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Giris

Menkul Kiymetlestirme olgusu genellikle finansal anlamda ele alinmig ve
dar anlamda yaklagilmigtir. Genis anlamdaki yaklagimlar ise, iilkelerin ve/ve-
ya finansal piyasalarin gelismisligi olgusu cercevesinde ele alinmigtir. Bu ¢a-
hiymada “tarimin” daha dogrusu “tarim arazisinin” menkul kiymetlestirilme-
si1, bir bagka deyisle “sirketlestirilmesi” incelenmeye ve bu konuda bir 6neri
getirilmeye c¢aligilacaktir. Bu amagla, Oncelikle “Menkul Kymetlestirme”
kavrami, ardindan, Tiirk tarim: ve yapisi ve Tiirk tarnminda menkul kiymet-
lestirme bahsi gegen ¢ergevede uygulanip uygulanamayacagi incelenecektir.

Menkul Kiymetlestirme

Menkul kiymetlestirme kavrami dar ve genis anlamda olmak tizere iki te-
mel baglik altinda incelenebilir. Genis anlamda konu ele alindiginda, menkul
kiymetlestirme menkul kiymet piyasalarinin gelistirilmesi ve finansal piyasa-
lardaki fon aktarim siirecinin menkul kiymet piyasalari —sermaye piyasalari-
kanaliyla yapilmasin igermektedir. Bu kapsamda, fonlarin fon fazlasi veren
iktisadi birimlerle fon talep eden iktisadi birimler arasinda sermaye piyasasi
araci olarak nitelenen hisse senedi, tahvil, finansman bonosu, varhga dayali
menkul kiymet ve yatirim fonu katilma belgeleri gibi araglarla aktarilmasi sii-

(*) Sermaye Piyasas1 Kurulu
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recinin geligmiglifi menkul kiymetlesme olarak algilanabilecektir (Soydemir
1998: 3-7, Akyiiz 1984, Mishkin 1995: 205, Ghandhi 1988, Goldsmith 1969,
Feeney 1995:1-19 ve Gardner 1991).

Dar anlamdaki menkul kiymetlestirme kavrami ise genellikle sirketlerin
veya bankalarin aktiflerinde yer alan bazi likit olmayan -duran varhiklarin-
veya gelecekteki nakit akimlarinin bir menkul kiymete baglanarak halka ve-
ya bagka bir partiye satilmasini, bdylece firmanin likiditeye kavusmasint gos-
termektedir (Ocal 1997: 3-37, Tantan 1996:3-34, Chammah 1991).

Olcek Ekonomisi

Veri teknoloji altinda iiretim artarken ortalama maliyet azaliyorsa Olgek
ekonomisinden bahsedilebilir (Silvestre J.1988). Iktisada giris ders kitapla-
rinda da ig giiciiniin azalan marjinal katkisina deginildiginde bir tarlada ¢ali-
sanlarin arasina siirekli olarak yeni ig¢ilerin katilmasi anlatilird1. Tiirk tan-
minda konu biraz farkli bir acidan olarak buna benzemektedir. Bilindigi gibi,
bir traktoriin (daha genis anlamda makinalar kullanilabilir) ekonomik olarak
isleyecegi arazi biiyiikliigii bellidir. Bu miktarin altindaki alanlarda traktor
kullanilmasi daha dogrusu (bu arazi sahiplerinin bagka amaclar yoksa-ula-
sim gibi) traktor yatinmi yapmalar: etkinligi azaltacaktir.

Ciinkii, Tiirk tariminda arazi lgegi genellikle kiigiiktiir. VIII. Bes Yillik
Kalkinma Plani’nin Genel Tarim Politikalar1 boliimiinde 1991 Genel Tarnim
Sayimina dayanilarak verilen rakamlara gore:

1. 4.1 milyon tarim igletmesi bulunmaktadir.

2. Ortalama igletme biiyiikliigii 5.9 hektardir.

3. Isletmelerin

» %35’1 (yaklagik 1.4 milyon igletme) 0-2 hektar
» %32’si (yaklagik 1.3 milyon igletme) 2-5 hektar
» %?28’1 (yaklagik 1.1 milyon igletme) 5-20 hektar

» %51 (yaklasik 0.2 milyon isletme) 20 hektar iistiinde arazi biiytkligii-
ne sahiptir.
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Toplamda bakildiginda ise, tarim igletmelerinin (say: olarak) %95’inin ig-
ledikleri arazinin ortalama biiyiikliigiiniin 20 hektardan az oldugu ortaya ¢ik-
maktadir,

4. Toplam arazinin,

» %6’s1 0-2 hektar arasindaki isletmeler,

» %16’s1 2-5 hektar arasindaki igletmeler,

» %%41’1 5-20 hektar arasindaki igletmeler

» %37’si ise 20 hektarin iizerindeki isletmeler

tarafindan iglenmektedir. Bu durumda toplam tarim arazimizin %63’iinde
arazi biiyiikliigii 20 hektarin altindadur,

Diger seyler (egitim, isbirligi yapma, ortak davranma vs.) bir yana sadece
arazi biiyiikliiklerine bakildiginda tarim igletmelerimizin hergseyden dnce me-
kanizasyonun saglayacag: 6lcek ekonomisinden faydalanmalarinin miimkiin
olmadig: saptanabilir.

Ustelik iilkeler arasindaki sinirlarin sadece cografi oldugu, iktisadi iligki-
lerde sinirlarin kalktig1, 6zellikle tarimsal iiriinlerde miidahalelerin arttig1 ve
kiyasiya rekabetin gelistigi bir diinya da kiigiik Sl¢eklerle rekabet etmek ne-
rede ise imkansizdir.

Ureticimizin,

» Diger iilkelerin nekadar iirettigini, iiretecegini?

» Diger iireticilerin ne fiyatlarla piyasalara gikacagini?

» Futures-forward fiyatlarin neler oldugunu(*)?

takip etmesi, buna y6nelik olarak hukuki, finansal (tarima yonelik teknik-
lerin yaninda) bilgiye sahip olmalan veya kendilerine sunulacak bilgileri de-
gerlendirebilecek diizeyde olmalar1 gerekmektedir. Halbuki 6l¢ek biiyiikliik-
lerinin bu sorunlara cevap veremiyecegi agiktir.

(*) Tiirkiye de vadeli islem piyasalarimin kurulmasinin temel ilkeleri 15.12.1999 tarih ve-
4487 sayili Kanunla
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Tiirk Tarim
Toprak Dagilimi

Tiirkiye tariminda 20 hektarin altindaki isletmeler hakim durumundadir.
1952 yilindaki tarim igletmelerinin % 94,3’ 20 hektarin altinda igletme bii-
yiikliigiine sahipken, bunlarm igledikleri alan toplamin %58,6’s1m olugtur-
mustur (Kasnakoglu 1994). Ancak gelisme arazinin daha da pargalanmasini
getirmigtir.1991 yilinda tarim isletmelerinin %94,7°si 20 hektarin altindaki
araziyi islerken, islenen arazi toplamin %63.1’ini olusturmustur. Bu durum-
da tarim politikalarinin bir unsurunu ise bahsedilen boliinmiisliigiin engellen-
mesi olugturulmalidir.

Niifus

Tiirkiye’de niifusun koy-kent dagilimi 6zellikle 1950’lerden sonra hizla
degigsmeye baglamigtir. 1950 yilinda niifusun %75.1°1 kdylerde yasarken bu
oran 1970 yilinda %61.5’e 1990 yilinda % 40.9’a ve 1997°de de %35’e diis-
miigtiir. Kdyden kente go¢ nedeniyle koylii niifusun toplam igindeki pay:
1980’lerin basindan itibaren sadece oransal degil aymi zamanda mutlak ola-
rak da diigme egilimine girmigtir.

Koyiin toplam i¢indeki oranina paralel olarak da ¢alisan niifus i¢indeki,
payida diisme egilimindedir (Kasnakoglu 1994). Kirdaki istihdamin toplam
istihdam igindeki pay1 1995 yilinda %56.9 olarak belirlenmigtir (DIE 1996).

Milli Gelir

GSMH igindeki tarimin pay1 uzun yillardir siirekli olarak tarim aleyhine
geligmigtir. GSMH iginde sanayinin ve daha ¢ok da hizmetlerin pay: yillar
icinde giderek artmustir. 1950 yilinda GSMH nin % 42.3’ii tarim tarafindan
iiretilirken bu oran yillar i¢inde diigerek (diger sektorlerin daha hizli geligme-
sinden dolay1) 1980 yilinda %25.5’e 1990’larda ise %16’nin altina inmis-
tir. Ancak 1990’larin ikinci yarisinda %14’ ler diizeyinden daha asagilara in-
memig, aksine ekonomideki dalgalanmalara paralel olarak kimi donem payi-
n1 artirmigtir.

Nufiisun hala onemli bir paymm ve hatta istthdamin yansindan fazlasini
olusturmasina ragmen GSMH’den aldig1 payin %16’lara inmesi gelir gerile-
mesini gostermektedir. Ustelik toprgin giderek daha da pargalanmasi politik
baskilarin artmasimi da beraberinde getirecektir.
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Milli Gelirdeki payinin diismesine paralel tarim ve ormancilik iiriinlerinin
ihracattaki pay: da giderek diigmiigtiir. Tarimin 6nemli doviz kaynag1 olma
ozelligini kaybettigi izlenimi yaratmaktadir (Cakmak E., H.Kasnakoglu ve
A H.Akder 1999: 44). Ancak ihracatin onemli ol¢iide tarimsal iiriinlerin ig-
lenmesine (tekstil, giyim ve gida) dayanmig olmasi bahsi gecen degerlendir-
menin hatali oldugunu ortaya koymaktadir (Cakmak E., H.Kasnakoglu ve
A H.Akder 1999: 44).

Sonug olarak, Tiirkiye tarim politikalarinin, tarimin gelir yaratmasinin nu-
fiis, istihdam, gelir ve ihracaat agisindan olduk¢a ¢nemli oldugu, ve DTO
(Diinya Ticaret Orgiitii) ve AB (Avrupa Birligi) Tarim Anlagmalar1 ve Ortak
Tarim Politikalar olmasa bile Tiirkiye’nin oniimiizdeki donem mutlaka ¢oz-
mesi gerektiBi hususlar olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Tarim Politikalar: (*)

1963 yilindan beri yiiriitiilen planli kalkinma déneminde kir ve tarim po-
litikalarinda amaglar, araglar ve kisitlar birbirine karigmustir. Biitgeden tasar-
ruf saglanmasi, enflasyonun engellenmesi, girdi verimliliginin artirilmasi,
desteklenen iiriin sayisinin azaltilmasi, goreli fiyatlarin korunmasi, pazarlama
alt yapisinin geligtirilmesi, diinya fiyatlarinin destekleme alimlarinda dikkate
alinmasi1 hem araglar olarak belirlenmekte hemde kisitlar olarak ortaya gik-
maktadr.

Sozkonusu politikalara yonelik araglar ise destekleme alimlar, hedef fiyat
farki 6deme, tegvik primi, ithalat veya ihracat sinirlamasi gesitli vergiler, tes-
vikler, avans ddemeleri, iiretim kisitlamasi tazminati, giibre siibvansiyonu,
kredi siibvansiyonu yem destek primi, gelir vergisi muafiyeti, stopaj vergisi
vs. olarak sayilabilir.

Tarima yapilan toplam transferler, esas olarak yiiksek i¢ fiyatlar nedeniy-
le tiiketicilerin zzmni vergilendirilmesinden kaynaklanmaktadir. S6zkonusu
transferlerin 1998 yili itibariyle 11,3 milyar dolara ulagtif1 ve bununda yak-
lagik % 80,5’inin tiiketicilerden saglandif: hesaplanmigtir (Kasnakoglu H. ve
E.Cakmak 1998’den aktaran Cakmak E., H.Kasnakoglu ve A.H.Akder 1999).

(*) Caligmanin bu bolimiinde esas olarak Cakmak E., H.Kasnakoglu ve A.H.Akder
1999'na dayamlmigtir.
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Biitiin bu politikalarin maliyetlerine ragmen bagari sans: tarimin yapisina,
iktisadi ve sosyal ortama ve organizasyona dayanmaktadir.

Tiirk tariminin bu caligma agisindan iki temel sorunu vardir Bunlardan bi-
rincisi, Tirkiye tarimmimn GSMH i¢indeki pay: giderek diigerken tarim niifu-
sunun bu boyutta azalmamas: ve dolayisiyla goreli gelirinin azalmasi, ikinci-
si ise verimi diigiik, kiigiik' ve par¢alanmis isletmelerden oluguyor olmasidir.
Planlardaki ¢aligmalar veya politikalar ise yukarnida da ele alindig: gibi mese-
lenin kurumsal ve sosyal yapisina yonelik olmamas: sadece belli gelir deste-
ginin saglanmasi olarak olusturulmustur. Halbuki, konu tarimsal igletmelerin
birer kapitalist igletme olarak ¢aligmalarinin saglanmasina yonelik tedbirlerin
ve buna yonelik hazirliklar olusturulsayd: belki bugiin tarimimiz DTO ve
AB’nin politikalarina daha kolaylikla uyum saglayabileceklerdi.

Sonug ve Oneri

Tiirk tannminin yapisal anlamda nitelik degistirmesini saglamak amaciyla;
» Topragin parcalanmasinin niine gegilmesi,

» Arazi piyasasinin (alim satiminin kolaylagtiriimasi)

» Makinalagarak ¢agdas tarimin yapilmasi kosullarinin yaratilmas: sag-
lanmahdir.

Bu amagla uygulanabilecek bir yontem sirketlesmenin tegvik edilmesi, da-
ha dogrusu saglanmasidir. Ulkemizde sirketlegmenin 6zellikle 1960’11 yillar-
dan sonra baglamis olmasi, héla ciddi sorunlarin yasaniyor olmasi ve pek ¢ok
sirketin aile girketi digina gecememis olmasi dzellikle tarimda sirketlegmenin
¢ok daha zor olacaginin birer gostergesi olabilir.

Biitiin bunlara ragmen devletin ve tiniversitelerin destegi (*) ile bir veya
birkag pilot bolgede faaliyet tarim igletmeciligi yapmak olan anonim sirket-
ler orgiitlenebilir. Bu girketlere sermaye olarak da birbirine yakin veya kom-
su bdlgeler, miras yoluyla boliinecek olan arazi sahipleri veya aynm koy halki
kendi tiiketimleri igin ayiracaklan kiigiik bir arazi digindaki tarla ve arazileri-

(*) Bu destek kismen, kurulacak bir tegkilat kanaliyla hukuki, mali, teknik ve egitim alan-
larinda damigmanlik ve dnciiliik olarak da diigtiniilebilir.
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ni Tiirk Ticaret Kanunun "ayin nevi’nden sermaye" hiikiimleri ¢ercevesinde
sermaye olarak koyup, karsihiginda hisse senetlerini alabilirler.

Boylece;

> Araziler birlestirilecegi icin hem 6l¢ek ekonomilerinden (6zellikle ma-
kinalagmanin nimetlerinden) yararlanilacak hem de tarlalar arasindaki
smirlar da kullanimina agilacaktir.

» Parcalanmighiin énlenmesiyle beraber mirasta arazi degil menkul kiy-
metler terekeye dahil olacakur. Ote yandan satiglarda arazi degil men-
kul kiymet/hisse senedi satilacagi i¢in arazinin pargalanmasinin oniine
gecilecektir.

» Cok daha biiyiik araziler girket halinde isletilecegi i¢in teknisyen istih-
damu, uluslararas: piyasalarin takibi ve buna gore iiretim ve pazarlama
miimkiin olacaktir.
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