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ÖZET 
Para politikas tedbirlerinin ekonomik istikrar ile olan ili kileri konusunda ülkemizdeki 

uygulamalardan al nacak önemli dersler vard r. Özellikle 1923-1938 y llar n kapsayan Atatürk 
dönemi para politikas uygulamas , asker ki ili i

 

ve kimli i olan ulu önderin ekonomi alan nda da 
ortaya koydu u dehas n ifade etmek aç s ndan önemlidir. Çünkü, günümüzde birçok bürokrat ve 
siyasinin yapamad n Atatürk tek ba na ve hem de y k lan bir imparatorlu un kal nt lar 
üzerindeki yeni Türk Cumhuriyetinin ilk on be y l nda gerçekle tirmi tir. 

 

Atatürk ün ortaya koydu u Karma Ekonomi Modeli nin temel özellikleri makro 
büyüklükler aç s ndan incelenecek olursa; ele al nan konulardan bir tanesi; enflasyonu önleyen 
güçlü bir Türk Liras , iyi i leyen bir bankac l k sistemi organizasyonu ve sonuçta kaynak ve 
harcamalar birbirine e it bir para politikas d r. Bu ba lamda çal man n amac , Türkiye de 1923-
1938 y llar n kapsayan Atatürk dönemi para politikas n incelemektir. 

Anahtar Kelimeler: Para politikas , Atatürk Döneminde Para Hareketleri.  

ABSTRACT 
There are important lessons to be taken from the applications in our country on the 

relationship between money policy precautions and economic stability. The money policy 
application in the period of Atatürk covering especially the years between 1923-1938 is very 
important in expressing the genius brought into the economics field as well, by the great leader 
Atatürk, who had military personality and identity. It is important because Atatürk not only 
managed what many current bureaucrats and politicians cannot do on his own, but also he did it in 
the first 15 years of the new Turkish Republic established on the ruins of the collapsed empire. 

When the basic characteristics of mixed economy model which Atatürk presented are 
studied according to macro dimensions, one of the subjects handled is a strong Turkish Lira which 
prevents inflation, a banking system organization which works well and a money policy in which 
sources and expenses are equal. The aim of this study is to discuss the money policy in the period of 
Atatürk from 1923 to 1938 in Turkey.    

Key Words: Money Policy, Money Action in The Period of Atatürk.   

Giri

 

Para politikas , talebin idare edilmesi ve iktisat politikas nca tespit edilen 
hedefe tevcih edilmesidir (Kany lmaz 1999:272). Para politikas n n hedefi fiyat 
istikrar n muhafaza etmek kayd yla üretim seviyesinin en az i sizli e meydan 
verecek ya da tam istihdam sa layacak tarzda devam n temin etmekten ibarettir. 
Belirtilen uygulamalar yapabilmek için de para politikas araçlar , di er iktisat ve 
maliye politikas araçlar ile ahenk içinde sevk ve idare edilir. Günümüzde 
Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas n n (TCMB) temel amac fiyat istikrar d r. 
Banka fiyat istikrar n sa lamak için uygulayaca para politikas ve kullanaca 
para politikas araçlar n kendisi belirler. Ayr ca banka fiyat istikrar ile 
çeli memek kayd ile büyüme ve istihdama destek verir.  
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Geli mekte olan ülkelerin en önemli ekonomik sorunlar ndan biri, 
ekonomide fiyat istikrar n n sa lanmas d r. Bu da para politikas n n önemini daha 
artt rmaktad r. Enflasyon oran ile enflasyon oran n n oynakl , yani belirsizlik 
aras nda güçlü bir ili ki vard r. Enflasyondaki istikrars zl n yüksek enflasyon 
oranlar nda daha fazla oldu u, dahas artan istikras zl n enflasyon düzeyini de 
yukar çekici bir etki yapt ve bu kar l kl etkile imin bir k s r döngü 
olu turdu u iktisat literatüründe bilinen bir gerçektir. Enflasyon oran n n yüksek 
oldu u ortamlarda gelecekteki enflasyon oranlar na dair belirsizlik de yüksek 
olmaktad r. Yüksek enflasyon ortamlar nda, ileriye dönük öngörülerde bulunmak 
daha zor hale gelmekte ve artan belirsizlik zaman ufkunu daraltarak yat r m 
kararlar n güçle tirmektedir. Bu da büyümeyi engeller. Büyümeyen bir ekonomi 
ise, istikrars z bir ekonomidir.  

Çal man n amac , Türkiye de 1923-1938 y llar n kapsayan Atatürk 
dönemi para politikas n incelemektir. lk olarak Osmanl dönemindeki bankac l k 
ve para konular yla beraber, Osmanl Bankas n n bu dönemdeki para politikas 
ve merkez bankac l n yürütmedeki önemli rolü ele al nm t r. Daha sonra ise 
Atatürk döneminde uygulanan para politikas , 1920-1932 ve 1933-1938 y llar n 
kapsayacak ekilde iki ayr dönem olarak irdelenmeye çal lm t r.   

I. Para Politikas n n De erlendirilmesi çin Teorik Bir Çerçeve 
Para arz n de erlendirmek için, para arz n n bile enlerini belirlemek 

gerekmektedir. Para arz iki bile ime ayr labilir: K saca bir ekonomideki para 
miktar , nakit para (C) ile mevduatlar n (D) toplam olarak tan mlanabilir. 
Ekonomide halk n nakit veya mevduat tutma kararlar , bankalar n kredi 
politikalar ile beraber nakit paran n yarat c s olan merkez bankas ekonomideki 
para miktar n n belirlerler. Bu çal mada Atatürk dönemindeki para politikas 
de erlendirilmek istendi inden, para yarat m sürecinde bankalar n ve merkez 
bankas n n rolü üstünde durulacakt r. Merkez bankas n n para yarat m sürecindeki 
rolünün gösterilebilmesi için ekonomideki toplam para miktar ile emisyon 
aras ndaki ili kinin analiz edilmesi gerekmektedir (Fischer, Dornbusch 1998:401-
408). 

Merkez bankas n n yaratt ka t para, piyasada iki farkl ekilde 
dola mda bulunmaktad r. lki emisyondur ve C nosyonu ile gösterilmektedir. 
kincisi, her hangi bir ekilde piyasa ç km olan paran n, merkez bankas n n 

rezerv hesab nda (R) depo edilmesidir. Ekonomideki toplam para arz na M 
denilirse,  

(1)        M=C+D dir. 
Merkez bankas n n yaratt paraya parasal taban H denilirse, 
(2) H=C+R dir. 
1 ve 2 nolu denklem bir biri ile orant lan r ve e itli in sa taraf ndaki 

terimim pay ve paydas D ile bölünürse parasal taban veya emisyon ile  toplam 
para miktar aras ndaki ili kiler ortaya ç kar. 
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Üç nolu e itli in her iki yan H ile çarp l rsa, ekonomideki toplam para 

miktar ile parasal taban-emisyon aras ndaki ili ki tan mlanm olur. R/D oran , 
merkez bankalar n n para politikas na ekil vermede kulland klar bir para 
politikas arac d r. Çal mada bu kar l k oranlar politikas üzerinde 
durulmayacakt r. C/D oran , yani nakit mevduat oran da özel iktisadi birimler 
taraf ndan belirlendi i için veri büyüklüktür. Dolay s yla 4 nolu denklemin sa 
taraf ndaki ilk ifadeye bir para metre olarak bak ld nda, ekonomideki toplam 
para miktar emisyon hacminin bir fonksiyonu olmaktad r. Çünkü H=C+R dir. C 
emisyon, R de daha önce yap lm olan emisyonun merkez bankas na dönmü 
eklinden ba ka bir ey de ildir. 
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Dolay s yla Atatürk dönemindeki para politikas n anlamak için 
emisyondaki geli meye bak lmakta ancak yeterli olmamaktad r. Yeterli art 
udur: Emisyon hacmindeki geli meye ba l olarak ekonomideki toplam para 

miktar n n geli mesine bakmak gerekmektedir. Buradaki geli menin s k ve 
gev ek para politikas olarak de erlendirilip de erlendirilemeyece inin  
anla labilesi içinde, toplam para miktar ndaki geli imin enflasyon oran yla 
k yaslanmas gerekmektedir. Bunun daha iyi anla lmas için,  miktar teorisini 
logaritmik olarak göstermek gerekmektedir. Bilindi i üzere miktar teorisi 
MV=PY eklinde ifade edilir. M para miktar , P fiyatlar genel düzeyi, V paran n 
dola m h z (ki bu analizde istikrarl bir büyüklük kabul edilmektedir), Y de reel 
ç kt miktar n göstermektedir. Miktar teorisi logaritmik olarak,  paran n dola m 
h z ndaki de i me s f ra e it kabul (v=0) edilirse a a daki 5 nolu denklem elde 
edilir. 

(5)           m  = p + y      m  p  =  y  
E er ekonomi büyümüyorsa, yani y=0 ise ekonomideki para miktar p 

kadar art yorsa nötr bir para politikas n n izlendi i, e er m<p eklinde para 
miktar azalt l yorsa s k , e er m>p eklinde para miktar artt r l yorsa gev ek para 
politikas n n izlendi i rahatl kla söylenebilir (Baro 1993:101-102). 

Cumhuriyet döneminde uygulanan para politikas n n daha iyi anla lmas 
için bak lmas gereken son bir noktada, paran n hangi kaynaklardan yarat ld n 
bilmektir. Özelikle burada bütçe denkli i önemli bir kavramd r. A a daki tip bir 
bütçe finansman enflasyonisttir. 

(6)             1ttttt rBBMTG .      



O. Bahar / Türkiye de Atatürk Döneminde (1923-1938) Uygulanan Para Politikalar   

158

6 nolu denklemden de anla laca üzere, kamu harcamalar (G) vergi 
gelirlerinden (T) daha büyük ise, kamu para basmak veya borçlanmak zorunda 
kalacakt r. Her iki durum da, para politikas n n en temel amac olan dü ük 
enflasyon hedefi ile çeli kili finansman biçimleridir (Champ, Freeman 1994:197). 
Örne in, denk bir bütçe oldu u zaman, yani G=T oldu unda, 6 nolu denklemin 
sol taraf s f ra e it olur ki, böyle bir ekonomide kar l ks z para bas lmayaca 
gibi borçlanmaya da gerek kalmaz. Dolay s yla Atatürk dönemi para politikas n n 
de erlendirilebilmesi için de bütçenin durumuna bakmak gerekmektedir.    

II. Cumhuriyet Öncesi Para Hareketleri ve Osmanl Bankas

 

Para politikas n n en önemli kurumlar , hiç ku kusuz ki bir ülkede 
bankac l k sistemi içinde yer alan bankalard r. Bunlar n içerisinde de en önemlisi 
Merkez Bankalar d r. Türk Merkez Bankac l n n geçmi i ise Osmanl 
mparatorlu u dönemine kadar dayanmaktad r. Osmanl Devleti nde bankac l k, 

Hazinenin finansman gereksiniminin kar lanmas amac ile az nl klar taraf ndan 
ba lat lm t r. Tanzimat n ilan ndan sonra, 1847 de Bank- Dersaadet stanbul 
Bankas kurulmu olmakla birlikte, 1852 de faaliyetine son verilmi tir (Bakan 
2002:31). Daha sonra ise modern Merkez Bankac l n n baz görev ve yetkileri, 
1856 y l nda ngiliz sermayesiyle Londra da kurulan ve 1863 te Frans z 
sermayesinin de kat lmas ile bir ngiliz-Frans z ortak kurulu u olan, Osmanl 
mperial Bankas (Kepenek 2000:20) ad ndaki bir banka taraf ndan  yerine 

getirilmi tir.  
Osmanl Bankas , 1863 ten itibaren Osmanl devletinde banknot ihraç 

tekelini elinde tutmu , 1875 ve 1895 te imtiyaz yenilenmi ti. Önce % 50, sonra 
% 33 alt n kar l banknot ihraç etme yetkisi böylece sürdürülmü tü (Kazgan 
1999:61). Hükümet bu imtiyaz süresince ka t para ç karmamay ve bu konuda 
ba ka kurulu lara izin vermemeyi kabul ediyordu. ç ve d borçlara ili kin faiz ve 
anapara ödemelerini üstlenecek olan banka (Yavi 2001:74), devletin 
haznedarl n yapacak, devlet gelirlerini toplayacak, Hazine ödemelerini yerine 
getirecek ayr ca hazine bonolar n skonto edecekti. Banka ve ubeleri her türlü 
vergi ve resimden muaf tutulmu , adeta devlet içinde devlet olmu tu. Çünkü 
ba ta Osmanl Bankas olmak üzere, Osmanl döneminde ve Cumhuriyetin 
kurulu döneminde faaliyet gösteren yabanc bankalar n temel amac , yurt 
d ndan getirilen sermaye arac l yla ticaretin ve özellikle de yabanc 
yat r mlar n finansman aç s ndan desteklenmesiydi ( stanbul Menkul K ymetler 
Borsas 1999:67).      

Osmanl Bankas , mparatorlu un ve Cumhuriyet rejiminin ilk y llar n n 
devlet bankas olma s fat yla, zaman n mali ve para meselelerinin tam 
merkezindeydi, devletin genel olarak  kamu sektörünün bütün mali ve para 
faaliyetleriyle ilgili birinci elden belgelere do rudan ula ma imkan na sahipti 
(Eldem 2000:2). Böylece, hem uzmanl hem de devlet maliyesiyle do rudan 
ilgisi sayesinde Osmanl Bankas n n, Osmanl para ve mali politikalar n n 
olu turulmas nda etkin oldu u anla lmaktad r. Daha da önemlisi, Osmanl 
devletinin parasal giri imlerinin ço unun hayata geçirilmesi için kendi ube 
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a yla hizmet veren, para, bilgi, teknoloji ve personel de temin eden banka, bu 
politikalar n uygulanmas nda ola anüstü bir rol oynam t r.       

III.Atatürk Döneminde Uygulanan Para Politikas (1923-1938) 
A.  1920-1932 Kurulu Y llar

 
Türkiye Cumhuriyeti ekonomik yönden çok güç artlar alt nda 

kurulmu tur. Sava n y k c tesirleri, geli memi bir sanayi yap s , tar mdaki ilkel 
metotlara ba l bir ekonomi, Osmanl Devletinden kalan d borçlar bu dönemin 
s k nt kaynaklar aras nda yer alm t r (Akdi 1996: 96).    

Kurtulu sava n n kazan lmas ve Cumhuriyetin ilan ndan sonra, ülkede 
bankac l k ve kredi sisteminin yabanc sermayenin denetiminde oldu u 
görülmektedir. Sava ve bar döneminde ülkemizdeki çal malar n ask ya alan 
Osmanl Bankas ile Maliye Bakanl , Lozan Konferans ndan sonra yeni bir 
antla ma yaparak, Cumhuriyetin kurulmas ndan sonraki ilk y llarda süresi 1925 
y l nda dolacak olan Osmanl Bankas n n imtiyaz n n uzat lmas sorununu 
a maya çal m lard r. Bunun üzerine Cumhuriyet yöneticileri, ekonomik 
durumun da yeni bir banka kurmaya olanak vermemesi üzerine, Osmanl 
Bankas n n imtiyaz süresini 1935 y l na kadar uzatm lard r. Yaln z yeni 
antla mada, Hükümetin banknot ihraç edebilecek bir devlet bankas kurmas 
halinde Osmanl Bankas n n itiraz hakk olmayaca n belirten bir hükme yer 
verilmi tir (Akgönül 2001:120-121).   

Atatürk ve Cumhuriyetin kurucular , 1919 da Osmanl mparatorlu undan 
alt n ve yabanc paralar kar s nda de eri ku kulu 158.518.138,60 Türk Liras 
kâ t para devralm t . Atatürk para de erinin istikrarl kalmas na çok fazla önem 
vermi , bunu bir prestij göstergesi saym ve stiklal Sava içinde bile sava 
ihtiyaçlar n n para basmak suretiyle kar lanmas na izin vermemi tir. Kald ki 
sava dönemlerinde sava finanse etmenin en kolay ve ucuz yolu, para arz n 
artt rarak olu turulacak enflasyon ile sava n finanse edilmesidir (Çolak 
1998:223). Atatürk birçok devlet liderinin tercih etti i bu yöntemi tercih 
etmemi tir. Ayr ca, tahrip olmu bir ülkenin yeniden yap lanmas ve birçok 
yabanc irkete ait kurulu lar n millile tirilmesi u ra lar büyük harcamalar 
gerektirdi i halde ve bu dönemde Düyun-u Umumiye borç taksitlerinin ödenmeye 
ba lanmas na ve tar m sektöründen vergilerin kald r lmas na ra men, Atatürk 
denk bütçe politikas ndan taviz vermeden oldukça istikrarl bir s k para politikas 
uygulam t r (Eren 2002:212-213).          




