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A — Sermaye Piyasasi ve Kalkinma :

Ulkemizdeki ekonomik gelismelere ve orta halli halkin gelirinin art-
masma paralel olarak, bankalarm devlet tahvil alimlar1 yamnda 6zel ga-
hustarmn devlet tahvilleri, 6zel firmalara ait hisse senedi ve tahvil alim sa-
tmlar: da giinden giine artmakta, kisa ifadesiyle sermaye piyasas: filen:
gelismektedir. Bu artiglar ve gelisme kismen de banka kredilerinin 8nemli
bir kismmin kamu kesimine yénelmesi, 6zel kesimin bilhassa orta ve uzun
vadeli kredi ihtiyaclarinm kargitanamamasiyla ilgilidir.

Hisse senedi ve tahvil alun satimlar bir taraftan 6zel firmalar ve ya-
tirimlar i¢in fon bulmak imkénlanm genigletirken diger taraftan bu sayede-
yiiksek faiz yahut temettii saglamak imkinlannm acilmas: halk: tasarrufa
tesvik edecek ve Gzel tasarruflar artacaktir, Demek ki, yatmm seviyesini
ve yatinmlarn milli gelir i¢indeki paym, enflisyonist tazyikler yaratabile- -
cek seviyedeki kredi ve para arzi artigina.meydan vermeden, ozel iradi
tasarruf temayiiliiniin yitkselmesi suretiyle artrmak imkanlan dogmakta—
dir. Tasarruf ve yatnmlardaki bu artig siiphesiz ki kalkinma hizim yiiksel-
tecek, tarm dist kesimler ve ozellikle sanayi kesimi daha- stiratli gekilde
gelisebilecektir. . '

Halkin tasarruflart altin, hali, kiymetli-taglar gibi kiymet iddihar: ve-
silesi olan tiketim mallart yahut her cesit tiketim mallan icin yapilan
harcamalarm kistimasi suretiyle vuku bulacaktir. Ashnda, milli gelir seviye-

" si yiikseldigine gore, titketim harcamalari, mutlak seviye olarak eski yil-
lara kiyasla yine de artabilecektir. Ne var ki, tiiketimin milli gelire orane
eski yillara kiyasla diiserken tasarruf hacmi ve tasarruflarm milli gelire-
oram viikselecektir. Bagka bir ihtimal olarak ise, halk tasarruflarmi arttir-
mak suretiyle esham, tahvil satm alirken mesken ingaat, gayrimenkuller
wibi ashnda ekonomi icin ¢ok verimli olmayan yatmmlan kisacak bdylece
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haemi ve orani aynt kalmakla beraber bu tasarruf ve yatirmmlar daha ve-
-1imli olan alanlara yonelmis olacaklardir. Bu takdirde de tasarruf ve va-
urim seviye ve. oranlar1 aym kalmakla beraber ekonomik kallinma hazz
arlacak, ekonomi biylece yine miispet yinde etkilenecektir,

Sermaye piyasasinin gelismesi ve 6zel tasarruf ve vatirim hacminin
yitkselmesi ekonomimizde 6zel kesimin énem kazanmas, kamu kesiminin
-Gneminin ise azalmast sonucuanu dogurmaz m? fik baslarda sermaye piyasa-
sinda ve ozel tasarruf ve yatirim hacminde col bityiik ve ani gelismeler bek-
lenmeyecegine gore, karma ckonomi sistemimizin agrhfinda szel kesim le-
hine ¢ok dnemli bir degisme uzun siire icin beklenemez. Kald: ki, oniimijz-
«deki yillarda vergi gelirlerinin arttirilmas), kamu titketim harcamalar artis-
larmnmn ise tahdit edilmesi suretiyle kamu kesimi iist ve alt- yapi yatirunia-
rinin da daha stirathi sekilde arttinimast bir hedef ve politika olarak kabul
edilmelidir.

Sermaye piyasasndaki gelismelerin baslangic déneminde bu piyasa-
dan fon temin etmek suretiyle kurulan cesitli firmalarm zarar yabut iflis
-etmeleri, daha 6nemlisi ¢esitli suistimallere kap1 agmalar; halinde tahvil ve
hisse senedi alan halkm da zarar gorecegi tabiidir. Iste 6zellikle suistimal-
‘Teri dnlemek, hisse senedi ve tahvil alm satim bir nizama baglamak ve
bunun i¢in gerekli mali miiesseseleri kurmak iizere bir Sermaye Piyasast
Kanunu tasansi hazirlanmis bulunmaktadir. - Bu Kanunun gecikmesine,
yahut kanun giktifn halde bazi firmalarm suistimal yapmalarina mani ola-
mayarak sermaye piyasasmda baz aksamalarm yine de ortaya ¢ikmasi ha-
line kars: giiphesiz ki uyanik olmasi 14zimdur, Falkat, bu gibi muhtemel ak-
samalar yiiziinden ckonominin gidisi ve ekonomik gelisme bakimmdan bii-.
-yiik bir kétiimserlige diismek i¢in sebep yoktur: Bu aksamalar halinde ne
-ekonomimizin ve ne de karma ekonomi diizeninin yikilmasi bahis konusu
olabilir. Ulkemizde i¢ tasarruf vé‘yatlrlm hacmi ve kalkmma hiz sermaye
piyasasi kurulmadan once de gelismekteydi, sermaye piyasasi ihtiyacinn
-dogmass, karulmas ve gelismesi sadece ekonominin kalkmma hizmi daha
da arttiracak bir husustur, bu piyasanin kurulmas: ve fakat aksamalarn
ortaya ¢ikmast ise ekonomiyi geriye gétiirmez. Diger taraftan, sunu da ha-
tirlamalk gerekir ki bu gibi aksamalar ancak gecici ve arizi kalacak, ser-
‘maye piyasasinm uzun vadeli gelismesini onleyemeyecektir; ciinkii ser-
maye piyasasi ﬂntiyam bir kere dogmustur. Nitekim, sermaye piyasas: cok
-daha &nceleri gelismeye baslarms olan Bat: iilkelerinde bu gelismenin ilk
ylarinda bazi ¢ok biiyiik suistimaller olmus, sermaye piyasasm tanzim
-eden yeni kanunlarla bu suistimaller 6nlenmeye caliglmig ve sonug olarak
piyasanin gelismesi durmarms, devam etmigtir. Siiphesiz ki, bu iyimser
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gorilg kanun iizerine titizlikle egilmeye lizum olmadif1 anlamina gelmez.
Oniimiizdeki Bati orneklerinden de yararlanarak ne kadar énce ve ne ka-
dar miitekamil bir sermaye piyasast kurulursa ve ilgili kanun ona gore ne
kadar dikkatli bir sekilde ¢ikartilrsa o kadar iyidir. )

Sermaye piyasasiin geligmesine paralel olarak para piyasasmnmn biin-
vesi ve Gzellikleri de deisecektir. Nitekim, firmalarin gelismesiyle birlik-
te o firmalarin hisse senetlerindé zamanla husule gelebilecek deger degis-
telerinden yararlanmak isteyecek‘ol-anlaf ortaya gikabilecektir, Yine, faiz
haddinde ve tahvil fiyatlarmda da zamanla meydana gikacak deger degis-
melerinden spekiilatif kazang temin etmek isteyenler de ortaya cikabilecek-
tir. Yahut, alternatif olarak bir kisim halk ileride daha yiiksek faiz ve ona
gore daha diisiik fiyat iizerinden tahvil satn almak iizere bugiin elinde
para tutmay tercib edebilecek, demek ki “spekiilisyon” saikiyle para ta-
lebi meydana gelecektir, Fakat, bu hususlar ve gelismeler endise yaratica
nitelikte olmaktan uzaktir. Giinkii, bu gelismelerin sonucunda stiphesiz ki
sermaye piyasasinda,-sadece o yil yapilan tasarruf ve yatmmma tekabiil
~eden yeni tahvil ve hisse senedi alim satm degil, bunlarin yaninda eski
hisse senetleri ve tahvillerin alim satim da baslams- olacaktir. Bu-ise ser-
maye piyasasinin geligmesinin ve yeni hisse senedi ve tahvil ihrac1 yoluyla
hakiki tasarruf ve yatrmmlarn artmasi ve ekonomi izerindeki miispet et-
kilerini ortadan kaldirmaz. Eski tahvil ve hisse senedi alm satuminm fiyat
farklarm: nceden dogru tahmin eden bazi kimselere kazang imkim sag-
lamis bulunmasi bir mesele yapilamaz. Yahit, bir kimse elindeki eski tah-
vil yahut hisse senedini satarak titketim harcamalarmi arttirmak istiyorsa,
buna da kimse mani olamaz. Ciinkii, elinde hisse senedi yahut tahvil ol-
masaydy, aym sahis bu sefer ya gayrimenkuliini satmak, va da bankadaki
mevduatin cekmek suretiyle o tiiketim harcamasim yine yapacakin Diger
taraftan, hisse senedi ve tahvil ahm satimlar1 dolayisiyla para ihtiyaci, ya-
hut muamelat saikiyle para talebi artacagy gibi tahvil fivatlarindan kazang
saglamak kastiyla elde para tutma temayiili, yabut “spekiilasyon” saikiyle
para talebi meydana cikacagmna, kisaca ekonominin toplam para talebi
artacapina gore, bu yiizden dogacak. para yahut likidite darhimu ve fi-
yatlarin- diismesini 6nlemek iizere para arzint ayni seviyede arttirmak ge-
rekecektir. - '

Yukarida belirtilen tahvil ve hisse senedi iizerine spekiilésyoh ihtimal-
lerinin ortaya ¢ikmast hususunu yeni tahvil ve hisse senedi ihraci suretiy-
le Xurulan firmalarin ve yapilan yatpumlarmn verimsiz olan vahut da spe-
kiilatif mahiyetteki alanlara kaymas hususundan kesinlikle ayirt etmek
gerekir. Hisse senedi ve tahvil ibrac suretiyle kurulacak yeni firmalann
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mutlaka verimli alanlara, hatta daha ileri giderek ekonomi icin kilit nok-
- talarim tegkil eden sermaye mallan istihsali alanlarma yéneltilmesi cok ke-
. re talep edilmektedir. Gerci dahilde istihsal edebilecegimiz sermaye mal-
lar1 istihsaline ekonomik‘ plin ¢ergevesi iginde bir an énce baslaniimas
mutiaka gerekir. Fakat, bu yatimmlar: yapmak gérevini mutlaka yeni hisse
- senedi ve tahvil ihrac suretiyle kurulan halka acik anonim sirketiere yiik-
lemek igin bir sebep yoktur: Béyle bir sirketin, planda ongdriildiigii miid-
detce, meseld turistik alanda da yatmim yapmasina mani olmak diigiinii-
lemez; o girket kendi ihtisasina ve kér tahminlerine dayanarak kendi faa-
livet alanmi, ekonomik plin cercevesi iginde kendisi segecektir. Spekiila-
tif, yani kisa vadeli ve daha gok ticari kazang saglayan alanlara yapilan
‘yatirihlar ve bunun’ ekofiomi ve biiyiime hiz1 tizerindeki menff etkileri ise
ayr: bir meseledir. Belki halka agk anonim girketlerin spekiilatif alanlara
yatirim yapmasini énlemek hepimizce arzu edilebilir. F akat, bu hususu
temin etmek cok giictiir. Bir defa, spekiilatif kazang kistasun tespit etmek
ve uygulamak kolay degildir. Kaldi ki, bu kabil faaliyetler kérlr oldugu
miiddetce, halka acitk anonim sirketler bundan menedilebilse dahi kendi
0z fonlars yahut banka kredileriyle finanse edilen sirketler her zaman bu
gibi spekilatif alanlara kayabilirler ve bunu 6nlemenin hududu yoktur.,
O halde, halka acik anonim girketlerin spekiildsyon yapmasinmn kanun yo-
luyla énlenmési hususunda da gereginin tstinde bir endise gosterilmekte-
dir. Bu konuda yapilabilecek tek sey, basanilmas giic de olsa spekiilatif
kazanclarin ortaya cikma  ihtimalini bertaral eden sihhatli bir ekonomi
politikas: giitmekten ibarettir. '

B — Sermaye Piyasast Kurumlary:

Sermaye piyasasmun diizenlenmesi  hususunda ilk akla gelen teskilat
“Sermaye Piyasasine Denetleme Komisyonu™ dur. Sermaye Piyasas: kanun
tasanisinda bu komisyonun, yapacag gérevin bir kamu gorevi olmas icabs
ozel kesimdeki ziimielér ve gruplarin temsilcilerinden degil, devlet temn-
sileilerinden tegkil edilmesi prensibi vaz edilmigtir, Nihai karar vahut tem-
yiz mercii ise Damstay olacaktwr, Tkinei onemli kurulug, tasarruf yapan halk
ile tahvil yahut hisse senedi ihra¢ eden firmay bir araye getirecek olan
aract malt kuruluglardir. Bu fonksiyonu bankalar da ifa edebilmekle bera-

‘ber, bankalar digmda ve “Plésman Fonlar?” niteliginde &zel sirketlere bi-
rakmak daha uygun bir yoldur. Bu arac: sirketler hisse senedi qikartirlar
ve Lalk bu girketlerin hisse senetlerini satin alabilic. Bu sirketler ise bu su-
retle elde ettikleri fonlaryla cesitli sirketlerin hisse senedini satin alirlar
“ve fakat kendileri dogrqdan imaldt yahut istihsal faalivetine girismezler.



Sermaye Piyasasi ve Bankalar : 157

Béylece bu mali aracimin hisse senedini satin alan gahis parasim aslinda
depsik faaliyet alaninda ve degisik firmalara plise etmis olur. Béylece
de dogrudan ve tek firmadan tahvil, yahut hisse senedi almasma kiyasla
rizikosu azahr., Hisse ve tahvil satin- almadan dogacak rizikeyu
azaltmanin bir bagka yolu halka acik anonim girketin bir “Holding” sek-
linde kurulmasy, bu Holding’in degisik firmalarin % 50 dstiinde hisseleri:
ni tizerine alarak depisik yahut birbiriyle yakindan ilgili alanlarda birden
faalivet gbstermesidir. Bu suretle, tasatruf sahiplerinin zarar ve -riziko
thtimalinin azalacagi aciktir, Giinkii, bir girket zarara ufirasa dah1 diger
sirketlerin bu zaran telifi etmesi kébil olacaktir.

Aymica, Yeminli Mali Miisavirlik miiessesinin de kurularak, sirketlerin
hesaplarinm, bildngo ve kir ve zarar tablolarimn Yeminli Muhasiplerin
denetiminden gecirilmesi gerekli goriilmektedir. -- '

Burada bir de Sermaye Plyasasz Kanun tasansmn ortaya att1g1 halka
agik anonim sirket tanmm ve bu tip sirketlerin mali bakimdan tegviki me-
selesini ele almak faydah olacaktwr. Kanun tasarisinda banka kredileri li-
mutlerinin halka acik anonim sirketler icin, diger girketlere kiyasla daha
yiiksek tutulmug olmasy, ilk zikredilen tip sirketler agismdan bir avantaj
tegkil eder. Burada problemlerden biri halka agik anonim sirketlerin, mu-
vazaa sirketlerin ortaya gikmasma ve bu tip sirketlere taninan mali tegvik-
lerden istifade etmesine méani olacak bigimde tammlanmas: ve gerekli de-
netimlerin saglanabilmesidir. Ayrica, halka acik anonim sirketlerin kurul-’
masmi kolaylagtirmak igin her tasarruf sahibine herhangi bir sirketten
saglayacan 1000 TL,” lik temettii ve faiz gelirinin gelir vergisinden muat
olmas: prensibi kabul edilmis bulunmakiadir. Bir gahis ne kadar degisik
firmaya plisman yaparsa, bu muafiyet o kadar artacaktyr. Buna gore. de,
ashnda halka acik sirketlerden temin edilecek gelir gayrumenkul iradina
kiyasla daha genis 6lciide vergiden korunmus olmaktadir. Halka agik ol-
mayan eski yahut yeni kurulacak girketlerin benzer tegviklerden yararlan-
mas: icin ise bir sebep yoktur, Bu girketlerin banka kredi limit ve imkin-
lart esasen dar olmadifina gore, zor ve rekabet edemez bir duruma diig-
meleri, ekonomik faaliyetlerin bu yiizden kosteklenmesi yolunda ileri sii-
rillen iddialar pek varit degildir. Eski ve basarili sirketlerin halka acik
hale getirilmesi ise her zaman miimkiin olmalidir. Bu noktada sirketin es-
ki kurucularma fazla oy hakla yahut fazla temettii gibi bir takim imtiyaz-
larm tanmmasim gerekebilip gerekemeyecegi de ayn bir tartigma konusu
yapilabilir. Bu hususlarda getirilecek ¢oziim yolu ne olursa olsun, eski ve
bagaril sirketlerin de borsaya hisse senedi ve tahvil kote etmesi ekonomik
etkiler bakimindan her zaman miispet olacaktir. Giinkii, béylece, bu kabil
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sirketler de kendlierme tanman hnntler dahilinde kullanacaklarn banka
kredileri yanmda, ek ‘bir -finansman kaynagma kavugmus olacaklardir. Bu.
kabil bagarilr ve taninmig sirketlerin hisse senedi ve tahviline kars: talep.
_ ise meveuttur; daha dogru bir ifade ile, bu gibi firmalarin hisse senedi ve
tahvillerinin piyasaya siirlilmesi halkm tasarruf meylini yikseltebilir. Bir
kisim tasarruf sahipleri esasen hisse senedi satin aldiklar: sirketin idare-
sinde soz sahibi olmak, yahut daha dojgrusu o sirkette her hangi bir baska
kimsenin tek bagina s6z sahibi olmamas: gayesi yerine, saglam bir sirkete
* ve girket idaresine baglararak saglam gelir temin- etmeyi tercih edebilir-
ler. I

C — Sermaye Piyasast ve Banka Mevduat: Hacmi : )

Sermaye piyasasimin geligmesi ilk bakista bankalarin menfaatlerine ay-
kiri gibi goriinmekte ve belki bazt bankacilan endiseye sevketmektedir.
Iddialara gore, “herhangi bir fert yatirim yapmadig miiddetge eline gecen
paragelirini ya tiiketim harcamalarina tahsis edecek, ya da tasarruf ede-
cektir; bu tasarruflarmi ise, ya bankalara mevduat olarak yatracak, ya da
sermaye pivasasmdan, diyvelim ki tahvil satmn ‘ahnaya baglamast mutlaka
bankalardaki- mevduatun azaltacaktir, Aslinda boyle bir analiz probleme
yanhg ve basit bir agidan bakmaktadrr; tek fert icin dogru gibi goziiken

bu analiz ve vardig: sonug ekonominin biitiinit ele alindigmda varit ola-
' maz ve sermaye piyasasmin gehgmem bankalardakl mevduat -hacmini
azaltmaz

Buhprobllemi dogru b'ir sekilde ¢ozmek icin fertlerin ne gibi harcama
ve lahsisler yaptigim degil, ellerinde nigin para tutmak istediklerini tespit
etmek gerekmektedir. Fertler ya ergec titketim harcamalarmda bulunmak
iizere, yuni “muamelat saiki” ile, ya ileride vukuu muhtemel kaza ve sair
ihtiyaclara kargt “ihtiyat saiki” ile, ya da sermaye piyasas: gelistigi miid-

- detce, faiz haddi ve tahvil fiyatlarinda gelecek aylar yahut yillarda husule
gelecek olan degismelerden istifade saglamak, tahvil alimlarm bu degis-
melere gire ayarlamak iizere, yani “spekiildsyon saiki” ile ellerinde para
tutabilirler. Bu paray1 da tijketim harcamalari, tahvil alm tarihlerine ve
ozel termhlerme gore, belirli bir oranda efektif para, bakiyesini ise yine
belirli bir oranda banka mevduati olarak muhafaza etmek isteyeceklerdir.
Sermaye piyasasmin geligmesi ve fertlerin eskiye kiyasla daha fazla esham,
tahvil. satin- almalar - bu sonucu degigtirmez ve bankalardaki mevduat
azaltmaz. Problemi yine tek ferdin tahvil alimm olarak daha dikkatle takip
edelim. Bu fert tahvili, diyelim ki bagka bir fertten satin almigtir. Mevduat
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ile efektif para arasindaki oranm, yahut bagka sekilde ifade edecek olur-
sak, toplam paramin ne oranda efektif para, ne oranda mevduat olarak
muhafaza edilecégi-hakkmdaki tercihin fertten ferde degismedigini kebn!
edelim. Tahvili olan fert tahvil bedelinin belirli yiizdesini bankadaki mev-
duat hesabmdan cekerek, bakiyesini ise cebmde tuttugu efektif para ile
odeyecekt:r Tahvili satan fert ise, eline gecen paray, yme ergec ayni oran-
da mevduat. olaral_c bankaya yatiracak, bakiyesini ise efeltif para olarak

“elinde tutacaktir. Tahvil baska bir fertten degil, dogrudan tahvili ihrag
eden firmadan satin alinmmgsa, mesele yine degismez. Bu firma, tahvil ih-
ract sonucu eline gecen parayr meseld yatimm icin harcayacak, boylece
para vine erge¢ sahislarin ellerine gecmis olacaktir. .Bu gahuslar da elleri-
ne gecen parayl belirli oranda mevduat olarak bankaya yatiracaklar, las-
men de ceplerinde efektil para olarak tatacaklardsr.

Burada denilebilir ki, tahviller iizerine ahm satim iglemlerinin cogal-
-masi, firma adedinin artmass, - ayrca tahviller iizerine spekiildsyon yapmak
ihtimallerinin ortaya gikmasi, halkin elinde para ve mevduat tutmak, In-
saca para talebini, bu arada mevduat yerine daha bityiik oranda para tut- -
mak talebini arttirmaz mif Ozellikle bu ikinei ihtimal toplam banka mev-
" duatinin azalmasi sopucunu dogurmayacak mudr? Bu iddia dlk safhada
- dogru olabilir. Fakat, béyle bir durum piyasada para ile likidite darhg,
fiyatlarm  diigmesi, -ekonomik faaliyetlerin kisilmas:  tehlikesinin - ortaya
cikrast demektir, ki para otoriteleri, yani Hiitktimet ve Merkez Bankasi
duruma mutlaka miidahale edecek, artan para talebine paralel olarak para
arzini arttiracaklardir, Dikkat edilirse, bu para arz1 enflisyonist degil, pa-
ra talebini telafli edici bir artistit. Efektif paranmin béylece arttmlmasy, ar-
tan para lkismen bankalara yatimlmak suretiyle mevduat hacmmdek1 muh-

temel azalmayi onleyebilecektir.

Sermaye piyasasinm gelismesi, halka acik yeni firmalanin ve kismen
de eski firmalarn hisse senedi ve tahvil ihract yoluyla kredi ve fon temin -
stmeye baslamalar1 bankalara vaki kredi talebini, ve bu yoldan bankalarm
kériarm azalﬁﬁaz_mi? Sermaye piyasasmm gelismesinin banka kredileri
hacmini azaltacagim da iddia edemeyiz. Bir kere, hisse senedi ve tahvil
firmalara uzun ve orta vadeli fon temin eder ki halen, banka sistemimiz
bu tip kredi ihtiyaclarin: karsamaktan ¢ok uzakti. Bu bakimdan denile-
bilir ki, sermaye piyasasinmn gelismesinde banka kredi bacminin, &zellikle
orta ve uzun vadeli kredi hacminin kifayetsizligi bir derece rol oynamak-
tadir. Firmalarn kisa vadeli, yani déner sermaye icin gerekli kredi ihti-
yacinm ise giiphesiz ki sermaye piyasasindan degil, yine banka kredileri
yoluyla saglanilmasma devam edilecektir. Hatti, sermaye piyasasmmn ge-
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lismesi ile kalkinma hiz vikselecegi, firma adedi ve istihsal faaliyetleri
artacagy i¢in bankalardan dbner sermaye kredisi talebi eski yillara kiyas-
la daha siir'atle artabilir. Hlginctir ki, sermaye piyasast en cok gelis olan
ABD. ve lngiltere’ de bankacihk da aym derecede gelismis bulunmak-
tadir. -

Diger taraftan, sermaye piyasasiun geligmesi bankalarmizin yeniden
organizsayonu ve denetimi, bu arada mevduat faizlerinin yiikseltilmesi,
kredi faizlerinin diisiiriilmesi, kii¢itk bankalarmn birlestirilmesi, sube adedi-
nin ve dolayisiyla. masraflann azaltilmasi yolunda kamu oyunda ve ilgili
cevrelerdeki talep ve: caligmalan hizlandwabiliv. Banka sistemimizde bu
kabil 1slahat ise, sermgye piyasas: geligsin, geligmesin mutlaka bir an 6n-
«ce yapﬂmal;dlr

D — Banka Sistemimizin Aksakliklar: :

Bugiin banka sistemimiz cesitli yonlerden tenkit edllmektedxr Yapﬂan
bellibagh tenkitler asagidaki noktalarda toplanabilir.

1 — Banka kredilerinin dogrudan imalite: firmalar ve tarim iireticileri
yerine daha ¢ok ticaret kesimine yéneltilmis olmasi, ticari firmalarin ise
. bu fonlarla imalét¢r firmalara yahut tarim {ireticilerine yiiksek faizli kred’
agarak haksiz kirlar elde etmeleri, biylece kredi mekanizmasinm bir ta-
raftan istihsali geregi kadar tegvik edememesi, diger taraftan spekiilatif t'-
cari faaliyetlerin finansmam icin ise miisait bir ortamn ortaya cikmasi,
ekonomimizin lat kaynaklarmin spekiilatif faaliyetlere yonelerek israfy,

2 — Kisa vadeli ticar? kredilere agirhk verilmesi somicunda ticaret
<hgmmdaki kesimlere ve ozellikle sanayi kesimine orta ve uzun vadeli kredi
Amkanlarmn kifi derecede gelistirilmemis olmas.

- Halen Devlet Yatinm Bankasi, Etibank, Siimerbank gibi banka kuru-
luglar: kamu kesimi yatirmmlarmm, T. Sinal Kalkinmi Bankasi, Sanayi ve
Yatirim Bankasi ise zel kesim yatirmmlarnin finansman ibtiyacina yénel-
nugtir. Aynica, ticaret ve i bankalan igtirakler yoluyla yatirim yapmakta,
Sasyal Sigortalar, Emekli Sandigi, Ordu Yardimlagma gibi kurumlar ise
€élde ettikleri fonlarla yine cesitli yatwmm faaliyetlerine girismekte, dar an-
lamda sermaye piyasasi, yani devlet tahvilleri yaninda &zel sirketler his-
se senedi ve tahvil ahm satimi ise giinden giine gelismektedir. Buna rag-
men, Ticarét ve I bankalarmm orta ve uzun vadeli krediye daha biiyiik

oranda yonelmeleri gerekmektedir-ve bunu saglamak iizere yeni Merkez
' 1
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Bankas1 kanununda uzun vadeli senetlerin reeskontu icin dzel bir fon
tesisi diigimiilmiis bulunmaktadir,

3 — Banka kredilerinin biiyitk firmalar, tiiccarlar, ihracatcilar yamnda
orta ve kiigiik biiyiikliikte firmalara ve tarim iireticilerine, kiiciik sanatkir
ve esnafa kifi derecede yoneltilmemis olmasy, buna paralel olarak kredi-
lerin bolgesel dagilimmda da biiyiik esitsizliklerin meveut bulunusu.

Tarmn iireticileri icin yiiriitillen kooperatiflesme, desteldeme fiyat ve
ahm politikasy yammnda, istihsal kredilerinin genigletilmesi bu iireticileri
tiiccar ve ihracate: karsismda mali bakimdan giiclendirebilecektir. Diger
taraftan, bu cesit kredilerin, titketime gitmemesini ve verimli kullanilma-
sini saglamale tizere dikkatli-bir sekilde takip ve kontrol edilmeli, kredi
hacmi ve destekleme fiyat seviyesi ise enflasyona yol agmayacak sev1ye—
lerde tesplt edilmelidir. -

Kiiciik sanatkir ve esnaf genellikle smal firmalara kiyasla daha az
verimli olduklar: halde, gerek sosyal adalet, gerek idarl kontrol giicliikle-
ri gibi saiklerle cesitli vergi ve sosyal sigorta muafliklariyla korunmakta
ve rekabet imkim bulabilmektedir. Bu muafhklar yaninda ayrica kredi
hacminin genigletilmesi hususunda dikkatli davramlmak gerekir.

4 — Mevduata verilen banka faizinin cok diiglik, acilan krediler tize-
rinden fiilen alinan banka faizinin ise fiflen cok yitksek olusu, bbylece ban-
kalarin agm kérlar elde etmeleri, mevduat celbi icin sube adedini ¢ogalt-.
malan ve dolayisiyla banka masraflarmda ekonomi i¢in kaynak israft de-
mek olan aruglann husule gelmesi.

Mevduat faizinin artmasi muhtemelen mevduat hacmini arttiracak ve
boylece kredi imkinlarm: da genisleterek, ilk sanldigimmn aksine, banka
kérlarinin ¢ok fazla diigmesine mani olacaktir; kredi faizlerinin diisiiriil-
mesi ise yatirimlap tesvik edecektir,

5 — Merkez Bankasmm Hazineye acacag kisa vadeli avans limitinin
enflisyona yol vermeyecek sekilde tespiti; yine ayn1 maksatla bu avansla-
rin 6denmesi sartinin gozetilmesi. Buna mukabil, devlet masraflarmin
Merkez Bankasi agik finansmam yerine, gelir vergisinin kapsarmnin genis-
letilmesi, vergi kacakeiligmin 6nlenmesi, boylece vergi varidatmmn artti-
nlmas: suretiyle karglanmasi.

Goriilityor ki, banka sistemimiz bugiinkii haliyle kaynak israfma yol
acarak daha siir’atli bir ekonomik kalkinmay: késteklemekte, aym zaman-
da gelir esitsizliklerinin azaltiimas1 hususunda da kfi dereccie etkin ola-
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mamaktadir.Demokratik nizam ve karma ekonomi diizeni icinde gerek sos-
yal adaletin, gerek ekonomik kalkmmanm daha siiratle saglanmasim te-
min etmek iizere, banka sistemimizin yukarida belirtilen ve 1. ve 2. Bes
Yillik Kalkinma Pldnlarmda yer alan esaslar dahilinde, bir an 6nce 1slah
ve yeniden organize edilmesi gerekir.
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