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EKONOMIK ISTIKRARI TEMINDE PARA VE MALIYE
POLITIKALARININ ROLU
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Tanim ve politika araglart : Malive politikasi, maliye ilminin,
devlet gelir ve giderlerinin milli hasila ve caligma iizerinde yapti-
#1 etkiler yoluyla ekonomik dengenin devamlihgini, beliren denge-
sizliklerin giderilmesini saglamak, ekonomik kalkinmay: gergek-
lestirmek ve gelir daglimini  diizenlemek imkéanlarini arastiran
koludur. Bu amaglan gerceklestirmede bashca ii¢ politika aracin-
dan yararlamir Bunlar vergi ve masraf politikas: ile bor¢ idaresin-
den ibarettir. Para politikas: ise, ekonomik sartlara gbre para ar-
zim ve faiz hadlerinin biinyesini degistirerek ekonominin likidite-
sini arttirmak veya azaltmak suretiyle ekonomi politikasimin ama-
cina ulasmasini saglamaga cahsir. Baslica para politikas1 araglan
reeskont haddi, acik piyasa muameleleri, karsihk nisbeti ve kredi
tavamdir.

Para politikasimin etkinligi : 1930 buhranina gelinceye kadar
para politikasi, ekonomik istikrarsizhikla miicadelede tek elverisli
vasita olarak kabul edilivordu, Ciinkii tu politikanm, faiz haddini
diigiirerek, sermaye mallarinin arz fiyastim ucuzlatacag:, boylece
yatirim talebini tesvik edecegi iddia ediliyordu. Faiz haddindeki
yitkselmenin ise, aksine, marjinal bor¢ alicalan kostekliyerek top-
lam harcama hacmini kisacagi diisiiniilityordu. Fakat buhran wil-
larinda, bir taraftan para politikasimn ugradigy basanisizhk, diger
taraftan ekonomi teorisine Keynes'in getirdifi yeniliklerin etkisiy-
le mali politika énem kazandi. Ciinkit para politikasimin tesirliligi
hakkinda ciddi siipheler uyanmigti. Bu konuda yapilan arastirma-
larda para politikasimin etkisiz oldugu ve tesebbiisler arasinda ay:-
rimlara yol actigy (discrimination) crtaya konuldu. Biz burada,
stz konusu tenkidlere kisaca deginerek, maliye politikasinin para
_politikasim tamamlayic1 fonksiyonundan bahsedecegiz.
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Para politikasina yapilan ilk tenkid moneter kontrollarin
ekonominin farkh kesimlerinde farkh etkiler yarattigi, bu sebep-
le diskriminasyona yol actigidir. Moneter kontrollar, fertlerin men-
kul kiymetler iizerindeki terciblerini degistirmek suretiyle onlar
etkilerler. Ancak, pivasada ferdi giicler esit dagilmadig:, menkul
Kiymetler tizerindeki tercihler farkli oldugu ve biitiin sektorler faiz
haddi kontroliine kars1 ayni derecede hassas olmadig: igin para
politikas: tedbirlerinin fertler veya tesebbiisler lizerindeki etkileri
farkh olmaktadir', Meseld bazi miiesseseler digerlerine oranla da-
ha fazla krediye dayamir; bazilar: tahvil ¢ikanir, bazilari bankalar-
dan kredi alirlar. Halbuki diger baz1 miiesseseler genislemelerini
borca basvurmadan kendi kaynaklan ile finanse ederler. Kredi alan-
lar arasinda da talebin faiz elastikiyeti farkliliklar arzeder. Talebi
elastiki olan tesebbiisler digerleri gibi yiiksek fiyat 6demekte istek-
sizdir; faiz hadleri yiikselince kredi talebini azaltirlar. Bu sebeplerle
para politikasinin fertler veya tesebbiisler iizerindeki etkisi ayni ol-
mamakta; bor¢ almak zorunda olanlarla, otofinansmana daya-
nanlar, ve kredi alanlardan talebinin faiz elastikiyeti yiiksek olan-
larla digiik bulunanlar arasinda ayirnima yol agmaktadir, Alimlarim
yalmzca kendi kaynaklan ile karsilayanlar kredi kontroliinden hig
etkilenmemekte, borgla finanse edenlerin alimlari ise kisitlanmak-
tadir. Ote yandan para politikasi ekonominin sadece arzu edilen
sektorlerini etkileyip, diger sektorleri etki alam disinda birakmak
yeteneginde degildir. Bir veya birkag sektordeki asin gelisme iz
biitiin ekonomik istikrar1 tehlikeye diisiirdiigii zaman, ya dengeyi
bozucu genislemenin devamina gézyummak, veya biitiin diger sek-
torleri de etkileyecek olan kisitlamalara bagvurmak gerekir. Diger
sektdrler esasen iyi sartlar altinda degilse durumlan daha da ké-
tiilesir. Bu sebeple ekonomik gelisme ve istikrar1 teminde para po-
litikasim etkili kilmak igin direkt selektif mali kontrol gereklidir 2,

Para politikasinin etkili olmadigi yolundaki tenkidlere gelince ;
Bir kere para politikasimun etkili olabilmesi bir dereceye kadar den-
ge faiz haddindeki yiikselmenin biiylikliigiine baghdir®. Bu ise

l Stephen W. Rousseas : «Velocity Changes and the Effectiveness of Mo-
netary Policy 1951-1957”, The Review of Economic Statistics, Cilt XLII,
Subat 1960, No. 1, sh. 27; Erwin Miller ; sMonetary Policy in a Changing
World», Quarterly journal of Economics, Cilt LXX, $ubat 1956, No. 1, sh,
32, 36; James. R. Schlesinger : «Monetary Policy and its Crisis», Journal
of Political Economy, Cilt, LXVIII, Aralik 1960. 6, sh. 608.

2 Stephen W. Rousseas : agm, sh. 27

3Warren L. Smith- Raymond F. Mikesell : “The Effectiveness of Monetary
policy ;: Recent British Experiences, Journal of Political Economy, Cilt
LXV, Nisan 1957, No. 2, sh. 36
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kredi talebinin faiz elastikiyetine ve talepteki degismenin hacmi-
ne baghdir. Faiz elastikiyeti kiiciik ise, talepteki ufak bir artis
karsisinda, enflasyonun onlenebilmest i¢in, faiz haddinin biiyiik ol
¢lide yiikselmesi gerekir. Aksine talep esnek ise, enflisyonun &n-
lenebilmesi igin denge faizinde gerekli yiikselme, ve dolayisiyle kre-
di hacminde gereken daralma kiigiik olur. Kredi hacmindeki
daralma miktar veri olarak alimirsa, para politikasimin etkinligi bu
daralmamin gerceklestiriime hizina bagh olacaktir. Oysa ki, para
politikasinin miiessiriyetinden siiphelenenler yatinim talebini faize
kars1 inelastik kabul ederler’. Onlara gore faiz haddindeki ufak
viikselmeler tesebbiisiin toplam masraflarinda fazla yer tutmaz, bu
sebeple bor¢ anyanlarin harcama kararlarini degistirici bir rol oy-
niyamaz. Ciinkii kisa vadeli yatirrmlarda yatinm devresi, faizdeki
viikselmenin masraflan etkilemesi igin ¢ok kisadir. Uzun vadeli ya-
tirimlarda ise risk paylart ¢ok biiyitk oldugundan, faizdeki ytik-
selme risk paylar icinde kaybolur?®,

Giinlimiizde para politikasinin etkisini azaltan sebeplerden biri
de, kamu harcamalarinin toplam harcamalar iginde biiyiik yer al-
makia olmasidi®., Hemen her iilkede devlet harcamalann milli ha-
silanin beste biri veya daha fazlasini teskil etmektedir. Kamu har-
camalarimn miktan gittikce artmakta ve bir dereceye kadar agifa
miistenid borg¢lanma ile finanse edildiklerinden tesirleri enflasyo-
nist olmaktadir. Bu harcamalarin hemen hemen tamam kisa dev-
rede moneter tedbirlerin direkt etkisinden muaftir.

Para politikas: tedbirlerinin etkisini azaltan bir diger sebep ge-
cikmelerdir; diger bir deyimle, bu politikaya olan ihtiyacin dogma-
styla, alinan tedbirlerin milli hasilaya etkisini gGstermesi arasinda
olduk¢a uzun bir zamanm gegmesidir. Gecikmeler ii¢ titrlii olabi-
lir?, Birincisi teshis gecikmesidir. Bu gecikme, yeni bir politikaya

4James W. Angell : «Appropriate Monetary Policies and Operations in the
United States Today», The Review of Economic Statistics, Cilt XLII,
Afustos 1960, No. 3, Kisim 1, sh. 249.

5James R. Schiesinger : Monetary..., agm, sh. 602

¢ James W. Angell - agm, sh. 248

P Walter W. Heiler : «CED, s Stabilizing Budget Policy After Ten years»,
American Economic Review, cilt XLVII, Eylitl 1957, No. 5, sh. 245; Thomas
Mayer . «The Inflexibility of Monetary Policy», The Review of Economics
and Statistics, Cilt XI., Kasim 1958, No. 4, sh. 358-360; Warren L. Swmith
«On the Effectiveness of Monetary Policy», American Economic Review,
Cilt XLVI, Eylil 1956, No. 4, sh. 606; G. L. Bach : «Para ve Maliye Po-
litikasimin  Gzden Gegirilmesi» (Cev: Sevim Gorgiin), Malive Enstitiisi
Terciimeleri, Birinci Seri 1965, Ismail Akgiin Matbaasi, Istanbul 1965, sh.
202-203.
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ihtiya¢ duyulmasiyla, bu ihtiyacin kabulii arasinda gegen devredir,
1ki nedene baglanabilir. Bir kere cari sartlar hakkinda bilgi edinil-
mesi zamana baghdir, ikinci olarak bu bilginin degerlendirilmesi
ve para politikasimin uygulanmasina karar verilmesi sirasinda ge-
cikmeler olur. Cari sartlar hakkinda bilgi edinilmesi igin gegen
zaman fazla degisiklik gostermez; fakat bilginin degerlendiirlmesi
igin gegcen zaman, karar alacak idarecilerin tutumuna, yakin geg-
misteki ekonomik duruma ve konjonktiiriin siddetine bagh ola-
rak degisir. Tkinci gesit gecikme idari gegikmedir. idari gecikme,
para politikasina duyulan ihtiyacin kabulii ile, ilgili tedbirlern uy-
gulanmasi arasmda gegen devredir. Gergi para politikasinda idari
gecikme, maliye politikasindakine nazaran daba kisadir; yine de
zaman alir. Bunun sebebi ekonominin gidisi hakkindaki belirsizlik-
tir. Meselad durgunluk belirtileri karsisinda ekonominin sadece ge-
cici bir tereddiit icinde mi oldugu, yoksa konjonktiiriin déniis saf-
hasinda m bulunuldugu kesinlikle bilinemez. Ekonomi sadece ge-
¢ici bir duraklama gecirmekte iken canlanmaw saglayacak ted-
birler siddetle uygulanarak sebepsiz yere talep sisirilip fiyatlarda
yitkselme yaratilabilir. Bu sebeple para otoriteleri kisitlayict veya
genislemeyi tesvik edici tedbirleri yavas ve olgiilii dozlarda uygu-
larlar. Ugiincii gecikme cesidi ise uygulama gecikmesidir; para po-
litikas:1 tedbirlerinin uygulanmasi ile ekonomik faaliyet iizerinde
etkilerinin goriillmesi arasinda gegcen zamandir- 1lk iki gecikme pa-
ra otoritelerinin gériislerine bagh oldudu ig¢in uzunluklar1 durum-
dan duruma degisebildigi halde, bu sonuncusu teknolojik faktdr-
lere baghdir, istatistik verilerle Glgiilebilir. Biitlin bu gecikmelere
bir de vatirimlardaki degismeler karsisinda gogaltanin isiemeye bas-
layarak geliri etkilemesi igin gereken gecikmeyi ekliyebiliriz. Ma-
yer, Amerikan ekonomisi hakkinda yaptig ampirik ¢ahismalarinda,
baz1 varsayimlar altinda, kisitlayict para politikasinin, uygulanma-
va basladiktan 11 ay sonra tam etkisini gosterdigini ve.yeni para
politikasimin, bir evvelki politikamin etkilerini tiim giderebilmesi
igin 22 ay gecmesi gerektigini ortaya koymustur. Bu rakamlar,
para politikasinin sartlara gore kolayca degistirilebilir oldugu id-
dias1 iizerinde diigiinmek gerektigini, ¢iinkéi uygulamadan kolayca
déniilse bile etkilerinin uzun siire giderilemiyecegini gosterir.

Dérdiincii olarak, sadece dzel sektorle ilgili, istikrarsizhk yara-
tan bir grup etkenler vardir ki bunlar ya para politikasimn etki
alami disindadirlar; bu simir iginde bulunduklar: hallerde ise tam
etkisini gostermesine engel olurlar. Bunlarin baginda, tedaviil hi-
zindaki degismeleri gosterebiliriz. Faiz yiikselmesinin uyardifi te-
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daviil hiz1 artislar1 ati] fonlari muamele alamna aktararak, para
stokundaki biiyiimeyi kisan unsurlann etkisini yokettifinden, go-
gu kere para politikasinin hedeflerine aksi yonde gahsir?®. Kisa
devrede milli hasilanin kiymetiyle, cari édemeler i¢in bulundurulan
«aktif para tutumu» arasinda sabit bir miinasebet vardwr. Milli
hasila yiitkseldikce «muamele saiki» ile tutulan para miktar1 artar.
Ancak, para arz sabit kaldigi takdirde muamele hacmi icin gerek-
li aktif paramin atil fonlardan c¢ekilmesi gerekir. Bu sebeple faiz
haddi aul para sahiplerini cezbedecek kadar yiikselir, Atil fonlarm
harekete gegmesi tedaviill lmzimi arttinr; ¢linkit paramn gelir sii-
rati, aktif fonlarin toplam para arzma oramyla aym yonde degisir.
Ingiltere’'de 1955-1957 enflasyonu sirasinda bu duruma rastlan-
mustir, 1954-55 yillan arasinda para arz1 % 1,5 oraninda yiikseldigi
halde tedaviil hizz % 6 oraminda yiikselmistir®. Tedaviil hizindaki
artis biiyiik dlciide faiz haddindeki yitkselme ile uyarilmistir. Te-
daviil hzim1 arttirmada halkin ¢ok miktarda devlet tahvili tut-
makta olmasimin rolii biiyiiktiir. Kisa vadeli tahviller kolaylikla pa-
raya cevrilebildiklerinden ihtiyat saiki ile para tutumunda nakdin
yerini alabilmekte, faiz hadleri yiikseldigi zaman halk atil tuttugu
paralari elden ¢ikarmaga raz olmaktadir. Boylece atil fonlar bun-
lara ihtiyaci olmayanlardan ihtiyag¢ sahiplerine kaymakta ve teda-
viil hiza artmaktadir.

Sistemin bu sekilde islemesini saglayan 6rgiit bankalar ve di-
ger mali miiesseselerdir. Enflasyon baskis1 hissedilip para otorite-
lerince krediler kisildigi, bankalarin para yaratmasi kisitlandif za-
man bu 6rgiit kendiliginden islemiye bashyarak mevcut para arzini
daha etkili sekilde harekete getirir ve krediler kisilmasayd: banka
sistemince yaratilacak paranin gérevlerini mevcut para arzina gor-
diiriir. Iste devlet borglulugu bu harekete geciste Adeta mali orgiitii
yaglayicl rol oynar " '

Mali mekanizmamin mevcut para arzindan daha etkili olarak
yararlanmak iizere ¢ahsmaga baslayip tedaviil hizim: arttirmasinda
birkac yol vardir ™.

a) . Ticaret bankalar1 artan kredi talepleri karsisinda ellerin-
deki tahvilleri satarlar. Saglanan fonlarla miigterilere kredi agildi-

& Stephen W, Rousseas : agm, sh, 27; James W. Angell : agm, sh. 249.

9 Warren L, Smith- Raymond F. Mikesell ; agm., sh. 37 -

B Warren L. Saith: agm., sh. 601

W James R. Schlesinger : Monetary...,, a.gm., sh. 606; Warren L. Smith:
a.g.e., sh, 601-603
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#1 zaman mevduat yaratilmis olur. Bu, tamamen aktif mevduat ol-
dugundan, aktif fonlarin para miktarina oram arttig icin tedaviil
hiz1 yiikselir.

b) Ticaret bankalarn disindaki mali miiesseseler ellerindeki
kisa vadeli tahvilleri satarak, atil fonlarni, yeni gikanlmis &zel
tesebbiis tahvilleri almak suretiyle, aktif harcayicilara aktarirlar.

c) Fertler ve ortakhklar da ellerindeki tahvilleri satarak ha-
sitlatim harcamalarinda kullanabilirler. Bu sekilde bankalar disin-
daki kimselere yapilan satislar, toplum icinde elde tutulan toplam
senet miktarim1 aym birakmakla beraber, parayi, thtiyac1 olmayan-
lardan olanlara gegirerek tedaviil hizim arttirir. Tedaviil hzindaki
artig ise para politikas: tedbirlerini etkisiz kilar 2.

Klasik para politikasi tedbirlerinin etkili olmadig1 iddialarina
“ilaveten, enflasyonu Onlemek iizere alinacak tedbirlerin, baz hal-
lerde, tam aksine enflasyoncu sonuclar dogurabilecegi de ileri sii-
rillmiigtiir,. Bu goriige gore, klasik metodlarla para arzinda yarat-
lan azalmamn fiili exante yatirim, gerekli exante yatirimin altina
diisiirmesi, exante toplam taleple exante toplam arz arasindaki
dengeyi bozarak («Duesenberry tesiri» dolayisiyla), fiyatlarin yiik-
selmesine yol acabilir .

Para politikasina yapilan gesitli tenkidler karsisinda, bu ten-
kitlerdeki agirhk noktasum ustaca kaydiran yeni miidafaa edici fi-
kirler one suriilmiistiir. Bunlar baslhca, gelecek hakkindaki tahmin-
ler ve kredi verenlerin likiditesi ile ilgilidir, Bu iki unsurun gercek
ekonomik kontrol araglart oldugu ve bunlar sayesinde faiz had-
dindeki en kiiciik degismelerin bile kredi hacmini kontrol edici et-
kiler yaratacag ve devlet bor¢lulugunun, klasik tedbirlerin mites-
siriyetini azaltmak sdyle dursun, bilakis arttirdiklar ileri siiriilmiis-
tiir. Likidite iddiasina gdre refah devrinde mali miesseseler faiz
haddindeki ufak bir artis karsismda likiditelerini ve dolayisiyla kre-
di verme arzularim kaybederler. Ciinkii ellerinde ¢ok fazla devlet
borcu  bulundurduklarindan faiz haddindeki yiikselme senetlerin

2 Tedaviil hzindaki artisin, para politikasiyla kontrol sisteminin tamamla-
vic1 bir parcast oldugn volundaki aksi fikir icin Bkz.: Lawrence Ritter:
«Communications : Income Velocity and Anti-inflationary Monetary Policy»,
American Economic Review, 1959, sh. 126-127.

3 Ayrintilt bilgi icin Bkz : Joseph W. McGuire : «The Inflationary impact
of Traditional Anti-inflationary Monetary Policiess, Public Finance, 1960,
sh. 14 vd.
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piyasa fiyatinda 6nemli diismelere sebep olur. Kredi vermede kul-
lanilacak fonlan saglamak iizere fiyati diigmiis senetleri elden ¢ikar-
mak, ugrayacaklar: sermaye kayb1 sebebivle mali miiesseselerin isi-
ne gelmez™.

Ancak bu iddiamn dogrulugu bir dereceye kadar kredi talebi-
nin faiz elastikiyetine baghdir. Kredi talebinin faiz elastikiyeti si-
fir oldugu takdirde 6zel tahvillerin faiz haddi, mali miiesseselerin,
devlet tahvillerini elden ¢karnca ugrayacaklarn sermaye kaybim
telafi edecek kadar yiikselebilir. Bu durumnda mali muesselerm ozel
senetlere kaymalarn dnlenememis olur 5

Ayni ksitlayica ‘tesirlerin gelecdk hakkindaki tahminlerle il-
gili olarak da dogabilecegi ileri siiriiliir. Para otoritelerinin gelecek
hakkinda belirsizlik, yani likidite ve faiz hadlerinde degisiklik ol-
mas: korkusundan faydalanacagl beklenir. Mesela, refah devrinde
para otoritesi faiz hadlerini bir par¢a yiikselterek, ileride faizin da-
ha da yiikselecegi fikrini uyandirabilir. Bu, potansiyel tahvil al-
cilarinda ileride sermaye kaybina ugriyacaklarn zanmm uyandira-
rak piyasaya yeni senetlerin akmasim onler, Depresyonda ise, eko-
nomik genisleme icin elverisli havay: varatmak iizere;, aksi sekilde
hareket edilebilir, Bu fikirlerde biiyitk dlgiide gercek payr bulun-
makla beraber, bu etkileri giderici gelismelerin de ortaya ¢cikmasi
miimkiindiir. Mesela faiz hadlerinin yiikseldigi ve daha da yiiksele-
ceginin beklendigi piyasada, bor¢ arayanlarm, taleplerini daha da
arttiracagl beklenebilir; arz yoniinden de birkisim tahvil sahipleri-
nin daha fazla kayba ugramamak iizere devlet tahvillerini elden
¢ikararak daha karh ozel borg cesitlerine (tiiketim kredileri gibi)
kaymalar1 miimkiindiir *.

Para politikasma yapilan tenkidlerden ¢ikarilabilecek sonucu
soylece ozetleyebiliriz: Para politikas: daha tehlikeli bir istikrar-
sizhf1 gidermede diger bir istikrarsizhga basvurmaktadir. Yani
odiing verilebilir fonlarin fiyatindaki istikrarsizhik, istihdam ve es-
ya fiyatlarindaki istikrarsizhg nlemek icin kullamlmaktadir. Ama-
ca daha uygun vasitalarla ulasmanin miimkiin oldugu hallerde
bdyle bir yolun kullamlmas: tavsiye edilmez. Giiniimiizde klasik
para tedbirlerine yardima olarak selektif kredi kontrollerine énem
verilmektedir ¥, Qzellikle gelismis iilkelerde gayrimenkul ve tiike-

W Erwin Miller ; a.gm, sh. 30; Warren L. Swith : a.gm, sh. 589
13 Bkz : Warren L. Smith : a.gm ,sh 592

% Erwin Miller : a.g.m, sh 30

¥loc. cit, sh, 36
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tim kredileri biiyiik miktara ulastigindan bu alandaki sik1 kontrol-
larla harcamalar kisilip, fonlarm devlet tahvillerine akmasi sagia-
nabilir. Bunun sonucunda kredilerde ikinci defa kisilma meydana
gelir; ¢linkii nihai mallara talep azalinca bunlann {reticileri, dagti-
cilari da daha az krediye ihtiya¢ duyar. Selektif kontrollerin diger
bir faydasi borg yiikiiniin diisiik tutulabilmesidir. Ustelik, yalmzca
belirli sektorlerin asin gelisme gésterdigi hallerde, ekonominin di-
ger kesimleri iizerinde olumsuz etki yaratmadan sdzkonusu alan-
larda genislemenin &nlenmesi miimkiin olur.

Giinlimiizde ekonomik istikrar: teminde para politikasinin ma-
live politikasina oranla daha tesirsiz oldugu, bu sebeple maliye po-
litikasi ile tamamlanmas1 gerektigi fikri daha fazla taraftar bul-
maktadir. Nitekim Milletleraras1 Para Fonu yoneticisi Paul Henry
Schweitze, 1967 lerde verdigi beyanatinda, ileri sanayi itlkelerinin
enflasyonla miicadelede mali degil de para politikasi ile ilgili tedbir-
lere basvurmalarim vermistir. Aslinda bu iki politika birbirinden
bagimsiz olmayip, zorunlu olarak, borg idaresi yoniinden birbirle-
riyle ilgilidirler. Yalmz ulagsmak istedikleri amaglar yoniinden de-
gil, bu amaclart gerceklegtirmede kullandiklan araglar bakimin-
dan da benzerlik gésterirler. Her ikisi de ayni degiskenlere, yani
gelire ve yatirim fonlarmma tesirle ekonomik kaynaklarin kuilamli-
sim etkilerler . Para politikas1 kredi sartlarini degistirerek toplam
harcamalar1 dolayh sekilde etkiledigi halde, maliye politikas1 ka-
mu giderleri ve vergi ayarlamalan yolu ile harcamalara direkt ola-
rak etki eder. Bu sebeple uygulama gecikmesi maliye politikasin-
da daha kisadir. Maliye politikasimin bashca iki program vardir.
Birincisi antisiklik (devri) maliye politikas1 olarak isimlendirilir.
Amact konjonktiir dalgalanmalarimin siddetini kirmaktir. Ikineisi
ise uzun devreli telafi edici maliye politikasi olarak isimlendirile-
bilir. Devri istikrardan ¢ok, asirlik duraklama sirasinda tam calis-
may1 tesvik i¢in uwzun siire biitce aciklarim, kronik enflasyonlar
sirasinda ise uzun slire biit¢e fazlahklarim gerektirir.

Antisiklik maliye politikasi: Ozel harcamalar ve yatirimlar
anormal dlciide yiikseldigi zaman, bunu telafi etmek iizere devletin
kamu harcama ve yatirnmlarini kismasi, vergileri arttirmast gere-
kir. Bu program, klasik goristeki gibi yillik biitce denkligini gerek-
tirmez. Aksine enflasyonda biitge fazla vermelidir, depresyonda ise

B James R. Schlesinger: «A Suggested Framework for Monetary-Fiscal
Analysiss, The Review of Economic Studies, Cilt XLIII, Subat 1961, No.
1, sh. 44.

1 1 ! CECI] P T T R A A T [ T T R B
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acik kalmahdir. Biitge denkliinin sadece biitin bir devre iginde
temini yeterlidir. Antisiklik maliye politikasinda otomatik veya ira-
di istikrar araglarindan (stabilizatérlerden) yararlanihir. Otomatik
olanlarin bashcasi kurum ve aile tasarruflan, vergiler hasilatinda-
ki degismeler ve igsizlik sigortass Sdemeleridir. Bunlar her iic ge-
cikmeyi de minimuma indirmede son derece faydahdirlar. Etkile-
rini gbstermeleri icin herhangi bir organin kararlarina liizum yok-
tur. Otomatik istikrar araclarn milli gelirdeki degismenin % 30-40°
i giderebilirler. Ancak, W. Heller’'in de igaret ettigi gibi bunlar
soklan yokedici (shock-absorbers) olmaktan ¢ok, hafifletici (Shock
tranquilizers) olmak, yani ani baskilarin eikisini hafifletmek duru-
mundadirlar. Bu sebeple istikrarsizhg yenmek tizere girisilecek kok-
lii bir programda otomatiklerin yamnda iradi istikrar araglarina
{stabilizatérlere) olan ihtiyag agiktir. Bu konuda {ii¢ alternatif
program uygulanabilir . a)} Masraf programi. b) Vergi program,
c) Vergi ve masraf program,

Masraf programi: Istikrar1 teminde masraflardan yararlanl-
mast Ozellikle Keynes-Hansen ekoliiniin gériisitdiir. Bu goriise go-
re 8zel harcamalar arttifi zaman kamu giderleri kisilmal, ozel
harcamalar azaldif1 zaman ise arttirllmalidir. Toplumda marjinal
titketim egilimi sifirdan biiyiitk oldukga, kamu harcamalan carpa-
mnin etkisiyle harcamadaki artis enflasyonist, azalis deflasyonist
etki yapar. Masraf programlar1 yéniinden dnemli olan sey gecik-
melerdir. Ilgili masraf programlan elde hazir olsa bile bunlarin
uygulanmasi ve sonuglarimin alinmasi arasinda zaman geger. Di-
ger taraftan 6zellikle uzun vadeli yatinnmlara harcama yapilmissa,
ekonomik durumun diizelmesiyle birlikte masraflarin derhal dur-
durulmas1 miimkiin olmaz.

Vergi programu: Ayni amaglara masraflar: sabit tutarak, ver-
gileri kismak veya arttirmak yoluyla da ulasilabilir, Istikrar prog-
rami bakimindan en fazla iizerinde durulan, artan oranli (miite-
rakki) vergilerdir. Fakat vasitasiz vergilerden kagabilen veya dii-
- siik vergi oranlarina giren gelirleri yakalamada vasitali vergilerin
rolit de kiictimsenemez, Bu program, kamu giderleri programmn
aksine, devletin ekonomik hayattaki roliiniin artmasin &nler,

Masraf ve vergi programlari: Bu programlar depresyonda ver-
gi azalmas1 ve masraf geniglemesini, enflasyonda ise vergi artma-

¥ Ayni konuda bkz: «Ismail Tiirk : Enflasyonla Miicadelede Maliye Poli-
tikasi», Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt XIV, No 4, Arahk 1959,
sh. 11.
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s1, masraf kisilmasmm gerektirir. Ilk iki programin yararlarini bi-
raraya getirdiginden, uzunca bir devrede biitgenin denklestirilmesi
esas alindikta en iyisi bu usul goriinmektedir.

Yillik denk biitcede maliye politikasi: Yukarnda saydigimiz
usullerde yilhk biitce denkliinden véazgecilerek, denklik bir kon-
jonktiir devresi iginde saglanacaktir, Eger biitcede yilhk denkligin
saglanmas1 isteniyorsa, diirdiincii bir alternatifin uygulanmasi dii-
siiniilebilir. Bu alternatif, depresyonla miicadelede hem masraflan,
hem de vergileri arttinirken, enflasyonda ikisini birden kismak-
tir. Bu program depresyonla miicadelede faydalidir. Ciinkii artan
vergilerle daha adil gelir dagihim saglanarak tiiketim etkilenir; ve
artan kamu giderleri de geliri eskisinden daha fazla arttirir. Buna
karsihk enflisyonda kullanilma imkéam zayif bir programdir, Ciin-
kii vergilerin azalmasi sonucu ellerine para gegen kimselerin, bun-
lan1 aul tutacaklarim varsayar ki, boyle olmas: zorunlu degildir. Bu
program son zamanlarda fazlaca dikkati ¢ekmis olmasina ragmen
cok az destek gdrmiistiir. Cunkii biitge denkligine inananlarin ¢ogu
malive politikasinin istikrar1 saglamaktaki roliine inanmamakta,
buna inananlar ise biitge denkligini zorunlu gérmemektedir.

Formula Flexibility : Otomatik stabilizatorlerle iradi kararlar
arasinda «formula flexibility» adr verilen ii¢iincii bir program var-
dir. Bu program istikrar1 teminde vergi sisteminin kullanilmasina
inanmakla birlikte, idareve giiveni olmayan malivecilerin ileri siir-
diikleri sistemdir. Bu goriise gore, igsizlik belli bir yiizdeye vanr
veya fivat endeksi belli bir miktarda ytikselirse onceden belirtilen
Olctilerde vergi indirimi otomatik olarak yliriirliige girer. Bu sis-
tem, ekonomide beliren sikintiya gerekli tedbirlerin 6nceden tah-
min veya tayin edilebilecegini varsayar. Halbuki dinamik bir eko-
nomide problemlerin sebebi bir devirden digerine degisebilir. Ote
yandan, bir kere bu tedbirler uygulamaya konulduktan sonra, kal-
dirllmalarinda hangi kriterin esas olacag belli degildir. Ustelik eko-
nominin yalmzca belli sektérlerinde faaliyet durgunlagmis ise bii-
tiin ekonomiyi etkileyecek olan programin uygulamaya konulmasz,
faiz haddi ayarlamalarinda oldugu gibi, dier sekiorleri olumsuz
sekilde etkileyebilir.

Goriiliyor ki ne para, ne de maliye politikas1 araglan istikrar
teminde yalmz baslarina yeterli olmayip, birbirinin destegine muh-
tagtir ®, Bu sebeple istikran teminde maliye politikasimin, para po-
litikas1 ve fiziki kontrollerle tamamlanmasi gerekir. Ancak, bu iki
politikanmin birbirini tamamlamadan etkili olabilme derecesi, geliri
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etkileyen unsurlara baghdir. Likidite ve yatirim taleplerinin faiz
elastikiyetlerinin biiyiik ya da kiigiik olugu, bu politikalardan biri-
nin, digerinden almasi1 gereken yardimin derecesini tayin edecek-
tir,

2 Para ve Maliye Politikasinin az gelismis {ilkelerde basariva ulasabilme
imkanlann hakkinda bkz: Santikumar Ghosh : «Counter- Inflationary Fis-
cal, Monetary and Direct Control Measures in an Underdeveloped Country.»
Public Finance, Cilt' XIV, 1959,



