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Girig

I. Kamu kredisi alamnda son yilarda bir gok o6némli olaylarla, bunlarin goz-
leminden (miigahadesindén) dofan bazi yeni dilsiincelere rastianmaktadir, Gergekten
1914 ten beri dilnyamn gecirmelite oldufu bityitk degigtklikler, kamu kredisi iize-
rinde de derin etKiler vapmig ve bu konu ilzerinde ileri siirillen yeni fikirler bir
zamandir akademik gevrelerde dahl alhisler uyandirmya baglamiglir, Goriinlige ba-
Kilirsa, zamanunizda bir gok memléketlerde liberal ekonomi dilzeni fle onun mahsulis
olan gorligler yerlerini mitdahaleci ve devletci bir ekopomi diizenine ve onun ifa-
desi olan dilgiincelere birakmaktadirlar. . i :

"ileri siiriilemez, Hususiyle konumuz {izerinde bdyle gerceklerin sayis pek kabarnik

Ortada dolagan dilglincelerin hepsinin degigmez géEgekier arasina katuiacaklar:

olmasa gerektir. (1) Oyie samyoruz ki, bu harbin sohunpu takip edecek yillarda, fikir-
ler biraz durulur gibi olacafl zaman, konumuz iizerindeki kuram ve doktrinler, {isttin
bir ihtimale gire diimkiilerden az ¢ok farkil bir mangzara gésterecektir. Her halde

reket ettigi istasyona doue-
eegini sanmyoruz, :

Gelecek hakiindaki tahminlerl bir tarafa birakallm. Bu yazimizda, elimize ge-
cirebildigimiz bazi yeni ilmi eser ve dergilerle bir kag resmi belge ve yaymda rast-
ladifinz kamu kredisi hakkinda bazi yeni fikirler, bu hususta Stedenberi bilinen hir-
coklariyle birlikte, incelemeye ¢ahgacagiz, :

rindan birisi de kamu kredisidir. Nasi bir klmse, normgl gelirleriyle giderlerint kargi-

'H. Bilindigi gibi, kamu gideflerin! kargilamak igin bagvurulan gelir kaynakla-
hyamadifi zamanlar, bor¢lanma yoli 1le para bulur

Devlet de dyle yapar.

Anecak Devletin biitiin borglan Kredi muamelelerinden, yani ddling para buimak-
tan dogmaz, Meseld, belirli zamanlarda memurlar mhaaslavindan, emekliler tekaiidi-
yelerinden dolayl devietten alacakh olurlar. Miiteahhitlere karsi Devlet, onlardan
satmn aldifr mal ve hizmetlerin bedelini borglanir, DFmek oluyor ki Devletin cegitli
borclart vardir, Bunlar anlatmak igin genel bir kelime bulmak iyt olur.

Ote taraftan, bu genis anlamdaki deviet borg¢laf: arasindan bir Xism vardw ki

(1) Maliyenin mahiyeti hakkinda kabul ettifimiz telakkivi gérmek icin, «Maliye Dersleris
adt kitabimrza bakilabilir. (Cilt I, s 8-14).

Kamu kredisi lzerinde cok yasm vardsr.  Biblivogralya icin, Jéze: <«Cours élémentaire
de science des finances et de Jogislation financidre francalses, Giard, Paris 1931, s, 191-193 ¢
hakilabilir. Bu konu iizerinde Batson {(Harold E.): €A Selgcy Bibliography of Modern Economie
Theory 1870-1929>, Routledge, Londra 1930, .. 113 de de [bir biblivografya vardir.
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"bunlar Devletin akiettigi istikrazlardan dogmusglardir, Iste maliyede «Kamu borgiari-
~ dette pul;bli(jue - public debts deniidifi zaman bunlar antagilir. (2)

Bizim 1944 biitcemiz, kamu borglarmdan Devlete alt olanlan igin «Devlet borg-
lary tabirini kullanmektadir, (3) Eskiden istikrazdan dogan kamu borglan igin -
«dityunu umumiyes denirdt, $imdl bunun yerlne «Devlet Borglaris, daha iyis
" «Kamu horglart» denilecek olursa, genel olarak Kamu yﬂk]enme]emrl anlatmak 1(;1.:1
bagka bir terim bulmak gerekecektjr

) - Adma ne denlrse densm, bizim bu yaz:mlzda inceliyeceglmjz konu, Devietin
- gdting para bulmak suretiyle, yani i,stlkraz ynnyle sagladlé’l ols.ganhstli gellrlerm
‘nas dofduklandir, - :

‘II1. Buglinkil aniamda kamu kredisi modern blr:_olgudur.' Uzun bit evrim so-
- nunda ‘hitkiimdarmn sahsi itibariyle Devletin ~tfoan birbirinden - ayrilms, ve kamu
kredisl biiytik Slciide Giretme ve birlktirmiye imkan veren kapitalizam ile miivazi ola-
rak geliymistir (4), Bu sebepten, ticari kapitalizm safhasma ulagan devletlerin kamu
- kredist alamnda da ik jlerliyenler olduklarmi goriiyoruz.. Fakat bugiinkil anlamda-
kamu Kredisinin en iyi gelistigi memleket, smai devrimin begifi olan Ingiltere'dir.
_Bu, gliphesiz bir tesadilf eseri degildir, Nasil ki smaﬂegmede geri kalan tilkelerde
kamu kredisinin pek gehgmemia olmasim da tesadiife yoramsyiz. .

Yurdumuz amallegmede tarihi ae‘beplerle geri kalmag bir litke oldugi gibi, kamu .

. kredisi bakimmdan da ancak son zamanlarda geligmiye baglamig bir memlekettir.(5) -

Bah Avrupa’da eski yilzyllarda kendilerini gdstermig olan bir taltim meseleler, bizde’

. ancak’ ondokuzuncu yﬁzyﬂda ortaya qﬂum:;t:r Tiirk mallye tarihi bu baklmdan da-
 bir tzellik gisterir.

IV Kamu. borglarinn dog*ugm ile ilgﬂl mésejeler agag'ldaki sorulara. ceva.p ver- - ]
- miye gal:.‘;larak inceleyecegiz: : '
1 _. Devlet nicin borglanm?

2 _. Nereden 8dfing para bulur?.
3 - Naml borqlamr?

(2) Bu terim konusu igin, : : .

‘Laufeénburger (Henry): «Preécis deconoume et de légisiation financiéress. eilt II tDetre
publique et richesse privées. Sirey, Paris 1942, s. 9 Jéze, 2di gecen <«Cours élémentaire..s,
5, 197; Aral {Namik Zeki): «Divann Umumnivemizs .bagll‘kh makaie, Sivasi {limler Mecmuasr, -
sayr 154, Tkincikinun 1944, v X111, 5. 557, .
) Aym konu iizevinde, fakat biraz farkle yonden, Shirras (G. Findlay): ¢Seience of Pttbhc
- Fiirance» Cikt T, Mac M1llan Londra 1986, s. 771,
(3T. C, Maliye Vekileti, Biitee 1944, Damga Mal’baas;. c. IT¥ ve 83-87.

(4} Kamu kredisinin tarihcesi cok Gnemli bir- Lonudur ve iizerinde zengin bir blblwo;;mfya

- vardie. Jéze, adi gecen «Cours €lementaire..» s, 192-.3 de bu hususta bir liste bulmak miinkin -

oldugu gibd, Jeze'in !kltaplarmda olsun, diger malive eserlerinde olsun, giizel tarrhgeler vardn‘
Biz tarihge bahsine girmiyécediz.

- .. (5) Memleketimizde kamu lbort;larl wrihgesi. hakkmda, SuvIa (R!efn Sitkeii) : «Osmanke
- Imparatorlufunda ve Térkive Cumhuriyetinde Devlet Borglan», €. H. P. konferanslar seris,
Kitap 9, s 84-85 te bir biblivogralya vardir. Recep Ulusogln Bassnevi, Ankara 1939, Ayrica
agairdaki yamlara, ve onlarda gosterilen kaynaklara bakilabilir: Yeniay: (Hakks): «Osmenk

Borclart tarihis, ‘Ahmet Thsan Mathaass, Ankire 1936, s, 3-4 te bibliyografya vardir.) Blaisdell

{Donald C.}: «05manlr Imparatorlegunda Avrupa Mali Kontrolii», Tiitkceye ceviren: Hazm
Auf Kuyacak, Arkadas Matbaas: Istanhbul, 1940, Yitksek fkiisat ve Ticares Mekiehi yaymlarm-
-dan No. 24. Gz {A. B.): «Taksnme Ugmran Osmanh Borcu», Siyasi Ihmler Mecemuast, say: 145,
146, 147, 149, 152 ve 153.



"

158 : Prof. FADM. b, SUK

KESIM : 1
Devlet nigin borglamr? (6)

Mali {arihe bir gdz atacak olursak, devletlerin ist.ikrala'hagvurduklarl nallerin
baghicalarinl bir kag noktada tophyabiliriz. Bir kere devletler bazan adi bilkge agik-
larm kapatmak, yani normaj giderleri kargilamak igin hor¢lamrlar. Tkinci olarak ve-
rimli iglere sermaye yatirma mahiyetindeki olaganiistit giderler, cok defa, istikrazla

- saflanir. Sonra iktisadi buhraniarla savagmak igin yapilan giderlere para yetistirmek

igin. istikrazlar yapilwr, Bununia beraber en énemli hordlanma sebebi siiphesiz harpler-
dir. Hatp - eRonomisinden sulh ekonomlslne gecis glderlerlni kargilamak icin de istik-.

_razlara hagvurulabilir.

Otedenberl maliyeciler, yukandaki se’beplerden bazilarina dayanarak kamu kKre-
disine bagvurmay: hog gordiklerl halde, diferlerine dayanilmasma kargi itiraz eder-
ler. Simdi gokluk tarafindan kabul edilmis gdriinen hu f1k1._'r1er1 gozden gecirelim.

3 1 - Adi giderleri karsslamak igin yopslon: istikraslor

L Normal zamanlarda Deviet gelirlerinin en Snemii kismi, her yil tekerriic eden
4di piderleri kargilamiya yarar. 1yl idare edilen bir Devlet| maliyesinde bu gibi gider-
lerin tamamnin istikrazia degil. vergi, harg, emlak ve tegebbls gelirleri gibi normal
gelirlerle temin editmesi gerektigi giiphe gotiirmez. Boyle her yil tekrarlanat giderier
borglanma ile kargilanacak olufsa, para ister yerli sermajyedarlardan, ister yabhanci-
lardan tedarik edilsin, Devletin boreu bir @1% gibi bilyir ve biiigeden her yil artan bir
faiz Sdemek icap eder, Neticede Devletin &demek zorunda kalacafn wilbk faizin tu-
{ar, baglangictan Ttibaren Devlet ihtivaclan vergi ile Rargillandigi takdirde toplanma-
a1 gerekecek olan paray kat Kat asar. Miili itibar bundan blyiik zarar gorir. En so-
nunda helki Devlet, vergi olarak topllyabﬂeceﬁﬂ azami iktavdan fazla. yuhk bore
yiikil altnda kalr. ' '

Bu tez herkes tarafindan kabul edilmektedir. Hig kimse Devlet giderlerinin nor-
mal olarak vergiden gayri hir yolla karsilanmas: gerektifini ileri giirmemektedir.

"Gerge bu, yazarlara gbre (7) bu smaf giderter igin liizhmiu paranin, hi¢ bir za-

man, hangi sartlar altinda olursa olsun, borglanma suretiyle tedarik edilmemesi de-

-mek degildir. Difer s;artia.r aynl kaldify takdivde, vergilerde yamlacak degisikliklerin

bir takim gilcliikler doguracafina gire, vergi nigbetlerinf yillar boyunca elden geldi-
#1 kadar sahit tutmak, istenir bir keyfiyettir. Bunun igip, Peviet giderlerinde ancak
pek mahdut degismeler oldugn iakdirde, biitceleri, {bir yihn acifn diferinin fazlasiyle
‘kapanmak suretiyle) iyi yiliaria k6tii yllarm birbirlerind telafi edecekleri gekilde dii-

- zenlémek uygun gorillebilir. Aym suretle biitgede, giderlerin bir kism borg itfasma

ayrldifi hallerde, bu itfa ak¢esini ir tampon olarak kullanmak ve itfa ddenegini
azaitip g¢ogaltmak suretiyle vergiyi sabit futmak usult de elverigit gbriilebilir. Bu
vollarla Devletin cari giderlerinde vuku bulacak mahdut| inip gkmaldra ragmen, hal-

{6} Plgou (A, C) <A Stiydy in Public F'ma.nm» Mac
s, 235-236.

Jeze, adi gegen «Cours elamemmre ¥, 5. 213.228,

Lauferiburger, ady gegen «Précis,..», Cllr. 11, s 85-104

(7Y Pigou, ad1 gecen eser, 6. 233,

ilkan, Londra 192¢, ikinei basmm,
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F .
kpn geliri ayni kaidig1 mitddetge vergi msbetler!m sabit tutmak miimkiin olabilir: Ay-
nt yénde dilgiinceler, bazilarim buna benzer bagka bir neticeye gbtiirebilir: Bir mem-
leketin deviel ge'lirinde inip gikmalar oldufu takdirde, yiulik giderler sabit tutulip.
bunlarrh birbirini telafl edecek §ekilde agik ve fazlalar verer bitcelerle kargiiammnas
uygun gorfilebilir, Denilebilir ki, milli gallr degigtiki halde biitge geliri sabit olarak
mubafaza edilecek olursa, vergi mishetleri memleketin refah: ile tersine granlt bir
gekﬂde degigecektir.  Buna méni olmak icin glder toplamim ayni seviyede tutalim
‘ve veérgi geliri buny kargzlamaya yetgmedigi villarda borg para hulahm; aksine ola-

rak gelir tutan bu sabit miktar1 agtifr wilarda ise, gehr fazlas ile bow;lan Gde-
' yelim 8 . ' ' '

Netice itihariyle denilebilir ki: maliyeciter arasmda adi Devlet glderlerinm pren-
sip itibariyle vergiler we henzerteri haslati ile, yanl normal gelirlerle kargitanmas) _
" hususunda oy birligi vandir. Hatté birgok maliyecilet; bir yalin agigmt diferinin faz-

‘las ile teldfi etmek ve ltfa akgesini tampon olarak kullanmak fikrini de kabul et-
_mezler. Bu yol acildify takdirde hiikGmetlerin, tatbikatta darhk yillarmds biltgeyl
: aguda bagliyacaklarmi ve itfa akeasm da 4di giderleri karsitamak icin kultanacakia-

rmr; bolluk yillarmda ise bunlarn, telafi edecel iedb}r]erl almayr thmal edecekleﬂni
soy!erler . ’

_ II. Devietin &di giderlerinin vergilerle -kamx'anmasx ‘gerektifi, yaui 4di biitge
agiklan igin tstikraz _ya'.pllma:masx Iazmgeldigl kabul ediliyor. Ancak, denk bir bhiitge
demek, biitce pli iginde Devlet giderlerini 4di gelirlerle kargtlayan btiige demektir.
quaa.-De'vletlh_hergﬁnku gelirleri o giinkit giderleri ile ahenkl olamaz. Kisir aylarda
kisa vide ile borc para bulmak ve bunlari vergilerln toplandigt aylarda ddemek,
her memlektetie Stedenberi Adettir. Boylece Devlelin gelirleri ile giderieri arasmda
_zaman balimindan ahenk saZlamek igin, meseld g ay vAdell hazine bonolar ¢ikar-
mak veys merkez bankamndan kisa vadeli avans almak suretiyle borglaniimasimz,
(buniar blitge yhnin sonu gelmeden ddenmek, yant gelecek hﬂtge yilma devredxlme-
mek gartl ile} batiin maliyeciter kabul ederler . '

. §.2 . Verimli igler igin. yaplon istikraziar.

Devlet, verimli mlere sermaye yatlrma ma!l‘niye‘tfindeki olaganiistiv giderlerf Y

'ka.rglla.ma.k maksadiyle de istikraz yapar. Mesel&, bir elektirik santrall kurtmak bir
. tabrika:agmak veya demiryoiu inga ettirmek igin yapilan istikrazlar bu nevidendir.

Dikkat edilecek olursa «Verim.]l 1$ler» teriminden hic degilse ﬁg muhtelif mina anla-
- giidaE1 ghridir

1_. Devlet iarﬁ,ﬂn’dan y&plla.n gider, blitgeye «ﬁusu'sl fiy&tlm yaklagan fiyat-
lars geklinde bir gelir sagladifn zaman, bu gibl gidériere «verimli» dentldifini gorfi-

. (8} Mayis 1944 tarihivle Ingiliz Parlanventosuna sunulan beyaz kitap bu gortei ifade et- .
mektedir. (Emplovment Policy, presented by the Minister &f Reconstruction to Parliament by
Go:xm:;and of H}s Ma}est), May 1944, Hm Majestvs Smwnm'y Oﬁwe, London, (}md 6527 5. .
24-26

Bu sivaset kafi demde cesurane ¢ayilmamakia ve tenkide ugrarakiadr, Bavvendge (Sir

- William)}: <The government’s Employment Policy», The Economic Journal, say: 214, haziran-
eyl 1944, cilt LIV, 5, 161.176) Fakat tanmmrs tktisdter Beveridze bu yamsmda, &di giderlerin
istikrazla kargtlanmamas: gerektifi fikrine itiraz etmemektediy, (Aym yez s, 166-167) Beveridge
Dievletin igsizlikle miicadele etmek icin borclatanaktan cekinmemesi gerekliffi tezini miidafaa ot-
mektedir ki, bu mesele daha zivade dbrdiincii paragrafta inceleyeoefimizr komu He- Meilidir, -
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riiz. Aym gekilde <kamu fiyatlary mukabilinde satilan birjmal veya hizmet istthsal
edilmesi neticesini veren giderlere de yine «verimli» ~ vasfi tamnmaktadir. Meseld,
¥ar gayesi He igletilen Hir Devlet fabrikas, memlekstin yii ssek menfaatlaring ilgilen-
diren bir demiryoclu, P, T, T. v, 5., hep «verimliy iglerden shyiimakiadir. 19)

2 . Kargthginda bir harg veya resim toplanan hlzm.et]ere. de «verimli» denil-
diginl gbrityoruz. Meseld, bir liman ingaasr, (istifade edenlerden bir harg atmeifi za-
manlar) verimli bir gider sayiimaktadir. :

3 _. Bazan da daha ileri gidildigi"ve vergilerin verimini artirmak sureti ile, veya
buna benzer bir yoldan Devlet gelirlerini kabartan iglere de <verimlin denildigi olur.
Fakat verimiligFin bu anlam: inceledigimiz konuda maliyeéilerin cogu tarafindan ka-
bul edilmemektedir. ’ ' :

Iste birinei ve ikinei anjamda sverimli» olan giderletin de hporclanma yolu ile
kargilanmasim maliyeciler umu-mi)}etie kabul ederler. ARsi takdivde kizumiu paray.
bulmak igin vergi nishetierine birden biiyik ilaveler yapimasi, yahutta yeni vergi-
ler kommas: gerekecektir. Bu ise milli istihsal iizerine menfi eiki vapar., Halbuki
lazim olan para istikraz yolu ile tedarik edilecek olursa, bu istikrazin faiz ve amor-

tismam, (yapilan igien faydalananlarin istifadeler] nisbetinde iddeyecekleri) tiyat ve-.

¥a harglarla karsilamiiar. Bu fiat v‘eya. harc¢lar, Gdiing)aliman parays, bu para ile
yapilan tesislerden edilen istifadenin devam etfigi silire iginde jifa etmeye yetiikleri
takdirde, bu yiizden vergilere bir ilave yapiimaz. '

Demek otuyor Hi, verimli igler igin istikraz yapuabilecegi husugunda da mali-
yeciler araginda agagl yukar: birlik vardir. Halbuki simdi temas edecegimiz olagan-
-distii idari gelirler meselesi tartigmalidar.

§ 8 - Hamu hizmetlerini isldh igin yopldn istikraiar.

miz iki méanada. yani fiyat
1i degildie. Kamu hizmetie-
: Mahkemeleri, orduyu v. 8.

3. Olaganiistli giderlerin hepsi yukarda kajb.ul etti
ve harg geklinde bir Kargilik saglamak gekillerinde, veri
rinl islah etmek igin girigilen wverimsizy giderler mesel

¥i yeniden diizenlemek, istihkamlar veya yeni silahlar yapmak, yol, park, okul inga
wetinek, kadastro yapmak gibi igler icin istikraza Hagvurulmasinin uygun olup olma-

dif1 hususunda mallyectler arasinda dliglince aymbf vardwr,

Gergekten bu 13lerden bazan heklenilen, Devletin giderlerinip azalmas: veya ge-
lirlerinin artmast giht, miishet akgalt sonuglarm elde edllecegi gliphelidir. Bunlar iize-
rine spekillasyon yapmak bu itibarla tehlikelidir, Kaldl i her alanda ilerlemek esa-
sen zaruri ve normal oldufuna gire, bu gibi iglert olafanietit - saymak da ancak bir
dereceye kadar dogrudur. ' '

II. Demek oluyor ki en iyisi, bu gibi giderleri de normal gelirlerle karglamak-
tir. Bununla beraber, bahaa konu igler i¢in istikraz yaplacak olursq, borcun kisa bir
zamanda Sdenmesine ve saZlanacak yeni geélir kaynaklariyle sdemenin ta bagtan te-
minat altma alinmastna ¢aliymak uygun olur. Bagka bir deyimle, bir kere islahat
igin aktedilen lstikrazlar, aym cinsten yenl bir gider ¢ikmadan dnce itfa edihmelidir.

(9) «Hususi fistlara yaklagan fistlers ve «lnamu fiatl ighis
{Sur, adr gecen sMalive dersleris Cilt 1, 5. 106 ve ofada adlar yazile eserlere): Deviet
giderlerinin tasnifi i¢in de aymr eser . 79, 89 a halalabiliv. .

-
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| 'Bbyle yapllmazsa, borglar birbirine eklenerek boyuna artacak ve bunlarm falzini

karglamak icin. vergilerl dkidebir artirmak zorunda lkalmacaktir.. Tkinci olarak, is-
tikraz aktedildif! zaman onun faiz ve amortismamm kargilamak lizere*yen! vergi
koymak veya meveut vergller] artirmak suretiyle, Sdeme kabiliyet ve istefinin mev-

eut oldugu da eylemlerle ishat edilmelidir. Bu ki tedbir almacak oluraa bu nevi is-

tikrazlariz zararlar azaltitmes olur, denir,

Tgte kamu hizmetlerini isldh lqin yapilan istikrazlar hakkmda ma,]iyecilerin gﬁ- .

riigler! bu gekilde toplanabilir. Fakat Deviet borgla,rlmn en dneml kaynaga gliphesiz

“buhran ve harp glderieridir.

§4 Iktisadz buhmnlaria sdvasmak i;:in yapilan istskrazlar (10}
]'_ 11k ii¢ paragrafta inceledigimiz n-oktalar, dahs, ziyade liberal doktrinin ve oha

dayanan ekonomi ve maliye siyagsetinin iistiin oldugn devir ve filkelerdeki olgularm
- Ifadest idl. Gercelten buglin dahl <klasik» vasfin verebilecegimiz eserlerde genel ola- .
rak kabul edilen dfigiinceler bunlardir. $imdl itzerinde duracagimz konn- ise, kikleri

‘ve muhtelif gekiileri eskiden heri az on meveut olmakla beraber_, zamammizda dne-
mi hayll artmmg meselelerle Hgilidir ve miidahalec! ve devietel doktrinlere dayanmak-

 tadrr. Aneak bu husustaki fikirlerin, heniiz ne biitiin mantiki neticelerine kadar gt-
tlriilditklerl, ne de son gekillerini aldiklar: sgylenemez. Bu itibarla agag'ldakl ifade

tarzinm da te dereceye kadar isabetli oldugu qﬁphe ghtitiir,

i . tge bagtan baghyahm. Bilmdlgi gibl, hig degllse yiiz yih gegen bir zmnanda.n .
" beri, iktisadl hayat bir takum inip gikmalar gdstermektedir. Kahaca, her 7 - 11 yilda

bir gelip gatan buhran devrelerinde Deviet gelirleri (azalan milli gelirle beraber)
diigmelhte; buna karsihik Devlet giderleri ayni nisbette azalmadiktan bagka, sanayi

" memléketlerinde bhithassa igsizlere yapilan ictimai yardim ve sigorts  glderlerinden

delay, aksine olarak’ artmaktadir, (11) Bu durum kargemda Dewvlet, cok defa istik-
‘razlara bagvurmakta ve yilarca bittce aglklanna katlapmakiadir. Bu borglanmalar,

buhraniardan dofan istiraplar: yardlmsm hirakmadan dogaca!k mahzurlara nazaran.

«ehveni ger» sayilmaktadmw. .
11l Bununla beraber daha,_ ileri gidilmesi de mﬂmkimdﬁr Devlet, ' maliye siya-

[ meti yandlmiyle buhran ve igsizlige kargi savasfmak Istiydbthr _(12)_ Bu a.lam_lda.az ve-

{10) &menca:n Eoonomlc Review, Val XXX, .No 5, February, 1941, «Papers and Proce-

edings of the Fifty4hird Annual Meeting of the American Economic Association, New Orlesns,
Loujsiana, December 1940», iginde «Federa] Budget Economje Consequences of Deficit Finaneing»
. heagltkh dért vazm. Adr gecen mecmua, 8. 52-107,

" «Employment Policy, Presented by the Minister of Reéconstriation to Parham&nt by Com-
mand of His Majesty, May 1944, <His Majesty’s Stationery Ofﬁoe‘ Iml.doni Cmd. 6527 (Bn
vesiks hakinds, Sowtherland '(John): «Iae.rzhgl dnlemek careleris, Siyast hmler Maca'mmsx,

" Sayr 164, Kasmn 1944, wil: XIV, 6. 445-456, ceviren: Nuri Eren).

Beveridge (Sir William): «"ﬂle Governmrent's Emploment Policys, The Emmzc Journal,

" Ne. 214, June-September 1944, Vol. LIV, s, 161.176. -

~ Cole (G. D, H): ¢The Means to Full Empopments, Victor Gollanez, Londra 1943,
- ‘Houston (H.): «Finaneial Policy in Warg and Slumpss, King. and. Staples. Londra 104,
Bralton (Hugh) : ¢Prme1p!os of Pubhc Fmanoe». dokuzuncy basi, Rwdedge, Lofndra 1936,

a, 210-239.

Sur (Fadi) H) “Malive dersleriy, Cﬂt 1, 5 97-100.
* €11y Adr gecen wAmenican Economic Rewiews num ynkanda ryath sayma, 8, 67,
{12)Dalton, ads gecen eser, s. 234 239, -
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ya cok cesaret gbsterilmesi kabildir. Bir kere hig deglise jgaten yapilinasi kararias-
tiritmuy lilzumiu bayindirlik islerini duhran zamarlarinda|hizlandirabilecek  gekilde
ayarlamak Jehinde gok gey stylenebilir. Bu suretle hareket edildigl takdirde, bunia-
rm maliyet fiyatlan diigecegi gibl, birgok igsizlere de {3 Bulunmus ve yapian istik-
razlaria da bulran dolayis iie bog duran sermayelere isl#me algm  saglanmig alur.
Fazla olarak Devletin piyasada dfizenleyici rolil oynamag] sayesinde buhramn hafif-
lemesine de yardmm odilmig olacaktir. Yapilacak istikrazlardan dofacaX mahzurlara.
bu faidelerin kat kat listlin olacag stylenir. Hususiyle iglérin yapimasim esasen ka-
rarlagtirimiy  farzettifimize gire, uzunca bir siire g6zoniine almacak. olursa
Devlet giderlert bu vitzden artmayacak, olsa olsa bu gider'erin vapilma tarihi degise-
eek ve yakma alinacaktir. Ancak Devletin ileride gellrlerf'artmg-l zaman istikrazlan
tdemeyi Thmal etmesi ve bu yiizden Devlet bor¢larmin neticede hir miktar kabarmas
tehlikest vardir. Bu mahzur bir ¢oklaria gore pek neml sayimaz.

IV. Konjonktiir siyaseti alaninda bu kadarla yetmilmemesi ve Devletin buhran
yillarinda kalkinmay safglamak amact ile olaganiisti gil;ﬂerlere girismesi de istene-
Jbilir. Meseld, - Devlet, bilthassa yol yapimi gihi el emegine daysnan iglere

" bupdan evvel g&ratigiimiiz glbi hu tgler ‘esasen yapilacap icin degil, daha zivdde igsiz-

Hkle savasmak igin girigebilir. Bunlarin giderlerini yine jstikrazia karsilar. Bu siya-
getin glhdiilmest icin muhtelif sebepler vardir. Bir kerle buhran devrinde bireok
memleketlerde igsizlere hiitgeden yardimda bulunulmaktddir. Faraza igsizlere ve aile-
lerine, acliktan Blmemeleri ve kargagahlk gkarmamalam igin, bir sanayi memieke-
tinde niifus basina giinde bir lra <iggizlere yardims pafas: verildifini kahul edelim..
Biyte bir memleiette milyontarca insamt oturdukiar yeyde beslemek igin yitz milyon
lira borg¢lamlacagina, meseth onlara genig asfali yollar yaphirmak igin ligyiiz milyon
liva istikraz olunmasi daha elverigli gdrillebilir. Eger takdirde kendilerine jkiger
_lire. yevmiye verilecegini kabul edersek, bunun bir liragi zaten yol yaptiriimasa da
igsizlere yardim olarak borglamhp harcanacafmdan, Deviet giderlerinde yol yapti-
rimasmdan dofan artig, yevmiye bliimiinde i8¢l bagma bir liradan ibarettir. (13}
Gerge malzeme fgin de ayrica hir takim paralar harcanmakta ise de, bunlarn smai
faaliyeti tesvilk édecekleri ve bos duran veya istthsal Rapasitesinin ancak bir kismn
ile lsleyen fabrikalara cahgma imkam vereceklerl soylenebiliv. Hususiyle uzunca
-miiddet igsiz kalan ig¢ilerin gahgma ifiyatlarum kaybetmeleri, fena iptildlar edinme-
erl, alur olmaz propagandalara 'kapﬂmé;larl gibl birgek mahzurlar da, sézii gegen
kamu giderleri ve bunlar ka_rgllayan' istikrazlar sayesinde &nlenmis olur, denir:
Esasen en ileri memleketlerde bile birgolt kimseler zaruri egyadan, meseld sih-
-hatlerinin ve shlaklarimin Korunmasing elverigli meskdénlerden meahrum fken, bazan
milyonlarca giigll kuwvvetli, sanat sahibi insamn yillarka issiz giicsiiz Devletin iane-
sine muhtac bir halde kalmasmdan ise, kamu borgiarigin hiraz daha artmas tercih
edilebilir. Ayrica bulivan devirierinde faiz nighetleri
elverigli gartlar altinda yaplw, denir. -

(13) Houston, adi gecen eser, s. 56-66. Amerika Birlegik Devietleri'nde Lubhvanls mica-
dele emek icin kundan Baymdulik Igleri Kurmmn ortalama olarak haftada isci basma 80
dolar harcamistry, Bu igciler cahstindacak yerde kendilerine|yardim yaprlmis olsaydr, isci ba-
sma haftada 34 dolar harcanacaktr. Kaldi ki aradaki farkm wiithim bir kism: malzemeve harcan-
nug ve bu suretle istihsal tesvik edilerek daha bir cok dgsizlare is bnlmak dmkinm saglanmistir,
Amerika'da hahsimize kosu olan idare, 1934 vili baslarinda § milvondan fazla issize iz bultins.
tur, Bu idare fig vl icinde 3976 milyon dotar harcamig ve by para istikrazla temin olunmusinr,

iHouston, adr gecen eser,’s. 64.)
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V. Kaldi ki bazan bir adimn daha ahildig1 olur. Bir nazariveye gire iktisadi
buhiranlarin sebebi, sermaye yatirmalarmdak! inip cikmalardir. Bagka bir deyimle
her wil milli gelirin bir kisrm istihlak edilmelte, kalani biriktirilip sermaye haline ge-
tirlimektedir. Ancak; baz1 yliarda, birfktirtlen kisun sermayeye yali:ml'mamakda {ve-
‘ya yatirilamamalita), bu yiizden buhranlar dogmaktadsr. Durupun hiyle otdugu kabul
edilirse, Deviet giderleri milli gelirin kullamqumdakl degisiltikleri telafl edecek ge-
kilde ayarlanmahidir. Yani ekonominin hususi Kesiminde tasarruflarn k&fi miktar:-
mn setmaye tegkiline yatirilmadigy yillarda Devlet bu eksigi doldurmals, bu suretle
imp gikmalars engel olmaldir, Bunur icin de Devlet Hzmm geldikce gerelen parayl
fstikraz volu ile tedarik etmelidir. (14) Bu gbruste biitge aciklar, buhrandan kur-
- tulmak igin baghca caredir. Devlet, fertler yerine gereken senmaye teqkﬂ.lerlnl yap-
: ma.k ve-talepte hasil olan azalxgu tel&f} etmek sureti ile buhranlam Bnleyebilir

" Yukardn kiss  bir hhl&saﬂml vermeye qahstlgimlz filnrter 1}:1 harp arasmda -
bir gok memleketlerde az cok genig blglide uygnlanmig ve {(buras halh tarttsmah ol-
makla beraber) miiessic alnugtur. “Tek bir misdl verirsek. 1930 yihndan itibaren Ame-
rika Birlegtk Pevletleri'nde bilhassa gidilen buhranla savag slyaseti yilziinden, fede~
ra.l'. kamu borclan yiizde 175 artarak, 16,2 mllyardan 44 mllyara yikselmigtir, 151

§ 5 Harp i&hkmzlaﬁ (16 J

1. Deviet borqla.rlmn men:geleri lncelenecek otursa, bunlardan bilyiik eoklugunun
harbler yiiziinden dofdugu gériildr. Zamantmizdaki harblerin ne kadar pahaliva mal-
olduklarim bimiyen kaimamustir ¢17). Bu kadar ‘cok parayl bulmak icin Devletier:
o elde meveut Hutiin im’kan]ara ve bu arada borgla.nmaya bagvurmaktadiriar.

Bir kere harb baglar baqlamaz Devletin derhal bilylik meblaglara ihtiyaci. vax-
d:r, Meveut verghere yapilacak zamlar veya konulacak yeni vergller, ancak bir
miiddet sonra gellr getirmeye baghyacagina gire, ni ihtiyaglan kargmyamaz 1914
“den 6nce Almanva'mn Spandau kalesinde sakladig igibi, bir harp hazinesl meveut
oldugn zamantar { 18Y da bu hazinenin ancak bir kag. glinilik harp giderlerini karsm--
.ya!bild'lg{ g&ra'muq ve gene igttkraze bagvurulmak zomnda kahnmgtar,

iI, Memlekette meveut olup da harbden evvel kullanilmryan istihsal lmkanlanm
kuHanmak _safhasmda.. krediye bagvurm_a hem za.ruridir, hem de bir telﬁ.kkiye giire

- ¥4) Adr geoen «Employment Policy» haslﬂch Jnefvsz kitap, s. 16-18, ﬂ)l]h&qsa s, 18,
{15 Ady gecen ¢American Economic Reviews, s, 67. -
(i6)Yukarda adh gecen eserlerden bagka,
Sur (Fadil H.): «Maliye Dersleri», Cilkt I, Zerbamet, Ankara 1943 . 6768 de ‘hatb ma-
livesi uzennde bir biblivografya vander, Ayreca,. asagrdak: yazilara da bakllablhr : :
Akba’v (Muvaffek): «Harb finansmam  teknigi>: Ankara Universitesi Hukuk F&knhﬁt
- Dergfsl, Cilt 1. sayr 2, s, 254+ 308. (Hath istikrazlim igin bilhassa s, 264-266; . bibliyografya
igin s, 308) Houston fH) «Financial P-o]mv in Wars and Slmps», ng grd Staples, Lcmdra
1944, -
{17} Sur, adi gecen eser, 5. 67-78 ' S
118} Devletler, nzun. yiizylar boyunca olaganistii niyaclan kamlayabﬂmek igin haz:mele--l
_rinde para biriktirmigler ve bn usulden ancak kamu kredisi geligitkten sonra tedricen vazgeq
wmiglerdir, Eger merkes hankalarindaki sltm stoklart aym mahiyette sayrlmagsa, bu usalin son ar-
hklanndan birisi Alman Imparatotlufinnun 1870 harbinda Fransaden aldigr tazminattan ayrdr-
£1 ve bir kismm Spandau’da Julinstumm kalesinde saklmdlg: harb hazinesidir. Harb hezinelesi.
hgl_tkmda Bastahle (C, F.): «P_ubi_t( Finanee», ictincti bast, Mae Millan, Londra 1932, 5. 612:618,
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pek mahzuriu giriilmez. (19) Fakat bu safha agihp memlekgtteld tabiat, 18 ve ser-
maye unsuriarindan o andaki tegiildtcilfim ve teknik seyiyenin miizaade ettifi

-azamt derecede faydamimaya baslanildiktan sonra, harp ihtiyaclarna bor¢lanmadan

gayri yollarla, yanl vergl hasiati itle gidermek daha uygkn olur. ClUnkll hundan
sonrs mesele, milll istihgalin milmkiin oldugu kadar fazlg miktarmi harp gayret!erine
yiéneltmek, ve bu maksatla ferdt istihiaklert usmaktir, Busun icin de bir taraftan
karne ve benzer: usullerle satin alma hakkm simrlandin pken, diger taraftan da
satin alma kKuvvetini bilhassa vergl sayesinde Deviete nakletjnek gerekecektir, Bu da
yetlsmivecek, Devilefin dstihsal, tedawvill, istihlak ve inligann  harb gereklerine
gire dizenlemesi fopyekan harpte hir zaruret halini a]acaktl! 120} Ancak, gerek is-

tihldki Kisma tedbirlerini geregi gibi yliviitmek, gerek a,gnJ harb vergilerini salmak -
ve toplamak, kolay igler degildir. Her memleketin tegkilatl, memuriarimin ve halkmn

durumy, buniardan iyi sohuglat elde edilmesi igin gereken $eviyeye heniiz ulagama-
migtie: ileri memleketlerde hile vergl yolu ile toplanablleeeic paranin, nishi ve degi-
gir de olga, bir sinut vardwr, Topyekin harbin dogurdugu ihtiyaclar ise hemen hemen
hudutguz denecek Radar fazla olduguna gore, vergi yoluf ile toplanan miktardan
fazla gelir saglamak igin bu safhada dahi-istiliraza basvurzixak gerekecektir,

N, Devlet, istihlaki Kismak ve dir gok mallarn istphliking veya memiekate
girmesini  yasak etmek gihi tedhirlerle, miikellefin gaypt safi  gelivinden, onun
harcamasina engel oldufu paratarl vergi veya istikraz geklinde hazineye gekebilir.
Fakat bundan fazlasini ne vergi, ne de istikraz yolu Hle ogun elinden alamaz BPuna
tegebbiis edecek olursa, Devlete ddiing vermek igin halk ve kurumlar bankalara borg-
lanmak zorunda kalirlar, Bundan ise enfldsyon dogar. Yani Devlet, merkez bankas:
veya difer hbankalar, yéntden sahn alma kavveti yaratirlay. Bu yent satm alma Kuv-
vetinin kargisinda ise mailarda bir artiy yoktur, Enflisyoh yolu ile Deviet gelirinin
artirimast konusunu ilerde ayrica incelemeye galisacafz,

IV. Harbin baginda istikraza bagvuruimast zarurety umumiyetie kabul edil-
meKle beraber, harp giderlerinin ne nispette vergi ile ve nispette istikraz fe kar-
stlanmas! gerektifi raeselesi maliyeciler arasinda tartigraghdir.

A) Bir ksim mailyecilere gére olaganiistli giderier jolmak ifibaviyle, harb gi-
derleri esas itibariyle fsttiraz ile karmlanmahdir, Vergileri artirmak veya yent ver-
giler koymak sureti ile sadece normal giderler ve bir d¢ harh istikrazimn faizleri
ve amortismanlar temin edikmelidir. Bu suretle yapilan iptikrazlar, ikinei bir harbe
kadar, -meseld kirk elli yu iginde, yavag yavag ddenir. Digpr taraftan mijkellefe fazla
yilklenilmemis olacagindan, harbin giigliiklerine bir de agir vergilerden dofracak hog-
nutsuzluk katilmamg olur, denilmektedir.

B) 1039 da bashyan harb i¢inde gerek nazariyat, [gerek tatbikat alanlarnda
umumiyetie kabul edilmis gibi goriinen ikinei bir teze gire, harh giderlerinin miim-
kiln oldugu kadar bliyiik bir Kism: vergl ite kargilanmalidir, Bagka bir deylmle; fg-
tikkraza ne kadar az bagvurulur ise o kadar tyl olur.

(19) Société des Nations: «Revue de la situation économique mondiales, neuviéme année
1939/41, Genéve 1941, 5. & (Bn eserin ‘baginda Q()‘k feli bir girls vardir. Yazan A. Loveday.
s 5-13). .

(20) Houston, adi geven eser, . 87-95.

LRERUIS R (U ORI T I R I |-h CRLIE DR T TT T DR SETRNY L UL T SRR ot T 1T R Y TIRT T Tty muw‘ LTI S8



KAML I;lil{:;l,,\ﬂl.\l\ ETHEE I . : 185

Bu hususta iteri siiritlen delillerden ikisini gorelim

_ 1 _. Bir kere istikraz, enflisyona ve pahahlrga yol agmaya verglden daha fazia
- elveriglidir, Gergekten, harb giderleri.mn mithim bir kisou ihtiyari istikraz ile kar:}l-
- lanmaya, kallkisilacak olursa, bu kadar gok paray temine hakiki tasarrut yetigmiye-
cektir, Bagka bir deyimle, halk vergidekinin aksine olarak istikrazda Devlete §dling
para vermelk igin istihlfkini fazla Kismaz. Bu itibarla, gelirinin zaten Istihidk etmedifi
lnsmim Devlete Sdilng vermekle yetineceginden, (hattd buna normal zamanjarda -
- germayesini tamir ve idameye aywrdifi paralar: da eklese) hazineye kAf]l para temin
edemiyecektir, Neticede ya halk, bankalardan $dting para alip Deviete 1kraz edecek,
. yahut da Deviet yeni satin alma kuvveti ihdas etmek (mesela Merkez Bankasmdan
_avans almak) suretiyle para tedarik edecekiir. Her ikl halde de istihliki kabil mal-
larla satm akma kuvveti arasindaki nispet bir kat daha hozulacakiir. Zaten bu nispet,
istihsal &millerinin harp ihtiyaglarmna yoneltllmesi - yiiziinden belki de daha evvel
ihlal edilmigtir. <Belki» diyoruz, ¢iinkii o zamana kadar kultanilmiyan amillerin (ka-
‘dinlar ve igsizler, hog toprakiar ve isletilmiyen madenler,  caligmiyan fabrika ve
tesisler gibi say, tabiat veya sermayelerin} faaliyete baglamas), harb istihsallerinde
Jkullanilanlar1 bazen telafi edebilir, (21) Her halde fazla istikraz yaptldifi zamanlar
enflisyon ve pahahhk tehlikegi vardir, Enflasyon ise pek mahzurludir, Kald1 ki lstik-
razm ‘menfi ﬂ(tlsadi ve 1<;t1ma.i tesirleri ibundan ibaret de deglldlr .

© 2 — lIstikraz mahzurin oldug'tma, gore, ona seyrek ve mahdut b!ghde baqvurmak
wve harb giderlerint elden geldifi kadar vergi ile kargllamak uygun edur. Harb iginde .
psikolojik durum-da agar vergiler alinmasma elveriglidir. Birgok yurttaglar kanlarim
_dbkerken, diferlerinden de mal fedakirligs istemek giig degildir, Fakat harb uzadikga
- . halka bezginlik ¢oker, Hele suthtan sonra agir vergiler koymak ve meveut vergileri -
| ..-artirmak giig olur. Yenen memleketlerin halki, paray yenilenlere Sdetmek hayaline
. kapilir. Yenilen memiekette ise Umitsizlik hikiim siirer. Her iki ruh haleti de yem
akgeli fedakarhiklarin kabul edilmesine elverigli degildir. Halbuki harbin giderler] na-
" @il olsa (yabancilardan alman borg ve yardimlar bir tarafa brraktilirsa) milii gelir ve
" servetten ddenecektir. Bu suretle sozu tkinel kesime, Devlet nereden {sukraz eder
-meﬂelesine g‘et;rmig oluysoruz . -

m 2
Devlet neredeﬂ bdimg gmm bulur? (29)

L L Istikraza bag vurma.ga kavar veren devlet, muhtag oldugu 3diing paray: normal
: z_amaplm*_da piyasadan tedarik edecelitir. Bfer kisa vadell istikraz alttedetekse bunu

(21) Amerika Birlegik Dewletlerinde bavhn ilk devresinde durmn ibtimal béyle olmustur.
Bu hususta, Meade (], E,) ve Stone (Richard): «Natwnal Income and Expendlture». Oxford Um-
vergity Pregs, Londra 1944, bilhassa 24.

{22) Tasarruf ve tomunla ilgili «serinaye ve pars plyasalar:» ceermaye teae&’:knlu nazanye—

#i3 kouulars fizerinde hayli eser wardir. Bu hususta Ozbok (Sait Emin): «Tasarruf mevanu iizerine

biblivoZrafyay, Tiirk Elomomisi, vl 1, sap 6, 15 {ldkanun 1943, s, 210-214. (Ad1 gecen sayr ta-

sarruf we verli mah haftasing tahsis edilmistir ve bagtan agagr bu konn ile ilgili yazlarla doludur.)

" Franstzcsda bu konu iwerinde belki-en dmemli yam, Rist (Chares) : «Essais sur quelques

problémes économiques et monétairesy, adlr kitapta, «Théorie  de I'dpargmes bashikln etirtiir.

Sirey, Paris 1933, 5. 177-231. Ozbek (Sait Fmin): «Tasarrufs, Ankara 1937, bu &iitten de fay
.dalarnanof ym]mu;nr. Aeu,ndakl eserler bahsimezla bithassa I];glhdlr‘
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. «para piyasas> ndan bulacak, wzun vadeli krediye miiracgat eylivecekse «germaye
piyasasi» ndan para temin edecelctir. Bununla beraber iki piyasa arasinda siki baglar
vardir, Kaldi ki netice itibariyle, Devletin borglanma imkaglar milli tasarrufa bag-
hdir, Gerge harb halinde milli gelirin dnemli bir kisen, hatts milli scrvetin bir par-
‘gasy, tegkilatr ileri Ulkelerde vergl ve istikraz suretiyle Deylet tarafmndan yurt mii-
dafaasma yéneltilebilir. Ancak bu ‘suretle faydalamlabilece}f kaynaklarin dnemini de,
- genis Siglide gegmiste yapilmis tasarruf mahsulil olan maddi ve manevi milli servet-
ler tayin eder. Bu noktalan daha yvalindan gﬁrelrm

§ 1 Tasm‘ruf ve pare payasasi

1. Normal zamanlards Devlet istikrazlarimn baghca kaynag: tassrruftur, Tasar-
rufu simdilik «gelecekieki istihlaki artirmak igin bugiinkil istihlaki kismaks diye ta-
rit edebiliriz. Bu manada tasarruf itiyvatlan insanlarda an¢ak yavag vavag geligsehii-
rmgtlr 1231

Bunun igin hir Kere emniyet ve giivenlifin yerlesmesi - gerekmigtir.
Meseld akinlara maruz bulundugu yiiz yillarda Ingiltere vie Iskocya arasindaki simr
bilgesinde pek az servet biriktirilmiy, Fransiz kdyllleri, vergi toplayicilarm yafma-
sindan ancak fakir gbrilnmel suretiyle yakalarm kurtarabildikleri omsekizinei
ylizyilda pek az para biriktirmiglerdir (24). Yurdumuzda|da Imparatorluk devrinde
ekonomi bakimindan biraz belini dofrultacak gibi olan, yani bir kag kurus birikti-
renlerin ellerindekini tagrada ya egkiya, ya miltegallibe, ¥ahut da Sultamn adamlan
gasbetmis; Istanbul'da ise zenginlerin s1k sk «camm hak; malhm miris almstir. Ka-

" naat felsefeslyle birlegen bu giivensizlik ve birbirini kovghyan harbler, yurdumuzun
geri kalmasmda gok bylik rol oynamigtir, '

Gelecegt dilglinme, emniyet ve giiven gibi Aamill rden basks gelirin {utan
da tasarrufta biyiik rol oynar, Bir kimsenin bir kere gelirinin bir lsmm camm
teninde tutmak ig¢ih harcamasi 1Azumdir. tkinei olarak, gelirin biraz daha bliyiicek
lusmuun istihlaki, gelir sahibinin galiyma giictinll mubafaza edebilmesi igin zaru-
ridir {25}, Iste geiirin.memleketten memlekete, devirdes devwe, muliitten muhite

Lauftnbuu,er {Henry): «Finanees publiques et af{alrec [Jl’l\re»-“) Pm-—.veu. universitnices
e ¥ramee Paris 1943 5. 217-224,
) Lauienburﬂ'er (Henry), adt gecen «Précis d'é éconemie et dg législation finaneigress. Cile 1.
s T04-123,
Benham « Frederic) : ¢Economicsy, tictincti basi, Pitman, Londra 1944, s, 301-304
Reboud (P.): «Précis d'économie politiguer, Cilt 11, besinet ba<n Dallaz, Faris 1937,
s, 471480, ) ’ B
Leseure {Jeant: «Etode sociale comparée des régimes de libertd et des régimes wnoritainess,
Damat-Montchrestien, Paris 1939, s, 135-180. o
Nogare (Bertrand): «Prineipes de la 1:heor1e ecunomlque»' Li=i)rairit_~ wéndrale de droit et de
Turisprodence, miiellifin idaresinde crkan «L'économie politigye contemporainer kolekstvouun
ikinei cildi, Paris 1943, s, 83- 95, {Gayet ivi vazilmisnr.)
Nogaro (Bertrand): «Cours d’économie politiques. Dempat-Monichrestien, (Z?It IT. Pavi-
1943, s, 93-104,
{23 Marshall {Alfrcdl ¢Prineiples of Economicss, ue'k'?nu: lm-l Marc Millan, Londea
1930, s 224 - 236,

(24, Aym eser, 8. 226. -
(25) Benham, ads gecen eser, s. 301, Esasen Maliyede asdari gecimne seviyesini karsibyar

selirlerin irat-ve server vergileri diamda brrakrimat[ ‘bu viizdendir, (By koww igin, Sur. adt geren
eger, s 119.122),

.
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degisen bu asgari hadd! agan kismim biriktirmek daha kolaydir, Fakir iilkélerde ige
bu Kisim azdir. Nihayet faiz haddinin yiiksek olugn da tasarrufu tegvik eder. Paranm
satin alma kuvvetinde istikrar ise tasarrufun flerlemesi igin.zaruridir, Bugiin hirik-
‘tirecefi bir elbise paras ile ileride belki bir yelek bile. yaptiramiyacagint anliyan fert
‘fazla tasarruf etimez, Bu {tibarla satin alma kuvvefi istfkrarl bir para. tasarruf igin
-esas gartlar arasinda yer ahr. :

LII $1md1 yukarlda saydxgmmz sartlarla benzerlermm az gok mevewt olduk-
-Ila.nm fazederek meseleyi bir fert uzerinde inceléyelim:

Zengin bir fabﬁkaxtbrﬁn faraza bir yil iginde her ne loayna.kta.n olursa olsun -
~elne. gecen pa.ralann topﬂamml ele a]ahm Bu yeknn 0 kurssenhl uayr: safi pare
" geliring begktl eder, :

:-F‘albri-katﬁr, eline Fecén parelan eline gelir .geimez harcay&ca‘k veya temelli
olarak Bir yere yatracak deglidir. Meseld, ‘Kirasm yiliik olarak -bdedigini kabul.
edecek. olursak, taksit zamamni bekliyerek bir miktar thtiyat para bulunduracaltir.
Yine fabrikatériin mitedavil sermayesinin bir Xismi, zaman zaman pPara.halime
gelecek ye az gok uzun hir zaman bu haldé muhafaza edlldi.klben sonra, imeseld pi- .
vasade etverish gartlarla ham madde bu]undug'u zamvan mala gevrilecektir, Fine
fabrikaidr bir apartmanin, bir makinasmt veya, hir rtalhvllmi sattigy takdirds, pa-
raya gevirdigi sermayesini tekrar bir yere yatirmak i¢in etverigli bir firsat kola-
yacak ve para hir mtiddet thiivat olarak ‘hektiyecektir, Demek oliuyor ki, fapki bir

* stasyona ge]en yolcutarin hemen hareket etmedikleri gibl, bir kimsenin gayel safi .
geliri de hemen yatiriimayacak ve harcanmaya,caktlr Bagka bir deyimle, nasil yol- -

" cularn bir kuem az ¢ok bir miiddet bekleme salonuada oturarak binecekleri tirene.
intizar ederlerse, bir kimsenin veya girketin getl'lrlermln bir aklsml da, hiiylece biraz
-bekledikien sonra tahsis edildikieri yere yatmlacak veya harmnacaklardrr igte bu
ihtiyat akt;.alarma. ﬂ'l’tiyat taaarrufu diyebiliriz,

Mesnleket e‘konoml baklmmda.n 1lerled1kge, artlk mt}yat tasarrufu kasalarda,
gehanecelerde bog durmaz olur. Buiiar bir takim mtiesseselerde, hilhmssa banka-
larda vAdesiz veys Kisa vadell mevwduat 3eklinde toplamr. Deminki tegbihtmizdeki
bilytik garm bekleme salonunda, nasil tirenleri geldig: icin salohlam terkeden yol- -
_culann’ yerierini bagkalar1 altyor, ve salon daima dolu bulunuyorsa, aym gekilde

. -bankalardan celkilen vAdesiz mevduatin yerini de yenileri alir. Bu sayede bankalar
- bunlar: ksa vadelerle -ik_raz_ etmek imkannr bulurlar. (28) Mﬁtegebbisler de Banlna-_

l%) Bununla «bsmkala“ ancalk kendllenm levdi olunan tasarruf mikisrinds ikrazatta bu‘
hmti)lar» demek istivoruz. Bankalarin yeni satmalma kuvveti varatabilecegini pék giizel - izsh
. eden asafirdaki satirlars Répke’den alalim: «Banka nedir? Bu suale ek;aerlya banka, bir taraftan
" para movduatt kabul eden, diger taraftan da bu mevduaty ikraz eden bir initessese, yani kredi abp
satan ve raz evledlgl ‘paralar icin aldify faiz ile mevduat igin verdigi faiz arasdaki- farktan
itifade eden bir nevi ticaszthapedir, derler. _
Bir kundura daciri, bimat kundura imil esmiyorse, mubasﬁaa etmis oldugu mlkxardan Iaz]a
kundura satamaz. Halbuki bonkalerda bilhassa nazary dikkoti colip olan cihet, onlanin kendile-
rine mevdie olan mebaligden J'az!a redi verebdmeten vani mithaysa evlediklerinden fazla mal’
satabilmeleridir.

. Bu demektir ki, hanka mlmy)‘en hudutiar dﬁﬂnlmde Yredi varatabibiv, Su halde ksedi para
ile verildigine gore, benkanin para “de imél edebilimesi icap eder ki, bu ilk nazarda garip hatta
mueibi telds bir sev gibi goriintr ve .bam.kalar il:alpam mudie? suali varit olur. Binasnalevh hunu
izak eylemek Iazmndsr. .



“bagh degildirler, Bu bankalarm verehileceii kredinin mikyari,
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lardaz kisa vadeli kredi temin ederek iglerini gevirirler. Igte ihtiyat tasmrvufun ik-
raz edildigi, yani kisa vadell istikraz arz ve talebinin kargihstigl bu nazari plyasaya
para piyasast (marché monétaire money - market - Geldmarkt) denir. Burada fiata
tekabiil edende faiz nishetidir ve iskonto haddi seklinde k&andin_t ghsterir. 27y

]
e e e —. T
Muayyen bankalapin para yapabilecekleri miiraziiin-fih ohnayip malimdur: Tedavid Laer-
kex) havkalan. Bunlar banknot ihrag ederler, hamknot ise paradir. Binusenalevh bu bankalar icin,
para yarapmak imkdni oldufa agikirdir, Vakiz builar banknet ihiract hususunda serbest ofmayy
hazr kayitlara ve szhdidaea tabi tutulmuglardir, Fakat kanuner gizilen hodutlar débilinde, teda-
wiil hankalarr, hauknot ihracina muktedir olap bankaot ihrag edebildikler] nisbetre de, meviuan
asan krediler verehilirler, Nitekim meskiiv milesseseler, bu imkindbn bilfiil hayli istifade de et-
miglerdir. Fukat banfmotlar memlkette tedavii! eden yegine para olmayup para methumu haki-
kaita dahn vAsidir, Nakit veya pesin pore (Bargeld) tesmive edileir bankmot, evraki naktiye ve
meskiikattan bagka bir para daha vacdir, Ahisverisin miihitn bir dasm:, nekit para elmadan ¢ekler -
ve- banka havaleleri ile tedive olunur. Bu paraya banka veya kredi patast {Kreditgeld. Bunk\_'e!{_“
denir, Punlar dahi tedavill edip nakit paranm yerini tutarlar, . . .

Tiirkivede banka paras heniiz milhim bir rol oynamaz. Fakat Ingiltere, Amevika, Alianys
gibi niemicketlerde, nakit para ile tediye edilen ahyverigler gok az ve nakit paranm oynadifis rol
ehemmivetsizdir, Valkia oralarda tramvay bileti nakit, pava e éddnir, Fakar gerek kasaptan ah-
nan etin Ledelini, gerek fahrikada calizan amelenin tiereiin cek ile tedive efmek kabildir,

Bu vazivetin neticesi sudur: Bunfelar mevduann geri istennidsinin yani banke parasinu pe-
sin paraya tahvilinin telep olunmasinin memul bulunmadifn nishetie, kendierine mevdu toserruf-
lary asan krediler verebilirler . . : S

Bunu anhyabilmek igin, nakit parenie bulonmadsg@ ve biitdn alisverisin cek veva cirolarla
tedise edibdig] hir iktisadi gozénine getirmek lazimdic. Boyle bid iktisatta bittiin tediyat ok ve
banka havaleleri ile icra edilir; herkesin cehinde banknot yerine birjcek veya havale defteri buiunar.
Birisine tediyatta bulunmak istendifi zaman cek verilir yahut bagkaya meblijon borclunun hesa-
bma zimmet, alacaklumin hesabina matlup kaydedilmesi emrolunur. |Biitiin tediyat, su halde mehiali-
£i bir hesaptan diger hesaplara gecirmek suretiyle vapshr. Nakitfparanm mevout olmadi@ hiyle
bir iktisatta, mevduat barrkalau:, tedavitl bankalarinm hughnkiz vizivetinde hulonuvlar, Nakit pa-
ra ankesi {encaisse) Dbulundurmak mechurivetinde olmadiklarr gihi. mevduwata da hie hir suretle
githy Darknot thracmda okdugu
gibi ishdit edilmeszse, bunlar. istedikleri kadar enflicvon yapahilirler. ’

Hakikatte yalniz banka parasina istinat eden bir jktisat yoljtur ve bhiyle hir vaziyetin Slevide
de hasid olacagr pek giiphelidir. Zamammizda, hanka parasivle ilakit paranin yanyana teduvitlde
bulundukiars muhtefit bir sistesn mevent ve banka parasnm squbtelif memicketierdek: vhen-
mivetl baskadm. Bonka parasi Amerika ve Ingiltere’de ¢ok mbthim bir rol oynar, Ebennniveti
Almanya’da daha oz, Tirkive'de ise hemen hic mesabesindedic. [Banka parasinin ebemmiveti ne
kadar bitvik, nakic paranin chemmiveti ne kadar ciiz’i olursa,) mevduat  bankalarimin tedawiil
harkalarina miispheheti o %kadar fazla ve acdltan kredi vermek, kredi varatmak bnkinlarr da
o kadar visi olur. Halbuki nakit paranm jkiisatta sqik tedavil feyledifi derecode, acktan keedi
versiek husisunda bankalarim eli bazhdics Anecak kredi hacminin genigletilniesi snretivie Dey-
lete Odilne para veribdifi zaman, Wizim apladigmnz dar manada <istikrazs yektur, Belki satim
alma kiovweti varatmak suretiyle geliv temini bahis mevzuudlﬁ‘ Bn neklave ileride incelemeyi

umuyonz. Yukarda tirnak igaretl i¢indeki satnlar Prof. Répkd'nin wotlarsndan almpusts

ftopke (Withelm?); <lktisat {limiz, nazari kisim. Tereim
Muroaasr, Istanbul 1934, = 123 - 125. {Maalesel mevendu kaldoryan bu ders nofu muhtasus ol
iakla teaber gayet giteel ve vazthire ve akrer bir dille Tirkeeye cevrilmistir. Qfrenciler foin gok
Faydaly oldofundan yeniden baslmasing temenni ederiz. Rophe'nin baska Tirkce rserleri de
vardirs .« Ekonom) Yiminin Tekdmi] Tarihiy, Tirkceye geviren:|Muhlis Ete, Mathaaethk ve Nes-
rivar Tiirk anonim $Sirketi, Istanbul 1936. Bu &itap Istanbul Universitesi vayilanndan Ne. 22,
Hukuk Fakiiltesi, sexi A -No. 3 tur. :

«Qemiyg:t Fkonomisi», terciime: Muhlis Ete. Bozkurt Mpathaas: fstawbul, 1937, (Bu kitap
ufak degistkliklerie Almanca olarak da yaymlanmistir: «Die Lehre von «der Wirtschafts, Engen
Renasch Verlag., Erlenbach - Ziirich, 1943.) )

{27) Petit (L) ve Veyrac {R. de): «Le crédit et l’ur#;alhisa.tiun hancaiver. Sirey. Paris
1938, = §5.

eden: Omer Celal Sarae, (Sines
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Bu piyasanm ea 6nemli milgterist sliphesiz Hazinedir, Biraz evvel kisaca an-
latmiya calighipmmz gibi, biitge denk cldugu zamanlarda bile Devietin gelirleri ile
giderlerl aynt ‘tempo dle Fiiritmezler. Bazt aylards gelir gideri, difer aylarde ise gi-'
aer geliri agar. Igte bu geclci hazine agiilarint kapatmale (bunlarr biitge agikiari

| ile kargtirmamalidir) yant Deviet gelirleri lle Deviet giderleri arasinda zaman ba-
kummdan ahenk saflamak igin, bankadan avans almak, yahut hazine bopolan sat- -
mak gibl yollarla Hazine, para piyasamndan borglamir. Blinde gelir fazlas oldugu
zamanlarda ise bunlarn  bankaya veya bankalara yatirmak suretiyle para piya-
: sésma. arzeder. Demek wluyor ki para piyasasi ile Devlet maliyesi skt temas halin-

" dedlr. Fakat sarmaye piyasas: fle Devletin. ahg 'vengi belkl pa,ra pivasas: ile oldugun-
dan da. daha sikidir. (28) .

§ 2 — Bermaye piyesasi

1. Biraz once gayri safi gelirden hahsetmiy ve bunun bir Ksminm blr miiddet
1hnyat olarak bekledikten sonra, kalanmm da sahibinin eline gegtikge tahsis olun-
dugu yerlere harcandifmr veys yatirldupim etylemistik. Demnink - misal dzerinde
konigmaya devam ederek, hunu yakmdzm gorelsm

Fa‘bﬁkatﬁrim meseld bir fabrikasi, e'\rleri, arazisi ve menkul klymetleri var-
«ir. Bu Htibarla, satacak mallan, tahsil edilecek tcar hedell, temetiil hissesi,.
ve faizleri mevcuttur, Aymica bir veya birkag glrke'tin idare ‘meclislne {ye olmak
uolaylsiy‘le huzur hakki alr. Igté bu ve benzerleri gibi gegithi kaynaklardan eline
_pegen paralarn toplam, fabrikatoriin gayri safl gelirimi tegkil eder, Biraz evvel
styledifimiz gibl bunun bir kesomm az gok beklettikien mnra.'diger hir Kisninn ise
bekletmeden kullanacak'tw Fabrikatiriin ya.pac,agl giderler muhied ift:r

1) Bir kere fa.brﬁca.lt,or, elindelkt sermayenin - klwnetim kaybetmem% igin
birtakim giderler yapmak zorundadir. ‘Bunlara sermegeyi yenileme giderleri diye-
biliriz. Binalarm .tamir edilmesl, yipranan veya modas: gecen makina ve . aletlerin
yérine yenilerlnin konmasi, amortisman, sigorta giderleri yapiimas v. s. lzmmdir.
BFer fabrikatdr Bunlar: yapmay savasklayacak olursa, kendisine safi gelir Ba,g'layan.
sarmayelerm laymett giin geq'bikge aza’[aoaktlr

2) Ikinei olarak fahrlkatﬁr, elindeki sermayeleri qali.?tuabilmek u;'In igletme
giderleri yapmak mecburiyetindedir. lgcilerin ve milstahdemlerin iicretlet, hiam
‘madde bedelleri, ¢ahvil sahiplerine Gdenecek falzler, sinai kazang ve. igletme ser-
mayesi 'dzerhlden Sdenecel vergiler v. s hep buraya glrer, :

3) Uglineti olatak fahrikatdr diger vergilen dder.

Gayri safi para gelivinden bu iic gurup gider 4;1kt1'ktan sonra geru;e kalan,
'iétih!dk edilebilir sdfi pare geliridlr. Bunun istihldk edilmesi halinde, elde edilaifil
kaynaklar ne kurur, ne de azalir. Fakat tasarruf zihniyeti ile hareket edea kim- .
seler, meveut safi gelir kaynaklanm oldufu gibi muhafaza etmekle yatinmeszler. .
Yenilerini viicuda, getirerek gffi gelirlerini bir kat daha arttermays gahgielar, Bu-
nun icin de misé.limlzdekz fabrikatér igtihlak edilebilir safi gelirlerind ilel gelcflde- |
'kullamr ' o : :

{ZB)Aym eser, 5. 57, Pivesalar ve nevllerl hn.kkmda Ripke, adl gecen <tktisat flmis not-
Tan, & 87-88. Para ve sermaye pivasslarina biz simdililke ancak bir fbafktmdan ve k:sasca temmnas.
edxyoruz Konu ¢ok genis, onemh we tarizsmalrdir, :
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4) Istihiak giderleri yaparak hemen o andaki ibtiyaglprim giderecek mallar
satin ahly. Meseid yiyecek, giyecek, eglence, mobilya ve saire giderleri bu sradadir,
5) Bafi gelirlerinin bir usmim da {asarruf edef, yani gelecekte kendisinin

. eline gegecek istiilak edilebiliv safi gelivl artiracak seklllerdae kutlanir.

II. Bu tasarruf ettiZi paralar: fabrikatsr muhtelif surct]ude yatirabiliv. Bir

' kere kendi fabrikasim bliyittmek, yeni atblyeler veya 1$letmeler acmak igin sarfe-

debillr. lkinci olarak, mevcut bir sirkeiin hisse. senetleriyden veya tahvillerinden
bir acim safin almast kabildir, Uclineil olarak, paray yeni kurulan bir tegebbiisin
hisse senetlerine yal:rmas mikmiiindiir, Nihayet bu parayl fahvil satin almak su-

. veti fle devicte ddiing vermesi de mubtemeldir, Birtien pard, hu saydigimz yerler-

den birincisinden bagvkasma dogrudan dofruya ya‘.lrllabllecleg*l gibi, bir i3 bankam
(Banque d'aifaire} veya tasarruf sandigl’ gibl bir muessesenm hu igte aracilik yap-

'_ magl da kaabildir.

Demek oluyor ki tasarruf edjlen parala.r ya hizzat I;'a,sa,rrufu yapani Kendi

. ‘tegebbiiglinde igletiliyor (29), yahuita uzun vade ile hagkalarina §diag veriliyor (39).

Igte bu uzun vade ile ikraz olunacak paralar esermaye piyasasi» (marché finan-
oter) na arzolunurlar. Bu piyasa kismefi miigahhas ve yeri belli bir piyasadw, B3il-
hassa iki organ vardir; Menkul Kiymetlere - para yatindmbsina arac:lik eden han-
kalar ile, bu luymetlerin ahmyp satiidigl borsalar. Bu pl%:sada,n uzun vAde ile
borg para alanlar bilhassa miitegebbisier ile Devlettir, Odiing alinan parajar tasar-
ruf edilen miktart agarsa. hizim kabul ettig‘[rniz gariige nazaran yem satimaima

. kuavvott ywat:.mtg olur,

KESIM 3
Deviet nosil istikraz yapar? (31} . )
Devletin istikraz yapmas1 bir kefe bir takun gekillere baghdir. Pariamanter

-bir memiekeite Gnece Hu hususta bir kanun kabul edilecek se bu suretle tesbit olunan

ezasiar icinde teferruata dair gerekli kararlaﬂ vererek tatbikata gegmek h\l’klimete

b!rak'lacakt:r

Bu igin siyasi ve hukulu safhamdlr ‘Buau bir 11(111 i3l takip eder. Deviet, ya
dogrudan dofruya, yahwita bir arag ile kendlgine bdﬁnq ra. verecek olanlaria te-
mass gelir ve Istrkraz: akteder.

129) Bir iegebbusun, kazancmin bir ki kendisi gems]e ek icin ﬂsu]lmmasma., meseld

hir demir fabrikasinm kitlarmdan aymdifr para ile bir viiksek [firin yaptiomasia smiiessese
icinde sermaye teskili - almancada Umernélxnumkamla}bl]dm veva Selbstfinanziernng-fran-

e(sermaye piyvasalarihdan oding
para Inimak saldhiyeti harp dolayisivle hemen hemen devletin linhisatr aluma  almdigindan,

hitessese jeinde sermave teskili son  yrlldrda bir kat daba arbmrstir Esasen Ingiltere gibi .

modern kapitalist memleketlerde, tasarrufun dnemli bir %kwsmi, belki vansindan fazlasi, bu su.

retle vapilinaktadir. {Benhara, adr gecen eser s, 303.} Memleketimizde Iktisadi Deviet Tesekkal- -

lerinin sermayeleri de ayns suretle {ve bir de bitceden ddenek verilerek) artinlmakiache,

{30} Hukoki bakmndan hisse senedi ile tshvil arasmda fa vard:r Fakat iktisat bak:-
mincan banun ibmali kabildir.

i(31) Trotabas (Lanie); «Précis de science et ]egts]atwn f1 ancigress, l?&ﬁmm hasi, Dalloz,
Paris 1938, s. 359-362.

Allix- (Edgard)}: «Traité élémentaire de science des finpnces ot de ypislation finanet-
ére. francaisex. altmer basy, Rousseau et Cie., Pavis 1931, 5 8831887,

Jeze, adr gegen «Coms élémentaire...» 5, 239.245,

Laufenburger, adt goven aPrécis,.» Cile 11, s, 9-11 we 116-20.

Vanfenburger, ad: gecen <Finances publienes et affaires privées), = 225 - 227.

Onar { qldthrk Sémi) : ddare Huku’ku,} birinei cilt, Avrkadag Mathaass, Istanbul 1942, «, 1198,
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_ Bununla beraber bu .si:'tyledi.‘klerilmiz normal diye’bl]eceg'imiz, yapi her zaman
rastianan -gekillendir. Biz buplan ki peragrafta. inceleyeceglz. Sonra da daha- sey-
rek olarak raslanan usulleri girecefiz '

§ I __ lstikraz yamlﬁasmcﬁ foiny ve nasst kargr verir?

I Zamammizda cogu Devietierde istikraz yapilabilmest gin $nce meckisin
{iki meclisi memnleketlerde, meclislerin) bu hususta bir Rarar vermesi getekir, Bu
hususta ya bir kanun yahuita bir gelenek vardmr. :

Ancak meclisin roldi, tsttkrazm hukukt - mahiyetinin bir sonucu degsldir Bu
noktida vergi ve istikraz arasinda %ir fark wvardir. Yeniden vergl koyan
bir kanun meaddi. pakemdan bir kanundur. Yanl «daimi,  ndicerret ve obijekif
ve §fa ve riayeti mechuri hir kaides yi thtivs eder. (32) Bu ltibaria, genel olarsk ka-
nun koymak yetitbeing hajz olan makamin vergi ktanunlari kabul etmesf mantik- -

~hadw. Halbuki istikraz bahsa konu oldugu zaman, du hukuki muhakeme tarzi ile-
riye wilrillemez. Quakii istikraz, gogu gekillér! ittbarile, hir sbzlegmedir. Bunun igin
«ffa ve riayeti mechburi bir kalder mahiyeti gistermez. PBir dstikraz yapimasina
izin veren bir kanun, ancak gekli ve maddi bakundan bir kanundur. Bunun . jgm,
Mécligin bu igte rol oynamasinm. seheplerini bagka tarafia-aramaldir.

Bu hususta Heri siirillen gerekceyl agagrdaki: sekilde -foplamak mitmkiindir:

Bir kere istikrazan akd{ icin bir Kanunile meclisten yetki alinmas, islemin herkes '
tarafindan Ogrenilmesine yardim eder. Hilkiimet bu vesile ile meclise, memickete,
hatta bhtin diimyaya istikfaz hakkinda agklamads bulunnug olur. Ikinei olarak
meclisin, siyasi balumdan olan istliniigi bu suretle temmat altina ahnmistir. Ba-
kanlar Kurulunun bir hitkiemet darbesi yapmaya yeitemmesine kargi Meclisin elin-
e en Bnemi ailéh, vergl toplama yetlkisini hilkdmetten esirgeyeblimesidir. Fagat
eer hilltimet kendi bagina, istikraz yapabfécek olursa, artik kassmin anahtar: ta-
mamen Meclistedir, denilemez, Clinkdl ist!krazlar, Devietin zimmetinde birtakum
ifas1 zaruri borglar doguracak ve bunlart Sdemek icin vergiler ioplanmasina. zarn-
ret hasii otacaktim. Efer hidtdmet tek bagina istikraz akfedebliecelt olursa, Mectis |
artik vergilerin toplanmasina yetki verip vermemek hususlarmda serbest olmaya-
caktir. Kald ki istilraza mm, yoksa vergiye mi bag vwrmak gerekligi gibi Snemli
_ hir mevelede- karar vermek hususu Mégclise birakimalidir, Nitrayet, Devlete borg.
para verecekler bakunindan da tatikraz yapunas: igin Mecligten izin ablnmasmnm

- bilyilk Snemd vardw. Bu suretle horcim Sdenecefi hususunda a}aeakhya en yliksek
malkam tarafimdan teminat verlmig, yahi millet a.dma. mﬂ-let*ve@ullen tarafmdan

yililenme allma girigitmig olur.

I1.. Igbe- bu -gibi digiinealerle gofu memieketierde. Mecliston gegecek bir kanut
'immramyammmum hmm yotki. wveetixivont: WM:**M‘
_ bemgber, itikras hususimda bitki teferruaty. Muclis. karariaguracak degHi:: By
Thosumta cok:-defia hiflmete a2 colofakdir halikbrrakmak ‘corurll ve memielist m
faaturma: iy péridin: Demelkolwyer &i; lstiktaznn en esasle gartinry Meelis: t,a,
rafm Jearnrlagbimlaceds, Henel dereceded hysusiarm Vbellfﬁhhem ‘HhiikGmets bhr
katln

(3. Onar, ade-gogen: esex; 5. 212 {Kamm]arm mahiveti ve nevileri hakiandz, s. 211-216;
-Sarttasarrf hakkomda, s, 77-78).
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Netice itibarile, hilhassa. yurdumuzu gizdniinde tu-targ';k, igtikraz sbzlesmele--
rinin yaphy tarziarmm: gdylece anlatabjliriz: DMeclis gekll bir kanunla istikraza
izin verir, Bu lzin ya ayr bir kanunla veya biit¢e kanunu fie verilir (33). Biraz dnee-

- siyledifimiz gibi, bu kanun ancak sekil itfharile kanundur ve-istikraz bakimindan

LI

bir gart - tasarruf teskil eder. Yani Bityiik Mitlet Meclisi bu kanunla Bakanlar Xu-
ruluna Deviet adma isttkraz akdetmek yetkisini vertr. Iste bu kanunda tesbit olu-
nan esaslar icinde ve ondan alinan yetkiye dayamlarak tanzim edilen bir karar--
name ile istikrazia ihirag bedeli ve tarzlarn tesbit edilir. Sonra da Malive Bakam bir
idart karar ile bualarn teferruatim teshit ve ildn eder. Avtik sira, istikrazin Sdiing

‘para vereceklere arzina gelmitstir. Onlardan herbirinin kabulit fle birer jkeaz séz-

legmesi akdedilmis olur. Bu sbzlegmeler fitihakt birer bagit seklindedir. Bir kamu
borcu dofuran istilcraz sozlesmesi, difer kamu ylklenmeleri gibi tescile haglidir,
Ayrica Odiing para verenlere nama veya hamile mubarrer senetler verdlir,

§ 2 . Istikrassm akdi

I Istikraz arac: ile muhtag oldugu paray! hazineye akitmak igin Devlet, bashea
iki yoldan birisini secer, Ya genel kayit usulline bagvurarak 8diing para vereceklarle
dofrudan dofruya temasa girigir. Yahutta bankalara b vuraxak onlardan yardim
saglar, Bunlardan bagka yollar da vardw,

1, Genel kayit usulii - Piya.sada. sermaye bol ise, Devletin genel kayit usulii iie
dogFrudan dogruya sermaye pivasas: ile femasa gelmekte menfaati vardir, Bu usul
sayesinde, aracilik ettikleri takdirde hankalara Bdenec glan Komisyon hazinede
kalir, Gerge genel kayit usuliinde de golc defa maliye kendi gigelerinden baska hanka- ~
larinkilerden de faydalamr, Fakat burada bankamn rolil| sadece istikraza yazilacak
olanlan kaydetmekten iharet oldugu igin, alacaf ficret ehemmiyetsizdir, Genel kaynt
usuliiniin bagka faydam da vardir: Bu usul sayesinde tahviilerin daha ziyade bizzat
tagarruf sahipierinin kendi elierine gecmesi az ¢ok sa#lanabiliv. Yani tahvillerin
kuvvetli mali gruplar tarafindan ele gecirilip sonradan yﬁksek fiyaila tasarruf sahip-

" lerine sattimamas igin, genel kayit usultinde Devlet g rekli tedbirleri alahilit. By

tedbirlerin basiheas: da gudur: Cok defa normal zamanlarda gazetelerde filan mem-
lekette cikardan tahvillerin sukadar zaman lginde fig,|bes veys daha ziyade defa
kapatildig okursunuz, Bagka bir deyigle, Devletin sa.n[hga gikardig: her tahvile i,
heg talip gikams, meseld 100-milyonluk istikraz yapmaXk iptiyen Devlete sermayedariar
tarafindan faraza 300 milyon milyon Gdilng verlimek jstenmistir. Boyle bir durum
kargsinda Hazine, meseld bin liraliktan fazla tahvil shtin almak lstiyenlerin, iste-
dikleri her d4drt tahvil yerine bir tahvil alabileceklerini|ildn eder. Bu takdirde, killi--
yetll miktarda tahvil ele gecirip de sonradan bhunlari [kirla satmalt istiyealerin bu
manevrayl cevirmeleri gilclegtirilmis ve tahviller imkan nispetinde tasarruflamm
yvatirmak igin bunlar: satin alan ve bunlar zerinde spekiildsyon yapmuyacak olan
kimselerin elierine gegmis olur, Ancak igin bu gekilde cgreyan edecegini Snceden hilen.
spekiilasyonewuiar da tedblr alirlar, Meseld yiiz tahvll| tizerine oynamak istiyen bir-
sermayedar, ii¢ ddrt yilz tahvile talip yamlir. Bununla beraber, fazla talip qgkmadigt

takdirde yzzildigi tahvillerin hepsini satin almak zorupda kalacaZint Mkigi igin, ser-

{33) 1933 den 1/2/1945 tarihine kadar kabu! ediled dahili istikeaz  kanuvlarnsedan
Lashiealarmn sayilarr sunlandir:
2094, 2463, 3322, 4057, 4275.
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mayedar bu ige girigirken daha ihtiyath hareket eder, Kald: ki Deviet, nasl olsa
aldifr tedbir sayesinde dnce kiiglik tasarruf sahiplerinin taleplerini yerine getirmig
ve tahvillerin ancak artammr bilyilk sermayedarlara satnng olur, Her ne olursa olsun
bir istikrazm farsza beg misli kapanmas, piyasada. hakikaten Sdiing verilmeye haar
o kadar para mevcut oldugunu ifade etmez.

Bu faydalarina kargthk genel kayit usulimiin mahzurlar da vardir, Eger Dev-
letin itibart pek kuvvetlt defilse, istikraz etmek istedifi paramin tamamim bulama-
mas1 ihtimali vardir, Diger taraftan, maliyenin piyasa gartlarim geregi gibi bilmemesi |
ylztinden, kabul etmek durumunda oldufundan asafn bir faiz nispeti teklif etmesi;
daha fenasi, bu faizi &diing para verecek olanlarn kabul edeceltlerinden daha yiiksek
olarak tesbit eyiemesi tehlikesi de vardir. Iste bu rizikolan bertaraf etmek ictadir ki,
Deviet gok defs bankalarin aracilifina bagvurur,

2. Bankalara milracaal usulli - Bunda Devlei, tahvilleri toptan ve tenzilatla bir
bapkaya veya bir bankalar gurubuna satar. Banka veya bankalar burada Deviefe
karsi hem teminat¢l ve hem de iskontocu roliinii oynarlar, Devlet hemen parasint
ahr. Bu, bankalara bagvurmamn birinci faydasidir. Tkinci bir faydasi, banka-

" larm hazan halka deha fazla emniyet telkin etmélerinden ileri gelebilir, Clinkd halk,
banka veya bankalamn, Devlet itibarim daha iyi tartacaklarma inandig takdirde,
bankalarin aracilik ettikleri zamanlar istikraza daha fazla empiyet giisterir. Bankalar
hu suretle toptan satm aldiklar: tahvilleri yavag yavag ve perakende olarak tasarruf
sahiplerine satarlar, Tabil bunw bedavaya yapmiyacaklarina gore, bankalara bagvur-
ma asuhi mahzursuz degildir: ‘Bu usul bithassa ¢ok pahazhdir. Devletin kredim kuv-
vetll olmadifl zamanlar, bankalar yitksek bir komigyon alrlar.

Gerek genel kayit, gerel bankatara bagvurma usultinde istikrazim tutars helli ve
mahdut olabilecegi gibi simrsiz da olabilir, Istikrazin tutart belli ve mahdut oldugu
zaman, Devlet ne kadar 6diing para alacafini Snceden tyin ve tesbit ederek ilan
eder, Daha fazla talip eikacak olursa, talepleri yukarida izah ettifimiz sekildé idirir.
Fakat, Daevletin ithtiyaclam fazla 1se, gayri mahdut bir istikvaz agmawy tercih eder.
Clinkil bu sayede kamu kredisini sarsmadan azdmi miktarda para tedariki mimltin
olacaktir. Halbuki, efer hazine belli bir tutarda istikrazda bulunmak istedigini ilén
eder de, o kadar tallp qikmazss, Devietin itibari sarsilacaktir, Fazia olarak tutar
gayrimahdut olan bir istikrazda tahwllerln. spekiﬂﬁsyoncular tarafmdan kapatiimas
tehiikest yoktur.

3. Diger usullere gelince; bunlar arasmda:
usullerini gdrelim :

eksiltme usuli ile borsada satig

a) Eksiltme usult bithassa Ingiltere’de hazinge tahviller] gikanlmasmda cok defa -
kullamlan hir usuldiir. Her cuma giind hankalar ve benzeri milesseseler, ertesi haffa
qikardacak olan hazine bonolar: (treasury bills) igin Ingiltere Bankasina tekliflerde
(tenders) bulunabilirler. Bu teklifleri ihtiva eden mektuplar kapah zarflar iginde
yazlma silresinin sonu olan gaat 13 ten biraz dncg, hususi adamlarla Ingiltere Ban-
kasma ghnderilir, Baat 14 te banka hernen sonuelar bildirir. Meseld, o hafta 50,000,000
isterlinlik 90 giin yﬁ.deh bono cikarilacagl ilin edilmistir. (A} bankasi, 10¢ isterlin .
itibari Juymette olan her bono 98 isterltn 12 gilid ve 2 peniden olmak {izere, (yani
heher 100 sterlinlik bonoya 3 ay miiddet igin 1 istérlin B gilin 10 peni faiz, daha dof-
rusy  iskonto atmak suretiyle). 30.000.000 istérlinlik bonoya tallp ckar. (B)
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nliessesesi ise 100 isterlin itibari kiymette olan bonolarn beher] 98 isterlin 12 silin
6 peniden olmak iizere, 40.000,000 isterlinlik benoya taliptir, teklifierden birinei-
sinin tamami kabu! olunur, Bu suretle 30 600.000 isterlin, en elverigli sartlarla hazine
tarafindan istikiaz olunmugtur. Ancak daha 20000000 isierline ihtiyag vardir. Bunu
da, ikinci derecede elverigli teklif slan (B) miiessesesinin teklifinin yars kabul olun-
mak suretiyle temin etmek kabildir ve dyle ya.pﬂ:r. Bu suretle hazine en uygun gart-
larla para bulmus olur, Istisnai olarak teklif olunan para Hazinenin ihtivacin: ka-
patmiyacak olursa, aradaki fark Ingiltere Bankas kapatir.

Bu suretle ¢skaridan hazine bonolarimn her paxtisi icin bagka bir faiz nispeti
Gdendigi icindir ki, . Ingiliz maliye gazete ve dergileri © haftanmn <ortalama
falz nispeti> nden bahsederler ve meseld falan vadeli honolar jgin yapilan tekliflerden
49 isterlin 14 silin ve 11 penilik olaniarn % 25 nispetinde, daha yukan olanlarn ise
tamamen kabul olunduklgrini ve 90 milyon isterlink bono c¢ikanldigi itdve eder-
ederler, {34) :

h) Borsada soiig suretiyle iahvil satilmasi, Bu usunide Devlet, bir arac va-
sitasiyle, kilclik miktarlarda ve evvelee {}an etmeksizin, tahviller: horsada buldugu
tiyattan siirer, Tahvil fiyatlar borsada yilkseldigi zamanlar bu usule bagvurmakta
Devietin menfaati vardir. Fakat bu suretle borsads satis usulime sik sik bagvuralacak
olursa, borsada Devlet tahvillerinin fiyatiar: dliger ve yeni tahvillerin okarimas
gilglegir. Bu usul, ancak &cil ve zaruri olmiyan kiigilk emisyonlar haklkinda tatbik
edilebilir. Yoksa, borsada bir kac seansta ¢ok miktarda tdhvii arzedilirse fiyatlar
birden diiser. '

nkara, Suhat 1945.

|
‘ , |
o

134) Yukardaki misal, «Economisty dergisinin 15 'Nisaﬁ 944 tarihli sayismm 486 nex
sahifesinden alismstir. Bitlin malive dergilevinde de bn malimat her kafta vavemlanir,

|
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