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Diinyanin en biyilk borsasi olan New York Stock
Exchange,
Wall Street’'ten alir Ancak bu ad yanilticidir. Guna-
mizde ne borsa lyeleri ne de borsa ziyaretgileri,
borsaya dogrudan dogruya Wall Street'e aglan bir
kapidan gecerek girerler. Borsa uUyeleri Wall Street
ile New Street'in kesistifi kosedeki girisi kullanirlar-
sa da ziyaretgiler, 6biir kdseyi doniip Broad Street’s
gecmek zorundadirlar. New Yorklu borsacilar, borsa-
nin yerini tarif ederlerken biyik altindan gilimeden
edemezler: Borsa, hisse senedi alis veriginin ele avu-
. ca sigmazhigini simgelercesine, bir yaninda bir mezar-
likla, 6teki yaninda East River'n delismen sulariyla
gevrelenmigtir.

- Dinyanin bu en biyiik mali merkezinin gilindelik
hayati (zerine daha once yazilanlar gecen 19 Ekim
ginii meydana gelen ¢dkils sirasinda dodrulandiysa
New York'un bu semtinin tam ortasinda bulunan Tri-
nity Church kilisesi, o gitn belki de ziyaretgi rekorunu
kirmigtir, Daha Onceki cdkiglerden birinde &gle “sa-
atlerinde kiliseye udrayip dua edenlerin sayisi bir an-
da iki katina g¢tkivermis, ama bu kalabaltk dahi, kili-
senin U¢te birini doldurmaya ancak yetmisti. Kilise,
bu kez de dolmamis olabilir. Clinkil «panik» giinlerin-
de Amerikan gazetelerinde yayimlanan en c¢arpici fo-
tograflardan bir tanesi, o mesum «kara pazartesi»
guni elinde megafon, New York Borsasi'nin  kapisi
onlinde durup gelene gegene vaaz veren bir Protes-
tan din adamini gdstermekteydi.

Gene de Wall Street'ten baslayip géz acip kapa-
yincaya dek okyanusiari asarak dinyanin 6teki mali
merkezlerine yayilan panik, fetislere sanimanin disin-
da, daha saglikli, akidcr tepkileri harekete gegirmis
olabilir. Borsalardaki c¢alkantinin en heyheyli giinle-

rinden  birinde, unlii New York Times gazetesinde
~‘borsa haberieri, yorumlari ve borsa bankerlerinin,
muisterilerini sakin olmaya c¢agiran  biyik ilénlan

arasinda sikismis olaragk cikan bir kiglik ildn, bu
bakimdan ¢ok anlamliydi. Carnegie Melion Univer-
sitesi'nin Mithendislik ve Kamu Politikas: B&limii'nce
verilen ildnda «fen dallarinda uzmanlagip. da  Wall
St.e gecen parlak yatinm bankerlerinne sbyle sesle-
niliyordu: «Parti ~ bitti. Artik hayatta TOPLUMSAL
OLARAK URETKEN bir seyler yapmanizin vakti geldi.
Bolumitmiizde enerji ve cevre konularinda doktora
yapmayi digiinmez mislniz?»

Gene The New York Times, sayfalarinda son
derece carpict bir zihniyet de§isikligi sergiliyor, bor-

adini  Asagi ‘Manhattan'in inlii caddesi -

- kadar ¢izgi dist,

sa o¢dkisiinin nedenleri ve olasi vargilart konusun-
da lcl saddan, Gcl soldan oimaok Uzere alti tanin-
mig iktisatgiyla gérusmeler yaptyordu. Sagin sdzcileri
(George Gilder, Arthur B. Laffer ve Henry G. Manne),
New York Times'da daha énce de kendilerine yer
bulmuslardi  her hdlde. Asil sasirtici olan, soldan
gérislerine bagvurulanlann kimlikleriydi. Bunlar ara-
sinda —Harry Magdoff ile Enver Shaikh'in yani si-
ra— A.B.D. Komiinist Partisi lUyesi Victor Perlo bile
vardi. New York Times'in coduiculugunun sinirlarin
bilenler, gozlerine .inanamamakta haksiz sayiimazlar-
di. Nitekim gazetenin sayfalarinda cok gecmeden kiz-
gin bir okuyucu mektubu gérildi. Mektubun sahibi,
gazetenin Arthur Laffer gibi adir ‘bash bir iktisate-
nin karsisina  «mileseccel» soloulari ¢tkarmasindan
yakiniyor, bu tutumun, supply side okulunun Marxizm
«marjinal» bir yaklagim oldugu iz-
lenimini uyandirmayr amaglayan bir «<liberal saptir-
maciitk» oldugunu iddia ediyordu. (Buradaki «libe-
ral» nitelendirmesi, elbet A.B.D. &lciilerine  gdredir
ve Avrupa ve Tirkiye politika terminolojisinde asag
yukari «sosyal demokrasinye tekabiil eder.) jktisat
Dergisl olarak bizim Laffer ve Gilder gibi yeni mu-
hafazakar iktisatgilarin disiinsel konumlan ya da
akademik saygmliklarr konusunda New York Times
okuru kadar duyarh olmamiza gerek bulunmadigr icin
bu ilging «sempozyum»u okurlarimiza aynen aktar-
makta yarar gordik Sayfalarimizda ayrica Charles
Kindleberger ve Hyman P. Minsky gibi kidemli ve in-
I iktisateilanin borsa cokiigii konusundaki gorislerini
bulacaksiniz, Bitiin bu iktisatcilar, ex professo. bu-
naltmin yapisal belirleyicileri Uzerinde yogunlasmayi
tercih ediyorlar. Peki, son borsa paniginin daha dolay-
siz nedenleri nelerdir? «Borsa oynama»nin Ulkemiz-
de de bir emesgale» hdlinde gelmeye basladig bu
giinlerde asil bunlan merak edenler ‘bulunu'bilir‘ diye
Kyle Crichtonin sorulu cevapll tahliline de yer ver-
dik. Ayrica sermaye piyasasing, zellikle onun AB.D.-
deki bicimlenisine 6zgu kimi terimler He Amerikan
politikasinin kimi deyimlerini sayfa diplerine serp|$t|r-
digimiz notlarla aciklomaya calistik.

Bir siiredir séziinil ettifimiz bicim ve igerik ye-
niliklerini nihayet gelecek sayimizdan baslayarak tez-
gbha koyuyoruz. Baglangigta birtakim acemiliklerimiz
olabilir. Goriis ve elestirilerinizle bizi uyarnirsaniz be-
Qenilerinize daha uygun bir dergi hazirlama c¢aba-
mizda bize yardimer olursunuz. Onerileriniz igin gimdi-
den tesekkir ederiz.

iKTISAT DERGISI
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Ceviri

Borsa Cokiisii Konusunda
Temel Sorular ve Cevaplar

" Kyle CRICHTON

Yazi, The New York Times'in 25 Ekim 1987 gﬁnlﬁ‘

sayisindan Nail Sathgan tarafindan cevrilmistir,

~ Menkul dederler piyasasinda 19 Ekim Pa-.

zartesi giinii meydana gelen ¢ékig, taksi go-
forlerinden  profesyonel analizcilere kadar
herkesin kafasini kangtirdi; hepsi el yorda-
miyla aciklamalar arryor. Olan bitenle ilgili
bazi temel sorulara wverilmis 6n cevaplarl
asagida bulacaksmlz

S. Piyasa n,eldien batt?

C. Teoriler cok cesitli —yatirmeilarin
Amerika’nin dev biitce ve di§ ticarét acgik-
larindan duyduklan kaygidan tutun da Bas-
kan Reaganm, Yonetim'inin topal érdek do-
nemine girdigine iliskin kanitlarin ¢codahsina
dek. Biyitk paniklerin cojunda oldugu gibi
iktisadi ve siyasal kuskularin birbirine ya-
kinlasmasinin piyasadaki dramatik dusisu
hizlandirmis OlmdSI kuvvetle lmuhtemel.

S. Danamn kuyrugu neden puzmtesr gu-
nii- koptu?

C. Gerileme bityitk diislisten 6nceki haf-
tada ivme kazanmaya bagladi. O hafta Dow,
16 Ekim Cuma giinit kaybettigi- 108 puan da-
hil, 235 puanlik sersemletici ~ bir gerileme
gosterdi. Belli ki yatirmeilar, iktisat ve poli-
tika konusunda kaygllanmaya baslaml$lard|
bile.

Ardindan, gecen hafta sonu, Hazine Ba-
kan James Baker I0.'iin faiz hadlerini yik-
selttigi icin Batt Almanya’yr sertce elestir-
mesine tanik oldular. Mr. Baker'in kizginli-
gini bodyle acikca ortaya sermesi nadir - bir
olay oldugundan yatirnmecilar telaslandilar.
Yalniz dolann daha da diistritlecedi tehdidi-
ni savurugu icin degil —faiz hadlerinin ar-
tirimas: tehlikesini beraberinde getiriyordu
bu tehdit—, iktisadi sorunlarda ulusiararasi
is birliginin ¢dkiisiiniin . gdstergesi oldugu
icin de. Basra Kérfezi catismasi belvirsizﬁk
havasini artirdr.”

Pazartesi sabahinin erken saatlermde
Tokyo menkul degerler piyasasinin - Wall
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Strest'te 6nceki cuma giini meydana gelen
dusiise tepki olarak inise gectigini 6gren-
meleri de, pazartesi giin{i yatinmcilann ce-
saretini kirmistir her hélde.

'S. Ulkenin dis ticaret ve biitce aciklan
ne diye bir panigin dogmasum: yardimei ol-
sun?

C. thmmcular, inatcl dis ticaret acigimin

dolarin dederinin daha da diismesine neden
olacagindan korkuyorlar. Dolann- disisi,
Amerika’'nin ihracatimi mahmuzlayabilirse
- de, Amerika Birlesik Devletieri biitce acigini
finanse etmek i¢in Hazine tahviilerine yaban-
ct yatirim cekmek zorunda oldugundan, . fa-
iz hadlerinin ylikseltiimesini de gerektirir.
Dolarda dramatik bir disiis oiursa. faiz
hadleri, gercekten yiikselecektir. Bunun ise
—yatnimian, konut insaatlannm ve tiiketici
harcamalanini kisarak— bir kisilmanin bas-
langici olmasi, yatinmcilarin mantigina go-
re, kesin gibidir. Dahas) yliksek faizler, pa-
rayi menkul dederler piyasalarindan ceke-
rek para piyasasi fonlar ile mevduat serti-
fikalari gibi yatinmlara kaydiracaktir.

S. Peki, Washington, dolar istikrara ka-
vustururken dis ticaret vaziyetini diizeltmek
icin baska ulkelerie birl%ikte caba hcrcmmyor
mu?

C. Yediler Grubu Ulkelerince —Amerika
- Birlegik Devietleri, Bati Almanya, Britanya,
Fransa, Italya, Kanada ve Japonya— subat
ayinda gerceklestirilen Louvre anlasmasi,
dolarin istikrara kavusturulmasina yardimci
olmayi
Japonya ile Bati Almanya faiz hadierini di-
stirlip ekonomilerini canlandirmaya razi olu-
yordu. Bdylece tiiketicileri, Amerikan ihrac
mailannt daha cok alabilecekierdi, Bunun
karsihiginda Amerika Birlesik Devietleri, but-
ce aciginl azaltmaya ve dolan simdiki di-
zeyinde desteklemeye calisacakti; daha di-

amachyordu. Anlasma geredince:

sk bir dolar, Japonya ile Bati Aimanya’nin
ihracat oénciliigindeki ekonomilerini yara-
lardi. :

Ancak Louvre Anlasmasi tam bir basan
saglayamadi. Dolarin  istikrar -kazanmasina
karsiik Amerika'nin dig ticaret dengesizligin-
de her hangi bir diizelme olmadi. Bazi ana-
lizciler, dolarin yemden yiizde 20 ile 30 ara-
sinda dilsmesi gerektigine inanmaktalar.
Para bu kadar diserse faiz hadlerinde ¢ok
biiylik bir artis olmasi gerekecektir ki ya-
banci yatirimcilarin Hazine'ce ihrac edilen
menkul degderlere olan. jlgisi devam etsin.

S. Baskan’'m topal drdek statiisii olay-
lalars nasil etkiledi?

C. Tirmanan dis ticaret ve biitce acik-
larina karsin piyasalar, Reagan Yonetimi'
nin iktisadi ©onderligine ‘olan gilivenierini
gostermislerdi. Ancak Senato Adalet Komi-
tesi'nin Yargic Robert H. Bork’'un Yiiksek.
Mahkeme adayhidini gecenlerde geri gevir-
mesi, bu énderligin zayifladigi biciminde yo-
rumlandi. Bu, belirsiziik havasini artirmakia
—mali piyasalar icin éldiirlicti bir durumdur
bu— kalmadi; Baskan Reagan'in, korumaci
dis ticaret mevzuati dogrultusunda Kongre’

den gelen baskiya - karsl direnecek glicten

yoksun olmasi olasiligint da glindeme getir-
di. 1930'un korumaci Smoot-Hawley giim-
riiklerinin Biyik Coklnti'yll doguran bir dizi
yanlis adimin sonuncusu oldugu yolunda ge-
nis bir gériis birligi vardir.

S. Bircokllarmln sdyledigine gore -yat-
rimlarini, pazartesi giinii 500 milyar $'dan faz-
la, pivasa dorugundan bu yana ise 1 trilyon
$ kaybetmisler. Bu para nereye gitti? Ger-
cekten mevcut muvdu?

C. Yatinmcilarin kaybettikleri milyarlar, el-
bette, fiziksel anlamda mevcut degildi —bu
miktar pazar yerinde belirlenen hisse senedi
degerleri lizerinden gercekiesmemis kazang--



lart temsil ediyordu vyalnizca. Demek ki
«gercek»
zaman var olmamisgti.

. Ancak psikolojik- servet alaninda. 500
milyar § son derece gercekti ve bu kaybin
etkisini. duyuracad neredeyse kesindir. Bu
kazanglar! bir giin paraya cevirme olanagin-
dan yoksun kalan yatirimcilar, her hdlde pa-
ra harcarken eskisi kadar serbest davran-
mayacaklardir.. Sonuc olarak bir¢ok iktisat-
¢l, oniimizdeki vyil icin yaptiklart blyiime
tahminlerini yﬁzde 1 ila 2 indiriyor.

S. Hisse 9eﬂEdl fiyatlarinin ¢cokiisl, bir
kistlmanin artik kacmiimiaz oldug4u anlamina
gelir mi?

C. Hayir. Cokiisiin olumiu bir yéni var-
sa. 0 da, batih hilkimetler ile Japon hika-
metini uluslararasi ekonomiye yardimci ola-
cak adimlar atmaya ve dis ticaret dengesiz-
liklerini diizeltmek icin caba gostenmeye
zorlayabilecek olmasidir.

Pazartesi giinii Bati Alman yetkilileri,
- kisa dénemli faiz hadlerini digiirmeyi ve bi-
_raz daha uyarici bir para politikas! izlemeyi
kabul ettiler. Ayrica gecen
Reagan, her tirli vergi artinmina karsi olan
tumturakll tutumunu yumusdtip Kongre lider-
leriyle Federal bltge acigini hafifletmenin
yollari Gzerine gorusmelerde bulunmay! ka-
bul etti.

Gene de blrcok anallzc>| miithis ¢okii-
sin tiketicileri biyiik alimlardan caydirma-
sinl bekliyorlar ‘Tiketici harcamalarinda uzun
stireli * bir gerileme ise, kisilma olasnllglm

- bluyuk olcide artiracak.

Ustelik piyasa doruklari, savas sonra-
sindaki son 10 kisiimanin her birinin 6n ha-
bercisi oldu —codunlukla inisin yaklasik
olarak alti ay oncesinde. Adustos sonu ile
pazartesi giinit arasinda Dow ylizde 36 dis-
miisken, dorugun geride kaldigini yadsimak
icin dik kafall bir iyimser olmak gerekir.

para olarak 500 milyar $ hic bir .

hafta Baskan -

“suslere yerlerini birakmasi
* Degerli kdgitlarin  deJerlenmesinde yaygmn

Gelecek haftalanin kilit 6§esi, diinyada-
ki- dengesiziikleri hafifletme yolunda gergek
ilerleme saglanip saglanamayacad! olacak.
Bu, Amerikan biitce aciginin énemlj dlglide

“azaltilmasini, Japonya ve Bati Almanya'da

biyameyi uyaracak yeni onlemlerin alinma-
sini ve her ¢ lilkede faiz hadlerinin disi-
ralmesini gerektirecek. Kara Pazartesi'nin
golgesi altinda yeniden tutusan is birligi ru-
hu «normale dénas» ile birlikte sdnecek
olursa kisilma olasilidi yikselir.

S. Kisilma yolda degilse bile, cokiis, ayr
borsdsinin baslangicinm, mi, yoksa yalnizca

boga barsasmdld bir «duz;elftmue»mn mi i@a-
reti? ~

C. Analizciler dizeltmelerden sdz ettik-
leri zaman menkul degerler piyasasinda bir.
kag hafta ya da aylik bir sireye yayllmis en
az ylizde 10'luk gerllemelerl kastederler.
Dow'tn gecenlerde ugradidi tirden, ylizde
22,8'lik boélimi bir glinde olmak' Uzere, yiiz-.
de 36'lik bir genel gerlleme bambaska. bv
seydir.

“Ancak beganin émrii dogru ’b'll' politi-
kayla uzatilabilir. Bul market’i disik enf-
lasyon ile azalan faiz hadleri yaratti. Enflas-
von ve yiiksek faiz hadleri ise oldirir. Bu
bakimdan Federal Reserve Board baskani
Alan Greenspan'in plyasadaki cokisin ar-
dindan (ilkenin para arzi Uzerindeki baglan
biyik &lclide gevsetmesi, menkul degerler
piyasast icin iyi bir isaretti. Gevsek para
daha disik faiz hadleri demektir ki bu da,
hisse = senetlerinin yukseltmlesme elveri$li
bir ortam: hazirlar.

Gel gelelim Dow’ da onemli dususler ol-
du mu, tarih katr ylrekli oluverir. Analizci-
lerin dediklerine bakilirsa, eder bir kalip s6z
konusuysa bu kalip, bitylik bir dasiisi kismi
canlanmalarin izlemesi, bunlarin da yeni di-
bigimindedir.

'
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olarak kullanilan dletlerin her ikisi —fiyat/
kazan¢ orani ile kér pay! getirisi— de, bu
yaz piyasanin fazlasiyla asin degerlenmis
oldugunu gdstermekteydi.

S. Programh ahim satim diye bilinen bil-
gisayarh hisse senedi ahim satim tekniginin
cokiiste bir roli oldu mu?

C. Bu sorun daha bir siire tartisilacak
—o&nimizdeki haftalarda  diizenlenecek
Kongre oturumlarinda, Securities and Exc-
hange Commission’da, yeni olusturulan Bas-
kanlik panelinde ve baska yerlerde. Tartis-
manin hisse senedj indeksi future’lar ya da
opsiyonlarin rolii (izerinde odaklasmasi bek-
leniyor. Bunlar, yatinmcilarin tek tek hisse
senetleri satin almaksizin bir piyasa ya da
sanayi grubunda islem yapmalarint  sagla-
yan hedging araclaridir.

Programh alim satimda, indeks future’
lannin fiyati ile indeksi olusturan hissele-
rin guncel nakit degeri arasindaki farktan
‘kér saglamak amaciyla hisse senetleri, dev
bloklar hdlinde islem goriir.

indeks future’larinin indeksi (diyelim ki
Standard and Poor’'s 500) olusturan hisse
senetleriyle birlikte ylikselip alcalmasi ge-
rekirse  de bunlarin bazen biraz dénden git-
mesi ya da geriden gelmesi, programl is-
lem yapanlara firsatlar saglar. Elestiriciler,
programh alim satimin, silirec icinde, indeksi
yukar! ya da asagi iterek —siireci hangi egi-
lim baslatmis olursa olsun— piyasadaki sa-
itnimlarn, Ustelik blyik bir hizla blylttiga-
nii soyliyorlar. ‘

islerin karmasikudi bu kadarla kalmiyor.

Elestiricilerin  bir yakinmasi da, programti
alim satim ile hisse senedi indeksi future’la-
rini isin icine katan geligkin bir hedging tek-
nigi olan portfolio insurance arasindaki etki-
lesimle ilgili. :
Dediklerine gore, hisse senetleri pazar-
tesi sabahi hizlg diismeye ®baslar baslamaz

‘portfoib  insurance programlari indeks fu-

ture’larinin satisiyla devreye girmig. Hizli sa-
tis, indeks future’lanmin fiyatlarim  indirmis;
bu da programli alim alim satim yapaniara
future’lar sotin alirken e$ zamanh olarak
bunlarin altinda yatan hisse senetlerini sat-.
ma firsati vermis. Kimi analizcilerin dedikle-
rine bakilirsa bu hisse senedi fiyatlarinin da-
ha diismesine yol acmis.

S. Wall Street, bashca dederli kagit ahm
satim kurumlarinin mali stkinti icinde oldu-
gu soylentileriyle calkalaniyor. Bir banker
batarsa yatirnmcilarin parasing ne olur?

C. Banker hesaplari, bircok bankerlik
kurulusunun iflds etmesinden sonra 1970’te
Kongre'ce kurulan Menku!l Degerler Yatirim-
cilarimi Koruma Kurumu’nun (Securities In-
vestor Protection Corporation) korumasi al-
tindadir. Securities and Exchange C‘ommis-
sion'a kayith hemen hemen her -simsar S.l.
M.C.nin Uyesidir. Bir bankerlik kurulusunun
iflés etmesi hdlinde —bir bankalar konsor-
siyumunun 500 milyon $'hk kredi sinirlariyla
ve Hazine’nin 1 milyar $'1yla desteklenen—
390 milyon $'hik fon, yatinmcilarin 500 000
$'a kadar olan menkul deder kayiplarini iade
eder. Birgok sirkette ilave karsiliklar da var-
dir.



Gorilisme

Gilder: «Biitiin diinya
’Reaganomics’i
benimsemeli...»

George Gilder, ABD.deki yeni safci iktisat
gbrislerini cok satan kitaplariyla popilerlegtiren
bir yazar. Wealthy and Poverty ve The Spirit of

Enterprise adli kitaplariyla taniniyor.

The New York Times'in 1 Kasim 1987 giinlil sayisinda
: «Overseas Decline Is The Culprit» bashgiyla
yayimianan gdrigmeyl Nail Satlhigan cevirdi.

Hangi ¢6kiig? 1980'lerde her yii iglerinin ortalamad
yizde 2'sini kaybeden, yatirrm hizini aniden disirip
ithaldt 100 milyar $'den fazla azaitan, o arada top-
luca, gayri safi milli hasia icindeki payr bakimindan,
en az bizimki kadar biiylk devlet biitcesi aciklan
veren. Avrupa ekonomilerindeki ¢okiintiiyl mi kaste-
diyorsunuz? o

Ozeliikle de 1980°den beri kisi basina reel G.SY.
iH.sini yilda yizde 1in ylizde 83'0 gibi bir hizla
daraltan Bati Almanya'daki gerilemeyi mi kastetmek-
tesiniz? : :

Ulusal ekonomileri siddetle daraitan, ithal&tlarin
son bes yil icinde toplu olarak 85 milyar $ gzaltan,
Latin Amerika ve Afrika’daki ¢Gkisti mi yoksa?

Haywr, ginimiizde ilgi ceken obkiis, gecen bes
yil boyunca hisse senedi fiyatlari {c katina ¢iktik-
tan, sabit gelirli tasinir degerlerde ise 2 frilyon § do-
layinda bir ree!l kazan¢ elde edildikten sonra Ameri-
kan menkul dederler piyasasinda meydana geldig!
iddia edilen 1 triiyon $i askin (gerceklesmis kayiplar
bakimindan 400 milyar $'a daha yakindi) disis.

Carter Yoénetimi strasindaki, reel hisse senedi
degerlerinin ylizde 33, tahvil degerlerinin ise yizde
60 azaldigi mali- ¢6kisu insanlar hatirlamaz gori-
niyorlar, :

Oysa giliniimizin gercek sorunu Amerikan eko-
nomisi ya da Federal acik ve dig ticaret acidi degil.
Global biiylimeyl bogan, dis dlemdeki asint  vergl
oranlari,

Giinimiizin konusu, Herbert, Hoover'in yaptii
gibi, devlet bltcelerini denklestirip dis ticaret acigint
kapamak isteyen politikacilarin menku! degerler pi-
yasasinda meydana gelen ani diizeltmeyi iktisadi bir
cokise donisturip ddnlgtirmeyecekleri.

"Amerika G.S.M.H.'sini, gelirini, -toplam sinai ‘lire-
timini ve yatinmlarini son bes yudir. yer kirenin geri
kalan boéliminan iki ile G¢ kati arasi bir hizla arti-
rirken —ve vergi kesintileriyle birlikte acigimt hizla -
azaltirken— dis ticaret acidini kapatmanin tek yolu,
GSMH'yi ve yatinmlardoki bliyimeyi durgun, asin :
vergilenmis bir dinyadaki diizeylerin altina indirmek-
tir.

Kongre'nin yapmak istedigi, galiba kendimizi de
durgun ve asiri ven‘gilenmis héle getirmek. Bu yoldan
Amerika, gergekten de bir ticaret fazlasi saglayabi-
lir — ve bir diinya ¢dkintiisiine yol acabilir.

- Tek olumlu ¢6ziim: Dig &Glem Reaganomiyi benim-
sesin, korumaciliktan  uzak .dursun, vergi orania-
rini indirsin, diinya para dederlerini istikrara kavus-
tursun ve ekonomilerini, bizimki gibi, biiyime yoluna
soksun, -



Goriisme

Laffer’: «Yapilanlar Bozmak
gerek...»

"Arthur 8, Laffer, supply side iktisadinin ve cLaffer
edrisi» kavraminin babasi olarak bilinir; Bagkan
Reagan'in iktisat Politikasi Damsma Kuulu'nun
uyes: ve bir simsarltk firmas: olan A.B. Laffer

_ Associates’in bagkani.

The New York Times’in 1 Kasim 1987 tarihli
sayisinda «A Time to ‘Undo’» bashigiyla
yayimlanan gériigmeyi' Nail Satligan Tirkceye cevirdi.
Laffer ile yapilmis bir bagka gbrilgme, iktisat
Dergisi‘nin 241. (Aralik 1984) sayisinda yer almigh.

' son piyasa tepkisini harekete gecirdi.

Son cokigteki sorun biitce acidi idiyse bir yil
énce, acik 220 milyar $ diizeyindeyken piyasa neden
yliksekti? Ginimizde ag¢ik 150 milyar $'in altinda ve
pivasa ¢okilyor. Dis ticaret acigi Konusunda da ayn
yorum yapilabilir.

Menkul degerler piyasalari neyin olacagini 6n-
gbrir, neyin oldugunu degil. O hdlde son birka¢ haf-
tada piyasanin vbekle'y1$lennde dramatik birtakim de-
§l$meler oldu — séz konusu agiklar ise gokten diig-
me olaylar degdildi.’

-Hangileriydi? anci‘si, bazi temel sorunlar, Bu
ginlerde dig ticaret korumaciliginin ¢ok sdzii edili-

yor. Federal Reserve'de de yeni bir bagkan var, Alan =~

Greenspan bence’ fevkalude, ama piyasa onu deniyor,

nasil ki Paul A, Volcker da 1979 Ekiminde, i$ basi-
na geldikten birkac ay sonraki bir «katliam» ile
denemigti. «Yeni bastan déja vur» Iflari. Bir de

1989'da yeni bir bagkan secilecek; bu da belirsizlig!
artinyor.

Bu belirsizlik zemini lizerine gelen iki katalizér,
Bir dizi «ele
gecirme vergisi» konmasi yolunda — Temsilciler Mec-
lisi Biitce Enciimeni bagkani Dan Rostenkowski tara-
findan yapitmig — yersiz bir “6neri vardi. Bu oneri,
etkinsiz yonetimleri hissedarlarca alinacak dnlemlere .
karg: fiilen badigik krlacakt. Sonra Jim Baker'in' do-
larin degerinin dgha da disirilmesi konusunda ettigi
laflar vardi, Simdi piyasa, politikacilarnin ¢ékisin. Us-
tesinden gelmek i¢in yapacaklan $eyler|n isleni daha
da bozacadindan korkuyor,

Benim yapiimasini  istedigim, «<olan oldu» de-
meyip bazi seylere son verilmesi — harcama kisin-
tilanyla ilgili Grace Komisyonu raporunun bilylk 61-
ciide uygulanmas: érnedin. Sonra dolarin serbestce
dalgalanmasina son verilmesini, Hazine Bakam Ba-
ker'in énerdigi gibi, bir maden ya da «mal demeti»
ile dedistirilebilirligi saglanarak dederinin yeniden
garanti edilmesini isterim.

Sermaye kazanglarr  vergisinden  kurtulmanin
da tam sirasi, ;
Butin bunlar, biylimeyi mohmuzlayacak, is

alanlan saglayacak, menkul -deferler piyasagsina olan
guveni yeniden zihinlere yerlestirecektir,

Para politikasi ehil ellerde olursa -yeni vergi
kesintisinin de katkistyla gelecek yilin guelii bir yil
olmas! gerekir — Washington korkun¢ bir $ey yap-
mazsa tabii.



Goriisme

,,M,ag'doff: «Kar icin degil,
kullanim igin tretim...»

Harry Magdoff; Paul Sweezy ile birlikte Gnld
ABD. dergisi Monthly Review'yu yaylmllyor
Yazarin Tirkcede yayimianmis ¢alismalart sunlar:
Emperyalizm Cagi: AB.D.'nin Dig Politikasinin
Ekonomik Temelleri {(1974); 1970'lerde Emperyalizm
(Paul M. Sweezy ile birlikte, 1974); Cagdas
Kapltalizmin Buna'imi (Sweezy ve Baran ile birlikte,
1975); «Emperyalizm Uzerine Disglinceler,» Yeni
Adimiar, No 19-20 (Temmuz-Adustos 1974);
Enfiasyon Uzerine» Asama, No. 2 (Subat 1975);
«Sermaye, Teknoloii ve Kalkinmas Enternasyonal, .
No. 1 {Haziran 1976).
Magdoff |le yapilan goériismeyi The New York
Times'tn 1 Kasim 1987 giinlil sayisindan Nail
Sathgan dilimize aktardi. Gériigmenin &zgiin
baghgr «A Free-Market Failures Idi.

/

Menku! degerler piyasasindaki ani yikma ilig-
kin en yaygin aciklamalar yalniz yizeysel sorunlar:
ele aliyor — dis ticaret ve biitce aclklarl, dolarin ge-.
rileyisi gibi. G6z ardi edilen, bu gucluklerm altinda
hangi kaynaklarin yattig.

isin oziine bakarsak serbest piyasa sisteminin
oénemli bir iflésiyla - kargi kargiyayiz, ‘Massachusetts
Teknoloji Enstitisi’'nden Lester Thurow'un gecenleérde
Washington Post'taki bir yazisinda dedidi glbi dinya
kapitalist- ekonomisinin islimi tiikeniyor. '

Il. Dinya Savasi'nin ardindan baslayan uzun re-
fah dalgasinin 1960'lann sonuna dogru hizi kesiime-
ye yiiz tuttu, Hizh bilydmeye destek olan sermaye
yatinmi, imaiat sanayiinde global bir kapasite faz-
lasiyla sonuclandi. 1970'er ve 1980'lerde ortalama
bilyime haddine bakin — 1950'ler ve 1960'ardakinin
bir hayli altinda oldugunu goreceksiniz.

Bu durgunlukia basa ¢ikmak icin degigik kapi-
talist Gilkelerce benimsenen yoéntemler, alttan alta
kaynayan sikintimn Gstlini orttii. Séz gelimi Amerika
Birlesik Devletleri'nde ekonomi, bliyiik diciide dev bir
devlet biitcesi acigi ve askeri harcamalaria ayakta tu-
tuldu., Ancak bu uyarici, yayginiasan durguniugun et-
kisinin bitiniiyle Gstesinden gelmeye yetmedi. . o

Sonug : borciarin — devlet, tiiketici, girket ve ma-
I — balon gibi sigmesi, dstiine Ostliikk- menkul de-
gerler piyasasinda durmadan biiyilyen spekildsyon,

. faiz haddi future'lan, para ve degerli madenler tica-

retl. Temelde yatan .iktisadi gilicier durgunluga gir-
dikce bor¢ ve spekiilisyon daha ¢cok devreye girdi.
Kapitalist diinyay! pencesine alan durgunluktan
bilyilla' bir cikis yolu yok. Oyle olunca &nceliklerin
yeniden ydnlendiriimesine gerek var. Amerika’nin ger-

" ¢ek soruntari, menkul degerler piyasasinda ve oteki

kumarhanelerde degii, niifusun genig bir kesiminin
her giin kargilastigi seylerde yatiyor : achk, evsizlik,
yetersiz saghik bakimi, igsizlik  gibi.

Bu giin icin ihtiya¢c duydugumuz, yenl bir New
Deal — hikiimetce ig yaratilmasini, yoksullara geiir
destedi saglanmasim igeren. Nihai ihtiyagc ise : {ire-
timin k&r yerine kullanim icin yapildigi yeni bir top-
lumsal’ sistem.



Goriisme

Manne: «Piyasalar
otursun...»

Henry G. Manne, George Mason Universitesi'nde
hukuk dekani ve Hukuk ve iktisat Merkezi
midiridior. The New York Times'in 1 Kasim 1987
ginkl sayisinda «Let the Markets Settle» bashidiyla
yayimlanan gérismeyi Nail Satligan cevirdi, '

10,

Piyasa konusunda belirsizlik yaratan bircok sey
var — drnedin vergilerin yikseltilecegi tehdidi ile ele

‘gecirmeier lzerine vergi konacagd: tehdidi.

Sonra dis ticaret ile uluslararasi sorunlar geli-
yor. ilkin, korumacilik_tehdidi. ikincisi — ve bu c¢ok
onemli — gidimilu ve -diizenlenmis para piyasalari-
na ddnilecedi tehdidi. Doviz kurlarini saptama caba-
larimin islemedigini insanlar hdla hatirlyor — her Gl-
kenin yurt ici politikasi, uluslararas: ortaklasa ¢abala-
ra agir basmakta. ]

Butin bunlarla birlikte Menkul Kiymetler Borsa-
si Komisyonu baskan David S. Ruder’in cagdirdig:, ka-
nisik ginierde menkui degerler piyasalarimin kapa-
tilacadr umacisi belirsizligi artirdr.

E $u da var: Oyle saniyorum ki diinya, Reagan
Yonetimi'ni zayif ve ne yapacagini bilmez olarak
algilyor.  Baskan, Bork savasmi kaybetti,  iran-
Contra .olay! cikty, bitce acidiyla nasii bagsa c¢ikila-
cagi ise sirekli anlagmazlik konusu oldu.

‘Buradan nereye dodru gitmekteyiz?

Beyaz Saray vergilerin yiikseltiimesine ve koru-
macilija kars: iyi bir savas verinse — Federal harca-
malanin azaltiimasinda da biraz bagsanli olunursa —
gliven yerine gelir. Bunun diginda hi¢c bir sey yapma-
maliyiz. Birakalim, piyasalar durulsun, béylece insan-
iar, piyasadaki baskalarimn menkul dederler piyasa-
simin gercek dizeyinin ne olmas: gerektigini di-
siindiiklerini anlasinlar,

1929'da hikGmet para arzim kistt — bu yaniigt
yeniden yapacagmmiz: sanmam. Ancak yapilabilecek
baska yanliglar var. Uluslararas) déviz kurlarnim dii-
zenlemeye kaikma gorisi tam da bunlardan birisi.
Vergilerin yikseltiimesi ise bir bagkas:. Vergiler yiik-
seltilerek bir piyasa o¢bkiisii ve kisiima tehlikesine
kargt bir seyler yapilabilecedi gérusinin itibant kai-
madi. 1929’un ardindan hiikkdmetin yaptidi bu olmus-
tu.

Korumacihdin artinlmas: feldket olur, Smoot-
Hawley'nin yaptid: buydu, Smoot-Hawley ile Cokintil
arasindaki iligki ise ortada,

Su sirada ‘hiukdmetin, piyasa c¢okiginin Ostesin-
den gelmede, likidite sadlamak disinda, oynayabile-
cegi gercek bir rol yok. Burada dahi Federal Reserve
intiyath gitmeli: Enflasyoncu baskilar yaratacak giz-
giyi agmamali. Bunun tam olarak hangi giin gercek-
lesecegini bilmesi istenen danisma olmay: hi¢ arzu-
lamam elbette.
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Gbﬁismé

Perlo: «Karlari degil,

_istihdamvl kOru,yallm.'..»‘

Victor Perlo, AB.D. Komiinist Partisi ekonomik
komisyonunun baskanligini yapiyor. «ABD’deki
Ekonomik Celigkiler» adli-yazisi Uriin dergisinin
16. (Ekim 1975) sayisinda yer alan Perlo ile yapilan
goriigmeyi («Protect Jobs, Not Profits,» The New
York Times, 111.1987) Nail Satligan Tirkcelestirdi.

“Yalniz gelecedi dedif, ahreti de kirdirtan bitin
spekulatit boom’lar gibi bunun da sona ermesi ge-
rekiyordu.

Piyasa c¢okiisiinde zemberegl »b0$altan dolaysiz
etkenler enine boyund tartigildi. Ben, siddetli bir kisil-
mayi. olasi ‘kilan, temeldeki yapisal iktisadi zdaflar |
lizerinde odaklagmak istiyorum.

Sermaye akiminin uluslararasnlasmalswla dinya
kapitalizminde cevrimsel bir bunalim, piyasa ¢okisi-
nin daha da yokinlagtirdigs bir bunalim- olacaktr.
Kisaca cevrimsel bunalimlar, Gretim kapasitesi yi§in-
larin satin alma glcunin online gectlgl icin meydana

-gelir. Bu, kapitalizmin. gittikce daha yiksek kdr ama-

cimn — aslinda sistemin. kenchsmm — kaclmlmaz

"bir sonucudur,

Reagan Yénetimi, emek aleyhtarl send:ka kargi-
tr  bir saldirtnin basimi - cekerek kapasite ile satin
alma ghcl arasindaki bu celiskiyi agirlagtirdl, 1972
den bu yana, reel ucretler yiizde 15 azalirken karlar,
— iForbes ile Fortune’in saymak icin yanistidi milyo-
ner ve milyarderlerle birlikte — yikseklere tirmands

Uretken “yatinm firsatlan yovas yavas azalincd,
cogalan kdrlar kagida, baskalarinin sirketlerini sa-
tin almaya yéneldi — bu durum piyosa hoom ‘unu ko-
rikledt.

Piyasa ' ¢Okis ‘icin Wu‘shington‘m ve kitle ileti-
sim araclanmin tasarladidi careler sermayeyi koruma-
y1 amachyor ve Hoover'inkilerden daha- sifali degilier.

Komunist Partisi Programi, sermayenin‘ sirtindan
emekei halkin durumunu iyilestirmeyi amaglhyor. Ama

uygulanirsa temelde _yatan iktisadi durumu da diizel-
tecektir. PI”Ong\mlledGn su bxrkac maddeye baka-
Im

W Askeri biitceden kesilecek 150 milyar $'in
disiik kirali konutlar ve ihtiyag duyulan alt yapt pro-
jeleri icin kullanmilmast. Bu, daha barigel bir dinya-
nin yaratilmasing yardimei olacak, .is olanaklari ve
yiginsal satin alma giichi saglayacaktir,

W Asoari .cretin iki katina crkanimasi, Gcret-
retlerde kesinti olmaksizin kotalari ve ¢aligma haf-
tasimin kisattilmasini — 35 saat — iceren genig kap-
samli bir olumlu eylem programi, Tek bagina ¢calisma
haftasirin kisaltilmasi 10 milyon is saglayacak, emek
gelirini yuzde 14 urtlracaktlr

= Yiiksek gehrlerden ve kurumlardan alinan
vergi .oranlarimn yeniden 1977°deki dlzeylerine ¢I-
kanimasi. Bu, vergi gelirlerini 200 milyar $ dolar
artinp Federa! bltceyi dengeleryecekhlr )
[ Yurt d|$| isleml‘erden elde edilen sirket kar-

Lk



larinin vergilendlrilmesiv ve sosyallst {lkelerle ticaret
tizerindeki ambargonun kaldiriimasi, Bu, girketleri
tretiml yurda getirmeye Ozendirecek, ihracati artira-

Bunlar ve toplumsal acidan gerekli, iktisadi ac¢i-
dan yararli 6teki programlar Washington'dan kendi-
liginden gelecek degildir. Bunlardan yararlanacak olan

rak dig ticaret vaziyetinl diizeltmekte dnemli bir adim  milyonlarin eyleme gepmesi gerekiyor, dilekcelerle,
olacaktir. Yuzlerce Amerika Birlesik Devletlerl sirke-  gosterilerle ve — o6zellikle — 1988 secimlerinde ki-
tinin 1srarlarnina uygun olarak ticaret kapisinin sos-  silikler degil, programiar Uzerinde birlegik bir sefer-

yalist iilkkelere aciimasi, Bagkan Reogan ile Sovyet  berlikle
lideri - Mihail Gorbacev arasinda yakinda yapilacak

olan doruk toplantisinda baglatilabilir.

Sirasi gelmisken...

Ay (bear) : Fiyatlann dusecegdini, dolayisiyla ilerde doha digdk bir flyattan (ge-
ri) alabilecedinl umarak kendisine ait olan ya da olmayan hisse senetlerini sat-
maya girisen menkul degerler piyasas: spekildwdri. Ay piyasasi (bear market):
Uzun stiredir fiyat diglslerine sohne olan, uzun sireii bir toparlanmanin bekien-
medigi bir piyasa. ‘

Boga (bull) : Fiyatiarin yiikselecegini, dolayisiyla ilerde dahg ytksek bir fiyattan
satabilecedini umarak hisse senetleri satin almaya girisen bir borsa spekiila‘téril.
Boga piyasas: (bull market): Fiyatlarin ylkselecedi bekientisinin -egemen oldugu
bir piyasa ortami. ‘ ‘

Cokiintll ya da bilyilk. ¢okdntii : Akademik iktisat jargonunda, insan glicli ve
makineierin uzun sire istthdam disi kaldigi donemlere «cokiintiin (depression),
igsizligin kisa slrdigl dénemlere ise ckisiima» (recession) denir. Cokiintii sdzcl-
§u cogu kimsenin akling 1929'un «biyik ¢okiintivsini getirir 1929'da gene Wall
Street'te patlak veren mali ¢okis, kapitalist dinyanin her yanina yayilan, yilarca
stren, is glclnln dortte birinin igsiz kalmasi, lUretim dizeyinin ise yan yunyor
azalmasiyla sonucglanan bir dinya iktisadi  bunaibmiyla ekienmisti. (Terim,
Shaikh'in, gorismesinde de 1929'daki biyik ¢okisl anlatmak icin kullamyor.)

Bork, Robert : Baskan Reagan tarafindan Yiksek Mahkeme Ulyeligine aday gbsQ
teriien, ancak adayhi§i Senato'da reddedilen tutucu yargic.

Dow ya da Dow-Jones indeksi : Wall Street'in en taminmig barometresi. 1897°de
hisse senedi fiyatiarimin ginlik ortalamalarini derlemeye baslayan The Wall Street
Journal'in yayim ydnetmeni Charles H. Dow"in adini tasir. New York borsasinda
her yarim sadtte bir ilan edilir. ’

Federal Reserve : Amerika Biriesik Devletleri'nde merkez bankasi islevlerini ye-
rine getiren kuruius; Fed kisaltmasiyla da bilinir. Fderal Reserve ytriitme erkinin
bir parcasi olmadigindan baskanlari, A.B.D. Cumhurbagkan: tarafindan atanmakia
birlikte, yonetim karsisinda hatiri sayilir bir ézerklige schiptirler. Federal Reserve’lin
simdiki bagkani Alan Greenspan'dir; Greenspan’in halefi ise Paul Volcker idi.

Futures : Vadeli alim satim iglemleri,
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Garﬁsme

Dr.Shaikh: «Borsa
¢okisiiniin temelinde
karlihgin azaligi yatiyor...»

Enver A, Shaikh, Union for Radical Political
Economics'te iiye; New School for Social Research
lisans istii bdlimiinde ise iktisat profesdrii,
«GUniimiz Dinya Bunalimi: Nedenleri ve Anlami»
baghikh yazisi Tirkcede yayimianmig olan (11. Tez,
No. 1) Enver Shaikh ile The New York Timesin

1 Kasim 1987 tarihli sayisinda «The Crisis Underneath»
baglidtyla yapian g_érﬁ$meyl Nail Satitgan cevirdi.

" disiplininden kurtutmayt

Menkul degerler piyasasinda gorduginiz, Ame-
rika Birlesik Devletleri’nde 1960'larda baglayan temelli
bir bunalimin zamani ¢oktandir geimis bir sonucu.

Bu bunalimin baglica nedeni: 1960'lardan  ¢ok
once baglayip gunimiizde de devam eden, kér had-
dinde uzun ddnemli bir azalig. Zamaniamasi farkh
olsa da bu azaligi ileri kapitalist ilkelelerin hemen
hepsinde gorebilirsiniz. o , '

Amerika Birlesik Devletleri'nde = savas -sonras
déneminde — 1947 ile 1985 arasinda — k&r haddl,
iktisadi dalgalonma degigimlerinden arindinimig . ola-
rak, yizde 50'den cok distil,

Ortaya cikan bunalim birikmesi, durguniuk ve
yavaslamalar, bu dénemin Ikinci yarising -— 1968 ile
giinimiiz arastna — kadar Ulkeyi sarsmamigtt.  Kimi
ornekler :

@ Uretimde caliganiarin reel Geretlert,” 28 yil

dnceki dizeylere disti.

B iflas orani yizyiin Gclncl en yiksek dize-

. yinde — verilerin elde bulundugu son yil olan 1985

te 10000'de 114. Yalmzca COkinti’'niin dip ytlarin-
da — 1930 ile 1931'de — rakamlar daha kotl olmug-
tu, sirastyla 122 ve '133. Oran, 1960’ta yalnizca 10 000’
de 57 idl.

Olkenin - iktisadi bunalimindaki birikme, . ilerleyici
kalp hastaligy gibidir — k&rlilik kapitalist sistemin
kalbidir ¢iinkil. Bu, bir zamanlarin oladan goklarinin
bir kalp krizini baglatabilmesi demektir, Sistemi te-
melinden ¢iiriiten, onu bas asad inise geciren bir
gey var. Son c¢okiigte olan da bu.

Kapitalizm tarihinde goridlmemis  boyutlara va-
ran hayret verici bir kredi geniglemesiyle bunalimda-
ki birikmenin {istil ortiidi, dodru.

Ama tanm kesimi, esas olarak dayanmiimaz borc
yikiiniin altinda ¢Okti; sirec icinde bazi bankalan
da devirdi. Tiketicilerin gelirlerinden cok &ding al-
ma olanaklarinin kaziklanmaktan farki kaimadi, )

Federal biitce acif ise, buyik olcide askeri har-
camalar yiziinden balon gibi sigiyor, Bunlar, har-
camalari  bunalimin etkileriyle — ciftliklerdeki ve
kentlerdeki toplumsal sefaletle — savagma cabasin-
dan baska yerlere kaydiriyor.

Aynt zamanda bu tir harcamalar, giderleri, or-
duyla icli digh olduklari, bu sayede kapitalizmin
becerdikleri icin  karlarini
fazlasiyla sisgkinlestiren sanayilere yoéneltiyor. ‘

Bunalimin biriktigi bu gibl bir durumda secenek-
ler daralir. Keynesci devlet harcama ve yatinimiariyla
igsizlere is bulma yolu tikali oldugu gibi toplumsal
icerikli programlar: delik desik eden Federal harcama
kesintileri de, pek 4&la. bir Cokinti’'niin zemberegini
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harekete gecirebilir — dev tiiketici borcu héyiugia gé-
cebilir,

Onun yerine kurumiar dedismeye zorlanacaktr,
ya aniden ya da azar azar, S6z gelimi bunalim yi-
ziinden ulusal emek saatlerinin lgte biri kesintiye
ugrayacak oisa, insanlar igten crkartlacaging, her-

kes zamanin Gcte lkisinde caligabllir, Eidek! igler lie
ticretler ise, karlihktan cok topiumsal yararllllga bag-
lanabilir,

Kar .glidisi insanlan igte tutamiyorsa onun ye-
rine baska bir sey koymak gerekir. Topiumsal bir
mekanizmanin kutsal bir tarafi yoktur, ‘

‘Sirasi gelmisken...

Hedging : Vadeli piyasa islemlerinde zarara ugramamak_icin kullanilan bir-yén-
'tem; riski aktarma.

Hoover, Herbert : 1929 ¢okisu sirasinda i baginda olan ve o tarihte izledigi tu-
tucu iktisat politikalariyla  bunalimi deriniestirdigi gunimizde genellikle kabul
edilen Cumhuriyetci A.B.D. baskani.

Junk bonds : A.B.D.deki bﬁyi‘:k derecelendirme kuruluslarinin «riskii» olarak
degerlendirdifi sirketlerce ihrac edilen, ama getirisi yiksek olan tahviller. (Kelime
anloami olarak «¢kirpinti tahwil» demektir.)

New Deal : Hoover'in yerine gecen yeni baskan Roosevelt'in 1933'te Biyilk Co-
kiinti’'niin- Ustesinden gelme amactyla ylririige koydugu program, Keynesci ik-
tisat - politlkasi tekniklerinin mdijdecisi saylir,

Opslyon : Iki cesit opsiyon vardir: call ve put. Call, beiirli- bir hisseyi belirli bir
slre icerisinde sabit bir fiyattan satin alma hakkidir Put, belirli bir hisseyl belirli
bir sire icerisinde sabit bir fiyattan satma hakkidir, Spekiiasyon yapanlar, call ve.
put’ian hem satin alabilirler, hem de satabilirler; aliciiar, saticilara bir prim éderler.

Portfolio insurance : Programii islemlerde filli hisse senedi degerleri future ve
opsiyon degerleriyle bilgisayar yardimiyla karsilastinhir ve en kicilk fiyat farklan
dahi, aninda alim ve satim emirierine donastirilir. Portfollo insurance adi verilen
teoriye gbre, son derece rafine programlar kuilanarak bir hisse senetieri portfo-
yiini sermaye kayiplarina karsr korumak mimkindir. Ancak son borsa bunairm -
sirasinda bu teorinin ¢ok dar sinilar icinde isledigi gorlldi Hisse senedi de-
gerler! bilgisayar programinda saptanan degerin altina disti md, herkes elindeki-
ni satmakta, alict bulunmamaktadir. Securities and Exchange Commisslon’in yeni
baskam David Ruder da, portfollo insurance teorisine inanmadigmi, opsiyon ve
futures piyasaian ile programh islemlerin daha yakindan denetlenecegmi actkla-
mi§ bulunuyor.

Securities and Exchange Commission (Menkul Kiymetler Borsasl Komisyonu) :
A.B.D. Kongresi'nde 1973 yilinda kabul edilen bir yasayla kurulan bir denetleme
mercii. Komisyon, tam bir borsa polisi olup adir para ve hapis cezalanint iceren
yaptinmlarn vardir,

Smoot-Hawley : 1930'da Amerikan Kongre’sinde kabul edilen ve bunalimin agir-
lasip yayginlagmasma yol actigina inanilan korumaci gimrik tarifesi.

Standard and Poor's 500 : AB.D.'de derlenen, Dow Jones'tan daha genis kap-
samli, fakat onun kadar GnlQ olmayan bir hissse senedi fiyatlar indeksi.

Topal ordek (lame duck) : Gérev siresinin sonuna yakiasmig ve yeniden secil-
mesi miimkiin oimayan politikact,
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Dua Ederek Seyredelim
C. P. KINDLEBERGER

- Charles Kindleberger, giiniimiiz diinyasiuin en Gnli
iktisatcilarindan birl. Uzmanhik alam kalkinma
iktisadi ve dig ticaret olan Kindleberger'in 1930'lardaki
borsa cokigleri ve bilylk dinya bunalimi {izerine
yayimianmig cok -sayida arastirmas) var.

Uluslararas: iktlsat (2. c., 1970) adh kitabi Tirkcede
de cikmig olan Charles P. Kindlebergerin

«Watch Prayerfuily» bashgiyla The New York Times'in
1 Kasim 1987 tarihli niishasinda g¢ikan bu yazisini
Nall Sathgan cevirdi.

Yazar halen Massachusetts Institute of
Technology'de emeritus iktisat profesord.

Ceviri

~ Son ki haftada menkul degerler piya-
sasinda meydana gelen ani ¢oklse iligkin
yorumlar furyasinda, 1929 Gzerine, 18 ve 19.
ylizylllardaki boom'lar ve cokiigler (izerine
yazmig bir iktisat tarihgisinin biitiiniiyle bas-
ma kalip olmayan bir $eyler soylemesn zor,
Gene de caligaymm:

] Bunchmm bizde mi, llke disinda mi
basladigr konusunda herkes - birbirini sucla-
yacaktir. 1836, 1857, 1873, 1907 ve 1929'da
da aym sorun ortaya cikmisti, Gergi 1987
Ekimi «Amerika Birlesik Devietleri mal». gi-
bi goéruntiyor, ama ¢okiisiin Japonya'da bas-
layip buraya gelmesini bekleyen Ustatlar da’
vardi, :

W Milton Friedman, 1920 ve 1929 ¢b-
kintilerinin Amerika Birlesik Devletleri’nce
baslatimis oldugu gercegdini altin hareketle-
rinin her iki dénemde Avrupa’dan Amerika
Birlesik Devletleri’'ne dodru olusunun orta-
ya koydugunu yazmistir. Keynesciler, 1929’
un sucunu konut ve oto satiglarindaki geri-
lemeye yiiklerler. Ancak piyasalann bir stri
lilkede birkag giin i¢inde inise gegmis olma-
si, paracihgin da, Keynesciligin de nhe 1929
ne de 1987 ¢6kiiglini anlamakta fazla yar-
dimel olmayacagini acikliga kavusturmakta-
dir. Para ya da harcama degigmelerini etki-
leyen altin akimlarinin uluslararasi diizeyde
yayiimasi haftalar ya da aylar alir. Kaba-
hat yatinme) psikolojisindedir. Yatirimecilar,
bir yénde ifrata, bekleyisleri tersine déntince
de —yavas vyavas ya da aniden— bu kez
obur yonde tefrite kacarlar. S

1929 cokisinin Smoot-Hawley Giimriik
Yasasi'nin bir ticaret savasint baslatacag-
nin kavranisini yansithgini sodyleyen iktisat-
cilar vardir. Gecen haftaki bir radyo gdris-
mesinde genc bir analizci, 19 Ekim cokiisil-
niin sugunu Kongre'nin korumacihgina yuk-
liiyordu. Bu glinah kec¢isi arayislan rasyonel
bekleyisler teorisinden kaynaklaniyor. Bu
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teoriye bakilirsa piyasalar daima dogru var-

ik dederlerini yansitir ve ani fiyat degigik-
liklerinin asin spekildsyona degil, beklen-
meyen bir habere dayanmasi gerekir. Haf-
. tanin kurbanlarindan birisi —yarim trilyon

dolarlik k&gt kariarn yani sira— rasyonel

bekleyisler teorisi oldu.

M Menkul degerler piyasasindaki bir
ic patlamanin arkasindan ¢okuntiiniin  gel-
mesi zorunlu mudur? Degildir. 1929'da his-
se senedi fiyatlarindaki ¢dkiisi mal fiyatia-
rinin digusi izlemis, bu ise bankalarin bat-
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masina yol agmisti, Cokus, bir ulusal pazar-
dan Oblriine = yayilirken Bi]yuk Cokunti'yu
dogurmustu. , :

‘Bu kez tehiike baska yerde yatiyor gibi
—Iliks gayri menkulde, pahali kalemiere ya-
pilan titketici harcamaiarinda, junk bond ih-
ra¢ etmis sirketlerde, tclncl dinya ve ti-,
ketici borclarinda. Bitiin bu piyasaiar, sirat
koprisiinden kazasiz beldsiz  gecebilirler.
Ama iclerinden biri ya da birkagi tdézezieyip
ekonomiyi c¢okilintliye yuvarlayacak olursa
bunun hangisi olacagini kestirmek hemen
hemen -olanaksizdir. Dua edip seyredelim.



Ceviri

Demokratlar Daha lyi
Sermayecidirler
Hyman P. MINSKY

Keynes sonrasi okulunun énde gelen sézciilerinden
Minsky, son yillarda kapitalizmin mali istikrarsiz.ig
{istiine yazdiklariyla (John Maynard Keynes, 1975;
Can «it» Happen Again? Essays on Instabllity,
1982; Inflation, Recession, and Economic Policy,
1982) gerek A.B.D.de, gerekse bagka Ulikelerde
artan bir ilgiyle okunmaya basladi. St. Louis'teki
Washington University’de iktisat profesdrliigi
yapan Minsky'nin The New York Times icin yazdigt
bu yorumu International Herald Tribune’'un 24-25
Ekim 1987 giinlii sayisindan Naii Satligan cevirdi.

ST. LOUIS — Amerikan tarihi, muha-
fazak@r bir Cumhuriyetei iktidar doneminin
kapitalizmin basansizigina yol agtigini, li-
beral bir Demokrat iktidar déneminin ise ba-
sarili kapitalizmin kosullarini yaratip glclen-
dirdigini gosteriyor. ,

Bu demek degildir ki menkul degerler
piyasasindaki bu ¢okiis, 1929 ¢cokusiinde ol-
dugu gibi mali kurumilarin yikilmasina ya
da Uretim, istihdam ve yasam dlizeylerinde
siddetli bir disiise yol acacaktir. Hukamet
midahalesi zaran sinirl tutabilir. Gene de
miidahalelerin ise yaramasi icin miidahale-
cilerin kapitalizmin biliyik c¢okiintlleri ola-
nakh kilan aksakliklarnn ve serbest piyasa-
larin kargaga liretme egilimlerinin  Oniine
hukimetlerin nasil gegebilecedini anlamala-
r1 gerekiyor.

Amerika’'nin 20. yuzyildaki politika ve
iktisat tarihi, birbirinden acik¢a ayrilan esit
uzunlukta li¢ déneme bdlunebilir: 1901 lle
1933 arasindaki Cumhuriyet¢i dénem, 1933
ile 1969 arasindaki Demokrat dénem ve
1969'dan giinimiize kadarki bir bagska Cum-
huriyetei dénem. 1801'den 1933’e kadar
ekonomi c¢evrimseldi: Kisilmalar, ¢ékiintiler,
mali sarsintilar sik sik meydana geliyordu.
Bu c¢ag, Blyik Cokunti —laissez-falre ka-
pitalizminin iflasi— ile noktaland:.

1946 ile 1969 arasi dénemin Amerikan
kapitalizminin en bagarili ¢agt oldugu éne
stirilebilir. 1969'un miidahaleci- ve dlizen-
lenmig giiclii devlet kapitalizmi, 1933°Un ka-
pitalizminden yalniz farklt degil, ayni zaman-
da daha iylydi. ‘

Lyndon Johnson'in  baganh bir kapita-
lizmi Richard Nixon'a teslim ettigi 1969°'dan
bu yana ekonomi geriledi. Enflasyon, igsiz-
lik, yUksek faiz hadleri, yavas biliylime, ban-
ka iflaslar .ve Amerika’'nin uluslararasi blr
alacaklidan diinyanin en biylik bor¢lusuna
donligmesi, ekonominin ne denli kotllegti-
ginin birer gdstergesi. Bu ddnem, sanayi
iscilerinin, ciftcilerin ve sosyal givenlik agi-
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na bagmilt olanlann yasam dizeylerinin ge-
rileyisine tanik .oldu.

"Muhafazakar  Cumhuriyetgili’in - zayif

fazla bel baglamasidir. Bu yanhstir. Cinku
modern kapitalizmin birbirine etkili olan
urtin ve emek piyasalan ile mali piyasalar,
arada bir son derece istikrarsizlasmakta,
" gerek enflésyon, gerekse cokiintli tehlikesi-
ne karsl koyamayacak héale geimektedir.

Spekiildsyonda basarinin yeni speklildas-
yonu uyardi§l, 1920’leni andiran bir speki-
.lasyon caginda yasiyoruz. Ele gecirme us-
talannca sirketlerin nasit «oyuna sirilda-
gune» bakin. Gel gelelim Wall Street'te ser-
vetler yapilirken bile —iretim kapasitesine
gercek yatinm yapilmasina bagh olan— ikti-
‘sadi yapt ve alt yapt bozulmaktayd. iktisa-
di yap:, kagit tesebbisciuligine degil, gini-
sime yapilan yatinma baghdir. Spekilésyon,
girisimciligin diismani olmakla kalmaz, borg-

lar sisirerek kisilmaya ortam da hazirlaya-

bilir.
Liberal Demokratlar, ©6zglr piyasalara
atfedilen erdemlerden kugku duyarlar. Da-
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Gitabileceginin, llkenin

zenlenmemis piyasalarin geliri adaletsiz da:
iktisadl ve ekolojik
saghgi icin tehlikeli olabilecedinin farkinda-
dirlar, Lberal Demokratlar, esas olarak, ca-
ligarak gelir kazanma olanaginin  herkese
actk olmasmm  saglayacak kosullarin  yara-
timasma Onem verirler. Hikdmet girisimei-
ligin tesvikine ydnelikse o zaman hitkGimetin
dizenleme ve mudahaleleri, spekliilGsyonu
gemieyip istihdamin uyanimasina yardimci
olur. Kapitalizmin basanh olabilmesi igin
hikametin ilerlemeyi saglayacak kaynakla-
rin yaratiimasina ve ilerlemenin nimetierinin
yaygin ‘olarak dagimasina yardimci olmasi,
¢okiintliye yol acacak piyasa gliclerini onle-

‘mesi gerekir.

Tecribenin verdigi ders aciktir. Kapita-
lizm karsisinda Cumhuriyetciler yumusak bi-
rer Pollyanna, liberal Demokratlar ise, lupci
birer gercekgidirler. Churchill'in sdzlerine
nazire yaparsak, alternatifleri dislinmeye
baslayincaya kadar kapitalizmi biitiin iktisa-
di diizenlerin en kotlsii sayarken bile 0Oyle
kalirlar.



Gercek boyacﬂann
onayladlgl kalite

Gergek kaliteyi
onayliyan belge

bir arada

CBS Akrolit
Dis Cephe Boyast

Dis cepheleri zirh gibi saran,
korurken giizellestiren -
guzellestirirken koruyan
cephe boyasi.

CBS Plastik
Dispersiyon Boyasi
Turkiye'de kire¢ boya

devrini kapatan, plastik boya
denince akla gelen ilk boya...
Kolay stirtilen, ¢gabuk kuruyan,
renkleriyle stiriildiigi

vizevlere hayat veren boya.

CBS Piramit
Astar Boya

Son kat boyalarin gergek
kalitesini ortaya ¢ikaran,
yiizeyleri koruyan,
direnglerini artiran harika
astar bova.

CBS Antipas

Ozellikle demir yiizeylerin
paslanmasini 6nleyen, |

“ son kat boyanmin koruyuculuk
ozelliklerini artiran sentetik
astar boya.

<BsS

“gliclii boya”

/
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Endiistriyel Mallarda
Tutundurma Faaliyetleri
Alev ORAL

i.U. iktisat Fakiiitesi'nde ders veren Dr. Oral'm
«Pazarlama Organizasyonu ve Dagitim Kanallar»
baglikh yazisi, dergimizin 269, (Nisan 1987) sayisinda
yayimlanmigti.

Inceleme

" Endistriyel mallan ireten firmalar, pa-
zara sunduklari mal ve hizmetlerin varligin-
dan, pazari haberdar etmek i¢in tutundurma
faaliyetiere girisirler, Firma beklentisi; bu
faaliyetler neticesinde, talep egrisinin yeri-
nin ve seklinin, firma lehine degismesidir.
Endistride satig, saticinin tek basina ortaya
koydugu cabadan degil, biitiiniin ortak caba-
sindan kaynaklanir. Potansiyel alici firmayi
ve Urind tanimall ve herhangi bir zamanda
ve yerde tercihini firma lehine kullanmali-
dir, Bunun gerceklesmesi icin koordine bir
calismaya ihtiyag vardir.

Pazarin yapisi, mamuliin yapisi ve ma-
muliin hayat seyri donemleri itibariyle fark-
liliklar arzeden tutundurma c¢abalarindan
bazildrnini endistriyel mallar a¢isindan 6nem
sirasina gore asadidaki sekilde siralayabili-
nz: : : )

A — Endistrivel Reklam

B — Kisisel Satis .

C — Enddstriyel Gosteri ve Sergl!er
D — Tanitma

E — Halkla iligkiler

A — Endstriyel Reklam

Endustriyel mallarin, servislerin ya da
kuruluslarnn bir {cret karsiligl, kisisel olma-
yon bir bicimde sunulmasina endUstriyel
reklam denir. Endistrivel rekldmda esas

“amag, karlihg: ve diger firma hedeflerini ger-

ceklestirmeye yardimei otmaktir. Endiistriyel
malin yapisindaki karisikik nedeni ile en-.
distriyel rekldm, tiketici rekldmma nazaran
daha karmasiktir,

Endistriyel rekladmdag temel sorun rek-
lami yapilan mamuliin® birim maliyetinin

© distigund, Gretimin’ arttigini ve dolayisiyle

k@rin da artugimi ortaya koyabilmektir.

Bir diger sorun da, rekldmi yapdan GrQ-
nin, bir baska {rin icinde yer almasi ve
niteligini kaybetmesidir (Hammaddelerde ol-
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dugu gibi). Bu nedenle rekldm aracih§ ile
bazi mal ve hizmetierde marka tercihi cok
zor ve hatta imkdansiz hale gelmektedir.

Endistriyel satinalma da geneilikle ni-
hai karara etki eden birden fazia kisi vardir.
Bu ylizden reklém ile ilgili 6n c¢alismada,
kararn dogrudan etkileyen kisilerin tesbiti ge-
rekir. Tesbit isleminden sonra da, sdzko-
nusu kisilere ulagmayl saglayacak oroclorl
secmek gerekecektir.

Genis kapsamii  disinaldagiinde rek-
16m bir yatinmdir ve ama¢ bu yatirimdan el-
de edilen kGri maksimum kilmaktir. Bu ne-
denle hedefin satisi arttirmak ve kan yiik-
seitmek olmasi gerekir. ReklGm, satis 6nce-
si etkileri nedeni ile satis elemaninin jsini ko-
laylastinr. Her reklam kampanyasinda belirli
~amaclar1 saptamak gerekir ki, bunlar;

1. Satisin mevcut daditicilar aracihg
ite artmasini temin icin; :

— Yeni alicilar bulmak

— Mevcut alicilarin sayisinda artis sag-
iamak

2. Alcilara, yetkili saticilanin adresleri-
ni ulastirmak sureti ile Grinin satisini yon-
lendirmek,

3. Kisisel satisi gerceklestiren saticr-
-lara,

— Yol géstermek

— Onder olmak. ; ,

4. Yenij bir driniin dagitimina vya da
mevcut Urlinin dagitimina yardimci olmak
icin;

— Dagitim kanalinda yer alan kurulus-
lari daha fazla olmaya tesvik etmek

— Urtine olan ilgiyi arttirmak

5. Dagitim kanalinda yer alan kurulus-
tary, urtndn reklémm yapmaya tesvik et-
mek,

6. ‘Rekldm sayesinde kérlann artacagi-
na onlari inandirmak,

7. Ureticilere, satis gelistirme progra-
mindan sdzederek rekldm araciidi ile onlan
bu gelismeden pay aimaya ikna etmek,

20

gibi amagclarin tek tek herbiri, ya da karma-
si olabilir,

B — Kigisel Satis

Musteriler ile satis elemanlarinin direkt
kisisel temasini iceren kisisel satis, tutun-
durmanin en eski ve en énemli metodlarin-
don biridir. Satis elemanlari ile misteriler
arasinda karsiikli bir  aligverisini icermesi
acisindan da kisisel satis modern pazaria-
manin alternatifi olmayan bir fonksiyonudur.

Satis isleminin gercekiesmesi, bir sati-
cinin ¢cok sayidaki sorumlulukianndan yan-
iz birtanesidir. Satis elemani ayrnca rapor-
lar yazmak, mtisterilere bilgi vermek, miiste-
ri dilek ve yakinmalariile ugrasmak, vb. du-
rumundadir. Codu firmaiar, satis elemanla-
rindan diizenli raporilar elde etmek isterler.
Bu raporlar, y®neticilere satis elemantar-
nin kontrolundan ziyade, rakiplerin faaliyet-
leri hakkinda bilgi sahibi olmada, yeni ma-
muliin musteriler tarafindan benimsenme
derecesini saptamada ve gelecede Yyonelik
plan yapmada yardimci olurlar.

‘C — Endiistriyel Goésteri ve Sergiler

Endiistriyel gosteri ve sergiler, mevcut
ve potansiyel alicilarla yilzylize temas kur-
ma imkani sagladikian icin, idedi pazarlama
araci olarak kabul edilirler. Endtistriyel gbs-
teri ve sergiler, lretici firmaya kisa bir zo-

“man slresi icinde, potansiyel alicilarla temas

kurma imkdni saglar.  Kisisel temas
alicinin kafasinda tercih edici bir fikrin dog-
mas:ni ve uyumlu bir iligkinin ortch ctkma-
sini sadlar.

Herzaman gecerli oimamakia beraber, .
baz: endiistri dallarinda, direkt satis ticari
g@s'terinin onemli bir fonksiyonunu olustur-
maktadir. Deri esyalar sergisi, oyuncak gos-
terileri bunun iyi birer ornegidir. Gosteriden



sonra cestli siparisler alinmasi mimkiin-
diir. - v

Ticari gosteriler, "endiistriyel ureticilere,
mevcut Griin hatti icin yeni uygulamq alan-
lart kazandirr. Ziyaretciler genellikle gosteri-
lere, zihinlerinde bazi sorunlar ile gelirler ve
bunlara ¢éziim ararlar. Béylece hem {iretici
hemde potansiyel alici Uriiniin. alternatif kul-
lanimlarn hakkinda bilgi edinirler.

Gosteri ve sergilerde ya ¢cok biylk ya

da ‘k‘ormo$rk bir yaptya sahip olmasr nedeni
ile, saticilar ya da ireticilerce, tek tek tim
potansiyel alicilara gésterilmesj mimkiin ol-
mayan c¢odu endistriyel malin teshiri de
mimkiin olmaktadir. Ayrica rakiplerin de
gdsterilerde (riinlerini sergileyeceklerini bil-
mek Uretici firmayr katilmaya tesvik eden
bir bagka unsurdur. Bdylece rakip mallarin
ozelliklerini tanima avantaji yaninda, iretici-
ter kendi {istiin yanlarini potansiyel alicilara
gbsterme imkéanina da kavusurlar.

D — Tanitma

Bazi endistriyel c¢evrelerce reklamdan
¢cok daha etkili oldugu  savunulan tanitma,
genis- kitlelere yonelik, reklama benzer ama
bir licret karsthigi yapiimayan ve mesajin
haber blclmmde sunuldugu bir tutundurma
bicimidir.

Tanitma tarafsiz oldudu icin yiksek gu-
venirlik derecesine sahiptir. Potansiyel alici-
larin, pazardaki mallar daha iyi tanimalarina
yardimet olur. Olumlu tanitma, firmanin pa-
zardaki prestijini ylikseltir, boylece rekabet
etkinligi de artmig olur. En ¢ok yeni mamu-
iin pazara sunulusunda ya da mevcut ma-
mulde yapilan deg|$lk||kilerm duyuru!lmasin-
da yararh olur.

E. Halkia iliskiler

Organizasyon iginde cyrlk bir boélimi

olusturan ve uzman kisiler tarafindan yu

rutilmesi gereken halkla iligkiler faaliyeti,
planlanmis bir politika ve davranig programi-
dir. Halk tarafindan taninmayi, anlasiimayi
ve halkin glivenini kazanmayr cmcclar

Her ferdi, kendine 6zgii sorunlar ve ilgi
alanlan olan halk, din, dil, mesliek ve politika
gibi giclerin etkisi ile sekillenen alt gurup-
lardan - olusur. Bu guruplar, endistriyel pa-
zarlama acisindan sdéyle bir siralamaya tabi
tutulabilir: ,

1) Misteriler

2) Saticilar

3) Rakipler.

4) Calsanlar

5)- Kredi verenler

6) Yerel ve mahallj idareler

7) Merkezi hitkitmet kuruluslari.

Gurupiarin  ¢oklugu ve karmasgikhgina
ragmen, halkla iliskiler faaliyeti acisindan
dnemli olan husus, her ferdin tim &zellikle-.
rinin  miimkiin oidugu kadar d‘ogru olcrak ‘
saptanabilmesidir. ‘

Sonug

Endiistrivel alicilar ile nihai tiketicile-
rin satinalma davranislari arasinda farklilik-
tar mevcuttur. Nihai tiiketiciler genelde hissi
davraniglar icindedirler, reklamdan genis
dlgiide-etkilenirler ve kisisel yeteneklerinden
cok az &lgiide yararlaniriar, Diger taraftan
endustriyel alicilar;belirli kurallara sahip olup
satinalmayi rasyonel bir bicimde ve etki al-.
tinda kalmadan yaparlar. Genellikle énceden
belirlenen bir plén cercevesinde hareket

‘ederler.

Endiistriyel alicilarin satinalma davra-
mslarmin farkli olmasi, endistriyel mallaria
ilgili tutundurma cabalarmi da farkh bir bi-

- ¢imde guruplamay! gerektirmektedir. Gurup-

ta kisisel satisin diger faaliyetlere nazaran

daha agirlikh oldudu gériilmektedir. Reklam

21



faaliyetleri de, tiketici reklamina gére daha
karmasik bir yapi arzetmektedir. Endustriyel
tutundurma faaliyetleri icinde halkla iliskiler
tanitma, gosteri ve sergiler de farkh bir ba-
kis acisi gerektirmektedir.
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inceieme

Yeni Bir Yaturlm' ve
Finansman Yéntemi:
 «Leasing»

Sultan OZEL

Yazar §.U. iktisat Fakilltesi mezunu ve Cemiyetimiz
i lvesi

| — DUNYADAKI GELi$i‘Mi :

1930 biyik ekonomik bunalim sonrasi
A.B.D. ve sonralari Bati Avrupa’da, cesitli
nedenlerden dolaylr ortaya c¢tkan finansal
zorluklar asmak icin bagvurulan bir finans-
man tlrd olan leasing; cok yaygin bir dis ti-
caret finansman yodnetimi haline gelmis olup,
esasen proje finansmaninda.en tercih edilen
yontemlerden birisidir.

Baslangicta A.B.D.'de gelistiriten sistem,
1860 yillarin basindan itibaren Bati Avrupa’
va da girerek kisa silirede yaygin bir hcale
gelmistir. o _

1982 yili rakamlarina gére, kiralama yo-
luyla yapilan yatirimlarin, diinya élgeginde *
92 milyar $1 buldugu hesaplanmis ve bunun
yaklasik 88 milyar $'lik kismi geligmis (lke-

lerde gerceklestirilmigtir, Bazi lilkelerde, top- -

lam sabit varliklarin' énemli bir kismini lea-
sing’le saglanan degerler olusturmakta olup,

‘bu oran AB.D."de % 20, Fransa'da % 10,

ingiltere’de % 12, Bati Almanya’da % 5, Ja--
ponya’'da % -5, lsvicre’de % 3-4, Avustur-
ya'da % 3'tlir. Bunun yaninda A.B.D.'de

. 3500’0, Bati Almanya’da 300'in, Japonya’'da

150'nin, ingiltere ve Kanada’da. 100%(n lze-
rinde finansal kiralama sirketi faaliyet gés-
termektedir. Cesitli kaynaklara gére, Iitalya’
da 1980-1983 yillari arasinda finansal kira-
lama yoluyla yapilan yatirimlann her yil %
20 oraninda artti§i gbézlenmistir. Bununla bir-
likte, Brezilya, Meksika, Malezya, Kore, Tay-
van, israil ve Hindistan gibi gelismekte olan
tlkelerde de bu ydndeki ¢alismalar yogunluk

kazanmaya basiamistir. Ornegin, Giiney Ko-

re'de 1983 yilinda 482 milyon $'lik sabit yati-
rim, finansal kiralama amaciyla finanse edil-
mistir, :

Bu konuda A.B.D.'nin en biiylik - paya
sahip olmasinin nedeni,- vergi kosullari ve .
tatbikatinin-. leasing icin elverisli  kosullar
yaratmasindandir. “
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2 — LEASING CESITLERI :

Beili bash leasing tirleni ve bunlann te-
mei nitelikleri sdylece Ozetlenebilir.

a) Sat ve Geri Kirala (Sale and lease-
back) :

Nakit sikisikliginin 6n planda oldugu do-
nemlerde uygulanan bir yéntemdir. Arazi, bi-
na, techizat sahibi firma, sahip oldugu var-
41g1 bir finans kurumuna satip ayni anda be-
lirli bir sdre i¢in kiralamaktadr, Boylece var-
hgin kullammmnl elde ederken, nakte de ka-
vusmaktadir. Islem sonucunda firmanin bi-
lancosunda, variiklardaki azalisa karsi, dé-
nen varliklarda bir artis s6z konusu olmak-
tadir,

b) Faalivet Kiralamas! (operating le-

ase)

Kisa sireli bir kiralama sekli olup, kira

slresi, kira konusu kiymetin tiim ekonomik

Omriinden daha az olmaktadir. Kiralanan
varhigin bakim  ylikimliligind  kiralayana
birakan bu tir leasing’de, bakim masrafla-
1, ya leasing 6demeleri iginde yer almakta
ya da ayn bir sézlesmeyle diizenlenmekte-
dir. Daha cok bilgisayar, biiro makinalar ve
tasit araclarinda kullanilan faaliyet kiraloma-

si, kiraclya sozlesmeyi iptal hakki da tani- -

makta olup, kiraci icin teknolojik bakimdan
modasi gegmis matlari geri  verme hakkl
saglamaktadir.

c) Finansal Kiraloma (financial lease)

Sermaye kiralamasi olarak da adlandir-
lan bu tlr leasing, uzun siireli bir anlasma
niteligi tasir. Uygulamada oldukca yaygin
olan bu islerde, taraftarlar faaliyet kirala-
masinin  aksine 3'e ulasmaktadir. Modelde
kiraci belirli mallan segip, fiyat ve teslim ko-
sullarini satici ile belirlemekie, daha sonra
bir leasing kurumu bulup, bu mallan sati-
cidan satin  alarak kendisine kiralamasini
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saglamaktdadir. Finansal kiralama sozlesme-
leri genelde net bazda oimakta, yeni bakim,
sigorta ve diger masrafiar kiraci tarafindan
karsanmaktadir, Belli bir stire icerisinde
s6zlesmeden doénmenin mimkin olmadig
finansal kiralamada, kira dénemi sonunda
kiraciya varligi yeniden kiralama ya da on-
ceden belirlenmis bir fiyat Uzerinden satin
alma hakkl verilmektedir.

inceleme konumuz acisinda, leasing ce-

sitleri arasinda bu tir 6énemli olup, asadida
kisaca tanim ve kapsami aciklandiktan son-

ra, GUlkemizde mevcut uygulamayla dogan
basar ve sorunlan verilmeye calistlacaktir.

— B —
FINANSAL KiRALAMA
| — G‘iRi$:

28 Haziran 1985 tarihli Resmi Gazete'de
yayinlanan 3226 sayil yasa ile hukuk siste-
mimize giren leasing, Tirk Hukuk sistemin-
de ve bu konulari isleyen literatiirde simdiye
kadar yer almayan, islenmemis olan yeni bir
kurum olarak gériinmektedir.

Bati Avrupa ve Angilo-Sakson llkelerinde
genis bir sekilde incelemesi ve uygulamasi
olan konunun, sbzii edilen Ulkelerde basarili
bir bilgi birikiminin ve gelenedinin oldugu

onceki boliimde aciklanmaya caligiidi.

"Ekonomik yasamda duyulan ihtiyac. ve
sartlann zorlanmasiyla Bati Glkelerinde mev-
cut olan bu kurum, bize'de girmis bulun-
maktadir. Esasinda yasa cikmadan ¢ok ev-
vel bu konuya yatinmlann tesviki ve yonlen-
dirilmesiyle ilgili 85/1 sayil tebligde yer ve-
rilmistir.

i — TANITIM :

Bir finans teknidi olarak kabul edilebile-



cek ve diger finansman imkanlariyla kiyds-
lama yapmaya imkdn verecek finansal kira-
lamanin kendine 6zgii bazi unsurlan ihtiva
etmesi gerekmektedir. Bdylece bir finans-
man araci olarak kabul edebilecegimiz fi-
- nansal kiralamanin kisaca tanimi $6yledii:
«kiraya verenin kiralanan mala ait bitiin
risk ve menfaatlerini aynen malikmiscesinz
kiraciya devrettigi bir kiralama seklidir.»

I — FINANSAL KIRALAMANIN KAPSAMI :

Kira sdzlesmesinin bu tanima uymasi
icin asagidaki ozelliklerden en az birini ih-
tiva etmesi gerekmektedir.

a) Kira sézlesmesinin bitiminde malin
miilkiyeti kiraciya gecmelidir.

'b) Kira sdzlesmesinde kiracinin mali
uygun bir fiyattan satin alma opsiyonu bulun-
malidir.

~ ¢} Kira kontratinin stiresi malin ekono-
mik émriiniin en az % 75’ini kapsamalidir.
/ d) Kira sdzlesmesi siiresince ddenecek
kiralar toplaminin net buglnki dederi malin
maliyetine esit olmali veya en az % 90'inini
karsilamalidir.

IV — FINANSAL KiRALAMANIN NITELiGi :

Yukarida aciklanan kapsam ve tanim-
lar icinde finansal kiralamaya, yatinm yap-
mak icin kullanilabilecek diger orta ve uzun
vadeli kaynaklar gibi bir dis kaynaktan kul-
~lanilan finansman yolu olarak bakmak ge-
rekir. Finansal kiralamanin alternatifi, kredi
kullanarak mali satin almaktadir. Her iki du-
rumda da malin bedeli acik veya zimmi fa-
izi ile birlikte ilerideki tarihlerde 6denecek-
tir. Aynca finansal kiralamada da aynen
borglanan gibi, kiraciyi kiralari édemek agl-
sindan kiralama. siiresince iptal edilmez bir
sbzlesme altina sokar. Kiraci malin ekono-

mik faydalarindan dynen malik gibi yararia-
nir. Ancak, kiralayan milkiyeti elinde tutar.
Bu da kiraya vereni teminat acisindan glic-
G kilmaktadr.

Firma, kredi ile finansal kiralama ara-
sindaki tercihleri yaparken, kendisine en di-
sik maliyet saglayacak borglanma seklini
arastinip bulacak ve kullanacaktir, Firma,
krediler veya kiralama alternatifleri arasinda
secimini yaparken, kaynadin maliyetine so-

dece paranin faizi veya kira olarak bakma-
. y'p, saglanan fonun kendi nakit cikislan ve

vergi mikellefiyeti (yatirnmin indirimi, hizlan-
dinlmig amortisman v.s. gibi) Gzerindeki et-
kilerini de dikkate almak zorundadir. Esa-
sen kiralama ile kredi alma- arasindaki fark-
lihg: yaratan da bu unsurlardir. Her firma ve
titkenin kendi Ozel risk ve vergi pozisyonla-
rinin digerlerinden farkli olmasi, finansal ki-
ralamay! yaygin bir uygulama haline getir-
mistir.

V — FiNANSAL KiRALAMANIN HUKUKI YA-
PISI : !

Finansal kiralamanin, hukuki acidan adi
kiralamadan farki bulunmaktadir. Kira sdz-
lesmelerinde; belirlenmis bir bedel karsihgin-
da malin kullonimini saglayan kiraci ve ma-
lin kullanim hakkini devrederek gelir sagla-
yan kiralayan olmak iizere iki tarafin bulun-
mas! ve taraflarca, BK sinirlan iginde kal-
mak sartiyla serbestce kira sdzlesmesini
yapabilmeleri esastir. o

Finansal kiralama sézlesmelerinde ise;
— Satici
~— Kiraci (leasing alan)

— Kiralayan (leasing veren)
olmak Gzere Uc¢ taraf bulunmaktudir.
Finansman leasing so6zlesmelerinde le-
asing - sirketi; leasing alan tarafindan secil-
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mis bulunan, ancak kendisi tarafindan satin
alinmig olan makine, ara¢ veya gereclerin
kullanimini belirli bir siire icin leasing alana
birakmaktadir. Dolayisiyla finansal kiralama
sirketi (leasing veren) ile satict firma arasin-
daki satts islemi, kiralama sirketi (leasing ve-
ren) ile kiraci (leasing alan) arasindaki finan-
sal kiralama sbdzlesmesine bagh olarak yapil-
maktadir. Bu sdzlesmeye gbére, adi kirala-
mada oldudu gibi, kiract malin maliki olma-
yip, zilyedidir {kullanim hakk!). Burada, ma-
in miilkiyeti finansal kiralama sirketine ait
olup, s6zlesme sonuna kadar kiralama konu-
su mal Gzerinde tasarruf yetkisi bulunmakta-
dir.

VI — FINANSAL KiRALAMANIN MALIYETi :

Kiraci agisindan kiralama maliyetini o-
lusturan unsurlar asadidaki gibi siralayabili-
riz.

— Kira bedeli

— Kira bedeli nedeniyle sézlesme sii-
resi sonuna kadar ugranilan faiz kaybi

— Sigorta masraflan
— Kur farklan

— Bakim vé tamir gideri

J—

Kira Bedeli: Sdzlesmeye uygun olarak
kiralanan mal karsilig: belirli devrelerde ode-
nen mebladdir. Kira bedeli esit taksit seklin-
de olabilecedi gibi, énceki yillarda disiik,
sonraki yillarda artan veya onceki yillarda
yiiksek, sonraki yillarda disik sekilde ola-
bilir, Bu tamamen, isletmenin sonraki yillar
icin uygulamayi planladidi isletme politika-
siyla ilgili olmaktadir,

‘Faiz Gideri: Sbzlesme siiresinin uzun-
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luguna gére, firmalarin ddedigi kira bedelle-
rinin faizleri toplami ek bir alternatif maliyet
teskil etmektedr. Zira kiralanan malin milki-
yeti kralayanda kalmakta dolayistyla malin
sahibi olamamaktadir. Bu nedenle de 6demis
oldugu kira bedellerinin alternatif faiz geliri
firma acisindan bir maliyet teskil etmektedir.

Sigerta Masraft: Leasing ile ilgili ka-
nuni diizenlemede, kiralama konusu malin
sigorta ettiriimesi yikimldliga kiralayana
ait oldugu belirtilmis olup, konuyla ilgili ola-
rak sigorta kiraya veren tarafindan yaptirila-
cak ve sigorta primleri ise, kiract tarafindan
6denecektir.

Kur Farkiari: Kiralamada en ©nemli
maliyet unsurlarindan birisi de kiralamanin
uluslararasi sekilde (Cros border leasing) ya-
piilmasi halinde ortaya c¢ikacaktir. Bu tir ki-
ralamada paranin deder kazanmasi veya
kaybetmesi halinde kur farklar &nemlitik
gosterecektir, Bu nedenle kiralama yoluyla
finansmani sececek olan isletmeler, kirala-
ma dénemini ve kira bedellerinin édenecedi
doéviz cinsini iyi se¢cmek ve bu konuda iyi
planlama yapmak zorundadirlar.

Bakim ve Tamir Gideri: Kiralamaya ko-
nu olan mallarin bakim ve tamir masrafiar
da kiraciya ait olup, ayri bir mali yiik teskil
etmektedir.

VIi — FINANSAL KiRALAMANIN FAYDALA-
Ri: :

Orta vadeli bir finansman tekn‘ig'iyolon le-
asing, isletmelere ve ulke ekonomigine Dbir-
cok faydalar saglamaktadir.

 Esneklik : Burada esneklikten amag, fir-
manin cesitli durumlarda karsilastids prob-



lemleri en diustik maliyetle gecistirmesidir.
Ornegin kurulus _‘yefrin'in iyi secilmemesi kar-
sisinda, kiralanan techizatin daha uygun ku-
rulus yerine tasima imkani dogmaktadir. Bu-
rada sadece tasima masrafi ortaya  cik-
makta, zirg bankalardan alinan orta vadeli
krediler gibi krediyi geri 6deme s6z konusu
olmamaktadir. Bunun yaninda igletmelerin
teknolojik gelismelere ayak uydurabilmeleri

leasing yoluyla kolaylikla saglanabilmektedir

(6zellikle fadliyet kiralamasinda) cinkii de-
mode olan makine ve techizat kolaylikla ye-
nileriyle degistirilebilmekiedir. '

Kisttiamalarin Azhgi: Bir borc veya
tahvil sbzlesmesinde goriilen koruyucu hii-
kiimler, genellikle bir leasing anlasmasinda
gorilmeyebilir. Boylece kiralanan makine ve
techizat istenildigi alanda kullanilabilir.

Yuzdeyiiz Finansman : Baslangicta 6z
sermayesi yeterli olmayan veya hi¢ bulun-
mayan bir firma, faaliyet icin gerekli demir-
bag ve dider benzeri mallarin temini icin bu
yolu sectigi takdirde, gerekli finansmanin
‘tamamini karstlayabilir. Oysa ki, belli bir kar-
silik gbstererek temin edilecek orta ve uzun
vadeli kredi icin gerekli sartlar bulunmayabi-
lir. Ayrica orta ve uzun sireli kredi verecek
finans kurumunu bulmak da oldukca zordur.

Yabanc1 Kaynak ihtiyacini Minimize Et-
mek : Leasing yolu ile isletmeler dis ser-
maye ihtiyaclarini en aza indirebilirler. Or-
ta ve uzun vadeli kredi yerine kiralama yo-
lunu secen igletmeler, hacim olarak biiyiiye-
cek ve firma rasyolarini olumsuz cikaracak
dis kaynak :bi]yi]mesin‘i o6nleyebileceklerdir.

Likit Kaynaklarin Daha Verimli Kullani-
masi: Firmalari, likit haldeki kaynaklarin
sabit degerlere yatirmak yerine devir hizi
daha yiksek olan doner degerlere - tahsis
etmeleri ve bu sekilde artacak olan aktif de-
vir hiziyla, - yliksek bir karliiga ulasmalan
miimkiin olabilir. Buna karsin sabit degerler:

den yararianma ihtiyaci da finansal kirala-
mayla saglanacaktir.  Ancak, borglanmada
ayni olanagi firmaya saglayabilir. O zaman
firma borglanma imkdni ile finansal kiralama
secene@i arasinda karsiastirma  yapacak,
maliyeti disiik olani- tercih. edecektir. -

Firmanin Kredi Olanaklanm Artirma:
Sabit degerlerin uzun vadeli bir kiralama séz-
lesmesiyle tedarik edilmesi halinde, kirala-
maya konu olan varliklar firmanin muilkiyeti
altinda olmadigindan dolaylr bilango aktifin-
de yer almayacagl gibi sdzlesmeyle dogo-
cak yiukimlikler de pasifte yer almayacak-
tir. Buna karsin firma orta veya uzun sireli
borclanma yoluyla sabit .varliklarini finanse
etmis olsa idi, hem degerler hem de borcla-
nilan miktar bilanco aktif ve pasifinde yer
alacaktir. Bu da firmanin finansman kurum-

darina karsin bor¢clanma rasyonunu yiksel-

tecek ve kredi olanaklarnni zayiflatacaktir.

Kirclama Mdliyetinin  Kredi Madliyetine
Ustiinliigli: Finansal kiralamada, leasing’e
konu olan degerin miitkiyetinin kiraya veren-
de kalmasi teminat gibi bir garanti ihtiyacini
ortaya cikarmamaktadir. Oysa ki, kredi is-
lemierinde kredi veren kuruluslarin teminat
ve benzeri garantiler istemeleri- ek ylk ge-
tirerek kredinin maliyetini ylkseltebilir.

Yalniz kiralama utuslararasi yapiliyorsa
ortaya cikacak kur farklar sorunu degisken-
lik arzetmektedir. Siiphesiz ki bu degisken-
lik olumlu veya olumsuz olarak ortaya cika-
bilmektedir. Kur fark: lehte oldugundan ki-
ralama maliyeti ditsiik, aleyhte oldugundan

“maliyeti yikseltici etki yapmaktadir.

Vil — FINANSAL KIRALAMANIN DEZAVAN-
TAJLARI : :

Finansal kiralama lehine yukarida jleri
sirillen avantajlara karsin, bazi olumsuz ta-

raflart da bulunmaktadir. Bu olumsuziukiari;
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Hizlandirilmis Amortisman Yontemlerin-
den Yararlanmama: Kiralama yoluyla temin
edilen sabit varliklar bilanco oktifinde vyer
almamasindan dolayr amortisman ayrilmasi
sdzkonusu olmamaktadir. Buna karsin kredi
daraciyla elde edilen sabit varliklar bilango
aktifinde yer -alacok ve amortisman ayirmaok
miumkin olacaktir. Ayrilan amortismon ne-
deniyle de vergi tasorrufu saglamak -imkdn!
dogacaktir.

~ Sabit Degerler Nedeniyle Kahnti Degere
Sahip Olmama : Finansal kiralomada, sozles-
me stiresi sonunda kiralanan sabit varliklar,
leasing verene (kiralayana) geri iadesi nede-
niyle leasin alana (kiraci) herhangi bir degder
kalmamaoktadir. Oysaq, sabit varlik kredj ve-
ya bir bagka vyolla satin alinmis olsa idi,
amortismon ayrilmasi nedeniyle bilangcoda
dislik de olsa bir degeri gbzikkecektir. Ne
var ki ¢cogu zaman bu kahnti varhdin gercek
piyasa degeri yiksek olmaktadir. Zaten bu-
nun kiralamaya karsi bir Gstinlige sahip ol-
masi icin kalinti degerinin  yliksek olmasi
yaninda, kira bedellerinin de yliksek olmas:
gerekmektedir. Zira, disik kira bedeli fir-

maya dnemli bir kazan¢ saglayaraok, sabit
varligin kalinti degerinj karsilayabilir.
Kaynak Savurgarligina Yolagma : i$let-

meler tarafindan kredi veya satinalma yoluy-
la tedarik edilecek sabit varliklar i¢in, satin
alma éncesinde ayrintih sekilde degerlendir-
me yapilir ve bltceleme icine alinir. Buna
kargin kiralama alternatifinde bltce sinirla-
malarindan kurtulma imkdni ortaya cikarki
bu durum savurganliga yol acabilir.

Kiralamada Yitksek Bir Faizin Sakh Olusu:
Kiralamada kira bedeli icerisinde acikca gos-

terilemeyen, ylksek bir faiz bulunabilir.

Bazi Vergi Avantajlarmdan Faydalana-
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mama: Ozellikle yatirim yapan isletmelere
sadlanan yatirim indirimi gibi bazi vergi a-
vantajlarindan, tesvik belgesi almak  kosu-
luyla kiralayanin faydalanmasi, ancak kiraci-
nin yararlanmamasi kiralamada dezavantaj
yaratmaktadir. ~

IX — FINANSAL KiRALAMA VE BANKACILIK:

Finansal kiraloma iglemleri son.derece
genis teknik bilgi ve ihtisas gerektirdigi ve
tlkemiz acisindan ¢ok yabanci bir konu ol-

~dugu dusutnulirse, 6zellikle mevduat banka-
“larin finansal kiralama

islemleri yapmalari
sakincali goriilmektedir. 'En gelismis sek-
livle uygulamanin bulundugu A.B.D. ve Ja-
ponya’da da mevduat bankalari finansal ki-
raloma islemi yapmamaktadirlar. Bankalar
genellikle bu sirketlere ortak olma yolunu
secmekte ve bu sirketlere kredi agmaktadir-
lar. Boylece ortak olunan sirketlere, banka-
lar, kredi kullandirabilmektedirler.

28.6.1965 tarihli Resmj gazetede dlizen-
lenen kiralama yasasiyla, ticari bankalarin
kiralama konusunda direkt olarak calisma
yapamiyacaklari, ancak, bir leasing sirketi-
ne ortak olabilecekleri veya bagimsiz  bir
leasing sirketi kurmalarina imkdn tanimak-
tadir. o

Kiralama islemleri, bankalara ek gelir
yaratma imkadni vermektedir. Yurtdisindan
yapilacak kiralomalarda, kira bedelleriyle,
slire sonunda malin satisi halinde satin al-
ma bedellerinin, ‘bankanin kendi kaynakla-
rindan transfer edilebilmesi, bankalara dovnz
satma potansiyeli yaratmaktadir.

Bankacilik acisindan, leasing’in yarat-
mis oldugu bir diger gelir potansiyeli, temi-
nat mektuplarindan olusmaktadir. Leasing
islemiyle ilgili olarak bankalar, kiralama sir-
ketlerine, kiraci tarafindan her ay kira bedel-
lerinin ddenmesi konusunda ve sdzlesme so-
nunda kiralanan dederlerin devredilmesi- yo-



~ nlinden teminat mektubu verilebilir. Ayrica
gumriklere hitaben, yurt disindan kiralanan
mallarin gimrik vergi, resim ve harclarmni
teminata baglanmasi, bankalara ayrn bir te-
minat mektubu portféyl olusturacaktir.

X — FINANSAL KiRALAMA VE MUHASEBE:

3226 sayili kiralama yasasi ve ilgili teb-
ligler, kiraya veren ve kiraci icin 6zel muha-
sebe ybéntemleri getirmemistir. Ancak, farke-
dilebilecegi gibi muhasebesini yalnizca genel
prensipler icinde uygulayan kiraya veren
veya kiracl firmalarin, hesap durumiari yanil-
tici olacaktir.

Kiraya verenlerin bilancoalrinda,
rinde kullanim (zilyetlik)
hatta- borglanmaiarina karsi haciz dahi ede-
meyecekleri, milyonlarca de§erde makine
techizati olacaktir. Buna karsin, kiracilarin
bilangolarinda ise, altina girdikleri yiikiimli-
lugu gosterecek bilgiler ‘mevcut olmaya-
caktir. Bu durum tclnci sahislar igin oldugu
kadar, -firmanin finansal yonetimi icin de za-
man zaman yaniltici olacaktir.

Kiralama iglemlerinin yogun olarak ya-
pitdigi Glkeler duruma aciklik getirerek, ce-
sitli uygulamalar getirmiglerdir. Kiraya vere-
. nin mal bedeli yerine kiralann kapitilize de-
gerini alacak olarak aktifinde gostermesi,
kiracinin da 6deyecek kiralarin kapitilize
degerini orta vadeli bor¢lara dahil etmesi ge-
nel olarak kabul gérmis hususlardir.

Bu uygulama yapilmadigi taktirde kira-
layan ve kiraci acisindan kira siiresi boyun-
ca finansman yoénetimi gliclesmekte, ote
yandan ilgili Gelincti sahislar agisindan gé-
riinmeyen bir risk dogmaktadir. Goriinme-
yen risk ise llkemiz kosullarina gére basta
kreditér, bankalar olmak lizere ticaret kesi-
mi, kamu kuruluglari ve aksiyoner pozisyon-
daki kapital sahiplerini yakindan ilgilendir-
mektedir. ' ‘

lize-

haklar olmayan,

" uygulama da, kiralama sézlegmesi

hc“

TURKIVE ACISINDAN ONEM VE
UYGULANABILIRLIK

28 Haziran 1985 tarihinde cikarilmis olan
3226 sayil finansal kanun ve 28 Aralik 1985
tarihinde bu kanuna bagh olarak yayinlanan
yonetmeliklere gore, - finansal kiralamanin
baslica 6zellikleri s6yle siralanabitir.

1) - Kiralama sdzlesmesinin = konusu,
her turli tasinir (menkul) ve tasinmaz (gay-
rimenkul) mallardir. Fikri' ve singi haklarin
kiralanmasi islemleri kocnuya girmemekte-
dir. ‘

2) Sodzlesme noter huzurunda resen
(diizenlenme seklinde) diizenlenecektir.

3) Kiralayan sirketin hukuki yapisi A.S.
seklinde olmasi gerekmektedir.

4) Kiralayan sirket yerlj ise 6denmis
sermayesi 1 milyar TL."dan az olmayacaktir.
Yabanci sirketin sermayesi 2 milyar A.B.D.
$ karsiigr TL.’si olacaktir. ‘

5) Kiralama sézlesmeleri asgarj dért
yil sureli olacaktir.

6) Kiralanan mallar, kiralayan sgirketin
mulkiyetindedir. Kiraci, kendi zilyetliginde
clan mallan, bir baskasina kiraya veremez.

7) “Kira bedeli ve 6deme sartlari taraf-
larca serbestce belirlenecektir.

8) Kiracinin kiralayani secmesi konu-
sunda serbestisi bulunmaktadir.

9) Bu kanunla getirilen ¢ok degisik bir
ile tes-
vik belgesi. arasinda bir iligkinin kurulmus
olmasidw. Kiraci, tesvik kapsamina giren ya-
tinm malini satinalinarak kendisine kiraya
verilmek lizere leasing sirketine basvurdu-
gunda; leasing sirketi, kiraya verilmek lizere
satinalma islemini tamamladiginda  tesvik
olanaklarindan kendisi yararlanabilimektedir.

Tirkiye acisindan $nemli olan, kanunun
uygulanabilirligiyle beraber basar sansi ne
olacaktir?
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Daha énce aciklandigr gibi, gelismis 0l-
kelerde konuyla ilgili genis bir uygulama o-
lup, yeterli bilgj ve tecribe birikimi bulun-
maktadir. Ulkemizde ise, yasanin gikmasin-
dan sonra ancak, iktisat ile Yapi Kredi Ban-

kasi birer leasing sirketi kurmus olup, Yapi

Kredi Bankasi heniiz uygulomaya gegcmemis-
tir.

iktisat Bankasinin bugiine kadar olan
uygulamasinda, ulusal finansal kiralama
yeralmayip, sadece uluslararas) leasing is-
lemlerinde ' aracihk islevi butunmaktadir.
Soyle ki; yurt ici kiraci firma (yatinmel) ta-
lep ettigi mallarla ilgili yurt digindaki satici
ile satim sozlesmesi yopmakta ve iktisat
Bankasina bagvurmaktadir. iktisat Bankasi
ise, yatirimcinin istedine uygun olarak, yurt
digindaki muhabir bir leasing (kiralayan) sir-
ketine teklifi vermektedir. Yurt disindaki le-
asing sirketi (kiralayan) kend ilkesinde ve-
ya baskaca bir yerde yurt ici kiracinin ta-
lebine uygun malian bulup, teklifi Iktisat
Bankasina vermektedir. Daha sonra lktisat
Bankasi kendi komisyon Ucretini de ilave e-
derek teklifi kiraci isletmeye iletmektedir.
Konuya dedin simdiye kadar yapilan uygula-
malarda mallarin ithalati ve teminat saglan-
masi iglemleri diger bankalarca yapimistir.
Boylece Iktisat Bankasi sadece komisyon
tcreti karsihg arac durumunda olmustur.

Aciklandi§i gibi heniiz, Ulkemizde lea-
sing uygulamasi dar ¢ercevede olup, tam is-
lerligine kavusmamstir.

Kiralamanin, - TUrkiye ekonomisi acisin-
dan onemi, kredi maliyetlerinde kendini g&s-
termektedir. Bilindigi Uzere, yatinmlarinin fi-
nansmani igin gerekli kredi maliyetlerinin ar-

tis1 ve finanse edecek fonlarin  yetersizligi
ekonomide onemli bir sorun olarak c¢rkmak-

~ tadir. Ayrica, Tarkiye gelismekte olan bir dl-
ke olmasi nedeniyle, ithal ettigi yatinm mal-
larinin teknolojisi kisa sire iginde demode
olabilmektedir. Bu ise, yatirrmcilara ayr bir
maliyet ylklemektedir.
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Bu gibi 6nemli sorunlarin bulundugu ve
yatirmm - tasarruf aciginin kapatilamadigi e-
konomilerde kiralama, yatirimlarin finansma-
ninda basvurulabilecek bir kaynak goérinia-
miindedir. Ancak, ekonominin jcinde bulun-
dugu durum, ozellikle enflasyonun ve milli
paranin deder kaybinin siratli oldugu, sabit
varhklarin degerlerinde hizli artislarin sézko-
nusu oldugu dénemlerde, kiralama yatirnm- .
cilar icin cazip olmayabilir. Béyle donemler-
de satinalma, kiralamaya karsi énemli bir a-
vantaj olusturabilir.

1980’'lerden sonra disa yonelik politika-
lar cercevesinde ihracata adirhk verilmesi,
tlkemiz acisindan yeni finansman teknikle-
rini giindeme getirmistir.  ihracata ydnelik
sektorlerin basaris), verimliligi yliksek mo-
dern techizata baghdir. Teknolojik dzellikleri
sik stk dedisime ugrayan makine ve benzeri
yvatirmilarnn finansmaninda da kiralama oOzel
bir énem tasimaktadir. Diger yondan, kira
bedellerinin ihracattan elde edilen gelirler ile
-bdenmesi ihractitcilar iginde cazip olabilir.
Bu konuda G. Kore, Filipinler gibi gelismek-
te olan Ulkeler basan kazanmig olup, ulke-
miz yoninden de olumiu yénde gelismeler
olabilir. ' o

Ulkemiz icin ilging noktalardan biri de,
kiralamanin yurt disi fonlari kanalize etme-
sinde oynacagi roldiir. Bilindigi gibi, Islam
Ulkelerinde faiz kurumunun yasak olmasi,
sdzl edilen Ulkelerdeki fonlarin, faizsiz kre-
dinin yanisira finansal kiralama benzeri bir
uygulamayla ilkemize kanalize edilmesi
saglanabilir. Bugiin, &ézellikle K.I.T.'lerin fi-
nansmani icin Onemli fon aktarimini gercek-
lestiren «slém Kalkinma Bankasi» kaynak-
larinin, gesitli tesvik tedbirleriyle 6zel sektdr
yatirimlarina yonlendirilmesi jmkdni yarati-
labilir. Ayrica, dinya ticaret hacminin digta-
gu kriz dénemlerinde gelismis ulkelerin pa-
zar tikantkliklanini finansal kiralama agirlik
vererek gidermeye calismasi, gelismekte . o-
lan llkelerin kalkinmalarina katkida buluno-



bilecek goriiniimindedir.

Gortldugi gibj elverisli  sartlar altinda
ekonomiye canlilik getirebilecek olan kirala-
ma, kiiciik endistriyel isletmelerin teminat
problemini de ¢6zmekte (kiralamaya konu
malin milkiyetinin kiralayanda olmasi, ek
teminat ihtiyacini ‘minumum seviyeye - di-
surmektedir) ve birokratik engelleri kolaylik-
la asabilmektedir. ,

“Ne var ki, sistemin bircok olumiu yan-
laninin olmasing karsin, sanayi ve tartm is-
letmeleri tarafindan geredi gibi taninmama-

si, kanunla getirilmis  bulunan sinirlamalar,
kiralama sirketi i¢cin gerekli sermayenin 6-
nemli ‘miktarlara varmasi gereg, uluslarara-
si kiralama yaptimasi halinde ortaya c¢ikabi-
lecek kur riski, kalifiye eleman sikintisi gibi
bircok faktor, finansal kiralamanin lkemiz-
de kisa siirede yayginlastiriimasini gii¢lestir-
mektedir. Ancak, uzun vadede sistemin
yerlesip yayginlagarak, - bankalarin yanisira
ciddj alternatif finans kuruluslarinin ortaya
cikmasi da muhtemel gériilmekiedir. '
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Inceleme

Diinya Enérji Teknik ve

Siyast Konjonktiri |

Faruk Aga YARMAN
Tolga YARMAN

Dr. Tolga Yarman'in daha 6nce iktisat Dergisi'nde
yayimlanmis yazilarindan sonuncusu, «Dogay!
Algilayisimizdaki Gelisme: Bilim Egditimi ve
Sarunlar» (No. 269, (Nisan 1987)) bashgnm tasiyor.
Dr. Faruk Ada Yarman atom mithendisi.

OZET

Diinya enerji talebinin karsilanmasinda,
yukiin, kabaca onda dokuzunu petrol, koémiuir
ve dogal gaz ylklenmistir. Béyle olunca; bu
kaynakiara sahip olan, onlan isleten, dagi-
tan  ve kullanan taraflar arasindaki iliskile- -

‘rin, dinya stratejik dengesinin, en agrlikh

unsurlari haline ddniismesi, dogal sayilacak-
tir. : v
Diinya enerji talebine, ylizde alti dola-
yindaki bir katkiyla nikleer santralier kar-
sihk vermektedir. 1979'dan bu yana yogun-
lasan- tartismalar cercevesinde ne var ki,
nikleer iretim konusunda, ¢ok zor bir ka-
rar asamasiyla karsi karsiya bulunulmakta-
dir. _ ‘ '

Diinya enerji talebinin, geriye kalan ka-
baca ylzde altisi; cazip, fakat potansiyeli
itibariyle sinirh hidro elektrik santrallerden
karsilanmaktadir.

Onemieri giderek artan glnes, riizgar
ve bio-kiitle gibi yenilenebilir kaynaklar,

" kayda deger olmakla beraber, global tabloya

katki jtibariyle, simdilik azimsanacak boyut-
lardadir. '
86z konusu seceneklerin kamuoyu tartis-
malarinda tasidigr agirliklarin, tiketimin kar-
stlanmasindaki  etkinlikleriyle her zaman

orantill olmamasi; meselenin, sadece bir

arz-talep dengesinden ibaret - ‘olmadiginin
en bariz goOstergelerinden biri sayilabile-
cektir. .
" Enerji deyince nitekim; cevre, mevcut
sosyal ve ekonomik yaplya uygunluk, give-
nilirlik, uiusal bagimsiziik, sireklilik glven-
cesi, bloklar arasi denge ve sair unsurlar, za-
man ve mekan icerisinde dedisen araliklar-
la, ortaya dokiiliivermektedir.

Bu yazida, seceneklerin diinya siyasi ve
ekonomik konjonktirl icerisindeki irdeleme-
sini, titketime katki payi hiyerarsisini taki-
bederek sirdirecegiz. .

Ana bir konu olarak fosil kaynaklarla -



bunlara iligkin dinya piyasasi, gilinimiizde-
ki % 43 petrol, % 28 kdmiir ve % 17 dogal
gaz katkili tablo cercevesinde irdelenip...
OPEC’in nasil kuruldugu, on yilda nasil ¢d-
kertildigi ve bir daha kurulup kurulomaya-
cadina dénik sorunlara, IStk tutulmaya ca-
hsilacaktir (2). '

Petroltin tarihsel gel|$|mt|yle ortaya cl-
karnilacak kavram ve iligkiler, daha sonra,
kOmir ve diinya komir ticaretine izdis-
rilmeye gayret edilecektir. Ornegin OPEC
yerine —biz deyimlersey— «COPEC» (Coal
Producing and Exporting Countries») kar-
telinin olasihgl, ve bunun muhtemel anato-
misi tort|$xlacckt|r

Niikleer secenegin degerlendirilmesin-
de, Harrisburg-TMI'den Cernobil’e uzanan
yclda, bugilinkii niikleer giic santralleri tek-
nolojisinin zaaflariyla, bunun meydan ver-
digi kitle reaksiyontari... Keza eski tacini
edinmesi icin, nikleer teknolojinin saglama-
si gereken kisitlarla; kiicik, dogasi itibariyle
guvenilir reaktdrier gibi, coziim secenekleri,
s0z konusu edilecektir. :

Nihayet, bugiinkii diinya enerji ticareti-
nin; glines, rizgar ve bio-kiitle acisindan
bakildi§inda, cagristirdiklarina deginilecek...
Disen petrol fiyatlannin, bu kaynaklarin ge-

lismesine vurabilecedi gem vurgulanacaktir. -

1. GIRIS

Gunlimiz diinyasinda tiiketilen enerjinin
yaklasik onda dokuzu, dogrudan  satiimak
amaciyla dretilen «ticari enerjidir». S6z
konusu enerji petrol-dogal gaz-kémiir Gc-
geni tabaninda sekillenir.

Uretim . dagitim - tiketim dizleminde,
ister dretici ister tiketici, devietlerin beka-
sinda «enerji sektorii»; dinya politika-eko-
nomi-savunma-ve-teknoloji arenasinda, en
agirhkhi sektérierden biri sayilmaktadir.
~ lcerdigi degisken ve parametrelerin cok

sesliligi, bu sektére donik yazilan denklem-
ler senfonisini ¢ok zor anlasilir bir hale sok-
maokta... Nicel gbézlemlere dayandirilsa bile,
bagil olarak yapilan yorumlar, 6znellik
(stibjektiflik) cenderesinden kolay kolay siy-
ritamamaktadir. ! ‘

Senfoninin ana temasi, birinci dinya
savasindan bu yana petrol olagelmigken...
Titketime katkisi petrotiinkiyle ayni boyutia-
ra - varmi$ kémir, kamuoyu tartigmalaninda,
ozellikle ~ kaynaklarin cografi konumundan
olsa gerek, fazla bir ilgi toplayamamstir.
Ama, petrol kriziyle glindeme gelen «sinirli
diunya» - kavramina, kémir de —adeta pet-
rolle birlikte hemen bitiverecekmis gibi—
dahil edilmis.. Nikleer ise, bosluk doldu-
rucu alternatif xaynak olarak énem kazan-
misgtir. ‘

ABD Baskani Jimmy Carter'in  1977'de
bizzat acikladigl, «gaz ve petroliin bitecegi»
temasina dayah politikast gercevesinde ulu-
sal bir «dzveri savasi» ilan etmesj sonucu
(3) ote yandan; tasarruf ve rasyonel kulla-
nim kavramlanyla, klasik olmayan enerfi
kaynakiari —ne daha evvel, ne de gimdi bu-
lamadiklar bir kayirmayla— ilgi alaning gi-
rivermiglerdir. Enerji diinyasinda tasarruf
ve rasyonel kullanim (tipki hidroelektrik gi-
bi) artik tartismasiz yer bulmusken... Ozel-
likle ABD'de federal vergi muaﬁyet déne-
minin 31 Aralik 1985’te sona ermesiyle (4);
rlizgar, glines gibi yenilenebilir enerji sis-
temleri arka plana itilmislerdir (5). Bir za- .
manin biiylk umudu flizyon ise, benzer «ta-
tihsizligi» cok daha énceden yasamistir. -

Anlasitan, dénem dénem  (mit kaynag
olan pek cok secenek, petrol fiyatlaryla be-
raber sénmis; sel gitmis, kum kalmistir.
Orta ve uzun vadede neyin «sel», neyin
«kumy» oldugunu gdrmek icinse, son yirmi
yilda diinya enerji sektoriinde dile gelen
kavram ve gelismelere, tarihsel perspektif-
te bir gbz atip, bunlari irdelemekte yarar bu-
lunacaktir.
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Yakin Tarihte 'Pefmlf ve Dinya Siyasi
Dengeleri - ‘

Orta Dogu’nun, yirminci yiizyihn ulus-
lararasi dengelerindeki kritik konumu, stra-
tefik petroliin sergiledigi
miyle «oynasagitmektedir». Diinya savaslari
oncesi Rusya ve ingiliz-Fransiz  kapismasi;
savaglar sonrasi giderek, Sovyetler Birligi-
ABD cekigmesine doniismiis... Bunun odak
noktasi da siyasi perspektifte, israil - Arap
gerginligi olmustur. ikinci Dinya Savasi'nin
ardindan ise, otonomiye yénelen yerel ida-
reler ile, petrol ticaretine ydnelen mihrakla-
rin zoraki izdivaci, siliregitmistir.

Petroliin asil misterisi sanayilesmis
dunya, Oylelikle,  «aktif» bdlgesel gerginlik
tasiyla, gercekte iki kusu birden wvuragel-
mistir. Sadlanan sonuclardan biri; Arap Diin-
yasi'nin ya da buradaki Petrol Kaynaklari’
nin, Israil'den gelen giivenlik tehdidi» altin-
da bulundurulmasidir.  Ikinci ise, petroliin
asil misterisi, sanayilesmis batinin; aleste
tutulan «giivensizlik ortaminda» silah paza-
rnnin «canhiliginiy korumasidr,

Ne var ki, gerginligin getirdigi, nerdeyse
periyodik Arap _ israil catismalarinda, «ter-

cihan» israil'e meyleden kefenin olusturdu-

gu kiskiinliik; Araplar’la petrol tiiccarlarinin
yakinlagsmasina..  Genisleyerek de, OPEC
formilii ve «petrol ambargosuna» - déniis-
miistiir. '

ABD ve Sovyetler Birligi; Dogu’daki sicak
arenada, bir yandan «Sliper Glic» kimlikle-
riyle yerlerini-alirlarken.. Diinya enerji-tica-
ret ortaminda, diger bir yandan «petrol tii-
keticisi» ve «petrol saticisi» rollerin; siirdii-
receklerdir.

Diinya Tablosu’nu gizerken, siiperler bir
yana; disa bagh sanayilesmis iilkelerden s6z
edildiginde, Bati Bloku mensuplarini  (basta
Japonya, Fransa, Ingiltere ve Federal Al-
manya), Dogu Bloku mensuplarindan (basta
Demokratik Almanya, Macaristan ve Cekos-

lavakya) ister istemez ayri ele almak geredi, -
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Ozelliklerin evri- -

(7). Bu durumda ABD ve Sovyetler

ortaya cikmaktadir. Ancak boylelikle, bloklar
ici ve bloklar arasi dengeler hep birlikte, an-
lasilabilecektir.

Diinya Tablosu nihayet; «miigktl» du-
rumdaki mensuplari, yani- sanayilesmekte
olan enerji fakiri llkelerle tamamlanmis olu-
yor. «Muskilat», sb6z konusu gruba giren
lkelerin, diinya enerji piyasasinin belirlen-
mesinde bir adirlik olusturamamalarindan
oldugu kadar; bunlarin -alici rekabetinde faz-
la bir giic gdsterememelerinden de kaynak-
lanmaktadir.

Tablomuza soyle bir bakildiginda Kuzey
Amerika, Bati Avrupa, Japonya, Avustralya
ve Yeni Zelanda, tim talebin % 57'sini olug-
tururken;. ayni «siyasi semsiye» altindaki
gelismekte olan lilkeler icin sb6z konusu de-

'ger, % 15'den ibarettir. Cin Halk Cumhuri-

yeti, Sovyetler Birligi ve muttefikleri, diinya
talebinin % 28'ini titkketmektedirler (6).

Sanayinin besigi - Avrupa, beri yandan,
enerji acisindan disa bagimiidir. Burada,
ikinci Diinya Savasi'nin ardindan ortaya ¢i-
kan iki kutuplu dengeyi, arti ve eksileriyle
yasayadursunlar; giderek artan bagmsizlik
tutkulariyla, Dogu ve Bat: Avrupalar’'in bir-
birlerine yanasmakta oldugu sdylenebilecek-
tir. Altmislardan bu yana Fransa'yl  saran
«Gaulleisme», giderek, batiyi ko‘ps}aycn «Tek
Avrupa» kavramina doniisiirken «Almaniar
icin, Brandt'in «Ostpolitik»i, Kohl ve Honek-
ker'in «Realpolitiks yaklasimina acilmistir
Birligi
acisindan iki yani keskin bir kilic glindemde-
dir: .

Kilicin bir yani; bloklar arasi gerilimde,
her bir siiperin, muttefiklerinin enerji kay-
naklarim ve dagitim yollarini askeri, siyasi
ve ekonomik glivence altina almak zorunlu-
gudur. ;

Kilicin diger yan: ‘ise; ‘her bir siiperin,
kendi mittefikleriyle arasindaki, blokici ti-
cari rekabeti engelleme ve buradaki patro-
najr zayiflatmama kisitidir.
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Cemiyetimiz, TORKIYEGe ilk defa ikfisat egitimi ve ikfisadi araghrmalaria ilgil
olarak, foplam tutan 5.000.000 TL. olan KARINCA ODULLERINi verecektir

KARINCA ODULLERI:
A) 1U. Iktisat Fakiltesine dénik olarak:
aa) O yil yapilan en iyi doktora tezine 1.000.000 TL
abj O yil yapilan en iyi Ug master tezine toplam 4.500.000 TL
ac) 1. Iktisat Fakiltesi mezunu yilin en bagaril iktisatisina Aftin Karinca,
ad) O yil iktisat Fakultesini normal siresinde (8 sémestr) bitirenlere fop
lam 750.000 L. veriiir. -
B) iktisat bilimine dénik olarak o yil,
ba) Turkiye ¢capinda yapilan en iyi araghrmaya, 4.000.000 TL.
bb) Ekonomi basinindaki en basani yazara 750.000 TL. verilir

AMAG: iktisat Fakalfesinin egifimi gercevesinde, iktisadi soruniar konusunda
toplumun bilincini artirmak, ¢dzimler Ureten ve ézgun ¢alismalan tegvik etme-
ge yonelik, iktisadi duginceye katkida bulunacak bagani galsmalan éddillen-
dirmektir. .

Turkiye ¢apinda yapllacak olan arastirmanin bu yilki konusu:
‘4980 SONRASI KAMU iG BORGLANMA POLITIKALARI"
* [c borglarn nedenleri
* Boyutiar (konsolide biige ve KiTler)
* Ekonomiye etkileri (Kaynak dagilimi, gelir dagiimi, enflasyona etkileri...)
tesbit edilmistir ~

NOT: Detayh bilgi almak isteyenler
1505034 - 150 16 42 Nolu
telefonlara bagvurabilirler.




Ilk bakista, Bati ve Dogu Bloklar ara-
sinda- bazi temel farklar yok degildir. Bir
kez, Bati'da, ticari rekabet daha cok kizig-
- mig goriinmektedir; enerji alimi da, ileri tek-
nolofi driinleri satimi da, liberal yaklagsimin
getirdigi ticaret ortaminda siiregitmektedir.

Buna karsilik Dogu’da, enerji ve diger uriin-

ler ticaretinin kuraltar Comecon cercevesin-
de, esneklige yer kalmayacak sekilde belir-
lenmis durumdadir.

Nihayet, bir de bloklar arasi ticaret sz
konusudur. Elbette 6rnedin ABD; Avrupah
miittefiklerinin Sovyetler'ie enerji alig-verisi-
ni, ekonomik bagmiihgin arttig ve ileride
siyasi bagmhlhda déniisebilecegdi dl‘j$i'mce-
siyle, hos kargilamiyor goriinmektedir,

Farkhiagan siyasi bir ortam, sebep-so-
nug analizinde ¢ok aldatici  olabilmektedir.
- Ornegin, yetmisli yillarin basinda batili is-
tihbarat orgitlerinin, «enet|i fakiri olmasi

nedeniyle Sovyetler Birligi'nin Orta Dogu'ya -

yoneldigi yolundaki» raporlar; seksenli yil-
- larin baginda bu itkenin «zengin enerji kay-
nakliarinin satisiyla hem déviz temin ettigi,
hem de Bati Avrupa ekonomisinin 6nemli ol-
clde kendine badimli kildidi» temali rapor-
larma déntsmistir (8,9).

Gegen yiar, bu son yorumu simdilik
destekler goriinmektedir. Nitekim Sovyetler
Birligi Bati Avrupa’nin petrol
1973’'de sadece % 5'ini sadlarken, 1984'de
. —bunu iice katlayarak— % 15'ini saglar
duruma gelmistir. .

Enerji tablosunda, giderek agirhk kaza-
nan dogal gaz igin hamle daha da carpici-
~ dir; 86z konusu katki pay! bu sektérde 1973

de % 0.9 iken, 1984'de % 15'¢ firlamistir
(10). - :
Gerci diigen petrol fiyatlar, genisleyen
Sovyet-Batl ticaretini son iki yilda bir mik-
tar baltalamistir.. Ama bu, biraz da Come-
con’un blyime hizindaki yavaslamadan ile-
ri geliyor olabilecektir (11).
Carpici olan; kendi muttefiklerinin top-

tiiketiminin

iam enerjl (komur, petrol, dogal gaz, niikle-
er enerji, keza elektrik) ihtiyacimin 1983’de
tic ceyregini saglamakta olan  Sovyetler
Birligi'nin; 1982'de yaptiklan deklarasyonla,
miiteakip yillarda i¢ yillik planlanmig seviye-
nin % 10’unu kirpacagdii jlan etmis olmasi-
dir (11). Ayni paralelde, kendi elektrik tale-
bini gidermede artar goériinen risklere rag-
men, (2000'li yilarda elektrik iretiminin ka-
baca U¢ ceyredini saglamayl hedefleyerek)
niikleer enerjiye abanan Sovyetler Birligi
nin, fosil kaynaklarindan iktisat ettigini,
blok disina satmayi tasarliyor olmasi, kay-
da ¢ok deder bulunacaktir.

Dogu Broku’nda enerji - fiyatlandirmasi,
diger taraftan Batr'da oldudundan farkli ya-
piimaktadir. Comecon cergevesinde belirle-
nen talep, diinya bes yillik «ortalamalarina»
gore fiyatlandinlir, Bu kanalla, dis diinya-
daki dalgalanmalar Comecon’q, bir bicimde
hafifletilerek yansimis olmaktadir (12). Orne-
gin Sovyetler'in, Comecon llkelerine satti-
g1 petrol, {gercek dolar .olarak) 1978'de diin-
ya fiyatlarinin % 53'Unden, 1981'de en di-
siik seviyesi- % 26'sina dirsmiis.. Oradan da,
1984'de % 46°sina erismistir (13). Simdiler-
de ise, dinya fiyatlannin (stiinde kalan

degderlerden satis yaplimaktadir!

Petrol pahaliyken, adeta, tim Dogu Blo-
ku 6demeler dengesi gozetilmis.. Petroliin
kritik giinleri atlatiinca, sinirh kaynak bi-
linciyle Sovyet kaynaklarinin nadasa alin-
masi edilimi ortaya cikmistir. Dolayli  bir
bagka sonuc da, bozulan Sovyet ekonomisi-
nin, bir élciide Blok llkelerine fatura edil-
mis oldugunu cagristirmaktadir (14).

Ote yandan, bozulan déviz dengesini
diizeltmek Uzere, Sovyetler Birligi'nin Come-
con i¢c pazarindan, Bati Avrupa satiglarina
yonelmesi sasirtici olmasa gerekir; hem de
ucuzlayan petrole ragmen...

- Tabii, enerji ticaret tablolarinda dogal
gazin artan énemi ve Sovyetler Birligi'nin
bu alanda zenginlidi ¢ercevesinde, dogal
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gaz, kendine petrolin yaninda kolayca bir
yer bulabilmektedir.

Konuya solt ticaret prespektifinden
bakildiginda, Dogu Bloku'nun artik «sudan
ucuz» Orta Dodu petroliine yénelmesine sa-
silmayacaktir. Avrupa ise (asagida degine-
cedimiz petrol ambargosundan) dersini al-
mis goriinmekiedir. Dogu Avrupa Sovyetler
Birligi'nden, Bati Avrupa ve Japonya ABD’
den tam siyrilmaksizin, siiperlere bagimhlik-
larini —denge politikalan ve olagan flortler-
le— azaltagitmektedirler.

Uzun vadede basta Fransa olmak Uzere,
Avrupa da, superlesme iddia ve istidadinda-
dir.. Enerjiden vyana otonomiyi garantile-
meksizin siperlesme disinillemeyecedine
gore, 6érnegin Fransa’'nin nilkleer maceraya
katlanmasi, bu kapsamda bir anlam ifade
etmektedir. '

Petrol Soku ve Uluslararasi Baglantikar

Siperler dengesinde, sanayilesmis libe-
ral Ulkelere kalan «hem aglarim, hem gide-
rim» tercihindeki rasyonel; Avrupa ile Ja-
ponya‘nin, israil’e adeta feda edildikleri 1973
Krizi'yle, tescil edilmis goriinmektedir.

Bati agisindan petrol ambargosu, Henry
Kissinger’in tabiri ile «beklenenden daha ha-
fif» atlatilmistir  (15). Eger ABD Hariciye
elitininin goérisi gercekten buysa, Bati'da
yetmisli yillarda yasanan ekonomik kriz,
1973 Savasi'nda israil'i kurtarma hareketi-
nin bir yan etkisi olmaktan ©Ote, ABD'den
yana, Avrupa ve Japon ekonomilerinin hafif-
ten frenlenmesi anlamina da ¢ekilebilecektir.
{Aslinda, Nixon ddéneminde muhtemel bir
ambargonun makroekonomik etkilerini irde-
lemek iizere matematikse! bir model, gelis-
tirilmis ve uzun yillar revacta kalmistir. (16,
17). :
Ote yandan Dogu Cephesi’nde Sovyet-
ler Birligi'nin, muttefiklerine yaptgt satig-
lari kisarak, ucuzlayan diinya petrolit uzan-
tisisnda —blok i¢i doviz dengesini simdi bir
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yana itip— kendi ihtyacimi karsilamak Gze-
re Batr'ya satis cabasina grmesi, yine diinya
krizlerinde «gemisinj ilk kurtaran kaptanin,
bir stiper olacagi fikrini cagristirmaktadir.

Bu eklemde, batinin glivenilir enerii
icin, kaynak cesitlendirmeye ydnelmesi hu-
susu, éne ¢cikmaktadir.

Ancak enerji konusunun dis iligkiler ve
glvenlik boyutu da yadsinamaz. Ger¢i ABD’
nin, Avrupa ile Sovyetler arasindaki boru
hattr krizinde dile gelen feveranina karsi, se-
rinkanhi Avrupali ¢cevreler, artan bagimliigin
Avrupa kadar Sovyetler Birliji'ni de tedirgin
edebilecegini; zira, kullanicinin ihtiyacina -
karsi saticinin da mukabil ve dnemli bir do-
viz girdisine ihtiyaci oldugunu igaret etmek-
teydiler (18).

, Yine de, iki yonli artan bagimhilik, elbet-
te Bati Siperi'nin isine gelmiyor olacak..
Eger dyleyse, onun feverani da anlasilabi-

‘lecektir.

- iste bu baglamda, Norve¢ dogal gazi,
artan stratejik énemiyle devreye girebilmis,
1986 itibariyle toplam i¢ Gretimin beste biri-
ni saglayarak biylk ferahlik = getirebilmis
bulunmaktadir. Bugiinki disik. petrol fiyat-
larinin yUki  bir yana, tabii bu potansiyel
abartimamali; Norveg'i  Avrupa’nin Suudi
Arabistan’i olarak gérmekten kaginilmahdir
(19). o
~ Sonugcta, bugiin artik ABD'nin  kaygisi-
nin salt Avrupali ve Japon muttefiklerinin
guvenliginin saglanmasi meselesini astigt;
bunlann kendisine olan bagimlilklarinin tav-
samamast kaygisina kadar uzandidi, - hic
de yadirganmayacaktir,

1973 Savasi'nda Israil, ABD yardimin-
dan mahrum kalp tékezlese.. Orta Dogu
petroliniin orta ve uzun vadede Bati'ya aki-
si belki bir olclide sekteye ugrardi. Bununla
beraber, yasanan krizin bliyukligld; bagka
cHziimlerin neden giindeme getirilmedigi yo-
lunda gizemili istihfamlara, yo! acmaktadir.

ister dyle ister bdyle, petrol ambargosu



ve devamindaki olaylar; daha 6nce akillara
“gelmeyen, gelse durmayan, pek ¢ok yeni si-
yasi secenek boyutuyla, dinya enerji are-
nasini, yirmibirinci yuzyilla girerken yonlen-
dirmistir. Bu vesileyle zaten bilinen (diinya
siyasi, askeri ve ekonomik manevralarryla,
kendi sinirlarinda olmayan kaynaklara eris-
meyi garantilemeye cabalayan (lkelerin e-
ninde sonunda maruz kalacaklar) risk, ¢cok
yonll olarak yasanmis.. Siiperler, siiperles-
me yolundakiler ve arada sikisan, sanayiles-
mekte olan tUm llkeleriyle diinyamizin geci-
recegdi en blylk tehlikenin bile, uzak ihtimal
olmadid1 anlagiimistir. ‘Bu arada, enerji igin
salt, blok ici glivence arayan siiper yamacn-
daki tlkelerin, meger, varsaydikiari riskin
blyakligiu hakkinda da bir fikir edinilmigtir.

OPEC, Petrol Soklart ve Arz-Talep
Dalgalanmalan

Petrol soku denince, itk akla 1973 Kri-
zi gelir. Mlteakip olarak fiyat patlamasit di-
stinalar. Ne var ki, OPEC’in uzun slren can

cekismesi sonunda, Suudi Arabistan’in ham-

lesiyle petroliin, bugiinkii dustik fiyats, ikin-
ci bir sok olmustur (20). Bu sokun nakisala-
rint herhalde Dogu, Bati’'dan daha yodun ya-
samaktadir. Uciincii bir muhtemel sok da,
bugin «bu petrol bitmez» rehavetiyle yon-
lenenlerin, yarin, yagayacaklart son petrol
fiyat patlamas: olabilecektir. - }
Altmigh yiliarda Bati'da enerji sektori-
niin; en ¢ok ABD’nin iltifat ettigi. «alabiidi-
gine Uret, alabildigine tuket» yaklagimi, id-
diali ekonomik bliylime planlarina aciliyor ol-
maliydr. Dinyanin sinirh oldugunu disinen-
ler herhaide yok degildi; ama bunlar, kaynak
savurganhg! slrerken kamuoyunda pek du-
yulamiyor olmaliydilar... Talep ©ongorileri,
hirsli ekonomik-biiyiime-hedefleriyle tirman-
dikca; bu ongoriiler kaynak degeriendirme-
leriyle kesistirildiginde, tehlike ¢canlarn ancak
ikibinli yiiarin o6tesinden duyuluyor... Ama

ikibinli yillar da o zamanlar, hayli uzakta kd-
liyordu (21, 22).

Yetmiglj yillarla beraber s6z konusu
trend, hizini ‘yitirmeye baglamig; sesini du-
yurabilmis kaynak degeriendirmeleri, gide-
rek karamsarlasan bir tabloyu irdeiemeye
cekmistir. Nihayet, ambargo ve sonrasi, iki-
binli yillarin  dénemecinde petrole, zinhar
gliveniimemesj gerektigini vurgulamigtir (Se-
kil 1, 2). (6) :
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‘ Goriilen Gelismeler (6).
Seksenti yillarin ortalarinda, yani bugin-

lerde ise pek ¢ok rezerv aramasini, mali aci-

dan zararh kilacak kadar ucuz petrol ile,

karsi karsiya gelinmistir. ,

O haide buglinden geriye “bakildiginda
son yirmi yilda enerji talebi dnce abartilirken
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sonra azimsanmig, arz potansiyeli ise énce
abartilmisken sonra azimsanmig ve simdi
adeta abartilirmigcasina, petrol fiyatlar di-
surdlmastdr.

Petrol fiyat dalgclanmasma uzaktan ba-
kilinca; altmish yillara kadar, siyasi ve as-
keri ‘manevralar sonucu, satis fiyatlarinmn,
petroliin sanayilesmis Ulkelerdeki ©Gneminin
hayli altini isaret ettigi gorilecektir. Giniin
ekonomi ve siyaset atmosferinde, diinya pet-
rol lobisinin de agirligiyla, OPEC, arz sekto-
ri acisindan akilcl bir can simidi olmustur.
Aslinda ambargo geldiginde, bir Gretim sI-
kintisi yoktur. Ancak ambargo éncesj do-
nemde petrol pazarin kaldirabileceginin ¢ok
altindaki fiyatlara satilmaktadir (22). Zaten,
krizden Uretici ulkeler kadar petrol sirket-
leri de yararlanarak, 1963-1972 arasi yitlar
% 11 olan kar oranlarii, 1974'de % 19'a ¢i-
karmayi hedeflemislerdir (24).

Firlayan petrol fiyatlarina enerji sekt6-
rinde ilk reaksiyon; kaynak ile alternatif a-
rayislaring, keza tasarruf ile rasyonel kulla-
mm alanlarina yapitan yatinmlar olmustur.
Ormegin ABD'de 1972-1974 arasi tim ticari
yatinmlarin % 15°ini tutan enerji yatirimlar,
1975-1982 arasi, ortalama % 25'e yiikseli-
vermistir (25).

Yogunlasan yatinmiarla, bunun uzanti-
sindaki calismalar bir yandan talebi kisar-
ken; 6te yandan, yeni kaynaklarin bulunma
hizini arttirmis ve arz odaklarin ¢esitlendir-
mistir. Bir zamanlarin gercekgilik &tesindeki
dusuk petrol fiyatlar, gercekeilik Otesinde
yiikselince, erigilmesi zor kaynaklar giindeme
gelerek Meksika ve Kuzey Denizi kaynaklan
devreye girmistir. Boylece, kisa vadede kar-
I ctkan OPEC, orta vadede de kendine alter-

natif yaratma durumuna diismustir.
‘ Ote yandan, ani firlayan flyatiar; hem
diinya ekonomik krizini yaratmis, hem pet-
ro-dolar fazlasiyla dinya finans kurulu$lan-
ni sigirmistir.

isin ilginci, petrol iretme kabliyetlerini
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kredi varsayip, basta Meksika, Nijerya ve
Cezair, asin bor¢lanmislar; borg¢larin 6demek
Uzere de, Uretimi arttirmak durumunda kal-
miglardir.

Uriin arttirmak durumundaki diger iki al-
ke, savasan iran ve Irak, silah giderlerini an-
cak boylece karsilayabilme durumuno dis-
muslerdir, .

Sonucta; digen talep, artan arz ve kay-
nak sahiplerinin dolar ihtiyaci, satici tekelini
«catir catirs kirmistir. OPEC toplantilari, éy-
lece sonugsuz donemine girmis... Nihayet,
Suudi Arabistan’in fiyat savasiyla bugiinlere
erigilmistir. Orta vadede OPEC'in toparlan-
ma olanag: da herhalde yokolmustur...

Dize gelen petrol fiyatlan OPEC’i dize
getirmekle kalmamus; bir yandan bor¢lu pet-
rol Greticilerini iflasa siriklemis, 6te yan-
dan Sovyetler Birligi (ve dolayisiyla Dogu
Bloku’'nun) &nemli bir doviz kaynagini da
kurutuvermistir. '

Herhalde dinya bankalarmi, alacakla-
rini toplayamama tehlikeslyle tehdit eden bu
ikinci petrol soku, pek ¢ok petrol arama sit-
ketini de iflasa siirtikleyecektir. Dusilik pet-
rol fiyatlarinin cezbedecegdi tiketim diger
yandan, alternatif kaynaklarin.  piyasadaki
paymn diusiirecek... Tasarruf ve rasyonel kul-
lanimi gemleyecek... Sonunda da petrol fi-
yatlarini arttirma yoluna girecektir. Bunun-
la birlikte, Bati’'nin bir Gglinch petrol $oku
yasayabilecek kadar pazar kontrolini el-
den kaybetmesi, olsa olsa, ancak genis caplt
savaslar gibi diinyasal felaketler sonucu
mimkiin gibi gérinmektedir. Bu varsayimia,
OPEC karteli icin gelecegin tablosunun pek
iyimser olmadigi soylenebilecektir.

Denilebilir ki, tarihi boyunca petrol hic
bir zaman, yaptigi ise nisbetle fiyatlanma-
digindan, satis fiyatlar, rezervierinin  sevi-
yesiyle pek orantili olmamistir. Bu nedenle
fiyatlora bakip rezerv gidisatini belirlemek,
makro seviyede pek rasyonel olmayacaktyr.



Yine de, petroliin eninde sonunda bitecegi
- gercedinin akillarda. tutulmasi gerekecektir.

Niikleer Arena ve ,
Yenilenebilir Kaynakiar

Onuncu Diinya - Enerji Konferansi'nda
(1977) cizilen tabloda, petroliin sonuna isa-
ret ediliyor; kdmirin muhtemel katkilar
kaydedilip tasarruf ve rasyonel kullanim rofii
éne cekiliyor; ama dnemlisi, yirmibirinci yiiz-
yila geciste, yenilenebilir enerji kaynaklarinin
destegiyle, 'nu'kleer enerjiye ¢ok guvenlllyor-
du,

ABD’ de Three Miles Island kazasi ve
pesinden gelen kiiciik aksiliklerin  buyiik
yankilari, 6zellikle de Sovyetler Birligi'ndeki
Cernobil kazasi, niikleeri —bir siire bile ol-
sa— tahtindan indirmis goérinmektedir.

Atom Bombasi’'ndan sonra, niikleer e-
nerfinin kontrollli bir enerjii kayna§ olarak
kullaniimas: da, askeri amach olmustur. Bir

nikleer denizaltinin ana glic kaynag: olarak

_geligtirilen ilk reaktér, daha sonralarn, tasa-
rimda temel degisiklikiere gidilmeksizin ti-
carilestirilmis.. ~ Altmigh yillarda serpilen
niikleer reaktorler yetmish yillarda iyice be-
nimsenmis.. . Belki de «prematiir» bir dogum-
la pIyGSGVI tutmustur.

Ne var ki, denizalti cergevesinde gelis-
tirilen bu teknolojinin, maalesef diinya plat-
formunda bir enerji Uretim secenedi olarak
kullaniimasi, secilen teknolojinin zaaflanyla,
simdi ciddi tehlikelere meydan vermektedir...

Petrol soku sonrasi, devasa yapilarina
karsin ekonomiklik marjina haydi haydi gir-
mis olmakla birlikte, nikleer yatinimlar; ézel-
likle- uzun siiren insaatiar nedeniyle, elek-
trik talep ©6ngoriilerinin oynak oldugu doé-
nemlerde, dev sirketleri bile iflasa siriikle-
yebilecek kadar riskli olabilmiglerdir.

Fazla olarak, nikleer santral yatirimia-
rinin sermaye yogun olmasi, insaat asama-
sindaki gecikmeler karsisinda, ciddi finans
sorunlari yaratmaktadir..

Kuzey Amerika ve

Bati Avrupa’da giderek zorlastiriian givenlik

~standartlan; keza santral ingaat bdlgesi sa-

kinlerinin direnisleri, séz konusu gecikmele-
ri kacinilmaziagtirmaktadir (26).

- Kamuoyunun tepkisi ve ener|| Uretim
diizeyinin ongoriilen talep dizeylerinin ¢ok
altinda kalmasiyla, 1979°'dan bu yana, ni-
tekim, érnegin ABD'de yeni reaktor siparisleri
verilmedigi gibi, mevcut siparislerin lcte iki- -
si iptal edilmis.. Bu uzantida da Wall Stre-
et'de nikleer reaktdér yatirmiarinin  finans
acisindan artik gavenilir olmadidt ilan edil-
migtir (26). Benzeri durumiar, diger sanayi-

lesmis llkeler-icin de s6z konusudur.

Ongoriilen ileri reaktdr teknolojisinde
dénik ugraslar Fransa'da harig, genel olarak
tavsamistir.

Nikleer teknoloji hiz kaybetmistir. Mev-
cut teknoloji, (hikleer artik sorunu dahil)
bircok zaafini asarak, ancak, toparianabile-
cektir. Bu baglamda, niikleer teknolojide
eksperlesmis kuruluslarin, dogasi itibariyle

- glvenilir («inherently safe») ve kiiglik reak-

tor tasarimlari
tir (26).

Ote yandan, alisitmamis enerji kaynak-
lar, basta giines ve ruzgar, enerji krizi do6-
nemlerinde biylk tesvik gbrmuisler, cevre
saghg! nedeniyle kitlelerin sempatisini topla- -
miuslar, ve tabir caiz ise «bir yerlere» gelmis-
lerdir. Bununia beraber, diigen petrol fiyat-
lari, bu seceneklere atfedilen tegvik ve des-
tegi de genelde dislirmis olacaktir.

Zaten, diinya enerji tablosuna bunlarin
katkilariun ylhzde birkaclar mertebesinde art-
mas| bile, orta vadeli hedeflerden sayilabile-
ceginden, kisa vadedeki sinirl uygulamalar,
simdi daha da sinirh kalacak, orta vadeli he-
defler ise, global olarak ileriye &telenmis ola-

kayda deger bulunacak-

‘caktir.

Komiir Cagina Geri Doniis

Di]nydyl endistri cagina sokan kémdr, za-
zaman icinde tahtini petrole kaptirmis; ama,
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hizli kogsan petrol de galiba, tez yorulmustur.
Petroliin kémire erigmesi, ellili yillarin basi-
na dogrudur. Yetmigli yillardan itibaren, pet-
roliin 6énde gétlrdiglu bu yarisin gegmis ve
gelecekteki (muhtemel) bir seyri Sekil 2'de
izlenebilir. ’
Ekstrapolasyonlarin 1978'deki tahminler
Uzerine yapildigi Sekil 2'de; yasamakta ol-
dugumuz yillarda OPEC'in ¢bziilebilecegi 6n-
. gOrilmemis olmall. Yine de, komiiriin istik-
rarli tirmanigi siiregiderken, petrolin énce
duraksayip, sonra inige 'gegisi, beklenmelidir.
O halde, yirmibirinci ylizyila dogru, diin-
ya enerji analistlerinin dnemli bir islevi, pet-
rol ile yasanmis ve yasanmakta olan tab-
yalar, k&mirin dinyasina izdiisiirmek ola-
caktir.
Dinya komiir piyasalarinda, enerji ire-
tim sektdriinde asil kullanilacak istim k&mi-
rinin lretimi giderek arttirilarak, 1978'deki
toplam komlirin bir ceyredi olan payinin,
2000 yilina dogru % 70'i asacagl beklenmek-
tedir (27). Bu gecis, zaten zengin rezervieri
bulunan ABD'yi; «Petroliin-Suudi-Arabistani»
durumuna getirebilecektir... Yalniz tabii,
«aslan ile farenin» farki, akillarda olarak...
Bilinen diinya k6miir rezervlerinin ner-
deyse % 28'i ABD; % 17'si Sovyetler Birli-
gi; % 15'i Cin Halk Cumhuriyeti; % 7'si in-
giltere; % 30'u (kabaca ayni diizeydeki kat-
kilaryla) Federal Almanya, Hindistan, Avus-
tralya, Giliney Afrika, Polonya ve Kanada'da
yatmaktadir (27).

Bugiin basi ceken Polonya ve Avustural-
ya komiri, artan diinya talebi karsisinda,
liderligi ABD’ye kaptirabilecektir.

OPEC’in yerine muhtemel bir aday
«COPEC» olabilecekse, dinya rezervierinin,
nerdeyse yansini barindiran Siper Giicler,
bu alanda basi cekeceklerdir. O halde,
enerji fakiri Ulkelerin elinde siiperler arasi
denge politikalarindan baska, «siyasi 16vye»
- kalmiyor olacaktir. Ote yandan, petroliin ak-
sine, diinyanin baslica kémiir lreticileri ayni
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zamanda, baslica tiketicileri olmaktadir.

Dikkate deger dnemli bir husus da; pet-
rol krizinin akabinde kurulan, OECD’nin yan
kurulusu Uluslararasi Enerji Ajansi'nin, 1979
ortalarinda kdémiir konusunda «Hareket Pren-
siplerisni (Principles) for IEA Action on
Coal») benimsemis olmasidir. Bu ¢ercevede,
artan kémiir kullanim ve madenciligini sta-
bilize etme yoniindekij adimlar, aldatici ola-
bilecektir... Petroldeki benzer calkalanma-
dan sonra, tekel kabiliyeti olanlarin (ister
alici, .ister saticl) tekel kurmayabileceklenini
disiinmek —hele hele, askeri ve siyasi gic-
leri varsa— saflik olacaktir.

Gergi kdmiriin  «hamlesi»; madencilik,
hazirlama, tasmmacilik, igsleme ve kullanma
sahalarinda, ciddi bir iyilesmeye bagh gériin-
mektedir. Ama, bugiin fivat yarisinda edin-
digi avantajlarla, kémir giderek, sdz konu-
su iyilesmeyi saglayabilecek cizgiye gelmis
sayillacaktir.

SONUC

Yirminci ylzyilda dinya enerji sektord;
kémiiriin 6nde basladigi bir yanista, petroliin
bir ara &ne gecip, sonra da gerilemeye bas-
lamasina sahne olmustur. Fiyat ¢alkalanma-
lar1 hangi ydnde olursa olsun, yirmibirinci
ylzyilda komirin tekrar basa gegmesi, kuv-
vetle muhtemeldir. ‘

Enerji Ureten jle tiiketenler arasindaki
ticari savas, Ozellikle yiizylimizda daima si-
yasi, sik stk da askeri savaglarla beslenmig
tir.

Arz-talep calkalanmalanyla ileri cikan
alternatif kaynaklardan nikleer, muzaffer
giinlerinden, bozguna hizlica gecmigtir. Cok
daha farkll bir karakterde olmakia birlikte
benzer akibet genelde bir siire, yenilenebil_ir
enerji kaynaklari igcin de cagrigmaktadir. o}

zellikle, yeni teknolojiler tabaninda, bu ka/-

naklarin orta vadede ¢ikig yapmasi olasilig:
nedir ki, g6z ardi edilemeyecektir.
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lik petrol soku sonrasi kurulan OPEC'in,
ytikselis ve ¢cokis Gykistinden alinacak ders-
ler, Ozellikle eneriji fakiri Glkelerde muhtemel
bir «COPEC» girisimine izdustrlise, uygun
olacaktir. OPEC ve «COPEC» arasindaki en
temel fark ise, ilkinde Ureticilerin tliketiciler
kargisinda askeri, siyasi ve endistriyel aci-
dan, ¢cok zayif olmalaridir. Diinya kdmur re-
zervlerinin blylk bir kismini lkelerinde tu-
tan ABD, Sovyetler Birligi ve Cin Halk Cum-

“huriyeti icinse, dyle bir duruma sikismak, en

azindan bugiinden bakildiginda, mimkiin go-
rinmemektedir.

Kémirin hakim oldugu bir dinyada 6y-
leyse, uluslararasi denge, genelde sliperlere
meyleden iki kutuplu bir denge olacaktir.

a O

Okuyageldiginiz yazi, esas itibariyle,
17-21 Kasim 1986 izmir de toplanan Tirkiye
4. Eneriji Kongresi’ne sundugumuz bildiri met-
nidir.

Ozeliikle bu kongre sonrasi; acikiadigi-

miz disincelerin lkemize yansitiimasiyla

bir tartisma acmamiz, mutiaka ¢ok ilging o-

- lurdu. Ne var ki, bdyle bir ugrasin bildiri met-
calismayn

nimizden c¢ok daha hacimlii bir
igaret ettigi.. Buradaki sunusumuza cizdi-
gimiz gercevenin de, o nedenle, hayli disina
tasacagi, herhalde teslim buyrulacaktir.

Surasini belirtmek, yine de kaciniimaz
olmaktadir ki... Enerji diinyamizda, tim iyi
niyetli ve olumlu katkilara karsin... Dislince
ve yargilar, cok kez hala daha, hayli sinirh
sayidaki «kliseler» cinsinden Uretilmekte...
Bunlaria ise, ne kadar «permitasyon» yapi-
lirsa yapilsin; piriltih, ulusal sentezlere, gah-
ba bir tarit ¢ciklamamaktadir.

Duslnce «yapi elemanlarininy gesit ve
sayisini, gerceksi bir yelpaze icinde c¢odgait-
mak...
lojik, ekonomik, askeri ve siyasi tim giderle-
riyle, stirekii takip edip incelemek.. Sonuc-
ta, 6zglin segenekleri calismak.. Bu arada,

"(9) CIA, Handbook of Economic Statistics

Dinya Kkonjonktlrin( teknik, tekno-.

Ozellikle, yerli-yabanci herhangi bir «hipno-
za» kapilmamak; 6yle bir sentezin, temel ge-
rekleridir. ‘

Anilan toplantinin da 6ézde ortaya koy-
dugu, iste zaten, bu nokta olmaktadir.
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Geleneksel Iktisat
Elestirileri (VII): Kar
| Kavrami ve Kskeni

| Ben FINE

«Keynescilik: Bir Elestiri» basltkhi kotkisina
_dergimizin 268. (Mart 1987) sayisinda yer verdigimiz
Dr. Fine, Londra’daki Birkbeck College'da iktisat
dersi veriyor. Yazarin son yayinlari arasinda
Peculiarities of the British Economy var «The
Concept. and Origin of Profity 6zgin adli yaziy:
Francis Green ile Petter Nore'un derledikieri

Economics: ‘An Anti-Text'ten (1977) Nail Satigan

cevirdi,

Kdrlar ile Ucretler, kapitalist toplumda-

ki belli bagh iki gelir kaynagidir; bu nedenle

de iktisadi tahlilin 6zsel kategorileri olduk-
lan genellikle kabul edilir. Ne var ki Orto-
doks iktisadin {cretleri emegin fiyati olarak

ele almakta oy birligine ulasmasina kar-
silik (1) kérlarin dogasi ve kaynagimin tutarh
bir bigcimde ele alinmayisi dikkati ceker. Bu
denemenin 1. bodliimiinde, genel denge teo-
risinin -geligimini mikro-iktisadi firma teori-
sindeki temellerinden baslayip izleyerek Or-

.todoks bir kdr teorisi insa ediyoruz. Bu pa-

radoksal bir .iglemdir. Clnki «kdr» kavra-
minin birden ¢cok hayah oldugunu gérece-
giz. 1(a)'da kér, firma acisindan hdasilat - ile
maliyetler arasindaki fark olarak tanimlana-
cak, ancak bunun rekabetci sanayiin bir so-
nucu olarak- ortadan kalktigi goriilecek.
1(b)’de kdr, sermayenin fiyati olarak yeniden
tanimlanacak. Ancak bunun, kéri statik eko-
nomideki rantla o6zdesledigi -gorilecek. Ni-
hayet. 1(c)’de kdr, dinamik ekonomide tiike-
timden vazgecmenin wve sermayenin zaman
icindeki Gretkenliginin 6diilii olarak yeniden
ortaya cikacak. Bu yaklasim 2. bdliimde
koklu bir elestiriye . tbi tutulacak. Elestiri,
kapitalist toplumun simf dogasi acisindan
kanin alternatif bir aciklamasinin ortaya kon-
masiyla baslayacak. Daha sonra, kar diize-
yinin belirlenmesinin tahlili acisindan bu
aciklamanin alternatif . icermesi * {izerinde
durulacak. Son olarak Ortodoks teorinin ka-
pitalizmi ideolojik olarak hakli clkarmada

' oyncdlgl rol aciga cikarilacak.

(1) ORTODOKS KAR KAVRAMLARI
(@) Hasilat Eksi Maliyet Olarak Ker

- -Ortodoks derslerde kdr kavramiyla ilk
kez baslangic diizeyindeki mikro-iktisatta -
kargilasilir cogunlukla. Firma teorisi, karin
girisimci (Ortodokslugun sermayeci icin kul-
landig1 értmece) eliyle azamilestirilmesine
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dayanir.. llk kertede kar, hasilat ile maliyet-
ler arasindaki fark . olarak gérilir. Serma-
yeci, girdi talep edip cikti arz ettikce mali-
yetlere katlamp hdsilat elde etmektedir. .

Tipik olarak yapilan var sayim, serma-
ye ve emek olmak lizere iki tane girdj bu-
lundu@u, bunlar birlestirilerek tek bir cikti
uretildigi yolundadir. Tecriibelerin bize gds-
terdigi, belli bir ciktiyr Gretmek icin bu gir-
~ dilerden ihtiyac duyulacak miktarin serma-

- Yecilerin yogun bir is hizini emege dayatma

yeteneklerine bagh oldugudur. Ama iktisat
yici etken teknolojinin durumudur. Bu du-
rumda sermayeciye kalan, yalnizca her bir
girdiden ne kadar kulanilacagina ya da,
ayni sey demek olan, ne kadar cikti Greti-
lecegine ve bunun en ucuz yolunun hangisi
olduguna karar vermektir, Sermayeci, bu-
nu, kdrin azamilestirilmesi ilkesi uyarinca,
bir girdideki marjinal bir artisin doguracag
marjinal GrinG ¢kt fiyatina gére girdinin
fiyatina esitleyerek yapar. Okur, bu tiir pro-
sedirle gsimdiden icli digli degilse yakinda
kendisini usandiracak derecede olacaktir.
Bu hesaplamalan yapan sermayeci, iki
olanakla karsi karsiya kalun. va azami po-
tansiyel karinin eksi olugunu gériip Uretim

planlarindan vazgececek, ya da eksi olma-

digini goriip  yoluna devam  edecektir. Ne
var ki sermayecinin karlarinin sifir degil de

arti oldugu ortaya cikarsa rekabetin bagka

bireyleri aym is alaninda birer sermayeci
olmaya Ozendirecedi 6ne siiriilir. Gercek-
ten, o sanayideki karlar sifira ininceye dek,
yeni firmalar sanayie girecek, arzi artirip
ciktinin fiyatini  disirecek, girdilere olan
talebi ve bunlarin fiyatlarini yikseltecekler-
dir. Ancak simdi, ne yazik ki, karlan tamm-
lamamiz ve hdasilat ile maliyetler arasindaki
farkin azamilestirilmesi yoluyla belirlenme-
‘lerini kesfetmemiz ile bunlarin rekabet me-
kanizmasi sonunda azar azar eksilip sifira
diigmesi bir oldu. Firmalar, kérlar artiyken
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sanayie girip eksiyken onu terk eder. Su héal-
de o sanayi agisindan rekabetci firma sayi-
si, Urine olan talebin arz edilmesinde tami
tamina sifir k@r birakan sayidir.

{b) Sermayenin Fiyati Olarak Kér

Kdrlan yeniden tonimlamak gerekiyor.
Bu is, karl sermayenin fiyatr olarak adlandi-
rarak yapilir. O zaman hésilat ile maliyetler
arasindaki farklardan elde edilen her tiirli

_karin tekel karlan ya da siper-karlar ol-

masi gerektigi gordlir, Bunlar, ancak reka-
bet mekanizmas! tam olarak islemedigi za-
man var olabilir. - Sermayecimiz, icinde is
gbérdigu piyasay: bir tekelci olarak somiir-
mekteyse boyle bir durum olusur. Ya ¢ikti
fiyatini rekabetci duzeyin zorla lstline ¢i-
karir, ya da girdi fiyatlarim rekabetci dize-
yin zorla alting indirir. Satislarindan asir
fiyat elde eder ya da emege ve sermaye sa-
hiplerine dusiik édemede bulunur.

Tekel bir yana, karlarin  savunulmasi
acisindan pek elverisli bir aciklamadir bu.
Birinci olarak, kar, artik hdsilat ile maliyet
arasindaki bir artik olarak degil, sermayenin
fiyati, kendi basina bir maliyet, olarak algilan-
maktadir. Buna bazen «sermayenin firsat ma-
liyeti» denir. Ikinci olarak, rekabet durumun-
da her bir faktériin marjinal Grind o fakto-
rin géreli fiyatina esit hdle gelir. Bu, her
bir faktérin dretime katkida bulunma yete-
nedinin o faktdér karsiiginda édenen fiyatla
tami tamuna 6didlendirildigini ima eder. Boy-
lece kér, sermayenin, Uretim sireci icinde
emekle uyumlu bir bicimde birleserek ciktr
dizeyl lzerinde yaptid etkiye dayanilarak
hakh c¢ikanlmig olur. Bu gézlemlerin her iki-
sinde anlamh olan, sermayenin sanki, esas
olarak, emekle o6zdesmis gibi ele alinmasiy- -
la kéra bir sayginlik ve kacimimazlik hava-
sinin verilmekte olugudur. Uretime katkida
bulunmakta, aknip satiimaktadir ve rekabet
mekanizmasiyla belirlenmig bir maliyeti var-
dir. Bunun Uzerinde ilerde duracagiz.



Bu kar teorisi simdilik kismi denge tah-

liliyle simirlhidir. Bu - tahlilde girdi talebi ile
ciktl arzi, bireysel firma . agisindan, rekabet
mekanizmasina basvurulduktan sonra  da,
bireysel sanayi  acisindan aciklanmaktadir.

Aciklanmayan, girdilerin arzi ile ¢ciktiya olan:

taleptir.

Sermoye arzina ydn veren, ekonomideki

kullanilabilir fiziksel Gretim araglarindan iba-
rettir. Bu, bltin milk sahiplerini kapsayan
bir dernesik hdle getirme iglemine basvuru-
. larak hesaplanabilecek sabit - bir niceliktir.
Hic bir sermaye sahibi sermayesinin satig
ve kullanimindan kac¢mmayacaktir. Clnki
bunu yapmasi, karsihginda elde edecegi ka-
- n yitirmesi anlamina gelecektir. Elinde atil
sermaye kalacaktir, o kadar. Ote yandan po-
tansiyel emekci arzinin nifus biylkligia ve
yapisiyla swmirli olusuna  karsin emek arzi
degigkendir. Bunun nedeni, cahsip calisma-
maya ya da, daha dogrusu, kac¢ saat ¢ali-
sacagina her bireyin kendisinin karar vere-
bileceginin var sayiimakta olmasidir. Birey-
ler, bunu igin kilfetini (ya da, aym sey de-
mek olan, bos zamanin faydasini) is kar-

siiginda &denen licretle satn ahnip tiike-

tilebilecek olan ¢iktidan elde edilecek fay-
dayla tartarak yaparlar. Boylece her  bir
- birey, sahip oldugu sermaye (izerinden kdr
olarak elde edecegdi geliri g6z onilinde. bu-
lundurarak, igin marjinal kulfetinin ¢rkti fi-
yatina gére Ucrete esit oldugu noktaya dek

emegini satmay: planlar. Bu, bireysel fayda-
nin azamilegtiriimesinin ‘sonucudur ve gerek

bireysel emek arzini, gerekse c¢ikti talebini
(bireysel kar ve (cretlerden kaynaklanan ta-
lebin toplami olarak) belirler. Bitiin bireyle-
ri kopsoyan bir dernesik hdle getirme igle-

, bize emek arz egrlsu |Ie c¢cikti talebini
venr C ,
Ortodoks ekonomimizi bir araya getirdi-
dimizde karsimiza soyle bir resim ¢ikar. Ser-
- maye ve emek olmak (izere iki girdimiz, bir
tek ciktimiz vardir.. Tahlilimizi yalitdmig ik-

tisadi etmenlerin azamilestirici davranigina
dayandirarak girdiler ile ¢iktinin  dernesik:
arzim ve onlara olan talebi belirleriz. Tam
rekabet var sayimi altinda denge, her - bit
girdinin  marjinal rini o girdinin fiyating,
her bir iscinin emegdinin marjinal kllfeti ise
licrete esit olduju zaman ortaya ¢ikar. Kar,
sermayenin fiyati olarak, birer rekabetgi giic
olarak arz ve talebin uyumlu etkilegiminden
dogal bir bicimde dogar.

Bu noktada yalniz girdilerin  kargihg
tretime yaptkiari katkiya gbére 6denmemis,
emekginin lcreti de iginin kilfetine gore
odenmistir. Bu durum, acgiklama derinligi ve
hakli gosteriime acisindan {cretlere kétlar
kargisinda avantaj saglar. Cunki isci, eme-
gini harcar ve ciktiya katkida bulunurken kil-
fete girmekte; sermaye sahibi ise, sermayesi-
ni satmakla her hangi bir zarara ugramamak-

tadir. Ortodoks teorinin, kar tammni biraz
. daha ileri gétirmesinin zamanidir, Ama bunu

yapmak icin mevcut tanimin, sermayenin -
fiyati kavraminin, yetersiz oldugunu géster-
mek gerekir.

Bu, iki girdili, tek ¢iktili ekonommln cok
girdili ve ¢ok ciktili bir ekonomiye dogru
genigletiimesine  baghdir. Dengeyi bulma
ilkeleri ayni kalir. Emegin Ucrete- esitlenen
marjinal bir kiilfeti ve marijinal bir Grind var-

“dir.. Tiketim mallan arasindaki. secis c¢ikti-
- ya olan talebi karmasiklagtirirsa da bu so-

run, her birey icin mallann goreli - marjinal
faydalarini bunlarin géreli fiyatiarina esitle-
yerek oéziilﬁr Sermaye arzi, gene scbit‘
getirme islemiyle elde edilmis bir buyukluk-
tar. Ancak  bu kez ayri cinstendir, degisik
fiziksel liretim araclarindan meydana gelmis-
tir. Ne var ki simdi de kan sermayenin fiyati

- olarak ‘tanimlayacak olursak degdigik serma- .

ye turleriyle karsi karsiya kalinz. Bunlarin
teknolojik - potansiyellerinin farkh olacads,
dolayisiyla her bir sermaye mal icin farkl
bir kéir elde: edecegimiz kesin gibidir. Her

45



bir sermaye malinin Uretken - potansiyeli

farkii oldugu icin firsat maliyeti de farkiidir.

Demin- kar tanimliadigimizi sandigimiz yerde
yalniz farkh girdilerin farkli fiyatlarini ta-
nimlamis oldugumuz bdylece acikhga kavu-
sur. Kaldi ki bu girdiler olduk¢a ézel tirde-
dir. Cilinkl birer ¢cikti  olarak degil, arzi
sabit birer girdi olarak kendilerini ortaya

koyduklarindan ne dogrudan tiiketilebilir, ne.

de yeniden (retilebilirler. Gergekten bizim
sermayemiz, simdiye dek topradin karakte-
ristiklerini tagimaktaydi ve biz de; kar diye
diuglindigimuiz seyi rant diye dusiinseydik
daha iyi ederdik. O zaman farkli sermayeler-
den elde edilen ve bu sermayelerin farkl

Uretken potansiyelini yansitan farkli kérlar,

farkl topraklardan elde edilen ve ekilen top-
raklarin nitelik farkini yansitan farkh rant-
larla ayni a¢idan ele alinabilirdi. Oysa biz,
istemeyerek bir kdr teorisi inga etmis olsak
bile, (2) bunu yaparken, kdr teorimizin teme-
fini clritmis olduk. -

(c) Ozverinin ve Zaman icinde Uretkenligin
Sonucu Olarak Kar

Kari ekonomimize geri getirmek icin
sermayeyi toprak benzerlerinden ayirt et-
mek zorundayiz. Bunu, sermayeyi yeniden
uretilebilir hdle getirerek, statik ve zaman-

siz ekonomiyi terk edip zaman Ogesine yer

verme pahasina yapiyoruz. Anlatim kolayli-
g1 saglamak lzere iki girdili sermaye
ve emek ekonomisine geri dbnecek,
ama:. tek cikktimizin  sermaye  girdi-
siyle ayni fiziksel mal oldugunu kabul ede-
cegiz. Bunun anlami, zaman iginde, gerek
‘bireyler, gerekse bir bitiin olarak ekonomi
acisindan, sermaye stokunun sirasiyla (ire-
tim ve tiiketime ayrilan kaynaklara gére ge-
nigletilebilecedgi ya da eksilebilecedidir. Tek
ve tirdes girdi-¢cikti var sayimi altinda tre-
tim ile tliketim arasindaki dolaysiz segise
1stk tutuyoruz. Cok sayida girdi ve ¢iktinin
tahlile sokulmasi, simdiki iretim ile tiiketim
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arasindaki bu potansiyel ikameyi daha ka-
risik ve -daha dolayli héle getirmekten bas-
ka bir ise yaramaz.

Ornegin bir bugday ekonomisini ele ala-
hm. Cari bugday stokunun bir bdlimi he-
men tlketilir; geri kalani ekilir. Hasattan
sonra Ucretler 6denir, baslangictaki bugday
stoku yerine konduktan sonra geriye bir ar-
tik kalir; - k@rimizi olusturan, simdi bu artik-
tir, Bu, onceki kar kavramlarimizdan ne ba-
kimdan ayriimaktadir? Burada kér, varhigmni
yalnizca sermayenin (bugdayin) marjinal
Uriinine degil, sermayenin zaman igindeki
marjinal Urtniine de borcludur. Bu, topradin
tersine, bireylerin, bugday stoklarinin  bir
bélumini ekim: igin bir kenara ayirarak sim-
diki tiketimden vazgecmelerini isin icine ka-
tar. - ' *

Bir bireyi ele alalim. ilk énce bir miktar -
bugdaya sahiptir. Bu, 6nceki donemdeki
Ucretlerinin, karlarinin ve sermayesinin ye-
rine konmasinin sonucudur. Vermesi gere-
ken karar, ne kadar titketecegine, -ne kadar
yatiracadina (ekecedine) ve ne kadar emek
satacagina iligskindir. Kararini faydasini  za-
man jcinde azamilestirerek verir. Bu karar,
bu konularda da gelecekteki biitiin kararla-
nini planlamasini gerektirir.  Clnki tiketim
ve is miktarlariyla ilgili olarak simdi verece-
gi kararlar, gelecekte elde edebilecegi bug-
dayi etkileyecektir. Simdiki (bugday ve bos
zaman) titketimi ne denli ¢ok olursa gele-
cekteki tiketimi o denli az olacaktir. Birey,
simdiki ve gelecekteki tiiketim arasindaki bir
zamanlar arasi segis karsisindadir. Ustelik,
ekonomi liretken oldugu, yani girdi maliyet-
lerinin .Uzerinde bir artik Urettigi icin tike-
timi ertelemenin bir prim getirmesi s6z ko-
nusudur, Bir bugday stokunun simdi sagla-
yabilecedi titketimin bu stokun simdi Ureti-
me ayrilmasi -hGlinde gelecekte saglayacagi
tiiketimden olan farkidir bu prim. Karlarin
varhgmi aciklayan, iste bu primdir: bir yanda
tiiketim ertelemenin &dili olarak, 6te yanda



olarak. Ortodoks iktisatcilar agisindan yakici
soru sudur: Birey simdiki tiketimden vaz-
gecer mi, vazgecerse, bu beklemesi ne ka-
dar ekstra {riinle édillendirilecektir?

Imdi, ekonominin biitiin bireylerini bir

araya getirirsek simdiki ve gelecekteki bug-

day vebos zaman (calrgmama) titketimi icin
dernesik arz ve talep egrileri insa edebiliriz.
Ortaya cikabilecek denge, daha énce statik
ekonomi icin inga edilenden kavramsal ola-
rak pek farkli degildir. Yalniz burada iretim
ve tiketim piyasalari, gelecek zamanin ti-
miine genigletilmistir. -Denge kdr haddi,
bundan bdyle sermayenin marjinal lriiniine
ve gelecekteki tiiketim yerine simdiki titke-
tim icin olan marjinal tercihe (gelecekteki

tiketim ugdruna simdikinden vazgecmesi
icin bireye verilmesi gereken «riigvetre)
esittir.

Burjuva iktisadinin en degderli varliginmn,
- zaman igindeki piyasalara yayginlastirilan
genel dengenin, tiretilisiyle kér kavrami
simrina ulasmis olmaktadir. Bu cerceve ice-
risinde kavram, sermayenin fiyat: olarak ele
alind:§i zaman var olan sayginhik ve kacinil-
mazlik havasint
Tam da sermaye bir kez daha emekle  &z-
desmigcesine ele alindigi, bircoklarinin uy-
gun lcret diizeyi konusunda sbdyleyecek
sOzleri olsa dahi pek az kimse Ucretlerin
gereksiz ya da hak edilmemis oldugunu ile-
ri slirecedi icin olmaktadir bu. Hem serma-
ye hem emek firetim icin gereklidir ve kar-
- stisklarini marjinal driinlerine gore almakta-
dirlar. Her birinin  satisi, artik bir dzveriyi
de icermektedir; emek agisindan bos za-
man, sermaye acisindan simdiki tliketimdir
bu &zveriler. Karlarin dretilmesinde serma-
ye ile emek arasindaki iliski unutulmamali-
dir. Buradaki 6rtiik var saymm, bu giin ser-
maye sahibi olup da kdr elde edenlerin,
emeklerinin ‘meyvelerini .gegcmiste yatinma
feda etmeleri sonunda bu duruma geldiklert
yolundadir. Bu yaklasim, bu giinii gecmisle

yeniden kazanmaktadir..

‘dugu icindir

hakl gtkarmakta, bu giinden hognut olmayip
gelecekte - kdr pesinde- kosanlara gelecek
icin bir tutumluluk dersi vermektedir.

(2) BIiR ELESTiRi

(@) Artigin Miilk Edinilmesi Olarak Kar:

Ortodoks kdr teorisinin bu nihai versi-
yonunu birbiriyle iligkili iki bakimdan eles-
tirmek gerekir. Birinci olarak, karlarin ne
oldugu ve nasil ortaya ciktiginin bir agiklo-
masi olarak "acinacak derecede yeters'izdir._
ikinci olarak, kdr dizeyinin belirlendigi si-
reclerle ilgili. yanks bir kavrami ister iste-
mez isin icine sokmaktadir. Ortodoks kar
kavrami her seyden énce tarih digidir. Ku-
rumsal acidan gdz éninde bulundurulan
tek sey, olsa olsa, o da ancak ortiik olarak,
piyasa mekanizmasi yoluyla serbest miilki-
yet miibadelesidir. Bu temel {izerinde kar,
fiyatlar ve miktarlar gibi, baglangictaki mul-

‘kiyet donarnumlari, teknik kosullar ve zaman

icine yayimis bireysel tercihlerle belirlenir:
kisacast tam rekabet siirecinin gbzetiminde,
arz ve talep arasindaki uyumlu etkilegim yo-
luyla. Nasil licret emek Uretkenlidi ile bos
zamandan bulunulan ézveriyi temsil etmek-
teyse bu yaklagim da, bir artik olarak kar
kavramina yoi acacagina, kdri sermayenin
{iretkenligi ile simdiki tilketimden bulunulan
6zverinin ikili bir sonucu gibi gésterir.

Bu kér acrtklamasi, bitin toplumlarda,

hatta kapitalist olmayan mibadele toplum-

larinda, karlan (ya da sermaye ve Ucretleri,
fark etmez) ortaya cikarmaksizin var oiagel-
ms Uretim ve tiiketim kosullarina bagh ol-
ki tarih disi ve ylzeyseidir.
Kdrlarin miibadelenin, $imdiki tiiketimden
bulunulan &zverinin, fiziksel lretim aragla-
rinin iiretkenliginin ya da bunlarin her han-
gi bir birlesiminin sonucu olarak  dogdugu
sdylenemez. Bu tarihi bir olgudur.

Kdrlarin kdkenine inmek icin kapitalist
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topluma 6zgii bir sey kesfetmek gerekir.
Radikal bir teori, bu isi Ortodoks ydntemin
tam merkezine darbe indirerek yapar ve bi-
reysel davranis ve milkiyet perspektifine
dayal tahlili bir kenara firlatir. Ortodoks te-

kel yaklasiminda, bir irini tek basmna sa- -

tan kétid ruhlu firma ile onu satin alan ma-
sum kuzucuklar, tilketiciler, arasina cit ¢e-
kilmekte olmasi anlamlidir. Tekel cizgilerini
bir biitlin olarak toplumsal ve smifsal {iretim
iligkileri jcinde olustuklan gibi, fiziksel ire-
tim araclarini tekellestirenler ile bunlan kul-
lananlar arasinda, sermayeciler ile emekei-
ler arasinda, ¢izmek ¢cok daha yerinde olur-
du.

Bu temelden hareketle Ortodoks teori-
nin su disilnsel gudulenmesini reddetmemiz
gerekiyor : iktisadi mallar ve faaliyetler ara-
sinda bireysel - secis 6zglrlugii kavramin,
Buna goére bireyler, tasarruf ile harcama, is
ile bos zaman, simdiki ve gelecekteki tike-
tim arasinda, bakanlarin yiireklerini ferahla-

tacak bir dzgurlikle, segisler yaparlar. Bu

dzgurlik cogu isciler acisindan bir yanilsa-
madir. Onlar, olsa olsa patronlar arasinda
bir tercih yapabilirler; ¢calisip ¢calismayacak-
lar1 ‘konusunda her hangi bir tercihleri ola-
maz. Ellerindeki tek &zglriuk, emeklerini
tcret karsihdminda- sermayecilere satma dz-
gurlagiadur; alternatifi, toplumsal asadilas-
ma ve sosyal givenlije siginmadir. Bu ko-
sullardir ki toplumdaki cogunlugu net trini
tiketmeyen, geriye karn olusturan bir artik
birakan ticretler karsiliginda calismaya zor-

lar. i )

~ $u da var ki yalnizca baslangic dona-
nimlariyla kisith bir serbest secis diinyasin-
da yasiyorlarmigcasina yanlis resmedilenler

_iscilerden ibaret degildir. Ortodoks sermaye- -

ci kavrami, onun ya benzersiz bir girigimci-
lik yetenegine sahip bir birey oldugu, ya da
tasarruf yaprip gelecekte bir gelir artisi elde

etmek icin simdiki - tiketimden vazgecmeye

hazir oldugu yolundadir. Toplumda, girigim-
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cilik yetenegiyle dogmus, benzersiz bir dizi
bireyin. varligini, dolayisiyla kér geliri elde
etsinler diye baskalanndan aynimis bir soyu
6n gerektiren kér aciklamasini burada daha
fazla irdelemek istemiyoruz. Yonetici gelir-
leri 6dendikten sonra geriye sermaye sahip-
terine daditilabilecek bir artigin héla kaldi§
son derece aciktir. (3) ' _

$u hdlde ana sorun, gdzetimin sonucu
olarak degil de miilkiyetin sonucu olarak
kdrlarin varh@int aciklamaktir. Peki ama ser-
mayeoilerin kazanc ve karlannin aciklama-
s1 olarak 6zglr secis ve tretkenligi reddede-
ceksek bunlarin varhdimi nasil  aciklarz?
Karlarin, dretim araclan lizerinde sermaye-
cilerin kurdugu tekelin bir vargisi olarak
var oldugunu, bu tekelin, licret sistemi ara-
ciidwyla iscileri safi milli hasilanin yalniz bir
parcasini kabule zorladigini, kalanin kérlan
ve calisiimadan kazanilmis 6teki  milkiyet
gelirlerini olusturdugunu daha énce ima et-
mistik. Peki, sermayecilerin, karlannin bir
parcasini tasarrufa cevirmeye zorlandiklari-
nt neden dolayr éne siirmekteyiz? Bu soru-
ya sirf bireysel bir sermayecinin simdiki ve
gelecekteki tiketim arasinda yaptidi secigin
davranigsal icermeleri tahlil edilerek cevap -
verilemez. Bireysel olarak her sermayecinin
simdi tliketmek ile sonra tilketmek (tasarrut
sayesinde) arasinda- secme hakki var géri-
niir.  Oysa isci, goreli yoksullasmas: nede-
niyle ancak simdi ¢ahsmak ile hi¢ bir zaman
tiketmemek arasinda secis yapabilir. Birey-
sel sermayecinin zamanlar arasi secigini,
daha dogrusu tasarruf ve biriktirme drti-
siinii anlamak icin kapitalist: Gretim- sistemi-
nin onu kars! karsiya biraktigi  zorunluklar
lizerinde durmamiz gerekiyor. Her seyden
énce sermayeci, kdr etmeye zorlanir. Bu
onun zamanlar arasi secisi degil, gldisi-
dir; alternatifi ise, iscinin issizlige carptiril-

‘masina. benzer bicimde toplumsal acidan 1s-

kartaya cikanimaktir. ikinci olarak, serma-
yeci, bu kart giivence aftina almak igin, $0-



murgelerin ve gecici tekellerin somiriimesi
ile Ucretierin disiuk tutulusunun sagladigi
olanaklar kurumaya basiar baslamaz, en
Uretken makineleri -elinde bulundurmaya
zorlanir. Bireysel piyasalarda ya da piyasa-
larin timinde feci bunalimlar gelip ¢catma-
dan en blyik kan ve arti kari en diisiik ma-
liyet saglar. Uclincii olarak, en iretken tek-
nolojinin kullanilisi, - bununla birlikte, ‘maki-
nelerin ve Uretim ydntemlerinin sirekli ola-
rak yenilenmesini, sermaye ve emegin gi’t-’
tikce genisleyen &lcekte istihdamini gerek-
tirir. Bu durum, bireysel sermayeci icin faal
tasarrufu, birikimi, zorunlu kilar. Olabilecek
ikinci durum, rakiplerinin birikim yoluyla (s-
tinliga ele gecirmeleri, maliyet Ustinligu
sdyesinde piyasalarimi  elinden = almalari,
kendisinin modasi gecmis iretim ydntemle-
. rini teknoloji tarihine havale etmeleridir. Bu-
nun yaygin olarak yasandidini, digsal olarak
verilmig tercihlere, teknolojiye, pazar yerin-
de herkese ©&zglrlik tanimak disinda her
- hangi bir dayatmada bulunmayan rekabet a-
racihdiyla belirlenmig bir statik dengeye bel
baglayan iktisat kuramcilan -her ne kadar
bilmezden gelme egilimi gosterseler de, ka-
pitalizmin iktisat tarihi sik stk ve blyitk harf-
lerle yazar. Goriyoruz ki rekabet, cok da-
ha derinlere islemekte, sermayecilere ayak-
ta kalmak icin denetimleri altindaki. serma-
yeyi -genigietme gerekligini dayatmaktadir.
Ortodoks iktisadin kendilerinin uyumiu den-
ge modellerini bdylesine yerle bir eden, dlce-

ge gore artan getiri ve teknolojik devrimler .

Gergekligine gdzlerini kapayrsi sasirtici sayl-
- mamahdir. ,
Tasarruf ve birikimi bireysel sermayeci-
lere rekabet yoluyla dayatiimis bir sire¢ ola-
rak gosteren bu resmi destekleyecek kanit-
lar pek coktur. Bu yaklasim, {retim ve de-
netimdeki artan yogunlagmayi, {retimin ku-
rulug yerlerindeki esitsizligi, teknolojik de-
gigmedeki hizh gelisimi, «etkinsiz» kicik
~ capli sermayecilerin retim dig1 birakilisini

acikladig: gibi bir avu¢ sermayeciye kendi
kiictik tasarruflariyla ancak ylzlerce yilda
yigabilecekleri miktarlarda sermayeyi akitan
kredi ve finansman srstemlndekl muazzam
buy‘umeyle de tutarhidir. iste rekabetin gli-
cl. Tasarruflarin yapilma bigimi, kiicik va-
deli mevwduat hesaplarindan, emekli sandik-
lari ya da sigorta primlerinden, hatta hisse
senedi alimindan cok dev cok uluslu sgir-
ketlerin dagitilmayan temettuleri, onlar ka-
dar biiylik bankalanin ve devlet siibvansiyon-
larinin mali  kaynaklarinin da bu girketlere
yénlendirilisi bu gici yansitir. Biitiin bunlar,
Bzgiir bireysel zamanlar arasi secig dunyu-
sina benziyor mu?

" Kar kavramimizt sermaye tekeli ve lc-
ret sisteminin somuriilmesi yoluyla artik -
rinin bir sinfca miilk edinilmesine dayan-
dirirken Ortodoks kdr kavramlarini reddet-
mekle yetinmiyoruz. Rekabetci piyasa araci-
Ii§ryla uyum icinde ulasilan bir zamanlar gra-
s1 dengeye bagh olan, knin belirlenmesi te-
orisini de geri ceviriyoruz. Onun yerine ser- -
maye ile emek -arasindaki aynlamaz sinif
micadelesine dayali bir kér belirlenme teo-
risi koyuyoruz. Bu, sermayecilerin yitirdigini
iscilerin kazandii — ve vice versa — bir
bslisim teorisi dedildir yalnizca. Ucret di-
zeyi lizerinde bir miicadele olabilecegi gibi
is kosullari — yogunlugu, zorludu, saatleri
ve giivenligi — Uzerinde bir miicadele de
olabilir. Ne de sait puzar yerinde ya da.dog-
rudan dogruya fabrikalarin icinde yer alan
bir miicadeledir bu. Devlet, gelirler politika-
fariyla ise kansir. Kitle iletisim araglari, lc-
retlerde &lclli davraniimasini savunur. Sen-
dikalar, belirsiz bir rol oynar. Kah Uyelerinin

“iktisadi cikarlan konusunda israrli bir tavir

gosterirler, kah kapitalizmin kérlann zorun-
lugu rasyoneline teslim olurlar. Niye bdyle
olur? Bunu Ortodoks teorinin, oynadidi ide-
olojik rolle sermaye ile emek arasindaki
micadeleye katkida bulunuguyla klsmen a-

' clkluyoblllnz
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(b) ideoloji ve Ortodoks Kar Kavramian (4)

Buraya kadar yazdiklarimizin biyik bo-
liminde kérlarin hakli gésterilmesinde Orto-

doks iktisadin yerine getirdidi ideolojik iglevi
ortiik olarak elestirmis bulunuyoruz. Serma- .

ye ile emegin oynadidi rollerin egitmis gibi
gosterilmesi bu bakimdan alabildiginde an-

lamhidir. Kaér, tipki iicretler gibi tretim ve oz-

verinin sonucuymus gibi ele alinir. Bu teori-
nin zerafeti, karlarin varligina yonelik her

saldiriyt licretlerin varligina yénelik esit giic-

te bir saldirya doénustiirebilmesidir. Karlar
ile Ucretler birbiriyle kaimdir. Ucretlerin su
ya da bu anlamda hak ediimis oldugunu ise
hemen hic kimse sorguya cekmez. Oyley-
se ayni sey, kérlar -igin de -gecerli olmali-
dir. Ancak bu yaklasim,” hem {cretlerin
hem de kdrlarin birlikte kaim olmasi gerek-
tigini var saymaktadir. Biz ise, isci sinifinin
iretim . araclarnini devrimci yoldan ele ge-
cirmesiyle her ikisinin kaldirilmasint vurgu-
luyoruz. Gene de Ortodoks teorinin bu ka-

dar rahatca yapamadigr bir sey vardir ki o

da, kapitalist toplumlarda  bu denli gelir e-
sitsizligi yaratan mevcut servet bolisimind
savunmaktir. Nitekim  toplumsal reform-
culuk, geredinde tazminatsiz millilestirme
yoluyla gelirin yeniden bdlustirtimesini a-
‘mac edinmekte, ancak {icret sistemini kaldir-
manin zoruniugunun farkina varamamakta-
dir. o

‘Gene de bircoklari, toplumsal reformcu-
luk bilincine bile eri$emezier. Bunun kismen
zenginierin kendilerinin’° maddi cikarlarini ve
isciterin bilincini kitle iletisim araclar araci-
hgiyla dogrudan dodruya ya da devlet araci-
lidiyla dolayl olarak denetleme yetenekleri-
ni yansittigi besbellidir. Ortodoks teoriden
kaynaklanan ideolojiyi de yansitir bu durum :
bireylerin dzveri sayesinde - sagladiklart gir-

diler ve bu girdilerin dretime. yaptigt katki-.

lardan &tird 6dillendirildikleri ideolojisini.
Bunun nedeni, iscilerin genel olarak
burjuva iktisat teorisini jyi bellemis olmalan
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dedil, Ortodoks iktisatcilarin yani sira emek-
¢i halkin da iktisadi gerceklikle jlgili pers-
pektifierini -atomlagmig birimierce elde edi-
len bireysel karsiliklara dayandirmakta ol-
mastdir. Bunun nedeni, giincel kapitalist bd-
lisim siirecinin kapitalist iktisadi iligkiler
icine dogrudan dogruya cekilen her bireyin
karsising gundelik nzk sorununu gikarmasi-
dir: Kag para ederim ben? En kolay ¢dzim,
bunun cevabimi piyasa fiyatiarinin  verdigini
var saymaktir. Bu, is ahlaki ve bireysel so-
rumiuluk ideolojisiyle birlikte, lcret koieligi
ve karin miilkk edinilmesinin edilgince be-
nimsenmesine yol acar.

Bu, kapitalizm acisindan ozel bir 6nem
tagir. Ciink(i zamania iretkenlik ve rekabet
giicinGi artirmak ‘icin Gretimin rasyonelies-
tirilmesi dogrultusunda strekli bir egilim et-
kisini duyurur. Bu egilim, codu kez sermaye-
nin daha blylik birimler hdlinde yeniden or-
gitlenmesini, ozellikle yeni makineler isci-
leri yerierinden ettikce, ayni ¢iktiyr Gretmek
icin daha az emek kullaniimasini igin icine
katar; sonuc¢ olarak bazi isciler jslerinden o-
lurlar, hepsi calrsma kosullarinda degisik-
likle karg! karstya kahr. Sermaye acisindan
bireylerin, iktisadi durumiarinin yansittig: gi-
bi, kendilerini - degersizlesmis g6rmeleri 6-
nemlidir. En basit aciklama bireyin kendi.
kendini suclamasidir; daha c¢ok calisabilir,
kendini egitebilir, is birligine daha yatkin
olabilirdi. Is bulmak icin, calisma kosulla-
rinin bozuimamast, Ucretlerin azaltiimamasi-
ni talep etmek i¢in js¢i arkadaslariyla birles-
mesin yeter ki. Yeniden 6rgitlenme .siireci
Uzerinde her hangi bir karar glicine sahip
olmasi distiniilemez bile. Clinkl buna yon
veren, karlihgin -gerekieridir. ‘

-Ne var ki, éteki denetieme bicimieri gi-
bi, ideoloji de, en buylk &hemi bunahm za-
manlarinda kazanir. Ustlinkorir bir iktisat ta-
rihi bilgisi, bize kapitalizmin daima iktisadi

-bunahmiara distigind, bunun, ister kéarlar jle

Ucretler arasindaki bolisim, igsizlik, sosyal
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g hizmetler konusunda, ister sendikalarin si-
yasal ve yasal haklar konusunda _olsun,
toplumun bircok alanlarinda sinif catigmasi-
n giddetlendirdigini 6gretir. Bu noktada bir
sinif olarak isciler nesnel bir secisle yiiz yii-
 ze gelirler:  Kapitalizmi  devirecekler midir,
yoksa kapitalizmin bunaliminin getirdigi guc-
likler ve vyenilgileri mi yasayacaklardir?
Bir yandan kérliik olettline gére ayarlan-
mis, kacinilmaz olarak bunalimlara yol acan
bir Uretim sisteminin devamina razi-olmay:
reddedebilir; obiir yanda bunalimin yaratt §i
issizlik yukinu ve siddetlenen bdlisim mi-
cadelesini kabul edip kapitalist lretimin ye-

. ni bir cevrimiyle uzlasabilirler.
Bir ideoloji olarak burjuva iktisadinin isgi
L sinifing kapitalist bunalima alistirmakta oyna-
F dig rol tartisma gétiirmez. issizlik ve disik
ucretlerin aciklanmasinda  bireylerin kendi
kendilerini su¢clamalarina ve bireysel sorum-
luluga inanci. kérukledigini yukarda gérmus-
tik. Ne var ki bir teori olarak Ortodoks ikti-
L sat, igsizligi ancak piyasa mekanizmasinda-
" ki bir aksaklik bigiminde kavrayabilir. Buna-
Imi aciklamak icin su son derece basit yol
tutulur: Eger emek igsizse demek ki fiyati agi-
r yiksektir; cozim ise Ucretlerin azaltiima-
sinda yatmaktadir. Cogu kez bu yaklasim,
ucretlerin piyasa araciidiyla serbestce be-
~ lirlenmesinin 6ninde duran bir engel olarak
~ sendikalarin glictine jsaret edilerek hakl
gdsterilir. Bunalimi sermaye ve emek igsiz-
liginin bir arada bulunusunun simgeledigi

. gbzden kacirilir. f

_ Ortodoks teorinin grevde olduklarn icin
* calismayanlar ile issiz  olanlari, grevcileri
daha disiik Gceretlerle calismaya istekli ol-
ymayanlar olarak, issizleri ise (istekliyseler)
toplu sdzlesme Ucretleri yiizinden calisama-
anlar olarak gbrmek disinda, birbirinden
ayiramayig! anlamiidir. Bu yaklasim, bir grup
igcinin karsisina. bir baskasini  ¢ikarmakta,
ir bitin olarak isci sinifini  sermayeciler
ve kapitalizmle olan miicadelesinde bdlmeye

yonelmektedir. issizlik arttikca iscilerin da-
ha disitk Gcretler icin birbiriyle rekabete

‘girmeleri, burjuva ideolojisinin gliciniin ve

kapitalist iktisadi
kanitidir.

Issizlik Gcret duzeyinin asin yiiksek olu-
suyla aciklaniyorsa lcret sisteminin, piyasa
anarsisi ve Uretimin gudisiu olarak karhhik
yoluyla Uretimin &rgiitleniginin  zorunjugu
ortiik olarak kabul ediliyor demektir. Ote
yandan sermayecilerin, yatrimlari icin  asir

iligkilerin zorlayiciiginin

-yiksek bir getiri talep ettiklerini ileri sire-

rek bu perspektife sahte bir radikal anlam
vermek de mimkindir. Sanki eskiden is¢i-
ler grevdeyken simdi yatirrmcilar greve cik-
mislardir ve tam istihdam dengesine ulasil-
masini énleyen piyasa katihgini yaratantar
onlardir. isciler asin yiksek icretler talep
etmektedirler. O zaman bunalimin ¢ézimd,
sermayecileri daha disik bir kar dizeyine
razi etmekte bulunur. :

Bu gorus, iscilerden cok sermayecileri
suclamasina karsilik, tUcret-kar sisteminin
sinirlari disina ¢itkamaz, Bunalimin ¢éziimii-
ni gelirin  isciler lehine yeniden bolisti-
riimesinde arar. Bu reform politikasi, iscile-
rin yasam dizeylerinin savunulmastna yar-
dimci olabilirse de, tam da igci smifinin gi-
ciiniin en cok zayiflayabilecedi noktada —
alabildigine igsizken— izlenir. Bu noktada
emekci halk icin biricik ¢ikis yolu, onlan
Gcret-kdr sstemine mahkdm eden kapitalist
sinifsal Gretim ~ iliskilerini kaldirmaktir. Bu
yolun alternatifi, sermayenin mantidint ka-

_bullenmek, kérlan eski diizeyine getirip tre-

tim cevrimini yenilemek icin zorunlu olan
yenilgileri sineye cekmektir. ’

NOTLAR VE KAYNAKLAR

1. Marx, emek, fiili calisma streci, ile emek gi-
cli adini verdi§i caligma yetenedi arasindoki farka
blyilk dnem vermistir Ucretler, aslinda, emek giicU-
niin fiyatidir.  Kapitalist “bir ekonomide ise emek
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satin alinamaz, yalniz emek drinlerli satin alinabilir.
Bu yazida, ne yazik ki, yer darligindan otarl bu ay-
rima uyup onu daha derinligine tahlii edemeyecegiz.
Ancak Marx’'a yapilan géondermeye bakiniz,

2. Bununla yeterli bir rant teorisi gelistirmis oi-
dugumuzu degil, yalnizca Ortodoks bir teori gelistir-
mig oldugumuzu ileri siirllyoruz, Burada elestirimizin
konusu bu degil.

3. Ne de riske girmenin 6duli, doyurucu bir kar
actkiomas: (F. H. Knight’a baglanan bir teori) sayi-
labilir. Riskin, olsa olsa, bireysel kdr hadleri igindeki
bir sapmay: aciklamasi s6z konusu olabijlir; karkarin

varliim actklayamayacadi gibl ortalama kdr diizeyini
de acrklayamaz. ) . ‘ 1

4. lisin ilging yénii, Keynes'in kendisinin, kar
kavraminii ideclojik  &neminin bilincinde olugudur:
«ig adamini vurguncuya donigtirmek, egitsiz Gdiile-
rin slreklilestiriimesini mimkiin kilan psikolojik den-
geyi-bozacad: lcin, kapitalizme darbe indirmek olur.
iktisadin belli belirsiz herkesce kavranan normal kar-
lar &gretisi, kapitalizmin hakli ¢tkanimasinin  gerek!i
koguludurs: «Social Consequences of Changes in
the Vaiue of Monev», Collected Works of J. M. Keynes,
c. IX, Essevs in Persuaslon (London: Macmillan,
1972) Iginde s. 69, i
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