CALISMA, FAIZ ve PARA HAKKINDA

GENEL TEOR!
Yazan : Ceviren :
J. M. KEYNES . Prof. Dr, Akit ERGINAY
, BOLUM VII (1)
TASARRUF VE YATIRIM ANLAMLARI HAKKINDA DIiGER
DUSUNCELER
I

Evvelki boliinde yapilan tarifine gdre faserruf ve yaturm, bir
biitiin halinde cemiyet bakimindan, ayni bir seyin sadece ayri ayn
goriintis gekli olduklanindan, miktar itibariyle birbirlerine zarureten
esittirler. Buna karsthk zamanmizin  yazarlarnndan bir gogunun
(bu arada Treatise on Money adll kitabimda bizzat benim de) bu
terimler hakkinda verdikleri ozel tariflere gore, yatiim ve tasarruf
zarureten egit degillerdir. Diger bazilan da, incelemelerinde bu
terimlerin dnceden hi¢ bir tarbsmasim dahi yapmaksizin, onlann
birbirine esit olamayacag faraziyesine give yazilar yazmiglardir, Bu
itibarla, bu terimlerin, ilerideki difer tarbymalarla baghlinm kur-
mak maksadiyle, artk cari olan gesitli kullanma gekillerinden bir
kismim tasnif etmek faydalh olacaktir.

Benim bildigim kadan, tasarrufun, gelirin, istihldk i¢in harca-
nandan artam demek oldugu hakkinda herkes biriktir. Tasarrufun
bu anlamda anlagilmamasi gsiiphesiz cok sakimcah ve aldaber olur-
du. Istihldk masrafindan ne anlagldigs  halkinda da onemli bir
fikir aynligi yoktur. Su halde terimlerin kullanilmasmdan dogan
farklar gerek yatsramemn gerekse gelirin tarifinden gkmaktadhr.

(1) Bu terctimenin bas tarafs A. U. H. F. Dergisinin XVI ve XVII inci
ciltlerindedir (M. N.). '
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II

Evveld yatinmi ele alalim. Halk lisannda kullamlan anlamin-
da yatirm, genel olarak, eski veya yeni bir sermaye degerinin (as-
set) bir fert veya bir sirket tarafindan satin almmas1 demektir. Bu
terim bazan, menkul kiymetler borsasmdan bir sermaye degeri (asset)
satin alinmas seklinde smmirlandinlabilir, Fakat biz bunun gibi, me-
seld bir ev veya bir makinaya yahutta mamul veya gayri mamul mal-
lara yaptlan yabirunlardan séz ederiz; ve genis anlamda yeni yatinm,
miikerrer yatinmdan (reinvestment) ayn olarak, her hangi nevide
bir sermaye degerinin bir gelir vasiasiyle satin alinmasidir. Bir
yatinm malmin satilmasint bir menfi yatinim, yani bir sermaye aza-
hig1 (disinvestment) olarak sayarsak benim tarifim, halk lisamnda
kullamlan anlamdaki sekle uyar. Zira eski yatinmlann miibadele-
lerinde biri digerini zarureten yok eder. Ancak biz borglarn fe-
sekkiil ve itfasim da (kredi veya para miktarmdaki degisiklikler
dahil) giz oniinde bulundurmak zorundayiz; fakat bir biitiin ola-
rak alinan cemiyet igin toplam alacak durumundaki artis veya ek-
silig, toplam bor¢ durumundaki arhs veya eksilise daima ve tama-
men esit olduguna gore, bu giiclitk te, toplam yatimm s6z konusu
. oldugu zaman, ortadan kalkar. Bu itibarla, halk lisaminda kulla-
nian anlamda gelirin, benim tarif ottigim sifi gelire kargihk oldugu
kabul edilirse, halk lisaninda kullamilan anlamda, toplam yatirim, be-
nim safi yatmm tarifime, yani eski sermaye mallanmn degerlerinin
sifi gelirin hesabmda da goz 6niine ahnan degisiklikler daflilinde,
her cesit sermaye mallanina yapilan net ek’e uymaktadir.

Su halde, bu sekilde tarif edilen safi yatinm, ister sabit ser-
maye isterse isletme sermayesi veya likit sermaye mahiyetinde ol-
sun, sermaye mallannm arhigim gsterir; ve tarifler arasindaki bag-
hica farklar (yatimmla safi yatinm arasindaki fark hari¢) bu kate-
gorilerden bir veya bir kagmn yatinm anlamindan harig tutulma-
smdan dogmaktadir. '

Meseld likit sermayenin degisikliklerine, yani satilmayan mal
stoklannin gayri ivadi artiglanna  (veya azalislanna) biiyiik 6nem
veren bay Hawtrey, bu cesit degisikliklerin hari¢ tutulmasma bel-
ki de imkin veren bir yatirim tarifi ileri siirmektedir. Béyle bir
halde tasarrufun yatirnndan artan kismu ile (fazlas)) satilmayan stok
mallarm gayri j\l;adi artigimm,  yani lkit sermaye artisinin ayni ol-
mas1 lizimgelir, Bay Hawlrey, bu faktbre 6nem verilmesi husu-
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sunda beni inandirmiyor; zira burada, dnceden dogru veya yanhs
olarak yapian degisiklik tahminlerine degil de, ilk kademede tah-
mini yapilmams olan degisikliklerin  diizeltilmesine biiyiik dikkat
atfedilmektedir. Bay Hawtrey'in kanaatina gbre miitesebbislerin ken-
di istihsal miktarlariyle ilgili giinliik kararlan, satilmamig mal stok-
jannin degisiklikleri dolayisiyle, bir evvelki giin kararlarndan fark-
I olur. Istihldk mallan olmas: halinde, bu degisiklikler miiteseb-
bislerin kararlan iizerinde siiphesiz 6nemli bir rol oynar. Fakat di-
ger faktdderin bu kararlar iizerinde yaphg etkiyi harig¢ tutmak icin
bir sebep gommiiyorum; ve bunun igindir ki ben, sadece efektif
lalebin evvelki devrede satilmamis mallann arhs veya azahgndan
dogan kismi degisikligine degil, bu efektif talebin biitiin olarak de-
gisikligine onem vermegi tercih ediyorum. Bundan baska, sa-
bit sermaye durumunda, kullanilmamg kapasitenin artmas: veya
eksilmesi hali, istihsal kararlan iizerindeki etkileri bakimindan sa-
tlmamis stoklann artmasi veya eksilmesine tekabiil eder; ve ben,
en az ayni derecede ¢nemli olan bu faktérii, bay Hawtrey in me-
todunun nasil kavrayacagim géremiyorum.

Avusturya okulu iktisatglanmn kullandiklan sermaye tegkili
ve sermaye istihlaki anlamlanmn ne yukanda tarif edilen yatnm
ve sermaye azalin (disinvestment) ne de net yatinm ve net sermaye
azalst anlamlanmin ayni olmadiklan muhtemeldir. Onlann séyle.
digine gore hususiyle sermaye istihlaki, yukanda tarif edilen ser-
maye mallan net azalisinin agtkca meveut bulunmadigy durumlar-
da meydana gelir, Bununla beraber bu terimlerin acik olarak iza-
him veren herhangi bir parca bulamadin. Meseld istihsal devre-
sinin uzamas: halinde sermaye tegkili olacagn hakkmdakl iddia da
pek onemli bir ilerlemeyi ifade etmez.

I

Simdi, gelirin 6zel bir tarifinden dogan tasarruf ve yatinm fark
lanndan ve dolayisivle gelirin  istihldkten olan fazlasindan
s6z acmak swrast geldi. Kendi Treatise on Money Kitabimizda kul-
landigamiz terimler buna misal olabilir. Zira 80'inci sayfada da
acikladigim gibi, o kitapta kullandigam  gelir tarifi bugiinki tari-
fimden su bakimdan farklidir ki, ben o zaman miitesebbislerin ge-
Rrini, onlann fiilen elde ettikleri kirlar olarak degil, fakat (muay-
yen bir ménada) onlann «ormal kirlar» olarak kabul etmistim.
Bu itibarla tasarrufun yatrrimdan olan fazlasindan ben sunu kasde-
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diyordum ki, istihsal hacmu (scale), miitesebbislerin kendi sermaye
mallan miilkiyetinden normalden az bir kir elde edecekleri sekil-
dedir; ve tasarrufun yatinmdan agim bir fazlahk gdstermesinden
de sunu kasdediyordum ki, fiili kirlarda bir azalma hasi! olur ve
Jolayisiyle miitesebbisler kendi istihsallerini azaltmak durumun-
da kahrlar. ‘

Simdiki diigincemize gére ¢alisma haenu (dolayisiyle istihsal
ve reel gelir hacimlan), kendi bugiinki ve ileri kinm en yiiksek
miktara gikarmak gayesiyle, miitesebbis tarafindan tesbit edilir,
{kullanma degeri mikian, miitesebbisin, sermaye mallanmmn bi-
tiin ¢alisma miiddeti zarfinda, gelirini en yiiksek seviyeye gikara-
cak gekilde kullamlmas: halkindaki kanaatina gore tiyin edilir);
buna karsilik kendi gelirini en yiiksek miktara cikaracak olan ¢a-
lisma hacmm, miitesebbisine muhtelif istihldk ve yatinm ihtimalle-
rine gore elde edilebilecek hastla miktann hakkmdaki tahminlerine
dayanarak tdyin edilen toplam talep fonksiyonuna tabidir. Treatise
on Money kitabinda, yatnmin tasarruftan olan fazlasimn degi-
stklikleri anlami; yapilan tarifine gore, kdnn degisikliklerini ince-
lemenin bir vasitas: idi; fakat o kitabimda ben, beklenilen netice-
lerle elde edilen neticeler arasinda agk bir ayirma yapmarmis-
tim (1). Oradaki diisiinceme gbre, yatinmin tasarruftan olan fazlas,
istihsal hacmindaki degigiklikleri diizenleyen ve idare eden esas
sebepti. Bu bakimdan yeni fikir, her ne kadar (simdiki diigtince-
me gore) daha kesin ve daha cok &gretici ise de, esas itibariyle
eskisinin bir gelismesinden ibarettir. Treatise on Money'in lisa-
nivle bu mesele agagidaki sekilde agiklanabilir: yatinmin tasar-
ruftan agm bir fazlabk gosterecegi tahmini, c¢alismanin ve istih-
salin evvelki Macmu bilindigine gbre, miitesebbisleri ¢ahgma ve
istihsal hacmim artirmaga sevkedecektir, Gerek bugiinki eski dii-
siince tarzimm Snemi su noktanin gosterilmesinde toplanmaktadir
ki, tasarrufa nazaran yatirmda beklenilen artig, Treatise on Mo-
ney kitabmmdaki tarif dahilinde, efektif talep artigimn bir Slgiisii
olduguna gore, calisma hacrm efektif talebin, miitesebbisler tara-
findan yapilan tahminlerile tdyin edilir. Fakat, Treatise on Mo-
ney’deki actklama, burada belirtilen son gelismelerin 15182 altinda
siiphesiz ¢ok belirsiz ve eksiktir.

(1) Oradaki metodum, karn eari tahmininin, elde edilen cari kar-
1a tayin edildigi seklinde idi.
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. Bay D. H. Robertson bugiiniin gelirini, diiniin istihldki art2
diiniin yatinmina, esit olarak tarif etmektedir; demek oluyorki bu-
giiniin tasarrufu, ona gére, diiniin yatieum arts diiniin . istihlakinin
bugiiniin istihldkinden olan fazlasina esittir. Bu tarife gore 'tasar-
ruf, diiniin gelirinin (benim anladizim anlamda)} bugiiniin geli-
rinden olan fazlast kadar yatinmi asabilir. Su halde Bay Robert
son tasarrufun yatim iizerinden bir fazlas oldugunu séyledigi za-
man, benim, gelirin azalmasindan ve onun tarifine gore olan ta- -
sarruf fazlastmin benim tarifime gore olan gelir azalmasmna tama-
men esit olmasmndan kastettigim ménayr harfi harfine kastetmekte-
dir. Céri tahminlerin her zaman, diintin gerceklesen neticelerine
gore tdyin edilmis olacagi dogru ise, bugfiniin efektif talebinin du-
niin gelirine esit olmas: gerekir. Bu itibarla bay Robertson’un me-
todu, benim, efektif talep ve gelir arasmdaki tezat vasitasiyle yap-
maga giristigim ve illi tahlil icin ¢ok hayati olam ayni ayimm
yapmakla, benim metodumun (belki de ilk bir yaklasma o}arak)
diger bir sekli oldugu kabul olunabilir (1).

1v

Simdi «cebri tasarrufy terimine dair daha ¢ok belirsiz fikirlere
‘geliyoruz. Bu fikirlerde agik bir méina bulmak miimkiin miidiir ?
Ben, Treatise on Money kitabimda (eilt I s. 171 dipnot) bu terimin
aslt kullams gekilleri hakkinda bazi bilgiler vermig ve bu sekillerin,
yatirunin o zaman kullandifmm anlaminda, tasarruftan olan ayn-
mu ile belirli yakinhklan bulunduguna dokunmustum. Ben gercek-
te, 0 zaman ditsiindiiglim kadar yakinhk bulunduguna artik kani
degilim. Her ne olursa olsun, eminim ki, «cebrf tasarrufun» 6n ve
son zamanlarda (meseld prof. Hayek veya prol. Robbins tarafin-
dan) kullamlan buna benzer terimlerin, Treatise on Money kitabim-

daki anlaminda yatinmla tasarruf arasindaki farkla belirli bir ilgi-
si yoktur. Zira, bu yazarlar her ne kadar, bu terimle ne anlatmak-
istediklerini tamamen aciklamamuglarsa da, anlagihyor ki onlara go-
re «oebri tasarrul» dogrudan dogruya para veya banka kredisinde-

(1) Bay Robertsonin «Saving and Hoarding» (Economic Journal,
September 1933, 5. 399) makalesine ve bay Robertson, bay
Hawtrey ve benim aramizda yapilan minakagalara (Economic
Journal, sepf. 1933, 5. 653) bakiniz :
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ki miktar degisikliklerinin bir neticesi olan ve bu degisikliklerle ol-
glilen bir olaydir. '

Istihsal ve caltsma hacrmnda meydana gelen bir degigikligin,
iicret birimleriyle 6l¢iilen gelirlerde fiilen bir degisikligi gerektire-
cegi; ticret birimindeki bir degisikligin gerek borg alanlarla borg
verenler arasinda gelirin dagilmasinda gerekse para ile dl¢iilen top-
lam gelirde degisiklikleri yaratacag; ve her iki halde de tasarruf
miktarinda bir degisiklik olacagr (veya olabilecegi) agikiir. O hal-

de para miktarmdaki degisikliklerin, faiz haddine yapacaklan etki-

ler dolayisiyle, ileride gorecegimiz iizere, gelirin hacrm ve dagil-
masinda bir degisiklik meydana getirebileceklerine gore, bu gibi
degigikliklerin tasarruf miktan tizerinde, dolayli olarak bir degisik-
lik yaratmalan miimkiindiir. Fakat tasarruf miktarindaki bu cegit
degisiklikler, hal ve sartlanin degismesinden dolay: tasarruf mikta-
nnda meydana gelen diger her hangi bir degisiklikten daha fazla
«cebri tasarruflar» karakterinde degildirler; ve bu iki durumu bir-
birinden ayiracak bir arag da yoktur; meger ki, bunlan belirli bazi
sartlara gore, normal veya tip tasarruf olarak izah etmis olalum.
Bundan baska, gbrecegimiz iizere, para miktarindaki belirli bir
degisikligin sonucu olarak toplam tasarruf hacmmda meydana ge-
len bir degisiklik, cok fazla istikrarsiz olup, diger bir ¢ok dmillere
tabidir, '

Su halde tasarrufun agk bir &lcii derecesi belirtilmedikee «cebrt
tasarrufsun herhangi bir anlamn olamaz. Eger biz, devanmili bir
tam calisma haline karsihk olan bir tasarruf haddi segersek (ki bu
hal akla uygundur), o zaman yukandaki tarif su sekilde olmak 14-
zim gelirdi : «Cebri tasarruf, efektif tasarrufun; uzun devre mwu-
vazene durumunda bir tam ¢alisma olsaydi ne miktar tasarruf edi-
lecek idiyse o miktardan olan fazlasidirs. Bu tarif tatminkar bir
~ anlam tagiyabilirdi,; fakat bu anlamda tasarrufun cebri fazlasi ok
ender ve cok istikrarsiz bir olay ve tasarrufun cebri kifagetsizligi.
islerin alhisilmug hali olmasi 1dzim gelirdi.

Prof. Hayek’in «Cebri tasarruf dokirininin gelismesi hakkinda»
(1) iki ilgi cekici notu gosteriyor ki, gercekle terimin asli anlamt
bu idi. Ik anlaminda «cebri tasarruf» veya «cebsf iktisaty Bentham’-
m bir diistincesi di; ve Bentham agqkca sdylemigti ki, kendisi, «is

(1) Quarterly Journal of Economics, Nov. 1832, s, 1238,
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giiciiniin tamamen kullanildigr ve en faydal: sekilde kullamldhgi»
hal ve sartlar icinde, para miktanmin (para ile satilan esya mikta-
mma _ nisbetle) arusindan dogan sonucglan gozoniine almish (1).
Bentham, bu sartlar iginde reel gelirin artmayacagina ve dolay-
siyle para miktanimn artmasindan dogan ek yatinmm «milli re-
fahin ve milli adaletin aleyhine» cebri iktisadi (tasarrufu) yarata-
cagina isaret etmektedir. Bu konuda séz eden biitiin .On Dokuzun-
cu ylizyll yazarlan, zihinlerinde ayni fikri tagiyorlardi. Fakat ta-
mamen agk olan bu anlamip, tam calisma bulunmayan durumla-
ra yayilmasina kalkistlmasi, baz giicliikleri yaratir, Siiphesiz (be-
lirli sermaye malinda artan miktarda kullamlan iggiiciiniin verimi-
nin azalacagi sebebiyle) iggliciinde meydana gelen herhangi bir
arbisin esasen calismakta olan kimselerin reel gelirinde bir fedakar-
hig1 yaratacagi dogrudur. Fakat bu fedakirhgi (zaran) c¢ahsmala-
nn arb;m meydana getiren yatinm artisina baglamaga calismak,
pek te verimli bir sey olmasa gereklir. Hig olmazsa benim bildi-
gim kadar «cebri tasarruf»la ilgilenmis olan modern yazarlar bu
fikrin, calismanin artmakta oldugu durumlara yayilmasi konusun-
da hi¢ bir tegebbiiste bulunmamiglardir; ve dyle goriilityorki onlar,
esas itibariyle Bentham’mn «cebiri iktisats anlamimn tam caligma
olmayan dwrumlara yaymasmmn bezi agklama ve belirtmelere
muhtag oldugunu sezmeniislerdir.

A

Tasarruf ve yatrmmn en basi? anlamlaninda birbirindes farkli
olabilecegi hakkindaki fikrin hakim. olmasim, kanaatima gore, mev-
duat yapan bir kimsenin, bankasiyle kendi arasindaki ilginin ger-
gekte iki tarafli bir islem oldugu halde, tek tarafh islem olarak te-
lakki edilmesinden dogan bir gériis hatasiyle agiklamak lazimdir.
Oyle zannediliyor ki, mevduat yapan bir kimse ile bankas, tasar-
ruflann yatirm icin artik kaybolacak sekilde bankada ortadan kalk-
masmm sonuglayan bir islemin, kendi aralannda su veya bu tarzda
yapilmasina imkin verebilitler; yahutta aksine, banka, karmliginda
hi¢ bir tasarruf bulunmayan bir yatmm dogmasim miimkiin kilabi-
lir. Halbuki hi¢ kimse, ister likit isterse alacak veya sermaye mal-
lan seklinde olsun, bir sermaye degeri elde etmedikee tasarruf ya-

(1) Aym yerde, s, 125
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»

pamaz; ve bir kimsenin evvelce malik olmadign bir sermaye dege-
rini elde edebilmesi i¢in ye ayni kiymette yeni bir sermaye degeri
teskil edilmesi yohutta diger bir kimsenin evvelce malik oldugu
ayni kiymette bir sermaye degerint ona terk etmesi icabeder. Birin- -
ci halde muadil yeni yatinm vardir; ikinei halde diger bir kimse-
nin, tasarrufunu ayni bir miktarda azaltmasi [4zmdir, Gergekten,
diger kimsenin servetindeki noksanlik, kendi istihlakinin gelirini
asmasindan dogmas: icabeder; yoksa bu, sermaye mallanndan bi-
rinin kiymetinin degismesi dolayisiyle sermaye hesabinda meyda-
na gikan bir noksanhk degildir, Zira, burada, onun sermayesinin
evvelce malik oldugu kiymetinde bir noksanhga mamz kalmis ol-
masit hali yoktur; o sermayenin cari kiymetini gerektigi sekilde al-
maktadir. Fakat o, bu kiymeti herhangi bir servet seklinde sakla-
mamaktadir; yani kendi cari gelirini agan istihlaki karsihgmda bu
kiymeti sarfetmis olmasi lizimdir, Bundan baska eger bir serma-
yeyi terkeden bir banka ise, diger bir kimsenin de likit para ter-
ketmis olmas1 ldzimdir, Bundan su netice aikar ki, o ilk kimse ile
diger kimselerin tasarruflan toplamimn, birlikte, cari yeni yatinm
miktanina zarureten esit olmasi icabeder.

*

Bankanin, kredi acmak suretiyle karsiiginda «gercek hig bir
tasarrufs bulunmayan yatinmlar yaratabilecegi hakkindaki di-
slince, banka kredisinin artiginmn neticelerinden yalmz birini géz-
pnitne alarak digerlerini hari¢ tutmaktan dogmaktadir. Eger bir
miitesebbise, esasen mevcut kredilere ek olarak acilan bir banka
kredisi ona, cari yahrmmlartm afttrmak  hususunda, bu banka kre-
disi olmaksizin gerceklegtiremiyecegi bir imkdm vermigse, gelirler
zarureten artacak ve bu arhs, g¢ogalan yatmm miktanm normal
sekilde apen bir olciide olacakor. Ustelik, tam caligma durumlan
harig, gerek reel gelirlerde gerekse nominal gelirlerde bir artis mey-
dana gelecektir. Halk, artan gelirinin tasarruf ve harcama igin ayrd:-
g1 oranlar iizerinde «tamy bir serbesti» ile hareket edecektir ve ya-
trrmlanm artirmak amaciyle borglanan miitegebbisin  bu amacim-
(diger miitesebbislerin  bagka sekilde yapmis olacaklan yatmmla-
nn yerine yatinm yapilmis olmast hali hari¢) halkin, tasarrufla-
nm arttirmak icin verdigi karardan daha siir'atli bir élgtide gercek-
lestirmesi imkénsizdir, Bundan bagka, bu karardan dogan tasar-
ruflar, diger herhangi bir tasarruf kadar gargektir. Hic kimse, ye-
ni banka kredisine muadil munzam bir paramn maliki olmaga zor-
lanamaz; yeterki o kimse, diger bir servet seklinden ziyade, her-
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hangi bir sebep dolaysiyle, daha fazla paraya malik olmay tercih
etsin, Su halde calisma, , gelirler ve fiyatlann, yent durumda bazi
kimselerin munzam parayr saklamayi tercih etmelerini mucip ola-
cak sekilde degismesi lazimdir. Sitphesiz, 6zel bir yondeki yahnm-
farn beklenmeyen bir gekilde artmasi, toplam tasarruf ve yatinm-
lar miktarmda bazi kangikliklar yaratabilir ve artig eger daha once-
den tahmin edilmis olsayd:, bu kangikhklar meydana gelmezdi ve
yine giiphesiz ki banka kredisi agilmas: su tig egilimi yaratir :

1) Istibsalin artmast egilimi, 2) Marjinal istihsalin iicret bi-
timleri halinde kiymetinin artmas: egilimi (ki bu hal azalan verim
durumlannda zarureten istihsal arhgiyle birlikte olur, 3) Ucret bi-
timinin para olarak artmas: egilimi (zira bu, daha iyi bir caligma
ile cok defa beraber meydana gelir); ve bu egilimler reel gelirin
cesitli gruplar arasinda tevzi sekline tesir edebilirler. Fakat bu
egilimler, istihsal artigrnm vaki oldufu bir duruma ait ozellikler-
dir; ve bunlar istihsal artiginm, banka kredisini genislemesinden
bagka sebeplerle baglaims olmasi halinde de aynen ortaya gikarlar.
Bunlardan kactmilmasimn tek sekli, calismay: cogaltmaga elverisli
herhangi bir ise girismemektedir. Yalmz yukanda soylediklerimi-
zin biiyiik bir kismi, hentiz gehnedlgumz tahlillerin neticesine takad-
diim etmektedir.

Bu itibarla tasarrufun her zaman yatmm yarathig hakkinda-
ki eski fikir, ne kadar eksik ve yamlhei olsa da, yahnmsiz tasarcuf
ve «gercek» tasarrufsuz yatrim olabilecegi hakkindaki giiya yeni
fikirden esas bakimdan daha dogru idi. Hata, bir ferdin tasarruf
" yaph@ zaman, toplam yatirum ayni mikiarda arbracag hususun-
daki akla yakin diisiince tarzinda idi. Bir ferdin, tasarruf yaptg
zaman, kendi servetini arbirdifn dogrudur. Fakat onun, toplam
serveti de arurdign neticesine varmak, bir ferdin tasarruf eylemi-
nin diger kimselerin tasarruflan ve dolayisiyle diger kimselerin ser-
vetleri iizerinde yapaca@ muhtemel tepkileri gézéniinde bulundur-
mamak demektir.

Yatinmla tasarruftan biri dierinin ayni olmasiyle, bir ferdin,
kendisinin veya diger Kkimselerin yapabilecekleri yatinmlardan
miistakil olarak, istedigi sekilde tasarruf etmek hususunda zahiren
«serbest> bulunmasim telif etmek, esas itibariylé tasarrufunda, mas-
raf gibi, iki tarafti bir eylem olmasmmn bir neticesidir. Zira, her
ne kadar bir kimsenin tasarruf miktanmin, kendi geliri iizerinde
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herhangi dnemli bir etki yapmas ihtimali pek az ise, de, onun is-
tihlak miktanmin diger kimselerin gelirleri iizerinde yaptizn tepki-
ler, diger biitiin sahislarin ayni bir zamanda belirli bir miktarda
tasarruf yapmalanm imkinsiz kilar. Istihlaki kisarak daha fazla
tasarruf yapmak geklinde girisilen bdyle herhangi bir hareket ge-
lirler iizerine o tarzda etki yapar ki, o hareket kendiliginden ve za-
rureten ortadan kalkar. Siiphesiz, bir biitiin olarak gbzéniine al-
nan bir cemiyetin, carl yatinm miktanndan daha ¢z tasarruf yap-
mas1 da miimkiin degildir; Ciinkii bu karakierdeki bir lareket,
gelirleri zarureten 6yle bir seviyeye cikaracaktir ki, fertlerin bu
seviyede tasarruf etmegi tercih ettikleri miktarlar, yahnm miktan-
na tamamen egit bir miktara erigir.

Yukarida sbyledigimiz seyler, her bir ferdin elindeki para mik-
tanm istedigi zaman, degistirmek serbestisinin, fertlerin ellerin-
deki meveutlar miktarindan tegekkiil eden toplam para miktarimn,
bankamn yarathg para miktanna tamamen esit olmasi zaruretiy-
le telif edildigi hakkmdaki kaide ile yakin bir benzerlik arzeder.
Bu son halde esitlik, fertlerin saklamag: tercih ettikleri para su
olaydan meydana gelmektedir ki, fertlerin saklamag tercih ettikleri
para miktan, onlann gelirlerinder veya parapin saklanmas: yerine,
satin almamn tercih edilmest tabii olan esyamn (6zellikle 1ahvilat)
belirli fiyatlanindan miistakil degildir. Bu itibarla gelirler ve sozii
edilen fiyatlar, fertlerin erisilen bu yeni gelirler ve fiyatlar seviye-
sinde saklamagn tercih ettikleri para miktarlan toplam, banka ta-
rafindan yaratilan para miktarna esit oluncaya kadar zarureten de-
gisirler. Iste gercekte, para teorisinin teme] kaidesi budur.

Bu kaidelerin her ikisi de, sirf bir satier olmaksizin bir ahet
ve bir alicr olmaksizin bir satic1 olamayacag olayindan dogmaktadur,
Her ne kadar eylemleri piyasaya nisbetle kiiglik olan bir fert, talebi-
nin tek tarafh eylem olmadigi olaymm hakkiyle ihmal edebilirse de,
toplam talep bahis konusu oldugu zaman bu olay1 gozden uzak tut-
mak ménasiz bir gey olur. Iste cemiyetin iktisadi hareket tarz1 teori-
siyle bir ferdin talebindeki degisikliklerin onun gelirine tesir etme-
digini farzettigimiz ferdi birimin hareket tarz1 teorisi arasmdaki te-
mel fark budur.
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KITAP I

ISTIHLAK EGII..H:.[-I

BOLUM VIII
iSTIHLAK EGiLiMt: I OBJEKTIF FAKTORLER

1

Metot ve tarif hakkmdaki bazi genel meseleleri incelemek iize-
re I'inci Kitap sonunda biraktigimiz esas konumuza simdi dénmek
durumundayiz. Bizim inceleme ve tahlillerimizin son amaci, ¢ahg-
ma hacrmim neyin tdyin ettigini bulmaktir. Buraya kadar galigma
hacmimn, toplam arz fonksiyonu ile toplam talep fonksiyonunun
birlegme noktasiyle tayin edildigini ilk bir netice olarak tesbit ettik.
Ancak, esas itibariyle arzin maddi sartlanna bagh olan toplam arz
fonksiyonu, heniiz aligik olmachgimz bir kag diigiinceyi icine almak-
tadir. Onun gekline ahsilmis olunmayabilir; fakat biinyesindeki
faktorler yeni degildir. Biz toplam arz fonksiyonuna, onun ters sek-
lini, ¢aliyma fonksiyonu adi altinda inceledigimiz 20'nci béliimde
donecegiz. Ancak, toplam talep fonksiyonu'nun oynadigs rol esas
itibariyle ihmal edilmistir; dolayisiyle IIT'iincii ve IV'incii kita
lani toplam talep fonksiyonuna aymacagiz, '

Toplam talep fonksiyonu, belirli herhangi bir ¢alisma seviye-
sini bu galyma seviyesinde elde edilecegi tahmin edilen «gelirlers
ile (Proceeds) baglar. Gelirler su iki miktann toplammndan meydana
gelir: ¢aligma belirli bir seviyede iken istihldk icin harcanabilecek
‘miktar ve yatinma aynlacak olan miktar. Bu iki miktan diizenleyen

ve yoneten faktorler birbirlerinden biiyiik ¢apta aynhular. Biz bu
kitapta birincileri, yani galigmamn belirli vir Seviyede bulunmas:
" halinde istthlk igin harcanacak olan miktan tdyin eden faktorleri -
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inceleyecegiz; ve IV'iincii kitapta da yatmma aynlacak olan mik-
tan tdyin eden fakiorleri araghracagiz.

Burada, calismanm belitli bir seviyesinde istihlik i¢in ne mik-
tar harcanacagim tayin etmekle mesgul oldugumuza gére bizim,
esas ménasiyle birinei miktar (C)’yi, ikinei miktar (N)’ye bagla-
yan fonksiyonu gézéniinde bulundurmamiz gerekirdi, Bununla be-
raber hafifce farkli bir fonksiyonu, yani ticret birimiyle &lgiilen
A{Cw) istihlakini, eret birimiyle dlgiilen (Yw) gelirine -ki bu, N
calisma seviyesine karsthktir. baglayan fonksivonu kullanmak da-
ha ¢ok uygun diigmektedir., Bu usul géyle bir itirazs cekebilirki,
Yw, N’in biitiin hal ve sartlar icinde ayni olan tek fonksiyonu de-
gildir, Ciinki Yw ile N arasindaki bag (belki de pek az bir derece-
de olmakla beraber) calismanin kesin mahiyetinden dogabilir. Di-
ger bir deyisle, belitli bir N toplam caligmamn gesitli igler arasinda
iki ayn sekilde dagihs1 (ferdi caliyma fonksiyonlanmin ayn ayn
sekillerde olmamasi dolayisiyle - ki bu konu asagida 20%inci bolim-
de incelenecektir, - Yw’nin gesitli degerlerinin viicut bulmasina yer
verebilir, Bu faktoritn 6zel bir dikkatle goz 6niine alinmasim gerek-
tiren hal ve sartlar akla gelebilir. Fakat genel olarak, Yw’nin yal-
mz N ile belirtildigini kabul etmekie pek aykinhk yoktur. Bu itibarla
biz, istihldk egilimé ismini verecegimiz seyi: Yw ile yani iicret bi-
rimiyle dlgiilen gelirin belirli bir miktariyle, Cw yani bu miktar
gelir iistiinden istihlak icin yapilan gider arasindaki X fonksiyonel
miinascbet olarak tarif edebiliriz; bina gére :

Cw = X (Yw) veya C ='W. X (Yw), olur.

Cemiyetin, istihlak igin harcadign miktar siiphesiz: (1) kismen
onun gelir miktanna, (2) kismen, zamanin diger objektif hal ve
sartlarina ve (8) kismen de, onu teskil eden fertlerin siibjekif ih-
tiyaglarina, psikolojik egilithlerine ve itiyatlanna ve keza gelirin
fertler arasinda dagilis seklinin tabi oldugu prensiplere (ki bu da-
gilis sekli, istihsalin arbgina gore degisebilir} baghdir. Harcamaya
yonelten faktérler birbirlerine tesir ederler ve bunlarm tasnif edil-
mege kalkismas1 halinde, yanhs boliintilere yer verilmesi-tehlikesi
dogar. Bununla beraber, bu faktérlerin iki bityiik grup halinde in-
celenmesi, zihnimizi aydinlatr; biz bu gruplara objektif fakiérler

(4miller) ve siibjektif faktorler ismini verecegiz. Bundan sonraki
béliimde daha derinlemesine inceleyecegimiz siibjektif faktorler,
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insan tabiatmin o gesit psikolojik Gzelliklerini ve yine o sosyal tat-
bikat ve miiesseleri ihtiva ederler ki, degismez olmasalar dahi, bun-
larin anommal zamanlar veya devrimler haric, kisa bir zaman igin-
de onemli degigikliklere ugramasi pek az umulur. Tarihi bir in-
celemede veya sosyal sistemi ayn tipte olan diger biriyle kargilag-
tinlmas1 halinde, siibjektif faktorlerdeki degisikliklerin istihlak egi-
limi tizerinde nasit bir etki yapabilecegini goz oniinde bulundur-
mak zarureti vardir. Fakat agagidaki sayfalarda biz, stibjektif fak-
torleri, genel olarak, bilinen sey addedecegiz; ve istihldk egilimi-
nin yalmz objektif faktérlerin deglslkhklenne bagh oldugunu far-
zedecefiz,

I

Istihlak egilimine tesir eden baghca objektif faktorlerin gunlar
oldugu soylenebilir :

1 — Ucret biriminin degismesi, — Istiblak (C) suphes;z nomi-
nal gelirden daha ziyade (belili bir anlamda) reel gelirin bir fonk-
siyonudur. Gelirin dagilis geklini tdyin eden teknik durum ve halk
zevkleriyle sosyal sartlann bilinmesi halinde, bir insanin reel ge-
liri, kullanabilecegi iggiicii birimi miktarnina gére, yani gelirinin {ic-
ret birimiyle dlgiilen miktarina gore artar veya eksilir; su diigiince
ile ki, toplam istihsal hacru degistigi zaman, onun reel geliri (aza-
lan verim kanunu dolayisiyle) iicret birimiyle Slgiilen gelirine nis-
betle daha az miktarda artar. Bu itibarla, ilk bir yaklasma olarak,
mantikan farzedebiliriz ki, ticret birimleri degl.slrse belirli bir ¢a-
lisma seviyesine karsilik olan istihldk harcamas da, flyatlar gibi,
ayni nisbette degisecektir; her ne kadar baz hallerde belirli bir
reel gelirin, iiczet biriminin bir degisikligi dolayisiyle, miitesebbis-
ler ve irat sahipleri arasindaki dagilis seklinde meydana gelen de-
gisikligin, toplam istihlak iizerinde yapacagn tepkileri goz oniinde
bulundurmak zorunda olursak da, durum aynidir. Bu hal bir yana,
biz, istihlak egilimini iicret birimiyle dlgiilen gelire gore tarif etmek
suretiyle esasen ticret birimlerinde meydana. gelecek degisiklikleri
dikkat nazarma alins bulunuyoruz.

2 — Gelirle net gelir arasindaki farkin degigmesi. — Yukanda
gorditk ki istthldk miktan, gelirden ziyade net gelire baghdir; zira
tarif geregince, bir insan kendi istihldk miktanm tesbit ettigi za.
man, her seyden evvel, kendi net gelirini gbz 6niinde bulundurur.
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Belirli bir durumda her iki gelir arasinda oldukca kararh bir ilgt

bulunabilir; su anlamda ki, burada gelirin gesitli miktanm net ge-
lirin kargilik miktariyle tek tek birlestiren bir fonksiyon mevcut ola-
cakirr. Fakat bu hal gerceklesmezse, gelirin net gelire aksetmeyen
degisikliginin herhangi bir kism, istihlake hichir etkisi olmayacag
i¢in, ihmal edilebilir; ve buna karsilik net gelirin gelire aksetmeyen
degigikliklerinin goz otinde bulundurulmas: lizimdir, Fakat, is-
tisnat sartlar harig, bu faktériin, uygulanmasi bakimindan bir éne-
mi olacagndan sliphe ederim. Gelirle net gelis arasindaki farkin
istihlak iizerine yaphg etkiyi, bu bélimiin IViincii paragra[mda
daha tam olarak inceleyecegiz.

3 — Semmaye degerlerinin net gelirin hesabwnda goz oniine alin-
mayan gegici degigiklikleri, — Bunlar, istihlak egiliminin degisme-
sinde daha ¢ok dnemlidirler; =zira bunlarla gelir miktan arasmnda
kararli veya diizenli hi¢ bir ilisik yoktur, Servet sahipleri smifimn
istihlki, onlann servetlerinin nominal degerlerindeki tahmini ka-
bil olmayan degisikliklerinde olaganiistii derecede hassas olabilir.
Bu faktoriin, istihlik egiliminde kisa devre degisiklikler dogurabi-
len en 6nemli faktbrler arasinda sayilmasi gerekir,

4 — Zaman icinde iskonto haddinin, yani bugiinki mallarla ge-
lecek zaman mallars arastndaki miibade orarwmun degisiklikleri. —
Bu had, faiz haddiyle ayni sey degildir; zira paranin sabin alma gii-
ciiniin gelecekteki degisikliklerini, tahmin edildikleri nisbette, goz
oniinde bulundurur. Gelecekteki mallardan faydalamlacak miid-
detge yasamamak veya miisadere mahiyetinde vargi konulmak ih-
timalleri gibi her cesit tehlikenin de hesaba katilmas: gerekir. Bu-
nunla beraber, bunu faiz haddiyle hemen hemen ayni sey olarak
kabul edebiliriz.

Bu faktoriin, belirli bir gelirden yapilan gider iizerindeki etkisi,
cok siiphe gotiiriir, Faiz haddinin, tasarruflar arz ve talebini denk
hale getiren faktsr oldugu fikrine dayanan klasik faiz haddi teorisi
cercevesinde (1), istihlik giderlerinin, her seyin ayni kalmas:i sar-
tiyle, faiz haddinin degisikliklerine kar;i tersine hassasiyet goster-
digi ve dolayisiyle faiz haddindeki herhangi bir artisin istihlaki
onemli derecede azaltmasi gerektigini disiinmek uygun diigiiyor-

du. Fakat coktan beri kabul edilmektedir ki, faiz haddindeki degi-

(1) Asafida 14 Gnedl bolime bakimiz,
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sikliklerin bugiinki istihlak igin yapilacak gider iizerindeki toplam
etkisi, birbirine zit egilimlerden dogdugu i¢in, kangik ve belirsiz.
dir. Zira. faiz haddinin yiikselmesi halinde tasarrufa dair baz1 siib-
jektif sebepler daha kolaylikla tatmin edilmis olacak ve buna kar-
sihk diger bazilan kuvvetlerini. kaybetims olacaklardir. Uzun bir
devre iginde, faiz haddindeki degisiklikler -tecriibenin i olmak-
* s1zm ne yon alacagim sGylemek gii¢ ise de . belki de sosyal ddetlerde
biiyiik olgiide degisiklikler meydana getirmek suretiyle siibjektif
,harcama egilimire tesir ederler. Bununla beraber, faiz haddinin
mutat kisa devre degisiklikleri, gider iizerine su veya bu yolda da-
ha fazla dogrudan dogrupa biv etki yapacak mahiyette degildir
Toplam gelirleri eskisinin ayni kalan pek az kimse faiz haddinin
% & den 4'e diigmiis olmas: dolayisiyle yasama geklini degistirir,
Hepsi ayni yonde olmasalar dahi, dolayl etkiler daha ¢ok olabilir.
Belki de faiz haddindeki degisikliklerin belirli bir gelirden yapilan
miktarn iizerindeki en onemli etkisi, bu degigikiiklerin tahvildt ve
diger sermaye kiymetlerinin artmasi veya eksilmesini mueip olan
etkilerden dogmaktadir. Ciinkii, efer bir kimse sermayesinin gorii-
niiste deger artisindan faydalamirsa, onun cari gider saiklerinin,
gelir bakimmdan bu sermayenin eskisine nazaran artmamg olmasi
halinde dahi, kuvvetlenecegi ve buna karsihk sermayesinde bir ek-
silme olursa bu saiklerin zayflayacagm tabildir. Fakat bu endirekt
etkiyi yukanda 3iincii numarada esasen goz oniine aldik. Bu nok-
ta bir yana, tecriibenin Ggrettigi baghca netice kanaatima gore su-
dur ki, faiz haddinin belirli bir gelirden yapilan fardi gider iize-
rindeki kisa devre etkisi, hiiyiik degigikliklerin olmas: hali harig,
belki de ikinci derecede ve nisheten 6nemsizdir. Gergekten faiz had-
di gok diigtiigii zaman, belirli bir para karsihiginda almabilen yilhk
iratla, ayni paranm yilhk faizi arasmdaki nisbet artigimm, yalhk bir
irat satin almak suretiyle ihtiyarhga karp korunmak usuliinii tesvik
ederek onemli bir sermaye yolu kaynag yaratmasi miimkiindiir.

Gelecek zaman ve beraberinde getirebilecegi sonsuz siphe ve
kararsizliklann istihlak egilimini siddetle etki alunda biraktig anor.
mal durumun da belki bu gruba dahil edilmesi gerekir.

B — Vergi politikasmen degigikliklori. — Bir kimseyi tasarrufa
sevkeden faktor, onun bu tasarruftan bekledigi miistakbel gelir mik-
tarma bagh oldugu miiddetce, giiphesiz bu faktor yalmz faiz had-

451



dine degil, fakat devletin vergi politikasina da tabi olur. Ozellikle,
«emekle kazamlmamig» gelirlere karsi ayinma yapan gelir ver-
gileriyle, sermaye kazanglam vergileri, veraset vergileri ve bun-
lara benzer diger vergiler faiz haddi kadar 6nemlidirler; hatta
vergi politikastmin muhtemel degisiklik derecesi, hi¢ olmazsa tah-
minlerde, faiz haddinden fazla olabilir. Eger vergi politikasi, ge-
lirlerin daha adil dagilisi hakkinda bile bile bir alet olarak kulla-
mbrsa, istihlak egiliminin artma etkisi, siiphesiz, gok biiyiik
olur (7).

~ Bor¢larim amorti etmek icin devletin normal vergilerden elde
ettigi paralann toplam istihlak egilimi iizerinde yaphg etkiyi de
goz oniinde bulundurmak zorundayiz. Zira bu paralar bir cesit kol-
lektif tasarrafu ifade ettikleri icin énemli bir amortisman fonu ku-
rulmas: politikasiun, belirli bazi hallerde, istthldk egilimini azal-
tacak nitelikte olacagim diigiinebiliriz. Bu sebepledir ki, devletin
borclanma politikasindan, bunun karsihgr amortisman fonlan ku-
. rulmas: politikasina gegis (veya ters sekli) efekiif talebin siddetle
daralmasim (veya kuvvetle genislemesini} mucip olabilir.

6 — Bugﬁnfci ve gelecek zamane ait gelir miktarler arasm-
daki ilgiye doir tahminlerin degisiklikleri. — Seklin tamamlanmas:
amaciyle bu faktorii de smaya koymak zorundayiz. Fakat bu fak-
tor her ne kadar tek bir sahsmn istihlik egilimine énemli derecede
etki yaparsa da, bir bittiin halinde cemiyet bakimindan, takasla
bitmesi muhtemeldir. Aymca bu faktoriin fazla bir etki yapabile-
cegi hususunda, genel olarak, cok siiphe edilmektedir.

Atttk biz su netice ile kar;i karpiya kaliyoruz ki, belirli bir
durumda istihldk egilimi, iicret biriminin nominal miktarmdaki de-
gisikliklerin ortadan kaldinlmig olmas: sartiyle, oldukga miistekar
bir fonksiyon olarak kabul edilebilir, Sermaye degerinin gegici de-
gisiklikleri, istihldk egiliminde bir degisikligi meydana getirebilir-
ler; ve faiz nisbetiyle vergi politikasindaki Snemli degisiklikler de
bazi aynliklar yaratabililer. Fakat bu egilime etki yapan diger

(1) Bu milnasebetle su noktaya Isaret edelim ki, servetlerin dogu-
sunda vergi politikasinin yaptif1 etki, afir bir anlayigsizlik ko-
nusu olmugtur; fakat biz bunu IV {neci Kitapta agiklanacak
olan faiz haddi teorisinin yardim olmaksizin, tam bir yekilde
belirtemeyiz
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objektif faktérlerin ihmal edilmemeleri gerekirse de, nomal du-
rumlarda dnem kazanmalan thtimali azdir.

Belirli bir genel ekonomik durumda, ficret birimiyle gosterilen
istihldk giderinin, esas itibariyle, istihsal ve galisma hacmma bagh
oldugu olay:, diger faktorlerin bu toplu «istihlak egilimi» fonksi-
yomu iginde toplanmasum hakh kilar. Ciinki, diger faktérler her
ne kadar degisebilirse de (ve bunu unutmamak gerekir) iicret bi-
rimiyle dlgiilen toplam gelir, kaideten, toplam talep fonksiyonunun
unsurlarmdan  biri olarak istihldkin bagh bulundugu temel degis-
kendir. '

11

Su halde istihldk egiliminin oldukga istikrarli oldugu ve dola-
yisiyle kaideten toplam istihldk miktarimin, esas itibariyle, toplam
gelir mikianna bagh bulundugu (her ikisinin de iicret birimiyle
blciilmiis olarak) kabul edilince, bu egilimdeki degisiklikler de
ikinci derece bir etki olarak ditgiintildiigiine ggre, fonksiyonun nor-
mal sekli nedir?

Bizim gerek onsel (& priori) olarak insan yaradiyn hakkindaki
bilgimizden gerekse deneylerin gisterdigi. bin bir olaydan dogan
ve biiyilk bir inangla dayandifimmz psikolojik kanun sudur ki, in-
sanlar, kaideten ve ortalama olarak, gelirleri arttikea istihlaklerini
arthrmaga egilim gosteriler, fakat bu egilim gelirlerindeki artis
miktan kadar olmaz. Diger bir deyisle Cw istihldk miktan ve Yw
gelir miktan ise (her ikisi de iicret birimiyle dlciilmiis olarak A Cw,
A Ywnin ayni isaretinde, fakat miktar itibariyle ondan daha kii- -

d C~
-— miisbet ve birimden 2z olur.
dy>

fste bu, ddetlerin daha devamh psikolojik egilimlerden ayr ola-
rak, degismis objektif durumlara uymak icin gerekli zamamin gecme-
digi calisma devri dalgalanmalari denilen halde oldugu gibi, ozel-
likle kisa devrelerin goz oniine alindigr haldir. Bir insanm geliri,
her seyden evvel, onun mutat yasama tarzi icin aynhr ve o, mev-
cut geliriyle mutat yasama tarzi icin yapilan gideri arasindaki farki -
tasarruf etmege calisir; yahutta o, giderini kendi gelirinin degisik-
liklerine uydursa bile, bunu, kisa devrelerde ancak eksik- bir sekilde
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yapabilir, Bu itibarla bir gelir arhig1 cok defa bir tasarruf arhsim
ve bir gelir eksilisi, tasarruf eksilisini, baglangigta, daha sonraki
zamandan daha fazla derecede meydana getirir.

'

Fakat, gelir miktanmn kisa devre degisikliklerinden baska, ge-
lirin kesin bir yiikseliginin, gelirle istihldk arasindaki boglugu, kai-
deten genisletmege temayiil edecedi asikirdir. Zira bir insamin ve
ailesinin ilk ihtiyaclanmn giderilmesi, tasarruf sebeplerine nazaran
genel olarak daha kuvvetli bir sebebtir; tasarruf sebebleri ancak
belirli bir konfor seviyesine erisildigi zaman etkili bir kuvvet hali-
ne gelir. Bunun icindir ki bunlar teel gelir arttikca, genel olarak,
tasarruf edilen gelir nisbetinin daha fazla artmasim mucip olurlar.
Fakat tasarruf edilen gelir nisbeti artrms olsun veya olmasm, biz,

herhangi modern bir cemiyetin temel psikolojik kurali olarak ka-

bul ediyoruz ki, reel geliri arttify zaman o cemiyet kendi istihlaki-
ni, kesin deger olarak, gelirine esit miktarda arttirmaz; o ' sekilde ki,
boyle bir zamanda diger faktérlerde biiyiik ve beklenmeyen bir
degisiklik ‘olmadikca, kesin deger itibariyle daha fazla bir tasarruf
yapilmis olur. [leride de gorecegimiz tizere (1), ekonomik sistemin
istikrari, esas itibariyle bu kuralin tatbikatta biikim ifade etme-
sine baghdir, Bu demektir ki, calisma ve dolayisiyle toplam gelir
artarsa, ek istihlik ihtiyaglarim tatmin etmek icin ek ¢ahsmamn
tamammna hizum kalmaz.

Diger yandan, ¢algma seviyesinin dilsmesi neticesi olarak ge-
lirde meydana gelen bir azalmamn énemli derecede olmas: halinde,
yalniz fertlerin ve kurumlarm iyi zamanlarda biriktirmis olduklan
mali ihtiyatlanm kullanmalan dolayisiyle degil, fakat devletin de,
isteyerek veya istemeyerek, blitce agiklarna bagvurmast, yahutta,
mesel istikrazlar yoluyla igsizlik yardimlarm karsilamast sebebiyle,
istthlakin geliri asmasina sebep olabilir. Bu itibarla calismammn,
diigiik bir seviyeye inmesi halinde toplam istihlak, gerek insanla-
Tin mutat hareket tarzlan, gerekse hiikiimetlerin muhtemel politi-
kalan dolayisiyle reel gelirin azalmasindan daha az bir miktarda
azalacaktir; iste yeni bir denklik durumuna nasil, genel olarak, mah.
dut bir dalgalanma cergevesinde erisilebildigini bu hal gdsterir.
Aksi halde calisma ve gelirde bir defa azalma bagladi mi, olagan-
iistli siddette nence.ler dogabilir.

(1)... sayfaya bakimz.
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Bu basit prensip, ileride goriilecegi iizere, bizi evvelki ayni bir
neticeye gotiriir; yani gahgma istihlak egiliminde siiphesiz bir de-
gisiklik olmas:i hali harig, ancak yatmmin arhs derecesine gére ar-
tabilir. Gergekten miistehlikler, cahgma arttign zaman, toplam arz
fiyatindaki artistan daha az miktarda gider yapacaklatina gore, ya-
tinmda, boslugu kapatacak bir artig olmadikga, ¢ahsmanin artmasi
faydah olmayacaktir.

Iv

Yukanda sézii gegen olaymn onemini kiigiimsememek gerekir;
zira galtgmamn, tahmin edilen istihlakle tahmin edilen yaturimmn bir
fonksiyonu olmasina karsthk istihldk, her geyin ayni kalmas sar-
tiyle, net gelirin, veya net yatinmn bir fonksiyonudur (¢iinki net
gelir, istihlak art: net yatrima egittir). Diger bir deyisle net gelirin
hesaplanmsasindan énce, aynlmast liizumlu gorilen mali ihtiyatlar
ne kadar biiyiik olursa olsun, belirli bir yatinm miktanmn istihldk
ve dolayisiyle galisma icin o kadar gayri miisait olacagl meydana
cikar,

Biitlin bu mali ihtiyatlann (veya ek maliyetin} hepsinin, mev-
cut sermaye mallfnmn devam ve korunmas igin cari miiddette fiilen
harcanmig olmas: halinde, bu nokta belki de ihmal edilemez; fakat
mali ihtiyatlar, cari koruma fiili harcanialanm agttg: zaman, bunun
cahgmaya yapiif etkilerin tatbiki sonuglan her vakit takdir edil-
memigtir. Ciinki bu fazla miktar ne dogrudan dogruya cari yat-
nmun artmasim saglar ve ne de onun istihldk igin harcanmasi ka-
bildir. Bu itibarla, onun yeni yatmmla telafi edilmesi gerekir; zira
bu yeni yatinm talebi, karphginda mali ihtiyatlann tegkil edildigi
eski sermaye mallannin cari asinmasindan tamamen ayn sebepler-
le dogmustur. Bunun neticesi olarak cari gelirin elde edilmest igin
kullanilmaga hazir yeni yattrim ayni miktarda azaidigmdan, beliri
bir galigma hacmm: gerceklestirmek iizere yeni yatinm talebinin
artmas1 zarureti hasil olur. Bundan bagka, kullanma degerine dahil
olan asinma paylanna da, bu agmma fiilen telafi edilmemis oldu-
Q_mﬁddetg_e, hemen hemen ayni esaslar uygulanr.

Yikilncaya veya terk edilinceye kadar oturulacak bir evi giz
oniine alalm. Eger kiracilanin édedigi yilik kiradan aynlan ve ev
sahibinin gerek onarum igin harcamadign gerekse istihlak igin kul-
lanatacak bir net gelir olarak kabul ettigi bir miktar para, bu evin
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degerinden indirilse, bu ihtiyat ister U'nun isterse Vnin bir kism:
olsun, evin biitiin meveudiyet zamam iginde, ¢ahyma icin bir engel

teskileder; ve evin yeniden yapilmas: halinde, ani olarak toptan kul-
lamlir.

Durgun bir ekonomide biitiin bunlann stz konusu edilmesinin
bir degeri olmiyabilir. Zira her yil eski evler icin aynlan amortis-
man paralan, o her bir yil icinde meveudiyetlerinin sonuna gelmis
olanlarm yerine insa edilen yeni evler tam olarak denklik bulmug
olmalan gerekir. Fakat bu gibi dmiller, durgun olmayan bir eko-
nomide, ozellikle devamh sermaye yatmmlannmn kuvvetle gelis-
mesini hemen izleyen bir devirde ciddi bir hal alabilirler., Gergek-
ten bu gibi durumlarda, yeni yatinm imkinlanmn gok biiyiik bir
kismi, miitesebbislerin meveut sermaye mallan dolayisiyle teskil et-
tikleri biiyiik mali ihtiyatla karsilanmis olabilir, Giinki, her ne ka-
dar zamanla asinmakta olsalar dahi, bu meveut sermaye mallan-
nm onanlmasi ve yenilenmesi icin bir yana aynlan malt ihtiyat-
lann tamamma herhangi bir sekilde yaklasan bir giderin yapilmas
zamani heniiz gelmemigtir. Bundan gu netice ¢ikar ki, gelirler, net-
yatrmmmn diisitk toplam miktanna karsihk olan, oldukea diigitk bir -
seviyenin iistime ¢ikamazlar, Bu itibarla amortisman fonlan, ilh,
(bu gibi ihtiyatlarla diisiiniilen) yenilemeler i¢in yapilacak gider
talebinin etki yapmasindan_ ok evvel miistehlikin harcama kuvve-
tini azaltabilirler; yani bu fonlar cari fiili talebi azaltirlar ve ancak
yenilemelerin fiilen yapildig1 sene iginde, onu artinrlar. Eger bu
usuliin etkisi «mali tedbirler» siddetlenirse, yani baslangic dege-
rinin, sermaye mallanmn fiillen asginmasindan daha siiretle «mah-
sup» edilmesinin uygun diisecegi diistiniiliizse, o zaman toplu ne-
tice gercekten ok tehlikeli olabilir,

Meseld Birlesik Devletlerde 1929 yilinda, evvelki bes yilin
siiratli sermaye gelismesi neticesinde yenilemege liizum, gisterme-
yen techizata nibetle o kadar fazla miktarda birikmis amortisman
fonlan ve eskime ihtiyatlan teskil edilmisti ki, bunlar mali ihtiyat ola-
kitlesine ihtiyac gosterecek derecede idi; ve ancak tam cabsma jgp-
linde olan zengin bir cemiyetin bir yana koyabilecegi boyle bir ye-
ni tasarrufa yetecek derecede oldukga fazla ‘yeni yahrnmlar bulun-
mast iimidi hemen hemen kalmamush. Belki de yalmz bu - faktor
bir buhrana sebep olmaga yeterdi. Ve iistelik buhran sirasinda bii-
yiik girketler, iginde bulunduklan miisait imkénlar dolayisiyle boy-

456



4

le bir «mali tadbire» devam ettikleri icin, bu hal siirath kalkinma-
ya ciddi bir engel oldu.

Bunun gibi, zamanunizda (1935) Biiyiik Britanya’da dahi, harp-
ten beri girisilen ev insaatmin ve diger yeni yatinmlarm dnemli
miktarlar: bulmasi, onanm ve yenileme igin halen gereken giderler-
den cok fazla amortisman fonlan aynlmasimi gerektirmigtir. Bu egi-
lim, mahalli makamlar ve dmme kurumlanmn, yenileme zaman-
nin fiilen gelmesinden bir miiddet énce baslangic degerinin amor-
tisine yetecek amortisman fonlanmn kuralmasim cok defa gerek-
tiren «saglam» maliye prensiplerine dayanarak, yaptiklan yatmm-
larla daha da siddetlendi; bundan su netice dogdu ki, 6zel sahis-
. lar, gelirlerinin hepsini harcamaga hazir olsalar dahi, &mme ve yan
dmme kurumlanmn herhangi yeni bir yatirunla tamamen ilgisi ke-
silen nizami ihtiyatlannm biiyiikk miktarlan karsisinda, tam calhg-
manm tekrar kurulmast, yine de biiyitk bir mesele olarak kaldi. Ma-
hall? idarelerin amortisman fonlam halez},- zannederim (1), bu frade-
lerin her yil yeni islere harcadiklan para miktannin yansim asma-
maktadir (2). Siiphesiz Saghk Bakanligi, kuvvetli bir amortisman
fonu tegkili icin bu makamlar nezdinde israr etmekle, igsizlik’ prob-
lemini ne derece agirlaghrdigimin farkinda degildir. Yapt sirketle-
rinin bir ferde, kendi evini yaptumak iizere avans vermesi halinde,
evin eskimesinden daha fazla siiratle borcunu ddemek istemesi,
evin sahibini bagka bir halde yapmayacagindan daha ¢ok tasaz-
tufa sevkedebilir; her ne kadar bu faktoriin, net gelire yaptifa et-
kiler arasinda olmakian ziyade, belki de istihldk egilimini dogru-
dan dogruya azaltan faktorler arasinda yer almast ldmm gelirse de,
durum aynidir. Yapt sirketleri tarafindan yapilan ve 1925 yihinda
24.000.000 sterline yiikselen, ipotek iizerine avans ddemeleri, yeni
avanslane  103.000.000 sterlin olmasina kargihk 1933 yilinda, fiilt
Odeme olarak 68.000.000 sterlindir; ve giiphesiz bugiinki fiili éde-
me miktatlan daha da fazladir.

{1} Ancak iki y1! veya daha fazla bir milddet gectikten sonra, ger-

cek rakamlar yaymnlandigina gore, bunlann ¢ok az faydah ol-
. dugu dislinfilmektedir.

(2) 31 Mart 1930 tarihinde sona eren mali yil-iginde msahalll ida-
reler, sermaye hesaplarina 87.000.000 sterlin &dediler; bunun
37.000,000 sterlini, evvelki sermaye giderlerine ait amortisman
fonlan ilh, den temin edilmigti; 31 Mart 1933'te sona eren
yilda, bu rakamlar 81.000.000 ve 46.000.000 sterlin idi,
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Colin Clark’in 19241931 yillann Milli Gelirinde kuvvetle ve ta-
bil olarak ortaya konuldupu tizere, hasmla istatistiklerinden elde
edilen sey, net yahnmdan ziyade yatmmdir. C. Clark ayriea, es-
kimenin ilh, nasil 6nemli bir nisbetinin, normal olarak yatirmm de-
gerine intikal ettigini de gosteriyor. Onun tashminine gore, mese-
14 Biiyiik Britanya’da 1928-1931 yillan arasinda (3) yatinm ve net
yatmm asagrdaki sekilde idi; ancak onun hesapladify gayri safi ya-
timm, kullanma degerinin bir kissum icine alms olmas: ihtimali
dolayisiyle, bizim yatinmmzdan belki de fazladir ve onun «net
yatrmmnmn» benim bu terim hakkinda yaphgmm tarife ne derece
uydugn da belli degildir :

. 3 (Mi-yon Scterlin}
1928 1929 1930 1931
Gayri safi yatirim hasila. 791 731 620 482
«Eski sermayenin maddi asmn
ma degeri», 433 435 437 439
Net yatinm. 358 296 183 43

Bay Kuznets, Birlesik Devletlerde 1919-1933 yillan arasindaki
gayti safi sermaye tegkilinin (bemim yatinm dedigim sey’e o bdyle
diyor) istatistiklerini diizenleyerek hemen hemen ayni neticeye eri-
siyor. Hasila istatistiklerinin tesbit ettigi maddi olay, giiphe yok ki,
net degil gayri safi yahmmdir. Bay Kuznets ayrica, gayri safi ya-
tinmdan safi yatiruma gecisteki zorluklan da anlamsshr. Diyoer ki,
«Gayri safi sermaye tegkilinden safi sermaye teskiline gegisteki zor-
luk, yani mevcut devamh egyanmn istihlakini goz 6niinde bulundurmak
" igin yapilacak diizeltme zorlugu, yalmz verilerin bulunmamasindan
dogmamaktadir, Bir kag yil devam eden esyamn yilhk istihdak an-
Jamm dahi agikhktan yoksundurs (1), Bu itibarla o «Miitegebbisle-
rin defterlerinde yazili olan eskime ve asinma kistmlannm, miitegeb-
bislerin kullandifn evvelce meveut mamul devamli mallann istih-
lak miktarma dogru olarak gosterdigini kabuls etmege mecbur ol-
maktadir, Diger yandan o, fertlerin malik olduklan evler Ve diger

~ (3) Adi gecen eser, s. 117 ve 138
(1) Bu atiflar, «Bulletin of the National Bureau of Eeonomic
Regearch (No. 52) » den alinmig olup Bay - Kuznets'in ¢ikacak
olan kitabinin dn neticelerini vermektedir.
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devamh esya hakkinda hi¢ bir indirim yapmiyor. Onun Birlesik
Devletlere ait qok ilgi veren sonuglan a;agzdakl sekilde 6zetiene-
bilir : '

Milyon Delar
1925 | 1926 | 1927 | 1928 | 1929

_ | Gayri safisermaye tegkili (Stok
| lar degerinin safi degigiklikleri

gozoniine almmgtir). 30,706 |33.571 |31.157]33.934] 34.401
Mitegebbislerin hizmetleri, cna. .

‘nmlar, bakim, eskime ve asin-

ma. 7.685 | 8,288 | 8,223 8.481] 9.010
Safi sermaye tegkili (Bay Kuz-
_nets’in tarifine gore). 23,021 {25,283 [22,934 [25.453] 25.481

Milyon Dolar)
193¢0 1931 1932 1933

QGayri aafl sermaye tegkili (stok-
larin net degisiklikleri gézbnline _ .
ahnmghr) . 27.538 | 18.721 7,780 14.879
Miltegebbislerin hizmetleri, ona-
1mlar bakim, eskime ve asinma. 8.502 ] 7.623 6.543 8.204
Safi sermaye teskili (bay Kuz- '

nets'in taritine gbre) 19.036 | 11.098 1.237 | 6,675

Bu tablodan énemli bir gok sonuglar meydana gkmaktadur.
Safi sermaye tegkili 1925-1920 arasi bes yilik miiddet icinde ¢ok
istikrarh kalmastir; yalmz yiikselme hareketinin son kismmda 9% 10
bir artig olmugtur. = Miitegebbislerin onanm, bakm, eskime ve agm-
ma olarak yaptiklan indirimler, buhramn en siddetli zamamnda
bile, yitksek miktarlarda bulunmugtur. Fakat bay Kuznets'in me-
todu, eskime ve ilh'in yilbk arhsim siiphesiz pek diisitk olarak de-
gerlendirmegi gerektirir; ¢iinki o, bu arhig, yeni safi sermaye teg-
kilinin yillk miktannt % 1, 5 den daha az olarak tesbit etmektedir.
Ozellikle, safi sermaye tegkili 1920°dan sonra giddetli bir cokiintiiye
ugramishy; zira 1932 yiinda, 1923-1929 arast bes yilhik devre orta-
Iamasuun % 95'inden daha az bir rakama diismiistiir,

. Yukandaki agklama, belirli bir olgude konu dlsl sayllabrhr
Fakat bityiik bir sermaye stokuna malik olan bir cemiyetin, normal
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olarak, istihlak igin hazir olan safi gelirini bulmadan 6nce, gelirden
yapihmas1 gereken indirimin azami miktannin belirtilmesi, dnemli-
dir. Ciinki, bu yapilmazsa, o zaman, halkin net gelirinin biiyiik bir
kismunu istihldk etmege hazir oldugu durumlarda da, istihldk egilimi
oniinde bulunan agr engeli kiigiimseyebiliriz.

Herkesin bildigi bir seyi tekrar ederek diyelim ki, istihlak, bii-
tiin ekonomik faaliyetin tek gaye ve konusudur, Gahsma imkinlan
zarureten toplam talep miktariyle smrlandmlmgtir.  Toplam talep
te ancak bugiinkii istthlakten veya ileri istihlak icin biriktirilmis bu-
giinki ihtiyatlardan meydana gelir. Onceden ve faydal bir sekilde
temin edilmesi miimkiin olan istihlak, sonsuz olarak gelecege ge-
cirilemez, Bir cemiyet olarak biz, ileri istthldkimizi mali araglarla de-
gil, yamz cari ve maddi istihsalimizle temin edebiliriz. Bizim sos-
yal ve ticarl tegkilitmz, gelecek i¢in olan mali ihtiyah, gelecek
i¢in olan maddi ihtiyattan aymrdigy dlciide - birincisini temin etmek
iizere sarfedilen gayretler ikincisini de mutlaka yaratamiyaca@ igin
mali tedbir, bir ¢cok misallerin de gosterdigi iizere, toplam talebi
azaltir ve refah seviyesini diigiiriir. Bundan bagka, énceden temin
edilmis olan istiklak ne kadar fazla ise, onceden tedarik edilecek

* bagka seyler bulunmas ihtimali de o kadar gii¢ ve dolaysiyle talep
kaynag: olarak bugiinki istihldke olan baghhgmmz o derece biiyiik
olacaktir, Ancak, gelirlerimiz ne kadar fazla ise, gelirlerimizle istih-
lakimiz arasmdaki fark ta, yazik ki, o kadar fazladir. leride gorii-
lecegi iizere, bu problemi ¢bzmefie imkin yoktur; megerki, Heriki
istihldk icin bugiin aynlmas: uygun olan maddi ihtiyatlara egit mik-
tardan fazla olmayan bir miktarda gelirimizin istihlikimizden az
olacak derecede bir issizlik ve dolayisiyle bir fakirlik hali meveut
olsum !

Yahutta meseleye su sekilde bakahmi. Istihldk kismen cari is-
tihsal egyasiyle kismen de bir evvelki devrede istihsal edilen esya
ile, yani sermaye azahsi ile (disinvestment) karsilanmaktadmr. Is-
tihlakin ikinei gekilde kargilanmas: dlglistinde, cari talepte bir azalma
olur; ¢iinki bu &lgiideki cari gider kismu, tekrar safi gelir olarak te-
sekkiil edemez. Buna kargihk, daha sonra istihldk edilmek maksa-
diyle devre iginde bir istihsal yapildign zaman cari talepte bir ge-
nigleme olur. Demekki, her senmaye yatmminm, ergeg, bir noksan
sermaye yatnmina inkilip etmesi mukadderdir. Bu itibarla yend
sermaye yatmmmn, safi gelitle istihldk arasindaki boslugu dol-
durmagza kifi gelecek derecede noksan sermaye yatrmum daima
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agmasim saglamak meselesi, sermayenin artmasi nisbetinde artan
istihldk giderinin artacagn tahmin edildigi zaman, cari noksan ser-
maye yatirmimlanm agabilir.  Her defa yatinmin artinlmasi suretiyle
_bugiiniin denklemini sagladigiumz zaman, yarmm denklemini sag-
lamaktaki giichigii gogaltmz. Bugiiniin istihlak egilimindeki bir
azalma, ancak onun ileride bir giin artmis olacag: ihtimali varsa,
halk igin faydah olabilir. Bu bize «Anlar masaliny hatrlatiyor;
yanmn nimetleri, bugiiniin mahrumiyetlerine bir gerekge bulmak
icin, mutlak bir zarurettir,

Soylemege deger garip bir olaydir ki, halk, éyle goriliiyor ki,
bu son giigliigiin, meseld yol, ev ilh, yapmnda oldugu gibi, yalmz
" fmme yatmumlan dolayisiyle, farkina varmakiadir. Amme makam-
lanmin yénetimi altinda yatmmlar yapmak suretiyle cahgmay art-
tirma plinlanina karp, ileri icin giicliikler yaratilacag seklinde,
genel olarak, itirazlar yapilmaktadir, Deniyor ki, «Miistakbel hal-
kin muhtemelen talep edecegii biitiin evleri, biitiin yollan, gehir hal-
lerini; elektrik sebekelerini, su tesislerini ilh, yaptirdifamz zaman, ar-
tk ne yapacaksimz P». Fakat ayni giicliigiin husust yatirmm ve sana-
yiin gelismesi halinde de ortaya cikacag, bu kadar kolaylikla diisii-
niilmemektedir. Bilhassa sanayiin geligmesi; zira ev talebine nisbetle
tek tek az bir parayt emen yeni fabrikalar ve tesisler talebinin
siiratle dolmus hale gelecegini anlamak cok kolaydir. '

Bu misallerde agik olarak anlagilmasina engel olunan sey, aga-
g1 yukan sermaye iizerinde yapilan bir cok akademik tartigmalarda
oldugu gibi, sermayenin istihlAkten ayr, kendi kendine yeten bir
esas (entité) olmadigi olaymm gereken énemde degerlendirilme-
mesidir. Halbuki, sabit itiyat olarak kabul edilen istihldk egilimin-
deki her azalma, sermaye talebini oldugu kadar istihlik talebini de
azaltir.

A
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