
edilmesi amac ı  ile sermaye artt ı r ı m ı na giden ş irketlere Rabak Elekt-
rolitik Bak ı r ve Mamulleri A. Ş . örnek gösterilebilir. Bilindi ğ i gibi Ra-
bak, İ zmit ve Ka ğı thane tesislerindeki tevsi yat ı r ı mlar ı  nedeni ile 1976 
y ı l ı  ba ş lar ı nda sermayesini 105 milyon TL. &In 210 milyon TL. ya 
yükseltilmi ş ti. 

Baş lat ı lan bir yat ı r ı m ı n tamamlanabilmesi için sermaye artt ı r ı -
m ı na giden ş irketlere de Olmuk Oluklu Mukavva Ticaret ve Sanayi 
A. Ş . örnek gösterilebilir. Olmuk, 1973 y ı l ı nda ba ş latt ığı  Edirne tesis-
lerinin tevsi ile ilgili yat ı r ı mlar ı n öngörülenin çok üzerinde bir mali-
yetle gerçekle ş mesi nedeni ile Ş ubat ay ı nda sermayesini % 100 ora-
n ı nda artt ı rarak 150 milyon TL. ya yükseltilmi ş ti. 
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b) D ış  kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı n ı n bir di ğ er ne 

deni de iki anonim ş irketin birle ş meleri olmaktad ı r. Bu durumu bir 

örnekle aç ı klamaya çal ış al ı m : (A) ve (B) gibi iki anonim ş irket ol-

du ğ unu ve (A) ş irketinin (B) ş irketini devr alaca ğı n ı  varsayal ı m. Böy-

le bir duruma, (A) ş irketi sermayesini artt ı rarak yeni pay senetleri 

ihraç eder ve (B) ş irketinin payda ş lar ı na devrald ığı  hisseler ölçü-

sünde, yeni ihraç etti ğ i pay senetlerinden da ğı t ı r. 

c) Bu tür sermaye artt ı r ı m ı n ı n bir nedeni de, ş irketin vadesi ge-

len borçlar ı n ı  ödeyememesi nedeni ile ş irketten alacakl ı  olanlar ı n 

bu alacaklar ı n ı n sermayeye dönü ş türülmesi olmaktad ı r. 

Genellikle aile ş irketi niteli ğ inde veya az say ı da orta ğı  olan ano-

nim ş irketlerde acilen ihtiyaç duyulan fonlar, ortaklardan borç al ı n-

mak suretiyle kar şı lanmaktad ı r. Borçlar ı n geri ödeme devresi gel-
di ğ i zaman ödeme yapacak olana ğ a sahip olunamamas ı  ş irketi ser-

maye artt ı r ı m ı  karar ı  almak zorunda b ı rakmaktad ı r. 

Bu artt ı r ı m s ı ras ı nda bazen ortaklar ı n veya ş irketten alacakl ı  
olanlar ı n, bu alacaklar ı  apel borçlar ı n ı n bir k ı sm ı na mahsup edilerek, 
bakiye apeller ortaklardan tahsil edilmektedir. Bazen de borçlar ı n 
sermayeye dönü ş türülmesi s ı ras ı nda ortaklardan, hiç para toptan-
mamaktad ı r. 

Birinci yolun izlenmesi halinde, ş irketin bilanço toplam ı  da art-
maktad ı r. İ kinci tür uygulama sonucunda ise sadece, ş irket bilanço-
sunda pasiflerin bünyesi de ğ i ş mekte; bilanço toplam ı nda herhangi 
D ir de ğ i ş iklik olmamaktad ı r. 

d) Bazen de bir ş irket ana sözle ş mesi gere ğ i veya bir kanun ya 
da ş irketi ba ğ layan bir mukavele gere ğ i, sermayesini d ış  kaynaklar-
dan sa ğ lad ığı  fonlarla artt ı rmak yoluna gidebilir. 

Ş irketi ba ğ lay ı c ı  nitelikteki bir mukavele gere ğ i sermaye artt ı r ı -
m ı na giden ş irketlere Çukurova Elektrik T. A. Ş . örnek gösterilebilir. 
Bu ş irket ile hükümet aras ı nda aktedilen sözle ş me gere ğ ince, Çuku-
rova Elektrik sermayesini artt ı rmak suretiyle yeni hisse senedi ihraç 
etmek ve bu hisselerin 14 milyon TL. l ı k k ı sm ı n ı  Etibank'a vermek 
taahhüdünde bulunmu ş tur. 
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Kanuni zorunluklar ı n sermaye artt ı r ı m ı na yol açmas ı  ise direkt 

veya dolayl ı  biçimde olabilir. Örne ğ in: Bankalar Kanununun mevdu-
at kabulüne ili ş kin hükmüne göre, mevcut sermaye ve ihtiyatlar ı  ye-

tersiz kalan Garanti Bankas ı  sermayesini % 100 oran ı nda artt ı rarak 
160 milyon TL. ya yükseltmek zorunda kalm ış t ı . 

Sanayi ve Teknoloji Bakanl ığı n ı n bir ş irketi ş artl ı  olarak te şvik 

tedbirlerinden yararland ı rmas ı  da, d ış  kaynaklardan yap ı lan serma-

ye artt ı r ı m ı n ı n bir di ğ er türünü olu ş turmaktad ı r. Sanayi ve Teknolo-
ji Bakanl ığı , teşvik tedbirlerinden yararlanmak istemi ile ba şvuran 
bir yat ı r ı m projesinin te ş vik tedbirlerinden yararland ı r ı lmas ı n ı , serma-
yenin artt ı r ı lmas ı  ve ş irketin yat ı r ı m süresinin sonuna kadar halk ı n 
ortakl ığı na aç ı k tutulmas ı  koş uluna ba ğ layabilir. 

e) Bir ş irketteki büyük payda ş lar ı n ş irket hisselerini piyasadan 
toplamak giri ş imleri de, sermaye artt ı r ı m ı na yol açabilir. 

Ülkemizdeki ş irketlerin çok büyük bir bölümünün aile veya şah ı s 
ş irketi niteli ğ inde oldu ğ u ve hisse senetlerinin % 50 den fazlas ı na yi-
ne ayn ı  ki ş i veya guruplar ı n sahip olduklar ı  bilinmektedir. İş te büyük 
hissedar durumundaki bu payda ş lar ı n çe ş itli nedenlerle küçük or-
taklar ı  elimine etmek arzular ı , ş irketin büyük oranl ı  bir sermaye art-
t ı r ı m ı na gitmesine yol açabilir. Uygulaman ı n ba ş ar ı l ı  olabilmesi için 
apellerin çok k ı sa bir sürede toplanmas ı  gerekir ve genellikle de böy-
le yap ı l ı r. 

Küçük ortaklar ortada yeni b ı r yat ı r ı m projesi yokken yap ı lan 
bu sermaye artt ı r ı m ı n ı  endi ş e ile karşı larlar. Bu tür endi ş elerin yo-
ğ unla ş mas ı  hissenin önemli ölçüde fiyat kayb ı na uğ ramas ı na yol 
açar. Bu arada görülen panik hissenin arz ı n ı  artt ı r ı r ve fiyat ı n umu-
lan ı n da üzerinde dü ş mesine neden olur. İş te bu noktada, belirli ki-
ş iler hisseyi piyasadan toplamaya ba ş larlar. Amaca ula şı labilmesi 
için toplama i ş leminin de çok k ı sa bir süre içinde tamamlanmas ı  la-
z ı md ı r. 

Böyle bir uygulamaya gidilmesinin ba ş l ı ca nedenleri aras ı nda 
ş irketin kârl ı l ığı n ı n çok iyi olmas ı  ve kârda gelecek y ı llarda da art ış  
beklenmesi veya ortaklardan bir tanesinin di ğ er ortak veya ortakla-
r ı n paylar ı n ı  eline geçirmesi iste ğ i say ı labilir. 
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Il — Öz kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı n ı n nedenleri : 

a) Ş irketin kredisini artt ı rmak : Kâr ve yedek akçelerin sermayeye 
ilave edilmesi suretiyle ş irketin mal varl ığı n ı n artt ı r ı lmas ı ; dolay ı s ı yla 

kredisinin yükseltilmesi mümkündür. İş te öz kaynaklardan yap ı lan 

sermaye artt ı r ı m ı n ı n bir nedeni budur. 
b) Öz kaynaklardan yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı n ı n di ğ er bir nedeni de 

hisse senetlerinin piyasa de ğ erinin dü ş ürülmek istenmesi olabilir. 

Durumu bir örnekle aç ı klamaya çal ış al ı m : (A) ş irketinin 10 mil-

yun TL. sermayeli bir ş irket oldu ğ unu ve son üç y ı lda % 40 % 50 ve 

Vo 60 oranlar ı nda temettü da ğı tt ığı n ı  varsayal ı m. Ş irketin 1975 y ı l ı  
kar ı  15 milyon TL.; 1.000.— TL. nominal de ğ erli hisse senedinin piya-

sa de ğ eri de 5.200.— TL. olsun. Hissenin bu denli prim yapm ış  ol-

mas ı , senedin piyasadaki sirkülasyonunu olumsuz yönde etkileyecek 
ve hisse senedinin sirkülasyon h ı z ı  yava ş layacakt ı r. 

Ş irketin ortaklar ı na yüksek temettü da ğı tmas ı n ı n di ğ er bir etkisi 

de, ş irket personelinin yeni zamlar ve sosyal haklar talep etmelerine 
yol açmas ı  olacakt ı r. 

Böyle bir ortamda, ş irket yönetiminin ortaklar ı n ı n ç ı karlar ı na za-
rar vermeksizin yapabilece ğ i tek ş ey, ş irket sermayesinin öz kaynak-
lardan sa ğ lanan fonlarla artt ı r ı lmas ı  olacakt ı r. 

Yine ayn ı  örne ğ e dönelim ve 1976 y ı l ı nda (A) ş irketinin serma-

yesini 20 milyon TL. ya yükseltti ğ ini ve ortaklar ı na bir bedelsiz hisse 

senedi verdi ğ ini varsayal ı m. Ş irket 1975 y ı l ı nda % 60 oran ı nda te-

mettü da ğı tt ığı na göre, kar ı n (10.000.000 3-<.  % 60 =) 6.000.000 TL. s ı  
ortaklara payla ş t ı r ı lm ış  olacakt ı r. Ş irketin 1976 y ı l ı nda % 30 oran ı n-
da temettü da ğı tmas ı  halinde, yine kar ı n (20.000.000.000 5-c % 30) = 
6.000.000 TL. l ı k bölümü ortalara payla ş t ı r ı lm ış  olacak; fakat bedelsiz 
hisselerin da ğı t ı m ı ndan sonra bir yerine iki hisse senedine sahip o-
lan ortaklar ı n getirileri ayn ı  kalacakt ı r. Ş irketin temettü da ğı t ı m yüz-
desinin yar ı  yar ı ya azalmas ı  ile hisse senetlerinin piyasa fiyatlar ı  da 
hemen hemen yar ı  yar ı ya azalacakt ı r. Fiyat ı  düş en hisselerin sirkü-
lasyon olana ğı  da artacakt ı r. 

c) Son olarak, ş irketin öz kaynaklar ı ndan sermaye artt ı r ı m ı na git-
mesinin bir nedeni de istikrarl ı  bir kâr da ğı t ı m politikas ı n ı n izlenmesi 
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olabilir. Ş irket, kârl ı l ığı n ı n iyi olmad ığı  bir y ı lda sermayesini artt ı rarak 
bu artt ı r ı m ı n tümünü veya bir k ı sm ı n ı  öz kaynaklar ı ndan sa ğ lad ığı  
fonlarla gerçekle ş tirebilir ve ortaklar ı na, i ş tirak hisseleri oran ı nda 
bedelsiz hisse senedi da ğı tabilir. Bu durumda ortaklar ı na temettü 
da ğı tamayan ş irket, geçmi ş  y ı llarda da ğı t ı lmayarak ş irket bünyesin-
de al ı konan kârlar gecikmeli olarak ortaklar ı na da ğı tarak körs ı z ge-
çen bir i ş letme y ı l ı nda da ortaklar ı n ı  memnun etmek olana ğı na kavu-
ş abilir. 

Ayn ı  durum, ş irketin geçmi ş  y ı llara oranla daha az temettü da-
ğı tabilece ğ i bir y ı l için de geçerli olabilir. Bu uygulaman ı n en yak ı n 
örneğ i Pimaş  Pleı stik in ş aat Malzemeleri Ticaret ve Sanayi A. Ş . de 
görülmü ş tür. Çok yüksek oranlarda sermayesini 5 milyon TL. dan 
50 milyon TL. ya yükseltmi ş  ve sermaye artt ı r ı m ı na gitti ğ i y ı lda da-
ğı t ı lan temettü % 5 e kadar dü ş mü ş tü. Fakat, sermaye artt ı r ı m ı  s ı -
ras ı nda da ğı t ı lan bedelsiz hisse senetleri sayesinde payda ş lara kâr 
da ğı t ı m oran ı n ı n dü ş üklü ğ ü unutturulabilinmi ş ti. 

SONUÇ : Anonim ş irketler çe ş itli amaç ve nedenlerle sermaye art-
t ı r ı m ı na giderler. Yap ı lan sermaye artt ı r ı mlar ı , ya ş irketin eski ortak-
lar ı n ı n yeni yükümlülükler alt ı na, girmeleri ile veya ş irkete yeni or-
taklar al ı narak; ya da ş irket bünyesinde biriken ihtiyatlar, da ğı t ı l-
mayan körlar gibi öz sermaye kalemlerinin sermayeye devredilmesi 
suretiyle gerçekle ş tirilirler. Birinci tür uygulamaya d ış  kaynaklardan 
yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı ; İ kinci tür uygulamaya ise iç kaynaklardan 
yap ı lan sermaye artt ı r ı m ı  denir. 

Sermaye artt ı r ı m ı  karar ı n ı n al ı nmas ı nda ş irketin ihtiyaç duydu-
ğ u fonlar ı n sa ğ lanmas ı ndan, hisse senetlerinin piyasa fiyatlar ı n ı n 
dü ş ürülmek istenmesine kadar, çok çe ş itli neden ve politikalar rol 
oynarlar. 
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NÜFUS DURMASI 

ERDEN KINAYYI *GIT 

I ktisatç ı  

Bugünün insan ı n ı n en önemli sorunu yine insand ı r. insano ğ lu, 
«insan» ı n refah ı n ı , bir yandan nitelik olarak artt ı rma ğ a çal ışı rken, 
özellikle nicelik olarak da çok ş eyler yapmak zorunlulu ğ unu duyma 
durumuna gelmi ş tir. 

Nicelik yönüyle insan sorunu, nüfus art ışı  ile Malthus'un «do-
ğ an ı n sofras ı » aras ı ndaki dengede -ya da dengesizlikte- yo ğ unla ş -
maktad ı r. Ku ş kusuz, doğ an ı n sofras ı  büyümü ş tür, büyüyecektir. Yi-
ne Malthus'un me ş hur «üretimin aritmetik, nüfusun geometrik ola-
rak art ışı » görü ş ü de, günümüzde, sadece teoride kalmaktad ı r. Yine 
de, h ı zl ı  nüfus art ışı , geli ş mekte olan ülkeler için bir k ı s ı r döngü çi-
zebilmektedir. Az geli ş mi ş  ülkelerde, giderek artsa da, oransal ola-
rak daha az bir gelir (do ğ an ı n sofras ı ), belirli bir nüfus art ış  yüzde-
sinin üstünde, en az ı ndan geli ş miş  ülkelerinkinin üstünde kalan yüz-
deye paralel olarak daha fazla «insan»ca payla şı lmaktad ı r. Geli ş mi ş  
ülkeler, kalk ı nmalar ı n ı  gerçekle ş tirdikçe nüfus art ış  h ı z ı  azalm ış , 
nüfus art ış  h ı z ı  azald ı kça da refah, nüfusun da dolayl ı  ve/veya do- 
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lays ı z etkisiyle artarak bugünkü düzeye varm ış t ı r. Bir yerde, nüfus 
ile refah birbirine geçmi ş  olarak bu zincirleme etki-tepkiyi olu ş tur-
maktad ı r. Asl ı nda, bugüne kadarki göstergeler de, geli ş me ile nüfus 
art ış  h ı z ı  aras ı nda ters orant ı l ı  bir ili ş ki oldu ğ u yönündedir. Az geli ş -
mi ş  ya da geli ş mekte olan ülkelerde nüfus art ış  h ı z ı n ı n yüksekli ğ ine 
kar şı n, geli ş mi ş  ülkelerde bu oran dü ş üktür. 

Görülüyor ki, nüfus ile refah aras ı ndaki ili ş ki aç ı k ve seçik ola-
rak belirgindir. Bu nedenle de, az geli ş mi ş  ülkeler, bugün, özellikle 
nüfus-refah ili ş kisindeki sözü edilen tarihsel süreci tekrarlatmadan, 
sadece nüfus art ış  h ı z ı  ile oynayarak, geli ş menin etkisi sonucu olu-
ş acak nüfus art ış  h ı z ı  azalmas ı n ı , beklemeden, zaman olarak öne 
alma ve bu yolla da refaha daha k ı sa vadede katk ı da bulunma ola-
na ğı na sahiptirler. 

Burda, teorik bir yakla şı mla «nüfus durmas ı » kavram ı na geçe-
lim. K ı saca, her ailenin sadece iki çocu ğ a sahip olmas ı  olarak özet-
leyebilece ğ imiz bu yakla şı mda, çocuklar böylece anne ve babalar ı -
n ı n yerini almakta, onlar ı  ikame etmektedirler. Aç ı klamalar ı  da ko-
layla ş t ı racak yap ı lan kabuller ş öyledir; 

— Ya ş  dilimleri (20) ş erlik gruplar halindedir. 

— (0) ya ş  doğ um, (0-20) ya ş  dilimi evlenme, (20-40) ya ş  dilimi 
çocuk sahibi olma, 60 ya ş  ise ölüm ya şı d ı r. 

— Aş a ğı da verilen «kesit matris»te (x) 0, 20, 40 ve 60 de ğ erleri, 
ya ş lar ı na göre toplumdaki tüm çiftlerin basite indirgenmi ş  
haliyle, iki ş er çifti temsil etmektedir. 

— Her çiftin bir k ı z, bir erkek çocuklar ı  olmakta ve bunlar ara-
lar ı nda (0-20) ya ş  diliminde (2) yeni çifti olu ş turmaktad ı r ve 
bu böylece devam etmektedir. 

Ş imdi de «kesit matrisi» verelim; 
0 	20 	40 	60 

	

O 	20 	40 	60 

	

O 	20 	40 	60 

	

O 	20 	40 	60 
O 	20 	40 	60 
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1. Kolonda iki k ı z ve iki erke ğ in doğ umlar ı  söz konusudur. 2. ko-
londa, olu ş an iki çiftin henüz çocuklar ı  yoktur. 3. kolonda, ilk iki çift 
(40) ya ş lar ı ndad ı r ve çocuklar ı n ı n olu ş turdu ğ u iki yeni çift çocuk-

suzdur. 4. kolonda ilk iki çift (60), çocuklar ı ndan olu ş an ikinci iki çift 

(40), torunlar ı ndan olu ş an üçüncü iki çift ise (20) ya şı ndad ı r ve bu 
son iki çift çocuksuzdur. 5. kolonda ise art ı k ilk iki çift yoktur. 

Böylece, zaman dilimleri birbiri üzerine eklenirken, her zaman 
dilimdeki (kolonlardaki) çift say ı s ı /nüfus say ı s ı  ayn ı  kalmakta, k ı sa-
ca nüfus durmu ş  olmaktad ı r. «Kesit matris»imizde, örne ğ in ilk kolo-
na nazaran di ğ er kolonlarda giderek çift say ı s ı /nüfus art ı yor gibi 
gözüküyorsa da 4. kolondan itibaren zaman dilimlerinde çift say ı s ı / 
nüfus durmaktad ı r, sabitle ş mektedir. 

Ku ş kusuz, do ğ umlarda k ı z-erkek oranlar ı  ayn ı  olmayabilir. Ço-
cu ğ u olmayan çiftler, evlilik d ışı  kalanlar, ikiden fazla çocu ğ u olanlar 
bulunabilir. Bu gibi hususlar, yazd ı klar ı m ı zla çeli ş kili gibi gözükebilir. 
Asl ı nda burada yap ı lan, aile planlamas ı na yeni bir yakla şı m getirme 
çabas ı d ı r ve herkes, sadece kendini ikame edece ğ e yerini verdi ğ in-
ce bu nüfus duracakt ı r. 

(x) «Kesit matris» dernekle sadece, s ı ra-kolon ili ş kisi adland ı nlmak istenmi ş tir, 

KARANFIL ÇIÇEKEV İ  
İ ktisathlarm Hizmetindedir. 

Ş iş li, Halasgârgazi Cad. No. 335/A 
Tel : 46 33 34 

Not: Ş ubemiz yoktur. 
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Ekonomide Bu Ay 
111111111■1111111=~1=1 

YİĞİ T ÖZGÜR 

Bankaların Toplam Kaynaklar ı  

Bankalar ı n toplam kaynaklar ı  1970 y ı l ı ndan bu yana yüzde 225 
dolaylar ı nda artarak 240 milyar liraya ula ş m ış t ı r. Bu 240 milyar lira-
l ı k kayna ğı n yüzde 73.7 sini sekiz banka elinde bulundurmaktad ı r. 
En büyük pay yüzde 26.7 ile T. C. Ziraat Bankas ı n ı n elindedir. Di ğ er 
yedi bankan ı n toplam bankac ı l ı k sistemi içinde ald ı klar ı  paylar s ı ra-
s ı yla ş öyledir : T. İş  Bankas ı  % 17.9, Yap ı  ve Kredi Bankas ı  % 9.4, 
Akbank % 8.2, T. Ticaret Bankas ı  % 3.5, T. Garanti Bankas ı  % 2.3, 
Osmanl ı  Bankas ı  % 2.6 ve T. Vak ı flar Bankas ı  % 3.1. Sekiz bankan ı n 
d ışı nda kalan di ğ er bankalar ı n, toplam bankac ı l ı k sistemi içinde al-
d ı klar pay ise % 26.3 dolay ı ndad ı r. Aş a ğı daki tabloda sekiz banka-
n ı n ve toplam bankac ı l ı k sisteminin 1970 y ı l ı ndan bu yana toplam 
kaynaklar ı nda ki geli ş meler verilmektedir. 
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Bankalar ı n toplam kaynaklar ı  : (Milyon TL.) m 

T.C. Ziraat Türkiye İş  Yap ı  ve 

Y ı llar 	Bankas ı 	Bankas ı 	Kredi B. 	Akbank 

1970 	18,939 	10,803 	5,730 	3,451 
1971 	21,230 	13,625 	7,349 	4,851 
1972 	26,620 	18,078 	10,301 	7,845 
1973 	35,456 	22,423 	13,137 	10,002 
1974 	49,767 	27,615 	15,097 	12,392 
1975 	64,303 	43,128 	22,579 	19,748 

Türkiye 	Toplam 
T. Ticaret Garanti 	Osmanl ı 	Vak ıflar 	Bankac ı l ı k 

Bankas ı  Bankas ı 	Bankas ı 	Bankas ı 	Sistemi 

2,254 	1,543 	1,664 	1,588 	74,138 
2,901 	1,899 	2,140 	1,953 	87,236 
4,098 	2,608 	3,283 	2,572 	111,446 
5,351 	3,422 	2,984 	3,452 	138,911 
6,326 	4,134 	3,134 	4,519 	174,929 
8,516 	5,494 	6,323 	7,556 	240,918 

G) 

crı  

Bankalar ı n toplam kaynaklar ı n ı n verimlili ğ i : 

T. C. 	Türkiye Yap ı  ve 	 Türk 	Türkiye 	 Türkiye 
Ziraat 	İş 	Kredi 	 Ticaret Garanti Osmanl ı 	Vak ıflar Bankac ı l ık 

Y ı llar 	Bankas ı  Bankas ı  Bankas ı 	Akbank Bankas ı  Bankas ı  Bankas ı  Bankas ı 	Sistemi 

1971 7.6 8.4 8.0 8.2 8.6 8.9 8.6 8.1 8.6 
1972 6.6 8.3 7.7 7.8 8.4 9.1 7.6 9.3 8.3 
1973 6.2 8.4 8.0 8.1 8.0 8.7 9.1 8.6 8.2 
1974 6.2 9.0 8.5 8.2 8.3 9.3 8.7 8.8 8.4 
1975 8.0 8.5 7.9 7.9 8.6 9.3 7.0 8.3 8.9 
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BANKALARIN TOPLAM KAYNAKLARININ VER İ ML İ LİĞİ  
Bankalar ı n kaynaklar ı n ı n verimlili ğ i; kaynaklar ile elde ettikleri 

gayrisafi k -Odam oranlanmas ıyla elde edilir. Bankalar, gayri safi 
kadar ı n ı  kaynaklar ı n ı  en iyi ş ekilde kullanarak elde etmek isterler. 
Elde edilen verilerden izlendi ğ ine göre kaynaklar ı n ı  en verimli ş e-
kilde kullanan banka Türkiye Garanti Bankas ı 'd ı r. Türkiye Garanti 
Bankas ı  kaynaklar ı n ı n verimlili ğ i aç ı s ı ndan son be ş  y ı ld ı r bankac ı l ı k 
sistemi ortalamas ı n ı n üstünde tek ba şı na yer almaktad ı r. 

Bankalar ı n kaynaklar ı n ı n verimlili ğ i yukar ı daki tabloda gösteril-
mektedir. 

ANAYASA MAHKEMES İ , 1976 BÜTCE KANUNUNUN 
KAMU İ KT İ SAD İ  TEŞ EBBÜSLER İ N İ N SATILMASINA 
İ LİŞ K İ N 72. MADDES İ N İ  IPTAL ETTI 

Anayasa Mahkemesi, 1976 y ı l ı  bütçe kanununun, kamu iktisadi 
te ş ebbüslerinin hisselerinin özel sektöre sat ı lmas ı na ili ş kin 72. mad-
desini iptal etmi ş tir. Resmi Gazete'de yay ı nlanan karar, CHP'nin aç-
t ığı  iptal davas ı  çerçevesinde oybirli ğ iyle al ı nm ış t ı r. 

iptal edilen madde, anonim ş irket statüsündeki kamu iktisadi 
teş ebbüslerinin yüzde 49 oran ı na kadar olan hisselerinin rayiç be-
delleri üzerinden üçüncü ş ah ı slara devrine Bakanlar Kurulunca karar 
verilebileceğ i hükmünü getirmekteydi. Ş imdiye dek bütçe kanunla-
r ı nda rastlanmayan bu yeni hükümle kamu iktisadi te şebbüslerine 
2.5 milyar liral ı k bir finansman sa ğ lanmas ı  öngörülmü ş tü ve ayr ı ca 
üçüncü ş ah ı slara devredilen hisse senetlerine yüzde 8 kâr garantisi 
tan ı nmaktayd ı . 

Anayasa Mahkemesi, iptal karar ı nda, K İ T'lerin özel yasalarla ya 
da özel yasalar ı n verdi ğ i yetkiyle Ticaret Kanunu hükümlerine göre 
kurulduklar ı n ı  belirtmi ş  ve bütçe kanunu ile bu kurulu ş lar ı n özel ki-
ş ilere ayr ı lan hisse oranlar ı n ı n artt ı r ı lmas ı na Bakanlar Kurulunun 
yetkili k ı l ı namayaca ğı na hükmetmi ş tir. Ayr ı ca, kamu iktisadi te ş eb-
büslerinin ş irket haline getirilmesi ve hisselerinin devredilmesine Ba-
kanlar Kurulunun yetkili k ı l ı nmas ı  da Anayasa Mahkemesince Ana-
yasaya ayk ı r ı  bulunmu ş tur. 
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YAPI VE KRED İ  BANKASININ SERMAYESI 600 MIL-
YON LIRAYA ÇIKARILIYOR 
Garanti Bankas ı 'n ı n sermayesi de 320 milyon liraya 
yükselecek 

Yap ı  ve Kredi Bankas ı 'n ı n 30 Eylül 1976 günü yap ı lacak 

«ola ğ anüstü» Genel Kurul toplant ı s ı nda al ı nacak yüzde yüz 
oran ı nda sermaye art ı rma karar ı yla, Sabanc ı  Grubu'nun bir süredir 
sürdürdü ğ ü bankaya hakim olma giri ş imlerinin gerçekle ş ece ğ i be-

lirtilmektedir. Bankan ı n Yönetim Kurulu Ba ş kan Vekili Muzaffer 

Ersoy'un, bu el de ğ i ş tirmeye kar şı  olu ş u nedeniyle görevinden isti-
fa etti ğ i de ileri sürülmektedir. 

Sabanc ı  Grubu'nun hakim olmaya çal ış t ığı  Yap ı  ve Kredi Ban-
kas ı  «ola ğ anüstü» Kenel Kurulu 30 Eylül Per ş embe günü toplana-
cakt ı r. Genel Kurulda, halen 300 milyon lira olan itibar? sermayenin 
yüzde yüz oran ı nda art ı r ı larak 600 milyon liraya ç ı kar ı lmas ı  karar ı  
al ı nacakt ı r. Verilen bilgiye göre, sermaye art ı r ı m ı na ili ş kin olarak 
ihraç edilecek yeni hisse senetlerini almak için öncelik hakk ı  olan 
baz ı  sermayedarlar ı n bu haklar ı n ı  kullanmayarak hisselerini Saban-
c ı  Grubun'ca al ı nmas ı n ı  sa ğ layacaklar ı , baz ı  sermayedarlar ı n ise 
hisse senetlerini «rüchan» haklar ı n ı  kullanarak sat ı n al ı p daha son-
ra Sabanc ı lara devredecekleri bildirilmektedir. 

Öte yandan, Koç Grubu'nun hisselerinin yüzde 20'sini toplad ığı  
öne sürülen Garanti Bankas ı 'n ı n da önümüzdeki günlerde sermaye-
sini yüzde yüz art ı rarak 320 milyon liraya yükseltmeye haz ı rland ığı  
bildirilmektedir. 

TÜRK İ YE'N İ N TOPLAM DIŞ  BORÇLAR' 110 MILYAR 
268 MILYON LIRA 
Bu borçlar ı n yüzde 96's ı  dövizle ödenecek 

Türkiye'nin, 1976 y ı l ı ndaki toplam d ış  borçlar ı n ı n faizleri dahil 
110 milyar 268 milyon TL. oldu ğ u aç ı klanm ış t ı r. 

Maliye Bakanl ığı ndan ö ğ renildi ğ ine göre, 1976 y ı l ı nda, dövizle 
ödenecek d ış  borçlar toplam ı  4 milyar 914 milyon dolard ı r. Bu borç-
lar ı n faizi ise 1 milyar 996 milyon dolar tutmakta, böylece, dövizle 
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ödenecek borç toplam ı  7 milyar dolara yckla ş maktad ı r. Dolar 16 TL.'-
den hesapland ığı  takdirde, dövizle ödenecek d ış  borçlar ı n ı  TL. olarak 
tutar ı  110 milyar 560 milyon lirad ı r. 

TL. olarak ödenecek d ış  borç toplam ı  ise 4 milyar 708 milyon 
dur. Bu durumda toplam d ış  borçlar, faizleriyle birlikte 115 milyar 
268 milyon TL. etmektedir. 

D ış  borçlar ı n yüzde 98'inin dövizle ödenmesi gerekti ğ i, öte yan-
dan, dövizle ödenecek d ış  borçlar ı n yüzde 30 kadar ı n ı n, yani 40 mil-
yar lira kadar ı n ı n k ı sa vadeli borçlar oldu ğ u da bildirilmi ş tir. Bu k ı sa 
süreli borçlar ı n yüzde 73'ü dövize çevrilebilir mevduat kredileridir. 

A ş a ğı daki tabloda, Türkiye'nin 1976 y ı l ı ndaki d ış  borç dökümü 
görülmektedir. 

DÖVIZLE ÖDENECEK DIŞ  BORÇLAR (Milyon dolar olarak) 
Borç tutar ı  faiz toplam ı  

Uzun vadeli 3.017 1.846 
— Uluslararas ı  kurumlara 760 939 
— Yabanc ı  hükümetlere 2.152 868 
— Yabanc ı  firmalara 100 29 
— Konsolide ticari borçlar 5 0.1 

K ı sa Vadeli(hazine i ş lemi) 1.897 150 
— Uluslararas ı  Para fonu 557 — 
— DÇM kredileri 1.340 150 

TOPLAM 4.914 1.996 

TÜRK L İ RASI İ LE ÖDENECEK BORÇLAR (Milyon TL. olarak) 

— Devlet bütçesine 
	

1.720 	653 
— Bütçe D ışı  kamu sektörünce 

	
359 	136 

TÜRKIYE'N İ N ORTADOĞ U ÜLKELER İ  İ LE OLAN DIŞ  
T İ CARET AÇIĞ I HER GEÇEN YIL ART İŞ  
GÖSTERIYOR... 

Türkiye'nin Ortado ğ u ülkeleriyle olan d ış  ticareti 1973 y ı l ı ndan 
itibaren Türkiye'nin aleyhine olarak büyümektedir. Prof. Dr. Erdo-
ğ an Alkin taraf ı ndan yap ı lan bir ara ş t ı rmada Ortado ğ u ülkeleri ile 
olan ticaretimizin toplam ticaret içindeki pay ı  1973 y ı l ı ndan itibaren 
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°A 15'i geçti ğ i görülmektedir. Ara ş t ı rmaya göre bu oran ı n yükselme-

sine yüksek fiyatl ı  petrol ithalat ı n ı n neden oldu ğ u gösterilmektedir. 
Gerçektende İ rak'tan yapt ığı m ı z ithalat ı n toplam ithalat içindeki pa-
y ı  1973 y ı l ı nda % 1.5 iken 1974 y ı l ı nda % 600 dolay ı nda artarak 
°ı  8.5 a 1975 y ı l ı nda ise % 10.6 ya ç ı km ış t ı r. Ancak, Prof. Alkin'e gö-
re aç ığı n yaln ı zca petrol ithalat ı ndan do ğ mad ığı  ve asl ı nda ili ş kilerin 
yap ı s ı ndaki bozuklu ğ unda etkili oidu ğ udur. 

Prof. Erdo ğ an Alkin Ara ş t ı rmas ı n ı n bir bölümünde özetle ş öyle 

den ı ektedir. «Ortado ğ u ülkeleri ile olan d ış  ticareti ithalat ve ihracat 

kalemlerine bölerek ele ald ığı m ı zda, hiçte sevindirici sonuçlar görül-
memektedir. Ortado ğ u ülkeleri ile yapt ığı m ı z ithalat ı n toplam ithalat 
içindeki pay ı  1972 y ı l ı nda % 8.6 iken bu oran 1973 y ı l ı nda % 10.6, 
1974 y ı l ı nda % 19.5 ve 1975 y ı l ı nda % 17.1 i bulmu ş tur. Bu ülkelerle 

olan ticaret aç ığı  1973 y ı l ı nda 43 milyon dolar dolay ı nda iken 1975 
y ı l ı nda 608 milyon dolara varm ış t ı r. Bu geni ş lemede yetersiz ihracaat 
performans ı n ı n etkisi büyüktür.» denilmektedir. 

Aş a ğı da Türkiyenin Ortado ğ u ülkeleri ile olan d ış  ticaret ili ş kisi 
görülmektedir. 

Türkiye'nin Ortado ğ u Ülkeleri ile Ticari ili ş kisi 
(Milyon Dolar) 

ithal& ihracat 

Iran 26.1 37.0 
Irak 504.1 45.1 
Suriye 23.3 25.1 

Ürdün 9.2 8.2 
Lübnan 28.0 66.4 
Küveyt 22.3 8.3 
Körfez Ülk. 0.6 
Suudi Arabistan 92.5 5.6 
M ı s ı r 0.5 6.3 

ARA TOPLAM 706.0 202.6 
Libya 78.0 27.4 
Tunus 26.1 0.3 
Cezayir 1.3 3.1 
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Fas 
	

28.0 
	

0.8 

Pakistan 
	

3.7 
	

1.1 

ARA TOPLAM 	137.1 
	

32.7 

TOPLAM 	843.1 	 235.3 

AET İ Ç İ NDE DEM İ R-ÇEL İ K ALANINA EN FAZLA YA-
TIRIM YAPAN ÜLKE İ NG İ LTERE 

AET Komisyonunun 1976 yat ı r ı m ara ş t ı rmas ı na göre, AET ülke-
leri aras ı nda demir-çelik alan ı nda en fazla yat ı r ı m yapan ülke İ ngil-
tere'dir. İ ngiltere, bu alanda Fransa'y ı  da geçmi ş tir. 

1975 y ı l ı nda, İ ngiltere 753 milyon hesap birimlik (460 milyon 
sterlin) yat ı r ı mla demir-çelik yat ı r ı mlar ı n ı n dörtte birini gerçekleş -
tirmi ş tir. AET'in bu endüstri dal ı na toplam yat ı r ı m tutar ı  3 milyar 
97 milyon hesap birimi,dir. İ ngiltere'nin bu y ı lki demir-çelik yat ı r ı m-
lar ı n ı n 966 milyon hesap birimine ç ı kmas ı  beklenmektedir. 

Buna kar şı l ı k, demir-çelik endüstrisinde iddial ı  olan Fransa'n ı n 
yat ı r ı mlar ı  1974 y ı l ı nda 630 milyon hesap biriminden 1975 y ı l ı nda448 
milyon hesap birimine dü ş mü ş tür. Bat ı  Almanya'n ı n ise, 1976'da de-
mir-çelik alan ı nda 724 milyon hesap birimlik yat ı r ı m yapmas ı  beklen-
mektedir. 

Rapor, 1974 ve 1975 ba ş lar ı nda gözlenen ekonomik durgunlu-
ğ un demir-çelik yat ı r ı mlar ı n ı  fazla etkilemedi ğ ini, bunun sonucu ola-
rak da önümüzdeki 4 y ı lda, beklenen üretim art ış lar ı n ı n gerçekle ş e-
ceğ ini ve 1979 y ı l ı nda y ı ll ı k üretimin 215 milyon 800 bin tona ç ı kaca-
ğı n ı  ileri sürmektedir. 

İ ngiltere'de alüminyum ve çelik fiyatlar artacak... 

İ ngiltere'de artan dünya fiyatlar ı  kar şı s ı nda alimünyuma ve çe-
li ğ e zam yap ı laca ğı  bildirilmektedir. Önümüzdeki günlerde alümin-
yuma yap ı lacak bu zamm ı n bir ay içinde ikinci art ış  oldu ğ u belirtil-
mektedir. çeli ğ e de Ekim ay ı nda yüzde 10 dolay ı nda zam yap ı lmas ı  
n ı n planland ığı  belirtilmektedir. 
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Bu sonbaharda çeli ğ e yap ı lacak olan zamm ı n son alt ı  ay içinde 

alt ı nc ı  zam oldu ğ u, bunun ise geçti ğ imiz bahar aylar ı na oranla yüz-

de 30-40 oran ı nda bir art ış  oldu ğ u bildirilmektedir. Özellikle çeli ğ e 

yap ı lacak zamm ı n motor, yap ı  ve dayan ı kl ı  tüketim mallar ı na büyük 
ölçüde etkileyece ğ i belirtilmektedir. 

Dünyaca artan fiyatlar kar şı s ı nda İ ngiltere'nin en büyük metal 
üreticisi British Aluminium ş irketinin son dört hafta içinde ikinci bir 
fiyat art ışı  için Fiyat komisyonundan izin ald ığı  bildirilmektedir. Ayn ı  
ş irketten bir yetkili ise istenlen zamlar için geç izin verdi ğ i gerekçe-
Siyle Fiyat Komisyonunu suçlam ış t ı r. 

Öten yandan alüminyum yar ı  mamüllerine olan talebin geçen 

y ı la göre yüzde 16 oran ı nda artt ığı  belirtilmektedir. Ce ş itli ülkelerden 

gelen taleplere kar şı l ı k alüminyum stoklar ı n ı n da azald ığı  bildiril-

mektedir. 

DÜNYA PAMUK ÜRETIMINDE VE TALEBINDE KE-
S İ N ARTİŞ  BEKLEN İYOR 

Uluslararas ı  Pamuk İ sti ş ari Komitesi'nin aç ı klamas ı na göre, 

dünya pamuk üretiminde art ış  beklenmektedir. 

Geçen sezon, dü ş ük say ı labilecek 55,5 milyon balya olan dünya 
üretiminin bu sezon 60 milyon balya olabilece ğ i bildirilmektedir. 

Pamuk hasad ı n ı n yüksek olduğ u ABD, Hindistan ve Pakistan-

dan sonra özellikle Suriye ve İ spanya'da da üretimin artt ığı  aç ı klan-

m ış t ı r. Komitenin bildirdi ğ ine göre, bu y ı l pamuk taleplerinde ve ti-

caretinde önemli art ış lar vard ı r. Pamu ğ a kar şı  bu y ı l yeniden artan 

talep, üretim art ış lar ı yla k ı smen kar şı lanabllecektir. Ancak stoklar 
da, geçen y ı lki 29.7 milyon balyadan 21.5 milyon balyaya inecektir. 

Komite, üretimdeki art ış larla ilgili olarak, ülkelerin resmi aç ı kla-

mada bulunmamalar ı na ra ğ men, Afrika ülkelerinde pamuk üretimle-
rinde bu sezon art ış  beklediklerini belirtmektedir. Güney Amerika'da 
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ise resmi aç ı klamalara göre, Brezilya'da yüzde 12, Arjantin'de yüz-
de 17, Kolombiya ve Peru'da ise yüzde 10-15 orana ı nda art ış  beklen-
mektedir. Sovyetler Birli ğ i'nde de kötü hava ş artlar ı na ra ğ men pa-
muk hasad ı n ı n iyi olduğ u belirtilmektedir. 

Bu arada Hindistan' ı n, çe ş itli ülkelerden 225 bin 425 balya pa-
muk sat ı n ald ığı , ABD, Sudan, M ı s ı r, Tanzanya, Meksiko, Afganistan, 
İ ran, Yunanistan ve SSCB ile kontratlar imzalad ığı  bildirilmektedir. 

    

< > 

    

        

         

DUYURU 

Say ı n mezunlar ı m ı zdan İş  ve Eleman arayanlar ı n ı n 
Cemiyetimize ba şvurmalar ı  önemle duyurulur. Bilhassa 
eleman arayan yetkili mezunlar ı m ı z ı n Cemiyetimize bu is-
teklerini bildirmeleri bir dayan ış man ı n gereğ idir. 

Sayg ı lar ı m ı zla 
İ . F. M. C' 
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Say ı n Üyemiz, 

Cemiyetimiz üyelerimiz için 22-29 Ekim tarihleri aras ı nda K ı b-

r ı sa bir gezi düzenlemi ş tir. Gezinin program ı  a ş a ğı daki gibidir. 

PROGRAM : 
22.10.1976 5.00 da Ye ş ilköy Havaliman ı  D ış  Hatlar Terminalinde bu-

luş ma, 
6.30 da YK002 B-27 uça ğı  ile K ı br ı s'a hareket, 

7.55 de K ı br ı s ERCAN Havaliman ı na yar ış , gümrük i ş lemle-

ri ve G İ RNE'de DORANO Oteline otobüsümüz ile hareket, 
otele yar ış  ve yerle ş me, günün geri kalan k ı sm ı  serbest, 

23.10.1976 Sabah kahvalt ı s ı  otelde ve serbest, 
24.10.1976 Tam gün serbest, 
25.10.1976 Sabah otelde kahvalt ı dan sonra otobüs ile LEFKO Ş E'ye 

hareket, Lefko ş e ş ehir turu ve ö ğ le yeme ğ i, öğ lenden son-

ra ş ehir turu veya al ış  veri ş 'e devam, 
16.00 da otobüsün park yerinde bulu ş ma ve Magosa'daki 
SALAM İ S BAY Oteline hareket, otele yar ış  ve yerle ş me, 

26.10.1976 Tam gün serbest, 
27.10.1976 Tam gün serbest, 
28.10.1976 Sabah kahvalt ı dan sonra otobüs ile Magosa ve civar ı n ı  

kapsayan ş ehir turu, ö ğ le üzeri otele dönü ş , günün geri 

kalan k ı sm ı  serbest, 
29.10.1976 6.00 da SALAM İ S BAY dan hareket, Ercan Havaliman ı na 

transfer, 
8.30 da YK003 B-727 uça ğı  ile istanbul'a hareket, 

9.55 de İ stanbul Ye ş ilköy Havaliman ı na yar ış . 

TURUN SONU 

Bu Program ı n Ücreti : 2.900.— TL. 
Tek yatak fark ı  : 420.— TL. d ı r. 
Bu porgrama dahil olan servisler: İ stanbul-K ı br ı s- İ stanbul uçak bileti, 
oteldeki gecelemeler, kahvalt ı lar, akş am yemekleri, havaalan ı -otel-

havaalan ı  otobüsle transferleri, 1,5 günlük ş ehir turu (25 ve 28 Ekim 

tarihlerindeki), ş ah ı s ba şı na 20 Kg. bagaj. 20 Kg. dan fazlas ı  olan 

yolcu fazla bagaj ücretini ayr ı ca öder. 
Otellerde yap ı lan telefon konu ş malar ı , ütü, temizleme, gibi hizmetler, 
kahvalt ı  ve yemeklerdeki ekstra yiyecek, içeceklerle, kahvalt ı  ve ye-
meklerin oda servisi, bütün me ş rubat ve içkilerle, bah ş iş ler tamamiyle 
müş teriye aittir. 
Gezi Yet - Yenitur Turizm ve Ticaret A. Ş . ile mü ş tereken düzenlen-
mekte olup, kontenjan s ı n ı rl ı  oldu ğ undan müracaatta öncelik dikka-
te al ı nacakt ı r. 
Kat ı lmak isteyen üyelerimizin en geç 1 Ekim 1976 günü saat 16.30'a 
kadar cemiyet genel merkezine gezi ücretini yat ı rmalar ı  rica olunur. 

İ KT İ SAT FAKÜLTES İ  
MEZUNLAR İ  CEM İ YET İ  YÖNETIM KURULU 
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AYGAZ 
Ev Cihazlar ı  

ile 

Yuvanızdaki 
Mutluluğunuzu 

Tamamlayabilirsiniz 

pe
cy

a



Uzun yolda 
konforlu ve güvenli 
yolculuk icin: 
OTOMARSAN 0 302 
Mercedes -Benz otobüsleri 
Sadece güçlü motoru de ğ ildir 0 302'leri üne 
kavu ş turan. Yorucu uzun yolculuklar ı n rahat 
geçmesini sa ğ layan poliüretan koltuklar ı , 
yumu ş ak süspansiyonu, mükemmel havaland ı rma 
tdüzeniyle de ş öhret yapm ış t ı" O 302'ler. 
Üstün teknik yap ı s ı , şansa yer b ı rakmayan 
fren donan ı m ı  sayesinde yaln ı z konforlu değ il, 
ayn ı  zamanda güvenlidir 0 302 . 1erle yap ı lan 
tüm yolculuklar. 

Mercedes -Benz 

' Yurt Yurt d ışı na taşan kuruluş „ 
P. K. 2 Davutpa ş a İ stanbul Tel :76 05 55 pe
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AĞ IR İ S İ TENLERE 
isitme cihazlar ı  

MODELLER 	 MODEL 
	

MODELLER 
370 Süper .370 Voc,Tr 	835 Sx (LOC/ 

	
E 16 U 

371 LDC -371 Push Pull 
	

E Il V 
380.375 Push Pull 
	

E 14 V 

TEK TARAFLI•Ç İ FT TARAFL İ  VE KEM İ K YOLU TIPLERI 

Sivil ve askeri memurlara 
KEND İ LER İ NE E Ş  ve ÇOCUKLAR İ NA BAKMAKLA YÜKÜMLÜ ANNE ve BABALAR İ NA 

Sigortal ı  isçilere 
KEND İ LER İ NE E$ ve ÇOCUKLAR İ NA 

Emeklilere 
ASKER ve S İ V İ L EMEKL İ LER İ N KENDILERINE E Ş  ve ÇOCUKLAR İ NA DUL ve YET İ MIER İ NE 

BEDEL İ  DEVLETCE ÖDENMEK ÜZERE 
OTICON I Ş ITME C İ HAZLARININ 

BÜTÜN MODELLERI VERiLMEKTED İ R 
E 

İŞİ TNIE C İ HAZLARI IVIERKEZLERi 	 1= 

ANKARA: 
HERGÜN TICARET 
<Güner Tatara ğ as ı ) 
Atatii- rk Bul. 85/ 2-A 
K ı z ı lay Tel: 17 94 96 

İ STANBUL: 
OTO REIT KOLU -Tl 
Lâmartin Cad 25/1 
Ta ksim 
Te1:45 28 25 

İ ZM İ R: 
DAMLAPINAR MÜESSESESI 
Kemal Damlap ı nar 
Konak Ankara Palas alt ı  
716 Te1:13 66 16 
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Bütün te ş ebbüslerinizln güvenilir bir des-
teğe ihtiyac ı  vard ı r. I ş te istifadenize sun-
duğumuz Borusan çe ş itleri size bu imkan ı  
getirmektedir. Hem de teknik — 
yönden kusursuz bir 
imalatla. 

Sanayide 
ve insaatta, 

Borusan sizinle! 
Ba ş l ıca çeş itlerirniz : 
• Su ve gaz boruları  
• Sanayi boruları  (Mobilya ve ekzoz borusu) 
• Profil borular 
• Kal ın etli profiller 
• Pencere profilleri 
• Paslanmaz çelik borular 
• Ambalaj çemberi 
• DKP bant 

BORUSAN 
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Türkiyede ve 
bütün dünyada 

ihracat ve ithalat i ş lemleriniz, 
döviz, mevduat ve kredi hesaplar ın ız 
ve di ğer bütün bankac ı lık iş leriniz için 
Akbank' ı  tercih ediniz. 

Akbank, bütün dünyadaki birinci s ı nıf muhabirleri 
ile i şbirliğ i yapmak suretiyle emrinizdedir. 

AKBANK 
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"erlimisiniz? 
Güzel dekore edilmi ş , sizi mesut eden, 	Üstelik birbirinden cana yak ın renkleriyle 
sıcak bir eve mi sahipsiniz ? 	 evinizin d ış  görünü ş üne göz al ı cı  
O halde, evinizi k ışı n karı ndan, ilkbahar ın 	bir güzellik getirir. 
rüzgâr ı ndan, yaz ın güne ş inden, 	ÇBS dev Alman Kimya kompleksi BASF 
sbnbahar ın ya ğı nurundan, kor ıı yunuz. 	(Badische Anilidund Soda Fabrik A.G.) ın 
Bu koruma i ş ini ÇBS Akrolit .  Dış  Cephe 	özel formülleriyle Türkiye'de 
Kaplama Boyas ı  en mükemmel ş ekilde 	ÇBS Boya -Kimya 
yerine getirecektir. ÇBS Akrolit Saf Akrilik fabrikalar ı nda imal olunmaktad ı r. 
Dış  Cephe Kaplama Boyas ı ...„ ..~:~5,1.; ,-, ....,... Evinizi ÇBS Akrolit sars ın. :.___2:2: ,:i.o..,~~...,,,,:.: ,..,..... 

evinizin d ış  cephesini 	 Eviniz kara, yağmura, 

Akıolik OBS BOYA -KiMYA SANAYII ve TICARETI A. Ş . 
dış  cephe kaplama boyas ı  Karaköy Karde ş im Sok. 44/3 İ stanbul Tel: 49 67 10 

bir zı rh gibi sar ı p 	 güne ş e, rüzgâra 
dış  tesirlerden 	 kar şı  y ı llarca 

korur.; 	 korunsun. 
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(Bas ı n ilan) 
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