ENFLASYON 1LE FINANSMAN

Yazan ; Prot., Dr. Avni ZARARKOQLU -

Iktisaden geligmis memleketlerde ziraatte cahisan her aile va-
sati olarak kendisiyle birlikte 4- 8 aileyl besliyecek kadar istihsalde
bulundugu halde, iktisaden geri kalmgs memleketlerin bir gogunda
bu nisbet 1-2 yi gegnmiemektedir. Ayni isle meggul iki insan toplu-
lugunun verimleri arasindaki bu muazzam fark: sadece toplulukla-
rn evsafi ve tabii saftlarla izaha imkin yoktur, Begert ve tabii un-
surlar verime tesir etmekle beraber, asil farkin semmayenin istih-
sale igtirak nisbetinden dogdugu sbylenebilir.

Bir gok iktisatgilar bunu sermaye - hasila nisheti (capital - output
ratio} ile gostermeye galismuslardr. Muayyen bir devre iginde ya-
pilan sermaye yatumnlanmn, bu devrede milli hasilada husule ge-
tirecegi arhsa nisbetine sermaye- hasila nisbeti denir. Mesgeld bir
memlekette sermaye - hasila nisbeti 3 ise ve bu memleketin niifusu
senede 9% 3 nisbetinde artiyorsa, meveut refah seviyésinin artmast
igin milli geliri 42 milyar lira olan bu memleketin 3,78 milyar li-
radan (yani, milli gelirin % 9 undan) fazla yatmmum yapmas: lizim-
dar.

Bu giin Amerika Birlesik Devletleri ve Garbi Avrupa memle-
ketleri gibi, refah seviyelerine ulagmak istedigimiz sanayi memle-
ketleri iki asirdan beri biiyitk sermaye terakiimiine sahne olmug
memleketlerdir. Sermayenin istihsale genis surette istiraki neticesi, -
niifus basina biiyitk verim elde ederek, refah seviyelerini durmadan
artrmaktadirlar.

Cesitli amillerle sermaye terakiimii ciizi, milli sermaye stokun-
da yildan yila biiyiik bir gelisme gostermiyen, nisbeten statik bir
milli ekonomiye sahip olan az gelismis memleketlerin kalkinmas,
bu memleketlerde niifus bagina verimin arttinlmasi, dzlenen yiik-
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sek hayat standardura ulagitmas: igin bir ikinci yol yoktur. Milli

sermaye stokunu arhirmak, vasitali istihsale gegmek lazmmdir.,

Bir memlekette sermaye terakiimiiniin normal kaynag milli ta-
sarruftur, Milli tasarruf ise milli gelirin istihlak edilmiyen kismma
esit olup, biiyiik dl¢lide milli gelirin seviyesine ve tevzi gsekline bag-
hdwr, Tktisaden az gelismis memleketletde genis halk kiitlesi asgari
maiget seviyesinde yagar. Binaenaleyh tasarruf arzusu bulunsa bhile,
kafi tasarruf kudretine sahip degildir, Umumiyetle kabul edilen bir
fikre gore (1), iktisaden geri kalmig memleketlerin gogunda tasar-
ruf milli gelirini % 4- 5 ini gecmez, Milli gelirin diigiikliigii de na-
zan jtibare alimrsa, bu memleketlerde her yil milli sermaye stoku-
na ciizi ilaveler yapddign anlaghr, Niifusun siiratle gogaldigy dii-
siniiliirse, sermaye tesekkiiliindeki batiligin arzu edilen iktisadi kal-
kinmay: temin edemiyecegi kabul edilebilir,

Hig siiphe yokki, tasarruf kendi basma sermaye demek degil-
dir. Tasarrufun sermayeye inkilap edebilmest’ i¢in yatirtlmasy, yani
sermaye mallan miibayaasmda kullamlmas: ldzimdir, Yatinma te-
sir eden faktorler tasarrufa saik olan amillerden bagkadir. Nitekim
tasarruf imkdm ¢ok yiiksek olan memleketlerde yatirm yorgunlu-
gundan bahsolunmaktadir. Tasarruf nisbetinde yatinmda bulunul-
mamasy, istihsal edilen sermaye malllannin bir kismmn sattlmama-
s1 demektir. Bu hal sermaye mah miistahsillerinin zararm: mucip
olacagmdan veya kinm azaltacagindan, dolayisiyle gelir ve istib-
dam seviyesinin daralmasina amil olacaktr,

Ancak, bu hale iktisaden az gelismis memleketlerde pek rast-
lanmaz. Bu memleketlerde kafi tasarruf bulundugu takdirde, 6zel
yatinmlar yamnda hiikimetlerin yol, mektep, hastane insas:, sula-
ma, elektrifikasyon, sanayi tesisleri gibi bir yigin yatinm projeleri
vardir. Bu memleketlerde, yatinm kifayetsizligi, biiyiik 6lgiide ta-
sarrufun olmamasindan ileri gelir, Yani iktisaden geri kalmis mem-
leketlerde tasarruf - yatmm miisavatmun yatinm: aleyhine bozulma-
s1 daha az muhtemeldir,

Iktisaden geri kalmiy memleketlerin, iktisadi kalkinmalan igin
kargilagtiklan en mithim mesele artan yatmmlan karmhyacak ser-
maye teminidir. Ihtiyari tasarruf bunu temin edemiyeceiine gére,

(1) W, Arthur Lewls : The Theory of Economic Growth, 1855, s, 216.
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mecburi tasarrufa gitme, yabane1 halklann tasarruflanndan istifa-
de zarureti ortaya ¢grkmaktadir,

Memleketimizde cebri tasarruf ile sermaye tegekkiiliiniin itk ba.
sanlh Ornegini Mithat Paga vermistir denilebilir. Mithat Pasann ziir-
rai miirabshacilann elinden kurtarmak i¢in 1863 de kurmaya basla-
digy Memleket Sandikian sermayesinin, kdyliiniin mesai haricinde
imece suretiyle ektikleri topragm hasilasindan teminine tevessiil edil-
mesi veya &kiiz bagina yanm kile bugday alinmast, Sandigm 1883
de Menafi Sandig: haline getirilmesiyle agar vergisine 1/10 jldvesi
yoluna gidilmesi birer cebri tasarruf sayilabilir. Hicaz demir yolu
ingaatt bagka motiflerle de olsa, bu tiirlii tasarrufa ve yatinma bir
misal olarak gdsterilebilir, Cumburiyet devrinde bilhassa 1933 den
sonra devlet eli ile yapilan yatmmlarm bir goklan mecburi tasarru-
fa dayanmaktadir,

Cebri tasarrud, is mitkellefiyeti, vergi ve para politikas: ile te-
min edilebilir, Bunlar arasmda millet ekonomisine tesir bakmmindan
biiyiik farklar vardir. .

Ezciimle, is miikellefiyeti emegin ahndigi sahalarda istihsalin
azalmasina sebep oluyorsa, is miikellefiyetinden sermaye terakiimii
hakumindan beklemilen netice hasil olmaz. Ancak gizli igsizlerden
istifade edilebilir. Meselsd ziraatten aynldign takdirde zirai istih-
salde bir azalma meydana getimmiyecek olan niifusun bagka saha-
larda calistmimasmm temini gibi. Prof. Baade (2) memleketimiz-
de sermaye terakiimiinii kolaylastrmak igin bazi gartlar altinda bu
tedbire miiracaat edilebilecegini zikretmektedir.

Vergiler ferdi gelirlerde, dolayisiyle ferdi harcamalarda ahnan
vergi nisbetinde bir azalma husule getiritler. Ancak bu azalma is-
tihiak giderlerinde veya yahmm harcamalarmda olmasina gire te-
siri degisiktir. Eger devletge alinan vergi, fertlerin istihlak giderle-
rini azaltiyorsa ve vergi hasilas1 yatrrima tahsis ediliyorsa milli ser-
maye stokunda bir artiy husule gelecektir. Eger alinan vergi hu-
susi sektdriin yahnmm azaltacak bir tesir yapiyorsa, bir taraftaki
artig diger taraftaki azalgla bertaraf edilmis olacaktir. Bu bakim-
dan muhtelif vergi nevileri arasinda farklar meveuttur. Mesela va-
sital vergiler daha ziyade istihlik temayiilii fazla, tasarruf temayii-

(2) Baade Raporu
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li az olan dar gelirli kimseler iizerinde tesirini gosterdiginden milli
tasarrufu artinci bir tesir yapabilir. Ancak vasitah vergiler bu giin

adil sayilmamaktadir ve gelir vergilerini tamamlayici mahiyette tatbi-
kine cahsilmaktadm,

Para politikasina gelince, para arzim tediye tekniginin zaruri
kildigr miktann lizerinde arirmak suretiyle cari tasarrufun iizerin-
de yatinmda bulunmak mémkiindiir, Cari tasarruf iizerinde yap:-
lan yatmm enflasyonla finanse edilmektedir. Fiyat seviyesi yiik-
selir. Ancak, bu suretle yapilan yatimm, kisa bir zamanda istthsalin
artigina ami! olursa, fiyatlarda meydana gelen yiikselis gecicidir.
Enflasyon kendi kendini yok eder. Fakat yatimm neticesi mal ve
hizmet arzinda bir artma husule gelmezse veya bu artigm husule
gelmesi uzun zamanin gecmesine bagh ise, fiyatlardaki yiikselme
devamlh bir mahiyet alm. '

Prof. W. Arthur Lewis, bunu izah igin bir egitim progranumn
para emisyonu ile finansmam misal vermektedir (3). Mektep agil-
masi bir kisun halkin yetismesine amil olur, Halkin yetismesi is-
tihsale miisbet tesir ederek, istihsalin artmasim inta¢ eder. Fakat
bunun igin uzun zamamn gegmesi lazimdir. Bu zaman zarfinda
istihsal artsa bile fivatlarda beklenen diigme meydana gelmez.

Cari tasarrufun iizerinde yapilan' yabnmin kisa zamanda istih-

salin artmasim inta¢ etmesi daha ziyade diigiik kapasite ile cahigil- .

digr issizligin bulundugu zamanlarda miimkiin olabilir. Bu sartlar
alinda mal ve hizmet arz1 kisa bir zamanda artacagindan enflas-
‘yon kendi kendini yok eder. Bunun en iyi misalini 1933 den sonra
Almanya’da tatbik edilen «Verfinanazierungs metodunda gbrmek-
teyiz (4).

1933 den sonra Almanya’da istira kuvveti yaratinak suretiyle
yapilan finansman o zamanki sartlar altinda mal ve hizmet arzim
kisa bir zamanda artirdigindan, nominal milli gelirdeki artigt reel
milli gelirdeki artig takip etfy, milli gelirle milli sarfiyat arasin-
daki bozulan muvazene yeniden teessiis edebilmistir. Ancak bila-
hare silahlanma i¢in aym metoda devam ediknesi Almanyada ve
miittefiklerinde malum enflasyonlan meydana getimmigtir.

(3) s.ge, s 217
(4) Prion: Das deutsche Finanzwunder - Die Geldbeschaffung fir
den deutschen 'Wirtschaftsschwung, Berlin 1933,
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Istihsal kaynaklanm tamamen kullanamiyan az geligmis mem-
leketlerde bu sekilde bir «Vorfinanzierungsun miimkiin olup olma-
dignm miinakasa etmeden’ evvel, Almanyada kullamlan bu metod
hakkinda kisa malumat vermek faydalt olacaktir,

«Vorfinanzierung», munzam igtira kuvveti yaratilmas: suretiyle

myiistakbel gelirlerin hali hazirda kullamlmasi geklinde tarif edile-

bilir. 1933 den sonra Almanyada tatbik edllen «Vorfinanzierunge
soyle ceryan etmigtir :

Alman hiikfimeti muayyen isletmelerle anlasarak, bunlardan
3-4 ay vadeli bono (Arbeitsschaffungswechsell) mukabilinde si-
pariste bulunmay: kabul ebmis, isletmelere verilen bonolar Reichs-
bank’ it miikerrer iskontosuna tabi tutulmugtur. Dogrudan dogru-
ya emisyona gidilmiyerek bbyle bir dolambagh yolun tercih edil-
" mesi, para emisyonuna gitmeden evvel, piyasada atil para varsa,
evvela bumm kullanma arzusuna matuftur .

Bono hamilinin faizden istifade etmek gayesiyle bonoyu, iskon-
toya arzetmiyerek, vadeye kadar kasasinda saklamasi mitmnkimdiir.
Iskontoya arzettigi takdirde, once kendi bankasma veya athl parast
olan bir yere (mesela tasarruf sandign ve kooperatiflere) ciro edecek-
tir. Boylece baslangic finansmam para piyasasmdan tedarik edile-
rek bir dereceye kadar emisyonun artmasma mani olunacaél diisii-
nitbmiigtiir,

Fakat sipariglerin artmasima bagh olarak, bono hacminin art-
mas1, devlete acilan kisa vadeli kredinin genislemesi demektir. Bu
senetlerin iskonto suretiyle paraya tahvili ise, bono ihraci suretiyle
yaratilan istira kuvvetini umumilestirir, yani tesir sahasim genig-
letir, (5).

Bu genisleme fiyatlara yiikseltici bir tesir yapar. Anecak hopo-
nun kisa bir vade sonunda tediyest ve aym miktar gelirin satin al-
mak i¢in degil, bonoyu ddemek icin kullamlmasi, yani yaratilan is-
tira kuvvetinin merkez bankasina dénmesi, bu tesirin yayilmasina
manidir.

Bununla beraber, burda yeniden tedawiile gikanlan bonolarla,

(5) A. Zarakoln : Para ve kredi muamelelerinde polige, -istanbul 1954
8. 100 ve mit.
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itfa edilen bono miktan arasindaki fark miihimdir, Tedaviile cika-
nlan bone miktan, itfa edilen bono miktanndan fazla ise, igtira
giicii artmakta devam eder. Bu da fiyatlan yitkseltici bir tesir ya-
par. Nitekim, Almanyada yaratilan igtira giictiniin, fiyatlara tesiri-
ni bertaraf ederek, calisma seviyesini artirmas igin 1934 den itiba-
ren umumi bir fiyat kontrolit vazedilmis, déviz tahdidah, iicret
yitkselmesine mani olmak, spekiilasyonla miicadele gibi bir takim
tedbirler alimmmgtir,

Esasen o zaman Almanyada meveut santlar fiyat seviyesinin yitk-
selmesine mani olucu bir tesir yapmugtir. Bunlar arasinda,

1. Isletmelerin % 40- 50 gibi dﬁsﬁk bir kapasite ile caligmalan,

2. Depresyonda satilmiyarak kalan mal stokunun, yaratilan igtira
kavvetinin bir kismim beletmest,

3. Istihdammn artmasi neticesinde issizlere odenen yardumin
azalmas: suretiyle, bunun finansmaninda kullanilan kredi hacminin
_daralmasi, zikredilebilir.

Bu sartlar altinda ve Almanya Hiikiimeti tarafindan alman ted-
birler sayesinde fiyat ve ficretler sabit tutulabilmis, yaratilan mun-
zam igtira kuvveti, istthsal miktarm ve istihdam artirmaya saik ol-
. mugstur. Bu sayede Almanyada 1935 senesi ortasina kadar 3,5 mil-
yon igsiz tekrar ise kavugmugtur.

Simdi yukandaki sualimize avdet edelim : Istthsal kaynaklanm
tamamen kullanamayan, diger bir tabirle gizli igsizligin bulundu-

gu az gelismis memleketlerin kalkmmamnda «Vorfinanzierung»
miimkiin miidiir ?

Her seyden evvel burda istihsal kaynaklanndan geregi gibi is-
tifade edilemiyen az gelismis memleketlerde durumun, talep kifa-
yetsizligi yiizinden diisitk kapasite ile ¢alisan sanayi memleketle-
rinden farkl olduguna isaret etmek lazimdir.

Yukarda bahsi gecen Ingiliz ekonomisti Lewis (6) az gelismis
memleketlerde enflasyonla finansman igin soyle yazmaktadir: Az
gelismis memleketler diisiik bir teknik seviye ile tam kapasiteye ya-
fan bir gekilde caligmaktadirlar. Talebin biraz artmasi ziraati ve

(6) a.pge, 8 218,
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kiigiik sanayii ka.pasite hududuna ulaghnr. 1Istihsal istenildigi kadar
artnlamaz.  Binaenaleyh, tedaviil hacminin artinlmasina devam
edilmesi fiyatlarda tesirini gosterir, :

Bu goriis az gelismiy ziraat memleketlerinin mithim bir proble-
mini ortaya koymaltadir. Misal olarak memleketimizi ele alacak
olursak, Istatistik Umum Miidiirliigiiniin 1950 ziraat sayrmmm ne-
ticelerine gbre, memleketimiz ziraatinde kiiciik isletme hakimdir.
Bu isletmelerde teknik geridir. Az sermaye ile cahgrimaktacdr. Bu
hal fiyat yiikselmesine karsi istihsalin matlup derecede artmasmna
mani olmaktadir, Kiigiik sanatlar ve esnaf icin durum bundan pek
farkl: degildir. Mesela giinde bir ¢ift ayakkabi imal edebilen bir
ayakkabi ustas, + fiyatlar ne kadar yiikselirse yiikselsin, ayakkabi
imalini bir ka¢ misline ¢tkaramaz.

Gergi, iktisaden az gelismis memleketlerde gizli igsizlik vardir.
Teknik seviye biraz islah edilmek suretiyle, zirai istihsalde bir azal-
ma olmadan muayyen niifus yeni yatirm sahalarmda istihdam edi-
lebilir,

Fakat, yeni sahalarda caligan bu niifus ticret almaktadm. Zirai
istisalde ve kiicitk sanayi mamullerinde yukarda isaret ettigimiz
amillerin tesiri altnda buna uygun bir artig olmazsa, nakti talebin
artmasi kargsinda istihlak mallan fiyatlan yiikselir. Bu hal ziirran
ve kiigtik sanat erbabinm kirlanm artinr. Xéinn arimas istihsali
tegvik edici bir tesir yapar, Ancak bunlar istihsallerini istedikleri
kadar artiramazlar, Kald: ki, yeni yatnmlarla ortaya gkan mesele,
sadece artan istihldk mah talebini karglamakla bitmez. Aym za-
manda bu yatnmlann zaruri kildigs sermaye mallanm disardan it-
hal etmek lazzmdrr. Bu ise ihracah arirmak suretiyle miimkiin ola-
bi }1r Halbuki dahilde fiyatlartn yiikselmesi, ihracata azalticr bir te-
sir yapar. Burda ihra¢ edilen mallann dahilde istihlik edilen mal
cinsinden olmasi halini diisiinebiliriz. O halde enflasyonla yatirun
vapan bir memleket, dahilde talep edilmeyen ihracat maddelerine
sahip olmalidir veya dahili talebi tahdit etmek zorundadir.

Goritliiyorki, bir yatinmm tahakkuk ettirilebilmesi igin icabeden
parayr tedarik etmek kafi degildir Yatinmun icabettirdigi sermaye
mallanna, ¢ahsacak insanlara ihtiyag vardir. Diger bir tabirle bir
yatimin tahakkuku mali kaynaklar kadar fiziki kaynaklara da bag-
hdir. Yakin tarihimizde Demokrat Parti iktidanmn yatramlardaki
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muvaffakiyetsizliginin en mithim sebeplerinden bisi de budur. K&fi
gelik, makine, ¢imento, miitehassis isci, ilh, olmadan girisilen yat-
runlarin gogu yanda kaloms, artan istiva giicli kolayhkia fiyatlara
intikal etmigtir.

Enflasyonla finansman bir gok meseleler ortaya gikarmektader,
Bunlan iki noktada toplamak miimkiindiir: 1. Memleket dahilinde
istihlak mallan kithg, istihsal unsurlarn kithf ve fiyat seviyesinin
yitkselmesi; 2. Ithalabn artmas: ve ihracatin azalmas: suretiyle dis
memleketlere tediye giighigii, Enflasyonla finansmana giden bir
memleket bu meseleleri halletmege mecburdur,

Bunun icin tasarrufun artinlarak yatimma egit hale getirilmesi
zazuridir. Bilindigi gibi, milli gelir sarfiyati bakimindan istihldk gi-
derleri ve tasarrufun mecmuuna miisavidir.. Enflasyonla yatinm
milli tasarruf (milli gelir- istihldk giderleri} iizerinde bir harca-
may: ifade eder. Mecmu talep mecmu arza nazaran yaratilan para
kadar artar. Mecmu talep ile mecmu arz arasmda bozulan muva-
zeme, tasarrufun (milli gelir- istihlaki giderleri) artarak yatrrma
esit .«wmastyle temin edilebilir. Bunun igin bir miiddet geger.

Bu miiddetin uzun veya kisa siirmesi tasarrufun nominal veya
hakiki gelire bagh olmasina baghdir. Eger tasarruf nominal gelire
bagh olsa idi, nominal gelirin artmlmas: ile birlikte tasarruf da ar-
tarak muvazene ¢abucak hasil olurdu. Bu yarahlan igtira kuvveti-
nin tamamen tasarruf edilmesi demek olurdu ki, bilhassa geri kal-
mu§ bir memlekette bu miimkin degildir. '

Filhakika, az geligmis bir memlekette niifusun biiyiik bir kism
asgari maiset seviyesinde yasamaktacdir. Yani, idameyi hayat igin
zarari mal ve hizmetleri istihl&k edebilmektedir. Bu sarlatr altinda
fiyatlann yiikselmesi, ister istemez halkin istihldk giderlerini ar-
tinct bir tesir yapar. Boylece nakti gelirdeki artma tasarrufu arh-
na1 bir tesir yapmaz.

Bundan dolayr az gelismis memleketlerde tasarrufun, nominal
gelirden ziyade reel gelire bagh oldugu sdylenebilir. Bu hal enf-
lasyonla yatmmn husule getirdigi muvazenesizligin uvzun siirmesi-
ne amil olur, Giinki muvazene istihsalin artmasina baghdir,

Bummla beraber enflasyonun gelirin tevziini degigtirmes: ize-
rinde biraz durmaya deger. Milli gelirin dagihgmdaki degisme ta-
sarruf temayiilii az siflar aleyhine ve tasarruf temayiilii fazla si-
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mflar lehine olabilir. Bu taktirde, reel gelirde, yani istihsalde bek-
lenen artma husule gelmeden de tasarruf artarak muvazenenin dog-
mas1 mitmkiindiir (7). Fakat bu defa da tasarruf eden simfin bunu
nasil sarfettigi meselesini tetkik etmek icabeder. EnflAsyondan
faydalanan smif, meseld sanayici ve ziraatcilar artan tasarruflanm
yatinmlarda kullamirlarsa, enflasyon tesiri devam eder. Enflasyonun
bu yolla bertaraf edilebilmesi igin tasarruf eden smfin tasarrufunu
jiddihar etmesi lazmmdar.

Artan tasarrufun iddihan kéylit smfr igif? diigliniilebilir. Koy-
liler para iddihanna miitemayildirler. Fakat enfldsyon tesiri kuv-
vetli ise, bu syuf igin dahi iddihar ihtimali zayiflar. Filhakika enf-
lasyon ilerlemisse spekiilasyon temayiilti artar, Para sahipleri bunu
uzun vadeli iglere yatirmaktansa, zaman iginde fiyat degismelerin-
den istifadeye bakarlar, Ciinki bu suretle kazang temini kolaydir.
Kolay kazang temin edenler kolay sarfederler. Bu hal enflasyonu
siddetlendirir. Kéylii bile tagarrufunu para olarak saklamak iste-

megz.

Gériilityor ki, enflisyonda milli gelirden daha fazla bir pay alan
miistahsil ve kbylii simfinsn artan tasarrufu meveut santlaré. ve enf-
lasyonun siddetine gore enflasyonu giddetlendiriei bir tesir yapa-
bilir. O halde enflasyonun tesirini azaltmak igin bir takim tedbirle-
rin alinmasma lizum vardir,

Ezolimle banka kredilerinin daraltslmasi ile birlikte, tasarrufu
artan simflarm bankaya olan borglaninin édenmest temin edilebi-
lir, Boylece artan tasarruf kadar istira giiciinde bir azalma meydana
getirilir. Fakat bu tedbirin tatbiki soylendigi kadar kolay degildir.

Buna nazaran tatbiki daha kolay bir care ola , devletin ver-
gileri artirmas:, tahvil ve bono ihrag ederek, artai- wsarrufun bun-
lara plasmamn temini diigiinitlebilir. Bununla beraber, mal talebi
idari tedbirlerle tahdit edilmeden halkin paralarm ihtiyari ola-
rak hazine tahviline yatirmalarim beklemek dogru olamaz. Bilhassa
fiyatlar umumi seviyesi siiratle yiikselir ve bu yitkselme devamh bir
sekil alusa, halk tasarrufunu tahvile yatirmaktansa, mal satin almayr
tercih eder. Bu ise enflisyonu siddetlendirir. Spekiilisyon artar. M
darhifi artar, L

{7 A. Lewis: a.g.e., &.-220 ve mit.
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O halde enflasyonla finansmamn yarathg fazla istira giiciing
bertaraf etmek, tasarrefu artirarak yatmma esit hale getirmek icin
halki sarfetmekten menedici tedbirlere bas vurmak zarureti vardir.
Harb esnasmda gerek Anglosakson memleketlerinde, gerekse Al-
manyada bu ¢areye bas vurulmustur, Azami fiyat tesbit etmek ve
vesika usulii tatbik etmek suretiyle halkan elindeki igtira giicii nis-
betinde satin almasma mani olunmus ve muvazene icin lizumlu ta-
sarruf elde edilmigtir. Bu suretle meydana gelen tasarruflarm ha-
zine tahvili ve hazil}e bonolanna plasman: temin edilmistir.

Bununla beraber, fiyat kontrolii- ve vesika usuliiniin iyi tat-
bik edilebilmesi, iyi bir idari tegkildti sart kogar, Idari tegkilatr ve hal.
km kiiltiir seviyesi muayyen kalitenin dunundaki memleketlerde bu
sekildeki miidahaleler aksi netice verebilir, Riigvet, irtikip artar.
Kara borsa dogar. Havadan gelirler artar. :

Muwazene igin liizemlu tasarrufu artirmanin diger bir yolu ver-
gileri artinmaktir. Burda bilhassa miiterakki gelir vergisinin enflas-
yonu Snleyici tesirine isaret otmvek lizimdir. Enflasyonda gelir ver-
gisinin hasilati nakdi gelirdeki arbstan daha fazla artar. Ancak ver-
gide umumilik prensibinin tam olarak tatbik edilmemesi bu tesiri
azaltabilir. Meseld zirai kazanglarnn gelir vergisine tabi tutulmamas:,
bu sektordeki gelir arbsinin Devlet varidatinda dogrudan dogruya
bir artis meydana getirmesine manidir.

Goriilityorki, biitiin bu tedbirlerin gayesi halki sarfetmekten
men etmek gayesi esasina dayanmaktadwr. Ancak bu hal ilanihaye
devam edemez. Satim almaktan men edilen istira giicii er veya geg
pivasaya akacaktir, Diger bir tabirle enflasyonun ilanihaye bask:
alinda tutulmast miimkiin degildir. Bu bask: kalkinea fiyat sevi-
yesi yitkselecektir. Bu neticenin meydana gelmemesi, bu devrede
gercek milli gelirin artmasma baghdur.

Nitekim, harpte bu tedbirlere bas vuran ileri memleketlerde
harp sonunda istihsalin siiratle artinlabilmesi fiyat yiikselmesine
kismen olsun mani olmaktadir. [ktisaden az gelismis memleket-
lerde yapilan yatinmlarin da milli istibsali ve ihracati artirmas 13-
zimdir. Eger bu artig tahakkuk ettirilemezse, meydana gelen muva-
zenesizlik halkin refah seviyesinin diismesi ve milli ekonominin ya-
bancilasmas ile sonuglanabilir.

Enflasyonla finansmamn gelirin tevziinde meydana getirdigi
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adaletsizlik iizerinde durmayacagiz. Fakat enflisyonla finansman
sadece gelirin dagihgina tesir etmekle kalmaz.

Enflasyonla finansmanin-muvaffak olmas igin, bunun ciizi ol-
mas1, finanse edilen yatmmin kisa zamanda emtia arzim artina
mahiyette olmas: l4zimdir.

Bunun klasik sekli ticari senetler mukabilinde yapilan sahslar-
drr, mesela, bir bono veya polige mukabilinde mal alan bir kimse-
nin sahn alma giicii bu suretle artmistir. Ba artis baska bir kimse-
nin satin alma giiciindeki azalmaya tekabiil etmemekiedir. Yani milli
ekonomi icinde munzam bir igtira giicii yaratilmigtir. Bono veya po.
lige ile tediye, istikbalde kazamlacag iimit edilen gelir hesabina
bir tediyedir. Bu gelir bono veya pol:qe mukabilinde alman mal-
lar sat1larak temin edtlecektrr

Bono veya polige ile tediye munzam bir igtira kuvveti meydana
getirir ve bono weya poligeye bagh kredi kadar talep artar. Ancak,
bono veya policenin vadede tediyesi alicrmin igtira kuvvetini -aym
nisbette azaltacagindan, mecmu talep aym miktarda azahr ve mu-
vazene bozulmaz.

Buna kiyasen diyebiliriz ki, cari tasarruf tzerinde yatirm gele-
cek gelirlerin simdiden kullamlmas olduguna gére, bu gelir ne ka-
dar kisa bir zamanda elde edilirse, enflasyon kendi kendini-o ka-
dar ¢abuk yok eder. Misal olmak iizre kiigiik ¢apta sulama igleri,
zirai faaliyetin ve kiigitk sanatlanin verimini arbracak diger yatirm-
lar zikredilebilir. Buna mukabil bizde yapildign gibi, istihsali ar-
tiner tesiri olmiyan veyahut uzun willar sonunda fayda saghyacak
olan yaturrmlann endlasyonla® kargilanmast gercek gelirde beklenen
artmay1 husule getirmiyecegi gibi, telafisi giic bir on kotii netice-
ler husule getirir.

Biitiin bunlara ragmen, enflasyonun devamli mallar stokunu
artirign sbylenebilir.  Giinki paranmn istikrannin bozulmasi sabit
krymetlere yatimi arhrmaktadir. Mesela mesken insaati gibi.
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