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Yurd kalkmmasimin giddetle ihtiyag duydugu mali kaynaklara
yeni bir unsur eklemek, bu arada tasarruflara. yeni bir- veche ver-
mek amaci ile Milli Birlik Idaresinin kabul ettigi 5.1.1961 tarih ve
223 sayili kanun, yurdumuzda 4 yildanberi uygulaniyor, Mahiyeti
iizerinde oldugu kadar uygulanmasi bakimindan da bir hayli tar-
tigma konusu oluyor. Cikarilacak tasarruf bonolarinin veya muvak-
kat borc senetlerinin jhrag giderlerinin ne gekilde karsilanacagi hak-
kindaki gecici maddesi hari¢, diger maddeleri 1.3.1961 tarihinden
itibaren yururluge giren bu

<<Kanunun mahiyeti ve Gzelligi»

acaba nasil dzetlenebilir? 223 Sayih Kanunun yayinlanmig bir ge-
rekcesine tesadiif etmek miimkiin olamamgtir. Ancak bunu bir ek-
siklik olarak kabul etmemek gerekir. Zira bu gerek¢e kanunun bi-
rinci maddesinde ele alinmmig ve ihdas sebebi belirtilmigtir. Mahiye-
tinden de anlagilacagl {izere bono karsiligy tahsil edilecek paralar
«Tiirk Ekonomisinin istikrar i¢inde geligmesini teminen tarim, sa-
nayi ve ulagtirma sahlarinda yapilacak yatirimlarin finansmaninda
kullanilacak ve bunun icin «yatirimlar finansman fonu» tegkil edi-
Jecektir. Bu gerekce kadrosu iginde denilmek istenen kisaca sudur:
Ozel harcamalara yoneltilen gelir ve iradlar Milli Ekonomi bakimin-

dan bir faide yaratmaz. Milli gelir ve servetin aslinda kullanma sa- -

hag iyi diizenlenmig biriktirmelerle geligebilecegi, ekonomik bir ku-
ral halinde belirmig bulunmaktadir. Ozel biriktirme bu bakimdan
ilk hareket noktasimi tegkil eder. Ancak bu tasarruflarin mem-
leket capmda milessir bir unsur haline gelebilmesi, bilhassa ge-
ri kalmis memleketlerde, ilk adimda Devletin bu yolda yapacagi
miishet tegebbiislere baglhdir. Ozel harcamalardan ayrilip tasarru-

fa yoneltilmiyen gelir artiklarimn sadece kiictik tasarruf hesaplari--
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na nakledilmesi bidayetde, memleket iktisadiyati bakimindan sevin-
dirici olabilir, Ancak bugiin igin meveut durumun bu gekilde miisa-
hede edilmesi ve tasarruflarin ilksel gekli ile yetinilmesi, kalkinma-
ya heveskdr ve muhtac bir memleket igin cazip bir mahiyet arzet-
mekten uzaktir. Tasarruflarin daha verimli sahalara yoneltilmesi
gerekir, Bu noktada Devletin miidahalesi sarttir ve lazimdir.

Bu miirettep gerekee ile sevkedilen 223 sayill Kanun acaba bii-
tiin bu diiglincelere uygun bir tatbikat seyri izlemig midir? Bu sual

¢«Kapunun kritigi»

lizerinde durmag1 gerektirir. Uygulama tarihinden beri dért sene
gibi lkisa bir zaman gecmig olmasina ragmen bu nokta iizerinde dur-
makta faide vardir. Devlet bonosu dagitumi yolile toplanan paralar
acaba gergek yatinim sahalarina aktarilmig midir? fonun verimli-
lik derecesi nedir? uygulama aksaklklar: var mudir? nihayet kanun
nasil bir sonug verecektir? sorular: izerinde yapilacak tartigmalar
her gecen yil Devlet Biitcesinin sirtina bilyiik bir yilik tahmil etmesi
miimkiin bu tasarruf fonunun on yil sonraki durumunu da bugiin-
den dikkatle izlemek imkinin: verir.

Bir kere gunu belirtmek yerinde olur ki, ihtiyari tasarruflaria,
Devletin garantisi, himayesi ve ydnetimi altinda cereyan eden mec-
buri tasarruflarin tesir sahalar1 birbirinden farklidir. Bu sebepten
mecburi tasarruflar hicbir - zaman ihtiyari tasarruflarmm azalmam—
na veya gekilmesine sebep olmamalidir,

Diger taraftan tasarruflarin Devlet aracilig: ile faldeh bir ha-
le getirilmesi onlarin miinhasiran yatirimlarda veya daha dogru
bir deyimle sosyal hasilay: arttiricr faaliyetlerde kullamlmasi: ve
carl magraflara tahsis edilmemesi gibi sartlarin tahakkukuna va-
bestedir. Su halde bdyle bir tegebbiise girigilmeden evvel yatirimi
gerektiren iktisadl faaliyetleri bulup ortaya cikarmak ve hattd on-
lar1 adlandirmak gerekir. Kanunun birinei maddesinde bu sarta ria-
yet edilmemis degildir. Ayn: konuyu ilgilendiren biitce operasyonu
ise ayni manayl vermemektedir. Bu goriig :

«Mecburi tasarrufun maddi ve
slibjekiif cazibesi»

ile ilgilidir. Mecburi tasarrufa katilanlar evveld bone karsihig tde-
dikleri paralarin hangi yatirima tahsis edildigini acik¢a gérmek ve
hilmek isterler. Bu cihetin saglanmig olmast mecburi tasarrufun
maddi cazibesini arttinr. . (Kanunun kabuliine tekaddiim eden kisa
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siire icinde verilecek bonolarin sonradan Devletin igtiraki olan baz
kurumlara ve ezciimle Eregli Demir ve Celik Tgletmesine ait hisse
senetlerile degigtirilecegi iizerinde baz1 diiglinceler ileri siirilldigiinii
burada hatirlatmak yerinde olur.). Tkinei bir unsur da gliphesiz ta-
sarruf sahiplerine itimat verici bir ortam yaratmaktir. Thtiyari
olsun mecburf olsun tasarrufu tegvik edici veya zorlayici tedbirleri,
teorik birtakim diigiincelere istinat ettirmemek gerekir. Bir kisim
gelirleri mecburi tasarrufa yoneltmek tasarrufun sonunda elde edil-
mesi miimkiin gelir ve iradiarin cazibesine tasarruf sahibini inan-
dirmakla miimkiin olur. Bu inan sibjektif cazibe ile kuvvetlenir.
Vatandas icin en bliyiik zevk vergiye tabi olmiyan bir gelir kayna-
gina sahip olmakiir. Mali konularda bizatihi menfaatlerine diigkiin
olan insanlarm bu zaafim1 hos karsilamak fakat ayni zamanda bu
zaaftan istifade etmek gerekir. Spor Totonun gelismesinde rol oy-
nayan unsur bu fikirde miindemictir. Hicbir igtirakginin toplanan
paralarin cemiyetin istifadesine tahsis edilecegini diislindiigii iddia
edilemez. Kuponlari doldururken. o sadece sahsi menfaatini diigii-
niir. ,

Tagsarruf bonolarimin bugiin muayyen ellerde toplanmasi bu
cazibenin ancak ters bir seyir izledigini gostermigtir, Oysa arzula-
nan gaye gliphesiz bu degildir.

«Ozel sektdr yatirimlari ve Devlet yatirimlaris

bakimindan da tasarruf bonolari ihraci hakkindaki kanunun dik-
kate gsayan-taraflari vardir. Bir kere ele alinan konu iktisadl ve ma-
H sahada bu bakimdan yapilmis ilk ve yegine operasyon sayllmaz.
Aksine sosyal ve iktisadi gelismenin ilk merhalelerini agmig diinya
milletlerince bu neviden yatirin politikalarina bagvurunldugu olmusg-
tur -(Amerika’da Harp Bonolar1). Ne var ki, daha sonra alman bu-
na benzer tedbirler neticesinde saglanan tagarruf hasilatinin Devlet
bittcesine degil, daha ziyade dzel sektére ait yatirim sahalarina yo-'
neltilmesine bilhassa itina edilmistir. Bunun neticesi olarak bugin
bir sermaye piyagasindan bir halk kapitalizminden bahsedilmekte-
dir. Bir bakmma girket hisse senetlerinin ve tahvildtimin halk veya
sirket mensuplar tarafindan satin alinmas veya bu ikincilere mec-
buri olarak verilmesi geklinde zetlenebilmesi miimkiin sermaye pi-
yasasi hareketlerinde Devletin de bityiik rolil vardir. Vergi kanun-
larinda tam veya kismi muaflik, formalite kolayligi (beyanname
vermemek)} ve Ozel vergi tarifeleri tatbik etmek yollarile bu hare-
keti tegvik edici unsurlara yer vermelk, itimad: arttirici kontrol me-
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kanizmasi kurmak, borsalar tesis etmek gliphesiz Devlet'in igidir.
Bu unsuriarin bazi belirtilerini ihtiva eden kanunun ihdas sebebin-
deki iyi niyet bir kritik mevzuu olmamalidir. Yukarida miirettep
gerekcede aciklanan dilgiincelerin bu gerekee iizerinde miiessir ol-
dugu giiphegizdir, Oysa kanunun 1 ve 16 nc1 maddelerinde bahsi
gecen

«Fon ve Ozel varidats

terimleri {izerinde bir an durmak gerekir. Kanunun birinci madde-
sinde «Yatirimlar Finansman Fonus ndan bahsedildigi halde bono
mukabili tahsil edilen paralar, Devlet Biitgesinin «dzel varidat» he-
‘sabinda goriilmektedir {Bak Mad. 16 ve Biitce Kanunlar:). Fon ve
Gzel varidat ayr mahiyette iki terimdir. Fon daha ziyade umumilik
prensibi ile bagdagamiyan biitge digt bir mefhum sayihr, Devlet
biitcelerinde cari masraflar ve yatimm giderleri ayri boliimlerde
gosterilmektedir. Tasarruf bonosu hasilatinin bir an igin yatirim
giderierine sarfolundugu diigiiniilse bile, farim, sanayi ve ulagtirma
sahalarmmin hangi ¢lgliler dahilinde bu hasilattan faydalanabildigini
hesaplamak hicbir zaman milmkiin olamiyacakfir. Bu durum ta-
sarruf bonosu hasilatinmin cari masraflara kargihk gisterilen diger
nevi Devlet varidat: ile ayni hizada miitalaa edildigi zehabin ko-
layca yaratabilir. Bu gekil hiitce operasyonunu, 223 Sayili Kanunun
tatbikatinda mevcut en bityiikk aksakliklardan biri olarak saymak
gerekir,

Tasarruf bonolar1 satis bedellerinin «Yatirimlar Finansman Fo-
nu» nun 6z kaynagini tegkil ettigi ifade edilmektedir (Md. 2). Bu
bz kaynagin kullanilmasmdan ve nemalandirilmasindan elde edile-
eek, fonun diger kaynagin tegkil eden, gelirler acaba ne gekilde he-
sap edilecekiir? 16 nci: maddede belirtildigi sekilde (sarf ve tevzi
. tarz1 1 inci maddedeki esaslar dahilinde Bakanlar Kurulu Karamn
ile tesbit edilmek iizere) gider biitgesinin Maliye Bakanligl kismin-
da acilacak Ozel bir tertibine tahsisat olarak kaydedilmesi belki bu
imkin1 verebilirdi.

Anecak kanunun negri tarihinden beri ii¢ deviet biitgesi realize
edilmis oldugu halde bu tarza raghet edilmemis ve sadece tasarruf
bonolar: tahmini hasilati biitcelerde toplu olarak gisterilmekle ye-
tinilmigtir, Su hale gére bu' hasilatin -nemalarin1 da kanunda yazhi
oldugu lizere kesin hesap usulii ile degerlendirmek miimkiin olami-
yacaktir.
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Tasarruf bonosu hasilatinin cari masraflara kargilik géstérilen
diger normal devlet gelirleri ile aym hizada miitalia edilmek zeha-
. binin meveudiyetine yukarida temas edilmigtir, Bu gartlar altinda
acaba

¢«Tasarruf bonosu hasilatinin buglinkii
ve gelecekteki durumusx

nasil bir manzara arzetmektedir ve edecektir? 1.3.1961 tarihinden-
beri mutaden her yil 10, 20, 50, 100, 500 ve 1000 lirahk kupiirler
halinde bono ihrac¢ edilmektedir. Piyasadaki miktariari boylece son
hesaplara gore (1964 biitce yilina ait olanlar hari¢) 1 Milyar: 400
Milyon lira olarak tahmin edilebilir. Son dért yilin Devlet Biitge-
sinde, - tasarruf bonolarindan saglanacagl tahmin edilen ozel vari-
dat - (T. L. olarak) su gekildedir.

1961 bittcesine gire 448.203.067

1962 » » 7 500.000.000
1963 » »  500.000.000
1964 » »  480.000.000

Ancak 1961 Biitee yii Hazine Genel hesap cetvellerine gore,
bono hasilati 41.465.659 lira eksigi ile 406.737.408 liraya balig ol-
mugtur. Bu kanunda sonradan yapilan bazi rétuglar ve yorumlar
(27.4.1962 tarih ve 47 sayih kanun) yillik bono tevdiat ve tevkifat
tutarinin daha da azalmasina sebep olmustur. Ue yiin sonunda
1 Milyar 400 Milyon lirahk bir portfoyun mevcudlyetl bu sekilde
izah edilebilir.

Bilindigi tizere bidayette nama muharrer olan tasarruf bono-
lar1, ihraglarini izliyen 5 yilin sonunda (Md., 15) hamiline muharrer
olarak tedaviil edecek ve her hal ve kirda ihraclarmdan itibaren 10
yilin sonunda (Md. 3) ddemeye tabi tutulacaktir. Hazine arzu eder-
se daha Once erken Gdemeye gidebilecektir. Bu erken &deme yapil-
madigi kabul edildigi takdirde 10 yil sonra nasil bir durum hasil
olacaktir? 10 yil sonraki yiilik ihra¢ miktart 500 Milyondan ibaret
kalabilecegi diigiiniiliirse Devlet - Biitcesinde 500 Milyon liralk &zel
varidata mukabil 500 Milyon lira da kapital ddemeleri icin masraf
kayd: ve buna ayrica % 3 den 30 Milyon liralik faiz masrafi ilive

etmek gerekecektir. Yani 500 Milyonluk varidata mukabil 530 Mil-

yon liralik gider. Tasarruf ‘bonosunun gelecegi hakkinda bu rakam-

Maliye HBast. Konferanslars —
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lar yeter bir fikir verebilir. Yalmiz meselenin biraz daha aydinlatil-
mag1 i¢in bir nokta {izerinde durmak gerekir. 1961 yili baglangig
olarak ele alimirsa, halen vergi varidatindaki earl artis temposuna
bakilarak, 1971 yilinda bono tevdiat ve tevkifatina maruz matrah-
larin bugiinkii seviyesinin ¢ok iistiine cikabileceklerini farz ve ka-
bul etmek icap eder. Netice itibarile Jisa bir siire i¢in tasarruf bo-
nosu gelirleri ile giderleri arasinda gene bir bir denge kurmak
imkam bulunabilecektir. Fakat daha sonraki yillar icin ayni iyim-
gerligin hududunu gimdiden tahmin etmege imkén yoktur. Pek ta-
biidir ki, bu kaba taslak hesaba, bir hayli yeklin tutan bono baski
ve personel masraflar: ithal edilmemigtir,

Tasarruf veya biriktirme hangi gaye ile yapilir? giiphesiz bu
siibjektif terim Oncelikle gercek kigileri ilgilendirmektedir. Birinci
plinda ferd zati istihlakinden tasarruf ederek ileride gelir ve irad
dogurucu kapitalizasyon’a gider. Bu noktada

«Kurum kazanclari ve tasarruf bonosu»

konusu iizerinde bir an durmak gerekir. 223 Sayili Kanunun 5 inei
maddesi, kurumlar icin, vergi matraht iizerinden tasarruf bonosu
tevdiatinda bulunmak mecburiyetini vazetmigtir. Tasarrufun ma-
hiyet ve néticesi gézoniinde tutulursa bir tuzel kisi igin zatl istih-
lakten arttirabilecegi kazang artiklarim ihtiyari bir tasarrufa tah-
sis etmesi veya tahsise zorlanmasinin ne derece makul oldugu hak-
kinda derhal hiikiim vermek miimkiin degildir. Bu keyfiyet genig
capta iktisadi konjonktiirle ilgilidir. Talebin azaldigt devrelerde,
Ozellikle fazla istihsalin tehlikeli bir hal almaga bagladigi siireler-
de mecburi tasarruf bir zaruret halini alir. Kalkmma g¢abas1 iginde
bulunan bu sebepten fazla iiretim yapmak mecburiyetinde olan
memleketlerde kurumlarin oto finansman kaynakiarini tasarruf yo- -
lile dondurmak kolayca miidafaas: miimkiin tedbirler ciimlesinden
olmamak ldzimgelir. Kaldi ki gelir ve kurumlar vergisi miikellefleri
igin vergi kanunlarile kabul edilmis bulunan «yatirm indirimi»
miiessesesi, 6z sermayenin en ufak bir ciiz'iniin dahi dondurulma-
masini gerektiren tegvik edici bir ozellik arzetmektedir. Bagka bir
deyimle, bu miiessesenin verimli bir netice vermesi genis capta &z
sermayenin seyyal kalmasina baglidir,

Bono mukabili elde edilen gelirlerin verimli Devlet yatirmlari-
na tahsis edildigi, bu sebepten ozel sektdriin kendi Sleiileri icinde
faydalanabilecegi bir mali kaynagin daha faideli sahalara teveih
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edildigi ileri stirfilebilir. Buna ildveten tasarruf bonolarina sahip
bir tiizel kiginin, devir ve satig imkénlar1 bir nizama baglanmamig
olmakla beraber bunlan ficiincii sahislara devir etmek suretile liki-
dite kazanabilecegi de sdylenebilir, Fakat bu mekanizma tasarruf
bonolarindan umulan gaye ile telif edilemez. Mesele, '

«Miiteahhit istihkaklar1 ve tasarruf bonosus

acisindan tetkik edildigi takdirde buna benzer bir neticeye varmak
miimkiindiir. Miiteahhit istihkaklarindan da (binde 6) nishetinde
tasarruf bonosu tevkifatli yapilmaktadir. Bu- tevkifat miiteahhit
kirlarnin kesinlestigi ve vergi matrahlarinim beyan edilip gereken
kurum ve gelir vergileri hesap edildigi zaman gere¢i bir mahsup konu- -
su olacaktir. Ancak taahhiit igleri gibi bidayette devamli yatirim
yapmak bahis konusu olan tegebbiisierde, istihkaktan tasarruf bo-
nosu tevkifat: pek de makill sebeplere dayanmaz. Faaliyetin bagla-
dig1 ilk adimda, igletme sermayesini donduracak bir harekete mua-
"dil byle bir tevkifati tasarruf esprisi ile telif etmege pek de im-
kin yoktur. Ileride nasil olsa mahsup edilecegi gozdniinde tutula-
rak, taahhiit faaliyetinin sonunu beklemek suretile bu nevi tegeb-
biislere imkén yaratmak yerinde olur. O takdirde bir kisim kirin
tasarrufa aktarilmasi ména kazanir,

«Gayrimenkullerin el degistirmesi
- sirasinda tasarruf bonosu tevdiafi»

223 Sayili Kanunun 6 nci maddesinde ele ahnmigtir, Bu maddeye
gore, gayrimenkullerin ivaz mulkabili intikal muamelelerinden tapu
harcina esas olan degerler fizerinden ve harcin 6denmesi strasinda
satic1 namina tasarruf bonosu tevdiati yapilacaktir. :
Bu konuya girilmis olmasinin sebebi 223 Sayih Kanunda mev-
cut baz1 miikerrer bono tevdiatinin mevcudiyetini belirtmek igindir.
Gayrimenkullerin el degigtirmesi sirasinda yapilan tasarruf bonosu
tevdiati da bu miikerrerligin tipik bir niimunesini tegkil eder. Ka-
nunun 6 nct maddesinde bahsi gecen tapu harer yerini bilindigi gibi
«Emlak Alim Vergisi» ne terk etmistir, Bu husus Maliye Bakanh-
ginca bir genel teblig ile belirtilmig ve tasarruf bonosu tevdiatimin
bu vergiye muhatap muamelelere tesmil edilmesi saglanmigtir. Bu
noktayi belirttikten sonra soyle bir misal ile meseleyi biraz daha
agiklamak miimkiindiir. Gayrimenkuliinii ivaz mukabili satan bir .
kimse Once emlik alim vergisine esas olan deger lizerinden tasar-
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ruf bonosu tevdiatinda bulunur, sonra, maliyet bedeli ile satig be-
deli arasindaki miisbet fark, Gelir Vergisi Kanununun kabul ettigi
Olgiiler igcinde vergiye tibi bir gelir unsuru sayiliyorsa bu fark iize-
rinden de 9% 3 tasarruf bonosu tevdiatinda bulunmak mecburiyetin-
dedir. Tatbikatta, tasarruf bonosu tevdiatina maruz iki ayr1 hadi-
senin mevcudiyeti miitalia edilmigtir. Ortada iki matrah vardir. Bi-
risi, Emlak Alm Vergisinin, digeri gelir vergisinin matrahi, Bu-
rada 223 Sayihh Kanunun diger hallerde tatbikine cevaz verdigi mah-
sup ameliyesi de cereyan etmez. Bu gibi miikerrerlikler giiphesiz
maliyet bedeli {izerine miiessir unsurlardir. Satici ¢ogu bono bedeli-
" ni de miigteriye aksettirecek gekilde, satlg bedeline ildveler yapmak '
volunu ihtiyar edebilir,

Oysa. Malive Bakanligl buna benzer hédiselerde vikiaya daha
uygun prensip kararlam verebilmektedir. Cebrf satiglarda, bazan
alacakli (bu alacakli bir bakima Devlet de olabilir) sirf bono tev-
diata mekanizmasindan 6tiirii, alacagim tam olarak elde etmek im-
kanindan mahruin kalmaktadir. Borgluya tasarruf bonosu gibi, bel-
ki gayrimenkulden daha fazla nema getiren bir servet unsuru zora-
ki olarak verilmektedir. Neticede bu sakim tatbikatin éniine bir teb-
ligle gecilmis ve cebri satiglarda (ivazin meveut olmadigi miildha-
zasile) tasarruf bonosu almak mecburiyeti kaldiribmsgtir,

223 Sayilh Kanunun 15 inci maddesine gdre, nama yamlh ‘ola-
rak ihra¢ edilen tasarruf bonolar: ihraglarimi izliyen yildan itiba-
ren 5 yil sonunda hamiline yazil: bono mahiyetini alacaktir. Bono-
larin 10 y1l vadeli olacagl da aym kanunun 3 {ineli maddesinde belir-
tilmigtir. Bu hiikiimler muvacehesinde tatbikatin normal bir seyir
izlemesi diigliniilebilirse de, nama yazli bonolarin hamiline mahsus
bonolar gibi el degigtirmesini dnleyecek herhangi bir miieyyidenin
meveut olmamagi, Ticaret Kanunu hiikiimlerinin de miisait bulun-
mast sebebi ile bugiin bono alig verigi, oldukca ragbet giren hir ti-
cari faaliyet haline geimistir. Denilecek gudur ki :

«Tasarruf bonolarimin alim satimi»

kanunda yazill bulunan miiddetlerden daha erken bir zamanda ta-
hakkuk etmigtir. Bu hidiseye bir bakima Devlete kargt duyulan bir
gilven nazarile bakmak miimkiindiir. Ancak nominal degerden g¢ok
diigiik seviyelerde bir satig bedeli bahis konusu oldugu diisiiniiliir-
se, hadisenin kanuni tedbirlerle muayyen bir mecraya sevk edilme-
sinin lilzumlu oldugu anlagilir. Bu da kanaatimizce i
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«Tasarruf bonolarina verilecek
bazi imkanlars

izerinde durmakla miimkiindiir. Hemen igaret edelim ki, hic olmaz
sa, 10 yilhik vadeyi doldurmamig fakat ihrac tarihinden sonraki 5
yili gecirmig ve boylece hamiline yazili bono mahiyetini iktisap et-
mig olanlara, teminat olarak kabul imk&ni verilmesi bu sahada ali-
nacak baglica tedbirlerden biri olabilir, Bu arada serbest piyasada-
ki fiatlar da nazara alinarak, nominal bedelin muayyen yiizdesi, te-
minat da esas tutulabilir. Nitekim diger Devlet tahvilatinda da ay-
ni operasyona yer verilmektedir. ' ,

Serbest bono alim ve satimimin diger bir yonii yabanci hamil- .
leri ilgilendirir. Nitekim 223 Sayili kanun yerli ve yabanci fark: go-
zetmeksizin ve sadece hukuki muameleleri ve bazan vergiyi dogu-
ran olaylari nazara alarak bono {evkifatina ve tevdiatina yer ver-
migtir. Bu arada yabancilarmm portféyiinde tasarruf bonosu birikir.
Kararnamelere gore, faizlerin transferi miimkiin ise de bonolarin
simir digina cikmasy ya miimkiin degil veya miisaadeye tabidir. Bu
sebeple yabancilar memleketi terk ederken, cogu, bonolarnn ser-
best piyasaya satmayi tercih ederler. Gerek Devlet itibari gerek ta-
sarruf esprisi balimmdan bir yabanciya bu sekilde bir tasarruf bo-
nosu verilmesi acaba ne dereceye kadar mantikidir? Kanaatimizce
. igin portesi bir kere gozden gecirilmeli ve pek biiyiik bir yekiin {eg-
kil etmiyorsa yabancilar bu mecburiyetin disinda birakilmahdir,

223 Sayih Kanunun teferruatile ilgili olup iizerinde durulmas
gereken bir hayli mesele daha vardir. Ancak sozti daha fazla uzat-
madan

«Tasarruf bono hasilatinin
vergi yolile teminis

meselesi iizerinde bir parca durmak suretile bu bahse son verelim.
223 Sayili Kanunun ilgasi ile, tasarruf bonolar: hasmlatimn ver-
gi yolile temini konusunda bir hayli s6z soylenmigtir. Bonolarin
kargihigin tegkil eden fonun hir giin Devlet icin halledilmesi ol-
duk¢a miigkil bir problem yaratacag: soylenmektedir. Diger taraf-
tan serbestce alim ve satimindaki fiat seviyesi delil olarak gosteril-
mek suretile, bonolarin hamillerine fazla bir menfaat saglamadig
ve tasarruf gayesile bagdagsamiyacak bazi el degistirmelerin mev-
cut oldugu belirtilmekte ve bdylece gelir ve kurumlar vergilerine
makul bir zam yapmak suretile meselenin radikal bir gekilde halle-
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dilebilecegi ileri siiriilmektedir. Boyle bir tavsiye de giiphesiz, ta-
sarruf bono hasilatimin bir fona aktarilmas: yerine, biitgeye normal
bir varidatmis gibi kaydedilmis olmasinin da tesiri vardir.

* Kanaatimizce bu hal tarzmin vergi konusu ile bir miinasebeti
olmamas: ldzimgelir. Mesele 223 Sayili Kanunun tatbikati devam
edecek mi etmiyecek mi? seklinde vazedilmelidir. Gelir ve Kurumlar
Vergisi kanunlarinda yazill nisbetlerin mak(l bir had dahilinde art-
tirilmas: veya yine makil ol¢liler dahilinde maktft bir zammin ka-
bul edilmesi bu vergilerin biinyesile ilgilidir. Bu vergilere nisbet ve
zam balkimindan yapilacak bir revizyon oldukga genig tetkiklere ih-
tiyac hissettirir. Amma muhakkak héyle bir yola gidilecek ve Dev-
let Biitgesindeki tasarruf bonosu hasilati yerine daha belirli bir ge-
lir saglanmas1 diigiiniiliiyorsa kiilfeti biitiin vergilere yaymak sure-
tile bir muvazene kurmak giiphesiz daha salim bir yol olur. Mali _
kiilfetler agismdan her tiirlii hal tarzimi yalmz Kurumlar ve Gelir
Vergisinde aramak her zaman miimkiin olmadigi gibi dogru da de-
-gildir,

«Tasarruf bonolarinin sermaye
piyasasi ile irtibatiandirilmasi»

mes’elesi rasyonel bir hal ¢aresi olarak goriinmektedir. Bu diigiince
ile 223 Sayilt Kanunun kabulitne yakin devrede nazara alinmis ise
de sonradan ihmAil edilmistir. Bu kerre 5 Yilhik Kalkinma Planinda
«Sermaye piyasasina genig dlciide olumsuz etkileri gériilmiis bulu-
" nan tasarruf bonolari tedaviiliiniin dnlenmesine ve bu bonolardan
sermaye piyasasi kurulmas: ve kiiciik tasarruf sahiplerinin hisse
senedine aligtirilmasina calisilacaktirs denildigine gore bu diigiin-
ceyl olumlu bir neticeye baglamak igin, miisbet adimlar atmak za-
mam geldigini kabul etmek gerekir, :



