Zarardan Kar

Bir ekonomi bahar yasaniyor Turkiye’'de sanki. Goren de Turkiye ekonomisi havalanmis
ucuyor sanacak. Ekonomi yonetimi, isverenler, profesyoneller, finans medyasi; kafalarim
cevirmis, varolmayan bir ucaga sanki varmis gibi bakiyorlar. Goriildiigu kadariyla hala
“Ciplak Kral”in masalindaki gibi milletin “bunlarin bir bildikleri var” diye havalara bakip
havalara girmesini tasarliyorlar. Turkiye’deki insanda ise mecal kalmadi. Soruveriyor,
kafasini yukar c¢evirip bakanlara: “Anladik, hadi benden gectik, iyi de siz niye o ugakta

degilsiniz, durmus buradan bakiyorsunuz geleceklere?”
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“Bunu sakin kendiniz denemeyin” diye uyararak borsada nasil maniipiilasyon
yapilabilecegini en basit 6rnegiyle anlatayim. Once, birbirleriyle alisverisleri izlenemeyecek
coklukta, gorunurde borsada yatirim yapan, guvenilir bir grup kurmak gerekir. Bunlar
ornegin bir sirketin borsada tanesi 1 liradan islem goren 100 hissesini alip bu hisseleri
birbirlerine giderek artan fiyatlarla satar. Fiyat 1 lira 10 kurusa geldiginde, ellerindeki
hisselerin hepsini baskalarina satip 110 lira kazanirlar. Manipiilasyon, %10 kar getirmistir.
Benzer bir manipilasyon tersi yonde de yapilabilir; cok miktarda alinmak istenen bir
hissenin once fiyat1 dusurulup dusuk fiyattan alim yapildiktan sonra fiyatin kisa surede eski
duzeyine gelmesi de olasidir. “Kendiniz denemeyin” diye uyardim, bu tur manipiilasyonun
basarisi icin devlet destegi zorunludur; yoksa ne kadar kalabalik bir grup olursa olsun

farkedilip yakalanmasi isten bile degildir.

Hisse senedinin fiyatlandirilmasinin temelinde dagitilan temettilerin yatmasi gerekir.
Donemlik olarak bakildiginda kar, bu temettiniin yani sira “sermaye kazanci” olarak
adlandirilan hisselerin donem sonundaki degerinin basindaki degerinden farkindan olusur.
Sermaye kazanci olasilig1 sirekli artan bir kopiigi olanakl kilar. Ornekteki hissenin fiyatinin
1 lira 10 kurusa ciktiktan sonra yeniden 1 liraya dusmesi gerekmez. Genellikle bir kopuk

olarak hisse senedine yapisip kalir.

Manipilasyon ve fiyatlardaki koplk olasiligi yalnizca borsadaki hisselerle sinirli degildir.
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Basta gayrimenkul olmak tzere her turlu iktisadi etkinlikte manipulasyonlar yapilir ve
kopiikler olusur. Bu yeni bir durum da degildir. Cok gerilere gitmeyeyim, 17. ve 18. ylizyilda

Hollanda’daki Dogu Hindistan Kumpanyasi'nin hisselerinde kopiik rahatlikla gorilebiliyor.
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Hollanda’daki Dogu Hindistan Kumpanyasi Bonosu

“Baslangic yillarinda kar oranlar1 % 15 ile 75 arasinda siddetli bir sekilde dalgalanmislar ve
17. yuzyilda gogu zaman temettii dagitilmamaistir. 1700’den sonra kar hadleri patlama
yillarinda %40°lara ulasmis, fakat genelde % 12,5 ile 25 arasinda kalmistir. En diisiik kar
hadleri durumunda bile, kumpanya hisseleri nominal degerlerinin dort veya daha fazlasi

katina fiyat bulmustur. Bu fiyatlardan % 12,5’lik bir temettu yilda yalnizca % 3 gelir
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saglamaktadir.” (Heaton, 1936, s.267)

Sonucta ne oldu:”Kumpanya 1783’de temettu odemeyi durdurmustur ve 1798’de Kumpanya
ilga edildiginde hisselerin yalnizca 1/8’ini 6deyebilecek varliga sahip durumdaydi.”(Heaton,
1936, s.275)

Fiyatlarin, temel degerlerin sekiz katina kadar gikmasi abartili bulunmamalidir; gintimiiz
“Bat1 Uygarlig1”nin bizzat kendisine karsilik gelen mali kopiikler 20. yiizyilin iki biytuk

savasindan sonra ABD merkezli olarak bundan ¢ok daha kabarik olarak sisirildi.
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Planor motorsuz ugaktir. Onu, motorlu bir ucak sirtinda tasiyarak havalandirir. Yeterince
havalandiktan sonra serbest kalir, kendi basina suzulmeye baslar. Serbest kaldiktan sonra
zaman zaman hava akimlarindan yararlanip iyi bir pilotajla hafifce yiikselse de genel egilimi

algcalma yonundedir.

Fiyatlarin temel degerlerinin izerine gikarilmasina havalanma dersek tek tek sirkelerin,
sektorlerin degil bir biitin olarak bir bolgedeki ekonominin de havalanmasi s6z konusudur.
Saf olarak alindiginda ekonomi planor gibidir, havalanmasi ekonomik araclarla olmaz;
topluluk uzerinde etkili olan gizli ya da acik zorlama aletlerine ve iletisim araglarinin

kontrolune karsilik gelen bir gicle gerceklestirilir.

Turkiye ekonomisini ucak yapan motorun can alici parcalari on kiisur yil once sokiilmeye
baslandi. Baslangictaki ama¢ motoru yenilemekti. Ancak on yildir Turkiye ekonomisinin
Turkiye’deki aktorleri kolaya alisip motoru toptan sokup atti; ecnebi ucaklarin sirtindan
havalanip serbest kaldiklarinda caka satti. Ecnebilere buna karsi verilen vaatler hala

gerceklestirilemedi; uzatmalarin suresi magi gegti.

Turkiye ekonomisini bir daha sirtina alacak bir ugagin bulunacagi -en iyi niyetli yaklasimla-

kuskuludur. Ekonomi stirekli irtifa kaybettigi halde havalaniyormus gibi hararetle can hiras
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rol kesilmesinin nedeni pek umut verici gozitkmeyen gelecege karsi giinii kendince

kurtarma refleksiyle gocuksu bir zarardan kar ¢ikarilma gabasidir.

Gonderme

Heaton, Herbert (1936): Avrupa Iktisat Tarihi, cev. Mehmet Ali Kilichay ve Osman Aydogus,
Ankara: Teori Yayinlari, Subat 1985

drosmansari.website



