
TURKiYE'DE HAZiNE'NiN MERKEZ BANKASINDAN 
BOR<;LANMASI 

Ass. Taner KARAHASANoGU) 

A. GENEL OLARAK 

Ulkemizde Hazinenin Merkez Bankasl kaynaklanna ba~vurarak 
bon;lanmasl, daha genel olarak Hazine.!Merkez Bankasl arasmdaki 
i1i~kilerin diizenlenmesi, 1211 saYlh Merkez Bankasl Kanunu ile 01-
maktadlr. Merkez Bankasl Kanunu'nun birinci maddesinde Banka'
mn kurulu~ ve unvanl diizenlenmektedir. «Tiirkiye'de banknot ihracI 
imtiyazma miinhaslran ,sahip vebu kanunda yazdI gorev ve yetkileri 
haiz olmak iizere«Tiirkiye Cumhudyeti Merkez Bankasl» Unvanl 
altmda anoniml?irket olarak hir banka kurulmul?tur. Banka, bu 
kanunda sarahat bulunmayan haillerde ozel hukuk hiikiim1erine tao 
bidiJr. Bankamn vebanknot ihracl imtiyazmm muddeti 1999 ytb 
sonuna kada,r devam leder. BuimtiyaZln miiddeti, hitmesine bel? 
yd kahncaya kadar uzatJllabilir. Bu kanllnda «Tiirkiye CumhuriyetJi 
Melrkez Bankasl», (Banka) orlarak if,ade ,edilmil?tir.» 

Goriildiigii g~bi birinci madde Merkez Bankasmm; banknot ih
rael ile, dordiineii maddede belirtilmekte olan temel gorev ve yetki
kilere sahip oldugunu ve T.e. Merkez Bankasmm anonim ~irket 

olarak kuruldugunu belirlemektedir. 

Hazine ve Merkez Bankasl arasmdaki ili~kileri biraz daha ya
kmdan gorebilmek i~in; dordiineii maddede yer alan temel gorev 
ve yetkilerin neler oldugunu belirtmek gerekli olmaktadlr. 

Dordiineii madde ii~ boliim halinde; Merkez Bankasmm temel 
gorevlerini; temel yetkilerini ve bankanm ba;;hea mii;;avirlik gorev
lerini diizenlemektedir. (Mad. 4/1). «Bankamn temel gorevleri bu 
kanun hiikiimlerine gore: 
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a) Para ve kredi politikasll1I, kalkmma pli'mlan ve yIlhk prog· 
ramlara uygun bir tarzda yiiriitmek: 

b) Hiikiimetle mii~tereken milli paramn i<; ve d1~ degerini ko
rumak ama<;lariyle gerekli tedbirleri almak 

c) Milli paranmhacim ve tedaviiliinii, bu kanun geregince dii
zenlenmek; 

d) Bankalara odiin<; para verme i~lerini, bu konuda yazdI Sl
mrlar i<;inde yiiklenmektir. 

Hiikiimct gerektiginde para ve krediye ili~kin tedbirlerin alm
masmda, Bankanm gorii~iinii ahr. 

Banka ozellikle, bu kanun hiikiimlerine gore, hiikiimetin mali 
ve ekonomik mii~avirlik, mali ajanhk ve veznedarhk gorevlerini if a 
eder.» 

tiro 

Temel yetkiler olarak da ~unlar belirtilmektedir. (Mad. 4/11). 

a) Tiirkiye'de banknot ihraCl imtiyaz1 tek elden Bankaya ait-

b) Banka kendi i~lemlerinde uygulayacag1 reeskont, iskonto 
ve faiz hadlerini teSibit eder. 

c) Odiin<; para verme i~lerinde ve mevduat kabuliinde alma
cak ve verilecek azami faiz oranlan ile temin edilecek sair menfa
atlerin ve tahsil edilecek masraflann mahiyet ve azami hadlerinin 
ve mevduatta vade miiddetlerinin tayin ve bunlarm yiiriirliik za
manlarmm tesbiti; bankalarm taahhiitlerine kar~I bulunduracakla
n umumi disponibilitenin asgari oram ile bankalann umumi dispo
nibiliteden ba~ka Banka nezdinde a<;Ilacak hususi bloke hesapta 
nakden tesis etmekle miikellef old uk Ian munzam kar~lhk ve bun
lara verilecek faiz oranlarmm tayini maksadiyle Yiiksek Planlama 
Kurulu yoluyla Bakanlar Kuruluna tekliflerde bulunur. 

d) Kalkmma planlan ve yIlhk programlarm hedeflerine uy
gun olarak banka plasmanlan iizerinde keyfiyet ve kemiyet bah
mmdan tanzim tedbirleri ittihazmI ve umumi kredi hacmi ile umumi 
kredi hacmi i<;inde muhtelif kredi nevilerinin sektOrler ve mevzu
lar itibariyle tevezziiii tarzmI ayarlarlar ve taksitli satI~ yapan ku
rum ve kurulu~larm kredi ~artlanmn mali kurumlarca yapilan ya-
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hnmlarll1 nev'i ve miktarlanm ve verilen kredilerin !;,artianmn, 
ozel sektore mensup kurulu!;,larca sah!;'a C;lkanlacak tahvillerin mik~ 
tar, faiz ve satI~ ~artarll1ll1 tesbitine miHuf kararlar alabilir.» 

Dordiincii maddenin son flkrasl da «rBankanll1 ba!;'hca Mii!;'a
virlik Gorevleri» olarak !;,unlan saymaktadlr. 

«a) Milli para He altll1 ve yabancl paralar arasll1daki muade
letin (parite) tayininde, Hiikiimetc;e Bankanll1 miitaHlasl ahmr. 

Ib) Bankalar Kanununun uygulanmasl ile veya alehtlak ban
kaClhk ve kredi mevzulan ile ilgili hususlarda Hiikiimet<;e istene
cek isti~ari miitaH'talan verir. 

c) Bankalar ve diger mali kurumlarla ilgili kurulu!;, izinleri 
ve bunlardan, tasfiyeleri hususunda karar alma yetkisi Hiikiimete 
ait olanlann tasfiyeleri hakkll1da karara vanlmadan once Bankanll1 
miitalaasl ahmr. 

Banka, bu kanunla kendisine verilen yetkileri, kendi sorumlu; 
lugu altll1da miistakil olarak kullamhr. 

Goriildiigii gibi dordiincii mad de Merkez Bankasmm gorev ve 
yetkileri ile mii~avirlik gorevlerini tek tek saymak yoluna gitmi!;'
tiro Yine Mcrkcz Bankasll1m gorcv ve yetkilerinin diizenlendigi IV. 
kIslmda, daha once belirtilen bu gorev ve yetkilerle, mii~avirlik i!;,
lerinin dort bOliimde toplandlgl goriilmektedir. IV. KlSlm'll1 birin
ci boliimiinde, Banknot ihraCl (Mad. 36-38), ikinci boliimiinde; 
Tiirk ParaSll1ll1 istikranm Korumaya ili!;'kin. Gorev ve Yetkiler 
(Mad. 39-40), iic;iincti boliimiinde; Bankanll1 Hiikiimetle olan Miina
sebetleri ve Bununla ilgili Gorevler (Mad. 41-42), dordiincii holti
miinde de; Bilgi isteme ve Risklerin Toplanmasl (Mad. 43-44) yer 
almaktadlr. 

Ulkemizde Hazine ve Merkez Bankasl arasll1daki ili!;'kilerinin 
incelenmesini daha yakmdan gorebilmek ic;in, bu ili!;'kilerin ince
lenmcsini hukuki bir c;erc;eve ic;inde ele almaktaYlz. Bu yiizden Ban
kamn gorev ve yetkilerini belirleyen 1211 saYlh Kanun'un dordiin
cii Insmll1dan hareket etmek yerine, Bankamn yapacagl i!;'leri be
lirleyen be~inci klSmll1l gene! c;erc;eve olarak belirledik. Bunun da 
sebebi; az once belirttigimiz gibi, hukuki bir c;erc;eve ic;nde uygula
maYl gorebilmektir. 
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Bankamn yapacagl i~lemleri belirleyen bqinci kISIm, be~ bOlii· 
me aynlml~ bulunmaktadIr. 

,Birinci Holiim 
ikinci Boliim 
U((uncii Holum 
Dorduncii BolUm 
Be~inci Bolum 

Kredi Muesseseleriyle i~lemler 
Hazine vc Kamu Mucsscseleriyle i:;;lemler 
A<;:lk Piyasa i~lemleri 
Altm vc Dovizle ilgili i~lemler 
Suir i~lcmler 

Merkez Bankasl'nm daha ((ok idari i~lemlerincili~kin olan be
~inci bolumdeki hizmetleri hari(( tutulursa, bizi ilgilendiren ikinci 
bolUmu -Merkez Bankasmm «I-Iazine ve Kamu Muesseseleriyle 
i~lemler»i- olmaktadIr. Ancak hemen belirtmck gerekir ki; Mer· 
kez Bankasmm hazine ile olan bu ili~kileri kendi dar smIrlan i~in
de kalmamakta, ((qitli yonleriyle genel ekonomik hayata da yan
SIma yapmaktadIr. Genel anlamda, Hazinenin ihtiya~lanm kan;ala
rna ~ekJjnde goriilen bu ili~kilerin dv;;mdaki i~birligi, ekonomik is
tikrarm sagianmasl yoniindc goziikmektedir, Bu durumda, iilke
mizde Hazine-Merkez Bankasl ili~kilerini; 

- Devlet Gelir ve Giderlerinin Yer ve Zaman itibariyle Denk
le~tirilmesi Balommdan Kurulan i~birligi, 

- Ekonomik istikrarm Sagianmasl BakImmdan Kurulan i~
birligi ~eklinde degerlendirecegiz. 

Goriilecegi gibi de, ekonomik Lstiklrarm saglanmasl hizi para 
ve kredi politikasl He kar!?l kar!?lya getirecektir. Bu ozelligi ile de; 
«Hazine Merkez Bankasl iH~kileri para ve maliye politikalarmm 
birle~tigi, diigiimlendigi, i((i((e bir konudur» denmektedir.! 

Ozellikle geli~mekte olan iilkeler yoniinden, Merkez Bankalan
mn oynadlklan roller onem kazanmaktadIr. Yalmz kredileri du
zenleme ~eklinde gorulen bu gorevlerin, bugiin daha da geli~tigi ve 
iilke kaynaklanmn geli~mesini tqvik ve hatta finansmamm temin 
konusunda yeni gorevler yiiklendigi ortaya ((lkmaktadIr. Merkez 
Bankalannm c;ah~malan, eskidenberi ilgi alam dl~mda dii~iiniilen 

uzun siireli finansman alanma da yaygmla~tlnlml~tIr. Merkez Ban
kalanmn gorevleri hakkmdaki bu degi~ikligin sebebini, iktisaden 
geri kalml~ memleketlerde hareketsiz duran kaynaklarm ve i~ gii
ciiniin harekete getirilmesi ve halkm hayat ~artlanmn iyile~tirilmec 

(1) ismail Turk, Maliye Politikasl (Amaglar, Araglar) vc <;:agda:;; Butge 
Teorileri, Seving Matbaasl, Ankara 1969, s. 183. 
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S1 amaciyle ba~layan kalkmma hareketleri te~kil etmektedir. Bu 
geli~melerin yanmda Latin Amerika Memleketlerinde iktisadi kal
kmmanm dogrudan dogruya Merkez Bankasl tarafmdan finanse 
edilmcsini saghk verecek kadar ileri giden iktisat«Ilar da (Wallich) 
vardlr.2 

Ekonominin geli~mesi yoniinden, Merkez Bankalarmm uzun 
siireli sermaye piyasasma girdigi goriilmektedir. 1920-1930 Ylllan 
arasmda ingiltere'de sermaye piyasasmda goriilcn aksakhgl diizelt
mek ve bazl sanayi kollannm bulamadlgl yeterli miktardaki krcdi
yi saglamak iizere, uzun siireli sermayenin kar~Ilanmasl iyin Merkez 
Bankasl ~ubeler a«mak yo luna ba:;;vurmu~tur. 1940 yllmdan itiba
ren de Merkez Bankalan uzun siireli finansman konusunda faaliye
te ge«mi~lerdir. 

Avustralya, Yeni Zelanda ve Giiney Afrika gibi iyi te~kil:1tlan

dlnlml~ uzun siireli sermaye piyasasmm olmadlgl iilkelerde, Mer
kez Bankalarmm ziraat vc sanayi sektOrlerinin finansmam konu
sunda aktif bir rol oynadlklan goriilmektedir. Buradan varacaglmlz 
sonu«; Merkez Bankalarmm Bazine ile ilgili i~lemlerini bugiin, sade 
cc hazinenin ihtiya«lanm kaqIlama ~eklindeki bir Slmn «ok a~tlgl 
ve «e~,itli yollarla, ekonomik geli~mcyi saglama konusunda yeni 
ama«lara yoneldigi goriilmektedir. 

«Merkez Bankaclhgmda Geli~meler» adh makalesinde ingiliz 
Mcrkez Bankasl Murahhas AzaSl L.K.O' Brien'in ingiltere i«in orta
ya koydugu ~u tcsbit olduk«a onemlidir. «Ba~ka iilkelerde degilse 
bile, ingiltere'de Merkez Bankaclhgl uygulama alanmm gcni~leme
si egilimi i«in bir diger sebep, son 20 yllda hiikiimetlerin iktisadi 
alandaki «ah~malanmn biiyiik oranda artl~ma paralel olarak do
gan biit«e a«lklarmm, devamh ~ekilde bor«larla kapatllmasl konu
sudur. Sozii edilcn bor«lanma, ozel sektOriin iiretken alanlardaki ya
tlnmlannm bir benzeri olarak, bor«lanmalarm iiretken ama«larda 
kullamldlgl ileri siiriilmek suretiyle, ingiltere'nin Milli Bor«larmda 
1927-1937 Ylllan arasmdaki % 3 artl~a kar~.lhk, 1953-1963 Ylllan 
arasmda % 14'iin iizerinde bir artl~la kendini gosteriyor.»3 ~imdi 
Merkez Bankasl Kanun'undan he)-eketle; iilkemizde Bazlinenin. 

(2) Nevzat Alptiirk, Merkez BankaclhgJ, Tlirkiye Bankalar Birligi Yayml, 
Ankara 1972, S. 69. 

(3) L.K.O.'Brien, Merkez BankaCllIgmda Geli:;;rnclcr, <,:evirenler: Necdet 
Durakba:;;l-Erol Parlar. Banka (Mcslck vc Fikir Dcrgisi) Mart: 1965, 
Cilt: 2, SaYl: 3. 
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Merkez BankaSI kaynaklarmdan ne ~ekilde yararlandigi konusuna 
ge<;ebiliriz. 

B. HAZiNENiN MERKEZ BANKASINDAN BOR~LANMASI 

Kamusal ihtiya<;lan saglamakla yi.iki.imli.i olan Devlet, bir bi.it<;e 
yapacak ve bi.it<;enin de gelir ve giderleri olacakttr. Giiniimiizde Dev
letin gorevlerindeki a:rtl~a paralel olarak, Devlet giderlerinin de art
tIgl ve onem~i bir gelir yolu olan vergilemenin de bu giderleri kar~l
lama.dlgl goriilmti~ ve Devlet'in bor~lanma, hadisesi aktUel hale ge!l
mi~tir. 

Devlet bon;lanmaya; ya bi.it<;e donemi i<;inde yapacag.l harca
malan denkle~tiremediginden-yani bi.it<;esi yll sonu itibariyle denk 
oldugu halde, <;e~itli sebcplerle bazi aylarda bu denkligin saglana
mamaSI yi.izi.inden~ba~vurmakta, ya da bir bi.it<;e donemi iginde 
odenmesi soz konusu olmayan vc genellikle vadeleri on YIh a~an ve 
odemeleri bir plana baglanml~ olan alacaklar yi.izi.inden ba~ vur
maktadir. 

Bir bi.it<;e donemi i<;inde odenmesi gereken bor<;lara dalgah 
bor<;lar denmekte, bu si.ireyi a~an bor<;lar da uzun vadeli (konso
lide) bor<;lar olarak talllmianmaktadir. Uzun va deli bor<;lar serma
ye piyasasmdan kar~Ilal11rken, kIsa vadeli bor<;larm kar~Ilanmasl 
i<;in Devletlerin Merkez Bankalanna ba~vurduklan gori.ilmektedir. 
«Bir ylldan lnsa bir si.ire i<;crsinde gelir ve giderler arasmda mey
dana gelen ge<;ici a<;lklan kapatmak ve dengeyi kurmak i<;in Devlet, 
bor<;lanmaYI devamh olarak kullanma yoluna gitmi~tir. Bu i~te ken
dine yardlmcl olmaki.izere hemen her i.ilkede para <;lkarmak tekdi
ni yi.iri.itmek i.izere kurulmu~ olan Merkez Bankalanlll kullanml~
tlr.»4 

Dalgah bor<;lar genellikle, i<; kaynaklardan ve dolaYlsiyle; Mer
kez Bankasl ile piyasadan saglanmaktadlr. Dalgah bor<;lann daima 
bi.it<;enin Yll i<;indeki gelir-gider dengesini saglamak i<;in kullalllldl
gl da genel bir kural olmamaktadlr. «Ger<;ekten, bir <;ok haIler de 
devlet, klsa vadeli bOf<;lardan devamh bir finansman vasitasl olarak 
da faydalanmaktadIr»s. 

(4) Sclahatin Tuncer, Kamu Krcdisi ners Natlan, Eski~ehir 1973 S. 25 
(Tcksir). 

(5) Memduh Ya~a. Devlct Bon;;lan -ikinci Baskl- istanbul 1971, S. 36. 
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Goriildiigii gibi klSa vadeli bon;lar dedigim~z idalgah bor<;lar 
yoluyla, Hazinendn biitf;edien dog-an ihtiya<;lanm saglamak i<;in Mer
kez Bankasl He i~birlligi yaphgl goriilmektedir. Daha once de belir
tildigi gibi; dalgah bon;lann kar~Ilanmasl sadece Merkez Bankasl 
kaynaklanndan olmamakta, Hazine piyasadan da bor<;lanabilmekte
dir. Hazinenin dalgah bor<;lar yoniinden piyasadan bor<;lanmasl da; 
hazine-plasman-bonolan ve miiteahhit bonolan ile olmaktadlr. 

Hazinenin Merkez Bankasllla bor<;lanmasl iki grupta incelen
mektedir. 'Birinci ~ekil bor<;lanma, Merkez Bankasllla dogrudan 
bor<;lanma adllli almaktadlr. Bu da ii<; yoldan ger<;ekle~tirilmekte
dir. 

- Hazine Bonolan ile Bor<;lanma. 

- Altlll Kar~lhgl ile Bor<;lanma 

- Klsa Vadeli Avans Yolu ile Bor<;lanma 

ikinci ~ekil bor<;lanmaya ise; Hazinenin, Merkez Bankasllldan 
dolayh olarak bor<;lanmasl diyoruz. Burada krediyi dogrudan dog
ruya Merkcz Bankasmdan alan Hazine olmadlgl i<;in, boyle bir aYl
nm yaptlmaktadlr. 

Bizi Hazinc-Merkez BankaSl ili~kileri yoniinden; Hazine'nin 
Merkez Bankasl'ndan dalgah bor<;lar ~eklindc bor<;lanmasl ilgilen
dirdiginden, Hazine'nin piyasadan bor<;lanmasl konusu incelememi
zin dl~lllda kalmaktadlr. 

1. Dogrudan Bor<;~anma 

a. Hazine Bonolan ile Bor<;lanma : 

Ulkemizde Devlet tarafllldan <;lkar.tlan hazine bonolarlllm Mer
kez Bankasma iskonto ettirilerek bor<;lanma yo luna ba~vurulmasl, 
1211 SaYlh Merkez Bankasl Kanunu'nun yiiriirliige girmesine ka
dar devam ctmi~tir. 26.1.1970 tarifinde yiiriirliige giren yeni kanun, 
1715 saYlh eski kanunun Devlete sagladlg,l bir imkam ortadan kal
dlrml~ olmaktadlr. Bununla beraber, ge<;mi~ uygulama hakkmda 
bilgi sahibi olabilmek i<;in; 1715 saYlh Kanun'la ilgili durumu be
lirtmekte yarar gormekteyiz. 

1715 saYlh Kanun'un banka muamelelerini diizenleyen 38. mad
desinin 4. bendi «Bundan ba~ka vadesinin hitamma azami: tiC; ay 
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kalm1l? olan ve bir banka tarafmdan ibraz editen hazine bonolan da 
deari senet!ler hukmiinde iskontoya kabul edilir» kurah ile nev
Iet'in hazine bonolanm iskonto ettirerek, Merkez Bankasl'ndan 
bon;Ianmaslm belirtiyordu. Bu hiikiim gereginee de Devlet, hazine 
bonolanm Merkez Bankasl'na iskonto ettirerek emisyon muslugu
nu a<;:abliiyordu. Zira bu yoI, Merkez Bankasmm emisyonda buIun
maSllll zorunlu kIhyor ve sonti(; olarak da emisyon haemi kaban
yordu. 

DevIet'in hazine bonolan ile Merkez Bankasl'ndan bon;lanma
SI yolu 1715 saYlh Merkez Bankasl Kanun'unun 1930 yllmda yiiriir
liige giren ilk ~eklinde ycr almamaktaydl. Banka muamelelerinin du_ 
zenledigi38. mad de, yalmz bankalar tarafmdan getiriIeeek ticari 
senetlerin miikerrer iskonto edileeegini ongoriiyordu. 

Zamanla 38. maddeye yapilan eklerle, tieari senetlcr dl~mda 
kalan; zirai senctlcre (38/2), hazine kefaletini haiz bono lara (38/3) 
ve hazine bonolarma da (38/4) aynen tieari senetler gihi iskonto 
i~leminin uygulanaeagl hiikmii getirilmi~tir. Bu kapsam geni~Iemesi 
ile birlikte, iskonto dl~mda belirtilen senetlcr ve hazine bono Ian 
iizerinc avans da verilceegi kahul edilmj~tir. Sozii edilen degi~iklik
ler 3492, 6544 ve 142 saYlh Kanun'Iarla gen;ekle~tirilmi~tir. 

Burada Kanun'un ilk metniiIc sonraki degi~iklikIeri arasmda 
hir nokta onem kazanmaktadlr. Bu da, ilk metinde Merkez Banka
sl'ea yapllan muameleden miikerrer lskonto olarak soz edilmcktc
dir. Burada soz konusu i~lem miikerrer iskonto, reeskont i~lcmi 01-
maktadlr. Kanundaki iskonto i~]emini bu anlamda anlamaktaYlz.6 

38. madde ile tanman bu imkfmm a~ln derceede kullamlmasml 
onlemek i<;in de; yine 38. madde ile bir slmrlamaya gidildigi goriil
mektedir. «Yalmz bu nevi senedatm yekfmu Merkez Bankasmm te
diye edilmil? sermaiYesi jile ihtiyalt akgeleri meemuuna muadlil mikta
n teeaviiz edemez. ~u kadar ki, Maliye: Bakanbgmm talebi iizerine 
Meclisi idare bu miktar ve vadeyi azami iiI; misline iblag edebilh·». 
(Mad. 38/4). Uygulamada Merkez Bankasl sermayesi ile ihtiyatlan
mn toplammm ii<; katma <;lkabilmek i<;in, hiikiimetlerin son flkra 
hiikmiindcn yararlandlg.l goriilmii~ti.ir. 1968 Ylh ile ilgili durumu 
$u ~ekilde degerlendircbilmekteyiz. Merkez Bankasl sermayesi 1968 

(6) Bu konuda yazarlar arasmda bir birlik oimadlgl gorlilmektedir. Bazl
Ian bu i~Iemi iskonto olarak kabul ederken, bazIlan da reeskont ola
rak belirtmektedir. 
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de 15 milyon, ihtiyat akc;eleri de 157 milyon olmak tizere; toplam 
172 milyonu bulmaktadir. Bunun liC; kat! 516 milyondur. 1968 YIlt 
Bilanc;osunda hazinenin, Merkez Bankasma reeskont ic;in verdigi 
hazine bono Ian ise top lam olarak; 348 milyon lira oimaktadir. Bu
na ragmen Hazine, belirtilen toplamm liC; katma C;lkmadlgl gibi; 
limit de 348 milyon lirada dondurulmu~tur. 

Merkez Bankasl kredileri ic;inde, hazine bonolarmm y.Illara 
gore ge1i~imi ~oyle olmu~tur. 

TABLO 1 

Hazine Bonolarmm Yllara Gore Durumu 

(Milyon Lira) 

Yillar 
1962 
1963 
1963 -1969 
1970 - 1973 

Hazine Bonolan 
30 

348 
348 

Kaynak: T.e. Merkez BankaSl YIlhk Raporlan. 

Taboda da goriildligii gibi; 1962 Yllmda Merkez Bankasl'na re
eskont ic;in 30 milyon lirahk hazine bonosu gelmi~, bu rakam 
1963'de 348 milyona ula~ml~, 1969 yllma kadar ayni durumunu 
korumu~, 1970 yllmdan itibaren de Hazine C;lkardlgl tahvilleri Mer
kez Bankasma reeskont ic;in ba~vurmadlgmdan, hesabm kar~lhgi 
bo~ kalml~t!r. <;linkli daha once de belirtildigi giJbi; 1211 saYllt yeni 
Merkez Bankasl Kanunu, Hazinenin bu bonolan Merkez Bankasma 
reeskont ic;in ba~vurma yolunu ortadan kaldlrml~ bulunmaktadlr. 

1211 saYlh Kanun'dan onceki uygulama, ibugiin soz konusu 0).. 

mamakta ve yeni Merkez Bankasl Kanunu Hazinenin, hazine bo
nolan ile Merkez Bankasmdan bon,:lanmasl yolunu kaldIrml~ bulun
maktadlr. Mevcut borcun da Merkez Bankasl ile Maliye Bakanhgl 
arasmda kararla~t!nlacak esaslara gore tasfiye edilecegi, kanunun 
gec;ici be~inci maddesinde yer aimaktadir Be~inci mad de hlikmli 
~oyledir. «Bu kanunun yiirii:rliige girdi.gi gUn, Banka pOll"tfoyiinde 
mevcut Hazine Bonolarl Malliye Bakanhgl ile Banka aras!lnda ve T. 
Emllak Kredi Bankasma verilmi!? olan Hazine kefaletini haiz tahvil 
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mukabi avans hesabl, Maliye Bakanh~, Banka ve ilgili miiessese 
arasmda tesbtt edilecek esas ve ,!;iartlar dairesinde tasfiye ediUr». 

Merkez BankaSI Krediler Daglhml yoniinden de durum incelen
diginde; 1970 yllmdan itibaren bu hesabm kaqahgl bo~ olarak go
ziikmektedir. 19.1.1971 tarihli Merkez Bankasl Bilan<;:osunda da; 
«Reeskont ve senet iizerine avans» hesabl altmda hazine bonolan ile 
ilgili boliimiin kar~lhgl bo~tur. Yani 1970 Ylh i<;:inde Hazinenin, 
<;:lkardlgl tahvilleri Merkez Bankasma reeskont i<;:in ba~vurmadlg,l 
anla~Ilmaktadlr . 

Arahk 1972 sonu itibariyle; Hazine Nakit Durumu tablosunda 
da; durumu gormemiz miimkiin olmaktadlr. 

TAiBLO: 2 

Hazine Nakit Durumu 
(Arahk Sonlan) 

1968 1969 1970 

1 - MEVCUT ALACAKLAR 1.958 2.420 5.198 

Kasa ve Bankalar 878 1.095 1.808 
Avanslar 1.080 1.325 3.390 

2 - BOR<;LAR,( Klsa vadeli) -4.518 -5.784 -8.555 
Mel'kez Ban. Avansl -2.181 -3.057 -4.359 
Hazine Bonolan - 348 - 348 
Plasman Bonolan - 849 - 585 - 591 
Emanet Paralan (a) 1.140 -1.792 -3.605 

3 - ALACAK-BOR<;-iDENGESIt 
(.1-2 ) -2.560 -3.364 -3.357 

4 - BtiT<;E EMANETLERt (b) -1.462 - 895 -1.986 
5 - NET HAZlNE NAKtT DU-

RUMU -4.022 -4.259 -5.343 

1971 1972 

4.019 6.077 

1.773 2.395 
2.246 3.682 

-10.522 -12.551 
- 6.088 - 7.340 

- 1.904 - 2.286 
- 2.530 - 2.925 

- 6.503 - 6.474 

- 2.496 - 3.205 

- 8.999 - 9.697 

Kaynak: T.C!Merkez Bankasl, 1972 YIlhk Raporu, Ankara 1973, Cetvel: 43 

a) <;e~Wi sebep ve ;;ekillerde Hazinece tahsil edilip, iadesi gereken paralar. 

b) Biiyiik klsml Katma Blitc;:eli tdarclerc yapllan yardlmlarla ilgili olup, dor
der ayhk devreler i'tibariyle masraf kaYlt ve cmanete almarak odenir. 

Yeni kanunun hazine bonolanm diizenlememesi ve Merkez 
Bankasmca reeskontu ortadan kaldlrmasl, enflasyonist baskmm on
lenmesi baklmmdan onem kazanmaktadlr. 
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h. Altm Kar!11hgl ile Bor91anma 

1211 saYlh Kanun'un 53. maddesinde Merkez Bankasmm, altm 
kar~lhgmda avans verebilecegi belirtilmektedir. Merkez Bankasl 
bu maddeye dayanarak, ozel sektore ve Hazineye avans vermekte
dir. Hazine bu yoia ilk defa 1940 yllmda 3850 saYlh Kanun'la ba~
vurmu~tur. Kanun geregince Hazineye, Merkez Bankasl'ndan 250 
milyon liraya kadar avans alabilme yetkisi verilmi~tir. Kanuna gore 
yetki, harbin biti~ini takip eden yll sonuna kadar siirecek ve bu 
tarihte hesap kapatIlacaktl. Hesap 7 EyIiil 1946 devaliiasyonu ile, 
avans olarak verilen altmlarm artan deger farkmdan yararlananik 
kapatlIml~tlr. Daha sonra 26.9.1964 tarihinden itibaren altm kar~l
hgl bon;Ianma yoluna tckrar ba~vuruImu~tur. Hazine mevcut altmla
nm terhin ettirmek suretiyIe ba~Iang19ta 104 milyon lira alm.l~, 
26.2.1966 tarihinde bu miktar 75 milyon liraya inmi~, 8.10.1966 tarih
de tekrar 110 milyon liraya C;lkml~tIr. 4.2.1967'de 62 milyona dii
~en altm kar~lhgl avans, 1969 yllma kadar degi~memi~tir. Merkez 
Bankasl Bilanc;osunda 1970, 1971 ve 1972 yIlIan itibariyIe Hazineye, 
altm kar~lhgl ac;Ilml~ bir avans hesabl bakiyesi goriilmektedir. (hel 
sektore isc 1972 yllmda 362.885.40 TL'hk avans verilmi~tir. Ancak 
bu avans bilanc;olarda «AItm ve D6viz Uzerinde Avans» olarak gee;>
mektedir. Altm kar~lhgl verilen avansm ne kadar oidugu bilinme
mektedir. 

Hazinenin son ytllarda altm kar~lhgl olarak Merkez Bankasm
dan avans alma: YOllundan yararlanamadlgl goriilmektedir. % 6 faiz 
kar~lIigl alman bu avanslann Slmnnm aym zamanda dar tutulmu~ 
oimaSI, aItm kar~lhgl avans yolunun, Hazine bakImmdan pek onem
Ii bir kaynak olmadlgml gostermektedir 

Burada bir onemli konu da, Hazine'nin elinde altm biriktirme
sinin gerekli goriiImedigidir. Ancak ihracat kar~lhgmda Hazine'ye 
doviz yerine altm giriyorsa ve Devlet de Kambiyo Tekeli Sistemini 
uyguluyorsa, Hazine'nin elinde altm birikebilmektedir. Tiirkiye'de 
bu durum ikinci Diinya Sava~l Yillarmda goriilmii~tiir. 

c. Klsa Vadelii Avans Yolu ile Bor<;lanma 

Hazinenin kIsa vadeli avans yoluna ba~vurmak suretiyle bore;
lanabilmesi Biitc;e Kanunlan ile olmakta ve bu yola ba~vurma Mali~ 
ye Bakanmm yetkisine blrakIlmaktadlr. 1973 yIlI Biite;e Kanunu'
nun 38. maddesinde goriilecegi gibi «... 1973 mali yJ!.hnda Te. Mer-
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kez Bankasmdan yeteri kadar klSa vadeli avans almaya ... Maliye 
Bakanl yetkilidir» denmektedir. Goriildiigii gibi Hazinenin, Merkez 
Bankasmdan kIsa siireli . avans almasl Maliye Bakamnm yetkisine 
blrakIhrken, aym maddenin son fIkrasl da «Kullamlacak avansm 
...... m~ktarlan MailiYle Bakanhgl He T .C. Merkez Bankasmca mii~" 
tereken tesbit ollunur» hiikmiinii getirmektedir. «Gorliliiyor ki kim
lerle baglt yapllabilecegi, avans miktannm azami ne olacagl, hftttft 
vadcsinin hududu gosterilmemi~tir. Bununla beraber, biit<;e harca
malannda bir tahdit olmamasma mukabil, Bankalar Kanunu ile 
Merkez Bankasl Kanunu bu bakImdarr bazl kaYltlaYlcl hiikiimler 
ihtiva ettigi gibi, 1958 istikrar programml takip eden miIletlerarasl 
anla~malarla da, Hazinenin Merkez Bankasmdan mevsimlik ihtiyay
Ian dl~mda avans almamasl prensibi kabul edilmi~tir»? 

Merkez Bankasl Kanunu'nun 50. maddesinde hazineye a<;Ilacak 
lusa vadeli avansla ilgili hiikiim diizenlenmi~tir. Yine bu hiikiimle 
verilecek avansm smln belirtilerek, Merkez Bankasmm SlmrSlZ de
recede emisyon yapmasl onlenmek istenmi~tir. 50. maddede; «Ban
ka, miktan carli yd genel biitc;e odenekleri toplammm yiizde oil1be~h1i 
gec;memek iizere Hazineye klsa vadeli bir avans hesabl a<;ar. Bu 
avans hesabma: uygulanacak faiz haddii. ile ekonomik durum goz 
oniinde tutullalf'ak kullamlacak avans nisbeti Maliye Bakanh~ ile 
Banka arasmda kararla~tIrIhr.» Avans oram degi~ik olmak ~artI 
ile, aym hiikiim 1931 tarihli 1715 saYlh eski Merkez Bankasl Kanu
nunda da yer alml~tlr. Hazinenin ikinci Diinya Sava~ma kadar bu 
hiikiimden yararlanamadlgl gori.ilmii~tiir. 1955 yllma kadar olan 
devredc de kIsa va deli avanslarm pek onemli olmadlgl, ancak 1955 
yllmdan itibaren bu yolun devamh ve a~Irl bir bi<;imde kullanIldl
gl goriilmektedir. lkinci Diinya Sava~l slrasmdaki ge<;ici bor<;lanma 
bir tarafa blrakIhrsa8

, 1955 Yllma kadar krsa va deli avans yoluyla 
Hazinenin Merkez Bankasl kaynaklarma ba~vurmadlgl soz konusu 
olmaktadlr. 

1955 yllma kadar ki donemde Hazine'nin yararlanabilecegi klsa 
vadeli avans, Merkez Bankasmm sermayesi ile ihtiyat akgeleri top
lammm yiizde ellisini ge<;memekteydi. Bu hiikiim Hazine'nin, gereken 
c51<;iide avans almasml engellemi~tir. Ancak 6.5.1955 tarihinde ya 

(7) Memduh Ya~a, a.g.e. S. 42. 
(8) Ziya Kayla, Konferanslar, Ankara iktisadi ve Ticari ilimler Akademi

si Maliye vc Vergi Hukuku Enstitusu Yaymlan, San Matbaasl, Anka
ra 1970, S. 55. 
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ymlanan 6544 saYIh Kanun'un dordiincii maddesi Hazineye verilecek 
avansm, Merkcz Bankasl'nm sermayesi ve ihtiyat akc;eleri ile olan 
ili~kisini kesmi~ ve cari Yll masraf ihiitc;eleri toplammm yiizde on
be~i oranmda bir yararlanma yolu getirmi~tir. Bu hiikiimle, Hazine
nin Mcrkez Bankasmdaki hesabmda biiyiik bir artl~ goriilmege ba~
lanml~tIr. Kamu giderlerine ve biitc;e aC;lklanna paralel olarak da 
bu miktar hIzla yiiksclmi~tir. 1955 yllma kadar 30 milyon TL. nm 
altmda kalan avans miktan, 1960 YIh sonunda 1 milyar 092 milyon 
TL'm bulmu~tur9. 

Kisa vadeli avanslann odenmc siiresi bakImmdan uygulama 
ilginc; oimaktadir. Bilindigi gibi bu avanslar kIsa vadeli olmakta ve 
bir biitc;e donemi ic;indeki gelir-gider uyu~mazhgmi denkle~t1rme 
amaCllll giitmektedir. Ancak Merkez Bankasl Kanunu'nda bu avan
sm ne zaman kapatIlacag.I belirtHmediginden, uygulamada Hazine 
bu yolu devamh ve ek gelir kaynagi olarak kullanmakta ve avans
Ian odeme yo luna gitmemektedir. Hazinenin bu ~ekilde 27.2.1961 
tarihine kadar aidigi 1 milyar 092 milyonluk avans, Merkez Banka
Sllllll diger alacaklan ile birlikte tahkim olunmu~tur. % 0.5 faize 
tabi vc 100 yllda odenecek olan bu bon;larm odenmeleri, ikinci Be~ 
YIlhk Kalkmma Plam devresinden sonraya ertelenmi~ bulundugun
dan, Hazine'ce bu borca kar~lbk hic;hir odeme yapllmamaktadlrlO 

Bu durum goz oniine almarak, 1961 Yllmda C;lkanlan 260 saYl
h Kanun'la Hazine'nin cari Yll biitge gelirine gore alacagl avans 
oram % 15'den % 5'e dii~iiri.ilmii~ ve aynca mali YII sonunda bu 
hesabm kapatlimasl hiikmii getirilmi~tir. Fakat bu hiikiim, Hazi
ne'yi giiC; durumda bIrakml~tlr. <;iinkii hesabm mali YII sonunda ka
patIlmasmda biiyiik giic;liiklerle kar~Ila~llml~tlr. Bunun ic;in de ha
zine, birtabm taktiklcr pe~ine dii~mii~ ve hazine bonolan C;lkara
rak, klsa bir siire ic;in gelir elde etmi~ ve 28 $ubat'ta da bu hesabl 
kapatml~tlr. Hesabl kapattIktan sonra da, 1 Mart'ta tekrar aym 
miktarda paraYI Mcrkez Bankasmdan yckerek bankalara olan bor
cunu odemi~tir. Gori.ildiigii gibi Hazine, Hazinenin ciddiyeti ile bag
da~amayacak yollara ba~vurmak zorunlugunda kalml~tIrll. 

24.4.1965 tarihinde 583 saYIh yeni bir Kanun'la belirtilen oran, 
% 5'den % lO'a C;lkanlml~tlr. UygulamaYI esnek bir hale getirmek 

(9) Memduh Ya$a, a.g.e., S. 43. 
(0) Ziya Kayla, a.g.e. S. 56. 
(11) Ziya Kayla, a.g.e. S. 56. 
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amacmm giidtildiigii 583 saYlh Kanun'un ibu konudaki hiikmii ~oy
ledir. «Banka, miktan carl ytl hiitc;e odenekleri toplamtmn yiizde 
onunu gec;memek iizere Hazine)'le kIsa vadeli bir hesap ac;ar. Bu 
avans hesabma uygulanacak fadz haddt ile g~ell ekonomik durum 
goz oniinde tutularak kullamlaca'k avans nisbeti Maliye Bakanh~ 
ile Merkez Bankasl arasmda kararla~tInhr» Daha oncede de belir
tildigi giibi, 1211 saYlh yeni Merkez Bankasl Kanunu'nun 50. mad de
si de ibu hiikiimleri aynen ta~lInaktadlr. Buradan hareketle, 1967 
biit<;:e yIll ,i<;:in bu oran % 8 olarak, 27.12.1967 tarihinden itibaren de 
% 10 olarak tesbit edilmi~tir. Belirtilen 583 sayIll Kanunla getirilen 
bir ba~ka onemli degi~iklik de; mali Yll sonunda avans hesabmm 
kapatIlmasl ~artmm aranmamasldlr. 

Ancak % 10 oramndaki bu avansm da yetmedigi goriilmii~ ve 
bunun iizerine ba~ka bir imkan aranml~tIr. Bu yeni imkan da, 1969 
Ylh Biit<;:e Kanunu'nun 31. maddesi ile yaratIlml~tlr. 31. madde ile 
« . .. Bankamn Hazineye klsa vadeli olarak a<;:acagl avans hesablmb 
nisbeti 1969 Yllmda genel biit<;:e odenekleri toplammm % 12'sini ge<;:
memek iizere uygulamr.» hiikmii getirilmi~tk Goriildiigii gibi bu 
degi~ik hir uygulama hi<;:imi olmaktadlrP 

1969 yIll Biit<;:e Kanunu ile .ba~layan yeni uygulama 1970 Ylh 
Biit<;:e Kanunu'nun 40. maddesi, 1971 Ylh Biit<;:e Kanunu'nun da 49 
maddesi ile devam etmi~ ve oran % 15 olarak tesbit edilmi~tir. 1972 
ile 1970 Ylh Biit<;:e Kanunlannda oranlarm tesbitinden vazge<;:ilmi~ 
ve ibu tesbit i~li, Maliye Hakanhgl ile Merkez Bankasmm takdirine 
blrakIlml~hr. 1970 yllmda yiiriirJiige giren 1211 saYlh Merkez Ban
kasl Kanunu ile de bu oran; % 15 olarak tesbit edilmi~ bulunmak
tadlr. Bu durumda tesbi,t edilecek oran % 15'i ge<;:emiyecektir. 

1972 Ylh itibariyle Hazine'nin, Merkez Bankasmdan aldlgl avans 
toplaml 7 milyar 239 milyon TL'm bulmaktadlr. A~agldaki tabloda 
avans oranlan, biit<;:e giderleri, avans aIm ada yetki tutan ile mali 
mali yll sonu ,itibariyle kullamlan avans toplamlan goriimcktedir. 

(12) Bu hiikmiin, Anayasa'mn 126. maddesinin son frkrasmda yer alan »Biit
ge kanunlarma, biitge ile ilgili hiikiimler dlfimda hi9bir hiikiim lwnula
maz» hiikmiinc tcrs dii~tiigii ileri siiriilmektedir. <;:iinkii Hazinenin, 
Merkez Bankasmdan alacagl avanslar daima Merkez BankaSl kanunla
n i<,:inde yer alml~tlr. «39 yIlhk bir uygulamadan sonra bu avanSl biit<,:e 
ile ilgili bir hiikiim saymak ve oramm biit<;e kanunu ilc tadil etmek 
i<,:in, hi<,:bir sebep mevcut dcgildir. ikinci sakat nokia da, 1969 mali 
yIll sonunda Mcrkez Bankasl Kanunu'nun 34. maddesine gore fazla 
ahnml~ olan biit<;e odcncklcrinin % 2'si miktanndaki avansm nasIl 
tasfiye cdilcccgidir.» (IBu konuda bkz. Ziya Kayla, a.g.e. S. 58). 
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TABLO: 3 

Klsa Va deli Avanslarm Kullamlmasl 
, ---~~-~--- - - --------------------------

Ylllar Oran Biit<;e Gi- Yetki Yll son Tedaviildeki 
derleri Tutan Kullamlan Banknot Mik. 

Avanslar 
-------- -~- --------.----~- "-----------------. 

1962 % 5 10 115 505 308 5122 
1963 % 5 12102 605 392 5581 
1964 % 5 13 484 674 603 6611 
1965 % 8 14421 1153 1136 7347 
1966 % 8 16775 1342 1438 8351 
1967 % 10 18813 1881 1951 9948 
1968 % 10 21161 2116 2181 9925 
1969 % 12 25697 3083 3057 10974 
1970 % 15 28860 4329 4359 13915 
1971 % 15 37092 5563 6088 17032 
1972 % 15 50312 7546 7469 20055 

------ --- -_.- - ------------

NOT: 1955-1960 yIllan arasmda yetki oram % 15 olmu~tur. 

Kaynak: Ziya Kayla, Konferanslar, San Matbaasl Ankara 1970, S. 
59. - T. C. Merkez Bankasl YIlhk Programlan - Biit<;e Ka
nun lan, 

Hazinenin mevsimlik gelir ve masraf dengesizligini gidermek 
amaCl giiden klsa vadeli avanslar, bu amacml yitirmi~ bulunmakta
dlr. «Gte yandan 1958 istikrar programl i<;inde yer alan uluslarara
S1 anla~malarla, hazinenin mevsimlik ihtiya<;lar dl~mda Merkez 
Bankasmdan avans almamasl ilkesi kabul edilmi~tir)}.13 Daha once 
de belirtildigigibi, Merkez Bankasmdan alman kIsa va deli avans
lar gen;ekte biitc;e aC;lklanm kapatmaktadlr. «Bu avanslar ilerki 
Ylllara gec;tikleri oranda biitc;e aC;lgml finanse eder olmakta ve mem
leketimizde hazine avansl, gerc;ekte geni~ miktarda ibu maksat ic;in 
kullamlmaktadlr.»14 Ancak kIsa va deli avanslar yoniinden onem ka
~~anan konu; alman avanslann top]am para arzml ne oranda arttlr
Chitl ve ekonomiye yiikleyecegi yiikiin ne olacagldlr. «Hazineye kl
sa vacleli avanslarda dikkat edilmesi gereken nokta, piyasadaki top
Jam ta]ep ile toplam arz arasmdaki dengedir. Eger bu denge bozul-

(13) Macit hlce, Devlet Borylal1lTIaSl, Ankara 1971, S. 81. 
(14) Memduh Ya,s-a, a.g.e. S. 44. 
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mayacaksa Devletin avansalmasmm sakmCaSI yoktur».15 Bununla 
beraber, Merkez Bankas.mdan alman kIsa va deli avanslann, piyasa
daki toplam para talebini ne derece dengeye getirehildigi ~iipheli
dir. Sonue; olarak yaratdan bu emisyon, enflasyonu davet etmekte
dir. « ... Merkez Bankasl'nm Hazine ile olan ili~kisi-dar anlamda-bii
yiik Olc;iide emisyon muslugunun aC;llmasl istikametinde bir geli~
me gostermi~tir. Bu geli~mede avans miiessesesi biiyiik rol oyna
maktadlr. Gere;ekten de, mali yIl sonunda kapatIlmasl gereken kIsa 
vadeli avanslar daima bore; bakiyesi vermi~tir».16 

Klasik maliyeciler emisyon yolunu ac;an klsa vadeIi avanslarm 
daima enflasyona vol ac;acagml beIirtmektedirler. Ciinkii miktar na
zariyesinden hareket edildiginde; ekonomide mal ve hizmet arzmm 
sabit oldugu bir zamanda, toplam para arzmm artmasmm fiyatlar 
genel seviyesini yiikseltecegini soylemektedirler. Enflasyon sonucu 
Devlet giderleri daha da artacak ve bu artan giderleri kar~I1arnak 

ic;:in tekrar emisyona gidilecektir. Bu da tekrar enflasyonu davet 
edecektir. Modern maliyeciler ise yukanda da belirtildigi gibi, emis
yonun her zaman enflasyon yaratmayacagl gorii~iinii savunmakta
dlrlar. 

Hazine gerektiginde Merkez Bankasl dl~mda Osmanh Bankasl, 
Ziraat Bankasl, T. C. Emekli Sandlgl ve Sosyal Sigortalar Kurumun'
dan da avans alabilmektedir. 

2. Dolayh Bor'Y1anma 

Hazine finanse etmek zorunda kaldlgl bazl kurulu~lar.t,Merkez 
Bankasl'nm klsa vadeli kredi imkanlanndan yararlanarak finanse 
ctmektedir. Burada Hazine i1gili kurulu~a sadece kefil olmaktadlr. 
Krcdi dogrudan dogruya Hazine'ye verilmemektedir. Boyle bir uy
gulama kanundan dogmaktadlr. «Ba~ka deyimle, kamu miiessesele
rinin borc;lanma imkamm kanun koyucu genellikle Maliye Bakan
hgmm iznine baglaml~tIr. Bu izin e;ogu zaman, borc;lanmak lsteyen 
miiesseseye Hazine'nin kefil OImas.l ~eklinde belirmektedir.»17 

Dolayh bore;lanma yoluna ba~vuran kamu miiesseselerinin, Ha
zine'nin kefaleti aItmda C;lkaracaklan Hazine Kefaletini Haiz Bo-

(15) Selahattin Tuncer, a.g.e. S. 44. 
(16) Yllmaz Biiyiiker~en( 19 Devlet Bor91armm Enflasyonist Etkilcri, 1s

tanbul, S. 110. 
(17) Memduh Ya~;a, a.g.c. S. 40. 
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nolanm, Merkez BankaSl'na iskonto ettirerek kIsa vadeli kredi yo
lundan yararlanmalan gerek eski 1715 sayIll Kanun'da ve gerekse 
yeni 1211 saydl Kanun'da yer almaktadlr. Ancak yeni kanun, uy
gulamada beliren aksakhklan gidermek amaCI ile; iki degi~iklik 
yapml~ bulunmaktadlr. 

1715 saYlh Kanun'un diizenlemesi ~oyle olmakta idi. «,Banka, 
Devlet sermayesi He miitqekkil olup ticari usullerle idare olunan 
smai, ticari ve zlrai te~ebbiisler ve demiryollan gibi (i~leri iktisadi 
mahiyet arzeden) hiikmi ,~ahsiyeti haiz idare ve miiesseselerin Ha
zine kefaletini haiz bonolanm iskonto eder ve mukabilinde avans 
verebilir.» (Mad-38/3) 

1211 saYlh yeni Kanun 51 maddesi He «KaiillU miiesseselerine 
Kredi» ba~hgl altmda dolayh bon;lanmamn hangi ~artlar altmda 
yapIlabilecegi konusunda daha aC;Ik-sec;ik ibir bic;imde konuyu dii
zenlemi~ bulunmaktadlr. «lBanka, iktisadi Devlet Te~ekkiilleri ile 
iktisadi alanda faaHyet gosteren katma biitc;eli idarelerin ham mad
de ve mahsul ahmi ile ilgili, mevsimlik ihtiyac;lan ic;in diizenleyecek
leri en c;okdokuz ay vadeli bonolanm veya hazine kefaletini haiz 
bonolanm iskonto edebilir ve kar~lhgmda avans verebilir. Ban1 

bu te~ekkiil ve idarelere, yatInm ihtiyac;lanm kar~Ilamak maksa
divle kredi veremez. Banka, verdigi bu krediler iizeJ1inde her tiirlii 
kontrol yetkisini haizdir». 

Maddede de a<;lkca goriilecegi gibi; iktisadi Devlet Te~ekklill(' 
ri He iktisadi allnda faaliyet gosteren Katma Biitc;eli idare'lerin 
Merkez BankasI'ndan kIsa vadeli kredi alalbilmeleri, belirtilen ku
rulu~larm mevsimlik ihtiyac;lanm, ba~ka deyimle kIsa donem ic;in 
gerekli finansman aC;lklanm kapatmak amaCl ile slmrlanml~hr. Bu 
kurulu~Iarm yatmm amaCl ile belirtilen krediden yararlanmalan 
yolunu kanun kapatmI~ buiunmaktadir. Aynca krediden yararlana
cak kurulu~lann bonolarmm, en c;ok dokuz ay vade ile sImrlanml~ 
oImasI da bu amac;la ilgili oimaktadir. 1211 saYlh Kanun, 1715 sa
YIh eski Kanun'dan bu iki SInIrlaYICl hiikmii ile aynimaktadir. Da.
ha sonra da belirtecegimiz gibi, bu yola gidi1mi~ oimasi ibir zorun
luIuk sonucu olmu~tur. 

Bunun yamnda yeni Kanun bir ba~ka imkfm daha getirmi~ bu
Iunmaktadlr. Bu da; belirtilen kurulu~larm bonolanmn iskonto edi
lebiImesi ic;in; mutlak surette hazine kefaletini haiz olma ~artmm 
8.ranmayacagidir. 51. maddeye gore; «en c;ok dokuz ay vadeli bono-
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1anm veya Hazine kefa1etini haiz bono1anm iskonto edebilir rye kar
~Ihgmda avans verebilir» hlikmli ile en<;ok dokuz ay va deli hazine 
kefa1etini haiz olmayan bono1ann da iskonto edilebilecegini belirt
mektedir. 

Eski ve yeni uygu1amada sag1anan kreqiler, mahsu1 ve ham
mad de ahmi gibi mevsimlik ihtiyac;lann kar~llanmasl amacml a~
makta 've bu kurulu~lann yattnm1armm kar~llanmasl ic;in de ku1-
1amlmaktadlr. Bu durumda yattnm1ar .19in gereken kaynaklar da 
bu yoldan sagianmaktadir. Bunun da sebebi; bu kuru1u~lann ser
maye yetersi,zliklerinden ileri gelmektedir. 

Hazine kefaletini haiz bono ihrac; eden kurulu~lar ic;inde onem 
kazanan Toprak Mahsulleri Ofisi ile, Teke1 Genel Mlidlirliigli 01-
maktadir. Toprak Mahsulleri Ofisi en c;ok bono ihrac; eden kurulu~ 
oimasl dolaYlsiyle onem kazanmaktadir. Bunun bir zorunluluktan 
dogdugunu da belirtmek gerekmektedir. (linkli Toprak Mahsulle
ri Ofisi' nin lire1'icilerden aiacagi mahsuller ic;in ya pacagi odemeler, 
c;ok bliylik oranlar tutmakta ve bunlan da banka kredileri ile kar
~llamak zorunda kalmaktadlr. Ancak Toprak Mahsulleri Ofisi'nin 
ahmlarmm genellikle destekleme ahmlan oldugu ve kilr gayesi 
glitmedigi goz online ahmrsa; bankalara odenecek yliksek faizler 
dolaYlsiyle bu ahmlarda maliyetler yukselebilecektir. Yine bunun 
yamnda, bankalardan c;ekilen bu krediler bir yandan da mevcut 
kredi hacmini daraltma yonlinde bir tesir yaratabilecektir. Bu yuz
den dokuz ay vadeli hazine kefaletini haiz bonolarla, bu kurulu;>
lann Merkez Bankasl kaynak1anndan yararlanmasl normal kar;>l
lanmaktadir. Ancak uygulamada as]l amac; saptln1ml;> ve alman 
krediler, bu kurulu~larm zararlanm kar~llamak ~ekhnde kullarlll
ml~ttr. Biri 27.5.1955 tarihli 6571 saYIh, digeri de 6.12.1960 tarihli 
154 saYIh iki kanunla, Toprak Mahsulleri Ofisi'nin borc;lan konso
lidasyona tabi tutulmu~tur. 6571 saYlh kanunla zarar kar~lhgl haline 
gelen ve Merkez Bankasl'ndan saglanan 550 milyon lira mahsuba 
tabi matlubat hesabi altmda ac;llan bir hesaba almml;>tlr. 154 saYlh 
Kanun'la da mukabilinde, uzun vadeli Devlet tahvili verilmek su
retiyle konsolidasyona gidilmi~tir. 1960 Ylhnda tamaml 7 milyar 
104 milyon TL. olarak yapIlan konsolidasyon ic;inde, Toprak Mah
sulleri Ofisi'nin borcunun 1 milyar 11 milyon TL. oldugu gortilmek
tedir. Boylece 1960 Yllmda Merkez Bankasma olan 1 milyar 11 
milyon TL.'hk Toprak Mahsulleri Ofisi borcu hazineye devredi1-
mi~tir. 
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Burada 4 Agustos 1958 tarihinde alman kararlar sonucu, ka
bul edilen istikrar Programmdan da kisaca bahsetmek gerekli 01-
maktadir. Bu programa gore Toprak Mahsulleri Ofisi harie;, diger 
iktisadi Devlet Te~ekkiilleri'nin Merkez Bankasl kaynaklarma ba~ 
vurmaSI imkam ortadan kaldInlml~ ve bu te~ekkiillerin bore;lan
mn, biite;eden kar~llanmasl esaSI kabul edilmi~tir. Merkez Bankasl
na kar~1 olan bore;lar da 30 Haziran 1958 tarihindeki bakiyelerle 
slmrlandIrllml~ ve daha once bahseHigimiz 6.12.1960 tarihli 154 
sayIlI Kanun'la da, bu bore;lar konsolide edilerek ortadan kaldInl
ml~llr. Bu kararlara ragmen, adl gee;en kurulu~lar yine de Merkez 
Bankasl kaynaklanna ba~ vurmakta devam etmi~lerdir. 

Toprak Mahsulleri Ofisi ile birlikte, Tekel Genel Miidiirliigii 
de bu yola ba~vurmaktadir. Ancak Tekcl Genel Miidiirliigii'ne ait 
bore;, Toprak Mahsulleri Ofisi bore;lanm a~ml~ buiunmaktadir. 

Ba~langIe;ta mevsimlik ihtiyae;lann kar~Ilanmasl ie;in alman 
bu bore;lar, zamanla biriken stoklann finansmanmm sagianmasl yo
niinde bir geli~me gostermi~tir. Bu uygulamaYI saglamak ic;in ka
rarnameler e;lkanimaktadir. Kararnamelerde, belirtilen belirli su
reler ie;inde bu bore;lar odenemedigi ie;in; yeniden kararname e;1-
kanlma yoluna gidilinekte ve limitler de yiikseltilmektedir. 

Uygulamanm ortaya C;lkardlgl problemler ~iiphe yok ki, enr
lasyonu davet eden onemli sebepler oimaktadir. 

c. SONU<; 

Hazinenin Merkez Bankasmdan bore;lanmasl dogrudan bore;
lanma ve dolayh bon;lanma ~eklinde belirmektedir. Dogrudan 
bore;lanma ie;inde onem kazanan, klsa vadeli avans yolu ile. bon;
lani'fla olmaktadlr. 1211 saYlh Merkez Bankasl Kanunu'nun, 50. 
maddesine gore biite;e odenekleri toplammm yiizde onbe~ini gee;
memek iizere Merkez Bankasl'nca Hazine'ye ae;llan avansiann kuI
lamlmasl ile, kullamlacak miktann ,tesbiti Bi.ite;e Kanun'lan ilc 
olmaktadlr. Hazineye kIsa vadeli avans olarak tanman bu imkt'mm, 
bu amacml yitirdigi goriilmektedir. Hir biitc;e donemi ie;indeki ge
lir-gider uyu~mazhgml denklqtirmek ie;in Hazine'ye saglanan avans_ 
larm Mcrkcz Bankasl Kanunu'nca ne zaman kapatIlacagl belirtil
mediginden, alman avanslar uzun va deli borc;lanma ozelligi kazan
makta vc Hazine'de bu yola devamh olarak ba~vurmaktadlr. 1972 
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Ylb itibariyle Hazine'nin, Merkez Bankasmdan aldlgl avans top
laml 7 milyar 289 milyon TL. dir. Mali Yll sonunda kapailln:asl 
gereken bu avanslar zamamnda kapatllamadlgmdan; emisyon hac
minin kabarmasma sebep olmaktadlr. 

1715 saYlh eski Merkez Bankasl Kanun'nda yer alan Hazine 
Bonolan ile bon;lanma yeni Kanun'a almrmyarak, enflasyonist bir 
yolun e;tkileri giderilmek istenmi~tir. 

Dogrudan bon;:lanmanm ii~tincti yolu olan altm kar~Illgl bor~
lanma, bugtin onemini yitirmi~ bulunmaktadlr. 

Dogrudan bor~lanma dl~mda, Hazlne'nin, bir de dolayh yol
dan Merkez Bankasl'ndan bon;:lanmasl soz konusu olmaktadlr. 
Bazine kefalctini haiz bonolarla, Hazine'nin kefil olmasl ~artI ile, 
Merkez Bankasl, iktisadi Devlet Te~ekktilleri ile iktisadi alanda 
faaliyet gosteren Katma Biit~eli idarelerin bonolanm --hazine ke
faletini haiz bonolanm- iskonto ederek kar~lhgmda avans vere
bilmektedir. 1211 saYlh Kanun'un 51. maddesi ile tanman bu im
kfm, ancak belirtilen kurulu~lann mevsimlik ihtiya<;:lannm kar~;l

lanmasl i<;:in ongorlilmti~ken, uygulamada bu ama~ a~Ilml~ ve ku
rulu~lann sermayc yelter's1izIiginden dogan yatlnm lihtiiya<;:lannm 
da kar~Ilanmasl ~eklinde kul1amlma yoluna ge<;:ilmi~tir. 

Devlet gelir ve giderlerini yer ve zaman itibariyle denklqtir
mek i~in Merkez Bankasl kaynaklarma ba~vurmakta olan Hazi
ne'nin, bu yolu devamh bir kaynak olarak kullandlgl goriilmektc
dir. Ger~ekten dalgah bor~lar olarak adlandlrdlglmlz bu bon,:lann 
gencl ozelliginin, biit<;:e donemi i<;:indeki yer ve zaman bakImmdan 
beiren gelir-gider dengesizligini gidermek amaClm gtitttigti dli~ii

niiltirse, Bazine'niP bll amaCl saptIrdlgl goriilecektir_ 
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