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Sermaye Piyasasinin belki de en snemli boliimiinii olugturan Menkul
Kiymetler Borsasi giiniimiiziin geligmis ekonomilerinin de dinamigini olug-
turmaktadir. Ayrica Borsalarin geligmesini saglayan (derinlegmesi saglan-
mis, dig etkilerden minumum etkilenen) ekonomilerde "demokratik ekono-
mi" kavramimda hayata gegirmig olmaktadir.

Demokratik Ekonomi kavramindan s0z edilirken stylenmek istenen;
nasil siyasi anlamda demokrasiden bahsedilirken amag herkesin egit bigimde
yonetime katilmasi, cogunlugun azmligin haklarim gozeterek yonetmesini
anliyoruz. Demokratik Ekonomide de anlatilmak istenen kalkinmanin ve ge-
ligmenin toplumun tim birimleri ile gcrgeklegtirilebileceﬁinin kabul edildigi
bir ortamda, herkesin bu siiregte bulunabilme imkaninin taninmasidir. Bu
saglandig taktirdedir ki ekonomilerin saglikli, dengeli ve izl gelisimi sag-
lanir. Amag igin gerekli en dnemli arag ise Borsalardir. Ciinkii bugiine kadar
ki Ekonomik Sistemlerin temel goriigleri kazananlar ve kaybedenler {izerine
olmugtur. Zaten bu geligkiyi ortadan kaldirmak veya minimize etmek Ekono-
mik sistemlerin hareket noktasini olugturmugtur. Bugiine kadarki tecriibeler
gostermigtirki bu konuda en etkili arag dogru kullanildigt taktirde Borsalar
olmaktadir. Ancak bu araglarin amaga hizmet etmesi iginde Kazananlar ve
Kaybedenler arasindaki farki ortaya koyan bilginin dogru, objektif ve hizli
sirkiilasyonu ile miimkiindiir. Ciinkil artik gegmigten farkl olarak ekonomi-
lerde bilgi giig ile esanlamlidur. Demokratik Ekonomi kavramida bu giigiin
esit dagitilmasidur. Giig esit dagitildifinda ekonomiye katilim o oranda fazla
olacak bu da geligmenin dinamigini olugturacakuir.
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Ayrica siyasi anlamda demokrasi tanimini yaparken azinligin hakla-
nnin korunmasindan sz etmistik, Demokratik Ekonomi kavrami ve onun en
Onemli aragt olan Borsalar igin ise belirtilmesi gereken ozellik sudur; meveut
ekonomik sistemlerde kiigiik sermaye sahibi azinlik olmakta, kaybedenler si-
nifina girmek igin bir neden olabilmektedir, Halbuki bu kiigiik sermayelerin
bir araya getirilip ekonominin hizmetine sunulmasi sermaye birikimlerinin
ihtiyaglan kargilayamadigi giiniimiizde ¢ok biiyiik bir ihtiyagtir, Ayrica te-
mel hedefimiz olan herkesin kazanmas: ilkemizede biiyiik hizmette buluna-
cakur. Ite bu sirada da borsa demokratik ekonomi kavramim giiglendirecek-
tir.

A- Borsamin dogusu, 6nemi

Iste boylesine toplumun makro dengeleri ile yakindan il gili olan bor-
salarin baglangic 15.16. ylizyil da kurulan pazar ve panayirlardir. Bu pazar
ve panayirlarda her tiirlii mal yaninda kiymetli madenler, ticari senetler de
almip satilmaya baglamistir. Tabidir ki bugiinkii anlamda Borsanin kurulma-
st bu gelismenin en sonunda yer alir.

Pusulanin icadi, denizciligin ve diinya deniz ticaretinin gelismesi, In-
giltere, Italya, Belgika, Hollanda gibi denizci iilkelerde biiyiik ticari merkez-
lerdeki faaliyetler aracilarin roliinii artirmag ,ticari senetler kredi belgeleri-
nin dogmasina ve 15.yiizyildan itibaren yayginlasan ticari senetlerin kulla-
nimasina ve el degistirmesine iligkin baz1 kurallar ortaya ¢ikmigtir, O za-
manki Hollmanda nin bugiinkii Belgika nin Brugge sehrinde baz1 Yahudi ai-
leler para ticaretini meslek haline getirmiglerdir. Hatta "borsa" deyiminin de
sehirdeki Van der Burse ailesinin adindan geldigini iddia edilmistir(1),

Avrupa'da ilk borsa 1487 tarihindeAnvers'tekurulmus, 16.ytlizyilda
alun ¢agini yagayan Hollanda'min Amsterdam borsasi bunun yerini almugir,
Aynt yiizyilin sonlarinda ve mdevam eden yiizyillarda Avrupa'nin diger iil-
kelerinde de borsalar ortaya ¢ikmug ve bugiiniin biiyiik borsalari meydana
gelmigtir. 16. yiizyil igin de Paris ve Londra;17. yiizyilda Berlin, Basel; 18.
ylizyilda Viyana, New York; 19. ytizyilda Briiksel, Roma, Milano, Madrid,
Istanbul, Tokyo borsalart kurulmustur (2),

Borsalar ilk kurulduklari devirlerde menkul kiymetlerin degistirilme-
si isteginde bulunan kimselerin belli bir bulugma yeri yoktu. Islemler gogun-
lukla sokak ortasinda yapiliyordu. Daha sonralar iglemlerin hacmi daha da
genigleyince bazi kahveler ve lokantalar, birkag kisinin komisyon karsilig:
olarak iglem yapmak amac ile hazir bulundugu yerler olmustur. Boylece
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borsa igleri ,zamanla resmi bir nitelik almus ve iglerin yonetimi diizene sokul-
mak igin bir takim kurallar ortaya konmustur. New York ta ilk alim satimlarin
bir agag altinda yapildig1 daha sonra kapalt bir yere taginmisur(3).

Menkul kiymet borsalan asil karakterlerini 19.yiizyilda yatirim alani
arayan kapitalin gogalmast,anonim sirketlerin bityiimesi, deniz agiri yaturim-
larin ve deniz ticaretinin gelismesi sonucunda kazanmiglardir. Iglerin genis-
lemesiyle borsada iglem yapanlar arasinda ihtisaslagma ve meslek dayanig-
mast artmis, birlikler kurulmus, hile ve dolandiriciliga ¢ok agik olan borsanin
disiplin ve yaurimlarin giivence altina alinmas: geregi devlet miidahalesini,
yasal diizenleme ve tegkilatlanmay1 gerektirmigtir. ihtisaslasma sonucunda
da menkul kiymet borsalari ortaya gikmigur.

Borsalarin gelismesi de demokrasinin, sanayinin geligmesi gibi, san-
cisiz olmamugtir. Diinya borsalarimn gecmigine bakacak olursak birgok kriz-
lerin yagsandig goriilecektir. En biiyiik krizler ise en biiylik borsalarda yasan-
mis dalga dalga bagka iilkeleri, baska piyasalar1 da etkisi altina almastir.

Ornegin 1929 krizi bir giinliik bir olay degil haftalar siiren ve etkileri-
ni biitiin diinya iilkelerinin ekonomilerinde hissetiren bir ¢oziilmedir. Ancak
bu ¢oziilme beraberinde Borsa kavraminin Demokratik Ekonomideki yeri-
nin daha iyi anlagilmasin saglarken uygulamadaki sakinclarin ve eksiklerin-
de giderilmesi igin alinmasi gereken tedbirlerin ortaya konmas: agisindan
faydal olduguda sdylenebilir. Ayrica belirtilmesi gereken bir diger ozellikte
1929 krizi ile ortaya ¢ikan ve bugiin hala cevabi verilemiyen ; borsa krizleri-
nin ekonominin problemlerinin yansidig olaylar oldugumu yoksa problem-
lerin sebebimi oldugudur. Ancak gu bir gergektir ki Borsalar ekonomiler igin
bir uyar sistemi ozelligi tagidig1 gibi ayrica ekonomilerin yapisal ve kon-

jonktiirel sorunlarinin fark edilebildigi bir laboratuar niteligindedir.

1929 drneginde oldugu gibi 1987 yilindaki borsa krizinde de (kara pa-
zartesi) mevcut ekonomik sistemlerin i¢ problemlerinin bir diga vurumu ola-
rak karsimiza ¢ikmaktadir. Boylesine krizlerin ekonomilerde yarattig1 etki-
ler yine bu borsalarin derinliginin olmasina, toplumun genis kesimlerinin ka-
ulimint saglamig olmastyla olabilecek en az zararla atlatilmig ve alinan ders-
lerle yeni politikalar tespit edilmigtir( giiniimiizde halen devam eden ulusla-
raras1 korumaciligin geligmesi gibi ). O dénemde daha olusum agamasinda
olan Istanbul Menkul Kiymetler Borsast bu krizden hemen hemen hig etki-
lenmemistir. Etkilenmeme sebebi olarakta borsamn ekonominin garklari
icerisinde yerini daha alamamasi olarak gosterilmektedir(4) .
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B- Tiirkiye'de Borsa

Tiirkiye' nin demokratik ekonomi kavrami ve tamamlayicisi olan bor-
sanin gergek anlamda toplum yagamindaki yerini alig1 ancak 1980 sonrast
politikalarin sonucunda olugmustur. Ciinkii 1980 sonras politikalarin temel
felsefesinin gergeklesebilmesi ancak saglikli bir sermaye piyasasi ve derinlik
kazanmug bir borsa ile miimkiin olabilecektir. Boylesine bir fikirsel alt yapi-
nin hazir oldugu bir dénemde Istanbul'dal985 yilinda agilarak 1986 yilinda
faaliyete gegmistir. Aslinda bu borsa kavrami Istanbul igin yabanci bir kav-
ram degildir. Ciinkii ilk borsa ile Istanbul'un tanigmas: 1866 yilin1 bulmakta-
dir. Bu dénemde giiniimiizdeki anlamlarindan farkls kullanilmayan mubaya-
acilar (dealers) , simsarlar (brokers) kavramlariyla kargilagmaktayiz. 1895
yillarinda i hacmi itibariye Avrupanin sayili borsalar1 arasma giren Osmanl
borsas: Balkan savagi ve 1. Diinya savagl sonucunda mriinii tamamlamugtir.
Geng Cumhuriyet 1929 yilinda gikartti1 kanunla Borsay: yeniden ele almig-
sa da mevcut uluslararas: durumun etkisiyle de 1936 yilinda gikartilan Tiirk
Parasini Koruma Kanunu ve siki devletgi politikalarin etkisi ile biiyiik bir
darbe yiyerek faaliyeti tamamen durdurulmustur( 5 ).

Mevcut borsa sistemimiz incelendigi zaman ilk kurulug dénemlerin-
de Fransiz Alman agirlikli olarak bir igleyig gstermis daha sonralar: ise daha
liberal karakterli Anglo - Sakson borsa tipine yaklagmis boylece de denetim
ve gozetimin bir kurulug tarafindan yapilmasina baglanmustir. Bu kurulug
1981 yilindaki Sermaye Piyasasi Kanunu ile kurulan Sermaye Piyasasi Ku-
ruludur. Borsanin ynetimi bir yonetim kurulu ile birlikte iiglii kararnameyle
atanan borsa bagkan: tarafindan yiiriitiiliir,

Borsaya iiye olabilecek yani borsada iglem yapabilecek kisiler 4 kate-
goride incelenebilir (6) .

1 - Yaurim ve Kalkinma Bankalan
2- Diger Bankalar
3- Araci Kurumlar

4- Borsa Komisyonculart

Borsa iiyeleride borsada 3 esasa gore iglem yapabilirler(7).
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1- Kendi nam ve hesaplarina yapilan iglemler
2- Kendi namuna, baskast hesabina yapilan iglemler
3- Bagkasi1 nam ve hesabina yapilan iglemler

Biitiin bu iiye olma sekilleri ve liyelerin yapacag iglemlerin gegitlili-
ginin temel amaci borsa derinliginin saplanarak katilimin artmasidir. Boyle-
ce kigilerin borsa ile ilgilenmelerini kolaylagtiric1 diizenlemelerde saglamig
olacaktir. Ayrica gerekli teknik bilgi de saglanarak giiciin simgesi olan bilgi-
nin objektif dagilimi saglanmig olacaktir. Ancak tabii ki bu bilginin gergek
anlamda kamuoyuna ait olmasida onu olugturan kanaat yapicilarin (opinion
makers) giiciiylede yakindan ilgilidir. Bu agamada kitle iletigim araglarimin
(medya) varlig1 on plana gikmaktadur.

Medyanin borsanin derinligi saplayarak gelir dagilmndaki diizenle-
yici iglevine Kamuoyunu olugturma ve etkileme iglevi ile katilmasi bagari
sansini olabildigince yiikseltecektir. Demokratik toplum inanct demokratik
ekonomi kavrami ile daha da giiglenecek sistem kargit1 unsurlarn yagama
sansin1 ortadan kaldiracaktr. Ciinkii giiniimiizde artik ekonomi kavram geg-
mise gore toplumlarin hayatlarinda siyasal sistemlerini oturtma ve yagatmak
agisindan olmazsa olmaz bir kural haline gelmigtir, Bu agidan demokrasiyi
sadece siyasal bir kavram olarak ele almamak gerekiyor ekonomiyi de de-
mokratik hale getirmemiz kaginilmaz hale geliyor.

Iste boylesine birbirinin igine gecmis olan demokrasi ve ekonomi
kavramlari bizim {ilkemizde de giindeme gelmistir. Ancak demokrasi ag1sin-
dan bugiine kadar yagadifimiz tecriibelerden de goriilecegi gibi demokrasi-
nin kurum ve kuruluglarini hayata gegirmekte birgok zorluklar yagadik ve ya-
samaktay1z. Bu agidan demokratik ekonominin varligimi saglamakta da bu-
giin zorluklar yagamaktayiz. Ayrica bellirtilmesi gereken onemli bir durum-
da demokratik ekonomi felsefesi igindeki uygulamalar eger bagarisizlikla so-
nuglanirsa uygulama dncesinden de kotii sonuglarin ortaya gikmasi kagiml-
maz olacakuir.

Genel geligimi iginde bakilacak olursa borsalarda agagida siralanan
gelisme donemleri yaganmaktadir(8).

1- Kurulug ve Uyuklama donemi
Yeni kurulan bir borsa hemen izl bir geligme gosteremez. Bu do-
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nemde halkin bir tedirginligi ve giivensizligi soz konusudur, Bu gliven zor el-
de edilir, kolay kaybedilebilir. Bu sebeple mevcut borsanin tanitimi iyi yapil-
mali yasal bogluklar toplumsal problemler yaratmadan doldurulmalidir,

2- Isleme Gegme donemi

Borsa belli dlgiide tanmmaya basladikga iglem miktan artacak kamu-
oyunun destegini almaya baslayacaktr. Ancak genede islem hacmi diisiik
olacakur. Ne zamanki gergek anlamda diger yatirim araglarindan daha ka-
zangh bir ara¢ oldugu anlagilir kamuoyunun ilgisi de o oranda artacaktir.
Boylece fiyatlar artacak fiyatlar arttik¢a talep dahada artacakur,

3- Spekiilasyon donemi

Borsalarin gelisim siireglerindeki tehlikeli dénemlerindendir. Ciinkii
kar edildigi goriildiikge katilim artacak ancak borsaya katilanlar gergek yati-
rimeilar olmayacak kist vadeli yiiksek kar amagli spekiilatorler olacaktir. Bu
donemde fiyatlar olabildigince artacak toplumda borsa imaji kolay ve ¢abuk
para kazamilan bir yer olarak goriilecektir. Bu dénemler demokratik ekonomi
kavraminin yagama gegirilmesi igin gecikilmemesi gereken bir dénemdir.
kamuoyunu aydinlatma islevi de olabildigince saglikli yiiriitiilmesi gerek-
mektedir. Ciinkii bir sonraki dénem olan ¢Okiis en az zararla atlatilabilsin.

4-Cokiis donemi

Bu donem toplumsal rahatsizliklarin artmasina neden olabilecek bir
donemdir. Bu dénemde yukarida belirtti§im gibi kamuoyunun yeterli aydin-
latilmamast sonucu sistemde bulunanlarin gok kiigiik bir bliimii olsa dahi el-
lerindeki imkanlari gelire ¢cevirmeleri ile bagliyan bu dénem bir kartopunun
¢1g haline doniismesi gibi bir kar realizasyonuna gidilmeye baglanir. Fiyatlar
diismeye ve piyasada bir panik havasinin hakim olmasina neden olur, Bu dii-
siis ¢ikigin basladigi noktaya kadar siirmez ve bu noktanin az veya ¢ok lizerin-
de durur. Bu durma noktasinda aslinda sistem i¢inde istenmese de bulunan
spekiilatorlerin etkisi vardir. Clinkii spekiilatorler demokratik ekonomilerin
tertristleri gibidir. Ancak burada fiyatlar diigerken spekiilatorler taban fiyat-
lar olugturmak i¢in alima gegerler ve panik icerisindeki borsada belli Olgiide
dengenin saglanmasim geergeklestirirler.

5- Olgunluk dénemi
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Cokiig donemi yeni kurulmus olan borsanin artik tecriibeli ve kendi
ayaklar1 izerinde durabilme giiciinii vermistir. Artik kamuoyuda bilmekte-
dir ki borsa kisa donemde biiyiik kazanclarin saglandig1 yerler olmadif1 ve bu
sebeple borsanin uzun donemli bir yatirim aract oldugudur. Ancak yine de bi-
linmektedir ki en karl1 yatirim aract borsadir ve her zaman borsanin kiigiik
inig gikiglarinin olacagidir. Olgunluk doneminde borsa katilimeilar (yati-
rimcilar ve spekiilatorler) ihtiyatl hareket etmektedirler. Borsada ufak hare-
ketler bile yani ufak bir artig saticilart ufak bir diisiis ise alicilan harekete ge-
girmektedir. Boylece , fiyatlar dig ekonomik konjonktiirde 6nemli bir degi-
siklik olmadikga ne gok yiikselmekte ne de ¢ok diismektedir.

Tabiidir ki bu diisincenin olugmast igin siyasi iradenin de belli tedbir-
leri almas1 gerekmektedir. En snemlisi de kamuoyunun dogru ve hizli bilgi-
lendirilmesi, agikligin saglanmasidir. Bu saglandif olgiidedir ki kamuoyu-
nun borsaya olan ilgisi artacak beraberinde saglikli geligme gergeklesecektir.
Ancak burada tabiidir ki kamuoyunu aydinlatma iglevi igerisinde kitle ileti-
sim araglan ve iglerinde en onemli yere sahip olan basina bityiik gorevler diig-
mektedir, Yanls, tarafl1 ve igerden bilgilendirme (Insider trading) hem bor-
sanin geligimine biiyiik bir engel olacak hem de medyanin toplumsal iglevi
yara almig olacaktir. Sonucunda da demokratik ekonomi kavram zarar gore-
cek etkileri siyasal anlamda da topluma hissettirecektir. Boylesi sakincalarmn
yaganmamast ancak borsanin demokratik ekonomi igin ne ifade ettiginin top-
lumsal bir uzlagma iginde kabul edilmesi ile miimkiindiir.

Bu saglandif olgiide demokratik ekonomi gergeklesecek ve refah
toplumuna gidilen yolda onemli bir agama daha gegilmis olacaktir. Sistemler
kendi geligtirdikleri mekanizmalar ile toplumda kabul gortirler. Rekabetin
saglandig1 ve arz talebe gore fiyatlarin tesbit edildigi toplumlarda borsa haya-
tiyetini devam ettirebilecektir.

Borsanin toplum hayatindaki §nemini belirtirken vurgulanmasi gere-
ken bir diger ozellikte ekonomik hayata getirdigi iglevlerdir. Borsalar piyasa
ekonomisinin gegerli oldugu sistemlerde kurumlagmaktadir. Bu kurumlag-
mayla birlikte ekonomiye kazandirdig ve beraberinde toplumsal geligmeyi
tegvik ettigi ozellikleri sunlardir:

1- Ekonomiye Kaynak Yaratma

Borsalar toplum iginde likid akigi en fazla olan kurumlardir.(9) fkiisa-
di anlamda deger ifade eden menkullerin kolayca paraya gevrilmesine imkan
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tanir. Toplumlarin ekonomik anlamda kalkinmalari igin gerekli olan en
Onemli faktdr sermayedir. Bu sermayenin elde edilmesi cesitli yollarla ol-
makla birlikte saglikli ve ekonomik problem yaratmadan elde edilmesi borsa
yolu ile olmaktadir. Ciinkii enflasyonist etki yaratmayan sonucunda da likidi-
te yaratan ozellige sahiptir.

2- Piyasada Tek Fiyat Olugturma

Borsalarin yagama sanslarinin ancak tam rekabet ortamlarinda oldu-
gunu yukarda belirtmigtik.Boylece tam rekabet sartlarinin en dnemli 6zelligi
olan tek fiyat borsa sayesinde saglanmaktadir, Ciinkii borsada olugan fiyatlar
yine borsa tarafindan herkese duyurulmakta boylece kiigiik sermaye sahiple-
1i de aldatilmaktan kurtarilmaktadir.

3- Giivence saglamast

Borsalar her sirketin hisselerini sunabildigi ortamlar degildir. Borsa-
ya agilarak halka sunulan sirketler belli bir incelemeye tabi tutularak geligimi
hakkinda yakin bir takip yapilir. Bu da kiigiik tasarrufgunun en gok korundu-
gu ortamlardir. Ancak yine de mevcut borsa sartlari iginde gerekli hukuki
sartlarin saglanmadig spekiilasyona agik borsalarda kiigiik tasarrufcunun
glvenligi tehlikededir. Bu tehlike alinacak tedbirlerle asgariye indirilebilir
ancak hi¢ bir zaman tamamen ortadan kaldirilamaz, Gergek anlamda giiven-
ce borsanin derinlesmesine ve kamuoyunun siirekli, dogru bilgilendirilmesi
ile miimkiindiir.

4- Ekonomide Barometre

Borsalar eger teorilerine uygun faaliyet gosterirlerse mikro anlamda
sirketlerin, sektorlerin mevcut durumlari ve aralarindaki mukayeselerinin
yapilabildigi ortamlar olarak karsimiza ¢ikmaktadirlar. Tabi iburada da belir-
tilmesi gereken dogru ve objektif bilgilenmenin oldugu borsalar igin bu soy-
lenenler gegerlidir. Kamuoyunun dogru bilgilendirilmesi de sirket bazinda
ve sektdr bazinda bagimsiz dis denetimin dogru yapilmasy, bir ileri agamasin-
da ise Rating (derecelendirme) kurumunun iilkemizde de uluslararas diizey-
de kabul gormiis kurallarinin uygulanmast ile miimkiindiir.

Makro agidan ise barometre gorevlerini iilke ekonomisinin problem
ve ihtiyaglarinin bir fotografinin cekilebilecegi bir yer olarak kargimiza ¢ik-
maktadir. Temel gostergelerin de rahatlikla sinanabilecegi bir yer olmasi
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agisindan da borsa gok dnemlidir. Ayrica siyasi olaylarada ¢ok duyarl olan
borsa bir laboratuar gibi alinacak tedbirlerin sonuglarida gozlenebilir.

5- Sermayenin Hareketliligi (Mobilite)

Borsalar ekonomik sistem iginde sermayenin en kolay hareket edebil-
digi boylece de sermayenin belli yerlerde yogunlagma gibi sakincalarn orta-
dan kaldinlmasi igin en ideal aragtir(10). Ciinkii borsa olmasa sermaye gok
daha uzun ve zor yollarla yer degistirmek zorunda kalacak bu da ¢ok hassas
olan sermayenin belki de bulundugu yerden ayrilmamasina neden olacaktir.
Ayrica bu hareketlilikte bize sistem icinde sektorlerin durumu hakkinda en
saglikli bilgilerin ulagmasini saglayacaktir.

6- Miilkiyeti Tabana Yayma

Borsalarin belki de en nemli iglevlerinden olan miilkiyetin tabana
yayilmasi ekonominin dinamiklerinin harekete gegirilmesi agisindan da bii-
yiik 6nem tagtmaktadir. Boylece de ekonomik sistemin motoru konumunda-
ki orta sinifin giiglenmesi ve biiyiimesine de yardim eder. Demokratik ekono-
mi kavramminda temelini tegkil eden miilkiyetin tabana yayiima islevi saye-
sinde sosyal birgok sorununda kendi i¢inde eritilmesine yardim eder(11).
Toplumsal uzlagmanin saglanmast, kutuplagmanmn engellenmesi karsilagi-
lan biiyiik dlgekli sorunlarda fikir birliinin saglanmasi da boylece berabe-
rinde gergeklesmis olacaktir. Bu da tabiki en onemlisi iilke iginde iiretim ve
verimin artmasina neden olacaktir.

7- Ekonomiye Kaynak Yaratma

Ekonomide taraflar1 olugturan, sermaye arz eden ve talep edenleri
kargilagtirmast boylecede tasarruflarin iilke ekonomisine en gabuk sekilde
kanalize olmastni saflamaktadir. Bu da kalkinma icin gerekli olan en onemli
itici giicii olugturmaktadir.Aul kalan birgok kaynagin borsaya gitmeside an-
cak ona olan giiven ile soz konusu olabilir. Bu saglandifi taktirde en saglikl,
maliyeti en diigiik kaynak ekonominin hizmetine sunulmug olacaktir.

SONUC

Biitiin buraya kadar belirttigim geligmelerden sonra gikartilacak so-
nug borsalar bir iilkenin ekonomik anlamda demokratik kuruluglar1 oldugu-
dur. Boyle olduklart igindir ki nasil diger demokratik kuruluslar toplumsal
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anlamda bir degere sahip ve korunuyorsa borsanin da ayni ilgiyi gbrmesi ge-
rekmektedir. Bu ilgi gosterildigi dlgiidedi rki gergek iglevlerini yerine getire-
bilecek ve boylece demokratik ekonominin kurallari iglemeye baglayacaktr.
Bilinmesi gereken diger bir 6zellikte borsalar bulunduklar1 iilkenin ekono-
mik ve siyasi durumlaninin barometresi oldugudur. Bu sebeple barometrenin
iyi iglemesi verecegi mesajlarin dogrulugu ile ¢ok yakindan ilgilidir,

Borsalar iglevlerini yiiriitiirken temel amaglar1 katilimin yiiksek ol-
masidir. Yani toplumun genis kitlelerinin katilimi ve katmanlarinn temsil
edilmesi hedeftir. Bu hedefin gergeklesmesi ise ancak kamuoyunun dogru ve
hizl bilgilendirilmesi ile miimkiindiir. Bu bilgilendirme ise hukuki bazi pro-
sediirlerin yerine getirilmesi yaninda gergek anlamda halka ulagilmasi ile
miimkiindiir. Prosediirlerden bahsederken anlatmak istedigim 6ncelikle ba-
gimsiz dig denetim kuruluglarinin varlig: ve Rating kavramu ile biitiinlemek
isterim ancak bu konuya daha sonraki makalelerimde deginecegim. Ancak
burada altini ¢izecegim ozellik ise kamuoyunu aydinlatmada kitle iletigim
araglarinin rolii. Bu rol incelenirken kargimiza ekonomi basin ¢ikmaktadur,
Ciinkii ekonomi basin ile birlikte insanlar artik ekonominin garklar1 ile ya-
kindan ilgilenmeye basladilar ve kendi iradeleri ile ekonomik geleceklerine
miidahale etmeye bagladilar. Bu da beraberinde iilke kalkinmasmda belli ol-
¢lilerde dahi olsa gelisme katsayisini arttirdh, Iste bylesine etkili olan medya
borsanin kamuyla iligkisinin artmasiada neden olmustur. En énemlisi bor-
sanin tilkenin ekonomik , siyasi hayat: ile olan yakan iligkisi dolayisiyla Med-
yanin haber verme islevinden gok etkilenmektedir. Ayrica bu haber verme ig-
levi belli ¢ikarlar igin kullanilarak ortaya konursa kargimiza ok biiyiik so-
runlar ¢ikmaktadir (Maniipilasyon). Iste boylesine problemlere neden olan
medyanin bu yoniinii ortadan kaldirip borsanin geligmesi i¢in iglevlerini kul-
lanmak temel amag olmalidir. Siyasi demokrasinin vazgecilmez 4. kuvveti
nasil basin ise ve boyle bir giice sahipse demokratik ekonomi igin de ayn1 giig
gegerlidir. Bu sebeple bu giiciin gercek degeri farkedilerek ekonomik de-
mokrasiye hizmet etmesi igin gaba sarfedilmelidir. Biylesi bir ¢aba berabe-
rinde toplumsal gelismeyede hizmet edecektir.

Son S6z : Demokratik ekonominin ihmal edildigi toplumlarda siyasi
demokrasinin yagama sans1 yoktur.
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