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«Umumi Enflasyon Meselesi» nin Nazari Vaz'i

Yazan :

V. ROUQUET LA GARRIGUE

Bordeaux Hukuk Fakiiltesi Profesirlerinden

- Etudiimiizde, nakit enﬂasyonculugunun bhasglica veghelerl miitalaa
edilecektir. ’

Enflisyon mefhumunun nazari tahlili, akdemdir. Bu teknik mefhu-
mun istimali, son derece yayilmig ve geniglemigtir. Fakat bu raghet, ba-
his mevzuu mefhumun rhediiliini aydinlatmaga yardim etmistir, dene-
mez. Bilakis bu istimal tarzimin, bu mefhuma, alelekser, bir vuzuhsuzluk
katng oldugu sdylenebilir. Buna karsilik, tasidigi hakiki ménaya aykiri
sekilde kullanilan bu teknik terimin dagdagah bir mukadderata sahip ol- ‘
mug olmasinin Sebebini anlamak kolaydir. ‘

Milletlerin iktisat tarihinde enflasyonun sebebiyet vermis oldugu te-
sevviigler pek coktur ve bunun tesirlerini ilkin ve kuvvetle hisseden, kiitle
vani halk tabakalar olmustur. .

Enflisyonun nazari bir tarifini yapmak zordur ve yapilacak su veya .
bu tarif, gayr1 sahih addedilebilir. Su kadar ki, enflasyoncu bir durumun
seciyesini ortaya koymak maksadile herkesin ele almakta miittefik ol-
dugu tarihi misaller vardir. Binaenaleyh hadisenin — etrafl: bir tetkikin
esasmu tegkil edecek olan — digtan goriiniigiinii tesbit ve tasvir hususun-
da bir denemeye girismek icin, gize batan noktalar: itibarile zamanimiz-
da goriilen drneklerinin aym: olan mazideki bu misallerden faydalanabi-
liriz ve bu, lazimdwr da.

Fransa, Biyilk Thtilal de enflasyoncu bir «assignat» emlsyonuna. sah-
ne olmugtur. Ingiltere’de 1797 yilinin cebri tedaviilit, ftalya (1866), Rusya.
(1868) ve Tiirkiye (1878) maliyelerini ilgilendiren hidiseler, bir talkom.
misallerdir. A, B. D. de, «iftirak Muharebeleri» nde «Greenbacks enflis-
yonu gorilmiistiir, Avrupa Devietleri'nin ekserisi, 1914-1918 Harbi esna--
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sinda muazzam bir enflisyonun 1918 den sonra da devam etmig olan ne-
tice ve tesirlerini kuvvetle hissettiler, 1939 danberi, muharip Avrupa
Devletleriyle diger bircok Devletlerde, enflisyonun bu tésirleri, akla s1-
maz derecede artmigtir,

Biylece, nakit alanmda goériilen bu ekspansiybn hidisesinin, mhte-
lif devirlerde pek muhtelif gekillerde ortaya ckiigr goriliir. Ancak, bu
muhtelif tezahiirlerde, '§u iic miistérek noktanin ‘meveudiyeting mﬁgaﬁeide
etmek kabildir: | o

Evveld, baslangicta, kiitlevi bir para emisyonu neticesinde para mik-
tarr goze batacak derecede artar.

Saniyen, fiyatlar yiikselir. Bu yiitkselme, emisyona atfedilebilir. Cln-
kii emisyon, umumi fiyat seviyesinde girillen yiikselmeye tekaddim e:-
migtir.

Salisen, fiyaﬂardaki bu artisin su neticeleri dogurdugu goriiliir: Sa-
bit gelirliler biyiik zararlara ugrariar. Is dleminde yatirmmlar azalir yahut
hic olmaz; ve, ekseriya, fiyatlarn. siir'atle yitkselmesi kapitalin. amortis-
manimi ilk hamlede iyice 'hesaplamaga engel oldugundan, bir takim ka-
pitaller mahvolur.

Enflisyoncu bir -mahiyet arzeden her hidisenin, hemen ilk bakista,
daima goze carpan hususiyetleri iste bunlardrr. Miinhasiran digtan (tas-
viri), binaenaleyh sathi olan bu miigahedeye dayanarak, hdisenin, kaba-
taslak ve takribi bir tarifini yapmagi deneyebiliriz: Enflasyon, fiyatlarda
umumi bir yilkselmenin miivellidi olan para miktarindaki tezayittir. .

Fakat, miinhasiran tasviri mahiyette olan bu tarifi hemen kenara
birakip hAdisenin i¢ mekanizmasinin igleyis tarzimi miisahede etmek za-
ruridir. Herhangi bir tarif, taallik ettigi mevzuun, «agyarmi méani, efra-
dini c&mis oldufu nisbette kiymetlidir. Yukarida bahis mevzuu edilen ve
ancak hadisenin harici gbriiniigiiniin irae ettifi dig kistaslara dayanan ta-
rif, hicbir vechile tatmin edici degildir; zira, migahhas bir vaziyete tat-
biki tecrithe edildigi vakit, pek te ige yarar gdzitkmemektedir. Gercekten,
bu tarif, hadisenin bizzat dzii hakkinda sakit oldugu gibi, nakit ekspansi-
yonuhun mekanizmasmi dydintatmamaktadir.  Yani, hadisenin bu mahz
tasviri, nakit hacmindeki herhangi bir bilyltmenin, enflésyoncu vasifta
olup olmyacagmi derpis imkimm vermemektedir.

‘Boyle olmalla beraber bu tarifin, kendisine kiymet atfettiven bir vas-
fina igaret etmek gerektir: Bu tarif bize, enfldsyonun, bir nakit emisyo-
nunun fivatlar tzerindeki fesiri neticesinde hasil oldugiinu - gdstermekte-
© dir. Hadisenin digtan miisahedesi - hattd igaret edilen son hususun dela-
letile —, meseleyi derinlegtirmek icin takip edilecék yolu belirtmektedir.
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Bu sekilde yapdacak bir tahlilin unsurlarini, miibadelenin umumi meka-
nizmasina tesir edebilecek Amillerde aramak lazimdir, .

imdi, frving Fisher'in muadelesini hatirlatarak, miibadele muadele-
sind ele alalmm: '

PS4+ p's"=TFM

Dayandift nazariyve dogru olsun, yanlis olsun, bu Fisher semas:, hareket
mebdei icin uygundur ve meselenin anahtarini verebilir.

Hadisenin yukarida yapilan tasviri, su noktayl kat'l olarak tesbit et-
memizi mimkin kilmigtir: Enﬂdsyon, sl nakdi bir hddisedir. Binaen-
aleyh, Fisher’in muadelesindeki M haddini bir tarafa birakabiliriz.

Muadele, boylece indi bir ihtisara tdbi tutulduktan sonra gerive ka-
lan PS + p’s’, vanl fiyatlara tesir ika edebilecek kisimdir. Bu miinase-
betle gunu belirtmek 1izimdar: bu kisim iki cegit para stokunun mecmuu
degil, fakat bu iki ‘miktarm, tedaviil hizlartyle carpilmis hasil-1 zarpla-
rimn mecimuudur. Fisher muadelesi'nin sol tarafi, nakit stokunu degil,
fakat bambasgka bir seyi: nakit tedaviiliini, gosterir.

Muadeleye bir gtz atarsak, ayrica, su ehemmiyetli nokiay: da tesbit
edebiliriz: eger nakit tedaviiliinde bir dedigiklik olur ve hususiyle nakit
tedavilli ¢ogalirs
cesmde, F mitehavvilinin otomatik bir sekilde bu harekete miivazi hir se-

yir takip etmesi lazimgelir.

Stphesiz, Fisher muadelesi, ancak, umuml arz ve talep kanunuhu
kabataslak bir gekilde ifade etmek igin; az veya cok miidafaa edilebilir
. bir nazariyeye dayanan; kolaylik gbsteren uygun ‘b'ir" ybldur. Bu yolla,
umumi arz ve talep kanunu en miicerret ifadesini — emteanin hususi
bir nev’i olan para bahis mevzuu olunca — bulmug olur. '

Nakde dayanan ve fiyatlarm serbestce tesekkiil ettifi bir ekonomide,
tedaviil halindeki nakit yekfnu, esyaya karsi olan talebin yek(inunu,
emtea stokunun teskil ettigi biitlin ise, piyasada belirmesi mimkiin olan
arzlarin yek{inunu temsil eder, -

‘Muayyen bir anda, ertea stoku aym kaldigi halde, nakit tedaviihi
fazlalagirsa, talebin mecmu hacmi, arzda da mukabil bir ¢ogalma olma-
dan artar. Bu hal bir miivazenesizlik dogurur ve neticede, bozulan miiva-
zeneyi iade icin, fiyatlarda bir yiikselme Kacmilmaz olur.

Boylece enflisyonun, pek'gok defa cerhedilmis ve hattad —kelimenirj
dar manasile — mantikan tenkitten muarra olmryan, su sarih tahlili ta-
rifi yapilabilir: ‘

Enflasyon, miibadele hacminin mukabil bir cogalmasiyle telafi edil-
memig ve -— bundan 6tirti — fiyatlarda umumi bir yiitkseline tevlit eden,
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bir nakit tedeviilii tezayiididiir. Meselenin, boylece vazih bir sekilde sinir-
landiriimasi, enflasyondan bahsedebilmek icin iki gartin zaruri oldufunu
ortaya koymaktadir: ’

I. Nakit tedaviillinde bir artis;

II. miibadele hacminde miiterafik veya mukaddem telafi edici bir
artisin fikdani, Bu iki gartin beraberce mevcudiyeti kafidir.

Tahlili tefrikimizin vasitasiz bir gekilde istidldline imkan verdigi aga-
#1daki iki kisumda bu husus incelenecektir.

Kisim I : Nakit tedaviili .tezayiidﬁ, enflagyon ‘icin  ilk zaruri garty
tegkil eder.

Kisim IT : Miibadele hacminde miiterafik veya mukaddem telafi edici
bir artigin ademi mevcudiyeti, enflasyon icin' ikinci zaruri sart1 tegkil
eder. :

BIRINCI KISTM: NAKIT TEDAVULY TEZAYUDU, ENFLASYON
iCiN ILK ZARURI SARTI TESKIL EDER.

Relirtmig oldqgumuz,veghile, bahis mevzuu olan, para mifkiarindaki
artis depil, para fedeviiliindeki . artigtir. Meseleyi daha fazla deri’nle§tir-
meden evvel, bir taraftan nmokit tedowviilii, digér taraftan nakit mikiar:
terimlerinden, bizim'anladlgxmlz minay:1 tasrih etmek lazimdir. Boylece,
mantik yoluyla ve érneklere dayanarak, enflisyonu doguran kaynafin
nakit miktarinda degi! nakit tedavillinde oldugunu isbat etmek imkin.
saglanmis olacaktir.

A) Nakit tedoviilii ve nolit miltar:.

Nakit miktar1, muayyen bir zamanda, muayyen bir memiekette mev-.
cut para vahitlerinin miktaridir. Bu miktar, muhtemel nakit arzini, bag-
ka bir ifade ile, emteaya kars: olan virtiel talebi ifade eder, Nakit teda-
viilii, nakdin, dinamik bir gdrils zaviyesinden miildhaza ve miitaldasim ta-
zamrmm eder. Bu mefhumdan anlasilmak icap eden mina: muayyen bir
devredeki nakit efektif satm alma kudreti {«monnaie pouvoir d’achat
effectifs), '.yani_, reel para arzi, bagka bir ifade ile, emteaya karsi olan
efektif talebdir. '

Bu iki-mefhumun, birbirile tetabuk etmesi lazim gelmiyecegi gibi, her
biri diperinden miistakil olarak tahavviil edebilir, yahut ta, aralémnda'
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gercek bir korelasyon mevcut olmadift halde, inkisaf vetireleri beraber
olabilir. Nakit miktar cogalirken nakit tedaviilinde bir duraklama go-
riilebilir. Poincaré kabinesini takiben, 1926 da Fransa’da gorillen durum-
da iddiharin oynadig1 rol, bu bakimdan ménalidir. Tedaviil hzinmn art-
masi1 dolayisile, nakit miktar1 ¢ogalmadan nakit tedaviilii artabilir.
Enflasyonun dogurdugu meseleleri halletmege caligan &mme otorite-
‘leri, nakit tedaviilii ile nakit miktar1 arasinda mevcut bu ehemmiyetli ba-
Frmsizhiktan daima faydalambriar. Nakit tedaviiliinii, cebir veya telkinle -

. fertler elinde bulunan satin alma vasitalarmin artan bir gekilde iddiha-

rm saglamaga caligmak suretile frenlemek kafi degildir. Zira bu suretle,
.ayni-zamanda, muhtevasim tegkil eden para vahitlerinin tedaviiliiniin
artik yava§1ar_nasm1 degil ve fakat imtidat eden bir duraklamasmm ta-
zammmin eden bu iddihar hareketine kars: gelinmis ve bu hareket dur-
durulmius olur. : ‘

S'in hizini azaltmak ve tehlikeli bir 1dd1har hareketlyle miicadele et-
mekten ibaret olan bu politika gayr: mantikl degildir ve nakit tedavii-
liyle nakit miktarinin -tahavviillerinde migahede edilen nisbi bagimsiz-
higa dayanir. '

- Tedavil hizint (gerek S ve gerek §') azaltmak suretiyle parahm
‘kuvvetlendirilmesi, faydasini hemen gosteren bir tedbirdir: ¢inki, iddi-
har edilen paralarin ileride muayyen bir anda birden tedaviile cikarilma-
sina engel olmak, zor olabilir. fddiharla miieadele etmek suretile, paranin
tevlit edeéegi miistakbel sarsintilar, silim mecralara sevkedilmiy ve boy-
lece, tersine gevrllmlg olur. : :

Tedaviil hadisesi tahlilinin b1r1b1rmden farklt iki cegit tedaviliin
mevcudiyetini ortaya koydugu. gdzéniinde tutulursa, nakit tedaviilii ile
nakit miktar1 tahavvilleri yekdigerinden kolayca tefrik edilebilir:

1) Hususi tesebbiislerde ve halkin elindeki satm alma vasitalariin
tedavilllindeki tahavviiller. '

2) Devietin, iktisadi faaliyetlerinde kullaﬁdlgrx klsa veya uzﬁn vadeli

‘istikraz kanaliyle Hazineye avdet eden satin alma vasialarinin tedavii-

lindeki. tahavviiller. Bu sonuncu gikta. bahis mevzuau olan, kapali bir
nakit devr-i daimdir. -
Birinci devr-i daim yavastir; ikincisi, — hi¢ olmazsa para mebligla-

"rimin Deviet'e intikali bakimindan — hizlidar.

Bu para meblidglarinin, bizzat dmme masraflarimn muazzamlifl se--
bebile pek hizli olan birinci defa olarak veya yeniden tedaviile dahil olma
hareketi, ancak — imkanlar1 daima mahdut olan — bir tasarruf politika-

s1yle frenlenebilir,
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Fakat, diger taraftan, hitk(imetler, miimkiin oldugu kadar fazla mik-
tarda istira kuvvetini, hususi ekonomi kesiminden alarak &mme kesimine
cekmege, baska bir ifade ile, kapali devr-i daimi miimkiin oldugu kadar-
gerl bir surette beslemefe gayret sarfederler. Bu politika — hususi eko-
nomi kesiminde nakit (kapital) tedaviiliiniin hizlanmasina meydan ver-
meden — iddiharin azalmasin, hic olmazsa, gehs,mesme engel olmak im-
kamm saglar.

Boylece, duruma uygun diigecek nakdi bir faktigin taiﬂp etmesi ge-
reken iki temayiil kendiliginden ortaya c¢ikar: bir taraftan, husosi eko- -
nomi kesimindeki tedaviliin temposunun yavas kalmasim saglayan filat
stopu yahut narh ve istihlakin tahdidi, diger taraftan, kullanilmayan isg-
tira kuvvetini, istikraz yolu ile tesbit etmege calisgarak Amme ekonomisi
kesimine akitmak, bagka bir ifade ile, nakdin tegkil ettigi kitleden &mme
borclarina ithal etmek hedefini giliden gayretler. Bu gayretler, ayrica,
Devlete, aym para mebldglarinin miiteaddit defa kullanmlmasim, ve bina-
enaleyh, bir temvil vasitasi olarak para ihdasmina, azalan bir olgude mil-
racaat.etmek imkénim saglar. :

Méahaza, bu iki hddise yani nokit mikiariyle nakit tedaviilii araswmdg.
karsslikhy bir tabiyet meveut olabilir: '

Para miktar1 hacminde vaki olacak bir tahavvill tedaviilii arttira-
bilir (gelir teorisi). Nakit tedaviiliiniin gésterecegi tahavviillerde nakit
miktarimn ¢ogalmasima bais olabilir (para hakkindaki psikolojik naza-
riye). Simdi, bu mantiki silsile icinde enfldsyona, nakit miktarmdaki
¢ogalmanin degil, nakit tedaviilii hacmindeki artigin sebep. oldugunu be-
lirtmek lazimdir,

B) Enflidsyonu tahrik eden, nakit miltarindaki artrs dedil, nakit
tedaviilii. hacmindeki arbistir.

Hali tabiide, klisik nakit rejiminin cari oldugu zamanlarda, teda-
vill huz1 pek miitehavvildir. Konjonktiiriin muhtelif devrelerinde vaziyet °
goyledir: fiatlarin yiikselen bir miinhani cizdiklerini ekonomik refah
devresinde, tahavviil luzi, artar; depresyon devresinde ise bu hiz azalr.
Bu sonuncu sikta, bir taraftan, milbadele hadiseleri seyreklesmege yiz
tutar, diger taraftan fiyatlar diiser. Fakat miibadele vasitalar: tedaviil
.temposunun fiyat hareketlerine baglica amil olduklar devre, bil-
hassa miibadele vasitalarimn siir’atle kaymetlerini kaybettikleri nakdi kriz-
devresidir, ' :

Nakit miktart — son bir tahlille — mrtuel potansiyel talebe, teda-
. vul ise, efektif talebe irca edilebilir, Imdi, flya‘dara mhal bir surette tesir-
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eden,- efektif taleptir. Binaenaleyh ehemmdiyeti haiz olan, nakit. miktar
degil, nakit tedaviiliidiir, Tatbikat, swf istidlgl yolu ile buldugumuz bu
mantiki neticeyi teyit etmektedir.

Flyatlara tesir eden biitiin hususlarm nak(h mahlyette olanlarlnm.
tesbitine g1r1§11d1g1 vakit, bﬂhassa nazart itibara ahnmam gereken, mik-
tar nazariyesinin ilk geklinde ihmal edilmis unsurlar, yani Fisher denk--
lemindeki iki gegit hizdir. S

imdi, nakit miktarinin tedavil témposunun artmasly veya yavasla-
mas1, yani, muayyen bir zamanda emtea veya hizmet igtirasina tahsis
edilmig olan tedaviil vasitalarnm istimal kesretinin cogalmasi veya azal-
masinin demkap doguracagi netice, nakit miktar: hacminde viki olacak:
bir artis veya azalma dolayisiyle ortaya cikacak neticenin ayn:dir,
Fakat derdkap ortaya cikacak bu netice, biribirini takiben zamanla or-
taya cikacak neticelerin aym colmiyacaktir. Nakdi krizler, panik dogu-
rur. Halk, paranin — onu elinde tﬁttugu esnada — istira kiymetini
kaybetmesinden korkar. Parayt, her ne pahasina olursa olsun ve miim-
kiln cabuklukla «reely denen herhangi bir kiymete kalbederek elden
cikarmak ister; boyle bir vaziyette, milbadele yeklinunun tedricen art-
masi, nakit miktarmdaki artigin tevlit edeceZi tesire miisavi degﬂ ve-
fakat esas itibariyle bunu agan bir tesir ika eder.

Bu keyfiyét — 1939 yilindan sonra oldugu gibi — 1918 yilimi mii-
teakip para kiymetindeki sukut bir facia haline tereddi ettifi -valkit,.
tedaviildeki banknotlarin, karsiliklar: olan ankes kiymetinin, en nihayet,
‘ancak bir c@iz'inii temsil etmesini pek giizel izah eder. Bu hAdisenin
- ménas1 ise sudur: Fiyatlarm yakindan takip etfikleri kambiyo rayig--
leri, nakit miktarindaki artiga nazaran, daha hizli yiikselir.

HAdisenin ileti, miinhasiran, mitezayit tedavil hizidir. Bundan su.
netice cikar: Devletin, &mme hizmetlerinin fazlaligr dolayisiyle ortaya
cikan masraflarin bir kismim temvil etmek icin para ihdasi yoluna git—
mesi ve mes'ul mercilerin bu sekilde husule gelecek enflasyonun fiyatlar
fizerindeki tesirini ifna veya tahfif etmesi bahis mevzuu oldugu zaman,
bu ‘bakimdan  tatmin edicl neticelere, ancak, paranin istira' kuvvetinin
haleldar olmamadsini saglamak maksadiyle ittilvaz edilmis tedbirler yal-
niz nakit miktarimn cogalmasini imkén nisbetinde durdurmaga-degil ve
fakat nakit tedaviil hizimi yavaglatmay: istihdaf ederlerse; varilabilir.

Tatbikatta, fiyat kontrolii (akislerini miibadele yekiinunun daha da.
fazlalagsmasinda gosterecek olan fivatlarin ylkselmesini Onlemek sure-
tiyle!} ve tayin usulii (eldeki paranin slima tahsisi hususundaki ser-
bestii kemmmi olarak tahdit etmek suretiyle!), bu hizin azalmasin:, emre
dmade emtea -—— meveut ahval icinde oldugu gibi — ne derece daha.
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mahdudsa o nisbette daha miiessir olmak suretiyle, vasitasiz bir .§ekil-
-de saglarlar.

Bu hareketlerin biribirine nisbeli ne olurse olsun, nazari olarak,
senflisyon bahis mevzuu olimadan da nakit miktars tesoyiit edebilir.

Itkin boyle bir hidisenin serbest bir ekonomi rejiminde miimkin
oldugumu kKaydetmek lazimdir, Nakit miktarindaki bir tezayiit, ekonomi
.sujelerinin zihinlerindeki kiymet skalasimma — gerek mutlak ve gerek
misbi olarak — hig tesir etmeyebilir. Nakit miktar: tezayiidiinden fay-
.dalananiarim gecim standartlarn miistakar oldugu smiklarda, icinde bu-
Junulan konjoniktiir devresi iddihar kamgcilayacak mahiyette ise, nakit
tezaylidiiniin fiyatlar tzerinde bir tesiri gorilmez. Kredi enfldsyonu yolu
dle konjonktirde bir kalkwma devresi yaratmaga calisan politikenm
ifldsy, bu hususta bir ornel teskil eder. :

Boyle olmakla beraber, liberal bir ekonomi reglmmde, nakit tezayii-
+dil, nihai olarak tedaville tesir edecek bir temayiil arzeder ve bu tesir
kendini — nakit miktariim tahavviilii ile nakit tedaviiliiniin tahavwviilii
arasinda kismi veya tam bir hisbiyetin fikdam ile seciyelenen — muh-
telif gekillerde gosterebilir, _

Gudiimlii — kelimenin tam ménasiyle giidillen — bir ekonomi re-
Jiminde, nakit miktariyle tedaviili arasindaki fark, daha biiyuktiir,

Bir defa, istihlakin vesikaya {dbi olmadidt ve fakat istira kuvvetini
Istimalin vasitali yollarla kontrola tibi bulundupu hallerde, nakit mik-
darinin tezayiidii, muhakkak surette, nakit tedaviiliinde bir hizlanma
‘tevlit etmez. Bu, istihldkin siki bir tayinlamaya mevzuu tegkil ettigi
‘hallerde evveliyetle bdyle olacaktir (1933 ten sonra ve bilhassa harp ha-
zithgl devresindeki nasyonal - sosyalist Almanya’min 1rae ettigi  Grnek
gibi).

" Nakit miktar, enflidsyon bahis mevsuu olmadan tezayiil edebilir,
ibilmukabele, nakit milgtars teza,yut etmeclen de enfldsyon bahis mevazuu
olabilir.

Bu hidise ya, mukaddem veya muahhar bir enflisyoncu durumun
Tneticesi olarak ortaya cikar, ya da, vesika usuliiniin cari oldugu glidiim-
1 bir ekonomi rejiminden liberal. bir ekonomi rejlmlne gecisin ifadesi
-.olarak belirir. :

Fiiliyatta emisyona takaddiim eden yani mukaddem enflasyoncu
Tneticeler herkesge mallimdur. Bu hal, bir sermaye vergisinin konmas:
‘yahut' bir devaliiasyona tevessill edilmesi ihtimali neticesi hasil olan
-endigeler dolayisiyle paranin, psﬂ{olo;uk baklmmdan, kiymetini kaybet-
tigi anlarda gorulur.
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Su misalleri zikredelim: 1924 yilim miiteakip Mark'in dig kxymetimu
dilsmesi ve 1936 da, Fransadaki fiyat tereffiiil glbl (flyatlar, Halk Cep-
hesi kazanir kazanmaz ve hattd Léon Blum kabmesmm “tesekkiilinden
evvel yukselmege baglamgty).

Ayniyle, tatbikatta, muahhar enflisyoncu neticeler karsisinda ka-
linabilir. Nakit miktar: artar, fakat tedaviiliin hizlanmasi, ancak uzun
zaman sonra vaki olur. Bu hal, hususile, vesika psuliiniin cari bulun-
dugu giidiimlii bir ekonomi rejimi, liberal bir rejitne istihale ederken
" hi¢ olmazsa, istihalenin. zorla tahrik edildigi §1klarda — goriilir.
Bahis mevzuu vaziyet gintimiiziin _ meselelerindendir. . Biitiin muharlp
memleketlerin, istihsal normal bir tempoya eriginceye ve, bilhassa, esya
stoklart nakit' miktarindaki tezayiide tekabiil edecek miktara ylikselin-
ceye kadar bir taymlama politikast gilitmeleri, bu bakimdan zaruridir,

Enﬂasyoncu durumun ademi meveudiyeti icin ikinei zaruri sarti

" tegkil eden - ve milbadele hacminin nakit tedavulundek1 ekspansyona
denk gelmesini saglayacak Olclide artmasindan ibaret olan husus gergek-
legirse, enflasyon bahis mevzuu olmaz; enflisyoncu safha kapanmig olur.

* R

IKINCI KISIM: MUBADELE HACMINDE TELAFI EDICi

MUTERAFIK -VEYA MUKADDEM ARTISIN ADEMI

VIEVCUDIYETI ENFLASYON ICIN IKINCI ZARURI
SARTI TESKIL. EDER.

Bu hususta, milbadele hacminden ne anladifimizi tasrih etmek ve
buru, emtiamin meveut stoku mefhumu ile karsilagtirmamiz ldzimdir.

Mibadele hacmindeki tahavviillerle nakit tedaviilil tahavviilleri ara-
smdaki farkin telafisi, enflasyoncu hadiseyi bertaraf edecek kabiliyet-
tedir.

A) Esya stoku ve miibadele hacmi:

Mal stoku, emtea stokundan méksat, muayyen bir anda, istihlike
amade yahut istihsal vetiresinin diger bir safhasina intikal edebilir va-
sifta olan biitiin esyanm umumi heyetidir. Milbadele hacminden mak-
sat ise, sahip degigtiren yani alici bulan egya yekiinudur.

Demek oluyor ki, bu bakimdan da, statilt - dinamik tefrikiyle ifade
ettigimiz ve nakit miktariyle nakit tedaviill arasinda mevcut olant:
hatirlatan bir fark vardir. - ‘

Bu iki mefhumdan herbirinin muhtevasi yekdigermden farkli ola-
bilir. Egya stoku arttigi halde mibadele hacmi azalabilir. Bu tezadin
gbze battigi devre, Konjonktiiriin depresyon devresidir.
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Stokla. azaldigi halde miibadele haemi artabilir. Aksi istikamettexi
hareketlerin {fevlit ettigi tezat da, serbest brakilmig bir ekonomide
konjonktiiriin kalkinma devresinde goritir. ‘

Boyle olmakla beraber, bu iki kemmiyet arasinda, kar§111k11 bagla"
. ve hattd, baz ihtirazi kayitlar altinda, oldukca kuvvetli, vasitali veya
vasitasiz bir korelasyon bulunabilir: Stoklardaki tahavviiller egyanm
miibadele hacmine tesir eder, meseld, hususiyle kithk devrelerinde stoi-
larin azalmasi, mitbadele hacminde bir cogalma tahrik eder.

Miibadele hacminin artmasi, istihsalde tezayiidiéi tahrik etmek sure-
tiyle stoklara tesir eder; depresyon devresinde bunun' tersi bir vaziyet
gériilir: mitbadele haemindeki bir inhitat, istihsalde bir duraklamay:
tahrik edebilir.

Bununla beraber, miibadele hacminin, stoklar ﬁierindeki bu tesiri-
nin kendini az ¢ok bir gecikme ile giosterdigini ve hareketsizlikten miitevel-
lit h&diselerin, bu nazari mekanizmanin isleyigini 6rterek bertaraf ede-
cek bir durum meydana getirebilecegini kaydetmek lazimdir.

Esya stokun ile mii_b'adele hacmi arasindaki baglar, bir tlkedeki
istira kudretini seciyelendiren bza§11ca'hususiyeti ortaya koyar. Sozii ge-
cen kudretin 6lgiisi, para miktar: ile kredi hacmi degil, fakat daha zi-
yvade, satilik egyanin miktaridir. Ancak su- ihtiraz kaydi dermeyan et-
mek ldzimdir: Normal zamanlarda, rasyonel bir gsekilde geligtirilen kredi
hacmi, istihsali yahut ithaldti tahrik edebilir ve béylece, vasitali bir
gekilde, satihk egyamn yekfinunda matlp tezayiidiin husule gelinesini
kolaylagtirabilir, ' ‘

Iindi, enflisyoncu durumun mivellidi olan mekanizma, nakit teda-
villi tezaylidii ile mibadele haemi tezayiidii arasindaki muvazene bozu-
lunca agik bir surefte gdriflir.

Miibadele hacmi, nakit tedaviliiniin tahavviillerine kars: tel&fi ed1c1
" bir rol oynar.

- B) Miibadele hacmindelki tahavviiller nakit tahavvilindeli tahavvil-
leri teldfi ederse, enflisyon bahis mevauu olmaz. :

Enflisyoncu bir durum, para ihdasi miibadele hacminde bir artma
tevlit -etmedigi takdirde hasil olur. Bu hal, mesel3, harbin para ihdas:
yoliyle temvili sikkinda goriiliiv. Ciinki, sdzii gecen devrede, istihsali ve,
bu sebepten ileri gelmek iizere, miibadele hacmini artirmak miimkin
.degildir. : .

Boyle bir vaziyette enflasyon, bir ¢1§ halini alir ve habis tesirlerini
durmadan arttirmr; IikOmetlerin ekserisi, gayretlerini — Birinei Cihan
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Harbinde -~ edinilen - tecriibelere: . istinaden -— karsilagtiklarn fevkalade
magsraflar yiziinden lhdasma mecbur kaldiklarr igtira kuvvetinin miim-
kiin -oldugu kadar bilyiik bir kismim, vergl ve istikraz kanaliyla mas-
setmege tevcih etmektedirler. Bu yolla, vergi, Devlet masraflarmmm ye-
niden enflasyona bagvurmaksizin goriilmesini miimkiin kildiktan bagka,
istinlgki geriletir, fiyatlar {izerindeki tazyiki azaltir ve yeni Odeme va-
sitalarnin akininin esva piyasasimi bogmak tehlikesini dnler.

Fakat, buna karsilik, para ihdast miibadele hacminde i)ir artis tah-
rik eden bLir talep artisina sebep. oldugu takdirde, hic bir vechile en-
flasyondan bahsedilmez. Keynes'in ileri sirdigi noktal nazarlardan biri,
biyle bir vaziyette kolayca teshis ve tahkik etmek miimkiin ofur: Ek-
seriyetle yumusak ve niivazigkdr olmayan bir politikaya Aalet olarak
kullanilan para ihdasi, her zaman, meselenin kolay ve basit tarafindan
ele alindifina delalet etmez. Issizlifin meveut oldugu, sermayelerin atil

kaldigi, ham madde istimalinin isteksiz veya gayr: meveut bulundugu
biitiin hallerde, hic sekinmeden, para ihdasina bagvurabilir.

Almanya’da bliyikk bayindirhk programi ve silihlanma politikast
— enflasyon bahis mevzuu olmadan — tedaviile bir para fazlasi cikar-
mak sayesinde, para ihdas1 yoliyle temvil edilmigtir.

Esasen, bazi §1k1arda; mibadele hacmindeki bir artig, nakit teda-
villiinde yapilacak bir tezyide mesag vermekle kalmayip, bﬁyle bir faz- -
lalllgm husule gelmesini ‘icap ettirebilir. Bu duruam, meseld iktisadi faa-
liyetlerin arttigl, mitbadele hacminin genigledigi ve bundan &tlirdl, umumi
piyasa durumunun nakit tedaviiliing, is hacminde giriilen tempoya uy-
masim istilzam ettirdigi vakit hasil olur. Boylece, elastiki bir tedaviiliin
enflisyoncu bir tedaville nazaran fark:, sarih bir gekilde idrak edilebilir,

Yukarida verilen izahit, miibadele hacmindeki bir tezayiitle telafi
edilmeyen bir tedavill tezaytidiiniin, enfldsyon igin zaruri bir gart oldu-
gunu gostermektedir.

Biylelikle, enflisyoncu durumunun bu tahlili, hangi siklarda, Dev-
letce yapilan para emisyonunun enflisyoncu oldugunu ve bundan. §tiiri
muahezeye sayan, yahut, enflisyoncu sayillmiyacagini ve bundan dtiru
saglam bir temvil vasitas1 addedilebilecegini tesbit hususunda dayanila-
cak kistaslar ortaya koyar.

Enflasyonun, konjonktiiriin muhtelif sathalar1 itibariyle yapilan bu
tetkiki, bahis mevzuu iki gartin yalniz zaruri degil ve fakat kafi oldu-
gunu da irae eder. . :

Refah safhasinda kredi enflasyonu gdriliir: Banker, agtifi avans-
larla, miitesebbisin meycut egya stokundan pay almasim saglar. Miba-
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‘dele hacmi; hic olmazsa é.radan_ az veya cok bir zarni;n. gecmeden, ar-
tamiyacag i¢in, enflisyon hasil olur. - oo .
Depresyon safhasinda aksi istikamette isleyen bir mekanizma
gorilir, .
' Bu duruma, depresyon safhas: denilmesi isabetlidir: ciinkil bu saf-
ha, bir defldsyonun cari oldufu bir devredir. :

o

Enflisyon, tebariiz ettirdigimiz vechile, 6zii itibariylé nakdi olan bir
hidisedir. Meselenin bu sekilde tavzihi, mefhumun medlili hakkinda
herhangi bir tereddiide mahal birakmaz: Enflasyonun tazammun ettigi
belirtilen iki gartin, tevhit edilmesi gerektir.

Maamafih enflasyon hadisesinin bu mahiyette olmasi, malive siya-
seti tedbirlerinin yalniz baglarina, tehlikeli mahiyet almig bir enflisyo-
nun bertaraf edilmesine elverecegi méanasina gelmez.

Eger enflisyonun mengei ilkin ve bilhassa nakdi mahiyette bir hi-
dise ise, devletlerin kargilamak zorunda kaldiklari mali yiik, biitge kay-
naklariny; A. B. D. de 1942 Temmuzunda goriilmils oldugu ve gliniimiizde
bircok {ilkelerde gérilen Slgiide astign hallerde para ve kredi hareketle-
rini kontrol altina almaga inhisar edecek her tedbir, enflisyonu onlemek
‘hususunda tamamen tesirsiz kalir. Normal gelir yekinunu agan masraf .
fazlasim bilhassa borclanma yani Kisa ve uzun vAdeli istikrazlarla tem--
vili hedefini giiden bir politika ile kredi hacmini daraltmaga matuf her
gayret, tam bir milbayenet arzeder. ‘

Mengel, Devletin karsilagtifn muazzam bir blitge agif1 olan enflis- '
yonla yapilacak insicamli ve tesirli bir miicadelede, imkanlarin miisaa-
desi nisbetinde kapatilmis olan (piyasa ile aldkas1 kesilmig) bir i¢
kapital devr-i daimi viicude getirmek, ¢ok daha miinasip ve makul gi-
zilkmektedir. Fakat bdyle bir neticeye varmak icin, bahusus Alman ig-
gali esnasinda Avrupa Ulkelerinin ekserisinde tatbi}{i miigahede edilmig .
ve teknigi Amerika’dakl merciler tarafindan benimsenmis olan mileyyide '
ile desteklenen, otoriter bir takim kontrol tedbirlerine kat'i lizum vardir,

Iste, Alman tecriibesinin barig devresinde vAzih bir gekilde ortaya.
koymusg ve harbin, en nihayet, ka¢imilmaz yeni bir enfladsyonla ¢igrindan
gikarmag oldugu, bazan devr-i daim pohtlkaSI diye adLand1r11m1§ olan .
Devletlerce tutulan yol budur. ) i

Masahaza, bu bdyle bir yoldur ki Fransa’da, Almanlarln el koyduklan
mallar mukabilinde &denen ve sahipleri tarafindan vergi borglarml tas
fiye 1(;1;1 kullanilabilen Hazine bonolarimin gikarilmasiyla meydana gelen
yeni enflasyon tipi kargismda tutulmast gayri miimkiin 'olmugtur.
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Fiyat seviyesi lizerindeki tesirleri daha cliz’i goziiken ve enflasyonla

nakit ekspansyonunun yerine kaim olmug enflasyonla kredi ekspansiyonu,,
devr-i daim politikasiyle bu gekilde frenlenir. '

Bu politika, 1931 Japon misalinde gOriildigd Uzere, bilhassa tesirli.

olan bir politikadir. Japonya, ‘devr-i daimi kapali tutmak surefiyle ifna

etmepi dilsiindiigii nakit enflisyonuna bagvurmustur.

Bu yolla, 1932 baginda karsihgr ticari senetler dahi olabilecek ih--
racina salihiyettar olunan banknotlarm miktar1 120 milyon Yen'den
1.000 milyon Yen'e ylkseltildi. Tedaviildeki fidiisiyer paramin kargihig
olmayan kismindan alinan ve her vil tekerriir eden vergi % 5 ten % 3 &
"'ve, diger taraftan, Merkez Bankasinca tayin edilen resmi iskonto haddi
tedricen indirildi. '

Enflisyon, Devlet istikraz tahvﬂlermm, Japon Merkez Bankasma.
satilmast suretiyle -gerceklegtirildi. Banka da tabvillerin bedelini Dev-
letin zimmetine geglrdl Devlet, borglarim kaydi para ile odedlgl nisbette,
bahis mevzuu olan, kredi enflisyonu; Devlet, bu ig i¢cin yalmz nakit kul-
landigr sikta ise, bahis- mevzuu olan, nakit enfldsyonu idi.

Milletlerin ekonomi tarihi, itici kuvvetlerle frenleyici kuvvetler ara-
sinda bir muvazene temininin ezeli ve ebedi lizumunu teyit eder. '

Kars1 koyma politikasinda, enflasyoncu kuvvetlerle tesirli telafi edici.
bir mekanizma arasinda muvazeneyi saghyacak tedbirlerin taharrisi,
_ilmin 6&rettiklerinden mildhem olmali ve fatin bir glidimeciilitkle (diree--
tionnisme) desteklenmelidir.

Ancak, su noktayi da unutmarmak lazimdir: Tktisat ilmi, gunumuzde
heniiz bir kat'iyet kazanamamigtir ve, miitereddit ‘bir dille konugmak-
tadir. Bundan otiirli, iktisat politaksimmn, diktasin: empoze etimekte bazam
haklh gozliktugli haller vardir.

Ceviren: Turgut ihsan TUKEL



