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Dergiden
OKURLARA MEKTUP

Siyasetin Çöktüğü Ama Ekonominin
Toparlandığı Bir Yılın Ardından

Sevgili Okurlar,

Kısa vadedeki siyasal gündemin, halen kritik önemini koruyan eko­
nomik gündemin önüne geçtiği konjonktür yoğunluğunu arttırarak sü­
rüyor. Türkiye'nin hem siyasal hem ekonomik alanda edilgen konumu­
nun giderek belirginleştiği, sorunların çözümünde tutarlı hareket plan­
larının ortaya konmasında sıkıntı çekildiği de giderek öne çıkan bir
başka resim. Büyük bir oy desteğine sahip siyasal iktidarın yeterince
hazırlıklı olmadığı, bürokrasiyi yönetmek ve yönlendirmekte güçlük
çektiği, ülkenin geleceğine yönelik bir stratejisi bulunmadığı yolunda
eleştiriler yükselmeye ve yaygınlaşmaya başlıyor. Bu konuda kesin
yargılar için erken olduğu, ancak kamuoyunun yeni hükümete tanıdığı
avansın aşınmaya başladığı, bu nedenle daha tutarlı ve sistemik politi­
kaların acil ihtiyaç haline geldiği anlaşılıyor.

Oysa 2002 yılı, ekonomide çok olumlu bir tablo ile sonuçlandı. Tü­
ketici fiyatları % 29.7 gibi son on yılın en düşük düzeyinde gerçekleşti.
Toptan eşyadaki % 30.8 de son dokuz yılın en düşüğü. Özel imalat sa­
nayi endeksi de yıllık % 27.7 gibi makul bir düzeyde şekillendi. Trendi 
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göstermesi açısından aylık oranlar da önemli; TÜFE'de % 1.6'ya ge­
rileme, TEFE'de % 2.6’ya sıçrama, çekirdek enflasyonda % 1.6 da sa­
bitlenme şeklindeki tablo, iç talebin siyasal gündem nedeniyle yeniden
durgunlaştığını gösteriyor.

Göstergelerdeki bu olumlu gidişin sürekliliği ise henüz teminat al­
tında değil. Büyüme, reel faiz ve kamu borçlarının çevrilebilirliği ko­
nusundaki tereddütler ve bekleyiş sürüyor. Türkiye ’nin, sıkıntılı bir is­
tikrar programı sonunda varılan bu avantajlı konumun ve Kasım se­
çimleri sonunda ortadan kalkan siyasal belirsizliğin yarattığı fırsatı
mutlaka kullanma zorunluluğu var. Geçirdiğimiz sıkıntılı dönemler
gösterdi ki münferit kesimlerin çıkarları gözetilerek değil, ancak bir
bütün olarak Türkiye ’nin siyasal ve ekonomik ortamının yaşanabilir
hale getirilmesiyle herkesin geleceği kurtulabilir.

Bu umutlu bekleyiş döneminde dergimizi akademik içerikli yazılarla
çıkarmaya devam ediyoruz. Değerli bir vergi uzmanı ve bürokratı olan
Yüksel Karaca ’nin “OECD Bünyesinde Zararlı Vergi Rekabeti" konu­
sundaki etüdü ve Yrd. Doç. Dr. M. Serhan Oksay’ın "Türk Bankacılık
Sisteminin Tarihsel Bir Perspektif İçindeki Yapısal Sorunları"nı irde­
leyen çalışması, ilginç ve özgün bulunacağına inandığımız yazılar.
Yrd. Doç. Dr. Osman Karamustafa ve Aykut Karakaya ’nin Türk eko­
nomisi için hayati önemi olan bir konudaki "KOBİ - Banka İlişkileri
Üzerine Ampirik Bir Çatışma ” başlıklı makalesini de çok faydalı bula­
cağınıza eminim.

Bekleyişin özgüvene daha fazla dönüşeceği bir Şubat sayısında bu­
luşmak dileğiyle...

Saygılarımla,

Adnan Ufas
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İnceleme
YÜKSEL KARACA
Gelirler Genel Müdilrlüğii Daire Başkam

Zararlı Vergi Rekabeti:
OECD Bünyesindeki Çalışmalar

1- Giriş

Küreselleşme ve bu bağlam­
da sermaye hareketlerinde göz­
lemlenen serbestleşme, ekono­
mileri yeniden şekillendirirken,
vergi politikalarının da gözden
geçirilmesini zorunlu kılmakta­
dır. Küreselleşmenin iyi mi, kötü
mü olduğuna ilişkin ideoloji
ağırlıklı tartışmalar bir yana, çok
uluslu şirketler aracılığıyla dün­
ya ticaretinin yarısından fazlası­
nın firma içi ticaret şeklinde ce­
reyan ettiği bir ortamda en azın­
dan yadsınamayacağı aşikardır.
Yadsınamayacak bir diğer husus
ise küreselleşmenin diğer alan­
larda olduğu gibi vergi politika­
ları üzerinde de hem olumlu
hem de olumsuz etkilerinin bu­
lunduğudur. Küreselleşme, ülke­
leri bir yandan vergi tabanlarını
genişleterek, vergi oranlarını in­

dirmek suretiyle vergilendirme
kaynaklı olası olumsuzlukları or­
tadan kaldırmaya zorlarken,
öbür taraftan sermaye hareket­
lerindeki serbestleşmeden müm­
kün olduğu kadar çok yararlana­
bilme amacıyla daha "uygun" or­
tamlar yaratma konusunda teş­
vik etmektedir* *\ Artan teknolo­
jik olanaklarla desteklenmiş yeni
uluslararası ortam, çok uluslu
şirketler açısından, mekansal
farklılıkların giderek önem kay­
betmesine ya da bir diğer deyiş­
le, fiziki yerleşimin karar süreç­
lerindeki göreli öneminin azal­
masına yol açmaktadır. Ancak
küreselleşmenin yarattığı vergi
planlaması alternatifleri aracılı­
ğıyla vergi mükelleflerine vergi­
den kaçınma ve hatta vergi ka­
çakçılığı konusunda yeni olanak­
lar sunduğu da bir vakıadır. Tüm 
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bunlar ise ulusal vergi sistemle­
rinin gönüllü veya gönülsüz ola­
rak, yeni durumu kavrayacak bi­
çimde yeniden inşaasını zorunlu
kılmaktadır.

Küreselleşmenin, vergileme
alanındaki yansımalarının en
önemlilerinden birisi kuşkusuz
"vergi rekabeti" (tax compettion)
ve bununla paralel olarak "za­
rarlı vergi rekabeti" (harmful tax
competition) kavramları ve bu
konuya ilişkin tartışmalarda
kendisini göstermektedir. Yuka­
rıda da belirtildiği gibi sermaye
hareketlerindeki serbestleşme
ve artan teknolojik olanaklar,
vergi otoriteleri açısından bir
yandan yeni olanaklar yaratır­
ken, diğer yandan ciddi prob­
lemleri de beraberinde getir­
mektedir. Özellikle finansal iş­
lemler olmak üzere coğrafi ola­
rak hareketli faaliyetleri çekebil­
menin yarattığı cazibe, ülkeleri
bu konuda bir rekabete itmekte
ve bu rekabet kimi durumlarda
diğer ülkelerin ulusal vergi ta­
banlarında erozyona sebebiyet
verilmesi pahasına devam ettiri-
lebilmektedir. Nitekim, "zararlı
vergi rekabeti" kavramı bağla­
mında yapılan tartışmaların arka
planında da vergilemeye ilişkin
avantajlar sağlanarak, uluslar­

arası yatırım kararlarının çarpı­
tılması suretiyle, diğer ülke vergi
tabanlarının erozyona uğratıl­
masına sebebiyet verildiği argü­
manı yatmaktadır. Yatırım ka­
rarlarının çarpıtılmasıyla kaste­
dilen ise yatırım ve tasarruflara
ilişkin karar süreçlerinde, esasen
ekonomik faktörlerin etkili ol­
ması gerektiği, vergilemeye iliş­
kin faktörlerin devreye girmesi
durumunda, kaynak tahsisinde
etkinlik kayıplarının ortaya çıka­
cağı şeklindeki neoklasik iktisat­
tan ödünç alınmış bir varsayım­
dır. Bir diğer deyişle, vergileme
kaynaklı faktörlerin, yatırım ve
tasarruf araçları/tü ileri arasında
yapılacak tercihlerde farklılık-
lar/çarpıklıklar yaratabileceği ve
bu farklılıkların, yatırım ve ta­
sarruf araçlarının gerçek getiri
oranlarının anlaşılmasını ve bil­
dirleriyle karşılaştırılması engel­
leyerek, yarı optimal ya da opti­
mumdan uzak yatırım ve tasar­
ruf kararlarının verilmesine ve
dolayısıyla etkinlik kayıplarına
yol açabileceği ifade edilmekte­
dir. Nitekim, "zararlı vergi reka­
beti" kavramı tam da bu noktada
gündeme gelmekte ve uluslar­
arası yatırım kararlarında çar­
pıklıklara yol açarak, diğer ülke­
lerin ulusal vergi tabanlarında
erozyona yol açan, nihai tahlilde 
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zarar görenlerin karşılık vermesi
nedeniyle herkesin zararına işle­
yen bir rekabetin yanlışlığına
vurgu yapılmakta ve uluslararası
nitelik taşıyan söz konusu prob­
lemin çözümü için, yine uluslar­
arası nitelikte girişimlerin zo­
runlu hale geldiği sıklıkla ifade
edilmektedir. Nitekim, gerek
OECD gerekse AB bünyesinde,
zararlı vergi uygulamalarına iliş­
kin çalışmalar bu türden uluslar­
arası girişimlerdir.

Bu çalışmada, OECD bün­
yesinde yürütülen, zararlı vergi
uygulamalarıyla mücadele amaç­
lı Projenin, vergi cennetlerine
(tax havens) ve üye ülkelerdeki
"tercih yaratan vergi rejimlerine"
(preferential tax regimes) ilişkin
bölümleri, konuya ilişkin rapor­
lar esas alınmak suretiyle ana
batlarıyla ele alınmaya çalışıla­
caktır. Çalışma, OECD bünye­
sindeki zararlı vergi uygulamala­
rıyla mücadeleye ilişkin temel
metinler niteliğindeki: OECD
Mali İşler Komitesince; 27-28
Nisan 1998 tarihinde yapılan Ba­
kanlar Konseyine sunulan "Za­
rarlı Vergi Rekabeti"; "Yükselen
Bir Global Konu" adlı Rapor
(1998 Raporu), aynı şekilde yine
Mali İşler Komitesince 25-26
Haziran 2000 tarihinde yapılan

Bakanlar Konseyine Sunulan
"Global Vergi İşbirliğine Doğru"
başlıklı Rapor (2000 Raporu) ve
2001 Yılı İlerleme Raporunun
(2001 Raporu) ele alındığı bö­
lümler ve konuya ilişkin son ge­
lişmelerin değerlendirildiği bir
değerlendirme bölümden oluş-
maktadır<_).

2- 1998 Raporu: Zararlı
Vergi Rekabeti: Yükselen
Bir Global Konu

A - Vergi Rekabeti ve OECD
Projesi

OECD bünyesinde zararlı
vergi uygulamalarıyla mücadele
amaçlı çalışmalar, 1996 yılında
OECD Bakanlar Konseyince,
zararlı vergi rekabetinin, yatırım
ve finansman kararları ve ülkele­
rin ulusal vergi tabanları üzerin­
de yarattığı olumsuz ve çarpıklık
yaratıcı etkilerin engellenmesine
dönük sistemlerin geliştirilmesi
ve 1998 yılına kadar, bu konuda
bir raporun hazırlanmasına ka­
rar verilmesi ile başlamıştır. Ni­
tekim aynı yıl Lyon’da toplanan
G7 ülkelerinin devlet başkanları
da bu konuda benzer bir kararlı­
lığı ifade etmişlerdir. Aynı hu­
suslar 1997 yılında yapılan gerek
Bakanlar Konseyi gerekse G7 



8 ZARARLI VERGİ REKABETİ: OECD BÜNYESİNDEKİ ÇALIŞMALAR

devlet başkanları toplantılarında
da ifade edilmiştir.

Bu gelişmeler doğrultusun­
da, OECD Mali İşler Komite­
since, 1998 yılında yapılan Ba­
kanlar Konseyine "Zararlı Vergi
Rekabeti: Yükselen Bir Global
Konu" karşılıklı bir rapor sunul­
muştur. Söz konusu Raporun ilk
bölümünde, uluslararası vergile­
meye ilişkin olarak halihazırda
mevcut olan durumun ana ilke­
leri belirtilmek suretiyle, genel
bir değerlendirilmesi yapılmakta
ve küreselleşmenin, söz konusu
yapı üzerinde yarattığı baskı or­
taya konulmaktadır. Bu bağlam­
da, en basit şekilde, değişen
dünyada, vergileme açısından da
oyunun kurallarının değiştiği ve
yeni hadiseleri kavrayacak yeni
politikalara ihtiyaç olduğu ve
dahası bu yeni politikaların, da­
ha kapsamlı bir uluslararası iş­
birliğini gerektirdiğinin altı çizil­
mektedir. İkinci bölümde, gerek
vergi cennetlerine gerekse
OECD üyesi ülkelerin vergi sis­
temlerinde yer alan tercih yara­
tan vergi rejimlerine yol açan ve
ülkelerin vergi sistemlerinin bü­
tünlüğünü tahrip eden faktörle­
re ilişkin analizler yer almakta­
dır. Üçüncü bölümde ise söz ko­
nusu vergi cennetleri ve tercih 

yaratan vergi rejimleriyle müca­
dele de kullanılabilecek enstrü­
manlara ilişkin tavsiyeler yapıl­
maktadır.

1998 Raporunun amacı; za­
rarlı vergi uygulamaları olarak
ifade edilen, vergi cennetleri ve
tercih yaratan vergi uygulamala­
rının; finansal ve diğer hizmet
faaliyetlerine ilişkin kararları na­
sıl etkilediği/çarpıklaştırdığı, di­
ğer ülkelerin vergi tabanlarım
nasıl erozyona uğrattığı, ticaret
ve yatırım kalıplarını nasıl boz­
duğu ve vergi sistemlerinin adil-
liği, tarafsızlığı ve toplumsal ola­
rak kabul edilebilirliğini nasıl
azalttığım ortaya koymak olarak
ifade edilmektedir. 1998 Rapo­
ru, başlangıç olarak, şimdilik.
coğrafi anlamda hareket yetene­
ği olan finansal işlemler ve diğer
hizmetler üzerinde yoğunlaş­
maktadır. Fiziki yatırımların teş­
vikine ilişkin uygulamaların ise
daha sonra çalışma kapsamına
alınabileceği belirtilmektedir.
1998 Raporunda; başka ülkeler­
de sahip olunan tasarruf araçla­
rından elde edilen faizlerin ver­
gilendirilmesinin, bu aşamada
proje kapsamının dışında tutul­
duğu belirtilmektedir. Öte yan­
dan Mali İşler Komitesinin; bu
türden ülkelerarası tasarruf 
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araçlarına ilişkin faizlerin vergi­
lendirilmesi konusunda, stopaj
uygulanması ve bilgi değişimini
de içeren alternatifleri de kapsa­
yan çalışmalarını sürdüreceği
özellikle vurgulanmaktadır.

1998 Raporu vergi cenneti
veya üye ülkelerdeki tercih yara­
tan rejimlere ilişkin olarak, bu
türden rejimlerin tanımlarının
yapılması yerine, çeşitli faktörler
aracılığıyla, bu türden rejimlerin
tespit edilmesi yöntemini kullan­
maktadır. Bir diğer deyişle, ge­
rek vergi cennetlerine, gerekse
üye ülkelerdeki tercih yaratan
rejimlere ilişkin belirli tanımlar
kullanılmak yerine, bu türden
rejimlerin tanımlanmasında kul­
lanılabilecek faktörler yardımıy­
la söz konusu rejimler ortaya ko­
nulmaya çalışılmıştır. Söz konu­
su faktörlere ilişkin detayları
tartışmadan önce ise;- Raporun
konusunu oluşturan finansal hiz­
metler ve benzer diğer hizmetle­
rin vergilendirilmesi açısından
Raporda hakim olan temel yak­
laşımın veya bir diğer ifadeyle
Raporun kapsamının anlaşılması
açısından yine Raporda kullan­
makta fayda vardır.

1998 Raporunun konusunu
oluşturan türden finansal hiz­
metlerden elde edilen gelirlerin 

iki ayrı ülkede vergilendirilmesi
açısından temelde üç kategori ile
karşı karşıya olunması söz konu­
sudur. Bir diğer deyişle, söz ko­
nusu hizmetlerin vergilendiril­
mesi açısından yapılacak bir kar­
şılaştırmada, eğer birinci ülkede­
ki vergileme, ikinci ülkeden dü­
şükse; birinci ülke vergi cenneti
olabilir ve genel olarak bu ülke
söz konusu hizmetlerden elde
edilen gelirlere ya hiç vergi uy­
gulamamakta ya da çok düşük
oranda nominal bir vergileme
yapmaktadır. Birinci ülke esasen
bu tür hizmetlerden elde edilen
gelirlerden önemli tutarda vergi
toplamakta, fakat vergi sistemin­
de yer alan bazı tercih yaratan
rejimler nedeniyle bu tür gelirler
düşük vergilemeye konu olmak­
ta veya hiç vergilen Enemektedir.
Birinci ülke esasen bu türden
hizmetlerden elde edilen gelir­
lerden önemli tutarda vergi top­
lamakta, fakat bu tür gelirlere
uygulanan efektif vergi oranları
ikinci ülkede uygulanan oranlara
nazaran oldukça düşüktür.

Rapor bu üç duruma ilişkin
olarak yaptığı değerlendirmede:
üçüncü durumun hiçbir şekilde
Rapor kapsamında değerlendiri­
lebilecek bir durum olmadığım
özellikle vurgulamaktadır. Bu
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esasen, OECD girişiminin bir
diğer deyişle zararlı vergi uygu­
lamalarına ilişkin söz konusu
projenin, efektif vergi oranlarını
eşitlemek, standart bir efektif
oran uygulanmasını sağlamak gi­
bi bir iddiası bulunmadığının
göstergesi olarak ifade edilmek­
tedir. Nitekim Rapor, aşağıdaki
bölümlerde detayları yer aldığı
gibi, "vergi cennetleri" başlığı al­
tında birinci durumu, "tercih ya­
ratan rejimler" başlığı altında ise
ikinci durumu ele almaktadır.

Öte yandan, Rapor, her ne
kadar efektif vergi oranlarının
eşitlenmesi gibi bir amaç taşıma-
sa da, vergi cennetleri ve tercih
yaratan vergi rejimlerinden olu­
şan zararlı vergi uygulamalarının,
ülkelerin efektif vergi oranlarım
diğer ülkelere nazaran net bir şe­
kilde daha düşük tutmak suretiy­
le. vergi sistemleri ve ekonomiler
üzerinde tahribatlar yaptığı ve
bunun sonucu olarak; (i) Finan-
sal akımların ve dolaylı olarak da
fiziki yatırım akımlarının yönü­
nün değiştiği, (ii) Vergi yapıları­
nın bütünselliği ve vergi adaleti­
nin zaafa uğratıldığı, (iii) Mükel­
leflerin vergi mevzuatına uyum
konusundaki (tax compliance)
kanaatlerinin zayıfladığı, (iv)
Vergi ve kamu harcamalarının 

düzey ve ağırlığının yeniden kur­
gulanmasına sebep olduğu, (v)
Vergi yükünün önemli bir bölü­
münün haksız biçimde, özellikle
emek olmak üzere daha az hare­
ket yeteneğine sahip üretim fak­
törleri üzerine kaymasına yol aç­
tığı, (vi) Vergi uygulamalarının
idareye ve mükelleflere yarattığı
yükün artmasına neden olduğu,
değerlendirmelerini gündeme ge­
tirmektedir13’.

Aynı şekilde, 1998 Raporu,
zararlı vergi uygulamalarının,
global refahı azalttığı ve vergi
sistemlerinin bütünlüğüne ilişkin
mükellef inancını tahrip ettiği
varsayımını da taşımaktadır. Za­
rarlı vergi uygulamalarıyla mü­
cadele amacıyla ülkelerin gerek
kendi başlarına gerekse ikili an­
laşmalar yapmak suretiyle göste­
recekleri çabaların yetersizliğine
vurgu yaparak, niteliği itibariyle
global olan bu problemle, ancak
ve ancak global bir yaklaşımla
mücadelenin mümkün olduğu­
nun altını çizmektedir. Bu şekil­
deki bir mücadele ise "işbirliği
esasına dayanılarak hazırlanmış
uluslararası bir çerçeve" yardımı
ile mümkün olabilecektir. Dola­
yısıyla, mümkün olduğunca ge­
niş katılım esasına dayanan ve
ülkelerin gönüllü işbirliği üzeri­
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ne inşaa edilmiş bir uluslararası
kabul görmüş çerçeveye olan ih­
tiyaç, OECD'nin bu konudaki
çalışmalarım daha da önemli kıl­
maktadır. Çalışmaların etkinliği­
nin arttırılması amacıyla, zararlı
vergi uygulamalarına ilişkin ola­
rak, mümkün olduğu kadar ge­
niş kapsamlı bir işbirliği hedef­
lenmektedir. Bu nedenle, özel­
likle üye olmayan ülkelerle iliş­
kilere ve bu ülkelerin projeye
gönüllü katılımının sağlanması­
na özel önem verilmektedir.

Vergilemeye ilişkin faktörle­
rin, yatırım kararları üzerindeki
etkilerine ilişkin yukarıda belir­
tilen hususlar, 1998 Raporunun
da temel varsayımları arasında
yer almaktadır. 1998 Raporuyla,
zararlı vergi uygulamalarının,
yatırım kararları üzerinde yarat­
tığı tahribat nedeniyle ortaya çı­
kan etkinlik kayıplarının gideril­
mesi, bir diğer deyişle, vergile­
meye ilişkin faktörlerin, yatırım­
lara ilişkin kararlar üzerindeki
etkisinin azaltılarak, global an­
lamda dünya ekonomisinin ge­
liştirilmesi açısından bir "adil/
eşit yarışma ortamı" (level pla-
ying field) yaratılması hedeflen­
mektedir.

Rapor, zararlı vergi uygula­
malarıyla mücadele açısından 

ise, zararlı vergi uygulamalarının
ele alınacağı bir forum oluştu­
rulması, zararlı tercih yaratan
rejimlerin tespiti ve elimine edil­
mesine yardımcı olacak rehber­
lerin hazırlanması, vergi cennet­
lerine ilişkin çalışma kapsamın­
da bir yıl içerisinde bir liste ha­
zırlanması ve bu konuda ülke
mevzuatları ve vergi anlaşmaları
açısından yapılabileceklere iliş­
kin belirli sayıda tavsiye oluştu­
rulmasını öngörmektedir. Bu ko­
nularda detay açıklamalar, çalış­
manın ilerleyen bölümlerinde
yer almaktadır.

Bu noktada, zararlı vergi uy­
gulamalarıyla mücadele amaçlı
benzer bir çalışma AB bünyesin­
de de yürütüldüğünü belirtmek­
te fayda vardır. 1 Aralık 1997’de
AB Konseyi: tek pazara ilişkin
çarpıklıkları/olumsuzhıkları gi­
dermek, katlamlamaz tutarda
gelir kaybını engellemek ve vergi
sistemlerini istihdama dönük
olarak daha da geliştirmek ama­
cıyla zararlı vergi rekabetiyle
mücadeleye dönük önlemler içe­
ren bir paketi kabul etmiştir.

Söz konusu paket; ticari fa­
aliyetlerden elde edilen gelirleri­
nin vergilendirilmesi, tasarruf­
lardan elde edilen gelirlerin ver­
gilendirilmesi ve ülkelerarası fa­
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iz ve gayri maddi hak ödemeleri­
ne stopaj uygulanmasına ilişkin
düzenlemeleri içermektedir. Ye­
ni düzenleme (Code of Con-
duct) temelde, ticari faaliyetler­
den elde edilen gelirlerinin ver­
gilendirilmesi alanında potansi­
yel zararlı veya uygulamalarım
işaret etmekte ve bu türden uy­
gulamaları tanımlamak için kul­
lanılabilecek faktörleri belirle­
mektedir. Buna ek olarak zararlı
vergi uygulaması niteliği taşıyan
yeni rejim ihdas edilmemesi ve
mevcutların giderilmesine ilişkin
bir taahhüdü de kapsamaktadır.

Her ne kadar OECD ve AB
çalışmaları özellikle zararlı vergi
uygulamalarının belirlenmesi açı­
sından benzerlikler taşısa da bir­
birinden farklı iki uygulama nite­
liğindedir. OECD çalışmaları sa­
dece coğrafi olarak hareket yete­
neği olan finansal ve diğer hizmet
faaliyetlerini kapsarken, AB dü­
zenlemesi söz konusu mobil faali­
yetlere vurgu yapmakla beraber
fiziki yatırımlar dahil bütün faali­
yetleri kapsamaktadır. Buna ek
olarak, her iki organizasyonun
farklı yapılanmalara sahip olma­
ları nedeniyle "değerlendirme"
süreci farklılık göstermekte ve
kuşkusuz OECD çalışması daha
geniş bir ülke grubunu ilgilendir­

mektedir. Öte yandan, OECD ça­
lışması, üye ülkelerdeki potansi­
yel zararlı vergi uygulamaları ile
sınırlı kalmayarak, vergi cennetle­
rine ilişkin bir bölüm içermekte
ve bilgi değişimi kavramına özel
önem atfetmektedir. Son olarak,
AB girişimi yukarıda belirtilen üç
düzenlemeyi içeren bir paket
iken, OECD girişimi birbirinden
farklı zararlı vergi rekabeti uygu­
lamalarına ilişkin 19 adet tavsiye­
yi de içeren bir rehber niteliği ta­
şımaktadır. Öbür taraftan OECD
üyesi ülkelerden İsviçre ve Lük-
sembourg’un çekincelerini belirt­
mek suretiyle, 1998 Raporunu
onaylamadıklarını belirtmekte
fayda vardır.

B- Vergi Cennetlerine İlişkin
Değerlendirmeler

Vergi cennetleri sağladıkları
düşük vergili veya tamamen ver­
gisiz ortamlar aracılığıyla, özel­
likle finansal hizmetler olmak
üzere mobil faaliyetleri cezbet-
meye çalışmakta, dahası sadece
düşük vergili veya vergisiz ortam
sağlanmakla yetinmeyip, aynı za­
manda diğer ülke vergi otorite­
leriyle bilgi değişimine de yanaş-
mamaktadırlar. Yukarıda da
vurgulandığı gibi, 1998 Raporu
bu tür rejimlerin, üye ülkelerde­
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ki tercih yaratan rejimlerle bir­
likte, diğer ülkelerin vergi taban­
larını erozyona uğrattığı ve ser­
maye hareketlerinin dağılım ve
gelişimini çarpıttığı argümanı
üzerine inşaa edilmiştir. 1998
Raporunda, vergi cennetlerinin
ne olduğunun tanımlanması ye­
rine. bir ülke veya yeri vergi cen­
neti olarak adlandırmak açısın­
dan kullanılabilecek temel nite-
likler/kriterler belirtilmiştir. Bu
noktada, herhangi bir ülke veya
yerde, finansal ve diğer hizmet­
ler üzerinde herhangi bir vergi
olmaması veyd nominal bir vergi
olması ve bu ülke veya yerleşim
yerinin kendisini bizzat vergi
cenneti olarak tanımlamasının
veya başkalarınca böyle varsayıl-
masının (reputation test), vergi
cenneti olarak değerlendirilebil-
ınek açısından bir başlangıç nok­
tası olduğu vurgulanmıştır. Bir
diğer deyişle herhangi bir yerle­
şim yerinin, yerleşik olmayanla­
rın, yerleşik oldukları ülkedeki
vergilemeden kaçmalarına fırsat
sağlamak şeklinde kendisini ta-
nıtması/deklare etmesi duru­
munda vergi cenneti niteliğinin
varlığı kabul edilmektedir*

Bu çerçevede, bir ülke veya
yerleşim yerinin, vergi cenneti
olarak tanımlanabilmesinde aşa­

ğıdaki dört kriterin kullanılması
öngörülmektedir.

7- Verginin Olmadığı Veya
Sadece Düşük Bir Nominal Vergi­
nin Olduğu Bir Ortam: Herhangi
bir ülkenin, vergi cenneti olarak
tanımlanması sırasında, hiç vergi
olmaması veya sadece nominal
bir verginin olduğu bir ortamın
mevcudiyeti başlangıç noktası
olarak kabul edilmektedir.

2- Efektif Bilgi Değişiminin
Olmaması: Vergi cennetleri ge­
nellikle, çok sıkı gizlilik esasla­
rıyla donatılmış yasal ve idari
düzenlemeler nedeniyle, diğer
ülke vergi otoriteleriyle bilgi de­
ğişimi yapılmaması suretiyle, sis­
temden yararlananlara ciddi
avantajlar sağlamaktadırlar. Bu
şekilde, bir ülkenin vergi istihba­
ratından diğer ülkeleri yararlan-
dınlmaması ve aşırı titizlikle uy­
gulanan vergi mahremiyeti esas­
ları, mükellefler hakkında, bu
mükelleflerin gerçekte vergilen­
dirilmeleri gereken diğer ülkele-
rin vergi idareleri tarafından ta­
lep edilebilecek bilgilerin veril­
memesi sonucu sağlanmaktadır.

3- Şeffaflıktan Yoksunluk:
Vergi cennetlerini belirleyen
üçüncü faktör, yasal mevzuat ve
idari ve yargısal hükümlerin şef­
faflıktan yoksun olması ya da
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açık olmamasıdır. Vergi sistemi­
nin şeffaf olmaması efektif bilgi
değişimini de zorlaştırmaktadır.
Sistemin şeffaf olmaması altyapı
eksikliklerinden kaynaklanabile­
ceği gibi, bazı ülkelerde, sırdaş
hesap benzeri uygulamalarda ol­
duğu gibi sistemin şeffaf olma­
ması kasten sağlanmaktadır. Bu­
nun gerek vergi kaçakçılığı ge­
rekse kara para aklama açısın­
dan yaratacağı riskler açıktır.
Sistemin şeffaflığının değerlen­
dirilmesinde, vergi mükellefleri
açısından geçerli düzenlemele­
rin, vergi otoriteleri açısından da
geçerli olması ve vergi sistemi­
nin ayrıntılarına ilişkin yapının,
diğer ülke vergi otoritelerine
açık olması şeklinde ifade edilen
iki adet kriter söz konusudur.
1998 Raporunda, sistemin şeffaf
olmamasına ilişkin olarak, idari
uygulamaların yasal altyapıya
uygun olmaması, özel mükellef
grupları lehine özel anlaşmalar
ya da muktezaların varlığı gibi
çok sayıda unsurun etkili olabi­
leceği vurgulanmaktadır.

4- Belirli/Esaslı Bir Faaliyette
Bulunma Gerekliliğinin Aranma­
ması: Vergi cennetlerinin dör­
düncü özelliği ise, asli faaliyetle­
rin bu ülkede gerçekleşmemesi,
ya da vergi cenneti niteliğindeki 

ülke veya yerin bu konuda yani
mükelleflerin gerçekten bir faali­
yetinin olup olmadığı noktasında
herhangi bir talepte bulunmama­
sıdır. İşin doğası gereği, sadece
vergisel avantajlar nedeniyle, söz
konusu ülkede faaliyette bulunu­
yor gözükülmektedir. Zaten vergi
cenneti niteliği taşıyan ülke veya
yerler de bu çerçevede bir teşvik
sağlamak suretiyle mükellefleri
cezbetmeye çalışmaktadırlar. Bir
diğer deyişle, taahhüt edilen ver­
gisel avantajlar yok sayıldığında,
gerçekte yatırımlara ilişkin her­
hangi bir altyapı veya ortam mev­
cut değildir. Sadece "kağıt üzerin­
deki" kurululara veya gerçek kişi­
lere dönük avantajların sağlan­
ması söz konusudur.

1998 Raporunun üçüncü bö­
lümünde, zararlı vergi uygulama­
larıyla mücadele amacıyla neler
yapılabileceğine ilişkin tavsiyelere
yer verilmiştir. Ulusal mevzuat ve
uygulamalara ilişkin olanlar, vergi
anlaşmalarıyla ilgili olanlar ve
uluslararası işbirliğine ilişkin
olanlar olmak üzere çeşitli alt
gruplara ayrılmış toplam 19 adet
tavsiye söz konusudur. Söz konu­
su tavsiyeler; transfer fiyatlaması-
na ilişkin uluslararası kural ve il­
kelerin iç mevzuatlara kazandırıl­
ması, eğer yoksa yabancılar tara­
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fından kontrol edilen şirketlere
ilişkin düzenlemelerin vergi sis­
temlerine adapte edilmesi ve ya­
bancı ülkelerde edilen gelirlerin
vergilendirilmesine ilişkin vergile­
me esaslarının zararlı vergi uygu­
lamalarıyla mücadele bağlamında
gözden geçirilmesini de kapsayan
geniş bir alana yayılmaktadır.

1998 Raporunda, vergi cen­
netlerine ilişkin bir listenin oluş­
turulması ve bu çerçevede söz ko­
nusu listede yer alan ülkelerin ve­
ya yerlerin, Forum tarafından sü­
rekli olarak değerlendirilmeye tu­
tulmasına ilişkin tavsiyenin yam-
sıra, vergi cenneti niteliğindeki
ülkelerle yapılmış olan vergi an­
laşmalarının yürürlükten kaldırıl­
ması veya gelecekte bu türden ül­
kelerle vergi anlaşması yapılma­
masına ilişkin tavsiyelere de yer
verilmektedir. Aynı şekilde, vergi
cenneti niteliği taşıyan ülke veya
yerlerle politik, sosyal ve ekono­
mik bağlantıları olan ülkelerin,
bu bağlantılarının zararlı vergi
uygulamalarına sebebiyet verme­
mesi konusunda titiz olmalarına
ilişkin bir tavsiye de mevcuttur.

C- Üye Ülkelerdeki Tercih
Yaratan Rejimler

Günümüzde çok sayıda ülke,
özellikle finansal yatırım ve iş­

lemleri cezbedebilmek için gerek
vergisel gerekse vergi dışı teşvik­
ler uygulamaktadır. Bu ülkeler,
çoğunlukla, yabancı yatırımcılara
vergisiz veya düşük oranlı bir ver­
gi uygulamasının geçerli olduğu
bir "uygun" ortam sağlamakta,
düşük oranlı vergilemeden de
öte, yasal ve idari düzenlemelerin
de oldukça az ya da etkisiz oldu­
ğu bir ekonomik ve mali ortam
temin etmektedirler. Dahası, ge­
rek mali ve finansal hareketlere
ilişkin şeffaflık eksikliği gerekse
özellikle mali konularda diğer ül­
kelerle bilgi değişimi yapılmasın­
da gönülsüzlük gösterilmesi bu
türden ülkelerin önemli özellikle-
rindendir. Yukarıda da belirtildi­
ği gibi, artan küreselleşme ve ser­
maye hareketlerindeki serbestleş­
me, özellikle bu türden ülkeler
açısından yeni olanaklar yarat­
makta ve bu yeni olanaklar, diğer
ülkelerin ulusal vergi tabanlarının
erozyona uğratılması konusunda
daha büyük riskleri beraberinde
getirmektedir. Bu türden sorunla­
rı "vergi cennetleri" adı altında
ayrı bir kategoride ele alan 1998
Raporu, buna paralel olarak, üye
ülkelerdeki tercih yaratan vergi
rejimlerinin de ticaret ve yatırım
kararlarım çarpıttığını, gerek ül­
kelerin ulusal vergi sistemleri ge­
rekse uluslararası vergileme açı­
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sından ciddi sorunlar yarattığını
ifade etmektedir. Vergi yükünün
sermaye gibi hareketli üretim
faktörlerinden, emek gibi hare­
ketsiz faktörler üzerine yığılması
sonucunu da doğuran aşırı bir re­
kabetin sakıncalarına vurgu ya­
pan Rapor, adil bir yarışma orta­
mı ilkesi doğrultusunda tercih ya­
ratan vergi rejimlerine ilişkin ola­
rak da bazı önlemlerin alınması
gereğini işaret etmektedir.

Bu çerçevede; 1998 Rapo­
runda, zararlı vergi uygulamaları
anlamında vergi cennetlerine iliş­
kin olarak ortaya konulan değer­
lendirmelerin yamsıra, üye ülke­
lerdeki bazı vergi rejimlerinin
benzer sonuçlar yarattığı özellikle
vurgulanmakta ve bu tür rejimle­
rin tanımlanmasına ve belirli bir
takvim içerisinde elimine edilme­
sine dönük çalışmalar yapılması
öngörülmektedir. Bu kuşkusuz,
yukarıda da belirtildiği gibi, oluş­
turulmaya çalışılan adil/eşit orta­
mın da doğal bir gereğidir.
OECD üyesi olmayan ve hemen
hemen bütün ekonomisi vergi en­
düstrisine bağlı vergi cennetlerine
karşı yürütülen bir çalışmanın,
OECD üyesi ülkelerdeki benzer
etkili rejimleri dikkate almaksızın
başarılı olması mümkün değildir.
Bundan da öte, vergi cenneti ni­

teliği taşımasalar da OECD üyesi
olmayan dolayısıyla çalışma kap­
samında değerlendirilmesi müm­
kün olmayan Hong Kong, Singa­
pur veya Hindistan gibi ülkelerin
de gönüllü olarak çalışmalara ka­
tılımının sağlanması bu anlamda
önem arz etmektedir.

1998 Raporu, vergi cennetle­
rine ilişkin değerlendirmelerde
olduğu gibi, üye ülkelerdeki ter­
cih yaratan rejimlerin tanımlan­
ması ve teşhis edilmesi amacıyla
kullanılabilecek dört faktör orta­
ya koymaktadır.

1- Verginin Olmadığı Veya
Çok Düşük Efektif Bir Verginin
Olduğu Bir Ortanı: Herhangi bir
tercih yaratan vergi rejiminin za­
rarlı olup olmadığının değerlen­
dirilmeye başlanması açısından,
elde edilen gelir üzerinde hiç
vergi olmaması veya çok düşük
oranda efektif vergileme yapıl­
ması başlangıç noktası olarak
kabul edilmektedir. Vergi olma­
ması veya efektif olarak oldukça
düşük olması vergi tarifesinin
düşüklüğünden kaynaklanabile­
ceği gibi, vergi matrahının ol­
dukça dar tanımlanmasından da
kaynaklanabilir. Herhangi bir
vergi rejiminin zararlı olarak de­
ğerlendirilebilmesi için, vergi ol­
maması veya çok düşük efektif 
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bir vergileme yapılmasına ilişkin
faktörün yanısıra aşağıda kısaca
belirtilen faktörlerden biri veya
birden fazlasının mevcut olması
gerekmektedir. Bir diğer deyişle,
vergi olmaması veya çok düşük
efektif bir vergileme yapılması
tek başına herhangi bir rejimin
"zararlı" olduğuna ilişkin karine
teşkil etmemektedir.

2- Efektif Bilgi Değişiminin
Olmaması: Herhangi bir tercih
yaratan/özel nitelikteki vergi reji-
mininden yararlanan mükellefle­
re ilişkin bilgilerin, ilgili diğer ül­
kelerin vergi otoriteleriyle payla-
şılmaması, söz konusu rejim ne­
deniyle zararlı vergi uygulaması
anlamında bir faaliyette bulunul­
duğunun önemli bir göstergesi
olarak ifade edilmektedir. Banka­
cılık bilgilerinin gizliliği benzeri
çok sıkı gizlilik esaslarıyla dona­
tılmış yasal ve idari düzenlemeler
nedeniyle, diğer ülke vergi otori­
teleriyle bilgi değişimi yapılma­
ması suretiyle, tercih yaratan ver­
gi rejimlerinden yararlananlara
ilişkin bilgilerin paylaşılmaması
etkin bilgi değişimi olmamasının
en yaygın örneklerindendir.

3- Şeffaflıktan Yoksunluk:
Herhangi bir rejimin şeffaf olma­
ması doğal olarak, diğer ülkeler
tarafından söz konusu rejimlerin 

olası zararlı etkilerine karşı her­
hangi bir önlem alınmasını da
zorlaştırmaktadır. İdari uygula­
malar açısından şeffaf olunması
ile, mükellefler açısından uygula­
ma esaslarının başlangıçtan belir­
lenmiş olması ve rejimin detayla­
rının gerektiğinde belirli bir mü­
kellefe ilişkin bilgilerde dahil ol­
mak üzere ilgili bir diğer ülke ver-
gi otoritelerine açık olması kaste­
dilmektedir. 1998 Raporuna göre
belirli durumların mevcut olması
halinde, rejimin şeffaf olmaması
söz konusu olabilecektir. Bunlar
arasında belirli sektörlerin diğer
sektörlere nazaran daha düşük
efektif vergilemeye muhatap ol­
masını sağlayacak idari düzenle­
meler yapılabilmesi sayılmakta­
dır. Bu tür idari uygulamalar ço­
ğunlukla özelgeler aracılığıyla or­
taya çıkmaktadır. Özelgeler aracı­
lığıyla yapılan düzenlemelerin.
konuya ilişkin mevzuatla uyum
içerisinde olması durumunda, bu
yöntemde herhangi bir sorun ol­
madığı düşünülebilirse de çoğu
zaman özelgelerle yapılan düzen­
lemelerin kamuya açıklığı tam
olarak sağlanamadığı için şeffaf­
lık ilkesi ihmal edilmektedir.

4- Rejimin İzole Edilmiş Olma­
sı (Ring Eencing): Bazı vergi re­
jimleri, kısmen veya tamamen il­
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gili ülkenin iç pazarından izole
edilmiş durumdadırlar. Bir ülke­
nin kendisinin ihdas ettiği bir re­
jimi, iç pazarından izole etmek
suretiyle, rejimin olası etkilerin­
den iç pazarını koruması ise, söz
konusu rejimin zararlı olabileceği
konusunda ciddi bir emare olarak
kabul edilmektedir. Bu anlamda­
ki izole edilme; herhangi bir reji­
min açıkça veya üstü kapalı ola­
rak yerleşik mükelleflerin yarar­
lanmasına kapalı tutulması veya
rejimden yararlananların yine
açıkça veya üstü kapalı olarak iç
pazarda faaliyet göstermelerinin
engellenmesi şeklinde ortaya çı­
kabilmektedir.

1998 Raporu üye ülkelerde­
ki tercih yaratan vergi rejimleri­
nin tanımlanmasına dönük ola­
rak kullanılabilecek yukarıda be­
lirtilen dört ana kriterin yanısıra
söz konusu tanımlamada yar­
dımcı olabilecek kullanılabilecek
bazı faktörlere de yer vermekte­
dir. Bu faktörler arasında; vergi
matrahının çeşitli nedenlerle ol­
maması gerekenden daha dar
olarak tanımlanması, transfer fi-
yatlamasına ilişkin uluslararası
standartların iç mevzuatta haya­
ta geçirilememesi, vergilemeyi
yatırım kararlarında ana faktör
olarak öne çıkaran rejimlerin 

varlığı, bazı bilgilerin gizliliğine
ilişkin düzenlemelerin mevcudi­
yeti, vergi matrahının veya uygu­
lanacak vergi oranının müzakere
edilebilirliğine ilişkin düzenle­
melerin varlığı sayılmaktadır.

1998 Raporunun üçüncü bö­
lümünde, zararlı vergi uygula­
malarıyla mücadele amacıyla ne­
ler yapılabileceğine ilişkin tavsi­
yelere yer verildiğine yukarıda
değinilmiştir. Ulusal mevzuat ve
uygulamalara ilişkin olanlar, ver­
gi anlaşmalarıyla ilgili olanlar ve
uluslararası işbirliğine ilişkin
olanlar olmak üzere üç alt gruba
ayrılmış toplam 19 adet tavsiye
içerisinde, Mali İşler Komitesi
bünyesinde, Raporda yer alan
temel ilke ve esaslar çerçevesin­
de, zararlı vergi uygulamalarıyla
mücadele amaçlı çalışmaların
yürütülmesi, izlenmesi ve gelişti­
rilmesine ilişkin bir Forum oluş­
turulması da yer almaktadır. Söz
konusu Forumun oluşturulması­
nın yanısıra, üye ülkelerin ona­
yıyla bu Forumun hazırlayacağı
rehberler aracılığıyla tercih yara­
tan rejimlerin tespiti ve elimine
edilmesi öngörülmektedir. Söz
konusu tavsiye kapsamında, za­
rarlı vergi uygulaması olarak Ra­
porda tanımını bulan rejimlerin
yenilerinin ihdas edilmemesi ve­
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ya mevcutların kapsamının ge-
nişletilmemesini ve mevcut re­
jimlerin zararlı olup olmadıkla­
rının Forum tarafından kabul
edilen rehberler aracılığıyla in­
celenmesini ve yine eğer zararlı
olduğunun anlaşılması duru­
munda belirli bir takvim içerisin­
de rejimin zararlı özelliklerinin
giderilmesi söz konusu olacaktır.

3- 2000 Raporu: Global Vergi
İşbirliğine Doğru

Yukarıda ana batlarıyla ele
alındığı gibi, 1998 Raporu, vergi
cennetleri ve üye ülkelerdeki ter­
cih yaratan vergi rejimleri şeklin­
de ikili bir yapıda ele aldığı zarar­
lı vergi uygulamalarıyla mücade­
lenin temel çerçevesini ortaya
koymuştur. OECD üyesi olmayan
ülkelerle de işbirliği yapılmasının
altını çizen 1998 Raporu, zararlı
vergi uygulamalarıyla/rekabetiyle
mücadele amaçlı çalışmaların iz­
lenmesi, değerlendirilmesi ve ge­
liştirilmesinin söz konusu çalış­
malar açısından kritik öneme ha­
iz olduğunu da vurgulamaktadır.
Bu çerçevede, 2000 yılında ya­
yımlanan "Global Vergi İşbirliği­
ne Doğru" başlıklı Rapor (2000
Raporu), söz konusu çalışmalara
ilişkin olarak nelerin yapıldığı ve
bundan sonra nelerin yapılması 

gerektiği konusunda hazırlanmış,
projenin önemli kilometre taşla­
rından birisi niteliğindedir.

Yukarıda belirtildiği gibi,
1998 Raporunda, vergi cennetle­
rinin tanımlanması yerine, bir ül­
ke veya yeri vergi cenneti olarak
adlandırmak açısından kullanıla­
bilecek temel nitelikler/kriterler
belirtilmiş, ayrıca bu kriterler
dikkate alınarak bir çalışma ya­
pılması ve vergi cennetleri liste­
sinin hazırlanması kararlaştırıl­
mıştır. Bu noktada, herhangi bir
ülke veya yerde, finansal ve di­
ğer hizmetler üzerinde herhangi
bir vergi olmaması veya nominal
bir vergi olması ve bu ülke ve ye­
rin kendisini bizzat vergi cenneti
olarak tanımlamasının veya baş­
kalarınca böyle varsayılmasının,
vergi cenneti olarak değerlendi-
rilebilmek açısından bir başlan­
gıç noktası olduğu vurgulanmış­
tır.

1998 Raporuyla oluşturulan
Forum tarafından, vergi cennetle­
rine ilişkin çalışma kapsamında,
özellikle yayımlanmış kaynaklar
kullanılmak suretiyle daha önce
yapılan çalışmalardan da yararla­
narak 47 ülke veya yerleşim yeri
belirlenmiş ve bunlarla ilgili ay­
rıntılı bir çalışma yürütülmüştür.
Bu çalışmada çerçevesinde, oluş­
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turulan özel grupların hazırladık­
ları raporların yanı sıra, inceleme
kapsamına alınan ülkeler veya
yerlerle gerek ikili gerekse çok
taraflı temaslar yoluyla bilgi alış­
verişi yapılması sağlanmış ve böy-
lece 1998 Raporunda belirtilen
kriterlerin söz konusu ülke veya
yerler açısından geçerli olup ol­
madığı sulanmıştır. Sonuç olarak,
söz konusu çalışmalardan elde
edilen bilgi ve bulgular ülkeler
itibariyle ayrı ayrı ele alınarak
tartışılmış ve vergi cennetlerine
ilişkin bir liste hazırlanmıştır.

2000 Raporu ile kamuoyuna
açıklanan söz konusu listede 35
ülke yer almaktadır. Söz konusu
liste EK: Ede yer almaktadır.
Vergi cenneti tanımına uymakla
beraber, OECD ile işbirliği yapa­
rak zararlı vergi uygulamaların­
dan, 1998 Raporunda ön görülen
ilkeler ve takvim çerçevesinde
vazgeçeceklerini üst düzeyde ta­
ahhüt eden (advance commit-
ment jurisdictions) ülkeler ise lis­
teden çıkarılmıştır. Bu çerçevede,
Kıbrıs Rum Kesimi, Malta, San
Marino, Bermuda; Cayman Ada­
ları ve Maritius teknik kriterler
açısından vergi cennetleri tanımı­
na girmekle birlikte söz konusu
listede yer almamışlardır. Ancak,
üst düzeyde işbirliği yapan söz 

konusu bu altı ülkenin veya yerin,
tahrip edici nitelikteki mevcut uy­
gulamalarının kapsamını genişlet­
memeleri ve bu nitelikte yeni uy­
gulamaları yürürlüğe koymaktan
kaçınmaları gerekmektedir. Ayrı­
ca bu ülkelerin OECD’ye 31 Ara­
lık 2000 tarihine kadar tahrip edi­
ci nitelikteki vergi uygulamalarını
öngörülen sürede nasıl tasfiye
edeceklerine ilişkin bir plan sun­
maları ve bunu taahhüt etmeleri
öngörülmektedir. Bu noktada,
vergi cenneti niteliği taşıyan ülke­
lerin, söz konusu niteliklerinden
kurtulabilmek için, vergi sistemle­
rindeki zarar verici uygulamaları
31 Aralık 2005 tarihine kadar or­
tadan kaldırmalarının gerektiğini
belirtmekte fayda vardır.

Vergi cennetlerine ilişkin lis­
te hakkında belirtilmesi gereken
bir diğer husus, söz konusu liste­
de yer alan ülkeler açısından, en
azından bu aşamada, bu ülkelere
dönük herhangi bir ortak yaptı­
rımın uygulanmasının söz konu­
su olmadığıdır. Bu liste daha çok
bir tanımlama listesidir ve bu lis­
te baz alınarak ikili ve çok taraflı
müzakerelere başlanacaktır. Ay­
rıntıları aşağıda belirtileceği gibi,
OECD ile işbirliğine yanaşma­
maları nedeniyle, ortak bir yaptı­
rım uygulanmasına ihtiyaç duyu­
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lan ülke veya yerlere ilişkin bir
listenin bir yıl içerisinde hazır­
lanması hususuna 2000 Rapo­
runda ayrıca yer verilmiştir.

2000 Raporunda yer verilen
listede yer alan 35 ülke veya yerle
ilgili olarak da 31 Temmuz 2001
tarihine kadar geçiş dönemi ola­
rak nitelendirilebilecek bir süreç
öngörülmüştür. Buna göre, bu sü­
re içerisinde OECD ile işbirliği
yapacaklarını taahhüt eden ülke­
ler ile böyle bir taahhütte bulun­
mayan ülkeler birbirinden ayırt
edilecektir. Dolayısıyla, az önce
belirtilen "üst düzey işbirliği ya­
panlar" şeklindeki kategori de
dikkate alındığında, vergi cennet­
lerine ilişkin olarak üçlü bir grup­
landırma söz konusu olmaktadır.
Çalışmalar çerçevesinde, 2000 lis­
tesinde olmalarına rağmen, tah­
rip edici nitelikteki vergi uygula­
malarını 31 Aralık 2005 tarihine
kadar kademeli olarak kaldıra­
caklarını taahhüt eden ülkeler "iş­
birliği yapan ülkeler" kategorisin­
de değerlendirilecekler ve bunla­
ra karşı taahhütlerine uydukları
sürece herhangi bir yaptırım uy­
gulanmayacaktır. Buna karşılık,
herhangi bir taahhütte bulunma­
yan veya işbirliği göstermeyen ül­
keler "İşbirliğine Yanaşmayan
Vergi Cennetleri" (Uncooperati- 

ve Tax Havens) kategorisinde de­
ğerlendirilecekler ve yaptırımlara
muhatap olacaklardır. 2000 Ra­
porunda, ortak yaptırım (defensi-
ve measures) uygulanması öngö­
rülen "İşbirliğine Yanaşmayan
Vergi Cennetleri" listesinin 31
Temmuz 2001 tarihine kadar ha­
zırlanması kabul edilmiştir.

2000 Raporundaki vergi cen­
netleri listesinde yer alan 35 ülke
veya yer, "işbirliğine yanaşmayan
ülkeler" kategorisine girerek or­
tak yaptırımlara muhatap olma­
mak açısından, her zaman için iş­
birliği yapma şansına sahiptirler.
OECD ile işbirliğine girmek iste­
yen ülkelerin, tahrip edici nitelik­
teki vergi uygulamalarının 31
Aralık 2005 tarihine kadar aşa­
malı olarak kaldıracakların taah­
hüt etmeleri ve taahhütlerini nasıl
gerçekleştireceklerini gösteren
bir planı, taahhüt tarihinden iti­
baren 6 ay içerisinde OECD sun­
maları gerekmektedir. OECD, ta­
ahhüdün ilgili ülkeyi temsil eden
yetkili görevlinin imzası ile yapıl­
masını ve hazırlanan planda tah­
rip edici nitelikteki vergi uygula­
malarının kaldırılma takviminin
açıkça belirtilmesini şart koşmak­
tadır. Bu şekilde, belirli bir takvi­
me bağlanmış taahhütte bulunan
(scheduled commitments) ülkeler
veya yerler, "işbirliğine yanaşma­



24 ZARARLI VERGİ REKABETİ: OECD BÜNYESİNDEKİ ÇALIŞMALAR

yan ülkeler" listesine dahil edil­
meyecekler ve ortak yaptırımlara
muhatap olmayacaklardır. An­
cak, belirlenen tarihlerde, belirle­
nen taahhütlerin yerine getiril­
memesi durumunda, bu ülke veya
yerlerin "işbirliğine yanaşmayan
ülkeler listesine" dahil edilecekle­
ri tabiidir.

Aynı şekilde, işbirliğine ya­
naşmayan vergi cennetleri liste­
sinde yer alan ülkeler açısından
da belirli bir takvime bağlanmış
taahhütte bulunarak, söz konusu
listeden çıkma şansı her zaman
için mevcuttur. Böyle bir duru­
mun söz konusu olmaması duru­
munda ise, 31 Temmuz 2001 tari­
hi itibarıyla, söz konusu zararlı
vergi uygulamalarına ilişkin pro­
jeye taraf olan OECD üyesi ülke­
lerce uygulamaya konulacak, or­
tak yaptırımlara muhatap olun­
ması kaçınılmaz olacaktır. Genel
anlamda içeriği hakkında bilgi
vermesi açısından, söz konusu or­
tak yaptırımların bazılarına aşağı­
da yer verilmektedir.

(i) Listede yer alan ülkelerle
veya bu ülkelerin tahrip edici uy­
gulamalarıyla bağlantılı işlemler­
le ilgili indirim, istisna ve benzeri
kolaylıklara izin verilmemesi, (ii)
Listede yer alan ülke mukimleri­
ne yapılan belirli ödemelerin tev- 

kifata tabi tutulması, (iii) Listede
yer alan ülkelerle veya bu ülkele­
rin tahrip edici uygulamalarıyla
bağlantılı işlemlerin sıkı vergi in­
celemeleriyle denetlenmesi, (iv)
Listede yer alan ülkelerle veya bu
ülkelerin tahrip edici uygulamala­
rıyla bağlantılı işlemlerde kap­
samlı bilgi verme yükümlülüğü
getirilmesi ve buna uyulmaması­
nın caydırıcı bir şekilde cezai mü­
eyyideye bağlanması, (v) Listede­
ki ülkeleri de ilgilendiren belirli
işlemler üzerinden işlem harçları
alınması.

2000 Raporunda vergi cen­
netlerine ilişkin olarak belirtilme­
si gereken bir diğer nokta ise, üst
düzeyde işbirliği yapan ülkeler
hakkındadır. Rapor, bu tür ülke
veya yerlerle işbirliğinin geliştiril­
mesi açısından, efektif bilgi deği­
şimini sağlayabilecek bir enstrü­
man üzerinde çalışılmasını karar­
laştırmıştır. Bu konuda oluşturu­
lan özel bir proje grubu, söz ko­
nusu enstrümanın ikili mi yoksa
çok taraflı olması gerektiği konu­
sunda çalışmalarım sürdürmekte­
dir.

Üye ülkelerdeki tercih yara­
tan rejimler açısından da 2000
Raporu ile 1998 Raporunda orta­
ya konulan ve ana hatları yukarı­
da belirtilen esaslar/faktörler yar­
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dımıyla üye ülkelerdeki çeşitli re­
jimler incelenmiş ve sigortacılık,
finansman ve leasing, fon yöneti­
mi, bankacılık, ana merkez rejim­
leri, dağıtım merkezi rejimleri,
hizmet merkezi rejimleri, gemici­
lik ve diğer faaliyetler başlıklı 9
ana grup altında 21 ülkedeki top­
lam 61 rejim potansiyel olarak za­
rarlı vergi uygulamaları olarak
belirlenmiştir (EK:2). Hazırlanan
Rehberler aracılığıyla, üye ülke­
lerdeki tercih yaratan vergi rejim­
lerinin kaldırılması açısından Ni­
san 2003 tarihinin belirlendiğini,
söz konusu tarihten sonra Forum
tarafından yapılacak değerlendir­
me sonrası Temmuz 2003 tarihi
itibariyle tüm tercih yaratan vergi
rejimlerinin kaldırılmasının ge­
rektiğini ise belirtmekte fayda
vardır.

4- 2001 İlerleme Raporu

Zararlı vergi uygulamalarıyla
mücadele amacıyla, OECD nez-
dinde yürütülen ve ayrıntıları yu­
karıdaki bölümlerde belirtilen
projeye ilişkin 2001 Yılı İlerleme
Raporu’nun yayımlanması ise,
Rapor 26-27 Haziran 2001 tarih­
leri arasında toplanan Mali İşler
Komitesinde kabul edilmiş olma­
sına rağmen, özellikle İngiltere ve
Ispanya’nın Cebelitarık konusun­

daki görüş ayrılığı nedeniyle orta­
ya çıkan ciddi tartışma nedeniyle
ancak 14 Kasım 2001 tarihli Kon­
sey toplantısında kararlaştı olabil­
miştir. 2001 Raporu, daha önce
1998 yılı raporuna da iştirak et­
meyen, İsviçre ve Lüksemburg’un
yanısıra, Belçika ve Portekiz’in de
katılmadıklarına ilişkin çekincele­
riyle birlikte yayımlanmıştır. Ra­
por, özellikle vergi cennetlerine
ilişkin çalışmalar olmak üzere,
projede yaşanan önemli gelişme­
leri ele almaktadır.

Yukarıdaki bölümlerde belir­
tildiği gibi, 1998 yılı raporunda,
gerek vergi cennetlerinin gerekse
üye ülkelerdeki tercih yaratan
vergi rejimlerinin tanımlanması
ve teşhis edilmesi amacıyla kulla­
nılabilecek kriterler belirlenmiş
ve 2000 yılı raporuyla, söz konusu
kriterler yardımıyla tespit edilen,
35 yerleşim yerini kapsayan bir
vergi cennetleri listesi yayımlan­
mıştır. Vergi cenneti tanımına uy­
makla beraber, OECD ile işbirliği
yaparak zararlı vergi uygulamala­
rından, 1998 raporunda ön görü­
len ilkeler ve takvim çerçevesinde
vazgeçeceklerini üst düzeyde ta­
ahhüt eden (advance commit-
ment jurisdictions) yerleşim yer­
leri ise söz konusu listede yer al­
mamışlardır. Bu yerler, Kıbrıs
Rum Kesimi, Malta, San Marino,
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Bermuda: Cayman Adaları ve
Mauritius'tur.

2001 Yılı İlerleme Raporuna
ilişkin en önemli husus, vergi cen­
netlerine ilişkin çalışma kapsa­
mında yapılan değişikliklere iliş­
kindir. 2001 Raporu, vergi cen­
netlerinin işbirliği yapıp yapmadı­
ğının belirlenmesinde, 1998 Ra­
porunda vergi cennetlerinin ta­
nımlanması amacıyla yer alan, sa­
dece "şeffaflık" ve "etkin bilgi de­
ğişimi olması" kriterlerinin yeterli
olduğu, bir diğer deyişle, "izole
edilmiş rejimler (ring fencing)"
kriterinin kullanılmadığı bir yak­
laşımı yansıtmaktadır. Bu nokta­
da, 1998 Raporunda, vergi cen­
netlerinin tanımlanmasında kul­
lanılacak kriterler arasında, esa­
sen, sözii edilen "ring fencing"
kriterinin olmadığı, yukarıdaki
bölümlerde belirtildiği gibi "belir-
li/esaslı bir faaliyette bulunulma
gereğinin aranmamasına" ilişkin
kriterin zaman içerisinde uygula­
ma güçlüğü nedeniyle, Forum ta­
rafından bu hale dönüştürüldüğü­
nü belirtmekte fayda vardır. An­
cak buna rağmen, 2001 Raporuy­
la, vergi cennetlerine ilişkin çalış­
ma kapsamında, "ring-fencing"
kriterinden tamamıyla vazgeçil-
memekte, vergi cennetlerinin ta­
nımlanmasına ilişkin olarak 1998 

raporundaki esasların aynen ge­
çerli olduğu özellikle vurgulan­
makta, sadece vergi cennetlerinin
işbirliği yapıp yapmadıklarının
değerlendirilmesi açısından "ring
fencing" kriterinin kullanılmama­
sı öngörülmektedir.

2001 Raporuyla, işbirliğine
yanaşmayan vergi cennetlerine
uygulanacak ortak yaptırımlara
ilişkin olarak ise, söz konusu or­
tak yaptırımların, vergi cennetle­
rine ve üye ülkelerdeki tercih ya­
ratan rejimlere aynı anda uygu­
lanması kararı alınmıştır. Bunun
yanısıra, 2000 Raporunda işbirli­
ğine yanaşmayan vergi cennetle­
ri listesinin Temmuz 2001 tari­
hinde yayınlanacağı belirtilmiş
olmasına rağmen, yapılan deği­
şiklikler sonrası 31 Temmuz
2001 tarihinin, teknik olarak
mümkün olmaması nedeniyle,
söz konusu tarihin, 28 Şubat
2002 tarihine ertelenmesine ka­
rar verilmiştir. 2001 Raporunun
getirdiği bir diğer değişiklik, iş­
birliği yapmayı taahhüt eden
vergi cennetlerinin, söz konusu
taahhütlerine ilişkin uygulama
planlarını hazırlama süresinin, 6
aydan 12 aya uzatılmasına iliş­
kindir.

Üye ülkelerdeki tercih yara­
tan vergi rejimleri açısından ise
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2001 Raporunda, Projede vergi
cennetlerine ilişkin yapılan deği­
şikliğin ve bir anlamda atılan ge­
ri adımın, bir şekilde üye ülke­
lerdeki rejimlerin ele alınması
sırasında dikkate alınacağına
ilişkin bazı ülkelerin ısrarlı talebi
üzerine yapılan belirleme dışın­
da önemli bir husus bulunma­
maktadır.

5- Çalışmalarda Son Durum:
İşbirliği Yapmayan Vergi
Cennetleri ve Üye
Ülkelerdeki Rejimler

Zararlı vergi uygulamalarına
ilişkin Proje kapsamında, uzun
tartışmaların ardından 2001 yılı
İlerleme Raporunun yayımlan­
ması sonrası, özellikle vergi cen­
neti listesinde yer alan yerleşim
yerlerinin, işbirliği yapıp yapma­
dığı konusunda kullanılacak kri­
terlerde yapılan değişiklikler ve
daha açık belirtmek gerekirse
"ring-fencing" kriterinin bu amaç­
la kullanılmasından vazgeçilmesi
sonrası, vergi cennetleriyle yapı­
lan müzakereler daha da hızlan­
mıştır. Bu çerçevede, 2000 Rapo­
runda belirtilen 35 adet yerleşim
yeriyle yoğun ikili temaslar yapıl­
mış, gerektiğinde çok taraflı ve
bölgesel toplantılar düzenlenmiş
ve 18 Nisan 2002 tarihinde sade­

ce 7 adet yerleşim yerinin içeri­
sinde bulunduğu bir "işbirliği yap­
mayan yerleşim yerleri/vergi cen­
netleri listesi" yayımlanmıştır. Bu
vergi cennetleri, 2001 yılı Rapo­
ruyla sadece etkin bilgi değişimi
ve saydamlık konusuna indirge­
nen çerçeveye uygun olarak dahi
taahhütte bulunmayı reddetmiş­
lerdir. Ancak sözü edilen vergi
cennetleriyle OECD’nin görüş­
melerinin süreceği tabiidir. Bu
noktada, her ne kadar yukarıda
da belirtildiği gibi, çalışmanın il­
kelerinde yaşanan temel değişik­
liklerle izah edilse bile, 7’ye inen
işbirliğine yanaşmayan vergi cen­
neti sayısı OECD açısından başa­
rı olarak değerlendirilebilir. Bu­
nunla beraber, bu başarı sonrası,
bir yandan söz konusu taahhütle­
rin tam anlamıyla yerine getiril­
mesinin sağlanması diğer yandan
Projenin üye ülkelerle ilgili ayağı­
nın sonuçlandırılması OECD’nin
kısa dönemde karşı karşıya oldu­
ğu önemli iki husustur. Nitekim,
OECD, taahhütte bulunan vergi
cennetlerinin taahhütlerini yerine
getirmeleri konusunda gerekli
teknik yardımı sağlama konusun­
da çalışmalarını daha etkin bir bi­
çimde sürdüreceğini özellikle vur­
gulamaktadır. "İşbirliği yapmayan
yerleşim yerleri/vergi cennetleri
listesinde yer alan vergi cennetle­
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ri şunlardır. Andorra, Liechtens-
tein, Liberya, Monaco, Marshall
Adaları, Nauru ve Vanuatu. Mal-
divler ve Tonga’nın ise daha önce
OECD tarafından 35 adet vergi
cennetine ilişkin listeden çıkarıl­
dığını belirtmekte fayda vardır.

Mevcut durum itibarıyla,
2001 Raporuyla yapılan değişik­
likler sonrası 31 adet yerleşim
yeri OECD’ye karşı şeffaflık ve
etkin bilgi değişimi konusunda
taahhütte bulunmuş durumda­
dırlar. Söz konusu taahhütlere
ilişkin uygulama planları hazır-
lanmaktadır. Gerek anılan uygu­
lama planlarının hazırlanması
gerekse taahhütlerin hayata ge­
çirilmesini sağlayacak muhasebe
standartlarının vs. gibi altyapıla­
rın oluşturulması açısından bu
yerleşim yerlerinin ciddi teknik
tardım ihtiyaçları bulunmakta­
dır.

Zararlı Vergi Uygulamaları­
na ilişkin söz konusu Proje açı­
sından kritik öneme haiz bir di­
ğer gelişme ise bilgi değişimi
alanında yapılan çalışmalara iliş­
kindir. Yukarıdaki bölümlerde
kısaca belirtildiği gibi 2000 Ra­
porunda, vergi cenneti niteliği
taşıyan ülke veya yerleşim yerle­
riyle işbirliğinin geliştirilmesi
açısından, etkin bilgi değişimini 

sağlayabilecek bir enstrüman
üzerinde çalışılmasını kararlaş­
tırmıştır. Bu amaçla, taahhütte
bulunan tüm vergi cennetlerinin
de katılımıyla oluşturulan bir
Ortak Çalışma Grubu ve Forum
bünyesinde üye ülkelerin temsil­
cilerinden oluşan bir Özel Proje
Grubu aracılığıyla, bilgi değişi­
mine ilişkin söz konusu enstrü­
manın niteliği üzerinde çalışma­
lar yapılmış ve Nisan 2002 itiba­
rıyla Bilgi Değişimine İlişkin
Model Anlaşma üzerinde anlaşı­
larak, Anlaşma metni kamuoyu­
na duyurulmuştur. Bu yeni enst­
rüman ile, temelde, daha önce
Çifte Vergilendirmenin Önlen­
mesine İlişkin OECD Model
Anlaşmasının bilgi değişimine
ilişkin 26'ncı madde uygulanma­
sı aracılığıyla gerçekleştirilen bil­
gi değişimi açısından, talep üze­
rine işleyen daha kapsamlı bir
enstrümana sahip olunmuştur.

Zararlı vergi uygulamalarıyla
mücadele amaçlı Projenin vergi
cennetlerine ilişkin bölümünde
yaşanan yukarıdaki gelişmelere
paralel olarak ve özellikle de bu
gelişmeler sonrası, Forum çalış­
maları tekrar üye ülkelerdeki
tercih yaratan rejimler üzerinde
yoğunlaşmıştır. Gerek konuya
ilişkin Rehberlerin hazırlanması 
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gerekse rejimlerin değerlendir­
mesine dönük çalışmalar hız ka­
zanmıştır.

6- Vergi Rekabeti: İyi mi?
Kötü mü?

Zararlı vergi uygulamalarına
ilişkin OECD nezdindeki çalış­
manın teorik temellerine ilişkin
olarak, makalenin başlangıç bö­
lümlerinde yeterince açıklamalar­
da bulunulmuştur. Şüphesiz bu
teorik izahların önemli bir kısmı,
çalışmanın sahibi olan OECD’nin
yaklaşımını yansıtmaktadır.
OECD; vergileme kaynaklı fak­
törlerin, yatırım ve tasarruf araç-
ları/türleri arasında yapılacak ter­
cihlerde farklıhklar/çarpıklıklar
yaratabileceğini ve bu farklılıkla­
rın, yatırım ve tasarruf araçlarının
gerçek getiri oranlarının anlaşıl­
masını ve birimleriyle karşılaştı­
rılması engelleyerek, yarı optimal
ya da optimumdan uzak yatırım
ve tasarruf kararlarının verilmesi­
ne ve dolayısıyla etkinlik kayıpla­
rına yol açabileceği ifade ederek,
"zararlı vergi rekabetinin uluslar­
arası yatırım kararlarında çarpık­
lıklara yol açarak ulusal vergi ta­
banlarında erozyona yol açtığını,
vergiden kaçınma ve hatta vergi
kaçakçılığını teşvik ettiğini vurgu­
lamaktadır. Ancak özellikle vergi 

cennetlerine ilişkin çalışmalar
pratikte önem kazanmaya başla­
dıkça ya da bir diğer deyişle çalış­
maların etkileri ortaya çıkıp, yap­
tırımlar gündeme geldikçe çalış­
maların teorik alt yapısına ilişkin
daha ciddi bir tartışma yapılmaya
başlanmıştır.

OECD zararlı vergi rekabeti­
ne ilişkin çalışmalarım hızlandır­
dıkça bir yandan vergi cenneti
olarak adlandırılan ülkelerin offs­
hore hizmetlerinde bir daralma
gözlemlenirken diğer yandan söz
konusu ülkeler buna ilişkin rahat­
sızlıklarım daha yüksek sesle ifa­
de etmeye başlamışlardır. Örnek
vermek gerekirse, Sn.Vincent’teki
offshore sektörü 2000 yılında %
20 oranında küçülürken, sadece
Antigu’da iki sene önce 78 adet
olan offshore banka sayısı 18’e
düşmüştü? Doğal olarak bu du­
rum, ekonomik anlamda tama­
mıyla vergi sektörüne bağımlı söz
konusu ülkeleri ciddi olarak zora
sokmaktadır. Hal böyle olunca,
söz konusu ekonomik sorunlarla
bir araya geldiğinde, zararlı vergi
rekabetine ilişkin projeye ilişkin
teorik itirazlar daha sıklıkla gün­
deme getirilmeye başlanmıştır.
Aşağıda ayrıntılı olarak tartışıla­
cağı üzere daha önce sadece vergi
cenneti niteliği taşıyan ülke veya
yerleşim yerleri ve bir kısım aka­
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demisyen tarafından seslendirilen
kimi itirazlar, yönetim değişikli­
ğinden sonra A.B.D. tarafından
da ifade edilmeye başlanmış ve
bu anlamda ABD’nin müdahalesi
sonrası Projenin özellikle vergi
cennetlerine ilişkin bölümü
önemli ölçüde değiştirilmiştir.

Zararlı vergi uygulamalarına
ilişkin OECD çalışmalarına karşı
"rekabetin her türlüsünün iyi ol­
duğuna ilişkin" ideolojik itirazın
ardından yapılan en önemli itiraz,
niteliği itibarıyla çok taraflı bir iş­
birliği organizasyonu olan
OECD’nin. üyeleri dışındaki ül­

kelere ilişkin çeşitli yaptırımlar
belirleyebilme/uygulayabilme yet­
kisinin olup olmadığı konusunda
ortaya çıkmaktadır. OECD bün­
yesinde yürütülen bazı çalışmala­
rın, bağımsız ülkelerin vergi sis­
temlerine ve vergi politikalarına
müdahale anlamına geldiği sıkça
ifade edilmektedir. Özellikle ver­
gi cennetlerine ilişkin çalışmala­
rın ise "güçlülerin", OECD aracı­
lığıyla, "güçsüzlere" politika dikte
etmeye çalışmasından ibaret ol­
duğu vurgulanmaktadır* . Zararlı
vergi rekabeti kapsamında vergi
cennetlerine ilişkin olarak yürü-

Ek 1
Vergi Cennetleri Listesi

Andora Maldivler Cumhuriyeti
Anguilla Marshal Adaları Cumhuriyeti
Antigua and Barbuda Monako
Aruba Montserrat
Bahanıalar Nauru Cumhuriyeti
Bahreyn I lollanda Antilleri
Barbados Niue-Yeni Zelenda
Belize Panama
British Virgin Adaları Sanıoa
Cook Adaları Seyşcl Cumhuriyeti
Donıinica St. Lucia
Cebelitarık St. Christopher ve Nevis Fedarasyonu
Grenada St. Vinccnt ve'The Grenadines
Guernsey/Sark/Aldcrney Tonga
isle of Man Turks&Caicos
Jersey US Virgin Adaları
Liberya Vanuatu Cumhuriyeti
Lihtenştayn
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Ek 2
Üye Ülkelerdeki Tercih Yaratan Rejimler Listesi

SİGORTA

FİNANS VE KİRALAMA

Avustralya
Belçika
Finlandiya
İtalya
İrlanda
Portekiz
Lûksenıburg
İsveç

Kıyı Bankacılığı Birimi
Koordinasyon Merkezleri
Aland Captivc Sigortacılık Rejimi
Tristic Finansal Hizmetler ve Sigorta Rejimi
Uluslararası Finansal Hizmetler Merkezi
Madeirc Uluslararası İş Merkezi
Reasürans Firmalarına ilişkin Dalgalanmalara Dönük Düzenlemeler
Yabancı Hayal Sigortası Harici Sigorta Şirketleri

Belçika
Macaristan
Macaristan
İzlanda
İrlanda
İrlanda
İtalya
Lükse mburg
Hollanda
Hollanda
Hollanda
İspanya
İsviçre

FON YÖNETİCİLERİ
Yunanistan
İrlanda

Koordinasyon Merkezleri
Risk Sermayesi Şirketleri
Yurtdışıııda Faaliyette Bulunan Firmalara İlişkin Tercihli Rejimler
Uluslararası Ticaret Şirketleri
Uluslararası Finansal Hizmetler Merkezi
Shannon Havaalanı Bölgesi
Trislie Finansal Hizmetler ve Sigorta Merkezi
Finans Bölümü
Uluslararası Grup Finansmanı için Risk Rezervleri
Grup İçi Finansman Aktivileleri
Finans Bölümü
Bask Bölgesi ve Navarra Koordinasyon Merkezleri
İdari Şirketler

Yatırım Fonu/Portföy Yatırımı (Fon Yönetimlerinin Vergilendirilmesi)
Uluslararası Finansal Hizmetler Merkezi (Fon Yönetimlerinin
Vergilendirilmesi)

Lükse mburg Fon Yönelimi Firmalar (Yalnızca bir Fonu ellerinde bulunduran
firmaların vergilendirilmesi)

Portekiz Madeira Uluslararası İş Merkezi (Fon Yönetiminin Vergilendirilmesi)

BANKACILIK
Avustralya
Kanada
İrlanda
İtalya

Kore
Portekiz
Türkiye

Kıyı Bankacılığı Birimleri
Uluslararası Bankacılık Merkezleri
Uluslar arası Finansal Hizmetler ve Sigorta Merkezi
Trislie Finansal Hizmetler ve Sigorta Merkezi
Dövizle İşlem Yapan Bankaların Kıyı Bankacılığı Aktivileleri
Madeira Uluslararası İş Merkezindeki Dış Şubeler
İstanbul Kıyı Bankacılığı Rejimi

.ANA MERKEZ REJİMLERİ
Belçika
Fransa
Almanya
Yunanistan
Hollanda
Portekiz
İspanya
İsviçre

Koordinasyon Merkezleri
Ananıerkczler
İzleme ve Koordinasyon Ofisleri
Yabancı Şirket Ofisleri
Maliyet artı uygulamaları(Transfcr Fiyallaması)
Madeira Uluslararası İş Merkezi
Bask Bölgesi ve Navarra Koordinasyon Merkezleri
idari Şirketler İsviçre Hizmet Şirketleri
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DAĞITIM MERKEZİ REJİMLERİ
Belçika
Fransa
Hollanda
Türkiye

Dağıtım Merkezleri
Lojistik Merkezleri
Maliyet Artı v.s. Uygulamaları (Transfer Fiyatlaması)
Serbest Bölgeler

HİZMET MERKEZİ REJİMLERİ
Belçika
Hollanda

Hizmet Merkezleri
Maliyet Artı Uygulamaları (Transfer Fiyatlaması)

GEMİCİLİK
Kanada
Almanya
Yunanistan
Yunanistan
İtalya

I lollanda
Norveç
Portekiz

Uluslararası Gemicilik
Uluslararası Gemicilik
Gemicilik Ofisleri
Gemicilik Rejimi (27/75 sayılı yasa)
Uluslararası Gemicilik
Uluslararası Gemici 1 ik
Uluslararası Gemicilik
Madeira Uluslararası Gemicilik Kaydı

DİĞER AKTİVİTELER
Belçika
Belçika
Kanada
Hollanda
Hollanda
A.B.D.

Enformel Sermayeye İlişkin Düzenlemeler

Dış Salım Yapan Şirketlerle ilgili Düzenleme
Yerleşik Olmayanların Sahip Olduğu Yatırım Şirketleri
Enformel Sermayeye İlişkin Düzenlemeler
Dış Salını Yapan Şirketlerle ilgili Düzenleme
Dış Salım Şirketleri

tülen çalışmalara yöneltilen eleş­
tiriler, aşağıdaki ana başlıklar al­
tında toplanmaktadır'7’.

(i) OECD, üyesi olmayan ül­
kelerin mali bağımsızlıklarım teh­
dit etmektedir, (ii) OECD üyesi
ülkeler, offshore merkezlerle re­
kabet edemedikleri için, bn tür ül­
keleri ortadan kaldırmaya çalış­
maktadırlar. (iii) OECD tarafın­
dan vergi cennetlerine ilişkin or­
taya konulan argümanlar "zengin
ve güçlü" ülkelerin argümanları­
dır. (iv) Zararlı vergi rekabetine 

ilişkin çalışmalarda, OECD üyesi
ülkeler ile diğer ülke ve yerler
arasında çifte standart söz konu­
sudur. (vi) OECD, bazı ülkeler
için ambargolar/yaptırımlar uygu­
lamayı hedeflemektedir, (vii) "Za­
rarlı vergi uygulamasının" ne ol­
duğuna ilişkin olarak OECD’nin
kendisi henüz karar verebilmiş
değildir, (viii) OECD’nin çalışma­
ları globalizasyon kavramına aykı­
rıdır. (ix) Vergi cennetleri iddia
edildiğini aksine, örnek bir "giri­
şimcilik" sergilemektedirler.
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Yukarıda belirtilen eleştirile­
ri arttırmak mümkündür. Tüm bu
eleştiriler, OECD’nin "uluslar­
arası vergi polisi" şeklinde hare­
ket etmesinden duyulan rahatsız­
lık ve zararlı vergi uygulamaları­
na ilişkin projenin ortaya çıkış
amacının ötesine geçmesi şeklin­
de de özetlenebilir. Projeye iliş­
kin somut adımlar atılmaya baş­
lanması, en azından somut adım­
lara ilişkin takvimlerin yaklaşması
bu tür eleştirileri arttırmaktadır.
Dahası, yeni ABD yönetiminin,
daha az vergi ödemek açısından
gerek kimi vergi cennetlerini ge­
rekse ABD sistemini etkin olarak
kullanan bazı güçlü sivil toplum
örgütlerinin de baskısıyla, ideolo­
jik tercihlerine uygun olarak pro­
jenin vergi cennetlerine ilişkin
kısmı hakkında benzer hususları
seslendirmeye başlaması konuyu
daha da ilginç hale getirmekte­
dir8’. Belirtmek gerekir ki, ABD
yönetiminin tavrında yaşanan de­
ğişimin, yeni yönetimin daha sağ
bir yaklaşıma sahip olmasından
öte, söz konusu projenin,
ABD’nin arka bahçesi niteliğin­
deki Karaiplerde bulunan vergi
cenneti niteliği taşıyan ülke veya
yerleşim yerlerinde yatacağı po­
tansiyel ekonomik ve politik so­
nuçlar nedeniyle olduğunu belirt­
mekte fayda vardır’9’.

Bir diğer deyişle, zararlı vergi
uygulamalarıyla mücadelenin,
ekonomik açıdan vergi endüstrisi­
ne bağlı söz konusu ülkelerde ya­
ratacağı ekonomik kayıpların söz
konusu ülkelerde yaratacağı poli­
tik belirsizlikler ABD açısından
istenilir değildir. Dahası, vergi
cennetlerine ilişkin çalışmaların,
bir noktadan sonra, özellikle ya­
bancı vergi otoriteleriyle bilgi de­
ğişimi açısından oldukça katı dü­
zenlemeler içeren ABD mevzu­
atını etkileme riski mevcuttur.
Avrupa’yla kıyaslandığında ciddi
oranda daha az bir vergi yükü ön­
gören ABD açısından Avrupa
sermayesi çekebilmenin hayatiye­
ti de dikkate alındığında,
ABD’nin yeni tavrı daha da anla­
şılır olmaktadır. ABD yönetimi­
nin yeni yaklaşımının, proje üze­
rinde oldukça etkili olacağı açık­
tır ama söz konusu etkinin dere­
cesinin ne olacağını anlayabilmek
açısından gelişmeleri daha dik­
katle izlemekte fayda vardır.

Vergi cennetlerine ilişkin söz
konusu gelişmelerin yanısıra,
2003 yılı üye ülkelerdeki tercih
yaratan rejimleri açısından da kri­
tik öneme haizdir. Tercih yaratan
vergi rejimlerine ilişkin olarak
OECD bünyesinde yaşanacak tar­
tışma ve gelişmeler, OECD tar­
zında bir uluslararası organizas- 
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yonıın nelere muktedir olduğu
konusunda önemli bir örnek teş­
kil edecektir. Sonuç olarak pra­
tikte Türk vergi sistemini de etki­
leyecek olan gelişmeleri yakından
izlemekte fayda olduğu ortada­
dır.
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Sermaye Piyasası
MUSTAFA BARIŞ
Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Genel Yayın Yönetmeni

Borsa, Bir Önceki Ay Aklığını Geri Verdi

stanbııl Menkul Kıymetler Borsası (İMKB), Aralık ayının ilk işlem
gününe durgun başladı. Ramazan Bayramı öncesinde IMF ve Avru­

pa Birliği’ne ilişkin gelişmeler, hafta boyunca yakından takip edildi. En­
deks haftanın ilk gününü 64 puanlık artışla 13.364 puandan kapattı. His­
se senetlerinin günlük ortalama getirisi % 0.48 oranında oldu. Endeks
Sah gününü 137 puanlık düşüşle 13.226 puandan tamamladı. Hisse se­
netlerinin ortalama günlük kaybı % 1.32 oranında oldu. Çarşamba günü
"arife" olması nedeniyle tek seans işlem olan borsada dar ve sıkışık bir
seyir izlendi. Sadece 61 puanlık artış kaydeden endeks günü 13.287 pu­
andan tamamladı. Hisse senetleri % 0.46 oranında değer kazandı. Per­
şembe ve Cuma günleri bayram nedeniyle borsada işlem yapılmadı.

Aralık ayının ikinci haftasında, Kopenhag zirvesi öncesi, tarih ile il­
gili gelen sinyallerin Türkiye için tatmin edici olmaması piyasaların den­
gesini bozdu. Borsa, Almanya ve Fransa’nın tarihine sert tepki verdi.
Borsa günü 584 puanlık kayıpla 12.703 puandan tamamladı. Flisse se­
netlerinin ortalama günlük kaybı % 4.39 oranında oldu. Sah günü bir
önceki gündeki düşüşe tepki olarak gelen altınlar sonucunda endeks gü­
nü 13.047 puandan tamamladı. Hisse senetleri % 2.70 oranında değer
kazandı. Çarşamba günü Avrupa Birliği müzakere tarihi konusunda ya­
pılan spekülasyonlar sonucu yönünü tekrar aşağı çeviren borsa günü 330
puanlık kayıpla 12.717 puandan tamamladı. Flisse senetlerinin günlük
ortalama değer kaybı % 2.52 oranında oldu. Perşembe günü banka his- 

E
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seterine gelen alımlar sonucu tekrar yükselişe geçen borsa günü 429 pu­
anlık artışla 13.146 puandan tamamladı. Hisse senetlerinin günlük orta­
lama getirisi % 3.37 oranında oldu. Cuma günü durgun geçen iki seans
sonucunda endeks günü 99 puanlık kayıpla 13.047 puandan tamamladı.
Hisse senetleri % 0.75 oranında değer yitirdi.

Aralık ayının üçüncü haftasının ilk işlem gününde, Kuzey Irak’ta ve
Türkiye’nin Irak sınırında askeri hareketlilik olduğuna dair gelen haber­
ler borsayı tedirgin etti. Endeks günü 655 puanlık kayıpla 12.392 puan­
dan tamamladı. Hisse senetlerinin ortalama günlük değer kaybı % 5.02
oranında oldu. Sah günü Irak gerginliğine odaklanan piyasalar, hükü­
met üyelerinin çelişen açıklamaları, yapılan Hazine ihalesi sonrası piya­
saya girecek olan paranın yönünün belirlenememesi, yıl sonu nedeniyle
hesapların kapatılmaya başlanması. Ayrıca "İhale Yasası"mn ertelenme­
siyle ilgili tartışmalar sonucunda piyasalar günü tedirgin geçirdi. Bu ge­
lişmeler sonucunda endeks günü 881 puanlık kayıpla 11.511 puandan
tamamladı. Hisse senetlerinin ortalama günlük değer kaybı % 7.10 ora­
nında oldu. Çarşamba günü 57 puan artan endeks günü 11.568 puandan
tamamladı. Hisse senetleri % 0.50 oranında değer kazandı. Perşembe
günü yaşanan olumsuzlukların devam etmesi sonucunda endeks günü
443 puanlık kayıpla 11.125 puandan tamamladı. Hisse senetleri % 3.82
oranında değer yitirdi. Cuma günü 161 puanlık artışla günü 11.286 pu­
andan kapatan endeksin ortalama değer artışı % 1.44 oranında oldu.

Borsa Aralık ayının dördüncü haftasına, özellikte Irak tedirginliği ve
yıl sonunun gelmesi nedeniyle pozisyonların kapatılmasından etkilene­
rek girince günü 584 puanlık kayıpla 10.702 puandan tamamladı. Hisse
senetlerinin ortalama günlük kaybı % 5.17 oranında oldu. Sah günü de,
yeni para girişinin yaşanmaması ve artan belirsizlik nedeniyle borsada
satışlar etkili oldu. Endeks günü 255 puanlık kayıpla 10.447 puandan ta­
mamladı. Hisse senetlerinin günlük kaybı % 2.38 oranında oldu. Çar­
şamba günü gelen tepki alınılan sonucu endeks günü 436 puanlık artışla
10.883 puandan tamamladı. Hisse senetlerinin günlük değer artışı %
4.17 oranında oldu. Perşembe günü tedirginliklerin halâ devam etmesi
sonucunda endeks günü 487 puanlık düşüşte 10.396 puandan tamamla­
dı. Hisse senetlerinin günlük değer kaybı % 4.47 oranında oldu. Borsa
bir önceki gün aldığını tekrardan geri verdi. Cuma gününü sakin geçiren 
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borsa günü 67 puanlık artışla 10.463 puandan tamamladı. Hisse senetle­
rinin günlük değer artışı % 0.64 oranında oldu.

Yılın son iki gününü sakin geçiren borsa, Pazartesi gününü 175 pu­
anlık kayıpla 10.288 puandan tamamladı. Hisse senetlerinin günlük de­
ğer kaybı % 1.67 oranında oldu. Yılın son günü 81 puanlık artış kayde-

Tablo: 1
Aralık Ayının En Başarılı Hisseleri

Dergi Endeksi
Kapsamında

Verim Verim
(%) Diğer (%)

Işıklar Ambalaj 90.47
Yataş 58.49
Selçuk Gıda 40.24
Link Bilgisayar 38.27
F. M. İzmit Piston 31.03
Van Et 24.67
İdaş 20.00
Yapı Kredi Sigorta 16.92
Alkim Kağıt 14.03
Adana Çimento (A) 12.32

Tablo: 2
Aralık Ayının En Başarısız Hisseleri

Dergi Endeksi
Kapsamında

Verim
(%)• Diğer

Verim
(%)

Net Turizm - 39.18 Altınyıldız - 53.33
Alcatcl Teletaş - 35.68 Park Elekt.Mad. - 42.97
Hektaş - 34.24 Garanti Faktoring - 42.66
T. Demir Döküm - 32.94 Bak Ambalaj - 40.83
T. Şişe ve Cam - 31.86 Marmaris Martı - 39.13
Gübre Fabrikaları - 30.37 Çarşı - 39.00
İzmir Demir Çelik - 30.00 Toprak Faktoring - 37.97
Kordsa - 30.00 Global Menkul Değ. - 37.70
Çelik Halat - 29.41 Petkim - 36.95
Döktaş - 29.28 GSD Holding - 36.92
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den borsa günü 10.369 puandan tamamladı. Hisse senetleri % 0.78 ora­
nında değer kazandı.

Sıralanan bu etkiler sonucunda "31 Aralık 2002 Salı" günü kapanış
fiyatları itibariyle 10.369,92 puana gerileyen İMKB Ulusal - 100 endek­
sinin Kasım ayı sonuna göre değer kaybı % 22.03 düzeyinde olmuştur.
Yine aynı günkü kapanış fiyatları itibariyle, Banka - Mali ve Ekonomik
Yorumlar Dergisi endeksi, İMKB Ulusal - 100 endeksine benzer bir dü-

Tablo: 3
Aralık Ayında Sermaye Artırımları (Milyon TL)

Şirket Önceki Ser. Bedelli % Bedelsiz % Yeni Ser.

Altmyıldız 2.417.000 16.917.000 700 16.917.000 700 36.252.000

Anadolu Cam 70.634.000 - 25.966.000 36,76 96.600.000

Bak Ambalaj 3.000.000 - 6.000.000 200 9.000.000

Batı Çimento 42.000.000 - 14 000.000 33,33 56.000.000

Bossa 18.000.000 - 27.000.000 150 45.000.000

Çimsa 33.696.000 - 33.696.000 100 67.392.000

Goldaş Kuyumculuk 26.000.000 - 36.400.000 140 62.400.000

Klimasan Klima 2.500.000 - 3.500.000 140 6.000.000

Migros 9.180.000 - 45.900.000 500 55.080.000

Olmuksa 5.434.000 - 5.434.000 100 10.868.000

Otokar 7.070.000 765.000 - - 7.835.000

Soda Sanayi 48.867.000 - 13.763.000 28,16 62.630.000

Trakya Cam 97.550.000 - 42.590.000 43,66 140.140.000

TSKB 84.925.000 - 29.075.000 34,24 114.000.000

Ünal Tarım Ürün. 7.000.000 3.000.000 - - 10.000.000

Yunsa 1.800.000 - 14.400.000 800 16.200.000

Zorlu Enerji 10.000.000 - 70.000.000 700 80.000.000

Tablo: 4
Aralık Ayında Kayıtlı Sermaye Tavanı Artırımları (Milyon TL) 

Şirket Önceki Tavan Yeni Tavan

Global Yatırım Ortaklığı 4.000.000 50.000.000
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şüş göstermiş ve Aralık ayında % 22.35 oranında değer kaybederek
4.276.194,39 puana gerilemiştir. Endeks kapsamındaki 40 hissenin 39 ta­
nesi değer yitirmiş ve 1 hisse ise değerini korumuştur. Ay içinde en fazla
değer kazanan ve kaybeden hisseler tablo 1 ve 2’de gösterilmiştir.

Sermaye Artırımları
Kasım ayından sonra Aralık ayında da sermaye artırımları devam

etmiştir. Tablo 3’te, Aralık ayında sermaye artırımını gerçekleştiren 17
şirketin artırım öncesi ve sonrası sermaye rakamlarıyla, bedelli ve bedel­
siz artırımlarının tutarları gösterilmiştir. Sermaye artırımlarının yanı sı­
ra, Aralık ayında 1 şirketin kayıtlı sermaye tavanı artırımları Sermaye
Piyasası Kurulu (SPK) tarafından onaylanmıştır. Bu şirketin eski ve yeni
kayıtlı sermaye tavanları tablo 4’te gösterilmiştir.

Yatırım Araçlarının Yıllık Getirisi
Geçen yıl yatırımcıya en fazla devlet kağıtları kazandırdı. Hazine

Bonosu’na yatırım yapanlar, 2002’de ortalama % 63 verim elde etti.
Borsa ise İMKB-100 Endeksi bazında % 25 kaybettirerek yılın en kötü
yatırım alanı oldu. 2002 yılının en fazla kazandıran yatırım aracı Hazine
Bonosu oldu. 2002 yıhna % 70.99’luk yıllık bileşik faizle başlayan Hazi­
ne Bonosu, yıhn tamamında ortalama % 63’lük yıllık bileşik getirisiyle
bu yılın en fazla kazandıran yatırım aracı olurken, geçen yıhn kaybetti­
ren yatırım alanı da İstanbul Menkul Kıymetler Borsasıydı. Borsa,
İMKB-100 Endeksi bazında %25 kaybettirdi. Bu şekilde elindeki parayı
Hazine Bonosu’nda değerlendiren yatırımcılar her 100 liraları için orta­
lama üzerinden yapılan hesaba göre 63 Türk Lirası kazanırken, İMKB
100 Endeksi bazında, her 100 lira 75 liraya indi.

Faiz dışı fazla ve bankacılık reformu üzerinde yoğunlaşan tartışma­
larla ekonomik programın hemen her gün masaya yatırıldığı, Avrupa
Birliği (AB) ile Türkiye arasında ilişkilerin gündemi sık sık değiştirdiği
2002 yılı boyunca, 57’nci Hükümeti oluşturan koalisyon partilerinin ara­
larındaki görüş ayrılıkları ve DSP lideri Bülent Ecevit’in Başbakanlığı
sırasındaki sağlık sorunları da piyasaları etkisi altına aldı. Bunlara ilave
olarak, geçen yıl başından itibaren piyasalarda zaman zaman artan, 
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özellikle yılın son iki aylık döneminde gündemin AB ile en önemli ko­
nusu haline gelen İrak Savaşı da 2002 boyunca yatırımcıların kabusu ol­
du.

ABD ekonomisinin girdiği daralma, Arjantin ve Brezilya başta ol­
mak üzere Latin Amerika ülkelerinin dünyayı da etkileyen ekonomik
sorunları, Japon ekonomisinin aşamadığı durgunluk da dünya piyasaları
ile Türkiye’yi yakından ilgilendirdi. 2002 boyunca yaşanan karmaşık
kompozisyondan sonra ortaya çıkan ise sabit getirdi yatırım araçlarının
nispeten yüksek risk taşıyan yatırım alanları ve araçlarına göre fark edi­
lir biçimde fazla kazandırmasıydı. Geçen yıl Hazine Bonosu’ndan sonra
en yüksek verim sağlayan yatırım araçlarından biri, bankaların sevimsiz
bulduğu repo oldu. Repo, ortalamada % 54 seviyesinde yıllık verim sağ­
larken, B tipi yatırım fonları % 48’e ulaşan verimle yılın en fazla kazan­
dıran üçüncü yatırım aracı konumundaydı. Mevduatın, yıl başından iti­
baren üç aylık mevduata göre sağladığı verim ise yaklaşık % 51 düzeyin­
de kaldı. Altın, bütün dünyada, yılın son iki aylık döneminde arttı. Cum­
huriyet Altını değeri üzerinden yapılan hesaba göre altının yıllık verimi
% 41 seviyesinde çıktı.

Türkiye’de 21 Şubat 2001 sonrasında uygulanan dalgalı kur rejimi
nedeniyle üzerinde en fazla konuşulan para birimi ABD Doları, geçen
yıl % 14 seviyesinde prim yaptı. Yıla 1 milyon 450 bin lira düzeyinde gi­
ren ve 1 milyon 650 bin lira seviyelerinde 2002 yılını tamamlayan dolar,
yıl içinde % 32 düzeyinde marj sağladı. 2002 yılı başından itibaren geri­
lemeye başlayan dolar, daha sonra 1 milyon 290 binli değerlere kadar
düştü. Dönemin Başbakanı Bülent Ecevit’in sağlık sorunları ve daha
sonrasında oluşan hükümet sorunu, ekonomik program endişeleri, Irak
operasyonu, AB gibi tartışılan konuların gerginliği ile dolar, 1.7 milyon
liraya kadar tırmandı. 3 Kasım erken seçimleri öncesinde 1 milyon 680
binli değerlerde olan ve seçimin AKP’nin tek parti iktidarı ile sonuçlan­
masıyla gevşeyen dolar yıl sonunda piyasalardaki pozisyonların kapatıl­
masından etkilenip yeniden 1 milyon 650 binlere kadar çıktı. 2002 yıl
başında 0.88 olan dolar/euro paritesi, yıl içinde ABD’nin ekonomik so­
runları ve savaş beklentisiyle yön değiştirdi. Doların uluslararası piyasa­
larda zayıflaması sonucunda dolar/euro paritesi yılı 1.04 düzeyinde ka­
pattı. Euro’nun TL üzerinden yıllık verimi ise % 38 oldu.
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Hazine Müsteşarlığı’nın düzenlediği iç borçlanma ihalelerinde 2002
yılının ilk faiz oranı yıllık bileşikte % 70.99 olmuştu. Ancak daha sonra­
ki süreçte dönemin Başbakanı Bülent Ecevit’in sağlık sorunları iç borç­
lanma oranlarını yükseltti. Geçen yılın iskontolu ihalelerindeki en yük­
sek iç borçlanma faizi % 79.67 ile 9 Temmuz’da görüldü. 3 Kasım seçim
kararı ve sonrasındaki süreçte iç borçlanma faizleri hızla geriledi ve 5l’e
çekildi.

Geçen yıla yükselerek başlayan İstanbul Menkul Kıymetler Borsası,
7 Ocak kapanışında 14.999 puana ulaşarak geçen yılın en yüksek değeri­
ni gördü. İMKB-100 Endeksi, 2002 boyunca sadece altı defa 14 bin pu­
anın üzerinde kapanabildi. Borsa geçen yılın 10 ayı boyunca 12.500 pu­
anın altında kaldı, yaklaşık 3.5 aylık süre ise 10 bin puanın altında geçil­
di. Borsanın gördüğü en düşük seviyesi ise 26 Hazirandaki 8.627 puanlık
kapanıştı.

Borsaya Vergi Desteği
Tasarıyla, borsaya vergi desteğinin bugünkü haliyle, önümüzdeki yıl

ve daha sonraki dönemde de aynen sürmesi öngörülüyor. İvazsız olarak
edinilenler hariç, menkul kıymetlerin iktisap tarihinden başlayarak 3 ay
içinde veya iktisaptan evvel elden çıkarılmasından sağlanan kazançlar
değer artış kazancı olarak niteleniyor. Bı^şekilde 3 aydan fazla süre ile
elde tutulan hisse senetlerinin satış gelirleri, yeni dönemde de vergiden
muaf bırakılıyor. Düzenlemede, gelirin eski tanımına da dönülüyor. Ta­
sarıda gelire giren kazanç ve iratlar, "Ticari ve zirai kazançlar, ücretler,
serbest meslek kazançları, gayrimenkul sermaye iratları, menkul serma­
ye iratları ile diğer kazanç ve iratlar” olarak belirtiliyor. Bunun dışında
kalan kazanç ve iratlar ise değer artışı ve arızi kazançlar olarak ayrılıyor.

Tasarıda değer artışı kazançları da şu şekilde sıralanıyor: (i) İvazsız
olarak iktisap edilenler hariç, menkul kıymetlerin iktisap tarihinden
başlayarak 3 ay içinde veya iktisaptan evvel elden çıkarılmasından sağla­
nan kazançlar, (ii) Telif haklarının ve ihtira beratlarının müellifleri, mu­
citleri ve bunların kanuni mirasçıları dışında kalan kimseler tarafından
elden çıkarılmasından doğan kazançlar, (iii) Ortaklık haklarının veya
hisselerinin elden çıkarılmasından doğan kazançlar, (iv) Faaliyeti dur­
durulan bir işletmenin kısmen veya tamamen elden çıkarılmasından do­
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ğan kazançlar, (v) İktisap şekli ne olursa olsun (ivazsız olarak iktisap
edilenler hariç) 70. maddede yazılı mal (Gerçek usulde vergiye tabi çift­
çilerin zirai istihsalde kullandıkları gayrimenkullar dahil) ve hakların ik­
tisap tarihinden başlayarak 4 yıl içinde elden çıkarılmasından doğan ka­
zançlar. (Kooperatiflerin ortaklarına bu sıfatları dolayısıyla tahsis ettik­
leri gayri menkulleri tahsis tarihinde ortak tarafından satın alınmış sayı­
lır) Bu maddedeki elden çıkarma deyimi, mal ve hakların satılması, bir
ivaz karşılığında devir ve temliki, trampa edilmesi, takası, kamulaştırıl­
ması, devletleştirilmesi ve ticaret şirketlerine sermaye olarak konulması­
nı içerecek. Bir takvim yılında elde edilen değer artış kazancının 10 mil­
yar liralık bölümü gelir vergisinden müstesna tutulacak.

Tasarıyla, ticari muamelelerden oluşan kazançlar, ticari veya zirai
bir işletmenin faaliyeti ile serbest meslek faaliyetinin durdurulması ya
da terk edilmesi, henüz başlamamış olan böyle bir faaliyete hiç girişil­
memesi, ihale, artırma ve eksiltmelere iştirak edilmemesi karşılığında
edinilen hasılat ile gayri menkullerin tahliyesi veya kiracılık haklarının
devri karşılığında alınan tazminatlar da arızi kazanç sayılacak. Gerçek
usulde vergiye tabi mükelleflerin terk ettikleri işleri ile ilgili sonradan
elde ettikleri kazançlar da bu çerçevede değerlendirilecek.

Hazine İhaleleri
Hazine Müsteşarlığı’mn ”10 Aralık 2002 Sah” günü düzenlediği 161

gün vadeli bono ihalesinde bileşik faiz % 50.74, 357 gün vadeli bono
ihalesinde de % 51.33 oldu. Hazine’nin 161 gün ve 357 gün vadeli bono
ihalelerinde toplam nominal 4 katrilyon 379.1 trilyon liralık satış gerçek­
leştirildi. İhalelerdeki net satış ise 3 katrilyon 167.2 trilyon lira oldu. 161
gün vadeli bono ihalesinde nominal 1 katrilyon 489 trilyon liralık satış
gerçekleştirildi, ihaledeki net satış 1 katrilyon 241.8 trilyon lira olarak
gerçekleşti. 357 gün vadeli bono ihalesinde ise nominal 2 katrilyon 890.1
trilyon liralık satış gerçekleştirildi. İhaledeki net satış 1 katrilyon 925.4
trilyon lira oldu.

Hazine’nin "16 Aralık 2002 Pazartesi" günü düzenlediği 91 gün va­
deli referans bono ihalesinde, bileşik faiz % 45.45 oldu. İhalede, nomi­
nal 1 katrilyon 846.4 trilyon liralık teklif gelirken, 1 katrilyon 429.8 tril­
yon liralık satış yapıldı. Basit faizin % 39.28, yıllık bileşik faizin ise % 
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45.45 düzeyinde gerçekleştiği ihalede, net satış 1 katrilyon 302 trilyon li­
ra düzeyinde oldu. İhraç tarihi 18 Aralık 2002 olarak belirlenen ihalede
satılan kağıtların geri ödemesi 19 Mart 2003’te yapılacak. Referans iha­
lesinde yapılan net satış tutarı, Hazine’nin Aralık ayında piyasaya yapa­
cağı ödemeler ve kamu kurumlarına yapılan ROT (rekabetçi olmayan
teklif) ve doğrudan satışların geri ödeme tutarları toplamının % 15’ini
oluşturuyor.

Hazine Müsteşarhğı'nm "17 Aralık 2002 Sah" günü düzenlediği tah­
vil ihalesinde, dönem faizi % 12.24, 350 gün vadeli bono ihalesinde ise
bileşik faiz % 51 oldu. İhraç tarihi 18 Aralık 2002 olan ve geri ödemesi
11 Ağustos 2004'te yapılacak tahvil ihalesinde nominal 621.8 trilyon li­
ralık, ihraç tarihi 18 Aralık 2002 olan geri ödemesi 3 Aralık 2003’te ya­
pılacak 350 gün vadeli bono ihalesinde ise nominal 1 katrilyon 375.9tril-
yon liralık satış gerçekleşti. Verilere göre, "17 Aralık 2002 Sah" günü dü­
zenlenen ve geri ödemesi 11 Ağustos 2004 tarihinde yapılacak 3 ayda
bir değişken faiz ödemeli tahvil ihalesinde, 676.8 trilyon liralık teklif ge­
lirken, nominal satış 621.8 trilyon lira oldu. Satışların net tutarı ise 652.9
trilyon lira düzeyinde gerçekleşti. Söz konusu tahvillerin dönem faizi %
12.24 olurken, ihalede oluşan fiyattan kamuya da 179.2 trilyon liralık sa­
tış yapıldı. İhalede satılan ve ihraç tarihi 18 Aralık 2002 olan tahvillerin
ilk kupon ödemesi 12 Şubat 2003 tarihinde yapılacak ve sözkonusu ku­
pon ödemesine 13 Kasım 2002 tarihinde yapılmış olan 84 gün vadeli re­
ferans Hazine Bonosu ihalesinde oluşan faiz oranına göre 91 gün için
hesaplanan dönem faizi baz teşkil edecek. Satılan tahviller, 23 Ekim
2002 ihraç tarihli değişken faiz ödemeli devlet tahvilinin yeniden ihracı
niteliğini taşıyordu.

Hazine’nin "17 Aralık 2002 Sah" günü yaptığı ve ihraç tarihi 18 Ara­
lık 2002 olan 350 gün vadeli bono ihalesine ise 1 katrilyon 814.2 trilyon
liralık teklif geldi. Tekliflerin 1 katrilyon 375.9 trilyon liralık bölümü
karşılanırken, net satış 925.7 trilyon lira oldu. Bono ihalesinde, basit faiz
% 50.57 olurken, bileşik faiz % 51 hesaplandı. Bono ihalesinde satışa
sunulan ve geri ödemesi 3 Aralık 2003’de yapılacak bonolar, 11 Aralık
2002 ihraç tarihli 357 gün vadeli Hazine Bonosu’nun yeniden ihracı ni­
teliğini taşıyordu.
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Hazine Müsteşarlığı tarafından "26 Aralık 2002 Perşembe" günü ya­
pılan 383 gün vadeli ABD Doları cinsinden iskontolıı devlet tahvili iha­
lesinde net 606.8 milyon dolarlık satış yapıldı. İhalede bileşik faiz %
6.47 oldu. Toplanı 1 milyar 196.1 milyon dolar teklifin geldiği ihalede
nominal 648.2 milyon dolarlık satış gerçekleşti. Döviz ihalesinde bileşik
faiz % 6.47, basit faiz % 6.48 olarak belirlendi. İhale öncesinde piyasa
yapıcı bankalara rekabetçi olmayan tekliften 125 milyon dolar satış ger­
çekleştirildi. Döviz cinsinden (ABD Doları) iskontolu Hazine Bonosu
ihalesinde senetlerin geri ödeme tarihi 14 Ocak 2004 olarak belirlendi.

Banka-Mall ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat İndeksi

(Ocak 1974 = 100)

Aylar 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Ocak 46499.72 66641.02 121282.26 482009.45 970038.69 736963.15 5078678.55 3035452.15 4655375.35

Şubat 43685.74 72135.19 148672.55 481567.26 870185.89 996300.48 4534752.07 2391632.75 3939378.62

Mart 363.16.97 94874.84 178248.67 449760.66 936427.88 1224154.39 4662632.07 2325863.75 3979954.22

Nisan 37260.41 109201.43 174945.81 419157.76 1246481.82 1343754.27 5742031.40 3523218.40 3948114.58

Mayıs 40688.45 112502.77 166514.22 468188.27 1073822.72 1403551.33 4833067.82 3362559.64 3758605.08

Haziran 52300.27 116528.07 193595.07 526546.21 1187994.27 1288600.47 4520368.33 3553889.28 3575936.87

Temmuz 59216.98 128087.60 176955.20 568012.42 1210065.312 1457020.55 4516028.77 3359491.53 3951052.64

Ağustos 69147,24 110555.47 183969.42 579112.78 737615.22 1352406.47 4355709.75 3318505.73 3933668.00

Eylül 68630.14 98538.52 207830.76 779779.25 630484.23 1733920.33 3762897.75 2478260.07 3645723.50

Ekim 66413.15 114393.38 238854.42 849700.62 573932.44 1797901.99 4397698.60 3345403.26 4195498.60

Kasım 74373.54 96196.98 2673S5.51 839360.91 703595.71 2336373.64 2904240.15 3852900.93 5507011.46

Aralık 71525.29 96450.06 277923.68 956310.79 726072.07 4117624.90 2886233.86 4730591.76 4276194.39



Sıra
No. Kuruluşun Adı

Kayıtlı
Sermaye

(Milyon TL)

Çıkarılmış
(Ödenmiş)
Sermaye

(Milyon TL)

Takvim Yılı Kârı (Net) Dağıtılan Kâr Payı (%) Piyasa Fiyatı (TL)

1999
(Milyon TL)

2000
(Milyon TL)

2001
(Milyon TL)

1999
(Net)

2000
(Net)

2001
(Net)

Aralık
2001

Ekim
2002

Kasım
2002

Aralık
2002

1 ALARKO GMYO 20.000 000 3.565 000 16 838 762 20.384 232 38.185 108 20 00 17.750 12.000 14.000 13 500
2 ANADOLU CAM 250 000.000 95 600 000 1 117 488 4 074 642 2.953.473 — 500 — 1 450 1 850 2.475 1 350
3 ARÇELİK 500.000.000 145.440 000 61 253 949 63 316.720 21 359 874 60.00 20 00 - 15 250 11.250 16 000 13.000
4 BAĞFAŞ 10 000.000 2 000 000 2 599 697 2.777 653 7 121 510 50 00 70 00 100 00 23 750 26 500 31 500 24 750
5 BOLU ÇİMENTO 70.000 000 46 179 000 3 983 369 3 586 302 16.989.351 24.44 1223 40.39 3.100 1.700 2.750 2.200
6 BRİSA 25.000.000 7.442000 13137 330 17.943310 25.934 319 88.30 187 00 270 00 34.000 32.500 43 000 33 000
7 ÇELİK HALAT 5.000 000 3.989.000 312.820 - 370.513 - 184 505 12.00 — — 4.500 2 025 3.400 2.400
8 ÇIMSA 67 392 000 67 392.000 10.788.069 13.421 232 28.483.457 31 00 39.00 125.00 15 250 7300 10.100 3 700
9 DEVA HOLDİNG 100.000.000 16 000 000 -1.925 850 234.198 -15.652 615 - — — 1 575 2.125 2 300 2 050

10 DÖKTAŞ 20.000.000 19.200 000 -1 550 430 - 5.086.387 -6 940.578 — — — 3 300 2.250 3 500 2.475
11 ECZACIBAŞI YATIRIM 50.000.000 19 800 000 7.897 837 7.323.139 13.146.570 50 00 — — 4.200 2850 3 700 2.800
12 EGE GÜBRE 2.009.000 2 009 000 1 259.177 805.474 2 057 877 57 89 33 06 — 4 250 4.250 5.700 4.950
13 EREĞLİ DEMİR ÇELİK 700.000 000 44 352 000 -24.922 263 72 138 696 -94.932.797 — — — 18.250 17 500 21 750 16.750
14 GENTAŞ 21.000.000 16.174 000 1 199.502 1 892 086 4.278.462 10 00 — 20 50 6.300 1.550 1 625 1 500
15 GOOD-YEAR 21.000 000 11 918.000 -4 585 600 - 7.800.910 -17 694.746 — — — 9 500 11.750 13 750 11 000
16 GÜBRE FABRİKALARI 10.000.000 2 500 000 877.200 981.621 2057.877 1900 20 00 — 12 250 10 200 13.500 9 400
17 HEKTAŞ 25 000.000 19.550 000 -2.095 993 1 668.005 1.819.036 — — — 1 850 1.275 1 825 1.200
18 İZMİR DEMİR ÇELİK 62.250 000 62 250 000 1 147 456 279.521 • -31.155.761 — — — 1 125 1.025 1 300 910
19 İZOCAM 12.000 000 9 000 000 1.095.371 4.085 484 5 775 755 25.00 40 00 33 33 5 400 3.100 3 950 2.950
20 KARTONSAN 2 700.000 2.025 000 1 868.731 6.258.164 15.297.260 57.75 154 36 149 87 51 000 51 000 54.000 49.500
21 KAV DAN PAZ TİC 7.000.000 6.435 000 3 888 455 3 710.354 1 476.495 40 00 26.59 15.00 4.100 2 350 3.100 2 250
22 KOÇ HOLDİNG 250.000.000 203 156.000 42.296 323 43.453.599 54.806 789 15.00 10.00 — 38 000 17.750 22 000 17 250
23 KONYA ÇİMENTO — 4 873 000 3 156 398 2.551 302 555 643 50.00 10.00 — 6 400 11.250 13 750 11.000
24 KORDSA DUPONT 60.000.000 36.125.000 3.421 774 9202454 16.393.540 24.50 30.70 36 00 7.500 5.100 6 500 4.550
25 MAKİNE TAKIM 18.500 000 16819000 420.697 - 994.243 -3.708 288 — — — 710 480 510 420
26 MİGROS 100 000.000 55 080 000 25 038.772 7.505 957 17.775 501 350 00 50 00 50 00 125 000 91 000 100 0-00 14 500
27 NET TURİZM 100.000.000 24 822 000 130.161 2 206 116 -14.903.085 — — — 1 125 550 740 450
28 OLMUKSA 10.000 000 5.434 000 659 712 2 542 799 4.539.335 — 25 00 20.00 8 400 9.600 12 750 5.000
29 OTOSAN 300.000.000 73.106 000 1 250 308 40 820 549 -91 737.465 — — — 15250 14 000 18 750 14.000
30 PETROL OFİSİ 385.000 000 250 000 000 70.157 454 72.559.118 186.596 292 291 76 121 90 — 62 000 3 700 6 800 6800
31 PINAR SÜT 80 000 000 15.500.000 3.261 698 4 092 558 2 788.486 50.00 82 70 15.79 3.400 1.975 2 300 2.125
32 SABANCI HOLDİNG 1 000 000.000 800.000.000 38 620.385 83.375.694 120.054.389 800 — — 7 900 4 650 5.800 4 350
33 SARKUYSAN 10.000 000 10.000.000 4 020.727 3.442 605 9.159.917 55.00 41.00 50.00 16.000 5.500 7 000 5 300
34 TELETAŞ 10.000.000 8 000 000 4.488 080 - 5.910.940 -11.638.977 — - — 18 250 9.600 12 750 8 200
35 TUPRAŞ 500.000 000 250.419.000 212 969.504 242.982 184 188.633 258 233.70 280.30 55 26 12 250 8 200 10 500 7 800
36 TÜRK DEMİR DÜKÜM 40.000.000 20 000 000 -4 766 215 3.781.160 -2.410.995 — - 5.700 3.400 4.250 2.850
37 T GARANTİ BANKASI 1.000 000 000 791 748.000 181 098 648 205.287 000 -226 705 000 — — — 2 650 1.875 2 850 2 150
38 TÜRKİYE ŞİŞE VE CAM 800.000 000 285 000.000 1 539.518 3.607.181 2.101 484 1.40 — - 5.800 1.675 2 275 1.550

39 YAPI KREDİ BANKASI — 752 345 000 211 276 596 256 146 000 -895.815.000 64.00 - - 4500 1.375 1 700 1 375

40 YAZICILAR HOLDİNG - 13 650 000 1 858 647 6 228 933 30.269.209 30 00 17 500 14.750 18 750 13.750
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Ülkeler GSYİH*
Tüketici
Fiyatları*

Ücretler
Kazançlar*

İşsizlik
Oranı (%)
(En Son)

Dış Ticaret
Dengesi**
(Milyar S)

(Son 12 Ay)

Cari İşlem
Dengesi**
(Milyar $)
(Son 3 Ay)

A.B.D. 3.2 2.2 29 6.0 -456.6 -462.2

Almanya 0.4 1.1 2.5 10.0 112.9 38.7

Avustralya 3.7 3.2 3.6 6.1 -3.3 -14.3

Avusturya 0.9 1.7 2.2 4.1 -0 2 -0.9

Belçika 0.8 1.4 2.1 11 6 16.7 13.3

Danimarka 0.9 27 3.9 5.4 7.4 4.2

Fransa 0.8 2.2 3.4 9.0 9.0 252

Hollanda 0.1 3.2 3.4 25 26.9 9.0

İngiltere 1.8 2.6 3.7 5.2 -490 -20.5

İspanya 1.8 39 3.8 11 7 -37.8 -15.4

İsveç 2.0 2.3 2.7 3.9 14.5 11.1

İsviçre 0.6 0.9 2.5 3.3 45 227

İtalya 0.5 2.8 2.1 9.0 11 1 -1.0

Japonya 1.3 -0.4 0.6 53 89 3 113.9

Kanada 4.0 3.2 26 7.5 31 8 12.4

Euro-11 0.8 2.2 3.3 8.4 94.2 38.0

Açıklamalar: (b.d.) = Belli Değil. Kaynak: The Economist, 4 Ocak 2003.

(•) Yıllık Yüzde Değişim.
(••) Avustralya, Fransa, İngiltere, Japonya, A.B.D. ve Kanada için İthalat F.O.B., İhracat FOB., Diğerleri için C I F / F.O B.
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Türk Bankacılık Sisteminin Gelişiminin, Dünya
Bankacılık Sistemindeki Gelişmeler Işığında
Değerlendirilmesi ve Günümüze Yansıyan Yapısal
Sorunların Tespiti: 1908-1980 Dönemi

I. DÜNYA BANKACILIK
SİSTEMİNDEKİ
GELİŞMELER

1.1. Dünya’da İlk Bankacılık
Faaliyetlerinin Ortaya
Çıkışı

talya’da, 14. yy’ın sonuna
doğru Rönesans ile birlikte, 

yeni deniz yollarının keşfedilme­
siyle yeni ticari merkezler (Flo­
ransa, Venedik, Cenova gibi) or­
taya çıkmış ve dış ticaret hareket-
lenmiştir. Bu gelişmeler şehirler
ve ülkeler arasındaki para hare­
ketlerini de hızlandırmış, tüccar
ve zanaatçılara hizmet veren ger­
çek kişiler olan sarraflar, banker­
ler ortaya çıkmış ve ticaret hacmi
ile sermaye ihtiyacının daha da
artmasıyla bilahare ilk bankalar 

kurulmuştur. Rönesans’ın etkisi
altında 15 ve 16. yy’da Kuzey Av­
rupa’da Amsterdam ve Londra gi­
bi yeni finansal merkezler oluş­
maya başlamıştır. Ancak, Mer-
kantilist yaklaşımın etkili olduğu
16. yy. ’dan 17. yy. ’ın sonlarına
kadar, (ülkelerin ödemeler denge­
sinde fazlalıklar oluşturmak ama­
cıyla ihracatlarını arttırıp, ithalat­
larını kısmaları nedeniyle) dış ti­
caret ve dolayısıyla uluslararası
bankacılık faaliyetleri gelişeme­
miştir.

18. yy.’da, İngiltere’de sanayi
devriminin başlamasıyla, üretim­
de görülen büyük artış, hammad­
de ithalatı ve mamul madde ihra­
catı yapılması ihtiyacını ortaya çı­
karmış ve dış ticareti kısıtlayan
Merkantilist uygulamalar bu dö­
nemde etkisini kaybederek, A.
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Smith’in dış ticaret dahil olmak
üzere her türlü ekonomik serbest­
liğin savunulduğu Liberalizm te­
orisi, dünyayı etkisi altına almaya
başlamıştır. Bu gelişmelerin sonu­
cunda, dünya dış ticaret hacmi ge­
lişmiş ekonomiler özellikle de In­
giltere lehinde önemli miktarda
artmış ve sterlin uluslararası öde­
me aracı, Londra ise dünya ticaret
merkezi haline gelmiştir. Bu dö­
nemde çok sayıda yabancı banka,
Londra’da şube açmaya başlamış
ve açılan yabancı banka sayısı kısa
sürede 135’e çıkarak. İngiltere’yi
dünya finans merkezi haline getir­
miştir.

ABD’de ise ilk bankacılık fa­
aliyetleri 18. yy’ın sonlarında, eya­
letlerde küçük ticari bankaların
kurulmasıyla ortaya çıkmıştır.
1863 yılında ülkedeki ilk Bankacı­
lık kanunu yerel bankalardan ver­
gi alarak devletin gelirlerini artır­
mak amacıyla çıkarılmış ve
1864’de 1500 olan banka sayısı on
yıl içinde 250’ye düşmüştür.(1)

1.2. Dünya Bankacılık
Sistemindeki Gelişmeler
(1908-1944)

20. yy’ın başlarında dünya
bankacılık sektöründe meydana
gelen en büyük olay, ABD banka­
larının yayılma hızıdır. 1913 yılın­
da ABD’de Federal Rezerv yasa­
sının çıkmasıyla getirilen düzenle­

meler ve bir süre sonra patlak ve­
ren I. Dünya savaşı, ABD’yi dün­
yanın en borçlu ülkesi durumun­
dan, en önemli borç veren ülkele­
rinden biri konumuna getirmiştir.
1913 ABD Bankacılık yasası ulu­
sal bankaların yabancı ülkelerde
şube açabileceklerini belirtiyor ve
böylece ABD doları o zamana ka­
dar uluslararası ödemelerde kul­
lanılan para birimi olan sterline
karşı önemli bir alternatif olarak
ortaya çıkıyordu.

Nitekim I. Dünya Savaşı ster­
linin uluslararası ödeme aracı ol­
ma konumunu sarsmış ve ABD
doları ortaya çıkan boşluğu dol­
durmaya başlamıştır. Savaş öncesi
önemli oranda borç dağıtmış olan
ve savaş nedeniyle bunları tahsil
etmekte ve savaşı finanse etmekte
zorlanan İngiliz ekonomisinin
dünya bankerliği oynama rolü
önemli ölçüde kısıtlanmıştır. Ta­
kip eden yıllarda Avrupa ülkeleri­
nin tüm çabalarına rağmen Avru­
pa’dan ABD’ye sermaye kaçışı
önlenememiş ve büyük çaplı ser­
maye akışı giderek New York’u
uluslararası bir finansal merkez
haline getirmiştir. (2) 1929 buhra­
nında çok sayıda bankanın iflas
etmeye başlamasıyla 1933 yılında
çıkarılan bir kanunla mevduat si­
gorta sistemi getirilerek tasarruf­
lar güvence altına alınmış, ticari
bankacılık ve yatırım bankacılığı
faaliyetleri birbirinden ayrılmıştır.
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Böylece bankacılık sistemine gü­
ven tazelenmişti!'. 1934 yılında ül­
kedeki banka sayısı 14. 146’ya
ulaşmıştır.(3)

1.3. II. Dünya Savaşı
Sonrasında Dünya
Bankacılık Sisteminde
Görülen Gelişmeler

1944 yılında merkezinde
ABD’nin bulunduğu, Bretton
Woods para sistemi oluşturul­
muştur. Bu sistemle o zamana ka­
dar altına bağlı olan ve sterlinin
etkisinde bulunan para sistemi
dolara bağımlı hale gelmiştir. Sis­
temde, bütün ülkeler paralarının
değerini ABD dolarına göre belir­
lerken, dolar altına göre değer
buluyor ve ABD Merkez Bankası
(Federal Rezeıv) diğer ülkelerin
Merkez Bankalarına arz edecek­
leri dolarlar karşılığında altın ver­
me taahhüdü altına girerek dünya
Merkez Bankası rolünü üstleni­
yordu. 1971 ve 1973 dolar devalü­
asyonları Bretton Woods sistemi­
ne son vermiş, güçlenen Batı Av­
rupa ve Japonya ulusal paraları
karşısında dolar egemenliğini yi­
tirmiş ancak sistemin yarattığı ço­
kuluslu kurumlar uluslararası
alanda etkinliklerini artırmaya
devam etmişlerdir.

Bretton Woods sisteminin ya­
rattığı bu çokuluslu kurumlar;
Uluslararası Para Fonu (IMF) ve

Dünya Bankası’dır (IBRD). Öde­
meler dengesi açıkları için ihtiyaç
duyulan kısa vadeli finansman ih­
tiyacını karşılamak amacıyla kuru­
lan IMF ile kalkınmaya yönelik
altyapı yatırımları için ihtiyaç du­
yulan uzun vadeli finansmanı te­
mini amacıyla kurulan IBRD ço­
kuluslu finansman kurumlanılın
ilk örnekleridir. 1960’h yıllarda,
uluslararası piyasalarda İngiltere,
Fransa, Japonya, Almanya, Hol­
landa, Belçika, İsviçre ve İsveç gi­
bi sanayileşmiş ülkelerin ticari
bankaları, ABD bankalarıyla re­
kabet eder hale gelmişlerdir.
Uluslararası piyasalarda artan re­
kabet sonucu, piyasalarda araç ve
hizmet çeşitliliği artmaya başla­
mış, Euro para ve bono piyasaları
da bu yıllarda ortaya çıkmıştır.

II. TÜRK BANKACILIK
SİSTEMİNİN GELİŞİMİ

II.1. Osmanh’da Bankacılığın
Ortaya Çıkışı ve Gelişimi

Osmanlı imparatorluğu top­
raklarında, para piyasalarının olu­
şumu yeterli sermaye birikimine
sahip yabancı ve azınlıklara men­
sup sarraflar eliyle gerçekleştiril­
miştir. Osmanlı İmparatorluğu sı­
nırları içinde tedavülde olan çok
sayıdaki yerli ve yabancı, değişik
isimli ve ayarlı paraların (II. Mah-
mud döneminde piyasada 36 çeşit
gümüş para bulunuyordu) arasın­
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da fiyat farkları bulunması, sözko-
nusu paraları alıp satan ve bunla­
rın fiyatları arasındaki farklardan
yararlanmayı meslek haline geti­
ren bir sarraf sınıfının ortaya çık­
masına neden olmuştur. Giderek
ellerinde sermaye biriken sarraf­
ların, vergi gelirleri karşılığında
devlete borç vermeye başlamala­
rıyla bankerliğe dönüşüm başla­
mıştır.

Osmanh İmparatorluğu’nda
ilk banka Avrupa’da bankacılığın
ortaya çıkmasından yaklaşık 400
yıl sonra, yabancı ve azınlıklar
eliyle, 1847 yılında Bank-ı Dersa-
adet (Banque de Constantinople)
adı ile kurulmuş ve temel amacı
sterlin ile kuruş arasındaki parke­
nin korunması olmuştur. Bu geliş­
meleri takiben, 1856 yılında yöne­
tim merkezi Londra’da olmak
üzere 500. 000 sterlin sermaye ile
bir ticaret bankası olarak Osmanh
Bankası kurulmuştur. Osmanh
Bankasının kurulmasının ardın­
dan, amaçları döviz spekülasyo­
nundan yararlanmak ve Osmanh
hükümetine yüksek faizle borç
vermek olan çok sayıda yabancı
banka daha kurulmuş ve Osmanh
Devleti’nin 1875 yılında borçlarını
ödeyemez duruma düşmesinin ar­
dından söz konusu kuruınlann
pek çoğu piyasadan çekilmek zo­
runda kalmıştır.

1881 yılında Düyun-u Umu-
miye’nin kurulması ve İmparator­

luğun dış borçlarının idaresinin
bu kuruluşa devredilmesiyle, yeni
bir döneme girilmiştir. Osmanh
gelir kaynaklarının uluslararası bir
kuruluşun denetimine geçmesi,
Avrupa’h sermayedarlara yeterli
güvence sağladığından, özellikle
1881’den sonra İmparatorluk’ta
birçok yeni yabancı banka kurul­
muştur. <4) Cumhuriyetin ilanına
değin ülkede kurulan yabancı ser­
mayeli bankalar temelde, kendile­
rinden önce kurulanlara benzer
olarak döviz işlemlerinden ve Os-
manlı hükümetlerinin yaptığı iç ve
dış borçlanmalardan spekülatif
kazançlar sağlamaya yönelmişler
ancak bu faaliyetlere ek olarak
Osmanh devleti topraklarında fa­
aliyet gösteren yabancı sermaye
kuruluşlarını da kredilendirmeye
girişmişlerdir. 1888 yılında Menafi
sandıklarında toplanan kaynakla­
rın kullanımının daha kontrollü
bir biçimde yapılması amacıyla,
tarımsal kredilendirmeyi devlet
denetimine alacak olan Ziraat
Bankası, ilk devlet bankası sıfatıy­
la, kurulmuş, sermayesi, Menafi
Sandıkları’nın alacakları bu ban­
kaya devredilmesiyle oluşturul­
muştur. C) Spesifik olarak tarım
sektörünün gelişmesi yönündeki
temel amacı ve işleviyle, kurulu­
şundan (kooperatifleşme) geliş­
mesine kadar bir kalkınma finans
kurumu özelliği taşıyan Ziraat
Bankası gibi, ilerleyen yıllarda da 
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bu bankayı model alan kalkınma
finans kurumlan ve uzmanlık
bankaları çeşitli ulusal sektörleri
desteklemek amacıyla kullanılmış
ve bu tür örgütlerin lokomotif gö­
revi yaptığı sistem Türk Bankacı­
lık sisteminin yapısal özelliklerin­
den biri haline gelmiştir.

1867 yılında kurulan ve günü­
müzün ticaret bankalarına benzer
bir görev üstlenen ilk ulusal fi­
nans kurumu Emniyet Sandığı,
1907 yılında Ziraat Bankası’na
bağlanmış ve bu sandık 1984 yılın­
da Ziraat Bankası bünyesine katı­
larak, kapatılmıştır. Ülkemizde
kurulan ilk ticari bankaların ortak
özellikleri; bu bankaların yabancı­
lar ve/veya azınlıklar ortaklığı
ve/veya eliyle kurulmaları; halk­
tan mevduat toplama yetenekleri­
nin düşük olması bu nedenle plas­
manlarında daha çok öz sermaye­
lerini kullanmaları; bu bankaların
sadece yabancıların ve azınlıkla­
rın elinde olan ticari işlemleri ve
yatırımları kredilendirmeleri; te­
mel işlevlerinin devleti fonlama
ve döviz işlemlerinden spekülatif
kazanç sağlama olmasıdır. Bu te­
mel özellikleriyle ülkemizde kuru­
lup faaliyet gösteren ilk ticari
bankaların ticaretin gelişmesine
katkıda bulunduklarını, sermaye
birikimi yaratarak bunu ulusal
ekonominin gelişmesinde kullan­
mış olduklarını söylemek olası de­
ğildir. Sözkonusu bankalar ticari 

faaliyetlerini ulusal coğrafyada
mikro iklimler ölçeğinde gerçek­
leştirmişlerdir.

II.2. Osmanlı’da Ulusal
Bankacılığın Temellerinin
Atılması (1908-1944)

Osmanlı’da, 1908 yılında 2.
Meşrutiyetin ilanını takiben gide­
rek artan sayıda ulusal banka ku­
rulmaya başlamış ancak bunlar
yerel özellikler gösteren tek veya
az şubeli kurumlar olarak kalmış­
lardır. Bu yıllarda bankacılık ala­
nındaki en ilginç gelişmeler Ana­
dolu’da görülmüştür. Ekonomik
gücü giderek artan Anadolu eşraf
ve tüccarları, büyük çiftlik sahip­
lerini de (Anadolu burjuvazisi)
yanlarına alarak kredi sorunlarını
çözmeye yönelmişlerdir. İttihad
ve Terakki’den görülen teşvikin
de etkisiyle ilk ulusal banka 1909
yılında Konya’da Şirket-i İktisad-ı
Milliye adı altında komandit şir­
ket olarak kurulmuştur.<6)

Bu dönemde kurulan milli
bankalar tablo l’de gösterilmiş­
tir. "Ulusal bankacılık hareketi­
nin ortaya çıkmasındaki temel
neden, ülke içinde birikmekte
olan sermayeyi yabancı ve azın­
lık bankalarının elinden kurtar­
mak ve bu sermayeyi ulusal tica­
reti geliştirmek amacıyla kullan­
maktır. O yıllarda, İttihad ve
Terakki Cemiyeti bu hedefe 
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ulaşmak için büyük gayretler
gösteren ve önemli çalışmalar
yapan, siyasal bir örgüt olarak
karşımıza çıkmıştır. Bu dönem­
de kurulan ulusal bankaları ver­
dikleri krediler açısından ticari
kredi, emlak kredisi ve tüketim
kr edisi verenler ile tarımsal kre­
di verenler biçiminde ikiye ayı­
rabiliriz. 1919-1923 döneminde
kurulan bankalar arasında 1916
yılında kurulan(S) Osmanlı İtiba­
ri Milli Bankası ülkemizde ger­
çek anlamda özel ticari bankala­
rın ilki olarak kabul edilebilir. (9)
Bu yeni ulusal bankanın kapitü­

lasyonların himayesinde çalışan
yabancı bankalarla rekabet ede­
bilmesi için 21 Şubat 1916 tarihli
bir kanunla bankanın sermayesi,
ihtiyat akçesi ve dağıtacağı te­
mettüler!, her türlü taşınmazları
her türlü resim, vergi ve harçtan
muaf tutulmuş, hisse senedi ve
yazışmalarının, senet ve ilanları­
nın damga resmine tabii olama­
yacağı kabul edilmiş, mektup ve
telgraf hizmetlerinin ücretsiz
olacağı belirtilmişti. Bankanın
hisseleri ada yazılı ve münhası­
ran Türk vatandaşlarına ait ola­
caktı. Bankanın her türlü banka 

Kuruluş Yılı Banka Adı

Tablo 1
İlk Ulusal Bankalar

1911
1912
1913
1913
1914
1914
1916
1916
1917
1917
1917
1919
1919
1920
1920
1922
1923

İstanbul Bankası
Konya İktisad-i Milli Bankası (Şirket-i İktisad-ı Milliye)
Karaman Milli Bankası
Adapazarı İslam Ticaret Bankası (Türk Ticaret Bankası 1937)
Milli Aydın Bankası
Emval-i Gayrimenkulc ve İkrazat bankası
Akşehir Bankası
İtibar-ı Milli Bankası
Manisa Bağcılar Bankası
Konya Ahali Bankası
İktisadi Milli Bankası
Eskişehir Çiftçiler Bankası
Adapazarı Emniyet Bankası
Konya Türk Ticaret Bankası
İktisat Türk A.Ş.
Bor Zürra ve Tüccar Bankası
İstanbul Küçük İstikraz Sandığı

Kaynak: Cumhuriyet Dönemi Türkiye Ekonomisi 1923-1978, Akbank Kültür
Yayını, İstanbul 1980, s.466-467
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işlemlerinden başka sinai ve ti­
cari faaliyetlerde bulunması da
öngörülmüştü. Banka bir taraf­
tan da Ergani bakır madenleri­
nin işletme imtiyazıyla, bu ma­
denleri denize bağlayacak de­
miryolunun imtiyazını da almış
bulunuyordu. (lü) Osmanlı Ban-
kası’nın ayrıcalığı 1925 yılında
sona erdiğinde, hükümet Os-
manlı Bankasıyla hesabını tasfi­
ye ederek İtibar-ı Milli Banka-
sı’nı devlet bankası olarak tanı­
yabilecekti. (II) İleride bir devlet
bankasına dönüştürülmek üzere
kurulan Osmanlı İtibar-ı Milli
Bankası’nın devlete ait mali işle­
ri yürütmesi ve halkın her türlü
kıymetini saklaması planlanıyor­
du.

İkinci Meşrutiyet yıllarında
Anadolu'da doğmakta olan orta
sınıf müslüman - Türk eşraf - tüc­
car - çiftçiler, mevcudiyetlerini
ulusal-yerel bankalar kurarak is­
pat etmişler ve bu bankalar saye­
sinde yabancı ve gayrı müslim tüc­
carlar karşısında pazarlık gücü
kazanarak, eskiden yok pahasına
pazarladıkları mallarını yüksek fi­
yatla piyasaya sürebilmişlerdir.
Diğer taraftan yerel bankaların
yurt sathında kurulmasıyla, o za­
mana kadar sadece yabancı ve
gayri-Müslimlerin uğraşı olarak
görülen bankacılık artık müslü­
man Türklere de mal olmuştur.
(12)

Osmanlı Bankası da bu sırada
boş durmamış ve müşteri tabanını
genişletmek üzere sürekli Osman­
lI toprakları üzerinde, ticari faali­
yetlerin gelişmekte olduğu bölge­
lerde şube açarak yayılma strateji­
si gütmüştür; nitekim "1910 ve
1911 yıllarında olağan dışı sayıda,
sırasıyla 10 ve 11 şube açılmış,
böylece I. Dünya Savaşı arifesinde
toplam şube sayısı 91’e çıkmıştır.
"(l ’ "İmparatorluk genelinde şu­
belerin toplam kârdaki payı
1895’de % 24 iken yavaş yavaş ar­
tarak 1911’de hemen hemen %
50’ye yükselmişti. "(14) Ancak, bu
dönemde devletin de teşviki ile
kurulmuş olan ulusal bankaların
büyük kısmı, kredi piyasasına ege­
men olan güçlü yabancı bankalar­
la rekabet edemedikleri için ka­
panmışlardır. İstiklal Savaşı ve
Cumhuriyetin ilam ile biten bu
ara dönem, ulusal bankacılık sis­
temi için bir tecrübe dönemi ol­
muş ve ekonomik gelişmede milli
bankacılığın öneminin yanı sıra
sektörün yaşaması ve rekabet ede­
bilmesi için devlet teşvikinin zo­
runlu olduğu anlaşılmıştır.(l5)

Cumhuriyetin kurulduğu 1923
yılında, Türkiye, birkaç altyapı ya­
tırımına yönelik işletme, askeri
fabrika ve imtiyazlı yabancı şirket
dışında sanayi üretimi olmayan,
tarım üretimi ise kısıtlı olan bir
ekonomiye sahipti. "Ulusal ve ya­
bancı bankaların bazı ölçütler açı­
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sından eşit boyutlara ulaşmasına
karşın, Cumhuriyetin ilanından
sonra Türk Banka Sisteminde
dikkati çeken temel özellik, ban-
ka-kredi sisteminin halâ büyük öl­
çüde yabancı sermayenin deneti­
mi altında bulumnasıydı. "(l6)

Bu dönemde Osnıanlı Banka-
sı’nın Merkez Bankası ve hazine
fonksiyonlarına sahip olması ne­
deniyle, Türk para sisteminin
kontrolü hükümetten çok, ülke
dışındaki finansal güçlere bağlı
kalmış ve bu durum hükümet üze­
rinde büyük bir baskı oluşturmuş­
tur. Ziraat Bankası da, 320 şube­
siyle ülkenin her yanında örgüt­
lenmiş olmasına rağmen, normal
bankacılık işlemlerini yapamıyor,
sadece yabancı bankaların verim­
siz buldukları için ilgilenmedikleri
tarım kesimine kredi açmakla ye­
tinmek zorunda kalıyordu. ,l7) Di­
ğer taraftan, dış ticaret işlemleri
tamamen yabancı bankalar tara­
fından yürütülüyor ayrıca ülkenin
sanayi kesimine uzun vadeli kredi
vererek yatırımları teşvik edecek
herhangi bir finansal kurum bu­
lunmuyordu.

Cumhuriyetin temel hedefi­
nin, ulusal sanayinin temellerinin
atılması ve tarım üretiminin artı­
rılarak, ekonomik kalkınmanın
hızlandırılması olması nedeniyle,
bu kalkınmayı destekleyecek bir
bankacılık sisteminin geliştirilme­
si için büyük çabalar harcanmıştır.

Bu çabaların en önemlisi, 1923 yı­
lında hükümet ile tarım, ticaret ve
sanayi kesimlerinin önde gelenle­
rinin katılımıyla yapılan İzmir İk­
tisat Kongresi’dir. Ekonomi Ba­
kanı Mahmud Esat Beyin Kong-
re’de yaptığı konuşmada, yeni hü­
kümetin konuya verdiği önem
açıkça görülmektedir: "Kredi mü-
essesatmdan mahrum Türkiye ik­
tisadiyatı milli inkişaftan mahrum
kalabilir ve daha uzun asırlar ya­
bancıların hesabına çalışır bir
müstemleke mahiyetinden kendi­
sini kurtaramaz. Ellerini mütema­
diyen ecnebi sermayesine, kredisi­
ne açık bulunduran memleketler
esirler ülkesi olmaktan ileri geçe­
mezler. Fakat Türkiye bu kara
tehlikeyi yenecektir". <lh) Kongre­
de, ekonomik kalkınmanın sağla­
nabilmesinde ihtiyaç duyulan ser­
mayenin tedarik edilebilmesi için,
ulusal bankaların kurulması, an­
cak, özel kesimin yeterli sermaye
birikimine sahip olmaması nede­
niyle, devletin de banka sermaye­
lerine katkı yapması gerektiği fik­
ri benimsenmiştir. 11 ’ Kongrede
Bankacılık sistemiyle ilgili olarak
alınan kararları aşağıdaki şekilde
özetleyebiliriz'20’:

(i) Ziraat Bankası: Hükümet,
bankadan aldığı paraları mümkün
olan en kısa zamanda iade edecek
ve bir daha bankanın kaynaklarım
başka amaçlarla kullanmayacak­
tır. Banka ile ilgili yeni bir kanun 
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çıkarılacak ve bu çerçevede yeni­
den yapılandırma gerçekleştirile­
cektir.

(ii) Ticari Bankalar: Büyük bir
ticaret bankası kurulacak, bu ban­
kanın hisse senetleri Türk vatan­
daşlarına ve Türk Şirketlerine sa­
tılacak, hükümet de bankaya ser­
maye koyarak, hissedar olacaktır.

(ili) Sanayi Bankaları: Sanayi­
cilere kredi vermek amacıyla bir
sanayi bankası kurulacak ve bu
banka aracılığıyla yerli sanayi des­
teklenerek bu sektörde gerekli
sermaye birikimi sağlanacaktır.

İzmir İktisat Kongresinde alı­
nan kararlar derhal uygulamaya
konarak, tarım sektörünün kredi
imkanlarını artırmak için, 1924
Bütçe Kanunu ve 1926 T. C. Zira­
at Bankası Anonim Şirketi Ni­
zamnamesi Esasisi’yle("1), Ziraat
Bankası’nın sermayesi artırılmış,
bankaya her türlü bankacılık fa­
aliyetinde bulunabilme yetkişi ve­
rilmiş ve anonim ortaklık haline
getirilmiştir. Daha önce yaygın bir
örgüt yapısı olmasına rağmen di­
ğer bankacılık işlemlerini yapa­
mayan Banka böylelikle her türlü
bankacılık işlemi yapmaya yetkili
kılınmıştır. Kongre’nin güçlü bir
ticari banka kurulması kararı doğ­
rultusunda, 1924 yılında, Türkiye
İş Bankası, sermayesine devletin
de katıldığı bir özel sektör banka­
sı olarak, her türlü bankacılık fa­

aliyetini gerçekleştirmek üzere
kurulmuştur. Banka, Cumhuri-
yet'ten sonra özel sermaye ile ku­
rulan ilk büyük banka olmuştur.
Türkiye İş Bankası, ticaret banka­
cılığının yanında, sınai ve ticari
yatırımlara da katılmıştır.

Kongrenin bir sanayi bankası
kurulması yönündeki kararı çer­
çevesinde ise, 1925 yılında, orta ve
uzun vadeli kredi vererek, sanayi
işletmelerinin yatırımlarını des­
teklemek amacıyla, ilk kalkınma
bankası olan, Türkiye Sanayi ve
Maadin Bankası kurulmuştur.
Banka, sermayesinin sınırlılığı do­
layısıyla, ancak kuruluşu sırasında
devraldığı işletmelerle taahhüt et­
tiği iştirakleri yürütebilmiş, özel
sanayi ve maden işletmelerine ise
kaynak sağlayamamıştır. 1932 yı­
lında, bankanın kapasitesini ve
kaynaklarını zorlayan işletmecilik
görevleri, ve bu kapsamda Banka­
nın yönetimindeki fabrikalar, yeni
kurulan Devlet Sanayi Ofisi’ne
devredilince, Banka yeniden yapı­
landırılarak, Türkiye Sanayi ve
Kredi Bankası adını almıştır. An­
cak, 1933 yılında her iki kuruluş
da, Sümerbank’ın kurulmasıyla,
bu çatı altında tekrar birleştiril­
miştir.

Tarım, sanayi ve ticaret sektö­
rünün finansman ihtiyacını karşı­
lamak için yapılan bu çalışmalar­
dan sonra, inşaat sektörünü de
desteklemek için, 1927 yılında ya­
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pı ve onarım işlerine kredi ver­
mek amacıyla, Emlak ve Eytam
Bankası kurulmuştur. Bankanın
sermayesini Osmanlı döneminden
kalan Eytam Sandıklarındaki para
ile Hazine emlaki oluşturmuştur.
Bankanın ismi, 1946 yılında Em­
lak ve Kredi Bankası olarak de­
ğiştirilmiştir. "Yabancı bankaların
hakim olduğu bir banka sistemi
ülkenin dünya ekonomisiyle ilişki­
leri kesildiği veya azaldığı dönem­
lerde iç piyasanın para ve kredi
talebini karşılamaktan uzaktır.
Buhran dönemlerinde iç piyasa­
nın para talebi artmakta artan fa­
iz hadleri Anadolu piyasasının kü­
çük sermayelerinin yöresel kredi
ihtiyacını karşılayacak şekilde
bankacılığa akmasına sebep ol­
makta ve birçok yöresel küçük
banka kurulmaktadır. Bu deneyi
Türkiye iki defa yaşamıştır. Birin­
cisinde I. Dünya Savaşı koşulları
Türkiye’yi dışarıya kapayınca
Anadolu’da 13 kadar yöresel Ban­
ka kurulacaktır, aynı deney Türki­
ye’de 1926-1929(23) koşullarında
tekrar yaşanacaktır. "(24)

Nitekim, 1923-1933 yılları
arasında, Cumhuriyet öncesi dö­
nemde yerel tüccarların kredi ih­
tiyaçlarına hizmet veren çok sayı­
da küçük sermayeli yerel banka
kurulmuş, ancak, 1929 buhranın­
dan olumsuz etkilenen bu banka­
ların çoğu kapanmak zorunda
kalmışlardır. 1929 dünya buhranı 

sonrası, ülkede ulusal kamu ban­
kalarının kurulduğu yeni bir dö­
nem başlamıştır. 1930’lu yılların
başlarında, olumsuz ekonomik
koşulların da etkisiyle, özel kesi­
min özendirilmesi yoluyla sanayi­
leşme stratejisi terkedilerek dev­
let girişimleri yoluyla sanayileşme
stratejisi benimsenmiştir. Bu stra­
teji çerçevesinde, Birinci ve İkinci
Sanayi Planları yapılarak, ekono­
mik büyüme için gerekli olan sek­
törler tespit edilmiş ve bu sektör­
leri desteklemek üzere, aşağıda
isimleri yer alan kamu bankaları
kurulmuştur.

1933 yılında kurulan ve kamu
iktisadi teşebbüsü niteliğinde olan
Sümerbank’m faaliyet alanı devlet
sermayesiyle kurulan fabrikaları
işletmek, devletin özel kuruluşlar­
daki paylarını yönetmek, sınai
kalkınmayı teşvik edici krediler
vermek, her türlü bankacılık işle­
mi yapmak şeklinde belirlenmiş­
tir. Aynı yıl, su-elektrik vb. altyapı
hizmetlerini orta ve uzun vadeli
kredilerle destekleyerek, yerel yö­
netimleri kalkındırmak amacıyla,
devlet sermayeli olarak, Belediye­
ler Bankası kurulmuş ve ismi 1945
yılında İller Bankası olarak değiş­
tirilmiştir. Devlet sermayesiyle
kurulmuş olan bu bankaları, 1935
yılında Devletin elindeki maden
ve elektrik üretim ve dağıtımına
ilişkin firmalara kredi vermek için
kurulan ve 1955 yılında faaliyet 
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alanı genişletilerek, mevduat ve
ticaret bankası olma statüsü ka­
zandırılan Etibank izlemiştir.
1938 yılında yerli ve yabancı li­
manlar arasındaki seferleri vb.
denizcilikle ilgili hizmetleri geliş­
tirmek amacıyla kurulan Deniz-
bank ise, 1952 yılında Denizcilik
Bankası adıyla anonim şirket ola­
rak kurulan bankaya devredilmiş­
tir. Gene aynı yıl kurulan kamu
sermayeli bir diğer banka Halk
Bankası ve Halk Sandıkları’dır.
Küçük esnaf ve zanaatkarların fi­

nansman sorununu gidermek ve
onları desteklemek için kurulan
Halk Bankası, doğrudan halka
kredi açmamakla birlikte mevduat
toplama yetkisi bulunan Halk
Sandıkları’nı finanse ederek, do­
laylı yoldan kredi sağlamış olmak­
taydı.

Cumhuriyetin kuruluşundan
1944 yılına kadar devam eden dö­
nem, ağırlıklı olarak, devlet ban­
kalarının geliştiği bir dönem ol­
muştur. Bu dönemde kurulan
bankaları topluca tablo 2’de izle­

Kuruluş Yılı Banka Adı

Tablo 2
Cumhuriyet Sonrası Kurulan İlk Ulusal Bankalar

1924
1924
1925
1926
1926
1927
1927

Türkiye iş Bankası
Türkiye Tütüncüler Bankası (İzmir)
Türkiye Sanayi ve Maadin Bankası
Afyon Terakki Servet Bankası
T.C. Ziraat Bankası
Eskişehir Bankası
Emlak ve Eytam Bankası (Emlak ve Kredi Bankası 1946, Emlak
Bankası 1988)

1927
1927
1928
1928
1928
1929
1929
1930
1933
1933
1933
1935
1938
1938

Denizli İktisat Bankası (İktisat bankası 1980)
Kocaeli Halk Bankası (Türkiye Ekonomi Bankası-TEB 1982)
İzmir Esnaf vc Ahali Bankası (Egebank 1959)
Türkiye İmar Bankası
Şarki Karaağaç Bankası
Elazığ İktisat Bankası
Lüleburgaz Bankası
Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası
Sümcrbank
Belediyeler Bankası (İller Bankası 1945)
Efcsbank (Zonguldak)
Etibank
Denizbank
Halk Bankası ve Halk Sandıkları

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur.
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yebiliriz. Bu dönemde, bankacılık
konusunda yaşanılan en önemli
gelişme, kuruluş çalışmaları
192CTIİ yıllardan itibaren başlayan
ve 1929 yılında hız kazanan, an­
cak, yeterli altın ve döviz varlıkla­
rının olmayışı nedeniyle bir türlü
kurulamayan T. C. Merkez Ban-
kası’nın 30 Haziran 1930 tarihin­
de 15 milyon sermayeli karma ya­
pılı bir şirket olarak kurulması ve
daha önce yabancı sermayeli Os­
manlI Bankası tarafından yürütü­
len para basma fonksiyonunun ilk
kez milli bir bankaya verilmiş ol­
masıdır^'1.

Osmanh Devleti’nde banknot
çıkarma imtiyazının yabancı bir
bankaya verilmesinin sıkıntıları, I.
Dünya Savaşı başlangıcında ya­
şandığı için, Cumhuriyetin kurul­
duğu bu dönemde, para ve kredi
piyasasını düzenlemek için hayati
önemi bulunan ulusal bir Merkez
Bankası’nın mevcudiyeti ilkesi be­
nimsenmiştir. Kurulması esnasın­
da, "Merkez Bankası’nın dış fi­
nansman gereksiniminin önemli
bir bölümü The American Tur-
kish Investment Corporation ile
yapılan kibrit imtiyazı anlaşması
sonucu sağlanmıştır. "<26> Bankaya
kurulduğunda 30 yıl süreli bank­
not ihracı imtiyazı verilmiştir.
1715 sayılı Kuruluş Kanunu’na
göre Merkez Bankası, para bas­
mak, paranın değerini korumak,
ekonominin genel likiditesini 

ayarlamak, ve bankalara ödünç
para vermekle görevli bir emisyon
bankasıdır. 1971 yılına kadar yü­
rürlükte kalan bu Kanun, yürür­
lükte kaldığı süre içinde bir çok
kez değiştirilerek, bankanın Hâzi­
neye ve kamu iktisadi teşekkülle­
rine daha fazla kredi vermesi sağ­
lanmaya çalışılmıştır. Bu çerçeve­
de, banknot çıkarılmasına ilişkin
sınırlamalar azaltılarak, bankanın
temel fonksiyonu, etkin bir para
politikası yürütmekten çok kamu
kesimi finansman açıklarım ka­
patmak olmuştur.

1924-1945 dönemini ulusal ve
yabancı sermayeli bankaların top­
lam mevduattan aldıkları paylar
açısından değerlendirdiğimizde,
özellikle Türkiye İş Bankası’nın
kurulmasından sonra, yabancı
bankaların paylarının giderek kü­
çüldüğü açıkça görülmektedir.
Bankaların toplam mevduat için­
deki payları tablo 3’de yer almak­
tadır. Ayrıca, ekonomide en
önemli likit varlıkları oluşturan
para ve mevduat toplamı içinde
mevduatın payı 1924 yılında %
33’den, 1929’da % 56’ya çıkmış,
toplam kredi hacmi de, aynı yıl­
larda, 123 Milyon TL’den 204
Milyon TL’ye ulaşmıştır. Cari de­
ğerlerle toplam kredi hacminin
GSYH’ya oranı ise, 1924-1929 dö­
neminde % 10 iken, 1930-1935
döneminde % 15’e çıkmıştır. (27)
Bu rakamlardan, Cumhuriyet dö­
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neminde kurulan ulusal bankala­
rın ekonomide kaydi para yarat­
ma ve finansal aracılık fonksiyon­
larını başarıyla gerçekleştirdikleri
ortaya çıkmaktadır.

1908-1944 döneminde, kurul­
muş olan ulusal bankaları faaliyet
alanlarına göre değerlendirdiği­
mizde, tablo 4’den de anlaşıldığı
üzere, en büyük payı ticari banka­
ların aldığım, ekonomik büyüme­
nin başarılması için daha çok uz­
manlık bankalarından yararlanıl­
dığım ve kalkınma ve yatırım ban­
kalarının öneminin henüz tam
olarak kavranamadığını görmek­
teyiz. Bu dönemdeki en önemli
gelişmenin ise ulusal bir Merkez
Bankası’nın kurulması olduğunu
söyleyebiliriz. 1908 yılından itiba­
ren, İttihat ve Terakki Cemiye-
ti’nin de siyasi desteğiyle gelişen
ulusal bankacılık girişimleri, kredi
piyasasına egemen olan güçlü ya­
bancı bankaların rekabetleri ve
ekonomideki olumsuzluklar ne­
deniyle başarılı olamamışlardır.
Ancak, Cumhuriyetin kurulma­
sından sonra, ülkede siyasi ve
ekonomik istikrar sağlanarak,
bankacılık konusunda yapılan
planlı ve bilinçli girişimler sonu­
cunda, ekonomide, fon talep
edenlerle fon arz edenler arasın­
daki aracılık fonksiyonunu üstle­
nebilen bir ulusal bankacılık siste­
mi başarıyla kurulmuştur.

11.3. Türk Bankacılık
Sisteminin Yeniden
Yapılanması (1944 -1980)

Bu dönemde, Türkiye II.
Dünya Savaşına katılmamasına
rağmen, savunma harcamalarında
büyük artışlar olmuş, sanayii üre­
timine kaynak ayrılması zorlaş­
mıştır. Bu nedenle, devletin kredi
ihtiyacı artmış, uzun vadeli iç
borçlanmaya gidilmiş, emisyon
yükselmiş ve dolayısıyla bankala­
rın kredi ve mevduat hacmi geniş­
lemiştir. Devletin toplam kredi­
lerden aldığı pay 1924- 1934 dö­
neminde % 7 iken, 1939-1945 dö­
neminde % 35’e çıkmıştır128’
(Tablo 5). Artan emisyonu taki­
ben ortaya çıkan enflasyon, iç-dış
ticaret hadlerinin tarım ürünleri
lehine iyileşmesine, tarım kesi­
mindeki sermaye birikiminin art­
masına ve buna bağlı olarak tarım
üretiminin modernleşmesine yol
açmıştır. Tarımdaki makineleş­
meye ilaveten, hızla genişleyen
ekim alanları ile üst üste yaşanan
iyi hasılat dönemleri de, tarım
üretiminin ve bu sektördeki ser­
maye birikiminin artmasını iyice
desteklemiştir. Diğer taraftan, sa­
vaş sonrası hükümetin aldığı dış
yardım ve bağışların bir kısmı ula­
şım alt yapısının geliştirilmesi ve
tarım sektörünün desteklenmesi
için kullanılınca, tarım kesiminde
oluşan sermaye birikimi iyice ar­
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tarak bankacılık sisteminin geliş­
mesini desteklemiştir.

1945-1959 yılları arasında
yatırımların, modern işletmele­
rin, milli gelir ve nüfusun hızla
artması, şehirlerin büyümesi, sa­
nayi sektörünün milli gelirden
daha çok pay almaya başlaması
ve piyasa yönelik üretimin geniş­
lemesi, ekonomideki para ve
kredi ihtiyacını büyütmüştür.
Sözkonusu gelişmelere paralel
olarak, bankacılık alanında yapı­
lan yatırımların getirisi yüksel­
miş ve bankacılık sektörünün ca­
zibesi artmıştır. Bu gelişmeler
sonucunda, özel sermaye banka­
cılık sektörüne yönelmiş ve altı
yeni özel sermayeli banka kurul­
muştur. Bu bankalar, 1944 yılın­
da kurulan Yapı Kredi Bankası,
1946 yılında kurulan Türkiye
Garanti Bankası, 1948’de kuru­
lan Akbank, Türkiye Kredi Ban­

kası, Tutum Bankası ve Niğde
Bankası’dır.(29) Özel bankacılığın
gelişmesi, mevduat ve kredi hac­
minin 1960 yılında, 1950’ye göre
6 kat yükselmesine yol açmış­
tır.

1950’li yıllarda, Hükümet
üretimi teşvik etmek amacıyla
çeşitli önlemler almıştır. Ziraat
Bankası kredileri aracılığıyla,
köylüye büyük miktarda finans­
man sağlanmış ve özel kesime
kredi verilmesini teşvik etmek
için reeskont oranları 1 puan dü­
şürülmüştür. (% 4’den % 3’e)
Ayrıca, 1950 yılında, Dünya
Bankası’nın desteği, T.C. Hükü­
meti, T.C. Merkez Bankası ve ti­
caret bankalarının işbirliği ile,
ilk özel yatırım ve kalkınma ban­
kası olan Türkiye Sınai ve Kal­
kınma Bankası (TSKB) kurul­
muştur. Banka’nın kuruluş ama­
cı Türkiye’de öncelikle sanayi ol­

Tablo 3

1924 - 1950 Bankacılık Sistemi İçinde Yabancı, Özel Türk ve Devlet
Bankalarının Payı

Toplam Mevduatla Paylar Toplanı Kredilerde Paylar

Yabancı
Bankalar %

Özel Türk

Bankaları %
Devlet

Bankaları %
Yabancı

Bankalar %

Özel Türk

Bankaları %
Devlet

Bankaları

1924 78 12 10 53 5 42

1924-1929 57 20 23 47 15 39

1930-1934 30 27 43 32 23 45

1935-1938 22 35 43 25 26 49

1939-1945 19 33 48 15 28 57

Kaynak: Yahya S. lezel.
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mak üzere bütün ekonomik sek­
törlerde özel girişimin yatırımla­
rını desteklemek, yabancı ve yer­
li sermayenin Türkiye’de kurul­
muş veya kurulacak şirketlere iş­
tirakine yardımcı olmak ve Tür­

kiye’de sermaye piyasasının ge­
lişmesine yardım etmektir. Mev­
duat kabul etmeyen Bankaya
tahvil çıkarma yetkisi de veril­
miştir.

Tablo 4
İlk Ulusal Bankaların Sınıflandırılması

Banka Türleri

Ticari Bankalar Uzmanlık Bankaları Kalkınma ve Yatırım Emisyon Bankaları

İstanbul Bankası Memleket ve Menafi Bankaları Türkiye Cumhuriyet

Konya Iktisad-i Milli Bankası
Karaman Milli Bankası
Adapazarı İslam Ticaret

Bankası
Akşehir Bankası
İtibar-ı Milli Bankası

Konya Ahali Bankası
iktisadı Milli Bankası

Adapazarı Emniyet Bankası
Konya Türk Ticaret Bankası
İktisat Türk A Ş.

Bor Zürra ve Tüccar Bankası
/j Bankası

Sandıkları:
Ziraat Bankası
(cumhuriyet öncesi)
Milli Aydın Bankası
Manisa Bağcılar Bankası
Eskişehir Çiftçiler

Bankası
Emval-i Gayrimenkule ve
İkrazat Bankası

Emlak ve Eytam Bankası

Sümcrbank
Etibank
Denizbank

Belediyeler Bankası
Türkiye Sanayi ve Maadıo
Bankası

Merkez Bankası

Türkiye Tütüncüler Bankası
Afyon Terakki Servet Bankası
T.C. Ziraat Bankası
(cumhuriyet donemi)
Eskişehir Bankası
Halk Bankası
Denizli iktisat Bankası
Kocaeli Halk Bankası
İzmir Esnaf ve Ahali Bankası
Türkiye İmar Bankası

Şarki Karaağaç Bankası
Elazığ İktisat Bankası

Lüleburgaz Bankası

Efesbank

Kaynak: Yazar tarafından oluşturulmuştur. Cumhuriyet Dönemi’nin İktisadi
Tarihi, Yurt Yayınları, Ankara 1982 s.114.
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Bu dönemde dikkati çeken
bir husus giderek büyümekte
olan bankacılık sektörünü disip­
line etmek amacıyla bazı düzen­
lemelerin yapılmış olmasıdır. Bu
kapsamda, 1958 yılında bankacı­
lık mesleğinin gelişmesi, banka­
lar arasında dayanışmanın sağ­
lanması ve haksız rekabetin ön­
lenmesi amacıyla Türkiye Ban­
kalar Birliği kurulmuştur. Tüzel
kişi statüsünde olan Türkiye
Bankalar Birliği’nin kuruluşu ile
ilgili kararlar 7129 sayılı Banka­
lar Kanunu’nda yer almıştır.1’1’’
Bu Kanun’da ayrıca, devlet, ban­
kaları kredi alanında tümüyle
serbest bırakarak, kredilerin
sektörler ve kişiler arasındaki
dağılımını kontrol etmemiştir/32’
1959 yılındaki bir diğer önemli
gelişme, bankacılık sisteminin
denetimi ile ilgili ilk adımın atı­
larak Maliye Bakanlığı’nın ida­
resi altında Bankalar Yeminli
Murakıpları Kurulu’nun oluştu­
rulmuş olmasıdır.

1950’li yıllarda, özel teşeb­
büsü teşvik ve kamu açıklarım fi­
nanse etmek için, sürekli olarak
emisyonun artırılması sonucu
ekonomik dengeler bozulmuş,
1953’ten sonra hızla artan enf­
lasyon, dış ticaret açıkları ve ar­
tan dış borçlar ekonomiyi iyiden
iyiye sarsmaya başlamıştır. 1958
yılında açıklanan İstikrar Prog­
ramında, dolar 2,8 liradan 9 li­

raya yükseltilmiş, Avrupa ülke­
lerinden dış kredi sağlanmış, an­
cak, kamu harcamalarının kısıt-
lanamaması nedeniyle, ekono­
mik dengeler düzeltilememiştir.
1950’lerin sonunda ekonominin
içine girdiği durgunluk ve 1958
İstikrar Programı’na rağmen
ekonomik dengelerin kurulama­
ması sonucu, uygulanan liberal
ekonomi politikası terk edilerek,
devletin ekonomik alanda mü­
dahalesinin arttığı karma ekono­
mi politikası uygulamasına geçil­
miştir. Bu dönemde, İthal ika­
meci kalkınma stratejisi izlenmiş
ve yerli sanayiinin korunması
amacıyla, dışa kapalı bir ekono­
mi politikası uygulanmıştır. Ko­
rumacı politikaların izlendiği
dönemde, faiz oranları, döviz
kurları vd. temel ekonomik gös­
tergeler, dünya piyasalarından
bağımsız olarak belirlenmiştir.
Ayrıca, enerji, ulaştırma gibi,
kalkınmaya yönelik bazı sektör­
lerin gelişiminin sağlanabilmesi
için, bu sektördeki işletmelere
yönelik negatif reel kredi faiz
politikası ve bu sektörlerin ithal
girdi maliyetlerinin düşük tutu­
labilmesi için Türk Lirasının aşı­
rı değerlendiği bir döviz kuru
politikası izlenmiştir.

Ekonominin her alanındaki
korumacılık, etkisini bankacılık
sektöründe de göstermiş, bu dö­
nemde, mevduat ve banka kredi­
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lerine uygulanacak faiz oranları,
banka komisyon oranları ve kre­
di limitleri gibi bankacılığın te­
melini oluşturan faktörler tama­
men devlet tarafından belirlen­
miş ve bankaların temel işlevi,
yatırımların finansmanı haline
dönüştürülmüştür. Piyasadaki sı­
nırlı kaynakları kontrol edebil­
mek için, bu dönemde yeni ya­
bancı banka ve yeni ticaret ban­
kası kurulması sınırlandırılmış­
tır. Bu uygulamanın bir sonucu
olarak, 1959 yılı sonunda ülkede
Merkez Bankası dahil 60 banka
faaliyette bulunurken 1980 yılı
başlarında banka sayısı 44’e düş­
müştür/’3’ Rekabetin olmadığı
bu ortamda faaliyet gösteren
bankalar, negatif reel faizle top­
ladıkları mevduatları artırmak
amacıyla şube bankacılığına yö­

nelmişler ve bankacılık sektö­
ründeki gelişme şube sayılarının
hızla artması olmuştur. 1960 yı­
lında 1720 olan ticari banka şu­
beleri 1980 yılı başında 5769’a
yükselmiştir.1'1’ Bu dönemdeki
bir başka önemli gelişme ise
planlarda belirlenen sektörlerin
desteklenmesi için kalkınma
bankalarının kurulmasıdır.

I. Beş Yıllık Kalkınma Pla­
nında (1963-1967) her ne kadar
uzun vadede tarım ve sanayi ara­
sında dengeli bir gelişme hedef­
lendiği belirtilse de, "Türkiye’nin
uzun süreli gelişmesi daha çok
sanayileşme yönünde olacaktır"
denilerek, bu yönde bir sektörel
gelişme politikası benimsenmiş­
tir/35’ Yatırımların finansmanına
yönelik orta ve uzun vadeli kredi
olanaklarının kısıtlı bulunması 

Tablo 5
1924-1945 Banka Kredilerinin Sektörel Dağılımı

Tarım
%

Tarım
Dışındaki
İş Sektörü

Ev Halkı
Sektörü

(Konut Kredisi)
Devlet

%

1924 14 79 — 7
1924-1929 14 78 1 7
1930-1934 18 71 4 7
1935-1938 15 73 3 9
1939-1945 15 46 3 35
1946-1950 26 49 5 20
1950 31 47 5 17
Kaynak: Yalıya S. Tczel, age., s. 115.
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nedeniyle, bu açığı kapatmakta
ticaret bankalarının fonlarına
başvurulması ekonomik açıdan
sakıncalı bulunmuş ve bu tür
krediler sunan finansman ku-
rumlarının (özel ve kamu sektö­
rü yatırımları için farklı kurum­
lar) oluşturulması kararlaştırıl­
mıştır. Bu doğrultuda kısa dö­
nemde sanayiyi destekleyecek
kalkınma bankalarının kurulma­
sı hedeflenmiştir.

Bu dönemde Plana uygun
olarak üç kalkınma bankası ku­
rulmuştur: T.C. Turizm Bankası
(1962), Sınai Yatırım ve Kredi
Bankası (1963), Devlet Yatırım
Bankası (1964), T.C. Turizm
Bankası, Türkiye Turizm Banka­
sını devralarak (1955), turizm
endüstrisinin gelişmesine yardım
etmek amacıyla kurulmuş bir ka­
mu kalkınma bankasıdır. Turizm
sektörüne orta ve uzun vadeli
krediler sağlayarak sektörün ge­
lişimine katkıda bulunan banka
1989 yılında Türkiye Kalkınma
Bankası bünyesine katılmıştır.(’û)
Sınai Yatırım ve Kredi Bankası
(SYKB), "Özel sanayi ve turizm
işletmelerine" orta ve uzun va­
deli yatırım ve işletme kredisi
sağlamak; menkul kıymetler pi­
yasasının kuruluş ve gelişmesine
hizmet amacıyla altı özel ticaret
bankasının ortaklığı şeklinde ku­
rulmuş bir özel kalkınma banka­
sıdır. Bankanın kuruluş amacı 

kalkınma planlarında özel kesim
için öngörülen alanlarda yapıla­
cak yatırımları desteklemek için,
orta ve uzun vadeli kredi temin
etmektir. SYKB 1997’de Sınai
Yatırım Bankası (SYB) adını al­
mıştır. Devlet Yatırım Bankası,
ise planlarda yer alan kamusal
yatırımlar için gerekli orta ve
uzun vadeli kredileri sağlamak
amacıyla kurulmuş bir kamu
bankasıdır. Bir kalkınma finans
kurumu niteliği taşıyan Banka­
nın, 1987 yılında faaliyet konula­
rı değiştirilerek Türkiye ihracat
Kredi Bankası (Eximbank) adını
almış ve bir ihracat finans kuru­
mu haline getirilmiştir.

II. Beş Yıllık Kalkınma Pla­
nında (1968-1972), tarım ve sa­
nayi sektörlerinin dengeli büyü­
mesi ilkesi terk edilmekte, sana­
yi sektörünün ekonominin sü­
rükleyici sektörü olması öngö­
rülmektedir. Ayrıca yeni kay­
naklar bulunmaksızın yeni finan-
sal kurumlar oluşturulmayarak
sınırlı fonların mevcut kurumlar
eliyle kullandırılması ve banka
sayısının artırılmadan küçük
bankaların binleşerek büyük
bankalar haline gelmesi benim­
senmiştir. Bu dönemin bankacı­
lık açısından en önemli özellik­
lerinden birisi, özel ticaret ban­
kalarının büyük bölümünün hol­
ding ya da aile(37) bankası haline
gelmesi olmuştur. 1970’li yılların 
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başlarında devlet çeşitli vergi
v.b. avantaları sağlayarak hol­
dingleşmeyi teşvik etmiştir.
"Holdingleşme beraberinde hol­
ding bankacılığını da<38) günde­
me getirmiştir. Holding bankacı­
lığının gelişmesinde; (i) hızla bü­
yüyen firmaların, gurupların fi­
nansman gereksinimlerini, (ii)
Az bir öz kaynakla çok geniş bir
kaynağı denetim altına alma, di­
ğer bir deyişle holdingleşmenin
piramitleşme etkisinden yarar­
lanma. (iii) Finansal pazarlarda
fon akımlarını denetim altında
tutma, (iv) Kamuoyunda banka­
sı olan holding görüntüsü, imajı
yaratarak itibar sağlama, (v)
herhangi bir mali bunalım halin­
de holdinge bağlı kuruluşlara
fon sağlanmasını güvence altına
Alma, (vi) Diğer holdinglerle re­
kabette geri kalmama, (vii) Hol­
ding banka modelini uygulayan
guruplara öykünme gibi güdüler,
nedenler etkili olmuştur/39’
Holding bankacılığına örnek
olarak Sabancı gurubu deneti­
mindeki Akbank, Çukurova gu­
rubunun ağırlığını artırdığı Pa-
mukbank ve Uluslararası En­
düstri ve Ticaret Bankası göste­
rilebilir.

III. Beş Yıllık Kalkınma Pla­
nında (1973-1977) önceki plan­
larda olduğu gibi bankaların bir­
leşmeleri yeterli fonu olmayan
ihtisas bankalarının kurulmama­

sı gibi önlemlerin tekrar benim­
sendiği ve yeni bir kaynak olarak
ortaya çıktığı görülen işçi tasar­
ruflarının yatırımlara yönlendi­
rilmesi için bir kalkınma bankası
kurulması hedeflenmiştir. Dev­
let Sanayi ve İşçi Yatırım Ban­
kası (Desiyab) 1975 yılında,
yurtdışında çalışan Türk işçileri­
nin birikimlerinin planlarda be­
lirlenmiş öncelikli alanlardaki
yatırımlarda değerlendirilmesi
amacıyla kurulmuştur. "Kredi
verme, iştirakte bulunma, teknik
yardım sağlama yolları ile halka
açık çok ortaklı anonim şirket­
lerle, özellikle yurtdışında çalı­
şanların Türkiye’deki girişimle­
rini destekleyen bu bankanın
unvanı 1988 yılında Türkiye Kal­
kınma Bankası (TKB) olmuş­
tur/40’

Yeni ticari bankaların kurul­
ması kısıtlanmakla birlikte,
Planlı dönemde iki ticaret ban­
kası kurulmuştur: Amerikan-
Türk Dış Ticaret Bankası (1964)
ve Arap Türk Bankası (1977)
sermayelerindeki yabancı ortak­
lıklar ile Türk bankacılığında dı­
şa açılmasının ilk örnekleri ol­
muşlardır. Amerikan-Türk Dış
Ticaret Bankası, Amerikan ve
îtalyan sermayesinin iştiraki ile
dış ticaretin finansmanının sağ­
lanması amacıyla kurulmuş­
tur/'"’ Banka, Cumhuriyet dö­
neminde yabancı sermaye iştira­
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ki ile kurulan ilk bankadır.
Arap-Türk Bankası ise Libya ve
Kuveyt sermayesinin katılımı ile
Arap sermayesini Türkiye’ye
çekmek, Avrupa para piyasala­
rından yararlanmak ve uluslar­
arası bankacılık yapmak amacıy­
la kurulmuştur/42’ Bu Banka ise
Cumhuriyet döneminde yabancı
sermaye çoğunluğu ile kurulan
(% 60) ilk bankadır. Diğer taraf­
tan zor duruma düşmüş olan
Türk Ekspres Bankası ile Buğ­
day Bankasının Hâzinenin de
katkısı ile birleştirilmesi sonucu
Anadolu Bankası ismiyle yeni
bir kamu bankası kurulmuştur.
Bu ülkemizde banka kurtarma
operasyonunun ilk örneğidir.
Banka 1988 yılında Türkiye Em­
lak Kredi Bankası ile birleşerek
Türkiye Emlak Bankası adını al­
mıştır/43’

IV. Beş Yıllık Kalkınma Pla­
nında (1978-1982)<44), diğer
planlarda olduğu gibi, ban-
ka-kredi sisteminin sorunları ve
bilinen çözüm önerileri tekrar
edilmiştir. Bu Plan’da farklı ola­
rak, holding bankacılığını önle­
meye yönelik olarak bazı düzen­
lemeler yapılarak bir ortağın
bankada sahip olabileceği pay %
30 ile sınırlandırılmıştır. Ayrıca
bankaların holding kredilerine
verebileceği kredilere sınır geti­
rilmiştir. Ancak, bu konuda çı­
karılan 1979 tarih 28 sayılı

KHK, 1983 yılında yürürlüğe gi­
ren 70 sayılı KHK ile değiştirile­
rek Banka’da sahip olunabilecek
pay sınırı kaldırılmış ve holding­
lerin banka kredilerinden nispi
olarak daha fazla yararlanmala­
rına imkan tanınmıştır/45’
1944-1980 arasında kurulan ulu­
sal bankalar faaliyetlerine göre
sınıflandırıldığında, bu dönem­
de, ağırlıklı olarak özel ticari
bankaların kurulduğu, uzmanlık
bankacılığının önemini kaybetti­
ği ve üretimi artırmak amacıyla
kalkınma ve yatırım bankacılığı­
nın teşvik edildiği anlaşılmakta­
dır. (Tablo 6)

Planlı dönemde, yatırımların
orta ve uzun vadeli finansman
ihtiyacının karşılanmasında, büt­
çeden yapılan transferler, kamu
borçlanmaları, özel tasarruflar­
dan sağlanan kaynakların yanı
sıra özellikle Merkez Bankası
kredilerinden yararlanılmıştır.
Hızla sanayileşmeye çalışılırken,
bunun için gerekli yeterli reel
kaynağın ekonomi tarafından
yaratılamaması, daha önceki dö­
nemlerde olduğu gibi, bu dö­
nemde de en önemli sorunlar­
dan birisi olmuştur. 1960-1980
döneminde, negatif reel faizler
uygulandığı için, tasarruf sahip­
lerinin finansal sisteme olan ilgi­
si azalmış ve tasarruf-yatırım
dengesi bozulmuştur. Bankacılık
sisteminde ortaya çıkan bu den­
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gesizlik sonucu, kaynak sağlama
görevini kamu kesimi üstlenmek
zorunda kalmış ve bu nedenle
Merkez Bankası kredileri ve do­
layısıyla emisyon büyük ölçüde
artmıştır. Kamu sektörüne kul­
landırılan bu kredilerin, genel­
likle ekonomide mal ve hizmet
arzına yol açmayan, sübvansiyon
biçimindeki ödemelerde kulla­
nılması ve kredilerin geri dön­
memesinden dolayı para arzının 

giderek artması, büyük bir para­
sal genişleme yaratmıştır. Bir ta­
raftan da piyasada enflasyon
üzerinde faiz veren bankerler tü­
remiş ve bunlar tasarruf sahiple­
rinin ilgisini çekmeye başlamış­
tır. Diğer taraftan, bu dönemde
holdinglere ait olan özel banka­
lar, negatif faizlerle topladıkları
mevduatları, holdinglerin bünye­
sinde bulunan diğer şirketlere
aktarmak yoluyla, bu şirketlere 

Tablo 6

1944-1980 Arasında Kurulan Ulusal Bankaların Sınıflandırılması

Banka Türleri
Ticari Bankalar Uzmanlık Bankaları
Yapı Kredi Bankası 1944 Çaybank 1958
Türkiye Garanti Bankası 1946
Akbank 1948
Türkiye Kredi Bankası 1948
Tutum Bankası 1948
Niğde Bankası 1948
Muhabank 1949
Doğubank1952
Türk Ekspres Bankası 1953
İstanbul Bankası 1953

Demirbank 1953
Türkiye Vakıflar Bankası 1954
Şckerbank 1954
İşçi Kredi Bankası 1954

Buğday Bankası 1955
Pamukbank1955
Raybank 1956
Tümsübank 1957
Esnaf Kredi Bankası 1957
Sanayi Bankası 1958
Maden Kredi Bankası 1958
Türkiye Öğretmenler Bankası 1959

Anadolu Bankası 1962

Sağlık Bankası 1962

Kalkınma ve Yatırını Bankaları
Türkiye Sınai Kalkınma Bankası 1950
T C. Turizm Bankası 1962
Sınai Yatırım ve Kredi Bankası 1963

Devlet Yatırım Bankası 1964
Türkiye Maden Bankası 1968

Kaynak: Yazar tarafından derlenmiştir.
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ucuz finansman temin etmişler­
dir. Bu durum piyasada yatırım
yapan holding şirketlerine reka­
bet üstünlüğü sağlarken, banka
sahibi olmayan diğer şirketlerin
yatırımlarım olumsuz etkilemiş­
tir.

III. Yapısal Sorunların Tespiti
ve Genel Değerlendirme

Osmanh’da İttihat ve Terak-
ki’nin önemli teşvikleriyle ve
ulusal tüccarlar ile üreticilerin
ellerindeki sermayelerle kurduk­
ları bankaların finansal sisteme
dahil olmasıyla, ulusal reel sek­
tör gelişme şansı bulmuş, ancak
bu bankaların küçük sermayeli
yerel bankalar şeklinde örgüt­
lenmiş ve devletten yeterli des­
tek görememiş olmalarından do­
layı, kendi kendini besleyen bir
ulusal piyasa oluşamamıştır. Bu
dönemde devletin de teşviki ile
kurulmuş olan ulusal bankaların
büyük kısmı, kredi piyasasına
egemen olan güçlü yabancı ban­
kalarla rekabet edemedikleri
için kapanmışlardır. Ayrıca, Os­
manlI’da ulusal bir Merkez Ban-
kası’nın bulunmayışı ve Osmanlı
Bankası’nın Merkez Bankası ve
Hazine fonksiyonlarına sahip ol­
ması nedeniyle, Türk para siste­
minin kontrolü hükümetten çok,
ülke dışındaki finansal güçlere
bağlı kalmış ve bu durum hükü­

met üzerinde büyük bir baskı
oluşturmuştur.

İstiklal Savaşı ve Cumhuri­
yetin ilanı ile biten bu ara dö­
nem, ulusal bankacılık sistemi
için bir tecrübe dönemi olmuş ve
ekonomik gelişmede milli ban­
kacılığın öneminin yanı sıra sek­
törün yaşaması ve rekabet ede­
bilmesi için devlet teşvikinin zo­
runlu olduğu anlaşılmıştır. Cum-
huriyet’in kurulmasıyla geçmiş
dönemden devralınan başlıca
önemli, yapısal sorunlar; geliş­
miş ulusal bir reel sektörün bu­
lunmayışı; reel sektörün geliş­
mesini destekleyecek bir ulusal
finansal sistemin olmayışı ve bü­
yük miktarlara ulaşan kamu ke­
simi borç stokudur.

Cumhuriyetin ilanından son­
ra, devletin temel hedefi, ulusal
sanayinin temellerinin atılması
ve tarım üretiminin artırılarak,
ekonomik kalkınmanın hızlandı­
rılması olmuştur. Bu nedenle,
ekonomik kalkınmayı destekle­
yecek bir bankacılık sisteminin
geliştirilmesi için büyük çabalar
harcanmıştır. Bu çerçevede,
1923 yılında hükümet ile tarım,
ticaret ve sanayi kesimlerinin
önde gelenlerinin katılımıyla İz­
mir İktisat Kongresi yapılmış ve
burada alman kararlar doğrultu­
sunda, tarım, sanayi, ticaret ve
inşaat sektörünün finansman ih­
tiyacım karşılamak için özel, 
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ulusal bankaların kurulması teş­
vik edilmiştir. Ayrıca, yerel tüc­
carların kredi ihtiyaçlarına hiz­
met veren çok sayıda küçük ser­
mayeli yerel banka kurulmuş,
ancak, 1929 buhranından olum­
suz etkilenen bu yerel bankala­
rın çoğu kapanmak zorunda kal­
mışlardır. 1929 dünya buhranı
sonrası, ülkede ulusal kamu ban­
kalarının kurulduğu yeni bir dö­
nem başlamıştır. 1930’lu yılların
başlarında, olumsuz ekonomik
koşulların da etkisiyle, özel kesi­
min özendirilmesi yoluyla sana­
yileşme stratejisi terked ilerek
devlet girişimleri yoluyla sanayi­
leşme stratejisi benimsenmiştir.
Bu strateji çerçevesinde, Birinci
ve ikinci Sanayi Planları yapıla­
rak, ekonomik büyüme için ge­
rekli olan sektörler tespit edil­
miş ve bu sektörleri desteklemek
üzere çok sayıda yeni kamu ban­
kası kurulmuştur.

Özetle, Cumhuriyetin ilanın­
dan, 1980 yılına kadar geçen sü­
reçte, izlenen ekonomik politi­
kaların ortak amacı, kalkınma­
nın itici gücü olan sanayileşme­
nin başarılabilmesi olmuştur. Bu
amaca ulaşabilmede gerekli olan
sermayenin yaratılması için, ye­
tersiz olan özel sermayenin, ka­
mu sermayesiyle de desteklene­
rek, ulusal finans sisteminin
oluşturulması stratejisi izlenmiş­
tir. Bu dönemde, önce ulusal bir

Merkez Bankası; daha sonra de­
ğişik sektörleri desteklemek
amacıyla ihtisas bankaları ve
sonra kalkınma ve yatırım ban­
kaları; ticareti geliştirmek için
ise ticari bankalar kurulmuştur.
Cumhuriyet döneminde kurulan
ulusal bankaların, ekonomide
kaydi para yaratma ve finansal
aracılık fonksiyonlarını başarıyla
gerçekleştirmişler böylece piya­
sadaki yabancı bankaların payla­
rı da giderek küçülmüştür.

1960’11 yıllarda özel sermaye
için, bankacılık sektörünün cazi­
besi artmış olmasına rağmen,
sektörde en büyük payı kamu
bankaları almaya devam etmiş­
tir. Bu dönemin bankacılık açı­
sından en önemli özelliklerinden
biri, özel ticaret bankalarının
büyük bölümünün holding ya da
aile bankası haline gelmesi ol­
muştur. Bankacılık sisteminin
kamu bankaları ve holding ban­
kalarının kontrolü altma girme­
siyle, kamu bankaları fonları hü­
kümetlerin istekleri, holding
bankaları ise holdinglerin çıkar­
ları doğrultusunda değerlendir­
mişler, bu da kaynakların verim­
li kullanılamaması sonucunu do­
ğurmuştur. 1923-1980 dönemi­
nin temel yapısal sorunları kısa­
ca, ülke sanayinin gelişmesini
henüz tamamlayamamış olması;
finansal sistemin yeterli araç ve
kurum çeşitliliğine sahip olma­
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ması nedeniyle yeterince derin-
leşememesi; sektörde büyük yer
tutan ve önceleri sanayiyi ve
bankacılık sektörünü destekle­
mek amacıyla piyasaya dahil
olan kamusal sermayeli bankala­
rın giderek sürekli artan kamu
kesimi borçlanma gereğini karşı­
lama görevini üstlenmeleri; ar­
tan emisyon ve yüksek enflas­
yondur.

Cumhuriyetin kurulmasın­
dan 1980 yılına kadar olan dö­
nemdeki ekonomik ve finansal
sorunlar ile, günümüzdeki temel
ekonomik ve finansal sorunları
karşılaştırdığımızda, bunlar ara­
sında büyük benzerlikler olduğu
görülmektedir. Öncelikle, ülke­
mizde halen, sanayileşme süreci­
nin tamamlandığı söylenemez;
ayrıca, bankacılık sektöründe
kamusal sermayeli bankaların
ağırlıklı payı devam etmekte ve
dolayısıyla da devlet finans sek­
töründe çok büyük bir role sahip
bulunmaktadır. 1980 öncesinde
olduğu gibi, günümüzde de, dev­
letin gelirlerinin giderlerini kar­
şılayamaması, kamu kesimi
borçlanma gereğinin süratle art­
masına ve finans piyasasında
devletin en önemli aktör olması­
na yol açmıştır, bu durum, reel
sektöre yeterli ve rasyonel kay­
nak aktarılamamasıyla sonuçlan­
maktadır. Sonuç, eskiden oldu­
ğu gibi, yetersiz üretim, artan it­

halat, yüksek döviz kurları ve
yüksek enflasyondur.

Ayrıca, 1980 yılını izleyen
yapılan önemli liberalleşme ha­
reketlerine karşın, halen ülke­
miz finans sektörü gelişmiş ülke­
lerin finans sektörleriyle rekabet
edecek seviyede derinleşmiş pi­
yasalara sahip değildir. Ülkemiz­
de finansal piyasalara, diğer ge­
lişmekte olan ülkelerin finansal
piyasalarında da olduğu gibi, ha­
len bankacılık sektörü hakim bu­
lunmaktadır. Bunun temel nede­
ni, gelişmekte olan ülke hükü­
metlerince, ekonomiyi denetim
altına alabilmek için, bankalara
tekelci yetkiler tanınmasıdır. Bu
durum ekonomik kalkınmayı
olumsuz etkilemekte ve ekono­
mide ortaya çıkan krizlerin,
anında bankacılık ve dolayısıyla
da finans sektörüne yansıması­
na, (faizlerin yükselmesine) yol
açmaktadır. 1980 sonrasında,
1980 öncesine göre teknoloji v.d.
gibi bir çok alanda büyük geliş­
meler sağlanmış olmasına rağ­
men, finans piyasalarında isteni­
len gelişme sağlanamamıştır. Fi­
nansal piyasalarda, yeni mali ku­
rumlanıl yaratılması, yeni dü­
zenli mali piyasaların kurulması
ve yeni yatırım ve borçlanma
araçlarını kapsayan mali araçla­
rın ihraç edilmesi gibi, çok sayı­
da reform gerçekleştirilmiş, an­
cak tüm bu önlemlere rağmen 
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finansal piyasaların istenilen bü­
yüklüğe ulaşamamış ve yeterli
derinliğe sahip olamamıştır.
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KOBİ-Banka İlişkileri Üzerine
Ampirik Bir Çalışma

Giriş
970’li yılların ortalarına ka­
dar birçok gelişmiş Avrupa

ülkesi, Amerikan şirketlerine 
karşı rekabet üstünlüğü oluştur­
mada büyük ölçekli firmalar
üzerine odaklanmıştı. Buna kar­
şın Amerikan şirketlerinin genel
karakteristik yapısında ise bir­
leşme ve devralmalar hakim ko­
numdaydı. 1974 petrol kriziyle
birlikte büyük firmaların içine
düştüğü finansal güçlük, ülkeler
genelinde işsizliğin artması ve
yatırımların durma noktasına
gelmesi, o döneme kadar genel
ekonomi içerisinde göreceli bir
öneme sahip olan küçük ve orta
ölçekli firmaların (KOBİ), deği­
şen bu piyasa koşullarına büyük
firmalardan daha çabuk uyum 

göstermiş olması dolayısıyla, ge­
rek hükümetlerin ve gerekse
akademik çevrelerin bu işletme­
ler üzerine odaklaşmasına neden
olmuştur (Savvant 1993:9-10).
Türkiye gibi gelişmekte olan ül­
keler açısından KOBİ’ler, eko­
nomiye dinamizm kazandırma,
istihdam ve yeni iş imkanı sağla­
ma, yeni yatırımları teşvik etme
ve bölgesel kalkınma aracı ola­
rak büyük önem arz etmektedir
(Sarıaslan 1996:14-22). Başta fi-
nans sektörü olmak üzere ülke
ekonomisinde yaşanan genel
krizden dolayı işten çıkartmala­
rın artması ve dolayısıyla istih­
dam probleminin olduğu dö­
nemlerde söz konusu güçlüğün
açılabilmesinde en önemli çö­
züm kaynağı olarak KOBİ’ler
görülmektedir. Bunun yanında 



76 KOBİ-BANKA İLİŞKİLERİ ÜZERİNE AMPİRİK BİR ÇALIŞMA

ülke kalkınmasının ana unsurla­
rından biri olaraktan KOBİ’lerin
görülmesi, bu işletmeleri ekono­
minin en önemli aktörlerinden
biri konumuna getirmiştir.

Ülkemizde KOBİ-bankacılık
ilişkilerinin en önemli belirleyici
boyutunu kredi faizleri oluştur­
maktadır. Bankacılık sektörü,
özellikle son yıllarda yaşanan
krizlerle finansal sektör ve genel
ekonomi üzerindeki etkisini yo­
ğun bir şekilde göstermektedir.
Faiz oranlarındaki büyük dalga­
lanmalar ve sektörün kamu fi­
nansmanının ana kaynağı haline
bürünmesi, özellikle küçük işlet­
me niteliğindeki müşterileri ile
olan ilişkilerinin hangi boyutta
olduğunun incelenmesini gerekli
kılmaktadır. Özellikle 1999 yılın­
da kurulan Bankacılık Düzenle­
me ve Denetleme Kurulu’nun
getirmiş olduğu yeni düzenleme­
lerle sektörün, ekonomik sistem
içerisindeki asıl işlevi olan ve­
rimli yatırım projelerinin finans­
manına doğru yönelme eğilimle­
ri, KOBİ niteliğindeki firmalarla
olan ilişkilerinin mevcut durum
analizinin, yapılmasını gerekli
kılmaktadır. Bu çalışma, KO-
Bİ-ticaret bankaları ilişkilerinde,
banka hizmetlerinin firmalar
üzerindeki etkisi üzerinde yo­
ğunlaşmıştır. Çalışmanın birinci 

bölümünde KOBİ’lerin genel
ekonomi içindeki işlevleri ve
bankacılık ilişkilerinin geçmiş
analizi yapılmıştır. Araştırmanın
kapsam ve metodolojisi ikinci
bölümde, sonuç ve öneriler kıs­
mı ise son bölümünde yer almış­
tır.

KOBİ’lerve Bankacılık
İlişkileri
KOBİ-banka ilişkileri üzeri­

ne yapılan çalışmalar, genelde
hangi firmaların bankalarla daha
yoğun ilişki içerisinde olduğu, bu
ilişki düzeyinin firma finansal
performansına etkisinin olup ol­
madığı ve kredi temininde bir
üstünlük arz edip etmediği ko­
nularında yoğunlaşmıştır.

Yapılan çalışmalarda genel­
likle büyük ölçekli, genç, serma­
ye yapısı içerisinde borcu yoğun
olan ve düşük kârlı firmaların
bankalarla daha yoğun ilişki içe­
risinde olduğu belirlenmiştir
(Degryse ve Ongena, 2001). Kü­
çük işletmelerin finansman temi­
nine yönelik Petersen ve Rajan
(1994), Cole (1998), ve Scott
(2000) tarafından gerçekleştiri­
len çalışmalarda tek bir kredi
kurumu ile yakın ilişkide bulu­
nan firmaların diğerlerine naza­
ran kredi temin etmede daha 
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avantajlı bir konumda okluğu
ortaya konulmuştur. Angelini
vd. (1998), küçük İtalyan firma­
ları üzerinde gerçekleştirdiği ça­
lışmasında bankalarla olan zayıf
ilişkinin bankanın uyguladığı
kredi faiz oranlarını artırdığı so­
nucunu ortaya koymuştur. Ben­
zer bir sonuç Machauer ve We-
ber (1999) tarafından büyük Al­
man firmaları üzerinde gerçek­
leştirilen çalışmasında da görül­
mektedir. Petersen ve Rajan
(1994) de çok boyutlu ban-
ka-küçük işletme ilişkilerinin
borç alabilme düzeyini olumlu
etkilediğini ortaya koymuştur.
Benzer nitelikte başka bir çalış­
mada uzun süreli banka ilişkile­
rinin, daha düşük kredi faiz ora­
nı ve daha ılımlı şartları sağladı­
ğı ortaya konmuştur (Berger ve
Udell 1994). Banka ilişkilerinin
firma finansal performansı üze­
rindeki etkisinin ölçülmesine yö­
nelik çalışmalarda genelde
olumlu yönde bir ilişkinin oldu­
ğu ortaya konmuştur (Weinstein
ve Yafeh 1998; Shivdasani vd.
1999).

Scott ve Dunkelberg (2000)
çalışmasında, düşük faiz oranlı
ucuz kredilerin bankacılık ilişki­
lerinde en önemli faktör olmadı­
ğı, asıl önemli faktörün banka­
nın işletmeyi ve sahiplerini tanı­

masının olduğunu ortaya koy­
muştur. Aynı çalışmada kredi
kaynaklarının güvenilirliği, hızlı
karar verebilme ve kredi başvu­
rularındaki kolaylıklar önemli
diğer faktörler olarak belirlen­
miş, ucuz kredi elde edebilme
ise küçük firmalar tarafından
banka ilişkilerinde beşinci
önemli faktör olarak nitelenmiş­
tir. Bu faktörleri sağlamada kü­
çük ölçekli bankaların daha ba­
şarılı olduğu da yine aynı çalış­
mada ortaya konmuştur.

Türkiye’de bankaların kredi
imkanlarından KOBİ’lerin yete­
rince yararlanamamalarına kredi
maliyetlerinin yüksek olması se­
bep olmaktadır. Bunun yanında
teminat göstermedeki zorluk ve
bürokratik işlemlerden dolayı
yeterince kredi alınamadığına
yönelik bulgular (Sarıaslan
1996:44) ülkemizdeki KO-
BÎ-bankacılık ilişkilerinin boyu­
tunu derinleştirememiştir. Oysa
gelişmiş ülkelerdeki bu ilişkile­
rin boyutu ülke ekonomilerini
önemli ölçüde etkileyebilmekte­
dir. Örneğin İngiltere’deki Kü­
çük İşletmeler Birliği’nin yaptır­
dığı bir araştırmaya göre banka
kredi faizlerindeki 1 puanlık ar­
tışın küçük işletmelerin toplam
maliyetlerini 200 milyon Sterlin
artırmaktadır (Gammie 1995).
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Ülkemizde yaşanan bankacı­
lık krizi sonucunda, sektörde ya­
şanan birleşme ve devralmaların
özellikle küçük işletmelere sağ­
lanacak kredi miktarım artırıp
artırmayacağı KOBİ-ban- kacı-
lık ilişkilerinin bir başka boyutu­
nu oluşturmaktadır. Yapılan ça­
lışmalar sağlanan kredi miktar
ve içeriklerinde birleşme ve dev­
ralma sonrasında olumlu bir et­
kinin olmadığı yönünde birleş­
mektedir (Peek ve Rosengren
1998: Strahan ve Weston 1998).

Araştırmanın Kapsam ve
Yöntemi
Bu çalışma, Samsun ili ve

çevresindeki imalat sanayinde
faaliyet gösteren firmalara yüz
yüze anket yöntemiyle gerçek­
leştirilmiştir. Çalışma esnasında
150 firma ile görüşülmüş, anket
uygulamasını kabul eden 75 fir­
madan elde edilen veriler anali­
ze tabi tutulmuştur. Anket for­
munda firma yöneticilerine
"Bankaların sunmuş olduğu hiz­
metlerden hangi ölçüde yararla­
nıyor sunuz?" ve "Bankaların
sunmuş olduğu hizmet ve işlem­
lerden ne ölçüde memnun su­
nuz?" şeklinde iki grup soru yö­
neltilmiştir. Soruların cevaplan­
masında sırasıyla dörtlü ve beşli 

likert ölçeği kullanılmıştır. Birin­
ci grup sorularda "4: Sürekli, ya­
rarlanıyoruz" ve "1: Hiç yararlan­
madık veya kullanmadık" şeklin­
de, ikinci grup sorularda ise
memnuniyet sıralaması "5:Çok
memnunum" ve "1: Hiç memnun
değilim" biçiminde ifade edilmiş­
tir.

Firmaların yararlandığı hiz­
metlerin sıklığı ve memnun olma
derecesi ölçek değerlerinin arit­
metik ortalaması alınmak sure­
tiyle belirlenmiştir. Değişkenler
arasındaki ilişkilerin belirlenme­
sinde Ki-kare kullanılmış ve iliş­
kinin yönünün tespit edilmesin­
de Somers’d istatistiğinden ya­
rarlanılmıştır. Çalışmada ayrıca
belirlenen firma gruplarının
banka işlem ve hizmetlerinden
memnun olmalarında farklılık
olup olmadığını belirlemek için
ise t-testi kullanılmıştır.

Araştırmanın Sonuçları
Araştırma kapsamına dahil

olan firmaların bazı temel değiş­
kenleri Tablo l’de sunulmuştur.
Çalışma kapsamındaki firmalar
çalışan sayısı bakımından beş
grup altında toplanmıştır. Buna
göre analizde, 4 kişiden az ele­
man çalıştıran 9 firma, 5 ile 9
arasında eleman çalıştıran 16 fir-
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Tablo 1
Frekans Dağılımları

Frekans % Frekans %
Çalışan Sayısı Faaliyet piyasası (Ulusal)

1-4 kişi 9 12.0 Evet 26 34.7
5-9 kışı 16 21.3 Hayır 49 65.3
10-24 kişi 13 17.3 Faaliyet piyasası (Uluslararası)
25-49 kişi 15 20.0 Evet 16 21.3
50-99 kişi 12 16.0 Hayır 59 78.7
100 kişiden fazla 10 13.3 Faaliyet Alanı

Talep düzeyindeki değişim Oto ve yan sanayi 3 4.0

Arttı 6 8.0 Tekstil, ev mobilya 9 12.0

Azaldı 49 65.3 Tarım ve hayvancılık 4 5.3
Değişmedi 19 25.3 Kimya, plastik ve boya 16 21.3

Faaliyet yılı Makine ve parçalan imalatı 18 24.0

1 yıldan az 1 1.3 Gıda sanayi 15 20.0

1-3 yıldan az 3 4.0 İnşaat malzemeleri 8 10.7
3-6 yıldan az 15 20.0 Kağıt ve diğer orman ürünleri 2 2.7

6-8 yıldan az 11 14.7 Satış Düzeyi
8-10 yıldan az 11 14.7 100 milyardan az 24 32.0

10-15 yıldan az 11 14.7 100-500 milyardan az 24 32.0

15-20 yıldan az 4 5.3 500 milyar-ltrilyondan az 8 10.7

20 yıl ve daha fazla 19 25.3 1 trilyondan fazla 9 12.0

Hukuki durum
Şahıs işletmesi 14 18.7 Tepe yöneticisinin eğitimi

Adi ortaklık 3 4.0 İlköğretim 12 16.2

Kollcktif şirket 3 4.0 Lise 27 36.5

Limitet şirket 32 42.7 Üniversite 35 47.3

Anonim şirket 23 30.7

Kapasite kullanım oranı Tepe yöneticisi işletmenin sahibidir

% 40 dan az 19 25.3 Evet 66 89.2

% 40 - % 60 dan az 25 33.3 Hayır 8 10.8
% 60 - % 80 den az 23 30.7

% 80 den fazla 8 10.7 Bankalarla görüşme sıklığı
Haftada bir kez 27 37.0

İşletmede muhasebe bölümü Ayda bir-iki kez 10 13.7
Var 56 76.7 Ayda bir kez 8 11.0
Yok 17 23.3 2-3 ayda bir kez 9 12.3

4-6 ayda bir kez 12 16.4
işletmede fınans bölümü Yılda bir kez 7 9.6

Var 19 27.9
Yok 49 72.1
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ma, 10 ile 24 arasında eleman
çalıştıran 13 firma, 25 ile 49 ara­
sında eleman çalıştıran 15 firma
ve 50 kişiden daha fazla eleman
çalıştıran 10 firma yer almıştır.

Çalışmadaki firmaların sade­
ce % 8’inin ürünlerine olan tale­
bin bir önceki yıla göre arttığı,
buna karşın önemli bir kısmının
(% 65.3) azaldığı ve geri kalan
kısmın (% 25.3) ise ürettiği
ürünlere olan talep düzeyinin
değişmediği görülmüştür. Bu
durum çalışma dönemi sırasında
ülkemizde yaşanmakta olan ge­
nel ekonomik krizin bir öncü
göstergesi niteliğini taşımakta­
dır.

Çalışma kapsamındaki fir­
malar faaliyette bulundukları yıl
açısından sekiz grup altında top­
lanmıştır. Bu gruplardan en bü­
yük payı % 25.3 ile 25 yıldan da­
ha fazla süredir faaliyette bulu­
nan işletmeler almıştır. 3 ile 6 yıl
arasında faaliyette bulunan 15
firma da % 20 ile ikinci büyük
dilimi oluşturmuştur. 6 ile 8 yıl­
dan az, 8 ile 10 yıldan az, 10 ile
15 yıldan az olan üç gruba ilişkin
frekans ve yüzde dağılımları eşit
olup sırasıyla % 15 ve %
14.7’dir. Geri kalan 4 firma 15
ile 20 yıldan az faaliyette bulun­
duğunu belirtmiştir. Hukuki du­

rumları açısından firmaların
ağırlıklı olarak limitet (% 42.7)
ve anonim şirket (% 30.7) statü­
sünde olduğu, şahıs işletmeleri­
nin payının % 18.7, adi ortaklık
ve kollektif şirket ise % 4 olarak
eşit bir ağırlıkta olduğu görül­
müştür (Tablo 1).

Tablo l’de firmaların üçte
birinin % 40 ile % 60 kapasite
ile çalıştığı görülmektedir. Yine
yakın bir yüzde ile (30.7) firma­
ların % 60 ile % 80’den az kapa­
site ile çalıştığı tespit edilmiştir.
19 firma (% 25.3) % 40 kapasi­
teden düşük ve geri kalan 8 fir­
ma ise (% 10.7) % 80’den daha
fazla kapasite ile faaliyette bu­
lunduğu belirlenmiştir.

Çalışma kapsamındaki fir­
malardan 16’sı (% 21.3) uluslar­
arası piyasalarda, 26’sı ise (%
34.7) yurt içi piyasada faaliyet
göstermektedir. Yıllık satış dü­
zeyleri açısından ise firmaların
frekans dağılımları dört grupta
toplanmıştır. Buna göre 100 mil­
yardan az ve 100 ile 500 milyar­
dan az şeklindeki iki grup ana
kütlenin % 64’ünü eşit olarak
paylaşmıştır. 8 firma (% 10.7)
500 milyar ile 1 trilyondan az ve
9 firmada (% 12.0) 1 trilyonun
üzerinde satış gerçekleştirdikleri
belirlenmiştir.



YRD. DOÇ. DR. OSMAN KARAMUSTAFA/ AYKUT KARAKAYA 81

İmalat sanayii firmalarından
oluşan örnek kütlenin alt dalları
incelendiğinde en büyük payı %
24 ile makine ve parçaları imala­
tında bulunan işletmeler almak­
tadır. Bunu % 21.3 ile kimya,
plastik ve boya firmaları takip
etmektedir. Diğer yüzde dağı­
lımlar ise; gıda sanayi firmaları
% 20, tekstil firmaları % 12, in­
şaat malzemeleri üreten firmalar
% 10.7, tarım ürünleri ve hay­
vancılık firmaları % 5.3, oto yan
sanayi firmaları % 4 ve kağıt
ürünleri % 2.7 biçiminde sıra­
lanmaktadır.

Çalışma kapsamındaki firma
tepe yöneticilerinin yarıya yakı­
nının (% 47.3) üniversite mezu­
nu olduğu, % 36.5’inin lise ve
dengi okullardan, kalanının ise
(16.2) ilk öğretim mezunu oldu­
ğu görülmüştür. Üniversite me­
zunlarının % 66’sının ise mü­
hendis veya fen bilimleri kökenli
olduğu tespit edilmiştir. Tepe
yöneticilerinin büyük çoğunluğu
(% 89.2) aynı zamanda işletme­
nin de sahibi konumundadır.
Firmaların sadece % 10.8’inde
profesyonel yöneticilerin istih­
dam edildiği ortaya çıkmıştır.
Bankalarla olan ilişkilerde işlet­
melerin ayrı birer muhasebe ve
finansman bölümlerinin olması­
nın önemi açısından çalışma 

kapsamındaki firmalarda bu bö­
lümlerin var olup olmadığı ince­
lenmiş ve firmaların % 56’sında
muhasebe departmanı, %
27.9’unda ise ayrı bir finans de­
partmanının bulunduğu sonucu­
na varılmıştır (Tablo 1).

Bankalar tarafından sağla­
nan hizmet ve ürünlerin işletme­
ler tarafından yararlanma sıklığı
Tablo 2’de sunulmuştur. Tablo­
daki veriler araştırma kapsamın­
daki firmalara yöneltilen "Ban­
kaların sunmuş olduğu aşağıdaki
hizmetleri hangi sıklıkta kullan­
makta siniz?" sorusundan elde
edilen sonuçları içermektedir.
Ürün ve hizmetlerin kullanılma
sıklığı dörtlü likert ölçeği ile be­
lirlenmiştir. Buna göre; 4 bu hiz­
met yada ürünü sürekli kullandı­
ğını, 1 ise bundan hiç yararlan­
madığını ifade etmektedir. Tab­
lodaki ilk iki sütun belirlenen
dörtlü ölçeğe göre alınan cevap­
ların aritmetik ortalaması, stan­
dart sapması ve sıralamasını gös­
termektedir.

Tabloda KOBİ’ lerin banka­
larla olan ilişkilerinin en önemli
boyutunun cari işlemler olduğu
görülmektedir. Bunu kredi iş­
lemleri, para piyasasına yönelik
işlemler ve dış ticaret işlemleri
takip etmektedir. Bu ilk dört sı­
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ralama, Gammie (1995) tarafın­
dan İngiliz bankaları ile küçük
firma ilişkileri üzerinde gerçek­
leştirdiği çalışmanın sonuçları ile
benzerlik arz etmektedir. Mo­
dern finansal teknikler olarak
adlandırılan forfaiting, future,
forward ve swap gibi enstrüman­
ların araştırma kapsamındaki
firmalar tarafından hiç kullanıl­
madığı gözlemlenmiştir.

Genel olarak ele alındığında
KOBİ’lerin bankalarla olan ilişki­
lerinden ne derece memnun oldu­
ğunu Şekil 1 ortaya koymaktadır.
Sonuçlara göre banka ilişkilerin­
de, KOBİ’lerin genel olarak orta
düzey bir memnuniyet ifadesinin 

olduğu tespit edilmiştir. Araştır­
ma kapsamındaki firmaların %
4.1’i genel olarak bankalarla olan
ilişkilerinden "Çok memnun", %
35.6’sı "Memnun" ve % 30. Ti "Az
memnun" olduğunu belirtmiştir.
Firmaların % 20.5’i bankacılık
ilişkilerinden memnun olmadığı,
geri kalan küçük bir kısmın (%
9.6) ise "Hiç memnun" olmadığını
ifade etmiştir.

Bankalar tarafından sunulan
işlem ve hizmetlerden firma yö­
neticilerinin hangi ölçüde mem­
nun olduğuna yönelik sonuçlar
ise Tablo 3’de sunulmuştur.
Banka çalışanları ile olan diya­
log ve ilişkiler, 4.05 ortalama ve

Tablo 2
Banka İşlem ve Hizmetlerinin Kullanılma Sıklık Düzeyi

Frekans ve Yüzde Dağılımları

Sıra Ortalama* İşlem ve Hizmetler
Sürekli

Kullanıyor

Genelde

Kullanıyor

Çok Az

Kullanıyor

Hiç

Kullanmadı

1 3.25(1.04) Cari işlemler 43(%57.3) 17(%22.7) 6(%8) 9(% 12)

2 1.98 (1.04) Kredi işlemleri 7(9.5) 12(16.2) 24(32.4) 30(%40.5)

3 1.52(0.82) Para piyasası işlemleri 3(%4.2) 6(%8.3) 17(%23.6) 46 (% 63.9)

4 1.52(1,00) Dış ticaret işlemleri 7(%9.7) 6(%58.3) 5 (%6.9) 54(%75)

5 1.50(1.08) Akreditif işlemleri 6(%8.2) 3(%4.1) 5(%6.8) 57 (% 78.1)

6 1.43 (0.78) Danışmanlık ve diğer hizmetleri 2(%2.8) 7(%9.7) 11 (% 15.3) 52(%72.2)

7 1.34(0.73) Leasing finansmanı 2(%2.7) 5(%6.8) 9(% 12.3) 57 (% 78.1)

8 1.13(0.53) Opsiyon sözleşmeleri 1(% 1.4) 3(%4.2) 1 (% 1.4) 67(%93.1)

9 1.04(0.20) Faktöring işlemleri - - 3(%4.2) 69(%95.8)

10 1.00 Forfaiting, fonvard, future, swap,

franehising, barter, risk sermayesi - - - 72 (% 100)

Parantez içindeki değerler standart sapmaları göstermektedir.
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0.68 standart sapma ile firma yö­
neticilerinin en memnun okluğu
durumu ifade etmektedir. Araş­
tırma kapsamındaki firmaların
önemli bir çoğunluğu banka per­
sonelinden çok memnun (%
21.6) veya memnun (% 64.9) ol­
duğunu ifade etmiştir. Şubelerin
bulunduğu konum ve yaygın ol­
ması memnun olma açısından
yöneticiler tarafından ikinci sıra­
da (ortalama:3.73, standart sap­
mak.93) nitelenmiştir. Bankala­
rın sunduğu genel seıvis hizme­
tinin üçüncü sırada önemli oldu­
ğu belirlenmiştir. Firmaların %
71’inin seıvis hizmetinden mem­

nun olduğu tablodan görülmek­
tedir. Firma yöneticileri mem­
nun olmada bankaların sunduğu
danışmanlık hizmeti ve verilebi­
lecek kredi hacmini sırasıyla
dört ve beşinci sırada göstermiş­
tir. Güvence ve alınan teminatla­
rın ağır olması bu çalışmanın so­
nuçlarında da ortaya konmakta­
dır (Ortalama:2.31, standart sap­
ma: 1.16). Firmaların yarısından
çoğu bankaların bu işleminden
memnun olmadığım belirtmiştir.
İşlem masrafları, alınan komis­
yonlar ve kredi faiz oranları fir­
malar tarafından memnun olma
açısından son iki sırada yer al­

Şekil 1
Genel Olarak Bankalardan Memnuniyet Düzeyi

MEMNUNİYET DÜZEYİ
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mıştır. Tablodaki çarpıcı sonuç,
kredi faiz oranlarından firmala­
rın büyük çoğunluğunun mem­
nun olmadığı yönündedir. Çalış­
ma kapsamındaki firmaların sa­
dece % 4.2’si kredi faiz oranla­
rından "Az memnun" olduğunu
bildirmiş, diğer firmalar ise ya
"Memnun değil (% 20.8)" yada
"Hiç memnun değil (% 75.0)"
ifadesini kullanmıştır (Tablo 3).

Tablo Tde sunulan değiş­
kenler ile bankalardan memnun
olma arasındaki ilişkileri istatis­
tik! olarak analiz edebilmek için
bu tablodaki çok kategorili bazı
değişkenler benzer gruplar altın­
da-toplanarak daha az kategorili
hale getirilmiş ve analiz sonuçla­
rı Tablo 4’te sunulmuştur. Bu 

türdeki benzer kategoriler altın­
da çok kategorili değişkenleri
birleştirme işlemi sosyal bilim­
lerde sık başvurulan bir yöntem­
dir (De Vaus 1990:152). Tablo­
da değişkenler arasındaki ilişki­
ler ve ki-kare değerleri toplu
olarak gösterilmiştir.

Tablo 4’de ilk olarak firma­
ların bankalarla görüşme sıklığı
ile memnuniyet düzeyleri arasın­
daki sonuçlar sunulmaktadır.
12.662 X2 değeri 0.01 anlamlılık
düzeyinde firmaların bankalarla
görüşme sıklığı ile memnun ol­
maları arasında istatistiki olarak
anlamlı ve doğrusal (Somers’d:
0.374) bir ilişkinin varlığını orta­
ya koymaktadır. Bankalarla ayda
birden fazla görüşen firmaların 

Tablo 3
Banka İşlem ve Hizmetlerinden Memnun Olma Derecesi

Frekans ve Yüzde Dağılımları

Sn Ortalama’ işlem re Hizmetler

Çok

Memnun Memnun

Az

Memnun

Memnun

Değil

Hiç Memnun

Değil

1 4.05 (0.68) Çalışanlarla olan ıln alojvt ilişkiler 16 (5 21.6) 48(564.9) 9(512.2) - 1(51.4)

2 3.73(0.93) Şube a iğne konumu 9(512.0) 47(64.4) 10(13.7) 3(4.1) 4(55)

3 358(0.89) Servis hizmeti 3(54.1) 49(567.1) 14(519.2) 2(52.7) 5(56.8)

4 282(1.32) Danışmanlık hizmetleri 2(54.1) 18(536.7) 12 (5 24.5) 3(56.1) 14(528.6)

5 252(1.06) Verikbiktek kredi hacmi 1(51.4) 12(516.7) 27(537.5) 16(522.2) 16(5 22.2)

6 231(1.16) Güvencece teminatlar 1(51.4) 14(519.4) 15(520.8) 19(526.4) 23(531.9)

7 1.79(1.13) Işkın masraf re komisyonları 1(%1.4) 9(512.3) 7(59.6) 13(517.8) 43(558.9)

8 129(054) Mi faiz oranları - tağis:- 3(54.2) 15(520.8) 54 (5 75.0)

Parantez içindeki değerler standart sapmaları göstermektedir.
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yarısından fazlası (% 55.6) ilişki­
lerinden memnun olduğunu be­
lirtmiştir. Buna karşın daha az
sıklıkta görüşen firmaların ise
yarıya yakını (% 46.4) bankalar­
la olan ilişkilerinden memnun
olmadığını ifade etmiştir.

Firmaların yaşanan ekono­
mik krizden etkilenmesi ile ban­
kacılık ilişkilerinden memnuni­
yet düzeyleri arasında istatistiki
olarak anlamlı bir ilişki bulun­
mamaktadır. Krizden etkilenme­

yen veya olumlu etkilenenlerin
çoğunluğunun (% 52.6), krizden
olumsuz etkilenenlerden (%
34.6) daha fazla bankalarla olan
ilişkilerinden memnun olduğu
tespit edilmiştir (Tablo 4).

Araştırma kapsamındaki fir­
malar, 9 kişiden az ve daha fazla
eleman istihdam etmesi açısın­
dan firmalar küçük ve orta öl­
çekli olarak iki gruba ayrılmıştır.
Bu gruplar ile banka hizmetle­
rinden memnun olma arasında 

Tablo 4
Ki-kare Analiz Sonuçları

Memnuniyet Düzeyi__________________Ki-kare Değerleri

Değişkenler
Memnun

Değil Kanisiz Memnun Toplam X1 Sd Someıs'd

Görüşme Sıklığı İki üç ayda bir kez

Ayda birden fazla

13(546.1)

9(%20)

11(0.3)

11(524.4)

4(5113.1)

25(5 55.6)

28(51 100)

45(511»)

12.666" 2 0371

Krizden Elkılentne Olumsuz etkiledi

Etkilenmedi veya olumlu etkilendi

15 (528.8)

6(531.6)

19(%36.5)

3(515.8)

18 (534.6)

10(5526)

52(5 100)

19(5100)

3.111 2 0.082

Firma Ölçeği Küçük firmalar

Orla ölçekli firmalar

5 (% 203)

17 (% 34.7)

10(541.7)

12 (% 21.1)

9(5.375)

20 (5 40.8)

24(5100)

49(51(0)

2.619 2 -0.018

Hukuki Durum Ortaklık

Sermaye şirketleri

8(%421)

11 (%25.9)

6(5131.6)

16(529.6)

5(5263)

24(544.4)

19(5100)

51(51100)

2401 2 0.165

Profesyonel Yönetici Yok

Var

20(%313)

2(%25O)

22 (% 31.1) 22 (5.34.4)

6(5175.0)

61(91100)

8(51(0)
5359' 2 0.117

Faaliyet Yılı

Kısa Vadeli Borç/

3 yıldan az

3 yıl ve daha fazla
1(%25j0)

21(5 30.5)

2(%50.0)

20(9128.9.)

l(%25.0)

28(540.6)

4(5100)

69(5400)

0322 2 00’1

Toplam Borç

Toplam Borç/

%50’denaz

T 50 ve daha fazla

9(%39.1)

6(5 23.6)

8(5313)

5(5233)

6(526.1)

10(5 47.6)

23(51(0)

21(5100)

2206 2 0.179

Varlıklar %50’denaz

% 50 ve daha fazla

life40.0) 12(5343) 9(525.7)

7(5100)

35(100)

7(5100)

13.650" 2 0.439

•* 0. 01 düzeyinde anlamlı
* 0. 05 düzeyinde.anlamlı
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istatistiki olarak anlamlı bir iliş­
kinin olmadığı görülmüştür
(X2:2.649). Tabloda orta ölçekli
firmaların küçük firmalara naza­
ran banka ilişkilerinden nispeten 

daha memnun olduğu görülmek­
tedir. İstatistiki olarak anlamlı
ilişkinin olmadığı bir diğer so­
nuçta, firmalar hukuki durumla­
rına göre ele alındığında ortaya 

Tablo 5
t-testi sonuçlan

** O.Oldüzeyinde anlamlı
• 0.05 düzeyinde anlamlı

İşlem ve Hizmetler Değişkenler

XI X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 X10 XII X12 XI3

Kredi faiz Oranlan 1.76' 207 1.460 -354 1.434 -1.000 -1247 -311 .616 .444 -570 -253 552
İ<lem Masr.ve Korniş. 657 517 3W 1.67' -.125 25" 507 135' 2.47' 1.107 -2.14' 1512 -226
GraeveTemİMİlir -.137 .772 523 1243 334 -380 .996 .471 .664 .630 -.152 282 381
Toplam Kredi Mtan .793 .988 354 .963 .075 .726 .417 1.122 -328 .426 -391 -372 -.251
Servis Hizmeti -230 -533 1.056 .190 .667 -.236 -1.179 1314 319 1355 .137 1516 137'
Şube Aa ve Konumu .434 -509 .962 518 -.932 1352 -1554 .447 -.182 .989 .023 .64! 334-
ÇalışDi) ut İliştiler 1511 -377 560 1.75* -321 1.90' -1.140 247" 1.74' .986 .155 1.479 .850
Danışmanlık Hizmetleri -.187 -1.085 .051 -365 .605 -372 -2.15' -333 132’ 541 541 -.007 564

XI: İşletme büyüklüğü (9 kişiden az işçi çalıştıran küçük ve 9 ile daha fazla çalıştıran orta ölçekli ola­
rak firmalar iki gruptur).

X2: Faaliyet süresi (firmalar 3 yıldan az ve 3 yıl ile daha fazla faaliyetle bulunanlar şeklindedir).
X3: Talep düzeyindeki değişim (firmalar bir önceki yıla göre artış gözlenen ve gözlenmeyen olarak iki

gruba ayrılmıştır).

X4: Hukuki yapıları ( ortaklıklar ve sermaye şirketleridir).

X5: Firma kısa vadeli borçlarının toplam borçlara oranı (% 50’den az ve % 50 ile daha fazlası olarak
iki gruba ayrılmıştır).

X6: Firma varlıklarının borçla finanse edilmesi (% 50’den az ve % 50 ile daha fazla borçla finansmanı
kullananlar biçiminde gruplanmıştır).

X7: Tepe yöneticisinin işletmenin sahibi veya büyük ortağı olması (evet ve hayır şeklinde iki gruba ay­
rılmıştır).

X8: Yıllık ortalama satış hacmi (100 milyardan az ve 100 ile daha fazlası olarak iki grupta toplanmış­
tır).

X9: Yıllık ortalama satış hacmi (500 milyardan az ve 500 ile daha fazlası olarak iki grupta toplanmış-
tır).

X10: Firmanın uluslararası piyasada faaliyeti (var ve yok olarak gruplandırılmıştır).

XII: Tepe yöneticisinin eğitim düzeyi (lise, daha az ile üniversite biçiminde iki gruba ayrılmıştır).
XI2: Firma kapasite kullanım oranı (% 60’dan az ve % 60 ile daha yüksek kapasite kullanımı olarak

gruplanmıştır).
X13‘ Finansman müdürü çalıştırma (evet ve hayır cevabına göre firmalar gruplandırılmıştır).
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çıkmıştır (X2:2.401). Sermaye
şirketlerinin adi ve kollektif or­
taklıklara göre bankaları ile olan
ilişkilerinden daha memnun ol­
dukları analiz sonucunda tespit
edilmiştir (Tablo 4).

Tepe yöneticilerinin profes­
yonel olması ile banka ilişkilerin­
den memnun olma düzeyi arasın­
da istatistiki olarak anlamlı bir
ilişkinin varlığı belirlenmiştir
(X2:5.859). Profesyonel tepe yö­
neticisi bulunan işletmelerin bü­
yük çoğunluğunun (% 75) banka­
larla olan ilişkilerinden memnun
oldukları, buna karşın işletme sa­
hibinin aynı zamanda tepe yöneti­
cisi olduğu firmalarda ise bu ora­
nın çok daha düşük olduğu (%
34) ortaya çıkmıştır. Üç yıldan da­
ha fazla faaliyette bulunan firma­
ların genç firmalara nazaran ban­
ka ilişkilerinden daha memnun
oldukları görülmüştür. Ancak bu
sonucun istatistiki olarak anlamlı
bir düzeyde (X2:0.822) olmadığı
tabloda görülmektedir (Tablo 4).

Sermaye yapısı içerisinde ya­
bancı kaynakların ağırlığı fazla
olan firmaların banka ilişkileri ay­
nı koşullar altında diğer firmalara
nazaran daha yoğun olmaktadır
(Degıyse ve Ongena, 2001). Bu
çalışmada varlıklarının finansma­
nında % 50 ve daha fazla yabancı 

kaynak kullanan firmaların tama­
mının banka ilişkilerinden mem­
nun olduğu sonucu ortaya çıkmış­
tır. Bunun yanında borç oranı %
50’den daha az olan firmaların %
40’ının memnun olmadığı, %
34.3’ünün kararsız ve % 25.7’sinin
ise memnun olduğu bulunmuştur.
Borç kullanma ile banka ilişkile­
rinden memnun olma arasında
doğrusal (somers’d:0439) yönde
ve 0.01 anlamlılık düzeyinde
(X2:13.650) bir ilişki tespit edil­
miştir. Ancak, Toplam borç yapısı
içerisinde kısa vadeli borç ağırlığı
dikkate alındığında banka ilişkile­
rindeki memnuniyet arasında an­
lamlı bir ilişkinin olmadığı ortaya
çıkmıştır (X2:2.206 ve p>0.05).
Anlamlı düzeyde olmamasına
rağmen, tabloda toplam borçları
içerisinde kısa vadeli borçları yük­
sek olan firmaların diğerlerine
nispeten bankalarından daha
memnun olduğu görülmektedir
(Tablo 4).

Bankacılık hizmet ve işlemle­
rinden memnun olma düzeyleri­
nin, firmaların çeşitli özellikleri
dikkate alındığında firmalar ara­
sında herhangi bir farklılık içerip
içermediğine ilişkin sonuçlar Tab­
lo 5’te sunulmuştur. Tabloda kre­
di faiz oranlarından memnun ol­
ma düzeyinin küçük ve orta bü­
yüklükteki firmalar açısından 0.05 
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düzeyinde istatistik! olarak farklı
olduğu görülmektedir. İşletmele­
rin diğer özellikleri dikkate alın­
dığında faiz oranlarından mem­
nun olma düzeyi işletmeler ara­
sında anlamlı bir farkın olmadığı­
nı göstermektedir.

Bankaların işlem masraf ve
komisyonlarından memnuniyet
düzeyinde ortaklık ve sermaye şir­
ketleri arasında anlamlı farklılığın
olduğu görülmektedir (t: 1.67 ve
p<.05). Çalışma kapsamındaki iş­
letmeler borç yapısı, satış düzeyi
ve yöneticilerin eğitim düzeyleri
bakımından gruplara ayrıldığında
bankaların işlem masraf ve komis­
yonlarından memnun olma dü­
zeyleri arasında yine istatistik!
olarak anlamlı farklılıkların oldu­
ğu ortaya çıkmıştır (Tablo 5).
Tabloda ayrıca işletmelerin fi­
nansman müdürü istihdam edip
etmemelerine göre iki gruba ay­
rıldığında, bankaların servis hiz­
metlerinden memnun olmaları,
bu iki grup arasında istatistik! ola­
rak anlamlı bir fark (t: 1.87 ve
p<.05) içerdiği görülmektedir.

Firmaların banka çalışanlarıy­
la olan diyalog ve ilişkilerden
memnuniyet düzeyleri, firmaların
hukuki yapısı, borçluluk düzeyi ve
yıllık satış hacmi dikkate alındı­
ğında belirlenen firma grupları 

arasında anlamlı farklılıklar içer­
mektedir. Bunlardan satış düzeyi­
ne göre belirlenen firma grupları
arasında bankaların danışmanlık
hizmetlerinden memnun olma
düzeyleri de yine anlamlı farklılık
ortaya koymaktadır (Tablo 5).

Tablo 5’den çıkartılabilecek
diğer bir sonuç ise, bankaların
kredi ve diğer işlemlerinden al­
dığı güvence ve teminatların, ve­
rilebilecek toplam kredi hacmi­
nin ve şube konumunun ele alı­
nan firma grupları arasında an­
lamlı farklılıklar içermediğidir.

Sonuç
KOBİ’Ier ve banka ilişkileri

üzerinde gerçekleştirilen bu ça­
lışmada şu sonuçlara ulaşılmış­
tır; Firmaların ticaret bankaları
ile olan ilişkilerinden genel ola­
rak memnun olduğu görülmüş­
tür. Bununla birlikte firmalarla
iletişim dönemlerinin azlığı,
banka hizmet ve işlemlerine
olan memnuniyeti azalttığı yö­
nünde ampirik bulgular elde
edilmiştir. Firmaların banka ça­
lışanları ile olan diyalog ve ilişki­
lerinden, şube ağı ve konumu ile
genel servis hizmetlerinden
memnun oldukları, buna karşın
kredi faiz oranları ve hacmi, alı­
nan komisyonlar, teminat ve gü­
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vencelerden ise memnun olma­
dıkları ortaya çıkmıştır. Banka­
ların işletmeyi ve içinde bulun­
dukları sektörü tanımaları, gele­
cekte yaşanabilecek muhtemel
problemleri önceden tahmin
edebilme ve bu doğrultuda işlet­
melere çözüm önerileri getire­
cek danışmanlık hizmeti sunma­
ları modern bankacılık açısından
son derece önemlidir. Bu çalış­
mada bankaların bu yönüne iliş­
kin hizmetlerden firmaların az
memnun olduğu görülmüştür.

Çalışmada ayrıca, firmaların
banka işlem ve hizmetlerinden
memnun olma düzeyi ile firma
tepe yöneticisinin profesyonel
olması, banka ile olan görüşme
sıklığı ve borç oranı arasında is­
tatistik! olarak anlamlı ilişkiler
tespit edilmiştir.

Araştırma sonucunda orta
ölçekli firmaların küçük firmala­
ra nazaran kredi faiz oranların­
dan daha memnun olduğu, ser­
maye şirketlerinin banka işlem
masraf ve komisyonları ile çalı­
şanlarıyla olan ilişkilerinde or­
taklıklara nazaran daha mem­
nun olduğu görülmüştür. Buna
karşın, varlık finansmanında
borcun kullanımı fazla olan fir­
maların banka işlem masraf ve
komisyonları ile çalışanlarıyla 

olan ilişkilerinde borç kullanma
oranı düşük olan firmalara nis­
peten daha az memnun olduğu
bulunmuştur.

Profesyonel yönetici istih­
dam eden firmaların banka da­
nışmanlık hizmetlerinden daha
memnun olduğu tespit edilmiş­
tir. Firmaların satış hacmi arttık­
ça, banka işlem masraf ve ko­
misyonlarından, çalışanlarla
olan diyalog ve ilişkiler ile danış­
manlık hizmetlerinden daha
memnun oldukları sonucuna va­
rılmıştır. Firma tepe yöneticileri­
nin eğitim düzeyi arttıkça ban­
kaların işlem masraf ve komis­
yonlarından daha az memnun
olduğu gözlemlenmiştir. Firma­
da ayrı bir finans departmanının
olması, bankanın genel servis
hizmetlerinden daha fazla mem­
nun olduğunu ortaya çıkarmıştır.

Son söz olarak, KO-
Bİ-bankacılık ilişkilerinin bir ana­
lizi niteliğini taşıyan bu çalışma­
nın veri kütlesinin bir bölge veya
ulusal boyuta taşınması, değişik
sektörlerin çalışma kapsamına
alınması ve özellikle banka pers­
pektifi açısından durumun irde­
lenmesi, KOBİ-ticaret bankaları
ilişkilerine farklı boyutlar kazan­
dıracaktır.
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Bankacılık

Banka-Mali ve Ekonomik Yorumlar Dergisi

Bankacılık Sektöründen Haberler

Ziraat Bankası ve İş Bankası’nın Kredi Notu Yükseltildi

ünyanın önde gelen kredi derecelendirme kuruluşu Standard
and Poor’s, Ziraat Bankası’nın notunu, îşbank’ın ise görünü­

münü yükseltti. Standard and Poor’s’tan yapılan açıklamaya göre, Zi­
raat Bankası’nın uzun vadeli döviz cinsinden olan CCC ( + ) ardından
B (-) eksiye yükseltildi. Açıklamada, Ziraat Bankası’nın "C" olan kısa
vadeli notu teyit edilirken, Banka’nın kredi notu görünümünün dura­
ğan olduğu bildirildi. Standard and Poor’s’un kredi analisti Emmanu-
el Volland, Ziraat Bankası’nın notunun yükseltilmesi konusunu de­
ğerlendirirken, "not yükseltme, bankanın kârlılığı, likidite ve sermaye
yapısına olumlu etki yapan yeniden yapılandırma sürecindeki ilerle­
meyi yansıtıyor" yorumunda bulundu. Açıklamada, Ziraat Bankası’nın
durağan olan görünümünün ise Türkiye’nin istikrarlı durumunu yan­
sıttığı, hükümetin piyasanın güvenini almış göründüğü, faiz oranların­
da önemli düşüşler yaşandığı ifade edildi.

Öte yandan Standard and Poor’s, İş Bankası’nın kredi notu görü­
nümünü negatiften durağana yükseltirken, B- ve C olan uzun ve kısa
vadeli kredi notlarını teyit etti. Açıklamada, îşbank’ın genel görünü­
münde yapılan yükseltmeye neden olarak, "ekonomik ve mali ortam­
da sağlanan iyileşmeler" gösterildi.

Tariş Denizbank İle Anlaştı

Tariş Zeytin ve Zeytinyağı Birliği Başkanı Cahit Çetin, Zeytin ve
Zeytinyağı ile İncir Birlikleri’nin, Tarişbank’ın yeni sahibi Denizbank
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ile anlaştığını dile getirdi. Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kuru­
mu (BDDK) tarafından devir karan verilen Tarişbank’ın yeni sahibi
Denizbank, bankanın eski sahibi olan Tariş’in iki birliğiyle beraber ça­
lışacak. Tariş Zeytin ve Zeytinyağı Birliği Başkanı Cahit Çetin, Deniz­
bank ile "bir sorunlarının olmadığını" ifade etti. Mücadelelerinin Ta­
sarruf Mevduat Sigorta Fonu (TMSF) ve BDDK ile olduğunu açıkla­
yan Çetin, şunları söyledi: "Biz duygusal değil, mantıksal düşünüyo­
ruz. Bizim Denizbank ile alıp veremediğimiz bir şey yok. Bankayı sa­
tın alan grubun bir kabahati yok. Kooperatiflerimizin bulunduğu şu­
belerin kapanmaması ve başarılı personelin işten çıkarılmaması şartıy­
la birlikte çalışmak üzere Denizbank ile anlaştık. Buna göre Zeytin ve
Zeytinyağı ile İncir Birlikleri’nin daha önce Tariş tarafından yapılan
ürün bedeli ödeme, havale ve personel maaşları gibi işlemleri artık
Denizbank tarafından yapılacak."

Eski Tarişbank şubelerinin Tariş üyelerine yakın olduğunu, perso­
nelinin de Tariş üyelerini iyi tanıdığını dile getiren Çetin, uygun ko­
şullarla kredi verilmesi için de Denizbank’a çağrıda bulunacaklarını
dile getirdi. Çetin, şöyle konuştu: "Denizbank ile anlaşmakla hem or­
taklarımızın ayağının alışık olduğu banka şubelerinin kapanmasını ön­
ledik hem de ortaklarımızı iyi tanıyan, onlara yardımcı olabilen perso­
nelin de işten çıkarılmasını önledik. Bu şekilde bir çalışma Tariş-
bank’ın tamamen kapanmasından iyidir. Denizbank, tarımsal krediler
konusunda da çalışına içine girdi. Denizbank’dan Tariş üyelerine uy­
gun faizlerle tarımsal kredi verilmesi için çeşitli taleplerimiz olacak."

Danıştay’dan BDDK’ın Tarişbank Kararına Onay

Danıştay, BDDK’nm, Tarişbank’ın TMSF’ye devredilmesine iliş­
kin kararını onayladı. Danıştay İdari Dava Daireleri Genel Kurulu,
Danıştay 10’uncu dairesinin, "BDDK’nın, Tarişbank’ın TMSF’ye dev­
rine ilişkin kararının iptal isteminin reddedilmesine ilişkin kararını
onayladı. Üretici birlikleri, Tarişbank’ın TMSF"ye devrine ilişkin
BDDK kararının iptali istemiyle Danıştay 10’uncu Dairesine dava aç­
mıştı. Ancak 10’uncu Daire iptal istemini reddetmişti. Üretici birlikle­
ri ise 10’uncu Daire’nin bu kararına Danıştay İdari Dava Daireleri
Genel Kurulu nezdinde itiraz etmişti. İdari Dava Daireleri Genel Ku­
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rulu 10’uncu Daire’nin reddini doğru bularak onayladı. Danıştay İdari
Dava Daireleri Genel Kurulu ayrıca, Danıştay 10’uncu Daire’nin Ta-
rişbank’ın satışa çıkarılmasına yönelik TMSF kararının iptal isteminin
reddine ilişkin kararına yapılan itirazı da görüşerek sonuçlandırdı.
İdari Dava Genel Kurul’u 10’uncu Daire’nin söz konusu davada aldığı
ret kararını da doğru bularak onayladı. Tarişbank’a 10 Temmuz
2001’de el konulmuştu. TMSF tarafından satışa çıkarılan Tarişbank
21 Ekim 2002 tarihinde Denizbank’a satılmıştı. Denizbank, 31 Aralık
2002’ye kadar Tarişbank’ı devralarak birleşecek.

Garanti Jüponlara Hizmet Edecek

Garanti Bankası, Japonya’nın en büyük kredi kartı ve üye işyeri
sahibi kuruluşu olan uluslararası kredi kartı markası Japan Credit Bu-
reau (JCB) ile işbirliği anlaşması imzaladı. Garanti Bankası’ndan ya­
pılan açıklamaya göre, Türkiye’yi ziyaret edecek Japon ve Uzakdo-
ğu’lu turistlere daha yaygın ve kaliteli hizmet verilmesini amaçlayan
anlaşmaya, Garanti Bankası Genel Müdürü Ergun Özen ile JCB Baş­
kan Yardımcısı Kunio Yoshizawa imza koydu. Anlaşma çerçevesinde
42 milyondan fazla JCB kartı, Garanti POS terminallerinde kabul edi­
lebilecek ve kart sahipleri Garanti Bankası şubelerinden nakit para
çekebilecekler.

Genel Müdür Ergun Özen, 189 ülkede yaklaşık 10 milyon işyeri
ağına sahip Japan Credit Bııreau ile yaptıkları ortaklıkla yabancı kart
cirosunda en yüksek paya sahip olmaya devam edeceklerini bildirdi.
Özen, "JCB’nin Türkiye’den ortak olarak Garanti’yi seçmesi, ödeme
sistemlerindeki yaygınlığımızın ve kredi kartı operasyonlarındaki ba­
şarımızın bir göstergesi" dedi. JCB Başkan Yardımcısı Kunio Yoshi-
zawa da Türkiye’nin Japon turizmi için artan bir öneme sahip olduğu­
nu vurguladı. Son yıllarda ortalama 100 bin JCB kart sahibinin Türki­
ye’de harcama yaptığına işaret eden Yoshizavva, 2003'te kutlanacak
Türk-Japon yılı etkinliği çerçevesinde bu sayının 250 bine ulaşmasını
beklediklerini duyurdu. İşbirliği sayesinde üye işyeri ağlarını 60 bine
çıkarmayı hedeflediklerini kaydeden Yoshizawa, işbirliğinin her iki ta­
raf için de çok verimli olacağına inancını dile getirdi. Garanti Ödeme
Sistemleri Genel Müdürü Mehmet Sezgin ise Visa, MasterCard, Di- 
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ners’tan sonra şimdi de JCB markalı kredi kartlarım Garanti POS ter­
minallerinde kabul ederek, üye işyerlerinin daha fazla satış yapmaları­
na olanak sunduklarını bildirdi.

Alternatifbank da Görev Değişikliği

Alternatifbank Genel Müdürlüğü’ne 1 Ocak 2003 tarihinden ge­
çerli olmak üzere Murat Arığ getirildi. Alternatifbank’tan Borsa’ya
gönderilen açıklamaya göre, Genel Müdür Mehmet Alev Göçmez 31
Aralık 2002 tarihi itibariyle bu görevinden ayrılacak. Göçmez, Yöne­
tim Kurulu Üyeliği’ne getirilecek. Göçmez’den boşalan Genel Mü­
dürlük görevine ise Murat Arığ atandı

İş Bankası'na 300 Milyon Dolarlık Kredi

Türkiye İş Bankası, uluslararası mali piyasalardan sendikasyon
yoluyla 300 milyon dolarlık kredi sağladı. Tamamı ihracatın finansma­
nına yönlendirilecek libor artı % 0.75 faizli, bir yıl vadeli krediye top­
lam 42 uluslararası banka katıldı. İş Bankası’ndan yapılan açıklamaya
göre, kredi anlaşması "17 Aralık 2002 Salı" günü Londra’da imzalandı.
İmza törenine İş Bankası Genel Müdürü Ersin Özince, İş Bankası
yetkilileri ve sendikasyonda yer alan banka temsilcileri katıldı.

250 milyon dolar olarak çıkılan krediye 300 milyon doların üzerin­
de talep gelmesine rağmen miktarın 300 milyon dolarda tutulduğunu
bildiren Ersin Özince, sendikasyon kredisine gelen yoğun talebin İş
Bankası’na yurtdışı piyasalarda duyulan güvenin bir göstergesi oldu­
ğunu vurguladı. Koordinasyonu UFJ Bank Limited ve The Bank of
Tokyo-Mitsubishi Ltd. tarafından yürütülen 300 milyon dolarlık sen­
dikasyon kredisinde, ABN AMRO Bank N.V., American Express
Bank, The Bank of New York, The Bank of Tokyo- Mitsubishi Ltd.,
Citibank N.A., The Commercial Bank of Kuwait S.A.K., Commerz-
bank Aktiengesellschaft, Dresdner Kleinvvort Wasserstein, Gulf Bank
K.S.C., HVB Group, Natexis Banques Popularies, Standard Charte-
red Bank, Sumitomo Mitsui Banking Corporation, LJFJ BankLimited,
Wachovia Bank, National Association ve WestLB A.G., düzenleyici
bankalar olarak yer aldı.
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Garanti Bankası Genel Müdürlüğü Yeni Binasında

Garanti Bankası, 1993 yılından bu yana hizmet verdiği Mas-
lak’taki binasından, Zincirlikuyu’da inşa edilen yeni Genel Müdürlük
binasına taşındı. Garanti Genel Müdürlüğü’nün projesi, Amerikan
Gerner Kronick Valcarcel, Architects şirketinden Mimar Randolf
Gerner tarafından çizildi. 7.004 m2’lik arsa üzerinde toplam 62.516
m2’lik hizmet alanına sahip binanın inşaatı, Doğuş Yapı tarafından
gerçekleştirildi. Garanti’nin iştiraklerinden Ana Konut Danışmanlığa
ait binanın finansmanı ise bankanın özkaynaklarından sağlandı. 7’si
bodrum olmak üzere 29 katlı olarak inşa edilen binada, 420 kişilik
konferans salonu, 560 araçlık otopark, 300 kişilik kafeterya, 12 top­
lantı odası, 4 yemek odası ve 8 asansör bulunuyor. Binada, Garan­
ti’nin iştiraklerinden Garanti Yatırım ve Garanti Portföy’ün yanı sıra,
Garanti Ödeme Sistemleri’nin pazarlama ekibinin bir bölümü yer ala­
cak.

Tarişbank Artık Denizbank'ın Oldu

BDDK, Tarişbank’ın Denizbank’a devrine ilişkin her iki bankanın
genel kurul kararlarını onayladı. Resmi Gazete’nin "21 Aralık 2002
Cumartesi" günkü sayısında yayımlanan karar ile Milli Aydın Bankası
T.A.Ş. (Tarişbank) ve Denizbank A.Ş. Genel Kurullan’nda devre dair
kararlarının tescil edilmesine onay verildi. Karar üzerine, Tariş-
bank’ın % 99.99 oranındaki hisseleri Denizbank’a devredilmiş oldu.

Moody’s Yapı Kredi Bankası’nın Mali Güç Notunu Düşürdü

Uluslararası kredi derecelendirme kuruluşu Moody’s, Yapı Kredi
Bankası’nın mali güç notunu D eksiden "E"ye düşürdü. Moody’s ban­
ka için Temmuz ayında başladığı gözden geçirmeyi tamamlarken,
bankanın Baa/P3 olan mevduat notunu da gözden geçirmeye aldığını
açıkladı.

Finansbank - Fiba Bank Birleşmesine Onay

BDDK, Finansbank ile Fiba Bank’ın birleşmesine izin verdi. Fi-
nansbank’dan Borsaya gönderilen açıklamada, BDDK’nın 20 Aralık 
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2002 tarihli kararı ile Fiba Bank’ın her türlü hak, alacak, borç ve yü­
kümlülükleriyle ve tüzel kişiliği sona ermek suretiyle Finansbank’a
devredilmesine ilişkin işlemlere başlanmasına izin verildiği bildirildi.

Burhan Karaçam Koçbank’taki Görevinden Ayrılıyor

Koç Holding, Koçbank Yönetim Kurulu Başkanı Burhan Kara-
çam’ın yeni yılla birlikte görevinden ayrılacağını açıkladı. Koç Hol-
ding’in finans sektöründe daha iddialı bir konuma gelmek hedefi çer­
çevesinde, "sermaye piyasalarına açılarak büyümek" projesini gerçek­
leştirmek üzere Burhan Karaçam’ı 2000 yılı başında Koçbank Yöne­
tim Kurulu Başkanlığı’na getirdiği anımsatılan yazıda, şöyle denildi:
"2001 ekonomik krizi çerçevesinde sermaye piyasalarındaki durgun­
luk nedeni ile projenin mahiyeti değişmiş ve 'finans sektöründe ya­
bancı bir ortaklık ile büyümek’ şeklini almıştır. 22 Ekim 2002 tarihin­
de Koçbank ve finans şirketlerini şemsiyesi altında toplayan Koç Fi-
nansal Hizmetler’ine, Unicredito’nun % 50 oranında ortak olması ile
Koçbank’ın 'yabancı ortaklıkla güçlenme’ projesi başarı ile sonuçlan­
dırılmıştır. Projenin tamamlanması nedeni ile Burhan Karaçam yeni
yılla birlikte Koç Finansal Hizmetler ve bu şirketin bünyesindeki şir­
ketlerdeki görevinden ayrılacaktır." Koç Holding yazısında, Koç Fi­
nansal Hizmetler Yönetim Kurulu Başkanhğı’m 22 Ekim 2002 tari­
hinden beri sürdürmekte olan Mustafa Koç’un bu görevine yeni yılda
da devam edeceği duyuruldu.
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