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ÖNSÖZ

“Eğer bayram münasebetiyle bu hafta bir aylık verilmeyecek
olur ise belâ-yı zaruretin tahammül olunmaz bir dereceyi bu-
lacağına şüphe kalmıyor. Eshab-ı maaştan en ziyade şâyân-ı
merhamet olanları birtakım erâmil ve eytâm ve mütekaidîn-i
askeriyye sınıfı olup memurînden dahi pek çokları el-yevm
odun ve kömür bile tedârik edemeyerek nihayet derecede me-
yus bir hâlde bulundukları misillü bakkal ve kasap ve etmek-
çi [ekmekçi] bayramda bir aylık çıkacak deyu bir ümid-i zaif
ile memurîne et ve etmek verebilmekte iseler de şâyet bayra-
ma kadar bir aylık olsun verilemeyecek olur ise bu esnaflar
dükkân ve mağazalarını kapatmak mecburiyetinde buluna-
cakları anlaşılıyor.”

Meclis-i Âyân üyesi Kastro Bey
(17 Kasım 1879, Y. PRK. ML., 1/78)

Tarihinin üzerini kapayıp okuduğunuzda âdeta günümüzde
yaşanan buhranların bir tasviri değil mi XIX. yüzyılın son çey-
reğine ait bu cümleler? Aradan geçen yüz yirmi üç yılda senar-
yoda ne değişti, aktörlerden başka? Böyle olunca da, günümü-
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zün anlaşılabilmesi için tarihin ve -temelleri o döneme kadar
inen sorunlar hâlâ hükmünü sürdürdüğü için de- özellikle Os-
manlı Devleti’nin XIX. yüzyıl siyasî ve iktisadî tarihinin çok
iyi araştırılması ve bilinmesi gereği bir zorunluluk olarak orta-
ya çıkıyor. Oysa, Osmanlı Devleti’nin mâlî ve iktisadî tarihinin
gereğince, hatta biraz daha ileri giderek, genel hatlarıyla bile
ortaya konulmamış olduğunu ifade etmek sanırım abartı sayıl-
maz. Bunun nedenlerinden birisi, şüphesiz son zamanlara ka-
dar Osmanlı araştırmalarının kahir ekseriyetle siyasî tarihle sı-
nırlı kalmış olmasıdır. Bu ifadelerden siyasî tarihin önemsiz
olduğu anlamı çıkarılmamalı; bundan kasıt, tarihî olayların
çok boyutluluğuna işaret etmektir. O halde bir tarihî olayın,
siyasî, iktisadî, malî, idarî, hukukî ve sair boyutlarıyla beraber
ele alınması gerekir. Bu bakış açısıyla, Osmanlı maliyesinin
kriz dönemlerinde bir finans aracı olarak başvurduğu kâğıt
para uygulamalarıyla sosyal, iktisadî ve siyasî sonuçlarını ça-
lışmamıza esas aldık.

Arşiv ve arşiv-dışı malzeme açısından zengin bir potansiyele
sahip olmasına rağmen, konunun gereğince incelenmemiş ol-
ması şaşırtıcıdır. Bu eleştirel rezervi saklı tutmakla birlikte, da-
ha önce yapılan ve konuya dikkat çeken bazı çalışmaları bura-
da zikretmek kadirşinaslık gereğidir. Bunların başında Mine
Erol’un 1970’de basılan Osmanlı İmparatorluğunda Kâğıt Para
(Kaime) ve Türkiye’de pek bilinmeyen Nihad Mehmed’in
1930’da İstanbul’da kısıtlı sayıda basılan Das Papiergeld in der
Finanz-und Währungsgeschichte der Türkei 1839-1909 isimli
eserleri gelmektedir. Birinci eserde, ilk iki kaime uygulaması,
dönemin elverdiği ölçüde arşiv belgelerine istinaden incelen-
miş; ancak sosyal boyut ve kaime tedavülünün halk üzerinde-
ki etkileri ele alınmamıştır. Arşiv belgeleri, Türkçe literatür ve
basın hemen hiç kullanılmadan ve daha ziyade para teorilerin-
den hareketle bazı genel kaynaklardan yararlanılarak hazırla-
nan Nihad Mehmed’in kitabı ise, Osmanlı pratiğiyle sağlam
bağlar kuramamıştır. Bu eserde de, ilk iki kaime uygulaması
ele alınır. Konu hakkında yazan bir diğer araştırmacı da Rode-
ric H. Davison’dır. İlk kâğıt para uygulamasını incelediği “The
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First Ottoman Experiment with Paper Money” isimli makale-
si, Osmanlı arşiv malzemesi kullanılmadan, daha ziyade Batı
kaynakları ve yerli ve yabancı basından yararlanılarak hazır-
lanmıştır. Bunlardan özellikle ilk ikisi, konuya dikkat çeken,
ancak mevcut malzemeyi kullanmadan yapılmış çalışmalardır.
1915, yani üçüncü kaime uygulaması hakkında en geniş bilgi
ise, Zafer Toprak’ın “Osmanlı Devleti’nin Birinci Dünya Savaşı
Finansmanı ve Para Politikası” isimli makalesinde mevcuttur.

Konuyu birinci el kaynaklara istinaden bir bütünlük içeri-
sinde ele alan bir çalışmaya duyulan ihtiyaç, bu eserin hazır-
lanmasındaki itici güç oldu. Eserde, arşiv belgeleri, literatür ve
dönemin basını mukayeseli kullanıldı.

Kitap, giriş ve üç bölümden oluşmaktadır. Girişte, okuyucu-
nun karşılaştırma yapabilmesine imkân tanımak üzere diğer
devletlerin kâğıt para tecrübeleri ve kaimenin daha iyi anlaşı-
labilmesi için de, Tanzimat öncesi Osmanlı para sistemi kısaca
anlatıldı. Birinci bölümde, kaimenin üzerinde temellendirildi-
ği esham sisteminin genel hatlarıyla Tanzimat reformlarının fi-
nansmanı için faizli kaime çıkarılması; ikinci bölümde, 93
Harbi de denilen 1877-78 Osmanlı-Rus Savaşı’nın ve üçüncü
bölümde de, Birinci Dünya Savaşı’nın olağanüstü giderlerini
karşılamak üzere devletin kaime emisyonuna başvurmak zo-
runda kalması konuları ele alındı. Konu, toplumun her ferdini
yakından ilgilendiren ve değerindeki en küçük bir sapma,
düşme veya yükselmenin bütün sosyal bünyeyi etkilediği bir
aktör, yani para olunca, çalışmanın toplumsal boyutunun ön
plana çıkarılması kaçınılmaz oluyor. Bu düşüncelerle kaime
tedavülünün toplum üzerindeki etki ve yansımalarıyla bunla-
rın nedenleri geniş olarak incelendi. Dolayısıyla eser bu yö-
nüyle teknik bir çalışmadan ziyade, âdeta dönemin toplumu-
nun tarihi olarak ortaya çıkıyor.

Bu kitap, esas olarak Eren Yayınevi’nden çıkan Osmanlı Fi-
nans Sisteminde Dönüm Noktası: Kâğıt Para ve Sosyo-ekonomik
Etkileri isimli esere dayanmaktadır. Eserde yeralan 224 renkli
fotoğraf, maliyeti hayli artırdığı için kitabın okuyucusuna
ulaşmasını güçleştirdi. Oysa, kitabın içeriği, en az ihtiva ettiği
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fotoğraflar kadar önemliydi benim için. Bu açıdan fotoğrafsız
ve düşük maliyetli bir baskının yararlı olacağını düşündüm.
Ancak yeni edisyonu hazırlarken kitabı eski içeriğiyle verme-
nin anlamlı olmayacağı düşüncesiyle, gözden kaçmış olan bazı
hataları düzeltmeyi ve 1995’ten bugüne arşivde açılan tasnif-
lerden çıkan yeni belgelerle o günden beri oluşan literatürü de
ilâve etmeyi tercih ettim. Bu ek çalışma, yaklaşık bir yıldan
fazla bir süre aldı. Böyle olunca da kitabın insicâmı değiştiği
gibi, muhtevasında da hayli hatırı sayılır bir hacim farklılığı
oluşarak âdeta yeni bir kitap ortaya çıktı. Şunu memnuniyetle
ifade edebilirim ki, bu yeni bulgular kitaptaki temel tezleri de-
ğiştirmekten ziyade, örneklemeleri artırarak daha da güçlen-
melerini sağladı.

Kitap ismini bugün de halk arasında kullanılan ve paranın
değerinin düştüğüne işaret eden bir deyimden almaktadır: Pa-
ra pul oldu. Bu deyim, soyut bir ifade olmayıp bir tarihî ger-
çekliğe dayanmaktadır. Şöyle ki, hükümet, ikinci ve üçüncü
uygulamalarda kaimenin neden olduğu bozuk para sıkıntısını
aşabilmek için, üzerine değerini belirtir bir kupür vurarak
posta pullarını bozukluk yerine piyasaya sürer ve bunları alış-
verişlerde ufak para yerine kullanır. Diğer bir ifade ile pul para
olur. Halkın genel konularda şaşmayan o müthiş müşterek ak-
lı, paranın değersizliğine işaret etmek için bu durumu ‘para
pul oldu’ şeklinde bir deyim haline getirir. İşte kitabın adı, içe-
riğiyle de uyuşan ve konusunu teşkil eden mezkûr uygulama-
dan gelmektedir.

Bu kadar önemli ve geniş bir konuyu ele alan bu kitapta ol-
ması muhtemel hata ve eksiklikler için şimdiden okuyucunun
hoşgörüsüne sığınıyor ve yapıcı tenkitlerin ilmin ilerlemesin-
deki rolünü peşinen kabul ediyoruz.

Ali Akyıldız
Acıbadem, Kasım 2002
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G‹R‹fi

“...Utopia’da para denilen şey karşılıklı alışverişlerde hemen
hiç kullanılmaz. Para olağan ama olmayabilecek belâlı du-
rumlar için saklanır. Altın ve gümüş bu memlekette, tabiatın
onlara verdiği değeri taşırlar sadece. Bu iki maden demirden
çok daha aşağı görülmekle beraber, insan için su ve ateş ka-
dar yararlı sayılır...”

Thomas More, Utopia, s. 133.

Konuya paranın tanımıyla başlamak yerinde olur. Muhtelif ta-
nımları yapılabilir. Tanımlardan birisi, bir toplumda ortak de-
ğer ölçüsü ve alışveriş aracı olarak kabul edilen ve servet biri-
kimi ve muhafazasını kolaylaştıran bir nesne, bir araçtır.1 Bu
tanımda, paranın en önemli özelliği, herkes tarafından kabul
gören ortak bir değer ve değişim aracı olmasıdır. Mübadele ve
alışveriş vasıtaları ise toplumlara ve zamana göre değişiklikler
göstermiştir. Nitekim değişik toplumlarda kurutulmuş balık,
kürk, tütün, şeker, kakao, pirinç, deniz kabuğu, dut kabuğu,
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kumaş parçası, tuz, at, çivi, tahıl ve sair maddeler değişim ara-
cı olarak kullanılmıştır.2 Toplumsal fonksiyonunu ise William
Petty’nin şu sözü güzel açıklar: “[para] eğer deyim yerindeyse,
toplumsal bünyenin yağından ibarettir: çoğu çevikliğine zarar
vermekte, azı onu hasta etmektedir.”3

Bir toplumda paranın ortak mübadele vasıtası olması, bazen
kendiliğinden ve bazen de devlet zoruyla olabilir. Diğer bir ifa-
deyle, para, temsil ettiği iktisadî yapının gücüyle veya devletin
tedavülünü zorunlu kılmasıyla para olur. Genel olarak mal-pa-
ra ve itibarî para olarak iki kısma ayrılabilir. Mal-para, tedavül
ettiği değer kadar madenî değere de sahiptir. Yani toplumda
kabul edilen nominal (itibarî) değeri kadar, reel (aynî) değeri
hâizdir. Para değerinin yanında bir de mal değeri vardır. Mal-
paraların en gelişmişleri olarak altın ve gümüş sikkeler zikre-
dilebilir. Bunlar maden olarak eritilse, piyasadaki satın alma
gücü kadar bir değer ortaya çıkar. Geçmişte hemen hemen
dünyanın her tarafında olduğu gibi, İslâm dünyasında da ev-
rensel para birimi olarak altın ve gümüş kabul edilmiştir.

İkinci para çeşidi itibarî paradır. İtibarî para (kâğıt para,
banknot), üzerinde yazılı olan, yani kendisine atfedilen değerin
dışında aynî bir kıymeti hâiz değildir. Bunun mal-para olarak
değeri hemen hemen yok denecek kadar azdır. Piyasada altın
ve gümüş parayı temsilen tedavül eder; altın ve gümüşün yeri-
ne kaim olur. Bu yüzden Osmanlılar zamanında çıkarılan kâğıt
paralara kaime denmişti. Çıkarılan kâğıt paranın miktarı, eğer
karşılığında hazinede bloke edilen altın veya gümüş miktarına
yakın ise, ikisinin satın alma gücü arasında önemli bir fark
meydana gelmez. Eğer iki para arasındaki söz konusu denge
bozulur ve kâğıt para emisyonu karşılıksız artırılırsa, paranın
alım gücü düşer ve piyasada enflasyona neden olur.

Çalışmanın eksenini itibarî bir değer olan kâğıt paranın
dünyada ve Osmanlı Devleti’nde ortaya çıkışı, takip ettiği se-
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3 F. Braudel, a.g.e., I, 386.



yir ve bunun sonuçları oluşturacaktır. Dolayısıyla Osmanlı
kâğıt para uygulamasının mâhiyetini daha iyi anlayabilmek
için diğer devletlerin kâğıt para tecrübelerinin tarihine bir
göz atmak gerekir.

Di¤er ülkelerde kâ¤›t para uygulamas›

Tarihte ilk kâğıt paranın M.Ö. 1600 yıllarında Mısır’da kul-
lanıldığına dair görüşler olmasına rağmen4 genelde kabul gö-
ren fikir, bunun M.Ö. 140 yılında Wu-ti hanedanı zamanında
Çinliler tarafından kullanıldığıdır.5 Çin’de kâğıt para Moğollar
zamanına kadar aralıklarla tedavül etti.6 Moğol hanı Kubilay
Han 1260-1290 yılları arasında iki kere kâğıt para emisyonuna
başvurdu. Tedavülü mecburî olan ve çav (chao) adı verilen kâ-
ğıt paranın taklit edilmesi suçtu. Asker maaşları bile, üzerle-
rinde görevlilerin isim ve damgası bulunan bu parayla ödenir-
di.7 Kubilay Han, kâğıt paranın Darphanede bloke edilen altın
ve gümüşün miktarı kadar olmasını emretmişti. Diğer bir ifa-
deyle, bunların hazinede karşılığı vardı. Böylece, bir kimse al-
tın veya gümüş eşya yapmak istediği zaman, Darphaneye gidip
kâğıt para karşılığında gereği kadar altın veya gümüş satın ala-
bilirdi. Kâğıt paraların eskimesi veya yırtılması durumunda
bunlar devlet tarafından %3 eksiğine değiştirilirdi.8 Görüldüğü

23

4 Hamdi Döndüren, “Para, Kredi, Faiz ve Enflasyon İlişkileri”, Para, Faiz ve İs-
lâm, İstanbul 1987, s. 201; Burhan Zihni Sanus, Para Ekonomisi, İstanbul 1956,
s. 172-173, 269.

5 Norman Angell, The Story of Money, Londra 1930, s. 228.

6 Hamdi Döndüren, a.g.m., s. 201; B. Z. Sanus, a.g.e., s. 172-173, 269.

7 Marco Polo’nun Geziler Kitabı (Çev. Ömer Güngören), İstanbul 1985, s. 103-104;
Osman Turan, Selçuklular Tarihi ve Türk-İslâm Medeniyeti, Ankara 1965, s. 279.

8 O. Turan, a.g.e. Marko Polo, Kubilay Hanın ülkesinde tedavül eden kâğıt para-
nın hazırlanışı, fonksiyonları ve durumunu şu şekilde tasvir eder: “Hanbalık’ta
Büyük Kağan’ın darphanesi bulunmaktadır. Simyacıların aradığı gizin burada
bulunduğunu gerçekten söyleyebiliriz, çünkü burada para yaratmanın yolu bi-
linmektedir. Yaprakları ipek böceklerine yem olan dut ağacının kabuğu soyu-
lur. Buradan pürüzlü dış kabukla ağacın tahtası arasında kalan ince iç kabuk
çıkarılır, yumuşatılarak lapa gibi oluncaya dek havanda dövülür. Bundan, pa-
muktan yapılan kâğıda benzeyen ancak kapkara olan bir kâğıt üretilir. Kâğıt



gibi çav, altın ve gümüşe karşı konvertibl olmanın yanında,
sahtekârlık ve taklit tehlikesine karşı da korumalıydı.9 Milâdî
1330’da Çin’i ziyaret eden Seyyah İbn Batuta burada kullanı-
lan kâğıt parayı şöyle tanımlar: “alışveriş dinar ve dirhem ile
değil, bir kâğıt parçası vasıtası ile vukubulur; her biri avuç içi
kadar olup üzerlerinde hükümdarın damgası basılırdı. Bunla-
rın yirmi beşine bir bâliş denilip bizim dinara tekabül eder. Bir
kimsenin kâğıt paraları yırtıldığı vakit bunları Darphaneye
benzer bir yere götürüp yenisiyle değiştirirdi”.10

Uygurların da, daha XI. yüzyılda kumaş parçaları üzerine
mühürler basarak bunları para yerine kullandıklarını biliyo-
ruz.11 Kumdu adı verilen bu kumaş-paralar eskidiğinde yeni-
siyle değiştirilmekteydi. Öte yandan Suvar Türklerinin alışve-
rişlerde Ekin denilen kumaş-paralar; İdil Bulgarları ile Hazar-
ların da deri-paralar kullandıkları bilinir.12
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yapıldıktan sonra çeşitli boylarda para olarak parçalara ayrılır. En küçük olanı
bir paradır, biraz daha büyük olanı bir Venedik gümüş para değerindedir ve bu
böylece sürer gider. Bu kâğıdın üretimi saf gümüş ya da som altın elde eder-
mişçesine emek gerektirmektedir. Her kâğıt parçasının üzerine bu iş için özel
olarak seçilmiş belirli sayıdaki görevli yalnız adlarını yazmakla kalmazlar, dam-
galarını da vururlar. Son olarak Majesteleri tarafından Darphanenin başına
atanmış olan üst düzeydeki yetkili kendi sorumluluğuna verilmiş olan damgayı
sülüğene batırarak kâğıdı damgalar. Böylece bu kâğıt geçerli bir paranın gücü-
ne kavuşur. Bu paranın benzerini yapmaya kalkışmak suçtur. Bol bol basılmış
olan ve Büyük Kağan’ın egemen olduğu bütün illerde elden ele dolaşan bu kâ-
ğıt parayı, yaşamak isteyen kimse geçerli bir ödeme aracı olarak tanımayıp al-
mamazlık edemez. Kağanın tüm uyrukları o anda satın almak istedikleri mal-
larla, incilerle, değerli taşlarla, altın ve gümüşle bu kâğıt parayı değişebilecek-
leri için hiç duraksamadan alırlar.

Birinin elinde kullanılmaktan çok aşınmış olan bir para varsa bu para Darpha-
neye getirilir ve değerinin yalnızca yüzde üçü ödenirse bir yenisiyle değiştirile-
bilir. Biri işlemek için altın ve gümüş almak istiyorsa yine Darphaneye başvura-
rak kâğıt parası karşılığında gereksindiği madenleri elde eder. Kağanın bütün
askerlerine bu kâğıt parayla ödeme yapılır. Bu açıdan bakılınca Büyük Kağan’ın
yeryüzündeki bütün hükümdarlardan daha zengin olduğunu ileri sürmek yan-
lış olmaz.” (Marco Polo’nun..., s. 103-104; Francis W. Hirst, Money (Gold, Silver,
Paper), Londra 1933, s. 222-223).

9 F. W. Hirst, a.g.e., s. 223.

10 O. Turan, a.g.e., s. 279.

11 Ahmet Tabakoğlu, “İslâm’da Para Politikası Hakkında Bir Deneme”, Para, Fa-
iz ve İslâm, İstanbul 1987, s. 82.

12 O. Turan, a.g.e., s. 279-80.



İran’da da kısa süreli bir kâğıt para tecrübesi yaşanmıştı. İl-
hanlı sultanı Geyhâtû, 13 Eylül 1294’te tedavüldeki madenî
paranın hazineye girmesini sağlamak amacıyla çav adı verilen
kâğıt paraları piyasaya sürdü. Ardından sikkenin kullanılması-
nı yasakladı. Çav’ı alışveriş vasıtası olarak kabul etmeyenlerin
öldürüleceği halka duyuruldu. Ayrıca altın ve gümüşe dayalı
bütün sanatlar yasaklandığı gibi, kalpazanlık konusunda çok
sert tedbirler alındı. Sahte para basanlar, yakalandıklarında ka-
rısı ve çocuklarıyla beraber öldürülüp malları müsâdere edile-
cekti. Çav, alınan bütün bu sıkı önlemlere rağmen halk arasın-
da rağbet görmedi. Kanunları ve devleti direkt olarak karşısına
alamayan halk, pasif mücadeleyi seçerek çareyi Tebriz şehrin-
den göç etmekte buldu. Neticede Tebriz’de ticarî hayat tama-
men durdu ve fiyatlar 10-12 katına çıktı. Sultan, halkın bu
sessiz tepkisi üzerine bir iki ay içerisinde parayı tedricî olarak
tedavülden kaldırmak zorunda kaldı.13

Kâğıt para, Amerika’da, 1690 yılında asker maaşlarına kar-
şılık olmak üzere İngiliz kolonisi olan Massachusetts hükü-
meti tarafından çıkarılır. Bunu diğer koloni hükümetleri iz-
ler.14 Değeri, itibarî kıymetinin %1’ine kadar düşen bu para-
lar, Amerika Birleşik Devletleri’nin bağımsızlığına kavuşma-
sından sonra, 1790’da çıkarılan bir kanunla devlet tahvilleriy-
le değiştirilir. İç savaştan dolayı zarurete düşen devlet,
1862’de piyasaya 150 milyon dolarlık karşılıksız kâğıt para
sürer. Halk arasında greenback adı verilen bu paralar, üç sene
içinde itibarî (nominal) değerinin %33’ünü kaybeder. Bunlar
savaşın sona ermesinden sonra da piyasada kalır ve zamanla
değer kazanır.15

Amerika’daki bu tecrübeden birkaç sene sonra İngiltere’de
de kâğıt para piyasaya sürülür. Ancak daha önceleri Golds-
mith denilen ve para değiştirme işleriyle meşgul olan sarrafla-
rın, mevduat sahiplerine vermiş oldukları Goldsmith’s Notes
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13 Bu konuda geniş bilgi için bkz. Karl Jahn, “İran’da Kâğıt Para”, (Çev. M. Altay
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denilen makbuzlar, İngiltere’de bir süre para yerine tedavül et-
ti. Bunu gören Goldsmith’ler piyasaya daha fazla makbuz sür-
dü. Bunlar İngiltere’de tedavül eden ilk kâğıt paradır. Fransa
ile savaşların devam etmesi ve bunun sonucunda devletin
bunlara olan borcunu ödeyememesi üzerine Goldsmith’ler
1672’de iflâs etti.16 Bunun üzerine İngiliz iş ve sermaye çevre-
lerinin girişimiyle 1694’te kurulan İngiltere Bankası (Bank of
England), kendi çıkardığı kâğıt paraların altın ile aynı değerde
olduğunu ve bunları altın ile değiştireceğini ilân etti.17 Bu şe-
kilde faaliyetlerine başlayan banka, 1696’da nakit sıkıntısın-
dan dolayı çalışmalarına bir süre ara verdiğinden banknotların
değeri %20 oranında düştü. Ancak bu düşüş uzun sürmezdi
ve bir müddet sonra yeniden değer kazandı. Stuart hanedanın-
dan Charles Edward’ın 1745’teki isyanının yarattığı telâş ve
endişeden dolayı halk bankaya hücum etti ve banka da bunun
üzerine ödemelere sınırlama koyarak krizi geçiştirdi. İngiltere
hükümetinin, 1795 Napolyon savaşları sırasında bankadan 19
milyon sterlin avans alması neticesinde nakit sıkıntısı başgös-
terdi ve banka para bozma işlemlerini yapamaz hâle geldi. Di-
ğer yandan banknotlara güvenemeyen halk bankadan parasını
nakde dönüştürmesini talep etti. Bunun üzerine hükümet, 22
Haziran 1797’de banknotların tedavülünü zorunlu kılan kanu-
nu çıkardı. 1800’den itibaren banknotların değeri yeniden
düşmeye başladı. Buna, bankanın kâğıt para hacmini genişlet-
me çabaları da eklenince banknotlar 1813’te en düşük değerle-
rine indi. 1 Şubat 1820’de, banknot kullanılmasındaki mecbu-
riyet ortadan kaldırıldı ve bunlar banka tarafından tedricen al-
tın paraya dönüştürüldü.18

Kâğıt para serüveni, Fransa’da daha ilginç ve sancılı bir se-
yir takip eder. John Law’ın 2 Mayıs 1716’da kurduğu La Ban-
que Générale isimli özel banka, Fransa’da ilk defa kâğıt para
uygulamasını başlatır. Bu paralar kısa sürede piyasada tutunur
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ve bankanın kasaları bunların karşılığı olan altın ve gümüşle
dolar. 4 Aralık 1718’de banka devletleştirilir (La Banque Roya-
le); banknotların tedavülü mecburî hale getirilir ve paralar
kral tarafından garanti altına alınır. Law, banka devletleştiril-
dikten sonra da müdürlüğü yürütür.19 Bu zorunluluğun sağla-
dığı serbestlikten yararlanan Law’ın piyasaya devamlı para
sürmesi neticesinde tedavül eden kâğıt paranın miktarı bir se-
ne içerisinde 1 milyar livreyi bulur. Bu uygulamalardan dolayı
tüccar ve çiftçinin güvensizliği nedeniyle kâğıt parayı alışve-
rişlerde kullanmak istememesi üzerine hükümet, 1720 yılında
altın para kullanımını yasaklar. Aynı yıl piyasaya sürülenlerle
beraber kâğıt paranın toplam miktarı 2,5 milyar livreyi aşar.
Bu ise yüksek bir enflasyona neden olur ve Paris’te fiyatlar
%88 oranında artar.20 Banknotların değerinin yarı yarıya düş-
mesi ve bunların mal sandıklarından kabul edilmeyeceğinin
açıklanması üzerine, 1721 yılında halk parasını almak üzere
bankaya hücum eder. Talepleri karşılayamayan banka iflâsını
ilân eder ve toplumsal nefretin odağı haline gelen Law ülke-
den kaçmak zorunda kalır.21 Bu ise, halkın hem kâğıt paraya,
hem de devlete olan güvenini büyük ölçüde sarsar. Law’ın
çağdaşı olan bir Fransız yazar kâğıt para hususundaki duygu-
larını, “cehennem ateşinin bu kâğıt parçalarını yakmasını çok
arzuladım” sözüyle ifade eder.22

Law olayının üzerinden 55 sene geçtikten sonra ikinci bir
banka (Caisse d’Escompte) ve kâğıt para tecrübesi 1776’da ya-
şanır. Yeni banka çıkarmış olduğu 120 milyon franklık bank-
notu hükümete borç verir. Halk kâğıt parayı nakde çevirmek
istediğinde banka hükümete başvurur; hükümetin bankaya
olan borcunu ödeyememesi üzerine halka ticarî senetler veri-
lerek olay geçiştirilir. 1789’dan sonra kurulan cumhuriyet hü-
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