
KÂĞ IT PARA 

Klâsik ekonominin en t ip ik mümessilleri A d a m Smitk ve 

Ricardo. bazı şartlar alcında kâğıt paraların mevcudiyet imkâ -

mm ve hattâ bu mevcudiyetin hayırlı olabileceğini kabul etmiş

lerdir . 

Mevcudiyet imkânlarını ve bunlardan bazılarının hayırlı 

neticeler verdiğini ve bazılarının da ne kadar tehlikeli o labi l* -

ceğini hâdiseler bize geniş mikyasta ve açık olarak göstermiştir. 

Bir kâğıt para. karrunun kendisine izafe etmek istediği kıy¬

met. ancak şu ikî şarttan b ir i tahtında muhafaza edebil ir : ya 

iyi bir madenî para ile daimî değiştirilme imkânı; yahut ta emi

syonun sıkı bir surette tahdidi . Bu ik i şartın bîrden zai) olması 

kâğıd paranın felâketi demektir . 

Muhtelif kâğıd paralar. 

Kâğıt paralar muhtel i f nevilere ayrılır. Bu hususta 

ekonomistler daima ayni tâbirleri kul lanmakta müttefik 

değillerdir. Meaelâ : - monnaie fiduciaire - kaimei naktiye 

ıstılahı müellifine göre geniş veya dar manâda kullanıl

maktadır. Bize göre en iyi tefrik M . Gide tarafından ya

pılmıştır. Bu müellif şöyle bir tasnif yapmıştır. I - Temsilî para

lar: 2 - Nakit yerine ka im paralar; 3 - Kâğıt paralar [ M . Bu 

tasnif bazı mühim müelliflerin (21 belki de biraz fazla gayret

keşlikle para meyanma dahil et t ik ler i para tâbi'leıini (çek. tica-

| 1 | Cı«ır.Munun en yeni baskısında (10 cu Lubıl M, Gide bunlnra çaılî. 

paralar d t w k t e d i r . 

[2| lngiltcrode Hanley Withcrs; Fıarısndü M. Clerpet. Faknt iyi bir 

tfrrnincıloji için bilhns™ dikkatli dnvranan M. Bodln bizim fiknmmİedir, 
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ret senetleri, hazine bonoları, menkul kıymetler...) nazarı itibara 

almamaktadır. 

Adlarından da anlaşılacağı gibi temsilî paralar âdeta kabi

l i nakil b i r ikinci nüshası (dupl icaia) oldukları madenî paralan 

kuruşu kuruşuna tamamiyle temsil etmektedirler. Bunlardan en 

meşhurları Bland-bill , Sherman-bill'in tatbiki dolayısile darbo -

lunan gümüş dolarların meydana çıkugı zamanlarda »h::»c olu -

nan amerikan gümüş sertifikalarıdır. Haîk (araba tekerleği de -

nilen) kocaman dolarları kabulden İmtina ett ¿1 için bunları tem-

silen yerlerine kâğıt paralar çıkarıldı. 

Rduciaire paralar ( kaimei nakdiyeler ) — Adlarından da 

anlaılacağı gibi it imada istinat etmektedir Bunlar v i a i ve taah

hüt tazammtm etmektedirler. Ne taahhüt ediyorlar? Maden. 

Bunlar f i lvak i kabi l i tahvi l , yanı ibrazında hâmiline, hîc «t 

nüne madenî paralarla değiştirilebilmek v*şfını haizdirler. Bun¬

lar kredinin biı tezahürüdür. Belli başlısı normal banknottur. 

Kâğıt para t 

Nihayet kâğtt paralar. Nakde mahsus ibareyi havi olan kâ

ğıt bu sefer ne bir şey U t m i l eder, ne de bir şey taahhüt eder [ l J . 

Kâğıttan patanın madenî para ile artık hiç bir ilişiği yoktttr . 

Madeni paraya nisbeti arlık aırf kanuni muadelet ve maden vaîıit 

ile arasında mevcut olup her ikisine de ayni ibra kudret inin iza

fesi suretiyle tecelli eden müşabehet dolay ısiled ir. Kâğıt para teb

di l edilmez, tabiri aharla tedavülü cebriden istifade eder. daha 

doğrusu bununla malûldür. 

R, r para İçin üç tülü tedavül mümkündür : 

Devlet bu işle alâkadar olmazsa serbest tedavül; devlet pa 

f i ] Mamafih bira* dekaikpeiver olan bazı müfessirleı knüıt paranı» 

gayri muayyen bir vadede madenî para ile Ödenmeği taahhüt etıi^nJ kabul 

«ferler <Cnuw*s. Ffl*»l IV. s. 472-3». Bu hukuki lelükki pisikûlojik mülâ

hazalara isiiıiAi edebilir. K H d nara hâmilleri 1R1Î Enberi ekseriyi» ffii-

nün birinde madeni para ile tebdil vaziyetine ı iU-u edilercîti ümidi veya 

knımuü içinde yaşamamışlar mıdır T Bu ümit bîr çok memleketlerde su

ya düşmüş. Wk»1 buna da tahakkuk etmiştir, 
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Taya ibra kudret i bahşederse kanunî tedavül: buna bir de tebdi l 

edilmemek keyf iyet i i lave ederse mecburî tedavül meydana gelir. 

Demek k i kâğıt para, üzerine devletin evvelce madenî vahi

dî göstermek için kabul edilen isme tekabül eden bir isim yaz

dığı ve madenî vahit gibi kabul edilmesini emrettiği alelade bir 

kâğıttır. Kâğıt para, devletin meta-para gibi kabul edilmesini em-

rett ig i b ir gayri meta-paradır ( kâğıt-frank. altın-frank ) 

Kâğıt paranın bazan çürük para olduğu söylenirse de ma

kul miktarda ihraç edi lmek şartile bu ifade doğru değildir. Z i ra o l 

madığı bir şey için meydana getirilmiş değildir. O belki t icari kıy¬

met i olmayan bir paradır. Ticarî kıymeti sıfır olduğundan sırf 

kanunî kıymeti haizdir. İhraç makul bir had dahil inde bulundukça 

iştira kudret i madenî iştira kudretine müsavi kalır. Fakat 

ıhtaç haddini aşarsa, bu kudret i düşer, gülünç bir hale gelir ve 6 

zaman kâğıt paraya çürük para demek de yanlış olmaz 

Temsilî para, modern para sisteminde ancak silik bir rol 

oynar ve büyük müşkülâta meydan vermez. Fidüxtyer para 

( kavaimi nakdiye ) bu haysiyetle bilhassa kred . ve banka etüdü

nü alâkadar eder. Fakat kâğıt para halihazırın ve yakın mazının 

en müthiş meselelerinden bir kaçına bağlıdır. Onun için kâğıt 

parayı dikkatte mÜtalea etmeliyiz. 

Kâğıt paranın ik i menşei olabi l ir . Doğduğu andan İtibaren 

kâğıt para olabileceği gibi arızî bir surette kâğıt para halipe gel

miş de olabil ir . Meselâ : kanunî tedavülü haiz olan banka kaimesi 

cebrî tedavüle tâbi tutu lur; ve kabil i tebdil o lmaktan çıkar. 

Kâğıt paranın faydaları : 

Kâğıt paranın İstimali çok caziptir. Umumî sosyal bakım

dan kâğıt para, hemen de masrafsız olarak, arzu edildiği kadar 

mebzul bir mübadele vasıtası ihdasını vc mutat paranın bilâkis âtıl 

bırakacağı bir sermayenin bu ruretle tasaı rufunu mümkün kıl i r . 

( A Smilh daha o zaman bu faide üzerinde İsrar ed iyordu ) . Me

selâ: bes mi lyar altını olan bir memleket bunların yerme, o kadaı 

kâğıt para çıkarsa altını harice salabilir veya başka bir humsa tah 

sis edip beş milyara yakın tasarruf eder. Ve şayet bu kadnrU 
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kalmak aktl ve basiretini gösterse kâğıdı gayet iy i tedavül eder. 

Ancak, beş mi lyardan fazla kâğıt ihracına dcv„m etmekle «led-

devam tasarrufatta bulunacağı veya sermaye peyda edeceğini 

zannetmemelidir. Zahiren be» milyar varlık peyda edebilmiştir. 

Z ira , o zamana kadar muattal dururken şimdi kabil i sarf (dis¬

ponible) b ir hale gelen beş milyarlık mütebcllir altını serbest 

bırakmıştır Fakat yeniden beş milyar daha ilâve edecek olursa, 

bunlar ne bir şeyin yerine kaim olur. ne de bir şeyi serbest bı

rakırlar onun için para stokunu arttırıp vahidin kıymetini kötü

lemekten sonra da emtia fiyatını arttırmaktan başka bir işe ya

ramazlar a Kâğıt para para stokunu çoğalttığı nisbette değil 

onu azaltmağa imkân bahsettiği nisbelte bir 'nemlcketin *<ejve 
, » • i , / #•» • i - t i . » I " 1 I 

tını artluıı [ I J * ( «. Daha doğru bıı tabirle : para stokunun 

madeni kısmım azaltmağa» d iye l im) nundon bd*ka dip» i mem-

leketıerın altını paça olarak ı*iıma|e devam ett iklerini rarzrımek 

İcap eder, yoksa mevzuubah* memleketin altını ima! istimalden 

başka sığınacak j er bulamaz \ e bu sahada mebiiul olma. ı fı^ atını 

düşürür. Maalesef bir çok kimseler kağıt para ç ık n m i a k l a ilânı 

haye servet vücuda getirmek mümkün olduğunu zannederle*. 

Devlet maliyetti bakımından kâğıt para çok caziptir: ve bu 

hususta sanki tayin olunmuş hudut yoktur. Kâğıt para devlet i , 

ancak istikraz veya vergide olduğu * ib i bir servet int ikal i icra 

etmek sutt tile zenginleştirir. Filhakika kâğıt para da bir v e r g i 

d ir Hem de hassaten riyakâr ve hırçın bir vergi. Fakat bu. ver i 

m i hudutsuz b ir vergidir . Devlet kendine bedava} a mal olan bir 

para ile memurlanna maaş verir borçlarını öder vahidinin 

satın alma kudret i azaldıkça daha fazla kâğıt bastırmak daha 

doğrusu her kâğıdın üzerine daha fazla t»ıfır koymak Miretile işi 

kolayca halleder. 

Fakat kâğıt para ne karlar kıymetsiz olursa ol«un. az cok 

bir kıymeti oldukça, devlet kın cok kullanışlıdır. Bundan dolayı 

devlet buhran devrelerinde kâğıt paraya seve seve baş vurur : o-

nnn ictn bazı kimsrler bu suiistimalin nazariyesini yapacak ve onu 

bir sistem halinf getirecek kadai ileri u idcr l rr . Bu enflâ«yonru~ 

[1] Gide, PriıHnes. 33 ünri tabı. s 
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tuk denilen asm deıecede kâğıt para taraftarlığıdır. 

Enflâsyon ve aşırt kâğıt ihracı (suremission ) mütetadif ta

birler değildir: kâğıt para olmaksızın da. kıymetten düşmüş bir 

para kullanmak veya sadece her hangi bir paranın ihracında ifrata 

varmakta enflâsyon olabi l ir . 

Sarih bir ifade ile ( ve bUhassa enflâsyonun mevcut bulun

duğu yerde vücudunu inkâr etmek maksadile ileri sürülen bazı 

bedhahtan? tarif lerden [\] içtinap maksadile ) Irv ing Fiaher'le 

müttefikan enflâsyonu şu şekilde tarif edebil iriz : 

Diğer bütün şartlar ayni kaldığı takdirde, nüfus başına isa

bet eden para tedavülü arta ısa ( mutlak enflasyon ) veya nüfus 

başna düşen emtia tedavülü azalırsa ( nisbi enflâsyon ) enflas

yon vardr. Deflasyon tâbiri aksi vaziyetler için kullanılır [ 2 ] . 

Enflâsyon, asıl bilhassa fazla kâğıt para ihracı suret ile mey

dana gelmektedir. Bir devlet in enflâsyona kendini kaptırmadan 

kâğıt para çıkardığı da nadirdir . Bir gün ödense bile faizsiz borç 

alınmış olacağını ve ödemekten vazgeçildiği takdirde ( kâğıt para 

ihracı istikraz değil fakat vergi olarak telâkki olunuyorsa ) bunun 

kolaylık, yür'at ve elâstik randımanlı ve hiç olmazsa hemen şikâ

yet avâzeterini davet etmeyen hattâ bazan iyi karşılanan bir ver

gi olduğunu düşünmek öyl* caziptir k i ! İşte bunun içindir k i 

devlet çok vıhim hadis T t m tezahürüne kadar hemen de nakabi l i 

içtinap biı l'trzda enflâsyon girdabına sürüklenmektedir 

Kâğıt paranın mahzurları : 

Bu mahzurlar nelerdir > Bunlar uzun zamandanberi i k t i 

satçılar tarafından meydana konulmuştur. Kâğıt mebzul miktar

da ihraç olunur olunmaz allın, yegâne beynelmilel para olduğu 

için. pr im yapmakla ve bankerlerle saıraflar tarafından toplan

maktadır; allın tedavülden çekilmeye başlamakla, ecnebi mem

leketler üzerine çekilmiş t icari senetler demek olan kambiyo da 

[11 Bunları bilhassa siyasîlere medyunuz. 

|21 L'illusion df» la monnaie stable, sahifo 41. - Bakınız: Elemcr Han-

tov la monnaie en Europe central*, sahife 7: {enflâsyon itidalsiz bir para 

yaratma, ne istihsal ve ııe de mübadele fazlalığı ile muhik bir vaziyete 

sokulamayan bir fidusiyer tedavül çoğaltmışıdır. 
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altını temsil ettiği için. yükselmektedir. Kâğıt para Üe tesbit ed i 

len f iyat lar yükseldikten başka, para âleti heyeti mecmuası me-b* 

zullestiği için. hattâ altın para ile tesbit olunan fiyatlar da yük

selmektedir. Fakat bu yükselme, fiyatları ( kâğıt para ile teshil 

olunan f iyatlar ve bulara nazaran daha az yükselen altın para ile 

tesbit olunan f iyat lar ) çiftleştirmektedir. 1? bir kerre başla

dıktan bütün bu birb ir ine girift hâdiseler, devletin geri

singeriye dönmeye karar vereceği güne kadaı. vahametini art -

tırarak otomat ik bir tazda i lerlemekledir 

Fakat bu geriye dönme çok güçtür ! Evvelâ kâğıt paranır 

b ir kısmım piyasadan çekerek imha etmek ve ancak ondan sonra 

tedavülde kalan kısma convertibiliteyİ iade etmek icap eder. 

Bu suretle devlet ex nihilo kendine bir takım ser ve. meyda

na get irdikten sonra bir kısmını kendi t l i v l e heba etmektedir. 

Böyle bir karar vermek ve bu kararda sebat etmek için tabii 

devletin büyük bir celâdet göstermesi lâzımdır. 

Bu tarzda hareket etmekle devle! parayı azalttığı icın bîr 

çok menfaatleri ve bunlar meyanında umumiyetle daha nadir ve 

daha pahalı bir para ile deyinlerini ödemek mecburiyetinde ka

lacak olan borçluların menfaatini çiğnemekledir. Bundan başkp 

- devletin geıiye dönmesile menfaatleri baltalandığı için - enflâs

yonun lûtfuna mazhar olan sanayicilerle tüccarlar derhal şikâye' 

avâzelerini yükseltmektedirler Ha lbuk i enflâsyonun kahrına uğ

rayan zavallı kimseler mütevazi irat sahipleri bikes mütekaitler 

seslerini kimseye işittirememektcdiılcr | 1 1 

Daha sona, sermaye, faiz ve temettü borçlusu olan devlet 

bizzat kendi menfaatlerini de sarsmaktadır. 

Antienflâsyonİst siyasetin gayri memnunları, h iddet ler in i 

dok t r i n haline bile sokmuşlardır. Bunlar, haddinden fazla mebzul 

[1J Bazı müelliflerin «eayri müs*ııhsii> (ekseriva rlüniin müstahsil

leri) vatandaşları çiğneyip geçmeleri ve valnız «müstahsil* ( .isçiler -zil» 

Bu kelünenin kullanılması suiistimale uğramıştır.) lerin kudsî menfaatle

rini nazarı itibara almaları tarzı bir az Malezya adaları yerlerinin be. s».ı>e 

ağaç üzerine kabilenin ihtiyarlarını çıkardıktan sonra ağacı silkmelerini ve 

tutunamayıp da düsen yaşlıları katletmelerini hatırlatmaktadır. Bundan 

başka ayni nazariyeciler klâsik ekonominin materyal izm i yle ehrerontüitiquT' 

(madenlere bağlılık) ini de cerh etmekten çekinmemektedirler. 
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puan ın methü senasını yapmaktadırlar. Bu fazla para yalnız ma

zur görülmemekte bilâkis takdir edi lmektedir . Halkçı olmamak 

töhmetine karşı kendi ler ini korumaya çalışan parlâmentolarla 

mal iye nazırları bundan onra bir de sofistik nazariyelerle müca

dele etmek mecburiyetinde kalmaktadırlar. 

Enflâsyonculuk : 

Bu nazariyeler - Enflasyonculuk - b ir i yanlış diğeri kab i l i 

itiraz şu iki eski düşünce ile alâkadardır. 1° — Para yaratmak 

servet yaratmak demketir . 2 — Para basit bir işaret, kanunun 

yarattığı bir nesne olabi l ir . Bilhassa bir arada bulundukları z a 

man saçma olduğu anlaşılan düşünceler ! Evvelce gördüğümüz 

gib i para, ancak katiyen mahdut miktarda ihraç edildiği takdir

de, bazı ahvalde basit bir işaret olabi l ir . 

Fi l iyatta enflâsyonculuk bilhassa bîr takım maddî hâdiseler 

tesiri altında inkişaf etmektedir. : 1 — Devlet in büyük bir kriz 

İçinde ve nihayetinde müstacel ve mübrem ihtiyaçları. 1 — En

flâsyonda i.yatların İlânihaye yükseleceği garantisi mevcud iye 

t in i zanneden bazı sanayici ve tüccar gruplarının menfaatleri [ 1 ] ; 

3° — Enflâsyonda borçlarından kolayca kurtulmak yolunu gö

ren sıkışık borçluların, para sisteminin her sarsıntısında kazanç bu

lan spekülatörlerin ve enflâsyonu pek haklı ohırak. yüksek kud

ret l i b ir İçtimai îğtişaş âleti şeklinde kabul eden ihtilâlcilerin men

faat leri . Bütün bunlara bir çok yanlış düşünceleri - bazan bunlar 

mütemay izkimselerdir- ve bir takım sathî deli l lere hemen kanan 

daha fazla miktarda cahil i de ilâve etmeniz lâzımdır. 

Bu sathî del i l ler nelerdir } 

Evvelâ malûm malî del i l : Enflâsyon seri ve patırdısız su

rette mebzul varidat temin eden elverişli b ir vasıtadır. 

Sonra, iktisadî deli l : Enflâsyon fiyatları yükseltmekte ve bu 

suretle sanayi ve iş sahası teşvik edilmiş olmaktadır. Para bo l 

olduğu İçin müteşebbisler kolayca ve alçak bir faiz haddiyle borç 

[11 Bunların İktisadî siyasetin tedvirine tesirleri hakkında A. Smith'in 

şiddetli tenki l leri için bakınız: H. Gonnard, les hommes d'affaires an 

pouvoir, Revue universelle, 1 Haziran 1925. 
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bulmaktadırlar. Bundan başka Ücretlerle ham madde fiyatlarmda-

ki yükselme, mamul mallar fiyatlarındakı yükselmtye nazaıan da

ha yavaş olduğu için müteşebbisler kazançla mtiş yapabilmek hu 

•usunda emindirler. Daha başka sahada enflâsyon memleketi bey

nelmilel rekabette iyi vaziyetlere sokmaktadır. Burada bir z ti m an¬

lar çift maden ( bimetal izm ) usulü taraftarlarının i ler i sürdükleri 

deli l lerle karşılaşıyoruz. Daha X V I I I ci asırda Galiarıi kâğıt para 

düşmesinin memleket dahil inde (latifte nazur^m daha yav«* huhulr 

geldiğini gösteriyor ve bu hâdisenin ruhî izahını yapıyordu l 1 1 

Bu fazla betaet enflâsyoncu memlekette düşük paranın ihracata 

p r im ve ayni zamanda gümrük himayeci temin etmelini intaç et

mektedir Bu nokta üzerinde harbi umumiyi l ' ik ip eden Ken t l e r 

zarfında çok ısrar edildi ve bilhassa Markın boş dondururu suku¬

tunda sanayiinin ve ihracat ticaretinin kalkınmacını elde ed»»n Al¬

manya, misal olarak ileri -uruldu içtimai cihetten enflasyon, boıç-

ların ödenmesini kolaylaştırdığını, ücrcllfcri hayat pahalılığı İle be

raber yükselttiği için işçileri fazla tahmil etmediğini ve ancak irat 

sahipleri \ t j a mütekaitler gibi v u arı a ir lafçım e onortıin < r rı 

pek te hesaba katmadıklarını gördüğümüz - sabi. gelıılı kimseleri 

müşkül mevkie soktuğunu söylerler. 

Nihayet enflâsyon düyunu umumiyenin lahaffüfünü mucip 

olmaktadır. Bu deli l siyasi mahfi l lerde en kuvvet l i olarak te

lâkki olunmaktadır. Aks i deli l de deflasyon aleyhine kati olarak 

i leri sürülmektedir. Fazla borçla mahmul bir devletin para vah i 

d in in düşmesinde büyük menfaati olduğu âşikârdıı denilmekte

dir Devlet veriri vasıtasile kendini borçtan kurtaracak para m i k 

tarını toplayabi l ir ve fiyatların çıkmasile mal i randıman da arta

cağından devletin işi kolaylaşmış olur Bu suretle - fazla b i r per

vasızlık göstermeden kasden diyebileceğimiz bir şekilde *\lman-

i müthiş bir tarzda düşürmesi dahi l i borçlarından 

. . . . a n ı I T 1 i . 1 • 1_ •* "t 

devlet i kurtardı Bundan maada bu memleketteki buvuk ano -

mm şirket er de, ı erısı için davınlere vadedılen cuz ı bir takım 

menafi bertaraf, alacaklılarından kurtuldular. 

Lehinde «erdnhınan de l i l l r rdek i kurnazlığa rağmen 
en H a i 

n i Bakınız: Ginn Arİns, F. Gnlranı 

Sciences politiques. Temmuz 1922 

et les Phvüiocrates, Revuı- des 
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yonculuk iktisatçı ismini taşımağa lâyık adamların ekseriyetini 

daima kendisine muarız bir vaziyette bulmuştur 

Enflâsyon her hususta zararlıdır. 

Ma l i bakımdan: derhal ver iml i fakat hi lel i , müsavatsız ve 

tehlikeli bir vergi gibidir . Fiyatların çıkmasını intaç ettiği zaman¬

larda, vaziyet aynen devletin eski ve yeni f iyatlar arasındaki far

kı kendi kasalarına akıttığı şeklindedir. Halk bu hususu pek de 

kavrayamadığından devlet aleyhinde fazla şikâyette bulunmaz: 

acaba bu faideli midir? Ne ahlâkî ve ne de içtimaî bakımlardan 

hayır, çünkü bazı kimseleri diğerlerinin aleyhine ayaklandırmak

tadır. Enflâsyona müstenit her fiyat yükselişinde mutavassıtlar ve 

satıcılar « başkalarına tahmil * grbi belki amiyane fakat çok mâni* 

dar bir mazeretle vergiyi taz'if ett iklerinden bu «ürede vergi d'th ı 

ziyade kabarmaktadır Müsavat prensibi dahi l inde tahsil edilme 

dıgındcn bu vergi aynı zamanda gayrı adılanedır. (Jordugıımuz 

gibi dana ziyade kuçuk tasarruf esbabım zarara sokmaktadır. En-
I k i k *' 1 I 

flasyon. kendine hareket noktası teşkil eden kriz tarafından daha 

evvel umumiyetle fena bir vaziyete sokulmuş olan orta tabak:, 

halkı da batırmaktadır. Bunun aksine spekülatörler. ıs adamları 

ve para muamelelerinde hüner sahibi profesyoneller de kazanç 

temin etmektedirler, Brdenleri le hizmet eden işçilere gelince yük

selen ücretler vastasıle bunlar kendi lerini kurtaracak bir muva

zene - bazan da daha ileri giderek hatta kazanç <• temin 

etmektedirler. Fakat bu muvazene bat? olabileceği gibi bazan da 

gayri kâfidir. A y n i şey memurlar, bilhassa « yüksek » - maaşla

rının miktarından ziyade ekseriyeti mevki ler in in ehemmiyetinden 

dolayı yüksek • memurlar için de var i t t i r | I ] . 

Top l u bir görüşle içtimai bakımdan enflâsyon: orta hal l i 

tabakalar için muzır, el emeği ile geçinen ücretliler İçin hiç ol • 

mazesa geçici olarak ziyanlı. plütorkrasi için kârlı, ihtilâlci partiler 

için de İstifadelidir. Plütoraksi İle demagoj inin menfaatleri bu 

sahada müşterektir. 

(1) Ancak 1929 senesinin nihayet indedir k i en vüksek sınıfa mensup 

hukuk profesörlerinin maaşı 4.1 2 emsaline çıkarılmıştır. 
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Kâğıt Para 

Enflâsyon, İktisadı balcımdan, fiyatların yükselmesini teshil 

eder. Ciddî b ir sanayi i r in bu vaziyet iyi midir? Para vahidi ılâ-

nihaye düşemiyecegi için ne suretle olursa olsun enflâsyonun 

tevl i t ettiği menfaat ancak geçicidir. Nihayet durmak icap ede

cekt ir ; bu duıak belki de fctâkettir. Diğer cihetti n, salim iktisat t a: 

terakkinin eşya ve hizmet fiyatlarının mülezi.\h ucuzlamasında 

mündemiç bulunduğu kanaati mevcuttu. Şimdi bu kanaati balta

layacak mıyız? Salim bir sanayi hi lel i bir yarı? ah şeklinde telâkki 

olunmağa ve böyle bir sun'î kuvvet ilâcı ile kızıslırılmuğa hıyrlan-

dırılmağa ihtiyaç hisseder mi r 

Böyle bir vaziyetten ne çıkabilir : mahreçlerin tevezzüünde 

yanlış bir yo l . yeni bir rakım ihtilâflara yol açabilecek beyne l 

milel bir rekabet yarışı. 

Faiz haddi düşecek, sonra ucuz sermaye ele geçiren teşeb

büsler genişleyip inkişaf edecekler öyle m i ?. Bu hususu ley İt et

mek, daha evvel Hume ve A. Smıth tarafından onaya atılan şu 

prensibin mevcudiyetini unutmak demekti» : faiz haddi p HTIilMIl 

değil, sermayenin miktarına bağlıdır. Harp M? n r ası senelerinde 

mukaddem zamanlara nazaran paranın daha pek mebzul olma

sına rağmen faiz haddinin aşırı biı surette yükseldiğine sahıt o l 

madık mı [ I | ? Bu izahı kolay bir hâdisedir • faiz düşmekte 

olan bir para ile ödendiği için mukriz yüksek bir fniz işitmekle 

bîr takım İhtiyati tedbirler almaktadır ™ 

Beynelmilel ticaret bakımından, düşük bir paranın ihracatı 

ye malûmdur. Bu nazariyenin bir kaziyye ihtiva ettiğini b i l iyoruz: 

mevzuubahs paranın dahi lde hariç tekinden daha fazla bir İftira 

kudTeti bakiyesini muhafaza etmesi. Bu kaziyye mevcut bulun

madan muhakeme doğru netice vermez. Meselâ: Londra piyasasin-

daha fazla bir iştira kudret i bakiyesini muhafaza etmesi Bu ka-

ziy vc TTIC vc u t l j ulvi m cid fi n in u hü ki^rn t d oj^ru n c l tec varırı t*?/ Me

selâ • Londra piyasasında Slerline nazaran frank iştira kudretinin 

*' 80 ini kaybederse İngiliz lirasile matlubunu tahsil edecek olan 

Londra piyasasındaki Fransız satıcı malını d ıha kolaylıkla sürebile-

P l 1923 de. sene nihayetine do<rru kum v j d i ' i ikrar fnir haddi «ründe 

6 vı geçiyordu. 
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çektir. Çünkü bîr İngiliz lirası kendisine 25 y e r i n * 125 frank geti

recektir. Fakat bütün bunlar bir şart dahil inde kab i ld i r ; o da f r an 

gın Fransada daha üstün bir iştira kudret in i muhafaza etmiş bulun

ması lüzumudur. Meselâ : frank, gıda maddeler i ve hizmetler 

sahasında yalnızca ', 50 nisbetinde bir kıymet düşüklüğü arze t-

mel id ir . Burada da Vt 80 nisbetinde kıymetten düşmüşse, frank 

hesabiyle, maliyet beş misl i artmış olacak ve ingiliz lirası ile eski 

satış fiyatı müstahsile 125 frank temin ettiğine göre ancak art

mış olan maliyet fiyatı kurtarılmış olacaktır 

Birkaç sene evvel, ihracatta uzunca bir müddet Markın da

hilî ve haricî iştira kudetleri arasnda durmadan tazelenen farktan 

istifade eden A lmanya , misal olarak çok defa i leri sürüldü. Al¬

man parası hariçte gittikçe kıymetini kaybediyor fakat dahilde

ki düşüş hariçteki düşüşe bir türlü yetişemiyordu. Bu fark niha

yet kapandı. Dahilî düşüş haricî düşüşü geçti bi le. Nihaî felâket

ten evvel enflâsyonu durduran memleketlerde muvazene süratle 

tahakkuk ettİ* - yeni bir enflâsyon başlamadığı takdide - haricî 

düşüş istikrar kesbettiği için dahi l i düşüş de ona yetişti ve ayni 

seviyede durdu 

Zaten bir devlet in, parasını mahv ve orta sınıfları heder ede

rek içtimaî nizamı alt üst etmek yoluyla ihracatını kuvvet lendir

mesi hususunun arzuya değebileceği kabul olunsa bile harp son¬

ra si n t n i lk senelerindeki Almanya misali kanaat verici değildir. 

0 tarihlerde başka memleketlerin de [ 1 ] A lmanyantnk i gibi dü

şük paraları vardı (hattâ bazan bu paralar A lman parasından 

daha ziyade kıymetten düşmüş bulunuyordu ) Bu düşme nis-

betleri evvelce tahayyülüne bile cesaret edilemeyecek derecede 

İdi Bu memleketlerin sanayi ve ihracatları bu düşme neticesi da 
1 * • I • 1 » " I I I • T I " l ,\ 1 

ha iyi bir duruma girmiş bulunmuyordu. Hakıkatta. A lman sa¬
« -t i l i 1 1 1 1 1 * 1 1 1 

nayı ve ihracatının sen kalkınmam, yalnızca yahut bell i başlı ola¬

rak kotu para siyasetinde degıl A lman amelesinin - bazan pek 

aşağı - düşük standard of l i fe ' i gibi başka sebepler tahtı tesirin-
^ 1 1 ' * R A l 1 • d £ husule? 1 jvk 11 T . tiu sebeplere jv\lnicin cinii l( sının uzun jnesflj 

nrı VJ t i ti e tı n ı Itfl ̂ 3 u I e- t ı~n es i • ^^^l m. £i Dft t e çeti t) ıs e t dc n ı sı c f\l C^T-! W I 

gayreti , ilâh. da ilâve edilebil ir. 

[1] Rusya, Polonya. Avusturya ilâh. 
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A m m e borcunun enflâsyon yoluyla hafıfleçtızilmesınc ge

lince burada bazı hususları temyiz etmek icap eder. Enflâsyon 

hiç şüphesiz dahi l i borcun faiz ve amortismanlarını daha kolay

lıkla tediye etmeyi temin etmektedir. Fakat haricî borç için bu

nun aksi var i t t i r . Bu suretle dahilî borçlarını ödemekte kârlı va

ziyete geçen devlet, daha pahalıya natırı almak ve me

murlarının maaşını yükseltmek mecburiyetindedir 

Bundan başka yabana borçlular bu fırsatı ganimet b.le-

rek. istikrazın - bilhassa altın olarak tasrih edilmemiş ve mühim 

bir jürispürüdans suiniyetlerini takviye etmiş bulunuyorsa -

kuponlarının faiz ve amortismanlarını düşük para ile ödeyecek

lerdir . 

Heyet i mecmuası it ibarile enflasyon, sermayeyi teklif eder 

b ir vergi vaziyet indedir; fakat gizl i , çok itidalsiz, çok müsavatsız 

ve zararlı bir vergi . Bu vergi bilhassa himaye edilmesi icap eden

ler i , meselâ âmme borcu tahvilâtını satın almakla buhranlı bi¬

zamanda devlete it imat etmiş bulunan vatandaşları tahmil et -

mektedir . 

Kâğıt para tarihi : 

Kâğıt par« ve enflâsyon musibetlerine uğrama niş m e m l e 

ket yoktur . 1914 ten evvel - o zamanlar fevkalâde olarak te lâk

k i edilen - sıcak i k l im l i memleketlerin arzelliği gu misaller bilhas

sa zikrolunmaktaydı : meselâ 8 0 0 mi lyon kâğıt peso ihracı neti

cesinde altının 1 00 I p r im yaptığı ve 5 franktık -pesonun artık 

ancak 0.05 frank ettiği cenubi Amerikarla Kolombiya P l A r 

jant in Cumhuriyet i de aşırı kâğıt para ihracından mütevellit teh

l ikel i krizler geçirmiştir. 

Günün bir inde kağıt paraya baş vurmak mecburiyetinde kalan 

büyük devletler ik i gruba tefrik olunabil ir : kâğıt paranın vahim 

fakat geçici krizler tevl it ettiği ve nihayet başabaş tahvil keyf i 

yet in in iadesi ile doğru b i r vaziyete geçen devlet ler , para kr iz i 

nin uzun müddet ve bazan da müzmin olarak tezahür ettiği dev

l i ] Bakınız- Subercasenux. El papel-ımmedî» 11912V 

Biraz sonra altın primi çoğaldı; 1903 ikinci teşrindi Bog"ta*da peso sn

eak 0.03 Fr. edebiliyordu. íNouvollíste de Lyon, lfi îkincitesrin 1ÎHJ3). 
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İetler. Bu son devletlerde kriz in kötü bir sonu olmuş, yani ma

denî tediyata tekrar başlandığı zaman eski basabaştan (par i te) 

başka bir nisbet kabul olunmuştur (b i r ketime ile devaluatiorı 

«kıymetten düşürme» i i bir stabİlisasyon «istikrar» yapılmıştır). 

Birinci grupta : İngiltere, Amer ika Birledik Devlet ler i ve 

kalyayı, ikinci grupta da Rusya ve Avusturyayı sayabiliriz. 

Ingilterede. banknotların mecburî tedavülü 1797 de ihdas 

olundu ve müteakip tedbirlerle 182 I e kadar uzatıldı, ingtltereyi 

hemen de ümitsiz bir hale sokan harp dotayısile \Valerloonun  

arifesinde - Fransız imparatorluğunun son senelerinde - İngiliz 

parasında düşme nisbeti ' . 30 u buldu. Tabia l .yte enflâsyon 

bütün mutat tesirlerini gösterdi: altının çekilmesi, fiyatların çık

ması, mi l let in büyük kısmında sefalet. Tediyata tekrar başabaşla 

başlanıldı ingiliz devlet i şöhret ve kredisinin ne f ine büyük hiz

met eder bu başabaş tediyata avdet, bazı menfaa t in in de zarar¬

dide olmasını intaç etti 

Amer ika Birleşik Devletlerinde de mecburi tedavül devre

si nisbeten kısa sürdü. Mecburi tedavül - dahi l i harp esnasında -

| «62 de şjreenbacks denilen çabucak azamî derecede kıymetten 

düşen devlet kaimelerinin ihracile başladı. 1864 temmuzunda 

bir altın dolar 3 ( 2 . 6 ) kâğıt dolara yakın bir kıymet ifade edi

yordu . Bu vaziyet üç mi lyar altı yüz mi lyon franklık bir İhraç 

ameliyesi neticesidir Fakat kalkınma kısa bir zamanda başarıl

dı Daha 1870 de bir kâğıt dolar kıymetinden ancak '* 15 nis-

betınde bir düşüklük arzediyordu 

1875 te neşrolunan bir kanun I Kânunusani 1879 dan i t i 

baren tediyatın madeni meskukâtla ve başabaş olarak tekrar baş

layacağını b i ld i r iyordu . Bülün bunlar greenback-partynin en • 

flâsyoncu gayretlerine rağmen elde edilmiştir. 

balyada [ 1 1 kâğıt paranın sebebiyet verdiği para krizi fası

lalı o ldu. Daha 1866 harbinde ihraç bankalarından az faizli bü

yük istikrazlar aktetmek mecburiyetinde kalan devlet, banknot

ların tahvi l keyf iyet ler in in kaldırıldığını ilân etmek iztirarında 

kaldı. Maden hemen pr im yaptı ( % 20 ) . maden î para ortadan 

I I | Bakınız: Fochier'nin *Questiıms monelaines» adlı ko lekt i f eser

deki etüdü. 

file:///Valerloonun
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kalktı, tedavülde yalnız kağıt para kaldı; ayni zamanda devlet 

maliyesinin ve kambiyonun vaziyetleri berbatları. Bununla be

raber nihayet bütçe fazlalıkları temin edilebildi Bunların ve 600 

mi lyonluk bir istikrazın sayesinde 7 Nisan 1881 kanunile mecbu

rî tedavül lâğvolundu. Banknotlara alışmış bulunan halk bunları 

madenle değiştirmek hususunda Uzla hr,heş KÖstennediği için 

maden stoku da tekrar ihya olundu 188 3 de tedavül yine nor

mal vaziyete dönmüştü. 

Fakat hemen bunun akabinde Crİspı nın fazla azametli ve 

hayalperest siyaseti neticesi bir ikinci buhran başgösterdi. M , -

Üye tekrar bozuldu. Kambiyo da bunu takip e t l i , maden orta

dan kalktı; bankalar emisyonlarını çoğaJltUar. Ufaklık paralar 

da ortadan çekildiği için bu Liretlık kaime bile basıldı [|J« 

Siyasî ve mali i tkundaliar (Roma Bankası hâdisesi) vazi

yet i büsbütün müşküliestirildi. 1894 te yine payı kabi l i tahvil 

devlet kağıt parası çaresine baş vurulmak mecburiyeti karşısın

da kalındı. Bu zamanlar buhran azamı şiddetmi hissettiriyordu. 

Habe*i»landakİ mağlûbiyetler bir panik iehÜkesi uyandırdı İtal

ya hayalperest ve megaloman siyaseti ter kett i . 

Bunun neticesi olarak tasarruf ve bütçede fazlalık temin 

edi lebi ld i . Bunlarla devlet kaimeleri tedricî suretle tedavülden 

çekildi. Küçük kâğıt paralar için kanuni tedavül imtiyazı kaldı

rıldı. Üç ihraç bankasının banknot emmyonları için de makul bir 

azamı had tayin otundu (bu bankalar : İtalya. Napoli ve Sicil

ya Bankalarıdır). Madeni tediyat fiilî olarak tekrar 1905 sene

sinde başladı. 

Netice i l ibari le İtalya, umumî ve malî siyasetinin daha iyi 

bir istikamete tevcihi sayesinde vaziyetini düzeltti Ru düzelme

de, memleketin iktisadi kalkınmasının ve kısmen de hariçle yer

leşmiş çalışkan ve tasarruf esbabı İtalyan muhacirlerinin memle

ketlerine yaptıkları para irsalâtının tesiri görülmüştür italya ni -

hayet başabaş ödeme usulüne avdet etmiş bulunuyor. 

Avusturya ve Rusyada hâdisal başka tarzlarda tezahür etti. 

|11 Ufaklık ıiüımı> pııraların tekrar nıetnickei Huhiune celbi için 

Pranga ile bir itilâf akdetmek icar *«H-

file://f:/zla


742 İstanbul Üniversitesi Hukuk Fakültesi Mecmuası 

Bu memleketlerde kâğıt paranın sebebiyet verdiği para güçlük

leri çok uzun sürdü. Hattâ kâğıt paranın bu memleketlerin X I X 

neu asırda karşılaştıkları hâdiselerde büyük rolü olduğu iddia 

olunabil ir . 

Rusyada kâğıttan para 1776 de «serbest rejim» altında 

meydana çıktı. Hüsnü kabul gördü, hattâ daha elverişli olduğu 

için p r im bile yaptı. Fakat biraz sonra aşırı emisyonlar neticesi 

kıymetten duşlu ( I 786 dan i t ibaren) . 1796 do düşme nİsbeti 

50 ye ulaştı; 1810 da bu nisbet % 75 e çıktı. 1812 de kâ

ğıda kanunî tedavül vasfının izafesi bir netice vermedi . Düşük

lük devam ett i . bu vaziyet 1815 sulhünden son t & da düzelmedi. 

Nihayet 1827 de bir kanunla kısmi para iflâsı bir hakikat oldu. 

Bu kısmî iflâs, kanunun bir madenî rubleye mukabi l maliye vez

nelerinin evvelâ 3 ruble 60 köpek bilâS ra 3 ruble 50 köpek 

alacaklarına ait hükümler ihtiva etmesinden neşet ed iyordu 

Büâhara 184 3 t " eski banknotlar mirî arazi karşılık gösterilerek 

yeni ve kabi l i tahvil banknotlarla değiştirildi, b ir kaç sene sonra 
• M _ I l ı " I I I I t * * I * * 

kajçıt ruble kıymeti basabasa yaklaşmış bu suretle vazıyetin du-

zeidıgı alametleri belirmiş bulunuyordu. 

Fakat bu sefer Kırım harbi patladı ! tekrar aşın kâğıt para 

emisyonuna ve tahvil kabi l iyet in in kaldırılması çarelerine baş 

vuruldu. Enflâsyon netayici ile yeniden mücadele ve nihayet pa

ra vahidinin (devaluat ion) kıymetten düşürülmesine gidi lmek 

mecburiyeti hasıl o ldu. Devalüasyon işini, maden stokunu tesis 

için bir seri tedbirle islâh meselesini 1897 de kuvveden file çıka

ran Wi t te adındaki nazır başardı. (Madenî stoku ihya İçin alttn 

istikraz, altınla kabi l i tediye vergi , ve gümrük resimleri ilâh... 

gibi tedb i r i t r kullanıldı). Kâğıt rubleye tahvil kabi l iyet i tekrar 

ver i ld i . Fakat eski rublenin 4 altın frank etmesine mukabi l yeni 

ruble ancak 2 .66 frank kıymetinde id i . Bu 2 66 frank kıymet, 

kâğıt rublenin düştüğü seviyenin ta kendisi id i . Pfeife (başabaş) 

kâğti rublenin yükselmesilc değil altın rublenin sıklet ve kıymet 

bakımlarından tenezzülü île tesis edilmiş oldu. Mevcut bulunan 

vaziyet tahkim edİlımş ulundu. 

Kâğıt rublenin düşmesi eski ve yerk-smiş olduğu için bu su

ret,hal yeni bir takım adaletsizliklere yo l açmamış bulunuyordu, 
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halbuki çabuk bir revalorizasyon ( lekrar kıymetlendirme) ada

letsizlik g ib i muzir neticelere sebep olacaktı Uzun zamandan 

beri b i l f i i l borç alan ve verenler M i l kıymetlerini kaybetmiş bu¬

lunan rublelerle iş görüyorlardı Ve adlî muamelât ta u m u m i m 

le düşük kıymet üzerinden mülâhaza olunuyordu. 

Takr iben 2,661 frank eden nıblc ile 1.000 ruble borç al

mış olan borçluya 4 franklık 1000 ruble ile bu deyni Ödetmeğe 

kalkışmak tabü doğıu olmazdı. 2.66 ile 4 frank arasındaki far

ka tekabül eden ziyan müteakip bir çok hâmiller «raunda - bun

lara ziyanlarını tazmine artık imkân yoktu - uzun zamand*nber< 

paylaşılmış bulunuyordu. 

Bundan başka KUM a hükümeti evvelce 4 franklık madeni 

ruble ile müsavi kıymette olarak ihraç ve k j b u l edilmiş olan 

banknotları 2,66 franklık altın rublelerle değiştirdiği vakit ka

nunen iflâs etmiş bulunmadığını iddia edebi l i rdi . Filhakika kâ

ğıt rubleler tahvi l kabi l iyet in i haiz oldukları zaman, hem gümüş 

hem de altın rubleyle de değiştirilebilinirlerdi Tahvi l kabiliye

t in i iade edince, devlette gümüş rublelerle Ödemeyi tekl i f edebi

l i r d i . Fakat gümüş kıymetten hattâ 2.6b franktan aşağılara kadaı 

inmişti Z a r u r i karşısında Ru» Devlet i kâğıt para hâm.llerine 

nihayel «unu d iyebi l i rd i : « S.ze maden rubic ödemeye mec

burum. Fakat hangi madenle ödemek keyfiyet» benim ihtiyarım-

dadır. Gümüşü tercih ediyorum ve bugün takriben 2 fıank ede

bilen gümüş rubleleri eski sıklet V« ayarUri le bastıracağım Fa

kat size 2.66 frank eden allın ruble ile ödememi teklif ediyo

rum. Bu tarzı kabul ederseniz nihayet yine kâr etmiş bulunuyor

sunuz». 

Bu en ehven ödeme şartının kabul edildiğini tahmin eden 

Devlet , yalnız altın luble ile tahvil kabi l iyet ini temin etmiş ayni 

zamanda kâğıt parayı mü laka t kılarak altın ve tek maden rej i 

mine geçmiştir. Bu suretle İslâhat, pek eskiden borç vermiş veya 

almış olanlar hariç, banknot hâmillerinin ne leh ve ne de aleyh

lerine tezahür etmiştir. 

Rus tecrübesinden alınacak d e r i n *u suretle urnumilest.nl- 

mesi kab i ld i r : Uzun b ir zaman imtidadtnca yavaş yavaş kıymet

ten düşerek ( zarar müleak p bir çok hâmiller arasında küçük 

http://urnumilest.nl-
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parçalar halinde tevezzü e d e r ) dahi lde istimal olunan tek 

pata haline gelen bir kâğıt paranın birdenbire tekrar kıymet-

lendîrilmesi istenilirse - bütün fiyatlar bu kıymetten düşme na

zarı it ibara alınarak lesbit. edildiği için - bu hâdise yeni bir karı

şıklık çıkarmaktan başka bir şey yapmayacak ve eski adaletsiz

l ik ler i tamir etmeden, doğnı olmayarak hali hazır banknot hâ

mi l ler in in n e f i n i mucip olacaktır. 

İşte bilhassa bu sebepten dolayıdır k i düşmüş kâğıt paramn 

eskiyerek yerleşmesine mahal bırakmamak lâzımdır. Çünkü bir 

daha tamir i mümkün olmayacak bir mazarrat tevellüt eder [ I ] . 

Kâğıt paraya alışmış bulunan Rus halkı el indeki parayı de

ğiştirmekte pek te istical göstermedi. Bir çok müşabih vaziyet

lerde görüldüğü gibi Rus halkı kâğıt parayı tercihte İsrar elt i ve 

mi l le t i yeniden maden kullanmaya alıştırmak için ufaklık kâğıt 

parayı tedavülden kaldırmak icap ett i . Bu suretle madeni tedavül 

yeniden tesis olundu. Bu para ıslâhı Rus-Japon harbinden müte

essir olmadı. Fi lhakika Devlet Bankası bazı zamanlar azîm bank

not emisyonlarına başvurdu fakat bu emisyonları tedavülden 

çekme ve yakmalar takip ett i ( 1 9 0 ^ Nîhay ct Büyük Harp 

Rusyayı misli "-^örülmemiş değilse bile evvelce bu derecesi kay 

edilmemiş bir para felaketine tekrar soktu. 

Avusturya kâğıt para tarihçesi bu bahsettiğimiz şekle, esas 

hatları i t ibari le. pek müşabihtir. Kâğıt para i lk d f f a 1761 de 

küçük miktarda mecburi tedevi.itsüz çıkarıldı ve kolaylıkla ka

bul edi ldi . Fakat emisyonlar b i l ha^a 1 702 den sonra Fransa ile 

[1] Kâğıt paranın istikrarında FraıiMinın Rusyuyn müşabih hu tattâfl 

harekı-t edebilmek ihtiyarın;* malik bulundupuun işaret t>lJilemi7 lâzımdır. 

Fransa d-j banknotlarını allınla deA'l gümj-. .'-enlerle ödeyehilirdL Nazırı 

bakımdan gümüş kıymetinin düşmesinden istila "e ederek mühim miktarda 

gümüş siilın alır (İcabında bankanın altınını tamamen veya karnen bu ise 

hasrederek) ve bastırabilirdi. Bu suretle kabili tahvil banknotların karşı

lığım teşkil edebilecek kuvvetl i hir Mİtkc stoku tesis edebi l i rdi : 12 milyon 

ecu (kanunî kıymet) kırk milyon kadar bankımı karşılığı nlarnk. Fakni bu 

hal tarzı, Fransayı uzun zaman için tam çift maden usulünün RİiçlükJeri 

için atacaktı. Yalnızca gümüşle ödenmek «eklinin hamilleri pek de heves-

lendümiyeceği şüphesiz bulunmakla beraber belki de, tepsisini tasavvur et

tiğimiz bu ankes kifayet etmiyeeckti. 



Kâğıt Paıa 745 

olan harp dolayısile izâm edi ldi . Kıymetten düşme başladı. I 796 da 

mecburî tedavül keyf iyet i ilân olundu. Fakat düşüş devam ett i . 

1800 de emisyon 200 mi lyon f lor in ve düşüş nöbeti \ |5 iken. 

1800 ve 1805 te emisyon taz'İf edildiği «çın nisbtt i r büyüdü. 

1606 da kâğıt f lor in kıymetinden % 50 kaybetmiş bulunuyor

du. I 8 M de f lor in eski kıymetinin ancak I i 2 sini muhafaza 

ediyordu. Tedavül miktarı bir milyar f lor,ni b il muştu, İMe o za

man 4 5 yahut 80 nisbetinde bir tflâsa kar&r vermek ve 

banknotları yenileıile değiştirmek icap eni . Bu yeni banknotlar 

Fransada assignal'lardan sonra bire beş nisbetinde ihraç olunan 

«mandats terrioriaux v lan andırıyordu. 16 )2 den ve hatbıu 

tekrar başlamasından sonra yeni banknotlar da kıymetten düş

tüler. 1816 da ihraçların gizlenmesine çalışıldığı halde düşme 

nisbeti \ 66 yı bulmuştu. 

Kâğıt para rayicini bir gümüş f lorine mukabi l 2.50 f lor in

de tutmak için çalışıldı. Bu suretle % 60 nisbetinde yeni bir if

lâs yapılmış olunuyordu. I Haziran 1816 da kendi kredisiyle 

devlet kredisini ikame ve enflâsyon «atımlıklarına karşı garan¬

tiler göstermek ve kâğıt parayı tedavülden çekmek işleriyle uğ

raşmak üzere bir ihraç bankam tesis olundu. Bu Banka kabil i 

tahvil banknotlar ihraç edecekti. Sulh sayesinde 

ra vaziyetinde salâh görüldü 

1648 de tedavülde arlık devlet parası hiç görülmüyor ve 

Bankanın çıkardığı banknotlar da mecburi tedavül sıfsimı haiz 

bulunmuyordu. 

Fakat bilhassa Avusturyada vahim olarak tezahür eden 

1848 hâdiseleri tekrar devlet karnilerinin çıkmasını mucip o ldu 

Bankanın ankesinin hafiflemesi neticesi bu müessesenin bank -

notlarına da mecburî ledavül sıfatının verilmesi icap etti . Bu ta

rihten it ibaren Avusturyada birbir ler i le rekabît edercesine d ü 

şen iki kâğıt para vardı. Madeni para ortadan o kadar kalktı kı 

bir f lor in l ik kâğıtları dörde bölmek ve küçük tediyat için 6 t s 

10 kreutzersjik kâğıt paralar çık'mlmak mecburiyeti hasıl o ldu. 

Islâhat proje ve tedbirleri italya ve Prusyaya açılan harpler v 

Sark hâdiseleri dolayısile akamete duçar oldu 6 eylül 1850 

k I kaldırılan tedavül mecburiyeti 29 Nisan 1859 da he-
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men yine tesis olundu. Nihayet sulh ile beraber gelen refah sa

yesinde bütçe fazlalıkları para İslahının hazırlanması imkânını 

arzetti . 14 Mayıs 1892 kanunile İslâhat yapıldı. 

Bu kanun altın mikayasını kabul ediyor ayni zamanda kâ

ğıdın da İstikrarını temin ed iyordu [ I ] . O zaman Avusturya he

nüz gümüş tek maden sisteminde bulunduğu için kâğıt f lor in es

ki kanuni para olan gümüş f lor in kıymetinde ihraç olunmuştu. 

Şimdi tek maden altın sistemi kabul edildiği İçin bundun böyle 

kâğıt f lor in bir altın pa ra ya bağlanarak «stabilise» edilmiş o ldu . 

Fakat arada gümüş, kâğıt f lor inden bi le daha aşağı bir kıymete 

düşmüştü. Devlet kâğıt f lor in ler i gümüş f lorinlerle ödeyebilirdi. 

Altınla ödediği takdirde altınla gümüşün yeni nisbetinî göz önün

de bulundurarak ödeme miktarım hiç olmazsa gümüş f lor in in o 

zamanki kıymetine müsavi bir miktarda tesbİt edebi l i rd i Bu 
I I I • • A y ' . I l ı * İ l - - . 

tarzda hareket etseydi Avusturya - Macaristan devleti taahhüt-

lerını ıra ettiğini idd ia edebi l i rdi , rlorın uzun zamandanberı an-
J ~ I 

cak duşuk bir kıymette tedavül ettıgı için bu tarzda ıslah projesi 

hususi menfaatlerin ne ıhJal ve ne de kazandırılması tehlikesin» ih

tiva etmekteydi^ EtabıJızasyon yen ıtesbıt olunan para vahidi ( k u 

ron) kıymeti olarak I879- I89z seneleri arasındaki kambiyo va-

yapıldı. Flor in 2 kuron ettiği 

için 2.10 franga inmiş demekti . 

I Kânunusani 1903 ten it ibaren kâğıt f lorinler tedavülden 

hemen tamamiyle kalkmış bulunuyordu. 

Demek oluyor ki Rusya ve Avusturya 1 asır müddetince 

aşırı kâğıt para emisyonu neticeleri ile d id inmek mecburiyetinde 

kalmışlardır. Bu vazıyetten ancak uzunca bir sulh devresi saye

sinde kurtulabi l i r ler . Banknotlarının gümüşle ödenecekleri kay

dını taşımaları İslahatta bu devletlerin çok işine yaramıştır. 

Bu suretle tek maden altın sistemine geçerlerken bu devlet

ler, paralarını emisyonları esmasında gümüş paralarının haiz o lduk

ları kıymetten daha aşağı kıymete müsavi bir altın para sev ye-inde 

f i ] Tedavül mecburiyeti hemen lâğvoluıımodı. 7S Şufttt İflOŞ Q ka

dar kaldı. Filiyatta Avusturya-Macaristan Bankası banknotlarını Î9M Jen 

iti haren değiştirmeye başlamıştı. 
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stabilize etmek imkânını elde etmişlerdir. Eğer bidayette bank

notlar yalnızca altınla ödenecekleri kaydını taşmalardı ış daha 

çok güçleşecek yahut hiç olmazsa iflâsı ?ayri kabil i İçtinap ola

caktı. Avusturya ve Rusya gümüşün düşmesi neticesinde, müte

nasip b ir taahhüt altına giren ve her hangi bir hâdiseyi mütea

k i p tediye tarzlarından bir in in kendisine daha muvafık bulundu

ğu, bîr borçlu vaziyetine girmiş oluyorlardı Bu suretle borçlu

ya bu tediye suret in i kullanarak drynînı ö de r . y a h u t 1« a lncnkl ı 

ya yine küçük b ir nisbî kazanç temin eden diğer tediye tarzını 

tekl i f (burada kabul edeceğini teemmül eden-k a lacakl ıy ı bu 

tarzı hall i kabule icbar demek daha doğrudur) eder 

Fransa da kâğıt para : 

Fransaya gelince, p t k erkenden kâğıt para «ahasında kö

tü tecrübeler geçirdiği malûmdur: bunlar, b i r i Law (1716-1720) 

m X V I I I c i asrın başında yaptığı, diğeri de 1914 e kadar bili¬

nen en büyük iflâsı teşkil eden ihtilâlin assign*t' laıile ayni a»rın 

sonlarında yapılan tecrübelerdir. Birinci hâdise Üzerinde fazla 

tevakkuf etmeden | I ] assignat'ların bidayette, faiz getiren, m i l 

lî emlâk ile garanti l i ve kur a keşidesi »üretile beş srnede öde-

nebilme imkânı arzeden ipotek senetleri peklinde meydana çık

tıklarını hatırlatalım Tedavülleri serbestti Fakat bit kac oy 

sonra (16 17 Nisan 1790 kanunu) bunlara kanuni tedavül sıfatı 

ve i l d i Faiz getirmez ve ibrazlarında ödenmez oldular Başıboş 

b i r lakım emisyonlar neticesi, düşmelerine manı olamayan top¬

rak rehini bir tarafa bırakılacak olursa, kağıt para vazıyetine duş-

tü er. İlk emisyon 400 mıivon bvre ıdı. 1 /95 nihayetinde bu 

meb âğ 100 misline çıkmıştı; bu suretle ıhrar edilmiş assıgnat 

mik t a r ı 45 mi lvar livre e ulaşmıştı Astugnat lan bısabar* olarak 
miKtar ı i mınar ı ıv İ L h hükümleri 

ihtiva eder* d r 1/93 kanununa ragmen dusuş 

zamanlar 199 200 ü buldu. Diğer tabirle 100 lıvTe'lık bit bank-

[1] Bakınız: P. Harsın, Les doctrines mnnéuúres et Îinnnciefc* de 

France. 
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not artık ancak 0 .50 kıymetindeydi 1 796 da ( 28 ventôse 

sene I V kanunu) 30 a karşı I nisbeti ile assignat'!arın mandat 

territorial'lerle değiştirilmesi suretile 29 30 nisbetinde bir İflâs 

emrivak i haline geldi. 

Fakat mındat ' lar da derhal kıymetlerinden % 80 ini kay

betti ler, ve hemen müteakip sene bunlardan kanuni tedavül sıfatı 

geri alındı ( 6 Pluviôse sene V ) [ 2 ] . M Marİon'un gösterdiği gibi 

iyi paraya avdet fazla sarsıntıyı mucip olmadı: kâğıt para kum ta

rafından içilen b ir sel gibi ortadan kalktı; 45 mi lyar assignat» 

2 milyar 400 mi lyon mandat'ya kalbolunmuştu. ( Bu rakk -m 

(conversion • tahvi l ) muamelesinden sın, f . t ihraç olunan mun -

dat 'latt da ihtiva etmektedir Bu mühim emisyonlar olmasaydı 

ancak 1,5 milyar mandat mevcut bulunacaktı). Kanunî tedavül 

sıfatını geri alırken V I cı sene kanunu mandal lar ın millî servet 

iştirası kudret in i muhafaza etmiş ve bu suretle nominal kıymetleri

ni ' | l e yani 24 milyona İndiımis bulunuyordu Bu suretle kâ 

ğıt para ölümüne nazaran hay* tı müddetince d a h i muzır butun 
I I —f • I I T I I ' * I • I I I 

muş oluyordu. Z iyan, bunları duımadan düşen bir kıymet olarak 
t v ï J i « ı l ı • * 1 1 1 r** 

kabul eden hamiller arasında tevezzu etmiş bulunuyordu, nu pa

ranın ortadan kaldırılmasında (démonétisation) kanun yalntzca 

fıılı bir vazıyeti tahkim etmiş oluyodu. Saklı bulunan madeni 

paraalr derhal tedavülde görülmeye başlandı [ 3 ] . 

Bu iki kötü para tecrübesinden sonra Fransa büsbütün baş

ka şartlar içinde aynî cinsten ik i badire daha atlattı. Birincisi 

1848 de vukua geldi. O senenin 15 Martında bir kanun b a n k 

nota mecburî tedavül bahsetti. Fakat hemen de hiç enflâsyon 

yapılmadığı için banknot ancak pek az (azamî \ 7) o da ge

çici olmak şartile düştü. Az sonra başabaşn tekrar ulaşıldı: 1849 

dan itibaren sırf nominal ( lâfzı ) bir vaziyete giren mecburî te

davül keyf iyet i 6 Ağuslos 1850 kanuniyle büsbütün kaldırıldı 

[11 Bazı müelliflere göre Û,30 Fr. ; M. Hou<jucs-Fou rende 0.52 Fr. o l 

duğunu söylemektedir. 

[2] Bu mesele hakkındaki müteaddit önerler meyanında M. M a r W -

un ctiidlerile, M. Jean Mörini-Comby nin:Les ıssignnU isimli küçük ki ta

bına bakınız. 

Î3] Bakınız: Morimı, Le retour a la mommie saine npres İn Revalutlon. 

Revue de Paris. 1 Bir im itesı in İÎİ23. 
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İkinci bâdirenin tarihi 1970 dir. İlk maglübiyeüerimîzden 

sonra, hemen 12 Ağustosta banknotun mecburî tedavülü tekrar te

sis olundu. Bu hâdise Fransa Bankasına mecburen kabul e t t i r i l 

miş moratoryumun ve Devlet in bu Bankadan o zamana göre 

azîm aydan - yaptığı istikrazların bir neticesi idi . Bu rej im altın¬

da banknot emisyonu aşın bir hal aldı, 1872 Teşrinievveli n i 

hayetinde tedavülde 3 mi lyardan fazla bankno t b u l u nuyo rdu . Bu

na rağmen düşme nisbeti mahduttu. '< 2,5 u geçmedi (1871 

sonbaharı). 1874 ten itibaren mecburî tedavül yine nominal bir 

şekil aldı. çünkü Banka icbar edilmediği halde banknotlaıını 

ödemeye başlamıştı Mecburî tedavül resmen 1878 de kaldırıl 

dı Hattâ banknot bir müddet madene karşı pr im bile yaptı Kr i 

zin böyle çabuk ve i y i b i r şekilde çözülmesini şu sebeplerle izah 
J 1_ ' I • " _ 1 "T* J . «» t * L ı • 1 f t l t 

edeb i l i r i z : I — I edavul ihtiyaçlarının artması Iharp borçları¬

nın ödenmesi tedavül hacminde boşluklar vucude getirmişti): 

2 — Millî ekonomiyi adamakıllı sarsacak kadar tahripkâr ve 

uzun olmayan bir harp ferdasında alışverişin çoğalması. 

3 — Halkın hükümetin itidaline gösterdiği itimat ve Fran

sa Bankasının iyi ananeleri: 4 — Harp sonrası ihracatımızın 

meydana getirdiği lehimize kaydolunacak bir mübadele. Maale

sef bu şartların hepsi 1918 de tekrar tahakkuk etmedi. 

1914 tenberi kâğıt para : 

Son harp imtidadınca bütün muharipler kâğıt para kul lan

dılar. Fakat enflâsyon ve neticeleri karşısında devletler muhte

l i f tarzlarda hareket ettiler. Romier'nin geçenlerde yazdığı g i 

bi f i l : «ekonomistlerin sabit ve kal i i lmi kaideler kurdukları 

kanaatine vardıkları bir saha varsa o da kredi ve para sahasıdır. 

F i lvak i , hemen de bütün Avrupa devletleri Harpten b i tk in bir 

f i l Romİer. Qııi sera maître? (sahife 81 müşahede haddi zatında do 

rudur Fakat bundan iklîsai ilminin aleyhine bil hüküm istihraç oluna-

m a Z l Böyle bir hüküm vermek on hasladan. ik i Üçünün öldüğünü ve ka

lanların nekahat devirlerinin de (bünyelerinin as veya çok sağlam olması, 

kendilerine çok veya az İhtimamla oakıtması ve iy i veya kötü hijiyen a r ı 

ları içinde bulunmaları) az veya çok güc ve uzun olduğunu ileri sü

rerek fizioloü ve patolojiyi İlim olarak reddetmekle müsavidir. 
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vaziyette çıktılar; fakat o zamandanberi para istihaleleri ayni 

munhaniy i takip etmiş İki devlet gösterilemez». 

Bu devlet ler i , cesaretsiz hal tarzını, cesur hat tarzım veya 

mutavassıt hal tarzını kabul ettiklerine göre, üç gruba ayırabili

r iz : b ir inci grup paralarını tamamiyle batıran, yok eden devlet

le rd i r ; ikinci grup bütün güçlüklere rağmen paralarını tekrar es

k i kıymetlerine irca eden (revalorisation yapan) devlet lerd ir ; 

üçüncü grup devletler paralarını az veya çok düşürdükten (dé

valuat ion yaptıktan ) sonra muayyen bir seviyede tesbıt ( stabi

liser ) edenlerdir ( 1 1 

Revalorizasyon : 

Birinci grup yalnız, enflâsyoneuluk hastalığı ile şiddetle mü

cadele etmiş bulunan İngiltereyi ihtiva etmektedir. Bu memle

ket Ha rp içinde banknotun gayri kabi l i tahvi l olduğunu ilân et

memiştir, ingiltere Harpte banknotun yanında piyasaya, o da 

nazarî bakımdan kabi l i tahvi l olan, Currency notes yahut treas¬

ury notes ( 10 Ağustos 1914 kanunu) denilen devlet kaimler in i 

çıkarmıştır. İşte bu vaziyete istinadendir k i İngiliz parasının res

men mecbur i tedavül hakaretine uğramadığı söylenmiştir. Fakat 

hakikat i halde bu kâğıt para Harp devamınca da Harpten sonra 

da uzun müddet gayrî kabi l i tahv i ld i . Diğer taraftan İngiliz en

flâsyonu bilhassa, bankaların devlete ve şahsa açtıkları, azîm 

kredi ler şeklinde tezahür ett i . «Qu'est-ce que la monnaie» adlı 

şayanı d ikkat eserinde M. Hartley Withers, M. Rist ' in de çok 

muhik bulduğu gibi . ekonomik bakımdan banknotla alacaklı ca

r i hesabın aynî şey oldukları noktasına d ikkat nazarlarını çek

miştir. A y n i müellif hesabı cariye kaydın, banknot ihracı kadar 

müesaİr ve onun kadar hakikî ve tehlikeli bir fidüsiyer enflâsyon 

vasıtası olarak tezahür ettiğini ortaya koymuştur. 

f i ] Bakınız; Bonnet: Les expériences monétaires contemporaines. 

Bundan başka M. Gide in Cours d'économie politique eserinin yeni, onun

cu tabmdaki mükemmel mülâhazaları da burada zikretmek icap eder. Bu 

radaki görüşlerden çoğunun, benim Hnıptenberi talebeme verdiğim ders

lere tevafuk ettiğini müşahede etmekle bahtiyarım. 
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Fakat belki de M. Pose [ I ) ile bir l ikte bir bakıma göm 

tehlikenin daha az olduğunu kabul etmek R a p edecektir; çünkü 

hesabı carî açan mevduat bankası, verdiği kredinin istihlak değil 

istihsal islerine yatırılması hususuna dikkat edecektir. Ne olursa 

olsun İngiltere de. belki sayanı tercih bir şekilde, diğer bütün 

muharipler gibi enflâsyon yapmıştır. 

Fakat Harp biter bitmez. İngiliz Hükümeti dolaıa nazaran 

kıymetten düşmüş olan İngiliz lirasını eski kıymetine irca için 

pek büyük gayretler sarfetlt. Hükümet eflâsyonu durdurarak, 

tesirlerini 1921 in sonuna doğru kendim hissettirmeye başlayan 

bir deflâsyoncu pol i t ika takibine başladı. İngiliz lirası altın parı 

teye yaklaşmaya başladı. Fakat 192 3 baharında intizar olunma

yan b ir hâdise zuhur ett i . Muhtel i f siyasi hâdisat. ve bunlar me-

yantnda bilhassa doktr in ler i lc t asa ı rufu korkulan işçi parti«ıuın 

iktidarı eline alması sermayenin ham« kaçmasını ve Sterlinin 

tekrar düşmesini intaç e l t i İşçilerin hiç bir suretle sosyal ve İı-

nansal durumu altüst ctrneveceklerine ki^naıt hiMİ oluncs bu 

l ik zail o ldu Fakat yük** im hırcketi ancak nıuh ıfazal1 "ı* 

partinin ikt idar mevkiine avdetinden sonrı- i nşad ı r ' J ^ bnh.\ 

a Ingılterenın cesur ve ısrarlı gayre t l i n nihayet semereÜnJ 

verd i : Sterlin 28 nisanda başabaş üzerinden tekrar allınla öde 

nir bir vaziyete geçti, 

Fakat ödeme şartları Harpten evvelki lerin ayni değildi 

İngiltere Bankası bütün kanuni paralara mukabi l , yani kâğıt pa

raya mukabi l , altın ödemek hususunda salâhiyet almıştı. Fakat 

istenen altının yalnız ihracata hasredilmesi şartı Dahilde altın 

tedavülü keyf iyet i tehir olunuyordu. Burunla beraber İngiliz 

lerin nazarında esaslı iş görülmüştü. Fakat o zamandanbni lngil-

lerenin kurtulamadığı sanayi kriö i le işsizliğin bu revalorizss-

yondan neşet ettiği ve para sahasındaki bu muvaffakiyet ve nıu~ 

zaffariyel in pek pahalıya mal olduğu söylenilmiştir Fakat bu 

k z v is iz l i " in valnızca para meselesinden çıktığını iddia et -

mek doğru d "'İd' Bilmekli^iîtıîy lazım fff*lcn VJJT nokta varsa o 

da : IngilİT-renın tam bu p a r a ıslahı poMıkn*ı\ la daha az cesa-

[11 De la thenrtc ecrtnomiqu* a la ihcorie mcmeiairt? <lW*ı 
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re l l i bir para siyasetinin içtimaî, ahlâkî, ma l i ve iktisadi faîde 

ve mahzurlarım mukayese ett ikten sonra bir inci politikayı takibe 

karar verip bu hususta sebat ettiğidir. Ekonomistler için bu hare

keti gayri muvafık görmek hayli güçtür. Fakat IngÜter :nin hare

ketine hiç bir yerde imtisal edi lmedi . 

Para iflâsı : 

A lmanya . Rusya. Avusturya ve Mac aratanda İflâs tam o l 

du. İnanılmayacak bir enflâsyonun azîm mikasta tezahürünü bu 

gruptan ilk ikİ devlet meydana koydular. 

Harp arifesinde Almanyada Reich-bank'ın tedavülde bu

lunan banknotlarının yekûnu ancak 3 m iyar frank kadardı. Bu 

tedavül hacmi 1918 Haziranında 25 m i y a r a ulnsmı? b u l u n u 

yordu . Bilâhaıa 1919 Haziranında 41 milyara. 1920 Haziranın

da da 160 milyara yükseldi. 1920 Birinci kânun baslarında te

davül miktarı 845 milyarı, ayni ayın nihayetinde de 1.283 m i l 

yarı bulmuştu. Artık ondan sonra emisyonlar bas döndürücü 

bir süratle çoğaldı. Hâdîsat. Almanyanın parasını batırmak ve 

markı sıfıra düşürmek hususunda katî ve İradî bir karar almış 

olduğunu tahmin ettirecek şekilde inkişaf etti ( t ] . Bu siyaseti 

gütmekle A lmanya bir çok faideler elde edebi l irdi : dahilde, 

devlet borçlarını fîlen ortadan kaldırmak; hariçte de. müşkülât 

içinde çırpınan ve Versail leVda kabul ettiği taahhütleri yapma

yacak b i tk in ve harap bir devlet manzara ve hissini uyandırarak 

tamirat borçlarından kısmen kurtulmak. Hesap - eğer hakika

ten bu hususat hesap edilmişse - fena değildi; çünkü aldanan 

veya aldanmış gibi görünen müttefikler Almanyanın taşımayı 

kabul etmiş olduğu borç yükünü durmadan indirdi ler . 

Her ne suretle olursa olsun aşağıdaki rakamlar kâğıt mar

kın sukutunu ifade etmektedir. I Temmuz 1914 te kâğıt mark 

altn markla müsavi kıymette bu lunmuyordu. I Kânunusanide 

J
IO kâğıt mark 1 altın mark ed iyordu. Aşağıdaki tarihlerde b ir 

altın markın karşılığı kâğıt mark olarak şöyledir : 

A 

Ü 

[ 1 | Burada yalnız '«ekline inkişaf ottf* diyorum Fakat bu hunıurt' 

Almanyanın niyet ve istetil hıkkmdn dttû kntî b»r teMr vnpı1ab»I«vp'Ti ih

timalini büsbütün abes örmüyorum 
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3 Kânunusani 1922 de 100 

22 Teşrinievvel « 1.000 

31 Kânunusani 1923 <r 10.000 

26 Temmuz 100.000 

Ö Ağustos •ß, 1,000.000 

7 Eylül «t 10.000.000 

3 1 inci teşrin « 'HP-.- 100.000.000 

1 1 % * Jw ta 1.000.000.000 

22 4 4 € »o.ooo.ooo.oon 

Kâğıt Mark 

4 
4 

t¬

c 

4 

f 

c 

C 

i t 

t 

111 

A y n i senenin Teşrinisani 30 unda Kolonyada bi Fı. 41S 

milyar Mark bir dolar da 7.750 milyar Mark ediyordu [ 2 ] . 

Tabiî bu derece aşağılara düşmüş bir para vahidinin tekıar 

yükseltilmesi mcvzuubahs olamazdı. Bu parayı feda etmek çaresi 

kalıyordu. Fakat bu fedakârlık herkes için boşa gitmedi. Mağlûb 

ve mütecaviz A lmanya eski para vahidini ortadan kaldırmak su-

retile İngiliz. Hollandalı. Amerikalı, isviçrdi. iskandinavyalı Vt 
hattâ Fransiz ecnebi sermayedarlarından azîm miktarda tazmi -

nat almış oldu. F i lvaki Markın sukutu devresinde Almanya, iler

de Markın tekrar yükseleceği kanaatini beslemekte İsrar eden 

hariçteki spekülâtörlere azîm yekûnlara varan Mark sattı. Mark 

düştükçe A lmanya kâr ediyordu. Çünkü kıymetini sıfıra indir

mek mecburiyetinde kalacağı (ve bil ihtiyar indirmeyi istediği) 

kâğıtla hariçten Sterlin. Dolar. F lorm ilâh... gibi İyi paraları sa

tın almış o luyordu. A 

Bu suretle ecnebi sermayedarlar ve spekülatörlerin aleyhi

ne azîm kârlar temin etmiş oldu. Bu kârlara, pek doğru olarak, 

tarihin en büyük dolandırıcılığının semeresi ismi verilmiştir. 

Fakat nihayet bu para hercümeronden sıyrılmak ve «Mark 

önünde firar» a bîr son vermek icap ediyordu. Bu firar, markı 

eline geçiren kâğıt para hâmillerinin paranın kıymetinden daha 

fazla kaybetmesinden evvel hemen dükkânlara koşarak ellerin-

|1] Bonjur. Le port de Hambourg. 

[21 Bulletin financier du Haut Commissariat de Fransc en Rhenamfe. 

İkinci teşrin 3923. No. 49. 
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deki parayı herhangi bir meta ile değiştirmeleri şeklinde tezahür 

ediyordu. 

Para İslahı i k i safhada başarıldı. 

Birinci devre i 15 Teşrinievvel 1923 emİrnamesİyîe Ren -

tenmark tesisi. Bu yeni para aleti Almanyanın z.raî ve sınaî mülk 

ierınin heyeti umumiyesini iht iva eden bir hipotek alacağı üze

rine müstenit mal karşılıklı bir senetti. Mevzuubahs mülklerin 

4 kıymetine tekabül eden bir hipotek Rentenbank'm serma

ye (2 mi lyar 400 mi lyon) ve İhtiyatlarını (800 mi lyon) garanti 

etmeğe yarıyordu Bu garantilere İstinaden Rentebank Renten

briefe denilen oblîgasyonlar ihraç edecek ve nihayet bu obligas-

yonlar da bir altın mark kıymetindeki yeni para (Rentenmark) 

emisyonu karşılığını teşkil edecekti Hakikatte Rentenbriefe ga 

rantisi nazarî kaldı ve halk bellîbaştı fazileti mahdut bi emi yon 

da camı bulunan ve muvaffak iyet in i ahalinin bilhassa kurtuluş 

yolunu bu jşte görmeleri dolayistJe atfettiği i t imada medyun bu¬

lunan yeni paranın karşılığı ile pek de alakadar olmadı. 

Hariçte yeni para. yakın b ir mazi hatıralarının muhîk gös

terdiği b ir çekingenlik ile karşılandı. Sözü geçer ekonomistler bu 

işte yeni b ir oyundan korktuklarını beyan ettiler | 1 ) . 

Fakat para İslahı malî kalkınma hususunda yapılan büyük 

bîr gayretle desteklendi. 1924 başlarında devlet memur, müstah

dem ve amelesinin üçte birine yo l ver i ld i . Geniş malî İslâhat ya

pıldı ( 7 ve 19 Kânunuevvel 1923 emirnameleri ) ; eski ( nİsbe-

f l ] Bakınız: Docamps. Revue de Paris, 15 Büinn kânun 1İJ23. 28 b i 

rinci tesrtn 1923 te Le Pour et le Contre'da neşrolurum, b ir etütte şunlar 

göze çarpıyordu: «Yakından tetkik olununca Rentemnrk nihayet lüzumsuz 

sıfırları kaldırılmış bir Reichsmarktan başka bir şey del i ld ir . Sıfırların 

kaldırılması ne kadar devam edecektir'7 Bunları hangi nisbelte tekrar ika

me etmek icap edecektir? tşe yarının sırrı.... Kcichsmark arlık tamamen 

ölmüştür. Eğer bu ölünün tam infisah halinde bulunan cesedi yanında ya

şamaya icbar edilirse Bentenmark in ölecektir*. Filhakika Reichsbank'ın 

eski banknotları için muhafaza edilen kanunî tedavül ve ibra kuvvetin! 

kanun yeni paraya bahşetmîsll Zikrolunan makale sahibinin İması gibi 

bülün bu islerde yeni bir «gizleme» bulunduğundun knrkuldu. Bu gİ7İeme 

eski Markın az çok yükselmesini ve bu suretle Almanyanın. daha evvel 

sayesinde çok kazanç temin ettiği spekülâsyonlara bir yenisini ilâve etme

ği istihdaf edebilirdi. Filiyatta, bu sefer bedbin görüşler yanılmış oldular. 
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t e n ) istikrar bu lundu; Rentenmark de tutundu. Bununla bera

ber yabancı yardımlar bulunmasaydı Rentenmark tehlikeye dü

şecekti. A lmanya 1924 baharında hariçten azîm bir altın istik

razı yaptı ( 800 mi lyon altın Mark ) . Bu istikraz hasıla)ı Reich*-

bank ın mal i kudret in i iadeye hasrolundu. Dawes plânının ilk 

müsbel neticesi bu suretle elde edi ld i . 

30 Aguıto* 1924 t * Almanya y«*ni bir para (Reich«m.rk) 

tesis et t i . Reichsbank tarafından ihraç olunan ve I 2 790 »afi 

altın Kg , sıkletinde bulunan bu para 40 ni(ibetinde karşılıklı 

bulunacaktı '< 30 altın. '., 10 altın döviz) , ksk i Matklar 1 tr i lyon 

mukabi l i 1 yeni altın Mark hesabile piyasadan kaldırılacaktı. Ren¬

temarklara gelince bunlar azamî 10 sene müddetle piyasada ka

labilecekti [ t | Yeni para hesaplı ve mahdut miktarda ihraç 

olunduğu için. delice para maceralarından sonra yapılan bu kul* 

kınına bir takım vahim neticeler doğurdu • İhracat primlerinden 

vazgeçilmesi* sanayie vurulan ağır darbe* fakat bu seferki kriz 

her delice enflâsyon devresini lakip etmrsi lâzım geU*n sel'ınıet 

ve şıfabah* bir kr izdir . 

Bu İslahat orta halkın, irat sahiplerinin, memurların ve sa

bit gel ir l i menkul kıymet hamil lerinin, ilâh... teşkil ett ikleri bü

tün b ir İçtimai sınıfın mahvı pahasına elde edilmiştir. 

Revalorİzasyon tedbirleri bu sınıf lehine ancak geç ve gay

ri kâfi tazminat tevl i t etmiştir. 

Bu suretle İngiltere parasını kurtarırken. Almanya da bit-

tasmim kendİsinînkinî feda ederek yeni bir para ihdas ed iyordu: 

zaten buna da Dawes plânı ve eski düşmanları sayesinde - ve 

yukarıda bahsettiğimiz fedakârlık pahasına - muvaffak olabi l i 

yordu \2] 

f i] Bu mesele hakkmdrtki tfeniş bibliyografya içinde bilhasMi bakınn 

Kulp : Les maladies monétaires de l'Europe. Bévue dc« deux Mondes. 15 

Birinci teırln 1924. 

[21 Pnsdn tnfstlât için bnkımı: Bonnet, zikredilmiş eser. - Snncerey. 

Le retour A l o r dans les régime* monétaires. - K. Hantoe divor k i i Alman

ya, kâğıt paranın çoğaltılması ve kıymetlen düşürülmesi sahasındıı ih t i 

mal k i hiç bir zaman kırılamiyacak bir rökor tesis etmiştir^ ( l ikredi lmi* 

eser. snhiie 1.) 
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Her yerde olduğu gibi Rusyadn da mecburi tedavül harbin 

basında hemen tesis olundu. 

Teşrinievvel 1916 da tedavül on misli artmış t mi lyar 600 

mi lyon rubleden 16 milyara ulaşmıştı. 

Kıymetten düşme ve meydana gelmiş ve maden ortadan 

kalkmıştı, ihtilâlden sonra Kerensky kaimeleri meydana çıktı. 

Bunlar çarlık kaimelerinden daha çok süratle kıymetten düştük

leri için, çarlık kaimeleri de pr im ihraz ederek ortadan kalktı. 

Nihayet Bolşevik hükümeti (Abernon Lorduna ve Irvİng Fi*-

her e ( I | göre bolşevikler ikt idar mevki ine gelmelerini, büyük 

mikyasta mukaddem para kargaşalıklarına medyundurlar ) /.»Ilı ı -

nında ihraç miktarı akıllara durgunluk verecek hadlere çıktı. 

İhraç mikatrı Mart 1922 de 48.363 mi lyar rubleye baliğ 

olmuştu, yani muharrer kıymet üzerinden 100.000 mi lyar frank

tan fazla. Bundan biraz evvel 3 Teşriniani 1921 tarihl i bir ka

rarla eski ruble «1922 para işareti» denilen yeni bir ruble ite 

tebdi l olunmuştu. Yeni ruble 10.000 eski rubleye muad i ld i . 

Bu suretle iş, eski ruble miktarını gösterir rakkam önünden 

dört sıfırın silinmesine irca olunmuştu. Fakat bütün bunlar ye

ni « para işareti » nin de düşmesine ve « astronomik rakkamlar b 

La hesap edilmesine mâni olamadı; 

Daha 1922 Temmuzunda tedavül miktarı yeniden 47.730 

milyona ulaştı. 

Devlet Bankası tarafından kıymetinin dörtte b i r i ntsbetin-

de altın karşılığa malik olarak ihraç olunan Çervoneç'in ihdası 

suretile yeni bir para ıslâhına tevessül etmek icap ett i [ 2 ] , Da

ha iyi tutunmakla beraber Çervoneç de nihayet mahsus bir su

kut arzetmekte geçikmedi. 

Avusturya kâğıdı, Ha rp nihayetinde hemen de sıfıra yakın 

[1] Fisher. L'illusion de la monnaie slable. sahiie 83: «Büyük kısmı 

para mikyasının istikrarsızlığından neşet eden bit lç<i>nai Adıılc»sizlittc çare 

hu1mfi«a kalkılmak nafile bir gayrettir.» 

[2] Bakınız: Nicolas. Les rouble au X IX eme sieelc. Revue Pol, ot 

Parl . . 10 Kânunuevvel 1925. - Ellacheff, «olcu Sın la Rt»s-.ıe. BHym dSoon. 

pol . . 1922. 
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bir kıymete düşmüştü. 1919 da Avusturya İmparatorluğunun 

varisi bulunan devletler kanunî tedavüle mazhar olacak kaime 

lerin damgalanması işini başardılar. 

O tarihten itibaren Avusturya, Macar, Çek. ilâh., kuron

ları meydana çıktı. Bu kuronların akıbetimi muhtelift ir Mil let ler 

Cemiyetinin yardımı ve bu Cemiyetin Avusturyayı mali vesayet 

altına alma*» sayesinde. Avusturya parasına İU00 kuruna birkaç 

santimlik bir kıymet temin etmeğe muvaffak olundu Pata İslâhatı 

yeni bir para mikyası - altın şilin - ihdas * den Kânunusani 1925 

tar ihl i kanunla başarıldı. Şilin 9 |0 ayarında altından »mal olu

nuyordu. 21.17 gram saf altından 101» siluı darbohınmuktaydı 

Bir şilin 10,000 kâ^ü kurona* muadi ldi Taahhütler bu nisbel da

hil inde ya kâğıt kuronla veyahut şilinle ödenebilirdi S l in rnu -

vakkaten basit bir hesap paracı vaziyetinde kaldı 

Çekoslovakya paaMnı şiddetti bu Usaruf ve vergi po le t i-

kası vasıtusilc yükseltebilmek için istisnai bit gayret sarfetti. Pa

ralar damgalanırken mühim bir miktar tedavülden kaldırıldı 

(nazariyen 50. hakikatte \ 35) . Bu muamele Ümit edildiği 

gİbİ fiyatların düzmesini intaç etmedi Bu sukutu hayal çok de

fa hem kemiyet nazariyesine hem de deflasyonun uygunlusuna 

karşı bit silâh gibi kullanıldı [ I I Kuron ancak 1921 Teşriniev

velinde tekrar kıymetlendi Maliye Nazırı Rasin Çekoslovakya da 

deflasyonun kurbanı oldu 121. 

Diğer merkezî Avrupa devletleri için para iıdİha ti bu ka

dar netice vermedi. Hepsini anlatmak imkâ-sizlı^ı kadısında 

yalnız Polonya misalini zikredelim Kânunusani 1924 te Polon

ya markı A tman ve Rus vahitlerine benzer şartlar altında düş

müş bulunuyordu, 5 71 tr i lyon mark [ M ihraç olunmuştu Dolâr 

( I ) Hakıkiiitn tediye vartaları miktarı, kaimeierinkite kıyas oluna

bilecek bh tenakus sraetnıiyordu Hi-tîü bu miktar. 1.920 de eskisine naza

ran dalın çoktu tBonnet. nkredi lmit eru-r s.ılıile 119-12^ Düet taraMan 

etlfîlsyûri korkusu devam etmekteydi . Ancak bu korku zail olduktan son

radır kı kuron yükseldi ve llyatlar duşlu, 

|21 Bakınız Nngaro, Ln sJgnifteaüon de l'ejcpevience teh<Vo»lnvnmıe. 

Revue ec/.n internal., Nisan 1924. 

[31 Do?e?al. revuc La Pnlogne. 1 Nisan 1925 
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12. 13 mi lyon mark ediyordu. 20 Kânunusani 1924 tarihl i karar. 

Z l o t i adlı ve biz im (eski) altın franga muadi l yeni bir vahit te

sis et t i . Markların 31 Mayıs 1925 tarihine kadar I-600.000 e 

mukabi l bir Z l o t i nisbetinde değiştirilebilecekleri ilân olundu. 

Halk bu mübadele imkânından o derece süratle istifade ett i k i 

daha Ağustos ayında tedavülde 571 tr i lyon kâğıt paradan ancak 

27 tr i lyon yani y i rmide bir nisbetinden az- bir miktarı kalmıştı. 

Maalesef yeni bir enflâsyon (1924 - 1926) Z lo t i ' n in yeniden 

düşmesini intaç ett i bunlar belk i de Almanyanın Polonya aleyh-

darı manevralarının neticesiydi B ir komisyon Kammerer ko -

misyonu revatoıizasyonu doğru ve âkil bulmadı ve Z lo t i ' ( 50 

kadar bir kayıpla tesbit (stabil ize) ed i ld i (5 Teşrinisani 19^7 
. . . . . i t i 

tarihl i kaıamamt?) [ I | 

Stabilizasyon : 

Paralarını kurtarmağa muvaffak olumad.tr bunları makul 

(kabu l olunabilecek) şartlar altında stabilize (müstakar, sabit 

kılma) etmiş memleketler meyanında bilhassa Belçika. İtalya 

ve Fransa zıkrolunabilır. 

Belçika, on senelik para istikrarsızlığı ve düşük kâğıt para 

devresinden sonra 1925 te parasını stabilize etmeğ: karar verd i . 

Fakat bir inci teşebbüs, kısmen siyasî tesitler dolayuüle, akamete 

uğradı. Mevk i i ikt idarda bulunan sosyalist part i , kapitalistlere 

ve bilhassa yardımı elzem görülen anglo-sakson maliyesine i t i 

mat telkin e tmiyordu . 

Janssen plânı, evrakı nakdiyenin gefi çekilmesini değil 

yalnız devht imzası tarafından temsil edilen garantiyi altın ve

ya döviz - abın bir garanti ile ikame etmeği derpiş ediyordu. 

Bu karşılık 150 mi lyon dolarlık bir istikraz vasıtasile elde e d i 

lecekti. Bu istikraz yolife banknotların akınla ödenmesi keyfi-

yel i ihya olunacaktı: diğeı taraftan eski franktan daha aşağı kıy-

111 Irving Fisher (zikredilmiş eser, sahile 80i bu * ı kk ı ihıtvur P i t i -
ginden dolayı Polonyaı tebrik etmektedir, Amerikalı «önermişte nazaran 

Ingilterede deflasyonun sebebiyet verdıitf işsizlik ve iktisadî inmtntton 

Polonya bu suretle kurtulmuştur. 
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metle yeni bîr frank ihdas olunmuştu. Fakat, sosyalist Belçika 

hükümetinin siyasetine pek de itimat etmeyen nnglo-sakson ban

kalar istikrazın akdini o kadar ağır şartlara bağladılar ki bu isten 

vazgeçmek İcap e l t i . Ka f i madeni karşılık bulunamadığı için de 

i l t ikraz teşebbüsü nıuvaffakiy etsizi iğe ducaı oldu. 

Az sonra daha bahllı bir ikinci teşebbüs yapıldı ve 25 Teş

rinievvel 1926 tarihl i kiralı kararla istikrar tahakkuk etti . Bütçe 

muvazenesini ve dalgalı borçların tahkimini imkân tahtına alan 

kararnamelerle hazırlanan »labihzasyon 175 frank bir Sterlin 

lirası üzerinden, yani tnkriben 6 7 nisbetinde b ir devalüasyonla 

ilân edi ldi . Stabilizasyonla beraber 5 franga muadil bulunan ye
ni bir hesap vahid i . Belga da kabul olundu. Bu yeni hesap para-

iflâsının azametini örtmek maksadilr bilhassa pr-üko 

lo j ik sebepler dolayistle ihdas oluduğu zannolunmaktadır B' l-

ga bilhassa harici muamelâtla kullanılmaktadır 

Bu ikinci stabilizasyon muvaffak oldu Fak*) eski alacaklı

lar ve sabit gel ir l i kıymetler hâmilleri her zaman olduğu gibi en-

flâsyonculuğun ve sıhhatli paraya avdetin fidyesini ödemeler ve 

bu suretle para krizinin tabiatile ihdas ettiği ağır neticeyi taham

mül etmişlerdir. Banknotların ödenme keyf iyet i . İngilterede o l 

duğu gibi , ancak kısmen yani yalnız haricî ticaret ihtiyaçları için 

tesis olundu. 

L i ret in tam revalorizasyonunu ümit. hattâ ilân rtmi» bulu 

nan italya da parasını stabilize etmeğe mecbur olmuştur. Fak .t 

bu stabilizasyon Belçikaya nazaran daha iyi şartlar altında nu-v-

dana getirilmiştir. Diktatörlük geniş ve durendiş bu millî e k o 

nomi görüşüyle ticaret ve sanayım hayati menfaatleri için bir 

takım fedakârlıklar tahmil etmeği bildi İncili/ ananacılığı ayni 

fedakârlıkları kabul eltiımisti Fakat demokrasiler umumiyetle 

bu fedakârlıkların önünde durmuşlar ve bunları iktıhamdan fe-

harı aciz etmişlerdir 

İtalyan stabİlizasyonn 22 Kânunuevvel 1927 tarihinde 

92 ,46 liret bir Sterlin lirası ve 1« liret lamam bir dolâr üzerin

den İstikran meydana getirdi . 

Stabihzasvon. Brlçiknda olduğu gibi . enerjik tedbirlerle 



760 İstanbul Üniversitesi Hukuk Fakültesi Mecmuası 

uzun bir İhzar devresi geçirmiştir (daha 1926 dan it ibaren i ta l 

ya bütün kısa vadel i borçlarını şiddetli bir hareketle muhkem 

borç haline ifrağ etmiştir). Mecbur i tedavül kaldırılarak bank

notların «madenî kıymetlerle» yani yalnız sikke altında değil 

aynî zamanda külçe veya döviz altınla ödenmesi usulü tekrar ih

ya olundu. Ödeme, Belçikada olduğu gibi , yalnız harici ticaret 

ihtiyaçlarına hasrolunmuştu Banknotlarla d e v i ; t kâğıt ka

nunî tedavüllerini muhafaza e l l i l e r ; z a h i r e n h îç b ir şey değiş -

med i ' yalnız bir vakittenberi devam eden f i l i i s l i k ı a r | l l kanu

nî istikrara inkılâp etti 

Dahi lde tedavüle h i ç bir altın sikke çıkarılmadı. İtalyan 

Bankanın ankesİ yeni parite üzerinden tekrar kıymetlendirildi. 

Bundan başka, ıslahat yapan diğer bütün devletlerin ekserisi g i 

b i . İtalya da harici yardımlardan istifade ett i (Müttehit Amer i 

ka develt leri tarafından açılan 125 mi lyon dolârlık k red i ) . 

İtalyan stabilizasyonundan b iz imki tefe ül edi lebi l i rd i : f i l 

hakika b iz imki de altı ay sonra meydana get ir i ld i . Fakat bizim 

istikrar, uzun müddet bir çok kimselerin kabul etmekten istin -

kâf ett ik ler i bir şekilde yani . para vahidinin daha büyük bir de

valüasyonu şartları altında vukua geldi. 
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[ I ] Filî istikrar, liret için biraz daha kârlı olarak, 90 liret bîr ster
line muadil vaziyetteydi. 


