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ENFLASYON VE TEDIYE MUVAZ
X aza

I:tisat ilminin, cegitli teeriibeleriyle her ginkii
de girmig kelimelerinden biri muhakkak ki enflas:
lizee, gigirmek, iiflemek ménasindaki “inflate”
ve ashi da ayni manayr veren Léatince Inflare kel
dir. (1)

Enflasyon gibi miithim bir iktisadi vakiayi bir
edebilmek gercekten miigkiildiir. Her tarif gibi boyle
noksanlar: olmasi mukadderdir. Bilhassa enflasyon
sindeki tesirleri hakkinda asagida verecefimiz iza
yon mefhumunu bir kac kelime ile tarif etmege ca
ve bu mevzudaki klasik tariflerin noksanliklar: dah:
cektir.

Butun bu mulahazalarla birlikte sirf ic ekonx
tarif verilmek istenirse, enflasyonu kisaca ve basite
devreden digerine umumi sarfiyatta - umumi efekti
ve hizmet arzina nazaran olan artis sebebiyle un
yukselmesi seklinde tarif edebilmek miimkiindiir.

Enflasyonun Kklasik miktar nazariyesinin mefht
rak daha basit bir ifadesi; ekonomideki istira giicii
ranin miktarinin veya tedavil siir’atinin artmasi ne
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ekonomilerde, umumi sarfiyatin menbalarini, am
hususi sektor sarfivat: seklinde 1kiye ayirabilme
sektorii ile hususi sektdr sarfiyaty da kendi icler:
fiyati ve yatirim sarfiyat: olarak ikiye bdliinebi
istihlak sarfiyat: esas itibariyle bir evvelki devr
dir. Halkin elinde, Devlet tahvilleri gibi kolayca

nig likit kymetlerin biriktigi kontrollu harp ek
det tatmin edilemeden birikmis 1stihlak talebinin,
kit kiymetlerden de faydalanarak birden plyasa
ve taksitle satis gibi halki ilerki gelirlerini kat
meveut imkénlar: fevkinde istihlakta bulunmiya

¢ikmagi gibi istisnai haller disinda hususl sektd
itibariyle bir evvelki devrede realize edilen gel
der (2). diger bir ifadeyle istisnai haller harig ist
reden digerine otonom biiyiik ﬁrtmalar, elzsilmele
umumi sarfiyatin artmasinda dinamik bir unsur
bil hususi sektériin yatirim sarfiyatinda evvelki
olmayan bir dinamizm meveuttur, Miutesebhbislex
verdikleri faizler dahil masraflarni karsiladikta
umit cdebildikleri miiddetce yaurmm yapmak istis
umit cdilen net gelir (3) nisbati - Marginal Effici
dikee yatirim yapmak arzusu siddetlenir. Yeni ic
halarinin agilmasi, propaganda ile yeni ihtiyaclar
bepler yatirimin verimliligini, dolayisiyle yatirn
artiran mithim amillerdendir. Muayyen bir ikti
ye erigip fertlerinde tegebbiis kudreti dogmus az
yatirimin Marginal verimi cok yiiksektir. Bu m
bakir, rakipsizdir ve basit ifadesiyle nereye bir :
e A A e G S T Tt Crairth i il W ol e e e S L
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mesi ve bir biitiin olarak bankacilik sisteminin bu
Merkez Bankalarina da bas vurarak, finansmdan in
halinde, yatirim talepleri kolayca ve siiratle normal
n1 aglp piyasaya her devrede bir evvelki devreye naz:
la cikabilir. (3a)

Devletin sarfiyatinda da hususi sektériin yatirin
bih ve ondan cok defa daha ileri bir dinamizm ve oton
nig manasinda Devlet, hakiki veya mefruz faide ve ih
celer ve isletme hesaplariyle amme sektoriine dahil da
yillik masraflarinin haemini daraltip genisletebilmek
tedir; Ekonomik icap ve zaruretlere uygun olarak k
cemiyete biiyiik faydalar sagliyabilecek bu ayarlama
reket kabiliyeti zimninda devletlerin amme sarfiyat
hare, kira, kr vesaire namlariyle ekonomiden sagl:
halktan yaptiklari istikrazlarin imkanlar: disinda tesk
lece ekonomiye her yil yeni enflasyonist istira giicler
sik stk goriulen hallerdendir.,

Buraya kadarki izahat hiilasa edilirse denebilir k
mi fiat seviyesinde yiikselme tevlit eden, efektif tale
yatta - bir devreden digerine olan artis baslica, husus
sarfiyatindaki veya amme sektérii sarfiyatindaki a
edebilir. Tarihen enflasyon sebepleri arasinda en cok 1
letin asir: sarfiyatidir. Gercekten, fertlerin istihlak
harp ekonomileri ve genis devlet borclanmalari meks
edinceye kadar pek genis Olclide eldeki gelirlerle bag]
fertler devletlerden cok daha iyi, ayaklarini yorganla
bilmislerdir. Hususi sektériin vatirim sarfivatinin da
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z'de de ollerindeki imkénlar ve gelirlerinin fevki
maktan g¢ekinmemiglerdir. Agir deviet sarfiyat: he
hareketin ana menbalarindan biri olmustur.

A T

Kiat seviyesinde yiikselme tevlit eden umumi s:
artiglarini realize edip fiiliyata gecirebilmek icin
lar pek cok ve degisik olmug ve bunlar zamanla b
ramiglardir,

Madeni para gsisteminin hakim oldugu devirle
nan gekil tedavildeki madeni paralarin kiymetli )
azaltarak para miktarin: cegal'mak - tagsisi sikke,
elde edilen imkanlarla fazla masraflarn finanse ¢
mibadele ekonomisine gectigi ilk devirlerden itib:
elinde bulunduranlar tedaviildeki paranin kiymetli
rak piyasaya yeni para cikarmak yolunu kegfetm
yik kesretle kullanmislardir.

Krallari, sultanlari, tagsisi sikkeye gitmege
pck ¢ok ve cesitlidir. En ziyade rastlanan sekil gi
raflarin fm‘-‘m e etmck zaruretidir. Saraylarin as:
eglencelerini ve diigiinlerini finanse edebilmek zart
tagsisi sikke usuliine bas vurmaya zorlamistir.

Memilekette umumi bir hareket ve kalkinma vy
daviildeki madeni paramin miistemirren tagsis ec
mustur., Bunun tipik misali 18 inei asir baslarinda
sinda gorilur. Piyasaya bol miktarda kagit para
John Law gittikce kiymetten diisen kagit parasing
tirmak maksadiyle tedaviildeki madeni paray:r 171!
1 arasinda altin mealkiilcatrta 92 wve oliraiia maclsd
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Milli ekonomilerin kagit para sistemine ;;;e;:;mea;i
lismesiyle enflasyonist talep artiglarinin finansman
vus'at kesbetmigtir. Ilk zamanlarda en zivade rastl:
fazla sarfiyatinin darphanelerde bol bel kégit pars
edilmesidir. Daha sonra bu basit sekilin yerini cesitli
tahsisen emisyon bankasindan teemin edilen imkénl
usulil - kredi enflasyonu - almigtir.

Madeni para devrinde .enflagyonist talepleri fin
nisteten mahduttur. Tagsisi siftke usuliiniin kir hudi
lir. Tedaviildeki altin ve glimiis miktarin ¢ogaltabiln
larla mahduttur., Kagit paranin ve banka kredileri
bankasinin altin rezervlerine bagh oldugu sistemlerd:
para politikasy imkéinlar yine muayyen bir dleiiyil ge
para ve banka kredileri sisteminde ise enflasyonist
nebilen fiziki bir hududu meveut degildir. Darphanel
basitlarak ve banka kredileri istenildigi kadar genisl
da, evvelki devirlerde tasavvur dahi edilemiyen viis’al
ratilabilir. Bu bakimdan para otoritelerinde iktisadi
tin uzun vadeli menfaatlerini kavrama suuru mevei
cemiyetlerde halihazir para ve kredi mekanizmalar:
balkimindan biiylik tehlikelerle dolu bulunmaktadir (

% %
Umumi fiat seviyesinde bir devreden digerine b
dc tecelli eden enflasyonist hareketin sosyal sahada
rclrtin giddetine gore pek kuvvetli tesirleri olmakta
Enflagyonda maagh, ticretli, umumi clarak fikri s
gniflar gelirlerini vitkselen fiatlar dleiisiinde kolave
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Bidayette ufak 6lciide bagliyan enflasyonist bir har
sarruf hacmini azaltip spekiilasyonu tegvik ve dige:
liyetine giren iicret ve maag gibi kalemlerin sahi
bulunmaya sevketmek suretiyle daha biiylimesi ve
reye girmesi her zaman miimkiindiir.

Enflasyonun yukarda kisaca belirtilmiye calis
tin devami ve siddetlenmesi nisbetinde kuvvet kaz
detli enflasyonlar cemiyetlerin her tiirlii ahlik ve
ekonomik kuruluglarini temelinden sarsmak istid
ten, tarihteki her bilyiik sosyal hareketin, sarsinti
bir enflasyonun hayalini gérmek miimkiindiir. (ba)

Enflasyonun sosyal sahada ve 1¢c ekonomideki t
leketin tediyve muvazenesi iizerinde de kacinilmaz s
olmaktadir. Hakikatte bu tesirler o derece kuvve
umumi fiat seviyesinde bir yiikselme yerine, bu va
muvazenesinin cari hesap kismini bir evvelki devre
duruma sokan bir hareket olarak tarif etmek daha d

Enflasyonist bir hareketin dahili fiat seviyesi
tevlit etmiyerek, dogrudan dogruya tediye muvazene
borclanmalari ile déviz ve altan rezervleri iizerine :
rulen hallerdendir. Umumi bir ifade ile, tediye muv:
dahili fiat yiikselmeleri ayni bir sebebin - bir ekorm
hizmet arzi ile umumi efektif talep arasindaki muv
efektif talebin umumi mal ve hizmet arzina n
ginin - ic ekonomide ve dis miinasebetlerdelsi il o<
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Enflasyonist bir hareketin tediye muvazenesi
‘tediye muvazenesi cari ve kapital hesaplarinda -
Accounts - uzun zamandan beri denk, umumi fiat
min resmi kambiyo rayiciyle serbest piyasada cari k
fark olmiyan, yeter derecede altin ve doviz rezervin
rejiminde yiizde yuz liberasyon, serbesti esasini ka
ketin durumunu esas alarak safha satha inceliyel
ketin ekonomisini dis ve ic tediyeler bakimindan ha

i
x e

taveif edebilmek miimkiindiir. Bu memleket bir yi
hizmetler istihsal etmekte, bunun bir kismini haric
de haricten onlara kiymetge esit bagka mal ve hiz
ve kendi istihsalinden harice satmadig1 kisimlarla
hizmetleri istihlak etmektedir. Bu mal ve hizmetle
lebi de tamamen karsilamaktadir (7). Tetkik me
hoyle muhafazakir ekonomik bir politika takibede
@ini ve yeni hitkiimetin umumi bir enflasyonist gen
politikas1 takibetmege karar verdigini farzediniz.
genig bir yatirim programim tahakkuk ettirmek
cesini (8) bu yil muhim olciide acik tertip ve acig
bankasindan temin edecegi imkénlarla finanse etme
hislarin yatirim faaliyetlerini tegvik etmek iizere
- Bankasi1 menabiinden faydalandirarak, bol ve ucu:
etmege karar vermigtir.

Devlet biitcelerinin acik tertip edilmesi o yil a
nomiye, bir evvelki yila nazaran daha fazla sarfiy
ni ifade eder. Aym sekilde, eger memlekette yapil
getiriyorsa miitesebbislerin bankalar kanaliyle Me
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lepleri karsilarlar. Ithalat bir evvelki devrey
ve altin rezervleri azalir. ithalat talepleri ve
sektorii ve hususi sekitrun fazla istira giclex
~etmez. Yeni ithalat:1 yaparlarin bu ithalatta:
olacak; vani onlarin da gelirleri bir evvelki ¢
Bu artan gelirler sarfedildikce - simdilik biit
iara tevecciih ettigini farzedelim - ve boylece
lateilar da kendi fazle gelirlerini sarfettikce
lece ithalattaki yiikseligin istira gticindeki i1k
kac misli fazla olmasi her zaman muntemeldis
Bu arfisin fazla istira gliclinii eline geciren!
kismini ellerinde muhafaza edip ne kadar ¢o
ve ellerinde alikoyduklar: kisimlar: bankalar:
lar bankalar kanaliyle sirkiilasyona ne kadar :
biiyiik olacagi kolaylikla anlasilir.

Yukaridaki misalde enflasyonist hareket
memleketin doviz rezervleriyle kargilanacag
ki ayni talepler haricten temin edilecek resmi
nacak cesitli krediler ve sermaye ithalleriyle
ihtimal artan ithalatin, ithracatta ayni miktas
gidir. Bu takdirde doviz rezervierinde bir aza
borclanmiya da liizum kalmiyacaktir. Ancak, »
evvelki yila nazaran artirilabilmesi icin uinu
nin yiikseltilmesi lazimdir. Ciinkii meveut ist
rac olunan kisimlar haricinde kalanlar ekono
Ekonomide bu istihsali massedecek kadgr za
sal artirilmadan, evvelce dahilde istihlak edile
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ki devreye nazaran yeniden giren fazla istira gt
salde oldugu gibi her sarfedilis raundunda miin]
metlere tevecciih etmesi ve bu taleplerin doviz v
nilaral veya harice borclamlarak karsilanmasi ha
fiat seviyesinde bir degisme olmaz.

Gortilecegi gibi bu halde ekonomide enflasyc
halde bir enflasyon - uraumi fiat seviyesinde bir

Digor taraftan yukarki vaziyette, enflasyon
yasadaki para mevcudunda - Money supply - bir
maz. Ciinkil enflasyonist igtira giicli artislari I
mal ve hizmetlere tevecciih edince Merkez Bank:
larak veya harice borc¢lanilarak kargilanir ve isti
rar Merkez Bankasina doner (10). DiSer sartla:
tedaviildeki istira glicinde bir degisme olmaz. Bu
lerde bir diger noksanligi daha 6n plana cikarm

Ekonomideki enflasyonist hareketleri incel
lan tetkiklerde umumi sarfiyat rakamlarinin - T
memesi veya mevecut olmamasi halinde cok defs
nesrivat olan - money supply - rakamlarindan ist
buki yukaridaki izahatin belirttigi ilizere bazi ha
nomideki hakiki tandansi aksettirmiyebilir.

IT — Tetkilk mevzuumuz ekonomide amme
sektorden ehonomiye yeniden girem
1we mal ve hizmellere fevecciih etmelkt

Burada en az iki ihtimal disiiniilebilir:

e - My N TR w . - N o=
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ler bu defa dahilde istihlak edilmiye baslanir, Mil
leketlere verilebilecek kisim - Hxportable surpius -
azalir,

|"

b — Fazla talevler, umumi mal ve hizmet i3
lzizde dahilde ir-*i'%hlﬂia edilmekie olan kisimlara te
ier her sarfedilis raundlarinda bu lnsimdaki mal
artirilarak kar Eﬂﬂ"‘l&bﬂ rae mesele yoktur. Dahil
muvazenesinde bir degisiklik olmaz. Fazla taleple
lanmazsa ekonomide faraziyemiz icapy liberasyon
haricten mal ve hizmet ithal edilerek tatmin edil
artar: doviz rezervieri azalir veya harice borglann

TL — Teikik mevzuumue ckonomide amme .
seittorden ekonomiye yeniden giren 18
dis mal ve hizmetiere, fismen ic mal 1
cimest de milmilindiir.

Ju tevecciih ilk sarfediliglerinde i¢ mal ve !
fazla taleplerin ikinei, ligineii,... ve ilahiri sarfed
buna mukabil iik sarfedilisler mde dis mal ve hiz
taleplerin miiteakip sarflarinda ic mal ve hizmet
gitli sekiller ve s kombinezonlar icinde olabilir.

Fazla taleplerden dig mal ve hizmetlere teve
artiry, Ic mal ve hizmetlere tevecciih edenlerden
dnenler yeni istihgalle kargilanmadiklar: clcude j
la. taleplerden normal sekilde dahilde istihsal ve
ra tevecclih edenler yeni istihsalle kargilanmadik
halat vapilarak tatmin edilmive caligihir. Bu yoll
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cak karsihivabilecek bir seviyeye dilgtiigimil; dis m
derecede borclanmildidini: bu durumy migahede eder
coritelerinin dig ticarette liberasyonu terkedip ithal
bul ettiklerini; bir taraftan da ekonomide enflasyo:
ettigini; eskisi gibi amme sekibriniin ve hususi sek
yil yeni taleplerle ciktiklarini farzedelim.

Bu yeni talepleri evvelki gibi haricten bhol mal
rek kargtlamaya imkin yoktur. Ciinkil déviz rezerv
ricten borclanmak imkéni da kalmamistir, Bu vazi
tira giict artislari ne kadar biiyiik olur ve ne kadar
ve hizmetlere teveccith ederse ithal mallarinin fiatl:
Ithal mallarinin fiatlarindaki yiikselis bunlarmn isi
duilar: dahili mal ve hizmetlerin fiatlarina da siray
atlarin fesiri altinda ithalatta biiyiik karlar dogar.
ucuza getirdigi bir mal dahilde enflasyonist hare
lcabinda bir ka¢ misline satabilen ithalatci kendisi
tahsis ettirebilmek fizere her tiirlii careye bas vuru
den doviz ekonomide bir nevi en ucuz mal vaziye
resmi kurla doviz teminine calisir. Memleketi
kur'u ile serbest piyasada cari doviz kurlari arasing
ketin giddeti nisbetinde biiyiik farklar tegekkiil eder.
at yikselmeleri ile harice ddviz kacirilmasini ve um
lig1 tesvik eder.

Diger taraftan enflasyonist fazla istira giicler
hizmetlere tevececiih edenler normal sekilde harice it
mallarin dahilde istihlak edilmelerini zaruri kilarlar
bilecek mal Vekunuﬂu - E:"p{}“u&blﬁ‘ mrplu -~ a,zaltrr*

P e R R, e L e ik u P i o i e e e D el R, T e R e B T LR L Y ke TR L



a4 : | KEMAT, KURDAS

Yikselen fiatlarin tesiri altinda ihracatin gi
de ekseriya ihracati tesvik etmek iizere bir takim
mekanizmalarina bagvurmak zarureti hasil olur. F
le dahilden pahaliya temin edilip harice resmi kur
ihrac mallarinin fiat farklarindan tahassiil eden
kiimet finanse etmek zorunda kalir. Bu finansm:
yeni imkanlar temin etmek gibi enflasyonist bir
dirde - ki dahili fiatlarla harici fiatlar arasindak
ihracatta prim taleplerinin artmas: nisbetinde b
ziyade mechuriyet hasil olur - enflasyonist harek
lece, fasit bir daireye girilir.

Diger taraftan enflasyonist bir hareket neti
siin resmi kur'u ile serbest piyasadaki kur'u s
farklar, ve ithal mallarinin dahili fiatlarinda Kk
bizatihi daha fazla enflasyonu tesvik edecek bire:
karlar. Dahili fiatlarla meseld piyasada 15 iinite:
mi kur {izerinden déviz temin edip haricten iic
kiin oldugu takdirde biitiin amme sektdriine dahi
ve hususi miitegebbislerin resmi kurdan ucuz dé
cen yillardan daha fazla yatirima tesebbiis etme
bir ifadeyle resmi kur'u iizerinden memleket paz
atlara gore o kadar ucuz bir maldir ve bu temin «
tirmmlar o kadar ucuza mal olurki herkes déviz t
tirim yapmak ister. Resmi sektére dahil daire ve
yatirim programlarile genisletilmis masraf biitce
sina cikarlar. Hususi miitesebbisler de déviz eld
mek 1¢in déviz tahsis makamlarile bankalarin ks
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Herkes bu mallar1 pahali fiatla almak yerine dov.
ten yeniden ucuz fiatla getirmeyi tercih eder. (11)
inflasyonist hareketin devami ve devam edec

da bir intiba uyanmas: her turlii spekilasyonu teg
Buegartlar altinda mistahsil ve tiiccar ilerde dahs
fimidile ellerindeki mali piyasaya arzdan cekinir. ]
de elindeki mal1 piyasaya getirmeyip saklamayi te
mi fiat seviyesindeki yiikselmeyi ve enflasyon ha
vazenesi iizerindeki tesirlerinin giddetini daha ziya
Yukarki izahatta enflasyonist hareketin dah:
zenesinin ithalat ve ihracat gibi iki ana kalemi
celenmistir. Bu hareketin tediye muvazenesinin d
deki tesiri de ithalat ve ihracattakine miigabihtir.

Memleket parasinin resmi rayici ile kara bor
fark olmasi ve dahildeki her nevi malin nisbi pal
rinden doviz temin edip harice seyahat yapmayi
Ayni gekilde memleketin kendi vasitalarile nakli
resmi kur iizerinden déviz temin edip nakliye ve
panyalarina yaptirtmaktan ok daha pahaliya ma
dahili madde fiatlari, maaslar, iicretlerin tesiri a
ri ve mesela dis hatlara gemi navlunlari, sigorta
Bu vaziyette herkes doviz temin edip nakliye ve
nakliveci ve sigortacilarina yaptirmay: tercih ede

~ Enflasyonun tediye muvazenesinin sermaye
gelirleri kalemleri iizerinde de tipik tesirleri olur
klmsele]t bu gelirlerini resmi kur iizerinden meml

[ - bl L0 T ] R e AR e L b T
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pilabilecek kadar dahilde is yapabiimek imkani ya
halinde doviz getiren yabanei sermayedar parasini
mis olur. Bu vaziyette yabanci sermayedarlarin mse
sermayelerini mal halinde getirmeyi ve imkani old
bu mallar1 yiiksek fiatla satarak memleket parasn
bu yolla karsilamayi tercih ettikleri sik sik goruli
velce memlekette teessiis etmis yabkaner girketlere
lara gore biiyliyen kérlarini resmi kur uzerinden h
mek imkan: tanindigi takdirde bu yeni gelecek ser
vetli bir miisevvik olabilir. Fakat Tediye muvazene
na imlkéin verebilecegi cok siiphelidir.

Inflasyonist hareketin tediye muvazenesinin
rindeki tesirleri dig seyahatler, sigorta ve naviun
metlerdeki tesirlerine migabihtir. Enflagyon btitin
lirlerin azalmas: buna mukabil sarfiyatin cogalmas
diye muvazenesinin cari hesap kismim evvelki yillax

BB R

Enflasyonist bir hareketin tediye muvazenesi
belirtmek maksadile yukarida verilen izahatta; ku
rezervierine ve genis dig borclanma imkanlarina s
liberasyonu kabul etmis bir memleketle; altin ve d
mis, dig borclanma imkan: kalmamig ve dig ticaret
kabul zorunda kalmigs bir memleketin durumu mis
bu memleketlerde enflagyon hareketinin umumi m:
bir devreden digerine ayni kaldig: halde umumi
sindan; umumi talepteki artigin ise amme sektorin
bir devreden digerine masraflarini cogaltmalarinda

il - - . e - - N - e Fal
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- ticarel muslugunu tamamen kapiyarak dahi enfls
nin tediye muvazenesi iizerindeki tesirlerini onliye
dir. Bu takdirde tediye muvazenesinin ithalat, hi:
seyahatler gibi gider, kalemieri kontrol edilip ister
rilebilir. Fakat bir taraftan gider kalemlerinde ka.
taraftan siki kontrolla harice akmasina imkan ve:
igtira giicleri dahile tevecciih edip ihrag edilebilec
kiinunu - exportable surplus - azaltarak ve ihrag
yukselterek ihracati gittikce daraltir. Dahile done
giiclerinin tediye muvazenesinin diger gelir kaleral
sekilde azaltie1r tesirleri olur. Kisaca, enflasyonis
muvazenesi tizerindeki menfi tesirleri bu defa dah
rini azaltmak suretile tezahiir eder.

Buraya kadar ki izahatta, enflasyonist hareke
rilen; umumi mal ve hizmet istihsali bir devreden
halde, umumi efektif talebin yiikselmesi sekli, ger:
nimizda ekseri memleketlerde rastlanan tipik bi
temsil etmektedir. Fakat asikardir ki umumi ma
umumi talep arasindaki bu enflasyonist muvazene
de meydana gelebilir. Meseld bir devreden digerin
ayn kaldigi halde, umumi mal ve hizmet arz diis
deki bu diigsmenin kuraklik, seylap, yangin gibi tal
mesi mimkiin oldugu gibi, grevierden, ithalat zor
de tevelliidii miimkiindiir. Umumi arzla talep aras
icin diger bir ihtimal, bir devreden digerine bir m
rinin fiatlarimin diismesi veya ithal mallar: fiatla:
hine degismesidir, Kisaca ticaret hadlerinde aleyh

L
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masidan dogsun tediye muvazenesi iizerindeki isle
nidir.

Kisaca bu muvazenesizlik tediye muvazenesinin
masraf kalemlerini artirip gelir kalemlerini distirer
velki devreye nazaran acik yapar. Enflagyonist bir I
riilen tipik; tesirleri itibarile sumullii misali yukarda
bi umumi arzin bir devreden digerine sabit kalip ux
sidir. Umumi talepteki bu artis bir devreden digerine
maliyetine giren maag, iicret gibi kalemlerin artmas
tion - veya umumi talebin maliyet unsurlarinda bir
iara bagl olmadan, miistakilen ve autonome olarak y
geld hitkiimetin biitceyi acik tertip etmeye karar vel
~ den ileri gelebilir. -Price infilation: Cok defa bu iki
liyan enflasyonist hareketin siir’atle digerine inkilap ¢
silikli birbirine zaruri kildigi ve enflasyonun boylece
de temadi ettigi goriliir.

Meseld Amme sektoriiniin blitcelerini acik yapm
bir enflasyon hareketi tediye muvazenesi aciklarinin
halatin kisilip ithal mallarimin fiatlarimn yiikselmes
tesirile dahili fiatlarin artmasile amele ve memurlar
mak icin talepte bulunmiya sevkederek siir’atle bir
na inkilap edebilir. Maliyetlerdeki bu yiikselme ise
masraf kalemlerinin artirilmasini zarurl kilarak De
tivaclara goére yiikselmemesile biitce aciklarini temad

L

Enflagyonist bir hareketin tediye muvazenesi iz
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Tleri sanayilesmis memleketlerde istihsali str'a
artirabilmek kaabiliyeti iktisaden geri kalmig meml
hakkak ki fazladir. Bu bakimdan o memlieketlerde
lerinin tediye muvazenesi lizerindeki tesirieri geri
nazaran daha az hissedilebilir. Diger taraftan enfle
rin dis mal ve hizmetlere tevececiihii nisbetinde tedi;
deki tazyik biiyiir. Bu tevecciih geri kalmig memle
nayi memleketlerine nazaran cok daha fazladir. Ge
lerde igneden traktore, lokomotife.kadar pek cok m
cetiriimek mecburiyetindedir. |

o %

Umumi istihsalin kurakhk ve sair tabii afetler]
‘diismesi de daha cok geri kalmis memleketlerde mi
i memleketlerde ziral istihsal umumi’istihsalin mi
ramaktadir.

CGeri kalmis memleketlerin ihrac mallar1 fiat
memleketlerin ihrac mallar: fiatlarina nazaran dal
Thadleri de ham madde miistahsili memleketler aley!
Bunlara mukabil iktisaden geri kalmig memleketle
oibi esya maliyetine giren unsurlarin enflasyon b
sasiyetleri ve bunlarin degisen gartlara stur’atle int
leri iktisaden ileri memleketlerdekine kiyasla dahe
ketlerde iicret ve maaglar cok defa sendikalarin mu
enflasyonda dahi siir’atle yiikseltilmekte ve egya 1
‘mektedir. |

Yukariki farklar disinda enflasyonist hareketl
si iizerindeki tesirleri ve mekanizma sanayilegmis |
tisaden geri kalmig memleketlerde agag: yukari a
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z1 tahavviiller géstermekie heraber prensip itibarile
ri olmasi bu hareketler haklkinda mazide verilmig b
kiimlerinin yeniden gozden gecirilmesini zarurt kil

Kuvvetli enflasyonlamn her istikametteki men;
sinde bir ekonomi icin mutlaka kaciniimas lazimg
oldugunda hemen her ciddi iktisater miittefiktir. F
ise daha da ileri giderek enflasyonlar: en hafifinden
her gekilile reddetmektedirler. Bunlara mukabil, m
kaydile hafif enflasyonlar: miidafaa eden baz: fikir
tir. Bu fikirlerin en taninmisi 1929 iktisadi buhra
1930 lardan sonra dogan yenl iktisat literatiiriinde
lar Keynesien iinvanile anilan iktisateilarin kabul ve
dut enflasyon -Restricted infilation- fikridir, Taraft
umumi fiat seviyesinde bir kag derecelik bir yiiksel
li bir enflasyon kirlar yikseltmek suretile miites
yapmanin verimliligi hakkinda nikbin bir zihnivet
tegvik ve boylece llerlemig ekonomilerde iktisadi buh
lerinden biri olan tasarruflardan gz yatirim yapiln
yardim etmektedir, Bu tip bir enflasyon basit ifade
nizmay: yaghyarak onu daha rahat, arizasiz isletec
sanayilegmis memleketler icin dugiiniilen bu mahdut
coklar1 tarafindan kolayea geri kalmis memleketler
bu arada tahsisen geri kalmig memleketler icin ileri
iktisadi kalkinma bakimindan bir zaruret oldugunuy
de meydana ¢ikmistir. Geri kalmig memleketler nuf
vaclarini da karsiliyarak iktisaden llerliyebilmek i
genig olctide yatirim yapmak zorundadirlar. Halbu

R I N " el
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dogru veya mutlak yanlig bir fikir olmadigini be
man muayyen bir memleketin muayyen gartlar:
ve 1yi neticeler verebilecek bir fikir bir baska z
memleketin bagka sartlar: icinde ve farkli derec
ticeler tevlit edebilir. Bu bakimdan iktisatta he
derece sartlar: icinde degerlendirmek miimkiin o

Mutegebhislerin kazanglarim, boylece timitle
firim hacminin milll gelirden normal gekiide ya;
masini tesvik maksadile ileri siiriilen mahdut er
ranmin yarattigy gsartlar icinde milli gelirlerinde
tasarruflar yiiksek, yeni yatirimlarin marginal
ekonomilerinde iktisadi buhran neticesinde byl
istihsal kapasitesi meveut ileri sanayilesmis me:
mustir. Bu memleketlerde hafif bir enflasyonist
nomiye yeni talepler cikararak wve ticaret, san:
endirekt daha fazla yatirim yapmalarini tesvik e
nomidekl atil istihsal kuvvetlerini faaliyete gecir
evvelce faaliyete gegmis istihsal giiclerinin Und
rim” sebebile gerilemelerine mani olmaktadir.

1929 buhraninin under Employment sartlari
ratisevvik bir enflasyon hareketini atil istihsal g
mek balkimindan miidafaa edebilmek miimkiin ol
yesinde hafif bir yikselmeye mukabil, ekonomil
mindan belki daha kazanch cikmaktadirlar. Fal
lai icinde dahi dig ticaret: hassaten ihraca: oel
ig’ihsal iizerinde yaptisi menfi cesirleri ele alar:
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Hleri sanayilesmis memleketler bakmmindan . dis i
larin umumiyetle iki tarafli anlasmalara veya mua
rina dayanan tahditgl ticarec gekﬂle—riﬂden gittikce w
ticareti serbesti ve miiltilateralizme dogru gitmekte
rette rekabet cogalip agirlagmaktadir. Bu sartlar
seviyesinde birkac derecelik dahi olse bir yiikselme
umumi fiat seviyelerinde aymi derecede bir  yiiksel
- 0 memleketin diinya piyasalarinda kendi ihrag 1x
diltte edecek sekilde tam veya semi monopol vaziye
halinde - sanayi memleketlerini ihracat bakimindan
makta: ihracatin daralmasi nisbetinde de dahill i
yer yer issizlik cgpleri gérillmektedir. Yani mahdut
‘ma gavesinin tam aksi neticeler vermektedir.

Dahili fiatlarin yiksekligi dig ticarette liberas
dahili talebi normal sekilde memlekette istihsal edi
cekip daha ucuz dig mallara kaydirmaktadir. Bir ki
talepsiz kalmaktadir. Bunlarin diginda enflasyonun
tizerinde masraflar1 artirmak ve gelirleri azaltmak
bileiimle tesirleri de miisahade edilmektedir. Bu s
nimiz iktisateillarmin, 1930 yillarinin gartlarina uygt
cugu olan bir kisim fikirlerden, bu arada mahdut en
her giin biraz daha uzaklagmalarini tabii gormek ice

Az gelismis memleketlerin, nufus artiglarininda
yip iktisaden kalkinmalar: icin kisa bir devrede busj
vapmalar: icabettigi; milli gelirden normal sekilde :
bu hacimde bir yatirmmi finansmana kifayet etmi;

- - - - L

L Bl e of g T et e et T S ] T m S e e LR



ENFLASYON VE TEDIYE MUVAZI

gelirde 200 milyon liralik bhir arus saglamak icin

pitale, bu kadar bir yatirima ihtiyac vardir. 2 Mi]
milyarhk milli gelirin % 20 si eder. DiSer bir deg
tiginin ihtiyaclarini kavramak i¢gin her yil milli g
yalirima tahsis etmek lazimdir. Adam bagina diige
fazla yiikseltmek istenirse millj gelirin % 20 den ¢
yatirima ayirmak icabedecektir. Halbuki geri kaln
Ii gelirden yapilan tasarruf nisheti diisiiktiir. Zar
hacmi arasindaki farki enflasyon yolile menba yar

Bu muhakeme tarzinda derhal mugahade edi
noksan ve hatali cihet vardir. Bir kac noktaya kis:
veld Millf kapital nasil hesap edilecektir? Eger bu
ve makine yaninda asirlardan beri birikmis binala;
geri katilacaksa baz hallerde milli kapital milli .
gibi sadece 10 misli degil belki 100 misii bulunabilix
Yo 1 bir artig icin dahi millj gelirin % 100 iinii yat
cekitir. Bu muhakeme tarzina gore milll kapitalin n
kadar biiyiik olursa, yani bir memleket ne kadar
olursa o memleketin durumu o kadar miiskil demel
ile milli kapitali sifir amma bir miktar milli geliri
memleketin en iyi vaziyette olacag1 neticesi cikma:
milli istihsali yalniz milli kapitale baglamiya ne li
lin amili sadece kapital midir? Say’'in ve tabiatin -
de rolii yok mudur? Iddiada nufus artisl adeta me
diistiniilmektedir. Halbuki memlieket nufusuna katil
Ii istihsal bakimindan potansiyel bir kudret demek
agzl yaninda iki kolu ve bir de kafasi vardir. Milli



94 KHEMAL KURDAS

gelismiy memicketlerde gerci mili gelirden  ye
hacmi ufaktir, fakat ek&;,,.-h iva bu memleketlerds
verimi o kadar yiiksektir ki, iyi teveih ve tevzi e
hatta hic bir masraf yapilmasina dahi lizum ka
larindaki basit degisikliklerle milll gelirde siiv’at
nabilimelktedir. Basit bir ifadevie, bu memleketle
ginl bile nasil tutacagini bilememekte: memieket
pilmadan derhal istihsale sckulahilecek genis to

ge
meveut pulunmakiadir, Diger taraften az gellg
tihsal metod ve vasitalar: colr defa o kadar iptid

lar o memleketin istihsal tekniklerinde bir mans
malkta ve istihsali eski seviye ile kiyaslanamiyas
dir. Kisaca; az gelismis memleketlerde tasarruf h
ufak tasarruf haemini iyl kullanarak o kadar hi
celer istihsal edebilmek miimkiindiir, Gercekten,
lerde ilk yatirimlarin bu yiilksek verimlilidi olm
mil irakdmindan iimit kesmelr icabederdi, 17-18
rek milli gelir, gerek tasarruf haemi balkimindan
tktisaden az gelismis tesmiye edilen bir memlek
nubi Amerika Devletinden daha ileri degildi. Fal
tr. Cunki o devrin Ingilteresinde ufak yatirimlaz
kine muhtemelen biiyiik neticeler vermigtir,

Ik yatirnmlarin, istihsal usul ve metodlarmnda
meden yapilabilecek tekamiillerin yiitksek verimlil
lif az gelismis memleketler arasinds baz farklar
yaurimiar, nufus kesafeti az, genig bereketli tor
servetlerine Sahlp memleketlerde mﬁ‘*m kesafeti

el T s R e R e o LR g = o
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olmiya Mizum yoktur, As gelismig memleketler
Pyl neticeler istihaal edebilirler, Ancak bu ar g
mtiaka kendi imkénlam iginde kalmalar lizim 2
mamalidir, Bu memleketlerin mill] gelirlerinden
tagarrtullarin fevkinde ne kodap fazla yatirim yapa
rinn da o kadar bilvitk ve stir’atli ciacagl tabiidir.

Bir memleketin Millf gelirinden saglenan novm
de yatirim yapabilmek icin istifade edebilecegi mi
yardmmlar, her nevi; bilhassa orta ve uzun vadeli @
sermaye alnigi sayilabiliv, Bip diger ihtimal o mem)
larim finansmanda varsa altin ve diviz rezervierind
Fazla yatirimlanm finanse edebilmek igin enflasyon 1
Her yeni yatirimin basitge; bir ic tediyeyi bir de d:
1ki kismi oldugu séylenebilir,

S1rf i¢ tediye cephesinden bakildigr zaman enf]
lar: finanse edebilmek igin, milli gelirden vapilan no
kinde yeni menbalar yaratiyor gibi goriinmektediv, G
bir kisim yeni makineyi, cimentoyu, tagi ve saireyi;
ul mal ve hizmetlerin meveudiyetini icabettirir. En
ifadeyle matbaalarda para basmakla veya banka k
mekie bir memlekette bu menbalar yoktan var edil
hareketle yaratilan gey sadece bir yeni istira giieil,
leptir. Fakat bu yeni istira giicliniin yeni fazla yaiii
menpalar: sagliyabilmek bhalkimindan ic ekonomide
bilir,

Enflasyon meveut istihsalden normal tasarrufls
yik bir kism: halkin istihlakinden celatalr  sroting
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cemliyette mevecut atil istihsal giiclerini harckete
da bazi tesirleri clabilir. Béylece umumi mal ve |
masina yvardim edebilir.

Kisa devrede, enflasyonist istira gliclerinin
daha ziyade umumi fiat seviyesini yiikselterek cel
11 istihsalin daha biiyitk bir kismini yatirima sevke
menbalarin harekete gelmesi suretile istihsalin a
ilk tesirden sonra tedricen meydana cikar. Ancak
cebri tagarrufla umumi tasarruf hacmini  arttir
tesvik edebilme kabiliyeti, enfilasyonun gayet ma
baghchr. Enfilasyon biraz ileri gotiriliirse halkta
yitflatarak milli tasarrufun hacmini azaltabilir v
gayrli musmir sahalara kacmaya zorlayahilir. Bu
len, yvatimma tahsis edilebilecek tasarruf hacmin
tam aksi bir neticedir. Diger taraftan asiri enfils
na\yii az karh normal istihsal mevzu ve hizmetler
lasyona sevk suretile, umumi istihsalin artmas: y
ni de dogurabilir. Enfilasyunun boyle menfi netice
1i bir hale mlﬂlap etmesi ise uzak bir ihtimal deg
bir yoldur. Bir kerre ufak mgude basiayinca kola;
Butin iktisat tarihi bunun misallerile doludur. I
ve hafif schkilde bagliyan bir enfilasyon cok def’a
mesile zaruri olarak siddetli bir enfilasyona siiri
malktadir. Dahilde daha fazla yatirimlari finanse
lasyondan istifade imkan: digtiniiliirken bu yolur
aksl neticeler veren siddetli bir hale dokiilmesi
onunde bulundurulmalidir. Bu tehlike yaninda, n
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volule umumi tasarrufu arttirmak ve atil istihsal
sevketmek balimindan bazi faideleri oldugu sGylene
mukabil ise usuliin bazi mahzurlari vardir. Usul, az
~lerin kalkinmasi bakimindan hayati ehemmiyet tas
gozden kacmasina sebeb olabilir. Ve bilhassa usulii
gekle dokiilmesi tehlikesi meveuttur. Bu takdirde ise
mamen aksi neticeler vermektedir.

Enflasyon en hafif sekli ile Ve sirf ic tediyeler z
likeli bir ilactir. Mevzu dis tediyeler zaviyesinden ele
enflasyon aleyhinde yukarida kaydedilen miisahedele
zanmaktadir,

Enflasyon yolu ile, memleketin normal tasarrufl
kinde yapilmak istenilen her yeni yatirim miinhasira;
getirilmesi icap eden bir kistm mal ve hizmetlere
Bu mal ve hizmetleri ithal edip yatirimm fiiliyata |
yeni dig tediye imkanlarina ihtiyac vardir. Enflasyo
talarini yaratamaz. Su halde enflasyonla normal t
bir kisim yeni yatirimlara girisebilmek ve bunlari
yek nazarda, memleketin elinde evvelden birikmis ¢
olmasina veya bu imkanlarin yeni dig yardimlar, kr
lariyle saglanabilmesine baghdir. Enflasyonla fina
fazla yatimmlarin dis tediye imkanlarina baglhihg: ya
larin miinhasiran distan getirilmek icabeden mal ¥
degildir. Normal sekilde dahilde istihsal edilmekte
ve hizmetleri de, bunlara karsi icte yeter derecede t:
dan, haricten getirmek icap edebilir. Diger tarafta
etrafiyle izah edildigi iizere, bidayette enflasyon ka
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Yukarki mulahazalar, clinde bir miktar sltin
nan, haricten yardum alen veya dig krediler tem
ketin derhal bir genisleme politikasina girigebilec
mi? Bu miilahazalar herhalde elinde bu imkanlar
tin enflasyon politikasindan ictinap etmesi netic
nun zaruretini belirtmektedir. Imkanlara ddyamiz
lasyon politikas1 hakkinda verilebilecek hiikiim
tarzina, koordinasyon gekling, siddet dercccsine, v
lanmalarin sartlarina gore degigecektir.

Enflasyon politikasiyle elde meveut aitin ve dé
s1, dig borclanmalara girigilmesi memleket icin bi
mektir. Bu fedakarhigin kargiliginda ne kadar i
ne kadar koordine bir gekilde yatirim yapilmissa
0 kadar fazla miidafaa edilebilir. Aksi olarak m
dis tediye imkanlari bir takim fuzuli, ks, verims
zularinda ne kadar ¢ok israf edilmig; koordinasy
ne kadar cok enerji israfina imkan verilmisse p
kadar azalir. Yatirim politikasinin degerlenmesin
diyeleri azaltacak veya dis gelirleri cogaltacak
olmamasi da ayrica gz oniinde bulundurulacak b

Yatirim maksadiyle girigilmis bir genislem
simlarda da izah edildigi lizere vatandaslarin no:
digindan istihlak maksatlar: icin ithalat talepl
Dig ticaret politikasiyle bu istihlak maksadiyle .
ne kadar buyiik bir kismina realize edilmek iml
-~ memleketin dig tediye imkénlari ne kadar c¢ok i
1graf edilmisse expansion politikasinin megruiye
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farklariyle, asir faizlerie ve kisa vadeli tediye sai
sa enflasyon politikasinn megruiyeti o riithe zayi
Hikiim vermede g6z 6niine alinmasi 1azm gel
lasyon politikasinin ne derece devam ettirildigidir
yardimlar kullanilarak, haricten oldukea iyi sart
ler temin edilerek ve kismen de memleketin altin v
edilerek devam ettirilmis ve bu noktads durulmuss
larda g6z 6niin alinmak kaydiyle politikay: belki
mitmkiin olabilir. Fakat enflasyon politikasinda b
devam edilmis ve meseld harice agir gekilde borel:
altim rezervleri memleketin dig ticaretindeki mevsi
tiyacim dahi kargilamiyacak bir seviyeye diisiiriilz
doviz rezervi kalmamissa politikay1 artik objektif ¢
bilmek imkani1 kolayca bulunamiyacaktir. Bundan
ler olabilir. Mesela enflasyon politikasi o kadar sid
middet devam ettirilmistir ki memleket harice ag
altin ve doviz rezervleri tamamen erimis ve dis g
ralmig; bu dar gelirlerle ekonominin ham madde, 3
malzemesi gibi normal ihtiyaglariyle evvelce basla
larin tamamlanmalar icin liizum hissedilen ihtiya
dis borclar taksitlerini tamamen karsilamak imkan
oir kisim tediyeler ifa edilemiyerek dig ticarette Tnt
tirilmig olabilir. Bu sartlar icindeki bir ekonomide
resmi kambiyo rayici ile serbest piyasada cari k
farklar olmasi ve bu farklarin dig ticaretteki miis
ran bir amil olarak ortaya cikmas: tabiidir Boyle b
dikal tedbirler alinmasini gercktiren bir buhran icin
Iar altinds. enflaseonint Holitilen val Aeiae b ouaiesdy
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alabilmek ve meseld yeniden baslanacak yat
mamlamak da mimkiin olamyacaktir. Ciinki
memlekette dis tediye imkanlari o kadar dar;
evvelce baglanmis isleri bile tamamlamak miin
ta vadesi gelen dig kredi taksitleri 6denememel
de, yvedek parca yenileme ihtiyaclari... dahi 13
maktadir. Yeniden girisilen enflasyen bu dar
tacaktir. Bu sartlar icinde dahi misal olarak a
cak yeni yatirimlarin bir kacinmi tamamlayip
maz mi1?7 Bu imkanin olmasi pek muhtemeld
dar da olsa bazi dig gelirleri, imkanlar1 vardir.
ya getirilip yeni yatirimlara tahsis ettirilere
Ama bu tamamlama evvelce baslanmig ve iize
emek akitilmig yatirimlarin daha uzun miiddet
sina olacaktir. Bu arada dar imkanlar yeni 3
ekonominin yenileme ve isleme imkanlari kars
kac proje belki tamamlanmig olacaktir. Fakat
karlik mahsulleri olan mevcut tesisler kapasi
ihtimal ki tamamen de duracaklardir. Yine
dis borc ve kredi taksitleri vadesinde ve tam o
~ da memelektein distaki itibarmi; ucuz fiatlarla i
di almak kabiliyetini azaltacaktir. O memleket
biraz daha arzu edilmiyen sahalara ve gekiller
larin yaninda, tabiatiyle yiikselen dahili fiatlaz
 sahadaki tahripkar tesirleri daha biiyiik bir s
Biitiin bu miisahedeler bir noktaya isaret
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