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1929 Diinya Ekonomik Krizi ve bundan esinlenen Keynes
Kuramina gelinceye kadar kamu maliyesi ile konjonktiirel gelisim
arasindaki iligkiler genis ol¢iide ihmal edilmekteydi. Gerg¢i, devlet
gelirlerinde konjonktiiriin refah asamasinda bir artisin, daralma
asamasinda ise bir diisiisiin oldugu bilinmekteydi. Fakat, bu olaydan
yararlanmak suretiyle, kamu maliyesinin araclar1 ile konjonktiirel
gelisimi etkilemek digiinelmemekteydi. Ciinkii, geleneksel maliye
politikasinin "'biitce denkligi ilkesi”’ne gore, bir mali yil icin kabul
edilen ve kamusal hizmetlerin yerine getirilmesi bakimindan gerekli
olan giderlerin, ilgili donem ic¢inde vergi, harg, resim, serefiye, miilk
ve tesebbiis gelirleri v.s. gibi normal kaynaklardan saglanan
gelirlerle karsilanabilmesi, yani biitgenin ne acik ne de fazla
vermemesi gerekmekteydi. Bor¢lanmaya sadece istisnal hallerde
basvurmali, emisyon yolu ile finansman ise, yalniz kisa siireli gelir

ve gider uyumsuzluklarim gidermeye yonelik olmaliydi.

Bu nedenle, konjonktiiriin daralma doéneminde vergi gelirinde
meydana gelin bir azalma sonucunda bir biitce a¢i81 ile karsilagildig
zaman, vergi oranlarinin yiikseltilmesi veya yeni vergilerin

konulmasi gerekirken, konjonktiiriin genisleme doneminde vergi
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gelirlerinin otomatik olarak artmasi dolayisiyle, devlet biitcesinde
dogan fazlaligin vergi yiikiinii azaltarak ya da kamu giderlerini

artirarak onlenmesi zorunlu goriilmekteydi.

Temeli J.M.Keynes zamaninda atilan modern konjonktiir teorisine
gore, boyle bir 'paralel vergi politikas1', konjonktiirel
dalgalanmalarin hafifletilmesine degil, aksine kuvvetlenmesine yol
acar. Ciinkii, konjonktiiriin genisleme doneminde vergi yikiiniin
hafifletilmesi ya da kamusal harcamalarin arttirilmasi, toplam talebi
artirarak ekonomideki enflasyonist egilimlerin daha da
kuvvetlenmesine yol acar. Aym sekilde, mutlak bir biitce bir denkligi
politikasinin sakincalar1 ekonominin depresyon donemlerinde de
belirgin bir sekilde ortaya c¢ikar. Ciinkii, konjonktiiriin cokiintii
donemlerinde vergi yiikiiniin agirlagtirilmasi, 6zel tiiketim ve yatirim
faaliyetini azaltmak suretiyle ekonomideki deflasyonist egilimlerin
hizlanmasina yol agtigr gibi, kamu harcamalarindaki diisiis de
konjonktiirel daralma siirecini kuvvetlendirir. Bu sebeple, klasik
anlayisin aksine modern maliye teorisi, maddi anlamda biitce
denkligi yerine, sekll anlamda biit¢ denkligi esasindan hareket
ederek iktisadi istikrar1 bozucu nitelikte olan konjonktiirel
dalgalanmalarin maliye politikasina iligkin araclarla hafifletilmesini
ve enflasyon, durgunluk ve 6zellikle 1970'li yillardan sonra ortaya
cikan kendine 0zgii bir olgu olan stagflasyon gibi iktisadi
durumlarla miicadele edilmesini Onermektedir. Uygulamada vergi
politikas ile iktisadi istikrarin saglanmasi amacina esas itibariyle ii¢

yoldan ulagilabilir:

- Konjonktiirel gelisim siireci i¢inde vergi gelirlerinde otomatik

olarak meydana gelen degisikliklerle (built-in-flexibility),
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- Konjonktiirel duruma gore bilingli olarak alinan iradi vergisel

Onlemlerle,

- veya ekonomik gostergelerin - daha 6nce belirlenen - sinyal
degerlere ulagmasi halinde otomatik olarak alinan vergisel

onlemlerle (Formula Flexibility).

Ne var ki, uygulamada istikrar politikasinin odak noktasini olugturan
bu yontemlerden herbirinin kendine 6zgii 6zel sorunlar1 vardir.
Asagida iktisadi istikrar amaci agisindan literatiirde de tartigsma
konusu yapilan bu sorunlar, vergi politikasi acisindan kisa bir

degerlendirmege tabi tutulacaktir.

II. OTOMATIK IiSTIKRAR SAGLAYICI VERGI
POLITIKASI (BUILT-IN-FLEXIBILITY) VE SINIRLARI

Bilindigi iizere, otomatik istikrar saglayici vergi politikasi, vergi
sistemine baslangicta kazandirilan "yapisal esneklik'' sayesinde -
vergi yasalarinda herhangi bir degisiklige gerek kalmaksizin - vergi
gelirlerinin milli gelirdeki degisimlere paralel olarak artmalar1 veya
azalmalar1 ve bu suretle olusan biit¢e fazlalar1 (enflasyon donemi)
ve biitce agiklar1 (durgunluk donemi) yolu ile iktisadi istikrarin
saglanmasi ilkesine dayanir. Gergekten, enflasyonist bir gelismenin
oldugu donemde kamu giderleri vergilere kiyasla hi¢ artmazlar ya
da pek az artarlarsa, bir biitce fazlas1 meydana gelir. Buna karsilik,
bir durgunluk ya da resesyonun oldugu dénemde giderler ayni
diizeyde kalir veya artmazken vergi gelirleri azalirsa bir biitce agig1

dogar. Boylece, vergi sistemi, otomatik stabilizator olarak
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""daraltic1’ ve ''genisletici'' yonde etki yapmak suretiyle iktisadi

istikrarin saglanmasina katkida bulunur.

Vergi sisteminin hukuki yapisinda hicbir degisiklik yapmada
vergileme yolu ile iktisadi istikrarin olumlu yonde etkilenebilmesi,
vergi sisteminin bilesimine ve sistemi olusturan temel vergilerin
gelir esnekligi ve vergi esnekligi'ne baglidir. Bir verginin gelir
esnekligi vergi gelirindeki (T) nisbi degisiklik ile milli gelirdeki

(Y) nisbi degisiklik arasindaki orani, yani

AT
B f 1

B === esitligini ifade eder.
.r'q'.Y / Yr

Bu formiilde, T, ve Y, bir onceki donemde elde edilen degerleri
gostermektedirler. Sozkonusu bu degerler her bir vergi igin
bulunabilecegi gibi, tiim vergi sistemi icinde hesaplanabilir. Gelir
esnekliginin degeri, bir verginin, vergi mevzuatinda degisiklik
yapilmaksizin konjonktiiriin refah donemlerinde daha yiiksek,
gerilme donemlerinde ise daha diisiik bir gelir sagladigin1 gosterir.
Fakat, gelir esnekligi yiiksek olan bir verginin stabilizator olarak
etkisi ayrica bu verginin sagladigi gelirin yiiksekligine baglidir.
Ornegin, vergi sistemi igerisindeki fiskal 6nemi kiigiik olan ikincil
nitelikteki bir verginin gelir esnekliginin ¢ok yiiksek olabilmesine
karsilik, tiim ekonomi iizerinde olusturdugu etki onemsenmeyecek
diizeyde kalir. Bu nedenle, vergi gelirindeki degisiklik hakkinda bilgi
edinebilmek icin gelir esnekliginin yanisira, vergi esnekligi
hesaplanir. Vergi esnekligi, bir vergi (ya da vergi sistemi) gelirinde
meydana gelen mutlak degisikliklerin ayn1 donemde milli gelirde
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meydana gelen mutlak degisikliklere olan oramini, yani Ey - AT /

AY esitligini ifade eder.
Bir verginin gelir esnekligi:

- Vergi matrahinin ne 6l¢iide konjonktiirel gelisime bagl olduguna,

yani milli gelirdeki dalgalanmalara nasil tepki gosterdigine,

- Vergi tarifesinin tek oranli, ya da artan oranli diizenlenip

diizenlenmedigine,

- Nihayet, vergi teknigine iliskin diger yapisal 6zelliklerin vergi
gelirinin gerek diizeyini, gerekse tahsil edilme zamanini ne 6lctide

etkiledigine baglhdir.

Gergek hayatta, kismen tersine artan oranli, kismen diiz oranli,
kismen de artan oranli bir yiik olusturan vergiler demeti mevcuttur.
Bir vergi sisteminin otomatik istikrar saglayici etkisi, onun
bilesimine, yani onu olusturan vergilerin yapisina ve teknik

ozelliklerine baghidir.

Bilindigi iizere, modern vergi sistemleri, gelir, gider ve servet
vergileri olmak iizere lic vergi grubundan olusur. Bunlardan ilk ikisi

temel, digeri ise yan vergi konumundadir.

Konjonktiirel esnekligi en yiiksek olan vergi, kisisel gelir
vergisidir. Zamanimizda iktisaden kalkinmis ekonomilerde devlet
gelirlerinin Onemli kismim olusturan bu vergiye ait tarifenin artan
oranli olmasi nedeniyle, konjonktiiriin refah asamasinda vergi geliri
vergi matrahindan daha hizli artar. Vergi, yiikiimliilerin kullanilabilir

gelirlerini azaltan zorunlu bir 6deme oldugundan Ozel tiiketim ve
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yatirim giderlerindeki artig yiikiimliilerin gelirlerine kiyasla daha
diisiik tempolu seyreder. Buna karsilik, konjonktiiriin daralma
donemlerinde ortalama vergi oranlarinda diisme oldugu icin
yiikiimliiler kullanilabilir gelirlerindeki azalmaya ragmen, tiikketim ve
yatinm harcamalarim1 genis Ol¢iide devam ettirebilirler. Ancak, bir
yandan konjonktiiriin genisleme donemlerinde 6zel tiikketim ve
yatirim harcamalarini kisici ve dolayisiyla ekonomiyi daraltict yonde
etkileyen, diger yandan konjonktiiriin daralma donemlerinde ozel
kesimdeki giderlerin diismesine engel olmak suretiyle, ekonomiyi
genisletici yonde etkileyen kisisel gelir vergisinin konjonktiirel
esnekligi ve buna bagli olan otomatik stabilizator islevini yerine

getirmesi asagidaki etkenlere baghdir:

- Kisisel gelir vergisinin konjonktiirel esnekligi, herseyden once,
verginin hesaplanmasina esas olan matrahin vergi yasalarinda ne
sekilde tammmlandigina ve 6zellikle konjonktiirel gelismeye karsi
cok hassas olan gelir tiirlerinin vergilemenin konusuna dahil edilip
edilmedigine gore degisir. Konjonktiir dalgalanmalari, ¢esitli gelir
tirleri tizerinde farkli kuvvette ve hizda etki gosterdikleri igin, milli
gelirin gerek bilesimi, gerekse gelir siniflarina dagilimi,
konjonktiirel etkilerin belirlenmesi bakimindan son derece dnemlidir.
Gergekten, miitesebbis kazanclarinin konjonktiirel gelisimden en
kuvvetli ve en hizli bir bicimde etkilenmelerine karsilik, iicretler
ozellikle glinimiiziin kurumsal kosullart altinda milli gelirin
dalgalanmalarina kars1 daha zayif ve yavas tepki gosterirler. Diger
yandan, milli gelir arttik¢a, konjonktiire kars1 en fazla hassas olan
gelir tirlerinin (sinai, ticari kazanclar ile spekiilasyon kazanclari)

milli gelir i¢indeki ylizde oran1 daha fazla artma egilimi gosterir.
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- Gelir vergisinin konjonktiirel esnekligini belirleyen bir bagka
etken, artan oranl tarifenin seyri ile kisisel ve ailevi durumlarin
dikkate alinmasidir. Artan oranliligin derecesi ne kadar kuvvetli

olursa, soz konusu verginin konjonktiirel hassasiyeti o nispette artar.

- Objektif ve siibjektif vergi yiikiimliiliigii ile ilgili muafiyet ve
istisnalarin kapsami ne kadar genis tutulur ve yiikiimliilerin vergiden
yasal ya da yasal olmayan yollardan kaginma yoniindeki tepkileri ne
kadar kuvvetli olursa, gelir vergisinin matrahinin asinmasi ve

dolayisiyla konjonktiirel esnekliginin azalmasi o nispette artar.

- Son olarak, vergi tahsilinin beyanname yontemi veya kaynakta
kesme yontemine gore gerceklesip gerceklesmemesi gelir vergisinin

konjonktiirel esnekligini etkiler.

Gelir iizerinden alinan vergilerin ikinci grubunu olusturan kurumlar
vergisinin konjonktiirel esnekligi konusunda genel bir yargida
bulunmak ¢ok giic olmakla beraber, tarife diizeyine iligkin olasi
farkliliklar bir yana birakilirsa, kurumlar vergisinin otomatik istikrar
saglayici etkisinin sermaye sirketlerinin toplam kazanglardaki payi
cok yiiksek olan iilkelerde bile yakin bir gelecege kadar gelir
vergisinin sahip oldugu konjonktiirel esnekligin gerisinde kalacagi
sOylenebilir. Ciinkii, gelir vergisine kiyasla cok daha dar kapsamli
olan bu verginin sagladig1 gelirin gelir vergisininkinin diizeyine

ulasmasi olanaksizdir.

Gider vergilerine gelince, konjonktiirel gelisim, gerek
muamelelerin hacmine gerekse herbir muamelenin degerine etki
yaptif1 icin, genel bir gider vergisi olarak Katma Deger Vergisinin

konjonktiirel esnekligi oldukca yiiksektir. S6z konusu verginin
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konjonktiirel istikrar1 saglayict etkinligi, zorunlu ihtiyag
maddelerinin vergiden istisna edilmesi veya indirimli tarifeye tabi
tutulmas: suretiyle daha da artirilabilir. Gider vergilerinin ikinci
grubunu olusturan 6zel tiikketim vergilerinin konjonktiirel esnekligi

oldukca diistiktiir.

Servet vergilerinin konjonktiirel esnekligi konusunda bir
ekonomideki servetin bilesimi ve dagilimi bilyiik bir rol oynamakla
beraber, bu vergilerin konjonktiirel esnekliginin diisiik oldugu ya da

konjonktiirel dalgalanmalar karsisinda notr kaldiklar: soylenebilir.

Otomatik istikrar saglayici vergi politikasimin isleyisini, bilesimi ve
teknik yapist itibariyle konjonktiirel esnekligi yeterli bir vergi sistemi
orneginden hareket ederek dort asamali bir konjonktiirel gelisme

modeli icinde inceleyerek somut hale getirmek miimkiindiir.

Sekilde agikca goriildiigii tizere, 1. asamada, milli gelirin tam
istihdam diizeyindeki denge gelirinden uzaklasmasi, vergi
gelirlerinin nisbi olarak daha fazla artmasi ve bu fazlanin bloke

edilmesi yolu ile frenlenmektedir.

II. asamada, vergi sisteminin otomatik istikrar saglayici etkisi, tam
istthdam diizeyinin gerceklestirilmesine kadar devam etmektedir.
Fakat, II. asamada milli gelir, tam istihdam gelirine kiyasla daha
yiiksek oldugu halde, vergi gelirlerinde meydana gelen siirekli nisbi
azalma, mili gelirin denge gelirine hareket etme siirecini
yavaglatmaktadir. Buna ragmen, milli gelir giderek denge gelirine

yaklagmaktadir.
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III. asamada, milli gelirin denge gelirinden uzaklagmasi olay1, vergi
gelirlerinin  nispi olarak daha fazla azalmasi sayesinde

frenlenmektedir.

IV. asamada, milli gelirin denge gelirine hareket etme siireci, vergi
gelirlerinin nispi olarak daha artmasi nedeniyle yavaglamaktadir. Ne
var ki, bu asamada bile vergilerin satin alma giiciinii kisitlama
etkileri denge diizeyindekine kiyasla daha diisiik oldugu i¢in, denge
gelirine doniis mutlak anlamda kolaylastirilmaktadir. Eger vergi
gelirindeki diisme temposu giderek artsaydi veya en azindan ayni

kalsaydi, denge gelirine ulagsmak daha hizli gerceklesebilirdi.

MILLI GELIR VE VERGI GELIRLERI ENDEKSI
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Toplu olarak ifade etmek gerekirse, otomatik istikrar saglayict vergi
politikast I. ve II. asamalar1 iceren enflasyon durumunda
(enflasyon boslugu) denge gelir diizeyini asan vergi gelirleir ile
satin alma giiciinii kisitlama ve bdylece enflasyonist egilimleri
frenleme, III. ve IV. asamalar1 iceren durgunluk doneminde
(deflasyon boslugu), denge gelir diizeyinin altinda kalan vergi
gelirleri yardimi ile satinalma giiclinii artirma ve dolayisiyla
enflasyonist egilimleri yumusatma yoniinde etki yapmak suretiyle
arzulanan iktisadi istikrarin gerceklesmesine katkida
bulunabilmektedir. Ancak, otomatik istikrar politikas1 yaklagimina

yoneltilen cesitli elestiriler vardir. Bunlarin bazilar sunlardir:

- Otomatik stabilizatorlerin etkisi, Kamu maliyesinin otomatik
degisikliklere nasil uyum sagladigmma baghdir. Gergekten,
konjonktiirel genisleme donemlerinde vergi gelirlerinde meydana
gelen artiglarin kamu harcamalarina doniismeyip, bloke edilmeleri,
daralma donemlerinde meydana gelen biit¢e agiklarinin bor¢lanma
yolu ile finanse edilmeleri gerekir. Bu kosulun gerceklesmesi ise,

cok sert ve siki bir mali disiplini zorunlu kilar.

- Vergi sisteminin sahip oldugu yapisal esneklik, dinamik bir
ekonomide iktisadi biiyiimenin otomatik olarak frenlemesi olayini
ortaya cikarabilir. SOyle ki, ekonominin canlanma agamasina girdigi
bu donemde artan oranlilik nedeniyle vergi gelirlerinde nispi olarak
meydana gelen asir1 artislar, ekonominin tam istihdam denge gelirine
gelmesini geciktirir. Fiscal drag olarak nitelendirilen bu olay,
konjonktiirel canlanmay1 geciktirmek suretiyle, iktisadi biiyiime

kayiplarina yol acar.
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- Boyle bir istikrar politikas: ile biiyiik iktisadi dalgalanmalari
gidermek miimkiin degildir. Otomatik stabilizatorlerin konjonktiirel
dalgalanmalart yumusattigi inkar edilmemekle beraber, bu

mekanizma sadece bir ilk savunma hatti olarak diisiiniilebilir.

III. IHTIiYARI iSTIKRAR POLITiKASI VE SORUNLARI

Ihtiyari, iradi ya da takdiri istikrar politikas1 yaklasim olarak da
isimlendirilen bu politikanin temel 6zelligi, istikrar politikasina
yonelik miidahale ve onlemlerin sadece bu politikay1 yiiriitmekle
yetkili ve yiikiimlii siyasi karar birimlerinin takdirine dayanmalaridir.
Diger bir deyisle, ihtiyari istikrar politikas1 kamu harcamalar1 ve
gelirlerinde onceden kesin olarak belirlenmis herhangi bir kurala
bagli olmaksizin yapilan iradi degisikliklerle ekonomide istikrari

saglamaya calisan bir yaklagimin tiriintidiir.

Siyasi karar birimleri, konjonktiirel durumun degerlendirilmesi,
araclarin secimi, 6nlemlerin dozu, zamanlamasi ve gecerlilik siiresi
konularinda genis bir hareket serbestisine sahiptirler. Bu nedenle,
boyle bir politikanin amacina ulagabilmesi icin, sdz konusu konulara
iligkin sorularin gecikmesiz ve gercege uygun bir bigimde

cevaplandinlabilmesi gerekmektedir.

Oysa, iktisadi-teknik ve siyasi-kurumsal icerikli bu kosullarm
gerceklesebilmeleri, onemli bazi giicliiklerin giderilebilmclerine
baghdir. Gergekten, bir ekonomide goriilen dengesizligin giderilmesi

amacina yonelik iktisadi miidahale icin gerekli olan zaman stiresini
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birbirini izleyen cesitli asamalara ayirmak gerekirse, bunlardan ilki;

konjonktiiref teshis ve tahmin ile ilgilidir.

Istikrar politikasinin anlamli ve etkin bir bicimde kullanilabilmesi
icin ¢oziimlenmesi gereken birinci sorun, mevcut iktisadi durumun
ve bundan kaynaklanan gelisme egilimlerinin degerlendirilmesi
acisindan onemli olan gostergelerden hareket ederek, her seyden
Once zamaninda dogru bir teshis ve tahminde bulunabilmektedir.
Ne var ki, bu sorunun tam zamaninda ve saglikli bir bi¢imde
coziimlenmesi sanildigi kadar kolay degildir. Teshis ve tahmini

giiclestiren faktorlerin belli basliklari sunlardir:

- Konjonktiirel teshis, glivenilir istatistiki verileri miimkiin olan
cabuklukta temin edebilecek diizeyde gelistirilmis bir istatistik
kurumu ile milli gelirdeki gelismeleri kisa siirede izleyebilecek iyi
bir milli muhasebe sisteminin varligini zorunlu kilar. Oysa, bu amag
icin gerekli istatistiki verilerin saglanmasi, gelismis iilkelerde bile

oldukca gecikmeli olarak miimkiin olabilmekledir.

- Teshise iligkin verileri tam ve kesin olarak yorumlamaya elverisli

bir konjonktiir kurami mevcut degildir.

- Konjonktiirel verilerin degerlendirilmesi, toplumsal gruplarin o
donemdeki deger yargilarina bagl kaldigi icin, drnegin, sendikalarin
iktisat politikasi ile ilgili kurumlar1 ayn1 verilere ragmen, igverenlerin

aragtirma kurumlarindan farkli sonuglara varabilmektedirler.

- Konjonktiirel tahminde bulunan kisi ve kurumlarin tamamen farkla
amaclara sahip olmalari, siyasi karar birimlerinin bunlarin ¢ikarlar1

dogrultusunda kararlar almalarina yol agabilir.
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Yiiritme organlari, genellikle farkli goriislere sahip bilim
adanmlari ile ¢ikar gruplari temsilcilerinin etkisinde kalarak, kararsiz
bir tutum i¢ine girebilirler. Bu sorun, ihtiyari maliye politikasina
iliskin 6nlemlerin ¢cok ge¢ ve yetersiz diizeyde alinmalari tehlikesini

yaratabilir.

Gortiliyor ki, ihtiyari istikrar politikasi yontemini basarili bir
bi¢cimde uygulayabilmenin birinci kosulu olan konjonktiirel teshis ve
tahmin olayi, 6nemli gecikmelere (recognition lag) yol acgabilecek

cesitli sorunlar1 icermektedir.

Iradi istikrar politikasinin basarili olmasi acisindan 6nemli olan
ikinci temel sorun, uygulamaya konulacak araclarin tiirii, dozu,
siiresi ve zamanlamasi (timing) konusunda verilcek karar ve
bunun ile ilgili gecikmelerdir (decision lag). Gergekten, araglarin
secimi sirasinda cevaplandirilmas: gereken cesitli sorunlar ortaya

cikmaktadir. Soyle ki:

- Arzulanan amaci gerceklestirmede etkisi kisa veya uzun siirede
goriilen araclardan hangisinin kullanilmast daha uygundur? Ornegin,
yatirimlar agisindan azalan amortisman yonteminin kaldirilmast mi,

yoksa gelir vergisinin oranlarini artirmak mi daha dogrudur?

- Onlemlerin zamanlamasi ve dozu nasil olmalidir?

- Birinci derecede istikrar politikasina yonelik araglarin maliye
politikasina iligkin diger amaclar tizerindeki etkileri ne olabilir?
Ornegin, istikrar amac1 nedeniyle, diisiik gelirlilerin vergi yiikii
artirthirsa, boyle bir 6nlemin gelir dagilimina iligkin amaca ters

diistiiginii daha baslangigta hesaba katmak gerekir.
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- Araclarin uzun siirede ortaya cikacak yan etkileri ne olabilir?
Ornegin, satmala giiciinii kisitlamaktan kaynaklanan tiiketim
kredilerinin maliyetinin, artan talep nedeniyle, yiikselebilecegini

diistinmek gerekir.

Demek oluyor ki, konjonktiirel teshis ve tahmin konusunda ortak bir
goriise varilsa bile, araclarmm secimi konusunda verilecek karar
acisindan bagka giicliikkler ortaya c¢ikmaktadir. Her seyden Once,
halihazirdaki kuramsal bilgiler, politikacilara uygun Onlemleri
onerebilmekte yetersiz kalmaktadirlar. Ornegin, talebi azaltmak
amaciyla vergilerde yapilacak bir artigin fiyat artislarii mutlaka
Onleyebilecegini soylemek miimkiin degildir. Ciinkii, amag¢lananin
tam tersine, vergilerin fiyatlar yolu ile yansitilmalari ve bdoylece
baslangictaki fiyat artig siirecinin daha da hizlanmasi ve iicret

artiglarinin bunu izlemesi de miimkiindiir.

Diger yandan, araglarin etkilerini gosterebilmeleri siiresi de,
tamamen farkli uzunluktadir. Bu nedenle, iktisadi siirecin isleyisini
istenilen yonde ve siirede etkileme olanagina sahip uygun bir arag

sistemi olusturabilmek kolay olmamaktadir.

Kald1 ki, hiikiimetin belirli bir istikrar programini uygulamaya karar
vermis olmasi halilnde bile yiiriitme organinca alinan Onlemler
yasama organimin onaymm gerektirdigi takdirde gecikme sorunu

yine 6nemini korur.

Istikrar politikasina iliskin stratejilerin uygulanmasi sirasinda bu
asamada ortaya cikabilecek bir baska giiclik federatif devlet
yapisindan kaynaklanabilir. Bu tiir devlet yapilarinda istikrar

politikasi karar birimlerinin ¢ok sayida olmas1 (federal devlet, federe
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devletler, komiinler ve parafiskal kuruluslar), birbirine ters diisen
stratejileri en diusiik diizeye indirmek icin, koordinasyon ve
planlamay gerektirir. Istikrar politikasinin etkinligi icin gerekli olan

bu tiir diizenlemeler ise mali federalizmin zayiflamasina yol agar.

Ihtiyari istikrar politikasinin bir diger sorunu, kararlastirilan ve
yasallagtirilan 6nlemlerin idari organlar1 tarafindan uygulanmasina
(administrative lag) ve etkilerini gostermelerine iliskin gecikmeler
(operational lag) ile ilgilidir. Gercekten, bir 6nlemin uygulamaya
konuldugu andan arzulanan amag icin gerekli olan degisikligin
gerceklestigi zamana kadar belirli bir siire gecer. Bu nedenle iradi
""dogru'' bir istikrar politikasinin araglarin gosterdigi etkilere iligkin

gecikmeler hakkinda yeterli bilgiye sahip oldugu varsayilir.

fradi istikrar politikas1 uygulamasina iliskin gecikmelerin enflasyon
ve durgunluk ile miicadele acisindan tasidigi 6nem incelenecek
olursa, istikrar politikast Onlemlerinin uygulanabilirlik sansimin
tamamen farklh oldugu goriiliir. Gergekten, toplumsal gruplarin
cikarlarimin ayni dogrultuda olmasi nedeniylne, durgunluk ile
miicadele i¢in bir genisleme politikasinin uygulanabilmesi,
enflasyonu frenlemede basvurulan daralma politikasina gore daha
kolaydir. Ciinkd, iktisadi siirece katilan biitiin birimlerin ¢ikari, tam
istihdam diizeyinin yeniden kurulmasi i¢in devletin toplam talebi
artirmasina baglidir. Buna karsilik, boom donemlerinde siyasi karar
siirecinin olugmasina katilan gruplar (firmalar, sendikalar, kamu
kesimi gibi), boyle bir konjonktiirel durumun devam etmesinden
fayda umarlarken, talebin kisilmasindan kaynaklanan sakincalardan
endise duyarlar. iki konjonktiirel asamada cikar uyusmazliklarinin

yapisindan kaynaklanan siyasi-psikolojik icerikli bdyle bir
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davramis farkliliginin ihtiyari istikrar politikasinin hareket alam
izerinde yaptig1 olumsuz etki; bu tiir ¢ikar faktorlerinin etki alani
disinda kalan bagimsiz bir Merkez Bankasmin para politikas: ile
telafi edilebilir.

IV. FORMUL ESNEKLiGi (FORMULA - FLEXIBILITY)
VE SORUNLARI

Ihtiyari istikrar politikas1 ile otomatik istikrar politikasinin
sorunlarini radikal bir bicimde ¢oziimlemek, bunlar arasinda bir
koprii gorevini gormek iizere ortaya atilan formiil esnekligi
yaklasimimin esasini olusturan diisiinceler sunlardir. Otomatik
istikrar anlayisi, her tiirlii ihtiyari yonlendirme politikasina tercih
edilmelidir. Ciinkii, bu tiir yontemlerde gecikmelere ve yanlis
kararlara yol acan takdir ve davrams alanlarina yer verilmemekte ve
ekonomiye adeta yerlestirilen bir otomat kendiliginden
reaksiyonlara neden olmak suretiyle, iktisadi istikrar1 saglamaktadir.
Gergek bir otomat olarak nitelendirilen built-in-flexibility, iktisadi
dalgalanmalar1 yumusatmak suretiyle, otomatik Istikrar1 kismen
yerine getirebilmektedir. Bu nedenle, frenleme etkisinin disinda
ekonomiyi rayma oturtabilecek aktif davranislara yol acan gercek
bir otomat mevcut degildir. Ancak, hiikiimeti belirli konjonktiirel
durumlarda uygun davranislarda bulunmaga zorlamak suretiyle,
boyle bir araci bir dereceye kadar yapay olarak yaratmak
miimkiindiir. Bu suretle, hiikiimet, genisletilmis otomatik bir
mekanizmanin yardimcist durumuna getirilmektedir. Boylece, eksik
olan kaldira¢ kolu, davranisa zorlama olay: ile, yapay olarak
yaratilmis olmaktadir. Bu mekanizmada istenilen etkinin elde

edilmesi, aracin dogru ayarlanmasina baghdir.
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Sadece kiiciik capl iktisadi dalgalanmalarin frenlenmesi s6z konusu
ise, mekanizmanin kurulmasi nisbeten basit olmaktadir. Ayarlama
sorunu, tam istthdam diizeyindeki milli geliri bir dereceye kadar
dogru tahmin etmek ve boyle bu biiyiikliik ile mali parametrelerin
uyumunu saglamaktan ibarettir. Ne var ki, kuvvetli iktisadi
dalgalanmalarin giderilmesi i¢in yapay bir otomatik
mekanizmasinin kurulmasi ve ayarlanmasi, ¢oziimii oldukca zor

sorunlar icermektedir.

Herseyden once, uygulanmast gereken onlemler acisindan onemli
olan gostergelerin neler oldugunun saptanmasi gerekir. Ayrica,
gostergelerin ulastigi cesitli sinyal degerlerin diizeyine gore
onlemlerin dozunun ve kademelendirme seklinin Onceden
belirlenmesi gerekir. Gostergelerin se¢imi sorununu ¢ézmek pek zor
degildir. Ornegin, stagflasyon olay1 bir yana birakilirsa, igsizlik
oram ve genel fiyat artiy orann gosterge olarak kullanilabilir. Asil
giicliik, alinacak onlemlerin belirlenmesinde ve bunlarin gostergelere
iigkin sinyal degerleri ile uyum haline getirilmesinde yatmaktadir.
Ne var ki, gercek hayatta iktisadi istikrarsizliga yol agan kaynaklar
cok c¢esitlidir. Bu nedenle, biitiin konjonktiirel durumlarin
gereklerine uygun ve genel gecerliligi olan formiiller bulmak ve
bunlar yardimi ile otamatik olarak iktisadi istikrar1 saglamak son

derece giictiir.

Formiil esnekliginin dar ve genis anlamda olmak iizere iki varyanti
vardir. Dar anlamda formiil esnekligi, gostergeler ile araclar
arasinda dogrudan dogruya fonkiyonel bir iligki kurar. Gergekten
parlamento, hiikiimetin hangi kosularin gerceklesmesi, yani

gostergelerin hangi sinyal degerlerini asmalar1 halinde ekonomiye
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miidahale etmek zorunda oldugunu ve bu miidahale sirasinda
uygulayacagi Onlemlerin tiiriinii ve dozunu yasada belirler. Bu
durumda hiikiimet, sadece yiirlitme orgam pozisyonunda olurken,
konjonktiir politikasina iligkin sorumluluk parlamentoda kalir.
Gercek hayatta formiil esnekligi yonteminin bu kat1 tanimi ragbet
gormemektedir. Ciinkii, bu yontemin uygulanabilmesi etkin bir
konjonktiir kuraminin varligina baglidir. Oysa, giintimiizde,
konjonktiirel iligkileri tam ve kesin olarak agiklayan, iktisadi teshis
ve tahmin sorunu ile giivenilir gosterge ve uygun araglarin segimine
iligkin sorunlarin piiriizsiiz bir bi¢imde ¢oziimlenmesini miimkiin

kilan bir konjonktiir kurami mevcut degildir.

Genis anlamda formiil esnekligi, parlamentoda, hiikiimetin
miidahalesini zorunlu kilan kosullar1 nicel olarak agikca belirler. Bir
baska deyisle, gostergelerin erigecegi belirli bir sinyal degerinden
itibaren Onlemlerin alinmasi gerektigi yasada belirlenir. Ancak,
onlemlerin tiirii ve dozu, hiikiimetin takdirine birakilir. Boylece,
sorumluluk, yliriitme orgam ile yasama orgam arasinda paylasilmis
olur. Yasama organi, iktisadi istikrarin bozuldugu ani saptar,
yiiritme organi, iktisadi istikrarin yeniden gergeklestirilmesi igin

alinmasi gereken 6nlemleri belirler.

V. STAGFLASYON iLE MUCADELEDE iSTiKRAR
POLITIKASININ ROLU VE SINIRLARI
Son yillarda gelismis ve gelismekte olan bir ¢ok iilkede stagflasyon

adin1 tasityan ekonomik bir olusum gozlenmektedir. Stagflasyon,

kullanilmayan iiretim kapasitelerinin, igsizligin ve yetersiz bir
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ekonomik bilylime ile yiiksek bir fiyat artisinin birlikte goriindiigi

ekonomik durumlari ifade etmek i¢in kullanilan bir kavramdir.

Yiiksek enflasyona ragmen durgunlugun da mevcut olmasi,
stagflasyonun odak noktasini olusturmaktadir. Stagflasyonun bu
ozelligi enflasyon ve issizlik oranlari karsilastirilinca, en belirgin
sekilde ortaya ¢cikmaktadir. Ciinkii, bu gostergeler ekonomik istikrar
politikasinin temel amaclari olan 'fiyat istikrar1" ve ''tam
istihdam'in gerceklesmekten ne kadar wuzak olduklarini
yansitmaktadir. Stagflasyonist asamalarda her iki amac¢ biiyiik
Olciide yara aldig1 icin, siyasi karar birimlerinin bu gibi olumsuz

gelismeleri ile siirekli miicadele etmeleri kag¢inilmaz olmaktadir.

Ne var ki, stagflasyonist egilimleri maliye politikasinin sadece
talebe agirhk veren araglari ile 6nlemek miimkiin degildir. Ciinkii,
maliye politikasi, enflasyon ve durgunlugun ayni zamanda ortaya
cikabilecegi olayini icermeyen bir kuram {iizerine kurulmus ve 1929
bunaliminin etkisi altinda istikrar sorunlar1 talep yonlii olan bir

ekonomi icin gelistirilmistir.

Buna gore, ya fiyatlarin nisbi olarak degismedigi bir eksik istihdam
durumu veya asin istihdam durumunda fiyatlarin arttgi enflasyon

durumu mevcuttur.

Stagflasyon, gecmisi yeni olan bir ekonomik olaydir. Bu nedenle,
stagflasyonu etkileyen faktorlerin tam ve dogru bir analizini yapmak
son derece giictiir. Enflasyon kuraminda oldugu gibi, stagflasyonu
aciklamaga calisan cesitli yaklasimlar vardir. Fakat, stagflasyon
olgusunun odak noktasmi olusturan faktorlerin basginda, iicretlerin

ve fiyatlarin asagiya dogru fleksibil olmamalari, yani her iki
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piyasada da rekabet kosullarinin yeterli diizeyde olumlu olmamasi ve
1970'li yillarda yasanan petrol soklar1 ile odemeler dengesi

aciklarmin finansmaninda karsilasilan giicliikler gelmektedir.

Ekonominin durgunluk ile birlikte yiiksek oranli enflasyonist
egilimler icinde bulundugu donemlerde, ekonomi politikasini
yiriitmekle yiikiimli olan organlar icin karar vermek
giiclesmektedir. Bir yandan, issizligi gidermek icin genisletici yonde
bir stratejinin uygulanmasi gerekirken, diger yandan fiyat artig
oranlarini diisiirebilmek icin daraltici yonde bir stratejinin
benimsenmesi uygun goriinmektedir. Hangi strateji uygulanirsa
uygulansin, bir amacin gergeklestirilmesi diger amactan uzaklagsma
pahasina miimkiin olmaktadir. Bu nedenle, devlet politikasinca
izlenebilecek yolu, bu iki amacin optimal bir birlesimini

gerceklestirmeye calismak olacaktir.

Bu durumda cevaplandirilmasi gereken ilk soru, optimal bilesimin
nasil belirlenecegi ile ilgilidir. Bir yandan, issizligin ve gayri safi
sosyal hasilada meydana gelen azalmanin yol agtifi sosyal ve
ekonomik maliyet ile karsi karsiya gelinmektedir. Ekonomik
maliyetin 6l¢iilmesi oldukc¢a kolay oldugu halde issizlik ile ilgili
sosyal maliyetin tahmin edilmesi oldukg¢a giictiir. Bu, issizligin hangi
grubu kapsamina aldigina ve ortalama olarak ne kadar devam
ettigine baghdir. Diger yanda, kaynak dagilimim, gelir ve servet
dagilimini bozucu etkiye sahip enflasyonun neden oldugu maliyet ile
yiiz ylize gelinmektedir. Kaynak dagilimi agisindan séz konusu olan
olumsuz etkiler, oOzellikle gelismekte olan iilkeler ig¢in Gnem
kazanmaktadir. Makul bir fiyat artis oraninin geligme ve yatirim

atmosfer i¢in bir bakima 6zendirici bir unsur olmasina karsilik,
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yiiksek enflasyon oranlar1 gelismeyi kostekleyici yonde kaynak
dagilimint bozmaktadir. Sabit gelirlerin dezavantajli duruma
girmeleri ve servet dagiliminin borg¢lularin lehine bozulmasi
nedeniyle, adaletsizlikler meydana gelmektedir. Bu nedenle, makul
bir diizeyde fiyat istikrar1 ile yiiksek bir istihdam diizeyinin

belirlestirilmesi kacimlmaz goriinmektedir.

Bir amaci, digerine tamamen feda etmek diisiiniilemeyecegine gore
cevaplandirilmasi gereken ikinci soru, ne klasik ne de Keynesyen

sistemin Ongordiigii boyle bir 6zel ekonomik durum icin
uygulanmast uygun olan Onlemler paketinin ne olabilecegi hususu ile
ilgilidir. Oyle araglar bulunmalidir ki, daha cok ya sadece issizlik

veya sadece licret ve fiyatlar lizerinde etkili olabilsin.

Istikrar amacina ters diisen fiyat ve iicret artislarma karsi
uygulanmasi diistiniilebilecek onlemlerden biri, iicret ve fiyatlarin
olusum siirecine dogrudan dogruya miidahale etmektir. Ucret ve
fiyat kontrollerinin diizenlenmesi, tiiketiciler yardimiyla
gerceklesebilecek gayri resmi denetimden, fiyat ticret artislarinda
gerceklesmesi zorunlu olan kosullarin formiile edilmesine ve nihayet
fiyat ve iicretlerin genel olarak dondurulmasina kadar uzanan cesitli
onlemleri icerebilir. Fakat, bu tiir araglar, sakincalar1 olan yan
etkilere sahiptir. Denetim bir alanda digerine kiyasla daha iyi islevini
yerine getirirse (6rnegin, iicretlerin dondurulmasi fiyatlardan daha iyi
gerceklestirilirse), bu suretle bir grup nisbi olarak daha fazla gelir
kaybina ugrar. Ayrica, piyasa mekanizmasinin isleyisi aksar.
Ciinkii, fiyatlarin mal ve aktdr piyasalardaki yonlendirici
fonksiyonu etkisiz kalir. Buna karsilik, bu tiir 6nlemler, sadece

tavsiye niteliginde olurlarsa, istenilen etki saglanamaz.
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Stagflasyonist bir egilimin oldugu donemlerde igsizlik kismi bir
goriiniim arzederse, boyle bir igsizlige kars1 global olarak genisletici
onlemler ile miicadele etmek istenilen sonucu vermez. Ciinkii, bu tiir
global etki gosteren onlemler, istihdami artirmadan cok fiyatlari
yiikseltme yoniinde etki gosterirler. Bu nedenle, bu gibi konjonktiirel
durumlarda sektorel ve bolgesel bazda farkhlastirllmis onlemler
paketinin uygulamaya konulmasi gerekli goriilebilir. Ozellikle
sadece kisa siireli konjonktiirel dalgalanmalarin degil, aym1 zamanda
uzun siireli ekonomik dalgalanmalarin da sektorel ve bolgesel agidan
da farkli bir bicimde etki gostermeleri halinde, bu zorunluluk daha

belirgin olarak ortaya ¢ikabilir.

Sektorel ve bolgesel acidan farklilagtirilmig istikrar politikasi,
stagflasyon ile miicadelelerde kullanilabilecek pek az aractan birini

olusturmakla beraber bu arag yeterli degildir.

Stagflasyonun diger faktorlerin yanisira bir talep acigi ya da talep
fazlasindan kaynaklandig1 teshisinde bulunulursa, talepte global
ayarlamalara gitmek suretiyle stagflasyonist egilimle miicadele

etmek uygun olabilir.

Boyle bir durumda vergi indirimleri yolu ile gerceklestirilen
genisletici vergi politikas1 ile, daraltici yonde etki yapan para
politikasini birlestirmek diisiiniilebilir. Daraltici para politikasi,
fiyat ve iicret seklinde sosyal hasilaya yoneltilen arzulanmayan
diizeydeki talepleri parasal a¢idan yumusatma fonksiyonunu
iistlenir. Boylece, para politikasi, genisletici yonde etki yapan vergi
indirimlerinden kaynaklanan enflasyona kars1 bir tiir koruyucu

tampon gibi etki yapar. Buna karsilik, genisletici vergi politikasi
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iicretlere iliskin toplu sozlesme goriigsmeleri iizerinde 1limh yonde
etki yaparak istihdami artirma islevini iistlenir. Hatta, genisletici
vergi politikasinin iicret politikasina iliskin kararlarda dikkate
alinmasini saglamak amactyla bu tiir 6nlemlerin yiiriirliige konmasi
(6rnegin, ingiltere'de oldugu gibi) belirli bir iicret politikasina bagh
kilinabilir. Boylece iicretlerden kaynaklanan maliyet enflasyonuna
kars1 miicadele edilebilir. Ucretler ile ilgili maliyet enflasyonu
sorunu igin onerilen bir baska yontem, Ozellikle ABD'nde tartisilan
Tax-Based Income Policy ile ilgilidir. Buna gore, fiyat istikrari
goriisii agisindan asir1 yiiksek addedilen iicret sézlesmeleri digsal
maliyet olarak islem gorecek ve vergi ile cezalan-dirilacaktir.
Belirli degerlerin altinda kalan ticret sozlesmeleri ise, digsal fayda
olarak kabul edilerek mali acidan odiillendirilecektir. Daha c¢ok
Amerikan kosullarina uygun olan bu 6neri, uygulama agisindan

onemli teknik sorunlari icermektedir.

Issizlik ve enflasyonun bir arada goriildiigii stagflasyonist bir
durumda vergi ve para politikalar1 arasinda yukarida aciklanan
dogrultuda bir is boliimiiniin nasil gerceklesebilecegini fiktif bir
ornek ile daha somut hale getirmek miimkiindiir. Burada vergi
politikasinin birincil olarak istihdam amacina yoneldigi, para
politikasinin daha c¢ok istikrar amacina yonelik olarak kabul
edilmektedir. Her defasinda etki acisindan daha elverisli olan arag,
sadece bir amag i¢in kullanilmaktadir. Fakat, ekonomi politikasina
iliskin araglar sadece bir amaca deil, aksine diger amaglara da etki
yaptiklar1 icin, olasi yan etkilerin hedeflenen ana amaca iliskin
etkilerden daha biiylik olmamasina dikkat etmek gerekir. Ayrica,

aracglara iliskin negatif yan etkiler esit olmakla beraber, pozitif
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isaretli ana etkilere kiyasla daha diisik diizeyde kalmaktadirlar.
Ekonomik istikrar acisindan gerekli her iki amacin biiyiikliiklerinde
de aynm1 zamanda ve ayn1 dogrultuda pozitif bir degisiklik olmaktadir.
Bu kosullar altinda, farkli araglari birbirine ters yonde devreye
sokmak suretiyle tam istihdam ile fiyat istikrar1 arasinda tam bir
trade-off'un, degis-tokus iliskisinin olmadig1 stagflasyonist bir
durumda her iki amacin gerceklesmesine katkida bulunmak

miimkiin olabilir.

Ne var ki, stagflasyon ile miicadelede kuvvetli bir ekonomik
biiyiimege de agirlik vermek gerekir. Bu nedenle, istikrar
politikasina iliskin araclarin, 6zel yatirnmlar1 6zendirici, calisma
arzusunu artirici ve ozellikle yeni teknolojiler ve yeni iiriinler

seklinde teknik gelismeyi hizlandiric1 yonde kullanilmalart gerekir.
Ciinkii, ekonomi kuramina yillarca egemen olmus olan talep yonlii
analize bir tiir tepki olarak dogan ''arz yonlii ekonomi'' kurami
(supply side economics), vergilemenin toplam talep iizerindeki
etkisinin ¢ok abartildigini, gelirleri ve fiyatlar1 diizenlemek icin
yiikseltilen vergilerin, tasarruflar, ¢alisma arzusu, risk listlenme
egilimi lizerinde yapmis oldugu olumsuz etkilerin gozden
kacirildigin1 6ne siirmekte ve vergi indirimlerinin sermaye
birikimi ve teknolojik gelisme iizerindeki olumlu etkilerinin
ekonomik bilyimeyi daha ¢ok destekleyecegini savunmaktadir. Bazi
durumlarda, 6zellikle yatirnmlarda siirekliligi saglama baglaminda
yatirimlarin yanisira - dozu iyi ayarlanmak kaydiyla - tiikketimin de

0zendirilmesinin faydali olabilecegi kabul edilmektedir.
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VI. SONUC

Yukaridaki agiklamalardan acgik¢a anlasildigi gibi, burada sadece
vergi politikas1 acisindan ele aldigimiz istikrar politikasi;
uygulamada iktisadi, siyasi, hukuki ve psikolojik diizeyde cesitli
giicliiklerle miicadele etmek zorunda olan ve etkileri ¢ogu kez

oldukga belirsiz olan bir aractir.

Ozellikle 1970'li yillarda gelismis ve gelismekte olan biitiin
tilkelerde goriilen ve kendine ©6zgii bir konjonktiirel durum olarak
nitelendirilen stagflasyon ile miicadelede basari1 sans1 daha da
giiclesen istikrar politikasi, biitiin zayif taraflarina ve giicliiklerine
ragmen, gelecekte de kendisinden vazgecilmesi olanaksiz bir ara¢
olarak varligin1 devam ettirecektir. Ciinkii, istikrar politikasina
iligkin araglardan yararlanmadan piyasa ekonomisinin karsilastig
risklerin ortadan kaldirilmast veya hi¢ degilse yumusatilmasi
imkansizdir. iktisadi istikrarin saglanmasinda devletin sahip oldugu
bir diger onemli ara¢ olan para politikasinin etkileme olanaklar1 daha
sinirhidir. Bu nedenle, parasal yaklasimi benimseyen
monetaristlerin iddia ettigi gibi, sadece para arzim kontrol ederek
iktisadi istikrar1 saglamak miimkiin degildir. Para politikasinin
katkis1 son derece onemli olmakla beraber, tek basina yeterli

degildir.

Gelismis tiilkelerde agirlikli olarak, "iradi (ihtiyari) istikrar
politikas1'" yontemi uygulanmakla beraber, istikrar politikasinin
diger iki varyanti olan ''built-in flexibilty' ve ''formula flexibility"
yontemlerinin etkileme olanaklarindan da olabildigince

yararlanilmaya calisiimaktadir.
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Uygulamada karsilagilan bazi olumsuz sonuclara ragmen, istikrar
politikasinin etkileme potansiyelini genisletmek i¢in, uygulamaya
iliskin kosullarmi iyilestirmek ve aracglarini daha etkin hale
getirmek yoniinde ¢aba sarfetmege devam etmek gerekmektedir.
Ciinkii, ne "parasala kuram'lar ne de istikrar politikasinin zaman
zaman maruz kaldigi basarisizliklar, onun varhik sebebini
yoketmege yeterlidir. Piyasa ekonomisinin gegerli oldugu bir iilkede
piyasaya egemen olan giiclerin her ne pahasina olursa olsun sadece
kendi ¢ikarlarim kabul ettirmede 1srar etmeyip ""'makil bir diizeyde
uzlagma' egilimi icinde olmalar1 gerektigi yaklasim genel kabul
goriir ve uygulanirsa, istikrar politikas1 da gorevini istenilen

diizeyde gerceklestirme sansina sahip olacaktir.
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