
1976 VILINDA DONVA EKONOMiSi 

yevirenler : 
Ass. M. Burhan ERDEM 

Ass. Engln ATAe;: 

«Al?agldaki yazl, unlu Newsweek Dergisinin, Pennslyvania Universitesi, Wharton 
Ekonometrik Tahmin Birligi (WEFA) ile beraberce hazlrladlgl ve Newsweek Dergisi
nin 1 Aralik 1975 saYlslnda yaYlnlanan bir seri incelemelerden allnmll?tlr. 

1975 deki Dunya Ekonomisinin Durumuna ve 1976 Tahminlerine ait bu inceleme
ler esas olarak, unlu Ekonometrist Prof. Lawrenc3 R. Klein ve F. Gerard Adams'ln 
ortak sorumlulugunda yuruti.ilmul?ti.ir. Bu calil?malara adl gecen uzmanla birlikte, 
az gelil?mil? 10 kadar ulkeden 13 tanlnmll? ekonomist katllmll?tlr.» 

«ButUn Gostergeler ilerle» diyor. 

Ticaret hacmindeki azalma, uretimin buyOme hlzmda dUlilme, enfh!isyon 
hlzmdaki yukseklik, artan ililSizlik ve d11il ticaret dengesizlikleri 1975 de Dun
ya Ekonomisinin karakteristigi olmuliltur. Bu ayldan 1975 parlak bir manzara 
gostermemektedir. Fakat 1976 iyin daha iyi Iileyl~r beklenebilir. Onumuzdeki 
YII balillannda, Dunya yapmda canlanma yaygmlalilacagi gibi, enflasyon da 
geymil? bir kay ytla gore daha llimli seyredebilir. 

Geyen dokuz ayda, belki de goze t;:arpan en belirgin geryek, kimsenin 
zarardan kaymamamasl l?eklinde olmul?tur. Gelililmil? ulkeleri buyuk olyude 
etkileyen, «enflasyonlu durgunluk», en fazla tecrit edilen bolgelere de eri-
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!?erek, son derece yaygm etkiler meydana getirmi!?tir. Ku!?kusuz, en fazla 
zarar gorenler, petrol fakiri, geli!?mekte olan ulkeler olmu!?tur. Bir yandan 
OPEC yuzunden artan petrol fiyatlan ve Ounya'daki enflasyon yuzunden smai 
mallar ithalatmda fiyatJann artl!?l, diger yandan belli ba!?1i ihray piyasalannda
ki durgunluk nedeni ile azalan ihracat ve yine doviz gelirlerinin esasml te!?kil 
eden ham madde ve glda maddelerinden bazllanndaki fiyat du!?u!?leri bu ul
keleri zor durumlarla kar!?lla!?tlrml!?tIL (Bu enflasyonist Ounya'da bile, bazl fi
yatar a!?agl inmi:?tir. Bu durum, kur!?un, yinko, baklr, lastik, yun, pamuk, !?e
ker ve diger ana maddeler iyin uzun zamandlr geyerlidir.) 

Geli!?mi!? ekonomilerin, otomotiv, elektrik teyhizatl ve in!?aat endustri
sindeki durgun talep nedeni ile demir dl:?1 madenlerin ihraci zaYlftlr. Her ne 
kadar 1974 de yelik ve bazl ala!?lmli madenlerin uretimi, demir cevherine 
olan talebi kuvvetli tuttuysa da, 1975 de bu talep de tUkendi. Glda maddeleri 
piyasasl bile kotU bir donem geyirdi. OolaYlslyle de, Latin Amerika ve Afrika 
ulkeleri de zarar gordu. 1976 iyin bekleyi!?ler de yok te!?vik edici degildir. 
Her ne kadar Latin Amerika'daki hlzli nufus artl!?1 ve artan uretim seviyeleri 
giderek daha fazla ithalatl gerektirmekte ise de, ihracat ancak geli!?mi!? ulke
lerdeki endustriyel canlanmayla beraber artar. Sonuy olarak, i!?sizlik ve gizli 
i!?sizlik, her ikisi de geli!?mekte olan ulkelerde daha yuksek olacaktlr. Bu aCI 
geryekleri, petrol ihray eden ulkeler dl!?mda butUn ulkelerin, batl ekonomi
lerinin canlanmasma kadar kar:?i1amasl gerekmektedir. 

KRiZ : Petrol zengini Ulkeler bile geytigimiz aylarda bazl aCI geryeklerle 
kar:?) kar!?lya kaldl. OPEC ulkeleri, 1974 de buyuk bir dalganm zirvesinde 
gorunuyorlardl. Fakat bu ulkelerde, 1975 de Ounya'daki genel durgunluk so
nucu, petrol piyasasmdaki durgunlugun etkilerini duymaya ba!?ladllar. Ku!?
kusuz, endustrile!?meye buyuk ihtiyaci olan OPEC ulkeleri en fazla etkilendi. 
Bu durumla birlikte ithalaat yaptlklan ukelerdeki enflasyonun devam etme
sine ve -ustelik- yeni farkma vardlklan ekonomik guce ragmen, OPEC ulke
leri son fiyatlama toplantlsmda kendilerini slnlrladllar. Halihazlrda fiyatlama 
stratejilerinin hesabma sadece durgunlugun ve zaYlf piyasalann aCI hikiiye
si kaydedilebilir. 

Sonunda, Sovyet Bloku ulkeleri bile «Kapitalizmin en son Krizi»nden 
kendilerinin muaf oldugunu ispat edemediler. 1975 ba:?larken, komunist ul
keler, planli ekonomiler iyin modasl gec;:mi!? olarak kabul ettikleri sorunlarla, 
Batmm piyasa ekonomilerinin mucadelesini zevkle gozluyorlardl. Sonra bir
den onlarda bazl ayarlama sorunlan ile kar:?lla:?tilar. Once,' «Oogu Avrupa 
Kar:?llikll Ekonomik Yardlmla!?ma Kurulu'na dahil ulkelerin, kar!?llikli dagltlm 
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sorunlanndan fazla bir sorunun oimamasl gerektigi belirgin idi. Dunya fiyat

lanna ayak uydurabilmek i<;:in, S.S.C.B., diger komunist ulkelere verdigi pet
rol ve gaza dalla fazla fiyat koydu. Fakat klsa bir sure sonra Sosyalist Dun

yanm sorunlan daha da derinle~meye bal?ladl. Birle~ik Amerika'nm dolan 
kuvvetlendirmesi ve Uluslararasl Para Fonunun altm satma ihtimalini aC;:lkla
masl altmfiyatlannl yok du~i.irdu. Bu yuzden dunyanm onde gelen altm ure
ticilerinden biri olarak S.S.C.B. zarar gordu. Dunya Petrol Piyasalannm dur
gunlugu da Moskova'nm slkmtIlanna eklendi. 

~OK : Nisbi olarak konu9ulursa bunlar, SSCB ve COMECON uyeleri ic;:in ku
yuk rahatslzlIklardlr. Gerc;:ek ~ok, Rusya'nm bu Yllki tahll uretimindeki ye

tersizlik sonucu geldi. 200 milyon tondan fazla tahmin edilen tahll uretimi yaz 
gec;:tiginde once 180 milyon tona, daha sonra 170 milyona ve ~imdi de 160 
milyon gibi kuc;:uk bir rakama du~W. S.S.C.B.:nin potansiyel buyume hlzm

dan oldukc;:a buyuk olan 1975 buyume projeksiyonlan ~iddetlice du~W. 1975 
deki fiili Sovyet Buyume hlZI % 4 gibi dU9Uk bir oranda ve ticaret dengesi 
de aleyhte gerc;:ekle~ebilir. S.S.C.B.'nin endustriyel ekonomisi aC;:lkc;:a, tanm
sal Oretimdeki bir Yllilk gerilemeyi emecek derecede guc;:lu degildir. 

OECD ulkeleri gibi geli~mi~ uleklerde de durgunluk buWn YII surdu. Bir
le9ik Amerika Ekonomisi ise kesin olarak geyen baharda bir donu~ yaptl 

ve 0 zamandan beri de yukan tlrmanmaktadlr. Yaz donemi olagan dl~1 ola
rak kuvvetli idi. Bir ara, Birle~ik Amerika'nm enflasyon hlzl da suratle du

~uyor gibi gorundu, fakat Sovyetlerin tahll talebi, OPEC'in fiyat arttIrlml ve 
Amerika'nm kendi enerji politikasl her ne kadar enflasyon cephesindeki bu
tun kazanc;:lan silip supurmediyse de, gec;:en birkac;: ayda fiyat baskIlarmm 
canlanmasma katklda bulundular. 

Endustriyel Dunya'nm geri kalan klsmmda enflasyon hlZI suratle du~
mekte ve bazl du~meler olagan dl~1 olmaktadlr. ingiltere bu YII umitsizce ve 
ba9anslz bir c;:aba gosterdi. Bazl kuc;:uk ulkeler ise hala enflasyonist baskl
lar altmdadlr. Japonya ise ·1974 teki enflasyonist spiral'in onderlerinden biri 

iken, 1975 de tersi duruma gec;:ti. Avrupa'da da, Almanya, Avusturya ve Hol
landa hepllImli etkiler kaydetti. Belki de en surpriz verici performansl italya 

gosterdi. ingiltere'den oldukc;:a du~uk bir enflasyon oram ve sonunda ticaret 
dengesini daha iyi duruma getirerek pek c;:ok ki9iyi surprize ugrattl. Ancak, 

bu ba~an yurt ic;:inde Izdlrapll durumlar yaratmadan gerc;:ekle~medi. Fakat bu 
sonuy «buWn bir ulus iflas ettigi zaman ne olur?» sorusunu ortaya atan pek 

yok 9upheciyi de utandlrdl. 
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Enflasyon manzarasl geli9mekte olan ulkelerde yil boyunca daha da ko
tOye gitti. UHin Amerika'da Uy ulke enflasyonda dunya rekoruna yakla~tl. 

En son, kesin bilginin alillabildigi 1974 Yllinda, $ili'nin enflasyon oram %376 
yl buluri<en Arjantin ve LJruguay'da ise bu oran % 100'u geyti. Guney Kore 
ve bazi Afrika Lilkelerinde de yuksek enflasyon hlzlan vukubuldu. Fakat bun

lar Latin Arnerikan ulkelerininki kadar degildir. 1975'de Latin Amerika'nlll 
tamaml iyin enflasyon muhtemelen % 30'u geyecektir. Maalesef, bu yuksek 
enflasyon hlzlnl meydana getiren yapisal gUylukleri halletmede pek az iler
leme kaydedilmektedir. Dunya'nlll diger klslmlannda da etkileyici ilerlemeler 
kaydedilmesine ragmen, gorunurde de herhangi bir yare yoktur. 

TE!;iHiS : Bu giri9ten sonra yapllacak te~his, Dunya yapillda bir canlanma 
oldugudur. Birle~ik Amerika halihazlrda onderligi alml~ ve bu yolda 1976 
boyunca ve 1977'ye dogru yukan dogru hareket halindedir. Bu canlanmanm 

kendine mahsus bazi gUylukleri olabilir ve muhtemelen ~imdiki hlzll gidi9 
yaval?layabilir. Fakat bu hlz herhalde bir geryektir. 

Amerikan Ekonomisinin yeniden canlanmaslnlll hassasilgillda yatan 
geryek, h.iketici harcamalannlll geli9mesi, ihracat ve envanterdeki donu9um

do yani stok eritmeden, stoklamaya geyi9tedir. Geymi9te konjonkturun yu
kan ylkl911lda guylU olanlar, genellikle kapital harcamalan ve konut in~aatl 
sahalannda olurdu. Bu alanlar muhtemelen onumuzdeki aylarda geligecek
tiro Ancak, bu geli9me sadece tedricen olabilir. Eger, New York gehrinin fi
nansai sorunlan serrnaye piyasalanm tedirgin oderse bu ilerleme geriye 

de d6nebilir. 

OEeD ulkelerinin c;:ogu, Birle~ik Amerika'dan duzelme Ic;:in bir i~aret 

beklemekteydiler. Bu i9areti ise 9imdi a1ml9 bulunuyorlar. Buna benzer bir 

haberi Batl Almanya ve Japonya'dan da beklemektedirler. Konjonkturde yu
kan donu;;; ic;:in Japonya'ya ait ilk i9aretler istatistiki konjonktLir grafiklerin

den C;:lkarabilir. Aynl ~ekilde 8atl Almanya'nm onemli grafikleride kuc;:uk bir 
yukan C;:lkl9 gostermektedir. Fakat, bu gostergeler ko~;ullarda onemli bir 

geli9meyi gostermek iyin yeterli degildir. 

Bazl yerlerde, Batl'nlll genel olarak canlanmasl iyin Birle9ik Amerika'nlll 
biraz daha fazla itmesi gerektigi tartl!;llimaktadir. Ama esas buyuk kazany, 
Birle$ik Amerika'nm 1975'deki reel Gayri Safi Yurt iyi Hasllasmdaki % 3 du-

9(j~ten, 1976'daki beklenen Ofo 6'lik artl9a kaymadan ileri gelmektedir. ilave 
bir yuzde artl9 veya daha fazlasl butLin olarak Dunya Ekonomisine buyuk 

bir 98Y saglayamayacaktlr. Surekli bir canlanma iyin gerc;:ek ihtiyay Japonya, 
Kanada. Batl Almanya ve Batl Avrupa'nm diger ulkelerinin ba$1 yektigi en
dijstriyel i.ilkelerden gelecektir. 
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1975'de Birle!?ik Amerika'daki eanlanma onemli olc;:ude Ford yonetimi
nin vergi indirimleri ve vergi iadeleri !?eklindeki buyuk mall te!?vikleri ile 

desteklenmi!?tir. Aym zamanda Birle!?ik Amerika'da para politikasl du!?uk 
faiz oranlan ve daha buyuk rezervler sayesinde gev!?etildi. Bu esnada diger 
endustriyel ulkelerde, geni!?letiei politikada daha da ileri gittiler. Almanya, 
Japonya, Fransa ve diger belli ba!?IJ ulkeler, hem talebi hem de ekonomik 
faaliyetleri eanlandlrmak ic;:in Amerika'nm ba!?vurdugu c;:e!?itten te!?vik ediei 
politika uyguladllar. Kanada ueret ve tiyat kontrollerine gitmekte ve ingil
tere'de ueret artl!?lanna tavan koymu!? bulunmaktadlr. Eger bu anti entlasyo

nist tedbirler c;:alll!?rsa genel eanlanma bu yuzden daha da guc;:lu olaeaktlr. 
Bu tutum endustriyel ulkelerde talebi ve atll kapasiteyi azaltarak, 1975'de da

ha du!?uk enflasyon oranmm gerc;:ekle!?mesine katklda bulundu. 

Bu tahmiler bizim global gostergelerimize nasll uyuyor? Dunya tieareti 
1975'de muhtemelen % 6'dan fazla gerilemi~ bulunuyor Bu olagan dl!?ldlr. 
Fakat tiearet 1976'da % 5'den ve 197Tde de hemen hemen % 10'dan fazla 
artabilir. Gayri Sati Yurt ic;:i Hasllanm buyumesi He olc;:ulen Dunya uretimi 

1975'de % 2 He 3 du~mu!? bulunuyor. Bu ise, buyuk olc;:ude belliba!?IJ ne
dustriyel ekonomilerdeki du!?meler sonueudur. Fakat 1976'da Dunya uretimi 
% 4'Wk buyume c;:izgisinde veya daha iyi de olabilir. Bu buyume hlzl 197Tde 
% 6'ya C;:lkmaIJdlr. Aynl zamanda 197Tde enflasyon sadece % 6'IJk veya 
daha az bir orana da d(j~ebilir. 

Bu te9hislerin, Dunya ko!?ullannm normal olarak devam edecegi goz 

6nunde tutularak yaplldlgma i~aret etmekte fayda vardlr. RamboulJiet'deki 
ekonomik zirve konferansl endustriyel dunyada ekonomik canlanma egilimi
ni teyid ve takviye etmekle beraber, 1973-75'in c;:alkantlIJ olaylan, dogal afet
lerin, sava~lann ve siyasi c;:atl~malann Dunyanm ekonomik iklimini klsa bir 
surede k6kten degi9tirebileeegini hepimize keskin bir ~ekilde hatlrlatmak
tad Jr. 

«Normal» Dunya ko9ullan ile hala butOn ekonomik i!?aretler 1976 ic;:in 
<dlerle» demektedir. Bu ise, epey zamandlr herhangi birinin bu duruma dik
kati c;:ekmesinden once vukubulmaktaydl. 
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EKONOMiK SOZLOK (Metinde gec;en bazi ekonomik kavramlarm aC;lk
lanmasl) 

Gayri Saml Milli Haslla (GSMH), Olke ekonomisince Oretilen toplam 
mal ve hizmetlerin piyasa degeri 

Gayri Safl Yurti~l Haslla (GSYH), GSMH eksi yurt dl~ma adenen Ocret
ler, faiz!er, karlar ve diger gelir kalemleri. Yabancllann bOyOk yatmm
lara sahip oldugu veya vatanda~lannm dl~arda geni~ varhklannm bu
bulundugu Olkeler, genellikle, GSYH kavramml iktisadi faaliyetin 
GSMH'dan daha iyi bir olc;:egi olarak kabul ederler. 

Gayri Safl MUll Harcama, GSYH'a ozde~tir. 

Reel Gayri Safl Milli Haslla, Reel Gayri Safi Yurti~i Haslla, Cari enflas
yona gore dOzeltilmi~ GSMH veya GSYH rakamlandlr. 

Ticaret Dengesi, Sir Olke taratmdan ihrac;: edilen mall ann klymeti He 
ithal edilenler arasmdaki tarktlr. 

Cari i,lemler Dengesl, Sir Olkenin ihrac;: ettigi mal ve hizmetlerin net 
klymeti, artl veya eksi dl~anya yapllan bOlOn tek tarath parasal trans
ferler (ornegin, para havaleleri, sosyal gOvenlik odemeleri, yardlm ~ek
linde hibeler). 

Odemeler Dengesl, Cari i~lemler dengesi artl, yabanci sermayenin net 
giri~i (dolayslz yatmmar, uluslararasl menkul sermaye yatmmlar, ulus
lararasl banka mevduatlan ve altm ve doviz rezervleri). 

1976 Ic;in Tahmlnler 

BIRLE!?IK AMERIKA 

Sirle~ik Amerika Ekonomisi ko~eyi donmO~ bulunuyor. Gerc;ek buyu
meni ncanlanmasl beklenenden daha can" ve hlzh gidiyor. 
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Gec;:tigimiz aylarda ekonomi, ciddi bir krizden diger birine sOrOkleniyor 
gibi gorunuyordu. 

- Sovyetlerin tahil talebi yuzunden glda fiyatlannm yukan flrlamasl, 
Kongre ile Ba~kan Ford arasmdaki petrol fiyatlan ile enerji politikasl uzerin
deki uyu!?mazlik ve Merkez Bankasmm daraltici para politikasl ve son ola
rak da New York gehrinin tehdit edici iflas - Ancak, toptan satl9 fiyatlannm 
ve i9sizligin Ekim'deki zaYlf gorunumune ragmen, canlanma sag lam bir esa
sa oturmu9 gozukuyor. Ekonomik durumdaki duzelmenin kamtlan her yon
den beliriyor. Bu ar,:ldan cesaret verici i9aretler arasmda 9unlar sayilabilir: 

- Sinai uretimde keskin artl9lar; 

- Envanter ayarlamasrnrn sona erdigine ve yeniden envanter yaplml-

na dair gostergeler; 

- Produktivitede fert ba9ma leel gelirde ve kurumlar kannda geli9-
meier; 

- istihdamda geli9rneler ve i9Sizlik oranrnda Ekim aymdaki gerileme 

dl9lnda, Illmll bir azalma; 

- bnemli miktarda ticaret fazlasrnrn devarnilligi ve Arnerikan Dolan
nm kuvvetlenmesi. 

ButUn bunlara ragmen, Arnerikan Ekonomisinin konjonktUrun derinlikle
rinden geri firiamasl geklinde bir atilim yapmasl ve (c;:ogu kere canlandalar
da karakteristik bir durum) bu yuzden canlanmanm halihazlrdaki hlzli ora

nrnm devaml da beklenrniyor. Bunun yerine envanterin yeniden in9aasl su
recinden sonra, «yumu9ak» canlanma korkusu vardlr. Fakat Baf;lkan Ford'un, 
yeni vergi indirimi teklirleri ve Merkez Bankasmm daha dU9uk hedeflerine 
ragmen, para arzmrn en az yililk % 8 oranmda geni91etilmesi politikasl Illmll 
ilerlemelerin devam etmesini destekleyebilir. Wharton tahminleri, Amerikan 
GSMH'slI1l11 1976 boyunca buyumesinin % 4'den daha iyi olacagrnl ve 1977 
de % 4 civannda olacagll1l gostermektedir. Fakat, durgunluk 0 kadar uzun 

ve derin olmuf;ltur ki, hasllanm tekrar 1973 seviyesine gelrnesi 1976'nll1 50n
lanna kadar beklenemez. 1977 ic;:in tasarlanan % Tlik i9Sizlik oram ise, 

"Tarn istihdam» ic;:in kabul edilen her tUrlu tamml en azmdan % 2,5 a9mak
tadlr. 

Yeni, glda maddeleri veya petrol kltllgl gibi sorunlar olmadlgl takdirde 

ytlltk enflflsyon oranmm 1976 sonunda % 6 civanna dU9mesi beklenebilir. 
Dolann degerinde de geli9rne beklenmektedir. Fakat, canlanma ilerledikc;:e 
ve ithalat ic;:in talep arttlkc;:a Birle9ik Amerika'nll1 halen 10 mliyar dolar fazla 
gosteren ticaret dengesindeki iyile9rneyi giderek korumak zorla9acaktlr. 
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KANADA 

1976 i<;:in Kanada Ekonomisi i<;:in yapllan tahmin, i~sizlik artl~mm 1976 
ba~lannda % 8'e C;:lkabilecegini; Wketimde, kamu harcamalannda ve konut 

in~asmda yava~ buyume ve reel ozel yatmmda ise du~me gosteriyor. (Bu 
sonuncu olay, devam eden kapasite fazlasmm ve yuksek faiz oranmm ortak 
etkilerine baglanabilir.) Bununla beraber 1976'nm sonucu klsmmda, Wketi
ci harcamasl, ihra<;:lar ve konut dl~1 in~aat oldukc;:a gu<;:lu iken daha hlzll 
ekonomik buyume ba~layabilir. Yllilk esasmda reel kavramlarla Gayri Safi 
Milli Harcamalar i<;:in 1975'de - % 1; 1976'da % 4; 1977'de % 7 tahmin edi
mektedir. 1974 ve 1975'de Kanada Ekonomisinde zafiyetin temel kaynakla
nndan biri de mal ve hizmetler ihracatmda, ilkinde % 4, ikincisinde ise %12 

du~me olmasl idi. Birle~ik Amerika Ekonomisindeki canlanma neden ile 
1976'da ihracatm parlak olacagl beklenmektedir. Bugday satl~l, madenler, 

kaglt hamuru ve demir dl~1 madenler satl~1 ile ihracatta % 7 artl~ umid edil
mektedir. Birle~ik Amerika'daki buyumenin devam etmesi ve Avrupa ve Ja

ponya'da buyumenin yeniden ba~lamasl ile otomobil ve baskl makineleri 
gibi ba~1 <;:eken endustriyel mamullerle 1977'de daha gul<;:u ihracat beklen
mektedir. 

iki haneli enflasyon, bu Yllm MaYls aymda Kanada'ya vine dondu. Ekim'
de federal hukumet, eyalet hukumetleri ile birlikte kar!;ll tedbir olarak eko
nomik hayatm <;:oguna uygulanan ucret-fiyat kllavuzlan getirdi. Ama<;: ucret 

artl~lanm, geQim standartlanndaki ve produktivitedeki artl!;lla ve fiyat artl~
lanm da maliyet artl~lanyla (yani birim kar marjlannl sabit tutmak i<;:in) Sl

nlrlamak idi. $imdilik gorunen, enflasyon hlzmda biraz azalma oldugudur. 
Bu kontroller bunun gerc;:ekle!;lmesini saglayabilir. 

Bununla beraber yeni programm olumsuz bir yam da vardlr: Kisa do

nemde ucret-fiyat kllavuzlannm uygulanmasl, reel i~c;:i gelirini daha onceki 
kaYlplarla birlikte yakalamaYI yava~latacagl i<;:in daha yava!;l buyumeyi te~

vik edecektir. Ostelik, federal hukumet kllavuz gostergelerle ve diger ke
merleri daraltici tedbirlerle; gec;:en YII, bu YII iyin ongorulen ~oyle boyle bir 
performansl bile belirsiz hale soktu. 

iNGilTERE 

ingitere'deki ekonomik konjonkWrun, Dunya'nm diger klslmlarmdaki 

konjonkWrun gerisinde kaldlgl gozukmektedir. Endustriyel uretim, ~imdi 

1973 seviyesinin % 10 gerisindedir ve hala dU!;luyor. -Her ne kadar dU!;lu!;l 

oram son aylarda oldukya yava~laml~ ise de- Bu yllm ilk altl ayl; envanter
de onemli olyude tasfiyenin, Wketici harcamalannda I<eskin bir du~u~un 
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ve gec;:en Yllm dayanlkll tUketim mallan hareamasl ve konut yatlnmlanndaki 

c;:oku~[m etkisini arttlran, sabit yatlrlmlarda bir du~u~[1n ba~lamasml gordu. 
i~sizlik, Nisan'da suratle arttl ve halen % 4.5 eivannda bulunmaktadlr. 

Bununla beraber son zamanlarda umit veriei bazl i~aretler bulunmak

tadlr. $u slrada Wilson Hukumetinin, haftailk ueret artl~lannl, Eylul 1 'de ba:,?
layan yli ic;:in, fert ba~ma 12 dolarla slnlrlayan «gonullu» gelir politikasl ba
:,?anll gozukuyor. TUketiei fiyatarmdaki artl:,?, -975'in dorduneu c;:eyreginde 
butUn YII ic;:in % 21 ortalamasl ile zirveye eri~ebilir. 1976'da ortalama artl

~m % 1S'de tutulaeagl beklenebilir. Bu ustelik, bir baklma reel dU9u9un gu
eunu gizlemektedir. 1976'nm d6rduneu c;:eyregi, 1975'in dorduneu c;:eyregin
deki seviyeden, belki de sadeee % 10 yuksek olabilir. 

Buna ilaveten, 1975'in ilk yansmda ingiltere'nin 6demeler dengesi aC;:lgl 

hlzla dUgerek, eari i91emler aC;:lgl 1974'dekinin yansl kadar oldu. Geni9 olc;:u
de stoklann erimesindeki yava91ama ve Kuzey Denizi'nin sermaye tec;:hizatl 
ithalatmdaki 8rtl9 yuzunden sonzamanlarda odemeler dengesindeki aC;:lk 
tekrar kotUle9meye ba9ladl. 1974'un 8.4 milyar dolarilk aC;:lgl ile mukayese 
edildiginde, 1975'in yliilk aC;:lgl muhtemelen 4 milyar eivanndadlr. 

AynJ zamanda ozel konut in9aatmda tabana ula9lidlgl belirmektedir. Fa
kat, diger 6zel yaMmlarda oldukc;:a aglr kesilmektedir. imalatta dU9u9lin, 
1977'ye kadar tabana eri9meyecegi beklenmektedir. Bu YII ic;:in, reel gelirde

ki azalmaya ragmen, tUketiei haraemalannda hafif bir artl9 (yuzde 0.5) bek
leniyor. Fakat, 1976'da tuketieiler uzerindeki baskmm buyuk oranlara ula9-

masl muhtemeldir. Bu yuzden harcamalarda % 1.5luk bir dU9me tahmin edi
liyor. 

Vergilemede, ithalat kontrolunde ve kamu hareamalannda, esasll her

hangi bir degi9me olmazsa, bu ylim ikinei yansmda uretimdeki dU$U9Un 
sona erecegi tahmin edilebilir. Ancak, i!?sizlik getecek ylim sonunda 1.3 mil
yonluk zirveye erigerek yukselmeye devam edebilir. Aynea, reel gelirlerdeki 

daralma devam ettikc;:e canlanmanm yava91amasl muhtemeldir. 1975'de 
GSYH'nm gec;:en ylidan % 1 az olmasl bekleniyor. Bununla beraber, 1976'da 
% 1.4'lUk bir artl~ gosterebilir. 

Bu arada, ingiliz Hukumetinin, Sendikalann ve i9verenlerin gec;:enlerde, 
ingiltere'nin uzun donem endustriyel stratejisinin yakla91mml saptamak c;:a

baslyla toplandlklan da belirtilmelidir. Hukumet, endustriyel yaplyl duzenle
meyi ve iyile9tirmeyi ileri suruyor. Hukumet, endustriye kalkmmanm, tUketim 
ve hatta sosyal hedeflere gore oncelik ta91mak demek olacagl hususunda 
uyarmada bulunuyor. 
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FRANSA 

1975 ylllnrn son rakamlan hesaplandlgrnda Fransa i9in iki onemli olayrn 

ilerde 90zumienecegi anla91lmaktadlr. ikinci Dunya Sava9rndan bu yana ilk 
kez ulkenin gergek GSMH'srnda yuzde 2.4'luk bir du~me beklenmektedir. 
Ve, bu ay yakla91k olarak -son sava9 doneminden bu yana ilk kez- yuzde 5 

i9Sizlik oram ile i9sizlerin saYlsl bir milyonu a9maktadlr. 

Franslz Hukumeti enflasyona kar91 giri9imde bulunmada 1974 bahanna 
kadar gecikmi9tir. (Amerika Birlel?ik Devletleri ile Batl Almanya'dan bir yll 
sonra) Giri9imde bulununca enflasyon yaval?latllabilmi9, fakat gecikme yal
nlz fiyatlann klsa istikran sonucunu yaratabilmi9tir. Bu arada, dayamkll tOke
tici mallan ve konut i91emleri darallrken, ihracat azalml9 ve yatrnmlar, ozel
likle stoklar, buyuk ol9ude azalml9tlr. Bunun sonucu, sanayi uretiminde cid

di bir dU9me (yuzde 9) ve i9sizligin iki kat artml9 olmasldlr. 

istikrar politikasrnrn etkisi goruldukten sonra, Cumhurbal?kam Valery 
Giscard d'Estaing ba9kanllQrndaki hukumet hareketliligi ve istihdam destek

lemeye 9alll?tl, Fakat yine, alrnan onlemler ge9 ve yeterince etkili degildi. 
$ubatta, kredi geni91emesi vardl, fakat sanayi daha onceden stok azaltmasl 

yolunu se9mi9ti. Nisana kadar uretim ve karlar 0 kadar 90k dU9mu9tO ki ozel 
ve kamu yatlnmlannrn her ikiside slraslyla $ 2.3 milyar ve $ 1.4 milyara ka

dar inmi9ti. 

Eylulde cevlet, istemi $ 4.9 milyar -bu GSMH'nrn yuzde 1.5 idir- artlr

maya ve ozel 9irketlerin $ 2.1 milyar vergi odemelerini Nisan 1976 tarihine 
kadar erteleyerek onlann mali durumlannr canlandlrmaya karar verdi. Bir 

ka9 ay igersinde bu onlemlerin etkisi, onceden kendiliginden ba91ayan can
lanma i9in ek destegi temin edecektir. 

1975 yllrnrn U9uncu dort ayrnda gostergeler stok azaltllmasrnrn sona er
digini ve uretimin hafifge yukseldigini belirgin olarak gostermektedir. Buyuk 

bir olaslllkia uretimde de ba91ayan canlanma 1976 yllrnrn ilk yansrnda da 
surecektir. Ancak, 1976 yllrnrn U9unCU dort ayrndaki GSMH'nrn, 1975 Yllrnrn 
u9uncu dort ayrndaki GSMH'dan sadece yuzde 1.8 fazla olmasl beklenmek
tedir. Ve, bel<lenen bu artl9 emek gucunde ongorulen artl91 emmege yeterli 
olamayacaktir. Sonu9 olarak, 1976 yllrnrn sonunda Fransa'nln i9sizlik oram 
buyuk bir olaslllkia yuzde 5.7 ye akdar artacaktlr. 

BATIAlMANYA 

1975 Yllrnda GSYH'da yuzde 4 azalma ve sanayi kapasitesinin sadece 
yuzde 78'inin kullamml ile Batl Alman ekonomisi mevcut durgunlugun etki-
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sini gormu~tUr. Ani durgunluk nedeniyle, Federal cari YII butge a91g1 1950 
ve 1970 Yilian arasl tUm butge a91klannm toplammdan daha buyukti..ir. 

ihracat piyasalanndaki buyuk kaYlplar, sabit ve stok yatlnmlannm her 
ikisindeki ileri derecede azalmalar ve Batl Almanya'nm surekli yuksek i~siz
lik oranlnm (yuzde 6) bir nedeni olan olaganustU yuksek tasarruflar eko

nomik buyumedeki ani du~u~un nedenleridir. 

Batl Alman ekonomisindeki durgunlugun, sonunda en du~uk duzeye 
ula~tlgml gosteren bazl gostergeler vardlr. Batl Alman i!? ya~antlsmda on em
Ii bir rolu olan dl~ istem Nisandan bu yana al9ak bir duzey de, sabit olarak 
kalml~tlr. Aym ~eyler tUm sanayi uretimi i9inde gegerlidir. Ornegin; gelik 
sanayisindeki durgunlugu kar~ilamak amaci ile otomobil uretimi artlnlmak

tadlr. Giri~imcilerin ve tUketicilerin her ikisinin de bekleyi~lerinde bir iyim

serlik goze 9arpmaktadlr. 

Belirli bazl ol9ulere gore -stoklann 90galtilmasl, tUketici harcamalan
nm artmasl, ihracattaki mutevazi bir yukselme ve ABD dolannm gU9lenme
si- 1976 Yllmda ekonomide bir canlanma beklenmektedir. Ozellikle GSYH 
yuzde 3 oranmda artarken, kar~lllgmda enflasyon yuzde 6 gibi az bir oranla 
su recekti r. 

Bununla beraber, Batl Alman ekonomisinin gelecegi U9 onemli ve bir
birleri ile ili~kili problemler nedeni ile karanlik gorunmektedir. 1975 yill 

nominal GSYH'smm yuzde Tsine varan kamu sektorundeki a~1rI a91k gele
cek yilda kamu harcamalannm buyuk 619ude azaltilmasl sonucunu dogura
caktJr. Dogaldlr ki, bunun da istihdam oram uzerinde dogrudan dogruya et

kisi olacaktlr. Ozellikle, i~sizlik dikkate almdlgmda onun yapisal g6runumu, 
artarak belirgin hale gelmektedir. Bir geni~eme bekense dahi, bunun sonu

cunda i~sizik oranmda bir canlanma olmayacaktlr. Ek olarak, yatlnm yap
ma isteklerinin az olu~u, bu ~imdiden bir ka9 yil i9in belirlenmi~tir, Batl Al
man ekonomisinin uzun d6nemde buyume potansiyelini dU$urmektedir. 

iSKANDiNAV OLKELERi 

Uluslararasl durgunluk 1975 yilmda isve9'i de etkisi altma alml~tlr. yun
ku, ba~langl9ta yuzde 2.5 buyume oram ongorulmu~ken, bu daha sonra Slflr 

dolaylanna indirgenmi~tir. Aynca, 1975 yilmda, toplam 91ktllarda herhangi 
bir artl9m olmaYI~I, i~sizligin sadece yuzde 1.7 oranmda olmasl onemsen

memi~tir. Rakamlann bu denli kU9uk olmasl i~verenlerin i~9i1eri i$ten 91-
karma 6zgurliJklerini klsltlayacak yeni yasalann 91kanlmasml onleyebilir. Fa
kat, erken ba$layan uluslararasl geni~leme ve 1973 ve 1974 yillannda rekor 
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duzeye ula!?an karlann Isvee;:'te blrakllmasl isvee;: i!?verenlerni daha e;:ok gu
venceye kavu!?turmaktadlr. 

Ancak, Batl Avrupa ekonomilerinin canlanmasmm gecikmesi gorunumu 

ile birlikte, 1976 da dahil birbirini izleyen iki Yllda, e;:ok yuksek stok birikim 
oranl ve hlzlJ kar erimesi gorulmektedir. Sonue;: olarak, isvee;:'in gelecek altl 
ay boyunca istihdam durumu, eger hukumet cidd ive ivedi onlemler almadlgl 

takdirde, kotule!?ecektir. $imdi, yetkillier degi!?meyen ekonomik politika var
saYlml altmda 1976 Yllmda GSMH'nm yuzde 1.5 olacagml kabul etmektedir
ler. Fakat 1976 guzunde yapJlacak see;:imler nedeni ile Ba!?bakan Olof Pal
mo hukumeti, geni!?letici onlemler alma yoluna gidecektir. Eger bu gere;:ek
le!?irse, buyume hlZI beklenenden daha fazla olacaktlr. Boyle bir i!?lev, dogal·· 
dlr ki, 1976 illmda yuzde 8.5 oranmda artmasl beklenen tUketici fiyatlannl 
etkileyebilecektir. 

Danimarka'da, 1974 Yllmda dunyadaki durgunluk ve hukumete;:e alman 
klsltlaYlcl onlemler 1975 Yllmda GSMH'nm yuzde 2 oranmda du!?mesine ne

den olmu!?tur. Sonue;: olarak i!?sizlik oram yuzde 10 olarak kalml!?tlr. Eylul
de, durgunhlk ile mucadelede uygulanacak onlemler a9Iklanmll?tlr. 1976 YJ" 

Imda GSMH buyumesinin yuzde 4'e ula!?masl beklenmektedir ve tUketici 
fiyat endeksleri 1975 Ylli duzeyinin uzerinde yuzde 8 oranmda artl!? goste
recektir. Ana problem, hala cari hesaplar dengesidir. 1975 YIII ie;:in ae;:lk tah
mini $ 350 milyondur; 1976 YllJnda bu tutar $ 700 milyonu pekala a!?abile

cektir. 

Enflasyona bakl!? ae;:lsl ve odemeler dengesinin daha bozuk olmasl dl
!?mda Finlandiya'nm durumu isvee;:'in durumuna benzemektedir. 1975 yJlI ie;:in 
gere;:ek bir buyume beklenmektedir ve 1976 YIIJ ie;:in buyume oram Finlandi
ya'nm ivedikle uluslararasl geni!?lemeye uymasma baglldlr. Gelecek yil i.<fin 
gere;:ek buyume oram slflr ile yuzde bir arasmda umit edilmektedir, fakat 

bu aym zamanda yurti9i kalkmma politikasma baglldlr. 1975 yJlmm ilk ue;: 
aylJk doneminde enflasyon oram yJlllk olarak yuzde 22 ye flrlaml!?tlr. YJllik 
ortalama da yuzde 15'in uzerinde olacaktlr. 1976 Yllmda fiyat artl!?lannm 
yuzde 10'dan fazla olacagl gorulmektedir. i!?sizlik oranl yuzde 2 dolaylann
dadlr, fakat dl!? istemdeki artl!? geciktigi takdirde bu oran yuzde 3'un uze
rinde olabilecektir. Cari hesap dengesi 1975 yJlmda $ 2.8 milyar dolaylann

da ae;:lk verecek, fakat yeni bute;:e Parlamentodan gee;:erse, 1976 YIIJ ie;:in 
tahmin edilen aC;lk $ 850 milyona du!?ecektir. 

Norvee;:'te, gorunum iyimser ve dinamiktir. 1975 yJlmda gerc;ek buyume 
oram yuzde 5 dolaylannda olacak ve ihracattaki artl!? ve dolayslz vergilerin 
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azaimasl sonucu 1976 yill rakaml yOzde Tye kadar C;:lkabilecektir. 1975 Ylhn
de enflasyon oram yOzde 10'u a!?acaktlr. Ancak bu oranm 1976 Yllmda yOz

de 8'e dO!?mesi beklenmektedir. i!?sizlik oram yuzde 1.5'e yOkselmi9tir. Bu 
oranda gelecek Yllm ilk aylannda mOtevazi bir artl!? beklenmektedir. Bu yil 
cari hesaplarda $ 2.6 milyann uzerinde bir aC;:lk gorunmektedir, fakat petrol 

ihracatl arttlkya gelecek Yillarda bu aC;:lk yava~ yava9 azalacaktlr. Bu arada 
aC;:lk olarak belirlenen 1976 Ylhnm, Norvec;: ic;:in petrolden elde eUigi gelirin, 
ithal ettigi petrol tec;:hizatl ve ilgili hizmetlerin maliyetini a9tlgl ilk yil olacak

tlr. 

iTALYA 

italyan ekonomisi kuvvetli bir deprasyon ic;:indedir ve belki de Avrupa'da 
9iddetli ve hlzh bir kalkmmada en kotO ulke durumundadlr. Son bir kac;: ay 
ic;:inde smai uretimi onceki Ylhn uretimi duzeyinin yOzde 10 altma du!?mu~

tUr. 1975 Yllmm ilk yansmda GSMH onceki Ylldan yuzde 5 daha dU9Uk ve 
1974 yilmm ikinci yansmm dOzeyinden yuzde 2 daha a!?aglda olu9mu9tur. 
Gerc;:ek ve potansiyel C;:lktllar arasmdaki fark ise yuzde 10'a ula~ml~tlr. 

Deprasyonun bir nedeni, italya'nm dl!? ticaret aC;:lgml kapatabilmek ic;:in 
1974 yilmda alman tOrlu parasal klsltlamalardan dogan yurtic;:i istemin azal
masldlr. Tum 1975 Ylh ic;:in bu azalma yuzde 7 dolaylannda olacaktlr. Fakat 
bu durum, dUgen yurtic;:i i91emlerle birlikte, 1975 Yllmm ilk yansmda biraz 
fazlahk gosteren odemeler dengesi uzerinde gorun09te bir ilerleme olacak

tlr. (italya'dan Batl Almanya'ya yapilan ihracatm artmasl, ornegin, 1975 Ylh
nm ilk yansmda yan yanya bozulan Bonn'un ticaret dengesinden daha fazla 
hesaplanml!?tlr.) TOm 1975 yill ic;:in, biz yalmz ticaret dengesinde $ 1.1 milyar 
aC;:lk tahmin ediyoruz. 

Bu arada, enflasyon oram azalmaya devam etmektedir. Son bir kac;: ay 
ic;:ersinde, Yllhk oran yil ba!?mdaki durum olan yOzde 16'nm altma dU9m09-
tOr. 

Tum bu geli~meler-ic;:i9Iemin daralmasl, fiyat hareketlerinin duzelmesi 
ve daha iyi bir odemeler dengesi- !?imdi italyan para otoritelerinin klsltlaYlcl 
tutumlannl yumu!?atmaya neden olmu~tur. Aym zamanda, devlet son zaman
larda kuvvetli bir daraltici butc;:e politikasl saptaml!?tlr. 

Bu durti.iler ile 1976 Ylhnda ekonomi yava!? olarak geligecektir. Tahmin
ler, dOnya ticaret buyume oranmm yuzde 4 oldugu varsaYlmma ve daha 
canh bir stok birikimiyle GSMH'da yOzde 3-4 oranmda bir bOyOmenin sag
lanabilmesine dayanmaktadlr. Boyle olmasma ragmen, hala makina ve tec;:-
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hizat yatlrlmlannda yuzde 10'dan fazla bir dU9U9 tahmin edilmekte ve dl9 ca
ri hesaplarda belirgin bir bozulma ongormemekteyiz. (Bu tahminlerin ital

ya Butc;:e Bakanllgmm tahminlerinden daha iyimser oldugunu da belirtmek 
isteriz.) 

Bugunku ekonomik durumun en buyuk riski, gelecekte italya'nm sanayi 
istihdammm yuzde 60'ml ve hizmet sektorundeki istihdamm yuzde 30'undan 

fazlasml kapsayan toplu i9 sozle9me goru9melerinde yatmaktadlr. Sendika
lar genel olarak saat ba9ma $ 1.30 artl9 istemektedirler. italya'da yuksek 
alan sosyal guvenlik odemelerinide goz onunde bulundurdugumuz zaman 
bir c;:ok sektorlerdeki durumun ABO duzeyine yakla9tlgl gorulUr. 

Devlet ucret goru9melerine dogrudan dogruya mudahale etmi9 ve uc
ret maliyetleri artl9mda yuzde 10 bir tavan 0lu9turmaya yal19acagml goster
mi9tir. Eger, gerc;:ek artl91ar sendikalann istemlerine yakla9lrsa, fiyatlar uze

rindeki baskl ve odemeler dengesindeki bozulma parasal klsltlamalan geri 
getirebilecektir. Bunun kar91iIgmda da beklenen duzelmede tlkanmalar ola
caktlr. 

iSViC;:RE 

isviyre'deki durgunlugun donum noktasma geldigini gosterir i9aretler 
bulunmamaktadll'. Gcc;:en yilia kar9i1a9tlnldlgmda yuzde 76 kapasite ile ya

Ir9an sanayide uretim yuzde 17 oranmda azalml9tlr. Uzellikle bu durumdan 
etkilenen kaglt sanayi (yuzde 32 dU9U9) ve kaglt hamuru, metal ve saat sa

nayileridir (tUmunde yuzde 25 dU9U9)' 

Ozel tuketim azalmaktadlr. Perakende satl91ar geyen yliki duzeyinden 

yuzde 10 a9agldadlr ve stoklarrn yok geni9 oldugu dU9unulmektedir. Sabn 
sermaye mallanna olan istemdeki azalr9 hlzlanml!? ve konut in9aat hacr:li 
yuzde 50 kadar dU9mu9tUr. ihracat ve ithalat hem hacim ve hem de deger 
olarak dU9mege devametmektedir. 

Giri!?imciler, istem hacminin daralmasl ve ilerisi ic;:in karamsarlrklan ne
deni ile istihdaml daraltmaktadlrlar. isvic;:re ekonomisi erken canlanma umut

Ian ile surmoktedir. istihdamda daha ileri daralmalar orta donemde konut 
ve tUketim mallan istemini azaltacaktrr ki bu da durgunlugun onune geyme

gi iyice zorla!?tlracaktlr. 

Sonuy olarak, isvic;:re'nin 1975 Yllmdaki gerc;:ek GSMH'sl yuzde 6 enflas

yon oram ile yuzde 5 dolaylannda azalacaktlr; 1976 YliI iyin ise slflr buyu
me ve yuzde 5 enflasyondan ba9ka birgey bekleyemeyiz. 
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JAPONYA 

Miki Hukumeti «durgunluga kal$1 dorduncu programml» (ilk uc;:u kuc;:uk 

olc;:ekte idi) aC;:lklamasma kar$lllk, buyUk bir bunallm ic;:inde olan Japon eko

nomisinin hemen kuvvetli bir canlanmaya gec;:mesi beklenemez. 

ivedi canlamaya kar$1 olan etkenler saYlslzdlr. Deniza~;ml kaynaklan 
a$lrI bagilliga kar$lt olan goru$lerle, «yava$ fakat sUrekli» bUyUmeye dbnU$, 
,Japonlann hlzl! geli$meye yonelik isteklerini azaltml$tlr. Tuketim harcama
lanndaki artl$ yava$ olmaktadlr ve tasarruf oranl her zamanki yuksekliginde 

r<alma egilimindedir. i$ ya$antlsmdaki sabit yatlrlmlar hal a azalmakta ve ana 
3anayi kollannda buyuk bir kullamlmayan kapasite (hemen hemen yUzd8 20) 
bulunmaktadlr. Hem deger ITem de tutar olarak azalmakta olan Japon ihra
catl sonunda ABD ve Avrupa'daki canlanmaYI beklemek zorundadlr. (Pet

rol fiyatlannm artl$1 sonucunda OQUncU Dunya Olkelerinin iQine dU$Wgu 
ekonomik bunallmdan dolaYI, klsa gec;:mi$te oldugu gibi gelecektede, Japon
ya ihracatml sanayile$mi$ Ulkelere yogun bir bic;:imde yoneltecektir.) 

Hukumetin, tam geni$leme bnlemlerini yUrUrlUge koyamamasmm bir 
c;:ok nedenleri vardlr. Oncelikle, hUkUmet c;:ift haneli enflasyona donU$u is
tememektedir. Bunun ic;:in de, dogrudan dogruya mudahale yanmda slkl 
istem kontrol politikasl ile ana sanayi uretim fiyatlannl dU$Uk dUzeyde tut

mU$tur. (Diger sanayi Ulkeleri ic;:inde Japonya en ciddi fiyat kontrolUne sa
hip bir Ulkedir.) Aym zamanda, mali aC;:lktaki ani artl$ nedeni ile kamu harca
malannm artlrllmasl beklenemez. Gerc;:ekte, 1976 Martmda sona erecek olan 

mali yil ic;:in hazlrlanan ulusal bUtc;:e gozden gec;:irilerek indirimler yapllml$
tlr. Yoresel hUkUmetlerde harcamalanm azaltml$lardlr. 

Ekonominin canlanmasma oncUlUk edecek olan etkenlerden konut yatl
nmlan en gUvenilir olamdlr. 1976 yill ilk dort aymda ki$isel tUketim ve ihra
cat gU«iU olmalidlr. Fakat, sanayi yatlnmlan 1976 yilmm ikinci dort ayma 
kadar artl$ gostermeyecektir. 

Toptan e$ya fiyat endeksleri 1976 Ylli ba$lannda Yillik yUzde 6-7 oranm
da artacak ve Wketici fiyat oranl belirli bir zaman i«in iki haneli artl$ gos
terebilecektir. Bu yenilenen bir enflasyon i$areti degildir. Ancak, cari fiyat
lar, dort katma «Ikan petrol maliyetleri ile kar$lla$tlrlldlgmda «ok dU$Uk bir 
dUzeyde tutudugundan, gelecek yil fiyatlanndaki herhangi bir dalgalanma, 
yeni petrol fiyatlanm goz onunde bulundurularak yapllacak ikinci bir dU
zenleme olacaktlr. 
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AVUSTURALYA VE YENi ZELANDA 

Avusturalya ekonomisi canlanma devresinde nazik bir ali'amada den
geye gelmili'tir. Gec;:ici olarak azaltllan satlli' vergileri nedeni ile Yllm ilk yan
lannda klsmen tUketicilerin guvenlerinin artlli'lm gosteren gostergelere rast

lanmaktadlr. Fakat li'imdi Avusturalya'daki perakende satlli'lar canllllgmi yi
tirmi9 ve politik belirsizlik, artan i9Sizlik ve suren yuksek enflasyonun etki
siyle tUketicilerin duygusalllgi azalmH;;tlr. 1974 Yllmda Avusturalya'nm aza
Ian Gayri Safi Yurtic;:i Hasllasl 1975 Yllmm ikinci dort aymda yllilk $ 43 mil
yarllk bir tepe noktaya ulali'arak canlanmlli'tlr. Ancak, bu hala yukselmesini 
surduren ili'sizlik oramm etkilememili'tir. Sanayi uretimi de Temmuz veya 
Agustos aylanna kadar du:;;mesini surdurmu9tUr. 

Enflasyonu kapsayan giri:;;imlerde Federal Hukumet, gerc;:ek buyume 

yuzde 3 olabHecek bic;:imde 1975-1976 mali YIII kamu harcamalannl klsltlamlli'
tlr. Ve, bir talihsizlik olarak, kamu sektorunce yaratllan aC;:lgm ozel yatlrlm

larca kapatllacagma ili:;;kin herhangi bir gosterge de yoktur. 1976 Yllmda ya
pllacak gerc;:ek ozel yatJrlmlar 1975 yllmdakinden hemen hemen yuzde 10 
az olacaktlr. 1976 yllmda C;:lktl tutanndaki canllllk tamamen tUketici harca
malannm daha ileri bir duzeude yukseime gostermelerine bagll olacaktlr. 

Ocak 1976'da tesirini gosterecek olan kili'isel vergi oranlanndaki azal
ma Avusturalya'lI tuketicilere harcamak uzere daha fazla para saglayacaktlr. 
Fakat, denklemin diger bir yanl da vardlr: Yllm son dort aymda tUketici fiyat

Ian Yllilk yuksek artl9 oranma donebilecektir. Sonuc;: olarak, Avusturalya'lI
lann 1976 yllmda gorecekleri geli9meler, 9U anda artan enflasyonun ilerde 

tek haneli rakama dUgecegidir. 

1974 Yllmm ortalanndan bu yana surmekte olan olumsuz oranlardan 

sonra para hacmi Yllllk yuzde 22 oranmda artmlli' ve federal otoriteler bu 
oranl yuzde 20'nin altma dU9urmek ic;:in c;:aba harcaml9lardlr. 1976 yllmda 
yabanci cari hesaplarda daha fazla aC;:lk dU9unceleri, Avusturalya'lI para oto
ritelerinin i91erini daha kolayla9tlracak fa kat kur oranlan konusunda prob
lemler ortaya C;:lkaracaktlr. 

Yeni Zelanda mali YII sonu olan Mart 1975'de cari hesaplarda GSMH'nm 

yuzde 15'ine e9it bir aC;:lk vermi9tir. Bu mali Yllda da bunun yansl kadar bir 
aC;:lk ongorulmekte isede hukumet ihracat fiyatlarmdaki geli9menin aym bi

c;:imde olmadlgma karar vermi$ ve Eylulde Yeni Zelanda dolanm yuzde 15 
oranmda devalue etmi$tir. Bu, bir gec;:ici c;:ozum olmaktadlr, c;:unku Yeni Ze
landa'da 1976 yllmda, enflasyon oranl yuzde 15'in uzerinde dalgalanacagl 
benzemektedir. 
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