AMORTISMAN VE KREDI SANDIGI

Yazan : Dr. Mehmet ERTUGRULOGLU

I) Amortisman Sandiklarimin mahiyeti ve vazifeleri 3

Devlet tahvilat piyasasinda istikrarin muhafazasi Amme kredisi
kakimindan bliyiltk ehemmiyet arzettiginden her meemlekette bu piyasa
ya dogrudan dogruya veya Amortisman Sandiklar: gibi kuvvetli kaynak-
lara malik tesekkiillerce kontrol edilmektedir. Tahvil kurlarinda zaman
zaman vukua gelebilecek anormal temevviigleri onlemek, Devlet borcla-
rinl piyasadaki miisait sartlardan faydalanmak suretile itfaya ve azalt-
maya calismak bu tesekkiillerin baslica vazifeleridir.

II) Doktrin :

Amortisman Sandiklar1 . incelenirken &mme borclarmin itfas
mevzuunda XVIII nei yiiz yilda maruf bir tez ortaya atan Dr. Price’r hatir-
lamamak kabil degildir. Bu miiellif 1772 de yaymladigr “Milli bor¢c mev-
zuunun halkm dikkatine vaz’i” adli eserinde nazariyesinin -esaslarini
kisaca goyle izah etmektedir (1).

“Bir Amo=tisman Fonu, umumiyetle bu tabirden anlagildig1 vec-
hile yillik gelirden ayrilip bir tarafa konulan ve borclarin 6denmesine ve-
ya itfasma tahsis edilen bir tasarruf veya fazlalik ifade eder.

Bu fazlalik iic sekilde kullanilabilir:

1) Eorclar1 odeyerek bunlarin serbest kalan faizlerinin tekrar
bore itfasina tahsisi;

2)Cari masraflarda harcanmasi;

3) Bu fazlahigy tevlit eden vergilerin ilgas1 surefile viicuduna ni-
hayet verilmesi. |

Doktor Price’'e gtre Amortisman Fonu birinci sekilde kullanildi-
g1 takdirde devaml surette tezayiit eden bir kuvvet vazifesi gorir. Bu,
topraga atilan ve mahsulii ile mahsuliiniin mahsulii de zer edilen bir
tohuma benzetilmektedir. Bu suretle devam edildigi takdirde zamanla
bir memleketi besleyebilecek miktarda artis saglanmasi miimkiindiir.

(1) Selected Readings in Public Finance By. Charles J. Bullock sahife 533.
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Fon ikinci sekilde kullanilirsa bir artis saglayamaz. Bu takdirde
fon, mahsulii istihlak edilen bir tohum gibidir.

Yukardaki miiléhazayr bagka bir sekilde izah etmek lazim ge-
lirse birinci sgekilde fon, miirekkep faizle igleyen bir paradir. Ikinei
usulde basit faizle gelir saglamaktadir. Uclinciisiinde ise faiz gétirme-
yen bir paradir.” |

“Miirekkep faiz usuliiyle isletilen bir para bidayette az bir ar-
tig kaydeder, Fakat artig temposu gittikce hizlanarak her tiirlii tahayyiil
kudretini geride birakacak bir siir’at iktisap eder.”

Dr. price bu miildhazalardan gu neticeye varmaktadir:

“Bir milet, borclarinn faiz nisbetlerine miisavi ve hatta daha yik-
sek bir faiz nisbeti iizerinden borclanmak suretile ve seneden seneye yal-
nmz borclarinin faizini odemege yetecek kadar bir mebldg tedarik ederek
borglarmi giiclitk cekmeden &deyebilir.”

Bunun bir hayal oldugu ve Dr, Price’in fllurlermm ciddi bir ten-
kide tahammiili bulunmadig: 1813 de Aberdeen Universitesinde Profe-
sér olan Robert Hamilton tarafindan yazilan bir eserde ortaya konulmus
bulunmalktadir,

Miicerret prensipler nazar:i dikkate alindigi takdirde murekkep
faizle igletilen ciiz’i bir meblagin uzun bir miiddet zarfinda hudutsuz ar-
tiglar kaydedecegini bu miiellif kabul etmekle beraber tatbikatta kendi-
si buna imkan gormemektedir. “Filvaki paranmn muayyen bir miktara
varmasindan sonra odiing alacaklarm taleplerinde vukua gelecek azalma
ve herhangi bir sekilde prodiiktif sermaye olarak yatirlmasindaki imkan-
sizhik dolayisile bu gekilde kullanilmasinin bir hududu bulunacagy stiphe-
sizdir. Bunun beseri olciilerdeki kararsizlik ve bir cok asirlar birbirini ta-
kip eden yedi eminler marifetile yiiriitiilecek aym sisteme baglanmakta-
ki fiili imkansizhik dolayisiyle tatbikati cok dar bir cerceveye  inhisar
edecektir.” HE

Miiellif bundan sonra herhangi bir bor¢lunun alacaklilar: tarafin-
dan ezici miirabahaciik tedbirleri tatbik edilmemek ve faizleri de mun-
tazaman tediye edilmek sartile borcdan kurtulabilmesi icin 6demesi la-
zim gelen meblagm odiing aldigl miktar ile bu miktarn her bir kismi-
nin istikrazin aktinden itfasma kadar gecen miiddet zarfindaki basit
faizinden ibaret oldugunu izah ve dmme borclarinda da vaziyetin ayni
bulunduguna igaret etmektedir. Filhakika bu esasa gore bir amme bor-
cunun odenmesi icin gereken miiddetin, gelir fazlasi pisbetinin ayn bu-
lundugu ahvalde hususi bir borcun itfasinin gerektirdigi miiddetten faz-
la, olmamasi icabettigini ve gelir fazlasinin her yil borgun bir kismini it-
fa etmek iizere alacaklilara 6denmesile bir Amortisman Fonuna aktari-
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larak kullanilmas: arasmda bir fark bulunmadigin izah eden Robert Ha-
milton mevzuubahis gelir fazlahgimn Dr. Price tarafindan ileri siiriilen bi-
rinci veya ikinci metoda gére kullanilmasmin aynineticeler tevlit eden
muhtelif resmi tertip metodlarindan basgka bir sey olmadigini misaller-
le 151}&1: etmektedir. g

: Kunumuz Dr. Price’in nazariyesini mcelemekten 1baret c:-lmayip
hu mevzua istitraden temas edilmis bulundugundan bu nazariyeye da-
yanilarak muhtelif memleketlerde tesis edilen Amotisman Sandiklarmin
muvaffak olmadiklarim soylemekle iktifa edecegiz.

Gercekten borclar hayal mahsulii olan prensiplere lstmaden ku-
rulacak miiesseselerle degil gayretlerle itfa edilebilir. Cari masraflar disin-
da saglanahilecek gelir fazlalar Amme borgunun itfasma imkén veren ye-
gane hakiki vasitadir. Milli borclarin miirekkep faizle igletilen Amortisman
Fonlarile azaltilmasimi derpigs eden planlarin bu prensip iizerinde istinad
etmedikce hayatl bir mahiyet arzetmekten ileri gegmiyecegi tecriibe ile
anlagiimis bulunmaktadir. ' |

ITT) Tatbikat : .

~a) Yabanci memleketlerde :

Bu esaslar goz oOniinde bulundurulmak suretile bu giin modern
memleketlerde Amortisman Sandiklarinin gerek kavnak ve gerek tes-
kilat ve seldhiyet bakimindan kuvvetli imkanlarla techiz edilmeleri ih-
mal edilmémistir, Meseld Belcikada 7. Haziran. 1926 tarihinde amme
borclarmin itfas: icin tegkil edilen fonun vazifesi, kendisine tahsis olunan
kaynaklar: idare ve konsolide borclan kur'a kesidesi suretile itfa etmek-
tir. Dahili, haricl, kisa ve uzun vadeli borclarla Belcika Milli Bankast
ta.rafmdan iskonta edilen Hazine Bonolar da itfaya dahildir. (1)

Frans1z Amortisman Sandigmin seldhiyetleri daha genistir (2}
1926 da para buhrani hiikiim stirerken Milli Savunma bonosu hamille-
rine itimat vermek iizere kurulan bu miiessese, dalgali borclar1 konsoli-
de etmekle gorevlendirilmis ve bazi1 vergilerin hasilati idaresine veril-
misti. Bu tegekkiil tedricen Amme borclarmin biitiin servislerini yapmak
vazifesini yiiklenmis bulunmaktadir. Tiitliin ve kibrit inhisarlarini iglet-.
mek kendisine aittir. Bunlarin ve gayri menkullerin intikalinden alman
ve SandiFa tahsis edilen bazi vergilerin hasiat: ile birlikte Sandigin Umu-
mi kaynaklari da itfaya tahsis olunmaktadir. Devletce miisadere edilen
paralar, biitce fazlalarm, pul emisyonu hasilati borcun itfasi maksadile
jhtiyari olarak &denen istirak hisseleri bu kaynaklara dahildir. Biitceden

(1) Dr. André Boca: La Caisse autonome d’Amurtissnmpnt

.....
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verilen tahsisat bunlar tamamlamaktadir. Sandik avans almaga ve tah-
vil cikarmaga yetkilidir.

b) Memleketimizde :

Memleketimizde tahvil piyasasi gelismeye baslaymeca diger mem-
leketleri Amortisman Sandig1 tegkiline sevk eden aym liizum ve zaruret-
ler bizde de kendisini hissettirdigi gibi icabinda elverisli sartlardan fayda-
lanmak suretile yapilacak miidahalelerle korclarin itfasmn veya azaltil-
masinl mumkun kilacak bir tegkildtin saglayacag: faydalar takdir edildi-
ginden 1935 yilinda bir Amoertisman Sandigr kurulmustur. Bu miiessese-
nin 2794, 3136, 3322 ve 5119 sayih kanunlarla tasrih edilen baslica vazi-
feleri, Devlet borglarina ait tahvil ve bonolarin piyvasasm tanzim etmek
bu bﬂl‘{;]al"l azaltmak veya ortadan kaldirmaktan ibaretti.

IV) Amortisman ve Kredi Sandig: :

Ancak bu suretle kurulan Sandik tegkilét, seldhiyet ve kaynak ha-
kimlarindan zayif bulundugu icin faaliyeti nisbeten mahdut bir sahaya
inhisar ettiginden bu miiesseseyi geregi gibi faaliyete getirmek iizere ca-
ligmalara baslanmis ve uzun tatbikat yilarmin ortaya koydugu noksan-
lar {izerinde ehemmiyetle durularak yabanci memleketlerdeki emsali
miiessesclerden de faydalanmak suretile ihtiyaclara uygun yeni bir mii-
essese kurulmasi yoluna gidilmigtir, 10/Temmuz/1953 tarihinde yaymla-
nan 6115 sayili kanun bu maksadi gerceklestirmistir. Filvaki bu kanun
ile eski Sandik 1lga edilmis ve yerine ‘“Amortisman ve Kredi Sandig1”
- kurulmustu. :

A) Hiiviyeti ;

Sandik vazifelerinin mahiyeti icab1 Maliye Vekaletine baghdir. An-
cak muamelelerinde liizumlu elastikiyetin temini bakimindan hususi Hu-
kuk hiikiimlerine tabi tutulmustur. Ticari usullerle Idare olunur. Muame-
lelerinde 2490 sayili artirma eksiltme ve ihale kanunu ile 1050 sayih
Muhasebel Umumiye kanununa tabi degildir. Yalmz mallari Devlet mal
sayilmakta ve bunlar: ihtilds edenlerle zimmete gecirenlerin, sui istimal
edenlerin veya calanlarin Devlet mallar1 ve paralar: hakkinda islenen bu
gibi suclara tatbik edilen cezalara carptirilacagr kanununun birinei mad-
desinde tasrih edilmektedir.

B) Vagzifeleri :

, Sandigin vazifeleri 6115 sayilh kanunun ikinei maddesinde goste-

rilmigtir. SR
Devlet borclarmin azaltilmasi, itfasi Devlet tahvilat piyasasinin

tanzimi bunlarin basinda gelmektedir. Bu vazifelerin miitemmimi olarak
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Sandik aym zamanda bu borclari tevhit, tahvil ve tahkim selahiyetlerile
de techiz edilmigtir. Mali piyasada zaman zaman hukim siiren miisait
sartlardan faydalanmak suretile hamillerin de muvaffakatile yapilan ve
bore tevhidi, vide uzatmasi, faiz indirimi ve servis tasarrufu geklinde te-
celli eden bu muameleler biitceye tahmil edilen tertibat ve masraf yekin-
larmi ehemmiyetli surette hafifletecek ve azaltacak bir mahiyet arzettik-
Jerinden, Amortisman Sandiklarinmn vazifeleri arasinda yer almalari ga-
yet tabiidir. Yabanci memleketlerdeki tatbikat da bu merkezdedir.

Bore itfasi mevzuunda Sandiga verilen vazife, 6115 sayili kanunun
2 ineci maddesinin A fikrasma tevfikan “elverigli sartlar’”in mevcudiyetl
ile takyit edilmistir. Gercekten memleketimizde bu ginkii mevzuat ve
tatbikatta nazaran Devlet borclarinin normal itfasi umumi biitgeye tah-
sisat konulmak suretile dogrudan dogruya Hazinece yapilmakta bulun-
dugundan Sandik ancak kontraktiiel itfalar dismda ve miisait gartlardan
faydalanmalk suretile yapacagt miidahaleler veya anlagmalarla itfa mua-
melelerine istirak edebilir. Bu hususta bagh oldugu Maliye Vekaletile si-
k1 is birligi halinde bulunmas: gayet tabiidir.

Sandigim 6115 sayili kanunun ikinel maddesinde tasrih edilen mii-
him vazifelerinden biri de bazt miiesseselerin finansman ihtiyaclarin kar-

gillamak tizere ikrazda bulunmasidir. Sandik bu bakimdan aym zamanda
bir kredi miiessesesi mahiyetini de haizdir.

Sandiktan hangi miiesseselerin kredi talep edebilecegi kanunun
3 ncii maddesinde gosterilmistir. Bu maddeye gore;

Sanayi, maden, ulastirma, enerji ve su isleriyle ugragan veya bu
gibi iglerin finansmanina yardim etmekle vazifeli bulunan Devlet idare,

miiessese tegekkiillerinden Icra Vekilleri Heyeti kararile teshit olunan-
lar Sandiktan kredi talep edchilirler.

Bahis mevzuu idare, milessese ve tesekkiillerin bu sahadaki ihti-
yac noksanlar evvelece Hazine kefaletini haiz bonolarla karsilamyordu.
Bu usuliin enflasyoncu karakteri maliim cldugundan Ameoertisman ve Kre-

di Sandigmin takvive edilmis kaynaklarindan bu boglugu imkan nisbe-
_ tinde doldurmalk iizere istifade edilmesi yerindedir.

Sandiktan kredi talep edilmeside tesadiife birakilomg degildir. Ka-
nun bir kerre Sandifin serbest kalabilecek kaynaklarini sanayi, ma-
den, ulastirma, enerji ve su igleri gibi yurt kalkinmasinda birinci derece-
de ehemmiyetli mevzulara teveih etmek istemistir. Bundan bagka kredi-
lerin geligi giizel tevziini 6nlemek ve planh bir hareketi tesvik maksadi-
le Sandiktan kredi talep edebilecek idare, milessese ve tesekkiillerin Iera
Vekilleri Heyeti kararile tesbitini gart koymustur. Sandik ancak bu su-
retle teshit edilen mijesseselere nzun vadeli yatirimlamnin finansmam

" h L
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i¢in ikrazda bulunabilir. Pldn ve program fikrinin mantiki bir neticesi
olarak da yapilacak ikrazlarin Maiye Vekaletince tasvibi ve Icra Vekil-
leri Heyetince tasdiki de garttir. .

Sandigin verecegi krediler imkanlariyle tahdit edilmistir.

Yukarida arzolunan esash vazifelerinin ifasimi kolaylastirmak
lizere ve meveutlarimin atil kalmamas: icin Sandiga bir vazife daha veril-
migtir. O da “kendisine tahsis edilen kaynaklardan elde edecegi para ve
diger kiymetleri gayri menkul iktisabi diginda tenmiye etmektir.”

C) Kaynaklan :
a) Sermaye :

- Sandigin itibari sermayesi 250 milyon liradir. Bu miktar su kisim-
lardan tesekkiil eder :

1) HEski Amortisman Sandigindan devralinan sermaye;

2) Biitce fazlalar;

3) Devlet ve Sandik tahvillerinden zaman agimma wugrayanlarin
kupon, faiz, ikramiye ve amortisman karsihklari;

4) 2099 sayihi Bankalar kanununun 41 inci maddesi geregince
- Devlete intikal edecek paralarla aymlar; '

9) 2308 sayili kanun geregince zaman asumina ugrayarak Devle-
te intikal eden faiz, temettii ve ikramiyelerle ortakliklara iligskin hisse se-
netleri ve tahvil bedelleri;

6) Sandigin yillik safi kdrindan ihtiyat akgesi ve Sandik memur ve
miistahdemlerine verilecek ikramiyeler ciktiktan sonra kalan meblaglar;

7) Varis birakmadan vefat edenlerden Hazineye intikal edecek
menkul mallar ve kiymetler;

Sandik eski Amortisman Sandigindan 37.870.296 lirahk sermaye
devralmigtir. Bundan bagka kendisine karsiiklar nam altinda 21.558. 319
liraltk diger bir meblag intikal etmigtir. |

b) Tahwvil ihraci

Sandik, itibari sermayesinin iki misline kadar tahvil ¢ikarabilir. Iti-
bari sermaye miktar kanunda 250 milyon olarak gdsterildigine gbre San-
cik 500 milyonluk itibari resiilmali temsil edecek miktarda tahvil cikar-
maga yetkilidir, |

. Bu suretle cikarilacak istikraz tahvillerinden her tertibin itibari
resiilmali, itfa miiddeti, ihrac fiyati ve faiz nisheti Maliye Vekiletinin
ve fera Vekilleri Heyeti kararile, diger sartlar1 Maliye Vekéletinin muy-
vafakatile Sandik tarafindan tesbit olunur, -
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- Tahvil mevzuunda muafiyet meselesi bilyiik bir Snem tasidign-
dan Sandik tahvillerile Devlet Tahvilleri arasmda bu mevzuda egitlik sag-
lanmasina itina gdsterilmistir, Filhakika bu tahvillerin ihracina miiteal-
lik her tiirliiildnlar, muvakkat ve kat’i tahviller ve bunlarin kuponlarile
tediyelerine miiteallik evrak ve senetler, faiz, ikramiye ve itfa bedelleri
ve diger muameleler istikrazin tamamen itfasima kadar vergi, resim ve ko-
tasyon iieretleri bakimindan bu ihraca tekaddiim eden en son Devlet ig
istikraz tahvillerinin tabl cldugu hiikiimlere tabidir. '

Bundan baska bu tahvilerin Sandiktan kredi talep edebilecek
idare, miiessese ve tesekkiillerle Umumi ve Miilhak biitce ile idare edi-
len daire ve kurumlar ve il 6zel idareleri ve Belediyelerce yapilacak ar-
tirma, eksiltme ve mukavelelerde itibari liymetleri iizerinden teminat
olarak kabul edilecegi 6115 sayil kanunun 6 ner madesinde yazili bulun-
maktadir. ' .

Sandik tahvillerinin Devlet tahvili gibi aranilan bir tahvil mahiyetini
haiz olmasi icin kanunda baska hiikiimler de mevcuttur. Meseld 6115 sa-
yihi kanunun 10 uncu maddesine gore;

Bankalarla ortakliklar, 2999 sayii Bankalar kanununun 31 ve
45 nci maddeleriyle Ticaret Kanununun hiikiimlerine gore ayirmak mec-
buriyetinde bulunduklar1 ihtivatlara mukabil cilizdanlarinda Devlet ic is-
tikraz tahvilleri gibli Amortisman ve Kredi Sandign tahvilleri de bulundu-
rabilirler,
| Sandik Bankalarla ortakhklardan bu maksatlar icin Devlet ic is-
tikraz veya Amortisman ve Kredi Sandig1 tahvili isteyenlere bu tahville-
rin ihrac kiymetlerine gecmis giinler faizini ilave etmek suretile satar.

Sandigin tahvildit mevcudu talepleri karsilamaga kafi gelmedigi
takdirde tahvil temin edinceye kadar alakali banka ve ortakliklar, mev-
zuubahis ihtiyaclarini Amortisman ve Kredi Sandigr namina Merkez Ban-
kasima yatirmaya mecburdurlar.

Bu tevdiata en son cikan Devlet Tahvillerinin faizi tatbik edilir,

Devlet ic istikraz veya Amortisman ve Kredi Sandigi tahvili bu-
lundurmaya mecbur bulunanlarin tahvillerinin nakde cevrilmesi icabet~
tigi hallerde Banka, ortaklik ve tesekkiiller, bunlar1 borsaya arzedebile-
cekleri gibi Amortisman ve Kredi Sandig1 tarafindan alinmagini da iste-
yebilirler.

Bu takdirde Sandik so6zii gecen tahvilleri, ihrac bedeline gecmis
giinler faizini ilave etmek suretile satin alir.

12 nci madde , 4060 sayili kanunun 2 neci maddesiyle baz tekaiit

sandiklarima tahmil edilen miikellefiyeti Amortisman ve Kredi Sandig:
tahvilleri lehine tadil eylemektedir. S6yleki;
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4060 sayili kanunun 2 nei maddesi, Umumi veya Miilhak biitce ile
idare edilen dairelere, hususi idare ve belediyelere ve sermayesi bunlar
tarafindan temin clunan miitedavil sermayeli tegekkiillere ve 3659 sayih
kanuna tabi miiesseselere ve imtiyazl girketlere ait tekaiit Sandiklar: ve-
ya tekaiit yardim sandiklarinin normal kasa ihtiyaclar digindaki fazla
paralarmi Devlet ic istikraz tahvillerine yatirmaga mecbur tutuyordu.
6115 sayili kanunun 12 nei maddesi bu miiesseselere ihtiyatlarimi diledik-
leri takdirde Amortisman ve Kredi Sandig1 tahvillerine yatirmak veya
Sandiga tevdi etmek imkanmi vermektedir. Su halde bu tiirlii tekaiit San-
diklar: veya tekaiit yardim sandiklar, tenmiye etmek miikelefiyetinde
bulunduklar kasa meveutlarindan gayri ihtiyatlarmi ya Devlet tahvil-
lerine veya, Amortisman ve Kredi Sandigy tahvillerine yatirabilecekler ve-
ya Sandiga (Merkez Bankasina) tevdi edebileceklerdir.

Bu miiesseselerin cogu, yerlerini Emekli Sandlg*m:i terk etmekle
beraber Emekli Sandigr kanunu diginda kalan tekaiit ve tekaiit wyardim

sandiklar: mevzuubahis 12 nci maddenin tanidigr imkandan faydalanabi-
lirler. |

Bu hiikiimler dikkatle tetkik edildigi takdirde kanunun su maksat-
lar saglamak istedigi goriiliir:

a) Sandikea cikamlacak tahvillerin Devlet tahvilat: derecesinde
revag ve itibar bulmasi;

b) Sandigin Devlet tahvilat piyasasmi tanzimi hususundaki vazife-
sinin kolaylastimlmas: ve bir nizama baglanmasi;

¢) Para mevcudunun iktisadi ve mali icaplara gbre ayarlanmasini
teminen bazi modern memleketlerde yapumakta olan ve piyasada tahvil

alim ve satimi seklinde tatbik edilen Open Market operasyonlarina ilerisi
i¢gin zemin hazirlanmasi:

Bu son vaziyette kanun sakittir. Fakat bu husustaki hiitkiimlerin
toplu olarak miitaleas: kanunda bu fikrin riigeym halinde mevcudiyetini
Ifham etmektedir. Fkonomik biinyemiz garp memleketlerininkine miite-
nazir olarak inkigaf ettikce aymi zaruretlerin zaman ile memleketimizde
de ayn1 miiesseselerin dogmasma yardim edecegine giiphe yoktur.

Tesekkiiliinden itibaren heniiz uzun bir zaman gecmedigi icin San-
dik bu giine kadar tahvil cikarmamistir.

¢) Sandiga yapilan tevdiat :

Sandik, 6115 sayill kanunun 9 ncu maddesine tevfikan bazi tevdiat:
kabule mecbur tutulmustur. Filhakika 6112 sayih kanun geregince Ban-
kalar tarafindan kendi hesabina Merkez Bankasma tevdi edilen para-
lar1 idare edecegi bu maddede yazilidir, |
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Burada kanuni munzam karsiliklara atif yapilmaktadir. Bankalar
nezdinde a vii mevduat sahiplerinin cek isdar etmek imkanina malik bu-
lunduklart malimdur. Ayrica Bankalar, idare ettikleri mevduatin verdi-
g1 imkan nisbetinde kredi acabileceklerinden kendilerine kredi acilanlar
da cek kullanabilirler. Bankalar bu suretle kendi iizerlerine kegide olunan
cekleri karsilamak ve liizumlu 6demeleri geciktirmeden yapmak maksa-
dile ihtiyvat olarak kir kasa mevecudu bulundururlar. Bu miktar umumi-
yvetle tevdiat yekiimunun % 10 na tekabiil etmektedir. Su halde bankalar
nazari olarak ellerindeki tevdiatmm % 90 na tekabiil eden kismin: kredi
muamelelerinde, kullanakilirler. Banka kredilerinin umumi circulation
hacmini tezyit ettigi, para gelirini artirdig1 ve dclayisile bkankalardaki
umumi tevdiat yekiinunun artmasina amil oldugu bu giin herkesce bili-
nen bir gercektir. Tevdiat hacmil arttikca kredi hacmi de artmakta bu-
lundugundan kredi muamelelerinin her memlekette para otoriteleri tara-
findan bir kontrol ve disiplin altina alinmagi zaruri gériillmiis ve bankalar
taahhiitlerini karsilamak iizere bulundurduklar1 yukarida mevzuubahis
% 10 miktarindaki likiditeden ayr: clarak nezdlerindeki tevdiatin muay-
yen bir yuzdesini kanuni karsilik olarak ayirmaga mechbur tutulmuslardir.
(1) Bu tetbirin ayni zamanda mevduat sahiplerinin hukukunu korumaga
matuf bulunduguna siiphe yoktur,

Munzam karsihklarin ciheti tahsisi ve istimali hususunda iki tiirlii
tatbikat mevcut oldugu miisahede edilmektedir. Bunlardan birineisi kar-
sithklarin Devlet kiymetlerine yatirilmasidir, (2) Belcikada, Fransada
vaziyet boyledir. 6112 sayili kanunun nesrine kadar Tiirkiyede de bu usul
cari idi.

Ikinei usule gbre karsiliklar Merkez Bankasina tevdi edilmektedir.

Amerika Birlegik Devletleri, Isveec ve Avusturalyada vazivet bu merkez-
dedir. Italyada her iki usul de tatbik edilmektedir.

Karsihklarin Merkez Bankasmna tevdi’i bunlarin tedaviilden ce-
kilmesi demek oldugundan kredi hacminin tahdit vasitasi olarak
cok miiessir bir usuldiir. Amerika Birlesik Devletlerinde karsihk yiizde
nisbetleri asgart ve azami olarak tayin edilerek Federal Reserve Board’a
iktisadi icaplara gdre yatirilacak miktar: teshit seldhiyeti verilmistir.
Odeme vasitas: olarak cekin biiyiik 6lciide kullanildigt memleketlerde bu
usuliin gayam tercih bulunduguna stiphe yoktur. Daha ziyade nakit kul-
lanilan memleketlerde ise tevdiatin muayyen bir yiizdesinin Bankalarm
kontrolundan cikarilmasi yalmiz basma kafi bir tedbir olarak miitaleea

(1) Mehmet Ertugrulogiu, Merkez Bankacihfinda inkisaflar, Slvasal Bilgiler
Fakliltesi dergisi 1951 cilt, VI say1 1 - 4 sayfa 58 - 59,

(2) Problemes Hepnomiques 23 ve ;_35_.'.!- IBkim 1951, 1 Ocak 1952;
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edilebilir. Devlet kiymetlerine yatirlan bu kisim bildhare Umumi
masraflarda kullanilmak suretile tekrar tedaviile cikarilsa bile tevdiat
seklinde bankalara intikal edinceye kadar arada zaman gececektir. Bun-
dan bagka bankacihk sistemi inkigaf halinde bulunan bu gibi memleket-
lerde memleket kalkinmasinda baglica kaynaklardan birini teskil eden
banka mevduatimin mithim bir kisminin faizsiz olarak Merkez Bankalarin-
da muhafaza edilmesinin tevlit edecegi neticelerin d ehesaba katilmas: ge-
rekmektedir. Bazi memleketlerde munzam karsiliklarin Devlet kiymetleri-

ne yatirtimasi hususundaki tatbikat siliphesiz bu tiirlii miildhazalarla
izah edilebilir.

Memleketimizde bankalar ilk defa 2999 sayili bankalar kanunu-
nun 26 ncit maddesiyle taahhiitlerine karst bulunduracaklarn umumi dis-
ponibiliteden baska umumi mevduatlarmmn % 15 i nisbetinde bir munzam
kargiblk aymrmaga mecbur tutulmuslardi, Bildhare 4196 sayih kanunun
birinei maddesiyle bu nisbet % 20 ye cikarilmistir. Bu suretle tegkil edi-
len kargiiklarin ya Devlet ic istikraz tahvillerine veya aymi derecede
faiz getiren diger menkul kiymetlere yatiriimas: lazimdi. Bildhare 5072
sayil kanun munzam karsihklarin miinhasiran Devlet ic istikraz tahvili
ile teskil edilmesini meckurt kilmiagtir.

Tatbikat bu sekilde devam ederken bazi miigkilatla karsilasiimig-
tzr Filhakika mevduatda yildan yila vukua gelen inkisaflar bankalarin
tahvil ihtiyaclarini ehemmiyetli surette attirmisti. Diger taraftan emmni-
vetli bir plasman vasitasi olarak Devlet tahvileri hususi tasarruf erba-
b1 tarafindan da raghet gordiiginden Bankalar kanuni mecburiyetlerini
yerine getirmekte biilyiik giicliiklere -maruz kalmiglardir. Sirf bankala-
rin ihtiyaclarimi karsilamak {iizere tahvil cikarilmasy da diigiinilemezdi.
Fransada 30 Eylil 1948 den beri munzam karsihklar kisa vadeli Ha-
zine bonolarina yatirilmakta ve bunlarin nisbeti ihtiyaca gore tesbit edil-
mektedir. Bu nisbetin tayininde birinci derecede amil olmasi lazim gelen
para degerinde istikrar temini ve tevdiat sahiplerinin hukukunun korun-
masl milahazalarindan ayr olarak biitce ihtiyaclarmnin birinei planda
yer almasi tehlikesi daima meveut bulunmaktadir. Ciinkii bonolarin ha-
sildti dogrudan dogruya hazineye gelmektedir. Bundan baska bu yol-
da bir tatbikatin biitce digi masraflarn tegvik etmek ve parlementola-
rin mall mevzulardaki seldhiyetlerini zaafa ugratmak gibi -mahzurlar
bulundugundan kanunlarimizi tadil ederken baska bir sekil aranmasi za-
ruri gorilmiigtiir, Bu hususta yabanci memleketlerde meveut diger tat-
bikatin munzam karsihiklarin Merkez Bankalarma tevdi’i seklinde oldu-
gu yukarida arzedilmistir. Ancak bunlara faiz verilmemektedir. Esasen
bunlari nemalandirmaya bu miiesseselerin statiileri miisait de degildir.
Halbuki memleketimizin sartlan bakimindan by paralara mutedil nis-
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betlerde de olsa faiz verilmesi zarureti asikardir, Biitiin bu miilahazala-
ra mebni munzam kargihklarin, bunlari tenmiye edebilecek vaziyete ge-
tirilen Amortisman ve Kredi SandiZi hesabina Cumhuriyet Merkez Ban-
kasma tevdiinin uygun olacag: diisiiniilmiis ve 6112 sayili kanunla mak-
sat temin edilmistir. ?

 Sandik, Merkez Bankasma kendi hesabma tevdi edilen bu karsi-
liklara bankalarin vadesiz ve bir seneye kadar vadeli olarak kabul ettik-
leri mevduata tekabiil eden kisimlar icin % 3, bir sene ve daha fazla va-

deli mevzuata tekabiil eden kisimlar icin% 4 faiz Gdemektedir. (6112 say1-
i kanunun madde 1).

Yukarida tahvil ihracima miiteallik “b”’ kisminda ihtiyatlarini Devlet
i¢ istikraz ve Amortisman ve Kredi Sandigr tahvillerine yatirmak mec-
buriyetinde bulunan miiesseselerin tahvil temin edinceye kadar bunlan

Sandik namina Cumhuriyet Merkez Benkasina tevdi'e mecbur tutul-
duklarina bilvesile temas edilmigti.

Sandigin bu giinkii mevzuata gbre kabul edebilecegi tevdiat bun-
lardan ibarettir. Sandik bu tevdiatta, bunlarin ve diger kaynaklarmin
istimali suretile yapacagi ikraz muamelelerinde Bankalar ve Odiinc Pa-
ra Verme kanunlarina tibi tutulmamistir. (6115 sayill kanun, madde 14).

Kanuni munzam kargiiklarmm tabi tutuldugu bu hiikiimler, Sandigmn
bir kredi milessesesi olarak yukarda arzedilen fonksiyonlariyle birlikte
miitalea edildigi takdirde bunlarin Devlet i¢ istikraz tahvillerine yatiril-
masinil gerektiren eski sisteme nazaran asagidaki sebeplerden Otiirii iis-
tiun bulundugu kolaylikla anlasiir:

1) Mevduatin mithim bir kismi, biitce ihtiyaclarine tahsis edilecek
yerde dogrudan dogruya yurt kalkinmasinda birinei derecede amil olan
yvatirim mevzularina tahsis edilmektedir.

2) Iktisadi Devlet tesekkiillerinin finansmani mevzuunda kisa vi-
deli kredi ihtiyaclarmin uzun vadeli iglerden ayrilmasi ve uzun vadeli fi-
nansman muamelelerinin nisbeten daha salim yollardan karsilanmasi
hususunda bu usul iyi bir tedbirdir. |

3) Sandigin bu tevdiata 6dedigi faizler, tahvilat faizlerine nazaran
dundir. Kanun bu bakimdan umumi olarak faiz indirimini saglamak iize-

re Odiing Para Verme Kanununun baz maddelerini degistiren 5841 sa-
yili kanunla ahenklidir.

4) Memleketimizde, sermaye piyasasi bu suretle takviye edil-
mig bulunmaktadir.

o) Karsihklarm mutedil bir faizle ‘Merkez Bankasma tevdii iti-
yadmin tesekkiilii para ve sermaye piyasasinin ileride ihtiya¢c vukuunda
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daha miiessir bir sekilde kontrsl edilmesi hususunda bir mekanizmanin
teessusuinui hazirlamaktadir.

- Ayrica sistem memleketin bu giinkii realitelerine ve ihtiyaclarma
da uygundur. Al it

Sandigin kaynaklari mevzuuna nihayet verirken likiditeyi temin
hususunda alman tatbirlere de kisaca temas etmek yerinde olur. Gergek-
ten Sandik tahvilat piyasasina icabinda miiessir bir sekilde miidahale et-
mekle miikellef oldugu tevdiatin azalmas: ihtimaline karst da miiceh-
hez bulunmak mecburiyetindedir. Bu takdirde bankalar, tevdi edecek-
leri hesap vaziyetlerine gore bu azalmaya tekabiil eden karsiligin éden-
mesini Amortisman ve Kredi Sandigindan talep edebilirler. Sandik bu
talepleri yerine getirmekle miikelleftir. Bunun i¢in liizumlu karsihig
Cumhuriyet Merkez Bankasinda bulundurmasi: 6112 sayili kanunun 1
nci maddesiyle mecburi kihmmistir. Ayrica bu paralarin Hazinenin ke-
faleti altinda bulunduguna dair ayni maddede hiikiim vardir. Bu da
tevdiat sahipleri icin{ halk ve bankalar) kuvvetli bir teminattir.

Sandigm yukarida da arzedildigi gibi lizumlu miidahaleleri yap-
masy ve tevdiat cekilislerinin doguracag: talepleri zamaninda yerine ge-
- tirekbilmesi mevecutlarimn idarcsinde ihtiyathh bulunmasmi gerektirmek-
‘tedir. Bu hususta bazi kanuni tetbirler de allmmastir. Evvela Sandik mev-
cutlarinin tenmiyesine dair clan 6115 sayili kanunun 2 nei maddesinde
bu maksat icin gayri menku! iktisabi menedilmistir.

Sandiga, kendisinden kredi talep edebilecek idare, miiessese ve
tegekkiillerin tahvilerini alip satmak seldhiyetini veren 24 ncii madde-
nin son fikrasinda da likiditeyi temin kakinmundan diger bir hiikiim mev-
cuttur. Bu hitkme gére Sandik bunlara yaptig1 ikrazlar kargiliginda tah-
vil talep edebilir. Bu tahvilleri lizum gérdiigii takdirde piyasaya arze-
debilecegi giki tahvil mukabili avans muamelelerinde de kullanabilir.

Simdiye kadar bu ycla gidilmesine ihtiyac hasil clmamistir.

6115 sayili kanunun 26 ncit maddesindeki hiikiim ise bu bakimdan
daha manalidir. Madde aynen soyledir: |

“Devlet tahwvillerinin ve bcnolarinin piyasasini tanzim etmek ve
9 ncu maddeye gore yatirilan paralarm (kanuni munzam karsiiklar)
iadesinde kullamilmak iizere Maliye Vekileti liizumu halinde ve ihtiyac
nisbetinde Sandiga kisa vadeli avans vermege yetkilidir”,

Bu madde Sandiga yapilan tevdiatin Hazinenin kefaleti altin-
da bulunduguna dair olan 6112 sayili kanunun birinci maddesinin son
fikrasi hﬁkmﬂnﬁn mantiki bir neticesi ve miitemmimidir. Henliz ihtiyac
goriilmemis olan bu avanslar fevkalade zamanlarda Sandik icin cok lii-
zumlu bir kaynak tegkil edecektir.
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D) Sandigin, idare ve miirakabesi

Sandigin idare uzuvlar Idare Komitesi ve Umum Miudiirliikten iba-
rettir.

Sandik, muamelelerinin mahiyeti icabi Maliye Vekaletine bagh bu-
lundugu igin Idare Komitesinin tesekkiiliinde de bu husus nazari dikkate
alinmig ve Komite Maliye Mustesarinin riyasetine verilmistir. Diger iiye-
ler Merkez Bankasi Umum Miidiirile Hazine Umum Miidiiriinden terek-

kip eder. Sandigin Umum Miidiirii Idare Komitesi toplantilarma ve
reye aza sifatile istirak etmektedir.

Sandigm, kanuna gore faaliyetlerini tanzim, kaynaklarile plasman-
larmn: tenmiye ve idare ve Umum Miudiirlitkce teklif olunacak biitceyi
ve bilancoyu tetkik ve tasdik etmek Idare Komitesine aittir.

Sandigm kadrolar: Idare Komitesi tarafindan teklif ve Maliye
Vekaletince tasdik olunur.

Umum Miidiir Maliye Vekilinin inhasi iizerine Icra Vekileri Heye-
ti kararile tdyin olunur . |

Sandigin biitiin muameleleri, ,kanununa ve Idare Komitesince tes-
bit olunan esaslara gére Umum Miudiir tarafmdan tedvir olunur. Sandi-

g1 idare ve kaza mercilerile idari makamlar nezdinde ve ticlineii gahisla-
ra’ karslt Umum Miidiir temsil eder.

Sandigin murakabesi :

Sandigin murakabesi bir hususiyet arzetmektedir. Devlet bore-
lar1 mevzuunda ifa ettigi vazifelerin mahiyetine mebni Divani Muhase-
batin murakakesi disinda birakilmas: suphesiz  disiiniilemezdi, Sandik
bu bakimdan 3460 sayilh kanunun sumulii haricinde birakilmigtir. Anecak
kuvvetli bir mali igletme olarak tegkilatlandiridldigy i¢in hesaplarinin Umu-
mi Murakabe Heyetine yabanc: kalmamasmda fayda miildhaza edilmis
ve Devletin iki biiyiik kontrol sekli ortaya cikmistir.

20 nci madde bu esaslara gdre murakabe seklini soyle tanzim et-
mektedir:

“Amortisman ve Kredi Sandiginin hesap neticeleri her sene Di-
vani Muhasebat birinci reisinin reisligi altinda Divani Muhasebat daire
reislerinden iki ve yitksek Murakabe Heyetinden iki azadan tesekkiil ede- -
cek heyet tarafindan miistereken tetkik olunarak karara baglanir.”

Her yi Sandigmm bildncosu Umum Mudiirliikge mali yil itibarile ha-
zirlanir ve kir ve zarar hesabile birlikte Idare Komitesine arzolunur.
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Tasdik edildikten sonra komitsnin raporile birlikte tasdik tarihini ta-
kip eden 15 giin icinde Maliye Vekaletine tevdi olunur. Bu vesaik biraz
evvel arzolunan Divani Muhasebat heyetinin kararile birlikte miiteakip
mali yila ait Muvazenei Umumiye kanununa ekli olarak Biiyiik Millet
Meclisinin 1ttilaina arzolunur.

E) Sandigm faaliyeti :

Yukarida da arzedildigi gibi 6115 sayili Amortisman ve Kredi
Sandigi kanunu 10/Temmuz/1953 yilinda mer’iyete girer girmez 27 neci
madde geregince miilga eski Sandigm biitiin hak ve menfaatleri, mevecut
ve matluplar: biitiin bil ciimle taahhiit ve borclarile birlikte bu yeni
muesseseye intikal etmigtir. Fiski Amortisman Sandigmm bilancolar tak-
vim yili itibarile tanzim ediliyordu. Amortisman ve Kredi Sandiginn bi-
langolarinin ise 19 ncu maddeye gore mali yil itibarile hazirlanmasi 14zim
geldiginden Sandigmn birinci hesap devresine taalliik eden ilk bildncosu
bizzarur 14 ayhk bir devreye ait bulunmaktadir.,

Sandik bu devre iginde tahvilat piyasasmi tanzim ‘hususunda bir
giicliikle kargilagmamigtir. Dig borclar mevzuundaki faaliyeti ise muhte-
lif memleketlerden 62.155,10 lira degerinde 2157 adet tahvilin mubayaa-
sindan ve beheri 20 bin Sterlinlik 3 adet Istanbul Telefon Sirketi bono-
sunun itfasmdan ibarettir. o

" Bu husustaki faaliyetin devamh oldugu, memlekete en az doviz
fedakarhigr tahmil edecek sekilde tanzim edildigi ve satin alinan tahvil-
lerden cogunun % 7,5 gibi yiiksek bir faiz nisbetine tabi bulundugu bil-
hassa zikre sayandir.

Gecmis hesap devresi icinde Etibank, Makina ve Kimyai Endiist-

risi Kurumu, iller Bankast ve Devlet Demir Yollar: Igletmesi Sandiktan
kredi talep edebilecek miiessese olarak tesbit edilmiglerdir. Bunlara ih-

tiyaclarmin miistaceliyeti goz oniinde bulundurulmak = suretile yapilan
ikrazlar asagida gOsterilmigtir: - -

Lira
Etibank 46.000.000,—
Ier Bankas: 26.000.000,—
Makina ve Kimya Ensdistrisi Kurumu 14.000.000,—
Devlet Demir Yollar1 Isletmesi 10.000.000,—

Yekun.. 396.000.000,—
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Bu miktarin muhtelif faaliyet sahalarina tevzii gu gekildedir.

«; Lira
Enerji Isleri _  86.273.000,—
Maden ey 23.727.000,—
Sanayi 14.000.000 —
Sy _ ' 12.000.000,—
Ulagtirma” | - 10.000.000,—

Yekan 96.000.000,—

Bankalar ve ortakliklarca bu devre icinde Sandiga yapilan tevdi-
at miktar 131.148.385,65 liraya balig olmustur. 6112 sayili kanun bankala-
rin evvelce tahville tesis ettikleri munzam kargihklarin  mevzuubahis '
tahvillerin itfasina kadar aynen muhafaza edilecegini ve itfa edildikce
bedellerinin Sandik hesabmma Merkez Bankasina tevdi -«edilecegini hiikme
bagladig1 icin Sandiga yapilan tevdiat kanunun negri zamaninda heniiz
tahvilata yatirilmamis olan kargiiklara inhisar etmistir. Bu miktarin,
tahvillerin itfasy ve umumi mevduat miktarmda yidan yila vukua ge-

lecek tezayiit nisbetinde artacagma gliphe yoktur. Sandigin ikraz kabili-
yeti de bununla mitenasip olarak tezayiit edecektir.

1953 hesap' devresi bilingosu ile birlikte kir ve zarar tablosunun
bir sureti iligiktir, Bunlara nazaran sandigin - birinei igletme yilimdaki
safl kar1 3.918.052,81 liraya balig olmaktadir. Bunun 21 nci madde ge-
‘regince % 15i ihtiyata ayrilmig ve pek ciiz’'i bir miktar tutan ikrami-
yeler ciktiktan sonra bakiyesi sermayeye ilave olunmugtur.

Yukarida sermaye kisminda mevzuu bahis edilen 21.558.319,23 lirahk
karsiik da sermaye ildve edildiginden Sandigin 6denmis sermayesi 1954
sonunda 62.907.€93,73 liraya balig olmaktadir.

Oniimiizdeki yillarda Sandik muamelelerinin memleketin yarari-
na olarak daha biiyiik inkigaflar kaydetmesi kuvvetle muhtemeldir.
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