IKTISADEN GERI KALMIS MEMLEKETLERE
SERMAYE ITHAL]

Yazan: Asistan Dr. Avni ZARAKOLU

1 — Girlg. - 2. Sermaye ithalini meydana getiren amiller — 3. Serma-
ve ithalinin gekilleri — 4. Transfer: 1. Nakti transfer, 2. Reel transfer,
3. Gergek duruma gore trensfer — Netice.

1~ GIRIS :

Insanlar hayvanlarda oldugu gibi mal ve hizmetleri tabiatte bulun-
duklar: sekilde istihlak etmezler, onlarin seklinde 6ziinde, terkibinde, ye-
rinde degisiklik yaparak faydalarmi artirirlar. Genis manada istihsal
kelimesiyle ifa edebileceg'miz bu ameliyede sermaye miihiim bir rol oy-
nar, Zamanimizda hakim olan istihsal sistemi sermayeli istihsal sistemi-
dir. Insanlar1 bu yola sevkeden amil vermi artirmak diisiincesidir. Ser-
maye, makine kullamlmasina, is bolimiine imkin vermek suretiyle veri-
mi arttirir, bundan dolay: bu giinkii istihsal sistemi iginde, emek ve ta-
biat unsurlarina nazaran ehemmiyetli bir yer isgal eder.

* Bu gergege ragmen sermayenin istihsale tavassutu her yerde ayni
degildir. Son iki asir zarfinda meydana gelen sanayilesme, miinakalen’n
inkisaf1 ile pazarlarin gelismesi bir kisim memleketlerde sermaye tera-
kiimiinii kolaylastirmis ve hizlandirnmg, buna mukabil sanayi inkildbim
birlikte yapmiyan d:ger bir kisim memleketlerde sermaye terakiimii az
olmugtur.

Iktisaden geri kalmig memleketler diye vasiflandirabilecegimiz bu
memleketler normal olarak sermaye ithaline mecbur olan memleketler-
dir. Filhakika iktisaden geri kalmis memleketler tarafindan sermaye it-
hali onlara bir takim faydalar saglar : Sermaye bollagir, sermayeli istih-
sal tarz1 genisler, bunun neticesinde verim ve istihdam g¢ogalir, milli ge-
lir artar, hayat seviyesi yiikselir.

Diger taraftan, bu tekimiil bzynelmilel pazarlarin gelismesine yar-
dim ettiginden, d:ger memleketler bundan faydalamr : Zira bir memle-
kette hayat seviyesinin yitkselmesi, ecnebi mallara karsi talebi artirir,
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Ferdi gelirin artmasiyla kalite ve kantite bakimindan degisen ihtiyacla-
rin_hepsin'n mill} istihsal ile krsilanmasma imkdn yoktur. Sermayesinin
devam etmesi halinde, yavas yavag isthlik mallarina olan ihtiyacin da-
hilj istihsal ile kapatilmas: imkin dahiline girdigi farzedilse bile (1), it-
halét baska mallara kayar, meseld istihsal vasitalarmn-ithaldti gogalir.
Bunun i¢in memleketimizde 1933 den sonra goriilen sanayilesméyi di-
sinmek kafidir. Ger¢i bu sanayilesme daha ziyade milli kaynaklarla fi-
nanse edilmigtir. Fakat iktisaden geri kalmig bir memlekettek: sanayi-
lesmenin dis ticaret biinyesinde meydana getirdigi degisikligi gostermesi
bakimindan ehemmiyetlidir Siimerbank dokuma fabrikalari kurulmadan
once, kumas ithali yekin ithaldtimizin 4/10 iinii teskl ettigi halde, 1938
de bu nisbet 2,6/10 ya diismiistiir. Buna mukabil yekln ithaldtimizda
istihsal vasitalari chemmiyet kesbetmistir. Dig ticaret biinyemizde go-
riilen bu degisiklik K. Casper tarafindan Weltwirtschaftl:ches Archlv’de
nesredilen bir yazida (2) giizel bir gekilde tahlil edilmektedir.

Gergl zirai memleketlerde goriilen bu inki§af 6tedenberi biiyiik mii
nakasalara yol agmakta ve eski sanayi memleketlerinde bazi endigeleri
mucip olmaktadir. Fakat bu endiseler yersizdir. Bu hususta Isv1greh mii
ellif E. Kiing”iin (3) su ciimles: iyi bir fikir verebilir: Zirai momleket-
lerin sanayilegsmesi, eski sanayi memleketle:i igin bazi piyasalar: oldulj-
mesine mukabil, yeni piyasalar yaratir. Filhakika geri kalmis memleket-
ler'n gelismesi, bu memleketlerde milli gelirin artmas: ecnebi mallar‘ij'—
na kars1 talebi gogalacaktlr

Ancak, dahildeki inkigaf dolaylslyle bu talep biinyesinde -bir de-
gisiklik bir kayma husule geleceginden, eski sanayi memleketlerini tale-
bi artan mallardan istihsale ve ihraca sevk edecektir, Sanayi memleket-
lerini talebi artan mallardan istihsale ve ihraca sevk edecektir. Meseld
mezkir miellife gore, 1910 da makine, nakliye vasitas), elektrik malze-
mesi ve k'myavi maddelerin Ingiltere ihracaatindaki pay1 % 10 iken, 1938
de % 40 a yiikselmistir.

'Bu bakimdan zamanmmizin en biiyiik sermaye ihracatcist bulunan,
Aberika Birlesik Devletleri ile yeni inkisafa bashyan memleketler ara-

* (1) -Zira umumiyetle istihlak mallan sanayii kalifiye is¢iye ihtiyaci nisbeten az
olan. ucuz maliyetlj istihsal subeleridir. - Bu brangtan ecnebi mallaan ile rekabet et-
mek daha kolaydur. ‘ ' '

(2) Cilt: 49: Die Textilindustrie der Tiirkei :
‘ (3) Die wirtschafliche Entwicklung der ruckst'tendlgen Ceblete und die Schwclz,
Aussenwirtchaft mecmuasi, haziran 1952, sayr: 2 de,
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sinda menfaat birligi miisahade edilmekte, ikinci Diinya Harbinden
sonra muhtelif memleketlerde hitkiim siiren dolar aghgim kapamak, Diin
ya memleketleri arasindaki muvazeneyi yeniden kurmak igin Amerikanin
iktisaden geri kalmgs memleketlerde genis surette yatirimlarda bulunma-
81 tavsiye olunmaktadir (4).

Bu kisa giristen sonra esasa gegebiliriz. Bunun igin énce sermaye
ithaline sebep olan tiirli amilleri ve sermaye ithali sekillerini hulasa
edecegiz, sermaye ithalinin ceryan tarz ve ithal eden memleket bakimin-
dan yakin ve uzak tesirlerini, yani transfer mekanizmasmu tahlile gali-
gacagiz.

2 — Sermaye ithalini meydana getiren amiller :

Sermaye hareketine saik olan sebepler pek muhteliftir. Bunlan ik-
tisadi olup olmadiklarma gore ikiye ayrwrmak miimkiindiir,

a — Sermaye hareketine saik olan en mithim sebep faiz haddidir.
Asagida sayacagimiz diger sartlar ayni oldugu takdirde, sermaye faiz ha-
dinin yiiksek bulundugu yerlere dogru akar. Yani faiz haddi fiyatlarda
oldugu gibi nazim roliinii oynar. Sermaye sahipleri paralarm en fazla
gelir temin edecek yerlere nakil ve yatirmaga gayret ederler. Bu bakim-
dan umumiyetle iktisaden geri kalmig memleketler sermaye ithaline mii-
saittir. Bu memleketleri, kismen kapal iktisat sisteminin cari bulundugu
nufusuna nispetle milli geliri ve dig ticareti az, sermayece fakir zirai ve
iptidai madde memleketleri diye tavsif edebiliriz. Bu memleketlerde ka-
pitalli istthsal tarzinin inkisafi igin sermayeye ihtiya¢ vardir. Fakat bu
sermayeyi kisa bir zamanda biriktirmek miimkiin degild:r. Bundan dolay:
tabiat ve emek unsurunun umumiyetle miisait bulundugu bu memleket-
lerde nisbi bir sermaye azhg hitkiim siirer. Faiz haddi yiiksektir.

Buna mukabil ileri sanayi memleketlerinde faiz haddi disiktir.
Bunun sebebini bu memleketlerdeki nisbi sermaye bollugunda aramak
lazsmdir. Bir memlekette tabiat etmek ve sermaye unsurlarmin en uygun
bir sekilde kombinz oldugu diigiiniilecek olursa, bunun istiinde tegekkiil
edecek sermaye bir fazlahk arzedebilir. Tabiat ve is kuvveti yeni tegekkiil
eden sermaye derecesinde arttirllamadigindan - ¢iinkii bunlar sermayede
oldugu gibi tasarruf ve istihsal edilerek elde edlmeyip orijinaldir- nis-
bi bir sermaye fazlalifs meydana gelir ve faiz haddi diiser. Nisbi serma-

{(4) Europaeische Wiederaufbauprogramm, Zweiter Bericht der Organisation fiir
europaeische wirtschaftliche Zusammenarbeit (OEEC), Negreden: Bundesministerium
fir den Marshallplan, Bonn 1950,
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ye fazlahg fazla tasarruftan niifusun artmasindaki tahavviillerden hatta
ist hsal vasitalarinin mebzul olmasin ragmen, bunlar1 uygun br sekilde
Lirlegtiren miitesebbis kimselerin yoklugu gibi sebeplerle tevelliid edebi-
lir. Bu son hal sermayenin az oldugu, iktisaden geri kalmis memleketler-
de nisb bir sezmaye bollugu yaratabilir.

Bu ihtimalden sarfi nazar edilecek olursa, umumiyetle yar1 kapita-
list ziraat memleketlerinde tabiat ve is kuvveti bakimindan bolluk var-
dir. Fakat sermaye unsuru kéfi derecede mevcut degildir. Bu hal nisbi
sermaye fazlahign bulunan memleketlerden bu memleketlere sermaye ih-
racint tegvik eder. Zira buralarda sermayenin geliri fazladir,

Sermayenin geliri faiz haddi ile 6lgiliir. Faiz sermayenin bagkalar:
emrine verilmesinin bedelidir. Bu suretle likiditeden feragatin bir iic-
retidir. Bu feragat, alacagin, tahsil edilememesi veya noksan tahsil edil-
mesi gibi bazi tehlikelere maruzdur, Bir kisim miellifler bu tehlkeyi
nazar itibara alarak, faizi safi ve gayri safi olmak iizere iki kissmda mii-
talaa ederler. Gayn safi faiz (asil faiz) ve riziko payindan terekkiip eder.

Diger amillerden sarfinazar edilecek olursa, sermaye hareketlerinde
nazim vazifesini goren unsur gayri safi faizdir. Uzun boylu diisiinmege
ibtiyag kalmadan denilebilirki, sertnayenin dig memleketlere ihraci, umu-
miyetle dahildeki yatirimmdan daha biiyiik rizikoya maruzdur. Bu ri-
ziko ekseriya, hukuki emniyet, siyasi istikrar gibi iktisadi olmuyan amil-
lere baghdir. Meseld Osmanli Devleti ve Balkan Memleketlerinin XIX
uncu asrm ikinci yarisindan itibaren yaptiklan istikrazlarda, riziko payi-
nin pek yiiksek tutulmasinda bu memleketlerde hiikiim siiren siyasi
istikrarsizlik biiyiik bir rol oynamstir. Filhak ka bu memleketler tarafin-
dan bu asirda yapilan istikrazlar, pek diisiik ihrag krymeti ve yiiksek fa-
izle aktedilebilmis ve alinan krediler muhtelif sekilde garantilere baglan-
mustir, Mukrizler bu memleketler'n paraya olan siddetli ihtiyaglarmi istis-
mar etmiglerdir (5).

Beynelmilel sahada, bir memleket i¢inde oldugu gibi, iistiin bir oto-
riteye dayanan cebri icra yoktur. Umumiyetle devletler, borglan dola-
yisiyle yabanci devletlerin miidahelesinden hoglanmazlar. Drago dokt-
rini diisiiniilsiin (6). Bu bakimdan memleketimiz dig borglarma karg, bir
¢ok memleketlere 6rnek olacak bir sadakat gostermigtir.

(5) Balkanlardaki ecnebi sermaye hareketleri: Mirko Lamar tarafindan «Die
Wandlungen der auslaendischen Kapitalbewegungen auf dem Balkan» isimli ‘ma-
kalede toplu bir tahlile tabi tutulmugtur. Weltwirtschaftliches Archiv, Cilt: 48.

(6) Z. M. Alsan: Yeni Devletler Hukuku, Ankara 1950, S. 406.




346 AVN! ZARAKOLU

Emniyet miilahazasmm bagh bagina sermaye hareketine saik oldugu
haller de vardir. Asil sermayenin tehlikeye maruz bulundugu hallerde
sermaye sahibinin sermayesinin rizikonun nisbeten az oldufu yerlere
nakle gayret etmesi tablidir. Gaye asil sermayenin muhafazasidir. Faiz
gibi tamamen iktisadi olarak miitalda edilzbilecek olan bu saik unumiyet-
le geri kalmis memleketlerin aleyhine ceryan eder. Zira bu memleketlerde
yabanci sermayenin maruz bulundugu tehlike ¢ok defa daha yiiksek tak-
tir d lir. Nitekim iki Diinya Harbi arasinda beynelmilel iktisadi miinasebet
lerde hiikiim siiren emniyetsizlik, ileri sanayi memleketleri ile iktisaden
geri kalmis memleketler arasmdaki sermaye hareketlerine biiyiik bir dar-
be olmugtur. Hatta bu devrede yukarda anlatilan normal durumun ak-
sine olarak, sermayece fakir memleketlerden nisbi sermaye bollugu bulu-
nan memleketlere dogru sermaye hareketi gorulmiistiir. Bunun sebebi bu
memleketlerin paralarindaki istikrarsizlik ve istenildigi zaman dis mem-
leketlere nakildeki giicliiktiir.

Zamanmmizda da emeniyet, sermaye hareketine saik olan am‘llerin
en baginda gelmektedir. Muhtelif memleketlerin yabanci sermayeye em-
niyet telk'n etmek ve milli sermayenin disariya kagmasina méini olmak
i¢in tedbir almaga liizum hissetmeleri bunun agik bir delilidir (7). Ayn1
mitlahaza ile Ikinci Diinya Harbinden sonra kurulan Milletlerarasi Imar
ve Ka'kinma Bankast muayyen sartlar dahilinde hususi sahis ve tesekkiil-
ler tarafmdan yapilan sermaye yatirimlarma tavassut ve tekeffiilii iizerine
almigtir (8).

Faiz ve rizikodan basgka sermaye hareketlerine tesir eden daha bir ¢ok
amiller vardir. Bu amiller derin bir tetkike tdbi tutulacak olursa, nihayi
gayen'n aym sekilde sermayenin gelirini artirmak oldugu goriiliir. Ez-
ciimle siiriim yeri ve iptidai madde menbalar1 temin etmek gayesiyle ser-
maye ihrac, giimriik duvarlarim asmak, agir vergilerden kurtulmak mak-
sadiyle dis memleketlerde yapilan yatirimlar zikre deger (9). Biitiin bu
amiller bilhassa iktisaden geri kaﬂm1§ memleketlere sermaye ithali ba-

kimindan ehemmiyetli rol oynarlar.

(7) Memleketimize sermaye ithalini tegvik maksadiyle su kanunlar negsredil-
migtir: 1 Mart 1950 tarih ve 5583 sayili kanun, 1 Agustos 1951 tarih ve 5821 sa-
yih kanun, '

(8) Milletlerarasy Imar ve Kalkinma Bankasi hakkinda pek ¢ok lLiteratiir vardar.
Bakimz: T. H. Carikli: Bretton Woods anlasmasi ve Tirkiye, Istanbul 1947 - H. Bach-
man : Die Konventionen von Bretton Woods, St. Gallen 1945 ilh.
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b — Sermaye ithaline sebep olan gayri ikt'sadi sebeplere gelincs,
bunlar pek cesitli olabilir. Bunlar arasinda en ehemmiyetlisi siyasi amil
lerdir. Siyasi sebeplerle sermaye ithali bilhassa fevkalede zamanlarda
goriiliir. Meseld bir harp sirasinda sermaye bakimindan zengin memie-
ketlerin, sermayece fakir miittefiklerine yardim gibi. Keza harp tazmi-
nati, hediyeler gayri iktisadi sebeplerle yapilan sermaye hareketler:ne
birer misal tegkil eder (10).

¢ — Bunlardan bagka ecnebi memleketlerdeki milli sermayenin geri
celbi ile sermaye ithal ed:lmig olur.

8 — Sermaye ithalinin gekilleri

Yukarda zikrettigimiz gesitli sa'kler altinda husule gelen sermaye
ithali muhtel:f sekiller arzeder. Bunlar1 vadelerine goére

a — Uzun vadeli sermaye ithali,

b — kisa vadeli sermaye ithali diye ayirmak mutaddir.

a — Sermaye ithali bir seneden fazla vadeli olarak yapilirsa uzun
vadelidir. K. Miiller'e istnaden bunun tezahiir sekillerini soyle siraliya-
biiriz:

1. Yabana memleketlerden uzun vadeli istikraz yapmak,

2. Tesebbiis sermayesi ithali

8.Borsada kayitli menkul kiymet satigindan miitevellit sermaye it-
hali; AR

4.Ecnebi memleketlerden uzun vadeli banka mevduati kabul etmek;

5.Yabanci memleketlerdeki milli sermayenin uzun vadeli yatlrlmlalda
kullanilmak iizere yurda celbi. :

1.Bunlar arasinda miktar itibariyle en fazla ehemmiyeti haiz olam
istikrazlardir. Ist’krazlar umumiyetle sermaye ihra¢ eden memlekette
tahvil satmak suretiyle temin edilir. Buna ekseriya bankalar vasiia olur.
(11). Hususi sahislar, bankalar veya diger mali miiesseseler tarafindan
satin alman bu tahvillerin bedeli, sermaye ithal eden memleket lehne
muayyen bir bankaya yatirihr. Bu ameliyeyi asagida transferi tetkik
ederken gorecegimiz gibi nakil muamelesi takip eder.

2. Ecnebi tesebbiis sermayesi, ya milli tesebbiislerin hisse senetlerr-
nin ecnebi sermayedarlar: tarafindan satin alinmasi yahut ecnebiler ta-

. {9} Kredi ile ihracat, yabanci memleketlerde maden ve planta] 1§letmeler1 ku.
rulmas: gibi. R
- (10) Der Kapitalimport, St. Gallen 1947, S. 15 ve miiteakip. y

(11). Satig sekilleri i¢in bakimz: M. Kologlu: Ekonomi derslerl, Cily, 2, Ankaxa
1950, S. 25,
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rafindan dogrudan dogruya tesebbiis kurulmasi suretiyle ithal edilir.
Giimriiklerin tesirinden kurtulmak, vergilerden kagmak siiriim temin
etmek (12) sermaye i¢in emin melce bulmak, yatirim rizikosunu muhtel:f
memleketlere dagitmak gibi 4miller bu nevi sermaye hareketlerine saik
olur. Bu tiirlii sermaye ithalinde ecnebi sermayedar istikrazlarm aksine
olarak tesebbiisiin rizikosunu iizerine alir.

3 Uzun vadeli sermaye hareketinin diger sekilleri istikraz ve teseb-
biis sermayesi kadar 6nemli degildirler. Milli veya yabanci borsalarda
muayyen bir memlekete ait menkul kiymetlerin ecnebi sermayesi tara-
findan satin alinmasi mezk{ir memlckete sermaye ithaline viicut verir.
Bu menkul kiymetler ekseriya daha once yatrilmis bir sermayeyi temsil
eder. Ecnebiler tarafindan milli bankalar nezdinde uzun vadeli tevdiatta
bulunulmasina gelince, bu yatirim sekli son zamanlarda tesadiif edilen
bir usuldiir, Umumiyetle emniyet miilahazas: ile meydana gelir ve para-
51 kuvvetli, iktisaden ileri memleketlere miitevegcihtir.

Ayn1 miilahazalarla, Birinci Diinya Harbinden sonra muhtel'f alacak
I1 memeleketlerin disardaki sermaylerni celbederek, dahildeki uzun véide-
li islere yatirdiklar1 gorilmiistir.

b — Kisa vadeli sermaye ithalinin de muhtelif sekilleri vardr:

1.Hususi bankalarm a¢digi krediler

2.Emisyon bankalar: arasinda agilan krediler

3.Police vasitasiyle sermaye hareketi

4.0zel ticari krediler

5.Ecnebi memleketler tarafindan milli kagit para satin alinmas: gi-

bi.

1.Bunlar arasinda, hususi bankalar tarafindan agilan krediler, kisa
vadeli sermaye harcketi bakimindan en 6nemli yeri isgal ederler. Akredi-
tif, gniilitk para (call money (13) beynelmilel spekiildsyon ve arbitraj
muamelelerine bagl krediler, yabanci bankalar tarafindan muhabir milli
bankalar nezdinde mevduat tegkili bu nevi kredi muamelelerine birer
misaldir. Uzun videli kredi muamelelerir de ekseriya kisa vadeli kredi
muamelelerine viicut verir,

(12) Biitiin bunlarda takip edilen gaye, ecnebi ve yerli miimasil mallarla reka-
bet edebilmektir.

(13) Call Money bankalarm kendi- aralarinda veya spekiilatorlere kisa vadeli
olarak agtiklan bir nevi kredi muamelesidir ki, bu nevi kredilerin her an geri tedi-
yesi istenebilr ve tediyenin ihbarmdan itbaren bir giin iginde Sdenmesi lizmmdr.
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2.Zamanimizda ehemmiyet kesbeden ikinci nevi kisa vadeli kredi
muameleleri Merkez Bankalan ve kliring miiesseseleri arasinda ceryan
eder. Yabanc: emisyon bankalarmin milli kliring miiesseseleri nezdinde
husule gelen matluplar, milli kliring miiesseseleri lehne agilan kisa va-
deli bir kredi demektir. Birinci Diinya Harbinden sonra bir ¢ok memle-
ketlerde tatbik edilen doviz karsilik sistemi beynelmilel kisa vadeli kre-
dilerin kabarmasma vesile olmustur (14), :

8.Birinci Diinya Harbinden 6nce beynelmilel sermaye hareketlerin-
de police biiyiikk bir ehemmiyeti haizdi. Bir cok kisa vadeli kredi mua-
melelerine beynelmilel ticaretin finansmanina vasita oluyordu. O zaman
Diinyanin en biiyilk mali merkezini teskil eden Londra para piyasasi
beynelmilel police muamelelerinin de merkezi idi. Suf police muamele-
leri ile ugrasan miiesseseler mevcuttu (Merchant Bankers, Bill Brokers,
Discaunt Brokers). Bunlar polige kabul ve iskontosu ile ugragiyorlarda(15.

Bu devirlerde polige muhtelif para piyasalarini birbirine baghyan,
bir piyasadaki fazlahgm digerine aktarilmasina yariyan ve bu suretle
beynelmilel mal ve hizmet miibadelesinin finansmanina yariyan ehemmi-
yetli bir vasita idi. Zamammzda police muhtelif sebeplerin tesiri
altinda bu ehemmiyetinj kayip etmistir: Ezciimle iktisadi biinyede mey-
dana gelen tahavviilati, para degerindeki temevviigleri, haz'ne bonosu
ihrac1 suretiyle amme finansmanmn artmasi, tediye adetlerinin degis-
mesi, 1929/30 Diinya Ekonomik Krizi’nin sebep oldugu déviz tahd.dati
ve diger bir takim psikolojik amilleri bu sebepler arasinda sayabiliriz.

4.Dordiincii ve besinci sekilde kisa vadeli sermaye hareketleri bii-
yik bir ehemmiyeti haiz degildir: Muhtelif memleketlerdeki ticaret ve
sanayi erbabmnin birbirini tanimalari beynelmilel 6zel ticari kredilerin
gelismesine ménidir. Ecnebi memleketler tarafindan milli kgt para satm
almamasina gelince, bunu satin alanlar milli emisyon bankasin afaizsiz
kredi vermis olurlar. Alim satim mevzuu olan paralar daha ziyade beynel-
milel tediyelerde aranan miistakar paralardir. Digeri diisiik ve miitemev-
vi¢ paralar ise daha ziyade spekiilisyon maksad: ile alim satim mevzun
olur.

Sermaye ithal sekilleri hakkinda verd gimiz bu kisa izahati bitirir-
ken, bir hususa igaret etmek, sermaye ithali mefhumunun tesbiti bukimin-

(14) K. Miiller: a.ge. S. 21,

(15) H. Pouyanne: Le crédit par acceptation a Londre Revue d’économie poli-
“tique, Paris 1930 mecmuasinda, - G. Pirou; Le credit, S. 118 - Th. Balogh: Eng-
land, Geld - und Kapitalmarkt, Handworterbuch des Bankwesens, Berlin 1933 de ilh
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dan ehemmiyeti haizdir. Bazi miellifler sermaye hareketinden sadece
uzun vadeli sermaye ithal ve ijhracimi anlamakta, kisa vadeli sermave
hareketni bunun disinda birakmaktadirlar. Onlara gore kisa vadeli ser-
maye hareketi gecici bir takas kredisinden ibarettir. Meseld Schwenster
Jiirg, Wehrwahn, Kellenberger, Inversen’in tariflerine istinaden beynel-
milel sermaye hareketini, bir memleket arafindan muayyen bir sermaye-
nin uzun vadeli olarak diger bir memleket emrine tahsisi seklinde tarif
etmektedir {16).

Buna mukabil yukarda ism'ni zikrettigimiz K. Miiller sermaye ha-
reketinden yatirnma (Investition) tahsis edilen her tiirlii istira kuvveti
naklini anlamakadir. Bu ikinci tarif bize daha uygun gelmektedir. Fil-
hakikat yatirim uzun ve kisa vadeli olabilir.

4 — Transfer

Sermaye ithaline bagh istira kuvveti naklinin nasil ceryan ettigini ve bu
naklin tesirlerini 6grenmek i¢in transfer mekanizmasinin tetkiki lazim-
dir. Transfer, nakti ve reel olmak iizere ikiye ayrilir. Muayyen bir ser-
mayenin bir milli iktisattan digerine nakit olarak nakline nakti transfer,
mal ve hizmet seklinde intikaline ise reel transfer derler.

Klasik ekonomistler transferin sadecs nakti cephesi ile ugrasarak,
reel transferin tetkikini ihmal etm’glerdir. Umumi bir fiyat seviyesinin
bulundugu faraziyesinden hareket eden bu miielliflere gére, sermaye it-
hali neticesinde husule gelen tahavviilit biitin mallara samildir. Reel
transfer bu tahavviildta tabidir.

Modern teoriler meselen'n daha fazla derinligine niifuz ederek, her-
seyden evvel sermaye hareketi neticesinde meydana gelen istira kuvveti
naklin'n tesirlerini tetkik etmislerdir. Bunlara gore, ist'ra kuvveti nakli, ser
maye ithal ve jhra¢c eden memleketlerin talep yekéinunda ve talep biin-
yelerinde degisiklik meydana get'rmektedir. Goriiliiyorki modern teori
reel transferin tahliline daha biiyiik bir ehemmiyet atfetmektedir. Kla-
sikler'n kabul ettikleri gibi fivat seviyesi umumi degil, kismidir. Zira
ancak muayyen mallar dis tcarete mevzuudur. Bu bakimdan dahili is-
tihldke mahsus mallar;,  dis ticarete mevzuu mallardan tefrik etmek
lazimdir. Filhakika her mal nakil kabil'yetini haiz degildir. Nakil iic-

retleri giimriik resimleri gibi amiller bir kisim mallanin  beynelmilel

(16) Schw. Jirg: Kapitalexport und zwischenstaatliche =~ Warenbewegungen,
Bern- 19453, .8, 1
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ticaret mevzuu olmasma ménidir. Meseld tugla, kiremit yiiksek nak-
liye iicretme tahammiil edemediginden, milletlerarasi ticaret mevzuu
olamazlar., Binanaleyh reel transferde sadece ihra¢- mevzuu mallarin
tiyat seviyeleri mevzuu bahistir. Fakat biitin bunlara ragmen bu iki
transfer geklinin birbirinden miistakil oldugu zehabma diismemek 1A-
zimdir. Bilakis bu ki transfer birbirini tamamlar. Filhakka istira kuvve-
ti nakli surtiyle yeniden teessiis eder.

Olduk¢a komplike olan mekanizmammn anlasilmas: i¢in umumiyetle
basitten miirekkebe dogru bir metod takip edilmektedir. Meseld K. Miil-
ler (17) transfer sekillerini tahlil ederken evveld sermaye ithalinin bir
defaya mahsus olarak vaki olmas:, para miktarinmn altin para rejiminde
sermaye ithali ile miitenasiben degismesi, paranmn tedaviil siiratinin
aym kalmasi, tam istihdam seviyesinin mevcut olmasi, konjoktiir temev-
viiglerinin bulunmamasi gibi muyyen sartlarin mevcudiyetini farz ederck
en basit bir sckilde izah ettikten sonra, elde edilen neticeleri gercek
duruma goére diizeltmege gahismaktadir. Biz de asagidaki izahatimizda
maksada uygun buldugumuz bu yolu takip ettik.

"1.Nakti transfer

a — Nakti transfer mekanizmas: para sistemlerine gore degisir. Me-
seld altm para rejiminin hikim oldugu, sermayenin, mal ve hizmetlerin
serbestce hareket ettigi Birinci Diinya Harbinden ievvelki devirlerde,
transfer zamanimzdaki gibi mudil ve karipk degildi. Kldsik ekonomist-
ler o zamanki sartlara uygun olarak sermaye hareketi ile bozulan muva
zenenin otomatik olarak kendil:ginden teessiis edececgini iddia ediyorlar-
di. Filhakika sermaye ithali kembiyo kurlarmu disiiriir, Kurlarm diig-
mesi sermaye ithal eden memlekete altin girmesine sebep olur veya
altin ¢tkmasmi 6nler, Bu hal tedaviil hacmine tesir ederek, sermaye it-
hal eden memlekette fiyatlar1 yiikseltir. Sermaye ihra¢ eden memle-
kette ise altin ¢iktigindan veya altin girmesi  Onlendiginden  tedaviil
hacm daralyr, fiyatlar diiger. Bu hal iki memleketin fiyat seviyelerinde
sermaye ihra¢ eden memleket lehine bir fark meydana getirdiginden,
sermaye ihra¢c eden memleketten sermaye ithal eden memlekete mal
ihrac1 baglar. Boylece sermaye ithali neicesinde bozulan muvazene
otomatik olarak yeniden teessiis eder. Kemiyet nazariyesine dayanan

bu izahattan anlaglacagi vechile nakti ve reel transfer birbirini takip
eder.

(17). a.ge. S. 47.
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Bu izehatin yukarda kabul edilen sartlar dehilinde dahi, hakikate
tamamen uymadigi meydandadir. Bir defa sermaye hareketi mutlak
surette altin hareketine sebep olmaz. Saniyen mal hareketine fiyatlardan
ziyade gelirlerdeki degisiklik miiessir olur. Bunu asagida tafsil edecegiz.

b — Kagit para rejiminde transfer mekanizmasi1 bagka tiirlii ceryan
eder.

Her seyden evvel kagit para milli hudutlar 6tesinde gecmez. Kam-
biyjo kurlarmmn tej:kkiilii altm para rejiminde oldugu gibi muayyen
hadler arasinda (altn giris ve ckis noktasi gibi) tahdit edilmemistir.
Altin ve doviz haveketi ile para miktari arasmdaki miinasebet, altn
para rejiminde oldugu gibi siki degildir. Yani sermaye hareketinin,
sermaye ithal eden memlekette tedaviil hacmini genigletmesi, ¢hrag
eden memlekette ise daraltmasi muhakkak surette gerekmez, Bunu da-
ha ziyade mevzubahs memlecketlerin para politikas: tayin eder. Mesela
para politikasinin paranin dis veya i¢ degerini muhafazay birinci derecede
hedef ittihaz etmesi transferin ceryan tarzma tesir eder. Keza sermaye
ithal eden memlekette doviz alim satimumin serbest olmasi veya tahdi-
data tabi tutulmasi bagka bagka tesirler meydana getirir. Eger doviz
alim satuni serbest degilse, umumiyetle nakti transfer yapilmaz, dog-
rudan dogruya reel transfere miiracat edilir veya nakti transfer mahdut
bir sahaya inhisar eder. Doviz ahm satimmnin se:best oldugu hallerde ise
nakti ve reel transfer birbiri yaninda yer alir ve ekseriya nakti transfer
reel transfere tekaddiim eder.

Bu izahat gosteriyorki, nakti transfer daha ziyade doviz ticaretinin
serbest oldugu hallere miinhasir olup, doviz tahdidatinn bulundugu
hallerde tali bir rol oynar. Bu itibarla nakti transferden bahsedilirken,
doviz ticaretinin serbest oldugu farzediieecek, fakat ayrica déviz kont-

roliiniin bulundugu hallerde sermaye ithalinin ceryan tarzma isaret edi-
lecektir.

Bu ayimadan sorna, simdi kagit para igin kabul ettigimiz iki ana
gayeye gore nakti transferi tatkik edelim:

aa — Evvelad parasiun ecnebi paralarma tahvili serbest olan bir
memlekst diisiinelim ve ‘emisyon bankasmin kambiyo kurlarmi sabit
tutmak gayesini (dis degerin istikrar) 6n plinda tuttugunu farzedelim:
Boyle bir memlekete sermaye ithal edilirse, sermaye ihrag eden memle-
ket paras: iizerine yazili kambiyo arz1 artacagimdan, kambiyo kuru diiser
ve bu diisme altin para rejiminde oldufu gibi bir hududa bagh degildir.
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Bununla beraber lbazi amiller bu diismeyi 6nler: Kur fadandan dogan,
mukabil istikamete miiteveccih kisa vadeli sermaye hareketi, reel trans-
fer, Merkez Bankasmun alacagy tedbirler gibi. Bu manialar1 swras1 ile
izah edelim: 1. Her seyden evvel kambiyo ku-lar diigtiigii zaman, altn
para rejiminde oldugu gibi, ferdler bundan istifadeye ka'karlar. Bunun
neticesinde sermaye ihra¢ eden memlekete dogru kisa vadeli bir sermaye
hareketi baglar (tali sermaye hareketi). Bu ise sermaye ithali ile déviz
piyasasinda bozulan muvazenenin gegici olarak iadesinc yardim eder.
2. Reel transfer aym vazifeyi nihai olarak goriir. Filhakika her mal it-
hali, sermaye ihrag eden memleketin parasma talebin gogalmas: demek-
tir. 3. Me kez Bankasi politikkasma gelince, banka kambiyo kurlarm
bir kararde tutmak istedifinden, iskonto ve agik piyasa tedbirleri ile
para miktarina ve fiyatlara tesir ederek, doviz piyasasindaki arz ve talebi
muvazenede tutmaga gayret eder. Bazi memleketlerde tesis edilen do-
viz fonlar1 aym maksada hizmet igindir. '

Biitin bunlar yukarda anlatilan altin para rejimine miisabih bir
mekanizma meydana getirir. Mukabil sermaye hareketi, reel transfer ve
emisgon bankas: tarbfindan memleket parasmm argi, buna mukabil
sermaye hareketi, reel tranfer ve emisyon bankas: tarafindan alnan ted-
birler sayesinde, sermaye ihra¢ eden memlekette sermaye ithal eden mem-
leket parasinm talebi artar ve neticede kambiyo kurlar1 eski haline av-
det eder.

bb — Para pol:tikasi i¢ degerin miistekdr tutulmasini hedef ittthaz
etmig ise, transfer yukarda anlatilandan farkli ceryan eder. Paranin i¢
degerini sabit tutmak gayesi ile hareket eden Merkez Bankasi, dahili
- fiyat endekslerine gore hareket edeceginden, bankanmn hatt1 hareketi it-
hal edilen sermayen'n istimal sekline gore degisir. Eger sermaye ithali
suretiyle temin edilen igtira kuvveti dahilde istihsal edilen mallara ya-

tirthyorsa, talep artacagindan fiyatlar yiikselir. Buna mani olmak igin
Merkez Bankasi para ve kredi hacoim daraltacak bir polat’ka takip et-
mege mecbur kalir.

Bu hal bir evvelki durumda miisahade edilen aksi istikamete mii-.
teveccih tali sermaye hareketine manidir. Hatta Merkez Bankasmm para
ve kredi hacrmm daraltmak istemesi, para piyasasinda faiz haddini yiik-
selteceginden, kisa vadeli ecnebi sermayesi celbi i¢in miisait bir durum
hasil olur. Yani kisa vadeli munzam sermaye hareketi aksi istikamete de-
gil, ayn istikamete dogru cervan eder. Bu ise doviz piyasasipaki muva-
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zenesizlifin uzun siirmesine sebep olur. Muvazeneyi iade edecek yegane
vasita reel transferdir. Filhakika seimaye ihrag eden memleket parasmin
doviz piyasasinda uzun middet diigitk kalmas:, bu memleketten mal itha-
};im-teswk eder. Ve reel transfer ilerledikce kur farkl azalir,

~_ Diger taraftan, reel transfer neticesinde se: ‘maye ithal eden memle-
kette mal miktarmin artmas: fiyatlara tesir eder. Bunu karsilamak igin
Merkez Bankas: tedaviil hacrmmi genisletmek zorunda kahr. Goriiliiyor-
k1, paranin dis dege ini stikrarli tutmak gaye ittihaz edildigi takdirde,
tedavul hacmi reel transferin baginda genisletildigi  halde, paranm
1(; degerlm muhafaza etmek gaye olarak alindif1 zaman, reel transferin
senunda genigler.

i Jthal edilen sermaye yabanci mallasn istirasmda kullanilacak olursa,
nakti transfere litzum kalmaz. ithal edilen sermaye dogrudan dovruya mal
seklinde yurda girer. :

. ec. == D6viz alim satimmm serbest olmadifini memleketlere yapilan
sermaye ithaline gelince, burda nakti transferin tahdldata tabi tutuldu-
gunu yukarda gordiik. Umumiyetle bu gibi mem!eketlere sermaye dogru-
dan dogruya reel olarak nakil edilmzktedir. Bu memleketler bor¢lu mem-
leketlerdir. Ecnebi dovlzme talepleri fazladir.  Bunlarm ifasn tabi tutul-
mugtur.

Bunula beraber sermaye ithali neticesinde meydana gelen munzam
'lstlrak kuvveti, sermaye ithal eden memiekette mal-- para miinasebetle-
rine’ayni § seklﬁe tesir eder. Misal olarak Marshall Plam gerefince mem-
leketimize yapilan se:maye ithalini diisiinecek elursak, bu yardimin fi-
bvatlaun bu giinkii seviyede kalmasma bityiik yardimi oldugunu iddia e-
debiliriz. Eger bu Vardlm olmasa id:, bu giinkii para ve kredi hacm1 mu-
vacehesinde fiyatlarm daha fazla yukselme51 beklenilebilirdi. Zira mar-
'rshall yardim: sayesinde memleketimizdeki mal miktar artmustir. Bu mal-

'larm yoklugu halinde, bunlara talep teskil eden istira kuvvetleri, diger
mallarm satm almmasma tahsis edilecegnden, bu suretle husule gelen
‘fazla talep fiyatlarin yiikselmesine sebep olabilirdi. Marshall yardimin-

dan temm edilen traktorlerin ciftgilere satilmas: diistiniilsiin!

N ».?.Reel transfer

7 'Nihdi transfer diyebilecegimiz reel transfer, sermaye hareketi ile
fstitd kuvvetinde husule gelen tahavviildta dayamr. Sermaye ithali neti-

cesinde, ithal eden memlekette istira kuvveti. artar, ihra¢ eden memlekette
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istira kuvveti azalir. Ikinci olarak, bu istira kuvveti fazlasim kullanan
sahislar degistiginden, her iki memleketin talep yekinu nazan itibare
alinacak olursa, talep istikameti, talep biinyesinin deg'stigi goriiliir. Zira
istira kuvvetinin yeni sahipleri muhtemel olarak simdiye kadar olan mal-
lardan baska mallan talep ederler. Demekki sermave ithalinin birinci te-
siri her iki memleketin talep yekiinunda ve biinyesizds bir degisikl’k hu-
sule gelmesidir. Zira ithal edilen sermaye baska memleket ve baska sa-
hislar tarafindan kullamlmaktadir. Talebin bu suretle degismesi fiyatlara
ve maliyete tesir eder.

Eger sermaye ithal eden memlekette fazlalasan talep, ihracat mein-
leksetinde talebi azalan mallara tevcih edilmis olsa idi, iki memleketin
talep biinyesinde bir degisiklik husule gelmiyecekti. Fakat bu umumi-
yetle miimkiin degildir. Ithal memleketinde artan talep, kendi dahili is-
tihsalatina ve yahut difer memleketlerin ihrag mallarina teveih edilmisg

olabilir.

Bu sekilde husule gelecek bir talep kaymasi, taleb: artan mallarin
fiyatlarina tesir eder. Bu degismede talep eldstikiyetinin tesirini. de ay-
rica hesaba katmak ldzimdir. Fakat burda bu hususu tafsile gegmiyece-
g'z. Meseleyi dagitmamak i¢'n sadece talep biinyesinde husule gelen de-
gisikligin istihsal biinyesinde meydana getirecegi muhtemel tahavviilit
tahlil etmekle iktifa edecegiz. Bilndigi gibi taleple istihsal aym: istika-
mette harcket ederler, Buna gore talebi fazla olan mallarin istihsali
artar. Istihsal unsurlari muhtemel olarak, ihra¢ igin ¢ahsan istihsal su-
belerinden dnhili istibidk mallarmin elde edilmesine yariyan istihsal
subelerine akar. Zita sermaye ithali neticesinde kambiyo kurlarmin
diigmesi, ecnebi paralarina nazaran milli mahsullerin fiyatlarmn yiiksel-
mesine sebep olur (18).-Bu ise ihracat1 giiclestirir, mal ithalini tesvik
eder. Sermaye ithali neticesinde ithalitin artmasi ve bir kisim ihrag
mallarmin ihrag kabiliyetini kaybetmesi reel transferi meydana getirir.
Bununla beraber reel transferde artan mal ithalinin muhakkak surette
sermaye ihra¢ eden memleketten yapildigim zannetmek hatalidir. Ortada
bilateral bir anlasma mevcut olmadigina gore, fazla ithaldt igiinci
memleketten de olabilir. Yani mallann daha miisait sartlarla arzeden
memleketler bulunabilir.

Reel transferin baglamasi ile nihayi muvazene de teessiis etmege
baglar. Bunun devam meydana gelen tahavviilitin derecesine ve ser-

(18) Zira nidlll mahsuierin degeri milli para ile 6lciilmektedir. Buna nazaran
ecnebi parasmin alig kudreti diigmiistiir,
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maye ithalinin uzun vadeli tesirle:ine baghdir. Bilhassa dis ticaret hac-
mine nispetle ithal edilen sermaye miktarmin azh@ veya ¢oklugu mu-
vazenenin uzun veya kisa zamanda tesisinde mithim bir rol oynar. Ithal
edilen sermaye ne kadar c¢cksa, intibakta o kadar gec ve gii¢ tahakkuk
eder.

Reel transfer ilerledikge kambiyo kurlar: eski seviyesine dogru
yaklagir. Milli piyasalarda mal arz1 artar. Ist'hsal masrafla:r ve fiyatiar
diismege baslar. Bunun neticesinde ise eski ithal istiyaki kalmaz, bila-
kis ihracat tegvik gortr.

Sermaye ithalin'n diger bir neticeside, faiz haddine olan tesirid:r.
Sermaye ithali ile sermaye arzinin artmas: faiz haddini diigiirmege sa-
ik olur. Fakat bu mutlak degildir. Bilhassa sermayecz fakir, geri memle-
ketlerde umumiyetle faiz hadd nde beklenen bu tesir meydana gelmez.
Hatta eger verimli tesisler'n kurulmasi mevzubahis ise, sermaye talebi
arza nazaran daha fazla a:tacagmdan, faiz haddinin yiikselme temayiilii
gosterdigi bile misahde edilebilir.

Ithal edilen sermave istihsale yatirilmakla, ithal eden memlekette
sermaye fazlalagir. Bunun istthdam bakimindan neticeleri, sermayenin
emek unsurunu tamamlamasi veya onunla rakip o'masma gire degise-
bilir. Eger sermaye ve is rekabet halinde ise muvakkat bir igsizlik mey-
dana gelir. Eger ithal edilen sermaye veni sanayi kurulmasma tahsis
edilirse, isi tamamliyor demektir ve istihdami artirr,

Her iki hal de Marshall yardimi dolayis'yle memleketimizde mii-
sahade edilmistir. Nitekim son zamanlarda ziraatimizde gorillen maki-
nelesme, bir kisim ziraat iggilerin'n igsiz kalmasma sebep olmustur. Fa-
kat bu gecici bir igsizliktir. Makinelesme suretiyle reel gelirin artmsai
yeni is sahalar1 dogurmaktadir.

8.Gercek duruma gire transfer
Buraya kadar transferi muayyen sartlarin oldugunu farzederek tet-
kik ettik. Gercek durumu dgrenebilmek i¢in bu tetkikati biraz derinlegtir-

mek, yukarda mevcudiyetini farzettifimiz sartlarin bulunmadigy halleri

diistinmek icabeder,

Mesela yukarda kabul ed:ldigi gibi, para hacmi sermaye ithali ile
miitenasip olarak artmaz. Tedaviil siirat: sabit degildir. Konjoktiir saf-

halarina gire sermave ithalinin tesirleri bagkadir. Akselerasyon’u (ta-
lep siirati,) ecnebi sermaye ithalinin milli gelirde meydana getirecegi
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artmay1 (multiplikatdr teorisi) tetkik etmek lazimdir.

a — Evveld sermaye ithalinin para tedaviil hacminde husule geti-
recegi tahavvijliti tetkik edejim: Para miktarinin semmaye ithali ile
miitznasiben artacag: faraziyesi ne altin para rejimi, nede kigit para re-
jmi i¢in dogrudur. Tedaviil hacrm her seyden evvel para sistemine ve
merkez bankasmin para politikasina tabi olarak deg’sir.

aa — Once altm para rejiminin bulundugunu farzedelim. Bu takdir-
de kargilik sistemine dikkat etmek lizimdir. Meseld % 40 kargilik sistemi
hak'm ise, sermayve ithali ile memlekete giren altunlara mukabil para
hacmindaki a:tma ayni nisbette olmayip, 2,5 mislidir (% 40 altin % 40
ticar: senet iskontosu mukabili) (19). Buna ayrica hususi bankalarin yarat-
tiklar1 mevduat: ildve etmek ldzimdir. Ciinkii bu bankalar portféylerin-
deki ticari senetlerin merkez bankasmin miikerrer iskontosuna arzetmek
suretiyle 1'kiditelerini arttirdiklarindan, mevduat yaratma imkénlan go-
galmugtir. Goriliiyorki, altin ithali, tedaviil hacmini banka parasma dog-
ru gittikce genisleyen bir sekilde artirir. Altin ¢tkan memlekette ise, bu
tesirlerin aksi bir tesir meydana gelir.

bb — Ka@it para rzjmi hakim ise, emisyon bundan tamamen fark-
Iidir. Meseld Tritkive Cumhuriyeti Merkez Bankasi kanununun 14, 35
ve miiteakip maddelerinde para ihraci igin riayet ediimesi l4zim gelen
sartlar yazilmistir.

Para sistemlerini tetkik etmsk mezuumuz disindadir, Maksadumiz
para tedaviil hacmimin sermaye ithali ile aym n'sbette artmadifim ve
bu halin reel transfer iizerine tesirlerini gostermektir. Filhakika tedaviil
hacmmin ithal edlen sermaye miktarmin fazla veya az artmasi, ferdi
gelirlere ve fiyatlar iizerine tes'r eder. Ve transferin icab ettirdiginden
daha fazla veva daha az ithalatta bulunulabilir. Bu ise reel transferin
daha uzun veya daha k-¢2 devam etmesine amil olur.

b — Tedaviil siiratinin sabit kaldig: faraziyesi de dogru degildir.
Bilindig: gibi, tedaviil siiratine bir takin objektif ve siibjektif hadiseler
tesir eder: Gelirin tevzi sekli, istihsalin cesit ve tamamlanma (integration)
derecesi, fertlerin 1'kidite temayiilleri bu meyanda sayilabilir.

Tedaviil siiratinin artmasi, tedaviil hacminmn artmasi gibi, azalmasi
ise, tedaviil hacnmnin daralmas: gibi tesir eeder.

¢ — Konjcktiir temevviigleri: Sermaye ithalinin konjoktiir devrele-
rine gore husule getird'gi tesirler baska tiirliidiir. Fakat bunlar icin u-

mumi bir kaide koymak miimkiin degildir. Degisik sartlara gore husule

(19) K. Miiller : age. S. 95
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gelecek neticeler bagka bagkadir. Meseld refah devresindeki bir sermaye
ithali, bu devrede meydana gelen sermaye kifayetsizligini bir miiddet
icin izale ederek, refah devresinin uzamasma yardim edebilecegi gibi,
krizi tacil de edebilir: Yabanci sermayenin yerli mallara miimasil ecnebi
mallarm satin alinmasimnda kullamlmas: bu mallarin siiriimiinii tehlikeye
sorarak kriz dogurabilecegi gibi.

Keza sermaye ithalinin deprasyon devresinde, hatta bu devrenin ba-
sinda veya sonuna dogru tesirleri baska baskadir. Depresyonda umu-
miyetle likidite temayiilii fazla oldugundan, ithal edilen sermayenin iddi-
har edilmesi ve zivanlarin kapatilmasinda kullanilmasi miimkiindiir. Bu-
na mukabil depresyondan yiikselme safhasimna gegilecegi zaman yapilan
bir sermaye ithali kalkmmmaya yardim edebilir.

d — Akselerasyon (talep siiratr) nin nazari itibara alinmasi: Modern
Konjoktiir ve tam istthdam teorilerinde biiyiikk bir 6nem atfedilen ak-
selerasyon prensibine gore, muayyen mallarin talebinde husule gelen
artis, bu mallarin elde edilmesine yariyan istihsal mallarima karsi tale-
bin daha kuvvetli bir sekilde artmasina sebep olur. Bunu izah i¢in Haber-
ler (20) soyle bir misal vermektedir: Bir memlekette senelik 100 iinite
ayakkab: imal edildigini, bunlarm imali i¢'n 500 iinite sabit tesisata (ma-
kineye) ihtiya¢ oldugunu, makinelerin 10 sene 6mrii bulundugunu, yani
senelik yenileme miktarinin % 10 oldugunu farzedelim. Buna gore sene-
de 50 iinite makineye ihtiya¢ vardir.

Simdi ayakkabi talebinin % 10 arttigin1 diisinellm: Yeni duruma go
re ayakkab: istihsali 110 olmasi ldzimdir. Istihsal kapasitesi ve istihsal
metodlar1 aym kaldigs takdirde, bu fazla ihtiyaci kargilamak igin sabit
sermayenin % 10 artinlmasi gerekir. Bu hale nazaran yillik makine ih-
tiyact % 10 dan % 20 ye gikar. Yani 50 makine yer'ne 100 makine is-
tihsal edilmesi 14zim gelir. '

Goriilityor ki, istihlak mallarina kars: talepte % 10 bir artig, istih-
sal mallarinin talebinde 100 % bir artis meydana getirir. Bunun gibi is-
ihlak mallarinm taleplerinde husule gelen azalmalar, istihsal mallarma
kars: talebi daha siddetli bir sekilde diigiiriir. Mesel4 ikinci sene ayak-
kab1 talebindeki artigim % 5 e dustugimii farzedelim: Bu hale nazaran
talep yekiinu 115 dir. Fakat makine talebi 75 e dismiistiir (%/25 azalma.)

Akselerasyon prensibinin devamli istihlak mallar1 ve stok teskili ba-

(20) Haberler: Prosperitaet und Depression, Bern 1948, S. 92 - 93,
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kimimindan da tesirleri aymdir. Dilimize talep s'ddeti diye terceme
edebeilecegimiz bu kaidenin cari olabilmesi i¢'n, yukardaki misalden de

anlasilablecegi gibi, talep arttig1 sirada istihsal kapasitesinin tam olarak
kullani'masi, talep edilen mallarin ikamelerinin gli¢ ve taleplerinin gay-
r1 elastiki bulunmas: sarttr,

Boyle olmadig: takdirde, artan talebini istihsal kapasitesini artirmak
veya ikame suretiyle karsilamak miimkiin olur. Ve istihsal icin yeni te-
sisata liizum kalmaz.

Bu sartlar altinda akselerasyon transferin ceryanma tesir eder. Efer
sermaye ithali milli mamullerin talsbinde bir artisa vesile olmugsa - ki
ithal edilen sermaye dogrudan dogruya ecnebi mallarin miibayaasinda
kullamilsa bile bovle bir artis husule gelebilir. - bu mallarm istihsa-
line yariyan istthsal vasitalarina karst daba siddetli bir talep mey-
dana gelir. Bu sekﬂde artan talebin ithal suretiyle veya mlli istihsal-
le karsilanmasi transfere tesir eder. Eger istihsal vasitalarma kar-
§1 artan talep ithal surstiyle karsilaniyo:sa, reel transfer ¢abuklagiyor
demektir. Dahilde istihsal edilivorsa, bu defa mevzubahs istihsal' mal-
lar1 sanayiinin i¢ ve dig piyasa i¢in ¢alistifim nazar itibare almak 14-
zimdrr.

Sermaye ithali yukarda gorildiigi gibi, ihracat1 zorlastrdigindan,
bu mallara kars: dahili talebin artmasi, jhracatin azalmas: yiiziinden dii
sen talebi kargilar ve bu artig fiyatlarda bir degisiklik olmadan meydana
gelir. Fakat akselerasyon asa@: istihsal kademelerine dogru devam eder
ve fazla yatinm husule getirebilir. Bu inkisaf neticesinde dahili fiyatlar
yﬁkselecéginden bir kistm mallarin imalindense, ithali tercih olunur.
Bu hal akselerasyonu onler. Hattd nakti transferin icab ettird!ginden
fazla mal ithal edilebilir. Bu ise sermaye ithali ile bozulan muvazenenin
yeniden teessiisiinii geciktirebilir.

e — Multiplikator {¢cogaltan) : Xeynes’in tam istthdam nazari-
yesine esas olarak ortaya attigi multiplikator (cogaltan) bazi miiel-
lifler tarafindan sermaye ithaline tatbike tesebbiis edilmistir (21). Mul-
tiplikator teorisine gore bir milli iktisatta ilive olarak yapilan bir yati-
rmmn, milli gelirde husule getirdigi artma bir defaya mahsus olmayp,
miiteakip gelir devrelerinde siddeti azalmak iizere devam eder. Multip-
likator bu artipn hesaba yariyan bir emsaldir. $oyle ki, bu emsal ilave
yatinm ile carpildigi zaman gelir artigim verir. ‘

{21) K. Miller : age. S. 132.
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Multiplikator = K, ildve yatnm = dY, gelir arhigt = dG ile gos-
terilsin! Ilive yatinmla elde edilen gelir artigimin ne miktarmn istihlakte
kullanildig: (dI), ne miktarinmn tasarruf edilerek yatinma tahsis edildigi

hesap edilecek olursa, K kendiliginden ortaya g¢ikar (22):

dG
dG = K. dY K = —
dY
Diger taraftan gelir artipn istihldk ve yatinmdaki artign mecmuuna
miisavidir, yani dG = di + dy
Buradan dY’i hesapliyarak, yukan muadeledeki yerine korsak :
dY = dG — dt
dG X 1
~dGdl o dt
17746
dt 1
—— = c ile gosterecek olursak, K = —— olur.
dG 1-¢

Istihldk artipgnin, gelir artigma nisbetini gosteren c istihldk tema-

1 1
yiiliinii ifade eder. Mesel4 bu nisbet -1-6 ise, multiphkator—T: 5
1 —— e
10
eder.

Have yatinmin 5 rakam ile ¢arpimi ise milli gelirdeki artigi gosterir.
Fakat bu artis bir devrede degll, yukarda izah edildigi gibi miiteaddit
devrelerde meydana gelmistir. Buna gore muadele de diizeltilecek olursa,

dG = dY. -]-—-I_—C-':-(:; muadelesi elde edilir.

Multiplikator teorisi Keynes'in muakipleri tarafindan, dis ticaret na-
zan itibare alinmak suretiyle inkisaf ettirilerek, bir birinden kismen fark-

(22) Multiplikatorun hesabma bir ¢ok kitaplarda rastlamak miimkiindiir. Misal
olarak bakmiz: Paulsen; Neue Wirtschaftslehre, Berlin 1950, S: 96 ve miiteakip

— K. K. Miiller: a.g.e. 5. 120 ve miiteakip — Zeitschrift fiir des gesamte Kredit-
wesen 1, Sept, 1952, Heft 17.
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I bir ¢ok muadeleler ortaya atilmighr. Bunlarn hepsi, ihracatin gelir
yarattif, istihdam art1r§11g1, ithaldtin ise bu artiga mani oldugu» farazi-
yesine istinat ederler. Thracat — X, Ithaldt = M, Istihsal mallarindaki
artma = V ile gosterilecek olursa, ildve yatinm, dY = dV + dX — dM,
bunun milli gelirde artma ise : dG = K. (dV + dX — dM) olur.

Muhtelif miiellifler tarafindan bu formiilde ve multiplikatorda yap:-
lan farkh hesap sekillerine daha fazla girmek istemiyoruz. Bunun igin
René Gendarmein Revue Economique, No. 6, 1951 deki makalesine ba-
kimz (23). Bizim igin ehemmiyetli olan, multiplikator teorisi ile elde
edilen sonuglardan sermaye ithalinin izahi i¢in faydalamp faydalanama-
mak meselesidir.

Filhakika sermaye ithali ile yatummlar arasinda siki bir miinasebet
vardir. Sermaye .ithalinin tesirleri, sermaye ithal eden memleketin ik-
tisadi durumuna gore, ithal edilen sermayenin veya muhtelif gelir dev-
relerinde sebebiyet verecegi gelir artigmin dahilde imal edilen mallarin
igtirasinda kullamlmasmna veya ecnebi mallarma talep teskil etmesine go-
re degisir. '

tktisaden geri kalms memleketlere sermaye ithalini diigiinecek olur-
sak, ithal edilen sermayenin umumiyetle ecnebi mallarinin finansmanm-
da kullamlacagm kabul edebiliriz. Bu takdirde yukardaki muadeieye na-
zaran multiplikatorun bir tesiri olmiyacaktir.

Fakat unutmamalidir ki, multiplikator teorisi teknik seviyenin aym
kaldigs, fiyatlarin degigmedigi faraziyesine istinat etmektedir. Gergek
durumun buna uymadigim yukarda gorditkk. Her seyden evvel sermaye
ithali fiyatlarda ve kambiyo kurlarinda degigiklik husule getirir. Iktisa- -
den geri kalms memleketlere yapilan sermaye ithalinin teknige tesiri
ise meydandadir. Bu ikinci noktay: izah igin ecnebi sermayesi ile istih-
sal vasitalan ithal edildigini diisiinelim: Gerge ecnebi sermaye ile yarati-
lan istira kuvveti, ecnebi mallarina sarfedilmek suretiyle yok olmaktadur.
Fakat milli iktisadin modern istihsal vasitalan ile techizi verimi, dola-

yisiyle milli geliri artirmaktadir. Bu arti, kullanma tarzma gore yeni-
den gelir artigina amil olabilir.

NETICE :

Buraya kadar sermaye ithalinin saiklari, sekilleri ve ceryan tarzi hak_-
kinda umumi bir bilgi vermege calistik. Iktisaden geri kalmgs memle-

{23) Le multiplicateur du commerce exterieur, S. 750 ve miiteakip.
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ketler, geri bir teknige dayanan bir istthdam seviyesine maliktirler. Bu
gibi memleketlerin milli gelirleri milli istihldklerini ancak kargilayabil-
mektedir. Hemen hemen aym seviyeyi muhafaza eden milli geliri ar-
tirmak, hayat seviyesini yiikseltmek igin, milli iktisadin modern istihsal
vasitalar ile techiz edilmesi ve bunun igin gereken sermayenin mill} ta-
sarruftan temin edilemedigine gore, disardan ithal edilmesi mecburiyeti
vardr,

Fakat zamammizda hikiim siiren beynelmilel emniyetsizlik iginde,
bu memleketlere sermaye celbi giiclesmistir. Sermaye hareketine ¢ok
defa gayn iktisadi saikler amil olmaktadir. Sermaye bakimindan fakir
memleketlerin miittefiklerinden temin ettikleri krediler gibi.

Sermaye ithalini tegvik igin «kazanmak igin kazandimak disturu»
gaye edinmek lazimdir. Memleketin istihsal vasitalan ile techizine yari-

yan ecnebi sermayesi, milli geliri artirir ve sermayeniﬂ adeta kendi ken-
dine ddenmesini miiinkiin kilar.
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