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Dünyan ı n en büyük borsas ı  olan New York Stock 

Exchange, ad ı n ı  Aş a ğı  Manhattan' ı n ünlü caddesi 

Wall Street'ten al ı r Ancak bu ad yan ı lt ı c ı d ı r. Günü-

müzde ne borsa üyeleri ne de borsa ziyaretçileri, 

borsaya doğ rudan do ğ ruya Wall Street'e aç ı lan bir 

kap ı dan geçerek girerler. Borsa üyeleri Wall Street 

ile New Street'in kesi ş ti ğ i köşedeki giri ş i kullan ı rlar-

sa da ziyaretçiler, öbür kö ş eyi dönüp Broad Street'e 

geçmek zorundad ı rlar. New Yorklu borsac ı lar, borsa-
n ı n yerini tarif ederlerken b ı y ı k alt ı ndan gülmeden 
edemezler: Borsa, hisse senedi al ış  veri ş inin ele avu-
ca s ığ mazl ığı n ı  simgelercesine, bir yan ı nda bir mezar-

l ı kla, öteki yan ı nda East River' ı n deli ş men sular ı yla 

çevrelenmi ş tir. 

Dünyan ı n bu en büyük mali merkezinin gündelik 
hayat ı  üzerine daha önce yaz ı lanlar geçen 19 Ekim 

günü meydana gelen çökü ş  s ı ras ı nda doğ ruland ı ysa 

New York'un bu semtinin tam ortas ı nda bulunan Tri-

nity Ohurch kilisesi, o gün belki de ziyaretçi rekorunu 
k ı rm ış t ı r. Daha önceki çökü ş lerden birinde ö ğ le sa-
atlerinde kiliseye u ğ ray ı p dua edenlerin say ıs ı  bir an-
da iki kat ı na ç ı k ıvermi ş , ama bu kalabal ı k dahi, kili-

senin üçte birini doldurmaya ancak yetmi ş ti. Kilise, 

bu kez de dolmam ış  olabilir. Günkü «panik» günlerin-

de Amerikan gazetelerinde yay ı mlanan en çarp ı c ı  fo-

tograflardan bir tanesi, o me ş um «kara pazartesi» 

günü elinde megafon, New York Borsas ı 'n ı n kap ı s ı  
önünde durup gelene geçene vaaz veren bir Protes-
tan din adam ı n ı  göstermekteydi . 

Gene de Wall Street'ten ba ş lay ı p göz aç ı p kapa-

y ı ncaya dek okyanuslan a şarak dünyan ı n öteki mali 

merkezlerine yay ı lan panik, feti ş lere sar ı lmon ı n d ışı n-
da, daha sa ğ l ı kl ı , ak ı lc ı  tepkileri harekete geçirmi ş  
olabilir. Borsalardaki çalkant ı n ı n en heyheyli günle-

rinden birinde, ünlü New York Times gazetesinde 

borsa haberleri, yorumlar ı  ve borsa bankerlerinin, 

mü ş terilerini sakin olmaya ça ğı ran büyük ilanlar ı  
aras ı nda s ı k ış m ış  olarak ç ı kan bir küçük ilan, bu 

bak ı mdan çok anlaml ı yd ı . Carnegie Mellon Üniver-

sitesi'nin Mühendislik ve Kamu. Politikas ı  Bölümü'nce 
verilen ilanda «fen dallar ı nda uzmonla şı p da Wall 

St.e geçen parlak yat ı r ı m bankerleri»ne şöyle sesle-

niliyordu: «Parti bitti. Art ı k hayatta TOPLUMSAL 

OLARAK ÜRETKEN bir ş eyler yapman ı z ı n vakti geldi. 

Bölümümüzde enerji ve çevre konular ı nda doktora 
yapmay ı  düş ünmez misiniz?» 

Gene The New York Times, sayfolar ı nda son 
derece çarp ı c ı  bir zihniyet değ i ş ikli ğ i sergiliyor, bor- 

sa oökü ş ünün nedenleri ve olas ı  yarg ı lar ı  konusun-

da üçü sa ğdan, üçü soldan olmak üzere alt ı  tan ı n-

m ış  iktisatç ı yla görü ş meler yap ıyordu. Sa ğı n sözcüleri 

(George Gilder, Arthur B. Laffer ve Henry G. Manne), 

New York Times'da daha önce de kendilerine yer 

bulmu ş lard ı  her halde. As ı l şa şı rt ı c ı  olan, soldan 

görü ş lerine ba şvurulanlar ı n kimlikleriydi. Bunlar ara-

s ı nda —Harry Magdoff ile Enver Shaikh' ı n yan ı  s ı -
ra— A.B.D. Komünist Partisi üyesi Victor Perlo bile 

vard ı . New York Times' ı n çoğ ulculu ğ unun s ı n ı rlar ı n ı  
bilenler, gözlerine inanamamakta haks ı z say ı lmazlar-

d ı . Nitekim gazetenin sayfalar ı nda çok geçmeden k ı z-

g ı n bir okuyucu mektubu görüldü. Mektubun sahibi, 

gazetenin Arthur Laffer gibi a ğı r ba ş l ı  bir iktisatç ı -
n ı n kar şı s ı na «müeseccel» soloular ı  ç ı karmos ı ndan 

yak ı n ı yor, bu tutumun, supply side okulunun Marxizm 

kadar çizgi d ışı , «marjinal» bir yakla şı m oldu ğ u iz-

lenimini uyand ı rmay ı  amaçlayan bir «liberal sapt ı r- 
mac ı l ı k» olduğ unu iddia ediyordu. 	(Buradaki «libe- 

ral» nitelendirmesi, elbet A.B.D. ölçülerine 	göredir 

ve Avrupa ve Türkiye politika terminolojisinde a ş a ğı  
yukar ı  «sosyal demokrasi»ye tekabül eder.) iktisat 

Dergisi olarak bizim Laffer ve Gilder gibi yeni mu-

hafazakar iktisatç ı lar ı n dü ş ünsel konumlar ı  ya da 

akademik sayg ı nl ı klar ı  konusunda New York Times 

okuru kadar duyarl ı  olmam ı z° gerek bulunmad ığı  için 

bu ilginç «sempozyum»u okurlar ı m ı za aynen aktar-

makta yarar gördük Sayfalar ı m ı zda ayr ı ca Charles 

Kindleberger ve Hyman P. Minsky gibi k ı demli ve ün-

lü iktisatç ı lar ı n borsa çökü ş ü konusundaki görü ş lerini 

bulacaks ı n ı z. Bütün bu iktisatç ı lar, ex professo bu-

nal ı m ı n yap ı sal belirleyicileri üzerinde yo ğ unlo ş may ı  
tercih ediyorlar. Peki, son borsa pani ğ inin daha dolay-

s ı z nedenleri nelerdir? «Borsa oynanna»n ı n ülkemiz-

de de bir ame şgale» halinde gelmeye ba ş lad ığı  bu 

günlerde as ı l bunlar ı  merak edenler bulunabilir diye 

Kyle Crichton' ı n sorulu cevapl ı  tahliline de yer ver-

dik. Ayr ı ca sermaye piyasas ı na, özellikle onun A B.D.- 

deki biçimleni ş ine özgü kimi terimler ile Amerikan 

politikas ı n ı n kimi deyimlerini sayfa diplerine serpi ş tir-

di ğ imiz notlarla aç ı klamaya çal ış t ı k. 

Bir süredir sözünü etti ğ imiz biçim ve içerik ye-

niliklerini nihayet gelecek say ı m ı zdan ba ş layarak tez-

gaha koyuyoruz. Ba ş lang ı çta birtak ı m acemiliklerimiz 

olabilir. Görü ş  ve eleş tirilerinizle bizi uyar ı rsan ı z be-

ğ enilerinize daha uygun bir dergi haz ı rlama çaba-

nn ı zda bize yard ı mc ı  olursunuz. Önerileriniz için ş imdi-

den teş ekkür ederiz. 

İ KT İ SAT DERG İS İ  
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Çeviri 

Borsa Çökü ş ü Konusunda 

Temel , Sorular ve Cevaplar 

Kylle iCRICHTON 

Yaz ı , The New York Times' ı n 25 Ekim 1987 günlü 
say ı s ı ndan Nail Sathgan taraf ı ndan çevrilmi ş tir. 

S. Danan ı n kuyruğu neden pazartesi gü-
nü koptu? 

C. Gerileme büyük dü ş ü ş ten önceki haf-
tada ivme kazanmaya ba ş lad ı . O hafta Dow, 
16 Ekim Cuma günü kaybetti ğ i 108 puan da-
hil, 235 puanl ı k sersemletici bir gerileme 
gösterdi. Belli ki yat ı rı mc ı lar, iktisat ve poli-
tika konusunda kayg ı la'nmaya ba ş lam ış lard ı  
bile. 

Ard ı ndan, geçen hafta sonu, Hazine Ba-
kan ı  James 'Baker III.'ün faiz hadlerini yük-
seltti ğ i için Bat ı  Almanya'y ı  sertçe eleş tir-
mesine tan ık oldular. Mr. Baker' ı n k ı zg ı nl ı -
ğı n ı  böyle aç ı kça ortaya sermesi nadir bir 
olay oldu ğ undan yat ı r ı mc ı lar telö ş land ı lar. 
Yaln ı z dolar ı n daha da dü ş ürüleceğ i tehdidi-
ni savuru ğ u için de ğ il —faiz hadlerinin ar-
t ı r ı lmas ı  tehlikesini beraberinde getiriyordu 
bu tehdit—, iktisadi sorunlarda uluslararas ı  
iş  birliğ inin çökü ş ünün göstergesi oldu ğ u 
için de. Basra Körfezi çat ış mas ı  belirsizlik 
havas ı n ı  art ı rd ı . 

Pazartesi sabah ı n ı n erken saatlerinde 
Tokyo menkul de ğ erler piyasas ı n ı n Wall 

Menkul değ erler piyasas ı nda 19 Ekim Pa- . 

zartesi günü meydana gelen çökü ş , taksi şo-
förlerinden profesyonel analizcilere kadar 
herkesin kafas ı n ı  kar ış t ı rd ı ; hepsi el yorda-
mıyla aç ıklamalar ar ıyor. Olan bitenle ilgili 
baz ı  temel sorulara verilmi ş  ön cevaplar ı  
aş a ğı da bulacaks ı n ı z. 

S. Piyasa neden batt ı ? 

C. Teoriler çok çe ş itli —yat ı r ı mc ı lar ı n 
Amerika'n ı n dev bütçe ve d ış  ticaret aç ı k-
lar ı ndan duyduklar ı  kayg ı dan ı  tutun da Ba ş -
kan Reagan' ın, Yönetim'inin topal ördek dö-
nemine girdi ğ ine ili şkin kan ı tlar ı n ço ğ al ışı na 
dek. Büyük p anik I e ri n Çoğ unda olduğ u gibi 
iktisadi ve siyasal ku ş kular ı n birbirine ya-
k ı nla ş mas ı n ı n piyasadaki dramatik dü ş üş ü 
h ı zland ı rm ış  olmas ı  kuvvetle muhtemel. 
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Street'te önceki cuma günü meydana gelen 
düş üş e tepki olarak ini şe geçti ğ ini öğ ren-
meleri de, pazartesi günü yat ı r ı mc ı lar ı n ce-
saretini k ı rrn ış t ı r her Mide. 

S. Ülkenin d ış  ticaret ve bütçe aç ı klan 
ne diye bir paniğ in doğmasına yardımcı  ol-
sun? 

C. Yat ı r ı mc ı lar, inatç ı  d ış  ticaret aç ığı = 
dolar ı n de ğ erinin daha da dü şmesine neden 
olaca ğı ndan korkuyorlar. Dolar ı n dü ş üş ü, 
Amerika'n ı n ihracat ı n' mahmuzlayabilirse 
de, Amerika Birle ş ik Devletleri bütçe aç ığı n ı  
finanse etmek için Hazine tahvillerine yaban-
c ı  yat ı r ı m çekmek zorunda oldu ğ undan, fa-
iz hadlerinin yükseltilmesini de gerektirir. 

Dolarda dramatik bir dü ş ü ş  olursa faiz 
hadleri, gerçekten yükselecektir. Bunun ise 
—yatrr ı mlar ı , konut inş aatlar ı n ı  ve tüketici 
harcamalar ı n ı  ,k ı sarak— bir k ı s ı lman ı n ba ş -
lang ı c ı  olmas ı , yat ı r ı mc ı lar ı n mant ığı na gö-
re, kesin gibidir. Dahas ı  yüksek faizler, pa-
ray ı  menkul de ğ erler piyasalar ı ndan çeke-
rek para piyasas ı  fonlar' ile 'mevduat serti-
fikalar ı  gibi yat ı r ı mlara kayd ı racakt ı r. 

S. Peki, Washington, dolar ı  istikrara ka-
vuş tururken dış  ticaret vaziyetini düzeltmek 
için başka ülkelerle birlikte çaba harcam ıyor 
mu? 

C. Yediler Grubu ülkelerince —Amerika 
Birleş ik Devletleri, Bat ı  Almanya, Britanya, 
Fransa, İ talya, Kanada ve Japonya— ş ubat 
ay ı nda gerçekle ş tirilen Louvre anla şmas ı , 
dolar ı n istikrara kavu ş turulmas ı na yard ı mc ı  
olmay ı  amaçl ı yordu. Anla ş ma gere ğ ince 
Japonya ile Bat ı  Almanya faiz hadlerini dü-
ş ürüp ekonomilerini canland ı rmaya raz ı  olu-
yordu. Böylece tüketicileri, Amerikan ihraç 
mallar ı nı  daha çok alabileceklerdi. Bunun 
kar şı l ığı nda Amerika Birle ş ik Devletleri, büt-
çe aç ığı n ı  azaltmaya ve dolar ı  ş imdiki dü-
zeyinde desteklemeye çal ış acakt ı ; daha dü- 

ş ük bir dolar, Japonya ile Bat ı  Almanya'n ı n 
ihracat öncülü ğ ündeki ekonomilerini yara-
lard ı . 

Ancak Louvre Anla ş mas ı  tam bir ba şar ı  
sa ğ layamad ı . Dolar ı n istikrar kazanmas ı na 
karşı l ı k Amerika'n ı n d ış  ticaret dengesizli ğ in-
de her hangi bir düzelme olmad ı . Baz ı  ana-
lizciler, dolar ı n yeniden yüzde 20 ile 30 ara-
s ı nda düşmesi gerekti ğ ine inanrnaktalar. 
Para bu kadar dü ş erse faiz hadlerinde çok 
büyük bir art ış  olmas ı  gerekecektir ki ya-
banc ı  yat ı r ı mc ı lar ı n Hazine'ce ihraç edilen 
menkul de ğ erlere olan ilgisi devam etsin. 

S. Başkan' ın topal ördek statüsü olay-
laian nası l etkilledi? 

C. T ı rmanan d ış  ticaret ve bütçe aç ı k-
lar ı na karşı n piyasalar, Reagan Yönetimi' 
nin iktisadi önderli ğ ine olan güvenlerini 
göstermi ş lerdi. Ancak Senato Adalet Komi-
tesi'nin Yarg ı ç Robert H. Bork'un Yüksek . 

Mahkeme adayl ığı n ı  geçenlerde geri çevir-
mesi, bu önderli ğ in zay ı flad ığı  biçiminde yo-
rumland ı . Bu, 'belirsizlik havas ı n ı  art ı rmakla 

piyasalar için öldürücü bir durumdur 
bu— kalmad ı ; Ba ş kan Reagan' ı n, korumac ı  
d ış  ticaret mevzuat' do ğ rultusunda Kongre' 
den gelen bask ı ya karşı  direnecek güçten 
yoksun olmas ı  olas ı l ığı n ı  da gündeme getir-
di. 1930'un korumac ı  Smoot-Hawley güm-
tüklerinin Büyük Çöküntü'yü do ğ uran bir dizi 
yanl ış  ad ı m ı n sonuncusu oldu ğ u yolunda ge-
ni ş  bir görü ş  'birli ğ i vard ı r. 

S. Birçoklarını n söylediğ ine göre yat ı -
r ı mları nı , pazartesi günü 500 milyar $'dan faz-
la, piyasa doruğ undan bu yana ise 1 trilyon 
$ kaybetmiş ler. Bu para nereye gitti? Ger-
çekten mevcut rnuydu? 

C. Yat ı r ımc ı lar ı n kaybettikleri milyarlar, el-
bette, fiziksel anlamda mevcut de ğ ildi —bu 
miktar pazar yerinde belirlenen hisse senedi 
değ erleri üzerinden gerçekle şmemiş  kazanç- 
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lar ı  temsil ediyordu yaln ı zca. Demek ki 
«gerçek» para alarak 500 milyar $ hiç bir 
zaman var olmam ış t ı . 

Ancak psikolojik servet alan ı nda 500 
milyar $ son derece gerçekti ve bu' kayb ı n 
etkisini duyuraca ğı  neredeyse kesindir. Bu 
kazançlar ı  bir gün paraya çevirme olana ğı n-
dan yoksun kalan yat ı r ı mc ı lar, her halde pa-
ra harcarken eskisi kadar serbest davran-
mayacaklard ı r. Sonuç olarak birçok iktisat-
ç ı , önümüzdeki y ı l için yapt ı klar ı  büyüme 
tahminlerin' yüzde 1 ila 2 indiriyor. 

S. Hisse denedi fiyatlar ı n ı n çöküşü, bir 
k ısı linan ın art ık kaç ını lmaz olduğu anlam ı na 
gelir mi? 

C. Hay ı r. Çökü ş ün olumlu bir yönü var-
sa o da, bat ı l ı  hükümetler ile Japon hükü-
metini uluslararas ı  ekonomiye yard ı mc ı  ola-
cak ad ı mlar atmaya ve, d ış  ticaret dengesiz-
liklerini düzeltmek için çaba göstermeye 
zorlayabilecek olmas ı d ı r. 

Pazartesi günü Bat ı  Alman yetkilileri, 
k ısa dönemli faiz hadlerini dü ş ürmeyi ve bi-
raz daha uyar ı c ı  bir para politikas ı  izlemeyi 
kabul ettiler. Ayr ı ca geçen hafta Ba ş kan 
Reagan, her türlü vergi art ı nm ı na karşı  olan 
tumturakl ı  tutumunu yumu şat ı p Kongre lider-
leriyle Federal bütçe aç ığı n ı  hafifletmenin 
yollar ı  üzerine görü ş melerde bulunmay ı  ka-
bul etti. 

Gene de birçok analizci, müthi ş  çökü-
ş ün tüketicileri büyük al ı mlardan cayd ı rma-
s ı n ı  bekliyorlar. Tüketici harcamalar ı nda uzun 
süreli bir gerileme ise, k ı s ı lma olas ı l ığı n ı  
büyük ölçüde art ı racak. 

Üstelik piyasa doruklan, sava ş  sonra-
s ı ndaki son 10 k ı s ı lman ı n her birinin ön ha-
bercisi oldu —çoğ unlukla ini ş in yakla şı k 
olarak alt ı  ay öncesinde. A ğ ustos sonu ile 
pazartesi günü aras ı nda Dow yüzde 36 dü ş -
müş ken, doru ğ un geride kald ığı n ı  yads ınnak 
için dik kafal ı  bir iyimser olmak gerekir. 

Gelecek haftalar ı n kilit öğ esi, dünyada-
ki dengesizlikleri .hafifletme yolunda gerçek 
ilerleme sa ğ lan ı p sa ğ lanamayacağı  alacak. 
Bu, Amerikan bütçe aç ığı n ı n önemli ölçüde 
azalt ı lmas ı n ı , Japonya ve Bat ı  Almanya'da 
büyümeyi uyaracak yeni önlemlerin al ı nma-
s ı n ı  ve her üç ülkede faiz hadlerinin dü ş ü-
rülmesini gerektirecek. Kara Pazartesi 
gölgesi alt ı nda yeniden tutu ş an iş  birliğ i ru-
hu «normale dönü ş» ile birlikte sanecek 
olursa k ı s ı lma olas ı l ığı  yükselir. 

S. K ıs ı lma yolda değ ilse bile, çökü ş , ayı  
barscisı rım baş iang ıcı nrn, mı , yoksa yaln ızca 
boğa borsası nda bir «düzeitme ıı nin mi işa-
reti? 

C. Analizciler düzeltmelerden söz ettik-
leri zaman menkul de ğ erler piyasas ında bir 
kaç hafta ya da ayl ık bir süreye yay ı lm ış  en 
az yüzde 101uk gerilemeleri kastederler. 
Dow' ı n geçenlerde u ğ rad ığı  türden, yüzde 
22,8'lik bölümü bir günde olmak üzere, yüz-
de 36'l ı k bir genel -  gerileme bamba ş ka, bir 
ş eydir. 

Ancak boğ an ı n ömrü doğ ru bir politi, 
kayla uzat ı labilir. Bull market'i düş ük enf-
lasyon ile azalan faiz hadled yaratt ı . Enflas-
yon ve yüksek faiz hadleri ise öldürür. Bu 
bak ı mdan Federal Reserve Board ba ş kan ı  
Alan Greenspanin piyasadaki çökü ş ün ar-
d ı ndan ülkenin para arz ı  üzerindeki ba ğ lar 
büyük ölçüde gevş etmesi, menkul değ erler 
piyasas ı  için iyi bir i ş aretti. Gev şek para 
daha düş ük faiz hadleri demektir ki bu da, 
hisse senetlerirıin yükselmesine elveri ş li 
bir ortam haz ı rlar. 

Gel gelelim Dow'da önemli dü ş üş ler ol-

du mu, tarih kat ı  yürekli oluverir. Analizci-
lerin dediklerine bak ı hrsa, eğ er bir kal ı p söz 
konusuysa bu kal ı p, büyük bir dü ş üş ü k ı smi 

canlanmalar ı n izlemesi, bunlar ı n da yeni dü-
ş ü ş lere yerlerini b ırakmas ı  biçimindedir. 
Değ erli ka ğı tlar ı n değ erlenmesinde yayg ı n 
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olarak kullan ı lan &etlerin her ikisi —fiyat/ 
kazanç oran ı  ile kâr pay ı  getirisi— de, bu 
yaz piyasan ı n fazlas ıyla a şı r ı  değ erlenmi ş  
oldu ğ unu göstermekteydi. 

S. Program!' al ı m sat ım diye bilinen bil-
gisayarl ı' hiSse senedi al ım UMM telmiğ inin 
çöküşte bir rolü oldu mu? 

C. Bu sorun daha bir süre tart ışı lacak 
—önümüzdeki haftalarda düzenlenecek 
Kongre oturumlar ı nda, Securities and Exc-
hange Commission'da, yeni olu ş turulan Ba ş -
kanl ı k panelinde ve ba ş ka yerlerde. Tart ış -
man ı n hisse senedi indeksi future'lar ı  ya da 
opsiyonlar ı n rolü üzerinde odakla ş mas ı  bek-
leniyor. Bunlar, yat ı r ı mc ı lar ın tek tek hisse 
senetleri sat ı n almaks ı z ı n bir piyasa ya da 
sanayi grubunda i ş lem yapmalar ı n ı  sa ğ la-
yan hedging araçlar ı d ı r. 

Programl ı  al ı m sat ı mda, indeks future' 
lar ı n ı n fiyat ı  ile indeksi olu ş turan hissele-
rin güncel nakit de ğ eri aras ı ndaki farktan 

'kar sa ğ lamak amac ı yla hisse senetleri, dev 
bloklar h4Slinde i ş lem görür. 

Indeks future'lar ı n ı n indeksi (diyelim ki 
Standard and Poor's 500) olu ş turan hisse 
senetleriyle birlikte yükselip alçalmas ı  ge-
rekirse de bunlar ı n bazen biraz anden git-
mesi ya da geriden gelmesi, program! ı  i ş -
lem yapanlara f ırsatlar sa ğ lar. Eleş tiriciler, 
programl ı  al ı m sat ı m ı n, süreç içinde, indeksi 
yukar ı  ya da a şa ğı  iterek —süreci hangi e ğ i-
lim ba ş latm ış  olursa olsun— piyasadaki sa-
i ı n ımlar ı , üstelik büyük bir h ı zla büyüttü ğ ü-
nü söylüyorlar. 

i ş lerin ,karma şı k ıığı  bu kadarla kalm ı yor. 

Eleş tiricilerin bir yak ı;nmcrisr da, program ı ' 
al ı m sat ı m ile hisse senedi indeksi future'la-
r ı n ı  iş in içine katan geli şkin bir hedging tek-
niğ i olan portfollo insurance aras ı ndaki etki-
leş imle ilgili. 

Dediklerine göre, hisse senetleri pazar-
tesi sabah ı  h ı zla dü ş meye ba ş lar baş lamaz 
portfoib insurance programlar ı  indeks fu-
ture'lar ı n ı n sat ışı yla devreye girmi ş . H ı zl ı  sa-
t ış , indeks future'lar ı n ın fiyatlar ı n ı  indirmi ş ; 
bu da programl ı  al ı m alim sat ı m yapanlara 
future'lar ı  sat ı n al ı rken eş  zamanl ı  olarak 
bunlar ı n alt ı nda yatan hisse senetlerini sat-
ma f ı rsat ı  vermi ş . Kimi analizcilerin dedikle-
rine bak ı l ı rsa bu hisse senedi fiyatlar ı n ı n da-

ha dü ş mesine yol açm ış . 

S. Wall Street, baş l ı ca değ erli ka ğı t al ı m 

sat ı m kurumlar ı n ın mali sı k ı nt ı  içinde oldu-
ğu söylentileriyle çalkalan ıyor. Bir banker 
batlarsa yat ı r ı mcı ları n parcrs ı na ne olur? 

C. Banker hesaplar ı , birçok bankerlik 
kuruluş unun iflas etmesinden sonra 1970'te 
Kongre'ce kurulan Menkul Değ erler Yat ı r ı m-
c ı lar ı n' Koruma Kurumu'nun (Securities In-
vestor Protection Corporation) korumas ı  al-
t ı ndad ı r. Securities and Exchange Commis-
sion'a kay ı tl ı  hemen hemen her simsar S.I. 
M.C.nin üyesidir. Bir bankerlik kurulu ş unun 
iflas etmesi halinde —bir bankalar konsor-
siyumunun 500 milyon S'l ı k kredi s ı n ı rlar ı yla 

ve Hazine'nin 1 milyar $' ıyla desteklenen-
390 milyon S'Ilk fon, yat ı r ı mc ı lar ı n 500 000 

$'a kadar olan menkul de ğ er kay ı plar ı n ı  iade 

eder. Birçok ş irkette ilave kar şı liklar da var-

d ı r. 
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Görüşme 

Gilder: «Bütün dünya 

'Reaganomics'i 

benimsemeli...» 

George Gilder, A.B D.'deki yeni sa ğ c ı  iktisat 
görüş lerini çok satan kitaplar ı yla popülerleş tiren 
bir yazar. Wealthy and Poverty ve The Spirit of 

Enterprise adl ı  kitaplarlyla tan ı n ı yor 
The New York Times'in 1 Kas ı m 1987 günlü say ı s ı nda 

«Overseas Decline Is The Culprit» ba ş l ığı yla 
yay ı mlanan görüşmeyi Nail Satl ı gan çevirdi. 

Hangi çökü ş ? 1980'lerde her y ı l iş lerinin ortalame 

yüzde 2'sini kaybeden, yat ı r ı m h ı z ı n ı  aniden dü ş ürüp 

ithalat ı  100 milyar $'den fazla azaltan, o arada top-
luca, gayri safi milli has ı la içindeki pay ı  bak ı m ı ndan, 
en az bizimki kadar büyük devlet ,bütcesi aç ı klar ı  
veren Avrupa ekonomilerindeki çöküntüyü mü kaste-
diyorsunuz? 

Özellikle de 1980'den beri ki ş i ba şı na reel G.S .Y. 

i.H.'sini y ı lda yüzde 1'in yüzde 83'ü gibi bir h ı zla 

daraltan Bat ı  Almanya'daki gerilemeyi mi kastetmek-
tesin iz? 

Ulusal ekonomileri ş iddetle daraltan, ithalatlar ı n ı  
son beş  y ı l içinde toplu olarak 85 milyar $ azaltan, 
Latin Amerika ve Afrika'daki çökü ş ü mü yoksa? 

Hay ı r, günümüzde ilgi çeken çökü ş , geçen beş  
y ı l boyunca hisse senedi fiyatlar ı  üç kat ı na ç ı kt ı k-

tan, sabit gelirli ta şı n ı r değerlerle ise 2 trilyon $ do-

lay ı nda bir reel kazanç elde edildikten sonra Ameri-
kan menkul değ erler piyasas ı nda meydana geldi ğ i 

iddia edilen 1 trilyon VI a ş k ı n (gerçekle ş miş  kay ı plar 

bak ı m ı ndan 400 milyar $'a daha yak ı nd ı ) düş ü ş . 

Carter Yönetimi s ı ras ı ndaki, reel hisse senedi 
değ erlerinin yüzde 33, tahvil de ğ erlerinin ise yüzde 
60 azald ığı  mali çökü ş ü insanlar hat ı rlamaz görü-
nüyorlar. 

Oysa günümüzün gerçek sorunu Amerikan eko-
nomisi ya da Federal aç ık ve d ış  ticaret aç ığı  değ il. 
Global büyümeyi boğ an, d ış  ölemdeki a şı r ı  vergi 
oranlar ı . 

Günümüzün kOnusu, Herbert, Hoover'in yapt ığı  
gibi, devlet bütçelerini denkleş tirip d ış  ticaret aç ığı n ı  
kapamak isteyen politikac ı lar ı n menkul değ erler pi-
yasas ı nda meydana gelen ani düzeltmeyi iktisadi bir 
çökü ş e dönüş türüp dönüş türmeyecekleri . 

Amerika G.S.M.H.'sini, gelirini, toplam s ı nai üre-
timini ve yat ı r ı mlar ı n ı  son beş  y ı ld ı r yer kürenin geri 
kalan bölümünün iki ile üç kat ı  aras ı  bir h ı zla art ı -
rirken —ve vergi kesintileriyle birlikte aç ığı n ı  h ı zla 
azalt ı rken— d ış  ticaret aç ığı n ı  kapatman ı n tek yolu, 
G.S.M.H'yi ve yat ı r ı mlardaki büyümeyi durgun, a şı r ı  
vergilenmi ş  bir dünyadaki düzeylerin alt ı na indirmek-
tir. 

Kongre'nin yapmak istedi ğ i, galiba kendimizi de 
durgun ve a şı r ı  vergilenmi ş  hale getirmek. Bu yoldan 
Amerika, gerçekten de bir ticaret fazlas ı  sa ğ layabi-
lir — ve bir dünya oöküntüsüne yol açabilir. 

Tek olumlu çözüm: D ış  ölem Reaganomiyi benim-
sesin, korurnac ı l ı ktan uzak dursun, vergi oranla-
r ı n ı  indirsin, dünya para de ğ erlerini istikrara kavu ş -
tursun ve ekonomilerini, bizimki gibi, büyüme yoluna 
soksun. 

pe
cy

a



Görüş me 

Laffer: «Yap ı lanlar' bozmak 

gerek...» 
Arthur B. Laffer, supply side iktisad ın ı n ve Laffer 
eğ risi» ka•rarn ı n ı n babas ı  olarak bilinir; Ba ş kan 

Reagan' ı n iktisat Politikas ı  Dan ış ma Kuulu'nun 
üyesi ve bir simsarl ı k firmas ı  olan A.B. Laffer 

Associates' ı n baş kan ı . 
The New York Times' ı n 1 Kas ı m 1987 tarihli 

say ı s ı nda «A Time to 'Undo'» ba ş l ığı yla 
yay ı mlanan görüş meyi Nail Satl ı gan Türkçeye çevirdi. 

Laffer ile yap ı lm ış  bir ba şka görü ş me, iktisat 
Dergisi'nin 241. (Aral ı k 1984) say ı s ı nda yer alm ış t ı . 

Son çökü ş teki sorun bütçe aç ığı  idiyse bir y ı l 

önce, aç ı k 220 milyar $ düzeyindeyken piyasa neden 
yüksekti? Günümüzde aç ı k 150 milyar $' ı n alt ı nda ve 

piyasa çöküyor. D ış  ticaret aç ığı  konusunda da ayn ı  
yorum yap ı labilir. 

Menkul değ erler •piyasalar ı  neyin olaca ğı n ı  ön-
görür, neyin oldu ğ unu değ il. O halde son birkaç haf-

tada piyasan ı n bekleyi ş lerinde dramatik birtak ı m de- 
ğ i şmeler.  oldu söz konusu aç ı klar ise gökten düş - 
me olaylar değ ildi.' 

Hangileriydi? Birincisi, baz ı  temel sorunlar. Bu 
günlerde d ış  ticaret korumac ı l ığı n ı n çok sözü edili-
yor. Federal Reserve'de de yeni bir ba ş kan var. Alan 
Greenspan bence fevkalade, ama piyasa onu deniyor, 
nas ı l ki Paul A. Volcker' ı  da 1979 Ekiminde, iş  başı -
na geldikten birkaç ay sonraki bir «katliam» ile 

denemi ş ti. «Yeni ba ş tan ciı§jü vu» laftan. Bir de 
1989'da yeni bir başkan seçilecek; bu da ibelirsizli ğ l 
art ı r ıyor. 

Bu belirsizlik zemini üzerine gelen iki katalizör, 
son piyasa tepkisini 'harekete geçirdi. Bir dizi «ele 
geçirme vergisi» konmas ı  yolunda — Temsilciler Mec-
lisi Bütçe Encümeni ba ş kan ı  Darı  •Rostenkowski tara-
f ı ndan yap ı lm ış  — yersiz bir öneri vard ı . Bu öneri, 
etkinsiz yönetimleri ,hissedarlarca al ı nacak önlemlere 
karşı  fiilen iba ğışı k k ılacakt ı . Sonra Jim Baker' ı n do-
lar ı n değ erinin daha da dü ş ürülmesi konusunda etti ğ i 
laflar vard ı . Ş imdi piyasa, politikac ı lar ı n çökü ş ün üs-
tesinden gelmek için yapacaklar ı  ş eylerin i ş leri daha 
da bozaca ğı ndan korkuyor. 

Benim yap ı lmas ı n ı  istedi ğ im, «olan oldu» de-
meyip baz ı  şeylere son verilmesi — harcama k ı s ı n-
t ı larlyla ilgili Grace Komisyonu raporunun büyük öl-
çüde uygulanmas ı  örneğ in. Sonra dolar ı n serbestçe 
dalgalanmas ı na son verilmesini, Hazine Bakan ı  Ba-
ker' ı n önerdi ğ i •gibi, bir maden ya da «mal demeti» 
ile değ i ş tirilebilirli ğ i sa ğ lanarak değ erinin yeniden 
garanti edilmesini isterim: 

Sermaye kazançlar ı 	vergisir ıden 	kurtulman ı n 
da ta ım s ı ras ı . 

Bütün bunlar, büyümeyi mahmuzlayacak, 	iş  
alanlar ı  sa ğ layacak, menkul değ erler piyasas ı na olan 
güveni yeniden zihinlere yerle ş tirecektir. 

Para politikas ı  ehil ellerde olursa yeni vergi 
kesintisinin de katk ı s ıyla gelecek y ı l ı n güçlü bir y ı l 
olmas ı  gerekir — Washington korkunç bir ş ey yap-
mozsa tabii 
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Görüşme 

Magdoff: «Kâr için de ğ il, 

kullan ı m için üretim...» 

Harry Magdoff, Paul Sweezy ile birlikte ünlü 
A.B.D. dergisi Monthly Review'yu yay ı ml ı yor 

Yazar ı n Türkçede yay ı mlanm ış  çal ış malar ı  ş unlar: 
Emperyalizm Ça ğı : A.B.D.'nin D ış  Politikas ı n ı n 

Ekonomik Temelleri (1974); 1970'lerde Emperyalizm 
(Paul M. Sweezy ile birlikte, 1974); Ça ğdaş  

Kapitalizmin Buna' ı m ı  (Sweezy ve Baran ile birlikte, 
1975); «Emperyalizm Üzerine Dü ş ünceler,» Yeni 

Ad ı mlar, No 19-20 (Temmuz-A ğ ustos 1974); 
«Enflasyon üzerine» A şama, No. 2 (Ş ubat 1975); 
«Sermaye, Teknoloji ve Kalk ı nma» Enternasyonal, 

No. 1 (Haziran 1976). 

jMagdoff ile yap ı lan görü ş meyi The New York 
Times' ı n 1 Kas ı m 1987 günlü say ı s ı ndan Nail 
Satl ı gan dilimize aktard ı . Görüş menin özgün 

ba ş l ığı  «A Free-Market Failure> idi. 

Menkul değerler piyasas ı ndaki ani y ı k ı mı  iliş -
kin en yayg ı n aç ı klamalar yaln ız yüzeysel sorunlar ı  
ele al ı yor — d ış  ticaret ve bütçe aç ı klar ı , dolar ı n ge-
rileyiş i gibi. Göz ard ı  edilen, bu güçlüklerin alt ı nda 
hangi kaynaklar ı n yatt ığı . 

iş in özüne bakarsak serbest piyasa sisteminin 
önemli bir ifleı slyla karşı  karşı yay ı z. Massachusetts 
Teknoloji Enstitüsü'nden Lester Thurow'un geçenlerde 
Washington Post'ta 'ki bir yaz ıs ı nda dedi ğ i gibi dünya 
kapitalist ekonomisinin islimi tükeniyor. 

II. Dünya Sava şı 'n ı n ard ı ndan baş layan uzun re-
fah dalgas ı n ı n 19601ar ı n sonuna doğ ru h ı z ı  kesilme-
ye yüz tuttu. H ı zl ı  büyümeye destek olan sermaye 
yat ı r ı m', imalöt •sanayiinde global bir kapasite faz-
las ı yla sonuçland ı  1970'ler ve 19801erde ortalama 
büyüme haddine bak ı n — 1950'ler ve 19601ardakinin 
bir hayli alt ı nda oldu ğ unu göreceksiniz. 

Bu durgunlukla başa ç ı kmak için değ iş ik kapi-
talist ülkelerce ,benimsenen yöntemler, alttan alta 
kaynayan s ı k ı nt ı n ı n üstünü örttü. Söz gelimi Amerika 
Birle ş ik Devletleri'nde ekonomi, büyük ölçüde dev bir 
devlet bütçesi aç ığı  ve askeri harcamalarla ayakta tu-
tuldu. Ancak bu uyar ı c ı , yayg ı nla şan durgunlu ğ un et-
kisinin bütünüyle üstesinden gelmeye yetmedi. 

Sonuç : borçlar ı n — devlet, tüketici, ş irket ve ma-
li — balon gibi ş iş mesi, üstüne üstlük menkul de-
ğ erler piyasas ı nda durmadan büyüyen spekülösyon, 
faiz haddi future'lar ı , para ve değerli madenler tica-
reti. Temelde yatan iktisadi güçler durgunlu ğa gir-
dikçe borç ve spekülâsyon daha çok devreye girdi. 

Kapitalist dünyay ı  pençesine alan durgunluktan 
büyülü bir ç ı k ış  yolu yok. Öyle olunca önceliklerin 
yeniden yönlendirilmesine gerek var. Amerika'n ı n ger-
çek sorunlar ı , menkul değ erler piyasas ı nda ve öteki 
kumarhanelerde değ il, nüfusun geni ş  bir kesiminin 
her gün karşı la ş t ığı  ş eylerde yat ıyor : açl ı k, evsizlik, 
yetersiz sa ğ l ı k bak ı m ı , işsizlik gibi. 

Bu gün için ihtiyaç duydu ğ umuz, yeni bir New 
Deal — hükümetçe i ş  yarat ı lmasin ı , yoksullara gelir 
desteğ i sa ğ lanmas ı n ı  içeren. Nihai ihtiyaç ise : üre-
timin kör yerine kullan ı m için yap ı ld ığı  yeni bir top-
lumsal sistem. 

pe
cy

a



Görü ş me 

Manne: «Piyasalar 

otursun...» 

Henry G. Monne, George Mason Üniversitesi'nde 
hukuk dekan ı  ve Hukuk ve iktisat Merkezi 

müdürüdür, The New York Times' ı n 1 Kas ı m 1987 
günkü say ı s ı nda «Let the Markets Settle» ba ş l ığı yla 

yay ı mlanan görüş meyi Nail Sadman çevirdi. 

Piyasa konusunda belirsizlik yaratan birçok şey 
var — örneğ in vergilerin yükseltilece ğ i tehdidi ile ele 
geçirmeler üzerine vergi konaca ğı  tehdidi. 

Sonra d ış  ticaret ile uluslararas ı  sorunlar geli-
yor. ilkin, korumac ı l ı k tehdidi. Ikincisi — ve bu çok 
önemli — güdüm 'lü ve düzenlenmi ş  para piyasalar ı -
na dönüleceğ i tehdidi. Döviz kurlar ı n ı  soptama çaba-
lar ı n ı n i ş lemedi ğ ini insanlar hölö hat ı rl ı yor — her ül-
kenin yurt içi politikas ı , uluslararas ı  ortakla şa çabala-
ra a ğı r basmakta. 

Bütün bunlarla birlikte Menkul K ıymetler Borsa-
s ı  Komisyonu baş kan ı  'David S. Ruder' ı n ça ğı rd ığı , ka-
rışı k günlerde menkul değ erler piyasalar ı n ı n kapa-
t ı laca ğı  umac ı s ı  ibelirsizli ğ i art ı rd ı . 

Ş u da var: ,Öyle san ıyorum 'ki dünya, Reagan 
Yonetimi`ni zay ı f ve ne yapaca ğı n ı  bilmez olarak 
alg ı l ıyor. Ba şkan, iBork sava şı n ı  kaybetti, İ ran-
Contra olay ı  ç ı kt ı , bütçe aç ığı yla nas ı l başa ç ı k ı la-

ca ğı  ise sürekli anla ş mazl ı k konusu oldu. 
Buradan nereye doğ ru gitmekteyiz? 
Beyaz Saray vergilerin yükseltilmesine ve koru-

mac ı l ığ a karşı  iyi bir savaş  verirse — Federal harca-
malar ı n azalt ı lmas ı nda da biraz ba şar ı l ı  olunursa —
güven yerine gelir. Bunun d ışı nda 'hiç bir ş ey yapma-
mally ı z. B ı rakal ım, piyasalar durulsun, böylece insan-
lar, piyasadaki ba ş kalar ı n ı n menkul değerler piyasa-
s ı n ı n gerçek düzeyinin ne olmas ı  gerekti ğ ini dü-
ş ündüklerini anlas ı nlar. 

1929'da 'hükümet para arz ı n ı  k ıst ı  — bu yanl ıs ı  
yeniden yapaca ğı m ız ı  sanmom. Ancak yap ı labilecek 
baş ka yanl ış lar var. Uluslararas ı  döviz kurlar ı n ı  dü-
zenlemeye kalkma görü ş ü tam da 'bunlardan birisi. 
Vergilerin yükseltilmesi ise bir ba ş kas ı . Vergiler yük-
seltilerek bir piyasa çökü ş ü ve k ı s ı lma tehlikesine 
karşı  bir şeyler yap ı labileceğ i görü ş ünün itibar ı  kal-
mad ı . 1929'un ard ından hükümetin yapt ığı  bu olmuş -
tu. 

Korumac ı l ığı n art ı r ı lmas ı  felöket olur. Smoot-
Hawley'nin yapt ığı  buydu, Smoot-ilawley ile Çöküntü 
aras ı ndaki ili ş ki ise ortada . 

Ş u s ı rada hükümetin, piyasa çökü şünün üstesin-
den gelmede, likidite 'sa ğ lamak d ışı nda, oynayabile-
ceğ i gerçek bir rol yok. Burada dahi Federal Reserve 
ihtiyatl ı  gitmeli: Enflösyoncu bask ı lar yaratacak çiz-
giyi a şmamal ı . Bunun tam olarak hangi gün gerçek-
le ş eceğ ini bilmesi istenen dan ış ma olmay ı  hiç arzu-
lamam elbette. 
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DIŞBANK 
YANINIZDA! 

D ış bank, tasarruflar ı n ı z ı n güçlü, güvenilir bankas ı d ı r... D ış bank, 
yar ı nlar ı n ı z ı n verimli k:aVOağ t:01:1.',:: : :D ış bank ile haz ı rlan ı n 

mutlu bir geleçe ğ e... Qi0barik yn ı n ı zda! 
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Perlo: «Kârlar ı  değ il, 

istihdam ı  koruyal ı m...» 

Victor Perlo, A.B.D. Komünist Partisi ekonomik 
komisyonunun ba ş kanl ığı n ı  yap ı yor. «ABD'deki 

Ekonomik Çeli ş kiler» adl ı  yaz ı s ı  Ürün dergisinin 
16. (Ekim 1975) say ı s ı nda yer alan Perlo ile yap ı lan 

görü ş meyi («Protect Jobs, Not Profits,» The New 
York Times, 1 11.1987) Nail Satl ıgan Türkçeleş tirdi. 

Yaln ı z geleceğ i değ il, ahreti de k ı rd ı rtan bütün 
spekülatif boom'lar gibi bunun da sona ermesi ge-
rekiyordu. 

Piyasa çökü ş ünde zembereğ i boş altan dolays ı z 
etkenler enine boyuna tart ışı ld ı . Ben, ş iddetli bir k ı s ı l-
may ı  olas ı  k ı lan, temeldeki yap ı sal iktisadi zaaflar 
üzerinde odakla ş mak istiyorum. 

Sermaye ak ı m ı n ı n uluslararas ı la ş mas ıyla dünya 
kapitalizminde çevrimsel bir bunal ı m, piyasa çökü ş ü-
nün daha da yak ı nlaş t ı rdiğı  bir bunal ı m olacakt ır. 
K ı saca °evrimsel bunal ı mlar, üretim kapasitesi y ığı n-
lar ı n sat ı n alma gücünün önüne geçti ğ i için meydana 
gelir. Bu, ,kapitalizrnin gittikçe daha yüksek kâr ama-
c ı n ı n — asl ında sistemin kendisinin — kaç ı n ı lmaz 
bir sonucudur. 

Reagan Yönetimi, emek aleyhtar ı , sendika karşı -
t ı  bir sald ı r ı n ı n ba şı n ı  çekerek kapasite ile sat ı n 
alma gücü aras ı ndaki bu çeliş kiyi a ğı rla ş t ı rd ı . 1972' 
den bu yana, reel ücretler yüzde 15 azal ı rken körlar 

— ,Porbes ile F-ortune' ı n saymak için yar ış t ığı  milyo-
ner ve milyarderlerle birlikte — yükseklere t ı rmand ı  

Üretken yat ı r ı m f ı rsatlar ı  yava ş  yava ş  azal ı nca, 

ço ğ alan karlar ka ğı da, ba şkalar ı n ı n ş irketlerini sa-
t ı n almaya yöneldi — bu durum piyasa boom'ımu kö-
rükledi. 

Piyasa çökü şü için Washington' ı n ve kitle ileti-
ş im araçlar ı n ı n tasarlad ığı  çareler sermayeyi koruma-
y ı  amaçl ı yor ve Hoover' ı nkilerden daha ş ifal ı  değ iller. 

Komünist Partisi Program ı , sermayenin s ı rt ı ndan 
emekçi halk ı n durumunu iyileş tirmeyi amaçl ıyor. Ama 
uygulan ı rsa temelde yatan iktisadi durumu da düzel-
tecektir Program ı m ı zdan ş u birkaç maddeye baka-
l ı m: 

ii Askeri bütçeden kesilecek 150 milyar $' ı n 
dü ş ük kiral ı  konutlar ve ihtiyaç duyulan alt yap ı  pro-
jeleri için kullan ı lmas ı . Bu, daha bar ış ç ı  bir dünya-
n ı n yarat ı lmas ı na yard ı mc ı  olacak, i ş  olanaklar ı  ve 
y ığı nsal sat ı n alma gücü sa ğ layacakt ı r. 

■ Asgari ücretin iki kat ı na ç ı kar ı lmas ı , ücret-
retlerde kesinti olmaks ı z ı n 'kotalar ı  ve çal ış ma haf-
tas ı n ı n k ı salt ı lmas ı n ı  — 35 saat — içeren geni ş  kap-
saml ı  bir olumlu eylem program ı . Tek ba şı na çal ış ma 
haftas ı n ı n k ı salt ı lmas ı  10 milyon iş  sağ layacak, emek 
gelirini yüzde 14 art ı racakt ı r 

Ei Yüksek gelirlerden ve kurumlardan al ı nan 
vergi oranlar ı n ı n yeniden 1977'deki düzeylerine ç ı -
kar ı lmas ı . Bu, vergi gelirlerini 200 milyar $ dolar 
art ı r ı p Federal bütçeyi dengeleyecektlr. 

• Yurt d ışı  iş lemlerden elde edilen ş irket kâr- 
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lar ı n ı n vergilendirilmesi ve sosyalist ülkelerle ticaret 
üzerindeki ambargonun kald ı r ı lmas ı . Bu, ş irketleri 
üretimi yurda getirmeye özendirecek, ihracat ı  art ı ra-
rak d ış  ticaret vaziyetini düzeltmekte önemli bir ad ı m 
olacakt ı r. Yüzlerce Amerika Birle ş ik Devletleri ş irke-
tinin ı srarlar ı na uygun olarak ticaret kap ı s ı n ı n sos-
yalist ülkelere aç ı lmas ı , Ba ş kan Reagan ile Sovyet 
lideri Mihail Gorbaçev aras ı nda yak ı nda yap ı lacak 
olan doruk toplant ı s ı nda baş lat ı labilir. 

Bunlar ve toplumsal aç ıdan gerekli, iktisadi aç ı -
dan yararl ı  öteki programlar Washington'dan kendi-

liğ inden gelecek değ ildir. Bunlardan yararlanacak olan 

milyonlar ı n eyleme geçmesi gerekiyor, dilekçelerle, 
gösterilerle ve — özellikle — 1988 seçimlerinde ki-
ş ilikler değ il, programlar üzerinde birle ş ik bir sefer-
berlikle 

S ı ras ı  gelmiş ken... 

Ay ı  (bear) : Fiyatlar ın dü ş eceğ ini, dolay ı s ı yla ilerde daha dü şük bir fiyattan (ge-
ri) alabileceğ ini umarak kendisine ait olan ya da almayan hisse senetlerini sat-
maya giri ş en menkul değ erler piyasas ı  spekülötörü. Ay ı  piyasas ı  (bear market): 
Uzun süredir fiyat dü ş üş lerine sahne olan, uzun süreli bir toparlanman ın beklen-

mediğ i bir piyasa. 

Boğ a (bull) : Fiyatlar ı n yükseleceğ ini, dolay ı s ıyla ilerde daha yüksek bir fiyattan 
satabilece ğ ini umarak hisse senetleri sat ı n almaya giri ş en bir borsa spekülötörü. 
Boğa piyasas ı  (bull market): Fiyatlar ı n yükseleceğ i beklentisinin egemen oldu ğ u 

bir piyasa ortam ı . 

Çöküntü ya da büyük çöküntü : Akademik iktisat jargonunda, insan gücü ve 
makinelerin uzun süre istihdam d ışı  kald ığı  dönemlere «çöküntü» (depression), 

I ş sizli ğ in k ı sa sürdü ğ ü dönemlere ise «k ı s ı lma» (recession) denir. çöküntü sözcü-
ğ ü ço ğ u kimsenin akl ı na 1929'un «büyük çaküntü»sünü getirir 1929'da gene Wall 
Street'te patlak veren mali çökü ş , kapitalist dünyan ı n her yan ı na yay ı lan, y ı llarca 

süren, i ş  gücünün dörtte birinin i ş siz kalmas ı , üretim düzeyinin ise yar ı  yar ı ya 
azalmas ıyla sonuçlanan bir dünya iktisadi bunal ırmyla eklenmi ş ti. (Terim, 
Shaikh' ı n, görü şmesinde de 1929'daki büyük çokü ş ü anlatmak için kullan ı yor.) 

Bork, Robert : Ba şkan Reagan taraf ından Yüksek Mahkeme üyeli ğ ine aday gös-

terilen, ancak adayl ığı  Senato'da reddedilen tutucu yarg ı ç. 

Dow ya da Dow-Jones indeksi : Wall Street'in en tan ı nm ış  barometresi. 1897'de 

hisse senedi fiyatlar ı n ı n günlük ortalamalar ı n ı  derlemeye ba ş layan The Wall Street 
Journal' ı n yay ı m yönetmeni Charles H. Dow'm ad ı n ı  ta şı r. New York borsas ı nda 

her yar ı m saatte bir Hem edilir. 

Federal Reserve : Amerika Birleş ik Devletleri'nde merkez bankas ı  iş levlerini ye-

rine getiren kurulu ş ; Fed k ı saltmas ı yla da bilinir. Fderal Reserve yürütme erkinin 
bir parças ı  olmad ığı ndan ba ş kanlar ı , A.B.D. Cumhurba ş kan ı  taraf ı ndan atanmakla 

birlikte, yönetim kar şı s ı nda hat ı r ı  say ı l ı r bir özerkli ğ e sahiptirler. Federal Reserve'ün 
ş imdiki ba ş kan ı  Alan Greenspan'dir; Greenspan'in halefi ise Paul Volcker idi,  

Futures : Vadeli al ı m sat ı m iş lemleri. 
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Görüşme  

Dr.Shaikh: «Borsa 

çökü ş ünün temelinde 

kârl ı l ığı n azal ışı  yat ı yor...» 

Enver A. Shaikh, Union for Radical Political 
Economics'te üye; New School for Social Research 

lisans üstü bölümünde ise iktisat profesörü. 
«Günümüz Dünya Bunal ı m ı : Nedenleri ve Anlam ı » 
baş l ı kl ı  yaz ı s ı  Türkçede yay ı mlanm ış  olan (11. Tez, 

No. 1) Enver Shaikh ile The New York Times' ı n 
1 Kas ı m 1987 tarihli say ı s ı nda gThe Crisis Underneath» 

baş l ığı yla yap ı lan görü ş meyi Nail Satl ıgan çevirdi. 

Menkul değ erler piyasas ı nda gördü ğ ünüz, Ame-

rika Birleş ik Devletleri'nde 1960'larda ba ş layan temelli 

bir bunal ı m ı n zaman ı  çoktand ı r gelmi ş  bir sonucu. 

Bu bunal ı m ı n ba ş l ı ca nedeni: 1960'lardan çok 

önce ba ş lay ı p günümüzde de devam eden, kâr had-

dinde uzun dönemli bir azal ış . Zamanlamas ı  farkl ı  
olsa da bu azal ışı  ileri kapitalist ülkelelerin hemen 

hepsinde görebilirsiniz. 
Amerika Birle ş ik Devletleri'nde 	savaş  sonras ı  

döneminde — 1947 ile 1985 aras ı nda — kör haddi, 

iktisadi dalgalanma de ğ iş imlerinden ar ı nd ı r ı lm ış  ola-

rak, yüzde 50'den çok dü ş tü. 
Ortaya ç ı kan bunal ı m birikmesi, durgunluk ve 

yava ş lamalar, bu dönemin ikinci yanS ı na — 1968 ile 

günümüz aras ı na — kadar ülkeyi sarsmam ış t ı . Kimi 

örnekler: 

ii Üretimde çal ış anlar ı n reel ücretleri, 	23 y ı l 

önceki düzeylere dü ş tü. 

■ iflas oran ı  yüzy ı l ı n üçüncü en yüksek düze-
yinde — verilerin elde bulundu ğ u son y ı l olan 1985' 

te 10 000'de 114. Yaln ı zca Oöküntü'nün dip y ı llar ı n-

da — 1930 ile 1931'de — rakannlar daha kötü olmu ş -

tu, s ı ras ı yla 122 ve 133. Oran, 1960'ta yaln ı zca 10 000' 

de 57 idi. 
Ülkenin 'iktisadi ,bunal ı m ı ndaki birikme, ilerleyici 

kalp hastal ığı  gibidir — ,karl ı l ı k kapitalist sistemin 
kalbidir çünkü. Bu, bir zamanlar ı n ola ğan ş oklar ı n ı n 

bir kalp krizini baş latabilmesi demektir. Sistemi te-
melinden çarüten, onu ba ş  aş a ğı  iniş e geçiren bir 

şey var . Son çakü ş te olan da bu. 
Kapitalizm tarihinde görülmemi ş 	boyutlara va- 

ran hayret verici bir kredi geni ş lemesiyle bunal ı mda-

ki 'birikmenin üstü örtüldü, do ğ ru. 
Ama tar ı m kesimi, esas olarak dayan ı lmaz borç 

yükünün alt ı nda çöktü; süreç içinde baz ı  bankalar ı  
da devirdi. Tüketicilerin gelirlerinden çok ödünç al-
ma olanaklar ı n ı n kaz ı klanmaktcı n fark ı  kalmad ı . 

Federal bütçe aç ığı  ise, büyük ölçüde askeri' har-
camalar yüzünden balon gibi ş i ş iyor. Bunlar, har-
camalar ı  bunal ı m ı n etkileriyle — çiftliklerdeki ve 
kentlerdeki toplumsal sefaletle — sava şma çabas ı n-

dan ba ş ka yerlere kayd ı r ı yor. 
Ayn ı  zamanda bu tür harcamalar, giderleri, or-

duyla içti d ış l ı  olduklar ı , bu sayede kapitalizmin 
disiplininden kurtulmay ı  becerdikleri için kadar ı n ı  
fazlas ıyla ş i ş kinleş tiren sanayilere yöneltiyor. 

Bunal ı m ı n birikti ğ i bu gibi bir durumda seçenek-
ler daral ı r . Keynesci devlet harcama ve yat ı r ı mlar ı yla 
i şsizlere iş  bulma yolu t ı kal ı  olduğ u gibi toplumsal 
içerikli programlar ı  delik deş ik eden Federal harcama 
kesintileri de, pek ala bir Oöküntü'nün zembereğ ini 
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harekete geçirebilir — dev tüketici borcu höyü ğ ü gb-
Cebilir. 

Onun yerine kurumlar de ğ i ş meye zorlanacakt ı r, 
ya aniden ya da azar azar. Söz gellmi bunal ı m yü-
zünden ulusal emek saatlerinin üçte biri kesintiye 
uğ rayacak olsa, insanlar i ş ten çrkar ı laca ğı na, her- 

kes zaman ı n üçte lkisinde çal ış abilir. Eldeki i ş ler Ile 
ücretler ise, körl ı l ı ktan çok toplumsal yararl ı l ığ a ba ğ -
lanabilir. 

Kör güdüsü insanlar ı  iş te tutam ı yorsa onun ye-
rine ba ş ka bir ş ey koymak gerekir. Toplumsal bir 
mekanizman ı n kutsal bir taraf ı  yoktur. 

S ı ras ı  gelmiş ken... 

Hedging : Vadeli piyasa i ş lemlerinde zarara u ğ ramamak için kullan ı lan bir yön-
tem: riski aktarma. 

Hoover, Herbert : 1929 çökü ş ü s ı ras ı nda I ş  başı nda olan ve o tarihte izledi ğ i tu-
tucu iktisat politikalanyla bunal ı m ı  derinleş tirdi ğ i günümüzde genellikle kabul 
edilen Cumhuriyetçi A.B.D. ba ş kan ı . 

Junk bonds : A.B.D.'deki büyük derecelendirme kurulu ş lar ı n ı n «riskli» olarak 
değerlendirdiğ i ş irketlerce ihraç edilen, ama getirisi yüksek olan tahviller. (Kelime 
anlam ı  olarak «k ı rp ı nt ı  talwil» demektir. ►  
New Deal : Hoover' ı n yerine geçen yeni ba ş kan Roosevell'In 1933'te Büyük 00- 
küntii'nün üstesinden gelme amac ı yla yürürlü ğ e koyduğ u program. Keynesci ik-
tisat politikas ı  tekniklerinin müjdecisi say ı l ı r. 

Opslyon : iki çeş it opsiyon vard ı r: call ve put. Cal, belirli bir hisseyi belirli bir 
süre Içerisinde sabit bir fiyattan sat ı n alma hakk ıd ı r Put, belirli bir hisseyi belirli 
bir süre içerisinde sabit bir fiyattan satma hakk ı d ı r. Spekülösyon yapanlar, call ve 
pullar ı  hem sat ı n olabilirler, hem de satabilirler; al ı c ı lar, sat ı c ı lara bir prim öderler. 

Portfolio insurance : Programl ı  iş lemlerde fiili hisse senedi de ğ erleri future ve 
opsiyon değ erleriyle bilgisayar yard ı m ı yla karşı la ş t ı r ı l ı r ve en küçük fiyat farklar ı  
dahi, an ı nda al ı m ve sat ı m emirlerine dönü ş türülür. Portfolo insurance ad ı  verilen 
teoriye göre, son derece rafine programlar kullanarak bir hisse senetleri portfö-
yünü sermaye kay ı plarma kar şı  korumak mümkündür. Ancak son borsa bunal ı m ı  
s ı ras ı nda bu teorinin çok dar s ı n ı rlar içinde i ş ledi ğ i görüldü Hisse senedi de-
ğ erleri bilgisayar program ı nda saptanan de ğ erin alt ı na dü ş tü mü, herkes elindeki-
ni satmakta, al ı c ı  bulunmamaktad ı r. Securities and Exchange Commisslon' ı n yeni 
baş kan ı  David Ruder da, portfollo insurance teorisine inanmad ığı n ı , opsiyon ve 
futures piyasalar ı  ile program!' i ş lemlerin daha yak ı ndan denetleneceğ ini aç ıkla-
m ış  bulunuyor. 

Securitles and Exchange Commisslon (Menkul K ıymetler Borsas ı  Komisyonu) : 
A.B.D. Kongresi'nde 1973 y ı l ı nda kabul edilen bir yasayla kurulan bir denetleme 
mercii. Komisyon, tam bir borsa polisi olup a ğı r para ve hapis cezalar ı n ı  içeren 
yapt ı r ı mlar ı  vard ı r. 

Smoot-Hawley : 1930'da Amerikan Kongre'sinde kabul edilen ve bunal ı m ı n a ğı r-

la şı p yayg ı nla şmas ı na yol açt ığı na inan ı lan korumac ı  gümrük tarifesi. 

Standard and Poor's 500 : A.B.D.'de derlenen, Dow Jones'tan daha geni ş  kap-
saml ı , fakat onun kadar ünlü olmayan bir hissse senedi fiyatlar ı  indeksi. 

Topal ördek (lame duck) : Görev süresinin sonuna yakla ş m ış  ve yeniden seçil-
mesi mümkün olmayan politikac ı . 
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Oeviri 

Dua Ederek Seyredelim 

C. P. KINDLEBERGER 

Charles Kindleberger, günümüz dünyas ı n ı n en ünlü 
iktisatç ı lar ı ndan biri. Uzmanl ı k alan ı  kalk ı nma 

iktisadi ve d ış  ticaret olan Kindleberger' ı n 19301ardaki 
borsa 0ökü ş leri ve büyük dünya bunal ı m ı  üzerine 

yay ı mlanm ış  çok say ıda ara ş t ı rmas ı  var.  
Uluslararas ı  iktisat (2. c., 1970) adl ı  kitab ı  Türkçede 

de ç ı km ış  olan Charles P. Kindleberger' ı n 
«Watch Prayerfuily» ba ş l ığı yla The New York Times' ı n 

1 Kas ı m 1987 tarihli nüshas ı nda ç ı kan bu yaz ı s ı n ı  
Nail Satl ıgan çevirdi. 

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

II Milton Friedmen, 1920 ve 1929 çö-
küntülerinin Amerika Birle ş ik Devletleri'nce 
baş lat ı lm ış  olduğ u gerçeğ ini alt ı n hareketle-
rinin her iki dönemde Avrupa'dan Amerika 
Birleş ik Devletleri'ne do ğ ru oluş unun orta-
ya koyduğ unu yazm ış t ı r. Keynesciler, 1929' 
un suçunu konut ve oto sat ış lar ı ndaki geri-
lemeye yüklerler. Ancak piyasalar ı n bir sürü 
ülkede birkaç gün içinde ini ş e geçmi ş  olma-
s ı , parac ı l ığı n da, Keynescifi ğ in de ne 1929 
ne de 1987 çökü ş ünü anlamakta fazla yar-
d ı mc ı  olmayaca ğı n ı  aç ı kl ığ a kavu ş turmakta-
d ı r. Para ya da harcama de ğ iş melerini etki-
leyen alt ı n ak ı mlar ı n ı n uluslararas ı  düzeyde 
yay ı lmas ı  haftalar ya da aylar al ı r. Kaba-
hat yat ı r ı mc ı  psikolojisindedir. Yat ır ımc ı lar, 
bir yönde ifrata, bekleyi ş leri tersine dönünce 
de —yava ş  yava ş  ya da aniden— bu kez 
öbür yönde tefrite kaçarlar. 

1929 çökü ş ünün Smoot-Hawley Gümrük 
Yasas ı 'n ı n bir ticaret sava şı n ı  ba ş lataca ğı -
n ı n kavran ışı n ı  yans ı tt ığı n ı  söyleyen iktisat-
ç ı lar vard ır. Geçen haftaki bir radyo görü ş -
mesinde genç bir analizci, 19 Ekim çökü ş ü-
nün suçunu Kongre'nin korumac ı l ığı na yük-
lüyordu. Bu günah keçisi aray ış lar ı  rasyonel 
bekleyi ş ler teorisinden kaynaklan ı yor. Bu 

Son iki haftada menkul de ğ erler piya-
sas ında meydana gelen adi çökü ş e iliş kin 
yorumlar furyas ı nda, 1929 üzerine, 18 ve 19. 
yüzy ı llardaki boomlar ve çökü ş ler üzerine 
yclzm ış  bir iktisat tarihçisinin bütünüyle bas-
ma kal ı p olmayan bir ş eyler söylemesi zor. 
Gene de çal ış ay ı rn: 

■ Bunal ı m ı n bizde mi, ülke d ışı nda m ı  
ba ş lad ığı  konûsunda herkes 'birbirini suçlu-
yacakt ı r. 1836, 1857, 1873, 1907 ve 1929'da 
da ayn ı  sorun ortaya ç ı km ış t ı . Gerçi 1987 
Ekimi «Amerika Birle ş ik Devletleri mali» gi-
bi görünüyor, ama çökü ş ün Japonya'da ba ş -
lay ı p buraya gelmesini bekleyen üstatlar da 
vard ı  
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teorive bak ı l ı rsa piyasalar daima do ğ ru var-
l ı k de ğ erlerini yans ıt ı r ve ani fiyat de ğ iş ik-
liklerinin a şı r ı  spekültisyona de ğ il, beklen-
meyen bir habere dayanmas ı  gerekir. Haf-
tan ı n kurbanlar ı ndan birisi —yar ı m trilyon 
dolarl ı k ka ğı t karlar ı n yan ı  s ı ra— rasyonel 
bekleyi ş ler teorisi oldu. 

■ Menkul değ erler piyasas ı ndaki bir 
iç patlaman ı n arkas ı ndan çaküntünün gel-
mesi zorunlu mudur? De ğ ildir. 1929'da his-
se senedi fiyatlar ı ndaki çöküşü mal fiyatla-
r ı n ı n dü ş ü ş ü izlemi ş , bu ise bankalar ı n bat- 

rrı Cı s ı nd yol açm ış t ı . Oöküş , bir ulusal pazar-
dan dbürüne yay ı l ı rken Büyük Çöküntü'yü 
doğ urmu ş tu. 

Bu kez tehlike ba şka yerde yat ıyor gibi 
-lüks gayri menkulde, pahal ı  kalemlere ya-
p ı lan tüketici harcamalar ı nda, junk bond ih-
raç etmi ş  ş irketlerde, üçüncü dünya ve tü-, 
ketici borçlar ı nda. Bütün bu piyasalar, s ı rat 
köprüsünden kazas ı z bel -asa geçebilirler. 
Ama içlerinden biri ya da birkaç ı  tözezleyip 
ekonomiyi çöküntüye yuvarlayacak olursa 
bunun hangisi olaca ğı n ı  kestirmek hemen 
hemen olanaks ı zd ı r. Dua edip seyredelim. 
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Çeviri 

Demokratlar Daha iyi 

Sermayecidirler 

Hymon P. MINSKY 

Keynes sonras ı  okulunun önde gelen sözcülerinden 
Minsky, son y ı llarda kapitalizmin mali istikrars ı zl ığı  
üstüne yazd ı klarlyla (John Maynard Keynes, 1975; 

Can «It» Happen Again? Essays on Instobllity, 
1982; Inflation, Recession, and Economic Policy, 

1982) gerek A.B.D.de, gerekse ba ş ka ülkelerde 
artan bir ilgiyle okumaya ba ş lad ı . St. Louis'teki 

Washington Bniversity'de iktisat profesörlü ğ ü 
yapan Minsky'nin The New York Times için yazd ığı  

bu yorumu International Herald Tribune'un 24-25 
Ekim 1987 günlü say ı s ı ndan Nail Satl ıgan çevirdi. 

ST. LOUIS — Amerikan tarihi, muha-
fazakar bir Cumhuriyetçi iktidar döneminin 
kapitalizmin başans ı zl ığı na yol açt ığı n ı , li-
beral bir Demokrat iktidar döneminin ise ba-
ş ar ı l ı  kapitalizrnin koş ullar ı n ı  yarat ı p güçlen-
dirdi ğ ini gösteriyor. 

Bu demek değ ildir ki menkul değ erler 
piyasas ı ndaki bu çökü ş , 1929 çökü ş ünde ol-
duğ u gibi mali kurumlar ı n y ı k ı lmas ı na ya 
da üretim, istihdam ve ya ş am düzeylerinde 
ş iddetli bir dü ş üş e yol açacakt ı r. Hükümet 
müdahalesi zarar ı  s ı n ı rl ı  tutabilir. Gene de 
müdahalelerin işe yaramas ı  için müdahale-
cilerin kapitalizmin büyük çöküntüleri ola-
nakli k ı lan aksakl ı klar ı n' ve serbest piyasa-
lann karga şa üretme e ğ ilimlerinin önüne 
hükümetlerin nas ı l geçebilece ğ ini anlamda-
r ı  gerekiyor. 

Amerika'n ı n 20. yüzy ı ldaki politika ve 
iktisat tarihi, birbirinden aç ı kça ayr ı lan eş it 
uzunlukta üç döneme bölünebilir: 1901 ile 
1933 aras ı ndaki Cumhuriyetçi dönem, 1933 
ile 1969 aras ı ndaki Demokrat dönem ve 
1969'dan günümüze kadarki bir ba ş ka Cum-
huriyetçi dönem. 1901'den 1933'e kadar 
ekonomi çevrimseldi: K ı s ı lmolar, çöküntüler, 
mali sars ı nt ı lar s ı k s ı k meydana geliyordu. 
Bu ça ğ , Büyük Çöküntü —Iabsez-faire ka-
pitalizminin iflas ı— ile noktaland ı . 

1946 ile 1969 aras ı  dönemin Amerikan 
kapitalizminin en ba ş ar ı l ı  ça ğı  oldu ğ u öne 
sürülebilir. 1969'un ∎müdahaleci ve düzen-
lenmiş  güçlü devlet kapitalizmi, 1933'ün ka-
pitalizminden yaln ı z farkl ı  değ il, ayn ı  zaman-
da daha iyiydi. 

Lyndon Johnson' ı n ba ş ar ı l ı  bir kapita-
lizmi Richard Nixon'a teslim etti ğ i 1969'dan 
bu yana ekonomi geriledi. Enfleı syon, i şsiz-
lik, yüksek faiz hadleri, yava ş  büyüme, ban-
ka iflöslar ı  ve Amerika'n ı n uluslararas ı  bir 
alacakl ı dan dünyan ı n en büyük borçlusuna 
dönü ş mesi, ekonominin ne denli kötüle ş ti-
ğ inin birer göstergesi. Bu dönem, sanayi 
iş çilerinin, çiftçilerin ve sosyal güvenlik a ğı = 
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na ba ğı ml ı  olanlar ı n ya ş am düzeylerinin ge-
rileyi ş ine tan ı k oldu. 

Muhafazakar Curr ı huriyetçilik'in zay ı f 
yönü, piyasan ı n en iyisini bildiğ i anermesine 
fazla , bel ba ğ lamas ı d ı r. Bu yanl ış t ı r. Çünkü 
modern kapitalizmin birbirine etkili olan 
ürün ve emek piyasalar ı  ile mali piyasalar ı , 
arada bir son derece istikrars ı zla ş makta, 
gerek enflasyon, gerekse çöküntü tehlikesi-
ne karşı  koyamayacak hale gelmektedir. 

Spekülasyonda ba ş ar ı n ı n yeni spekülös-
yonu ıuyardi ğ i, 1920'leri and ı ran bir spekü-
leı syon ça ğı nda ya şı yoruz. Ele geçirme us-
talar ı nca ş irketlerin nas ı l «oyuna sürüldü-
ğ üne» bak ı n. Gel gelelim Wall Street'te ser-
vetler yap ı l ı rken bile —üretim kapasitesine 
gerçek yat ı r ı m yap ı lmas ı na ba ğ l ı  olan— ikti-
sadi yap ı  ve alt yap ı  bozulmaktayd ı . iktisa-
di yap ı , ka ğı t te ş ebbüsçülü ğ üne de ğ il, giri-
ş ime yap ı lan yat ı r ı ma ba ğ l ı d ı r. Spekülersyon, 
giriş imcili ğ in dü şman ı  olmakla kalmaz, borç-
lar ı  ş i ş irerek k ı s ı lmaya ortam da haz ı rlaya-
bilir. 

Liberal Demokratlar, özgür piyasalara 
atfedilen erdemlerden ku ş ku duyarlar. Dü- 

zenlenmemi ş  piyasalar ı n geliri adaletsiz da-
ğı tabileceğ inin, ülkenin Iktisadi ve ekolojik 
sa ğ l ığı  için tehlikeli olabilece ğ inin fark ı nda-
d ı rlar. Lberal Demokratlar, esas olarak, ça-
l ış arak gelir kazanma olana ğı n ı n herkese 
aç ı k olmas ı n ı  sa ğ layacak koş ullar ı n yara-
t ı lmas ı na önem verirler. Hükümet giri ş imci-
li ğ in teşvikine yönelikse o zaman hükümetin 
düzenleme ve müdahaleleri, spekülösyonu 
gemleyip istihdam ı n uyar ı lmas ı na yard ı mc ı  
olur. Kapitalizmin ba ş ar ı l ı  olabilmesi için 
hükümetin ilerlemeyi sa ğ layacak kaynakla-
r ı n yarat ı lmas ı na ve ilerlemenin ,nimetlerinin 
yayg ı n olarak da ğ rlmas ı na yard ımc ı  olmas ı , 
çöküntüye yol açacak piyasa güçlerini önle-
mesi gerekir. 

Tecrübenin verdi ğ i ders aç ı kt ı r. Kapita-
lizm kar şı s ı nda Cumhuriyetçiler yumu ş ak bi-
rer Pollyanna, liberal Demokratlar ise, lüpçü 
birer gerçekçidirler. Churchill'in sözlerine 
nazire yaparsak, alternatifleri dü ş ünmeye 
ba ş lay ı ncaya kadar kapitalizmi bütün iktisa-
di düzenlerin en kötüsü sayarken bile öyle 
kat ı rlar- 
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Gerçek boyacilann 
onayladığı  kalite 

Gerçek kaliteyi 
onayliyan belge 
bir arada 

likrolit D ı $ cepheleri z ı rh gibi saran, 

otS CEPHE 	 korurken güzelle ş tiren 
güzelleş tirirken koruyan 
cephe boyas ı . 

ÇBS Akrolit 
ÇBS 	Dış  Cephe Boyas ı  

ÇBS Plastik 
Dispersiyon Boyas ı  
Türkiye'de kireç boya 
devrini kapatan, plastik boya 
denince akla gelen ilk boya... 
Kolay sürülen, çabuk kuruyan, 
renkleriyle sürüldü ğ ü 
yüzeylere hayat veren boya. 

ÇBS Pirarnit 

BS 
iramit 

ASTAR BOYA 

Astar Boya 
Son kat boyalar ı n gerçek 
kalitesini ortaya ç ı karan, 
yüzeyleri koruyan, 
dirençlerini art ı ran harika 
astar boya. 

ÇBS Antipas 
Özellikle demir yüzeylerin 
paslaninas ı n ı  önleyen, 
son kat boyan ı n koruyuculuk 
özelliklerini art ı ran sentetik 
astar boya. 

C1345 
"güçlü boya" 

ÇBS BOYA - KIMYA SANAYII VE TICARETI A. Ş . Meclisi Mebusan Caddesi, ÇBS İş  Ham Fınd ı klı  - İstanbul 
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tasarruflar ınıza güvenli gelir, 
ekonomimize güç, 

milli kültürümüze hizmet. 

TÜRKIYE VAKIFLAR BANKASI 
"Güven Kap ı s ı » 
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İ nceleme 

Endüstriyel Mallarda 

Tutundurnı a Faaliyetleri 

Alev ORAL 

İ .Ü. iktisat Fakültesi'nde ders veren Dr. Oral' ı n 
«Pazarlama Organizasyonu ve Da ğı t ı m Kanallar ı » 

ba ş l ı kl ı  yaz ı s ı , dergimizin 269. (Nisan 1987) say ıs ı nda 

yayimlanm ış t ı . 

Endüstriyel mallar ı  üreten firmalar, pa-
zara sunduklar ı  mal ve hizmetlerin varl ığı n-

dan, pazar ı  haberdar etmek için tutundurma 
faabiyetlere giri ş irler. Firma beklentisi; bu 
faaliyetler neticesinde, talep e ğ risinin yeri-
nin ve şeklinin, firma lehine de ğ i ş mesidir. 
Endüstride sat ış , sat ı c ı n ı n tek ba şı na ortaya 
koydu ğ u çabadan de ğ il, bütünün ortak çaba-
s ından kaynaklan ı r. Potansiyel al ı c ı  firmay ı  
ve ürünü tan ı mal ı  ve herhangi bir zamanda 
ve yerde tercihini firma lehine kullanmal ı -
d ı r. Bunun gerçekle ş mesi için koordine bir 
çal ış maya ihtiyaç vard ı r. 

Pazar ın yap ıs ı , mamulün yap ı s ı  ve ma-
mulün hayat seyri dönemleri itibariyle fark-
l ı l ı klar arzeden tutundurma çabalar ından 
baz ı lcı rm ı  endüstriyel mallar aç ı s ı ndan önem 
s ı ras ı na göre a ş a ğı daki ş ekilde s ı ralayabili-
riz: 

A — 'Endüstriyel Reklâm 
B — Ki ş isel Sat ış  
C — Endüstriyel Gösteri ve Sergiler. 
D — Tan ı tma 
E — Halkla Ili şkiler 

A -- Endüstriyel Reklam 

Endüstriyel mallar ı n, sentislerin ya da 
kurulu ş lar ın bir ücret 'kar şı l ığı , ki ş isel olma-
yan bir biçimde sunulmas ı na endüstriyel 
reklam denir. Endüstriyel reklamda esas 
amaç, karl ı l ığı  ve di ğ er firma hedeflerini ger-
çekleş tirmeye yard ı mc ı  olmakt ı r. Endüstriyel 
mal ı n yap ıs ı ndaki 'kar ışı kl ı k nedeni ile en-
düstriyel reklam, tüketici reklam ı na nazaran 

daha karma şı kt ı r. 
Endüstriyel reklamda temel sorun, rek-

lam ı  yap ı lan mamulün birim maliyetinin 
dü ştü ğ ünü, üretimin artt ığı n ı  ve dolay ı slyle 

kar ı n da artt ığı n ı  ortaya koyabilmektir. 
Bir di ğ er sorun da, reklâm ı  yap ı lan ürü-

nün, bir ba ş ka ürün Içinde yer almas ı  ve 

niteliğ ini kaybetmesidir (Hammaddelerde ol- 
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duğ u gibi). Bu nedenle reklam arac ı l ığı  ile 
baz ı  mal ve hizmetlerde marka tercihi çok 
zor ve hatta imkans ı z hale gelmektedir. 

Endüstriyel sat ı nalma da genellikle ni-
hai karara etki eden birden fazla ki ş i vard ı r. 
Bu yüzden reklam ile ilgili ön çal ış mada, 
karar ı  doğ rudan etkileyen ki ş ilerin tesbiti ge-
rekir. Tesbit i ş leminden sonra da, sözko-
nusu ki ş ilere ula şmay ı  sa ğ layacak araçlar ı  
seçmek gerekecektir. 

Geni ş  kapsaml ı  dü ş ünüldü ğ ünde rek-
lam bir yat ı r ı md ı r ve amaç bu yat ı r ı mdan el-
de edilen kar ı  maksimum 'k ı lmakt ır. Bu ne-
denle hedefin sat ışı  artt ı rmak ve kar ı  yük-
seltmek olmas ı  gerekir. Reklam, sat ış  önce-
si etkileri nedeni ile sat ış  eleman ı n ı n i ş ini ko-
layla ş t ı r ı r. Her reklam kampanyas ı nda belirli 
amaçlar ı  saptamak gerekir ki, 'bunlar; 

1. Sat ışı n mevcut da ğı t ı c ı lar arac ı l ığı  
ile artmas ı n ı  temin için; 

— Yeni al ı c ı lar bulmak 
— Mevcut al ı c ı lar ı n say ı s ı nda art ış  sa ğ -

lamak 
2. Al ı c ı lara, yetkili sat ı c ı lar ı n adresleri-

ni ula ş t ı rmak sureti Ile ürünün sat ışı n ı  yön-
lendirmek, 

3. Kiş isel sat ışı  gerçekleş tiren sat ı c ı -
lara, 

— Yol göstermek 
— Önder olmak. 
4. Yeni bir ürünün da ğı t ı m ı na ya da 

mevcut ürünün da ğı t ı m ı na yard ı mc ı  olmak 
için; 

— Da ğı t ı m kanalrnda yer alan kurulu ş -
lar ı  daha fazla olmaya te şvik etmek 

— Ürüne olan Ilgiyi artt ı rmak 

5. Dağ rt ı m kanal ı nda yer alan kurulu ş -
lar ı , ürünün reklam ı n ı  yapmaya te ş vik et-
mek, 

6. Reklam sayesinde karlar ı n artaca ğı -
na onlar ı  inand ı rmak, 

7. Üreticilere, sat ış  geliş tirme progra-
m ı ndan sözederek reklam arac ı l ığı  ile onlar ı  
bu geli şmeden pay almaya ikna etmek,  

gibi amaçlar ı n tek tek herbiri, ya da karma-
s ı  olabilir. 

B — Kiş isel Sat ış  

Mü ş teriler ile sat ış  elemanlar ı n ı n direkt 
kiş isel temas ı n ı  içeren ki ş isel sat ış , tutun-
durman ı n en eski ve en önemli metocIlann-
don biridir. Sat ış  elemanlar ı  ile mü ş teriler 
aras ı nda kar şı lrkl ı  bir al ış veri ş ini içermesi 
aç ı s ı ndan da ki ş isel sat ış  modern pazarla-
man ı n alternatifi olmayan bir fonksiyonudur. 

Sat ış  i ş leminin gerçekle ş mesi, bir sat ı -
cinin çok say ıdaki sorumluluklar ı ndan yan-
l ı z birtanesidir. Sat ış  eleman ı  ayr ı ca rapor-
lar yazmak, 'mü ş terilere bilgi vermek, mü ş te-
ri dilek ve yak ı nmalar ı  ile u ğ ra ş mak, vb. du-
rumundad ı r. Ço ğ u firmalar, sat ış  elemanla-
r ı ndan düzenli raporlar elde etmek isterler. 
Bu raporlar, yöneticilere sat ış  elemanlar ı -
n ı n kontrolundan ziyade, rakiplerin faaliyet-
leri hakk ı nda bilgi sahibi olmada, yeni ma-
mulün mü ş teriler taraf ı ndan benimsenme 
derecesini saptamada ve gelece ğ e yönelik 
plan yapmada yard ı mc ı  olurlar. 

'C — Endüstriyel Gösteri ve Sergiler 

Endüstriyel gösteri ve 'sergiler, mevcut 
ve potansiyel al ı c ı larla yüzyüze temas kur-
ma imkan ı  sa ğ lad ı klar ı  için, ideal pazarlama 

arac ı  olarak kabul edilirler. Endüstriyel gös-
teri ve sergiler, üretici firmaya k ı sa bir za-
man süresi içinde, potansiyel al ı c ı larla temas 

kurma imkan ı  sa ğ lar. Kiş isel temas 
al ı c ı n ı n kafas ı nda tercih edici bir fikrin do ğ -

masn ı  ve uyumlu bir ili şkinin ortaya ç ı kma-

s ı n ı  sa ğ lar. 
Herzaman geçerl ıi olmamakla beraber, 

baz ı  endüstri dallar ı nda, direkt sat ış  ticari 
gösterinin önemli bir fonksiyonunu olu ş tur-

maktad ı r. Deri eşyalar sergisi, oyuncak gös-
terileri bunun iyi birer örne ğ id:r. Gösteriden 
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sonra çe ş tli sipari ş ler al ı nmas ı  mümkün-
dür. 

Ticari gösteriler, endüstriyel üreticilere, 
mevcut ürün hatt ı  için yeni uygulama alan-
lar ı  kazand ı r ı r. Ziyaretçiler genellikle gösteri-
lere, zihinlerinde baz ı  sorunlar ile gelirler ve 
bunlara çözüm ararlar. 'Böylece hem üretici 
hemde potansiyel al ı c ı  ürünün alternatif kul-
lan ı mlar ı  hakk ı nda bilgi edinirler. 

Gösteri ve sergilerde ya çok büyük ya 
da karma şı k bir yap ı ya sahip olmas ı  nedeni 
ile, sat ı c ı lar ya da üreticilerce, tek tek tüm 
potansiyel al ı c ı lara gösterilmesi mümkün ol-
mayan çoğ u endüstriyel mal ın teshiri de 
mümkün olmaktad ı r. Ayr ı ca rakiplerin de 
gösterilerde ürünlerini sergile'yeceklerini bil-
rnek üretici firmay ı  kat ı lmaya te ş vik eden 
bir 'ba ş ka unsurdur. Böylece rakip mallar ı n 
özelliklerini tan ı ma avantaj ı  yan ı nda, üretici-
ler kendi üstün y•nlar ın ı  potansiyel al ı c ı lara 
gösterme iMktı n ı na da ikavu ş urlar. 

D — Tan ıtma 

Baz ı  endüstriyel çevrelerce reklamdan 
çok daha etkili oldu ğ u savunulan tan ı tma, 
geniş  kitlelere yönelik, reklama benzer ama 
bir ücret kar şı l ığı  yap ı lmayan ve mesaj ı n 
haber biçiminde sunuldu ğ u bir tutundurma 
biçimidir. 

Tan ı tma tarafs ı z olduğ u için yüksek gü-
venirlik derecesine sahiptir. Potansiyel al ı c ı -
lar ı n, pazardaki mallar ı  daha iyi tan ı malar ı na 
yard ı mc ı  olur. Olumlu tan ı tma, firman ı n pd-
zardaki prestijini yükseltir, böylece rekabet 
etkinli ğ i de artm ış  olur. En çok yeni mamu-
lün pazara sunulu ş unda ya da mevcut ma-
'mulde yap ı lan de ğ iş ikliklerin duyurulmas ı n-
da yararl ı  olur. 

E. Halkta İ liş kiler 

Organizasyon içinde ayr ı  bir bölümü 

oluş turan ve uzman ki ş iler taraf ından yü-
rütülmesi gereken halkla ili ş kiler faaliyeti, 
'planlanm ış  bir politika ve davran ış  program ı -
d ı r. Halk taraf ı ndan tan ınmay ı , onla şı lmaY ı  
ve halk ı n güvenini kazanmay ı -  amaçlar. 

Her ferdi, kendine özgü sorunlar ı  've ilgi 
alanlar ı  olan halk, din, dil, meslek ve politika 
gibi güçlerin etkisi ile şekillenen alt guru ,p-
lardan olu ş ur. Bu guruplar, endüstriyel pa-
zarlama aç ı s ından söyle bir s ı ralamaya tabi 
tutulabilir: 

1) Müş teriler 
2) Sat ı c ı lar 
3) Rakipler 
4) ,  Çal ış anlar 
5) Kredi verenler 
6) Yerel ve mahalli Idare'ler 

7) Merkezi hükümet kurulu ş lar ı . 

Guruplar ın çokluğ u ve 'karma şı kl ığı na 

rağ men, halkla ili ş kiler faaliyeti aç ı s ı ndan 

önemli olan husus, her ferdin tüm özellikle-
rinin mümkün oldu ğ u kadar do ğ ru olarak 

sa ptana bi Imesid ir. 

Sonuç . 

Endüstriyel al ı c ı lar ile nihai tüketicile-

rin sat ı nalma davran ış lar ı  aras ı nda farkl ı l ı k-

lar mevcuttur. Nihai tüketiciler genelde hissi 

davran ış lar içindedirler, reklamdan geni ş  
ölçüde-etkilenirler ve 'ki ş isel yeteneklerinden 

Çok az ölçüde yararlan ı rlar. Di ğ er taraftan 

endüstriyel al ı c ı lar;belirli kurallara sahip olup 

sat ı nalmay ı  rasyonel bir biçimde ve etki al-

t ı nda kalmadan yaparlar. Genellikle önceden 
belirlenen bir plön çerçevesinde hareket 
ederler. 

Endüstriyel al ı c ı lar ı n satmalma davra-

n ış lar ı n ı n farkl ı  olmas ı , endüstriyel mallarla 

ilgili tutundurma çabalar ı n ı  da farkl ı  bir bi-

çimde guruplamay ı  gerektirmektedir. Gurup-

ta ki ş isel sat ışı n di ğ er faaliyetlere nazaran 

daha a ğı rl ı kl ı  olduğ u görülmektedir. Reklam 
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faaliyetleri de, tüketici reklam ı na göre daha 
karma şı k bir yap ı  arzetmektedir. Endüstriyel 
tutundurma faaliyetleri içinde halkla ili ş kiler 
tan ı tma, gösteri ve sergiler de farkl ı  bir ba-
k ış  aç ı s ı  gerektirmektedir. 
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İ nceleme 

A — 

I -- DÜNYADAK İ  GELİŞİ M İ  : 

1930 büyük ekonomik bunal ı m sonras ı  
A.B.D. ve sonralar ı  Bat ı  Avrupa'da, çe ş itli 
nedenlerden dolay ı  ortaya ç ı kan finansal 
zorluklar ı  aş mak için ba şvurulan bir finans-
man türü olan leasing; çok yayg ı n bir d ış  ti-
caret finansman yönetimi haline gelmi ş  olup, 
esasen proje finansman ında en tercih edilen 
yöntemlerden birisidir. 

Baş lang ı çta A.B.D.'de geli ş tirilen sistem, 
1960 y ı llar ı n ba şı ndan itibaren Bat ı  Avrupa' 
ya da girerek k ı sa sürede yayg ı n bir hale 
gelmi ş tir. 

1982 y ı l ı  rakamlar ı na göre, kiralama yo-
luyla yap ı lan yat ı r ı mlar ı n, dünya ölçe ğ inde 
92 milyar VI buldu ğ u hesaplanm ış  ve bunun 
yakla şı k 88 milyar Vl ı k k ı sm ı  geli ş mi ş  ülke-
lerde gerçekle ş tirilnni ş tir. Baz ı  ülkelerde, top-
lam sabit varl ıklar ı n önemli bir k ı sm ı n ı  lea-
sing'le sa ğ lanan değ erler olu ş turmakta olup, 
bu oran A.B.D.'de % 20, Fransa'da % 10, 
Ingiltere'de % 12, Bat ı  Almanya'da % 5, Ja-
ponya'da % 5, İ sviçre'de % 3-4, Avustur-
ya'da % 3'tür. Bunun yan ı nda A.B.D.'de 
3500'ü, Bat ı  Almanya'da 300'ün, Japonya'da 
150'nin, İ ngiltere ve Kanada'da 100'ün üze-
rinde finansal kiralama ş irketi faaliyet gös-
termektedir. Çe ş itli kaynaklara göre, İ talya' 
da 1980-1983 y ı llar ı  aras ı nda finansal kira-
lama yoluyla yap ı lan yat ı r ı mlar ı n her y ı l % 
20 oran ı nda artt ığı  gözlenmi ş tir. Bununla bir-
likte, Brezilya, Meksika, Malezya, Kore, Tay-
van, İ srail ve Hindistan gibi geli şmekte olan 
ülkelerde de bu yöndeki çal ış malar yo ğ unluk 
kazanmaya ba ş lam ış t ı r. Örneğ in, Güney Ko-
re'de 1983 y ı l ı nda 482 milyon $'l ı k sabit yat ı -
r ı m, finansal kiralama amac ı yla finanse edil-
miş tir. 

Bu konuda A.B.D.'nin en büyük paya 
sahip olmas ı n ı n nedeni, vergi ko ş ullar ı  ve 
tatbikat ı n ı n leasing için elveri ş li koş ullar 
yaratmas ı ndand ı r. 

Yeni Bir Yat ı r ı m ve 

Finansman Yöntemi: 

«Leasing» 

Sultan ÖZEL 

Yazar İ .Ü. iktisat Fakültesi mezunu ve Cemiyetimiz 

üyesi 
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2 — LEAS İ NG CES İ TLER İ  

Belli ba ş l ı  leasing türleri ve bunlar ı n te-
mel nitelikleri ş öylece özetlenebilir. 

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

Nakit s ı k ışı kl ığı n ı n ön planda oldu ğ u dö-
nemlerde uygulanan bir yöntemdir. Arazi, bi-
na, teçhizat sahibi firma, sahip oldu ğ u var-
l ığı  bir finans kurumuna sat ı p ayn ı  anda be-
lirli bir süre için kiralamaktad ı r. Böylece var-
l ığı n kullan ı m ı n ı  elde ederken, nakte de ka-
vuş maktad ı r. i ş lem sonucunda firman ı n bi-
lançosunda, varl ı klardaki azal ış a karşı , dö-
nen varl ı klarda bir art ış  söz konusu olmak-
tad ı r. 

Sa ğ la ma ktad ı r. Pinansai kiralama sözle şme-
leri genelde net bazda olmakta, yeni bak ı m, 

sigorta ve di ğ er masraflar kirac ı  taraf ı ndan 
karş rlanmaktad ı r. Belli bir süre içerisinde 
sözle ş meden dönmenin mümkün olmad ığı  
finansal kiralamada, kira dönemi sonunda 
kirac ı ya varl ığı  yeniden ikiralama ya da ön-
ceden belirlenmi ş  bir fiyat üzerinden sat ı n 
alma hakk ı  verilmektedir. 

İ nceleme konumuz aç ı s ı nda, leasing çe-
ş itleri aras ı nda bu tür önemli olup, a ş a ğı da 

k ı saca tan ı m ve kapsam ı  aç ı kland ı ktan son-
ra, ülkemizde mevcut uygulamayla do ğ an 

ba ş ar ı  ve sorunlar ı  verilmeye çal ışı lacakt ı r. 

B — 
6) Faaliyet Kiralamas ı  (operating le- 

ase) 	 F İ NANSAL K İ RALAMA 

K ı sa süreli bir kiralama ş ekli olup, kira 
süresi, kira konusu k ı ymetin tüm ekonomik 
ömründen daha az olmaktad ı r. Kiralanan 
varl ığı n bak ı m yükümlülüğ ünü kiralayana 
b ı rakan bu tür leasing'de, bak ı m masrafla-
r ı , ya leasing ödemeleri içinde yer almakta 
ya da ayr ı  bir sözle ş meyle düzenlenmekte-
dir. Daha çok bilgisayar, büro makinalar ı  ve 
ta şı t araçlar ı nda kullan ı lan faaliyet ,kiralama-
s ı , kirac ıya sözle şmeyi iptal hakk ı  da tan ı -
makta olup, kirac ı  için teknolojik bak ı mdan 
modas ı  geçmi ş  mallar ı  geri verme hakk ı  
sa ğ lamaktad ı r. 

c) Finansat Kiratama (financial lease) 

Sermaye kiralamas ı  olarak da adland ı r ı -
lan bu tür leasing, uzun süreli bir anla ş ma 
niteli ğ i ta şı r. Uygulamada oldukça yayg ı n 
olan bu i ş lerde, taraftarlar faaliyet kirala-
mas ı n ı n aksine 3'e ula ş maktad ı r. Modelde 
kirac ı  belirli mallar ı  seçip, fiyat ve teslim ko-
ş ullar ı n ı  sat ı c ı  ile belirlemekte, daha sonra 
bir leasing kurumu bulup, bu mallar ı  sat ı -
c ı dan sat ın alarak kendisine kiralamas ı n ı  

I — G İ R İ S : 

28 Haziran 1985 tarihli Resmi Gazete'de 
yay ı nlanan 3226 say ı l ı  yasa ile hukuk siste-
mimize giren ıleasing, Türk Hukuk sistemin-
de ve bu konular ı  iş leyen literatürde ş imdiye 
kadar yer almaya ın, iş lenmemi ş  olan yeni bir 
kurum olarak görünmektedir. 

Bat ı  Avrupa ve Anglo-Sakson ülkelerinde 
geni ş  bir ş ekilde incelemesi ve uygulamas ı  
olan konunun, sözü edilen ülkelerde ba ş ar ı l ı  
bir bilgi birikiminin ve gelene ğ inin oldu ğ u 
önceki bölümde aç ıklanmaya çal ışı ld ı . 

Ekonomik yaşamda duyulan ihtiyaç ve 

ş artlar ı n zorlanmas ı yla Bat ı  ülkelerinde mev-
cut olan bu kurum, bize'de girmi ş  bulun-

maktad ı r. Esas ı nda yasa ç ıkmadan çok ev-

vel bu konuya yat ı r ı mlar ın teşviki ve yönlen 
dirilmesiyle ilgili 85/1 say ı l ı  tebli ğ de yer ve-

rilmiş tir. 

Il — TANITIM : 

Bir finans tekni ğ i olarak kabul edilebile- 
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cek ve di ğ er finansman imktmlanyla k ıyas-
lama yapmaya imkön verecek finansal kira-
laman ın kendine özgü baz ı  unsurlar ı  ihtiva 
etmesi gerekmektedir. Böylece bir finans-
man arac ı  olarak kabul edebilece ğ imiz fi-
nansal ,kiralaman ı n k ı saca tanimi ş öyled:r 
«kiraya verenin kiralanan mala ait bütün 
risk ve menfaatlerini aynen malikmi ş cesin2 
kirac ı ya devretti ğ i bir kiralama ş eklidir.» 

Il ı  — FINANSAL K İ RALAMANIN KAPSAMI : 

Kira sözle ş mesinin bu tan ı ma uymas ı  
için a ş a ğı daki özelliklerden en az birini ih-
tiva etmesi gerekmektedir. 

a) Kira sözle ş mesinin bitiminde mal ı n 
mülkiyeti kirac ı ya geçmelidir. 

b) Kira sözle ş mesinde kirac ı n ı n mal ı  
uygun bir fiyattan sat ı n alma opsiyonu bulun-
mal ı d ı r. 

c) Kira .kontrat ı n ın süresi mal ı n ekono-
mik ömrünün en az % 75'ini kapsamal ı d ı r. 

d) Kira sözle ş mesi süresince ödenecek 
kiralar toplam ı n ı n net bugünkü de ğ eri mal ı n 
maliyetin e ş it olmal ı  veya en az % 90' ı n ı n ı  
karşı lamal ı d ı r. 

IV — F İ NANSAL K İ RALAMANIN N İ TEL İĞİ  : 

Yukar ıda aç ı klanan kapsam ve tan ı m-
lar içinde finansal kiralamaya, yat ı r ı m yap-
mak için kullan ı labilecek di ğ er orta ve uzun 
vadeli kaynaklar gibi bir d ış  kaynaktan kul-
lan ı lan finansman yolu olarak bakmak ge-
rekir. Finansal kiralaman ı n alternatifi, kredi 
kullanarak mal ı  sat ı n almaktad ı r. Her iki du-
rumda da mal ı n bedeli aç ı k veya z ı mmi fa-
izi ile birlikte ilerideki tarihlerde ödenecek-
tir. Ayr ı ca finansal kiralamada da aynen 
borçlanan gibi, kirac ı y ı  kiralar ı  ödemek aç ı -
s ı ndan kiralama süresince iptal edilmez bir 
sözleş me alt ı na sokar. Kirac ı  mal ı n ekono- 

mik faydalar ı ndan aynen malik gibi yararta-

n ı r. Ancak, kiralayan mülkiyeti elinde tutar. 
Bu da kiraya vereni teminat aç ı s ı ndan güç-

lü k ı lmaktad ı r. 
Firma, kredi ile finansal kiralama ara-

s ı ndaki tercihleri yaparken, kendisine en dü-
ş ük maliyet sa ğ layacak borçlanma ş eklini 

ara ş t ı r ı p bulacak ve kullanacakt ı r. Firma, 
krediler veya kiralama alternatifleri aras ı nda 

seçimini yaparken, kayna ğı n mı liyetine sa-

dece paran ı n faizi veya kira olarak bakma-

Tip, sa ğ lanan fonun kendi nakit ç ı k ış lar ı  ve 

vergi mükellefiyeti (yat ı r ı m ı n indirimi, h ızlan-

d ı r ı lm ış  amortisman v.s. gibi) üzerindeki et-
kilerini de dikkate almak zorundad ı r. Esa-

sen .kiralama ile kredi alma aras ı ndaki fark-
l ı l ığı  yaratan da bu unsurlard ı r. Her firma ve 
ülkenin kendi özel risk ve vergi pozisyonla-

r ı n ı n di ğ erlerinden farkl ı  olmas ı , finansal ki-

raiamay ı  yayg ı n bir uygulama haline getir-

miş tir. 

V — F İ NANSAL K İ RALAMANIN HUKUK İ  YA-
İ PISI : 

Finansal kiralaman ın, hukuki aç ı dan adi 
kiralamadan fark ı  bulunmaktad ı r. Kira söz-
leş melerinde; belirlenmi ş  bir bedel kar şı l ığı n-

da mal ı n kullan ı m ı n ı  sa ğ layan kirac ı  ve ma-

l ın kullan ı m hakk ı n ı  devrederek gelir sa ğ la-
yan kiralayan olmak üzere iki taraf ı n bulun-

mas ı  ve taraflarca, BK s ı n ı rlar ı  içinde kal-

mak ş art ıyla serbestçe kira sözle ş mesini 

yapabilmeleri esast ı r. 

Finansal kiralama sözle ş melerinde ise; 

— Sat ı c ı  

— Kirac ı  (leasing alan) 

— Kiralayan (leasing veren) 
olmak üzere üç taraf bulunmaktud ı r. 

Finansman leasing sözle ş melerinde le-
asing ş irketi; leasing alan taraf ı ndan secil- 

L 
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miş  bulunan, ancak kendisi taraf ı ndan sat ı n 
al ı nm ış  olan makine, araç veya gereçlerin 
kullan ı m ı n ı  belirli bir süre için leasing alana 
b ı rakmaktad ı r. Dolay ı s ı yla finansal ,kiralama 
ş irketi (leasing veren) ile sat ı c ı  firma aras ı n-
daki sat ış  i ş lemi, kiralama ş irketi (leasing ve-
ren) ile kirac ı  (leasing alan) aras ı ndaki finan-
sal kiralama sözle ş mesine ba ğ l ı  olarak yap ı l-
maktad ı r. Bu sözle ş meye göre, adi kirala-
moda oldu ğ u gibi, kirac ı  mal ı n maliki olma-
y ı p, zilyedidir (kullan ı m hakk ı ). Burada, ma-
l ı n mülkiyeti finansal kiralama ş irketine ait 
olup, sözle ş me sonuna kadar kiralama konu-
su mal üzerinde tasarruf yetkisi bulunmakta-
d ı r. 

VI — F İ NANSAL K İ RALAMANIN MALIYETI : 

Kirac ı  aç ı s ı ndan ,kiralama ,maliyetini o-
luş turan unsurlar ı  a ş a ğı daki gibi s ı ralayabili-
riz. 

— Kira bedeli 

— Kira bedeli nedeniyle sözle ş me sü-
resi sonuna kadar u ğ ran ı lan faiz kayb ı  

— Sigorta masraflar ı  

— Kur farklar ı  

— Bak ı m ve tamir gideri 

Kira Bedeli: Sözle ş meye uygun olarak 
kiralanan mal kar şı l ığı  belirli devrelerde öde-
nen mebla ğ d ı r. Kira bedeli e ş it taksit ş eklin-
de olabilece ğ i gibi, önceki y ı llarda dü ş ük, 
sonraki y ı llarda artan veya önceki y ı llarda 
yüksek, sonraki y ı llarda dü ş ük ş ekilde ola-
bilir. Bu tamamen, i ş letmenin sonraki y ı llar 
için uygulamay ı  planlad ığı  iş letme politika-
s ı yla ilgili olmaktad ı r. 

Faiz Gideri : Sözle ş me süresinin uzun- 

lu ğ una göre, firmalar ı n 6dediğ i kira bedelle-
rinin faizleri toplam ı  ek 'bir alternatif maliyet 
teş kil etmektedr. Zira' kiralanan mal ı n mülki-
yeti kralayanda kalmakta dolay ı s ı yla mal ı n 
sahibi olamamaktad ı r. Bu nedenle de ödemi ş  
oldu ğ u kira bedellerinin alternatif faiz geliri 
firma aç ı s ı ndan bir maliyet te şkil etmektedir. 

Sigorta Masraf ı  : Leasing Ile ilgili ka-
nuni düzenlemede, kiralama konusu mal ı n 
sigorta ettirilmesi yükümlülü ğ ü kiralayana 
ait oldu ğ u belirtilmi ş  olup, konuyla Ilgili ola-
rak sigorta kiraya veren taraf ı ndan yapt ı r ı la-
cak ve sigorta primleri ise, kirac ı  taraf ı ndan 
ödenecektir. 

Kur Farklar ı  : Kiralamada en önemli 
maliyet unsurlar ı ndan birisi de kiralaman ı n 
uluslararas ı  ş ekilde (Cros border leasing) ya-
p ı lmas ı  halinde ortaya ç ıkacakt ı r. Bu tür ki-
ralamada paran ı n de ğ er kazanmas ı  veya 
kaybetmesi halinde kur farklar ı  önemlilik 
gösterecektir. Bu nedenle kiralama yoluyla 
finansman ı  seçecek olan i ş letmeler, kirala-
ma dönemini ve kira bedellerinin ödenece ğ i 

döviz cinsini iyi seçmek ve bu konuda iyi 
planlama yapmak zorundad ı rlar. 

Bak ı m ve Tamir Gideri : Kiralamaya ko-
nu olan mallar ı n bak ı m ve tamir masraflar ı  
da 'kirac ı ya ait olup, ayr ı  bir mali yük te ş kil 
etmektedir. 

VII — F İ NANSAL K İ RALAMANIN FAYDALA-
R İ  : 

Orta vadeli bir finansman tekni ğ i olan le-
asing, i ş letmelere ve ülke ekonomisine bir-

çok faydalar sa ğ lamaktad ı r. 

Esneklik : Burada esneklikten amaç, fir-
man ı n çeş itli durumlarda kar şı la ş t ığı  prob- 
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lemleri en dü ş ük maliyetle geçi ş tirmesidir. 
(örne ğ in kuruluş  yerinin iyi seçilmemesi kar-
şı s ı nda, kiralanan teçhizat ı n daha uygun ku-
rulu ş  yerine ta şı ma imkan ı  doğ maktad ı r. Bu-
rada sadece ta şı ma masraf ı  ortaya ç ık-
makta, zira bankalardan al ı nan orta vadeli 
krediler gibi krediyi geri ödeme söz konusu 
olmamaktad!r. Bunun yan ı nda i ş letmelerin 
teknolojik geli ş melere ayak uydurabilmeleri 
leasing yoluyla kolayl ı kla sa ğ  lanabilmektedir 
(özellikle faaliyet kiralamas ı nda) çünkü de-
mode olan makine ve teçhizat kolayl ı kla ye-
nileriyle de ğ i ş tirilebilmektedir. 

K ı s ıtlamalar ı n Azl ığı  : Bir borç veya 
tahvil sözle ş mesinde görülen koruyucu hü-
kümler, genellikle bir leasing anla ş mas ı nda 
görCı lmeyebilir. 'Böylece kiralanan makine ve 
teçhizat istenildi ğ i alanda kullan ı labilir. 

Yüzdeyüz Finansman: Ba ş lang ı çta öz 
sermayesi yeterli olmayan veya hiç bulun-
mayan bir firma, faaliyet için gerekli demir-
baş  ve di ğ er benzeri mallar ı n temini için bu 
yolu seçti ğ i takdirde, gerekli finansman ı n 
tamam ı n ı  karşı layabilir. Oysa ki, belli bir kar-
şı l ı k göstererek temin edilecek orta ve uzun 
vadeli kredi için gerekli ş artlar bulunmayabi-
lir. Ayr ı ca orta ve uzun süreli kredi verecek 
finans kurumunu bulmak da oldukça zordur. 

Yabanc ı  Kaynak ihtiyac ı n ı  Minitnize Et-
mek : Leasing yolu ile i ş letmeler d ış  ser-
maye ihtiyaçlar ı n ı  en aza indirebilirler. Or-
ta ve uzun vadeli kredi yerine kiralama yo-
lunu seçen i ş letmeler, hacim olarak büyüye-
cek ve firma rasyolar ı n ı  olumsuz ç ı karacak 
d ış  kaynak büyümesini anleyebileceklerdir. 

Likit Kaynaklar ı n Daha Verimli Kullan ı l-
mas ı  : Firmalar ı , likit haldeki kaynaklar ı n ı  
sabit de ğ erlere yat ı rmak yerine devir h ı z ı  
daha yüksek olan döner de ğ erlere tahsis 
etmeleri ve bu ş ekilde artacak olan aktif de-
vir h ı z ı yla, yüksek bir karl ı l ığ a ula ş malar ı  
mümkün olabilir. Buna kar şı n sabit de ğ erler- 

deri yararlanma ihtiyac ı  da finansal kirala-
mayla sa ğ lanacaktir. Ancak, borçlanmada 
ayn ı  olana ğı  firmaya sa ğ layabilir. O zaman 
firma borçlanma imkan ı  ile finansal .kiralama 
seçene ğ i aras ı nda karşı laş t ı rma yapacak, 
maliyeti dü ş ük olan ı  tercih edecektir. 

Firman ı n Kredi Olanaklar ı n ı  Art ırma: 
Sabit de ğ erlerin uzun vadeli bir kiralama söz-
leş mesiyle tedarik edilmesi halinde, kirala-
maya konu olan varl ı klar firman ı n mülkiyeti 

alt ı nda olmad ığı ndan dolay ı  bilanço aktifin-
de yer olmayaca ğı  gibi sözleş meyle doğ a-

cak yükümlükler de pasifte yer almaYacak-
t ı r. Buna kar şı n firma orta, veya uzun süreli 
borçlanma yoluyla sabit varl ı klar ı n ı  finanse 

etmi ş  olsa tdi, hem de ğ erler hem de borçla-
n ı lan miktar bilanço aktif ve pasifinde yer 
alacakt ı r. Bu da firman ı n finansman kurum-
lar ı na karşı n borçlanma rasyonunu yüksel-
tecek ve kredi olanaklar ı n ı  zay ı flatacakt ır. 

Kiralama Maliyetinin Kredi Maliyetine 
Üstünlü ğ ü: Finansal kiralamada, leasing'e 
konu olan de ğ eri() mülkiyetinin kiraya veren-

de kalmas ı  teminat gibi bir garanti ihtiyac ı n ı  
ortaya ç ı karmamaktad ı r. Oysa ki, kredi i ş -

lemlerinde kredi veren kurulu ş lar ı n teminat 
ve 'benzeri garantiler istemeleri ek yük ge-
tirerek kredinin maliyetini yükseltebilir. 

Yaln ı z kiralama uluslararas ı  yap ı l ıyorsa 

ortaya ç ıkacak kur farklar ı  sorunu de ğ i ş ken-

lik .arzetmektedir. Ş üphesiz ki bu de ğ i ş ken-

lik olumlu veya olumsuz olarak ortaya ç ı ka-

bilmektedir. Kur fark ı  'lehte oldu ğ undan ki-

ralama maliyeti dü ş ük, aleyhte oldu ğ undan 

maliyeti yü ı kseltici etki yapmaktad ı r. 

VIII — F İ NANSAL K İ RALAMANIN DEZAVAN-
TAJLAR': 

Finansal kiralama lehine yukar ı da ileri 

sürülen avantaj'lara kar şı n, baz ı  olumsuz ta-

raflar ı  da bulunmaktad ı r. Bu olumsuzluklar]; 
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H ı zland ı r ı hn ış  Amortisman Yöntemlerin-
den Yararlanmama: Kiralama yoluyla temin 
edilen sabit varl ı klar bilanço aktifinde yer 
alrnamas ı ndan dolay ı  amortisman ayr ı lmas ı  
sözkonusu olmamaktad ı r. Buna kar şı n kredi 
arac ı yla elde edilen sabit varl ı klar bilanço 
aktifinde yer alacak ve amortisman ay ı rmak 
mümkün olacakt ı r, Ayr ı lan .amortisman ne-
deniyle de vergi tasarrufu sa ğ lamak imkân ı  
doğ acakt ı r. 

Sabit De ğ erler Nedeniyle Kal ı nt ı  Değ ere 
Sahip Olmama : Finansal ,kiralamada, sözle ş -
me süresi sonunda kiralanan sabit varl ı klar, 
leasing verene (kiralayana) geri iadesi nede-
niyle leasin alana (kirac ı ) herhangi bir de ğ er 
kalmamaktad ı r. Oysa, sabit varl ık kredi ve-
ya bir ba ş ka yolla sat ı n al ı nm ış  olsa idi, 
amortisman ayr ı lmas ı  nedeniyle bilançoda 
dü ş ük de Olsa bir de ğ eri gözükecektir. Ne 
var ki çoğ u zaman bu kal ı nt ı  varl ığı n gerçek 
piyasa de ğ eri yüksek olmaktad ı r. Zaten bu-
nun kiralamaya kar şı  bir üstünlü ğ e sahip ol-
mas ı  için kal ı nt ı  değ erinin yüksek olmas ı  
yan ında, kira bedellerinin de yüksek olmas ı  
gerekmektedir. Zira, dü ş ük kira bedeli fir-
maya önemli bir kazanç sa ğ layarak, sabit 
varl ığı n kal ı nt ı  de ğ erini kar şı layabilir. 

Kaynak Savurganl ığı na Yolaçrna : i ş let-
meler taraf ı ndan ,kredi veya sat ı nalma yoluy-
la tedarik edilecek scibit varl ı klar için, sat ı n 
alma öncesinde ayr ı nt ı l ı  ş ekilde de ğ erlendir-
me yap ı l ı r ve bütçeleme içine al ı n ı r. Buna 
karşı n kiralama alternatifinde bütçe s ı n ı rla-
malar ı ndan kurtulma imkön ı  ortaya ç ı karki 
bu durum savurganl ığ a yol açabilir. 

Kiralamodd Yüksek Bir Faizin Sak!' Olu şu: 
Kiralamada kira bedeli içerisinde aç ı kça gös-
terilemeyen, yüksek bir faiz bulunabilir. 

Baz ı  Vergi Avantajlar ı ndan Faydalana- 

mama : Özellikle yat ı r ı m yapan i ş letmelere 
sa ğ lanan yat ı r ı m indirimi gibi baz ı  vergi a-
vantajlar ı ndan, te şvik belgesi almak 'koş u-
luyla kiralayan ı n faydalanmas ı , ancak kirac ı -
n ı n yararlanmamas ı  kiralamada dezavantaj 
yaratmaktad ı r. 

IX — FINANSAL Kİ RALAMA VE BANKACILIK: 

Finansal kiralama i ş lemleri son derece 
geni ş  teknik bilgi ve ihtisas gerektirdi ğ i ve 
ülkemiz aç ı s ı ndan çok yabanc ı  bir konu ol-
du ğ u dü ş ünülürse, özellikle mevduat banka-
lar ı n finansal kiralama i ş lemleri yapmalar ı  
sak ı ncal ı  görülmektedir. En geli ş miş  şek-
liyle uygulaman ı n 'bulundu ğ u A.B.D. ve Ja-
ponya'da da mevduat bankalar ı  finansal ki-
ralama i ş lemi yapmamaktad ı rlar. Bankalar 
genellikle 'bu ş irketlere ortak olma yolunu 
seçmekte ve bu ş irketlere kredi açmaktad ı r-
lar. Böylece ortak olunan ş irketlere, banka-
lar, kredi kulland ı rabilmektedirler. 

28.6.1985 tarihli Resmi gazetede düzen-
lenen kiralama yasas ı yla, ticari bankalar ı n 
kiralama konusunda direkt olarak çal ış ma 
yapam ı yacaklar ı , ancak, bir leasing ş irketi-
ne ortak olabilecekleri veya ba ğı ms ı z bir 
leasing ş irketi kurmalar ı na imkân tan ı mak-

tad ı r. 
Kiralama i ş lemleri, bankalara ek gelir 

yaratma imkan ı  vermektedir. Yurtd ışı ndan 

yap ı lacak kiralamalarda, kira .bedelleriyle, 
süre sonunda mal ı n sat ışı  halinde sat ı n al-
ma bedellerinin, bankan ı n kendi kaynakla-
r ı ndan transfer edilebilmesi, bankalara döviz 
satma potansiyeli yaratmaktad ı r. 

Bankac ı l ı k aç ı s ı ndan, leasing'in yarat-
m ış  oldu ğ u bir di ğ er gelir potansiyeli, temi-
nat mektuplar ı ndan olu ş maktad ı r. Leasing 

i ş lemiyle ilgili olarak bankalar, kiralama ş ir-

ketlerine, kirac ı  taraf ı ndan her ay kira bedel-
lerinin ödenmesi konusunda ve sözle ş me so-

nunda kiralanan de ğ erlerin devreamesi yö- 
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niinden teminat mektubu verilebilir. Ayr ı ca 
gümrüklere hitaben, yurt d ışı ndan kiralanan 
mallar ı n gümrük vergi, resim ve harçlar ı n ı  
teminata 'ba ğ lanmas ı , 'bankalara ayr ı  bir te-
minat mektubu portföyü olu ş turacakt ı r. 

X — F İ NANSAL K İ RALAMA VE MUHASEBE: 

3226 say ı l ı  kiralama yasas ı  ve ilgili teb-
li ğ ler, kiraya veren ve kirac ı  için özel muha-
sebe yöntemleri getirmemi ş tir. Ancak, farke-
dilebilece ğ i gibi muhasebesini yaln ı zca genel 
prensipler içinde uygulayan kiraya veren 
veya 'kirac ı  firmalar ı n, hesap durumlar ı  yan ı l-
t ı c ı  olacakt ı r. 

Kiraya verenlerin bilançoalr ı nda, üze-
rinde kullan ım (zilyetlik) haklar ı  olmayan, 
hatta borçlanmalar ı na kar şı  'haciz dahi ede-
meyecekleri, milyonlarca de ğ erde makine 
teçhizat ı  olacakt ı r. Buna' 'karşı n, kirac ı lar ı n 
bilançolar ı nda ise, alt ı na girdikleri yükümlü-
lü ğ ü gösterecek bilgiler mevcut olmaya-
cakt ı r. Bu durum üçüncü ş ah ı slar için oldu ğ u 
kadar, firman ı n finansal yönetimi için de za-
man zaman yan ı lt ı c ı  olacakt ı r. 

Kiralama i ş lemlerinin yoğ un olarak ya-
p ı ld ığı  ülkeler duruma aç ı kl ı k getirerek, çe-
ş itli uygulamalar getirmi ş lerdir. Kiraya vere-
nin mal bedeli yerine kiralar ı n kapitilize de-
ğ erini alacak olarak aktifinde göstermesi, 
kirac ı n ı n da ödeyecek kiralar ı n kapiı tilize 
değ erini orta vadeli borçlara dahil etmesi ge-
nel olarak kabul görmü ş  hususlard ı r. 

Bu uygulama yap ı lmad ığı  taktirde kira-
layan ve kirac ı  aç ı s ı ndan kira süresi boyun-
ca finansman yönetimi güçle şmekte, öte 
yandan ilgili üçüncü ş ah ı slar aç ı s ından gö-
rünmeyen bir risk doğmaktad ı r. Görünme-
yen risk ise ülkemiz ko şullar ı na göre ba ş ta 
kreditör, bankalar olmak üzere ticaret kesi-
mi, kamu kurulu ş lar ı  ve aksiyoner pozisyon-
daki kapital sahiplerini yak ı ndan ilgilendir-
mektedir. 

C••••"- 

TÜRK İ YE AÇ İ S İ NDAN ÖNEM VE 
UYGULANAB İ L İ RL İ K 

28 Haziran 1985 tarihinde ç ı kar ı lm ış  olan 
3226 say ı l ı  finansal kanun ve 28 Aral ı k 1985 
tarihinde bu kanuna ba ğ l ı  olarak yay ı nlanan 
yönetmeliklere göre, finansal kiralaman ı n 
ba ş l ı ca özellikleri ş öyle s ı ralanabilir. 

1) Kiralama sözle ş mesinin 	konusu, 
her türlü ta şı n ı r (menkul) ve ta şı nmaz (gay-
rimenkul) mallard ı r. Fikri ve s ı nai haklar ı n 
kiralanmas ı  'i ş lemleri konuya girmemekte-
dir. 

2) Sözle ş me noter huzurunda resen 
(düzenlenme ş eklinde) düzenlenecektir. 

3) Kiralayan ş irketin hukuki yap ı s ı  A.Ş . 
ş eklinde olmas ı  gerekmektedir. 

4) Kiralayan ş irket yerli ise ödenmi ş  
sermayesi 1 milyar TL.'dan az olmayacakt ı r. 
Yabanc ı  ş irketin sermayesi 2 milyar A.B.D. 
$ karşı l ığı  TL.'s ı  olacakt ı r. 

5) Kiralama sözle ş meleri asgari dört 
y ı l süreli olacakt ı r. 

6) Kiralanan mallar, kiralayan ş irketin 
mülkiyetindedir. Kirac ı , kendi zilyetli ğ inde 
olan 'mallar ı , bir ba ş kas ı na kiraya veremez. 

7) Kira bedeli ve ödeme ş artlar ı  taraf-
larca serbestçe belirlenecektir. 

8) Kirac ı n ı n kiralayan ı  seçmesi konu-
sunda serbestisi bulunmaktad ı r. 

9) Bu kanunla getirilen çok de ğ iş ik bir 
uygulama da, 'kiralama sözle şmesi ile te ş -
vik belgesi aras ı nda bir iliş kinin kurulmuş  
olmas ıd ı r. Kirac ı , te şvik kapsam ı na giren ya-
t ı r ı m mal ı n ı  sat ı nal ı narak kendisine kiraya 
verilmek üzere leasing ş irketine ba şvurdu-
ğ unda; leasing ş irketi, kiraya verilmek üzere 
sat ı nalma i ş lemini tamamlad ığı nda te ş vik 
olanaklar ı ndan kendisi yararlanabilmektedir. 

Türkiye aç ı s ı ndan önemli olan, kanunun 
uygulanabilirli ğ iyle beraber ba ş ar ı  ş ans ı  ne 
olacakt ı r? 
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Daha önce aç ı kland ığı  gibi, geli ş miş  ül-
kelerde konuyla ilgili geni ş  bir uygulama o-
lup, yeterli bilgi ve tecrübe birikimi bulun-
maktad ı r. Ülkemizde ise, yasan ı n ç ı kmas ı n-
dan sonra ancak, iktisat ile Yap ı  Kredi Ban-
kas ı  birer leasing ş irketi kurmu ş  olup, Yap ı  
Kredi Bankas ı  henüz uygulamaya geçmemi ş -
tir. 

Iktisat Bankas ı n ı n bugüne kadar olan 
uygulamas ında, ulusal finansal ,kiralama 
yeralmay ı p, sadece uluslararas ı  leasing i ş -
lemlerinde arac ı l ı k iş levi bulunmaktad ı r. 
Ş öyle ki; yurt içi kirac ı  firma (yat ı r ı mc ı ) ta-
lep etti ğ i mallarla ilgili yurt d ışı ndaki sat ı c ı  
ile sat ı m sözle ş mesi yapmakta ve İ ktisat 
Bankas ı na ba şvurmaktad ı r. iktisat Bankas ı  
ise, yat ı r ı mc ı n ı n iste ğ ine uygun olarak, yurt 
d ışı ndaki muhabir bir leasing (kiralayan) ş ir-
ketine teklifi vermektedir. Yurt d ışı ndaki le-
asing ş irketi (kiralayan) kend ülkesinde ve-
ya ba ş kaca bir yerde yurt içi kirac ı n ı n ta-
lebine uygun mallar ı  bulup, teklifi iktisat 
Bankas ı na vermektedir. Daha sonra Iktisat 
Bankas ı  kendi komisyon ücretini de ilave e-
derek teklifi kirac ı  i ş letmeye iletmektedir. 
Konuya de ğ in ş imdiye kadar yap ı lan uygula-
malarda mallar ı n ithalat ı  ve teminat sa ğ lan-
mas ı  i ş lemleri di ğ er ıbankalarca yap ı lm ış t ı r. 
Böylece Iktisat Bankas ı  sadece komisyon 
ücreti kar şı l ığı  arac ı  durumunda olmu ş tur. 

Aç ı kland ığı  gibi henüz, ülkemizde lea-
sing uygulamas ı  dar çerçevede olup, tam i ş -
lerli ğ ine kavu ş mam ış t ı r. 

Kiralaman ı n, Türkiye ekonomisi aç ı s ı n-
dan önemi, kredi maliyetlerinde ,kendini gös-
termektedir. Bilindi ğ i üzere, yat ı r ı mlar ı n ı n fi-
nansman ı  için gerekli kredi maliyetlerinin ar-
t ışı  ve finanse edecek fonlar ı n yetersizli ğ i 
ekonomide önemli bir sorun olarak ç ı kmak-
tad ı r. Ayr ı ca, Türkiye geli ş mekte olan bir ül-
ke olmas ı  nedeniyle, Ithal etti ğ i yat ı r ı m mal-
lar ı n ı n teknolojisi k ı sa süre içinde demode 
olabilmektedir. Bu ise, yat ı rtmc ı lara ayr ı  bir 
maliyet yüklemektedir. 

Bu gibi önemli sorunlar ı n bulundu ğ u ve 

yat ı r ı m - tasarruf aç ığı n ı n .kapat ı lamad ığı  e-
konomilerde kiralama, yat ı r ı mlar ı n finansma-

n ı nda ba ş vurulabilecek bir kaynak görünü-
mündedir. Ancak, ekonominin içinde bulun-
du ğ u durum, özellikle enflasyonun ve milli 
paran ı n de ğ er .kayb ı n ı n süratli oldu ğ u, sabit 
varl ı klar ı n de ğ erlerinde h ı zl ı  art ış lar ı n sözko-
nusu oldu ğ u dönemlerde, kiralama yat ı r ı m-
c ı lar için cazip olmayabilir. Böyle dönemler-
de sat ı nalma, kiralamaya kar şı  önemli bir a 
vantaj olu ş turabilir. 

1980'lerden sonra d ış a yönelik politika-
lar çerçevesinde ihracata a ğı rl ı k verilmesi, 
ülkemiz aç ı s ı ndan yeni finansman teknikle-
rini gündeme getirmi ş tir. ihracata yönelik 
sektörlerin ba şar ıs ı , verimlili ğ i yüksek mo-
dern teçhizata ba ğ l ıd ı r. Teknolojik özellikleri 
s ı k s ı k değ i ş ime u ğ rayan makine ve benzeri 
yat ı r ı mlar ı n finansman ı nda da kiralama özel 
bir önem ta şı maktad ı r. Di ğ er yandan, kira 
bedellerinin ihracattan elde edilen gelirler ile 
ödenmesi ihracatç ı lar içinde cazip olabilir. 
Bu konuda G. Kore, Filipinler gibi geli ş mek-
te olan ülkeler ba ş ar ı  kazanm ış  olup, ülke-
miz yönünden de olumlu yönde geli ş meler 
olabilir. 

Ülkemiz için ilginç noktalardan biri de, 
,kiralaman ı n yurt d ışı  fonlar' kanalize etme-
sinde oynaca ğı  roldür. Bilindi ğ i gibi, İ slam 
ülkelerinde faiz kurumunun yasak olmas ı , 
sözü edilen ülkelerdeki fonlar ı n, faizsiz kre-
dinin yan ı s ı ra finansal kiralama benzeri bir 
uygulamayla ülkemize kanalize edilmesi 
sa ğ lanabilir. Bugün, özellikle K. İ .T.'lerin fi-
nansman ı  için önemli fon aktar ı m ı n ı  gerçek-
leş tiren «islam 'Kalk ı nma Bankas ı » kaynak-
lar ı n ı n, çe ş itli te ş vik tedbirleriyle özel sektör 
yat ı r ı mlar ı na yönlendirilmesi imkan ı  yarat ı -
labilir. Ayr ı ça, dünya ticaret hacminin dü ş tü-
ğ ü kriz dönemlerinde geli ş miş  ülkelerin pa-
zar t ı kan ı kl ı klar ı n ı  finansal kiralama a ğı rl ı k 
vererek gidermeye çal ış mas ı , geli ş mekte o-
lan ülkelerin rkalk ı nmalar ı na katk ıda buluna- 
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bilecek görünümündedir. 
Görüldü ğ ü gibi elveri ş li ş artlar alt ı nda 

ekonomiye canl ı l ı k getirebilecek olan kirala-
ma, küçük endüstriyel i ş letmelerin teminat 
problemini de çözmekte (kiralamaya konu 
mal ı n mülkiyetinin kiralayanda olmas ı , ek 
teminat ihtiyac ı n ı  ,minumum seviyeye dü-
ş ürmektedir) ve bürokratik engelleri kolayl ı k-
la a ş abilmektedir. 

Ne var ki, sistemin birçok olumlu yan-
larm ı n olmas ı na kar şı n, sanayi ve tar ı m i ş -
letmeleri taraf ı ndan gere ğ i gibi tan ı nmama- 

s ı , kanunla getirilmi ş  bulunan s ı n ı rlamalar, 
kiralama ş irketi için gerekli sermayenin ö-
nemli miktarlara varmas ı  gere ğ , uluslarara-

s ı  kiralama yap ı lmas ı  halinde ortaya çikabi-
lecek kur riski, kalifiye eleman s ı k ı nt ı s ı  gibi 

birçok faktör, finansal kiraloman ı n ülkemiz-

de k ı sa sürede yayg ı nla ş t ı r ı lmas ı n ı  güçle ş tir-

mektedir. Ancak, uzun vadede sistemin 
yerleş ip yayg ı nla ş arak, bankalar ın yan ı s ı ra 
ciddi alternatif finans kurulu ş lar ı n ı n ortaya 
ç ı kmas ı  da muhtemel görülmektedir. 
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ÖZET 

Dünya enerji talebinin kar ş ilanmas ı nda, 

yükün, kabaca onda dokuzunu petrol, kömür 
ve doğ al gaz yüklenmi ş tir. Böyle olunca; bu 
kaynaklara sahip olan, onlar ı  i ş leten, da ğı -
tan ve kullanan taraflar aras ı ndaki ili ş kile-

rin, dünya stratejik dengesinin, en a ğı rl ı kl ı  
unsurlar ı  haline dönü şmesi, do ğ al say ı lacak-

t ı r. 
Dünya enerji talebine, yüzde alt ı  dola-

y ı ndaki bir katk ıyla nükleer santraller kar-
şı l ı k vermektedir. 1979'dan bu yana yo ğ un-

la ş an tart ış malar çerçevesinde 'ne var ki, 
nükleer üretim konusunda, çok zor bir ka-
rar a ş amas ı yla karşı  kar şı ya bulunulmakta-

dir. 
Dünya enerji talebinin, geriye kalan ka-

baca yüzde alt ı s ı ; cazip, fakat potansiyeli 

itibariyle s ı n ı rl ı  hidro elektrik santrallerden 
kars ı lanmaktad ı r. 

Önemleri giderek artan güne ş , rüzgar 
ve bi'o-kütle gibi yenilenebilir kaynaklar, 
kayda de ğ er olmakla beraber, global tabloya 

katk ı  itibariyle, ş imdilik 'az ı msanacak boyut-

lardad ı r. 
Söz konusu seçeneklerin kamuoyu tart ış -

malar ı nda ta şı d ığı  a ğı rl ı klar ı n, tüketimin kar-
şı lanmas ı ndaki etkinlikleriyle her zaman 
orant ı l ı  olmamas ı ; meselenin, sadece bir 
arz-talep dengesinden ibaret olmad ığı n ı n 
en bariz göstergelerinden 'biri say ı labile-
cektir. 

Enerji deyince nitekim; çevre, mevcut 
sosyal ve ekonomik yap ı ya uygunluk, güve-
nilirlik, ulusal 'ba ğı ms ı zl ı k, süreklilik güven-
cesi, bloklar aras ı  denge ve sair unsurlar, za-
man ve mekan içerisinde de ğ i ş en aral ı klar-
la, ortaya dökülüvermektedir. 

Bu yaz ı da, seçeneklerin dünya siyasi ve 
ekonomik konjoniktürü içerisindeki irdeleme-
sini, tüketime katk ı  pay ı  hiyerarşisini taki-
bederek sürdürece ğ iz. 

Ana bir konu olarak fosil kaynaklarla 
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blinlara ili ş kin dünya - piyasas ı , günümüzde-
ki % 43 petrol, % 28 kömür ve % 17 do ğ al 
gaz katkili tablo çerçevesinde irdelenip... 
OPEC'in nas ı l ku ıruldu ğ u, on y ı lda nas ı l çö-
kertildi ğ i ve bir daha kurulup kurulamaya-
cağı na dönük sorunlara, ışı k tutulmaya ça-
l ışı lacakt ır (2). 

Petrolün tarihsel geli ş imiyle ortaya ç ı -
kar ı lacak kavram ve ili şkiler, daha sonra, 
kömür ve dünya kömür ticaretine izdü ş ü-
rülmeye gayret edilecektir. Örne ğ in OPEC 
yerine —biz deYirniersey— «COP'EC» (Coal 
Producing and Exporting Countries») kar-
telinin olas ı l ığı , ve bunun muhtemel .anato-
misi tart ışı lacaktir. 

Nükleer seçene ğ in değ erlendirilmesin-
de, Harrisburg-TİVII'den Cernobire uzanan 
yolda, bugünkü nükleer güç santralleri tek-
nolojisinin zaaflariyla, bunun meydan ver-
diğ i kitle reaksiyonlar ı ... Keza eski tamil 
edinmesi için, nükleer teknolojinin sa ğ lama-
s ı  gereken 'k ı s ı tlarla; küçük, do ğ as ı  itibariyle 
güvenilir reaktörler gibi, çözürri seçenekleri, 
söz konusu edilecektir. 

Nihayet, bugünkü dünya enerji ticareti-
nin; güne ş , rüzgar ve ,bio-kütle aç ı s ı ndan. 
bak ı ld ığı nda, .ca ğ r ış tird ı klarma ı  değ inilecek... 
Dü şen petrol fiyatlar ı n ı n, bu kaynaklar ı n ge-
liş mesine vurabileceğ i gem vurgulanacakt ı r. 

1. GIRIŞ  

Günümüz dünyas ı nda tüketilen enerjinin 
yakla şı k onda dokuzu, doğ rudan sat ı lmak 
amac ı yla üretilen «ticari enerjidir». Söz 
konusu enerji petrol-do ğ al gaz-kömür üç-
geni taban ı nda ş ekillenir. 

Üretim _ da ğı t ı m - t.ü ı ketim düzleminde, 
ister üretici ister tüketici, devletlerin beka-
s ı nda «enerji sektörü»; dünya, politika-eko-
nomi-savunma-ve-teknoloji arenas ı nda, en 
a ğı rl ı kl ı  sektörlerden biri say ı lmaktad ı r. 

içerdi ğ i değ i ş ken ve parametrelerin çok 

seslili ğ i, bu .ş ektöre dönük yaz ı lan denklem-
ler .se ınfonisini çok zor anla şı l ı r bir hale sak-
makta... Nicel gözlemlere dayand ır ı lsa bile, 
ba ğı l olarak yap ı lan yorumlar, öznellik 
(sübjektif ılik) cenderesinden kolay kolay s ıy-
r ı lamamaktad ır. 

Senfoninin ana temas ı , birinci dünya 
sava şı ndan bu yana petrol olagelmi ş ken... 
Tüketime katk ı s ı  petrolünkiyle ayn ı  boyutla-
ra varm ış  kömür, kamuoyu tart ış malar ı nda, 
özellikle kaynaklar ı n coğ rafi 'konumundan 
olsa gerek, fazla bir ilgi toplayamam ış t ı r. 
Ama, petrol kriziyle gündeme gelen «s ı n ı rl ı  
dünya» kavram ı na, kömür de —adeta pet-
rolle birlikte hemen bitiverecekmi ş  gibi—
dahil edilmi ş .. Nükleer ise, boş luk doldu-
rucu alternatif i<aynak olarak önem kazan-
m ış hr. 

ABD Ba şkan ı  Jimmy Carter'in 1977'de 
bizzat açiklad ığı , «gaz ve petrolün bitece ğ i» 

temas ı n dayal ı  politikas ı  çerçevesinde ulu-
sal bir «özveri sava şı » ilan etmesi sonucu 
(3) öte yandan; tasarruf ve rasyonel kulla-
n ı m kavramlar ı yla, klasik olmayan enerji 
kaynaklar ı  —ne daha evvel, ne de ş imdi bu-
lamad ı klar ı  bir kay ı rmayla— ilgi alan ı na gi-
rivermi ş lerdir. Enerji dünyas ı nda tasarruf 
ve rasyonel kullanim (t ı pk ı  hidraelektrik gi-
bi) antik tart ış mas ı z yer bulmu ş ken... özel-
likle ABD'de federal vergi muafiyet döne-
minin 31 Aral ı k 1985'te sona ermesiyle (4); 
rüzgar, güneş  gibi yenilenebilir enerji sis-
temleri arka plana itilmi ş lerdir (5). Bir za-
man ı n büyük umudu füzyon ise, benzer «ta• 
lihsizliğ i» çok daha önceden ya ş am ış t ır. 

Anla şı lan, dönem dönem ümit kayna ğı  
olan pek çok seçenek, petrol fiyatlar ı yla be-
raber sönmüş ; sel gitmi ş , kum kalm ış t ı r. 
Orta ve uzun vadede neyin «sel», neyin 
«kum» olduğunu görmek içinse, son yirmi 
y ı lda dünya enerji sektöründe dile gelen 
kavram ve geli ş melere, tarihsel perspektif-
te bir göz at ı p, bunlar ı  irdelemekte yarar bu-
lunacakt ı r. 
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Yak ı n Tarihte Petrol ve Dünya Siyasi 
Dengeleri 

Orta Do ğ u'nun, yirminci yüzy ı l ı n ulus-
lararas ı  dengelerindeki kritik konumu, stra-
tejik petrolün sergiledi ğ i özelliklerin evri-
miyle «oyna ş agitmektedir». Dünya sava ş lar ı  
öncesi Rusya ve İ ngiliz-Frans ı z kap ış mas ı ; 
sava ş lar sonras ı  giderek, Sovyetler Birli ğ i-
ABD çeki ş mesine dönü ş mü ş ... Bunun odak 
noktas ı  da siyasi perspektifte, Israil - Arap 
gerginli ğ i olmu ş tur. İ kinci Dünya Sava şı 'n ı n 
ard ı ndan ise, 'otonomiye yönelen yerel ida-
reler ile, petrol ticaretine yönelen mihrakla-
r ı n zoraki izdivac ı , süregitmi ş tir. 

Petrolün as ı l müş terisi sanayile ş miş  
dünya, öylelikle, «aktif» bölgesel gerginlik 
ta şı yla, gerçekte iki ku şu birden vuragel-
miş tir. Sa ğ lanan sonuçlardan biri; Arap Dün-
yas ı ' , n ı n ya da buradaki Petrol Kaynaklar ı ' 
n ı n, İ srail'den gelen güvenlik tehdidi» alt ı n-
da bulundurulmas ı d ı r. İkinci ise, petrolün 
as ı l mü ş terisi, sanayile ş miş  bat ı n ı n; aleste 
tutulan «güvensizlik ortam ı nda» silah paza-
r ı n ın «canl ı l ığı n ı » korumas ı d ı r. 

Ne var ki, gerginli ğ in getirdi ğ i, 'nerdeyse 
periyodik Arap _ İ srail çat ış malar ı nda, «ter-
cihan» İ srail'e meyleden kefenin olu ş turdu-
ğ u küskünlük; Araplarla petrol tüccarlar ı n ı n 
yak ı nla şmas ı na.. Geni ş leyerek de, OPEC 
formülü ve «petrol ambargosuna» dönü ş -
müş tür. 

ABD ve Sovyetler Birli ğ i; Doğ u'daki s ı cak 
arenada, bir yandan «Süper Güç» kimlikle-
riyle yerlerini al ı rlarken.. Dünya enerji-tica-
ret ortam ında, di ğ er bir yandan «petrol tü-
keticisi» ve «petrol sat ı m!» rollerini sürdü-
receklerdir. 

Dünya Tablosu'nu çizerken, süperler bir 
yana; d ış a ba ğ l ı  sanayile ş mi ş  ülkelerden söz 
edildi ğ inde, Bat ı  Bloku mensuplar ı n ı  (ba ş ta 
Japonya, Fransa, İ ngiltere ve Federal Al-
manya), Doğu Bloku mensuplar ı ndan (ba ş ta 
Demokratik Almanya, Macaristan ve Çekos-
lavakya) ister istemez ayr ı  ele almak gere ğ i,  

ortaya ç ı kmaktad ı r. Ancak böylelikle, bloklar 
içi ve bloklar aras ı  dengeler hep birlikte, an-
la şı labilecektir. 

Dünya Tablosu nihayet; «mü ş kül» du-
rumdaki mensuplar ı , yani sanayile şmekte 
olan enerji fakiri ülkelerle tamamlanm ış  olu-
yor. «Müşkülat», söz konusu gruba giren 
ülkelerin, dünya enerji piyasas ı n ı n belirlen-
mesinde bir a ğı rl ık oluş turamamalar ı ndan 
oldu ğ u kadar; bunlar ı n al ı c ı  rekabetinde faz-
la bir güç giösterememelerin'den de 'kaynak-
lanmaktad ı r. 

Tdblomuza şöyle bir bak ı ld ığı nda Kuzey 
Amerika, Bat ı  Avrupa, Japonya, Avustralya 
ve Yeni Zelanda, tüm talebin % 57'sini olu ş -
tururken; ayn ı  «siyasi ,  ş emsiye» alt ı ndaki 

geli ş mekte olan ülkeler için söz konusu de 
ğ er, % 15'den ibarettir. Çin Halk Cumhuri-
yeti, Sovyetler Birli ğ i, ve müttefikleri, dünya 
talebinin % 28'ini tüketmektedirier (6). 

Sanayinin beş i ğ i Avrupa, beri yandan, 
enerji aç ı s ından d ış a ba ğı ml ı d ı r. Burada, 
İ kinci Dünya Sava şı 'n ı n ard ı ndan ortaya ç ı -
kan iki kutuplu dengeyi, art ı  ve eksileriyle 

ya ş ayadursunlar; giderek artan ba ğı ms ı zl ı k 

tutkulanyla, Doğ u ve Bat ı  Avrupalar' ı n bir-

birlerine yan'a ş makta 'olduğ u söylenebilecek 

tir. Altm ış lardan bu yana Fransa'y ı  saran 
«Gaulleisme», giderek, bat ı y ı  kapsayan «Tek 
Avrupa» kavram ı na dönü ş ürken '«Almanlar 

için, Brandf ı n «Ostpolitik»i, Kohl ve Honek-
ker'in «Realpolitik» yakla şı mma aç ı lm ış t ı r 
(7). Bu durumda ABD ve Sovyetler Birli ğ i 

aç ı s ı ndan iki yan ı  keskin bir k ı l ı ç gündemde-

dir: 

K ı l ı c ı n bir yan ı ; bloklar aras ı  gerilimde, 
her bir süperin, müttefiklerinin enerji kay-

naklar ı n ı  ve da ğı t ı m yollar ı n ı  askeri, siyasi 

ve ekonomik güvence alt ına almak zorunlu-

ğ udur. 

K ı l ı c ı n di ğ er yan ı  ise; her bir süperin, 

kendi ,müttefikleriyle aras ı ndaki, blokiçi ti-
cari rekabeti engelleme ve buradaki patro-

naj ı  zay ı flatmama 'k ı s ı t ıd ı r. 
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Akbank güvencesinde 
iyi kazanmanın 
iyi yaşamanın iki yolu... 

Aksertifika AKBANK T.A.Ş  
1-1AMILINt YA21L1 AaMVIPtl, bklR 

we-ıMwyS ı u ı , 

Aksertifika yaln ız size özeldir. Vadesini, miktar ını , sizin bildiğ iniz, 
sizin belirledi 'ğ iniz güven belgesidir. 

Aksertifika'ruz ın vadesini 28 günden 365 güne kadar ihtiyac ın ıza 
göre siz belirlersiniz. isterseniz 42 gün, isterseniz 105 gün, isterseniz 
4 ay 10 gün.. Paran ız bir gün bile faiz kayb ına uğ ramaz... 

İş  ilişkilerinizde, ödemelerinizde para gibi kullanabilirsiniz... 
Belirlediğ iniz vadeye göre faiz oranlar ını  Akbank şubelerinden 

öğ renebilirsiniz. 

2) Akgeli ı  
* Akgelir, Akbank' ın tasarruf sahiplerine sundu ğu aylık ek gelirdir. 
• 1 yıl vadeli tasarruflann ız Akbank gücü, Akbank güvencesiyle 
değ erlenir,her ay size ek gelir olur. T ıpkı  maaş  gibi... 

Akbank'a gelin, Aksertifika ve Akgelir'in yüksek kazanc ından 
siz de yararlan ın. 
Akbank'a dan ış rnadan paran ıza yön vermeyin. 

AKBANK 
"Güveninizin eseri" 
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Cemiyetimiz, TORK İYEtle ilk defa iktisat eğ itimi ve iktisadi ara şt ı rmalarla ilgili 

olarak, toplam tutar ı  5.000.000 TL. olan KARINCA ÖDÜLIERİ N İ  verecektir 

KARINCA ÖDÜLLER İ : 
A)in iktisat Fakültesine dönük olarak: 

aa) 0 y ı l yap ı lan en iyi doktora tezine 1.000.000 TL. 
ab) 0 y ı l yap ı lan en iyi üç master tezine toplam 1.500.000 TL. 
ac) İ .Ü iktisat Fakültesi mezunu y ı l ın en başar ı l ı  iktisatl ı s ı na Altı n Karinca, 
ad) O y ı l iktisat Fakültesini normal süresinde (8 sömestr) bitirenlere top 

lam 750.000 TL. verilir. 
B)iktisat bilimine dönük olarak o y ı l, 

ba) Türkiye çap ında yap ı lan en iyi ara ştı rmaya, 1.000.000 TL. 
bb) Ekönomi bas ı n ı ndaki en başar ı l ı  yazara 750.000 TL. verilir. 

AMAÇ: iktisat Fakültesinin eğ itimi çerçevesinde iktisadi sorunlar konusunda 
toplumun bilincini artt ı rmak, çözümler üreten ve özgün çal ış malar ı  teşvik etme-

ğ e yönelik, iktisadi düşünceye katk ıda bulunacak ba şar ı l ı  çal ış malar ı  ödüllen-
dirmektir 

Türkiye çap ı nda yap ı lacak olan ara ş t ı rman ı n bu y ı lki konusu: 
"1980 SONRASI KAMU İÇ BORÇLANMA POL İ Tİ KALARI" 
• İç borçlar ı n nedenleri 
• Boyutlar ı  (konsolide bütçe ve K İT'ler) 
• Ekonomiye etkileri (Kaynak da ğı l ı m ı , gelir dağı l ı m ı , enflasyona etkileri...) 

tesbit edilmi ş tir. 
(S ) 

 4qS. 

NOT: Detayl ı  bilgi almak isteyenler ):1 1 > ( > 

telefonlara ba şvurabilirler. 
150 50 34 - 150 16 42 No'lu 	 )4c,< 
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Ilk bak ış ta, Bat ı  ve Doğ u Bloklar ı  ara-
s ı nda baz ı  temel farklar yok de ğ ildir. Bir 
kez, Bat ı 'da, ticari rekabet daha çok i< ı z ış -
m ış  görünmektedir; enerji alim. da, ileri tek-
noloji ürünleri sat ı m ı  da, liberal yakla şı m ı n 
getirdi ğ i ticaret ortam ı nda süregitmektedir. 
Buna kar şı l ı k Doğ u'da, enerji ve di ğ er ürün-
ler ticaretinin kurallar ı  Comecon çerçevesin-
de, esnekli ğ e yer kalmayacak şekilde belir-
lenmi ş  durumdad ı r. 

Nihayet, bir de bloklar aras ı  ticaret söz 
konusudur. Elbette örne ğ in ABD; Avrupal ı  
müttefikterinin Sovyetlerle enerji al ış -veri ş i-
ni, ekonomik ba ğı ml ı l ığı n artt ığı  ve ileride 
siyasi ba ğı ml ı l ığ a dönü ş ebilece ğ i dü ş ünce-
siyle, ho ş  karşı lam ı yor görünmektedir. 

Farkl ı laşan siyasi bir ortam, sebep-so-
nuç analizinde çok aldat ı c ı  olabilmektedir. 
Örneğ in, yetmi ş li y ı llar ı n ba şı nda bat ı l ı  is-
tihbarat örgütlerinin, «enerji fakiri olmas ı  
nedeniyle Sovyetler Birli ğ i'nin Orta Do ğ u'ya 
yöneldi ğ i yolundaki» raporlar ı ; seksenli y ı l-
lar ı n başı nda bu ülkenin «zengin enerji kay-
naklar ı n ı n sat ışı yla hem döviz temin etti ğ i, 
hem de Bat ı  Avrupa ekonomisinin önemli öl-
çüde kendine ba ğı ml ı  k ı ld ığı » temal ı  rapor-
lar ına dönü ş mü ş tür (8,9). 

Geçen yllor, bu son yorumu ş imdilik 
destekler görünmektedir. Nitekim Sovyetler 
Birli ğ i Bat ı  Avrupa'n ı n petrol tüketiminin 
1973'de sadece % 5'ini sa ğ larken, 1984'de 
—bunu üçe kutlayarak— % 15'ini sa ğ lar 
duruma gelmi ş tir. 

Enerji tablosunda, giderek a ğı rl ı k kaza-
nan doğal gaz için hamle daha da çarp ı c ı -
d ı r; söz konusu katk ı  pay ı  bu sektörde 1973' 
de % 0.9 iken, 1984'de % 15'e f ı rlam ış t ı r 
(10). 

Gerçi dü ş en petrol fiyatlar ı , geni ş leyen 
Sovyet-Bat ı  ticaretini son iki y ı lda bir mik-
tar baltalam ış t ı r.. Ama bu, biraz da Come-
con'un büyüme h ı z ı ndaki yava ş lamadan ile-
ri geliyor olabilecektir (11). 

Çarp ı c ı  olan; kendi 'müttefiklerinin top- 

tam enerji (kömür, petrol, doğal gaz, nükle-
er enerji, keza elektrik) ihtiyac ı n ı n 1983'de 
üç çeyre ğ ini sa ğ lamakta olan Sovyetler 
Birli ğ i'nin; 1982'de yapt ı klar ı  deklarasyonla, 
müteakip y ı llarda üç y ı ll ı k planlanm ış  seviye-
nin % 10'unu k ı rpaca ğı n ı  ilan etmi ş  olmas ı -
d ı r (11). Ayn ı  paralelde, kendi elektrik tale-
bini gidermede artar görünen risklere ra ğ -
men, (2000'li y ı larda elektrik üretiminin ka-
baca üç çeyre ğ ini sa ğ lamay ı  hedefleyerek) 
nükleer enerjiye abanan Sovyetler Birli ğ i' 
nin, fosil 'kaynaklar ı ndan iktisat etti ğ ini, 
blok d ışı na satmay ı  tosarl ı yor olmas ı , kay-
da çok de ğ er 'bulunacakt ı r. 

Doğ u Broku'nda enerji fiyatland ı rmas ı , 
di ğ er taraftan Bat ı 'da oldu ğ undan farkl ı  ya-
p ı lmaktad ı r. Comecon çerçevesinde belirle-
nen talep, dünya be ş  y ı ll ı k «ortalamalanna» 
göre fiyatland ı r ı l ı r. Bu kanalla, d ış  dünya-
daki dalgalanmalar Comecon'a, bir biçimde 
hafifletilerek yans ı m ış  olmaktad ı r (12). Örne-
ğ in Sovyetler'in, Comecon ülkelerine satt ı -
ğı  petrol, (gerçek dolar olarak) 1978'de dün-
ya fiyatlar ı n ı n % 53'ünden, 1981'de en dü-
ş ük seviyesi % 26's ı na düş mü ş .. Oradan da, 
1984'de % 46's ı na eri ş miş tir (13). Ş imdiler-
de ise, dünya fiyatlar ı n ı n üstünde kalan 
değ erlerden sat ış  yap ı lmaktad ı r! 

Petrol pahallyken, adeta, tüm Do ğ u Blo-
ku ödemeler dengesi gözetilmi ş .. Petrolün 
kritik günleri atlat ı l ı nca, s ın ı rl ı  kaynak bi-
linciyle Sovyet kaynaklar ı n ı n 'nadasa alin-
mas ı  eğ ilimi ortaya ç ı km ış t ı r. Dolayl ı  bir 
baş ka sonuç da, bozulan Sovyet ekonomisi-
nin, bir 'ölçüde Blok ülkelerine fatura edil-
mi ş  olduğ unu ça ğ n şt ı rmaktad ı r (14). 

Öte yandan, 'bozulan döviz dengesini 
düzeltmek üzere, Sovyetler Birli ğ i'nin Come-
con iç pazar ı ndan, Bat ı  Avrupa sat ış lar ı na 
yönelmesi ş a şı rt ı c ı  olmasa gerekir; hem de 
ucuzlayan petrole ra ğ men... 

Tabii, enerji ticaret tablolannda do ğ al 
gaz ı n artan önemi ve Sovyetler Birli ğ i'nin 
bu alanda zenginli ğ i çerçevesinde, doğal 
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gaz, kendine petrolün yan ı nda kolayca bir 
yer bulabilmektedir. 

Konuya salt ticaret prespektifinden 
bak ı ld ığı nda, Doğ u Bloku'nun art ı k «sudan 
ucuz» Orta Do ğ u petrolüne yönelmesine ş a-
şı lmayacakt ı r. Avrupa ise (a ş a ğı da değ ine-
ce ğ imiz petrol ambargosundan) dersini al-
m ış  görünmektedir. Doğ u Avrupa Sovyetler 
Birli ğ i'nden, Bat ı  Avrupa ve Japonya ABD' 
den tam s ı yr ı lmaks ı z ıı n, süperlere ba ğı ml ı l ı k-
lar ı n. —denge politikalar ı  ve ola ğ an flörtler-
le— azaltagitmektedirler. 

Uzun vadede ba ş ta Fransa olmak üzere, 
Avrupa da, süperle ş me iddia ve istidad ı nda-
d ı r.. Enerjiden yana otonomiyi garantile-
meksizin süperle ş me dü ş ünülemeyece ğ ine 
göre, örne ğ in Fransa'n ı n nükleer maceraya 
katlanmas ı , bu kapsamda bir anlam ifade 
etmektedir. 

Petrol Ş oku ve Uluslararas ı  Bağ lant ı lor 

Süperler dengesinde, sanayile ş mi ş  libe-
ral ülkelere kalan «hem a ğ lar ı m, hem gide-
rim» tercihindeki rasyonel; Avrupa ile Ja-
ponya'n ın, İ srail'e adeta feda edildikleri 1973 
Kriziyle, tescil edilmi ş  görünmektedir. 

Bat ı  aç ı s ı ndan petrol ambargosu, Henry 
Kissingerin tabiri ile «beklenenden daha ha-
fif» atlat ı lm ış t ı r (15). E ğer ABD Hariciye 
elitininin görü ş ü gerçekten buysa, Bat ı 'da 
yetmi ş li y ı llarda ya ş anan ekonomik kriz, 
1973 Sava şı 'nda İ srail'i kurtarma hareketi-
nin bir yan etkisi olmaktan öte, ABD'den 
yana, Avrupa ve Japon ekonomilerinin hafif-
ten frenlenmesi anlam ı na da çekilebilecektir. 
(Asl ı nda, Nixon döneminde muhtemel bir 
ambargonun makroekonomik etkilerini irde-
lemek üzere matematiksel bir model, geli ş -
tirilmi ş  ve uzun y ı llar revaçta kalm ış t ı r. (16, 
17). 

Öte yandan Doğ u Cephesi'nde Sovyet-
ler Birliğ i'nin, müttefiklerine yapt ığı  sat ış -
lar ı  k ı sarak, ucuzlayan dünya petrolü uzan-
t ı s ı nda —blok içi döviz dengesini ş imdi bir  

yana itip— kendi ihtyac ı n ı  karşı lamak üze-
re Bat ı 'ya sat ış  çabas ı na grmesi, yine dünya 
krizlerinde «gemisini ilk kurtaran kaptan ı n», 
bir süper olaca ğı  fikrini ça ğ r ış t ı rmaktad ı r. 

Bu eklemde, bat ı n ı n güvenilir enerji 
için, kaynak çe ş itlendirmeye yönelmesi hu-
susu, öne ç ı kmaktad ı r. 

Ancak enerji konusunun d ış  ilişkiler ve 
güvenlik boyutu da yads ınamaz. Gerçi ABD' 
nin, Avrupa ile Sovyetler aras ı ndaki boru 
hatt ı  krizinde dile gelen feveran ına karşı , se-
rinkanl ı  Avrupal ı  çevreler, artan ba ğı ml ı l ığı n 
Avrupa kadar Sovyetler Birli ğ i'ni de tedirgin 
edebilece ğ ini; zira, kullan ı c ı n ı n ihtiyac ı na 
karşı  sat ı c ı n ı n da mukabil ve önemli bir dö-
viz girdisine ihtiyac ı  olduğ unu i şaret etmek-
teydiler (18). 

Yine de, iki yönlü artan ba ğı ml ı l ı k, elbet-
te Bat ı  Süperi'nin i ş ine gelmiyor olacak.. 
Eğ er öyleyse, onun feveron ı  da anla şı labi-
lecektir. 

İş te bu ba ğ lamda, Norveç do ğ al gaz ı , 
artan stratejik önemiyle devreye girebilmi ş , 
1986 itibariyle toplam iç üretimin be ş te biri-
ni sa ğ layarak büyük ferahl ı k getirebilmi ş  
bulunmaktad ı r. Bugünkü dü ş ük petrol fiyat-
lar ı n ı n yükü bir yana, tabii bu potansiyel 
abart ı lmamal ı ; Norveç'i Avrupa'n ı n Suudi 
Arabistan' ı  olarak görmekten kaç ın ı lmal ı d ı r 
(19). 

Sonuçta, bugün art ı k ABD'nin kayg ı s ı -
n ı n salt Avrupal ı  ve Japon müttefi'klerinin 
güvenli ğ inin sa ğ lanmas ı  meselesini a ş t ığı ; 
bunlar ın kendisine olan ba ğı ml ı l ıklar ı n ın tav-
samamas ı  kayg ı s ına kadar uzand ığı , hiç 
de yad ı rgonmayacakt ı r. 

1973 Sava şı 'nda İ srail, ABD yard ı m ı n-
dan mahrum 'kal ı p tökezlese.. Orta Do ğ u 
petrolünün orta ve uzun vadede Bat ı 'ya ak ı -
şı  belki bir ölçüde sekteye u ğ rard ı . Bununla 
beraber, ya ş anan ,krizin büyüklü ğ ü; ba şka 
çözümlerin neden gündeme getirilmedi ğ i yo-
lunda gizemli istihfamlara, yol açmaktad ı r. 

İ ster öyle 'ister böyle, petrol ambargosu 
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ve devam ı ndaki olaylar; daha önce ak ı llara 
gelmeyen, gelse durmayan, pek çok yeni si-
yasi seçenek boyutuyla, dünya enerji are-
nas ın ı , yirmibirinci yüzy ı la girerken yönlen-
dirmi ş tin Bu vesileyle zaten bilinen (dünya 
siyasi, askeri ve ekonomik manevralar ıyla, 
kendi s ı n ı rlar ı nda olmayan kaynaklara eri ş -
meyi garantilemeye çabalayan ülkelerin e-
ninde sonunda maruz kalacaklar ı ) risk, çok 
yönlü olarak ya ş anm ış .. Süperler, süperle ş -
me yolundakiler ve arada s ı k ış an, sanayile ş -
mekte olan tüm ülkeleriyle dünyam ı z ı n geçi-
rece ğ i en büyük tehlikenin bile, uzak ihtimal 
olmad ığı  anla şı lm ış t ı r. Bu arada, enerji için 
salt, blok içi güvence arayan süper yamacrn-
daki ülkelerin, me ğ er, varsayd ı klan riskin 
büyüklü ğ ü hakk ı nda da bir fikir edinilmi ş tir. 

OPEC, Petrol Ş oktan ve Arz-Talep 
DaigalCrımalan 

Petrol ş Oku ,  denince, ilk akla 1973 Kri-
zi gelir. Müteakip olarak fiyat patlamas ı  dü-
ş ünülür. Ne var ki, OPEC'in uzun süren can 
çeki ş mesi sonunda, Suudi Arabistan' ı n ham-
lesiyle petrolün, bugünkü dü ş ük fiyat ı , 'ikin-
ci bir ş ok olmu ş tur (20). Bu şokun nak ısala-
un' herhalde Do ğ u, Bat ı 'dan daha yoğ un ya-
şamaktad ı r. Üçüncü bir muhtemel şok da, 
bugün «bu petrol bitmez» rehavetiyle yön-
lenenlerin, yar ın, ya ş ayacaklar ı  son petrol 
fiyat patlamas ı  olabilecektir. 

Altm ış l ı  y ı llarda' Bat ı 'da enerji sektörü-
nün; en çok ABD'nin iltifat etti ğ i  calalbildi-
ğ ine üret, alabildi ğ ine tüket» yakla şı m ı , id-
dial ı  ekonomik büyüme planlar ı na aç ı l ı yor ol-
mal ı yd ı . Dünyan ı n s ı n ı rl ı  oldu ğunu dü ş ünen-
ler herhalde yok de ğ ildi; ama bunlar, kaynak 
savurganl ığı  sürerken 'kamuoyunda pek du-
yulam ı yor olmal ı yd ı lar... Talep öngörülen, 
h ı rsl ı  ekonomik-büyüme-hedeflerlyle t ı rman-
d ı kça; bu öngörüler kaynak de ğ erlendirme-
leriyle kesi ş tirildi ğ inde, tehlike 0anlan ancak 
'kibirli' y ı llar ın ötesinden duyuluyor... Ama  

ikibinli y ı llar da o zamanlar, hayli uzakta ka-

l ıyordu (21, 22). 

Yetmi ş li y ı llarla beraber söz konusu 
trend, h ı z ı n ı  yitirmeye, ba ş lam ış ; sesini du-
yurabilmi ş  kaynak değ erlendirmeleri, gide-

rek ,karamsarla şan bir tabloyu irdelemeye 
çekmi ştir. Nihayet, ambargo ve sonras ı , iki-

binli y ı llar ı n dönemecinde petrole, zinhar 

güvenilmemesi gerekti ğ ini vurgulam ış t ı !' (Ş e-

kil 1, 2). (6) 

Şekil : 1 Dünyai, 	 Tadabinde 
Öngörülen Oeli ş meber (6). 
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Seksenli y ı llann ortalar ı nda, yani bugün-
lerde ise pek çok 'rezerv aramas ı n ı , mali aç ı -
dan zararl ı  k ı lacak kadar ucuz petrol ile, 
karşı  karşı ya gelinmi ş tir. 

O halde bugünden geriye bak ı ld ığı nda 
son yirmi y ı lda enerji talebi önce abart ı l ı rken 
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sonra az ı msanm ış , arz potansiyeli ise önce 
abart ı lm ış ken sonra az ı msanm ış  ve ş imdi 
adeta abart ı l ı rm ış cas ı na, petrol fiyatlar ı  dü-
sürülmü ş tür. 

Petrol fiyat dalgalanmas ına uzaktan ba-
k ı l ı nca; altm ış l ı  y ı llara 'kadar, siyasi ve as-
keri manevralar sonucu, sat ış  fiyatlar ı n ı n, 
petrolün sanayile ş mi ş  ülkelerdeki öneminin 
hayli alt ı n ı  i ş aret etti ğ i görülecektir. Günün 
ekonomi ve siyaset atmosferinde, dünya pet-
rol lobisinin de a ğı rl ığı yla, OPEC, arz sektö-
rü aç ı s ı ndan ak ı lc ı  bir can simidi olmuş tur. 
Asl ı nda ambargo geldi ğ inde, bir üretimi s ı -
k ı nt ı s ı  yoktur. Ancak ambargo öncesi dö-
nemde petrol pazar ı n kald ı rabilece ğ inin çok 
alt ı ndaki fiyatlara •sat ı lmaktad ı r (22). Zaten, 
krizden üretici ülkeler kadar petrol ş irket-
leri de yararlanarak, 1963-1972 aras ı  y ı llar 
% 11 olan kâr oranlar ı n ı , 1974'de % 19'a cl -
ka rmay ı  hedeflemi ş lerdir (24). 

F ı rlayan petrol fiyatlar ına enerji sektö-
ründe ilk reaksiyon; kaynak ile alternatif a-
ray ış lar ı na, keza tasarruf ile rasyonel kulla-
n ı m alanlar ına yap ı lan yat ı r ı mlar olmu ş tur. 
Örne ğ in ABD'de 1972-1974 aras ı  tüm ticari 
yat ı r ı mlar ı n % 15'ini tutan enerji yat ı r ı mlar ı , 
1975-1982 aras ı , ortalama' % 25'e yükseli-
vermi ş tir (25). 

Yoğ unla şan yat ı r ı mlarlo, bunun uzant ı -
s ı ndaki çal ış malar bir yandan talebi k ısar-
ken; öte yandan, yeni kaynaklar ın bulunma 
h ı z ı n ı  artt ı rm ış  ve arz odaklar ı n ı  çeş itlendir-
miş tir. Bir zamanlar ı n gerçekçilik ötesindeki 
dü ş ük petrol fiyatlar ı , gerçekçilik ötesinde 
yükselince, erisilmesi zor kaynaklar gündeme 
gelerek Meksika ve Kuzey Denizi kaynaklar ı  
devreye girmi ş tir. Böylece, k ı sa vadede kör-
!' ç ı kan OPEC, orta vadede de kendine alter-
natif yaratma durumuna dü şmüş tür. 

Öte yandan, ani f ı rlayan fiyatlar; hem 
dünya ekonomik 'krizini yaratm ış , hem pet-
ro-dolar fazlas ı yla dünya finans kurulu ş lar ı -
n ı  ş i ş irmiş tir. 

İş in ilginci, petrol üretme kabiliyetlerini 

kredi varsay ı p, ba ş ta Meksika, Nijerya ve 
Cezair, a şı r ı  borçlanm ış lar; borçlar ı n ı  ödemek 
üzere de, üretimi artt ı rmak durumunda kal-
m ış la rd ı r. 

Ürün artt ı rmak durumundaki di ğ er iki ül-
ke, sava ş an Iran ve Irak, silah giderlerini an-
cak böylece kar şı layabilme durumuna, dü ş -
mü ş lerdir. 

Sonuçta; dü ş en talep, artan arz ve kay-
nak sahiplerinin dolar ihtiyac ı , sat ı c ı  tekelini 
«çat ı r çat ı r» k ı rm ış t ı r. OPEC toplant ı lar ı , öy-
lece sonuçsuz dönemine girmi ş ... Nihayet, 
Suudi Arabistan' ı n fiyat sava şı yla bugünlere 
eri ş ilmiş tir. Orta vadede OPEC'in toparlan-
ma olanağı  da herhalde yokolrnu ş tur... 

Dize gelen petrol fiyatlar ı  OPEC'i dize 
getirmekle kalmam ış ; bir yandan borçlu pet-
rol üreticilerini iflasa sürüklemi ş , öte yan-
dan Sovyetler Birli ğ i (ve dolay ı s ı yla Doğ u 
Bloku'nun) önemli bir döviz kayna ğı n ı  da 
kurutuvermi ş tir. 

Herhalde dünya bankalar ı n', alacakla-
r ı n ı  toplayamama tehlikesiyle tehdit eden bu 
ikinci petrol ş oku, pek çok petrol arama ş ir-
ketini de iflasa sürükleyecektir. Dü ş ük pet-
rol fiyatlar ı n ı n cezbedece ğ i tüketim di ğ er 
yandan, alternatif kaynaklar ı n piyasadaki 
pay ı n ı  dü ş ürecek... Tasarruf ve rasyonel kul-
lan ı m ı  gemleyecek... Sonunda da petrol fi-
yatlar ı n ı  artt ı rma yoluna girecektir. Bunun-
la birlikte, Bat ı 'n ı n bir üçüncü petrol ş oku 
ya ş ayabilecek kadar pazar kontrolünü el-
den kaybetmesi, olsa olsa, ancak geni ş  çapl ı  
sava ş lar gibi dünyasal felaketler sonucu 
mümkün gibi görünmektedir. Bu varsay ı mla, 
OPEC karteli için geleceğ in tablosunun pek 
iyimser olmad ığı  söylenebilecektir. 

Denilebilir ki, tarihi boyunca petrol hiç 
bir zaman, yapt ığı  işe nisbetle fiyatlanrna-
d ığı ndan, sat ış  fiyatlar ı , rezervlerinin ,sevi-
yesiyle pek orant ı l ı  almam ış t ı r. Bu nedenle 
fiyatlara bak ı p rezerv gidi ş at ı n ı  belirlemek, 
makro seviyede pek rasyonel olmayacakt ı r. 
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Yine de, petrolün eninde sonunda bitece ğ i 
gerçeğ inin ak ı llarcha tutulmas ı  gerekecektir. 

Nükleer Arerıa ve 
Yenlienebilir Kaynaklar 
Onuncu Dünya Enerji . Konferans ı 'nda 

(1977) çizilen tabloda, petrolün sonuna i şa-
ret ediliyor; kömürün muhtemel katk ı lar ı  
kaydedilip tasarruf ve rasyonel kullan ı m rolü 
öne çekiliyor; ama önemlisi, yirmibirinci yüz-
y ı la geçiş te, yenilenebilir enerji kaynaklar ı n ı n 
deste ğ iyle, nükleer enerjiye çok güveniliyor-
du. 

ABD'de Three Miles Island kazas ı  ve 
peş inden gelen küçük aksiliklerin büyük 
yank ı lar', özellikle de Sovyetler Birli ğ i'ndeki 
Çernobil kazas ı , nükleeri —bir süre bile ol-
sa— taht ınd'an indirmi ş  görünmektedir. 

Atom ,  Bombas ı 'ndan sonra, nükleer e-
nerjinin kontrollü bir enerji kayna ğı  olarak 
kullan ı lmas ı  da, askeri amaçl ı  olmuş tur. Bir 
nükleer denizalt ı n ı n ana güç kayna ğı  olarak 
geliş tirilen ilk reaktör, daha sonralar ı , tasa-
r ı mda temel de ğ iş ikliklere gidilmeksizin ti-
ccı rileş tirilmi ş .. Altm ış l ı  y ı llarda serpilen 
nükleer reaktörler yetmi ş li y ı llarda iyice be-
nimsenmi ş ... Belki de «prematür» bir do ğ um-
la piyasay ı  tutmu ş tur. 

Ne var ki, denizalt ı  çerçevesinde geli ş -
tirilen bu teknolojinin, maalesef dünya plat-
formunda bir enerji üretim seçene ğ i olarak 
kullan ı lmas ı , seçilen teknolojinin zaaflar ı yla, 
ş imdi ciddi tehlikelere meydan vermektedir... 

Petrol şoku sonras ı , devasa yap ı lar ı na 
karşı n ekonomiklik marj ı ncı  haydi haydi gir-
miş  olmakla birlikte, nükleer yat ı r ımlar; özel-
likle uzun süren inşaatlar nedeniyle, elek-
trik talep öngörülerinin oynak oldu ğ u dö-
nemlerde, dev ş irketleri bile Mesci' sürükle-
yebilecek kadar riskli olabilmi ş lerdir. 

Fazla olarak, nükleer santral yat ı r ımla-
r ı n ı n sermaye yoğ un olmas ı , in şaat a şama-
s ı ndaki gecikmeler kar şı s ı nda, ciddi finans 
sorunlar ı  yaratmaktad ı r.. Kuzey Amerika ve 

Bat ı  Avrupa'da giderek zorla ş t ı r ı lan güvenlik 
standartlar ı ; ,keza santral in ş aat bölgesi sa-
kinlerinin direni ş leri, söz konusu gecikmele-
ri kaç ı n ı lmazla ş t ırmaktad ı r (26). 

Kamuoyunun tepkisi ve enerji üretim 
düzeyinin öngörülen talep düzeylerinin çok 
alt ı nda kalmas ı yla, 1979'dan bu yana, ni-
tekim, örne ğ in ABD'de yeni reaktör sipari ş leri 
verilmedi ğ i gibi, mevcut sipari ş lerin üçte iki-
si iptal edilmi ş .. Bu 'uzant ı da da Wail Stre-
et'de nükleer reaktör yat ı r ı mlar ı n ı n finans 
aç ıs ı ndan art ı k güvenilir olmad ığı  ilan edil-
miş tir (26). Benzeri durumlar, 'di ğer sanayi-
leş mi ş  ülkeler için de söz konusudur. 

Öngörülen ileri •reaktör teknolojisinde 
dönük u ğ ra ş lar Fransa'da hariç, genel olarak 
tavsam ış t ı r. 

Nükleer teknoloji h ı z kaybetmi ş tir. Mev-
cut teknoloji, (nükleer art ı k sorunu dahil) 
birçok zaaf ın ı  aş arak, ancak, toparlanabile-
cektir. Bu 'ba ğ lamda, nükleer teknolojide 
eksperle ş mi ş  kurulu ş lar ı n, doğ as ı  itibariyle 
güvenilir («inherently safe») ve küçük reak-
tör tasar ı mlar ı  kayda de ğ er bulunacak-
t ı r (26). 

Öte yandc ı n, al ışı lmam ış  enerji kaynak-
lar ı , ba ş ta güne ş  ve rüzgâr, enerji krizi dö-
nemlerinde büyük te şvik görmü ş ler, çevre 
sa ğ l ığı  nedeniyle kitlelerin sempatisini topla-
m ış lar, ve tabir caiz ise «bir yerlere» gelmi ş -
lerdir. Bununla beraber, dü şen petrol fiyat-
lar ı , bu seçeneklere atfedilen te şvik ve des-
te ğ i de genelde dü ş ürmü ş  olacakt ı r. 

Zaten, dünya enerji tablosuna bunlar ı n 
katk ı lar ı n ı n yüzde birkaçlar mertebesin'de art-
mas ı  bile, orta vadeli hedeflerden say ı labile-
ce ğ inden, k ı sa vadedeki s ı n ı rl ı  uygulamalar, 

ş imdi daha da s ı n ı rl ı  kalacak, orta vadeli he-
defler ise, global olarak ileriye ötelenmi ş  ola-

cakt ı r. 

Kömür Çağı na -Geri Dönüş  
Dünyay ı  endüstri ça ğı na sokan kömür, za-

zaman içinde taht ı n' ı  petrole kapt ı rm ış ; ama, 
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h ı zl ı  koş an petrol de galiba, tez yorulmu ş tur. 
Petrolün kömüre eri ş mesi, ellili y ı llar ı n ba şı -
na do ğ rudur. Yetmi ş li y ı llardan itibaren, pet-
rolün önde götürdü ğ ü bu yar ışı n geçmi ş  ve 
gelecekteki (muhtemel) bir seyri Ş ekil 2'de 
izlenebilir. 

Ekstrapolcı syonlar ı n 1978'deki tahminler 
üzerine yap ı ld ığı  Ş ekil 2'de; ya şamakta ol-
du ğ umuz y ı llarda OPEC'in çözülebilece ğ i ön-
görülmemi ş  olmal ı !. Yine de, kömürün Istik-
rarl ı  t ı rman ışı  süregiderken, petrolün önce 
duraksay ı p, sonra ini ş e geçi ş i, ?beklenmelidir. 

O halde, yirmibirinci yüzy ı la doğ ru, dün-
ya enerjii analistlerinin önemli bir i ş levi, pet-
rol ile ya ş anm ış  ve ya şanmakta olan tab-
yalar ı , kömürün dünyas ı na lzdü ş ürmek ola-
cakt ı r. 

Dünya kömür piyasalar ı nda, enerji üre-
tim sektöründe as ı l kullan ı lacak istim kömü-
rünün üretimi giderek artt ı r ı larak, 1978'deki 
toplam kömürün bir çeyre ğ i olan pay ı n ı n, 
2000 y ı l ı na doğ ru % 70'i a ş aca ğı  ,beklenmek-
tedir (27). Bu geçi ş , zaten zengin rezervleri 
bulunan ABD'yi; «Petrolün-Suudi-Arabistan ı » 
durumuna getirebilecektir... Yaln ı z tabii, 
«aslan ile farenin» fark ı , ak ı llarda olarak... 

Bilinen dünya kömür rezervIerini'n ner-
deyse % 28'i ABD; % 17'si Sovyetler Birli-
ğ i; % 15'i Çin Halk Cumhuriyeti; % 7'si İ n-
giltere; % 30'u (kabaca ayn ı  düzeydeki kat-
k ı lar ıyla) Federal Almanya, Hindistan, Avus-
tralya, Güney Afrika, Polonya ve Kanada'da 
yatmaktad ı r (27). 

Bugün ba şı  çeken Polonya ve Avustural-
ya kömürü, artan dünya talebi kar şı s ı nda, 
liderli ğ i ABD'ye kapt ı rabilecektir. 

OPEC'in yerine ?muhtemel bir aday 
«CO?PEC» olabilece?kse, dünya rezervlerinin, 
nerdeyse yar ı s ın ı  bar ı nd ı ran Süper Güçler, 
bu alanda 'ba şı  çekeceklerdir. O halde, 
enerji fakiri ülkelerin elinde süperler aras ı  
denge politikalar ı ndan ba şka, «siyasi lövye» 
kalm ıyor olacakt ı r. Öte yandan, petrolün ak-
sine, dünyan ı n ba ş l ı ca kömür üreticileri ayn ı  

zamanda, ba ş l ı ca tüketicileri olmaktad ır. 
Dikkate de ğ er önemli bir husus da; pet-

rol krizinin akabinde kurulan, OECD'nin yan 
kurulu ş u Uluslararas ı  Enerji Ajans ı 'n ı n, 1979 
ortalar ı nda kömür konusunda «Hareket Pren-
sipleri»ni (Principles) for lEA Action on 
Coal») benimsemi ş  olmas ı d ı r. Bu çerçevede, 
artan kömür kullan ım ve madencili ğ ini sta-
bilize etme yönündeki ad ı mlar, aldat ı c ı  ola-
bilecektir... Petroldeki 'benzer çalkalanma-
dan sonra, tekel kabiliyeti olanlar ı n (ister 

al ı c ı , ister sat ı c ı ) tekel kurmayabileceklerini 
dü ş ünmek —hele hele, askeri ve siyasi güç-
leri varsa— safl ık olacakt ı r. 

Gerçi kömürün «hamlesi»; madencilik, 
haz ı rlama, ta şı mac ı l ı k, i ş leme ve kullanma 

sahalar ı nda, oiddi 'bir iyile şmeye ba ğ l ı  görün-

mektedir. Ama, bugün fiyat yar ışı nda edin-

di ğ i ?avantajlarla, kömür giderek, söz konu-
su iyileşmeyi sa ğ layabilecek çizgiye gelmi ş  
say ı lacakt ı r. 

SONUÇ 

Yirminci yüzy ı lda dünya enerji sektörü; 

kömürün önde ba ş lad ığı  bir yar ış ta, petrolün 

bir ara öne geçip, sonra da gerilemeye ba ş -

lamas ı na sahne olmu ş tur. Fiyat çalkalanma-

lar ı  hangi yönde olursa olsun, yirmibirinci 

yüzy ı lda kömürün tekrar ba şa geçmesi, kuv-

vetle imuhtemeldir. 
Enerji üreten ile tüketenler aras ı ndaki 

ticari sava ş , özellikle yüzy ı l ı m ı zda daima si 

yasi, s ı k s ı k da askeri sava ş larla ,beslenrni ş ,  

tir. 
Arz-talep çalkalanmalar ı yla ileri ç ı kan 

alternatif kaynaklardan nükleer, muzaffe• 
günlerinden, bozguna 'h ı zl ı ca geçmi ş tir. Çok 

daha farkl ı  bir ıkarakterde olmakla birlikte 
benzer akibet genelde bir süre, yenilenebilir 

enerji kaynaklar ı  için de ça ğ r ış maktad ı r. 
zellikle, yeni teknolojiler taban ı nda, bu •ka/- 

naklar ı n orta vadede ç ı k ış  yapmas ı  olas ı l ığ : 

nedir ki, göz ard ı  edllemeyecektir. 
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İ lk petrol ş oku sonras ı  kurulan OPEC'in, 
yükseli ş  ve çökü ş  dyküsünden al ı nacak ders-
ler, özellikle enerji fakiri ülkelerde muhtemel 
bir «COPEC» girisimine izdü ş ürülse, uygun 
olacakt ı r. OPEC ve «COPEC» aras ı ndaki en 
temel fark ise, ilkinde üreticilerin tüketiciler 
karşı s ı nda askeri, siyasi ve endüstriyel aç ı -
dan, çok zay ıf ol ımalarld ı r. Dünya kömür  re-
zervlerinin büyük bir k ı sm ın ı  ülkelerinde tu-
tan ABD, Sovyetler Birli ğ i ve Çin Halk Cum-
huriyeti içinse, öyle bir duruma s ı k ış mak, en 
az ı ndan bugünden bak ı ld ığı nda, mümkün gö-
rünmemektedir. 

Kömürün hakim oldu ğ u bir dünyada öy-
leyse, uluslararas ı  denge, genelde süperlere 
meyleden iki kutuplu bir denge olacakt ı r. 

❑ ❑ 

Okuyageldi ğ iniz yaz ı , esas itibariyle, 
17-21 Kas ı m 1986 İ zmir de toplanan Türkiye 
4. Enerji Kongresi'ne ,sundu ğ umuz bildiri met-
nidir. 

Özellikle bu kongre sonras ı ; aç ı klad ığı -
m ız dü ş üncelerin ülkemize yans ı t ı lmas ıyla 
bir tart ış ma •açmam ız, mutlaka çok ilginç o-
lurdu. Ne var ki, böyle bir u ğ ra şı n bildiri met-
nimizden çok daha hacimli bir çal ış may ı  
işaret etti ğ i.. Buradaki sunu ş umuza çizdi-
ğ irniz çerçevenin de, o nedenle, hayli d ışı na 
ta ş aca ğı , herhalde teslim lbuyrulacakt ı r. 

Ş uras ı n ı  belirtmek, yine de kaç ı n ı lmaz 
olmaktad ı r ki... Enerji dünyam ı zda, tüm iyi 
niyetli ve olumlu katk ı lara kar şı n... Dü ş ünce 
ve yarg ı lar, çok kez hala daha, hayli s ı n ı rl ı  
say ı daki «kli ş eler» cinsinden üretilmekte... 
Bunlarla ise, ne kadar «Permütasyon» yap ı -
l ı rsa yap ı ls ı n; p ı r ı lt ı ll, ulusal sentezlere, gali-
ba bir türlü ç ı k ı lamarnaktad ı r. 

Dü ş ünce «yap ı  elemanlar ı n ın» çeş it ve 
say ı s ı n ı , gerçekçi bir yelpaze içinde ço ğ alt-
mak... Dünya .konjonktürünü teknik, tekno-
lojik, ekonomik, askeri ve siyasi tüm giderle-
riyle, sürekli takip edip incelemek.. Sonuç-
ta, özgün ş eçenekleri çal ış mak.. Bu arada,  

özellikle, yerli-yabanc ı  herhangi bir «hipno-
za» kap ı lmamak; öyle bir sentezin, temel ge-
rekleridir. 

An ı lan toplant ı n ı n da özde ortaya koy-
du ğ u, iş te zaten, bu nokta olmaktad ı r. 
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Ş irketinizin en önemli ihtiyac ım 
Cumhuriyet karşı hyor. 

80'lerin iş  dünyas ında başannın sırrı  "kadro”da. 
Artık hızlı  düşünebilen, çabuk karar verebilen, 
sorumluluktan korkmayan birilerini ar ıyor ş irketler. 
İ yi eğ itim görmüş , dünya dillerini bilen, d ış  dünyayı  
takip eden, gözleri her şeye aç ı k, kulakları  her bilgiye 
delik birilerini . 
Onları  Cumhuriyet'te bulabilirsiniz. Cumhuriyet, 
yetenekle imkan ı  buluş turmak, kadrosunu kurmak-
ta titizlik gösteren yöneticileri ile Türkiye'nin de ğ erli 
kadroları nı  daha hızlı  karşı laş tırmak için yeni bir 
fırsat yaratt ı : 
Özel eleman ilan ı  sayfas ı . 
40.000'i İ ngilizce bilen, %60' ı  25-45 yaş  grubunda, 
%45'i yaptığı  iş te inisyatifi ele alm ış  karar verici 
230.000 üniversite mezunu hergün Cumhuriyet 
okuyor. Bugüne kadar arad ı klar ı  yetenekleri 
Cumhuriyet'te bulanlar, bundan sonra onlara ula ş -
mak için özel bir sayfanı n avantajlarını  da kulla-
nacaklar. Bu dzel sayfa her Pazartesi bas ı lacak ve 
%25 indirimli olacak. 
Nerede arayacağı nı zı  bilmezseniz; aradığı nız kiş iyi 
bulmanız belki de imkânsad ır. Cumhuriyet ö z e / 
eleman ilanı  sayfas ı , size bu buluş ma yerini sağ lıyor. 
Değerlendirmek sizin elinizde. 
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GÜBRE 
FABRİKALARI T.A.Ş . 
Ülkemiz tar ı m ı  için gerekli fosfatl ı  kimyevi gübreyi üretmek amac ı  ile, T.C. Ziraat 
Bankası n ı n öncülüğ ünde 1953 y ı l ı nda kurulan Ş irketimiz, Iskenderun ve Yar ı mca'da-
ki tesisleriyle Türk Tar ı m ı na hizmet sahas ı n ı  gittikçe artt ı rmaktad ı r. 

1982 y ı l ı ndanberi de Asya ve Avrupa Ülkelerine Triple Süperfosfat gübresi ihraç ede-
rek Ülkemize döviz kazand ı rmaya devam etmektedir. 

ISKENDERUN KOMPLEKSI 

- Sülfürik Asit Fabrikas ı  
— Fosforik Asit Fabrikas ı  

Triple Süperfosfat Fabrikas ı  

YARIMCA KOMPLEKSI 

— Fosforik Asit Fabrikas ı  
— Triple Süperfosfat Fabrikas ı  
— Kompoze Gübre Fabrikas ı  

230.000 ton/y ı l H2SO4 
75.000 ton/yd P205 

200.000 ton/y ı l 42 — 44 P205 

75.000 ton/y ı l P205 
200.000 ton/y ı l 42 — 44 P205 
200.000 ton/y ı l 

GÜBRE FABR İ KALARI T.A.S. 
DAIMA TÜRK Ç İ FR İ S İ N İ N H İ ZMET İ NDE 

GENEL MCDCRLOK 	Kasap Sokak No.22 Esantepe/I STANBUL 
	

Tel: 1722882 (8 Hat) 

YARIMCA F ABRIKA SI 	Superfosfat Fab. Müdürlü ğ ü P.K. 39 IZMIT 
	

Tel: 31306 — 32131 

ISKENDERUN FABRIKASI Süperfosfat Fab. Müdürlüğ ü P.K. 238 ISKENDERUN Tel: 3796 — 3791 
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Dizi  

Geleneksel iktisat 

Ele ş tirileri 	Kâr 

Kavram ı  ve Kökeni 

Ben FINE 

«Keynescilik: Bir Eleş tiri» baş l ı kl ı  katk ı s ı na 
dergimizin 268. (Mart 1987) say ıs ı nda yer verdi ğ imiz 

Dr. Fine, Londra'daki Birkbeck College'da iktisat 
dersi veriyor. Yazar ı n son yay ı nlar ı  aras ı nda 

Peculiorities of the British Economy var «The 
Concept and Origin of Profit» özgün adl ı  yaz ı y ı  
Francis Green ile Petter Nore'un derledikleri 

Econamics: An Anti-Text'ten (1977) Nail Satl ı gan 
çevirdi. 

Körlar ile ücretler, kapitalist toplumda-
ki belli ba ş l ı  iki gelir kaynağı d ı r; bu nedenle 
de iktisadi tahlilin özsel kategorileri olduk-
lar ı  genellikle kabul edilir. Ne var ki Orto-
doks iktisad ı n ücretleri eme ğ in fiyat ı  olarak 
ele almakta oy birli ğ ine ulaş mas ına kar-
ş il ık (1) körlar ı n doğas ı  ve kayna ğı n ı n tutarl ı  
bir biçimde ele alinmay ışı  dikkati çeker. Bu 
denemenin 1. bölümünde, genel denge teo-
risinin igeliş imini mikro-iktisadi firma teori-
sindeki temellerinden ba ş lay ı p izleyerek Or-
todoks bir kör teorisi in ş a ediyoruz. Bu pa-
radoksal bir i ş lemdir. Çünkü «kâr» kavra-
m ı n ı n birden çok hayat ı  oldu ğ unu görece-
ğ iz. 1(a)'da kör, firma aç ıs ı ndan hös ı lat ile 
maliyetler aras ındaki fark olarak tan ı mlana-
cak, ancak bunun rekabetçi sanayiin bir so-
nucu olarak ortadan kalkt ığı  görülecek. 
1(b) .de kör, sermayenin fiyat ı  olarak yeniden 
tan ı mlanacak. Ancak bunun, kör ı  statik eko-
nomideki rantla dzde ş lediğ i görülecek. Ni-
hayet 1(c)'de kâr, dinamik ekonomide tüke-
timden vazgeçmenin ve sermayenin zaman 
içindeki üretkenli ğ inin ödülü olarak yeniden 
ortaya ç ı kacak. Bu yakla şı m 2. bölümde 
köklü bir eleş tiriye töbi tutulacak. Ele ş tiri, 
kapitalist toplumun s ı n ı f doğ as ı  aç ı s ı ndan 
Kinn alternatif bir aç ıklamas ı n ı n ortaya kon-
mas ı yla ba ş layacak. Daha sonra, kör düze-
yinin ,belirlenmesinin tahin' aç ı s ı ndan bu 
aç ı klaman ı n alternatif içermesi üzerinde 
durulacak. Son olarak Ortodoks teorinin ka 
pitalizmi ideolojik olarak hakl ı  ç ı karmada 
oynad ığı  rol aç ığ a ç ıkar ı lacak. 

(1) ORTODOKS KAR KAVRAMLAR! 

(a) Hasilat Eksi Maliyet Olarak Kar 

Ortodoks derslerde kör ıkavram ı yla ilk 
kez ba ş lang ı ç düzeyindeki mikro-.iktisatta 
karşı la şı l ı r çoğ unlukla. Firma teorisi, kar ın 
giriş imci (Ortodokslu ğ un sermayeci için kul-
land ığı  örtmece) eliyle azamile ş tirilmesine 
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dayan ı r. ilk kertede kâr, hös ı lat ile maliyet-
ler aras ı ndaki fark olarak görülür. Serma-
yeci, girdi talep edip ç ı kt ı  arz ettikçe mali-
yetlere katlan ı p ■has ı lat elde etmektedir. . 

Tipik olarak yap ı lan var say ı m, serma-
ye ve emek olmak üzere iki tane girdi bu-
lunduğ u, bunlar birle ş tirilerek tek bir ç ı kt ı  
üretildi ğ i yolundad ı r. Tecrübelerin bize gös-
terdi ğ i, belli bir ç ı kt ı y ı  üretmek için bu gir-
dilerden ihtiyaç duyulacak miktar ı n serrna-
yecilerin yoğ un bir iş  h ı z ı n ı  eme ğ e dayatma 
yeteneklerine ba ğ l ı  olduğ udur. Ama iktisat 
teorisi daha iyisini bilir. Ona göre belirle-
yici etken teknolojinin durumudur. Bu du-
rumda sermayeciye kalan, yaln ı zca her bir 
girdiden ne kadar kullan ı laca ğı nı] ya da, 
ayn ı  ş ey demek olan, ne kadar ç ıkt ı  üreti-
lece ğ ine ve bunun en ucuz yolunun hangisi 
olduğ una karar vermektir. Sermc ı yeci, bu-
nu, Kinn azamile ş tirilmesi ilkesi uyar ı nca, 
bir girdideki marjinal bir art ışı n doğ uraca ğı  
mal-Unal ürünü ç ı kt ı  fiyat ı na göre girdinin 
fiyat ı na eş itleyerek yapar. Okur, bu tür pro-
sedürle ş imdiden içti d ışı ' de ğ ilse yak ı nda 
kendisini usand ı racak derecede olacakt ı r. 

Bu hesaplamalar ı  yapan sermayeci, iki 
olanakla kar şı  kar şı ya katl ı . ia azami po-
tansiyel kar ın ı n eksi olu ğ unu görüp üretim 
plönlar ı ndan vazgeçecek, ya da eksi olma-
d ığı n ı  görüp yoluna devam edecektir. Ne 
var ki sermayecinin Kı llar ı = s ıf ı r değ il de 
art ı  oldu ğ u ortaya çvkarsa rekabetin ba ş ka 
bireyleri ayn ı  i ş  alan ında birer sermayeci 
olmaya özendirece ğ i öne sürülür. Gerçek-
ten, o sanayideki Kı rlar s ı f ı ra ininceye dek, 
yeni firmalar sanayie girecek, arz ı  art ı n') 
ç ı kt ı n ı n fiyat ı n ı  düş ürecek, girdilere olan 
talebi ve bunlar ın fiyatlar ı n ı  yükseltecekler-
dir. Ancak ş imdi, , ne yaz ı k ki, körlar ı  tan ı m-
lamam ız ve hös ı lat ile maliyetler aras ı ndaki 
fark ı n azamileş tirilmesi yoluyla belirlenme-
lerini ke ş fetmemiz ile bunlar ı n rekabet me-
kanizmas ı  sonunda azar azar eksilip s ı f ı ra 
düş mesi bir oldu. Firmalar, ıkörlar artlyken  

sanayie girip eksiyken onu terk eder. Ş u hal-
de o sanayi aç ı s ı ndan rekabetçi firma say ı -
s ı , ürüne olan talebin arz edilmesinde tam ı  
tam ı na s ıf ı r kör b ı rakan say ı d ı r. 

(b) Sermayenln Fiyat ı  Olarak Kör 

Körler' yeniden tan ı mlamak gerekiyor. 
Bu iş , kar ı  sermayenin fiyat ı  olarak adland ı -
rarak yap ı l ı r. O zaman hös ı lat ile maliyetler 
aras ı ndaki farklardan elde edilen her türlü 
kâr ın tekel kadar ı  ya da süper-karlar ol-
mas ı  gerekti ğ i görülür. Bunlar, ancak reka-
bet mekanizmas ı  tam olarak i ş lemediğ i za-
man var olabilir. Sermayecimiz, içinde i ş  
gördü ğ ü piyasay ı  bir tekelci olarak sömür 
mekteyse böyle bir durum olu ş ur. Ya ç ı kt ı  
fiyat ın ı  rekabetçi düzeyin zorla üstüne ç ı -
kar ı r, ya da girdi fiyatlar ı n ı  rekabetçi düze-
yin zorla alt ı na indirir. Sat ış lar ı ndan a şı r ı  
fiyat ekle eder ya da eme ğ e ve sermaye sa-
hiplerine dü ş ük ödemede bulunur. 

Tekel bir yana, Kı rlar ı n savunulmas ı  
aç ı s ı ndan pek elveri ş li bir aç ı klamad ı r bu. 
Birinci olarak, kâr, art ı k hös ı lat ile maliyet, 
aras ı ndaki bir art ık olarak de ğ il, sermayenin 
fiyat ı , kendi başı na bir maliyet, olarak alg ı lan-
maktad ı r. Buna bazen «sermayenin f ı rsat ma-
liyeti» denir. İ kinci olarak, rekabet durumun-
da her bir faktörün marjinal ürünü o faktö-
rün göreli fiyat ına eş it hale gelir. Bu, her 
bir faktörün üretime katk ı da bulunma yete-
neğ inin o faktör kar şı l ığı nda ödenen fiyatla 
tam ı  tam ı na ödüllendirildi ğ ini ima eder. Böy-
lece kör, sermayenin, üretim süreci içinde 
emekle uyumlu bir biçimde birle ş erek ç ı kt ı  
düzeyi üzerinde yapt ığı  etkiye dayan ı larak 
hakl ı  ç ı kar ı lm ış  olur. Bu gözlemlerin her iki-
sinde anlaml ı  olan, sermayenin sanki, esas 
olarak, emekle özde ş miş  gibi ele al ı nmas ı y-
la kâra bir sayg ı nl ı k ve kaç ı n ı lmazl ık hava-
s ı n ı n verilmekte olu ş udur. Üretime katk ı da 
bulunmakta, al ı n ı p sat ı lmaktad ı r ve rekabet 
mekanizmas ı yla belirlenmi ş  bir maliyeti var-
d ı r. Bunun üzerinde ilerde duraca ğı z. 
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Bu kör teorisi ş imdilik k ı smi denge tah-
linyle s ı n ı rl ı d ı r. Bu tahlilde girdi talebi ile 
ç ı kt ı  arz ı , bireysel firma aç ı s ı ndan, rekabet 
mekanizmas ı na ba şvurulduktan sonra da, 
bireysel sanayi aç ı s ı ndan aç ı klanmaktad ı r. 
Aç ı klanmayan, girdilerin arz ı  ile ç ı kt ı ya olan 
taleptir. 

Sermaye arz ına yön veren, ekonomideki 
kullan ı labilir fiziksel üretim araçlar ı ndan iba-
rettir. Bu, bütün mülk sahiplerini kapsayan 
bir derne ş ik hale getirme i ş lemine ba şvuru-
larak hesaplanabilecek sabit bir niceliktir. 
Hiç bir sermaye sahibi sermayesinin sat ış  
ve kullan ı m ı ndan kaç ı nmayacakt ı r. Çünkü 
bunu yapmas ı , karşı l ığı nda elde edece ğ i kâ-
r ı  yitirmesi anlam ına gelecektir. Elinde at ı l 
sermaye kalacakt ı r, o kadar. Öte yandan po-
tansiyel emekçi arz ı n ı n nüfus büyüklü ğ ü ve 
yap ı s ı yla sin ı rlr olu şuna kar şı n emek arz ı  
de ğ i ş kendir. Bunun nedeni, çal ışı p çal ış ma-
maya ya da, daha do ğ rusu, kaç saat çal ı -
ş aca ğ ma her bireyin kendisinin karar vere-
bileceğ inin var say ı lmakta olmas ı d ı r. Birey-
ler, bunu i ş in külfetini (ya da, ayn ı  ş ey de-
mek olan, boş  zaman ı n faydas ı n ı ) i ş  kar-
şı l ığı nda ödenen ücretle sat ı n al ı n ı p tüke-
tilebilecek olan çt ı kt ıdan elde edilecek fay-
dayla tartarak yaparlar. Böylece her bir 
birey, sahip oldu ğ u sermaye üzerinden kör 
olarak elde edece ğ i geliri göz önünde bu-
lundurarak, i ş in marjinal külfetinin ç ıkt ı  fi-
yat ı na göre ücrete e ş it oldu ğ u noktaya dek 
emeğ ini satmay ı  plönlar. Bu, bireysel fayda-
n ı n azamileş tirilmesinin sonucudur ve gerek 
bireysel emek arz ı n ı , gerekse ç ı kt ı  talebini 
(bireysel kör ve ücretlerden kaynaklanan ta-
lebin toplam ı  olarak) bekler. Bütün bireyle-
ri kapsayan bir derne ş ik hale getirme i ş le-
mi, bize emek arz e ğ risi ı le ç ı kt ı  talebini 
verir. 

Ortodoks ekonomitnizi bir araya getirdi-
ğ imizde karşı m ı za şöyle bir resim ç ı kar. Ser-
maye ve emek olmak üzere iki girdimiz, bir 
tek ç ı kt ı m ız vard ı r. Tahlilimizi yal ı t ı lm ış  ik- 

tisadi etmenlerin azamile ş tirici davran ışı na 
dayand ı rarak girdiler ile ç ı kt ı n ı n derneş ik 
arz ı nı  ve onlara olan talebi belirleriz. Tam 
rekabet var say ı m ı  alt ı nda denge, her bir 
girdinin marjinal ürünü o girdinin fiyat ı na, 
her bir i ş çinin emeğ inin marjinal külfeti ise 
ücrete e ş it oldu ğ u zaman ortaya ç ıkar. Kar, 
sermayenin fiyat ı  olarak, birer rekabetçi güç 
olarak arz ve talebin uyumlu etkile ş iminden 
doğ al bir biçimde doğ ar. 

Bu noktada yaln ı z girdileri', kar şı l ığı  
üretime yapt ı klar ı  katk ıya göre ödenmemi ş , 
emekçinin ücreti de i ş inin lkülfetine göre 
ddenmi ş tir. Bu durum, aç ı klama derinli ğ i ve 
hakl ı  gösterilme aç ı s ı ndan ücretlere körlar 
karşı s ı nda avantaj sa ğ lar. Çünkü i ş çi, eme-
ğ ini harcar ve ç ı kt ı ya katk ı da bulunurken kül-
fete girmekte; sermaye sahibi ise, sermayesi-
ni satmakla her hangi bir zarara u ğ ramamak-
tad ır. Ortodoks teorinin, kâr tan ı m ı n ı  biraz 
daha ileri götürmesinin zamand ı r. Ama bunu 
yapmak için mevcut tan ı mm, sermayenin 
fiyat ı  kavram ı n ın, yetersiz oldu ğ unu göster-
mek gerekir. 

Bu, iki girdili, tek ç ı kt ı l ı  ekonominin çok 
girdili ve çok ç ı kt ı l ı  bir ekonomiye doğ ru 
geni ş letilmesine ba ğ l ı d ı r. Dengeyi bulma 
ilkeleri ayn ı  kal ı r. Eme ğ in ücrete eş itlenen 
marjinal bir külfeti ve marjinal bir ürünü var-
d ı r. Tüketim mallar ı  aras ındaki seçi ş  ç ı kt ı -
ya olan talebi karma şı klaş t ı r ı rsa da bu so-
run, her birey için mallar ı n göreli marjinal 
faydalar ı n ı  bunlar ı n göreli fiyatlar ı na e ş itle-
yerek çözülür. Sermaye arz ı , gene sabit, 
bütün bireyleri kapsayan bir derne ş ik hale 
getirme i ş lemiyle elde edilmi ş  bir büyüklük-
tür. Ancak bu kez ayr ı  cinstendir, de ğ i ş ik 
fiziksel üretim araçlar ı ndan meydana gelmi ş -
tir. Ne var ki ş imdi de kar ı  sermayenin fiyat ı  
olarak tan ı mlayacak olursak de ğ iş ik serma-
ye türleriyle kar şı  karşı ya ,kal ı r ı z. Bunlar ı n 
teknolojik potansiyellerinin farkl ı  olaca ğı , 
dolay ı s ı yla her bir sermaye mal ı  için farkl ı  
bir kâr elde edece ğ imiz kesin gibidir. Her 
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bir sermaye mal ı n ı n üretken potansiyeli 
farkl ı  olduğu için f ı rsat maliyeti de farkl ı d ı r. 
Demin kön tan ı mlad ığı m ı z ı  sand ığı m ı z yerde 
yaln ı z farkl ı  girdilerin farkl ı  fiyatlar ı n ı  ta-
rıı mlam ış  oldu ğ umuz böylece aç ıkl ığ a kavu-
ş ur. Kald ı  ki bu girdiler oldukça özel türde-
dir. Çünkü birer ç ı ktı  olarak de ğ il, arz ı  
sabit birer girdi olarak kendilerini ortaya 
koyduklar ından ne doğ rudan tüketilebilir, ne 
de yeniden üretilebilirler. Gerçekten bizim 
sermayemiz, ş imdiye dek topra ğı n karakte-
ristiklerini ta şı maktayd ı  ve biz de; kâr diye 
düş ündü ğ ümüz ş eyi rant diye d'ü ş ünseydik 
daha iyi ederdik. O zaman farkl ı  sermayeler-
den elde edilen ve bu sermayelerin farkl ı  
üretken potansiyelini yans ı tan farkl ı  karlar, 
farkl ı  topraklardan elde edilen ve ekilen top-
raklar ı n nitelik fark ı n ı  yans ı tan farkl ı  rant-
larla ayn ı  aç ı dan ele al ı nabilirdi. Oysa biz, 
istemeyerek bir ,kör teorisi in ş a etmi ş  olsak 
bile, (2) bunu yaparken, kör teorimizin 

çürütmü ş  olduk. 

(c) Özverinin ve Zaman İ çinde Üretkenliğ in 
Sonucu Olarak Kâr 

Kar ı  ekonomimize geri getirmek için 
sermayeyi toprak benzerlerinden ay ı rt et-
mek zorunday ı z. Bunu, sermayeyi yeniden 
üretilebilir hale getirerek, statik ve zaman 
s ı z ekonomiyi terk edip zaman ö ğ esine yer 
verme pahas ına yap ıyoruz. Anlatan kolayl ı -
ğı  sa ğ lamak üzere iki girdin sermaye 
ve emek ekonomisine geri dönecek, 
ama tek ç ı kt ı m ı z ı n sermaye girdi-
siyle ayn ı  fiziksel mal oldu ğunu kabul ede-
ceğ iz. Bunun anlam ı , zaman içinde, gerek 
bireyler, gerekse bir bütün olarak ekonomi 
aç ı s ı ndan, sermaye stokunun s ı ras ı yla üre-
tim ve tüketim ayr ı lan kaynaklara göre ge-
ni ş letilebileceğ i ya da eksilebilece ğ idir. Tek 
ve türde ş  girdi-ç ı kt ı  var say ı n alt ı nda üre-
tim ile tüketim aras ı ndaki dalays ı z seçiş e 
ışı k tutuyoruz. Çok say ı da girdi ve ç ı kt ı n ı n 
tahlile sokulmas ı , ş imdiki üretim ile tüketim  

aras ı ndaki bu potansiyel ikameyi daha ka-
r ışı k ve daha dolayl ı  hâle getirmekten ba ş -
ka bir işe yaramaz. 

Örne ğ in bir bu ğ day ekonomisini ele ala-
l ı m. Cari bu ğday stokunun bir bölümü he-
men tüketilir; geri kalan ı  ekilir. Hasattan 
sonra ücretler ödenir, 'ba ş lang ı çtaki bu ğ day 
stoku yerine konduktan sonra geriye bir ar-
t ık !kal ı r; kör ı m ı z ı  olu ş turan, ş imdi bu art ı k-
t ı r. Bu, önceki kâr •kavrarniar ı m ı zdan ne ba-
k ı mdan ayr ı lmaktad ı r? Burada kar, varl ığı n ı  
yaln ızca sermayenin (bu ğ day ı n) mariinal 
ürününe de ğ il, sermayenin zaman içindeki 
madinal ürününe de borçludur. Bu, topra ğı n 
tersine, bireylerin, bu ğday stoklann ı n bir 
bölümünü ekim için bir kenara ay ı rarak ş im-
diki tüketimden vazgeçmelerini i ş in içine ka-
tan 

Bir bireyi ele alal ım. İ lk önce bir miktar 
buğ daya sahiptir. Bu, önceki dönemdeki 
ücretlerinin, kadar ı n ın ve sermayesinin ye-
rine konmas ı n ı n sonucudur. Vermesi gere-
ken karar, ne kadar tüketece ğ ine,•ne kadar 
yat ı raca ğı na (ekece ğ ine) ve ne kadar emek 
sataca ğı na iiişkindir. Karar ı n ı  faydas ı n ı  za-
man içinde azamile ş tirerek verir. Bu karar, 
bu konularda da gelecekteki bütün kararla-
r ın ı  plânlamas ı n ı  gerektirir. Çünkü tüketim 
ve i ş  miktarlar ı yla ilgili olarak ş imdi verece-
ğ i kararlar, gelecekte elde edebilece ğ i bu ğ -
day ı  etkileyecektir. Ş imdiki (buğ day ve boş  
zaman) tüketimi ne denli çak olursa gele-
cekteki tüketimi o denli az olacakt ı r. Birey, 
ş imdiki ve gelecekteki tüketim aras ı ndaki bir 
zamanlar aras ı  seçi ş  ikarşı s ı ndad ı r. Üstelik, 
ekonomi üretken oldu ğ u, yani girdi maliyet-
!erinin üzerinde bir art ı k üretti ğ i için tüke-
timi ertelemenin bir prim getirmesi söz ko-
nusudur. Bir bu ğday stokunun ş imdi sa ğ la-
yabilece ğ i tüketimin bu stokun ş imdi üreti-
me ayr ı lmas ı  hâlinde gelecekte sa ğ layaca ğı  
tüketimden olan fark ı d ı r bu prim. Körlar ı n 
varl ığı n ı  aç ı klayan, i ş te bu primdir: bir yanda 
tüketim ertelemenin ödülü olarak, öte yanda 
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olarak. Ortodoks iktisatç ı lar aç ı s ı ndan yak ı c ı  
soru ş udur: Birey ş imdiki tüketimden vaz-
geçer mi, vazgeçerse, bu beklemesi ne ka-
dar ekstra ürünle ödüllendirilecektir? 

İmdi, ekonominin bütün bireylerini bir 
araya getirirsek ş imdiki ve gelecekteki bu ğ -
day ve boş  zaman (çal ış mama) tüketimi için 
derne ş ik arz ve talep e ğ rileri inşa edebiliriz. 
Ortaya ç ı kabilecek denge, daha önce statik 
ekonomi için in ş a edilenden kavrama' ola-
rak pek farkl ı  değ ildir. Yaln ı z burada üretim 
ve tüketim piyasalar ı , gelecek zaman ı n tü-
müne geni ş letilmi ş tir. Denge kâr haddi, 
bundan böyle sermayenin marjinal ürününe 
ve gelecekteki tüketim yerine ş imdiki tüke-
tim için olan marjinal tercihe (gelecekteki 
tüketim u ğ runa ş imdikinden vazgeçmesi 
için bireye verilmesi gereken «rü şvet»e) 
eş ittir. 

Burjuva iktisad ı n ı n en de ğ erli varl ığı n ı n, 
zaman içindeki piyasc ı lara yayg ı nla ş t ı r ı lan 
genel dengenin, türetili ş iyle kâr kavram ı  
s ı n ı r ına ula ş m ış  olmaktad ır. Bu çerçeve içe-
risinde kavram, sermayenin fiyat ı  olarak ele 
al ı nd! ğı  zaman var olan sayg ı nl ı k ve kaç ı n ı l-
mazl ı k havas ı n ı  yeniden kazanmaktad ı r. 
Tam da sermaye bir kez daha emekle öz-
de ş miş çesine ele al ı ndığı , birçoklar ı n ı n uy-
gun ücret düzeyi konusunda söyleyecek 
sözleri olsa dahi pek az kimse ücretlerin 
gereksiz ya da hak edilmemi ş  oldu ğ unu ile-
ri sürece ğ i için olmaktad ı r bu. Hem serma-
ye hem emek üretim için gereklidir ve kar-
şı l ıklar ı n ı  marjinal ürünlerine göre almakta-
d ı rlar. Her birinin sat ışı , art ı k bir özveriyi 
de içermektedir; emek aç ı s ından boş  za-
man, sermaye aç ı s ı ndan ş imdiki tüketimdir 
bu özveriler. Kârlar ı n üretilmesinde serma-
ye ile emek aras ı ndaki ili ş ki unutulmamal ı -
d ı r. Buradaki örtük var say ı m, bu gün ser-
maye sahibi olup da kâr elde edenlerin, 
emeklerinin meyvelerini geçmi ş te yat ı r ı ma 
feda etmeleri sonunda bu duruma geldikleri 
yolundad ı r. Bu yakla şı m, bu günü geçmi ş le  

haklr çrkarmakta, bu günden ho ş nut olmay ı p 
gelecekte kar pe ş inde koş anlara gelecek 
için bir tutumluluk dersi vermektedir. 

(2) B İ R ELEŞT İ R İ  

(q) Artığı n Mülk Edinilmesi Olarak Kâr 

Ortodoks kâr teorisinin bu nihai versi-
yonunu birbiriyle Ili ş kili iki bak ı mdan eleş -
tirmek gerekir. Birinci olarak, kârlar ı n ne 
olduğ u ve nas ı l ortaya ç ı kt ığı n ı n bir aç ı kla-
mas ı  olarak ac ı nacak derecede yetersizdir. 
İ kinci olarak, kar düzeyinin belirlendi ğ i sü-
reçlerle ilgili yanlış  bir kavram ı  ister iste-
mez iş in içine sokmaktad ı r. Ortodoks kâr 
kavram ı  her ş eyden önce tarih d ışı d ı r. Ku-
rumsal aç ıdan göz önünde bulundurulan 
tek şey, olsa olsa, o da ancak örtük olarak, 
piyasa mekanizmas ı  yoluyla serbest mülki-
yet mübedelesidir. Bu temel üzerinde kör, 
fiyatlar ve miktarlar gibi, ba ş lang ı çtaki mül-
kiyet donan ı mlar ı , teknik koş ullar ve zaman 
içine yay ı lm ış  bireysel tercihlerle belirlenir: 
k ı sacas ı  tam rekabet sürecinin gözetiminde, 
arz ve talep aras ı ndaki uyumlu etkile ş im yo-

luyla. Nas ı l ücret emek üretkenli ğ i ile boş  
zamandan bulunulan özveriyi temsil etmek-
teyse bu yakla şı m da, bir art ı k olarak kar 
kavram ı na yol açaca ğı na, kar ı  sermayenin 
üretkenli ğ i ile ş imdiki tüketimden bulunulan 
özverinin ikili bir sonucu gibi gösterir. 

Bu kâr aç ıklamas ı., bütün toplumlarda, 
hatta kapitalist olmayan mübadele toplum-
lar ı nda, karlar' (ya da sermaye ve ücretleri, 
fark etmez) ortaya ç ı karmaks ı z ı n var olagel-

mş  üretim ve tüketim ko şullar ı na ba ğ l ı  ol-

. duğ u içindir ki tarih d ışı  ve yüzeyseldir. 

Karlar ı n mübadelenin, ş imdiki tüketimden 
bulunulan özverinin, fiziksel üretim araçla-
r ı n ı n üretkenli ğ inin ya da bunlar ı n her han-

gi 'bir birleş iminin sonucu olarak do ğ du ğ u 

'söylenemez. Bu tarihi bir olgudur. 
Karlar ı n kökenine inmek için kapitalist 
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topluma özgü bir ş ey keş fetmek gerekir. 
Radikal bir teori, bu i ş i Ortodoks yöntemin 
tam merkezine darbe Indirerek yapar ve bi-
reysel davran ış  ve mülkiyet perspektifine 
dayal ı  tahlili bir kenara f ı rlat ı r. Ortodoks te-
kel yakla şı m ı nda, bir ürünü tek ba şı na sa-
tan kötü ruihiu firma ile onu sat ı n alan ma-
sum kuzucuklar, tüketiciler, aras ı na çit çe-
kilmekte olmas ı  anlaml ıd ı r. Tekel çizgilerini 
bir bütün olarak toplumsal ve sm ı fsal üretim 
iliş kileri içinde olu ş tuklar ı  gibi, fiziksel üre-
tim araçlar ı n ı  tekelle ş tirenler ile bunlar ı  kul-
lananlar aras ı nda, sermayeoiler ile emekçi-
ler aras ı nda, çizmek çok daha yerinde olur-
du. 

Bu temelden hareketle Ortodoks teori-
nin ş u dü ş ünsel güdülenmesini reddetmemiz 
gerekiyor : iktisadi mallar ve faaliyetler ara-
s ı nda bireysel seçi ş  özgürlü ğ ü kavram ı n ı . 
Buna göre bireyler, tasarruf ile harcama, i ş  
ile boş  zaman, ş imdiki ve gelecekteki tüke-
tim aras ı nda, bakanlar ı n yüreklerini ferahla-
tacak bir özgürlükle, seoi ş ler yaparlar. Bu 
özgürlük çoğ u iş çiler aç ı s ı ndan bir yan ı lsa-
mad ı r. Onlar, olsa olsa patronlar aras ı nda 
bir tercih yapabilirler; çal ışı p cal ış mayacak-
lar ı  konusunda her hangi bir tercihleri ol.c ı  
maz. Ellerindeki tek özgürlük, emeklerini 
ücret kar şı l ığı nda sermayeoilere satma öz-
gürlüğ üdür; alternatifi, toplumsal a şa ğı laş -
ma ve sosyal güvenli ğ e s ığı nmad ı r. Bu kr-
ş ullard ı r ki toplumdaki çoğ unluğ u net ürünü 
tüketmeyen, geriye kar ı  oluş turan bir art ı k 
b ı rakan ücretler kar şı l ığı nda çal ış maya zor-
lar. 

Ş u da var ki yaln ızca ba ş lang ı ç dona-
n ı mlar ıyla k ı s ı tl ı  bir serbest seçi ş  dünyas ı n-
da ya şı yorlarm ış ças ı na yanl ış  resmedilenler 
i şçilerden ibaret de ğ ildir. Ortodoks sermaye. 
ci  kavram ı , onun yc ı  benzersiz bir giri ş imci-
lik yetene ğ ine sahip bir birey oldu ğ u, ya da 
tasarruf yap ıp gelecekte bir gelir art ışı  elde 
etmek için ş imdiki tüketimden vazgeçmeye 
haz ı r oldu ğ u yolundad ı r. ToplUmda, giri ş im- 

dik yeteneğ iyle doğ muş , benzersiz bir dizi 
bireyin varl ığı n ı , dolay ı s ıyla kör geliri elde 
etsinler diye ba şkalar ı ndan ayr ı lm ış  bir suyu 
ön gerektiren kâr aç ı klamas ı n ı  burada daha 
fazla irdelernek istemiyoruz. Yönetici gelir-
leri ödendikten sonra geriye sermaye sahip-
lerine da ğı t ı labilecek bir art ığı n hâlâ kald ığı  
son derece açrkt ı r. (3) 

Şu halde ana sorun, gözetimin sonucu 
olarak değ il de mülkiyetin sonucu olarak 
ıkârlar ı n varl ığı n ı  aorklamakt ı r. Peki ama ser-
mayeoilerin kazanç ve kârlar ı run aç ıklama-
s ı  olarak özgür seçi ş  ve üretkenli ğ i reddede-
ceksek ,bunlar ı n varl ığı n ı  nas ıl aç ı klcı r ı z? 
,Kârlar ı n, üretim araçlar ı  üzerinde sermaye-
°Berin kurdu ğ u tekelin bir varg ı s ı  olarak 
var oldu ğ unu, bu tekelin, ücret sistemi ara-
c ı l ığı yla iş çileri safi milli hâs ı lan ı n yaln ı z bir 
parças ı n ı  kabule zorlad ığı n ı , kalan ı n kürlar ı  
ve çal ışı lmadan kazan ı lm ış  öteki mülkiyet 
gelirlerini olu ş turdu ğ unu daha önce ima et-
mistik. Peki, sermayecilerin, ,karlar ı nin bir 
parças ı n ı  tasarrufu çevirmeye zorlandrklar ı -
nt neden dolay ı  öne sürmekteyiz? Bu soru-
ya s ı rf bireysel bir sermayecinin ş imdiki ve 
gelecekteki tüketim aras ı nda yapt ığı  seçi ş in 
davran ış sal içermeleri tahlil edilerek cevap 
verilemez. Bireysel olarak her sermayecinin 
ş imdi tüketmek ile sonra tüketmek (tasarruf 
sayesinde) aras ı nda seçme hakk ı  var görü-

nür. Oysa işçi, göreli yoksulla ş mas ı  nede-
niyle ancak ş imdi çal ış mak ile hiç bir zaman 
tüketmemek aras ında seçi ş  yapabilir. Birey-
sel sermayecinin zamanlar aras ı  seçiş ini, 
daha doğ ruSu tasarruf ve biriktirme dürtü-
sünü anlamak için kapitalist üretim sistemi-
nin onu karşı  karşı ya b ı rakt ığı  zorunl.uklar 

üzerinde diurmam ı z gerekiyor. Her ş eyden 

önce sermayeci, kö r etmeye zorlan ı r. Bu 
onun zamanlar aras ı  seçi ş i değ il, güdüsü-

dür; alternatifi ise, i şçinin i ş sizliğ e çarpt ı r ı l-
mas ı ncı  benzer 'biçimde toplumsal aç ı dan ı s-
kartaya o ı kar ı lrriakt ı r. ikinci oldrak, serma-

yeci, bu kâr ı  güvence alt ı na almak için, SĞ . 
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mürgelerin ve geçici tekellerin sömürülmesi 
ile ücretlerin dü ş ük tutulu ş unun sa ğ lad ığı  
olanaklar kurumaya baş lar baş lamaz, en 
üretken makineleri elinde bulundurmaya 
zorlan ı r. Bireysel piyasalarda ya da piyasa-
lar ı n tümünde feci bunal ı mlar gelip çatma-
dan en büyük kör, ve art ı  kör, en dü ş ük ma-
liyet sağ lar. Üçüncü olarak, en üretken tek-
nolojinin kullan ı l ışı , bununla birlikte, maki-
nelerin ve üretim yöntemlerinin sürekli ola-
rak yenilenmesini, sermaye ve eme ğ in git-
tikçe geni ş leyen ölçekte istihdam ı n] gerek-
tirir. Bu durum, bireysel sermayeci için faal 
tasarrufu, birikimi, zorunlu k ı lan Olabilecek 
ikinci durum, rakiplerinin birikim yoluyla üs-
tünlü ğ ü ele geçirmeleri, maliyet üstünlü ğ ü 
sayesinde piyasalar ı n ı  elinden olmalar ı , 
kendisinin modas ı  geçmiş  üretim yöntemle-
rini teknoloji tarihine havale etmeleridir. Bu-
nun yayg ı n olarak yaş and ığı n ı , d ış sal olarak 
verilmi ş  tercihlere, teknolojiye, pazar yerin-
de herkese özgürlük tan ı mak d ışı nda her 
hangi bir dayatmada bulunmayan rekabet a-
rac ı l ığı yla belirlenmiş  bir statik dengeye bel 
bağ layan iktisat kuramc ı lar ı  her ne kadar 
bilmezden gelme e ğ ilimi gösterseler de, ka-
pitalizmin iktisat tarihi s ı k s ı k ve büyük harf-
lerle yazar. Görüyoruz ki rekabet, çok da-
ha derinlere i ş lemekte, sermayecilere ayak-
ta kalmak için denetimleri alt ı ndaki serma-
yeyi geni ş letme gerekti ğ ini dayatmaktad ı r. 
Ortodoks iktisad ı n kendilerinin uyumlu den-
ge modellerini böylesine yerle bir eden, ölçe-
ğ e göre artan getiri ve teknolojik devrimler 
Gerçekliğ ine gözlerini kapay ışı  ş aşı rt ı c ı  say ı -
mamal ı d ı r. 

Tasarruf ve birikimi bireysel sermayeci-
lere rekabet yoluyla dayat ı lmrş  bir süreç ola-
rak gösteren bu resmi destekleyecek kan ı t-
lar pek çoktur. Bu yakla şı m, üretim ve de-
netimdeki artan yo ğ unlaşmay ı , üretimin ku-
ruluş  yerlerindeki eş itsizli ğ i, teknolojik de-
ğ işmedeki h ı zl ı  geli ş imi, «etkinsiz» küçük 
çapl ı  sermayecilerin üretim d ışı  b ı rak ı l ışı n ı  

aç ı klad ığı  gibi bir avuç sermayeciye kendi 
küçük tasarruflanyla ancak yüzlerce y ı lda 
y ığ abilecekleri miktarlarda sermayeyi ak ı tan 
kredi ve finansman sistemindeki muazzam 
büyümeyle de tutarl ıd ı r. i ş te rekabetin gü-
cü. Tasarruflar ı n yap ı lma biçimi, küçük va-
deli mevduat hesaplar ı ndan, emekli sand ı k-
lar ı  ya da sigorta primlerinden, hatta hisse 
senedi al ım ından çok dev çok uluslu ş ir-
ketlerin de ğı t ı lmayan temettüleri, onlar ka-
dar büyük bankalar ı n ve devlet sübvansiyon-
larm ı n mali kaynaklar ı n ı n da bu ş irketlere 
yönlendirili ş i bu gücü yans ı t ı r. Bütün bunlar, 
Özgür bireysel zamanlar aras ı  geçi ş  dünya-
s ı na benziyor mu? 

Kâr kavram ı m ı z ı  sermaye tekeli ve üc-
ret sisteminin sömürülmesi yoluyla art ı k ü-
rünün bir s ı mfça mülk edinilmesine dayan-
d ı r ı rken Ortodoks kör kavramlarm ı  reddet-
mekle yetinmiyoruz. Rekabetçi piyasa arac ı -
l ığı yla uyum içinde ula şı lan bir zamanlar ara-
s ı  dengeye ba ğ l ı  olan, kar ı n belirlenmesi te-
orisini de geri çeviriyoruz. Onun yerine ser-
maye ile emek aras ı ndaki ayr ı lamaz s ı n ı f 
mücadelesine dayal ı  bir kör ibelirlenme teo-
risi koyuyoruz. Bu, sermayecilerin yitirdi ğ ini 
iş çilerin kazand ığı  — ve vice yerse — bir 
bölü ş üm teorisi de ğ ildir yaln ı zca. Ücret dü-
zeyi üzerinde bir mücadele olabilece ğ i gibi 
iş  koş ullar ı  — yoğ unlu ğ u, zorlu ğ u, saatleri 
ve güvenliğ i — üzerinde bir mücadele de 
olabilir. Ne de salt pazar yerinde ya da do ğ -
rudan doğ ruya fabrikalar ı n içinde yer alan 
bir mücadeledir bu. Devlet, gelirler politika-
lar ıyla i şe karışı r. Kitle ileti ş im araçlar ı , üc-
retierde ölçülü davran ı lmas ı n ı  savunur. Sen-
dikalar, belirsiz bir rol oynar. Kah üyelerinin 
iktisadi ç ı karlar ı  konusunda ı srarl ı  bir tav ı r 
gösterirler, kah kapitalizmin körlar ı n zorun-
lu ğ u rasyoneline teslim olurlar. Niye böyle 
olur? Bunu Ortodoks teorinin, oynad ığı  ide-
olojik rolle sermaye ile emek aras ı ndaki 
Mücadeleye katk ı da bulunuş uyla k ı smen a-
ç ı klayabiliriz. 
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(b) ideolog ve Ortodoks Kör Kavramlar ı  (4) 

Buraya kadar yazd ıklar ı m ı z ın büyük bö-
lümünde karlar ı n hakl ı  gösterilmesinde Orto-
doks iktisad ı n yerine getirdi ğ i ideolojik iş levi 
örtük olarak ele ş tirmi ş  bulunuyoruz. Serma-
ye ile emeğ in oynad ığı  rollerini e ş itmi ş  gibi 
gösterilmesi bu bak ı mdan alabildi ğ inde an-
laml ı d ı r. Kâr, t ı pk ı  ücretler gibi üretim ve öz 
yerinin sonucuymu ş  gibi ele al ı n ı r. Bu teori-
nin zerafeti, kül -lar ın varl ığı na yönelik her 
sald ı r ıy ı  ücretlerin varl ığı na yönelik eş it güç-
te bir sald ı r ıya dönü ş türebilmesidir. Karlar 
ile üdretler birbiriyle kaimdir. Ücretlerin ş u 
ya da bu anlamda, hak edilmi ş  oldu ğ unu ise 
hemen hiç kimse sorguya çekmez. Öyley-
se ayn ı  ş ey, kürlar için de geçerli olmal ı -
d ı r. Ancak bu yakla şı m, hem ücretlerin 
hem de karlar ı n birlikte kaim olmas ı  gerek -- 
tiğ ini var saymaktad ı r. Biz ise, i ş çi s ı n ı f ı n ı n 
üretim araçlar ı nı  devrime' yoldan ele ge-
çirmesiyle her ikisinin kald ı r ı lmas ı n ı  vurgu-
luyoruz. Gene de Ortodoks teorinin 'bu ka-
dar rahatça yapamad ığı  bir şey vard ı r ki o 
da, kapitalist toplumlarda bu denli gelir e-
ş itsizli ğ i yaratan mevcut servet bölü ş ümünü 
savunmakt ı r. Nitekim toplumsal reform-
culuk, gereğ inde tazminats ı z millileş tirme 
yoluyla gelirin yeniden bölü ştürülmesini a-
maç edinmekte, ancak ücret sistemini kald ı r-
man ı n zorunliu ğ unun fark ı na varamamakta-

d ı r. 
Gene de birçoklar ı , toplumsal reformeu-

luk bilincine bile eri ş emezler. Bunun k ı smen 
zenginlerin kendilerinin maddi ç ı karlar ın ı  ve 
işçilerin bilincini kitle ileti ş im araçlar ı  arac ı -
l ığı yla doğ rudan doğ ruya ya da devlet arac ı -
l ığı yla dolayl ı  olarak denetleme yetenekleri-
ni yans ıttığı  besbellidir. Ortodoks teoriden 
kaynaklanan ideolojiyi de yans ı t ı r bu durum : 
bireylerin özveri sayesinde sa ğ lad ı klar ı  gir-
diler ve bu girdilerin üretime yapt ığı  katk ı -
lardan ötürü ödüllendirildikleri ideolojisini. 

Bunun nedeni, i ş çilerin genel olarak 
burjuva iktisat teorisini ıiyi bellerniş  olmalar ı  

değ i, Ortodoks iktisatç ı lar ı n 'yan ı  s ı ra emek-
çi halk ı n da iktisadi gerçeklikle pers-
pektiflerini otomla ş m ış  birimlerce elde edi-
len bireysel kar şı liklara dayand ı rmakta ol-
mas ıd ı r. Bunun nedeni, güncel kapitalist bö-
lü ş üm sürecinin kapitalist iktisadi ili ş kiler 
içine doğ rudan doğ ruya çekilen her bireyin 
karşı s ı na gündelik r ı zk sorununu ç ı karmas ı -
d ı r: Kaç para ederim ben? En kolay çözüm, 
bunun cevab ı n ı  piyasa fiyatlar ı n ın verdi ğ ini 
var saymakt ı r. Bu, iş  ahlâk ı  ve bireysel so-
rumluluk ideolojisiyle birlikte, ücret köleli ğ i 
ve ,kar ı n mülk edinilmesinin edilgince be-
nimsenmesine yol açar. 

Bu, kapitalizrn aç ı s ı ndan özel bir önem 
ta şı r. Çünkü zamanla üretkenlik ve rekabet 
gücünü art ı rmak 'için üretimin rasyonelle ş -
tirilmesi doğ rultusunda sürekli bir e ğ ilim et-
kisini duyurur. Bu e ğ ilim, çoğ u kez sermaye-
nin daha büyük birimler bülinde yeniden ör-
gütlenmesini, özellikle yeni makineler i ş çi-
leri yerlerinden ettikçe, ayn ı  d ıkt ı y ı  üretmek 
için daha az emek kullan ı lmas ı n ı  iş in içine 
katar; sonuç olarak baz ı  iş çiler iş lerinden o-
lurlar, .hepsi: çal ış ma koş ullar ı nda değ i ş ik-
likle karşı  karşı ya kal ı r. Sermaye aç ı s ından 
bireylerin, iktisadi durumlar ı n ı n yans ı tt ığı  gi-
bi, kendilerini değ ersizleş miş  görmeleri ö-
nemlidir. Eni basit aç ı klama bireyin kendi 
kendini sudarrıas ıd ı r; daha çok çal ış abilir, 
kendini eğ itebilir, iş  birliğ ine daha yatk ı n 
olabilirdi. İş  bulmak için, çal ış ma koş ulla-
r ı n ı n bozulmamas ı , ücretlerin azalt ı lmamas ı -
n ı  talep etmek için i ş çi arkada ş lar ı yla birleş -
mesin yeter ,ki. Yeniden örgütlenme .süreci 
üzerinde her hangi bir karar gücüne sahip 
olmas ı  düş ünülemez bile. Çünkü buna yön 
veren, .ktirl ı l ığı n gerekleridir. 

Ne var ki, öteki denetleme biçimleri gi. 
b ı , ideoloji de, en büyük önemi bunal ı m za-
manlar ı nda kazan ı r. Üstünkörü bir iktisat ta-
rihi bilgisi, bize kapitalizmin daima iktisadi 
bunal ı mlara dü ş tüğ ünü, bunun, ister kürlar ile 
ücretler aras ı ndaki bölüşüm, iş sizlik, sosyal 
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hizmetler konusunda, ister sendikalar ı n si-
yasal ve yasal haklar ı  konusunda olsun, 
toplumun birçok alanlar ı nda s ı n ıf çati ş masi-
n ı 	öğ ret ı r. Bu noktada bir 
s ı n ı f olarak i ş çiler nesnel bir seçi ş le yüz yü-
ze gelirler: Kapitalizmi devirecekler 
yoksa kapitalizmin bunal ım ı n ı n getirdi ğ i güç-
lükler ve yen ıilgileri mi ya ş ayacaklard ı r? 
Bir yandan Kirlilik ölçütüne göre ayarlan-
m ış , kaç ı n ı lmaz olarak bunal ı mlara yol açan 
bir üretim sisteminin devam ı na raz ı  olmay ı  
reddedebilir; öbür yanda bunal ı m ı n yaratt ğı  
iş sizlik yükünü ve ş iddetlenen bölü ş üm mü-
cadelesini kabul edip kapitalist üretimin ye-
ni bir çevrimiyle uzla ş abilirler. 

Bir ideoloji olarak burjuva iktisad ı n ı n iş çi 
s ı n ı f ı n ı  kapitalist bunal ı ma al ış t ı rmakta oyna-
d ığı  rol tart ış ma götürmez. iş sizlik ve dü şük 
ücretlerin aç ı klanmas ı nda bireylerin kendi 
kendilerini suçlamalar ı na ve bireysel sorum-
lulu ğ a inanc ı  körükledi ğ ini yukarda görmü ş -
tük. Ne var ki bir teori olarak Ortodoks ikti-
sat, i ş sizliğ i ancak piyasa mekanizmas ı nda-
ki bir aksakl ı k biçiminde kavrayabilir. Buna-
l ı m ı  aç ı klamak için şu son derece basit yol 
tutulur: E ğ er emek i ş sizse demek ki fiyat ı  a şı -
r ı  yüksektir; çözüm ise ücretlerin azalt ı lma-
s ı nda yatmaktad ı r. Çoğ u kez bu yakla şı m, 
ücretlerin piyasa arac ı l ığı yla serbestçe be-
lirlenmesinin önünde duran bir engel olarak 
sendikalar ı n gücüne i şaret edilerek hakl ı  
gösterilir. Bunal ı m ı  sermaye ve emek i ş siz-
li ğ inin bir arada bulunu şunun simgeledi ğ i 
gözden kaç ı r ı l ı r. 

Ortodoks teorinin grevde Olduklar ı  için 
çal ış mayanlar ile i ş siz olanlar ı , grevcileri 
daha dü şük ücretlerle çal ış maya istekli ol-
mayanlar olarak, i şsizleri ise (istekliyseler) 
oplu sözleş me ücretleri yüzünden çal ış ama-
anlar olarak görmek d ışı nda, birbirinden 

ay ı ramay ışı  anlaml ıd ı r. Bu yakla şı m, bir grup 
işçinin kar şı s ı na bir ba şkas ı n ı  ç ı karmakta, 
ir bütün olarak i şçi s ı n ıf ı n ı  sermayeciler 

'e kapitalizmle olan mücadelesinde bölmeye  

yönelmektedir. İş sizlik artt ı kça i ş çilerin da 
ha dü ş ük ücretler için birbiriyle rekabete 
girmeleri, burjuva ideolojisinin gücünün ve 
kapitalist iktisadi ili ş kilerin zorlay ı c ı l ığı n ı n 
kan ı t ı d ı r. 

i şsizlik ücret düzeyinin a şı r ı  yüksek otu-
suyla aç ı klan ıyorsa ücret sisteminin, piyasa 
anarş isi ve üretimin güdüsü olarak Kirlilik 
yoluyla üretimin örgütleniş inin zorunlu ğ u 
örtük olarak kabul ediliyor demektir. Öte 
yandan ,  sermayecilerin, yatirimlari için a şı r ı  
yüksek bir getiri talep ettiklerini ileri süre-
rek bu perspektife sahte bir radikal anlam 
vermek de mümkündür. Sanki eskiden i ş çi-
ler grevdeyken ş imdi yat ı r ımc ı lar greve ç ı k-
m ış lard ı r ve tam istihdam dengesine ula şı l-
mas ı n ı  önleyen piyasa kat ı l ığı n ı  yaratanlar 
onlard ı r. i şçiler a şı r ı  yüksek ücretler talep 
etmektedirler. O zaman bunal ı m ı n çözümü, 

sermayecileri daha dü ş ük bir kâr düzeyine 
raz ı  etmekte bulunur. 

Bu görü ş , i şçilerden çok sermayecileri 
suçlamas ı na karş il ık, ücret-kör sisteminin 
s ı n ı rlar ı  d ışı na çikamaz. Bunal ı m ı n çözümü-
nü gelirin i şçiler lehine yeniden bölü ş tü-
rülmesinde arar. Bu reform politikas ı , iş çile-
rin yaş am düzeylerinin savunulmas ı na yar-
d ı mc ı  olabilirse de, tam da i ş çi s ı n ı f ı n ı n gü-
cünün en çok zapflayabilece ğ i noktada 

iş sizken— izlenir. Bu noktada 
emekçi halk için biricik ç ı k ış  yolu, onları  
ücret-kâr sstemine mahkOrn eden kapitalist 
s ı n ı fsal üretim ili ş kilerini kald ı rmakt ı r. Bu 
yolun alternatifi, sermayenin mant ığı n' ka-
bullenmek, .körlar ı  eski düzeyine getirip üre-
tim çevrimini yenilemek için zorunlu olan 
yenilgileri sineye çekmektir. 

NOTLAR VE KAYNAKLAR 

1. Marx, emek, fiili çal ış ma süreci, ile emek gü-
cü ad ı n ı  verdi ğ i çal ış ma yeteneğ i aras ı ndaki farka 
büyük önem vermi ş tir ücretler, asl ı nda, emek gücü-
nün fiyatid ı r. Kapitalist bir ekonomide ise emek 
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sat ı n al ı namaz, yaln ı z emek ürünleri sat ı n al ı nabilir. 
Bu yaz ıda, ne yaz ı k ki, yer darl ığı ndan ötürü bu ay-
r ı ma uyup onu daha derinliğ ine tahlil edemeyece ğ lz. 
Ancak Marx'a yap ı lan göndermeye bak ı n ı z. 

2. Bununla yeterli bir rant teorisi geli ş tirmiş  ol-
du ğ umuzu değ il, yaln ı zca Ortodoks bir teori geli ş tir-
mi ş  oldu ğ umuzu ileri sürüyoruz. Burada ele ş tirimizin 
konusu bu değ il. 

3. Ne de riske girmenin ödülü, doyurucu bir kör 
aç ı klamas ı  (F. H. Knight'a ba ğ lanan bir teori) say ı - 

Riskin, olsa olsa, bireysel kör hadleri içindeki 
bir sapmay ı  aç ı klamas ı  söz konusu olabilir; köriar ı n  

varl ığı n ı  aç ı klayamayaca ğı  gibi ortalama kör düzeyini 
de oçiklayamaz. 

4. İş in 	ilginç yönü, Keynes'in kendisinin, kör 
kavram ı n ı ri ideolojik 	öneminin bilincinde olu ş udur: 

adam ı n ı  vurguncuya dönü ş türmek, eş itsiz ödülle-

rin süreklileş tirilmesini mümkün k ı lan psikolojik den-

geyi bozaca ğı  için, kapitalizme darbe indirmek olur•. 
İ ktisad ı n belli belirsiz herkesçe kavranan normal kar-
lar öğ retisi, kapitalizmin hakl ı  ç ı kar ı lmas ı n ı n gerekli 
koş uludun: «Social CO nseq ue n c es of Changes in 
the Value of Monev», Coltected Works of J. M. Keynes, 
o. IX, Essevs in Persuaslon (London: Macmillan, 
1972) içinde s. 69. 
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TEL: 3522915-18 
TLX: 24449 Ema Tr 

ELBA 
Mare ş al Fevzi Çakmak Cad. No 39 

KARTAL-MALTEPE: İ STANBUL 

ELBA İ S A COMPANY OF  E.E.A.  GROUP ELBA B İ R  E.E.A.  KURULU$UDUR 

ALUM İ NYUM ve ZAMAK ALÇAK, YÜKSEK BASINÇLI DÖKÜM PARÇALARI İ MALATINDA 

Lİ DER 

ELBA 
Low and high pressure die casting for alüminium and zinc alloys. 

• Otomotiv 
• Beyaz e ş ya 
• Elektronik 
• Tar ı m aletleri parça dökümlerinde 

güçlü kurulu ş . 

Parts for auotomotive industries, laundry 
machines, ovens refrigerators electronic 
industry and agriculture industries 
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piyasaya verileceh. Renault-12 ve Ford-Taunus otomobillerine ait Cevher jantlar! bir süre sonra 
40' 

CEVHEI~ 

( 5 sene süre ile GARANT İ L İ  ) 

Türkiye Genel Distribütöru. 

CEVHER MOTOR TICARET A.Ş . 
Halit Ziya Bul. No. 74 Halk Sigorta İş  Merkezi 'B Blok Zemini- İ ZM İ R 

1J 

CEVHER GRUBUinun 
Bugüne kadar ürettigi 

300 000  Adet 
CEVHEFj~ 

TÜRK İ YE KARAYOLLARINDA H İ ZMET GÖRÜYOR 
*  ÖZEL ALASIMLI ALÜM İ NYUM DÖKÜM CEVHER JANTLAR 

DÜNYANIN EN ÖNEMLI OTOMOB İ L FABR İ KALARININ SART KO Ş TUG- 
YÜKSEK KAL İ TE STANDARTLARINDA URETILMEKTEDIR 
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