ENFLASYON VE TEDIYE MUVAZENESI
Yazan : Kemal KURDAS

fiztisat ilminin, cegitli tecriitbgleriyle her giinkii hayatimiza en Ziya-
de girmig kelimelerinden biri muhakkak ki enflasyondur. Kelime Ingi-
lizce, gigirmek, iflemek ménasindaki “inflate” mastarindan gelmekte
ve ashi da ayni manayr veren Latince Inflare kelimesine dayanmakta-
dir. (1) '

Enflasyon gibi miithim bir iktisadi vakiayr bir kac kelime ile tarif
edebilmek gercekten miigkiildiir. Her tarif gibi boyle bir tarifin de bir cok
noksanlar: olmasi mukadderdir. Bilhassa enflasyonun tediye muvazene-
sindeki tesirleri hakkinda agagida verecegimiz izahattan sonra enflas-
yon mefhumunu bir kac kelime ile tarif etmege calismaktaki miiskiilat
ve bu mevzudaki klasik tariflerin noksanliklar: daha ziyade tebariiz ede-
cektir. |

Biitiin bu miildhazalarla birlikte sirf i¢c ekonomi zaviyesinden bir
tarif verilmek istenirse, enflasyonu kisaca ve basitce: Bir ekonomide bir
devreden digerine umural sarfiyatta - umumi efektif talepte - yekiin mal
ve hizmet arzina nazaran olan artis sebebiyle umumi fiat seviyesinin
yukselmesi seklinde tarif edebilmek miimkiindiir.

Enflasyonun klasik miktar nazariyesinin mefhumlarma uygun ola-
rak daha basit bir ifadesi; ekonomideki istira giiciiniin, tedaviildeki pa-
ranin miktariin veya tedaviil siir'atinin artmasi neticesinde mal ve hiz-
met arzina nazaran daha fazla yiikselmesiyle fiatlarin bir evvelki dev-
reye nazaran gigmesi, artmasidir. Enflasyonun gilinliitk konusmalarda en
fazla rastlanan bir ifadesi ise, mal ve hizmetler muvacehesinde paranin
satin alma glictiniin diismesi, kisaca paranin bir evvelki devreye naza-
ran degerinden kaybetmesidir.

Bir ekonomide umumi fiat seviyesi, piyasaya arzedilen mal ve hiz-
metlerle bu mal ve hizmetlere kars: olan yekiin sarfiyata - umumi efek-
- Ut talebe - gore taayyiin eder. Kapali, yani disla miinasebeti olmiyan bir
ekonomide, bir devreden digerine umumi sarfiyat - yekiin efektif talep-
artar, mal ve hizmet arzi aym kalir, veya sarfiyattaki artis kadar art-
mazsa, umumi fiat seviyesinin yiikselecegi kolaylikla anlasilir. Rkseri

(1) The Shorter Oxford English Dictionary, on Historical principles, Volume.
1, third edition, inflate,
Yeni Redhouse lligati. 1950, inflate.
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ekonomilerde, umumi sarfiyatin menbalarinl, amme sekt&rii sarfiyvatly ve
hususi sektor sarfivat: seklinde ikiye ayirabilmek miimkiindiir. Amme.
sektorii ile hususi sektor sarfiyati da kendi iclerinde ayrica istil:lak sar-.

fiyati ve yatirim sarfiyat: olarak ikiye boliinebilirler. ‘Hususi sektoriin
istihladk sarfiyat: esas itibariyle bir evvelki devrenin gelirinin bir tabii--
dir. Halkin eclinde, Devlet tahvilleri gibi kolayca nakde kabili tahvil ge--

nig likit kaymetlerin biriktigi kontrollu harp ekonomilerinde uzun miid--
det tatmin edilemeden birikmis Istihlak talebinin, harp sonrasinda eldeki’
kit kiymetlerden de faydalanarak birden plyasaya dokulmesi; kredi ile
ve taksitle satig gibi halki ilerki gelirlerini karsihk yapip halihazirda.

meveut imkéanlar: fevkinde istihlakta bulunmiya sevkeden yeni usullerin

-

¢ikmasi gibi istisnai haller disinda hususi sektoriin istihlak talebi esas.
itibariyle bir evvelki devrede realize edilen gelire tabi olarak seyre-.

der (2). diger bir ifadeyle istisnai haller haric istihlak talebinde bir dev-.
reden digerine otonom biiyiik artmalar, eksilmeler olmaz, Istihlak talebi
umumi sarfiyatin artmasinda dinamik bir unsur degildir. Buna muka--
bil hususi sektériin yatirim sarfiyatinda evvelki devrenin geliri ile bagl -
olmayan bir dinamizm meveuttur. Mutesebbisler her yeni yatirimdan,.
verdikleri faizler dahil masraflarni kargiladiktan sonra net bir gelir -
umit cdebildikleri miiddetce yaurim yapmak istiyeceklerdir, Yatirimdan -
umit cdilen net gelir (3) nisbati - Marginal Efficiency of capital - biiyii- -
dikee yatirim yapmak arzusu siddetlenir. Yeni icatlar, yeni istihlak sa--
halarinin agilmasi, propaganda ile yeni ihtiyaclarin varatilmasi gibi se-.

bepler yatirimin verimliligini, dolayisiyle yatirim sarfiyati arzusunu:

artiran mithim amillerdendir. Muayyen bir iktisadi ve sosyal seviye- -
ye erigip fertlerinde tegebbiis kudreti dogmus az geligsmis ekonomilerde -
yatirimin Marginal verimi cok yiksektir. Bu memleketlerde her saha
bakir, rakipsizdir ve basit ifadesiyle nereye bir atilsa bes vermektedir.
Netice itibariyle muayyen bir tekimiil seviyesine erismis az gelismis -
memleketlerde biiyiik verim muvacehesinde her sahada yatirim icin hu- .

dutsuz bir talep oldugu soylenebilir.

Yatirim taleplerinin normal finanzsman yolu, milli gelirden yapilan :
tesarruflardir, Fakat tasarrufiarn taiepleri karsilamiya kifayet etme- .

r— ¥ -

(2) Istihlak talehi we husuziyetleri hak, Bakmiz: J. M. Keynes: The General

theory of Mmployment, iztorest and Iloncy. Ch. 8, 9, 10, MacMillan 1949

Duesdenberry James, &, Income, saving and the theory of consumer behavior, -

Harward University prees. Cambridge, 1840,
Hanzen Alvin H, Business cyles and National Thecome. Ch, 10. 12 Norton 1951,
Clark Colin, The Economiecs of 1960. AMacMillan c. London 1952.

(3) Mefhumun etrafli bir izahi igin bakiniz: Keynes J. M. zikri gec¢en eser, ch, 11. .

Dillard D. The economics of J. M. Keynes, Ch. 7. Crosby Lochwaood. 1950, .
Hansen A. H. zikri gecon eser. ch. 9. The Determinants of Investment,
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mesi ve bir biitiin olarak bankacilik sisteminin bu taleplere, icabinda
Merkez Bankalarina da bhasg vurarak, finansman imkanini bahsetmesi
halinde, yatirim talepleri kolayca ve siiratle normal tasarruf imkanlari-
N1 agilp piyasaya her devrede bir evvelki devreye nazaran ilave sarfiyat-
la gikabilir. (3a)

Devletin sarfiyatinda da hususi sektoriin yatirim sarfiyatina miiga-
bih ve ondan ¢ok defa daha ileri bir dinamizm ve otonomi meveuttur. Ge-
nig manasinda Devlet, hakiki veya mefruz faide ve ihtiyaclara gore, biit-
celer ve isletme hesaplariyle amme sektoriine dahil daire ve tesekkiillerin
yillik masraflarinin hacmini daraltip genigletebilmekte; ayarliyabilmek-
tedir; Ekonomik icap ve zaruretlere uygun olarak kullanildig: takdirde
cemiyete biiyiik faydalar sagliyabilecek bu ayarlama, tesbit hak ve ha-
reket kabiliyeti zimninda devletlerin amme sarfiyatini; vergi, resim,
harg, kira, kdr vesaire namlariyle ekonomiden sagladiklar: gelirler ve
halktan yaptiklar: istikrazlarin imkénlari disinda tesbit ettikleri ve boy-
lece ekonomiye her yil yeni enflasyonist istira giicleriyle dahil olduklar:
sik sik gortlen hallerdendir,

Buraya kadarki izahat hiilasa edilirse denebilir ki; ekonomide umu-
mi fiat seviyesinde yiikselme tevlit eden, efektif talepte - umumi sarfi-
yatta - bir devreden digerine olan artis baslica, hususi sektoriin yatirim
sarfiyatindaki veya amme sektorii sarfiyatindaki artislardan tevelliit
edebilir. Tarihen enflasyon sebepleri arasinda en cok rastlanan sekil dev-
letin asir1 sarfiyatidir. Gercekten, fertlerin istihlak sarfiyati modern
harp ekonomileri ve genis devlet bor¢lanmalari mekanizmalar: tesekkiil
edinceye kadar pek genis Olctide eldeki gelirlerle bagli kalmistir. Kisaca
fertler devletlerden cok daha iyi, ayaklarini yorganlarina gére uzatmay:
bilmislerdir. Hususi sektériin yatirim sarfiyatinin da kagit para ve ban-
kacilik sisteminin tegekkiiliine kadar esas itibariyle umumi tasarruf hac-
mi icinde seyrettigi soylenebilir. Devlet sarfiyatina gelince: devlet kudre-
tini elinde bulunduranlar ¢esitli bahanelerle zamanimizda oldugu gibi ma-

(3a) Aym fikri Robertson'un Period analizi tabirleriyle soylece tekrarlivabilmelo
miimkiindiir: Ekonomiye yeni para enjekte edilerek veya atil para harekete getiri-
lerek veya parammn velositesi artirilarak her devrede, bir evvelki devrenin kabili sarf
gelirinden yapilan tasarruflardan “Disposable Savings of yesterday! daha fazla vafi-
rim sarfiyatinda bulunulabilir, Béylece bu giiniin gelirinden vapilan tasarruflar “Rea-
lized Savings of today"” diiniin kabili sarf tasarruflarindan “Disposable Savings” daha
buyiik olur.

Fikir icin bakimiz: Hansen Alvin Harvey: Economic policy and full Empoloyment,
P. 35, ch, III, p. 187 ch. XVI Mec. Graw Hill. New York 1947 Second printing.

Hansen Alvin Harvey: Business cycles And National Income Appendix: The Ro-
bertsonian and Swedish systems of Period Analysis,

Dennis H. Roberison: Essays in Monetary Theory p.s. King. Ltd. London 1940,
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zide de ollerindeki imkénlar ve gelirlerinin fevkinde sarfiyatta bulun-
maktan ¢ekinmemiglerdir. Asir deviet sarfiyati her zaman eenflasyonist
hareketin ana menbalarindan biri olmustur.

S

Fiat seviyesinde ylikselme tevlit eden umumi sarfiyat - efektif talep -
artiglarini realize edip fiiliyata gecirebilmek icin istifade edilen vasita-
lar pek cok ve degisik olmus ve bunlar zamanla buyuk tahavviillere ug-
ramiglardir, :

Madeni para sisteminin hakim oldugu devirlerde.en ziyvade rastla-
nan gekil tedavildeki maden! paralarin kiymetli maden ‘muhtevalarim
azaltarak para miktarin: cegal'mak - tagsisi sikke, Debasement - boylece
elde edilen imkanlarla fazla masraflarn finanse etmektir. Cemiyetlerin
mithadele ekonomisine gectigi ilk devirlerden itibaren devlet kudretini
elinde bulunduranlar tedaviildeki paranin kiymetli maden kismini azalta-
rak piyasaya yeni para cikarmak yolunu kesfetmisler ve bunu pek bii-
yik kesretle kullanmislardir.

Krallari, sultanlar:, taggisi sikkeye gitmege mechbur eden sebepler
pek cok ve cesitlidir. En ziyade rastlanan sekil girisilen harplerin mas-
raflarin fm‘-‘m se etmck zaruretidir, Saraylarin agiri masraflarini, saray
eglencelerini ve diiginlerini finanse edebilmek zarureti de sik sik krallar
tagsisi sikke usuliine basg vurmaya zorlamistir.

Memlekette umumi bir hareket ve kalkinma yaratmak iddiasivle te-
davildeki madeni paramin miistemirren tagsis edildigi devirler de ol-
mustur., Bunun tipik misali 18 inei asir baslarinda 14 iincii Lui Fransa-
sinda goriliir. Piyasaya bol miktarda kagit para cikaran Maliye Naziri
John Law gittikce kiymetten diisen kagit parasina halkimn itimadini art-
tirmak maksadiyle tedaviildeki madeni paray: 1719 Eyliil ve 1720 Arali-
gl arasinda altin mesk{ikatta 28 ve giimils meskikatta 35 defa olmak
tizere hemen her 15 glinde bir tagsis etmistir (4). Kalkinmayi finanse
etmek maksadiyle bol kagit para basip altin ve giimiis meskfikat1 da sa-
yisiz defa tagsis etmek suretiyle yapilan bu tecrithenin feldketamiz ne-
ticeler dogurdugunu ilaveye hacet yoktur. '

Madeni para devrinde tagsisi sikke yaninda miisahede edilen diger
bir en{msynr yolu bizzat tedaviildeki altin ve giimiis meskiikatin cogal-
masidir, Amerika’nin zengin altin ve giimiis hazinelerinin kesfi ve yag-
masiyle Avrupa ekonomilerinde altin ve giimiis cogalmig ve bu hareket
fiatlardaki umumi yiikselmenin baslica amili olmustur. -

19 uncu asirda Cenubi Afrika, Avustralya ve Diinya'nin diger yerle-
rinde Altin ve Giimiis madenlerinin kesfi de aym sekilde umumi bir fiyat
yukselmesi dogurmustur.

(4) Paul Einzig. How money is managed. ch. 7 p. 84. Pelican Books. 1954
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Milli ekonomilerin kagit para sistemine fre;:‘*me*= ve bankaciligin ge-
ligmesiyle enﬂ&syumt talep artiglarinin finansman yollar cegitlenip
vus'at kesbetmistir, Ilkk zamanlarda en ziyade rastlanan sekil devletin
fazla sarfiyatinin darphanelerde bol bol kigit pars basilarak finanse
edilmesidir. Daha sonra bu basit sekilin yerini cesitli banka kredilerinin,
tahsisen emisyon bankasindan teemin edilen imEkénlarla, genisletilmesi
usulil - kredi enflasyonu - almigtir. _

Madent para devrinde enflagyonist talepleri finanse etmek imkim
nisteten mahduttur. dgg:.:;—sl'glkﬁe usuliiniin bir hududu clmak 18z mge-
liv. Tedaviildeki altin ve giimils miktari ¢ogaltabilmek de fiziki imkan

larla mahduttur, Kagit paranin ve banka kredileri hacminin emisyon
baﬂkf,m i altin rezervlerine bagli oldugu sistemlerde de ekspansiyonist
para politikasy imkanlan yine muayyen bir 6lcliyii gecmemektedir. Kagit
para ve banka kredileri sisteminde ise enflasyonist finansmanin gorii-
nebilen fiziki bir  hududu meveut degildir. Darphanelerde hudutsuz para
basilarak ve banka kredileri istenildigi kadar genisletilerek zamanimiz-
da, evvelki devirlerde tasavvur dahi edilemiyen viis’atte enflasyonlar ya-
ratilabilir. Bu bakimdan para otoritelerinde iktisadi goriis ve memleke-
tin uzun vadeli menfaatlerini kavrama guuru mevcut olmiyan modern
cemiyetlerde halihazir para ve kredi mekanizmalari ekonomik istikrar
balimindan biyiik tehlikelerle dolu bulunmaktadir (5).

S
Umumi fiat seviyesinde bir devreden digerine bir yiikselme seklin-
dc tecelli eden enflasyonist hareketin sosyal sahada ve ic ekﬂnf}mlde ha-
rcl:dfin giddetine gore pek kuvvetli tesirleri olmaktadir.

Enflasyonda maasl, ucreth, umumi clarak fikri ve emegiyle gecinen

siniflar gelirlerini yiikselen fiatlar Olglisiinde kolayea ayarhiyamamalkta
¢ bu siniflarin havat seviyeleri diismektedir. Bu hal umumi bir mem-

rintyetsizlik dogurmalktadar.

Enflasyon-havadan kazanc imkanlari saghyarak iktisadi hayatta
spekidasyonu tegvik eder. Béylece, uzun ve miustakar bir gayretle calis-
mayl jcabkettiren ve memleket ekonomisine en ziyade faydali olan saha-
lary thrzol elliverck sanayi ve ticareti kolayca bol kar getirecek spekiila-
tr nahalaro sovkeder, Diger taraftan her giin yiikselen fiatlar vatandas-
larin tasarruf arsularim azaltarak, bir ekonomide miistakar bir celigme-
niy ana menzain teskil eden tasarrufun gelismesini onler. Enfilasyon ha-
rekecinin devami ve siddetiyle miitenasip olarak tasarrufun yavaslamas:
tamamen bir durmaga ve mallara karsi hiicum sekline de inkilap edebilir.

(5) Enflasyona karg mamanimizda da her memlekette, bir takim kanuni hitkiim-
ler, maniler mevout olabilir. Fakat tecriibeler, istenince bu manilerden kolayea kaci-
nmilabildigini gostermektedir.
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Bidayette ufak &leciide bagliyan enflasyonist bir hareketin bir taraftan ta-
sarruf haemini azaltip spekiilasyonu tegvik ve diger taraftan da esya ma-
liyetine giren iicret ve maag gibi kalemlerin sahiplerini yeni taleplerde
bulunmaya sevketmek suretiyle daha biiyiimesi ve tedricen fasit bir dai-

reye girmesi her zaman miimkiindiir.

Enflas}'unun yukarda kisaca kelirtilmiye caligilan tesirleri, hareke-
tin devami ve siddetlenmesi nisbetinde kuvvet kazanir. Devamli ve gid-
detli enflasyonlar cemiyetlerin her tiirlii ahlik ve kiymet 6léiilerini ve
ekonomik kuruluglarini temelinden sarsmak istidadindadirlar. Gercek-
ten, tarihteki her bityiik sosyal hareketin, sarsintinin gerisinde kuvvetli

£

bir enflasyonun hayalini gérmek miimkiindiir. (ba).

* %

Enflasyonun sosyal sahada ve i¢c ekonomideki tesirleri yaninda mem-
leketin tediye muvazenesi iizerinde de kacinmilmaz gekilde menfi tesirleri
olmaktadir. Hakikatte bu tesirler o derece kuvvetlidir ki enflasyonu
umumi fiat seviyesinde bir yiukselme yerine, bu vasifla birlikte, tediye
muvazenesinin cari hesap kismini bir evvelki devreye nazaran defisiter
duruma sokan bir hareket olarak tarif etmek daha da uygun olur.

Enflasyonist bir hareketin dahili fiat seviyesinde hichir yiikselme
tevlit etmiyerek, dogrudan dogruya tediye muvazenesi ve memleketin dig
borclanmalar: ile doviz ve altin rezervleri lizerine aksetmesi sik sik go-
rillen hallerdendir. Umumi bir ifade ile, tediye muvazenesi miigkiilleri ve
dahili fiat yiikselmeleri ayni bir sebebin - bir ekonomide ymumi mal ve
hizmet arzi ile umumi efektif talep arasindaki muvazenesizligin; umumi
efektif talebin umumi mal ve hizmet arzina nazaran nisbi fazlal-
ginmn - i¢ ekonomide ve dis miinasebetlerdeki iki ayri1 tezahiiriinden iba-
rettir. (6).

Ancak bu iki netice ayni muvazenesizlikten lleri geldikleri halde bir-
birleri lizerine miitekabilen tesir icra ederler. Diger taraftan neticelerin,
yani fiat yiikselmelerinin ve tediye muvazenesi aciklarinin, enflasyonist
hareketi tegdit ve devam ettirmek bakimindan miitekabil tesirleri de kes-
retle miisahede olunur.

(0a) Paul Einzig Zikri gecen eser, ¢h, '3 and ch. 7

(6) Bu bakimdan enflasyonun tedive muvazenesi Uzerindeki tesirleri yerine enf-
lasyonist bir hareketin dahili umumi fiat seviyesi ve tediye muvazenesindeki tesirle-
rinden bahsetmek daha isabetli olur. Teknilk terminolojivle. enflasyonist hareket ibha-
resine mukabil gelir genislemesi - income expansion - ibaresini kullanmak da miir-
kiindiir,
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Tnflasyonist bir hareketin tediye muvazenesi iizerindeki tesirlerini,
‘tedive muvazenesi cari ve kapital hesaplarinda - Current and Capital
Accounts - uzun zamandan beri denk, umumi fiat seviyesl sabit, parasi-
mn resmi kambiyo rayiciyle serbest piyasada cari kurlar arasinda hig bir
fark olmuyan, yeter derecede altin ve doviz rezervine sahip ve dig ticaret
rejiminde yiizde ytiz liberasyon, serbesti esasini kabul etmig bir memle-
ketin durumunu esas alarak safha safha inceliyelim. Boyle bir memle-
ketin ekonomisini dig ve i¢ tediyeler bakimmndan hali muvazenede olarak
taysif edebilmek miimkiindiir. Bu memleket bir yilda muayyen mal ve
hizmetler istihsal etmekte, bunun bir kismini harice satarak, mukabilin-
de haricten onlara kiymetce esit bagka mal ve hizmetleri ithal etmekte
ve kendi istihsalinden harice satmadigi kisimlarla; ithal ettigi mal ve
hizmetleri istihlak etmektedir. Bu mal ve hizmetler dahilde meveut ta-
lebi de tamamen karsilamaktadir (7). Tetkik mevzuumuz memlekette
hoyle muhafazakar ekonomik bir politika takibeden hiikiimetin degigti-
#ini ve yeni hiikiimetin umumi bir enflasyonist genisleme - ekspansiyon -
politikasi takibetmege karar verdigini farzediniz. Meseld yeni hiikumet
genig bir yatirim programim tahakkuk ettirmek iddiasiyle Devlet biit-
cesini (8) bu yil mithim olciide acik tertip ve acigi memleketin emisyon
bankasindan temin edecegi imkéanlarla finanse etmege; ayrica hususi sa-
hislarin yatirim faaliyetlerini tegvik etmek iizere de Bankalar: Merkez
 Bankas1 menabiinden faydalandirarak, bol ve ucuz kredi siyaseti takip
etmege karar vermigtir.

Devlet biitcelerinin acik tertip edilmesi o yil amme sektoriiniin eko-
nomiye, bir evvelki yila nazaran daha fazla sarfiyatla, taleple cikacagi-
ni ifade eder. Ayni sekilde, eger memlekette yapilan yatirimlar bir kar
getiriyorsa miltesebbislerin bankalar kanaliyle Merkez Bankasindan ye-
ni imkanlar temin edip piyasaya gecen seneye nazaran daha fazla istira
giicliyle, taleple cikmalari muhtemeldir. Amme sekt6riinden ve hususi
sektorden gelen bu yeni talepler nasil karsilanacaktir? Piyasada, cari
umumi fiat seviyesiyle ancak gegen yilki kadar bir talebi karsilayabile-
cek hacimde mal ve hizmet mevcuttur. Bir kac ihtimal diistinulebilir:

I — Amme sektoriiniin ve hususi sektoriin bu yeni fazla talepleriy
tamamen dis memleketlerden getirilecek mal ve hizmetlere ta-
allitk etmektedir.

Memlekette liberasyon cari ve bol da doviz rezervi mevcut olduguna.
gbre ithalateilar derhal haricten yeni ilave ithalatta bulunarak fazla ta-

(7) Aksi halde asgari umumi fiat seviyesi sabit kalamaz. Faraziye degisir.

(8) Devlet Biitcesi ibaresine burada her nevi biitgeler; varsa umumi blitgeler;
miflhak blitceler, iktisadi devlet tesekkillleri ve doner gsermayeli idareler biitceleri ve:
mahalli hiitceler dahil edilmektedir.
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lepleri kargilarlar. ithalat bir evvelki devreye nazaran yiikselir, doviz
ve altin rezervleri azalir. Ithalat talepleri ve ithalattaki bu artig, amme
sektorii ve hususi sekttrin fazla istira gliclerinin ilk sariina da inhisar
etmez, Yeni ithaldti yapanlarin bu ithalattan asgari bir kisim karlari
olacak; yani onlarin da gelirleri kir evvelki devreye nazaran artacaktir.
Bu artan gelirler sarfedildikce - simdilik biitiin sarfiyatin hep dis mal-
lara tevecciih ettigini farzedelim - ve bhoylece gelirleri artan diger itha-
1atcilar da kendi fazle gelirlerinhi sarfettikee ithalat. ylikselecektir, Boy-
lece ithalattaki vitkseligin istira giictndeki ik enflasvomist fazlaligin bir
kag misli fazla olmasi her zaman muhtemeldir. - Multiplier effect - (9).
Bu artigin fazla istira giiciinii eline gecirenler bunun ne kadar az bir
kismini ellerinde muhafaza edip ne kadar cok bir kismini sarfederlerse:
ve ellerinde alikoyduklar: kisumlary bankalara yatirmalar: halinde bun-
lar bankalar kanaliyle sirkiilasyona ne kadar siir’atle dénerlerse, o kadar
biiyiik olacagi kolaylikla anlasilir.

Yukaridaki misalde enflasyonist hareket neticesinde artan ithalatin
memleketin doviz rezervleriyle kargilanacag1 farzedilmigtir. Asikardir
ki ayni talepler haricten temin edilecek resmi - hususi yardimlar, sagla-
nacak cegitli krediler ve sermaye ithalleriyle de karsilanabilir. Bir diger
ihtimal artan ithaldtin, ihracatta ayni miktar yiikseltilerek kargilanma-
sidir. Bu takdirde doviz rezervierinde bir azalma olmiyacag:t gibi harice:
bor¢lanmiya da liizum kalmiyacaktir. Ancak, verilen misalde ihracatin bir
evvelki yila nazaran artirilabilmesi icin wmumi mal ve hizmet istihsali-
nin yiikseltilmesi lazimdir. Ciinkii meveut istihsalden normal sekilde ih-
rac olunan kisimlar haricinde kalanlar ekonomide istihlak edilmektedir.
Ekonomide bu istihsali massedecek kaditr zaten talep mevecuttur., Istih-
sal artirilmadan, evvelce dahilde istihlak edilen mal ve hizmetler bu defa
ihrac edilmek istenirse, - ki normal piyasa ekcnomisinde bu olmaz - ve
bu devlet otoritesinden de istifade edilerek bir talkim hususi mekanizma-
iarla saglanirsa bu takdirde ihrac mallarinin dahili fiatlar: yukselir. Bu
hal ihracat: giiclestirir. Ve cok defa dahili fiatlarla dig fiatlar arasinda-
ki farkin hitktimetce bir yerden temin edilerek finanse ediimesini zarurl
kilar. Bu finansman enflasyonist yoldan yapilirsa enflasyonist hareketin
gsiddeti ve dig tediyeler iizerindeki menfi tesirlerinin kuvveti daha da
artar.

Amrme sektoriinden ve hususi sektorden her vil ekonomiye bir evvel-

(9) Bakimiz: Kahn R. F. “The Relation of home investment to employment” Eco-
nomiec Journal, June 1931, :

Keyvnes, J. M. General Theory ch. 10.

Hansen, zikri gecen eser, ch, 10,

Kindleberger Charles P. International Economics, ch. &.

Income Changes and Foreign trade Irwin inc. 1953. Illinois.
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ki devreve nazaran yeniden giren fazla igtira glclerinin, yukaridaki mi-
salde oldugu gibi her sarfedilis raundunda miinhagiran dig mal ve hiz-
metlere tevecciih etmesi ve bu taleplerin déviz ve altin rezervleri kulla-
ntlaralk veya harice borclamlarak karsilanmasi halinde ekonomide umumi
fiat seviyesinde bir degisme olmaz.

Gériilecegi gibi bu halde ekonomide enflasyonist bir hareket oldugu
halde bir enflasyon - umumi fiat seviyesinde bir sigkinlik - yoktur.

Diger taraftan yukarki vaziyette, enflasyonist harekete ragmen pi-
yasadaki para mevcudunda - Money supply - bir degisiklik, ylikselme ol-
maz. Ciink{l enflasyonist istira giicii artiglar:i her sarfedilislerinde dig
mal ve hizmetlere teveccith edince Merkez Bankasi doviz rezervleri aza-
larak veya harice borclanilarak kargilanir ve istira glicleri bu yolla tek-
rar Merkez Bankasmma doner (10). Diger sartlar aym kalmak kaydiyle
tedaviildeki istira giiciinde bir degigme olmaz. Bu vaziyet iktisadi tetkik-
lerde bir diger noksanligi daha on plana cikarmaktadar.

Ekonomideki enflasyonist hareketleri incelemek maksadiyle yapi-
lan tetkiklerde umumi sarfiyat rakamlarinin - Total expenditure - bilin-
memesl veya meveut olmamasi halinde cok defa iizerlerinde muntazam
nesriyat olan - morey supply - rakamlarindan istifade edilmektedir. Hal-
buki yukaridaki izahatin belirttigi lizere bazi hallerde bu rakamlar eko-
nomideki hakiki tandansi aksettirmiyebilir.

XI — Telkilk mevauumuz ekonomide amme sekioriinden ve husust
sektorden ekonomiye yeniden giren fazla talepler tamamen
¢ mal ve hizmetlere teveccith etmekiedir:

Eurada en az iki ihtimal diisiiniilebilir:

a — Fazla istira giicleri umumi mal ve hizmet istihsalinden normal
‘sekilde harice ihrac¢ edilen mal ve hizmetlere tevecciih etmektedir. Faz-
1a talepler bu mal ve hizmetlerin istihsalleri arttirilarak karsilanabilir.
Bu takdirde mesele yoktur. IThracat eski seviyesinde devam eder. Ancak,
derhal goriilecektir ki ihracat tizerine bir tesir icra etmemesi icin fazla
taleplerin yalniz ilk sarfedilis raundunda degil her sarfediliglerinde yeni
mal ve hizmet istihsaliyle karsilanmalari zaruridir. Fazla ‘talepler her
sarfedilis raundlarinda - ki hep normal ihrac mal ve hizmetlerine tevec-
cih ettikleri farzedilmektedir - yeni mal ve hizmet istihsalleriyle tatmin
edilmedikleri miiddetge ve tatmin edilmedikleri oleiide ihracat iizerinde
menfi tesirler icra ederler. Evvelce ihrac edilen bir kisim mal ve hizmet-

(103 Bu mevzuda son giinlerde beynelmilel Para Fonu nesrivat: arasinda ente-
resan bir tetkik intigar etmigtir. Bakimz: International Monetary Fund staff papers.
August 1850 Vol. IV No. 3 the effect of income expansion on the quantity of Money,
J. J. Polak and William H. White.
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ler bu defa dahilde istihlik edilmiye baslenir. Mi}.li is” ihsalden dig meni-

leketlere verilel m‘:rsh kigim - Hxportable surplus - ve dolayisiyle ihiracat
azaliy,
b — Fazla talepler, umumi mal ve hizimet istihsalinoen normal ge-

lzilde dahilde istihldk edilmekie olan kisimlara tevecciih edebilir. Taiep-
lerr her sarfedilis raundlarinda bu kisimdski mal ve hizmet istibsalleri
artirilarak karsilanabiliree mesele yoktur. Dahili fiatlarda ve tediye
muvazenesinde bir degisiklik olmaz. Fazla talepler yeni ‘istihsalle kargi-
lanmazsa ekonomide faraziyemiz icab: liherasyon rajimi cari oFugundan
haricten mal ve hizmet ithal edilerek tatmin edilmiye calisilir. Ithalat
artar: doviz rezervieri azaliv veya harice borclanma cogalir.

1L — Teikilk meveuumuz ckonomide amme sektoriinden ve husust

seictoraen Bfm“mmiwe yeniden giren istire giclerinin Kismen

dig mal ve hizmeticre, kismen ic mal ve hizmetlere teveccih
fmest de malmiiindir.

Ju tevecciih ik sarfedilislerinde ig mal ve hizmetlerle kargilanan
fazla taleplerin ikinei, iiglincii,... ve ilahiri sarfediliglerinde dig mallara,
bhuna mukabil ik sarfedilislerinde dis mal ve hizmetlere tevecciih etmig
taleplerin mitteakip sarflarinda ic mal ve hizmetlere donmesiyle ve ce-
gitli gekiller ve rombinczonlar icinde olabilir,

Fazla taleplerden dig mal ve hizmetlere tevewuh edenler ithalat
artiviyr. Ie mal ve hizmetlere tevecciih edenlerden normal ihrag mallarina
dbnenler yeni istihsalle karsilanmadiklar: olgiide ihracati azalfirlar. Faz-
lo. taleplerden normal sekilde dahilde istihsal ve istihlak edilen lisimia-
ra teveecclih edenler yeni istihsalle kargilanmadiklar: élciide harigten it-
halat yapilarak tatmin edilmiye caligihir. Bu yolla da ithalat artar. Ne-
ticede gerek ithalatin artmas: ve gerek ihracatin azalinagiyie tediye mu-
vazenesinde cari hesap kismi bir evvelki devreye nazaran acik verir.
Memleketin ddviz rezervieri azalir, veya harice borclanma cogalir. Hiiia-
sa edilivse: liberasyon rejiminin eari oldugu ekonomilerde enflasyonist
bir hareket yeni mal ve hizmet istihsaliyle karsilanamadigi muddetce
ithalat: artirip, ihracati azaltarak tediye muvazenesini aleyhe cevirir.

Enflasyonist hareltetin tediye muwvazenesinin lthalat ve ihracat di-
sindaki diger kalemleri tizerinde de aym gekilde menfi tesirleri olur. Bun-
lar1 biraz ilerde daha teferruath olarak inceliyecegiz.

Dig ticaretinde liberasyon esasini kabul etmig tetkik mMevZUUmyZ
memiekette: enflasyon hareketinin uzunca bir miiddetl devam ettigini;

bunun neticesinde Merkez Bankasinin doviz ve altm rezervierinin tiiken-
digini veya asgari dig ticaretteki mevsimlik tahavviillerin ihtiyaclarin an-
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cak kargihiyabilecek bir seviyeye diistiigiinii; dig memleketlere de yeter
derecede borclanmildidini: bu durumu mugahede eden memleketin para o-
coritelerinin dig ticarette liberasyonu terkedip ithal lisansi sistemini ka-
bul ettiklerini; bir taraftan da ekonomide enflasyonist hareketin devam
ettigini; eskisi gibi amme sekitriniin ve hususi sektsriin ekonomiye her
yil yeni taleplerle ciktiklarim farzedelim. '

Bu yeni talepleri evvelki gibi haricten bol mal ve hizmet ithal ede-
rek kargilamaya imkin yoktur. Cunkil déviz rezervieri tukenmis ve ha-
ricten borclanmak imkéni da kalmamistir, Bu vaziyette enflasyonist ig-
tira giict artislari ne kadar biiyiik olur ve ne kadar bliyiik dlciide dis mul
ve hizmetlere teveccith ederse ithal mallarimin fiatlam o kadar vukselir.
Ithal mallarinin fiatlarindaki yiikselis bunlarin istihsallerine dahil ol-
duklarn dahili mal ve hizmetlerin fiatlarina da sirayel eder. Yiikselen fi-
atlarin fesiri altinda ithalatta biiyiik karlar dogar. Resmi kur iizerinden
ucuza, getirdigi bir malh dahilde enflasyonist hareketin siddetine gore
icabinda bir kac misline satabilen ithalatc: kendisine daha fazla doviz
tahsis ettirebilmek fizere her tiirlii careye bas vurur. Resmi kur iizerin-
den doviz ekonomide bir nevi en ucuz mal vaziyetine diiger. Herkes
resmi kurla doviz teminine ecalisir. Memleketin parasinin resmi
kur'u ile serbest piyasada ecari doviz kurlari arasinda enflasyonist hare-
ketin giddeti nisbetinde biiyiik farklar teseklkiil eder. Bu hal ithalatta fi-
at yukselmeleri ile harice doviz kacirilmasimi ve umumi olarak kacakei-
lig1 tesvik eder.

Diger taraftan enflasyonist fazla istira glclerinden dahili mal ve
hizmetlere tevececiih edenler normal sekilde harice ihrac edilen bir kisim
mallarin dahilde istihlak edilmelerini zaruri kilarlar. Bu hal ihrac edile-
bilecelk mal yeklinunu - Exportable surplus - azaltir ve ihracat: diigiiriir.
Iazla taleplerden evvelce dahilde istihsal ve istihlak edilenlere tevecciih
edenier ige istihsal artisiyle karsilanamadiklar olctide ve haricten de it-
halat yapabilmek imkansizhifi muvacehesinde bu malizrin fiatlaring
yukseltirier. Dahilde istihsal edilen mal ve hizmetlerin fiatlar: bir taraf-
tan istihsallerine giren ithal mallamnin fistlarmin artmasiyle, diger ta-
raftan fazla istira glicii muvacehesinde umumi olarak yitkselir. Bu hal
ihracat: daha ziyade giiclestirir. Memleketin parasimin resmi kur'u ile
serbest piyasadaki hakiki degeri arasindaki farkin biiyiikliigii nisbetin-
de lhracatta doviz kacakeihg temayiilii genigler, Kimse serbest piya-
sada resmi kurun bir ka¢ misline satilan dévizlerini bin bir zahmetle ih-
racat yaparak temin ettikten sonra resmi kur iizerinden getirip banka-
lara satmiya razi olamaz. Bu vaziyette bankalara fiilen satilan ihracat
gelirleri gittikce diiser. Neticede memleketin ithaldt imkanlar: daha da
azalarak enflasyonist hareketin tesirleri kuvvet kazanir.
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Yiikselen fiatlarin tesiri altinda ihracatin giiclesmesi muvacehesin-
de ekseriya ihracati tesvik etmek iizere bir takim gizli veya acik prim
mekanizmalarina bagvurmak zarureti hasil olur. Bu prim makanizmalari-
le dahilden pahaliya temin edilip harice resmi kur iizerinden ucuza satilan
ihra¢ mallarinin fiat farklarindan tahassiil eden zararlar: ¢cok defa hii-
ktimet finanse etmek zorunda kalir. Bu finansman Merkez Bankasindan
yeni imkanlar temin etmek gibi enflasyonist bir yolla saglandigr tak-
dirde - ki dahili fiatlarla harici fiatlar arasindaki farkin bluytimesi ve
ihracatta prim taleplerinin artmas: nisbetinde bu yola gidilmiye daha
ziyade mecburiyet hasil olur - enflasyonist hareketin siddeti artar: boy-
lece, fasit bir daireye girilir.

Diger taraftan enflasyonist bir hareket neticesinde memleket para-
sinn resmi kur'u ile serbest piyasadaki kur'u arasinda tesekkiil eden
farklar, ve ithal mallarinin dahili fiatlarinda kaydedilen yiikselmeler
bizatihi daha fazla enflasyonu tesvik edecek birer amil olarak ortaya ci-
karlar. Dahili fiatlarla meseld piyasada 15 {initeye satilan bir mali res-
mi kur iizerinden déviz temin edip haricten tic lniteye getirtmek miim-
kiin oldugu takdirde biitiin amme sektdriine dahil daire ve tesekkiillerin
ve hususi miitegebbislerin resmi kurdan ucuz déviz temini umidiyle ge-
cen yillardan daha fazla yatirima tegebbiis etmeleri pek tabiidir, Basit
bir ifadeyle resmi kur'u iizerinden memleket parasi piyasadaki cari fi-
atlara gore o kadar ucuz bir maldir ve bu temin edilebildigi takdirde ya-
tirimlar o kadar ucuza mal olurki herkes doviz temin ederek bol bol ya-
tirim yapmak ister. Resmi sektére dahil daire ve tesekkiiller muhtegem
yatirim programlarile genisletilmis masraf biitcelerile hiikimetin kargi-
sina cikarlar. Hususi miitegebbisler de doviz elde edip yatirim yapabil-
mek icin doviz tahsis makamlarile bankalarin kapilarim1 asindirirlar.

Enflasyonist hareket neticesinde resmi kur’la pivasada cari serbest
doviz kur’lari arasinda bilyiik farklar tegekkiil etmesi ve ithal mallari-
nin dahilde biiyiik fiat farklarile satilmasi ic talebi dahilde istihsal edi-
len mal ve hizmetlerle piyasada mevcut ithal mal ve hizmetlerinden de
kagmiya tegvik eder. Enflasyon neticesinde i¢ fiatlar yiikseldiginden da-

hilde imal edilen meseld bir makine memleket parasile 15 {initeye satil-
maktadir. Halbuki ayni makineyi, resmi kur iizerinden ddviz temin edi-
lebildigi takdirde haricten iic iiniteye veya dort uniteye getirtmek miim-
kiindiir. Bu vaziyette biitiin resmi daireler ve hususi miitesebbisler da-
hilde mevcut ve istihsal edilen bir mali satin almiyarak haricten ithal
etmeyi tercih ederler. Herkes ucuz mala: yani ithal malina kosar; dahili
istihsal miigkil vaziyette kalir. Evvelce memlekete ithal edilmis ve yiik-
sek fiatlarla satilan ithal mallar: icin de durum agsagl yukar1 aymdir.
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Herkes bu mallar: pahal: fiatla almak yerine déviz temin ederek harig-
ten yeniden ucuz fiatla getirmeyi tercih eder. (11).

Inflasyonist hareketin devami ve devam edecegi hakkinda piyasa-
da bir intiba uyanmas: her tiirlii spekiillasyonu tegvik edici bir unsurdur.
Buesartlar altinda miistahsil ve tiiccar ilerde daha fazla fiat getirecegi
{imidile ellerindeki mali piyasaya arzdan cekinir. ithalatci da ayn sekii-
de elindeki mal1 piyasaya getirmeyip saklamay: tercih eder. Bu hal umu-
mi fiat seviyesindeki yiikselmeyi ve enflasyon hareketinin tediye mu-
vazenesi iizerindeki tesirlerinin siddetini daha ziyade artirir.

Yukarki izahatta enflasyonist hareketin daha ziyade tediye muva-
zenesinin ithaldt ve ihracat gibi iki ana kalemi iizerindeki tesirleri in-
celenmigtir, Bu hareketin tediye muvazenesinin diger kalemleri fizerin-
deki tesiri de ithalat ve ihracattakine miigabihtir.

Memleket parasinmin resmi rayici ile kara borsadaki rayici arasinda
fark olmasi ve dahildeki her nevi malin nisbi pahaliliglr resmi kur iize-
rinden déviz temin edip harice seyahat yapmayi son derece tesvik eder.
Ayni sekilde memleketin kendi vasitalarile nakliye ve sigorta yapmak,
resmi kur iizerinden doviz temin edip nakliye ve sigortayr ecnebi kum-
panyalarina yaptirtmaktan sk daha pahaliya mal olur. Ciinki yukselen
dahili madde fiatlari, maaglar, iicretlerin tesiri altinda nakliye iicretle-
ri ve meseld dig hatlara gemi navlunlari, sigorta iicretleri de artmigtir.
Bu vaziyette herkes doviz temin edip nakliye ve sigortayl ucuz ecnebi
nakliyeci ve sigortacilarina yaptirmay: tercih eder.

~ Enflasyonun tediye muvazenesinin sermaye hareketleri ve yatirim
gelirleri kalemleri tizerinde de tipik tesirleri olur. Haricte geliri olan
kimseler bu gelirlerini resmi kur iizerinden memlekete getirmekten ce-
kinirler. Yabanct sermaye memlekete gelirken bir emniyetsizlik hisse-
der, Haricten gelecek nakit sermayelerin resmi kur fizerinden memle-
. ket parasma cevrilmesi halinde degeri digiik bu para ile asil dovizle ya-

(11) Bir memleketin parasinin resmi kambiyo rayici ile piyasada cari kurlar
aracinda tahassiil eden farklarin, bizatihi enflasyonu artfiric: bir amil olarak orta-

wva cikmast ve memleketteki umumi efektif talebi i¢ mal ve hizmetlerden dig mal ve
hizmetlere kaydirtmak surtiyle dis ticaret agiginin bllylimesire sebebiyet vermesi, te-
dive muvazenesi aciklarini gidermek veya hafifletmek tizere alinacak tedbirler ara-
sinda, kambiyo kuru politikasimin ehemmiyetini belirtmektedir. Kambiyo kurunun dig
ticaret iizerindeki tesiri o kadar kuvvetlidir ki bu eleman bazen, bir devreden digerine
umumi mal ve hizmet arzinda ve umumi efektif talepte hic¢ bir artma ve degisme olma-
dig1 halde, umumi talebi ic mal ve hizmetlerden disa kaydirmak suretiyle miustakillen
Dig Ticaret acifimn tekevvilniine bile sebebiyet verebilir. Kambiyo kurunun muayyen
sartlarda miistakil bir iktisadi amil olarak ortaya cikmasi hususiyetini faiz haddinin
hususiyvetlerivle mukayese edebilmek milmkiindiir.

Fikir icin bak: Wicksell Knut. Interest and Prices, MacMillan Co. Ltd. London 1936
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pilabilecek kadar dahilde is yapabilmek imkani yoktur. Boylece nakit
halinde déviz getiren vabanci sermayedar parasini bir manada israf ef-
mis olur. Bu vaziyette yabanci sermayedarlarin memlekete nakit yerine
sermayelerini mal halinde getirmeyi ve imkam: oldugu takdirde dahilde
bu mallar1 yiiksek fiatla satarak memleket parasina olan ihtiyagiarini
bu yolla karsilamay: tercih ettikleri sik sik goriilir. Buna raukabil ev-
velce memlekette teessilis etmis yabanel girketlere yiikselen dahili fiat-
lara gore biiyiiyen karlarmmi resmi kur iizerinden harice transfer edebil-
mek imkani tanindigi takdirde bu yeni gelecelk sermayedarlar igin kuv-
vetli bir miisevvik olabilir. Fakat Tediye muvazenesinin durumunun bu-
na imlkéin verebilecegi cok giiphelidir.

IEnflasyonist hareketin tediye muvazenesinin diger kalemleri iize-
rindeki tesirleri dig seyahatler, sigorta ve naviun bedelleri, ve sair hiz-
metlerdeki tesirlerine miisabihtir. Enflasyon biitiin bu kalemlerde dig ge-
lirlerin azalmas: buna mukabil sarfiyatin cogalmasini tegvik suretile te-
diye muvazenesinin cari hesap kismin evvelki yillara nazaran acik yapar.

BB R

Enflasyonist bir hareketin tediye muvazenesi iizerindeki tesirlerini
belirtmek maksadile yukarida verilen izahatta; kuvvetli doviz ve altin
rezervierine ve genig dig borclanma imkéniarina sahip; dis ticaretinde
liberasyonu kabul etmis bir memleketle; altin ve doviz rezervleri tiiken-
mis, dis borclanma imkani kalmamis ve dig ticaretinde kontrol sistemini
kabul zorunda kalmig bir memleketin durumu misal olarak alinmig ve
bu memleketlerde enflagyon hareketinin umumi mal ve hizmet istihsali
bir devreden digerine ayni kaldig: halde umumi efektif talebin artma-
sindan; umumi talepteki artigin ise amme sektoriiniin ve hususi sekioriin
bir devreden digerine masraflarini cogaltmalarindan ileri geldigi farz ve
kabul edilmistir. Fakiki hayatta bu esas ve faraziyelerde, derpis edilen
ihtimaller disinda daha pek cok ihtimal ve kombinezonun olabilmesi ta- -
biidir.

Meseld bir memleketin kuwvetli bir altin ve doviz rezervine ve genis
dis borclanma imkinlarina sahip oldugu halde, dis ticaretinde kuvvetli
bir kontrol sistemini kabul etmesi veya eskiden liberasyon sisteminde
iken heniiz altin ve doviz rezervieri endise edilecek bir derceeye disme-
migken liberasyonu terkedip kontrol sistemine gecmesi; kontrol sistemi-
nin siddetli, dikkkatli veya adeta liberasyon varmig gibi gayet gevgek tat-
bik edilmesi; ..... ilahiri dilgtintilebilir. Bir memleketin dis ticaret sis-
temi ne kadar liberal ise veya kontro! mekanizmasi ne kadar genis, hafif
tatbik ediliyorsa; enflasyon hareketlerinin ithaldta aksedip ithaldti yiik-
seltmesi o kadar daha kolay ve biiyiik olclide olur. Fakat surasi muhak-
kaktirki, kontroliii bir dig ticaret, lisans ve Kambiye rejimi icinde Dig
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- tiearet musiugunu tamamen kapiyarak dahi enflasyonist igtira giicleri-
nin tediye muvazenesi iizerindeki tesirlerini dnliyebilmek miimkiin degil-
dir. Bu takdirde tediye muvazenesinin ithaldt, hizmetler, komisyonlar,
seyahatler gibi gider, kalemleri kontrol edilip istenilen hacime belki indi-
rilebilir. Fakat bir taraftan gider kalemlerinde kacakcilik artar. Diger
taraftan siki kontrolla harice akmssina imkan verilmiyen enflasyonist
igtira giicleri dahile tevecciih edip ihrag edilebilecek mal ve hizmet ye-
kinunu - exportable surplus - azaltarak ve ihra¢ mallarinin fiatlari:
yikselterek ihracat: gittikce daraltir. Dahile donen enflasyonist igtira
giiclerinin tediye muvazenesinin diger gelir kalemleri izerinde de ayni
sekilde azaltie1 tesirleri olur. Kisaca, enflasyonist hareketlerin tediye
muvazenesi tizerindeki menfi tesirleri bu defa daha zivade gelir kalemle-
rini gzaltmak suretile tezahiir eder.

Buraya kadar ki izahatta, enflasyonist hareket icin misal olarak ve-
rilen; umumi mal ve hizmet istihsali bir devreden digerine aym kaldig:
halde, umumi efektif talebin yilikselmesi sekli, gerek tarihte gerek zama-
nimizda ekseri memleketlerde rastlanan tipik bir enflasyon hareketini .
temsil etmektedir. Fakat asikardir ki umumi mal ve hizmet istihsalile
umumi talep arasindaki bu enflasyonist muvazenesizlik, bagka suretlerle

de meydana gelebilir. Meseld bir devreden digerine wmumi efektif talep
ayn kaldigi halde, umumi mal ve hizmet arm diisebilir. Umumi istihsal-
deki bu diismenin kuraklik, seylap, yangin gibi tabii afetlerden ileri gel-
mesi mumkiin oldugu gibi, grevlierden, ithalat zorluklari gibi hallerden
de tevelllidii miimkiindiir. Umumi arzla talep arasmndaki muvazenesizlik
igin diger bir ihtimal, bir devreden digerine bir meraleketin ihrac malla-
rinin-fiatlarimin diismesi veya ithal mallarm fiatlarinin o memleket aley-
hire degigsmesidir. Kisaca ticaret hadlerinde aleyhtcki tahavviillerdir.

Bir memieketin ihra¢ mallari fiatlarinin bir devreden digerine diig-
mesi 0 memleketin umumi istihsali aym kaldig: halde ihracatile harigte
daha az déviz kazanmasini ve binnetice ihracatina karsiik daha az it-
halatta bulunabilmesini; bir manada piyasaya cikan umumi mal ve hiz-

mec arzinin azalmasini ifade eder. Bu arada ithal maliar: fiatlar: da yiik-
selmisg ise azalma daha ziyade kuvvetienir., Asikérdirki bir memileketin
bir devreden digerine ihrac mallar fiatlar: dilsmils ve fakat ithal ettigl
mallarin fiatlar: da o kadar diismils ise vaziyetinde bir degigiklik olmaz.
Ithal mallarimin fiatlarinmn ihrac mallar fiatlarindan daha fazia dlignmie-
si ise ticaret hadlerini o memleket lehine cevirir. Ve bu disinfilationary
bir hareket olur. Umumi mal ve hizmet arzm ile umumi talep arasindaki
enflasyonist muvazenesizlik ister mal ve hizmet armnin - sabit halip ta-
lebin cogalmasindan isterse talebin sabil kalip cegitli sebeplerle - ticaret
hadlerinin aleyhe degismesi dahil - umumi mal ve hizmet arzimin azal-
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masidan dogsun tediye muvazenesi iizerindeki isleyis ve tesirleri ay-
nidir.

Kisaca bu muvazenesizlik tediyve muvazenesinin cari hesap kisminda
masraf kalemlerini artirtp gelir kalemlerini diisiirerek bu kismi bir ev-
velki devreye nazaran acik yapar. Enflasyonist bir hareketin ekseri go-
riilen tipik; tesirleri itibarile sumullii misali yukarda da kaydedildigi gi-
bi umumi arzin bir devreden digerine sabit kalip umumi talebin artma-
sidir. Umum? talepteki bu artis bir devreden digerine mal ve hizmetlerin
maliyetine giren maag, licret gibi kalemlerin -artmasindan - Cost dnfla-
tion - veya umumi talebin maliyet unsurlarinda bir artma olmadan, on-
lara bagli olmadan, miistakilen ve autonome olarak yiikselmesinden; nie-
seld hiikfimetin biitceyi acik tertip etmeye karar vermesi gibi sebepler-
~ den ileri gelebilir. -Price infilation- Cok defa bu iki tipten biriyle bas-
liyan enflasyonist hareketin stir'atle digerine inkilap ettigi; iki tipin kar-
silikl birbirine zaruri kildigi ve enflasyonun boylece fasit bir daire icin-
de temadi ettigi goriiliir. |

Meseld Amme sektoriiniin biitcelerini acik yapmak suretile bagliyan
bir enflasyon hareketi tediye muvazenesi aciklarinin tazyiki altinda it-
halatin kisilip ithal mallarimin fiatlarimin yiikselmesi ve artan talebin
tesirile dahili fiatlarin artmasile amele ve memurlar1 fcretlerini arfir-
mak icin talepte bulunmiya sevkederek siir’atle bir maliyet enflasyonu-
na inkilap edebilir, Maliyetlerdeki bu yiikselme ise Devlet biitcesinde
masraf kalemlerinin artirilmasini zaruri kilarak Devlet varidatinin ih-
tivaclara gore yitkselmemesile biitce aciklarini temadi ettirir.

L

Tinflasyonist bir hareketin tediye muvazenesi izerindeki tesirieri ba-
kimundan iktisaden geri kalmis memleketlerle ilerlemis sanayi memle-
ketleri arasinda baz farklar ve hususiyetler miisahade edilebilmesi miim-
kiindiiv.

Yukarki izahatta belirtildigi iizere enflasyonist bir hareketin tediye
muvazenesi iizerindeki tesirini tayin eden miithim amillerden biri ekono-
minin veni fazla taleplere mal ve hizmet istihsalile cevap verebilmek ka-
biliveti: kisaca istihsal elastikiyetidir., Fazla taleplerden otedenberi da-
hilde istihsal ve istihlak edilen mal ve hizmetlerle harice ihraci mutad
olan mal ve hizmetlere tevecciih eden kisimlara kargilik istihsali ne ka-
dar cabuk ve ne kadar ¢ok artirabilmek mumkiin olursa; keza fazla isti-
ra gliciinden ithalata tevecciih eden kisimlara mukabil ihra¢ mal ve hiz-
metlerinin istihsalini ne kadar cok ve siir’atle artirabilmek miimkiin o-
lursa enflasyonist hareketin tediye muvazenesi iizerindeki tesiri o derece

zayiflar,
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Tleri sanayilesmis memleketlerde istihsali siir’atle ve buylk oleiide
artirabilmek kaabiliveti iktisaden geri kalmig memleketlere nazaran mu-
hakkak ki fazladir. Bu bakimdan o memileketlerdeki enflasyon -hareket-
lerinin tediye muvazenesi iizerindeki tesirleri geri kalmig memleketlere
nazaran daha az hissedilebilir. Diger taraftan enflasyonist fazla taleple-
rin dis mal ve hizmetlere tevecciihii nisbetinde tediye muvazenesi iizerin-
deki tazyik bilyiir. Bu tevecciih geri kalmig memleketlerde ilerlemis sa-
nayi memleketlerine nazaran ¢ok daha fazladir. Geri kalmis memieket-
lerde igneden traktore, lokomotifé. kadar pek Pnk mal ve hizmet haricten
cetiriimek mecburiyetindedir.

Umumi istihsalin kurakhk ve sair tabii afetlerle bir yildan digerine
‘diiemesi de daha cok geri kalmis memleketlerde miigahade edilir. Cunku
it memleketlerde zirai istihsal umumi'istihsalin mithim bir kismini kav-
ramaktadiy. |

Geri kalmis memleketlerin ihrac .mallar1 fiatlari da sanayilesmis
memleketlerin ihrac mallar: fiatlarina nazaran daha erratic’dir. Ticaret
Thadleri de ham madde miistahsili memleketler aleyhine daha sik degisir.
Bunlara mukabil iktisaden geri kalmig memleketlerde maaslar, ticretler
gibi egya maliyetine giren unsurlarin enflasyon hareketine karsi has-
sasiyetleri ve bunlarm degisen sartlara stir’atle intibak etmek kabiliyet-
leri iktisaden ileri memleketlerdekine kiyasla daha azdir. Ileri memle-
ketlerde iicret ve maaslar cok defa sendikalarin mukavemetlerile en ufak
enflasyonda dahi siir’atle yiikseltilmekte ve esya maliyetine intikal et-
‘mektedir. |

Yukariki farklar disinda enflasyonist hareketlerin tediye muvazene-
si iizerindeki tesirleri ve mekanizma sanayilesmisg ileri memleketlerle ik-
tisaden geri kalmig memleketlerde asag: yukari aynidir. Bilhassa enf-
lasyonun devami ve siddeti iki gurup memleket arasindaki ufak tefek
farklar: da ortadan kaldirir. Bu bakimdan iktisaden geri kalmig memle-
ketler icin stiirktiirel tediye muvazenesi agiklarindan bahsetmek ve bu-
nu bir nevi zaruret olarak ileri siirmek miimkiin degildir. Geri kalmig
memleketler icin striiktiirel tediye muvazenesi acgiklari ancak bu mem-
leketlerde enflasyonist hareketlerin tediye muvazenesine daha siir'atle
aksedecegi manasinda kullanilabilir. Fakat, bu bakimdan da geri kalmg
‘memleketlerle ilerlemis memleketler arasinda pek biiyiik farklar meveut
degildir. En ileri; déviz rezervleri, Kambiyo rayicleri en kuvvetli mem-
leketler bile kuvvetli bir enflasyon hareketile siir’atle tediye muvazenesi
aciklar: vermeye mahkimdurlar.

: ok W
Enflasyonist hareketlerin sosyal sahada ve i¢c ekonomideki tesirleri
yaninda tediye muvazenesi iizerinde de gartlara ve memleketlere gore ba-



et
|

KEMAL KURDAS

z1 tahavvilller gostermekie heraber prensip itibarile pek kuvvetli tesirie-.
ri olmasi bu hareketler hakkinda mazide verilmig bir kisim kiymet hii-
kiimlerinin yeniden gozden gecirilmesini zarurt Kilmaktadir.

Kuvvetli enflasyonlamn her istikametteki menfi tesirleri muvacehe--
sinde bir ekonomi icin mutlaka kacimilmas: lazimgelen agir bir hastalik
oldugunda hemen her ciddi 1iktisater miittefiktir, Bir kisim iktisateilar
ise daha da ileri giderek enflasyonlar: en hafifinden en siddetlisine kadar
her gekilile reddetmektedirier. Bunlara mukabil, mahdut Olctide kalmas:
kaydile hafif enflasyonlar: miidafas eden bazi fikirler de ileri. stiriilmiig--
tir. Bu fikirlerin en taninmisi 1999 Iktisadl buhranmin tesiri altinda
1930 lardan sonra dogan yeni iktisat literatiiriinde bilhassa bir zaman-.
lar Keynesien iinvanile anilan iktisateilarin kabul ve telkin ettikleri mah-
dut enflasyon -Restricted infilation. fikridir. Taraftarlarina gore her yil
umumi fiat seviyesinde bir ka¢ derecelik bir yiikselme tevlit eden idare-

li bir enflasyon kirlar yikseltmek suretile mutesebbislerde  yatirim
yapmanin verimliligi hakkinda nikbin bir zihniyet yaratarak yatirimi
tegvik ve boylece llerlemis ekonomilerde iktisadj buhranlarin temel sebep-
lerinden biri olan tasarruflardan az yatirim yapilmasinin  énlenmesine
yardim etmektedir. Bu tip bir enflasyon basit ifadesile ekonomik meka-
nizmayi yaghyarak onu daha rahat, arizasiz isletecektir. Bidayette ileri
sanayilesmis memleketler icin diisliniilen bu mahdut enflasyon fikri bir-
coklar1 tarafindan kolayca geri kalmig memleketlere de adapte edilmig;
bu arada tahsisen geri kalmis memleketler icin ileri siiriilen enflasyonun
iktisadi kalkinma bakimindan bir zaruret oldugunu iddia eden bir fikir
de meydana cikmistir. Geri kalmis memleketlor nufus araglarinin  ihti-
yaclarini da karsiliyarak iktisaden llerliyebiimek icin kisa bip devrede
genig olctide yatirim yapmak zorundadirlar. Halbuki bun memieketlerde
milli gelirden normal sekilde realize edilen tasarruflar Boyle bir yatirim.
hareketini finanse edebilecek hacimde degildir. Mill gelir ancak asgarf
gecim seviyesindedir. Tasarruf muesseseleri de tesekkiil etmemigtir,
Memleketin iktisaden kalkinmas: icin liizumlu vatirim hareketini finan-
se edebilmek i{izere bir kisim yeni menbhalar yaratmak lazimdir, Bu an

i

cak, gelirlerden bir nevi mecburi tasarruf manasin: ifade eden, enflagyo-

fag
nist finansman yolile olabilir, Geri kalmigs memileketler icin enflagyon ve
onun i¢ ekonomile tedive muvazenesi Uzerindeki tesirleri kallinmanin
kacmilmaz bedelleridir. Bu fikrin diger bir ifade tarws geri kalmig mem-
leketlerde dig ticaret aciklarimin biiyitk bir vauiriom haveketinin tabii ne-
ticesi oldugudur. |

Eanflasyonu mahdut Slciide olmak kaydile maknl gdren hu fikivier
hakkinda nasil bir hiilkme varilabilir 7.
fitisatta her memleket icin her zaman ve her derecesinde mutlak
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dogru veya mutlak yanhg bir fikir olmadigm: belivtmek lazimdir, Bir za-
man muayyen bir memleketin muayyen sartlan icinde dogru oclabilecek
ve 1yl neticeler verebilecek bir fikir bir baska zaman da veya bagka bir
memleketin baska sartlar: icinde ve farkli derecelerde tamamen aksi ne-
ticeler tevlit edebilir. Bu bakimdan iktisatta her fikri zaman mekan ve
derece gartlar: icinde degerlendirmek miimkiin olacaktir.

Mutegebbislerin kazanclarim, bylece limitlerini viiksek tutarak ya-
firnm hacminin milli gelirden normal gekilde yapilan tasarruflar: kavrea-
masini tesvik maksadile ileri siiriilen mahdut enflasyon fikri, 1929 buh-
ranmin yarattigi sartlar icinde milli gelirlerinden normal clarak vapilan.
tasarruflar yiiksek, yeni yatirimlarin marginal verimi. nisbeten diigiik,
ekonomilerinde iktisadi buhran neticesinde bliyiik olcuide atil ig giicii ve
istihsal kapasitesi meveut ileri sanayilesmis memleketler icin diistiniil--
mustir. Bu memleketlerde hafif bir enflasyonist istira glicii artis1 eko--
nomiye yeni talepler cikararak ve ticaret, sanayi erbabmnin direkt ve
endirekt daha fazla yatirim yapmalarini tesvik ederek bir taraftan eko-
nomidekl atil istihsal kuvvetlerini faaliyete gecirmekte: diter taraftan da.
evvelce faaliyete gegmis istihsal giiclerinin Under Investment “az yati-
rim” sebebile gerilemelerine mani olmaktadir.

1929 buhraninin under Employment sartlari icinde mahdut olclide:
musevvik bir enflasyon hareketini atil istihsal giiclerini harekefe getir--
mek bakimindan miidafaa edebiimek miimkiin olabilir. Umumi fiat sevi-
yesinde hafif bir yiikselmeye mukabil, ekonomiler milll istihsal haki--
mindan belki daha kazanclhi gikmaktadirlar. Fakat bu en elverigli sart-
lay iciade dahi dig ticaret: hassaten ihracai geriletmek suretiyle dahiii
igZihsal iizerinde yaptigi menfi tesirleri ele alaral mahdut enflasyon:
fikrine bazi itirazlar ileri siirebilmek miimkindiir. By cemiyetler ikti--
sadk buhranlarim tesirinden kurtulup -Full employement- tam calisma-
va yaklagtiklar: nizsbette umumi fiat seviyesindeki tesiri mahéut ta olsa.
nir enflasyon hareketine kars: ileri siiriilebilecek tenkitler daha da kuy-
vet kazanmaktadir) Evveld enflasyonist talep artiglarimin - atil istihsal
Euvvetlerini harekete gecirmek bakimindan megruiveti azalmalitadir.
Ctnki Fell Pnaplovement’e yaklag:ldid nishette bu atil kuvvetler orta-
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tleri sanayilesmis memleketlerde isciler ekseriya kuvvetli gekilde or-
ganize edilmis vazivettedir. Umumi fiat seviyesindeki en ufak artislar,
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Ileri sanayilesmis memleketler bakmndan . dis ticaret sartlari 1930
larin umumiyetle iki tarafli anlagmalara veya muayyen ticaret sahala-
rina dayanan tahditgl ticarec sekillerinden gittikce uzaklagsmalkta; diinya
ticareti serbesti ve miiltilateralizme dogru gitmektedir. Kisaca dig tica-
rette rekabet cogahp agirlagmaktadir. Bu gartlar altinda umumi fiat
seviyesinde birkag derecelik dahi olsa bir yiikselme - rakip memleketler
umumi fiat seviyelerinde ayni derecede bir yilkselme olmamasl veya
- 0 memleketin diinya piyasalarinda kendi ihrag mallarmin fiatlarini
dikte edecek sekilde tam veya semi monopol vaziyetinde bulunmamasi
halinde - sanayi memleketierini ihracat bakimindan miigkil duruma sok-
makta: ihracatin daralmasi nisbetinde de dahili istihsalde azalma ve
yer yer issizlik cgpleri gérillmektedir. Yani mahdut enflasyon bir baki-
me gavesinin tam aksi neticeler vermektedir.

Dahili fiatlarin yitksekligi dig ticarette liberasyon olmasi halinde
dahili talebi normal sekilde memliekette istihsal edilen mallardan dahi
cekip daha ucuz dig mallara kaydirmaktadir. Bir kisim dahili istihsal
talepsiz kalmaktadir. Bunlarin diginda enflasyonun tediye muvazenesi
tizerinde masraflar artirmak ve gelirleri azaltmak  bakimindan diger
bileiimle tesirleri de miisabade edilmektedir. Bu sartlar altinda zama-
nimiz iktisateilarmin, 1930 yillarimin sartlarina uygun ve o sartlarin co-
cugu olan bir kisim fikirlerden, bu arada mahdut enflasyon fikrinden de
her giin biraz daha uzaklagmalarmi tabii gormek icabedecektir.

7 gelismis memleketlerin, nufus artiglarininda ihtiyaclarini kavra-
Vip 1}: L.:Lsa.den kalkinmalar: icin kisa bir devrede biiyiitk dlciide yatirim
vapmalar: icabettigi; milli gelirden normal sekilde yapilan tasarruflarin
bu hacimde bir yatirimi finansmana kifayet etmiyecegi; binaenaleyh,
aradaki boslugu bir nevi mecburi tasarruf hareketi olan enflasyonla.
doldurmanin bir zaruret oldugu tezine gelince; bu tezin esaslarinda da
hakkile siiphe ve miinakasa edilebilecek bir cok nokta meveut bulun-
maktadir. |

Tez ekseriya soyle bir umumi muhakemeye istinad ettirilir. (12)
Meseld bir memlekette milli kapital yiiz milyar lira, milli gelir 10 milyar
lira ise ve nufus yilda yiizde iki artiyorsa, denir ki; asgari nufus art-
masinin ihtiyaclarim karsilamak fizere milli geliri her yil en az yiizde
iki, yani 200 milyon lira artirmak lazimdir. Yiiz milyarlik milll kapital-
1e 10 milyarlik milli gelir elde edildigine gore milli gelirin her bir milyar
liras1 icin 10 milyarhik kapital istimal ediliyor demektir. Su halde Milli

(12) Eu tezin Harrod’un milli gelirden yapilmas: lazim gelen :,ratlrlmlar mevau-
undalki miisahedelerinden miillhem oldugu séylenebilir, Bakimiz: Harrod R. ¥, towards
a Dynamic Eeconomics, MacMillan Co, Lid. l.ondon 1949, Lecture gne, the m,ed for a
dynamic economics, P. 22,
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gelirde 200 milyon liralik bhir artlg sagiamak icin yeni 2 milyarlik ka-
pitale, bu kadar bir yatirima ihtiyac vardir. 2 Milyarlik yenli kapital 10
milyarlik milli gelirin % 20 si eder. Diger bir degisle, misalde nufus ar-
Usinmn jhtiyaclarimi kavramak i¢gin her yil milli gelirin en az % 20 sini
yatirima tahsis etmek lazimdir. Adam basina diisen milli geliri daha da
fazla yiikseltmek istenirse millj gelirin % 20 den de yiiksek bir nisbetini
yatirima ayirmak icabedecektir. Halbulki geri kalmigs memleketlerde mil-.
Ii gelirden yapilan tasarruf nisbeti diisiiktiir. Zaruri yatirimla tasarpuf

hacmi arasindaki farki enflasyon yolile menba yaratarak karsilamalidir,

Bu muhakeme tarzinda derhal mugahade edilecegi iizere pek cok
noksan ve hatali cihet vardir. Bir kac noktaya kisaca isaret edelim. Ev-
veld Millf kapital nasil hesap edilecektir? Eger bu hesaba her nevi alet
ve makine yaninda asirlardan beri birikmis binalarin ve arazinin de de-
geri katilacaksa bazi hallerde milli kapital milli gelirin misalimizdeki
gibi sadece 10 misli degil belki 100 misii bulunabilir. Bu takdirde nufusta
Yo 1 bir artig icin dahi milli gelirin % 100 unii yatirima tahsis icabede-.
cekitir. Bu muhakeme tarzina gore milli kapitalin milli gelire nisbeti ne
kadar biiyiik olursa, yani bir memleket ne kadar zengin ve miicehhez
olursa o memleketin durumu o kadar miskil demektir! Aymi muhakeme
ile milli kapitali sifir amma bir miktar milli geliri olan en fukars hir
memleketin en iyi vaziyette olacagl neticesi cikmaz mi1? Diger taraftan
milli istihsali yalniz milli kapitale baglamiya ne lizum vardir? Istihsa-
lin amili sadece kapital midir? Say'in ve tabiatin imkanlarinim istihsal-
de rolii yok mudur? Iddiada nufus artigl adeta menfi bir unsur olarak
diigtiniilmektedir. Halbuki memleket nufusuna katilan her yeni fert mil-
1i istihsal bakimindan potansiyel bir kudret demektir. Her ferdin bir
agzi yaninda iki kolu ve bir de kafasi vardir, Milli sermayede hic artis

olmasa dahi artan nufus mevecut kapitali daha teksifi kullanarak icabin-
da hic kapital kullanmiyarak da milli istihsalin artmasina vardim ede-
bilir. Nufus artis: milli kapitalin daha teksifi daha rasyonel kullanilma-.
sinl mumkiin kilabilir. Kisaca Externsl Hconomies miimkiin olur. Ayri-
ca milli istihsali artirma¥k icin muhakkak fiziki yatirima, masraf thtiya-
rina ne liizum vardir? istihsal metodiarinda ufak degisikliklerle istihsal-
de miithim artiglar saglandigr cok zaman gorilmemis midir? iddiada ye-
ni yatirimlarin verim bakimindan mevecut kapitalle ayni derecede oldu-.
gu farzedilmektedir. Halbuki teknik terakki ile miiterafik olarak yeni.
alet ve makinelerin verimi eskilerile kiyaslanamiyacak derecede artmak-.
tadir. Binaenaleyh verimi yiiksek yeni makinelere nisheten ufak yati-
rimlarla biiyiik neticeler istihsal etmek mimkiin clabilir.

Yukardaki miilahazalar az gelismis memleketler zaviyesinden ele
alindiklar: takdirde daha da biiyiik bir kuvvet kazanmaktadirlar, Az
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gelismiy memicketierde gereci mili gelirden  yapiabilen tasarruflarn
hacmi ufaktiy, fakat ekseriva bu memileketlerde yvatirimlarin mayrginal
verimi o kadar yiiksektir ki, iyi teveih ve tevai edilmig ufak yatirimlarla
hatta hic bir masraf yapilmasina dahi Hizum kalmadan istihsal metod-
larindaki basit degisikliklerle milll gelivde siir’atle ocluyilk artislar sagla-
nabilmektedir. Basit bir ifadevle, bu memleketlerde raeseld amele Ikiire-
gini bile nasil tutacagini bilememekte; memickette veni bir masraf ya-
pilmadan derhal istihsale sckulahilecek genis topraklar,. atil imkénlar
meveut pulunmakiadir, Diger taraften az geligmis  memleketlerde ig-
tihsal metod ve vasitalor: goX defa o kodar iptidaidir ki modern vasita-
lar o memleketin istihsal tckniklerinde bir manada Revolution yvarat-
makta ve istinsali eski seviye ile kiyaslanamiyacak kadar artirmakta-
dir, Kisaca; az gelismis memleketlerde tasarruf hacmi ufaktir, fakat bu
ufak tasarruf haemini iyi kullanarak o kadar bir yvatirimia biiyiik neti-
celer istihsal edebilmek miimkiindiir. Gercekten, az gelismis memleket-
lerde ilk yatirimlarin bu yiiksek verimliligi olmasaydi, insanlifin teka-
mit! irakdmndan timit kesmel icabederdi, 17-18 ineci asir Ingilteresi ge-
rek milli gelir, gerek tasarruf hacmi balkimindan her halde 20 nei asrin
tktisaden az gelismis tesmiye edilen bir memleketinden, meseld bir Ce-
nubi Amerika Devletinden daha ileri degildi. Fakat ingiltere kallunmis-
ar. Cunki o devrin ingilteresinde ufak yatirimlar, yeni icat bir kac ma-
kine muhtemelen biiyiik neticeler vermigtir,

Ik yatirimlarin, istihsal usul ve metodlarinda buyilk masraflara gir-
meden yapilabilecek tekamiillerin viiksek verimliligi bakimindan muhte-
lif az gelismis memleketler arasinds baz farklar olabilmesi tabiidir. Ik
yaurimiar, nufus kesafeti az, genig bereketli topraklara ve toprak alt:
servetlerine sahip memleketlerde: niifus kesafeti ¢ok fazla, artis nisbeti
cok yliksek, fakir toprakli memleketlere nazavan daha fazla netice vere-
bilir. Fakat umumi olarak az gelismis memleketlerin, ilk vatirimlarin
verimliligi bakimindan verim grafiginin heniiz yukegelen kisminda olduk-
lari sbylenebilir. Bu miigahadeler az geligsmis memleketlerin  kalkinma-
lar1 mevzuunda mithim bir noktayi on plana cikarmaktadir. Bu memle-
ketlerde gerci milli gelirden yapilan tasarruflarin  hacmi nisbl olarak
ufaktir, Fakat, yatirimlar en yiiksek verimli sahalara iyi teveih ve koor-
dine edildigi takdirde (13) tasarrufiarin ufak hacmine ragmen istihsal-
de ¢ok bliylik neticeler almak miimkiin olabilir. Bu bakimdan basit Ge-
neralization’larla, az gelismis memleketlerde normal tasarrufiarin bir
kalkinmayi finanse etmeye kifayet etmiyecegi, enflagyona gitmenin
mutlaka zaruri oldugu gibi fatalist neticelere varmiya; bu kadar bedbin

(13) Az gel‘igmig memleketlerde yatimmlarda plan, hesap ve koordinasyon bu
bakimdan hayati bir ehemmiyvet tasimaktadir.
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olmiva lHizum vokiuy, Az gelismis memleketler . kendi imkanlarile de
Pyl neticeler istihaal edebilirler. Ancak bu ax gelismig memlekstlerin

mtiaka kendi imkénlam iginde kalmalar lizim geldigi manasina glin-

mamalidir, Bu memleketlerin mill] gelirlerinden sa@ladiklar  normal
tagarrtullarin fevkinde ne kodap fazla yatirm yapabilirlerse kalkinmala-
rinin da o kadar pliviik ve zur'atli olacagl tabiidir. (14).

)

1 gelirinden saglanan normal tagarruflar fevkin-
de vatirim yapabilmek icin igtifade edebilecegi menbalar arasinds dig
yardimlay, her nevi; biihassa orta ve uzan vadeli dig krediler ve yabanei
sSermaye alnigi sayilabiliv, Bip diger ihtimal o memleketin fazla yatirim-
larim finansmanda varsa altin ve doviz rezervlerinden istifade etmesidir.
Fazla yatirimlar finanse edebilmek icin enflasyon bir menba olabilirmi?
Her yeni yatirimin basitge; bir ic tediyeyi bir de dig tediyeyi icabettiren
1ki kismi oldugu séylenebilir,

AR e b, TR T
Bix memiesetin Mill

S1rf i¢ tediye cephesinden bakildigr zaman entlasyon fazla yatirim-
lar: finanse edebilmek igin, milli gelirden yapilan normal tasarruflar fev-
kinde yeni menbalar yaratiyor gibi gériinmelktedir, Gerel her yeni yatinm
bir kisim yeni makineyi, cimentoyu, tagi ve saireyi; kisaca bir kisim ye-
nl mal ve hizmetlerin meveudlyetini icabettirir. Knflasyon da, basit bir
ifadeyle matbaalarda para basmakla veya banksa kredilerini geniglet-
‘mekie bir memlekette bu menbalar yoktan var edilemez. Knflasyonist
hareketle yaratilan gey sadece bir yeni istira giicil, yeni hir efektif ta-
leptir. Fakat bu yeni istira glclinlin yeni fazla yatirimlara liizumlu reel
menpalar: sagliyabilmek balkimindan ic ekonomide iki tiirlii tesiri ola-
bilir,

Einflasyon meveut istihzaiden normal tasarruflar diginda, daha bii-
yik bir kismz halkin tstiblakinden cek 2rek, yativima  sevkedebilir ki,
enflasyonlarin da kisa devrede i¢ ekonomide fiatlarm yikseltmek suretile
yapuxlar: hakikatte budur, Enflasyon umumi tasarruf baemini artiran,
bir nevi cebri tasarraf sellidir.

Enflasyonun cebri tasarrufla, milll gelirden normal tasarruflar fey-
kinde daha biiyiik bir kismi fazla yatirimlara cekebilmek tesiri yaninda,

(14) Bu fikre bir ihtirazi Rayit su olabilirv: Az gelismis memicketlerin kisa pbir
devrede genis oletide fiziki vatirima, girigsebilmealeri icin muayyen bir telkkiamiil SEVIVesi-
ne erismis olmalar: lazimdir. Cinkil her vatirnm bir miktar yeni 1§¢iyi; teknisyeni, ma-
Kinisti, idareciyi... ilahir lcabettirvir. Bu mevzularda geniy bir vatinm hareketinin ih-
tivacimi karsilivacak kadar yetismis eleman Yok ise yatimimlarda botleneck'ler do-

gabilir; enerjiler israf edilebilir. Bu bakimdan her a4z gelismis memleketin genig oleii-
de fiziki yatwimlarm kisa hir devrede realize edehilmelkte ayr1 bir massedebilme kahi-
liyeti oldugu séylenshilir. Yukarki millahazalar oz gelismis memlelketlerin kallkinma-
larinda teknik eleman yetistirilmesinin ve sosyal ve killtlirel sahaya yapilacak wvati-
rimlarin ehemmiyet ve zaruretini de belirtmelktedir,
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cemiyette mevcut atil istihsal giiclerini harckete getirmek bakimaindan
da bazi tesirleri clabilir. Béylece umumi mal ve hizmet istihsalinin art-
masina yvardim edebilir.

Kisa devrede, enflasyonist istira gliclerinin ekonomide isleyisleri
daha ziyade uwmumi fiat seviyesini yiikselterek cebri tasarruf yolule mil-
li istihsalin daha biiyiik bir kisminl yatirima sevketme tarzinda olur. Atil
raenbalarin harekete gelmesi suretile istihsalin artmasi ise ekseriya bu
ilk tesirden sonra tedricen meydana cikar. Ancak enfilasyonun, gerek
cebri tagarrufla umumi tasarruf hacmini arttirabilme gerek istihsali
tesvik edebilme kabiliyeti, enfilasyonun gayet mahdut olclide kalmasina
baghcir. Enfilasyon biraz ileri gotiiriiliirse halkta tasarruf arzusunu za-
yiflatarak milli tasarrufun hacmini azaltabilir veya asgari tasarruflar:
gayri milsmir sahalara kacmaya zorlayahilir. Bu ise enfilasyonla giidii-
len, vatirmma tahsis edilebilecek tasarruf hacmini arttirma gayesinin
tam aksi bir neticedir. Diger taraftan asiri enfilasyonlar ticaret ve sa-
na\yii 2z karli normal istihsal mevzu ve hizmetlerinden alikoyup spekii-
lasyona sevk suretile, umumi istihsalin artmas: yerine dilsmesi neticesi-
ni de dogurabilir. Enfilasyonun boyle menfi neticeler tevlit eden kuvvet-
i bir hale inkilap etmesi ise uzak bir ihtimal degildir. Enfilasyon kolay
bir yoldur. Bir kerre ufak &lglide baslayinca kolayca suistimal edilebilir.
Butin iktisat tarihi bunun misallerile doludur. Diger taraftan normal
ve hallf gekilde baghiyan bir enfilasyon cok def’a, maliyetlerin  yiiksel-
mesile zaruri olarak giddetli bir enfilasyona stirtiklenmek zorunda kal-
maktadir. Dahilde daha fazla yvatirimlari finanse edebilmek icin enfi-
lasyondan istifade imkani digtintiliivken bu yolun gayesinin tamamen
aksi neticeler veren siddetli bir hale dokiilmesi tehlikesi daima gtz
cnunde bulundurulmalidir. Bu tehlike yvaninda, mutedilde olsa bir enfi-
lasyona karg: su mahzurlarda One siiriilebilir;

Enflasyon fiatlar1 yiikseltmek suretile bir kisim siniflarin aleyhi-
ne iglemektedir. Bu haksiz bir neticedir. Enfilasyon kolay bir yol oldu-
gundan cok def’a elde mevcut menbalarin ivi bir plan icinde en miismir
sahalara tevcih edilraesi zaruietini gozden kacirmaktadir. Halbuki milld
gelirden normal sekilde yapilan tasarruflarin cegitli yatirimlara etraf-
1, koordine bir plan icinde gayet dikkatli bir sekilde teveih ve tevzi edil-
mesi az gelismis memleketlerin iktisadi kalkinmalar: bakimindan hayati
Bir ehemmiyeti haizdir, Ayni sekilde kolay bir usul olan enfilasyon ya-
tirimiarin tabii bir finansman menbag: olan milli gelirden yapilan nor-
mal tasarruflarin arctirlmas:, kisaca tasarrufu tesvik icin alinabile-
cek tedbirlerin ehemmiyet ve zaruretini de gbzden kacirabilir,

Hulasa edilirse; az gelismis memleketlerde sirf i¢ tediyeler zavi-
vesinden miutalaa edilmek kaydile hafif enfilasyonlarin, cebri tasarruf
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yolule umumi tasarrufu arttirmak ve atil istihsal giiclerini faaliyete
sevketmek bakimindan bazi faideleri oldugu soylenebilir. Bu faidelerine
mukabil ise usuliin bazi mahzurlar: vardir. Usul, az gelismis memleket-

- lerin kalkinmasi bakimindan hayati ehemmiyet tasiyan bazi noktalarin

gozden kacmasina sebeb olabilir. Ve bilhassa usuliin heran tehlikeli bir
gekle dokiilmesi tehlikesi meveuttur. Bu takdirde ise usul istenilenin ta-
mamen aksi neticeler vermektedir.

Enflasyon en hafif sekli ile ve sirf i¢ tediyeler zaviyesinden dahi teh-
likeli bir ilactir. Mevzu dis tediyeler zaviyesinden ele alindig1 takdirde ise
enflasyon aleyhinde yukarida kaydedilen miisahedeler daha da kuvvet ka-
zanmaktadir,

Enflasyon yolu ile, memleketin normal tasarrufiar: ve imkéanlar: fev-
kmde yvapilmak istenilen her yeni yatirim miinhasiran dis memieketlerden
getirilmesi icap eden bir kisim mal ve hizmetlere ihtiyac gosterebilir.
Bu mal ve hizmetleri ithal edip yatirim fiiliyata gecirebilmek icin ise
yeni dig tediye imkanlarina ihtiyac vardir. Enflasyon bu dig tediye vasi-
talarini yaratamaz. Su halde enflasyonla normal tasarruflar fevkinde
bir kisim yeni yatirimlara girisebilmek ve bunlari gerceklestirebilmek
yek nazarda, memleketin elinde evvelden birikmis dig tediye imkanlar:
olmasina veya bu imkanlarin yeni dis yardimlar, krediler, sermaye akis-
lariyle saglanabilmesine baghdir. Enflasyonla finanse edilmek istenen
fazla yatirimlarin dis tediye imkanlarina baghihg: yalmz orijinal yatirim-
larin miinhasiran distan getirilmek icabeden mal ve hizmetleri icin de
degildir. Normal gekilde dahilde istihsal edilmekte olan bir kisim mal
ve hizmetleri de, bunlara karsi icte yeter derecede talep mevcut oldugun-
dan, haricten getirmek icap edebilir. Diger taraftan yukari kisimlarda
etrafiyle izah edildigi lizere, bidayette enflasyon kanali ile muayyen ya-
tinmlar: finanse etmek gayesiyle ekonomiye cikarilan fazla istira giic-
leri, her sarf ediliglerinde umumi ithal taleplerini arttirip ihracat: azalt-
maktadirlar. Enflasyonun igleyebilmesi i¢in elde biitiin bu artan dis te-
diye ihtiyaclarimi karsilayabilecek doviz ve altin rezervleri olmasi veya
yenl dig tediye imkéanlari temin edilmesi lazimdir. Bu imkéanlar yoksa
hafif de olsa bir enflasyon siyaseti gayesini temin edemiyebilir ve ihra-
cat ile tediye muvazenesindeki diger gelir kalemlerni daraltip dahilde fi-
at ylikselmeleriyle ekonomiyi fasit bir daireye sokabilir.

Hiilasa edilirse; enflasyonist bir genigleme politikasiyle bir memle-
kette memleketin normal tasarruf ve yatirim imkanlar: fevkinde yati-
rim yapabilmek, ancak o memleketin elinde birikmis bir talkim dig tedi-
ye imkanlarimin meveut olmasina veya dig yardimlar, krediler, serma-
ye akiglariyle yeniden temin edilebilmesine baglidir. Bunlar oldugu tak-
dirdedir ki enflasyonla bir yatirim hareketine girigebilmek miimkiin olur.
Tek basina enflasyon bizatihi bir imkan yaratamaz.
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Yukarki mulahazalar, clinde bir miktar asltin ve doviz rezervi bulu-
nan, harigten yardum alen veya dig krediler temin edﬂbﬂpn bir memle-
ketin derhal bir genisleme politikasina girigebilecegi ménasina alinabilir
mi? Bu miildhazalar herhalde elinde bu imkanlar olmayan bir memleke-
tin enflasyon politikasindan ictinap etmesi neticesini vermektedir. Bu-
nun zaruretini belirtmektedir. Imkéanlara dayanilarak girigilmis bir enf-
lagyon politikast haklanda verilebilecek hilkiim ise bu politikanin icra
tarzina, koordinasyon gekline, siddet dercccosine, vasitalarina ve c dis Ll:Lf:-
lanmalarin sartlarina gore degigecektir. !

Enflasyon politikasiyle elde mevcut altin ve doviz rezervlerinin erime-
81, dig borclanmalara girigilmesi memleket icin bilyiik bir fedakarlik de-
mektir. Bu fedakarhgin karsiliginda ne kadar iyi, verimli sahalara ve
ne kadar koordine bir gekilde yatirim yapilmagsa politikanin mesruiyeti
o kadar fazla miidafaa edilebilir. Aksi olarak memleketin pek kiymetli
dig tediye imkanlari bir takim fuzuli, liks, verimsiz politik yatirim mev-
zularinda ne kadar cok israf edilmig; koordinasyonsuz hareket edilerek
ne kadar cok enerji _1sraf1na imkan verilmigse politikanin mesruiyeti o
kadar azalir. Yatirim politikasinin degerlenmesinde, yatirimlarin dig te-
diyeleri azaltacak veya dig gelirleri cogaltacak mevzulara yapilmig olup
olmamasi da ayrica gz oniinde bulundurulacak bir noktadir.

Yatirim maksadiyle girigilmis bir genigleme politikasi yukarr ki-
simlarda da izah edildigi iizere vatandaslarin nominal gelirlerini arttir-
digindan istihldk maksatlari icin ithalat taleplerini yiikseltmektedir.
Dis ticaret politikasiyle bu istihlak maksadiyle artan ithal taleplerinin
ne kadar buyitk bir kismina realize edilmek imkani verilmigse; vani
memleketin dig tediye imkanlari ne kadar cok istihlak maksatlar: icin
1graf edilmisse expansion politikasinin megruiyeti o kadar zayiflar.

Ayni gekilde enflasyonist genigleme politikas: normal islemesine bi-
rakildigl takdirde ihracati ve alelumum dig gelirleri azaltmaktadir. ih-
~racati tegvik edecek bir takim tedbirier aimmlya?a,k (13) enflasyonun
dig gelirleri daralimasina ne kadar ¢ok imkén verilmisse, politikan:n
maliyeti o kadar yiiksek, binaenaleyh miidafaa imkan: o kadar az ola-
caktir. |

Expansivonist genigleme politikasinmin degerlendiriimesinde dis borg-
lanma sartlar: da mithim bir unsurdur. Hari¢ten borg¢lanmalar ne kadar
uzun vadeli ve diisiik faizlerle temin edilebilirse, politikanin mudafaasi-
nin o kadar kolay olabilmesi tabiidir. Aksi olarak haricten uzun vadeli
veuz krediler temin edilemiyor, buna mukabll krediler ancak miuhim fiat

(15)  Bu mevzuda miithim tedbirlerden biri kambive kurua polotikasidir, Elastila
bir kambivoe kuru politikasi1 enflasyonist pelitikanin tesdive muvazenesinin gelir ka-
- lemleri izerindeki tesirlerinin tahfifine yardim edebilir. Bu politikamn dis gelirler iize-
rinde de faydali olabilir.
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farklariyle, asir1 faizlerie ve kisa vadeli tediye sartlariyle bulunakiliyor-
Sa enflasyon politikasinin megruiyeti o riithe zayiflar,

Hiikiim vermede g6z 6niine alinmasi 1azim gelen son bir nokta enf-
lasyon politikasinin ne derece devam ettirildigidir. Eger bu politika dis
yardimlar kullanilarak, haricten oldukea iyl sartlarla bir takim kredi-
ler temin edilerek ve kismen de mermleketin altin ve déviz rezervleri sarf
edilerek devam ettirilmis ve bu noktads durulmussa ; yukarki miildhaza-
larda g6z 6niin alinmak kaydiyle politikay: belki miidafaa edebilmek
mitmkiin olabilir. Fakat enflasyon politikasinda bu noktada durulmayip
devam edilmis ve mesels harice aglr sekilde borclanildig: gibi déviz ve
altin rezervleri memleketin dig ticaretindeki mevsimlik tahavviillerin ih-
tiyacim dahi kargilamiyacak bir seviyeye diisiiriilmiis veya hic altin ve
doviz rezervi kalmamissa politikay1 artik objektif Olciilerle miidafaa ede-
bilmek imkani kolayca oulunamiyacaktir. Bundan da dahza ileri thtimal-
ler olabilir. Meseld enflasyon politikasi o kadar siddetle ve o kadar uzun
miuddet devam ettirilmistir ki memleket harice agir gsekilde bor¢lanmis,
altin ve doviz rezervleri tamamen erimis ve dig gelirler son derece da-
ralmig; bu dar gelirlerle ekonominin ham madde, yedek parca, yenileme
malzemesi gibi normal ihtiyaglariyle evvelce baslanmig cesitli vatirim-
larin tamamlanmalari icin liizum hissedilen ihtiyaclari ve vadesi gelen
dis borclar taksitlerini tamamen karsilamak imkam kalmamis ve harice
oir kisim tediyeler ifa edilemiyerel dig ticarette Involonter borclar birik-
tirilmig olabilir. Bu sartlar icindeki bir ekonomide memleket parasinin
resmi karabiyo ‘rayici ile serbest piyasada cari kurlar arasinda biiyiik
farklar olmasi ve bu farklarin dig ticaretteki miigkilleri bizatihi artti-
- ran bir amil olarak ortaya cikmas: tabiidir, Boyle bir ekonomi acil ve ra-
dikal tedbirler alinmasini gerektiren bir buhran icinde demektir. Bu sart-
lar altinda enflasyonist politikaya devam edildigi takdirde ekonominin
iginde bulundugu miskiillerin daha fazla artmasi tabiidir. Evvelce bas-
lanmig yatimmmiarin yvakinda verim verecegini iddia ederek dahi bu poli-
tikaya devami mesru gdsterebilmek zordur, Cilinkil evvelee baslanmig ya-
timmlardan gelecek yeni verimler belki, ancak icinde bulunulan musgkiil-
lerin bir derece hafiflemesine yardim edebilir. Yeniden enflasyona de-
vam edildigi takdirde ise zamanla belki olacak bu hafiflemeler de orta-
dan kalkacaktir (16). Diger taraftan entlasyon politikasiyle bir netice

(16) Yukarki miisahedealer mevzuubahis ekonominin tamama: icin Yapilmaktadir,
Bu arada bazi sahalars pelk fazla vatirim Yapimis olmasi neticesinde yatirimlarin fa-
aliyete gecmesinden sonra bu sahalarda ihtiyaclarin tedricen karsilanmasi: hatti elde
ihtiyaclar fevkinde bir takim stoklar birikmesi olabilir. Ammag, diger taraftan ekono-
minin pek cok normal ihtiyvaci vine karsilanmamis halde kalaeaktir, Bu sartlar altin-
da, bir mevzuda bir holluk olmasi yukarida yaplan milsahedelerin reddinden cok; umu-

mi envestisman programindaki koordinasyonsuzluga ve enerji israfina bir delil olarak
ele alimmak icabedecelttir,
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alabilmek ve meseld yeniden baglanacak yatirimlari gerceklegtirip ta-
mamlamak da mimkiin olamyacaktir. Ciinkii tetkik mevzuu misalde:
memlekette dis tediye imkanlari o kadar daralmigtir ki bu imkénlarla.
evvelce baglanmis igsleri bile tamamlamak miimkiin olamamaktadir. Hat-
ta vadesi gelen dig kredi taksitleri odenememekte; ekonominin ham mad-
de, yedek parca yenileme ihtiyaclari... dahi layiki vechile kargilanama-
maktadir. Yeniden girisilen enflasyon bu dar gelirleri biraz daha daral-
tacaktir. Bu sartlar icinde dahi misal olarak alinan memlekette baglana-
cak yeni yatirimlarin bir kacimi tamamlayip Gviinebilmek imkim ola-
maz mi? Bu imkinin olmasi pek muhtemeldir. Nihayet o memleketin
dar da olsa bazi dig gelirleri, imkanlar:1 vardir. Bu imkanlar zorla bir ara-
ya getirilip yeni yatirimlara tahsis ettirilerek bunlar tamamlanabilir.
Ama bu tamamlama evvelce baslanmig ve tizerlerine bir siirii servet ve
emek akitilmig yatirimlarin daha uzun miiddet tamamlanamamas1 bahsa-
sina olacaktir. Bu arada dar imkéanlar yeni yatirmmlara ayrildigindan
ekonominin yenileme ve isleme imkanlari karsilanamiyacaktir, Yeni bir
kac proje belki tamamlanmig olacaktir. Fakat nesillerin emek ve feda-
karlik mahsulleri olan mevcut tesisler kapasiteleri altinda calisacaklar
ihtimal ki tamamen de duracaklardir. Yine aymi sekiide vadesi gelen
dig borc ve kredi taksitleri vadesinde ve tam olarak ddenemiyecektir. Bu
~ da memelektein distaki itibarmi; ucuz fiatlarla iyi mal ve iyi sartlarla kre-
di almak kabiliyetini azaltacaktir. O memleketin dig ticareti muhtemelen
biraz daha arzu edilmiyen sahalara ve gekillere teveceiih edecektir. Bun-
larin yaninda, tabiatiyle yiikselen dahili fiatlarin ic ekonomide ve sosyal
 sahadaki tahripkar tesirleri daha bilyiik bir siddetle devam edecektir.

Butun bu miisahedeler bir noktaya isaret etmektedir. Boyle bir eko-
nomi i¢in artik, hafif de olsa her tiirlii enflasyon temayiiliinii onlemek
ve memleketin bozulan i¢ ekonomik diizeniyle dis tediye miinasebetle-
rini yeniden nizama sokmak iizere radikal ve giimullii bir takim tedbir-
ler almak zamani gelmistir...

Kemal KURDAS
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