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FĠNANS SĠSTEMĠ ÜZERĠNDEKĠ MUHTEMEL ETKĠLERĠ 

 

KILIÇARSLAN, Abdullah 

Yüksek Lisans, ĠĢletme Bölümü  

Tez DanıĢmanı: Prof. Dr. Osman OKKA 

 

Aralık 2014 

 

Ülke ekonomisinin ve finans sisteminin geliĢimi açısından ihtiyaç duyduğu 

fonlara, yabancı yatırımlar aracılığıyla ulaĢıp, yüksek cari açık problemini 

sürdürebilir kılmaya çalıĢan, düĢük tasarruf eğilimine sahip, hali hazırda petrol, 

enerji vb. gibi yüksek katma değerli bir alana sahip olmayan Türkiye, doğal finans 

merkezi konumunda bulunan Ġstanbul‟u önce bölgesel, sonra ise uluslar arası bir 

finans merkezi haline getirerek,  üreteceği nitelikli ürün ve hizmetler aracılığıyla 

yüksek katma değer sağlamayı hedeflemektedir.  

Finans merkezi; finansal kurumların yoğun olarak bulunduğu, fon arz ve 

talebinin buluĢtuğu, sınır ötesi iĢlemlerin kolay ve verimli bir Ģekilde yapıldığı, 

finansal hizmetler dıĢında da farklı iĢ hizmetlerinin sunulduğu merkezdir. Finans 

merkezinin ülke ekonomisi ve finans sistemi üzerinde meydana getirdiği olumlu 

etkiler günümüzde birçok ülke açısından finans merkezi olma noktasında tetikleyici 

bir rol oynamaktadır. 

Bu tezin amacı; Türk finans sistemini ortaya koyduktan sonra Ġstanbul‟da 

kurulacak olan „Ġstanbul Finans Merkezi‟nin‟ Türk finans sistemi üzerindeki 



 

iii 
 

muhtemel etkilerini incelemektir. ”Bu amaçla Türk finans sistemi genel hatlarıyla ele 

alınarak sistem açısından kırılganlık meydana getirebilecek yabancı sermaye 

yatırımları, faiz ve kredi faizlerinin sistem üzerindeki etkileri tespit edilmeye 

çalıĢılmıĢ, Ġstanbul‟un mevcut durumu analiz edilerek avantajları ve dezavantajları 

ortaya konulmuĢ, ulaĢılabilen kısıtlı bilgiler çerçevesinde mevcut ve aday diğer 

finans merkezleriyle karĢılaĢtırmalı analizi yapılmıĢtır.  Dünya ekonomisinden aldığı 

payı finans merkezi aracılığıyla daha üst seviyelere çıkarmayı hedefleyen Türkiye 

açısından, kurulacak finans merkezinin finansal sistemin derinleĢmesine yardımcı 

olarak,  büyüme ve istihdam üzerinde pozitif katkılar meydana getirebilmesine 

yönelik tespitlere yer verilmiĢtir. 

 

Anahtar Kelimeler: Ġstanbul Finans Merkezi, Uluslar arası Finans Merkezleri, Türk 

Finans Sistemi 
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ABSTRACT 

 

POSSIBLE EFFECTS OF TURKISH FINANCIAL SYSTEM AND ĠSTANBUL 

FĠNANCE CENTER ON TURKISH FINANCIAL SYSTEM 

 

KILIÇARSLAN, Abdullah 

Master Of Business Administration 

Supervisor: Prof. Dr. Osman OKKA 

 

December 2014 

 

Turkey, which tries to sustain high current deficit problem by reaching the 

funds needed in terms of development of national economy and financial system via 

foreign investments, has a low propensity to save, and does not have an area with a 

high added value such as petroleum, energy, etc.,aims to provide a high added value 

throughquality products and services that it will produce, firstly, by making Ġstanbul 

located in a natural financial center position a regional financial center, and then, by 

making it an internation alone. 

Finance center is a center where most of financial institutions are 

founddensely, the supply and demand of fundare met, cross-border transactions are 

made easily and efficiently and, apart from the financial services, different business 

services are provided. Positive effects of financial center on national economy and 

financial system have, at the present time, played a triggering role in being a 

financial center in terms of many countries.  
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The aim of this thesis is to examine the possible effects of "Ġstanbul Financial 

Center" to be built in Ġstanbul on Turkish Financial system, after presenting Turkish 

Financial System. For this purpose, it has tried to determine the effects of foreign 

capital investments, interest and loan interest to be occurred the fragility in terms of 

the system on the system, by handling Turkish Financial System in general terms. Its 

advantages and disadvantages have demonstrated by analysing the current situation 

of Ġstanbul, and it has been made a comparative analysis with existing and other 

candidate financial centers within the limited information that can be accessed. 

Interms of Turkey, which a share receiving from the world economy aim storaise to a 

higher level through financial center, it here discusses the determinations capable of 

providing positive contributions on growth and employment, by assisting the 

deepening of the financial system of financial center to be established. 

 

KeyWords: Ġstanbul Finance Center, International Finance Centers, Turkish 

Financial System 
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GĠRĠġ 

 

 

 

Bir ülkenin kalkınması ve ekonomisinin ihtiyaç duyduğu yatırımları yapabilmesi 

için tasarruf edilmiĢ fonlar ve fonların miktarı önemlidir. Ülkenin tasarruf hacmini 

toplumun tüketim meyli belirler. Üzülerek ifade etmek isterim ki Türkiye‟de halkın 

toplam tasarruf hacmi %14 gibi dünyanın en kötü ülkelerinden birisidir. Kazanmadan 

harcayan, ithalata, yabancı sermayeye dayanan bir ekonomide yabancı fonlara olan 

ihtiyaç ortadadır. Ayrıca dünyada fon trafiğine yön verecek bir borsanın varlığı bir 

taraftan ülkenin ihtiyaç duyduğu fonların daha kolay sağlanmasını temin ederken diğer 

taraftan verilen hizmet karĢılığında önemli sayılabilecek bir gelir de elde edilecektir. 

Mesela Körfez fonlarının ve diğer Petro dolarların, Londra Borsası yerine, ülkemiz 

üzerinden değerlenmesi ülkemize olan ilgiyi artıracak ve yatırım gücünü artıracaktır. 

Bu sebeple Ġstanbul‟un çağdaĢ bir finans merkezi olması Türk ekonomisi açısından 

önemlidir. 

Ġstanbul‟un finans merkezi olarak seçilmesine etki eden bazı özellikleri 

mevcuttur: Özellikle geçmiĢten günümüze kadar çeĢitli zaman dilimleri içerisinde 

merkez özelliği taĢıyan ve ticaret merkezi olarak faaliyet göstermiĢ olan Ģehirler, kimi 

zaman ticaret ve finansta odak noktası olarak varlıklarını devam ettirirlerken, kimi 

zamanda ihtiĢamlarını kaybederek yerini geliĢen ve değiĢen koĢullara ayak uyduran 

Ģehirlere terk etmek zorunda kalmıĢlardır.  ġehirler sahip oldukları kültürel, ekonomik 

ve stratejik değerleri günün koĢullarına adapte edebildikleri ölçüde artı değer 
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sağlayabilmekte, dünya Ģehirleri olarak uluslararası arenada yer alabilmektedirler. Bir 

Ģehrin genel anlamda “dünya Ģehri” ya da “küresel merkez” olarak tanımlanmasına 

iliĢkin çok geniĢ bir alanda, çeĢitli kriterler kullanılabilmektedir (TSPAKB, 2007). 

Finans merkezi; finansal kurumların yoğun olarak bulunduğu, fon arz ve 

talebinin buluĢtuğu, sınır ötesi iĢlemlerin kolay ve verimli bir Ģekilde yapıldığı, 

finansal hizmetler dıĢında da farklı iĢ hizmetlerinin sunulduğu merkezdir. Teknoloji, 

altyapı, eğitimli ve nitelikli iĢgücü, piyasalara eriĢebilirlik, derin ve likit sermaye 

piyasalarının varlığı gibi özellikler baĢarılı bir finans merkezi için temel 

kriterlerdendir. Küresel ekonomik sistem içerisinde finans merkezlerinin önemi 

gittikçe artmaktadır. Yukarıda da ifade edildiği gibi finans merkezi bir ekonomi 

üzerinde doğrudan vergi katkısı, istihdam ve yerel iĢletmelere yatırım gibi faydaları 

sağlamakta, ülkeye yeni iĢlerin çekilmesi noktasında önemli rol oynamaktadır. Finans 

merkezleri bulundukları ülkeler açısından finansal hizmetler sektöründe sundukları 

kazanımların yanında, bölgesel ve küresel ticaret hacminin artmasına da önemli 

katkılar sağlamaktadır. Finans merkezlerinin içerisinde bulundukları finansal 

sistemlerin geliĢimini ve derinleĢmesini destekleyerek ekonomik büyümeye katkı 

sağlamaları, birçok ülke ve Ģehir açısından finans merkezi olabilme düĢüncesini 

tetiklemiĢ ve onları kıyasıya bir yarıĢ içerisine çekmiĢtir. GeliĢmiĢ ülkelerin yanı sıra 

geliĢmekte olan ülkelerde finans merkezi olmak için yoğun çabalar sarf etmektedir. Bu 

bağlamda eski dünyanın odağında bulunan Türkiye, ülke açısından doğal finans 

merkezi konumundaki Ġstanbul‟u uluslararası bir finans merkezi haline getirmek ve bu 

finans merkezi yoluyla daha fazla katma değer üreterek ülke ekonomisini ve finans 

sistemini geliĢtirmek istemektedir.  

Türkiye açısından finans sektörü; diğer sektörleri de sürükleyebilecek öncü 

sektör olma yolunda önemli bir lokomotiftir. Türkiye Dokuzuncu Kalkınma Planı ile 
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Ġstanbul Finans Merkezi Projesine yönelik ilk adımı atarak Ġstanbul‟un küresel bir 

finans merkezi olması çalıĢmalarına resmiyet kazandırmıĢtır.  

Bu tezin amacı; Türk finans sistemini ortaya koyduktan sonra Ġstanbul‟da 

kurulacak olan „Ġstanbul Finans Merkezi‟nin‟ Türk finans sistemi üzerindeki 

muhtemel etkilerini incelemektir.” 

ÇalıĢmanın birinci bölümünde finansal sistem ve Türk finans sistemi baĢlığı 

altında finansal sistem ve Türk finans sisteminin bileĢenleri hakkında bilgi 

verilmektedir. Bunun yanı sıra Türk finans sisteminin yapısı ve geliĢimi incelenmekte, 

yabancı sermaye yatırımları, faiz oranları ve kredi faiz oranlarının Türk  finans 

sistemine etkileri anlatılmaktadır. 

ÇalıĢmanın ikinci bölümünde finans merkezi kavramı ele alınarak, finans 

merkezi türlerine, oluĢum kriterlerine ve fonksiyonlarına değinilmekte, bir finans 

merkezinin ülke ekonomisi ve finans sistemi üzerinde meydana getirebileceği etkilere 

yer verilmektedir. Aynı zamanda ulaĢılabilen kısıtlı bilgiler doğrultusunda mevcut ve 

aday finans merkezlerinin belirgin özelliklere yer verilerek mevcut durumları ve 

potansiyelleri üzerinde durulmaktadır. 

ÇalıĢmanın üçüncü bölümünde Ġstanbul‟un mevcut durumu analiz edilerek, 

finans merkezleri ve aday finans merkezleriyle karĢılaĢtırması yapılmakta, uluslararası 

bir finans merkezi olma vizyonundan hareketle izlenmesi gereken stratejilere 

değinilerek, Türk finans sistemi üzerinde meydana getirebileceği muhtemel etkileri 

anlatılmaktadır. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

 

 

FĠNANSAL SĠSTEM VE TÜRK FĠNANS SĠSTEMĠ 

 

 

 
 

1.1. Finansal Sistem 

Hem küresel sistemde hem de bir ülkenin ekonomik sistemi içerisinde yer alan 

ekonomik birimlerin ihtiyaç duydukları fonların temin edilmesi ve bu fonların finansal 

aracılar vasıtasıyla fon açığı bulunan birimlere transfer edilmesi suretiyle yatırımlarda 

bulunabilmeleri finansal sistem vasıtasıyla mümkün olabilmektedir. Bir finansal 

sistem mevcut ekonomik yapı çerçevesinde Ģekillenir ve geliĢim gösterirken aynı 

zamanda mevcut ekonomik yapıdan da kendisi etkilenir. Finansal sistem; ”tasarruf 

birimlerinin (kiĢilerin, ailelerin, kamunun), bankaların, sigorta Ģirketlerinin, yatırım 

fonlarının, finansman Ģirketlerinin ve farklı özel sektör finansman kurumlarının da 

bulunduğu karmaĢık bir yapıyı ifade eder” (Mishkin, 2000:6). Finansal sistem 

denildiğinde, parasal sistem, anlaĢmalar, kurumlar ve ekonomik iliĢkilerin bütünü 

anlaĢılmaktadır. Bu iliĢkiler arasındaki sıkı bağlar ve etkin iĢbirliği “sistemin 

istikrarına ve uyumuna” hizmet eder  (Özince, 2008). Görüldüğü gibi finansal sistem; 

genel olarak finansal piyasalar ve finansal aracılardan oluĢurken (Öçal ve Çolak, 

1999:18) ekonomideki kurum ve piyasaları kapsamına alır, fonları tasarruf 
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sahiplerinden tasarruf açığı bulunanlara doğru yönlendirir (Parasız ve Yıldırım, 

1994:4).  Doğrudan ya da dolaylı olarak fon dolaĢımını gerçekleĢtirilmesini sağlayan, 

bu dolaĢımı etkileyen ve fon oluĢumuna katkıda bulunan birçok unsurdan meydana 

gelen bir organizasyon olarak da tanımlanabilen finansal sistem,“yatırım-tasarruf 

denkliğini” sağlamaya yardımcı olur (Ağır, 2010:2). “Finansal sistemin temel 

fonksiyonu tasarrufların yatırımlara dönüĢtürülmesini sağlamaktır” (Aydın, 2010: 4). 

Finansal sistem bünyesinde yer alan aracıların da amacı ve fonksiyonu aynıdır yani atıl 

fonları harekete geçirerek ekonominin reel kesimine aktarmak, böylece büyümeye, 

kalkınmaya(Teker ve Özer, 2012) ve ekonomik etkinliğe katkıda bulunmaktır  (Tunay, 

2001:82). Burada bir finansal sistemin; “tasarruf, likidite, ödeme, politika oluĢturma, 

servet biriktirme ve kredi fonksiyonunu” sağladığı söylenebilir (Altan, 2001:4). Aynı 

zamanda fiyat istikrarının etkin bir finansal altyapı temelinde sağlanması (TCMB, 

2013), maksimum büyümenin elde edilebilmesi, istihdam seviyesinin en uygun 

seviyede gerçekleĢtirilebilmesi, ödemeler dengesinin kurulabilmesi ve “kiĢisel karar 

alma noktasında maksimum sınırlara ulaĢılabilmesi” finansal sistemin amaçlarındandır 

(Parasız ve Yıldırım, 1994:5). Finansal sistem, ekonomideki fon arz edenleri ve fon 

talep edenleri etkin bir Ģekilde bir araya getirmekle görevlidir. 

Finansal sistemin bünyesindeki temel aktörler Ģunlardan müteĢekkildir:  

- Fon arz edenler (tasarruf sahipleri), 

- Fon talep edenler( yatırımcılar), 

- Yatırım ve finansman araçları, 

- Yardımcı kuruluĢlar, 

- Hukuki ve idari düzen (Okka, 2010:254; Yalçıner, 2010:4) 

Finans sisteminin unsurları ve bu unsurlar arasındaki iletiĢim, yatırım-tasarruf 

iliĢkisinin yönünü belirlemesi açısından önem taĢır. Finansal sistemde tasarruf fazlası 

bulunan kiĢiler, firmalar ve kamu kurumları tasarruflarını aracı kurumlar kanalıyla mal 
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ve hizmet üretmek için ek fona ihtiyaç duyan kiĢilere, kurumlara ve firmalara; para 

veya sermaye piyasalarında finansal araçlar ve aracılar kullanmak suretiyle sunarlar. 

“Fon arz edenler sundukları fona karĢılık, fondan mahrum kalınan zaman ve kazanç 

karĢılamak üzere ve risk payı olarak fon talep edenlerden bir fazlalık, bir artı değer 

talep ederler. Bu fazlalığa faiz, kar payı ve temettü denir” (Okka, 2010:255).   

  Etkin risk yönetimi, verimli kaynak tahsisi, kurumsal yönetiĢim ve yöneticiler 

üzerinde etkin denetim, tasarrufların teĢviki ile mal ve hizmetlerin değiĢimi gibi 

fonksiyonları ihtiva eden bir finansal sistem, dünyanın farklı bölgelerinde farklı ülke 

ve ekonomiler üzerinde, farklı sonuçlar ortaya koyabilmektedir (Levine,  2004).  Bazı 

ekonomiler için yüksek büyüme oranı sağlarken, bazı ülkeler için kayda değer bir 

büyüme sağlayamamaktadır. Çünkü finans sisteminin üretime, yatırıma ve ihracata 

dayalı olarak geliĢemediği ülkelerde, yetersiz yurt içi tasarruflardan ziyade yurt dıĢı 

fonlara ihtiyaç duyulmakta; uzun ve orta vadeli yatırımlar için gerekli fonlar 

sağlanamadığında da kısa vadeli yabancı fonlara ağırlık verilerek kalkınma istenilen 

reel düzeylerde olmamakta, ekonomide gayrı safi milli hâsılada istenilen büyüme 

sağlanamamaktadır. 

 Özel Sektör Kredileri, kamu harcamaları, faiz spreadı  (Abubakar ve Gani, 

2013), hükümet banka iliĢkileri, ekonomilerin geçmiĢi, Ģu anda hangi koĢullarda 

olduğu ve sahip olduğu finansal sektörün sistem üzerinde nasıl bir pozitif etki ortaya 

koyabildiği (Badun, 2009), finansal sistemin etkinliğini ortaya çıkarabilmesi açısından 

önem taĢır. Uluslararası pazarlarda tek mobil faktörün “mutlak sermaye” olduğu 

(Akalın,  2002:340) dikkate alındığı zaman, finansal sistemde sermayenin daha verimli 

alanlara kanalize edilerek fiziksel birikim düzeyi ve istihdamı artırıcı rolü ile sağlanan 

teĢviklerle, kaynak miktarı ve maliyeti minimize edilerek finansal aracılık sürecinin 
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etkinliği sağlanabilir  (J.Montiel,  2003:187). Esas itibariyle etkin bir finansal sistemin 

Ģu bileĢenleri ihtiva ettiği söylenebilir:  

- Sağlam bir kamu maliyesi ve borç yönetimi 

- Kararlı mali düzenlemeler 

- Farklı türde bankalar 

- Uluslararası iliĢkilerde etkin bir Merkez Bankası‟nın varlığı  

- Etkin bir Borsa (Rousseau ve Sylla, 2001:4) 

Genelde finansal sistemi meydana getiren unsurlar ve finansal sistemin çalıĢma 

sistematiği ġekil 1‟deki gibidir: 

 

ġekil 1 Finansal Sistemin Yapısı 

Kaynak: Sermaye Piyasası ve Borsa Temel Bilgiler Kılavuzu, 2000, s.2. 
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  Finans sistemi içerisinde fon akımı finansal piyasalar üzerinden gerçekleĢtirilir. 

Finansal piyasalar fon arz ve talebini karĢılaĢtırarak ekonomiye katkı sağlar. Fon arz 

edenler ve talep edenler arasındaki fon transferi kimi zaman aracılar vasıtasıyla 

dolaylı olarak gerçekleĢtirilirken kimi zaman da bir aracı kuruluĢ olmadan direkt 

olarak sağlanır  (Karabıyık ve Ambar, 2010:3). Fon aktarımının gerçekleĢtirildiği 

kanalların ve fon aktarımında kullanılan finansal araçların çeĢitliliği esas alınarak 

finans sistemi; “banka temelli ve piyasa temelli” olarak farklı açıdan 

değerlendirilebilir (Reinhard ve Aneta, 2006). Bir finansal sistem içerisinde 

bankaların payının ve etkisinin yüksek olduğu durumlarda banka temelli sistemden, 

sermaye piyasası kurumlarının etkisinin yüksek olduğu durumlarda da piyasa temelli 

finansal sistemden bahsedilir. 

- Banka Temelli Finansal Sistem 

Orta çağda Ġspanyolların kendi ülkelerine getirdikleri kaliteli Latin Amerika 

altınları Avrupa‟daki kalitesiz altınlarla karıĢtırıldığından o günkü ihtiyaçlara binaen 

1609‟da Amsterdam Bankası ve akabinde 1637‟ de Venedik Bankası kurulmasıyla 

finansal sistemde bankaların önemi artmaya baĢlamıĢtır  (Bayrakdaroğlu,  2013). 

1604‟te kurulan Ġngiltere Merkez Bankası ve 1907 yılında kurulan ABD Merkez 

Bankası ile olgunlaĢan bankacılık sistemi, modern anlamda bankacılık sisteminin 

iskeletini oluĢturmuĢtur. Bankalar günümüze kadar geçen süre içerisinde her zaman 

finansal sistemin en önemli oyuncuları olarak görülmüĢ ve finansal sistemin 

dizaynında etkin rol oynamıĢlardır. “Finansal sistemin temel sacayaklarından birisi 

Ģüphesiz bankalardır” (Bayrakdaroğlu, 2013). ĠĢlevini büyük ölçüde bankalar 

aracılığıyla gerçekleĢtiren ekonomiler genel manada banka temelli bir finansal sistemi 

içerisindedirler. Almanya, Ġtalya ve benzeri büyük ekonomilerin banka tabanlı bir 
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sistem içerisinde yoluna devam etmeleri (Vitols, 2004), sistemlerinin banka 

temelinden piyasa temeline geçmeyeceğinin ya da geçemeyeceğinin göstergesi olarak 

görülmemelidir. Banka temelli finansal sistemlerde bankalar, “tasarrufları harekete 

geçirmede ve yatırımlara yönlendirmede” (Kotaro, 2000) daha etkili oldukları (dolaylı 

finansman) için özellikle geliĢmekte olan ekonomilerde daha baĢarılı oldukları 

varsayılmıĢtır  (Demirgüç ve Levine, 1999). Banka temelli sistemlerde giriĢimcilere 

daha çok dıĢ finansman sağlanarak aktif olarak üretime katkıda bulunulduğu, “kiĢi baĢı 

milli gelirin ve yatırım seviyesinin yüksek olduğu” söylenebilir  (Chakraborty ve Ray, 

2002). Banka temelli yaklaĢımda, bankaların firmalar ve yöneticileri hakkında bilgi 

edinmede daha pozitif rol oynadıkları, kaynak tahsisinde ve kurumsal yönetiĢimin 

iyileĢtirilmesinde daha etkin oldukları vurgulanmıĢtır (Demirgüç ve Levine, 1999). 

Banka temelli finansal sistemlerde bankalar, müĢterileriyle olan problemlerinde 

öncelikli olarak müĢterileriyle pazarlığa giriĢirler ve kamuya duyurmazlar, böylece 

firmaların itibar ve değer kaybı yaĢamalarının önüne geçerler (Kotaro, 2000). Enron 

skandalı baĢta olmak üzere LehmanBrothers‟ın batıĢ hikâyeleri dikkate alındığında 

firmalarla bankalar arasında firmaların mali durumlarına iliĢkin gerçeklerin pazarlık 

konusu yapılmasının ve kamudan gizlenmesinin ileriki safhalarda sadece firmayı iflasa 

değil, beraberinde bankaları ve ülke finans sistemlerini de iflasa sürükleyebilecekleri 

söylenebilir. Finansal sistemleri banka temelli ve piyasa temelli olarak 

sınıflandırmanın verimli bir yol olmadığı ve finansal yapıların tutarlı veriler eĢliğinde 

değerlendirilmesi gerekliliğinden bahseden Levine  (2002), yaptığı çalıĢmada finansal 

geliĢmiĢlik ve ekonomik büyüme ile sistemin piyasa ya da banka temelli olmasının 

güçlü ve sağlam bir bağlantısı bulunmadığını söylemektedir. 

- Piyasa Temelli Finansal Sistem 
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Piyasa temelli finansal sistemin dayandığı güç borsalardır, yani sermaye 

piyasalarıdır. Doğrudan finansman sağlandığı piyasa sistemidir ve aracılık maliyetleri 

önemli bir yer tutar. Borsaların geliĢmiĢlik derecelerine bağlı olarak finans sistemi 

geliĢme ve derinleĢme gösterir. Piyasa sisteminde servet düzensiz bir Ģekilde yayılır. 

Bu sistemde kazanmak ve kaybetmek için fırsatlar her zaman mevcuttur. Bankaların 

piyasa sisteminde ekonomiyi düzenleyen bir yardımcı olması beklenir  (Trehan, 2008). 

Amerika ve Ġngiltere gibi ülkeler piyasa temelli sistemler olarak kabul edilirler. 

Ġngiltere‟nin 2011 GSMH „sı 2.453 triyon $ iken halka açık hisse senetlerinin 

kapitalizasyonu 2.903 trilyon $  yani GSMH‟ sinin yaklaĢık % 118‟ine tekabül 

etmektedir.  Amerika‟nın ise 2011 yılı GSMH‟si 15.61 trilyon $ iken halka açık hisse 

senetlerinin kapitalizasyonu 15.64 trilyon $ yani GSMH‟ sinin yaklaĢık %100‟üne 

tekabül etmektedir  (Global Finance). Piyasa temelli finansal sistemlerde endüstriler 

ve firmalar gerek tahvil gerekse hisse arz etme yoluyla halka açılarak sermayeyi 

tabana yayarlar, böylece banka kanalıyla kredi borçlanmaktan uzak dururlar, ama bu 

banka kredisi kullanmadıkları veya kullanmayacakları Ģeklinde algılanamaz. GeliĢmiĢ 

ülkelerin finansal sistemlerinin piyasa temelli olma eğiliminde oldukları görülmektedir 

(Demirgüç ve Levine, 1999). Bir finans sisteminde büyümeyi teĢvik eden finansal 

hizmetlerin sağlanmasının önemli olduğu söylenebilir  (Levine,  2004:2). Günümüzde 

piyasa ve banka temelli sistemin birbirinden ayrılma çizgileri derinlik ve geliĢmiĢlik 

temelinde değerlendirilmektedir. 

1.1.1. Finansal Aracılar 

Finansal sistem içerisinde fon aktarımı finansal aracılar kullanmak suretiyle 

gerçekleĢtirilmektedir. Finansal aracıları; mevduat toplayan kurumlar, sözleĢmeli 

tasarruf kurumları ve yatırım aracıları olarak üç temel grupta göstermek mümkündür 

(Mıshkın, 2000:39) : 
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- Mevduat Toplayan Kurumlar   

Mevduat toplayan kurumlar; kiĢi ve kuruluĢlardan mevduat kabul eden ve 

bunları kredi olarak veren kurumlardır. Bunlar tasarruf bankaları, kredi birlikleri ve 

ticari bankalar mevduat toplayan kurumlardır. Finansal sistem içerisinde mevduat 

kabul eden en önemli kurum ise ticari bankalardır (Taner ve Akkaya, 2012:15). Ticari 

bankalar kabul ettikleri mevduatları ticari bankalara, özel kiĢilere ve kamu iliĢkili 

kurumlara ticari krediler, tüketici kredileri ve diğer türde krediler Ģeklinde vermek 

suretiyle ekonomideki fon transferinin gerçekleĢtirilmesinde etkin bir rol oynarlar (The 

Central Bank Of The Bahamas, 2014). 

- SözleĢmeli tasarruf Kurumları 

Belirli dönemlerde bir sözleĢmeye dayalı olarak fon kabul eden sözleĢmeli 

tasarruf kurumları; ulusal ihtiyat fonları, hayat sigorta Ģirketleri, yangın ve kaza sigorta 

Ģirketleri, özel emeklilik fonları ve kamu tarafından finanse edilen sosyal emeklilik 

sigorta sistemlerini içermektedir (Vittas ve Skully, 1991:4). Bu kurumların 

sağladıkları fonların uzun vadeyi içermesi ve istikrarlı nakit akıĢı sağlaması hem 

tasarrufları artırıcı etkisi bağlamında kamuyu hem de finansman sağlama açısından 

sanayi ve konut sektörünü yakından ilgilendirmektedir.  

- Yatırım aracıları 

Finansman Ģirketleri, yatırım fonları ve para piyasası yatırım fonları yatırım 

aracıları grubu içerisinde yer almaktadır (Mıshkın,  2000:43) . Yatırım aracıları fon 

talep edenleri en iyi gayret aracılığı ve yüklenim aracılığı Ģeklinde hizmet verirken, 

fon talep edenlere de menkul değerleri ikincil piyasalarda sunarak yatırım imkânı 

sağlamaktadırlar. 
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1.1.2. Finansal Araçlar 

Finansal piyasalar fon aktarım mekanizmasını finansal araçlar yardımıyla 

gerçekleĢtirmektedir. Finansal araç, belirli koĢullar altında gelecekte bir vadede, para 

veya benzeri bir değerin bir taraftan diğer bir tarafa transfer edilmesini sağlayan yazılı 

yasal bir sorumluluktur (Schmitt, 2004).  Para ve sermaye piyasaları tarafından 

kullanılan finansal araçlar Tablo 1‟de yer almaktadır. 

Tablo 1 Para ve Sermaye Piyasası Araçları 

Para Piyasası 

Finansal Araçları 

 

Hazine Bonosu Kamu otoritesinin finansmanı amacıyla 3,6 ve 12 ay vadeyle 

ihraç edilen menkul kıymetlerdir. Ödenmeme riski hemen 

hemen yok gibidir. Hamiline yazılıdır 

Devredilebilir Banka 

Mevduat Sertifikaları 

Mevduat sertifikası bir banka tarafından mevduat sahiplerine 

satılan, belirli bir miktarda yıllık faiz ödeyen ve vade sonunda 

orijinal satın alma fiyatını geri ödeyen bir borç senedidir. 

Finansman Bonosu Anonim Ģirketler tarafından kısa vadeli olarak(vadeleri 

genellikle 270 günü geçmeyen)ihraç edilen emre veya 

hamiline yazılı borçlanma aracıdır. 

Varlığa Dayalı Menkul 

Kıymetler 

Likit olmayan varlıkların karĢılık gösterilmek suretiyle 

vesikaya bağlanarak sermaye piyasası aracına 

dönüĢtürülmesidir. 

Repo-Ters Repo Geri satın alma vaadiyle menkul kıymetlerin satıĢı iĢlemidir. 

Sürekli, açık ve swap Ģeklinde gerçekleĢtirilir. Vade 1 gece,1 

gün veya bir yıl olabilir. 

Banka Kabulleri Bir firma tarafından çıkarılan, gelecekteki bir tarihte 

ödenebilir nitelik taĢıyan ve banka tarafından kabul edildiği 

kaydını taĢıyan bir banka poliçesidir. 

Ġnterbank Fonları Bankalar arasında ve bankaların Merkez Bankası‟nda bulunan 

mevduatlar kullanılarak gerçekleĢtirilen gecelik kredilerdir. 

Bankacılık sistemindeki kredi piyasası koĢullarını ve para 

politikasının durumunu yansıtan bir barometre niteliği 

taĢımaktadır. 

Ticari Senetler Bono, poliçe, çek, makbuz senedi, taĢıma senedi, varant, 

konĢimento 

Diğer Para Piyasası 

Araçları 

Bu araçların vadeleri 1 yılı aĢmaz. 

 

Sermaye Piyasası 

Finansal Araçları 

 

 

Hisse Senetleri Bir ġirketin net geliri ve varlıkları üzerinde alacak hakkı 

doğuran, belirli Ģekilde düzenlenmiĢ belgeler.Türleri;adi-

imtiyazlı,bedelli-bedelsiz,primli-primsiz,kurucu-intifa ve 

nama –hamiline ve oydan yoksun hisse senetleri. 
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Tablo1 (Devamı) 

Tahviller Firmaların ve kamu kurumlarının ödünç para bulabilmek için 

ihraç ettikleri, belirli Ģekil Ģartlarını taĢıyan belgeler. Türleri; 

devlet-özel sektör, primli-baĢa baĢ, garantili-garantisiz, sabit-

değiĢken faizli, nama-hamiline, ikramiyeli ve paraya 

çevrilebilme kolaylığı olan tahviller. 

Hazine Bonoları 1 yıldan kısa vadeli Devlet Ġç Borçlanma Senetleri 

Yatırım Fonu Katılma 

Belgeleri 

 

Belge sahibinin kurucuya karĢı sahip olduğu hakları taĢıyan ve 

fona kaç pay ile katıldığını gösteren, Kaydi değer olarak 

tutulan kıymetli evrak niteliğinde bir senet. 

Gelir Ortaklığı Senedi 

 

Kamu kurum ve kuruluĢlarına ait yapı tesislerinin(köprü, baraj 

vb.) gelirlerine gerçek ve tüzel kiĢilerin ortaklığını sağlayan 

hamiline yazılı senetler. 

Banka ve Banka Garantili 

Bonolar 

 

Bankaların ihraç ettiği en az 60 gün en fazla bir yıl vadeli borç 

senetleri banka bonosu, anonim Ģirketlerin banka garantili 

olarak ihraç ettikleri en az 60 en fazla 720 gün vadeli bonolar 

banka garantili bonolardır. 

Kar Zarar ortaklığı 

Belgeleri 

 

Anonim ortaklıkların finansman ihtiyaçlarını karĢılamak için 

ihraç edebilecekleri kar ve zarara katılma hakkı veren menkul 

kıymetlerdir. 

Diğer Sermaye Piyasası 

Araçları 

Gelire endeksli senetler, varlığa dayalı menkul kıymetler, 

ipotek ve varlık teminatlı menkul kıymetler, kira, depo ve 

gayrimenkul sertifikaları, vadeli iĢlem sözleĢmeleri ve diğer 

finansal araçlar. 

Kaynak: Karabıyık ve Anbar, 2010, s.21, Öçal ve Çolak, 1999, s.30-35 

 

1.1.3. Finansal Piyasalar 

 

Fon veya mal ve hizmet arz edenler ile talep edenlerin buluĢtuğu yer piyasa 

olarak ifade edilir. Mal veya hizmet arz eden ve talep edenlerin karĢılaĢtıkları piyasalar 

reel piyasalar, fon arz eden ve talep edenlerin karĢılaĢtıkları piyasalar ise finansal 

piyasalardır. Finansal piyasalar çeĢitli açılardan bölümlendirilmektedir (Karapınar vd. 

2007:4). 

1.1.3.1. ĠĢlem Gören Araçların vadelerine Göre 

 

Finansal Piyasalar, fonların kullanılıĢ süresine göre;  kısa vadeli fon arz ve 

talebinin karĢılaĢtığı para piyasası ve orta ve uzun vadeli fon arz ve talebinin 



 

14 
 

karĢılaĢtığı sermaye piyasası olmak üzere iki ana piyasadan oluĢmaktadır (Taner ve 

Akkaya, 2012:5). 

1.1.3.1.1. Para Piyasası 

Kısa vadeli fonların arz ve talebinin karĢılaĢtığı piyasalar para piyasalarıdır. 

Genelde vadeleri bir yılın altı olan iĢlemlerin yapıldığı piyasalardır (SPL, 2014:4). 

Para piyasası araçları hükümetler ve iĢletmeler tarafından ihraç edilmektedir. 

ĠĢletmeler daha çok iĢletme sermayesi ihtiyacını (hammadde, iĢçilik, malzeme vb.) 

karĢılamak üzere bu piyasalarda iĢlem yapmaktadır (Aydın vd.  2007:4). Mevduat, 

mevduat sertifikası, hazine bonosu, banka kabulü, VDMK, repo-ters repo, Eurodolar 

ve diğer çeĢitli ticari senetler para piyasası araçlarıdır. Faiz oranı para piyasasında arz 

ve talebi düzenlemektedir. ĠĢlemler daha çok telefon, faks ve online olarak 

gerçekleĢtirilir. Para piyasaları organize ve tezgâh üstü olmak üzere iki kısımda 

incelenebilir (Aydın, 2010:4). Organize para piyasalarına Türkiye‟deki Merkez 

bankası bünyesinde yer alan açık piyasa, interbank ve bankalar arası döviz piyasaları 

ve takas bank para piyasası örnek gösterilebilir. Tezgâh üstü Para piyasalarına ise 

bankalar arası TL, döviz ve serbest döviz piyasası örnek verilebilir (SPL, 2014:242). 

1.1.3.1.2. Sermaye Piyasası 

Uzun vadeli fon arz ve talebinin karĢılaĢtığı, menkulleĢtirme yoluyla geleneksel 

sistemden daha kolay, daha yaygın ve en uygun maliyetle fonlara ulaĢmaya imkân 

sağlayan piyasa sermaye piyasasıdır (Taner ve Akkaya, 2012:6). Spekülatif kazanç 

beklentisinin yüksek olduğu bu piyasada hem özkaynak hem de yabancı kaynak elde 

edilebilmektedir. Bu piyasa aracılığıyla mülkiyet tabana yayılabildiğinden ekonomik 

kalkınmadaki rolü büyüktür (Ceylan, 2001:340). Hisse senedi, tahvil,  gelir ortaklığı 

senedi ve banka bonoları gibi enstrümanlar sermaye piyasası aracıdır. Sermaye 
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piyasalarından fonlar genellikle mal ve hizmet yatırımları için talep edilir. Firmalar ve 

kamu kurumlarının fon talep edenler olarak bulunduğu bu piyasada hazine de fon 

ihtiyacını bu piyasalardan karĢılar. “Sermaye piyasaları birincil ve ikincil piyasalardan 

müteĢekkildir” (Okka, 2011:257). Sermaye piyasaları organize ve tezgâh üstü olarak 

iki kısımda incelenmektedir (Karabıyık ve Anbar, 2010:8). Organize sermaye 

piyasalarına BIST ve BIST bünyesinde pay piyasası, borçlanma araçları piyasası, 

vadeli iĢlem ve opsiyon piyasası, kıymetli madenler ve kıymetli taĢlar piyasası ve 

geliĢen iĢletmeler piyasası örnek gösterilebilir. Tezgâh üstü sermaye piyasalarına ise 

bankalar arası repo, tahvil ve serbest altın piyasası örnek verilebilir (SPL, 2014:242). 

1.1.3.2. Fon Aktarımı Açısından Oynadıkları Role Göre 

Finansal piyasaları fon aktarımı açısından oynadıkları role göre sınıflandırmada; 

piyasalarda iĢlem gören finansal varlıkların el değiĢtirme sayıları ve piyasanın fiziki 

durumu yani belirli bir pazar yerinin olup olmaması dikkate alınmaktadır (Taner ve 

Akkaya, 2012:5; IMKB, 2000:533). Bu doğrultuda piyasaları; aĢağıdaki Ģekilde, 

birinci el ve ikinci el piyasa, borsa ve borsa dıĢı teĢkilatlanmıĢ piyasa olarak 

sınıflandırmak mümkündür. 

1.1.3.2.1. Birinci El Piyasalar 

Finansman ihtiyaçlarını karĢılamak üzere menkul kıymetleri ihraç eden 

kuruluĢlar ile tasarruflarını bu kuruluĢlara kullandırarak yatırıma dönüĢtürmek isteyen 

tasarruf sahiplerinin karĢılaĢarak fon transferini gerçekleĢtirdikleri piyasalara birinci el 

piyasa denir (Aydın, 2010:5). Türkiye „de Birincil piyasalardan iĢlem yapmak isteyen 

yatırımcılar TCMB Ģubeleri, banka veya aracı kurum Ģubeleri aracılığıyla iĢlem 

yapabilirler. Birincil piyasalarda iĢlemler ihale yoluyla, halka arz yoluyla, nitelikli 

yatırımcıya ihraç ve tahsisli satıĢ yoluyla gerçekleĢtirilmektedir (IMKB,  2010:8). 
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1.1.3.2.2. Ġkinci El Piyasalar 

Daha önce ihraç edilmiĢ menkul kıymetlerin iĢlem gördüğü, alım satımının 

yapıldığı piyasalara ikinci el piyasalar adı verilir (SPL, 2014:5). Ġkincil piyasalarda 

iĢlem maliyetleri alıcı ve satıcı arasında paylaĢılmaktadır. Ġkincil piyasalarda iĢlem 

hacimleri iĢlem maliyetleriyle doğrudan iliĢkilidir (Aksoy ve Tanrıöven, 2007:59). 

1.1.3.2.3. Borsalar 

Ġkincil bir piyasa olarak iĢlev gören borsalar finansal piyasaların en somutlaĢmıĢ 

halidir (Mazgit, 2012:200). Borsalar hisse senetlerinin, borçlanma araçlarının türev 

araçlarının, kıymetli maden ve emtiaların iĢlem gördüğü organize ticaret merkezleridir. 

Günümüzde borsa yaygın bir Ģekilde hisse senetleri piyasaları ile eĢ değer tutulmakta 

ve algılanmaktadır.  Borsalar; emtia ve menkul kıymetler açısından fiyatın 

belirlendiği, spot ve vadeli iĢlemlerin gerçekleĢtirildiği, yatırımcı, üretici ve tacirler 

açısından gereksinimlerin karĢılandığı aynı zamanda uluslararası piyasalar ile 

etkileĢimlerde bulunabildiği merkezlerdir (SPL, 2014:7). Tarım ürünlerinin 

fiyatlarının oluĢtuğu yerel ve ulusal ticaret borsaları (Konya Ticaret Borsası 

gibi),menkul değerlerin alınıp satıldığı hisse senedi borsaları (BIST, LSE gibi), emtia 

bazlı altın ve pamuk borsaları (ZCE, LME gibi) ve vadeli iĢlemlerin gerçekleĢtirildiği 

borsalar (FDJI gibi) gibi farklı türde borsalar bulunmaktadır. Borsada el değiĢtiren 

menkul kıymetlerden sağlanan fonların bunları çıkaran kurumlarla bir ilgisi olmayıp 

(ait olduğu Ģirkete her hangi bir fon giriĢi sağlamaz) sadece yatırımcılar arasında fon 

akıĢı sağlanmaktadır (SPL, 2014:5). 

Ülkemizde menkul kıymetlerin ve diğer sermaye piyasası araçlarının güven ve 

istikrar içerisinde alınıp satılmalarını sağlamak üzere kamu tüzel kiĢi niteliğine 

haiz,oluĢan fiyatları tespit  ve ilana yetkili,SPK gözetim ve denetimi altında çalıĢan 
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SPK‟nın teklifi ve Maliye Bakanlığının oluruyla kurulan kurumlar menkul kıymet 

borsalarıdır (Resmi Gazete, 2013). Ġlgili SPK yetki belgelerine sahip ticari bankalar, 

yatırım ve kalkınma bankaları,aracı kurumlar ve borsa komisyoncuları menkul kıymet 

borsalarında iĢlem yapmaya yetkilidirler (Karapınar vd. 2007:45). Borsa, birincil 

piyasada ihraç edilen menkul kıymetlerin nakde dönüĢtürülmesine imkân 

sağlamaktadır. Menkul kıymetler için fiziksel konum sağlayan borsa belirli kurallar 

çerçevesinde adil ve Ģeffaf bir Ģekilde iĢlemlerin yerine getirilmesi fonksiyonunu 

üstlenir (SPL, 2014:7). Finansal piyasalarda genellikle tasarruf sahipleri ve 

yatırımcılar Ģirketlerin etkisi olmadan istedikleri herhangi bir zaman içerisinde menkul 

alım ve satımı yapabildikleri için hisse senedi piyasaları ikincil piyasa olarak 

bilinmektedir (Börse Frankfurt). Borsalarda iĢlem gören menkul değerler ve emtialar 

önceden belirlenen koĢulları sağladığı zaman kotasyona alınırlar. Takas ve teminat 

sistemleri etkin olarak iĢletildiği için yükümlülüklerin yerine getirilmesinde sorun 

oluĢmaz (SPL, 2014:7).  

1.1.3.2.4. Borsa DıĢı Piyasalar 

Piyasa katılımcılarının (yatırımcılar ve yatırım kuruluĢları) kendi aralarında 

oluĢturdukları iletiĢim ağları ile standartlaĢtırılmamıĢ yani borsa kotuna alınmamıĢ 

olan her türlü menkul kıymetin alınıp satıldığı piyasalardır (Uludağ ve Arıcan, 

2001:180). Amerika‟da kotasyon koĢullarını karĢılamayan bölgesel Ģirketlerin hisseleri 

halka açıldıklarında NYSE ve AMEX‟ de kotasyona kabul edilmiĢ bile olsalar, 

hisselerin kotasyon ve iĢleme baĢlaması arasında en az 30 günlük bir süre geçmesi 

gerektiğinden dolayı bir süre tezgâh üstü piyasalarda iĢlem görmektedirler (TSPAKB, 

2010). Amerika‟da her sektörden ve her boyuttan Ģirketin kote olduğu bir borsa olan 

NASDAQ, aktif tezgâh üstü piyasanın organize edilmiĢ bir halidir. Ülkemizde ise 

tezgâh üstü piyasalar hem para hem sermaye hemde diğer piyasalarda aktif bir Ģekilde 
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iĢlemeye devam etmektedir. Ülkemizde faaliyet gösteren tezgâh üstü para piyasaları, 

tezgâh üstü sermaye piyasaları ve diğer tezgâh üstü piyasalar Ģunlardır (SPL, 

2041:223): 

- Bankalar arası TL Piyasası: TCMB bünyesinde bulunan Ġnterbank 

aracılığıyla bankaların herhangi bir özel düzenlemeye tabi olmadan kendi 

aralarında yapabildikleri ikincil bir piyasadır. ĠĢlemler teminatsız 

yapıldığı için bankalar iĢlem yapabilecekleri bankalara ve iĢlem 

miktarına sınırlama getirmiĢlerdir. Her banka sadece  “line‟ı olan 

bankalarla “line” limitleri dâhilinde iĢlem yapabilmektedir (Altan, 2001: 

37). 

- Bankalar arası Döviz Piyasası: TCMB bünyesinde ikincil bir piyasa 

niteliğinde bankalar, katılımcılar, katılım bankaları ve TCMB „nin 

bulunduğu özel düzenlemeye tabi olmayan bir piyasadır. Yalnızca “line”ı 

olan bankalarla “line” limitleri dâhilinde iĢlem yapmaktadır  (Aydın vd. 

2007:404). 

- Serbest Döviz Piyasası: Serbest piyasa kurallarının geçerli olduğu, 

iĢlemlerin bankalar, aracı kurumlar ve döviz büfeleri aracılığıyla 

yürütüldüğü, tam rekabet piyasasına oldukça yakın bir yapısı olan ve 

evrensel bir nitelik taĢıyan spot bir piyasadır (Tunay, 2001:86). 

Katılımcıları arasında bankalar, aracı kurumlar, döviz büfeleri, 

arbitrajcılar, spekülatörler, kiĢiler ve kurumlar yer alır. 

- Bankalar arası Repo Piyasası: Aracı kuruluĢlar repo ve ters repo 

iĢlemlerini IMKB bünyesindeki repo-ters repo pazarından yaparken, 
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iĢlem limiti yetmediği zaman kendi aralarında limitler dâhilinde hareket 

etmektedirler (SPL, 2014:242). 

- Bankalar arası Tahvil Piyasası: Aracı kurumlar tahvil ve bono doğrudan 

alım ve doğrudan satım iĢlemlerini Tahvil ve bono piyasası kesin alım 

satım pazarında yapabildikleri gibi her hangi bir özel düzenlemeye gerek 

kalmadan kendi aralarında da yapabilmektedirler. Taraflar arasında 

oranlar iĢlemlerin büyük bir kesiminin gerçekleĢtiği IMK kesin alım 

satım pazarında gerçekleĢen oranlar üzerinden hareket edilerek 

belirlenmektedir (Aydın vd. 2007:405). 

- Serbest Altın Piyasası: Altın satın almak isteyen ya da satmak isteyenler 

iĢlemlerini Ġstanbul altın borsası üzerinden gerçekleĢtirebilmektedirler. 

Serbest altın piyasası herhangi bir düzenlemeye tabi değildir (SPL, 

2014:244). Altın fiyatları kültürel yapı, arz-talep, kamu müdahalesi, 

döviz kuru, enflasyon, kriz ortamları ve faiz oranları karĢısında duyarlılık 

göstermektedir. Düğün mevsiminde Hindistan‟da altına olan rağbetin 

artması (http://www.gold.org/jewellery), ülkelerarası ticarette 

ambargonun delinmesine yönelik alternatif bir ödeme aracı olarak 

kullanılması (ġanlı, 2012), Çin ve Japon merkez bankalarının 

varlıklarının bir bölümünü dolardan altına çevirme düĢünceleri ve Soros 

gibi küresel spekülatörlerin altına dayalı kontratlarda aĢırı alıma 

gitmeleri (Öztürk, 2012) bu duyarlılıklara örnek olarak gösterilebilir. 

1.1.3.3. Piyasanın Yerel Olup Olmamasına Göre Piyasalar 

Finansal iĢlemler veya faaliyetlerin belirli bir bölge, ülke veya ülkeler arası 

değiĢik piyasalar üzerinden gerçekleĢtirilmesi mümkündür. Piyasanın yerel olup 
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olmaması dikkate alınarak piyasalar üç farklı sınıflandırmaya tabi tutulabilirler 

(Aydın,2010:6). 

1.1.3.3.1. Yöresel Piyasalar 

Belirli bir yöreye ait menkul kıymetlerin alınıp satıldığı piyasalardır (Aydın, 

2010:6). 

1.1.3.3.2. Ulusal Piyasalar 

Menkul kıymetlerin ülke sınırları içerisinde alım satımının yapıldığı piyasalardır 

(Aydın, 2010:6).Ülkemizde Faaliyet gösteren Merkez bankası piyasaları, Takas bank 

para piyasası, Bankalar arası piyasalar ve Borsa Ġstanbul bünyesinde faaliyet gösteren 

piyasalar örnek verilebilir (TSPAKB, 2012). 

1.1.3.3.3. Uluslararası Piyasalar 

Ülke dıĢı fon akımlarına olanak sağlayan piyasa olarak ta ifade edilebilen bu tür 

piyasalar,  çeĢitli nedenlerle ülke dıĢı finansman imkânlarından faydalanmak isteyen 

fon talep eden kiĢi veya kuruluĢların yine benzer nedenlerle tasarruflarını ülke sınırları 

dıĢında kullandırmak isteyen tasarruf sahibi kiĢi veya kurumların bir araya gelerek 

oluĢturdukları piyasalar uluslararası piyasalardır (Aydın, 2010:6). Bu tür piyasalara 

ulusal para ve sermaye piyasaları, Euro piyasalar, yabancı para ve sermaye piyasaları 

(Eurobond vb.) ve yabancı döviz piyasaları (Euro Currency) örnek olarak gösterilebilir 

(TSPAKB, 2012:338). 

1.1.3.4. ĠĢlem Gören Varlıkların Türlerine Göre Piyasalar 

Finansal piyasalarda taraflar arasında fon aktarımında kullanılan araçlar 

açısından piyasalar; hisse senedi piyasaları, tahvil piyasaları, döviz piyasaları ve türev 

ürünler piyasaları olarak aĢağıdaki Ģekilde sınıflandırılabilirler (Aydın, 2010:6). 
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1.1.3.4.1. Hisse Senedi Piyasaları 

Hisse senedi Ģirketler açısından fon toplama yollarından birisidir. Hisse senedi 

çıkarmak ve halka arz etmek suretiyle Ģirketler faaliyetlerini finanse ederler. Hisse 

senetleri piyasasının Ģirketlerin yatırım kararları üzerinde etkili bir faktör olduğu 

söylenebilir. ġirketlerin varlıkları ve kazançları üzerindeki hakkın alınıp satıldığı 

piyasa hisse senetleri piyasasıdır (Mishkin, 2000:3). Hisse senetleri piyasaları vadeli 

iĢlem piyasalarıyla birlikte en çok takip edilen piyasalardandır.   

1.1.3.4.2. Devlet ve Özel Sektör Tahvil Piyasaları 

Devletlerin ve Ģirketlerin ekonomik faaliyetlerini finanse edebilmek amacıyla 

borçlanmalarına olanak sağlayan ve faiz oranlarının belirlendiği piyasalardır (Çikot, 

2012:13). 

1.1.3.4.3. Döviz Piyasaları 

Fonların ülkeler arasında transfer edilmesini sağlayacak Ģekilde ev sahibi 

ülkenin para biriminin ilgili ülkelerin para birimlerine dönüĢtürüldüğü yerler döviz 

piyasalarıdır. Paraların ve belirli para cinsinden mevduatların değiĢ tokuĢu bu 

piyasalarda gerçekleĢtirilir (Mishkin, 2000:158). Ġthalat, ihracat, üretim ve sanayide 

maliyetlerin artması ve azalması döviz kurlarıyla yani döviz piyasalarıyla yakından 

ilgilidir. 

1.1.3.4.4. Türev Ürünler Piyasaları 

Türev piyasalar, ilerideki bir tarihte teslimatı veya nakit uzlaĢması yapılmak 

üzere herhangi bir malın veya finansal aracın, bugünden alım satımının yapıldığı 

piyasalardır (Karatepe, 2000:3). 
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1.1.3.5. ĠĢleyiĢ Biçimlerine Göre Piyasalar 

ĠĢleyiĢ biçimlerine göre yani alım satım iĢlemlerine göre piyasalar; doğrudan 

arama, komisyoncu, aracı ve mezat piyasalar olarak sınıflandırılabilir 

(http://www.ekodialog.com/Konular/finansal-piyasalar.html). 

1.1.3.5.1. Doğrudan Arama Piyasaları 

Fiyata iliĢkin olarak tüm bilgilerin taraflara verildiği, ideal piyasaya en uzak 

piyasa türüdür. Doğrudan arama piyasalarında iĢlem gören menkul kıymetler çok fazla 

iĢlem görmediklerinden aracılar aracılık faaliyetinde bulunmak istemezler ve taraflar 

açısından maliyetlidir ( Keys, Stock Value) . Dolayısıyla alıcı ve satıcının iĢlemlerini 

kendi çabalarıyla borsa dıĢında gerçekleĢtirmeye çalıĢtıkları bir piyasa yapısı 

niteliğindedir (Mazgit, Sermaye Piyasası Tanımlar). 

1.1.3.5.2. Komisyoncu Piyasaları 

Özel bir alıĢ veya satıĢ yapmak isteyen tarafın talebine bağlı olarak aracılık 

faaliyeti hizmeti sunan bir broker Ģirketi ya da broker tarafından uygun tarafın 

bulunması için yapılan aracılık hizmetidir (Yıldırım, 2014). Genelde gayrimenkul 

piyasalarında görülmekle birlikte hisse senetleri piyasasında blok satıĢ yapmak veya 

almak isteyen taraflar söz konusu olduğunda da gerçekleĢtirilmektedir. Migros‟un ana 

ortağı MH perakendeciliğin 6 Nisan 2011‟de Migros‟un %17,4‟üne kadar hissenin 

satıĢa konu olabilmesi için J.P. Morgan Securities Ltd. ve Merrill Lynch International 

ile yaptığı blok satıĢ sözleĢmesi örneğinde olduğu gibi (Sabah, 2011). 

1.1.3.5.3. Aracı Piyasaları 

Belirli bir menkul kıymette yeterli iĢlem hacmi varsa aracılar kendi adlarına alım 

satım yaparak piyasa oluĢtururlar. Aracı piyasalarda iĢlemler telefon ve online Ģekilde 
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gerçekleĢtirilir. Komisyoncu alım ve satım arasındaki kotasyondan komisyon elde eder 

(Mazgit, Sermaye Piyasası Tanımlar).  

1.1.3.5.4. Mezat Piyasaları 

Tüm müĢteri emirlerinin belirli bir mekâna toplanarak, karĢılaĢtırılması, 

iĢlemlerin hemen gerçekleĢmesi esasına dayanan piyasa yapısı mezat piyasaların 

temelini teĢkil etmektedir. Doğrudan arama piyasalarına göre avantajlıdır. Günümüz 

menkul kıymet piyasaları mezat piyasa sistemi esasına dayalı olarak çalıĢmaktadır.  

Mezat piyasada, aracılık faaliyetleri karĢılığında komisyon alınır ve alıcının yüklendiği 

riske ortak olunmaz (MEB, 2011: 19). 

1.2. Türk Finans Sistemi 

Türk ekonomisinin en önemli bileĢenlerinden birisi olarak Türk finans sistemi; 

genel yapısı ve geliĢimi olmak üzere iki alt bölüme ayrılarak ele alınmıĢtır. 

1.2.1. Türk Finans Sisteminin Genel Yapısı 

Türkiye‟nin finansal sistemi bankacılık sektörünün hâkim, sermaye piyasalarının 

geliĢim aĢamasında bulunduğu bir görünüm arz etmektedir. Finans sektörü toplamı 

içerisinde bankacılık sektörü %89‟luk bir oranla ilk sırada yer alırken, Borsa Ġstanbul 

%24,1 ile ikinci sırada yer almaktadır. Türk finans sektörüne miktar yahut büyüklük 

göstergeleri açısından bakıldığında sistemin Aralık 2013 itibariyle 2.574 milyar TL‟ye 

ulaĢtığı görülmektedir. Türk finans sisteminin aktif yapısında yer alan birimlerin 

yıllara göre büyüklükleri Tablo 2‟de gösterildiği Ģekildedir. 
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Tablo 2 Türk Finans Sektörü Aktif Büyüklüğü 

(Milyar TL) 2002 2004 2006 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

BIST 56,4 132,6 230 182 350,8 472,6 381,2 507,6 620,78 

Bankalar 216,7 313,8 499,7 732,5 834 1.006 1.217 1.308,5 1.732,4 

Finansal K.ġ. 3,8 6,7 10 17,1 14,6 15,7 18,6 19,8 28,5 

Faktöring ġ. 2,1 4,1 6,3 7,8 10,4 14,5 15,7 16,3 20 

Tüketici F.ġ. 
0,5 1,5 3,4 4,7 4,5 6 8,9 10,6 38 

Varlık Yönetim 
V.Y. V.Y. V.Y. 0,4 0,4 0,7 0,9 1 V.Y. 

Finansal 

Holding V.Y. V.Y. V.Y. 5 4,9 5,1 5,5 V.Y. V.Y. 

Kredi Garanti 

Fonu V.Y. V.Y. V.Y. 0,1 0,1 0,1 0,2 V.Y. V.Y. 

Sigorta ġ. 5,4 9,8 17,4 26,5 31,8 35,1 39,9 38,2 44,69 

Reasürans ġ. V.Y. V.Y. V.Y 1,4 1,6 1,6 1,6 14,5 17 

Aracı kurumlar 1 1 2,9 4,2 5,2 7,5 9,6 13 13 

Menkul Kıymet 

Y.O. 0,1 0,3 0,5 0,6 0,7 0,8 0,7 0,7 0,6 

Gayrimenkul 

Y.O. 1,1 1,4 2,5 4,3 4,7 17,2 18,7 V.Y. V.Y. 

GiriĢim 

Sermayesi Y.O. 0 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,6 1,1 1,1 

Portföy Y.ġ. V.Y. V.Y. V.Y. 0,3 0,3 0,3 0,3 0,7. 0,7 

Menkul Kıymet 

Yatırım Fonları 9,3 24,4 22 24 29,6 33,2 32,2 29,7 31,2 

Emeklilik 

Yatırım Fonları 0 4,2 7,1 6 9,1 12 14,1 18,4 26,3 

Finansal Sektör 

Toplamı 
296,4 500 801,9 1017 1302 1628 1765 1979 2574 

GSYĠH 350,4 559 758,3 950,5 952,5 1.098 1.294 1.416,8 1.561,5 

BIST/GSYĠH 
0,16 0,24 0,3 0,19 0,37 0,43 0,29 0,36 0,4 

Bankalar/GSYĠ

H% 0,62 0,56 0,66 0,77 0,88 0,92 0,94 0,92 1,11 

Sigorta 

S./GSYĠH% 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 

Finans 

S./GSYĠH% 
         

0,85     

         

0,89     

         

1,06     

         

1,07     

         

1,37     

               

1,48     

               

1,36     

         

1,40     

               

1,65     

BIST hariç 

Finans 

S./GSYĠH % 
         

0,68     

         

0,66     

         

0,75     

         

0,88     

         

1,00     

               

1,05     

               

1,07     

         

1,04     

               

1,25     

BIST hariç 

Bankalar/ 

Finans Sektörü 

% 
         
0,90     

         
0,85     

         
0,87     

         
0,88     

         
0,88     

               
0,87     

               
0,88     

         
0,89     

               
0,89     

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu,Sayı (1-2-23-28), Sermaye Piyasası 

AraĢtırma Merkezi,  Türk Sermaye Piyasası, 2014 ve 

TÜĠKhttp://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=16191/(E.T.04.05.2014) 

verilerinden hareketle oluĢturulmuĢtur. 

Türk Bankacılık sektörünün aktif büyüklüğü, bankacılık sektörü içerisinde kredi 

ve mevduatların banka grupları bazında geliĢimi, bankacılık sektörüne iliĢkin seçilmiĢ 

http://www.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=16191/
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finansal rasyolar ve bankaların yurt dıĢı finansman kaynakları Tablo 3‟de gösterildiği 

Ģekildedir. Tablo 3‟e göre yurt dıĢından sağlanan fonlar açısından kredilerde bir 

darboğaz yaĢanmadığı görülmektedir. Mevduat toplayan aracılar içerisinde ticari 

bankaların 2012 yılı mevduat toplamı 724.278 milyon TL iken aynı dönemde katılım 

bankalarının mevduat toplamı 47.921 milyon olarak gerçekleĢmiĢtir.2013 yılı için 

ticari bankaların mevduatı % 22‟lik artıĢla 884.437 milyon TL olurken, katılım 

bankaları % 28 artıĢ kaydederek 61.313 milyon TL‟ye ulaĢmıĢtır.  Haziran 2014 

itibariyle bankaların toplam kredi ve alacakları 1.091 Milyar TL olarak gerçekleĢirken 

mevduat toplamı 976 Milyar TL olarak gerçekleĢmiĢtir. Bankacılık sektörünün toplam 

aktiflerinin %58‟i,toplam mevduatların % 60‟ı ve kredilerin yaklaĢık %56‟sı ilk 5 

banka tarafından sağlanmaktadır. Haziran 2014 itibariyle bankacılık sektörü içerisinde 

kamu sermayeli bankalar; toplam aktiflerin % 29,5‟ine, toplam kredilerin %28,2‟sine 

ve toplam mevduatın %33,1‟ine sahiptir. Özel bankalar; toplam aktiflerin % 50,7‟sine, 

toplam kredilerin %50,9‟una ve toplam mevduatın %51,5‟ine sahiptir. Yabancı 

sermayeli bankalar; toplam aktiflerin % 15,3‟üne, toplam kredilerin %15,4‟üne ve 

toplam mevduatın %15,4‟üne sahiptir. Kalkınma ve Yatırım bankaları ise toplam 

aktifler içerisinde %4,4 ve toplam krediler içerisinde %5,5‟lik bir paya sahiptir. 

Finansal sistem içerisinde Haziran 2014 itibariyle 44 banka; 11,131 Ģube ve 198,640 

çalıĢan ile faaliyet gösterirken bu bankaların 31‟i mevduat,13‟ü kalkınma ve yatırım, 

4‟ü de katılım bankasıdır. Haziran 2014 itibariyle katılım bankaları 1.023 Ģube ve 

17.294 çalıĢanı ile hizmet vermektedir. Bankaların Haziran 2014 itibariyle 

kullandırdıkları tüketici ve konut kredisi miktarı toplamı 243 Milyar TL iken 

kullandırılan kiĢi sayısı 14.958.927 kiĢidir. Tüketici kredilerinin toplam kredi ve 

alacaklar içerisindeki payı % 29,8 olmuĢtur. Haziran 2014‟te kredilerin toplam 

aktiflere oranı  % 63 olarak gerçekleĢirken, mevduatın krediye dönüĢümü %117 olarak 
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gerçekleĢmiĢtir. Kamu bankalarında mevduatın krediye dönüĢümü %102, özel 

bankalarda % 115 ve yabancı sermayeli bankalarda % 117‟dir.Yine Haziran 2014 

itibariyle bankaların sermaye yeterliliği rasyosu % 16,4 iken,  net dönem karlılığı % 

0,7 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Tablo 3 Türk Bankacılık Sektörü Verileri 

Bankacılık Sektörü Aktif GeliĢimi 

(Milyar TL) 

 

 

 

 

ġubat 2013 

 

 

 

ġubat 2014 

 

 

 

 

2014/2013 

 

 

 

 

% 

DeğiĢim 

Aktif toplam 1.397.069 1.789.829 392.760 28,11 

Krediler 815.272 1.078.193 262.921 32,25 

Takipteki Alacaklar 24.838 30.869 6.031 24,28 

Menkul Değerler 272.219 291.124 18.905 6,94 

Mevduat 786.052 962.826 176.774 22,49 

Özkaynaklar 186.455 198.082 11.627 6,24 

Dönem Karı/Zararı 4.318 3.184 -1.134   

Aktif Karlılık % 1,9 1,1 -1   

Özkaynak Karlılığı % 15,1 10,2 -5   

Standart Sermaye Yeterlilik Oranı % 17,6 15,5 -2   

 

Banka Grupları Bazında Aktifler 

 

Aralık 

2012 

 

Aralık 

2013 

 

203/2012 

 

% 

DeğiĢim 

Sektör Toplamı  1.370.690 1.732.420 361.730 26,39 

Kamu Bankaları 376.716 483.378 106.662 28,31 

Özel Bankalar 691.522 842.002 150.480 21,76 

Yabancı Bankalar 178.551 239.948 61.397 34,39 

Katılım Bankaları 70.279 96.086 25.807 36,72 

Kalkınma ve Yatırım Bankaları 52.758 70.137 17.379 32,94 

TMSF Bankaları 864 869 5 0,58 

 

Bankacılık Sektörü Rasyoları 

Aralık 

2011 

Aralık 

2012 Aralık 2013 

Kredilerin Takibe DönüĢüm Oranı % 2,7 2,7 2,9 

Mevduatın Krediye DönüĢüm 

Oranı% 101 106,1 114,1 

Net Faiz Marjı 3,5 4,1 3,7 

Kaldıraç Oranı 8,1 8,3 7,7 

 

 

Kredi GeliĢimi(Milyon TL) 

 

 

 

Aralık 

2012 

Aralık 

2013 2013/2012 

% 

DeğiĢim 
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Tablo 3 (Devamı) 

Sektör Toplamı 794.756 1.047.428 252.672 31,79 

Kamu Bankaları 200.849 277.040 76,191 37,93 

Özel Bankalar 404.952 518.913 113.961 28,14 

Yabancı Bankalar 110.506 143.819 33,313 30,15 

Katılım Bankaları 47,961 62,042 14,081 29,36 

Kalkınma ve yatırım 

Bankaları 30.488 45.614 15,126 49,61 

TMSF Bankaları 1 1 0 0 

 

Bankacılık Sektörü Kredi 

Dağılımı % 2012 2013 

Bireysel 33,5 31,7 

Ticari 41,7 42,4 

KOBĠ 24,9 25,9 

Banka Grupları Bazında 

Kredi Dağılımı% 

 

 

 

 

 

Bireysel 

 

 

 

 

 

Ticari/Kurumsal 

 

 

 

 

 

KOBĠ 

 2012 2013 2012 2013 2012 2013 

Sektör Toplamı 100 100 100 100 100 100 

Kamu Bankaları 26,7 27,6 25 27 23,9 24,2 

Özel Bankalar 51,2 51,4 50,5 47,6 51,3 50,4 

Yabancı Bankalar 18,4 16,8 11,6 11,8 11,7 13 

Katılım Bankaları 3,3 3,7 5 4,7 11,3 10,6 

Kalkınma ve 

Yatırım Bankaları 0,3 0,5 7,9 8,8 1,8 1,8 

TMSF Bankaları 0 0 0 0 0 0 
 

 

Banka Grupları Bazında 

Mevduat GeliĢimi (Milyon 

TL) 2012 2013 2013/2012 %Değişim 
Sektör Toplamı 772.217 945.770 173.553 22,47 

Kamu Bankaları 246.335 300.536 54,201 22 

Özel Bankalar 376.124 456.834 80,71 21,46 

Yabancı Bankalar 101.819 127.068 25,249 24,8 

Katılım Bankaları 47,921 61,313 13,392 27,95 

TMSF Bankaları 17,6 19,7 2,1 12,1 
 

 

Mevduat Dağılımı(Milyon 

TL) 

 

 

Yurtiçi YerleĢikler YurtdıĢı YerleĢikler 
 2012 2013 2012 2013 
Toplam 737.318 890.976 34,566 54,794 

Yurtiçi ġubeler 715.613 866.656 22,648 33,161 

YurtdıĢı ġubeler 22,155 24,319 11,919 21,633 
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Tablo 3 (Devamı) 

 
Yurt DıĢı Bankalardan 

Sağlanan 

Fonlar(Milyon$) 2012 2013 

Toplam 111.714 138.236 

Euro Alanı 37,2 35,8 

ABD 20,3 16,8 

Ġngiltere 12,1 16,4 

Ġsviçre 6,9 6,2 

Körfez Ülkeleri 6,6 8,1 

Libya 2,5 2,2 

Japonya ve Diğer 14,3 14,4 

Kaynak: BDDK, Finansal Piyasalar Raporu, Aralık 2012, Sayı 28, s.26;TBB, 

Türkiye‟de Bankacılık Sektörü 2009-2014 Eylül Raporu, Kasım 2014 verilerinden 

derlenerek hazırlanmıĢtır. 

Tablo 4‟te aktif büyüklüğüne göre sıralanmıĢ dünyadaki ilk on banka yer 

almaktadır.  (Top Banks Ġn The World, 2013). Bankacılık sektörümüzün büyüklüğü 

157 ülkenin  (Çelikel, 2013) aktif büyüklüğünü geride bırakırken Commerzbank‟ın 

(800 milyar$) bile gerisinde yer almaktadır. Türkiye Finans sektörü toplamı Borsa 

Ġstanbul dâhil Aralık 2013 itibariyle yaklaĢık 2.574 milyar TL seviyesindedir. Çin 

endüstri ve ticaret bankası nerdeyse Türk finans sektörünün 2,5 katı büyüklüğündedir. 

Aktif büyüklük olarak en büyük bankamız ĠĢ Bankası bile Commerzbank‟ın %12,5 

büyüklüğündedir. Bu durum finansal sistemimizin ve bankacılık sektörümüzün geldiği 

noktayı göstermesi bakımından önemlidir. 
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Tablo 4 Aktif Büyüklüklerine Göre Global Bankalar Ve Türk Bankaları 

Sıralaması 

 

 

Sıra 
Banka(09/2013) 

 Aktif 

Büyüklük 

Milyar Dolar  

 

 

Sıra 
Banka(03/2013) 

Aktif 

Büyüklük 

Milyar 

Dolar 

1 

 

Industrial& 

Commercial Bank of 

China (ICBC) 

3.067 

1 

Türkiye ĠĢ Bankası A.ġ. 100 

2 
HSBC Holdings 2.723 

2 Türkiye Cumhuriyeti Ziraat 

Bankası A.ġ. 
93 

3 
CreditAgricoleGroup 2.623 

3 Türkiye Garanti Bankası 

A.ġ. 
92 

4 BNP Paribas 2.504 4 Akbank T.A.ġ. 86 

5 Mitsubishi UFJ 

Financial Grup 
2.476 

5 
Yapı ve Kredi Bankası A.ġ. 70 

6 JPMorgan Chase  2.463 6 Türkiye Halk Bankası A.ġ. 61 

7 China Construction 

Bank Corporation 
2.454 

7 Türkiye Vakıflar Bankası 

T.A.O. 
59 

8 Deutsche Bank 2.412 8 Finans Bank A.ġ. 30 

9 Agricultural Bank of 

China 
2.389 

9 
Türk Ekonomi Bankası A.ġ. 26 

10 Barclays PLC 2.271 10 Denizbank A.ġ. 25 

31 Commerzbank 800 11 HSBC Bank A.ġ. 15 

 

Kaynak:http://www.relbanks.com/worlds-top-banks/assets 

http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59  (E.T. 

10.02.2014) 

Finansal sistem içerisinde bankacılığın yanında sermaye piyasalarının da iĢlem 

hacmi ve derinliği artmaya baĢlamıĢtır. Borsa Ġstanbul‟da Eylül 2014 itibariyle 412 

Ģirket,26 borsa yatırım fonu+menkul kıymet yatırım ortaklığı ve 513varant olmak 

üzere toplamda 951 menkul kıymet iĢlem görmektedir. Yurt içi yatırımcıların yatırım 

tercihleri içerisinde TL mevduat ve döviz tevdiat hesabı ilk sırada yer alırken, yabancı 

yatırımcıların yatırım tercihleri arasında hisse senetleri ve DĠBS ilk sırada yer 

almaktadır. Mayıs 2014 itibariyle yurt içi yatırımcıların yatırım toplamı 1.194 milyar 

http://www.tbb.org.tr/tr/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20%20(E.T
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TL iken, yurt dıĢı yerleĢiklerin yatırım tutarı 318,8 milyon TL olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Ağustos 2014 itibariyle Borsa Ġstanbul‟da halka açık Ģirketlerin piyasa değeri 514,1 

milyon TL‟dir. Ağustos 2014 itibariyle Borsa Ġstanbul bünyesinde gerçekleĢen iĢlem 

hacimleri: repo ve ters repo piyasasında 9.542 milyar TL, hisse senedi piyasasında 

1.091 milyar TL, tahvil ve bono kesin alım satım piyasasında 886 milyar TL, vadeli 

iĢlem ve opsiyon piyasasında 553 milyar TL ve geliĢen iĢletmeler piyasasında 3 milyar 

TL olarak gerçekleĢmiĢtir. Borsa Ġstanbul bünyesinde Eylül 2014 itibariyle 

gerçekleĢen halka arz tutarı 149 milyon TL‟dir. 10 Ekim 2014 itibariyle Borsa Ġstanbul 

bünyesinde hisse senetlerinde yabancı yatırımcı oranı 135 milyar TL ile  %62,92 iken, 

yerli yatırımcı oranı ise 79,6 milyar TL ile %37,08‟dir.  Borsa Ġstanbul Hisse Senetleri 

Piyasasında halka arz ve endeks bazında dağılımları tablo 5‟te yer almaktadır.  

Tabloya göre borsada iĢlem gören Ģirket sayısı 406‟ya ulaĢmıĢtır.  TOBB, SPK ve 

BIST arasında yapılan protokolle, Ģirketlerin sermaye piyasasının sunduğu 

imkânlardan faydalandırılması amacıyla halka arz seferberliği düzenlenmiĢtir (BIST, 

http:// www.halkaarzseferberligi.com). 2012 yılında halka arzlardan elde edilen hâsılat 

352 milyon ABD doları iken bu oran 2013 yılında ortalama %214‟lük bir artıĢla 755 

milyon ABD doları olarak gerçekleĢmiĢtir. Halka açıklık oranlarında çok ciddi bir 

değiĢim yaĢanmamıĢtır. BIST piyasa değeri 2012 yılında yerel ve küresel 

ekonomilerde yaĢanan geliĢmelerin etkisiyle 2011 yılına göre %44 artarak 545.341 

milyon TL olurken 2013 yılında %8‟lik bir azalıĢla 500.516 milyon TL‟ye 

gerilemiĢtir. ĠĢlem hacmi bazında 2013 yılında TL bazında %32 artıĢ gerçekleĢmiĢtir. 

2013 yılında 413 milyon dolarlık bir yabancı çıkıĢı gözlenmiĢtir. 2013 yılı iĢlem 

hacminin yaklaĢık %82‟si yerli %18‟i yabancılar tarafından gerçekleĢtirilmiĢtir. 

Yabancı ve yerli yatırımcıların sayısı ve sahip oldukları portföy değerleri incelendiği 

zaman toplamda 195 milyar TL‟nin yaklaĢık % 63‟ü yani 122 milyar TL‟si 
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yabancılara ait, ortalama olarak bir yabancı baĢına düĢen 12,7 milyon TL‟dir. Yerli 

bazında toplamda 1.091.298 yatırımcı olmasına karĢın 10 bin TL üstü yatırımcı sayısı 

215 bin civarında ve kiĢi baĢı ortalama 340 bin TL portföy düĢmektedir  (Alparslan  

vd.  2013:115).   Aynı zamanda endeks bazında aralık 2012 de gerçekleĢen iĢlem 

hacminin % 84‟nün yerliler ve  %16‟sının yabancılar tarafından gerçekleĢtirildiği 

gerçekliği bize yurt içi yatırımcıların gerçek anlamda borsalarda iĢlem yapma 

mantığının kısa vadeli (spekülatif) kazanç peĢinde koĢmak olduğunu göstermektedir ki 

ortalama elde tutma süresi 2011 yılında 37 gün, 2012 yılında 46 gün ve 2013 yılında 

42 gün olması bu tezi destekler mahiyettedir (MKK-TÜYĠD, 2014).     BIST Ġstanbul 

Finans Merkezi projesi çerçevesinde geliĢip derinleĢtikçe yerli yatırımcılarında tıpkı 

yabancı yatırımcılar gibi uzun vadeli yatırım mantığı algısına sahip olabilecekleri 

söylenebilir. Borsa Ġstanbul‟da yabancı yatırımcı kategorisinde en fazla portföy 

toplamı Amerikan menĢeli yatırımcılar, Ġngiliz menĢeli yatırımcılar ve Lüksemburg 

menĢeli yatırımcılardan oluĢmaktadır. Hâlbuki Türkiye‟nin hinterlandında bulunan 

ülkelerden sermaye piyasaları bağlamında yeteri kadar yatırımcı çekilemediği, 

özellikle ülke egemen fonları olarak bilinen SWF fonlarının toplamda 2014 yılı 

itibariyle 6,357 trilyon dolarlık bir serveti yönettikleri dikkate alındığında, bunların 

içerisinde Ġslam ülkelerinin ağırlığının %30 civarında olduğu düĢünüldüğünde bu 

fonlardan yeterince yararlanamadığımız görülmektedir (Swf institute). 

Tablo 5 Borsa Ġstanbul Verileri 

 
2011 2012 2013 2014/04 

Borsa Ġstanbul‟da ĠĢlem Gören ġirket 

Sayısı 329 388 408 406 

Borsa Ġstanbul‟da Halka Açık ġirketlerin 

Piyasa Değeri (Milyon TL) 381,265 550,439 503,668 501,707 

 

Borsa Ġstanbul ĠĢlem Hacmi (Milyar TL) 11.658 17.485 17.762 5.079 

Hisse Senedi Piyasası 1.380 1.244 1.492 389 

GeliĢen ĠĢletmeler Piyasası 1 3 4 1 
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Tablo 5 (Devamı) 

Serbest ĠĢlem Platformu 0 0 0 0 

Tahvil ve Bono Kesin Alım Satım Pazarı 1.699 1.766 1.946 291 

Repo ve Ters Repo Pazarı 7.698 13.464 13.490 4.124 

VOB/VĠOP Vadeli ĠĢlem Pazarı 880 808 830 274 

Borsa Ġstanbul ġirketleri Halka Açıklık 

Kaydı/Fiili DolaĢım Oranları ( %) 37/26 39/29 39/29 /29,1 

 

Birincil Halka Arzlar  (Milyon TL) 1.329 648 1.446 69 

Borsa Ġstanbul Yabancı GiriĢ ÇıkıĢı  

2.081 5.407 -418 386 (Milyon $) 

      

Borsa Ġstanbul Yatırımcı 

Bilgileri 2013 

Bireysel Yatırımcı Kurumsal Yatırımcı 

 Yerli                     Yabancı Yerli             Yabancı 

Yatırımcı Sayısı 1.089.211 5.950 2.087 3.605 

 

 Borsa Ġstanbul 
 

Milyar TL 

% 

Piyasa Değeri 195 100 

Yerli Yatırımcı 73 0,37 

          Yabancı Yatırımcı 122 0,63 

Yabancı Yatırımcı Portföy 

Değeri 
Milyon TL % 

Amerika 40.305 0,33 

Ġngiltere 24.889 0,2 

Lüksemburg 7.834 0,06 

Diğerleri 49.191 0,41 

  

2011 

 

2012 

 

2013 

Hisse Senedi Elde 

Tutma Süresi (Gün) 

Yerli  Yabancı Yerli  Yabancı Yerli  Yabancı 

 37 316 46 389 42 313 

Kaynak: TSPAKB, Türkiye Sermaye Piyasası,Sayı(62-65-69), MKK,2011-2012-

2013 Yılı istatistikleri,https://portal.mkk.com.tr/portal/#Annual-StatisticalData(E.T. 

07.04.2014 )verilerinden derlenerek hazırlanmıĢtır. 

       Ayrıca bir Ġslami Finans aracı olarak iĢlem gören olan Sukuk ihracında 

özellikle 2013 yılında 4,07 milyar dolarlık (Rasameel Structured Finance, 2014) ihraç 

gerçekleĢtiren Türkiye, eğer Ġslami sigorta ve fon alanını da kapsayacak düzenlemeleri 

gerçekleĢtirebilirse Ġslami Finans alanında ciddi bir oyuncu olduğunu 

kanıtlayabilecektir. AĢağıda ġekil 2‟de Borsa Ġstanbul‟da yerli yatırımcı sayısı ve 

https://portal.mkk.com.tr/portal/#Annual-StatisticalData
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portföyü il bazında gösterilirken, yabancı yatırımcıların ülke bazında portföy 

dağılımları yer almaktadır. 

 

ġekil 2 Borsa Ġstanbul’da Yabancı Yatırımcı Bazında Ġlk 10 Ülke 

Kaynak: Dünya Gazetesi,08.01.2014 

ġekil 2‟de en fazla yatırımcı sayısına sahip Ģehir olarak Ġstanbul 347,056 kiĢi ve 

55.727 milyon TL ile ilk sırada yer almaktadır. Batı menĢeli 10 ülkenin Borsa 

Ġstanbul‟da sahip olduğu portföy toplamı 95,071 milyon TL olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Borsa Ġstanbul‟da aktif yerli yatırımcı sayısı 831,612 ve sahip oldukları portföy 

toplamı 70,059 Milyon TL, yani ortalama portföy değeri birey baĢına 84 bin TL‟ye 

karĢılık gelmektedir. Yabancı yatırımcılarda ise yatırımcı baĢına düĢen portföy miktarı 

12,780 bin TL‟dir. 

Finansal sistem bünyesinde bulunan piyasalar hakkında genel bir kanıya 

varabilmek için piyasalarda yaĢanması muhtemel olaylar karĢısında piyasaların ve 

piyasa enstrümanlarının nasıl tepki verebileceğini de biliyor olmak gerekir. AĢağıdaki 

tabloda piyasaların ve piyasa enstrümanlarının bazı durumlar karĢısında nasıl tepki 

verebileceklerine iliĢkin tahminlere yer verilmektedir. 
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Tablo 6 Piyasa Hareketleri KarĢısında Enstrüman Bazında Piyasa 

Beklentisi 

 

PĠYASA 

HAREKETLERĠ 

PĠYASA BEKLENTĠSĠ 

Hisse 

senedi 

TL faizi Repo 

faizi 

Tahvil 

Fiyatları 

Döviz Altın 

Hazine ihale ödemesi   ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

Hazine bono itfası  ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

TCMB reverse repo ihalesi   ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

TCMB repo ihalesi  ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

TCMB Ġnterbank para veriĢ  ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

TCMB Ġnterbank para alıĢ  ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

TCMB döviz alıĢ  ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

TCMB döviz satıĢ  ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

TCMB doğrudan bono satıĢ  ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

TCMB doğrudan bono alıĢ  ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

TCMB zorunlu döviz alıĢ  

Kurunu yükseltmesi 

 ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

Hazine ihalesinde 

Oranların yükselmesi  

 √ √ ↓ √ √ 

Hazine ihalesinde 

Oranların düĢmesi  

 √ √ ↑ √ √ 

Hazine ihalesinde 

Beklenenden yüksek satıĢ  

 ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

Hazine ihalesinde 

Beklenenden düĢük satıĢ  

 ↓ ↓ ↑ ↑ ↑ 

MaaĢ ödeme günleri  ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

Vergi ödeme günleri   ↑ ↑ ↓ ↓ ↓ 

Ekonomik istikrarsızlık ↓ ↑ ↑ ↓ ↑ ↑ 

Politik istikrarsızlık ↓ ↑ ↑ ↓ ↑ ↑ 

Döviz fiyatlarında  

hızlı artıĢ 

↓ ↑ ↑ ↓  ↑ 

TL faizlerin yükselmesi  ↓  ↑ ↓ ↓ ↓ 

TL faizlerin düĢmesi ↑  ↓ ↑ ↑ ↑ 

Hisse senedi fiyatlarının 

düĢmesi 

 √ √ √ √ √ 

Hisse senedi fiyatlarının 

yükselmesi 

 √ √ √ √ √ 

Bono fiyatının düĢmesi ↓    ↓ ↓ 

Altın fiyatlarının yükselmesi  √ √ √ √ √ 

Bono fiyatlarının 

Yükselmesi 

↑    ↑ ↑ 

Kaynak:Borsa Ġstanbul eğitim Kılavuzları, s. 567, 

http://www.borsaistanbul.com/data/egitimklavuzlari/KLVZ26PAE.PDF 



 

35 
 

Finansal sistemde bankalar ve Borsa Ġstanbul dıĢında bireysel tasarrufların 

kurumsal tasarruflara dönüĢmesi noktasında, devletin bireysel tasarrufları artırmak için 

geliĢtirdiği bireysel emekliliğe devlet katkısı gibi uygulamalar, sigorta sektörünün 

geliĢimi açısından olumlu sonuçlar ortaya koymaktadır. Sigorta sektörünün yanı sıra 

leasing ve faktöring sektörleri de geliĢim aĢamasında bulunmaktadır. Finans sektörü 

geliĢtikçe kiĢi baĢına düĢen gelir ve verimlilik artıĢı olumlu etkilenirken, sermaye 

birikimi hızlanmaktadır. 2000 yılında kiĢi baĢı milli gelir 4,158 dolar iken bu oran 

artan büyüme ve geliĢen ekonomi etkisiyle 2000 yılından 2013 yılına geçen sürede 

ortalama 4,35 kat artarak 18.190 dolar olarak gerçekleĢmiĢtir (Ekonomi Bakanlığı, 

2014).  Etkin mali düzenleme ve denetim mekanizması çerçevesinde uluslararası 

finansal piyasalardaki değiĢimleri zamanında algılayıp finansal sistemin istikrarının 

sağlanmasına yardımcı olan sermaye piyasaları, gerek mevzuat açısından (Mandacı ve 

Soydan, 2002:14) gerekse hacim, miktar ve etkinlik bakımından istenen derinliğe 

ulaĢamadığından finansal sistemin geliĢimine ve ülkenin büyümesinde artı değer 

üreterek yeterli desteği tam olarak sağlayabildiğini söylemek, en azından gelinen nokta 

itibariyle mümkün görünmemektedir (Ġsmail vd, 2003). Etkin bir politik yönetim 

paralelinde para ve sermaye piyasalarının geliĢimi ve derinleĢmesi, Türk finans 

sistemini hak ettiği bir noktaya taĢıyacaktır. 

1.2.2. Türk Finans Sisteminin GeliĢimi 

GeliĢen ekonomiler içerisinde fırsat ekonomisi olma yolunda hızla ilerleyen 

Türk finans sisteminin tarihsel geliĢimi aĢağıda 1980 öncesi ve sonrası olmak üzere iki 

bölümde ele alınmaktadır. 
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1.2.2.1. 1980 Öncesi durum 

1980 öncesi Türk finans sisteminde planlı ekonomini uygulamalarına paralel 

ithal ikameci bir zihniyetin egemen olduğu, döviz ve faiz ve bankacılık üzerinde 

devletin baskısının olduğu, özel ticaret bankalarının holding bankacılığına dönüĢtüğü 

ve özel sektör yatırımlarını hızlandırabilecekleri varsayımıyla devlet teĢviklerinin 

verildiği, sınırlı rekabet ortamının bulunduğu bir yapı hâkimdir. Bu sistemde 

bankaların rolü “kamunun kalkınma programlarındaki projelere kredi vermek ve 

kamuya finansman sağlamaktan ibarettir” (Oktayer, 2009:94), yani “finansal sistemin 

ve bankacılık sektörünün, kamu ihtiyaçlarının finansman Ģeklinin geliĢimine göre 

Ģekillendiği” söylenebilir (Bulut,  2006:25). 

1.2.2. 1980 Sonrası Durum 

 1980 sonrasında Türk Finans sisteminde küresel piyasaların etkisiyle 

serbestleĢme eğilimi artarak 1996 yılına kadar devam etmiĢ ve sistem büyük ölçüde 

liberalize olmuĢtur (John ve Molly, 2002:33).  1980-1990 dönemi gevĢek para 

politikası, 1990 sonrası dönemde de orta vadede fiyat istikrarını sağlamaya yönelik 

para politikaları uygulanmıĢtır (Eren, 1999:156). Finansal serbestleĢme ile TCMB‟ye 

açık piyasa iĢlemleri yetkisi tanınması, faiz ve döviz hadleri üzerindeki sınırlamanın 

kalkması, yurt içi ve yurt dıĢı sermaye serbestîsinin sağlanması, düzenleyici kurum 

olarak SPK‟nın kurulması, mevduat ve kredi faiz oranlarının serbestleĢtirilmesi, 

“bireylere döviz bulundurma imkânı tanınması, aracılık maliyetlerinin azaltılması, 

menkul kıymet borsaları aracılığıyla yeni finansman imkânları sağlanması” (Oksay, 

2000:12 ) gibi geliĢmeler yaĢanmıĢtır. Türkiye'de bütçe açıklarının borçlanma yoluyla 

finanse edilmesi, bir baĢka piyasanın yani tahvil-bono piyasasının oluĢmasını 

sağlamıĢtır. 1980 sonrası bankalar devlete borç vererek para kazanırken,kamu ise 
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vadesi gelen borcun faizlerini ödeyebilmek için yeniden borçlanma ihtiyacı içerisine 

girmiĢtir. Ġstenen yatırım verimliliği sağlanamadığından bütçe disiplini ve fiyat 

istikrarında baĢarı elde edilememiĢtir (Keskin vd. 2004:71). 1990 sonrası yüksek 

enflasyonla mücade edilirken kaynaklar  etkin kullanılamadığı ve yeni kaynaklar 

bulunamadığı için kamu kesimi açığı büyümüĢtür. Orta ve uzun vadeli yatırım 

finansmanı tedarikinde MB kredilerinden, bütçe transferlerinden, kamu 

borçlanmalarından ve özel tasarruflardan sağlanan fonlar kullanılmıĢtır. Hızlı 

sanayileĢme düĢüncesi pratikte reel sektöre yeterli kaynak aktarımından yoksunluk 

nedeniyle baĢarıya ulaĢamamıĢtır (Ünal, 1996). Döviz artıĢı  nedeniyle ithal 

hammadde ve yarı mamul fiyatları yükseldiğinden ithal ikameci üretime endeksli 

firmalar düĢük kapasite ile üretime devam etmiĢlerdir. ”Kamu bankaları yüksek 

miktarda görev zararıyla karĢı karĢıya kalmıĢlar ve hazine bu zararları zamanında 

karĢılamadığı için likidite sorunları ortaya çıkmaya baĢlamıĢ ve hükümet cephesinde  

kısa vadeli  borçlanma ihtiyacı zorunlu hale dönüĢmüĢtür” (Özince, 2008). Sistemde 

kamu bankalarının ağırlığı nedeniyle bankacılık hükümete bağımlı bir hale 

dönüĢmüĢtür.”ġirket ve banka sahipliği iç içe geçmiĢtir” (Oksay, 2004:11). 

Düzenleyici ve denetleyici otoritelerin eksiklikleri ve yetersizlikleri nedeniyle Ģirket 

bilançoları objektiflikten uzak, Ģeffaflık ve yönetim kalitesi düĢük  bir finansal sistem 

oluĢmuĢtur. Artan finansman ihtiyacı klasik olarak vergiler artırılmak yoluyla 

kurumlar üzerindeki vergi yükü artarken mali aracılık maliyetleri yükselmiĢtir. 1994 

yılında bazı bankalar TMSF bünyesine alınmak suretiyle bazıları ise birleĢtirilmek 

suretiyle bankacılık yapılandırılmaya çalıĢılmıĢtır (Doğukanlı, 2012:325-327). 

1990‟ların sonlarına gelindiğinde bankacılık sisteminde ortaya çıkan sorunların 

büyümesi üzerine  sorununun çözülmesi kaçınılmaz hale gelmiĢtir.1999 yılında ĠMF 

ile Stand Buy  anlaĢması imzalanmıĢtır. IMF proğramı altında dıĢ borçlanmaya dayalı 
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spekülatif nitelikli bir büyüme süreci yaĢanırken   bu süreç sonraki dönemlerde “düĢük  

istihdam ve ileri düzeyde dıĢ kırılganlık” olarak kendini göstermiĢtir (Yeldan, 2004). 

2001 sonrası IMF programlarının amacı; “uluslararası  piyasalara yüksek reel faiz 

sunmak suretiyle yabancı sermayeyi Türkiye‟ye çekmek ve IMF reçetesinin borçlu ve 

kalkınmakta olan bir ülke için ne derece baĢarılı olduğunu dünya kamuoyuna 

göstermek “ Ģeklinde gerçekleĢirken (Yeldan, 2004:22), yüksek faizlerden 

nemalanmak isteyen yabancı sermaye gelmeye baĢlayınca göreceli olarak döviz 

kurunun artıĢ hızı yavaĢlamıĢtır. IMF‟nin Türkiye için  2002 ile 2006 yılları arası 

öngördüğü büyüme oranlarını %5‟te sabit tutması ve ilgili yıllara iliĢkin tahmini iç 

borç reel faiz oranlarını %18 „in üzerinde belirlemesi,IMF‟nin küresel piyasalara 

Türkiye‟yi “sabit ve yüksek reel faiz sunan bir ülke” olarak pazarlamasını sağlamıĢtır 

(Yeldan,  2009:23). DıĢarıdan bakıldığında 2000-2001 krizlerinde IMF liderliğinde 

Türk bankacılık sektörü “kötü bankalardan” temizlenmiĢtir (Thomas White, 2013). 

Netice itibariyle IMF, reel sektörün hareket alanını döviz ve  faiz  denklemiyle 

daraltarak ülkenin kendi iç dinamiklerini etkinsizleĢtirmek suretiyle  iç ve dıĢ borçların 

artmasını sağlamıĢtır. IMF‟in Türkiye için ön gördüğü acil durum reçetesinin  

vizyonsuz politik aktörlerin de katkısıyla 

(http://www.sistematikrisk.com/2012/01/02/degisen-dunyada-imfnin-rolu) finansal 

sistemimize nasıl bir etkide bulunduğu hususunda Demirbank‟ın batıĢ hikayesi  

anlamlı bir figür olarak karĢımızda durmaktadır.  Bankalararası piyasalardan kısa 

vadeli para alıp DĠBS‟e yatırım yapan Demirbank, o dönem için  faizlerin dahada 

düĢeceği ve daha fazla kazanacağı beklentisiyle Hazinenin toplam DĠBS stokunun 

%15‟ini     elinde bulundurmaktadır. Bankalar arası piyasalardan borç alamayan 

Demirbank, DĠBS portföyünün bir bölümünü satmaya çalıĢınca faizler yükselmeye 

baĢlamıĢ ve bankanın DĠBS portföy değeri gittikçe aĢağılara düĢerken, panikleyen 
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diğer piyasa yapıcı  kurumlarda DĠBS satıĢına geçmiĢlerdir (TBB, 2012:24). Bu 

süreçte Deustche Bank‟ın birgünde 750 milyon dolarlık DĠBS sattığı ifade 

edilmektedir. Bir süre önce S&P‟den en yüksek banka notu alan ve 140 milyon 

dolarlık sendikasyon anlaĢması imzalayan Demirbank‟a HSBC bank tarafından  bu 

süreç içerisinde satın alma için 1.350 milyon dolar teklif verilmiĢtir  (Okur, 2001). 

Bankalararası piyasalardan fon temininde güçlük yaĢayan  Demirbank, Merkez 

bankasından borç istemiĢ ve ilgili  yetkililerden   baĢınızın çaresine bakın yanıtını 

almıĢtır.Süreç sonunda ihtiyaç duyduğu fonu elde edemeyen bankaya   TMSF 

tarafından el konulmuĢtur (Uygur, 2001). Bu süreç içerisinde  BDDK BaĢkanı, Merkez 

Bankası BaĢkanı ve Hazine MüsteĢarı tarafından kriz,“herhangi bir iktisadi temelden 

yoksun bir  dedikodu krizi” olarak adlandırılırken, bu suni krizden en falza zararı  krizi 

çıkaran ve sürdüren kesimlerin  görebilecekleri ifade edilmiĢtir. Merkez Bankası 

BaĢkanı Gazi Erçel‟e göre” olacağı bilinen ama zamanlaması konusunda fikir sahibi 

olunamayan bir kriz” söz konusudur (Uygun,2001:384). Sorun bilindiği halde 

zamanında alınamayan tedbirler sonucu TMSF bünyesine alınan bankaların aktifleri 

donuk, pasif maliyetleri yüksek olmuĢtur. Bilançolardaki donuk kredilerin detaylarına 

inildikçe donuk  ana para ve faizlere karĢılık ayrılmadığı, faiz iĢletildiği, alacak 

takibine alınmadığı, hakim ortak veya hakim ortak grubu Ģirketlerine paravan Ģirketler 

üzerinden kredi kullandırıldığı görülürken, pasif maliyet detayında yöneticilerinin 

vizyon eksikliği, kurumsal yönetiĢim eksikliği ,zayıf maliyet yönetimi sonucu artan 

maliyetlerin tüketici kredi maliyetlerine  fahiĢ bir miktarda bindirilmesi sonucu kredi 

geri dönüĢümünün zorlaĢtırılması gibi olgularla  karĢılaĢılmıĢtır. Faiz, kur ve vade 

riski ile risk olgusunun göz ardı edilerek kar saikinin ön plana çıkarılması, finansal 

sistemin krizlerle karĢı karĢıya kalmasında kısmende olsa etkili olmuĢtur (Altınok vd. 

2010:221). TMSF bünyesine alınma öncesinde yaklaĢık 200 Ģubesi, 2 milyar dolar 



 

40 
 

civarındaki mevduatı ve yaklaĢık 650 bin bireysel müĢterisi ile Türkiye‟nin 5. büyük 

özel bankası konumunda bulunan Demirbank‟ın el konulma sonrası, 1milyar dolar 

tutarındaki aktifleri, 350 milyon dolar gibi bir rakamla HSBC‟ye satılmıĢtır. 

Bankacılık krizine Demirbank‟a yardım etmeyerek zemin hazırlayan ekonomi 

yönetimi, birkaç yüz milyon dolar fon sağlamayla bankacılık sisteminin sorunlarını 

geçicide olsa  çözülmesini sağlayabilecekken,  izlenilen politika sonucu bankacılığın 

yeniden yapılandırılmısının Türkiye‟ye maliyeti  47,2 milyar dolara yaklaĢmıĢtır 

(Özince, 2008:37). 2008 krizinde benzer bir durumu  yaĢayan Amerika‟da FED, tüm 

bankalara fon sağlayarak bankacılık sistemini çökmekten kurtarmıĢtır. Türkiye‟nin 

2002 yılından beri ĠMF‟ye ödediği 23,5 milyar doların,  yaklaĢık 109 ülkenin 

GSYĠH‟sından daha fazla olduğu  (Kamu Diplomasisi) ve IMF‟ye toplamda  6,695 

milyon dolar faiz ödendiği, ayrıca bozulan finansal sistemin yeniden yapılandırılması 

maliyetleri göz önüne alındığında politik vizyon,ekonomik istikrar ve güven 

duygusunun bir finansal sistem için taĢıdığı önemin ortaya konulması açısından 

oldukça anlamlıdır.  2000 yılında bankacılık sektöründe yaĢanan güven bunalımıyla 

bazı yabancı bankaların (Örneğin Deustchebank,Citibank) piyasadan döviz toplamak 

suretiyle suni olarak döviz fiyatlarında normal üstü  artıĢa yol açması, diğer açığı olan 

bankaları da açıklarını kapatmak için pozisyon kapatmaya iterek  gecelik faizleri tarihi 

zirvelere yükseltmiĢ,Ġnterbankta 6,500 lü seviyeler ve repo piyasasında  ise 7,500‟lü 

seviyeler görülmüĢtür (YaĢar, 2011). TBMM araĢtırma komisyonunun 21 Ģubat 2001 

tarihli döviz krizi raporunda; Merkez Bankası tarafından,  19,20 ve 21 ġubat‟ta  84 

kuruluĢa satılan 5 milyar $ dövizin %55‟inin Citibank, Deusche Bank, C.Manhattan, 

HSBC, WBL ve ABN Amro Bank tarafından alındığı, alınan dövizin aynı gün 

%73‟nün ilgili banka müĢterilerine gittiği tespiti yapılmıĢtır (Ekonomi, 2003). 2002 

yılı sonrası ülkede tek parti hükümetiyle sağlanan politik istikrar  ve bankacılık 
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sektörünün yeniden yapılandırılması, finansal ve ekonomik istikrar için temel 

oluĢturmuĢtur. Cumhuriyetin kuruluĢundan bu güne kadar ülkenin ciddi anlamda 

hamle yaptığı dönemler fiili baĢkanlık sisteminin uygulandığı yada tek parti 

hükümetlerinin olduğu dönemler olmuĢtur (Bulut,  2006:428). 2002 -2005 yılları 

arasında yeniden yapılandırılan finans sistemi politik istikrarla birlikte geliĢmeye 

devam etmiĢ ve 2008 uluslar arası bankacılık krizini diğer geliĢmiĢ ülkelere nazaran 

daha yüzeysel olarak atlatmayı baĢarmıĢtır.  2011 ve 2012 yılları büyüme hızı AB 

ülkelerinin üzerinde gerçekleĢmiĢtir (Ekonomi Bakanlığı, 2014). 2013 yılında sermaye 

akımları artıĢ göstermiĢ makro istikrar politikaların da etkisiyle Türk finans 

piyasalarında pozitif seyir izlenmiĢtir. Sermaye akımları,“yatırım ve tasarrufların 

etkinliğini” artırırken (Orçun ve Yılmaz, 2012) aynı zamanda yatırım riskini 

uluslararası düzeye taĢıyarak bir nevi ülke ekonomilerini krizlere açık hale getirmiĢtir. 

Gerek Lehman krizi, gerekse Euro bölgesi borç krizi domino etkisiyle tüm dünya 

piyasalarını etkilemiĢtir. Türk Finans piyasaları 2011‟de derecelendirme kuruluĢu 

S&P‟nin Türkiye‟nin uzun vadeli yabancı para birimi cinsinden kredi notunu yatırım 

yapılabilir ülke seviyesi olan BB/b'den BBB-A-3'e  (Sabah, 2011) çıkarmasıyla uzun 

vadeli yabancı sermayenin yönünü ülkemize döndürebileceği beklentisi, sürdürülebilir 

cari açığın finansmanında daha uzun vadeli sermaye kullanımı manasına 

gelebileceğinden piyasalar açısından finansal kırılganlığın azalacağı beklentisi hâkim 

olmaya baĢlamıĢtır.  2013 yılında Uluslararası kredi derecelendirme kuruluĢu 

Moody's, Türkiye'nin uzun vadeli yabancı para birimi cinsinden kredi notunu bir 

basamak artırarak, "Baa3"e yükseltmiĢtir (Milliyet, 2013). Yurt içinde ikinci not 

artırımı beklentilerinin fiyatlanması ve politika faizinde düĢüĢ beklentisi olumlu 

havayı desteklemiĢtir. Ġlk beĢ aylık dönemde faiz oranlarındaki düĢüĢ, kurdaki istikrar 

ve BIST-100 endeksinde gözlenen artıĢ bunun göstergesi olmuĢtur. Ancak FED‟in 18 
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Eylül‟de açıkladığı para politikası kararlarında parasal geniĢlemeye aynı düzeyde 

devam edileceğini belirtmesi ile piyasalarda risk iĢtahı yeniden yükseliĢe geçmiĢtir  

(Maliye Bakanlığı, 2013:95). ABD merkez bankası FED‟in tahvil alımlarında sona 

gelinebileceğine iliĢkin yaptığı açıklama, Amerika ve Ġngiltere Merkez bankalarının 

gerçekleĢtirebilecekleri büyümeyi tehlikeye sokmayacak tarzda yumuĢak faiz artıĢları 

ve küresel koĢulların da etkisiyle Türkiye baĢta olmak üzere geliĢen finansal piyasalara 

fon akımının devam edebileceği söylenebilir. Nitelikli ve rekabetçi iĢgücüne sahip 

,enerji koridoru üzerinde bulunan,dinamik genç nufusun yoğun olduğu,teĢvik ve 

desteklerin sürdüğü (Ekonomi Bakanlığı, 2014:50), geleceğin ilk on ekonomisi 

içerisinde yer bulmayı ümit eden bir Türk ekonomisinin finans sisteminin geleceği 

açısından baĢta Ġstanbul Finans Merkezinin aktif hale getirilmesi,finansal piyasaların 

reel sektör gerçekliğine uygun olarak konumlandırılması suretiyle yurt içi tasarrufların 

artırılması,güven ve mali istikrarın korunması, sıcak parayla (kısa vadeli  likidite 

bolluğu) yatırım ve üretimin sürdürülmesinden ziyade orta ve uzun vadeli yabancı 

sermaye giriĢi devam ettirilerek bu sermayeyi bir Ģekilde  üretime kanalize edebilecek   

sağlam bir sermaye piyasası  ve  etkin bir aracılık sistemiyle güçlü bankacılık yapısı 

önem taĢımaktadır.Türk Finans sisteminde  yurtiçi tasarrufların düzeyinin 

yükseltilmesine yönelik finansal okur yazarlığın geniĢ halk kitlelerine iletiminin 

sağlanması, KOBĠ niteliğine haiz firmaların ve büyük ölçekli oldukları halde borsada 

iĢlem görmeye yanaĢmayan Ģirketlerin borsaya getirilerek sermaye geliĢimi 

sağlanması, fon temin edebilmelerine yönelik borsa çatısı altında alternatif 

yöntemlerin geliĢtirilmesi, riski yüksek faaliyetlerden uzak durulması ve en önemlisi 

de politik istikrarın devam etmesinin  sağlanması finansal sistem için hayati önem 

taĢımaktadır. 

 



 

43 
 

 

1.2.3. Türk Finans Sektöründe Finansal Kurumlar 

Türk finans sektöründe fon arz edenlerle fon talep edenler arasında gerçekleĢen 

fon transferinde köprü görevi üstlenerek piyasaların etkin bir Ģekilde iĢlemesinin 

sağlayan, aktiflerinin çoğu finansal varlıklardan oluĢan, faaliyetleri bu varlıklar 

üzerinde yoğunlaĢan ve gelirlerini esas olarak finansal araçlara iliĢkin iĢlemlerden 

sağlayan finansal kurumlar, genellikle iĢlevlerine göre sınıflandırmaya tabi 

tutulmaktadırlar (Yükçü, 1999:41;  Kanyılmaz, 1987:62; Karabıyık ve Anbar,  

2010:109). “Bazı finansal kurumlar kaydı para meydana getirebilirken diğerleri kaydi 

para meydana getiremezler”(Okka, 2010:265). 

1.2.3.1. Kaydi Para Meydana Getiren Finansal Kurumlar 

Türk finans sistemi içerisinde kaydi para meydana getiren kurumlar; Merkez 

bankası, mevduat (ticari ve sınai) bankaları ve Ġslami katılım (faizsiz finans kurumları) 

bankalarıdır (Okka, 2011:264). 

1.2.3.1.1. T.C. Merkez Bankası 

Türkiye Cumhuriyeti Merkez Bankası “11 Haziran 1930 tarihinde kabul edilen  

“1715 sayılı Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası Kanunu“ ile kurulmuĢ ve sermayesi 

4 paya bölünmüĢtür. A sınıfı hisseler hükümete aittir. B sınıfı hisseler milli bankalara, 

C sınıfı hisseler yabancı bankalar ile imtiyazlı Ģirketlere, D sınıfı hisseler ise Türk 

ticaret kuruluĢlarıyla Türk uyruklu gerçek ve tüzel kiĢilere ayrılmıĢtır” (TCMB, 

2008:4). “ Bankanın temel amacı fiyat istikrarını sağlamaktır. Banka, fiyat istikrarını 

sağlamak için uygulayacağı para politikasını ve kullanacağı para politikası araçlarını 

doğrudan kendisi belirler. 2012 yılı sonu itibarıyla (A) sınıfı hisselerin toplam hisseler 

içindeki oranı yüzde 55,12, (B) sınıfı hisselerin yüzde 25,74, (C) sınıfı hisselerin 
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yüzde 0,02 ve (D) sınıfı hisselerin yüzde 19,12‟dir” (TCMB). Merkez Bankası 

“emisyon yetkisi ve reeskont uygulaması” ile para oluĢturan, para, döviz ve kredi 

politikalarını belirleyip uygulayan kurumların baĢında gelmekte ve ekonominin 

istikrarlı iĢleyiĢi açısından önemli kurumlardan biri sayılmaktadır (TCMB, 2008). 

Ulusal bankacılık sisteminin temel öğesi olan, günün koĢullarına uygun olarak 

dinamik bir yapı içerisinde objektif bir Ģekilde ekonomisinin ve ülkesinin 

menfaatlerini gözetmek suretiyle siyasi mekanizmalarla uyum içerisinde aynı hedef 

doğrultusunda, ekonomik ve finansal istikrar için bağımsız politikaları geliĢtirme 

yolunda hızla ilerleyen bir merkez bankacılığı, Türk finans Sisteminin küresel 

piyasalar ve iç dinamikler karĢısındaki direncini artırmaktadır. Bankanın temel görev 

ve yetkileri Ģunlardır:  

- Açık piyasa iĢlemleri yapmak, 

- Hükümetle birlikte Türk lirasının iç ve dıĢ değerini korumak için gerekli 

tedbirleri almak ve yabancı paralar ile altın karĢısındaki muadeletini 

tespit etmeye yönelik kur rejimini belirlemek, 

-  Türk lirasının yabancı paralar karĢısındaki değerinin belirlenmesi için 

döviz ve efektiflerin vadesiz ve vadeli alım ve satımı ile dövizlerin Türk 

lirası ile değiĢimi ve diğer türev iĢlemlerini yapmak, 

- Bankaların ve Bankaca uygun görülecek diğer mali kurumların 

yükümlülüklerini esas alarak zorunlu karĢılıklar ve umumi disponibilite 

ile ilgili usul ve esasları belirlemek, Reeskont ve avans iĢlemleri 

yapmak, 

- Ülke altın ve döviz rezervlerini yönetmek,(20/6/2013 tarihli ve 6493 

sayılı Kanun ile değiĢtirilen Ģekli) Türk lirasının hacim ve tedavülünü 

düzenlemek, ödeme ve menkul kıymet transferi ve mutabakat sistemleri 

kurmak, kurulmuĢ ve kurulacak sistemlerin kesintisiz iĢlemesini ve 

gözetimini sağlamak ve gereken düzenlemeleri yapmak, ödemeler için 

elektronik ortam da dâhil olmak üzere kullanılacak yöntemleri ve 

araçları belirlemek, 

- Finansal sistemde istikrarı sağlayıcı ve para ve döviz piyasaları ile ilgili 

düzenleyici tedbirleri almak, 

- Mali piyasaları izlemek, 

- Bankalardaki mevduatın vade ve türleri ile özel finans kurumlarındaki 

katılma hesaplarının vadelerini belirlemektir (TCMB, 1984). 
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1.2.3.1.2.  Mevduat Bankaları ve Katılım Bankaları 

Kaydi Para meydana getiren kurumlar içerisinde mevduat toplama iĢlevi, ticari 

bankalar, tasarruf kurumları, kredi birlikleri ve katılım bankaları tarafından yerine 

getirilmektedir (Kondak, 1999:32). Aracılar içerisinde mevduat ve diğer kaynaklardan 

elde ettiği fonları, iĢletmelere kredi olarak sunan ağırlıklı olarak ticari bankalardır. 

Türk Finans sisteminin bankacılık sektörünün en aktif bileĢeni ticari bankalardır. Öz 

kaynak ve mevduata dayalı kaynaklarla kar amacı doğrultusunda kurulan ticari 

bankalar, biryandan klasik bankacılık faaliyetlerini icra ederken bir yandan da ülkenin 

geliĢimine yönelik ulaĢım, alt yapı sanayi ve ihracat gibi farklı alanlarda yatırım 

yapmaya yönelmiĢlerdir (Aksoy ve Tanrıöven, 2007:102). Ticari bankaların bir 

kısmını kamu bankaları, bir kısmını da özel bankalar oluĢturur. Ticari bankalar para, 

kredi ve sermaye piyasalarında; küçük birikimlerin sermayeye dönüĢtürülmesinde, 

ülkede ticari hayatın ve sanayinin geliĢmesinde rol sahibidirler. Mevduat bankaları 

dıĢında uygulamalarında Ġslam‟ı dikkate alan Katılım bankacılığı alanında Türkiye 

henüz arzu ettiği konuma ulaĢamamıĢtır. Türk bankacılık sektörü içerisinde faizsiz 

bankacılık uygulamalarıyla farklı bir kategori içerisinde yer alan katılım bankaları, 

mevduat toplayıp üretime kanalize eden,  klasik bankacılık uygulamalarına alternatif 

kurumlardır. Faizsiz elde ettiği artı fonları yatırım ve üretimin finansmanına kanalize 

etmede daha çok muhafazakâr bir portre çizen katılım bankaları, finansman imkânları 

ve büyüklük itibariyle henüz arzu edilen noktaya gelebilmiĢ değillerdir. Endonezya ve 

Malezya gibi ülkelerde faizsiz bankacılık uygulamalarının henüz faizli sistemlere 

alternatif olamasa bile ciddi ilerleme kaydetmesi ve faizden arındırılarak geliĢtirilmiĢ 

finansal enstrümanların yaygınlaĢtırılmasıyla baĢta Ġngiltere merkezli küresel bankalar 

olmak kaydıyla diğer büyük bankaların faizli iĢlem yapmaktan kaçınan kesimlere 

ulaĢmak ve küresel bazda 2014 sonu itibariyle toplamda 2,1 trilyon dolara (Kuwait 
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Financial Centre “Markaz”, 2014) ulaĢacağı beklenen Ġslami finans varlıklarından pay 

alabilmek amacıyla faizsiz bankacılık departmanları kurması, Ġslami bankacılığın 

yaygınlaĢmasına temel teĢkil etmektedir. Ġslami nitelik taĢıyan Katılım bankaları, Türk 

Finans sistemi içerisinde bankacılık sektörünün yalnızca %5‟ine tekabül eden bir 

oranda aktif büyüklüğe sahip iken, kredi kullandırmada sektör toplamının 

kullandırdığı krediler içerisinde sadece %5,5‟lik bir paya sahiptir. Yani Ġslami 

bankacılığın Türkiye‟de bankacılık sektörünün çok küçük bir kısmını teĢkil ettiği 

söylenebilir. “Klasik bankacılığa alternatif ürün çeĢitliliği konusunda geliĢme 

sağlayamayan, piyasaya derinlik kazandıramayan ve elde ettiği piyasa payı ile yetinip 

rahata alıĢan” (SavaĢan, 2014) katılım bankaları, kamu katılım bankalarının sisteme 

girmesi ve yeni finansal enstrümanların devreye girmesi ile finans merkezi yolunda 

Türk finans sistemi içerisinde hak ettiği düzeye ulaĢacaktır.  

1.2.3.2. Kaydi Para Meydana Getirmeyen Finansal, Yarı Finansal ve Hizmet 

Gören Kurumlar  

Kaydi para meydana getiremeyen finansal kurumlar kendi aralarında finansal ve 

yarı finansal kurumlar (Yalta, 2011:58) olarak aĢağıda iki farklı kategoride ele 

alınmaktadır. 

1.2.3.2.1. Finansal Kurumlar 

Kaydı para meydana getirmeyen finansal kurumlar bazı özellikleriyle aĢağıda 

yer aldığı Ģekliyle ticaret ve ihtisas bankalarından ayrılmaktadır (Altan, 2001:7). 

1.2.3.2.1.1. Kalkınma ve Yatırım Bankaları 

Yeni yatırım imkânlarının araĢtırılması, projelendirilmesi, yatırımcılara teknik 

ve mali desteğin sağlanması ve menkul kıymet borsalarının geliĢimini sağlamak için 
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kurulan bankalardır (Saraç, Finansal kurumlar).Yatırım bankaları halkın kısa veya 

uzun süreler içerisinde kullanmadığı atıl fonları özel ve kamu iĢletmelerine aktarımına 

aracılık etmektedir. Kalkınma bankaları sermaye açığını gidermek ve teknik yardım 

sağlamak üzere giriĢimcilere yol gösteren, yatırım yapmalarını teĢvik eden 

kurumlardır. Kalkınma bankaları yurtdıĢından aldığı fonları ve teknik yardımları 

sanayiye yönlendirir ve yeni yatırım alanlarının açılmasında öncü rol oynar (Yükçü, 

1999:47). Ülkemizde Türkiye Sınai ve Kalkınma bankası, Eximbank ve Türkiye 

Kalkınma Bankası ve Merrill Lynch yatırım bankası gibi hem kamusal hem özel hem 

de yabancı sermayeli bankalar mevcuttur. Yatırım ve kalkınma bankaları ağırlıklı 

olarak ticari ve kurumsal kredilere ağırlık vermektedir. Bankacılık sektörü içerisinde 

aktif büyüklük ve kredi geliĢimi açısından toplam olarak %4‟lük gibi bir paya sahiptir. 

Aktif karlılık açısından sektör ortalamasının üstünde yer alırken, net faiz marjı ve 

özkaynak karlılığında sektör ortalamasının altında yer almaktadır. 

1.2.3.2.1.2. Sigorta ġirketleri 

Günümüz dünyası içerisinde bireylerin karĢı karĢıya kalabilecekleri rizikoları 

karĢılamayı amaçlayan, bireyin kendi kendisine yardımı ilkesi çerçevesinde kurulmuĢ 

olan ve değiĢik ürün türleri ihtiva eden Ģirketler sigorta Ģirketleridir. GeliĢen ve 

değiĢen koĢulların ortaya çıkardığı yeni sigortacılık türleri, günümüzde gerek yasal 

zorunluluklardan gerekse bireysel tercihlerden gittikçe artan bir ilgiyle 

karĢılaĢmaktadır (Ġncekara, 2011:161). Sigorta Ģirketi yatırımcı açısından alternatif bir 

yatırım alanı sunarken, para ve sermaye piyasaları açısından düĢük maliyetli fon 

kaynağını teĢkil etmekte ve dolaylı yoldan vergi kaybını engelleyebilmektedir (Altan, 

2001:11). Sigorta Sektörünün büyüklüğü Tablo 2‟de görüleceği üzere 2002 yılında 

finans sektörünün %0,02‟sine tekabül ederken 2013 yılına gelindiğinde bu oranın % 

0,03 olarak gerçekleĢtiği görülmektedir. Bireysel tasarrufların artırılması yönünde 
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bireysel emekliliğe devlet katkısı gibi bir takım teĢviklerle desteklenen sigortacılık, 

finansal sistemin geliĢimi açısından henüz yeterli düzeye ulaĢamamıĢtır. 

1.2.3.2.1.3. Kredi ve Kefalet Kooperatifleri 

1163 sayılı Kooperatifler kanunu çerçevesinde değiĢir ortaklı, değiĢir sermayeli 

ve sınırlı sorumlu olarak kurulan, yardımlaĢma ve dayanıĢma esasına göre çalıĢan, 

küçük iĢletmelere düĢük maliyetli kredi kullandırılmasına aracılık eden kredi ve 

kefalet kooperatifleri kamu kaynaklarını kullanmaktadır (Kooperatifçilik Genel 

Müdürlüğü, 2012).  

1.2.3.2.2. Yarı Finansal Kurumlar 

Kaydi para meydana getirmeyen yarı finansal kurumlar içerisinde özel 

kanunlarla kurulan ve mecburi tasarruf sağlayan sosyal güvenlik kuruluĢları ve özel 

emeklilik kuruluĢları (OYAK)  yer almaktadır (Kanyılmaz, 1987:64). 

1.2.3.2.2.1. Sosyal Güvenlik KuruluĢları 

SSK, Bağ-kur ve Emekli Sandığı 2006 yılında 5502 sayılı kanuna istinaden 

Sosyal Güvenlik kurumu çatısı altında birleĢtirilmiĢtir (http://www.sgk.gov.tr).  Bu 

kurumda biriken fonlar asıl itibariyle uzun dönemli fonları ihtiva eder. Toplanan 

fonların bir kısmı ile sağlık giderleri, emekli ücretleri vb. ihtiyaçlar finanse edilirken 

öte yandan fonların büyük bir kısmı sermaye piyasalarına aktarılmaktadır (Yükçü, 

1999:54). 

1.2.3.2.2.2. Özel emeklilik KuruluĢları 

Ülkemizde bazı büyük kurum ve kuruluĢlar kendi personellerine yönelik olarak 

Sosyal Güvenlik sistemi ile düzenlenen hakların yanı sıra üyelerine ek bir sosyal 

güvenlik sağlanması amacıyla Türk Medeni Kanununun 110.maddesi ve 506 sayılı 
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Sosyal Sigortalar Kanununun 128.maddesine göre özel emeklilik sandıkları 

kurmuĢlardır (Vakıfbank ESV). OYAK bu sistemin baĢarılı bir örneğidir. Daha çok 

banka sistemi içerisinde belirli bir büyüklükteki bankaların bu tür kuruluĢlara sahip 

olduğu söylenebilir (Aksoy ve Tanrıöven, 20074:109). 

1.2.3.2.3. Hizmet gören Kurumlar 

Finansal varlıkların gerçek piyasa fiyatlarının oluĢmasını sağlamak amacıyla 

kote edilen Ģirket hisselerinin alım ve satımının yapılması, sermaye piyasası 

faaliyetlerinin düzenlenmesi ve denetlenmesi,  sermaye piyasalarının etkin çalıĢmasını 

sağlanması için ilgili kanunlarca kendilerine verilen görevleri yerine getiren ve 

sermaye piyasalarında faaliyet gösteren kurumlar, hizmet gören kurumlardır 

(Karabıyık ve Anbar, 2010:111). 

1.2.3.2.3.1. Borsa Ġstanbul 

    1985 yılında Ġstanbul Menkul Kıymetler Borsası adıyla açılan ĠMKB, 30 

Aralık 2012 tarihinde 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunun Resmi Gazetede 

yayınlanması üzerine,  aynı kanunun 138. maddesi uyarınca 423 milyon 234 bin TL 

sermaye ile Borsa Ġstanbul A.ġ.‟nin borsacılık faaliyetlerini yapmak üzere 

kurulmasıyla isim değiĢtirerek “Borsa Ġstanbul”  ismini almıĢtır (BIST, Esas SözleĢme 

).  “Borsa Ġstanbul devlet bütçesinden herhangi bir tahsisat almayan mesleki kuruluĢ 

niteliğinde tüzel kiĢiliği haiz bir kamu kurumudur” (Sevinç ve Yavuz, 2005:848). 

2016 yılında özelleĢtirilmesi planlanan BIST, 2013 yılında Ġstanbul Finans Merkezi 

projesi çerçevesinde bünyesine Vadeli ĠĢlemler Borsası ve Ġstanbul Altın Borsası da 

dâhil edilerek sermaye piyasaları tek çatı altında toplanmıĢtır. Ġstanbul‟u geleceğin 

sayılı finans merkezlerinden biri yapma yolunda atılan en önemli adımlardan biri olan 

BIST, Küresel Ġslami Finans geliĢtirme Merkezini bünyesinde barındırmaktadır  (Özel, 
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2014). GeliĢen piyasalar arasında avantajlı bir konumda bulunan Borsa Ġstanbul, 

kamunun ekonomideki payının optimal seviyelere düĢürülmesi ve kamu maliyesinin 

etkinliğiyle avantajını sürekli hale getirerek, Ġstanbul Finans Merkezi aracılığıyla 

geliĢen ülkeler seviyesinde “artı katma değer” üretebilecektir  (Kazgan, 1995:159). 

Günlük iĢlem hacmi milyar TL‟leri bulan BIST‟te iĢlem hacminin büyük bir kısmı 

yapay fiyat oluĢturmak amacıyla yapılan iĢlemlerden meydana geldiği için sermaye 

piyasalarında kaynaklar, verimli alanlara yöneltilmekten ziyade manipülatörlerin 

yönlendirdiği alanlara akmaktadır. Borsada gerçekleĢtirilen iĢlemlere ait aracı kurum 

takasları incelendiğinde takas hareketleriyle gerçekleĢen miktar ve hacim arasında çok 

ciddi farklar olduğu görülecektir. 2010 yılında Borsa Ġstanbul‟da ortalama iĢlem hacmi 

1.860 milyon dolar ve günlük ortalama iĢlem hacmi miktar bazında 342 bin adet, yani 

ortalama bir adet hisse baĢına iĢlem hacmi 5.438 dolardır (Yalçıner, 2010:580). Borsa 

Ġstanbul bünyesinde hisse senedi piyasasında büyük montantlı yatırımcılara sağlanan 

açığa satıĢ düzenlemesi kritik zamanlarda borsa ve finans piyasaları üzerinde ciddi 

etkiler meydana getirebilmekte, politika ve ekonomi yönetimine kısmi baskı aracı 

olarak kullanılabilmektedir. Nitekim 2010 yılında Almanya ve ABD‟nin açığa satıĢ 

düzenlemesine yönelik uygulamaya baĢladıkları yasaklar bu durumu destekler 

mahiyettedir.  Borsa Ġstanbul bünyesinde iĢlem gören Ģirketler belirli bir oranda kendi 

hisselerini belirli kriterler çerçevesinde geri alabilmekte 

(kap.gov.tr/api/download.aspx?tip=bildirimek&id=120799&bildirimid=338973), 

kurumsal yatırımcı ve yatırım fonlarına ağırlık verilmekte, Ģeffaflığa iliĢkin ileri 

seviyeli uygulamalar gerçekleĢtirilmeye çalıĢılmakta ve piyasa yapıcıların sahip 

olmaları gereken asgari yükümlülükler değiĢen piyasa koĢulları çerçevesinde yeniden 

düzenlenmektedir (Yılmaz, 2005:69; Aydın, 2005:24).  

http://kap.gov.tr/api/download.aspx?tip=bildirimek&id=120799&bildirimid=338973
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1.2.3.2.3.1.1. Hisse Senedi (Pay)Piyasası 

Borsa Ġstanbul hisse senetleri piyasasında çeĢitli sektörlerden Ģirketlerin 

hisseleri, rüçhan hakkı kuponları, varantlar,  sertifikalar ve borsa yatırım fonları iĢlem 

görmektedir (BIST, Hisse Senetleri). Hisse senetleri piyasası alternatif finansman 

kaynağına ihtiyaç duyan Ģirketlerin sermaye artırımına gitmek suretiyle veya mevcut 

sermayenin bir kısmını birincil piyasadan yahut talep toplama yoluyla halka arz 

etmeleri için likit, Ģeffaf ve güvenilir yatırım ortamı sağlamaktadır. Halka arz yoluyla 

sermaye tabana yayılırken, güvenilir yatırım enstrümanlarına ihtiyaç duyan 

yatırımcıların beklentileri karĢılanmaya çalıĢılır. Finansman sağlamak, 

kurumsallaĢmak, prestij kazanmak gibi saiklerle Ģirketler hisse senetleri piyasasında 

iĢlem görmek isteyebilmektedirler. Hisse senetleri Piyasası‟nda iĢlemler, elektronik 

alım satım sistemi aracılığıyla fiyat ve zaman önceliği kuralı temel alınarak “Sürekli 

Müzayede”, “Piyasa Yapıcılı Sürekli Müzayede” ve “Tek Fiyat” yöntemlerinde 

otomatik olarak gerçekleĢmektedir (BIST, 2010:2). ĠĢlemler biri sabah diğeri öğleden 

sonra olmak üzere iki ayrı seansta yapılmaktadır. Her iki seansın baĢında “AçılıĢ 

Seansı” düzenlenmekte olup ikinci seansın sonunda ise ayrıca “KapanıĢ Seansı” 

düzenlenmektedir (BIST, 2010:29). Borsa Ġstanbul üyeleri yatırımcılardan elektronik 

olarak topladıkları emirleri uzaktan eriĢim ağı üzerinden mesajlaĢma ara yüzü 

(EXAPI) ile Borsa Ġstanbul‟a göndermektedirler. Buna ilave olarak üye temsilcileri, 

alıcı ve satıcıların emirlerini Borsa Ġstanbul‟da ve üye merkez ofislerinde bulunan 

Gendeks, IDB vb. iĢlem terminalleri aracılığı ile Elektronik Alım Satım Sistemi‟ne 

girebilmektedirler. Borsa Ġstanbul hisse senetleri piyasasında iĢlem gören hisse 

senetleri; risk durumları, mali yapıları, öz sermayeleri, halka açıklık oranları, iĢlem 

miktarları ve kredi kapsamına girip girmediklerine göre A,B ve C grupları olmak üzere 



 

52 
 

üç farklı grupta kategorize edilmiĢtir (IMKB, 2010:31). Hisse senetleri piyasasında 

iĢlemlerin gerçekleĢtiği pazarlara aĢağıda değinilmiĢtir. 

1.2.3.2.3.1.1.1. Birincil Ulusal Pazar 

Birincil Ulusal Pazar'da yer alan tüm Ģirketler ĠMKB tarafından önceden 

belirlenmiĢ kotasyon Ģartlarını tümüyle karĢılayan Ģirketlerdir. Pazar'dan seçilmiĢ 100 

Ģirkete ait hisse senetleri ĠMKB Ulusal-100 Endeksini oluĢturmaktadır 

(http://www.borsaistanbul.com).  Pazar'da iĢlem gören hisse senetlerinin takası, 

Türkiye'deki tek yetkili takas ve merkezi saklama kuruluĢu olan ĠMKB Takas ve 

Saklama Bankası A.ġ. (Takasbank) tarafından gerçekleĢtirilir (Ata Yatırım). 

1.2.3.2.3.1.1.2. Ġkincil Ulusal Pazar 

Küçük ve orta ölçekli Ģirketler, Ulusal Pazar‟dan geçici veya sürekli olarak 

çıkartılan Ģirketler ile Ulusal Pazar için geçerli kotasyon ve iĢlem görme koĢullarını 

sağlayamayan Ģirketler Ġkinci Ulusal Pazar‟da iĢlem görmektedir 

(http://www.borsaistanbul.com).  

1.2.3.2.3.1.1.3. Kurumsal Ürünler Pazarı 

Menkul kıymet yatırım ortaklıkları, gayrimenkul yatırım ortaklıkları ve giriĢim 

sermayesi yatırım ortaklıkları payları ile borsa yatırım fonları katılma belgeleri, aracı 

kuruluĢ varantları ve sertifikalar kot içi pazar niteliğindeki Kurumsal Ürünler 

Pazarı'nda iĢlem görmektedir (Karabıyık ve Anbar, 2010:72). 

1.2.3.2.3.1.1.4. Toptan SatıĢlar Pazarı 

Toptan SatıĢlar Pazarı, önceden alıcıları belirli olan veya olmayan, belirli bir 

miktarın üzerindeki pay iĢlemlerinin borsada güven ve Ģeffaflık ortamında, organize 

bir piyasada gerçekleĢtirilmesini sağlamaktadır (Karabıyık ve Anbar, 2010:72). 

http://www.borsaistanbul.com/
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1.2.3.2.3.1.1.5. Gözaltı ve Rüçhan Hakkı Pazarı 

Gözaltı Pazarı, belirli koĢulların ortaya çıkması sonucunda, Ģirketlerin izleme ve 

inceleme kapsamına alınması durumlarında sürekli gözetim, denetim ve izleme 

ortamında, yatırımcıların devamlı ve zamanında bilgilendirilmesini sağlayacak 

önlemlerle birlikte payların Borsa Ġstanbul bünyesinde iĢlem görebileceği pazardır 

(http://www.borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/piyasalar/pay-piyasasi). Payları 

Borsada iĢlem gören Ģirketlerin nakdi sermaye artıĢı yapmak üzere belirledikleri 

rüçhan hakkı kullanma süresi içinde, söz konusu payların üzerinde bulunan rüçhan 

haklarının alınıp satılması için, borsaca belirlenecek süre içinde "R" özellik koduyla 

rüçhan hakkı kupon sıraları iĢleme açılır. Rüçhan hakkı kuponları, Pay Piyasasında 

geçerli olan kurallarla iĢlem görür. 

1.2.3.2.3.1.2. Serbest ĠĢlem Platformu 

SPK‟nın 3 Haziran 2011 tarih ve 17/519 sayılı kararı kapsamında; payları Borsa 

Ġstanbul‟da iĢlem görmeyen halka açık Ģirketlerin finansal durumlarının ve halka 

açıklık yapılarının değerlendirilmesi sonucunda SPK kaydındaki bazı Ģirketlerin 

payları Borsa Ġstanbul bünyesinde iĢlem görmektedir (Resmi Gazete, 2012).     

1.2.3.2.3.1.3. GeliĢen ĠĢletmeler Piyasası 

Borsa kotasyon Ģartlarını sağlayamayan geliĢme ve büyüme potansiyeline sahip, 

Ģirketlerin sermaye piyasalarından fon sağlamak amacıyla ihraç edecekleri menkul 

kıymetlerin iĢlem görebileceği Ģeffaf ve düzenli bir ortam yaratmak amacıyla Borsa 

Ġstanbul bünyesinde ayrı bir piyasa olarak “GeliĢen ĠĢletmeler Piyasası” (GĠP) 

kurulmuĢtur (Resmi Gazete, 2009). 
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1.2.3.2.3.1.4. Vadeli ĠĢlem ve Opsiyon Borsası 

Vadeli iĢlemler borsası, SPK‟nın17/08/2011 tarihli ve 9/1101 sayılı kararına 

dayanan, Devlet Bakanlığının 03.09.2001 tarihli ve 2381 sayılı yazısı üzerine,  

2001/2025 sayılı Bakanlar Kurulu kararı ile Ġzmir‟de kurulmuĢ olan ilk özel borsa 

kuruluĢudur (Aydın vd. 2007:405).  Ġstanbul Finans Merkezi projesi çerçevesinde 

Borsa Ġstanbul Vadeli ĠĢlem ve Opsiyon Piyasası (VĠOP) ile Vadeli ĠĢlem ve Opsiyon 

Borsası (VOB) 5 Ağustos 2013 tarihinde birleĢtirilerek, iĢlemler Ġstanbul‟dan BIST 

bünyesinden gerçekleĢtirilmeye baĢlanmıĢtır. Vadeli iĢlemler ve opsiyon borsasında 

etkin risk yönetimi yapmaya imkân sağlayacak enstrümanlar yer almaktadır.  Döviz 

vadeli-döviz opsiyon, endeks vadeli –endeks opsiyon, hisse vadeli –hisse opsiyon, 

kıymetli madenler vadeli-emtia vadeli ve elektrik vadeli iĢlem ana pazarı olmak üzere 

9 adet pazardan müteĢekkil bir yapıya sahiptir (Vadeli ĠĢlem ve Opsiyon Piyasası). 

Borsa Ġstanbul bünyesindeki diğer piyasalarla kurulan online bağlantı sayesinde VOB 

için yatırılan teminatlar, repo ve mevuat faiz oranlarından biraz daha yüksek getiri 

sağlayan Takasbank faiz oranları üzerinden nemalandırılmaktadır.Bu piyasada Ģu anda 

ağırklı olarak Hisse senedi piyasasında pozisyon alan yatırımcıların riskten korunma 

ve yüksek marj geliri elde etmek için   hisse ve döviz kontratlarında pozisyon açmaları 

söz konusudur (Borsagündem). Halbuki vadeli iĢlemler sadece spekülatörler ve borsa 

yatırımcıları için pozisyon korumaktan ziyade reel sektörün ve  bankalarında aktif 

olarak mevcut durumları paralelinde pozisyon açabilecekleri bir piyasadır.  

1.2.3.2.3.1.5. Borçlanma Araçları Piyasası 

Borçlanma Araçları Piyasası; sermaye piyasası mevzuatında nitelikli yatırımcı 

olarak tanımlanan yatırımcılar tarafından satın alınabilecek sermaye piyasası 

araçlarının ihraç iĢlemlerinin (birinci el) gerçekleĢtirildiği, nitelikli yatırımcıya Ġhraç 
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Pazarı ve ikinci el sabit getirili menkul kıymet iĢlemlerinin gerçekleĢtirildiği, Kesin 

Alım-Satım, Repo-Ters Repo, Menkul Kıymet, Tercihli Repo ve Bankalar arası Repo-

Ters Repo Pazarları ile Pay Piyasası‟nda iĢlem gören, BIST 30 Endeksi‟ne dâhil 

paylardan, Borsa BaĢkanlığı tarafından uygun görülen payların iĢleme konu olduğu, 

hisse senedi ve repo pazarı ile Türkiye Cumhuriyeti Hazinesi tarafından ihraç edilen 

ve borsa kotunda bulunan dıĢ borçlanma araçlarının iĢlem gördüğü uluslararası tahvil 

pazarından oluĢmaktadır (Resmi Gazete, 2013). Borçlanma Araçları Piyasası'nda, 

Türk Lirası ve döviz ödemeli ihraç edilmiĢ; borçlanma araçları, menkul 

kıymetleĢtirilmiĢ varlık ve gelirlere dayalı borçlanma araçları, kira sertifikaları, 

Merkez Bankası tarafından ihraç edilen likidite senetleri ile Borsa Yönetim Kurulu 

tarafından iĢlem görmesine karar verilen diğer sermaye piyasası araçları iĢlem 

görebilir (BIST, Borçlanma Araçları). 

1.2.3.2.3.1.6. Kıymetli Madenler ve Kıymetli TaĢlar Piyasası 

Yurt dıĢından ithal edilen altının tam rekabet Ģartlarında alınıp satıldığı organize 

bir piyasa olan Altın Borsası,  26 Temmuz 1995 tarihinde açılmıĢtır.9 Temmuz 

1999‟dan itibaren gümüĢ ve platininde bu borsada iĢlem görmeye baĢlamasıyla, Altın 

Borsası fiili olarak kıymetli madenlerin alınıp satıldığı bir piyasa haline gelmiĢ ve 

Kıymetli Madenler Piyasası ismini almıĢtır. Bu piyasada standart,standart dıĢı ve 

cevherden üretim; altın, gümüĢ, platin ve paladyum üzerine spot iĢlemler 

gerçekleĢtirilmektedir (www.iab.gov.tr/mevzuat.asp). 

1.2.3.2.3.2. Aracı Kuruluşlar 

Aracılık; sermaye piyasası araçlarının Sermaye Piyasası Kanunun 30 ve 

31.maddelerince yetkili kuruluĢlarca kendi nam ve hesabına, baĢkası nam ve hesabına, 

kendi nam ve baĢkasına hesabına ticari amaçla alımı ve satımı, halka arza aracılık, 
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alım satıma aracılık ve türev araçlarının alım satımına aracılık faaliyetlerinden 

oluĢmaktadır” (Aksoy ve Tanrıöven, 2007:112). Aracılar, Sermaye piyasası 

faaliyetlerinde bulunmak üzere Sermaye Piyasası Kurulu tarafından yetkili kılınan 

bankalar ve aracı kurumlardır. Aracı kurumlar, her bir faaliyet için Kurul'dan yetki 

belgesi almıĢ olması kaydıyla, menkul kıymet alım satımının yanı sıra, yine ücret 

karĢılığı olmak üzere repo/ters-repo, yatırım danıĢmanlığı, portföy yöneticiliği, kredili 

menkul kıymet, açığa satıĢ iĢlemleri ve menkul kıymet ödünç alma ve verme iĢlemleri 

ile halka arzlarda aracılık iĢlemleri yapabilmektedirler (Sermaye Piyasası Kurulu, 

Yatırım Yapıyorum). Aracı kurum, Kanunun 37 inci maddesinin birinci fıkrasındaki 

yatırım hizmet ve faaliyetlerinden (a), (b), (c), (e) ve (f) bentlerinde yer alanları 

münhasıran yürütmek üzere Kurul tarafından yetkilendirilen yatırım kuruluĢudur.Aracı 

kuruluĢlar anonim Ģirket Ģeklinde, hisseleri nama yazılı ve nakit karĢılığı çıkarılmıĢ, 

esas sözleĢmeleri Sermaye Piyasası Kanunu hükümlerine uygun ve kurucularının 

müflis, yüz kızartıcı suçlardan hüküm giymemiĢ olması kaydıyla kurulmaktadırlar. 

Sermaye piyasası Kurulu belirlediği çerçeve içerisinde Ģartlara haiz kurum ve 

kuruluĢlara Seri: v,No:46 sayılı tebliğinde belirtilen yükümlülükleri karĢılamak 

kaydıyla kuruluĢ izni vermektedir (http://www.spk.gov.tr/apps/teblig/). Aracı 

kuruluĢlar kendilerine tanınan yetki çerçevesinde sermaye piyasalarında faaliyet 

gösterirler. Aracı kuruluĢlar yatırım danıĢmanlığı, portföy yöneticiliği, türev araçların 

alım ve satımı, repo-ters repo, foreks iĢlemleri, halka arza aracılık ve daha önce halka 

arz edilen sermaye piyasası araçlarının satıĢına aracılık faaliyetlerinde bulunabilirler.  

Aracı kurumlardan;” 

- Emir iletimine aracılık ve/veya yatırım danıĢmanlığı faaliyetlerinden 

herhangi birini yürütecek olanlar “dar yetkili”,  

- En iyi gayret aracılığı faaliyeti, sınırlı saklama hizmeti ve/veya portföy 

yöneticiliği faaliyetinden herhangi birini yürütecek olanlar “kısmi 

yetkili”,  

http://www.spk.gov.tr/apps/teblig/
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- Portföy aracılığı faaliyeti, genel saklama hizmeti ve/veya aracılık 

yüklenimi faaliyetinden herhangi birini yürütecek olanlar “geniĢ yetkili” 

olarak adlandırılır “(SPK, 2013). 

Türkiye sermaye piyasalarında faaliyet gösteren 101 aracı kuruluĢtan 95 „i aktif 

olarak faaliyetlerine devam etmektedir.Aracı Kurumların 2013 yılı 6 aylık toplam 

aktifleri 12,973 milyon TL, net dönem karı 464 milyon TL ve öz kaynakları 3,2 milyar 

TL olarak gerçekleĢmiĢtir (TSPAKB, 2013). 

1.2.3.2.3.3. Yatırım Fonları  

Yatırım Fonu; halktan katılma payları karĢılığında toplanan paralarla, katılma 

payı sahipleri adına, riskin dağıtılması ilkesi ve inançlı mülkiyet esaslarına göre, 

portföy iĢletmek amacıyla kurulan mal varlığıdır. Yatırım fonları halktan topladıkları 

paralar karĢılığı, hisse senedi, tahvil/bono, özel sektör borçlanma araçları, ters repo 

gibi sermaye piyasası araçlarından ve altın ile diğer kıymetli madenlerden oluĢan 

portföyleri yönetirler. Her bir yatırımcı, fonun sahip olduğu portföyün bir kısmını 

temsil eden katılma payını satın alarak fona katılım sağlar (Sermaye Piyasası Kurulu, 

2010). 

1.2.3.2.3.4. Menkul Kıymet Yatırım Ortaklıkları 

Menkul Kıymet Yatırım Ortaklığı; Kanun hükümleri uyarınca aĢağıda belirtilen 

varlıklar ve araçlardan oluĢan portföyü iĢletmek amacıyla anonim ortaklık Ģeklinde ve 

kayıtlı sermaye esasına göre kurulan ve Kanunun 48 inci maddesinde sınırı çizilen 

faaliyetler çerçevesinde olmak kaydı ile bu Tebliğde izin verilen diğer faaliyetlerde 

bulunabilen sermaye piyasası kurumudur (SPK, 2013). Menkul kıymet yatırım 

ortaklıklarının temel fonksiyonu, küçük tasarruf sahiplerinin birikimlerini bir havuzda 

toplayarak, değiĢik menkul kıymetlerden oluĢacak bir portföye yatırmak, bu yolla elde 

ettikleri kazancı, kar payı olarak ortaklarına payları oranında dağıtmak ve ortaklarını 
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borsada oluĢan olası fiyat artıĢlarından yararlandırmaktır. Menkul kıymet yatırım 

ortaklıklarının diğer ortaklıklardan farkı, faaliyet alanlarının sadece sermaye piyasası 

araçları ile altın ve diğer kıymetli madenlerden oluĢan bir portföyün iĢletilmesi 

Ģeklinde sınırlandırılmıĢ bulunmasıdır(Sermaye Piyasası Kurulu, 2014). 

1.2.3.2.3.5. Gayrimenkul Yatırım Ortaklığı 

Sermaye Piyasası Kanunu çerçevesinde Sermaye Piyasası Kurulu tarafından 

düzenlenen gayrimenkul yatırım ortaklıkları; gayrimenkullere, gayrimenkul 

projelerine, gayrimenkule dayalı haklara ve sermaye piyasası araçlarına yatırım 

yapabilen, belirli projeleri gerçekleĢtirmek ya da belirli bir gayrimenkule yatırım 

yapmak amacıyla kurulabilen ve izin verilen diğer faaliyetlerde bulunabilen, gelirleri 

kurumlar vergisinden istisna tutulmuĢ (Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) 

sermaye piyasası kurumlarıdır. Gayrimenkul yatırım ortaklıkları, sadece gayrimenkule 

dayalı portföyün iĢletilmesi faaliyeti kapsamında faaliyet gösterebilirler. Bunun doğal 

bir sonucu olarak, gayrimenkul yatırım ortaklıkları aktiflerinde makine ve ekipman 

bulunduramazlar. Ayrıca, inĢaat iĢlerini kendileri üstlenemez, proje yürütemez, ancak 

inĢaatını baĢka Ģirketlerin gerçekleĢtirdiği projelere finansman sağlayabilirler. Bir 

Ģirketin mevcut faaliyetlerini gayrimenkul yatırım ortaklıklarının faaliyetlerine 

değiĢtirmesi koĢuluyla gayrimenkul yatırım ortaklığına dönüĢmesi mümkündür 

(Sermaye Piyasası Kurulu, 2014). 

1.2.3.2.3.6. Risk Sermayesi Yatırım Ortaklığı 

Ġyi bir fikre sahip çıkarak bu fikirden baĢarılı bir Ģirket ortaya çıkarma 

faaliyetinde bulunan bir ortaklık türü olarak ifade edilen Risk Sermayesi Ģirketleri; bir 

Ģirketin doğumunu finanse etmek suretiyle Ģirket hisselerini düĢük maliyetle elde 

etmek, Ģirketin geliĢimini ve büyümesini destekleyerek Ģirket hisselerinin 



 

59 
 

değerlemesini sağlamak ve hisseleri yüksek fiyatlardan elden çıkarmak Ģeklinde ifade 

edilebilen faaliyetleri icra etmektedir (Altan, 2001:24). Mevduat toplayamazlar, ödünç 

para veremezler, zirai ve ticari faaliyetlerde bulunamazlar. 

1.2.3.3. Düzenleyici Denetleyici ve Birlik Kurumları 

Finansal piyasalarda kuralların ve standartların oluĢturulması ve uygulanması 

için kamu tarafından kurulan, geleneksel idari yapılanmanın dıĢında konumlandırılan, 

bağımsızlıkları güvence altına alınan ve ilgili sektör üzerinde müdahale yetkisi 

bulunan kuruluĢlar düzenleyici, denetleyici ve birlik kuruluĢlardır (Tan, 2002).  

1.2.3.3.1. Sermaye Piyasası Kurulu  

Sermaye piyasasını düzenleme ve denetleme yetkisi olan kamu tüzel kiĢiliği haiz 

idari ve mali özerkliğe sahip bir kuruluĢtur. Sermaye piyasasının güven açıklık ve 

kararlılık içerisinde çalıĢmasını, tasarruf sahiplerinin haklarının korunmasını, 

Ģirketlerde mülkiyet hakkının tabana yayılmasını, menkul kıymet borsalarının 

çalıĢmasına, geliĢmesine ve yaygınlaĢtırılmasına, düzenleme, denetleme, inceleme, 

araĢtırma ve açıklamalar yaparak halkın iktisadi kalkınmaya katılımını sağlamak için 

kurulmuĢtur (Berna ve Cenk, 2012:75). Sermaye Piyasası Kurulu finansal sistem 

bütünlüğü içerisinde para ve sermaye piyasalarını en iyi biçimde düzenleme ve 

denetleme iĢlevini icra ederken, “risk transferinin gerektirdiği düzeyin üzerinde 

oluĢabilecek haksız kazançların ortaya çıkmasına engel olma” rolünü 

sürdürebilmelidir (Erol, 1999:22). 

1.2.3.3.2. Bankacılık Düzenleme Ve Denetleme Kurulu 

Bankaların düzenli ve güvenilir bir Ģekilde çalıĢmasını sağlamak, tasarruf 

sahiplerinin haklarını korumak ve kredi sistemini etkin bir Ģekilde çalıĢtırmak için 
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kurulmuĢ olan idari ve mali özerkliğe sahip bir kuruluĢtur(BDDK, 2002). El konulan 

bankaları TMSF aracılığı ile yeniden yapılandırarak  3.kiĢilere devredilmesini sağlar. 

1.2.3.3.3. Türkiye Bankalar Birliği 

Türkiye Bankalar Birliği Bankacılık kanunu gereği serbest piyasa ekonomisi 

çerçevesinde bankaların hak ve menfaatlerini savunmak, bankacılık sisteminin 

geliĢmesi ve sağlıklı olarak çalıĢmasını sağlamak, haksız rekabeti önleyerek rekabetçi 

bir ortamı sağlayarak bankacılık mesleğinin geliĢimine yönelik gerekli çalıĢmaları 

yapmak üzere kurulmuĢ tüzel kiĢiliği haiz kamu niteliğinde bir meslek kuruluĢudur 

(http: //www.tbb.org.tr). 

1.2.3.3.4. Türkiye Katılım Bankaları Birliği 

Katılım bankalarının çatı kurumu olan Özel Finans Kurumları, 04.10.2001 tarih 

ve 2001/3138 sayılı Bakanlar Kurulu Kararı ile Birlik Statüsünün yürürlüğe konulması 

sonrasında isim değiĢtirerek Türkiye Katılım Bankaları Birliği olarak faaliyetlerine 

devam etmiĢtir. TBB sahip olduğu statüye ve aynı amaçlar çerçevesinde yoluna devam 

eden kamu tüzel kiĢiliği haiz bir meslek kuruluĢudur (http://www.tkbb.org.tr). 

1.2.3.3.5. Türkiye Sermaye Piyasaları Birliği ve Diğerleri, 

Kamu kurumu niteliğinde, öz düzenleyici bir meslek kuruluĢu olan Türkiye 

Sermaye Piyasaları Birliği (Birlik), 11 ġubat 2001‟de Sermaye Piyasası Kanunu ile 

kurulmuĢ ve Nisan 2001‟de faaliyete geçmiĢtir (http://www.tspb.org.tr).Sermaye 

piyasası aracılık faaliyeti yetki belgesine sahip olan tüm aracı kuruluĢlar Birliğe üye 

olmak zorundadır. Birlik, “sermaye piyasasının ve aracılık faaliyetlerinin geliĢmesini, 

birlik üyelerinin dayanıĢma, gerekli özen ve disiplin içerisinde çalıĢmalarını, haksız 

rekabetin önlenmesini ve mesleki konularda üyelerin aydınlatılmasını sağlama 
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faaliyetleri icra eder”  (Karabıyık ve Anbar, 2010:148). Tasarruf Mevduatı Sigorta 

Fonu ve Türkiye Sigorta Reasürans ve Emeklilik ġirketleri birliği de finansal 

piyasalarda yer alan diğer kuruluĢlar arasında yer alır. 

 

1.3. Türk Finans Sisteminde Yabancı Sermaye Ortaklığının Finans Sistemi 

Üzerinde Etkisi 

 

“Öz kaynakların yetersiz, dıĢ borçlanmayla yatırım yapmanın riskli ve pahalı 

olduğu durumlarda bir ülkenin karĢılığını daha sonra ödemek üzere dıĢ kaynaklardan 

elde edip ekonomik gücüne artı değer olarak katabileceği iktisadi nitelik taĢıyan 

kaynaklar” yabancı sermaye olarak ifade edilmektedir (Ġstemihan ve Bulungiray, 

Akademi Ġktisat).  

Bir diğer ifadeyle ”bir ülkedeki mevcut sermaye stokuna farklı bir ülkenin 

sahipliği” Ģeklinde de söylenebilir (Karluk, 2001). Yabancı sermaye olarak 

değerlendirilebilecek yatırımların bünyesinde Ģu değerlerden biri veya birkaç tanesini 

taĢıması gerekmektedir:  

- Yabancı para Ģeklinde getirilen sermaye ve oto finansman yoluyla 

sermayeye eklenen karlar 

- Makine ve donanımı Ģeklinde gelen ayni sermaye 

- Lisans, Patent, Know -How gibi fikri hak ve hizmetler (Bodur, 2007:7). 

 

 DıĢ yardımlar, dıĢ borçlar, portföy yatırımları ve doğrudan sermaye yatırımı 

olarak gerçekleĢen yabancı sermaye yatırımlarının gerek sermaye ihtiyacı içerisindeki 

ülkeler açısından gerekse fon fazlası olan ülkeler açısından istihdam, ödemeler 

dengesi, tasarruf -yatırım ve uluslararası iliĢkiler üzerinde etkileri söz konusudur. 

Uluslar arası sermaye hareketleri, globalleĢmenin etkisiyle ulusal ekonomilerin 
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dengesizliklerinden kaynaklanan finansman gereğini karĢılama iĢlevinden hızla 

uzaklaĢarak daha çok spekülatif nitelikli para hareketine dönüĢünce özel kesimden 

kamu kesimine kaynak aktarımı dönüĢerek özelden özele doğru bir yapı özelliği 

sergilerken (Yalçıner, 2012:90), yabancı sermaye giriĢte sermaye getirisi sağlayarak, 

kar transferleri ile giren sermayenin daha fazlası ülke dıĢına çıkabilmektedir. 

Spekülatif nitelikli yabancı sermaye, cari açığın finansmanı açısından olumlu katkı 

sağlayarak zaman zaman kar transferleri ile cari açığın boyutunun derinleĢmesine yol 

açabilmektedir (Çetinkaya, 2011:171). Uluslar arası sermaye yatırımlarının günümüz 

dünya ekonomileri açısından taĢıdığı önem değerlendirilirken sağladığı artı değerler ve 

bunların maliyetleri dikkate alınmaktadır. Ekseriyetle sanayileĢmiĢ ülkeler arasında 

dolaĢan ve ülkelerin geliĢmiĢlik seviyelerini birbirlerine yakınlaĢtırma aracı olarak 

kullanılan yabancı sermaye yatırımları, küreselleĢmenin etkisiyle geliĢmekte olan 

ülkeler açısından da önem kazanmaya baĢlamıĢtır. GeliĢmekte olan ülkelerin istenilen 

seviyede gerçekleĢtirilemeyen tasarrufları sonucu ortaya çıkan açıklar, teknolojik 

yetersizliklerle bütünleĢince yeteri kadar üretim yapılamadığından geliĢme ve 

kalkınma sağlanamamakta ve istihdam açığı ortaya çıkabilmektedir (Koçtürk ve Eker, 

2012). GeliĢmekte olan ülkeler, geliĢmiĢlik düzey farkını optimalize ederek rekabet 

ortamını, istihdam artıĢını, döviz rezerv artıĢının sağlayabilmek için mali ve hukuki 

düzenlemelerle yabancı sermaye ülkeye çekmeye çalıĢmaktadırlar.  

Yabancı sermayenin bir ülkeye gelmesini etkileyen faktörlerin baĢında 

ekonomik, siyasi, psikolojik, ahlaki ve moral değerler gelmektedir. Bu faktörlerin 

temel amaç olan karı ve kar transferini sağlayan, yabancı sermayenin varlığının ve 

geleceğinin güvencesini belirleyen etkenler olduğu söylenebilir. Bir ekonomide her yıl 

üretilen kaynakların bir kısmı tüketilmeyerek yatırımlara aktarılmaktadır, yani tasarruf 

edilmektedir. Yatırımlara aktarılan bu kaynakların yeterli büyüklükte ve artı değer 



 

63 
 

üretiminde etkin kullanımlarının büyüme ve kalkınmayı etkileyebilecek düzeyde 

olması arzu edilir. Kamu ve özel kesim tasarruflarının istenilen nitelikte ve düzeyde 

gerçekleĢtirilebilmesi özellikle geliĢmekte olan ülkeler açısından büyük önem 

taĢımakla birlikte arzu edilen sonuçlara ulaĢabilmek rekabetin yoğun olarak yaĢandığı 

günümüzde hiçte kolay değildir. ġekil 3‟de Türkiye‟nin tasarruf düzeyleri yer 

almaktadır. 

 

ġekil 3 Yurt Ġçi Tasarruf Düzeyleri ve GSMH’ye Oranı 

Kaynak:http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyalGostergeler.aspx,http://w

ww.kalkinma.gov.tr/Pages/TemelMakroEkonomikBuyukluklerdekiGelismeler.aspx(E.

T. 07.06.2014) verilerinden hareketle oluĢturulmuĢtur. 

ġekil 3‟e göre özel sektörün tasarruf miktarı kamu sektörünün üzerinde 

gerçekleĢmektedir. Özel sektörün çok daha fazla tasarruf yapmasını beklemek 

tasarrufların artırılması açısından olumlu sonuçlar ortaya çıkarmayabilir. Çünkü aĢırı 

tasarruf sonucu talepte daralma meydana gelebileceğinden ve talep olmadan da 

büyüme gerçekleĢmeyeceğinden, akılcı olan kamunun daha fazla disipline edilmesi 

suretiyle kamu tasarruflarının artırılması suretiyle iç tasarrufların artırılmasıdır. Ġç 

tasarruflar artırılırken bunların verimli alanlara kanalize edilebilmesi de önem 

taĢımaktadır. AĢağıda Ģekil 4‟te toplam yurt içi tasarruf düzeyinin %15 in altında 

kaldığı görülmektedir. Hâlbuki geliĢen ekonomiler kategorisinde yer alan ülkelerin 
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Özel Yatırım 11,4 13,1 14,3 16,5 16,3 18,7 17,4 17,8 10,8 16,218,0518,6 16,7

Toplam Yurtiçi
Tasarruf/GSMH

18,4 18,6 15,5 16 15,9 16,6 15,5 16,8 13,2 13,9 13,3 15,1 14,4

-100102030

Yurt İçi Tasarruflar/GSYİH 

http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/TemelMakroEkonomikBuyukluklerdekiGelismeler.aspx%20E.T
http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/TemelMakroEkonomikBuyukluklerdekiGelismeler.aspx%20E.T
http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/TemelMakroEkonomikBuyukluklerdekiGelismeler.aspx%20E.T
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ortalama brüt tasarruf oranları %20 seviyesinde gerçekleĢmektedir. AĢağıdaki tablodan 

anlaĢılacağı üzere geliĢmiĢ ekonomilerde %20 ile %30‟lar seviyesinde gerçekleĢen 

brüt tasarruf oranının geliĢmekte olan ülkeler açısından %14 ile %22 aralığında 

gerçekleĢtiği görülmektedir.  

 

ġekil 4 GeliĢmiĢ ve GeliĢmekte Olan Bazı Ülkelerin Brüt Tasarruf Düzeyleri 

Kaynak:http://data.worldbank.org/indicator/NY.GNS.ICTR.ZS 

(E.T. 16.04.2014) 

Tasarruf açığına neden olan sermaye yetersizliği yabancı sermaye yöntemi ile 

çözülmeye çalıĢılırken sermayenin orta ve uzun vadede kalıcı hale getirilebilmesi ve 

çekiciliğin devam edebilmesi uygun yatırım ortamı sağlanmasına bağlıdır (Yalçıner, 

2012:120). Üretim ve kapasite artıĢı beraberinde istihdam düzeyinin ve ihracatın 

yükselmesini, böylece istenilen döviz girdisi sağlanarak ödemeler dengesi olumlu 

etkilenirken ülke dıĢına gerçekleĢtirilecek kar transferleri ödemeler dengesi üzerinde 

olumsuz etki ortaya çıkarabilecektir (AkdiĢ, 1988 ). Sermaye hareketlerinin yöneldiği 

ülkelere ait faktörler; tasarruf ve döviz yetersizliği, yapısal reformların durumu, 

yatırım araçlarının getiri oranları, döviz kuru politikası ve özelleĢtirme faaliyetleridir. 

KüreselleĢme sonucu dıĢ ticaretin liberizasyonu, finansal ürün çeĢitliliği, teknolojik 

geliĢimler, kurumsal yatırımcıların yatırım tercihindeki geliĢimler gibi faktörler ise 

kaynak fazlasına sahip ülkelere ait önemli faktörlerdir (Yalçıner, 2012:100). 
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SanayileĢmiĢ ülkelerde kaynakların bol olması ve karlı yatırım alanı arayıĢı, 

uluslararası sermaye yatırımlarının kaynak yetersizliği içerisinde geliĢme imkânına 

sahip güven duygusu uyandırabilecek ülkelere doğru kayması realitesini ortaya 

koyunca, geri kalmıĢ ve geliĢim evresinde olan ülkeler açısından yabancı sermaye 

çekme rekabeti ortaya çıkmıĢtır. Bu ülkelerden biriside Türkiye‟dir. Türkiye açısından 

yabancı sermaye: 

- T.C. Merkez Bankası‟nca alım satımı yapılan konvertibl döviz ve efektif 

cinsinden nakdi sermayeyi, 

- Yabancı sermayeli kuruluĢlarda, yabancı gerçek ve tüzel kiĢilerin 

hissesine karĢılık gelen kâr, temettü, satıĢ, tasfiye ve tazminat bedelleri 

ile lisans, knowhow, teknik yardım, yönetim ve franchise anlaĢmaları 

karĢılığında ödenecek meblağların dıĢ kredi anapara ve faiz ödemelerinin 

transferi veya transfer edilebilir değerleri, 

- Makine teçhizat alet ve bu mahiyetteki mallar makine aksamı ve 

malzeme ile hazine müsteĢarlığının kabul ettiği diğer gerekli malları, 

- YurtdıĢında yerleĢik kiĢi ve kuruluĢların kambiyo mevzuatı çerçevesinde 

doğan her türlü mevcut ve alacaklarından Hazine MüsteĢarlığının 

sermaye payı olarak kabul edeceği meblağları ve Patent ve ticari marka 

gibi fikri haklardan MüsteĢarlıkça kabul edilenleri ifade etmektedir 

(Hazine MüsteĢarlığı, 2001). 

 Türkiye yabancı sermaye yatırımlarından kaynak, kapasite ve ihtiyaçları 

açısından “yeteri kadar fayda” sağlayamamıĢ (AkdiĢ, 1988), kalkınma ve sanayileĢme 

yolunda “yabancı sermayeye olumsuz yaklaĢım ve siyasi istikrarsızlıklar”  (Bilgiç, 

2007) dolayısıyla yabancı sermayenin aradığı güveni telkin edememiĢtir. Enerji yoğun 

ağır ve verimsiz sanayilere dayalı sanayileĢme tercihi, istihdam edilen emek ve 

sermaye faktörlerinin verimsizliği, çarpan etkisini artıracak üretken yatırımların 

yetersizliği gibi kronik sebepler nedeniyle  (Örnek, 2008) Türkiye‟nin, mali kurumsal 

ve altyapı koĢulları doğrudan yabancı yatırımcılar için cazip bir ortam 

oluĢturmadığından dıĢ finansman daha çok kısa vadeli sermaye hareketleri ile 

gerçekleĢmiĢtir  (Eser, 2012:30). 
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Türkiye‟ye gelen yabancı sermayenin sektörel dağılımı ve sektör bazında 

yabancı kuruluĢ sayısı sırasıyla Tablo 7‟de ve ġekil 5‟te gösterildiği Ģekildedir. 

Tablo 7 Sektör Bazında Yabancı Sermaye GiriĢi 

Sektör/ Milyon $ 2008 2009 2010 2011 2012 2013/3.Ç 2014/Ocak 

Tarım 41 48 80 32 43 26  37 

Sanayi 5.186 3.889 2.884 7.965 5.420 2.593 313 

Elektrik/Gaz 1.055 2.153 1.823 4.244 924 1.213 44 

Ġmalat 3.971 1.642 923 5.373 4.283 1.187 269 

Madencilik 145 89 135 146 213 191 0 

Hizmetler 9.520 2.315 3.274 8.058 5.099 4.490 491 

Finans ve Sigorta 6.136 817 1.620 5.882 1.940 3.321 411 

Toptan/Perakende 

Ticaret 2.088 390 435 709 221 288 22 

UlaĢtırma ve 

Depolama 96 230 182 223 130 271 0 

ĠnĢaat 337 209 314 301 1.435 159 15 

Gayrimenkul 

Faaliyetleri 453 210 241 300 174 124 1 

Bilgi ve ĠletiĢim 97 173 36 36 133 93 0 

Diğer Hizmetler 313 286 446 607 1.066 234 42 

Kaynak: YASED, Uluslararası Doğrudan Yatırımlar Değerlendirme Raporu, 2013 

(ġubat 2014 - No:4) ve 2014  (Eylül 2014 - No:2) verilerinden derlenerek 

oluĢturulmuĢtur. 

 

ġekil 5 Sektör Bazında Yabancı KuruluĢ Sayısı 

 

Kaynak: TeĢvik Uygulama Ve Yabancı Sermaye Genel Müdürlüğü, Uluslararası 

Doğrudan Yatırım Verileri Bülteni, Ekim 2014,s.8 
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Sektör bazında incelendiğinde doğrudan yabancı yatırımının en fazla sanayi ve 

hizmetler sektöründe yoğunlaĢtığı görülmektedir. Sanayi sektöründe imalat, gaz ve 

elektrik,  hizmet sektöründe ise finans ve sigortanın yabancı yatırımcı tarafından ilgi 

gördüğü söylenebilir. Politika yapıcılar, yabancı sermaye giriĢinin oluĢturduğu 

havanın cazibesine kapılarak geniĢletici maliye politikaları uygulamalarına zaman 

zaman giriĢiyor olsalar da daha fazla borçlanma konusunda borçlanmanın 

getirebileceği yüksek faizlerin bütçe açıklarını sürdürülemez noktalara taĢıyabileceğini 

görebildiklerinden, “sermaye hareketlerinin ani durabileceği” ihtimalini göz ardı 

edemeyecekleri söylenebilir  (ÖzaktaĢ, 2008:184).  Türkiye, kendi yatırım ihtiyacı ve 

yabancı sermayenin beklentisi arasında denge sağlayarak, akılcı yöntemlerle ve 

bilinçli bir politikayla yurt dıĢı yabancı yatırımların yurtiçi yatırımlar üzerinde 

destekleyici ve itici bir güç olarak mobilizasyonunu sağlamak ve yabancı sermayeden 

ülke içerisinde maksimum düzeyde katkı sağlayabilme yolunda ilerlemeye devam 

etmektedir. Yabancı sermaye ortaklığı portföy yatırımları ve doğrudan yabancı 

sermaye; Ģirket evliliği, özelleĢtirmeler, yeni yatırımlar ve serbest bölgelere yatırım 

Ģeklinde gerçekleĢmektedir. KuruluĢ türüne göre ülkemize yatırım yapan yabancı 

sermaye Ģirketi sayısı ġekil 6‟da yer aldığı Ģekildedir. 
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ġekil 6 KuruluĢ türüne Göre Yabancı Sermayeli ġirket Sayısı 

Kaynak:T.C.Ekonomi Bakanlığı TeĢvik Uygulama Ve Yabancı Sermaye Genel 

Müdürlüğü, Uluslararası Doğrudan Yatırım Verileri Bülteni, Mart 2014,s.7 ve 

T.C.Ekonomi Bakanlığı TeĢvik Uygulama Ve Yabancı Sermaye Genel Müdürlüğü 

Uluslararası Doğrudan Yatırımlar 2012Yılı Raporu,Ekim 2013,s.19 

Türkiye‟ye gelen yabancı sermaye ağırlıklı olarak portföy yatırımları ve bir veya 

birden fazla yabancı yatırımcının ortaklık yada tamamına sahiplik Ģeklinde doğrudan 

yabancı sermaye yatırımları Ģeklinde gelmekte olup Tablo 8‟de yıllar itibariyle 

Türkiye‟ye gelen yabancı sermaye yatırımları yıllar itibariyle yer almaktadır. 

Tablo 8 Yıllar Ġtibariyle Türkiye’ye Gelen Yabancı Sermaye Yatırımları 

YIL TOPLAM 

SERMAYE 

HAREKETLERĠ 

DOĞRUDAN 

YATIRIMLAR 

PORTFÖY 

YATIRIMLARI 

DĠĞER 

YATIRIMLAR 

1990 4.037 700 547 2.790 

1991 -2.397 783 623 -3.803 

1992 3.648 779 2.411 458 

1993 8.903 622 3.917 4.364 

1994 -4.257 559 1.158 -5.974 

1995 4.565 772 237 3.556 

1996 5.483 612 570 4.301 

1997 6.969 554 1.634 4.781 

1998 -840 573 -6.711 5.298 

1999 4.829 138 3.429 1.262 

2000 9.584 112 1.022 8.450 

2001 -14.557 2.855 -4.515 -12.897 

2002 1172 939 -593 826 

2003 7162 1.222 2.465 3.475 

2004 17702 2.005 8.023 7.674 

 

1954-
2008

2009 2010 2011 2012 2013
2014
Ocak

ŞUBE 499 66 81 95 82 78 4

İŞTİRAK 3629 550 527 635 577 190 2

YENİ 14968 2185 2664 3633 3616 2991 174
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Tablo 8 (Devamı) 

2005 42685 8.967 13.437 20.281 

2006 42689 19.261 7.415 16.013 

2007 49287 19.941 833 28.513 

2008 34965 17.213 -5.014 22.766 

2009 10283 7.076 227 2.980 

2010 58929 7.594 16.073 35.262 

2011 66886 13.698 21.986 31.202 

2012 68537 9.150 40.789 18.598 

2013* 60411 9.758 23.709 26.944 

*Temmuz 2013 Verileri 

Kaynak:TCMB, Ödemeler Dengesi Ġstatistikleri http://evds.tcmb.gov.tr/ 

(E.T.22.07.2014),Ekonomi Bakanlığı, UDY 2011 ve 2012 raporları ve 

http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspxverilerinden derlenerek 

hazırlanmıĢtır. 
 

Tablo 8‟e göre Türkiye 1990 yılından 2013 yılına dek toplamda ancak 486 

milyar dolarlık bir yabancı sermaye çekebilmiĢtir. Gelen sermayenin  %46‟sı diğer 

yatırımlar baĢlığı altında krediler, ticari krediler, mevduat, döviz ve diğer varlık ve 

yükümlülükler kalemlerinden oluĢmaktadır. Doğrudan yatırımların oranı toplamda 

%25‟ler seviyesinde iken portföy yatırımlarının oranı %28‟ler seviyesindedir. 

Doğrudan yatırım Ģeklinde geliĢmiĢ ülkelerden ülkemize 2012 yılında giren sermaye 

2012 yılı toplamının nerdeyse %78‟lik bir kısmına tekabül etmektedir, yani gelen 

sermaye batı kaynaklıdır. Tablo 9‟da2008 yılından itibaren ülkemize gelen yabancı 

sermayeli Ģirketlerin orijinleri, ġekil7‟de ise20013 ve 2014 yılında ülkemize gelen 

doğrudan yabancı yatırımcı Ģeklinde gelen Ģirketlerin geldikleri ülkelere göre toplam 

sermaye akıĢı sıralaması verilmiĢtir. 

 

 

 

 

http://evds.tcmb.gov.tr/
http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx
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Tablo 9 Türkiye’ye Gelen Yabancı Sermayeli ġirketlerin Orijinleri 

Bölge/Ekonomi 

(Milyon  $) 

2008 2009 2010 2011 2012 2013/3.Ç 2014/ 

Ocak 

Dünya Geneli 14.747 6.252 6.238 16.055 10.559 8.698 841 

GeliĢmiĢ Ülkeler 12.282 5.580 5.654 13.445 8.278 v.y.  747 

Avrupa Ülkeleri 11.278 5.209 49.015 11.779 7.695   v.y. 707 

Kuzey Amerika 891 312 378 1.422 471 v.y. 40 

Diğer GeliĢmiĢ 

Ülkeler 113 59 361 244 112 

  

  v.y. 0 

GeliĢen 

Ekonomiler 2.357 558 560 571 1.912 v.y. 94 

Afrika Ülkeleri 82 2 0 0 0 v.y.  7 

Asya Ülkeleri 2.215 537 553 509 1.892 v.y. 87 

Latin Amerika ve 

Karayipler 60 19 7 62 20 

  

  v.y. 0 

Diğerleri 0 9 0 0 8   v.y. v.y. 

Kaynak: T.C.Ekonomi Bakanlığı Uluslararası Doğrudan Yatırım Verileri Bülteni, 

Eylül 2014 

 

 

 

ġekil 7 Ülke Bazında Türkiye'ye Gelen DYY(Milyon $) 

 

Kaynak: YASED, Uluslararası Doğrudan Yatırımlar Değerlendirme Raporu (2013 - 

1. Yarı),s.3, http://sanayi.tobb.org.tr/yabanci_sermaye_ulke.php(E.T.10.05.2014) 

Burada dikkati çeken bir unsur körfez ülkelerinden sanıldığının aksine ülkemize 

doğrudan ciddi bir sermaye akımının gerçekleĢmediğidir. Ülke bazında en fazla 

doğrudan yatırım Almanya baĢta olmak üzere Avrupa ülkelerinden geldiği 

görülmektedir. Bu arada son yıllarda artan yabancı sermaye yatırımlarının bir 
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bölümünün de özellikle 2005 ve 2008 yılları arasında özelleĢtirme yoluyla 

gerçekleĢtiğini göz ardı etmemek gerekir. Tablo 10‟da özelleĢtirilen kurumlar ve 

özelleĢtirme yoluyla Ģirket bazında gerçekleĢen yabancı sermaye giriĢi yer alırken 

ġekil8‟deise 2005 ve 2008 yılları arasında yıl bazında gerçekleĢen özelleĢtirme 

yoluyla doğrudan sermaye giriĢleri toplamı yer almaktadır. 

 

Tablo 10 ÖzelleĢtirme Yoluyla Doğrudan Yabancı Sermaye GiriĢi 

Satın Alınan 

ġirket 

Satın Alma 

Değeri 

(Milyon $) 

Satın 

Alma 

Yılı 

Satın Alınan 

 ġirket 

Satın Alan  

ġirket Orjini 

Satın Alınan 

Hisse 

Oranı% 

Garanti Bankası 1.806 2005 General Electiric A.B.D. 25,5 

Turkcell 1,593 2005 Alfa Grup Rusya 13,22 

Türk Telekom 1.500 2005 Oger Telekom Lübnan 40,6 

DıĢbank 1,062 2005 Fortis Bank Belçika-Hollanda 89,34 
YapıKredi 

Bankası 602 2005 Unicredit Ġtalya 40,9 

Telsim 4.690 2006 Vodafone Hollanda 100 

Denizbank 3.221 2006 Dexia Bank Belçika 98.9 

Finansbank 2.774 2006 
Nat.Bank of 

Greece Yunanistan 80,4 

Türk Telekom 1.500 2006 Ojer Telekom B.A.E. 40.6 

Petrol Ofisi 1.054 2006 OMV Avusturya 34 

Akbank 3.140 2007 Citibank A.B.D. 20 

Oyakbank 2.735 2007 ING Bank Hollanda 100 

Finansbank 2.253 2007 
Nat.Bank of 

Greece Yunanistan 80,4 

YibitaĢLafarge 710 2007 Cimpo Portekiz 100 

EczacıbaĢı Ġlaç 618 2007 Zentiva N.V. Hollanda 75 

Migros 1.918 2008 MoonlightCapital Lüksemburg 50,8 

Türkiye Finans 1.080 2008 
Ulusal Ticaret 

Bankası Suudi Arabistan 60 
Ereğli Demir 

Çelik 959 2008 Arcelor-Mittal Lüksemburg 11,3 

Finansbank 697 2008 
Nat.Bank of 

Greece Yunanistan 9,7 

Tekel Sigara 611 2008 
British 

AmericanTobacco Ġngiltere 100 

Kaynak: YASED, Uluslararası Doğrudan Yatırımlar Değerlendirme Raporu (2005-

2006-2007-2008) verilerinden derlenerek hazırlanmıĢtır. 
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ġekil 8 Yıl Bazında ÖzelleĢtirme Yoluyla Yabancı Sermaye Toplamı(Milyon $) 

Kaynak: M. Necati Doğan, Rakamlarla ÖzelleĢtirme,2012,Ankara, s.24 

Özellikle 2005 ile 2009 yılları arasında 29.147 milyar dolar olarak gerçekleĢen 

özelleĢtirme geliri 2010 yılında 2,6 milyar dolara düĢerek cari açık finansmanında 

özelleĢtirme yoluyla kaynak sağlama imkânı azalmıĢtır. Ülkemize gelen yabancı 

sermayeli Ģirketlerin il bazında tesis sayıları, Ģirket sayıları ve sermaye büyüklüklerine 

göre sıralanmıĢ hali Tablo 11 ve ġekil 9 „da gösterildiği Ģekildedir. 

Tablo 11 Ġl bazında Sektörlere Göre Yabancı ġirket Sayısı (1954-2014 ) 

 Ġstanbul Antalya Ankara Ġzmir Muğla Diğer 

Ġller 

Tarım 176 96 27 68 22 170 

Madencilik 276 29 131 58 9 167 

Ġmalat Sanayi 3.179 249 298 413 61 1129 

Gıda 265 35 26 58 6 147 

Tekstil 342 6 8 25 4 114 

Kimyasal 407 25 22 38 1 104 

Makine Teçhizat 275 9 36 40 2 87 

Motorlu Kara TaĢıtı 105 0 10 18 0 130 

Diğer Ġmalat 1.785 174 196 234 48 547 

Elektrik, Gaz ve Su 555 51 173 62 6 117 

ĠnĢaat 1.486 694 257 148 218 582 

Toptan ve Perakende Ticaret 8.448 701 686 680 136 1940 

Oteller ve lokantalar 726 607 78 80 285 191 

UlaĢtırma HaberleĢme Depolama 2.182 473 126 130 210 361 

Mali Aracı Kurumların Faaliyetleri 322 10 11 9 7 13 

Gayrimenkul Kiralama ve ĠĢ 

Faaliyetleri 

 

3.518 941 377 230 501 457 

Kaynak: T.C.Ekonomi Bakanlığı, Uluslararası Doğrudan Yatırımlar 2012 Yılı 

Raporu, Ekim 2013,s.27 ve T.C.Ekonomi Bakanlığı, Uluslararası Doğrudan Yatırım 

Verileri Bülteni, Eylül 2014, s.10 

2005; 6,563 

2006; 13,239 

2007; 9,456 

2008; 5,265 
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ġekil 9 Yabancı Sermayeli ġirketlerin Sermaye Büyüklüğü ve Ġl Bazında Üretim 

Tesisi Sayısı 

 

Kaynak:T.C.Ekonomi Bakanlığı, Uluslararası Doğrudan Yatırım Verileri Bülteni, 

Mart 2014, s.6 TOBB,Sanayi Kapasite Raporu Ġstatistikleri 2013, 

http://sanayi.tobb.org.tr/istatistik2013.php (E.T. 07.03.2014) 

2014 yılı ocak ayı itibariyle ülkemizde mevcut yabancı sermayeli firma sayısı 37.246 

ve bu Ģirketlerden 30.231 yeni bir Ģirket kurmak Ģeklinde, 6.110 firma mevcut 

Ģirketlere iĢtirak yahut hisse devri, 905 „i ise Ģube kurmak yoluyla ülkemizde faaliyet 

göstermektedirler.  2014 Ağustos itibariyle ise toplamda 40.506 yabancı sermayeli 

firma ülkemizde faaliyetlerine devam etmektedir (ĠFM Dergi, 2014). Ġl bazında en 

183 174 172 136 86 60 44 31 26 250 

165 118 170 136 79 42 32 22 19 228 
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fazla yabancı sermayeli firmanın bulunduğu Ġstanbul‟da 2014 Ocak itibariyle 22.132, 

Ağustos itibariyle 24.136 firma faaliyetine devam etmektedir. 2013 yılında sermayesi 

500.000 dolar üzeri olan firmalardan 31 adedi imalat sanayisinde faaliyet 

göstermektedir. Ġl bazında en fazla Kocaeli, Ġstanbul ve Bursa‟da yabancı sermayeli 

üretim tesisi bulunmaktadır. 2013 yılında sermayesi 50.000 dolara kadar olan 505 

firma, 200.000 dolara kadar olan 278 firma, 500.000 dolara kadar olan 68 firma ve 

500.000 dolar üzeri olan 97 firma faaliyet göstermektedir. 2013 yılında ortalama firma 

baĢına düĢen sermaye 3,5 milyon dolar civarındadır. 

Yabancı sermayeli Ģirketlerin Türk ekonomi yapısında meydana getirdikleri etkiler 

ISO bünyesindeki 137 yabancı sermayeli Ģirket dikkate alınarak ġekil10‟da 

gösterildiği Ģekildedir. 

 

 

ġekil 10 ISO 500 ‘deki Yabancı Sermayeli ġirketlerin Ekonomik Göstergeleri 

 

Kaynak: ĠSO, Türkiye‟nin 500 Büyük Sanayi KuruluĢu 2013, Haziran 2014, s.30; 

TCMB, Ercan Türkan, Tarım ve Ekonomi Dergisi,2012 s.41 

Üretimden
Satışlar

Brüt Katma
Değer

Dönem Kar ve
Zararı

İhracat İstihdam

1995 22,2 20,8 30,8 29,1 14,6

2000 28,1 26,3 60,8 37,5 19,2

2005 20,1 18,6 22,6 26,3 14,3

2007 32,9 36,2 34,8 47,4 28,9

2008 29,7 34,7 35 43,2 30,2

2009 33,4 40,3 38,7 48,9 29,8

2012 29,7 42,7 31,4 18 31,1

2013 28,5 42 29,7 17,4 28,7
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2007 yılında Türk ekonomisi içerisinde  yabancı payının ihracatta ve ithalatta en 

yüksek olduğu dört sektörde; motorlu taĢıtlar sektöründe %83-%95,8, radyo 

televizyon ve haberleĢme cihazlarında% 70,7-%56,6 , kağıt ürünleri sektöründe %51,9 

- % 40,70 ve elektirikli makine ve  cihazlar sektöründe %40,6-%50,2 olarak 

gerçekleĢtiği dikkate alındığında yabancı Ģirketlerin ihracatını gerçekleĢtirdikleri 

sektörlerin ithalatında da önemli yer tuttukları görülmektedir (Yased ve Tekpol, 2011). 

Doğrudan yatırım yapan yabancı sermayenin yaptığı yatırımlar karĢılığında kendi 

ülkelerine transfer ettikleri meblağ dikkate alındığında yabancı sermayeye yönelik 

Karlar; “rekabet edebilmek, kaliteyi ve fiyat avantajını muhafaza edebilmek ve 

büyüyen Pazar talebine cevap verebilmek için teknoloji yenileme, araĢtırma ve 

geliĢtirme konularında ihtiyaç duyulan sermayeyi karĢılamak üzere yeniden 

yatırılmaktadır” (DPT, 2000:23) tezini kısmen de olsa çürütür mahiyettedir. 

Türkiye‟de üretim ve satıĢa doğrudan katkı sağlayan yabancı Ģirketlerin neredeyse 

tamamının kar transferi yaptığı düĢünüldüğünde (Bakır, 2012), yabancı sermaye 

ihtiyacı içerisinde bulunan ülkemiz açısından çıkan sermayenin önemli bir kısmının 

tekrar yurt içinde yatırımlara dönüĢtürülmesi noktasında ekonomi yönetiminin ülke 

dıĢına sermaye transferini minimum düzeye indirebilecek yeni tedbir ve teĢvik 

uygulamalarının gerekliliğini ortaya koymaktadır.  

TCMB ödemeler dengesi, gelir dengesi portföy yatırımları gider hesabı ve diğer 

yatırımlar faiz giderleri hesabı incelendiği zaman ortaya çıkan tablo Ģöyledir; 

Türkiye‟den 1992 ile 2002 yılları arasında yurt dıĢına kar transferinin 44 milyar doları 

faiz, 12 milyar doları portföy kazancı olarak toplamda 56 milyar dolar çıkıĢ yaĢanırken 

2003-2013 yılları arasında 65 milyar dolar faiz, 36 milyar doları portföy kazancı 

olmak üzere toplamda 101 milyar dolarlık çıkıĢ gerçekleĢmiĢtir (Oran, 2013). 2003 -

2012 yılları arasında yabancı sermayenin elde ettiği karları transfer Ģekilleri ve 

büyüklükleri ġekil 11‟de yer almaktadır. 
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ġekil 11 Yabancı Sermaye Kar Transfer ġekilleri 

 

Kaynak:TCMB Ödemeler Dengesi Ġstatistikleri,Eylül 2014, 

http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatis

tikler/Odemeler+Dengesi+ve+Ilgili+Istatistikler/Odemeler+Dengesi+Istatistikleri/Veri

+Tablolar(E.T. 13.10.2014) 

2003-2012 yılları arasında toplamda doğrudan yabancı yatırım miktarı 123,2 

milyar dolar iken kar transferi yoluyla çıkan doğrudan yatırımlar 19,9 miyar dolar ve 

elde ettikleri ortalama karlılık %16 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. Borsa kazancı 

Ģeklinde transfer edilen sermaye miktarı 2003-2012 yılları arasında 32,5 milyar dolar 

iken borsaya giren yabancı sermaye miktarı 70,6 milyar dolar, elde ettikleri ortalama 

karlılık  %46 olarak geçekleĢmiĢtir. Yurt dıĢına transfer edilen faiz geliri ise 2003-

2012 yılları arasında toplamda 60,3 milyar dolar olarak gerçekleĢmiĢtir.2003-2012 

yılları arasında toplamda 112,9 milyar dolarlık bir çıkıĢ olmuĢtur.”Transfer fiyatlaması 

yoluyla kar transferinin üretim maliyetlerinin de yükselmesine” de yol açabileceği 

varsayılmaktadır (ġahinöz, 1998:341). Esasında kar üzerinden ödenen temettünün 

gelir vergisi stopaj miktarı yüksek olan ülkelerde stopajdan kaçınan yabancı 

yatırımcılar, kar dağıtmak yerine bunu bünyesinde öz kaynak olarak tutarak, yabancı 

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Doğrudan Yatırımcı Karı 0,6 1 1,1 1,2 2,2 3 2,9 2,9 2,9 2,2

Borsa Kazancı 2,6 2,9 3,3 3,5 3,7 3,5 3 3,1 3,4 3,5

Faiz Geliri 4,5 4,3 5 6,3 7,5 8,7 7,4 5,5 5,3 5,8

Toplam 7,8 8,3 9,4 11 13,4 15,1 13,3 11,5 11,6 11,5
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77 
 

sermaye gibi görülmeyen aslında yabancı sermaye olan yedek akçeler Ģeklinde içerde 

kalmasıyla, faaliyette bulunan ülkenin ödemeler bilançosunda artıĢa neden 

olmamaktadır. Kar transferi yapılmadığından bilançoda azalıĢta gerçekleĢmemektedir 

(Narin, 2007). Yabancı sermaye yatırımının direkt ve dolaylı yoldan ülke 

ekonomisinin kalkınması konusunda yarar sağlıyor olması ne kadar gerçekse, bir 

ülkenin kapılarının hiçbir sınırlama olmaksızın yabancı sermayeye açması da o derece 

sakıncalı sonuçlar doğurabilecek bir geliĢme gibi görünmektedir  (Seyidoğlu, 2008 ). 

Tabiki burada kastedilen bu konularda bireysel hareket edilmesi değil akılcı bir 

politika çerçevesinde günün koĢullarına uygun geleceğe projektör tutabilecek karĢılıklı 

uygulamalardır. Yoksa tek taraflı alınabilecek kararların yabancı sermayeyi ürkütüp 

kaçırmaktan baĢka bir iĢe yaramayacağı söylenebilir. Türkiye yabancı yatırımcı için 

2006 yılında uygulamaya baĢladığı menkul sermaye iradında %15 stopaj oranını 

birçok menkul kıymet geliri için sıfırlamıĢtır. Yabancı sermaye giriĢi bir taraftan kamu 

harcamalarını, diğer taraftan da özel harcamaları finanse ederek dolaylı olarak 

tüketimi, yatırımı ve bütçe açığının finansmanını sağlıyorsa (Özügergin, 2011), 

“yüksek cari yapımızla, yabancı sermaye bizim için olmazsa olmaz” bir kaynaksa  

(Öztangut, 2007), Türkiye Ģu ana dek gerçekleĢtiremediği düĢük oranlı bir iĢlem 

vergisi uygulamasını hayata geçirebilmelidir ki, en azından elde edilen karın yurt 

içinde kalabilmesi ve yatırım için kaynak niteliği taĢıyabilmesi sağlanabilsin. 

Bankaların ve Aracı Kurumların MKK‟nın yayınladığı Masraflar ve Komisyonlar 

tebliğinde (Merkezi Kayıt KuruluĢu, 2014) yer alan bazı masraf ve komisyonları 

kendileri karĢılayıp yatırımcılarına yansıtmazlarken, 2013 yılının sonlarına doğru 

borsada günlük yüksek hacimli iĢlem gerçekleĢtiren, gün sonunda pozisyonunu 

kapatmakla ciddi karlar elde eden ve takas saklama ücretlerinden kaçınan 

spekülatörlere yönelik olarak MKK tavsiyesi doğrultusunda bu masraflar kurumlar 
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tarafından yatırımcılara yansıtılmaya baĢlanmıĢtır (Günlük hesap bakım ücreti iĢlem 

hacminin 0,007‟si). Bu tür bir düĢük oranlı masraf uygulamasına rağmen Sermaye 

piyasasında yatırımcıların iĢlem hacimlerinde anlamlı bir düĢüĢ ( konjonktürel 

durumlar dıĢında) gerçekleĢmemiĢtir. DüĢük oranlı iĢlem vergisinden kasıt tobin 

vergisi değildir, tobin vergisi ani çıkan yabancı paranın giriĢini engellemeye yöneliktir  

(Çelik, 2008:69).Tabiki burada finans kesiminin geliĢmesini önleyen dolaysız ve 

yüksek vergi yüklerinin artırılması kastedilmemektedir, aksine finansal kesimde vergi 

oranları vergisel teĢvik politikalarıyla ideal bir seviyeye düĢürülmek suretiyle 

sermayenin tabana yayılabilmesi sağlanabilir (ĠAV, 1997). %5 BSMV‟ nin 

kaldırılarak yerine 0.006-0,0018 arasında finansal iĢlem vergisi getirilebilir. 

Vergilendirme yapılırken amacın çok açık bir Ģekilde ortaya konulması ve sürekli 

değiĢip geliĢen finansal enstrümanları net bir Ģekilde özümsemesi gerekir  (Yalçıner, 

2012:117). Vergilendirmenin ülkedeki mali tasarruflar üzerindeki etkileri çok iyi 

hesap edilmelidir. DüĢük oranlı iĢlem vergisinin yanında özellikle geliĢime açık 

finansal ürünlerin,  ihraç ve talebini artırma yönünde bazı vergi istisnaları getirilebilir. 

Ġstanbul Finans Merkezi projesi çerçevesinde, ortalama karlılık durumları ve 

Türkiye‟nin sahip olduğu avantajlar sayesinde 2041 yılına kadar küresel ekonomik 

ligde dünyadaki en büyük 12 ekonomi arasında yer alabileceği beklentisi  (PWC, 

2012) dikkate alındığı zaman, düĢük oranlı bir iĢlem vergisinin uygulanabilir olma 

ihtimalide göz ardı edilmemelidir. Ayrıca Türkiye‟nin hem sektörel bazda hem de 

genel ekonomik anlamda rekabet gücüne istenilen nitelikte ve  büyüklükte artı değer 

katabilecek yabancı sermayenin hedef olarak seçilmesi, yerel sanayinin markalaĢma 

yoluyla uluslar arası alanda rekabet edebilecek hale getirilmesi, genç nüfusun 

istihdamını artırıcı üretim sektörü yapılanmasının gerçekleĢtirilmesi ve yerli 

yatırımcıların yatırımlarını ülke içerisinde istikrarlı bir Ģekilde büyütebilecek 
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politikaların da eĢ zamanlı olarak gerçekleĢtirilmesi büyük önem taĢımaktadır. 

Finansal piyasalar üzerinde özellikle sermaye piyasaları bağlamında kısa vadeli 

portföy yatırımları büyük oynaklık meydana getirebilmekte, risk unsuru göz ardı edilip 

daha fazla kazanma isteği menkul değerlerin fiyatlarında balonlar oluĢmasına 

sebebiyet vermekte ve finansal anlamda gerek yerel gerekse ulusal piyasalarda 

meydana gelebilecek bir olumsuz durumda, ülke dıĢına sermaye hareketi aĢırı bir 

kırılganlık meydana getirebilmektedir. AĢırı kırılganlık beraberinde döviz ve faiz 

hareketlenmelerini, dolaylı olarak da Ģirket üretimlerine ve sermaye yapılarına negatif 

etkiyi ortaya çıkarabilmekte, yani ithalatı, ihracatı, kalkınma ve büyümeyi doğrudan 

etkileyebilmektedir (Ercan, 2014). 

 

1.4. Türk Finans Sistemindeki Faiz Oranlarının Ve Kredi Faiz Oranlarının 

Finans Sistemi Üzerindeki Etkisi 

 

“Faiz; alınan bir borca yani krediye bağlı olarak borçlunun veya firmanın 

borcunun tutarına vadesine ve faiz oranına bağlı olarak sermaye sahibine ödemiĢ 

olduğu fazlalık veya artı değer olarak ifade edilebilir”  (Okka, 2009:20). Keynes‟e 

göre insanlar muamele, ihtiyat ve spekülasyon saikıyla parayı nakit olarak tutma 

arzusundadırlar, dolayısıyla faiz” likiditeden vazgeçmenin” yani tasarrufu elde 

tutmaktan vazgeçirmenin mükafatı olarak söylenebilir (Özsoy, 1994:40).  Faizi 

“sermayenin prodüktivitesi” olarak açıklayan Wilhelm Roscher (1817-1894),Thomas 

Robert Malthus (1766-1834) ve Jean Baphiste Say(1798-1832)  gibi iktisatçılara göre  

(Orman ve Kurt, 1987:99) faiz; “sermayeli üretim sermayesiz üretime göre daha 

prodüktif olduğu için meĢrudur ve ödünç sermaye ile üretim ve büyük gelir elde edilir, 

dolayısıyla ödünç sermaye sahibi sayesinde hâsıl olan bu gelirden sermaye sahibinin 
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faiz adı altında bir gelir elde etmesi zorunlu ve meĢrudur”. Dolayısıyla bir ekonominin 

vazgeçilmez ve ihmal edilemez bir müessesi olarak faiz; gelirlerin tamamının 

tüketilmeyerek bir kısmının tasarruflara dönüĢtürülmesine neden olmakta ve 

tasarruflarında tekrar yatırıma kanalize edilmesine yardımcı olmaktadır, bu 

dönüĢümler ekonomik kalkınmanın veya büyümenin en önemli iĢlemleridir. 

Kapitalistlerin temel aldığı bu faiz kavramında sermaye sahibinin gelir elde 

edildiğinde üretimden aldığı para ön plana çıkarken zarar durumu göz ardı edilmiĢtir. 

Yani sermayeyi ödünç alanın zararı sadece kendisini ilgilendirir ben ödünç verdiğim, 

arz ettiğim kapital için belirlediğim ölçütlere uygun nemamı alırım fikriyatı ön 

plandadır. Modern ekonomik sistemlerin, temel kaynak ve dayanak olarak kabul 

ettikleri bu görüĢlerin günümüzde faizin mutlak hak edilmiĢ bir gelir olarak kabul 

edilmesinde ve uygulamalarında yeri büyüktür. Faiz, baĢta Ġslam dini olmak üzere 

bütün ilahi dinlerde haksızlığa, zulme ve sömürüye yol açtığı gerekçesiyle 

yasaklanmıĢ ve haram kılınmıĢtır (Fizilalil-Kuran, 2001:197-227). Ġslam dini; bir 

muamele sonucu oluĢabilecek kar veya zarar durumu ve miktarı önceden kesin ve net 

olarak bilinemeyeceği halde, faiz oranı önceden tespit edilerek taraflardan biri 

açısından adaletsizliğin ve haksızlığın ortaya çıkması durumu söz konusu olduğu için 

faizi yasaklamıĢtır. Ġslami niteliğe haiz bir iktisadi yapıda faiz devre dıĢı bırakılarak, 

para arzı önceden belirlenmiĢ faiz oranlarıyla büyümeye zorlanamayacak (Dıwany, 

2008;272), küçük sermaye birikimleri bir araya getirilmek suretiyle büyük ve karlı 

yatırımların finansman ihtiyacı faizsiz olarak çalıĢan aracı kurumlar vasıtasıyla 

karĢılanacaktır.Aynı zamanda tasarrufları risklere karĢı korumak ve kar elde edilebilir 

hale getirebilmek son derece önem taĢımaktadır. Faiz modern ekonomilerce 

vazgeçilemez bir unsur olarak görülse de alternatif bir finansman Ģekli olarak kar zarar 

ortaklığı Ģeklinde çalıĢan faizsiz aracılık Ģirketleri gün geçtikçe geliĢimine devam 
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etmektedir (Ġlmi araĢtırmalar Dizisi:3,  1992:95). Günümüz beĢeri ekonomik 

sisteminin bir parçası olan bankaların fon toplayabilmesi ve elde ettiği fonları gerek 

tüketim gerekse üretim sürecine kanalize etmesi sırasında kullandığı faiz enstrümanı;” 

tüketim veya tasarruf, ev veya tahvil satın alma veya yeni ekipman alımı” (Mishkin, 

2000:68) gibi günlük yaĢamı birebir ilgilendiren ve etkileyen bir unsur olarak ön 

planda tutulmaktadır. Faiz; basit ve bileĢik faiz olmak üzere iki kısma ayrılır. Basit 

faizde biriken faiz eklenmeksizin, anaparaya her yıl için faiz tahakkuk ettirilirken 

bileĢik faizde anaparaya her yıl için tahakkuk eden faiz eklenmek suretiyle yeniden 

faiz hesaplanması söz konusudur. Enflasyonun borçlanmanın maliyeti üzerindeki 

etkisini ihmal eden faiz nominal faiz olarak adlandırılırken, borçlanmanın gerçek 

maliyetini yansıtan faiz reel faiz olarak adlandırılmaktadır (Mishkin, 2000:87). Faiz;  

net faiz-brüt faiz,itibari faiz-efektif faiz,sabit faiz-değiĢken faiz,serbest faiz-kontrollü 

faiz,mevduat faizi-kredi faizi ve negatif faiz gibi çeĢitli türlerden müteĢekkil bir yapı 

ihtiva eder (Ekonomi ve Makale ArĢivi). Faiz oranları para piyasaları tarafından 

belirlenir ve doğrudan para politikası araçları arasında yer alır. Piyasalar açısından faiz 

oranları belirlenirken karĢılıklı mutabakat(iradi) veya Merkez Bankasının belirlediği 

oranlar (kanuni) dikkate alınmak suretiyle iĢlemler gerçekleĢtirilmektedir.  Para ve 

sermaye piyasaları arasında sermaye akıĢını düzenleyen bir enstrüman niteliği taĢıyan 

faiz oranları, genellikle fonları daha düĢük oranlı olandan daha yüksek oranlı olana 

doğru hareket ettiren bir özellik taĢırlar. Para piyasalarında meydana gelen bir birimlik 

faiz değiĢimi aynı ölçüde sermaye piyasalarına da etki edebilmektedir (IMKB, 

2003:3). Ödünç sermaye akımlarında kullanılan vade, kullanılan para birimi, tarafların 

kredibilitesi, arz-talep iliĢkisi ve enflasyon gibi durumlar faizlerin belirlenmesinde 

kullanılan unsurlar arasında yer almaktadır (Uzunoğlu, 2003:85).”Faiz oranlarının 

yüksekliği aĢırı talep Ģeklinde bir eğilim olduğu ve fiyat enflasyonunun 
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yaĢanabileceğini iĢaret ederken düĢük oranlı faizler ekonominin eksik istihdamda 

olduğunu ve reel kaynakların israf edildiğini ifade eder“ (Parasız ve Yıldırım, 1994:8).  

Türk finans sisteminde önemli bir aktör olan faiz oranları TCMB tarafından 

belirlenirken piyasalarda oluĢan kısa vadeli faiz oranları da büyük ölçüde Merkez 

Bankası‟nın politika faizi kararları ve likidite politikası uygulamalarıyla 

belirlenmektedir.  Bankalar MB ile yaptıkları iĢlemler çerçevesinde bu faiz 

oranlarından etkilenirken aynı zamanda piyasadaki diğer faiz oranları da TCMB faiz 

oranlarından etkilenir. Bankaların uyguladığı faizler mevduat ve kredi faizlerinden 

oluĢmaktadır. Bankaların topladıkları mevduat karĢılığı tasarruf sahiplerine ödediği 

faizler mevduat faizleri, açtıkları kredilere uyguladıkları faizler kredi faizleridir. 

Hazinenin iç borçlanma ihalelerinde belirlenen faiz DĠBS faizidir. Vadesi 2 yıl olan ve 

3 ayda bir kupon ödemeli en fazla iĢlem yapan devlet tahvili faizi gösterge faizidir. Bir 

haftalık repo iĢlemlerine uygulanan faiz politika faizi, gecelik iĢlemlerde uygulanan 

faiz fonlama faizidir. Hesaplarını kapatmak ya da ellerinde bulunan parayı borç 

vermek için son ana kadar bekleyen bankalara uygulanan caydırıcı faiz oranları geç 

likidite faizleridir  (Eğilmez, 2013). Türk finans Sistemi içerisinde yer alan faiz 

oranları Tablo 12‟de yer almaktadır. 
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Tablo 12 Türk Finans Sistemi Faiz Oranları (2014) 

BANKA FAĠZLERĠ (TL 

Cinsinden %) 
1 Aya 

kadar 

3 Aya 

Kadar 

6 Aya 

Kadar 

9 Aya 

kadar 

1 Yıla 

Kadar 

1 yıl ve 

Üzeri 

10 

yıllık 

Mevduat Faizleri /Ağırlıklı 

Ortalama Faiz Oranları 9,64 11,19 11,52 

 

12 10,25 

 Kredi Faizleri /Ağırlıklı 

Ortalama Faiz Oranları 

       Ġhtiyaç Kredileri  

    

16,88 

  TaĢıt Kredileri 

    

15,24 

  Konut Kredileri 

    

13,81 

  Ticari Krediler 

    

14,08 

  Tüketici 

Kredisi(ihtiyaç+taĢıt+konut) 

    

15,99 

  Kredi Kartı Faizleri(Aylık 

Akdi Faiz Oranı 

düĢük/yüksek ) 

2,02 

2,52 

      TAHVĠL VE BONO 

(DĠBS) FAĠZLERĠ 

GÖSTERGE FAĠZ 

       Devlet Tahvili Faiz Oranı 

 

7,69 4,55 4,46 9,5 

 

9,76 

Gösterge Faiz Oranı 

(TRT240216T11 ) 

     

9,69 

 TCMB FAĠZLERĠ 

       Gecelik Faiz Oranları 

       MB Borçlanma Faiz Oranı 8 

      Marjinal Fonlama Oranı 12 

       3 aya kadar vadeli TL 

zorunlu karĢılık oranı 

 

11,5 

     Haftalık Repo Faiz Oranı 10 

      Bankalar arası Para Piyasası 

MB Borçlanma Faiz Oranı 0 

      Bankalar arası Para Piyasası 

MB Borç verme Faiz Oranı 15 

      
Kaynak:TCMB, Bankacılık verileri, 

http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatis

tikler/Bankacilik+Verileri/(E.T. 20.0.5.2014) 

 

Konjektürel duruma göre TCMB tarafından faiz oranları düĢürülebilmekte veya 

yükseltilebilmektedir. Sürdürülebilir büyüme, istihdam artıĢı, istikrarın sağlanması, dıĢ 

kaynak giriĢinin artırılması, yatırımlar için uygun koĢulların oluĢturulması, dıĢ 

http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Bankacilik+Verileri/
http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TCMB+TR/TCMB+TR/Main+Menu/Istatistikler/Bankacilik+Verileri/
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kırılganlıkların azaltılması, ödemeler dengesinin sağlanması, büyüme hızının 

düĢürülmesi ya da artırılması yönünde alınan ve uygulanabilen kararlarda TCMB 

faizlerinin etkileri söz konusu olabilmektedir (Usta, 2010). GeniĢlemeci bir para 

politikasının takip edildiği dönemlerde faizler düĢük seviyelerde ekonomik aktivite 

yüksek, dolanımdaki para miktarı yüksek, daha fazla istihdam söz konusu olabilirken 

sıkılaĢtırıcı para politikası uygulandığı zaman yüksek faiz oranları nedeniyle paraya 

ulaĢma maliyeti yüksek, enflasyon oranı düĢük gerçekleĢebilmektedir. Faiz oranları 

yükselirken bir takım olumlu ve olumsuz etkileri beraberinde getirmektedir. Tasarruf 

ve döviz açığını kapatmak amacıyla yabancı sermaye çekmede ve bankaların düĢük 

faizler nedeniyle mevduat sahiplerine ödedikleri faizlerin enflasyonun altında kalması 

gibi durumlarda olumlu, faiz oranları artıĢı nedeniyle konut ve kredi kartı faiz 

yüklerinin artıĢı gibi durumlarda olumsuz etkileri ortaya çıkabilmektedir. Faiz 

artıĢlarının ödemeler dengesi üzerinde ve döviz kuru üzerinde pozitif etki meydana 

getirebilmesi enflasyon oranlarının düĢük ve fiyat istikrarının gerçekleĢtirilmiĢ olması 

durumunda gerçekleĢebilmektedir. “Yüksek enflasyon ve fiyat istikrarının 

sağlanamadığı durumlarda faizlerin yükseliĢi sıcak para geliĢini olumlu etkilerken 

döviz kurunun düĢmesini tetikleyecektir” (Atik,  2013). Faizlerin yükseliĢi enflasyonu 

tetiklerken ithal girdilerin maliyetini yükseltecek ihracat ithalat dengesini olumsuz 

etkileyerek cari açık olgusunu yeniden tartıĢmaya açabilecektir. Faiz oranları yükseliĢi 

elinde atıl fon olan tasarruf sahiplerini faize yönlendirebileceğinden yatırımlara 

kanalize edilebilecek fonlar yatırıma yönlendirilemeyeceği için ulusal tasarruf 

düzeyini olumsuz etkileyebilecektir (Atik, 2013). Bankalar TCMB belirlediği 

ölçülerde varlıkların bir kısmını TCMB nezdinde zorunlu karĢılık olarak tutarken geri 

kalan kısımları yatırım finansmanları ve krediler yoluyla tekrar dolaĢıma sokabilmekte 

ve finansal aracılık faaliyetlerini sürdürebilmektedirler. Artan faiz oranları bankalar 
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açısından bireysel ve ticari kredilerde aynı oranda artıĢı meydana getirirken 

yurtdıĢından finansman sağlamada(Sendikasyon, seküritizayon) artan finansman 

maliyetlerini de beraberinde getirmektedir (Özsoy, 2014). Bankaların faiz oranlarının 

düĢmesiyle reel sektörü orta ve uzun vadeli ve düĢük faizli kredilendirme imkânları 

artarken üretim ve yatırıma kanalize edilebilecek finansman imkânları da 

geniĢleyecektir.”Faizlerin düĢüĢü banka portföylerinde bulunan menkul değerlerin faiz 

gelirinin azaltırken, beraberinde artan krediler sonucu elde edilen faiz gelirlerinin de 

artıĢına yol açabilecektir” (Çağıl ve AvĢar, 2005).Faiz oranlarında meydana 

gelebilecek düĢüĢler beraberinde iç piyasalarda canlanmayı, üretim artıĢını, bankaların 

fonlama maliyetlerinde azalmayı, kamunun daha düĢük faiz oranlarından 

borçlanmasını yani iç borç faiz yükünün aĢağı seviyelere düĢebilmesini ve reel sektöre 

aktarılacak kaynakların artıĢına yol açabilecek bir takım etkileri beraberinde 

getirebilecektir. Uluslar arası piyasalardan bankalar değiĢken veya sabit faizle 

LĠBOR+ ek faiz (spread faizi) referans faiz oranları üzerinden borçlanabilmektedirler. 

LIBOR gecelik faiz oranı piyasalarda riskin barometresi olarak kabul görmektedir  

(Chambers, 2001). Ülkelerin risk primleri, olası kur riskleri, kredi anlaĢması gereği 

ödenecek ücretler, faiz kararları, krizler, ulusal ve uluslararası piyasaların içerisinde 

bulunduğu koĢullar, bankaların ve Ģirketlerin mali yapıları, faizlerin geleceğine iliĢkin 

beklentiler gibi faktörler banka ve Ģirketler açısından uluslararası piyasalardan kredi 

sağlama imkânları açısından önemli yer tutar (ġirvan, 2004). Derecelendirme 

kuruluĢları tarafından ilgili ülke için verilen yatırım yapılabilir notu, banka ve 

Ģirketlerin sermaye rasyolarının yeterliliği gibi durumlar ücretler ve ek faiz oranları 

üzerinde pazarlık gücü sağlayarak daha uygun maliyetli optimal bir borçlanma imkanı 

sağlar. Sendikasyon kredileri içerisinde en yaygın kullanılanlar vadeli krediler (term 

loan)  ve rotatif kredilerdir (revolving credit) (Kutlu vd. 2012: 631). 
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Tablo 13 Kullanılan Sendikasyon Kredileri 2012-2013 

ÜLKE/ 

BÖLGE 2012 2013 

  

 

Piyasa 

Büyüklüğü 

Milyon $ 

ĠĢlem 

Sayısı 

Piyasa 

Büyüklüğü 

Milyon $ 

ĠĢlem 

Sayısı 2013/2012  

% 

DeğiĢim 

Türkiye 19.794,10 41 32.887,10 35 13.093,00 0,66 

Amerika 1.862.001 4.196 2.533.751,50 4.706 671.751,00 0,36 

Avrupa 663.562,50 1.205 836.895,90 1.300 173.333,40 0,26 

Afrika/Ortadoğu/

Asya 83.664,30 154 90.877,90 152 7.213,60 0,09 

Asya Pasifik 362.069,20 1.235 502.655,20 1.502 140.586,00 0,39 

Japonya 324.016,10 1.826 275.489,60 1.856 -48.526,50 -0,15 

Toplam  3.315.106,70 8.657 4.272.557,20 9.551 

  Kaynak: BDDK, Türk Bankacılık Sektörü Genel Görünümü Aralık-2013, ġubat 

2014(1), s.45 

http://dmi.thomsonreuters.com/Content/Files/4Q2013_Global_Syndicated_Loans_Rev

iew.pdf. (E.T. 21.04.2014) 

 

GeliĢmekte olan ülkelerde enerji, finans, telekomünikasyon gibi sektörler tarafından 

sık sık kullanılan bu krediler maalesef ülkemizde ağırlıklı olarak bankacılık kesimince 

kullanılabilmektedir. 2012 yılı toplamında kullanılan Sendikasyon kredilerinin % 

82,3‟ü yani 16.377 milyon dolarlık kısmı ve 2013 yılında kullanılan Sendikasyon 

kredilerinin %59,8 „i yani 19,655 milyon dolarlık kısmı bankacılık kesimince, daha 

çok ticari bankalar tarafından kullanılmıĢtır. Tablodan anlaĢılacağı üzere Türkiye‟nin 

Sendikasyon kredi pazarında alabildiği pay 2013 yılı itibariyle sadece binde7,6 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Sendikasyon kredilerinin yeri Türk bankacılık sektörünün uluslar 

arası fon kaynakları açısından büyüktür. Libor faiz oranları yıllık dolar bazında %  

0,5465, TL bazında % 11 ve Euro bazında % 0,599 seviyesinde bulunmaktadır (Global 

Rates). Akbank ve Ziraat bankalarının 2014 yılı içerisinde aldıkları Sendikasyon 

kredilerinin faiz oranları ağırlıklı olarak libor artı 0,90 olarak gerçekleĢmiĢtir (Akbank, 

2014; Ziraat, 2014). Alınan bu sendikasyonlar için yıllık yaklaĢık 1,45 faiz 

ödeyeceklerdir. Vakıfbank 2012 yılında aldığı 735 milyon dolarlık Sendikasyon 

http://dmi.thomsonreuters.com/Content/Files/4Q2013_Global_Syndicated_Loans_Review.pdf.%20(E.T.%2021.04.2014
http://dmi.thomsonreuters.com/Content/Files/4Q2013_Global_Syndicated_Loans_Review.pdf.%20(E.T.%2021.04.2014
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kredisi için (Dünya, 2012) Libor/euribor +1,35 faiz öderken 2013 yılında almıĢ olduğu 

800 milyon dolarlık Sendikasyon kredisi için (Dünya, 2014) Libor/euribor +0,75 faiz 

oranı üzerinden anlaĢma yapmıĢtır. 2012 yılında 12 aylık libor oranı 1,13005 ve 2013 

yılı 12 aylık libor oranı 0,8425 olduğuna göre 2012 yılı için toplamda %2,48 2013 yılı 

içinse %1,5925 faiz ödemiĢtir. Vakıfbank, küresel piyasalardaki FED iyimserliği, 

Türkiye‟nin ülke notunun yatırım yapılabilir seviyesinde olması, ülke CDS‟ inin oranı, 

ülkedeki ekonomik istikrar ve bankanın mali yapısının yeterliliği ve güvenilirliği gibi 

unsurlar nedeniyle 2013 yılında Sendikasyon kredisini 0,8875 gibi bir oran avantajıyla 

rahatça yenileyebilmiĢtir. Sadece bir banka için Sendikasyon yenilemede 0,8875‟lik 

bir oran avantajı ortaya çıkabildiğine göre 2013 yılında toplam bazda kullanılan 

32,877 milyar dolarlık rakam dikkate alındığında faiz oranlarındaki değiĢimin finansal 

sistem üzerindeki etkisi gerek yabancı sermaye giriĢi ve maliyetleri bazında gerekse 

banka karlılığı üzerinde çok net bir Ģekilde görülmektedir. Ayrıca siyasi riskinde 

finansal sistem üzerinde faiz artıĢı yoluyla negatif etkiler oluĢturabildiği aĢikârdır. 

Ülke içerisinde yaĢanabilecek her hangi bir siyasi riskin faiz oranlarını nasıl yukarı 

tetikleyebileceği ve bunun finansal sisteme maliyetinin nasıl gerçekleĢebileceğini Ģu 

örnek üzerinden daha net anlaĢılabilecektir. 2013 yılı Mayıs ayı içerisinde “Gezi 

Parkı” olayları olarak adlandırılan olaylar, Hazinenin düzenlediği tahvil ihalesinde 

tahvil basit faiz oranlarının 5,93‟ten 8,92‟ye (Hazine MüsteĢarlığı, 2013) yükselmesine 

neden olmuĢtur. Aynı dönem içerisinde 6 aylık Hazine bonosu ihalesinde de faizler 

0,94 „ten 2,95‟e yükselmiĢtir. Bu karmaĢa ve karıĢıklık sonucu gerçekleĢen ihalelerde 

faiz artıĢının Hazineye maliyeti toplamda 110 milyon TL olarak gerçekleĢmiĢtir 

(UrsavaĢ,  2014).  TCMB, politika faizleri üzerinden tüketici kredilerinin geliĢimini 

engelleyebilme ve geliĢtirilebilme imkânına sahiptir. “Tüketim ve yatırımlar üzerinden 

milli geliri etkileyebilme potansiyeli taĢıyan tüketici kredileri”  (Karan ve Ġbicioğlu, 
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2009:26)  Merkez Bankası tarafından para politikası faiz oranlarının belirlenmesinde 

dikkate alınmaktadır. Merkez Bankası fonlama faiz oranlarını yükselterek kredi artıĢ 

hızını yavaĢlatmaya çalıĢması sonucu daralan krediler bankaların ek kaynağa olan 

ihtiyaçlarını sınırlamaktadır. Yükselen fonlama faizi ticari ve mevduat faizleri 

üzerinde hızlı bir artıĢa neden olurken Ģirketlerin kredi maliyetlerinin artmasına yol 

açarak reel sektörde olumsuz bir durum ortaya çıkarmaktadır. Bankalar artan fonlama 

maliyetlerini tüketici kredi faiz oranlarına yansıtmak suretiyle bir nebzede olsa telafi 

edebilirlerken tüketiciler, ihtiyaç, taĢıt ve konut kredilerine olan taleplerini kısmak 

durumunda kalmaktadırlar (KaraĢahin ve Özel,  2012). Konut, otomotiv ve benzeri 

sektörlerin yükselen faizler sonucu daralan kredi pazarı nedeniyle satıĢ ve gelirlerinde 

ciddi düĢmeler ortaya çıkabilmektedir. DüĢük kredi tutarlarında ve kısa vadelerde 

bireysel ihtiyaç kredilerine göre daha avantajlı konumda bulunan ve ülkemizde 

kullanımı kayıt dıĢı ekonomiyle mücadele için yaygınlaĢtırılan kredi kartları (Kızılot 

vd.  2014:52), bilinçsiz ve ölçüsüz kullanım ve bankaların aĢırı getiri hırsı ile yüksek 

limitler açmaları sonucu hane gelirleri üzerinde negatif etkiler ortaya çıkarabilmiĢtir. 

ġubat 2014 itibariyle yurt içinde yaklaĢık 28,7 milyar TL‟lik ödeme kredi kartları 

aracılığıyla gerçekleĢtirilmiĢtir (http://www.bkm.com.tr/basin-bultenleri.bkm).  

Bankalar tahsil etmekte zorlandıkları ve karĢılık ayırdıkları kredi kartları ve diğer 

kredi alacakları %10 ile %20 gibi bir oran üzerinden varlık yönetim Ģirketlerine 

devretmektedirler. Örneğin Akbank Nisan 2014‟te 252,2 Milyon TL‟lik alacağını 

yaklaĢık % 17,4 gibi bir oran karĢılığında 44 milyon TL‟ye GiriĢim Varlık Ģirketine 

satmıĢtır (KAP, 2014). Batık kredilerin artması bankalar açısından arzu edilen bir 

durum olmamakla birlikte tüketicilerin bileĢik faiz sarmalına girmeleri ve kredinin geri 

dönüĢümünün zorlaĢmasının bir nedeni de bankaların kendi uyguladıkları 

politikalardır. Merkez bankası kredi kartlarına iliĢkin olarak bankalara kredi kartlarına 
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uygulayabilecekleri minimum akdi faizi 2,02 maksimum akdi faiz oranını da 2,52 

olarak belirlemiĢ ve tüketicileri kısmen de olsa koruma altına alarak tasarruf 

etmelerine yönelik bir tavır sergilemiĢtir (TCMB, Kredi Kartı Tebliğ). Artan faiz 

oranları reel anlamda diğer geliĢmekte olan ülke faiz oranları üzerinde ise yani reel 

getirisi yüksek ise yabancı sermaye, portföy yatırımları yoluyla rotasını Türkiye‟ye 

çevirebilmektedir (www.sosyoekonomi.org/070101.pdf). Portföy yatırımlarının 

ülkemize yönelmesinde yurt içindeki faizlerin ve uygulanan politikaların dikkate 

alındığı, Merkez Bankasının reel sektör, bankacılık sektörü ve yabancı sermaye 

üzerinde faiz oranları yoluyla oynamaya çalıĢtığı rol bir nevi domino etkisi 

göstermektedir. Ekonominin ve uluslararası piyasaların mevcut ve gelecekteki 

durumlarına göre pozisyon almaya ve politikalar belirlemeye çalıĢan Merkez 

Bankasının finansal sistem üzerinde faiz yoluyla ortaya koymaya çalıĢtığı etkiler, 

DĠBS faiz oranları üzerinde de kendini göstermektedir. Artan faiz oranları Ġç borç faiz 

yükünü de artıracaktır. Bankaların faiz oranları düĢükken aldıkları bonolar faiz artıĢı 

sonrası zarara yol açabilmektedir. Aynı zamanda artan faiz oranları sonucu yabacı 

sermaye ile gelen döviz bolluğu sonucu döviz kuru düĢerken TL değerli hale 

gelebilmektedir. “TL‟deki %1‟lik bir artıĢın ithal girdi maliyetlerinde binde dörtlük bir 

artıĢa”  (NTVMSNC, 2013) yol açabildiği göz önüne alındığında TL‟nin değerli hale 

gelmesinin dıĢ ticaret açığı üzerinde meydana getirebileceği olumsuz etkiler 

öngörülemeyen bir takım riskleri de beraberinde getirebilecektir (Eğilmez, 2014). 

Ġhracat rakamlarının gerilemesi ve daralması Türkiye‟nin büyüme hızının da 

düĢmesine yol açabilecektir. Sonuç itibariyle ülkemizde finansal sistem üzerinde, faiz 

oranlarının düĢmesi veya çıkmasının ödemeler dengesi baĢta olmak üzere, tüketim, 

üretim, büyüme ve yabancı sermaye açısından bir takım etkilerinin olabileceği 

söylenebilir. 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

 

 

FĠNANS MERKEZLERĠ VE FĠNANSAL FONKSĠYONLARI 

 

 

GeçmiĢten günümüze çeĢitli zaman dilimleri içerisinde merkez özelliği taĢıyan 

ve ticaret merkezleri olarak faaliyet göstermiĢ olan Ģehirler, kimi zaman ticaret ve 

finansta odak nokta olarak varlıklarını devam ettirirlerken, kimi zamanda ihtiĢamlarını 

kaybederek yerini geliĢen ve değiĢen koĢullara ayak uyduran Ģehirlere terk etmek 

zorunda kalmıĢlardır. ġehirler sahip oldukları kültürel, ekonomik ve stratejik değerleri 

günün koĢullarına adapte edebildikleri ölçüde artı değer sağlayabilmekte, dünya 

Ģehirleri olarak uluslararası arenada yer alabilmektedirler. Bir Ģehrin genel anlamda 

“dünya Ģehri” ya da “küresel merkez” olarak tanımlanmasına iliĢkin çok geniĢ bir 

alanda, çeĢitli kriterler kullanılabilmektedir (TSPAKB, 2007:1). Örneğin, banka 

aktiflerinin toplamı, iletiĢim ve ulaĢım altyapısı, konuĢulan dil çeĢitliliği, suç oranı, 

konser salonu sayısı gibi. Ekonomik ve siyasi açıdan değiĢen ve geliĢen koĢullara 

uyum sağlayan ülkeler, bünyelerinde yer alan Ģehir yahut Ģehirleri küresel konuma 

getirmek suretiyle hem kaynaklarını etkin kullanabilmekte, hem de kaynağa ihtiyaç 

duyan ülke ve Ģehirlere kaynak transferi yaparak değer maksimizasyonu 

sağlayabilmektedirler. 
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2.1. Finans Merkezi Kavramı 

Finans merkezi kavramı, finansal kurumların yoğun olarak bulunduğu,ileri 

düzeyde geliĢmiĢ ticari ve iletiĢim altyapısının sunulduğu,önemli miktarda yurtiçi ve 

yurt dıĢı ticari iĢlemlerin yapıldığı Ģehir ya da Ģehrin bir bölgesi 

(www.businessdictionary.com )olarak tanımlanabilir. 

Finans Merkezi, talep edilen finansal hizmet ve ürünlerin belirli bir bölgede 

yoğunlaĢması ile ortaya çıkan bir sonuçtur. Bu sonuç içerisinde sadece finansal hizmet 

ve ürünler değil aynı zamanda; denetim, medya, mali müĢavirlik, hukuk, iletiĢim, 

gayrimenkul yönetimi, bilgi teknolojileri de bu merkezlerde yoğunlaĢmaktadır. 

“YoğunlaĢmanın sebebi dıĢsal ekonomilerden yararlanmaktır” (Çevik, 2012:28). 

Uluslararası finans merkezlerinin üzerinde anlaĢılmıĢ genel bir tanımı yoktur. 

Literatürdeki çeĢitli çalıĢmalar birbirinden farklı kriterler kullanarak uluslararası finans 

merkezlerinin listelerini oluĢturmaya çalıĢmıĢlardır. “Örneğin, bankaların Ģube 

sayıları, döviz iĢlemlerinin yoğunluğu, halka arzların boyutu, menkul kıymet 

piyasalarının büyüklüğü ve iĢlem hacmi, sigorta poliçelerinin değeri vb. kriterler bu 

çalıĢmalarda kullanılmıĢtır” (TaĢdemir, 2008:1). 

Uluslararası finans merkezi, ekonomik büyüme ve kalkınmayı destekleme 

açısından çok önemli olan finansal aracılık iĢlevinin uluslararası boyutta yer aldığı bir 

merkezdir. BaĢka bir anlatımla uluslararası finans merkezi fon fazlası olanların fon 

gereksinimi olanlarla uluslararası buluĢma yeridir (Yam,  2008:1). Global finans 

merkezi ise "çok çeĢit ve hacimde uluslararası finansal iĢletmelerin bulunduğu ve 

finansal iĢlemlerin yoğun olarak yer aldığı bir merkez “olarak tanımlanabilir (City of 

London, 2006). 
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2.2. Finans Merkezi Türleri  

Finans merkezleri fonksiyonlarının çeĢitliliğine bağlı olarak çok farklı Ģekillerde 

sınıflandırılırlar (ZYEN GFCI, 2007). IMF tarafından Finans merkezleri; uluslararası, 

bölgesel ve Off-Shore finans merkezleri olarak üç farklı sınıfta kategorize edilirken, 

Shik Park tarafından uluslararası piyasalarda fon kaynakları ve kullanımına göre 

yapılan sınıflandırmada 4 tip finans merkezi tablodaki Ģekilde ortaya konulmuĢtur 

(Yoon, 2011). 

Tablo 14 Finans Merkezi Türleri 

Finans Merkezi Türü Fon Kaynağı Fon Kullanıcıları Finans Merkezleri 

Birincil Merkezler Dünya Geneli Dünya Geneli Londra, New York 

Rezervasyon(Finansal 

Antrepo) Merkezleri 
Ülke DıĢı Ülke DıĢı Nassau, Cayman 

Adaları 

Fon Merkezleri Ülke dıĢı Ülke Ġçi Singapur, Panama 

Toplama Merkezleri Ülke Ġçi Ülke DıĢı Dubai, Bahreyn 

Kaynak: Shik Park Yoon,2011 

 

Birincil Merkezler yatırımcılarına fon sağlama ve fon toplama konularında 

uluslararası bankacılık, finans ve ticaret baĢta olmak üzere çeĢitli alanlarda elde 

ettikleri sinerjiyle bulundukları ülkeye, bölgeye ve dünyanın diğer kalan kısımlarına 

finansal aracılık hizmetleri sunmaktadırlar. 

Rezervasyon merkezleri, bir nevi finansal antrepo olarak yatırımcılara hizmet 

sunan, fon kaynaklarının ve kullanımlarının bulundukları bölge komĢuları dıĢında 

gerçekleĢtirildiği merkezler olarak ifade edilmektedir. 
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Fon merkezleri olarak bilinen Singapur ve Panama gibi merkezlerde, fon 

kaynaklarının büyük bir kısmı dıĢarıdan sağlanırken, özellikle Londra finansal piyasası 

ve bir kısım Orta Doğu ülkeleri,“Singapur Asya Dolar Piyasası” için net tedarikçi 

konumunda bulunurken, fon kullanımları ASEAN ve diğer Asya ülkeleri tarafından 

gerçekleĢtirilmektedir. Panama açısından da elde edilen fonlar cari açığın 

finansmanında, tarımsal projelerde ve sanayi alanında kısa ve uzun vadeli olarak 

kullanılmaktadır. 

Dubai ve Bahreyn gibi merkezler, bankacılık ve portföy yönetimi alanında 

finansal serbest bölgeler Ģeklinde kurulmuĢ olmakla birlikte Off-Shore merkezlerinin 

aksine içten dıĢa doğru bir fon aracılık hizmetleri sunmaktadırlar. Aynı zamanda 

yatırım fonlarının uluslar arası ölçekte verimli Ģekilde yönetimi de önem taĢımaktadır. 

Yapılan çalıĢmada fon kaynakları ve kullanım alanları dikkate alınırken bir diğer 

dikkate alınan temel unsurda fonksiyon bazında uzmanlaĢmadır.  

Finans Merkezleri; bankacılık, portföy yönetimi, sigorta ve özel hizmet gibi 

fonksiyonel alanlarda uzmanlaĢarak hizmet sunan merkezler olarak da çalıĢmada 

değerlendirilmiĢlerdir. Finans merkezlerini kategorize eden çalıĢmalardan bir diğeri de 

Z/Yen tarafında gerçekleĢtirilmiĢtir. The Global Financial Centers Ġndex‟in (Z/Yen, 

2008) yaptığı çalıĢmada, duyarlılığa karĢı derecelendirmede dört tip finans merkezi 

ortaya konmuĢtur. Bunlar; liderler, küçükler, geliĢenler ve dalgalı olanlardır. Liderler, 

rekabetçi faktörlerde güçlü puana sahip ve güçlü yurtiçi piyasalardır. New York ve 

Londra örnek olarak gösterilmektedir. Küçükler: Yüksek olarak oylanmamıĢ ve yakın 

vadede geliĢtirilmesi olası olmayan merkezlerdir. GeliĢenler, yüksek derecelendirmeye 

sahip olup değiĢime duyarlı olanlardır, Dubai ve Chicago gibi. Dalgalı olanlar ise 

yüksek olarak oylanmamıĢ, fakat bazı açılardan kendisini geliĢtirebilirse hızlı bir 

Ģekilde yukarıya tırmanma ihtimaline sahip merkezlerdir. 
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ġekil 12 GFCI Merkez Türleri Derecelendirme 

 

Kaynak: City of London, The Global Financial Centres Index 3, s. 19 

 

2.2.1. Uluslararası Finans Merkezi 

Dünyada güvenirliği olan, sınır ötesi finansal iĢlemlerin kolay ve verimli bir 

Ģekilde gerçekleĢtirilebildiği merkezler uluslar arası finans merkezleridir. Uluslararası 

Finans Merkezleri, “uluslar arası finansal iĢ ve iĢlemlerin geniĢ bir yelpazede yoğun 

olarak gerçekleĢtiği lokasyonlardır ve dünyanın her yerinden müĢterilerine hizmet 

vermektedirler” (Xinhua-Dow Jones International, 2012). Bir diğer ifadeyle 

Uluslararası Finans Merkezi, “dünyanın her yerindeki kurumların dünyanın her 

yerindeki finansal araçları kullanarak iĢlem yaptığı” yerdir (Öztangut, 2007:3). Global 

finans merkezi odaklı olarak sadece New York ve Londra‟nın bu role sahip olduğu 

iddia edilebilir (Srivastava,  2007:6). Özellikle Londra‟nın; 550 uluslararası banka,170 
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uluslararası aracı kurum,600 bin finans personeli,10‟dan fazla yüksek hacimli organize 

finans piyasası, aynı zamanda küresel forfaiting merkezi iĢlevi gördüğü  (Özel,  

2009:3) dikkate alındığında Londra‟nın UFM sıfatını ziyadesiyle hak ettiği 

söylenebilir. Farklı katılımcılar tarafından finansal piyasalar üzerine yapılan 

değerlendirmelerde ilk sırayı New York almıĢtır ve bu durum New York için UFM 

olma göstergelerinden birisi sayılabilir (Xinhua-Dow Jones International, 2012:6). 

Uluslararası Finans Merkezi‟nin ayırt edici özellikleri Ģunlardır;  

- Finansal hizmetler hacminde sınır ötesi iĢlemlerin daha geniĢ olması, 

- Yabancı mali kurumların finansal hizmet sunumunda ağırlıklı olması, 

- Uluslararası alanda fon sahipleri ile fon kullanıcılarını buluĢturması, 

- Finansal kurumların sınır ötesi iĢlemler amacı ile merkezde yer alması, 

- Piyasaların ve finansal ürünlerin sınır ötesi talebe göre düzenlenmesi, 

- Düzenlemelerin yurtiçi ve yurtdıĢı ihtiyaçlara göre yapılması. 

- En iyi bankacılar ve tüccarlarla birlikte yardımcı sektörlerden avukat, 

muhasebeci, uzman sigortacı ve aktüerlerin de dâhil olduğu profesyonel 

hizmetlerin mevcudiyeti (Uzunoğlu vd.  2000:43; Elliott,  2011). 

2.2.2. Ulusal Finans Merkezi 

Ulusal finans merkezleri: “Ülkelerin kendi içinde finansal kurumların, 

piyasaların ve iĢlemlerinin yoğunlaĢtığı” merkezlerdir (Çevik, 2012:28). Bu 

merkezlere Örnek olarak Frankfurt, Paris, Milano, Barselona, Amsterdam sayılabilir.  

 Temel özellikleri; 

- Ülkelerin kendi içinde finansal kurumların, piyasaların ve iĢlemlerinin 

yoğunlaĢtığı merkezlerdir, 

- Merkezler yurtiçi finans hizmeti talebine göre Ģekillenmekte ve 

düzenlemeler buna göre yapılmaktadır. ĠĢlemlerin önemli kısmı yerel 

iĢlemlerdir, 

- Aynı merkezler aynı zamanda ülkenin sınır ötesi iĢlemlerinin de 

yapıldığı merkezler olup, ülkelerin uluslararası piyasalar ile bütünleĢtiği 

merkezlerdir (Uzunoğlu vd. 2000:44). 
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2.2.3. Bölgesel Finans Merkezi 

Bölgesel finans merkezleri, “belirli bir coğrafi bölgede finans sektörünün 

büyüklüğü ile öne çıkan ve çevresindeki ülkelerin de finansal ihtiyaçlarına cevap 

verebilen” merkezlerdir (Öztangut,  2007:2).  Ekonomileri büyük olan ülkelerde 

finansal hareketlerin yoğunlaĢtığı merkezler olarak ön plana çıkan Ģehirlerarasında 

Hong Kong, Singapur ve Bahreyn gibi Ģehirler sayılabilir (Uzunoğlu vd.2000:43). 

Bölgesel Finans merkezlerinin belirgin özellikleri; 

- Yerel ve uluslararası firmaların bölgesel pazarlara eriĢimini sağlayacak 

bir iletiĢim ağına ve alt yapısına sahip olma 

- Yurtiçi borsalarda kote olarak iĢlem gören yabancı Ģirketlerin varlığı 

- Ulusal tahvil pazarının geniĢliği  

- Türev ürünler piyasasının geliĢmiĢliği  

- Bölgesel döviz piyasalarının varlığı ve etkinliği 

- Merkezin finansal geliĢimini ve derinliğine yönelik ürün çeĢitliliği, 

yatırımcı sayısı 

- Yatırımcıları cezp edici iĢ ortamı 

- Yasal düzenlemelerin finans merkezini destekleyici etkisi, her çeĢit 

ürüne ve piyasaya yönelik basit ve kesin çözüm üretmesi 

- Yatırımcılarla kara para aklama, uluslar arası dolandırıcılık,  

manipülasyon ve diğer yasaklanmıĢ uygulamalara iliĢkin ön anlaĢmalar 

- Fiziki alt yapı yatırım bağlantısının geliĢimi(hava taĢımacılığı, yollar, 

ofis sistemleri) 

- Yüksek nitelikli eğitim kombinasyonu, nitelikli iĢgücü havuzuna yönelik 

düĢük seviyeli göçmenlik uygulamaları (City Of London,  2013:8). 

2.2.4. Off-Shore Finans Merkezi 

Off-Shore finans merkezleri, daha çok ülke dıĢından sağlanan fonların yine ülke 

dıĢında kullandırıldığı merkezler olarak bilinmektedir. Bu merkezlerdeki finansal 

aktivitelerin büyük bir bölümü yabancılar tarafından kontrol edilmektedir. Bu mer-

kezlerdeki yerel piyasa küçükken, ülke ekonomileri çok geliĢmemiĢtir (TSPAKB, 

2011:20). Genellikle ÇUġ‟lar (Çok uluslu Ģirketler) artan iĢlem maliyetlerinden ve 
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devlet kontrollerinden kaçınmak amacıyla bu tür merkezlere rağbet göstermektedirler. 

Temel Özellikleri: 

- Vergi, iĢlem, kayıt ve benzeri konularda istisnalar sağlayarak yabancı 

mali kurumlara ev sahipliği yapıp, uluslararası fonlara aracılık eden 

merkezlerdir, 

- Finansal ürün ve hizmetlerin bu merkezlerden sunulması maliyet ve 

getiri açısından yatırımcılara, borçlanıcılara ve mali kurumlara avantajlar 

sağlamaktadır, 

- Genellikle küçük ada ülkelerinde kurulur, düzenlemeler basit ve sadedir. 

Örneğin: Bahama, Bermuda, Lüksemburg, Isle Of Man,Guersney 

(Uzunoğlu vd. 2000:44) 

- Off-Shore finans merkezlerinde hesap gizliliğine önem verilmektedir. 

Bu merkezlerdeki banka veya diğer finansal kurumlar, müĢteri 

hesaplarına iliĢkin bilgileri ciddi koĢullar dıĢında (kriminal suçlar, terörle 

mücadele gibi hususlar) yurtdıĢında kamu otoriteleri dâhil üçüncü 

taraflara vermemektedir, 

- Off-Shore merkezlerinde genellikle kambiyo sınırlamaları olmazken, bu 

merkezlerde geçerli olan para birimlerinin kuru ABD doları veya Ġngiliz 

poundu gibi güçlü para birimlerine sabitlenmiĢtir (TSPAKB,  2011:21). 

 

2.2.5. ĠhtisaslaĢmıĢ(Ürün) Finans Merkezi 

 

Uluslararası alanda belirli hizmet ve ürünlere odaklanmıĢ, ürün ve hizmetlerde 

avantaj sağlayacak düzenlemelere sahip merkezlerdir. Örneğin: Maderia, Lüksemburg, 

Lauban, Dublin. Temel özellikleri:  

- Finans piyasalarını ve hukuki yapılarını belirli finansal hizmetlerin 

sunulmasında avantaj yaratacak Ģekilde düzenleyen merkezlerdir, 

- Uluslararası alanda ihtisaslaĢmaya yönelmektedirler. Ġtalya‟da ayakkabı 

ve deri merkezi, Prato sınırında tekstil, Ren kıyısında kimya merkezi, 

Massachusetts‟de biyo teknoloji merkezi gibi (TaĢdemir, 2008:9), 

- Genellikle uluslar arası ve bölgesel finans merkezlerine yakın yerlerde 

kurulup bu merkezlerin belirli finansal hizmetler için tamamlayıcısı 

konumundadırlar (Uzunoğlu vd.  2000:44). 
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2.3. Finans Merkezlerinin DoğuĢu Ve GeliĢimi 

Dünyada serbest piyasa ekonomisine geçen ülkelerin artıĢ göstermesi ve 

küreselleĢme olgusu ile birlikte ulusal ekonomilerin entegrasyonu hızlanmıĢ olup, bu 

ortamda sermaye hareketleri ekonomik konjonktürün en belirleyici unsurlarından birisi 

durumuna gelmiĢtir (Berksoy ve Saltoğlu, 1998). Piyasalar dıĢa açılmaya baĢladıkça 

finansal iĢlemler vasıtasıyla sermaye sınır ötesine doğru kaymaya baĢlamıĢtır. Yerel 

piyasalar hızlı bir Ģekilde geliĢme göstererek uluslararası piyasalarla etkileĢime 

girmiĢtir.  Sermaye hareketlerindeki serbestlik ve geliĢen teknolojik imkânlar, sanayi 

ve ticaret ekseninde günden güne geliĢme göstermiĢtir. Sanayi ve ticaret geliĢtikçe 

artan kamu finansman gereksinimi ülkelerin finansman ihtiyacını artırınca, tasarrufa 

yönelen ve elinde atıl fon biriken fon sahipleri, fon ihtiyacı olanlara ellerindeki fonları 

kanalize etmeye baĢlamıĢlardır. Bu durum finansal hizmetlerin doğmasına ve 

geliĢimine yol açmıĢtır. Sanayi ve ticaret geliĢtikçe paralelinde bankacılık ve 

sigortacılık ta geliĢme göstermiĢ ve deniz aĢırı ilk finans merkezleri oluĢmuĢtur 

(Uzunoğlu vd. 2000:41). 

UlaĢım ve iletiĢim imkânlarının geliĢmesi ve gittikçe büyüyen ekonomik hacmi 

paralelinde New York Ģehri 19. Yüzyılın sonlarından itibaren, özellikle de I. Dünya 

SavaĢı ertesinde uluslararası bir finans merkezi olarak ön plana çıkmaya baĢlamıĢtır. 

II. Dünya SavaĢı sonrasında geliĢen süreçte ise New York ve Londra‟nın yanı sıra, 

Tokyo, Frankfurt, Paris, Zürih gibi Ģehirler ön plana çıkmaya baĢlamıĢ, Singapur, 

Hong Kong gibi Ģehirler de bu rekabette yer alabilmek için ciddi atılımlar 

gerçekleĢtirmiĢlerdir. Özellikle 1980‟lerin baĢından itibaren uluslararası sermaye 

akımlarının serbestleĢmeye baĢlaması ve iletiĢim araçlarının çok hızlı bir Ģekilde 

geliĢim göstermesi paralelinde uluslararası finans merkezleri hitap ettikleri yatırımcı 

adedi ve yatırım hacmini ciddi bir ölçüde arttırma imkânı bulmuĢlar ve böylece finans 
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merkezleri arasındaki rekabet, bölgesel alandan küresel arenaya taĢınmıĢtır (Apak ve 

Elverici, 2008:37). Hong Kong, Singapur ve Bahreyn gibi merkezler bölgesel olarak 

doğup geliĢmiĢ, Londra ise çok sayıda mali kuruma ev sahipliği yaparak, iĢlemlerin 

serbestçe gerçekleĢtirilmesine imkân sağlayarak uluslararası bir finansal merkez 

olmaya baĢlamıĢtır.  

Finans merkezlerinin geliĢimi üzerinde önemli etkiye sahip bir takım faktörler 

söz konusudur (City Of London, 2013).  Finansal geliĢimi cesaretlendirici ve ilgili 

merkezin geliĢimini sağlayan anahtarlar konumunda olan bu Faktörler: 

- ĠĢ Çevresi; iĢ yapma maliyeti ve kolaylığı, fiziksel ve teknolojik alt yapı 

kalitesi, siyasi ve ekonomik politikalar 

- Finansal Piyasa Alt yapısı; finansal aktivitelerin alt yapısının kalitesi ve 

kapsamı (Döviz değiĢimi, ödeme sistemleri, piyasa bilgi sistemleri, takas 

merkezleri, takas güvenliği, ticaret havuzu) 

- Düzenleme; finans piyasalarının düzenleme kalitesi ve kapsamı, en iyi 

uluslararası düzenlemeye uygunluk ve uyum(düzenleyici ortam, açıklık 

ve öngörü, doğruluk, piyasa yenilik desteği, optimal maliyet, uyum, 

uluslar arası standartlar, sınır ötesi dostluk ve antlaĢmalar) 

- Nüfus; yerel nitelikli iĢgücü varlığı, finans merkezine yabancı iĢ gücü 

yerleĢimi 

- ĠletiĢim; dünyanın diğer merkezleri ve piyasalarına bağlantıyı sağlayan 

iletiĢim faktörleri(iliĢkili piyasalar, Telekom ve internet hızı, yabancı dil, 

yüksek kalitede uluslar arası seyahat bağlantıları) 

- Kritik kütle; en önemli fakat en fazla kavranamayan faktörlerdendir. 

Firmaların konsantrasyonunu sağlayan ve cezbeden, firmanın kendi 

kendine yeten süreçlere sahip olması (City Of London, 2013). 

Bir finans merkezi aynı anda küresel, uluslararası, ürün odaklı, ulusal ve 

bölgesel merkez olma özelliğini bünyesinde taĢıyabilmektedir. Tablo 15‟de finans 

merkezleri ve bu finans merkezlerinin taĢıdığı rollere yer verilmektedir. 
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Tablo 15 Finans Merkezlerinin Farklı Rolleri  

MERKEZLER GLOBAL ULUSLARARASI 

ÜRÜN/HĠZMET 

ODAKLI ULUSAL BÖLGESEL 

LONDRA X X X X X 

NEW YORK X X X X X 

HONG 

KONG   X   X   

SĠNGAPUR   X   X   

ZÜRĠH   X X X   

FRANKFURT   X   X   

GENEVA   X X     

ġĠKAGO   X   X X 

SĠDNEY   X   X X 

TOKYO   X   X   

Kaynak: City of London, The Global Financial Centres Index 2, s. 19. 

 

2.4.Finans Merkezlerinin Finansal Fonksiyonları 

Finans merkezleri, borsaları, mali kurumları, finansal piyasaları ve ilgili tüm hizmet 

kurumlarını bir arada bulundurmaktadır. Finans merkezlerinin temel fonksiyonu tıpkı 

ulusal sermaye piyasalarında olduğu gibi satın alma gücünü ve fon akıĢını tasarruf 

sahiplerinden fon ihtiyacı içerisinde bulunan ödünç alanlara kanalize etmektir. Yerel 

ve uluslar arası firmalar açısından kaynakların etkin tahsisi, etkin finansal risk 

yönetimi, finansal bilgi merkezinde finansal ürün ve hizmetlerin fiyatlarının 

oluĢturulması, sermaye oluĢumuna ve artıĢına imkân sağlanması gibi iĢlemler finans 

merkezlerinin fonksiyonları arasında yer almaktadır (Karagöz, 2013). Esasında finans 

merkezleri; uluslar arası finansal iĢlemlerin verimli, karlı ve kolayca yapılabilmesine 

yönelik fonksiyonların tümünü gerçekleĢtirmektedir (Fakitesi, 2009). Yani 

tasarrufların yatırımlara kanalize edilmesine yönelik finansal aracılık rolünün 

gerçekleĢtirilmesi, finansal alt yapının sağlanması, ekonomik refahın teĢviki ve 
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hükümetlerin rolünün asgari seviyede ve sadece kontrole yönelik olması gibi iĢlevlerin 

gerçekleĢtirilmesini sağlamaktadır.  Ulusal ve uluslararası piyasalarda meydana 

gelebilecek risk temelli ani sermaye kayıĢları finans merkezlerinin finansal 

fonksiyonlarının gerçekleĢtirilmesinde kısmen de olsa engel teĢkil edebilecektir. 

Ülkemiz açısından Ġstanbul finans merkezi çerçevesinde banka merkezlerinin 

Ġstanbul‟a taĢınması ve VOB‟ un Borsa Ġstanbul bünyesine alınarak Ġstanbul merkezli 

hale getirilmesi gibi uygulamalar, gerçekleĢtirilmesi hedeflenen bir finansal merkezin 

fonksiyonlarının etkinliği açısından önem taĢımaktadır. Finansal hizmet sunan tüm 

kurumların belirli bir merkezde yoğunlaĢmasının temelinde yatan önemli nedenler 

vardır: 

- Finansal sistem globalleĢtikçe bankalar, aracı kurumlar ve diğer mali 

kurumlar, bölgesel veya uluslararası merkezlerde toplanmakta, sermaye 

hareketlerine ve faaliyetlerine yönelik sınırlamalarla 

karĢılaĢmamaktadırlar.  

- Bu merkezlerde iĢlem yapan kurumlar dıĢsal ekonomilerden etkin bir 

Ģekilde faydalanabilmektedirler. 

- Bu merkezlerde finans sektörü, beraberinde hukuk, danıĢmanlık, medya, 

iletiĢim ve gayrimenkul sektörü gibi alanların profesyonelleĢmesini de 

gerektirmektedir. 

- Finans merkezlerinin en önemli iĢlevlerinden birisi de nitelikli yetiĢmiĢ 

iĢgücünü bir merkezde toplayarak uluslararasılaĢma sürecinde etkin bir 

rol üstlenilmesini sağlamaktır. 

- Finans hizmetleri globalleĢtikçe artan iĢlem maliyetlerinin aracı 

kurumlar, bankalar ve diğer mali kurumlar açısından etkin bir Ģekilde 

yönetilmesi ve teknoloji destekli bu merkezler aracılığı ile optimum 

seviyelere düĢürülebilmesi mümkün hale gelebilmektedir. 

- Bu merkezler aracılığı ile yerel yahut küresel nitelikli Ģirketler, geniĢ bir 

müĢteri portföyüne hitap edebilmektedirler. 

- Bu merkezler güven ve istikrar temelli bir bütünlük içerisinde finans 

kesimi ve reel kesimi bir araya getirebilmekte, muhtemel risk ve kriz 

durumlarında kaldıraç görevi üstlenerek ekonomilerin en az zararla 

mevcut durumdan kurtularak normalleĢmelerine imkân sağlamaktadırlar 

(Uzunoğlu vd. 2000:45). 
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2.5. Finans Merkezlerinin OluĢum Kriterleri 

Finans merkezi olabilmek için gerekli olan kriterler“siyasi, hukuki, ekonomik ve 

sosyal “ olarak üç baĢlık altında incelenebilir. Bunlar; “ayırt edici, fark yaratıcı ve 

rekabet için göreceli faktörlerdir” (Çevik, 2012:32). 

Vince Colvin (Colvin, 2008) finans merkezi olabilmek için gerekli 15 rekabet 

bileĢeninin üç farklı grupta sınıflandırılmasının faydalı olduğunu belirtmiĢtir. Tablo 

16‟daColvin‟in üç farklı grupta kategorize ettiği bileĢenlere yer verilmiĢtir. 

 

Tablo 16 Finans Merkezi Olabilmek Ġçin Gerekli Rekabet BileĢenleri 

 

1.Grup 2.Grup 3.Grup 

   

Politik Ġstikrar Nitelikli ĠĢgücü YaĢam 

Tarzı 

Coğrafi Konum ve Yakınlık  Gelir Yaratma Potansiyeli Ġmaj 

Yasal Ortam  Ürüne Özel Düzenlemeler  

Birincil Düzenlemeler ve Düzenleyici 

Kurumlar 

Ürüne Özel Vergilendirme  

 Mali Ortam ve Sorumluluklar Altyapı  
 Profesyonel Hizmetlere 

EriĢim 
 

 ĠĢletme Lehine Tutum  
 ĠĢ Yapma Maliyeti  

Kaynak: Vince Colvin, Deloitte, Finansal Merkezlerin DeğiĢen Görünümü, s. 6 

 

1. Grupta yer alan bileĢenler ayırt edici ve temel unsurlardır 

2. Grup‟ta yer alan bileĢenler rekabet için göreceli olarak daha kısa vadede ele 

alınabilecek ve karar verici pozisyondaki kiĢiler için en önemli faktörlerdir 

2. ve 3. Gruplar arasındaki temel fark 3. Grubun öznel ve algıya bağlı olması, 

pazarlama ve markalaĢtırma çabalarından daha çabuk etkilenmesidir. Aslında diğer 

tüm boyutlar için de algılama farklılıkları söz konusu olabilmektedir. Bu faktörlerin 
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bazılarına diğerlerine kıyasla daha az etki edilebilmekte ve bu faktörler daha zor 

değiĢtirilebilmektedir. Örneğin altyapı sorunlarının giderilmesi ve havayolu ile 

eriĢimin iyileĢtirilmesi, sektöre iliĢkin birincil düzenlemelerin iyileĢtirilmesinden daha 

zordur (Colvin, 2008). 

ġekil 13‟de tüm faktörlerin Uluslararası Finans Merkezlerinin baĢarısı açısından 

önemi ve değiĢtirilebilme kolaylığı gösterilmektedir. 

 

 

 

ġekil 13 BileĢenin Önemine KarĢılık DeğiĢtirilebilme Kolaylığı 

Kaynak: Vince Colvin, Deloitte, Finansal Merkezlerin DeğiĢen Görünümü, s.4 
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2.5.1. Ayırt Edici Temel Faktörler 

Uluslararası bankacılık kurumlarının karar verme süreçlerinde bu bileĢenler 

çoğunlukla ön planda yer almaktadır. Ana coğrafya, sosyal, politik ve kurumsal 

faktörler nedeniyle bu grupta yer alan faktörlerin değiĢtirilmesi genelde daha 

zordur (Deloitte, 2008:4). 

2.5.1.1. Politik Ġstikrar 

Ġstikrarlı ve kalıcı ekonomik politikaların uygulanması ve siyasi riskin en az seviyede 

olması. Siyasi riskin en az seviyede olmasından kasıt, uygun seviyede yönetilebilir 

olmasıdır, aksi halde dünyanın en geliĢmiĢ ülkelerinde dahi politik istikrarsızlıklar gün 

yüzüne çıkabilmektedir. ABD‟de hükümetin kapanma ihtimalinin ortaya çıkması 

(VOA, 2013) ve Ġtalya‟daki siyasi istikrarsızlıklar örnek gösterilebilir (Ġtalya ve 

ABD'deki siyasi krizler borsaları olumsuz etkilemiĢtir). AĢağıdaki Ģekilde ülkelerin 

politik risklerine göre ekonomik risk seviye sıralaması verilmektedir. 

 

  ġekil 14 Ülkelerin Politik Risk ve Ekonomi Yapısı Riski KarĢılaĢtırması 

Kaynak: TBB-Deloitte, Ġstanbul‟un Uluslar arası Finans Merkezi Olma 

Potansiyelinin Değerlendirilmesi, s. 21. 
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2.5.1.2. Coğrafi Konum ve Yakınlık 

             Bu boyut değiĢtirilemez. Moskova her zaman Körfez‟den uzak olacaktır. 

Canlı veya geliĢmekte olan bir ekonomik bölgenin merkezindeki ülkeler, öncelikle 

bölgesel ekonomik geliĢmeyi destekleme amacıyla rekabet edebilirler (özellikle 

bölgede ortak bir dil kullanılıyorsa), daha sonraki aĢamada uluslararası veya ikincil 

piyasaları hedefleyebilirler. Daha izole kalmıĢ merkezler ise tamamıyla uluslararası 

piyasalara hizmet vermek zorundadırlar (Colvin, 2008:5). 

2.5.1.3. Yasal Ortam 

Genelde vaka hukukuna dayanan “Ortak Hukuk”, değiĢen finansal hizmetler 

sektörünün ihtiyaçlarına çabuk adapte olabilecek esnekliği gösterebildiğinden dolayı 

“Medeni Hukuk”a göre daha üstün olarak kabul edilir. Doğaldır ki bu iki hukuki 

yaklaĢımın da baĢarılı olabileceği farklı yerler vardır. Ancak, “Medeni Hukuk”ta 

değiĢiklikler yaparken, piyasa oyuncularına danıĢılması ve anlaĢmazlıklar sırasında 

hukukun güvenilir yorumlarının bulunması önemlidir. Bu sebepten dolayı ve finansal 

hizmetler hukukundaki değiĢikliklerin diğer yerel düzenlemeleri etkilememesini 

sağlamak için bazı ülkeler bağımsız bir hukuk sistemine sahip,  tamamıyla 

ayrıĢtırılmıĢ finansal etki bölgeleri kurmayı tercih etmektedirler (Çevik, 2012:34). 

Normal Ģartlarda yasal sistemin bir finans merkezini yönlendirebilecek nitelikleri 

taĢıyor olması gerekmektedir. Bu nitelikler arasında dikkate alınan hususlardan 

bazıları Ģunlardır: (Deloitte, 2007:20) 

- Yasal kurumların dayanıklılığı  
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ġekil 15 WEF Global Rekabet Endeksi 

Kaynak:TBB-Deloitte, Ġstanbul‟un Ulusla arası Finans Merkezi Olma 

Potansiyelinin Değerlendirilmesi, s. 20. 

- Mülkiyet hakları 

 

ġekil 16  WEF Seyahat ve Turizm Endeksi 

Kaynak:TBB-Deloitte, Ġstanbul‟un Uluslararası Finans Merkezi olma 

Potansiyelinin Değerlendirilmesi, s. 20. 

- Yasal ortamın geliĢmiĢliği 

- Alternatif Tahkim Kurullarına EriĢim 

- Ekonomiler büyüyüp geliĢtikçe tahkim kurullarına olan ihtiyaç 

artmaktadır. KüreselleĢme ile birlikte birbirleri ile iĢ yapan yerel ve 

uluslararası Ģirketler arasında ortaya çıkabilecek hukuki ihtilafların 

çözülmesinde öncelikli olarak tahkim divanı rol almakta ve böylece 

uluslararası iĢve ticari uyuĢmazlıklar çözümlenebilmektedir. Hakemlerin 

uzmanlığı, hızı ve uluslararası tanınırlık tahkimin baĢlıca avantajlarıdır 

(TOBB, 2011) .Örnek olarak ICC Tahkim Divanı gösterilebilir. 

 

2.5.1.4. Birincil Düzenlemeler ve Düzenleyici Kurumlar 

Mali kurumların, mali piyasaların çalıĢmaları, denetim ve gözetimi ile finansal 

ürünlerin ihracı ve ikincil piyasa iĢlemlerinde, tasarruf sahibi ve yatırımcının 
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korunmasında “uluslararası ortak normlara” uyum sağlanmalıdır (Uzunoğlu vd. 

2000:49). Yapılan düzenlemeler piyasa oyuncularının güvenini kazanacak Ģekilde adil 

ve disiplinli gerçekleĢtirilmelidir. Rekabete olanak sağlayıp rekabetçiliği geliĢtirici, 

yenilikçiliğe ve yaratıcılığa açık, maliyetleri minimize eden düzenlemeler olmalıdır. 

Yani esas itibari ile yapılacak düzenlemeler ve oluĢturulacak kurumlar uluslararası 

sermaye hareketlerinin serbestîsine olanak sağlamalıdır. 

2.5.1.5. Mali Ortam 

Finans merkezlerinin uluslararası ve bölgesel nitelik kazanmasında en önemli 

unsurlardan biri mali kurumlara, piyasalara, mali iĢlemlere ve yatırımcılara yönelik 

olarak uygulanan vergi düzenlemeleridir (Uzunoğlu vd. 2000:51). Basit ve düĢük 

oranlı vergisel düzenlemeler önemli rekabet avantajı sağlamaktadır. Döviz iĢlemleri 

kazançları vergileri, vadeli iĢlem kazançları vergileri, mevduat-repo vergileri, menkul 

kıymet iĢlem vergileri, temettü geliri vergileri gibi vergilendirmeler örnek 

gösterilebilir. Finansal merkezler bazen “daha düĢük oran daha iyi orandır” 

varsayımına dayanarak, vergi politikalarındaki stratejik pozisyonlamalarını gösterge 

vergi oranına yönelik uygulamalardan ibaret hale getirmektedirler. Bu oran önemli 

olsa da, bu Ģekilde bir pozisyonlama, birçok alt baĢlığın gözden kaçırılmasına, 

gereksiz kazanç kaybına ve istenmeyen bir imaja yol açabilmektedir.  Pratikte, Uluslar 

arası finansal merkezler beĢ genel mali baĢlık altında rekabet ederler: “oranların 

rekabetçiliği, muamelelerin kesinliği, adalet, uygulama kolaylığı ve açıklık ile 

uluslararası standartlara uyum”. Kurumsal vergi oranı rekabetçi olmalıdır ancak sıfır 

olmak zorunda değildir. Birçok finans kurumu ve uluslararası firma zaten genel 

merkezlerinde geçerli olan vergi rejimlerine tabi oldukları için toplamdaki vergi yükü 

büyük oranda etkilenmemekte, yani çok düĢük vergi oranları ancak çok ufak bir 

avantaj yaratmaktadır. Yabancı ülkelerle bir vergi anlaĢmaları ağı oluĢturmak, bölgesel 
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ticarete finansal hizmetlerinde katılımını sağlamaya çalıĢan etki bölgeleri için 

önemlidir (Çevik,  2012:36). 

2.5.2. Fark Meydana Getirici Faktörler 

Ayırt edici temel faktörleri bünyesinde barındıran ve merkezler arasında üstünlükler 

sağlayabilecek, bulunduğu ülkenin sahip olduğu geliĢmiĢlik düzeyine bağlı olarak da 

rekabet gücünü belirleyen faktörlerdir(Çevik, 2012:17). 

2.5.2.1. Nitelikli ĠĢgücü 

Ulusal ve uluslar arası finansal merkezlerde çalıĢabilecek iĢgücünün alanında 

uzmanlaĢmıĢ, tecrübeli, bilgi iletiĢim teknolojilerine hâkim ve ileri seviyede yabancı 

dile sahip olması gerekmektedir. ĠĢlerin büyük bir bölümü uluslar arası nitelik 

taĢıdığından yapılacak düzenlemelerin uluslar arası hukuk normları, çalıĢma koĢulları, 

ücretler ve diğer sosyal yükümlülükler açısından optimal maliyetler içermesi ve esnek 

olması gerekmektedir. 

2.5.2.2. Profesyonel Hizmetlere EriĢim ve ĠĢ Yapma Maliyeti 

ĠĢletmeler açısından nitelikli iĢgücü maliyetleri ve ofis maliyetleri finans 

merkezlerinin geliĢimine paralel olarak yükselmektedir. UlaĢım maliyetleri ise Finans 

merkezlerinin geliĢime paralel optimum seviyelere doğru yaklaĢmaktadır. Rekabetçi 

stratejiler geliĢtirmek için Ģirketlerin profesyonel hizmetlere eriĢimini basit yollardan 

karĢılayacak olanakların sağlanması gereklidir. Avukatlar, muhasebeciler ve vergi 

müĢavirleri gibi nitelikli iĢgücü potansiyelinin iĢgücü havuzu kullanılmak suretiyle 

Ģirketlere uluslararası standartlarda destek hizmetleri sunması gerekmektedir. 

Londra‟nın en iyi 100 hukuk firmasından 72‟sine ev sahipliği yapması örnek olarak 

gösterilebilir (Deloitte, 2007). 
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2.5.2.3. Ürüne Özel düzenleme ve Vergilendirme 

Ürün özelindeki düzenlemeler ve vergiler, rekabet edilen etki bölgelerine karĢı 

belirli avantajlar yaratmak için kullanılabilir. Örneğin: ilk ihraç için kayıt ve yönetim 

maliyetini azaltmak; yatırım ortaklıkları, kurumsal sigortalar, menkul kıymet kaydı 

üzerindeki vergi ve diğer yükleri azaltmak gibi. Bu bir çeĢit “düzenleme arbitrajı veya 

mali arbitraj” olarak görülebilir. Ancak bu tür ürünlerin geliĢtirilmesinde, gereksiz risk 

alınmaması ve diğer etki bölgelerinde gerçekleĢtirilenlerin tekrar edilmemesi için çok 

dikkatli olunmalıdır (Çevik, 2012:37). 

2.5.2.4. Altyapı 

Ġleri teknoloji içeren, bilgi iletiĢim destekli, veri yönetiminde ileri seviyeye 

sahip, etkin ve optimal maliyetli alt yapı hizmetlerinin finans merkezleri açısından 

hayati önem taĢıdığı söylenebilir. Çünkü altyapı hizmetleri yetersiz olan bir merkezin 

diğer finans merkezleri karĢısında rekabetçi olması mümkün değildir, uluslar arası 

nitelik taĢıyan bir Ģirket, altyapı imkânları yetersiz olan bir merkeze yatırım yapma 

ihtiyacı duymaz.  

2.5.2.5. ĠĢletme Lehine Tutum ve Gelir Yaratma Potansiyeli 

Uluslar arası nitelik taĢıyan iĢletmeler iĢ yapacakları merkezleri seçerken çeĢitli 

kurumlarca ortaya konulan değerleme ve derecelendirme kriterleri dâhilinde hareket 

etmektedirler (World Economic Forum, Z/Yen, GFCI vb.). Bir iĢletme için iĢ yapma 

kolaylığı bulunan bir merkezin cazibesi her zaman devam eder. 
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ġekil 17 ĠĢ Yapma Kolaylığı 

Kaynak: Saruhan Özel, Finans Merkezi Olmak Ġçin Yapılması Gerekenler, s. 11. 

Uluslar arası finans kurumları gerçek gelir yaratma potansiyelinin arayıĢı 

içerisindedirler. Örneğin Sukuk enstrümanına olan ilginin giderek uluslar arası arenada 

cazibesini artırması ve bu cazibe karĢısında Türkiye gibi geliĢmekte olan ülkelerde 

bulunan finansal kurumlarının ilgisi gözlenebilmektedir. 2013 yılı için Türkiye‟nin 

4,77 Milyar dolarlık Sukuk ihracı gerçekleĢtirmesi ilginin giderek arttığının göstergesi 

sayılabilir (Ernst&Young, 2014). Para ve sermaye piyasaları temelli stratejilerle 

dünyada yön arayan likiditeyi kendisine çekmek ve sıcak para kaldıracı etkisiyle 

sanayi ve üretimde de ilerleme sağlamak canlı bir ekonomiyi destekleyecek büyümeyi 

gerçekleĢtirmek daha akılcı olacaktır. 

2.5.3. Rekabet Ġçin Göreceli Faktörler 

Finans merkezleri açısından uluslar arası düzeyde tanınmıĢlık düzeyini belirleyen ve 

finans merkezi profesyonellerini, sunduğu yaĢam imkânlarıyla çekebilecek düzeyde 

fark meydana getiren faktörlerdir. 
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2.5.3.1. YaĢam Kalitesi ve Ġmaj 

Finans merkezlerinin niteliği gereği birçok yabancı kurum iĢ yapmakta,  yabancı 

yatırımcı getirmekte ve yabancı iĢgücü istihdam etmektedir. Bir merkezin yaĢam 

kalitesi, imkânları ve maliyetleri yabancı yatırımcı çekme açısından önemlidir. 

Çocuklar için okullar, spor kompleksleri, sağlıklı ve güvenli yaĢam ortamlarının 

oluĢturulması yüksek nitelikli insanları ve aileleri bir merkeze çekme açısından son 

derece önemlidir. ĠFM projesi çerçevesinde yeni yaĢam alanlarının ve ulaĢım 

araçlarının oluĢturulması örnek gösterilebilir. Finans merkezlerinin oluĢturdukları veya 

oluĢturmaya çalıĢtıkları imajları uluslar arası kurumlar ve yatırımcılar açısından 

dikkatle izlenmektedir. Örneğin UFM olma yolunda hızla ilerleyen Moskova‟nın 

oluĢturmaya çalıĢtığı güvenilir ve yatırım yapılabilir Finans Merkezi imajı, Rusya‟nın 

istikrarsızlık ve güvensizlik politikalarıyla çeliĢmekte ve yabancıları tedirgin 

etmektedir. AĢağıdaki Ģekilde Moskova ve diğer finans merkezlerinin faktör kıyaslama 

performansları incelendiği zaman nitelikli iĢgücüne sahip ve gelir ortaya koyabilme 

potansiyelinde üst sıralarda yer alan Moskova‟nın diğer faktörler dikkate alındığında 

performans açısından alt sıralarda yer aldığı görülmektedir. 
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ġekil 18 Stratejik Odak 

 

Kaynak: TBB-Deloitte, Ġstanbul‟un UFM Olma Potansiyelinin Değerlendirilmesi, s 6. 

 

2.6. Finansal Merkez Olmanın Etkileri 

 

Dünya genelindeki birçok ülke ve Ģehir finans merkezi olabilmek için yoğun bir çaba 

sarf etmektedir. Küresel sermaye sadece bankalarla değil beraberinde yan finansal 

sektörleri de getirmektedir. Örneğin Bölgesel Finans merkezi olma yolunda hızla 

ilerleyen Ġstanbul‟a gelen sermaye, bankaların yanı sıra profesyonel danıĢmanlık, 

hukuk vb. iĢ alanlarında faaliyet gösteren hizmet kuruluĢlarını da getirecektir. Finans 

merkezi;” potansiyel yatırımcılara iliĢkin üretim ve iĢlemler konusunda, etkin sermaye 

tahsisinde, bireylerin ve firmaların izlenerek kurumsal yönetimin uygulanması, 

tasarruf havuzlarının harekete geçirilmesi ve malların, finansal araçların ve hizmetlerin 

değiĢiminin kolaylaĢtırılması” gibi konularda ekonomik kalkınmaya katkı 
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sağlamaktadır (Cass Business School, 2013). Bir finans merkezinin baĢarılı olabilmesi 

için bir takım özelliklere de sahip olması gerekmektedir. Bu özellikler: 

- Nitelikli finans personelinin yaĢam kalitesi 

- Yabancı dil kullanan personel 

- Hukukun üstünlüğü 

- AĢırı vergilendirmeden kaçınma 

- MüĢterilere yakınlık 

- Çekirdek alt yapı 

- Uygun düzenlemeler(finansal istikrar, dayanıklılık, öngörülebilirlik, hız) 

- Destek hizmetlerinde yüksek kalite 

- Operasyonel maliyetlerin makul seviyede olması 

- Yabancı giriĢi açısından her hangi bir engellemenin bulunmaması 

- Uygun zaman dilimi(Elliott,  2011:6). 

Finans merkezi niteliğini kazanmak bir merkezi için avantaj sağladığı kadar 

beraberinde dezavantajları da getirebilmektedir. Bu avantaj ve dezavantajlar aĢağıda 

açıklanmıĢtır. 

2.6.1. Finansal Merkezin Olumlu Etkileri 

Finans merkezi olmanın ülke ekonomisi üzerinde oynadığı pozitif etkiler 

dolayısıyla dünya üzerinde birçok Ģehir ve ülke, finans merkezi olabilmek için yoğun 

çabalar harcamaktadır. Bu doğrultuda oluĢturulan politikalarla daha güçlü ve istikrarlı 

bir finansal sisteme sahip olmaya çalıĢan ülkeler arasında farklar (Finansal hizmet 

kalitesi, siyasi kararlılık, makro ekonomik ortam vb.) giderek belirginleĢmektedir 

(Deloitte, 2012). 

2.6.1.1. Makro Ekonomik Açıdan Etkileri 

Finans merkezi olmanın getirdiği likidite bolluğu ve finansal hizmetlerdeki artan 

kalitenin bir sonucu olarak hem Ģehir ekonomisinde büyüme yönlü bir dönüĢüm hem 

de dolaylı olarak ülke ekonomisinin büyümesi söz konusu olabilecektir. Gelen fonların 

akılcı bir Ģekilde üretime kanalize edilebilmesiyle hem üretim artacak, dolaylı olarak 

ta istihdam artıĢı meydana gelecek ve ülke ekonomisi reel anlamda ilerleme 
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kaydedecektir. Finans sektörü beraberinde kaliteli eğitim sektörünü de harekete 

geçirecektir. Böylece hem yerel hem de uluslararası iĢgücünün besleyeceği aday 

havuzları meydana gelecektir (http://www.istanbulfinansmerkezi.com) 

2.6.1.2. Finansal Piyasalarda Rekabetin Artması ve Verimlilik Açısından Etkileri 

Finansal merkez niteliği kazanıldıkça çok uluslu Ģirketler yerel Ģirketlerle 

rekabete baĢlayacaktır. Artan rekabete paralel verimlilik artıĢı sağlanacak,  maliyetler 

optimal seviyelere gelecek ve böylece kaliteli hizmetler üretilecektir (TSPAKB, 

2007:6). 

2.6.1.3. Finansal Piyasalarda Derinlik Açısından Etkileri 

Küresel sermaye akımlarının toplandığı ya da transit uğrak yerleri olan finans 

merkezleri, likidite bolluğunu akılcı bir Ģekilde reel sektöre kanalize edebilir ve artı 

değer oluĢturabilecek sektörleri geliĢtirebilirse piyasalarda derinleĢmenin oluĢmasına 

katkıda bulunabilecektir (Kalkınma Bakanlığı, 2014).  DerinleĢen piyasalar ekonomik 

kriz vb. durumlarda ekonomideki kırılganlıkları azaltabilecektir.  UFM olma 

konusunda pek çok uygulamayı devreye koyan ve ciddi anlamda sermayeyi çekmeyi 

baĢarabilen  ve büyüyen Tayland'da yerel bankalar ve finans kurumlarının, iç kredi 

faiz oranlarından daha düĢük faiz oranına sahip olması nedeniyle yurt dıĢından 

aldıkları borçlar, pratikte verimli olmayan yatırımlara kanalize edilmiĢtir.“Ülkeye 

giren sermayenin uzun vadeli değil de kısa vadeli kredilerde yoğunlaĢması, tutarsız 

makro ekonomi ve döviz politikaları sonucu sermayenin Tayland‟ı terk etmesiyle 

derin bir krizle ülke uzun süren bir durgunluğa girmiĢtir” (Bulut, 1999). 
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2.6.1.4. Hızlı Kurulma Açısından Etkileri 

Finans merkezi olma yolunda adım atılması ve bu adımların geliĢtirilmesine 

yönelik plan ve programları uygulanması ile nihai sonuca ulaĢılması üretim sektörüne 

kıyasla daha hızlı gerçekleĢmektedir. Üretime kıyasla düĢük sabit sermaye yatırımları 

gerektiren finans sektörü hızlı bir Ģekilde faaliyete geçebilmektedir (TSPAKB, 

2007:5).  

2.6.2. Finansal Merkezin Olumsuz Etkileri 

Finans merkezi yabancı sermaye ve yatırımları çekerken beraberinde uluslar 

arası piyasalarda yaĢanabilecek kırılganlıkları ve krizleri de çekmekte, risk ve 

tehditlere açık hale gelmektedir. Daha çok yabancı yatırımı çekme noktasında denetim 

ve gözetim mekanizmalarının askıya alınması ya da düĢük düzeylerde tutulması kara 

para aklama riskini sürekli gündemde tutarken, aynı zamanda finans merkezi unvanını 

kaybetme riskini de içermektedir (TSPAKB, 2007:7). 

2.6.2.1. Kurumsal Mali Sorunların Ülkeden Ülkeye Sıçrama Riski 

Dünya ekonomisinde ağırlığı günden güne artan uluslararası Ģirketlerin riskleri 

küreselleĢme ile birlikte dünyanın diğer bölgelerindeki Ģirketler ve ülkelere yansıyacak 

ve onları da etkileyecektir (TSPAKB, 2007:6). Örneğin Euro bölgesi bankalarının 

giderek artan likidite ihtiyaçları ve Euro bölgesi ülkelerinin kamu borç krizi sadece 

Euro bölgesindeki ülkeleri değil onlarla ticaret ve etkileĢim içinde bulunan dünyanın 

birçok ülkesini de negatif olarak etkilemiĢtir (Al Jazeera, 2012). 

2.6.2.2. Finans Merkezleri Yoluyla Kara para ve Aklanması Riski  

Küresel sermaye akıĢları ile birlikte finans merkezlerinin kara para aklama amacı 

ile kullanılması riski söz konusudur. Yeterli önlemler alınmadığı takdirde tıpkı 
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Cayman Adaları gibi Finans merkezi unvanı zaman içinde yitirilebilir, yerine Katar 

gibi bir muadil bir merkez geçebilir. Ġtibar ve imajı uluslar arası arenada zarar gören 

bir merkez, bir daha kolay kolay güven sağlayamaz (TSPAKB, 2007:7). Örneğin, 

UFM olma yolunda büyük çabalar sarf eden Moskova, Rusya‟nın Uluslararası arenada 

bıraktığı olumsuz imajı nedeniyle bir hayli zorlanmaktadır. 

2.7. Finansal Merkezler 

2.7.1. Global Finans Merkezleri 

Global finans merkezlerinin üzerinde anlaĢılmıĢ bir tanımı olmamakla beraber 

farklı kurumların farklı kriterler çerçevesinde yaptıkları çalıĢmaları paralelinde 

oluĢturdukları finans merkezlerinin listeleri söz konusudur. Banka Ģubelerinin sayıları, 

döviz iĢlemlerinin yoğunluğu, halka arzların boyutu, menkul kıymet piyasalarının 

büyüklüğü vb. kriterler bu çalıĢmalarda kullanılmıĢtır. Bir Ģehrin finans merkezi olarak 

tanınabilmesi için gerekli kriterlerin ne olduğu konusunda çeĢitli çalıĢmalar 

yapılmıĢtır.  Bu çalıĢmaların önemli bir kısmı iĢ âlemi arasında yapılan anketlere 

dayanmaktadır.  AraĢtırmaların bir kısmı, bir Ģehrin finans merkezi olarak tanınması 

için gereken kriterlerin belirlenmesi üzerine yapılmıĢtır. Anket katılımcılarına hangi 

kriterlerin kendileri için önemli olduğu sorularak tanımlamalar yapılmıĢ, kriter listeleri 

oluĢturulmuĢtur. Bazı çalıĢmalarda kriterler önem derecesine göre sıralanmıĢtır.  Diğer 

araĢtırmaların bir kısmında anket katılımcılarına hangi Ģehirleri global finans merkezi 

olarak gördükleri sorularak Ģehir listeleri oluĢturulmuĢtur. BaĢka tip araĢtırmalarda ise 

katılımcılara kriterler verilmiĢ ve Ģehirlere bu kriterler ıĢığında puan vermeleri 

istenmiĢtir. Bunların sonucunda da Ģehirler için sıralamalar oluĢturulmuĢtur. AĢağıda 

bu tip çalıĢmalardan örnekler sunulmaktadır: 

Rasyonel bir yasal altyapı 
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- Yerli ve yabancı Ģirketler eĢit tutulmalı 

- Sermayenin serbest dolaĢımı mümkün olmalı 

- Güvenilir bir para birimi bulunmalı 

- Öngörülebilir, tutarlı ve mantıklı düzenlemeler olmalı 

- Global anlamda rekabetçi bir vergi yapısı olmalı 

- Hukuk sistemi geliĢmiĢ olmalı 

- Vize ve çalıĢma izinleri konusunda esnek olmalı 

Canlı bir iç piyasa 

- Büyük ve geliĢen yerli Ģirketleri olmalı 

- Yerli Ģirketler, risk yönetimi yapabilen, ortaklarına karĢı sorumlu ve 

hesap verebilen, global yönetim ilkelerini benimseyen bir yapıda olmalı 

- Derin, likit ve uzun vadeli yatırım yapılabilen bir sermaye piyasası 

olmalı 

- ġirketlere gerekli hizmetleri sunabilecek, yaygın bir müĢteri portföyünü 

yönetebilecek altyapıya sahip, belli bir ölçeğin üzerinde ve yeterli sayıda 

yerli finansal kurumlar bulunmalı 

Politik istikrar 

- Hükümet ve iĢ âlemi arasında uyumlu bir iliĢki olmalı 

- Bağımsız merkez bankası olmalı 

- Ġstikrarlı, Ģeffaf ve güvenilir politik kurumlar olmalı 

- GeliĢmiĢ altyapı 

- Ġyi Ġngilizce konuĢabilen, geniĢ bir iĢgücü havuzu olmalı 

- Finans sektörüne özgü, nitelikli bir iĢgücü havuzu olmalı 

- Esnek bir iĢgücü piyasası olmalı, sendikalar iĢverenle uyumlu çalıĢmalı 

ve düĢük performanslı çalıĢanların iĢten çıkarılmaları kolay olmalı 

- Güvenilir, istikrarlı enerji kaynakları olmalı 

- GeliĢmiĢ bir telekomünikasyon altyapısı olmalı 

- Ġyi ve trafik sıkıĢıklığına yol açmayan bir ulaĢım altyapısının olması 

(özellikle havaalanı ve Ģehir merkezi arasında) 

- Stratejik coğrafi konum 

- Önemli pazar ve piyasalara yakın olmalı  

- Doğal afetlerden uzak olmalı 

- Ġyi yaĢam kalitesi imkânları 

- Yabancılar için, uygun maliyetlerde, uluslararası standartlara uygun 

eğitmenleri, altyapısı ve müfredatı olan okullar bulunmalı 

- Uygun maliyetlerde, yaĢanabilir konut alanları olmalı 

- YaĢam maliyetleri, bölgedeki diğer ülkelere kıyasla rekabetçi olmalı 

- GeniĢ bir yabancı nüfusu olmalı 
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- Yabancılara, yabancı ürünlere ve hizmetlere açık bir kültür olmalı 

- GeniĢ bir çeĢitlilikte kültürel faaliyet ve eğlence alanları olmalı 

(TSPAKB, 2007:8). 

George G. Kaufman  (Kaufman,  2000) finans merkezlerinin ekonomik 

maliyetleri ve faydaları üzerine bir çalıĢma yapmıĢtır. “Son yıllarda geliĢmiĢ ve 

geliĢmekte olan ülkeler için finans merkezi olmak oldukça çekici hale gelmiĢtir” diyen 

Kaufman uluslararası finans merkezlerinin sahip olmaları gereken özellikleri Ģu 

Ģekilde ortaya koymuĢtur: 

- Güçlü ekonomi ve güvenilir bankacılık 

- Uluslararası sermayenin rahatça dolaĢmasına imkân sağlayacak açık 

ekonomi 

- Bağımsız hükümet politikaları 

- Sabit kur 

- GeliĢmiĢ telekomünikasyon alt yapısı 

- Eğitimli ve yetiĢmiĢ bankacılar 

- Ġyi eğitimli finans sektörü düzenleyicileri 

- Asgari risksiz banka yönetmeliği 

- Yabancı banka ve bankerlerin serbest giriĢi 

- Mülkiyet haklarını içeren güçlü bir hukuk sistemi 

- ĠĢleyen mahkeme ve iflas süreçleri  

- Ġç huzursuzluktan uzak bir çevre (Kaufman,  2000:15). 

ĠĢ âlemi tarafından Avrupa Ģehirlerinin nasıl algılandığına dair çalıĢmalar yapan 

Cushman ve diğerleri (Baker, 2004:5) Avrupalı üst düzey 500 Ģirketin yöneticisiyle 

yaptığı görüĢmede onların Avrupa Ģehirlerine iliĢkin görüĢlerini dikkate alarak 

gelecekte hangi Ģehirlerin daha popüler olacağını ortaya koymaya çalıĢmıĢtır.2010 

yılında yapılan çalıĢmanın sonuçları Ģöyledir: 
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Tablo 17 Avrupa ġehirleri Önem Kriterleri (2010) 

Kriterler ve Önem sıralaması 2010% 2009 % 

Pazarlara müĢteri yahut müĢterilere kolay eriĢim 61 60 

Nitelikli iĢ gücü mevcudiyeti 58 57 

Diğer Ģehirlere ulaĢım ve uluslararası bağlantı 51 51 

Telekomünikasyon kalitesi 55 54 

ĠĢgücü maliyeti 33 35 

Hükümetler tarafından oluĢturulan vergi teĢvik vb. iĢ ortamları 27 26 

Ofis alanlarının parasal değeri 36 34 

KonuĢulan diller 27 24 

Ofis alanlarına ulaĢılabilirlik 31 25 

ÇalıĢanların yaĢam kalitesi 20 21 

ġehir içi ulaĢımın kolay olması 26 23 

Hava kirliliğinin olmaması 19 17 

Kaynak: www.cushmanwakefield.com 

Bu çalıĢmadaki Ģirketler, faaliyet gösterdikleri pazarlara, piyasalara, mevcut ve 

potansiyel müĢterilerine yakınlığı en önemli faktör olarak görmektedir. Ġkinci sıradaki 

faktör ise nitelikli iĢgücünün bulunabilirliğidir. Bulunan iĢgücünün maliyeti ise ancak 

altıncı sırada gelmektedir.  Kısacası, nitelikli iĢgücünün varlığı, iĢgücünün 

maliyetinden çok daha önemli olarak görülmektedir. Sıralamada, devletin iĢ âlemi için 

yarattığı ortam, iĢgücü maliyetinin de altında yer almaktadır. Nitelikli iĢgücünün 

bulunabilirliği ve maliyeti, Ģirketler tarafından çok önemli görülse de, çalıĢanların 

yaĢam kalitesi listede son sıralarda yer almaktadır. Mevcut yahut muhtemel 

merkezlerin uluslararası para ve sermaye akımları için cazibe merkezi olmasında 

eriĢim kolaylığı hem nitelikli iĢgücü istihdamında hem de alternatif fırsatların 

değerlendirilebilmesi açısından önemlidir. “Nitelikli ĠĢgücü maliyetinin optimal 

seviyede olduğu, mali ve yasal düzenlemelerin cezp edici nitelik taĢıdığı, güven ve 

istikrarın egemen olduğu bir merkez, her daim yatırımcıyı kendisine çekebilecek” 

(TSPAKB, 2007:4) ve bu sayede iĢlevselliğini ve güncelliğini koruyarak geleceğe 

emin adımlarla ilerleyebilecektir. 
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The Corporation of London, Londra hakkında çok çeĢitli konularda, özellikle de 

finans sektörü ve ekonomi alanında araĢtırmalar yayınlamaktadır. Bu çalıĢmaların bir 

kısmı Londra‟nın global bir finans merkezi olarak rekabet gücünü 

değerlendirmektedir. Bu konuda 2003 ve 2005 yıllarında iki ayrı çalıĢma yapılmıĢtır ( 

TSPAKB, 2007:16).  2003 yılında yapılan çalıĢmada  (Centre for the Study of 

Financial Innovation, 2003) Ģehir uygulayıcıları ve düzenleyicilerinin algılarını geniĢ 

bir yelpazede keĢfederek Londra‟nın bir finans merkezi olarak New York, Frankfurt 

ve Paris‟le karĢılaĢtırılması ele alınmaktadır. Finansta öncülük, Pazar payında yüzdelik 

dilim, önemli kararlar verme ve uygulama odaklılığı, GSYĠH‟ ya katkı derecesi ve 

kalifiye personelin milliyeti gibi kriterler çerçevesinde karĢılaĢtırma yapılmaktadır. 

2003 yılında yapılan bu çalıĢmanın en önemli sonucu, hukuk sisteminin ve yasal 

uygulamaların ne denli etkili olduğunu göstermesidir.2005 yılındaki çalıĢmada ise 

kriterler geniĢletilmiĢ ve 400‟e yakın kurumla görüĢülmüĢtür. ġehirler aynı kalırken 

kriterler artırılmıĢtır. 

Tablo 18 Rekabet Gücü Kriterleri  

Kriterler(2003) Kriterler(2005) 

Nitelikli iĢgücü havuzu  Nitelikli iĢgücü havuzu  

Yetkin bir düzenleyici  Esnek yasal düzenlemeler  

Vergi rejimi  Uluslararası finans piyasalarına eriĢim  

Hükümetin sorunlara yaklaĢımı ve hızı  ĠĢ hayatına uygun altyapı  

Esnek yasal düzenlemeler  MüĢterilere yakınlık  

Ġyi yaĢam koĢulları ve çalıĢma ortamı Adil ve eĢit iĢ ortamı 

  Hükümetin sorunlara yaklaĢımı ve hızı  

  Kurumlar vergisi Gelir Vergisi 

  Operasyonel maliyetler  

  Hizmet verenlere yakınlık  

  YaĢam kalitesi Kültür ve dil zenginliği 

  

Ticari gayrimenkulün bulunabilirliği ve 

kalitesi 

Kaynak: TSPAKB, Global Finans Merkezleri ve Ġstanbul,2007 

Ġngiltere‟de Loughborough Üniversitesi bünyesinde Globalization and World 

Cities Study Group and Network  (GaWC) adlı çalıĢma grubu, Ģehirler üzerine çeĢitli 
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araĢtırmalar yapmakta ve yayınlamaktadır. GaWC‟ nin yayınladığı çalıĢmalardan 

birinde dünyadaki Ģehirler dört ana sektördeki ağırlıklarına göre puanlandırılmıĢlardır. 

Finans sektörü ile ilgili bu sektörler; Bankacılık, Muhasebe, Reklam ve Hukuk 

hizmetleridir. Bu çalıĢmanın sonucunda “dünya Ģehirleri” tablodaki Ģekilde 

tanımlanmıĢtır (GaWC,1999:13). 

Tablo 19 Mega ġehirler  

A. ALFA ġEHĠRLERLondra, Paris, New York, Tokyo, Chicago, Frankfurt, Hong Kong, Los 

Angeles, Milan, Singapur   

B. BETA ġEHĠRLER San Francisco, Sydney, Toronto, Zürih, Brussels, Madrid, Mexico 

City, Sao Paulo, Moskova, Seul 

  C. GAMA ġEHĠRLER Amsterdam, Boston, Caracas, Dallas, Dusseldorf, Geneva, Houston, 

Jakarta, Johannesburg, Melbourne, Osaka, Prag, Santiago, Taipei, Washington, Bangkok, 

Beijing, Montreal, Roma, Stockholm, VarĢova, Atlanta, Barselona, Berlin, Buenos Aires, 

BudapeĢte, Kopenhag, Hamburg, Ġstanbul, Kuala Lumpur, Manila, Miami, Minneapolis, 

Münih, Sanghay 

Alfa ġehirler, dünya ölçeğinde en önemli olarak görülen gruptur.Alfa ġehirlerin 

kendi içlerinde de aldıkları puanlara göre sınıflandırmalar yapılmaktadır. Ardından 

Beta ġehirler kategorisi gelmekte ve bunlar da kendi içlerinde sıralanmaktadır. En son 

kategori ise Gama ġehirler olarak adlandırılmıĢtır. Bu çalıĢmada Ġstanbul, Gama 

ġehirler kategorisinin en alt grubunda yer almaktadır. Bu tablodaki Ģehirler, aynı 

zamanda Ġstanbul‟un dünya çapında bir merkez haline gelmek için rekabet etmesi 

gereken Ģehirler olarak da görülebilir. Finans merkezlerine iliĢkin yapılan ülke 

derecelendirme çalıĢmalarından birisi de WEF ‟in yaptığı çalıĢmadır. Dünya 

Ekonomik Forumu tarafından yayınlanan 2012 Finansal geliĢme raporunda ülkelerin 

finansal geliĢmiĢlik seviyeleri değerlendirilirken dikkate alınan kriterler Ģu Ģekilde 

belirtilmiĢtir: 

1.aĢama -Kurumsal Çevre  

- Mali Sektörde SerbestleĢme, Kurumsal Yönetim, Yasal ve Düzenleyici 

Konular, SözleĢme Uygulamaları 
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 2.aĢama - ĠĢ Ortamı 

- Ġnsan Kaynakları, Vergiler, Alt Yapı, ĠĢ Yapma Maliyeti 

 3.aĢama -Finansal Ġstikrar 

- Dövizde Ġstikrar, Bankacılık Sistemi Ġstikrarı, Kamu Borçlanma Riski 

 4.aĢama- Finansal Hizmetler 

- Hacim Endeksi, Bankacılık Verimlilik Endeksi, Finansal Bilgilerin 

Açıklanması 

 5.aĢama-Bankacılık DıĢı Finansal Hizmetler 

- IPO Etkinlik, M&A Aktivitesi , Sigorta, Menkul KıymetleĢtirme 

 6.aĢama Finansal Piyasalar 

- Döviz Piyasaları, Türev Piyasalar, Sermaye Piyasası GeliĢimi, Tahvil 

Pazarı GeliĢimi 

        7.aĢama Finansal eriĢim 

- Ticari ve Perakende eriĢimi(World Economic Forum, 2012) 

Global finans merkezleri üzerine yapılan bir çalıĢmada GFCI‟ nin sıralamasında 

önem verdiği kriterler Ģu Ģekilde ifade edilmiĢtir: 

- Ġnsan 

- ĠĢ Ortamı 

- Finansal Piyasalara EriĢebilirlik 

- Alt Yapı 

- Genel Rekabet Avantajları(City of London, 2008: 8) 

Sirivastava (2007) yukarıda ifade edilen kriterleri Ģu Ģekilde detaylandırmıĢtır: 

- BeĢeri Sermaye:  Özel Personel Durumu, ĠĢgücü Piyasasının Esnekliği,

 ĠĢ Eğitimi, Ġstihdam Havuzu GeliĢimi 

- ĠĢ Ortamı : Düzenlemeler,  Vergilendirmeler,  Yolsuzluk seviyeleri, 

 Ekonomik Serbestlik,ĠĢ Yapma Kolaylığı 

- Finansal Piyasalara(Pazara) EriĢilebilirlik : Seküritizasyon 

Seviyesi,HisseSenedi   Tahvil Hacmi ve Değeri,  Kümelenme Etkisi 

- Altyapı:  Ofis Alanı Durumu ve Maliyeti,  UlaĢım,  ĠletiĢim   

- Genel Rekabet Avantajları : Fiyat Seviyeleri,  Ekonomik Duygu, 

 Algılanan YaĢam Kalitesi(Sirivastava, 2007:10). 

 

Magpantay2011 yılında yapmıĢ olduğu çalıĢmada Porter‟in Elmas Modeli 

bağlamında, küresel finans merkezinin büyümesine katkıda bulunan faktörleri, 

oluĢturduğu bir model yardımıyla açıklamaktadır. Bu model de yer alan faktörler: 
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A)Faktör Donatımı  

- BeĢeri sermaye; finansal baĢarı durumu ve personel adaptasyonu, 

nitelikli araĢtırma, analitik ve teknolojik destek ekibi, idari personel 

uygunluğu 

- Yasal ve düzenleyici altyapı; ticaret iĢlemlerinde düĢük hükümet 

müdahalesi, ekonomik büyüme için güvenilir ve elveriĢli uygulamalar, 

hükümet ve yasal süreçlerin saydamlığı 

- ĠletiĢim ve biliĢim altyapısı; uygun telekomünikasyon sistemi, yüksek 

hızda internet eriĢimi, küresel rekabetçi bilgi teknoloji sistemlerinin 

kullanımı 

- Hayat kalitesi; küresel dilin yaygın kullanımı, zenginleĢtirilmiĢ sosyal ve 

kültürel aktiviteler, politik ve sosyal denge 

- Toplu taĢıma altyapısı ve gayrimenkul; ofis ve rezidansların kalitesi, 

maliyeti, karayolu ve toplu taĢıma sistemi, bölgesel ve uluslararası 

ulaĢım sistemleri 

- Yöresel avantajları; ticaret merkezi olarak tarihsel geliĢim, dünya 

piyasalarıyla aynı zaman diliminde olmak 

B)Talep KoĢulları  

- Yurtiçi ekonomik durum; bölgesel geliĢim destekleri, sabit GSYĠH, 

nispeten düĢük seviyeli enflasyon 

- Sermaye kaynakları; menkulleĢtirme ve finansal aracılık tasarrufu için 

artan ihtiyaç, finansör, risk sermayedarları ve varlıklı bireylerin artı 

harcama için ekonomik birimlere eriĢimi 

- Yurtiçi güçlü müĢteri dayanağı; yüksek kiĢi baĢı milli gelir, yüksek 

okuryazarlık, ekonomik ve finansal bilgilerin serbest akımı 

- Dinamik yerel pazarlar ve katılımcılar; finansal olmayan çok uluslu 

Ģirketlere ev sahipliği boyutu, bol beyaz yakalı iĢlere ev sahipliği 

C)ĠliĢkili ve destekleyici sektörler 

- Global piyasa bütünleĢme alanı; yurtiçi yatırımcıların global sermaye 

piyasalarına eriĢimi, uluslar arası yatırımcıların yurtiçi sermaye 

piyasalarına eriĢimi, uluslar arası standartlar ve uygulamalar 

- Büyümeyi destekleyici sektörler; uluslar arası muhasebe ve hukuk servis 

merkezleri, yenilikçi bilgi teknoloji sektörleri, iletiĢim zamanlama 

yeteneği 

- Ġlgili sektörlerin kalitesi; bilgi üreten kurumların ve eğitimin kalitesi, 

uluslar arası finansal organizasyonların varlığı, güçlü otelcilik, turizm ve 

eğlence sektörü, dengeli taĢımacılık ve lojistik sektörü 

D)Merkezi yapı, strateji ve rekabet  

- Genel iĢ çevresi; müdahale edilmeyen, pozitif, kontrol ve kısıtlamalar, 

düĢük iĢ yapma maliyeti, uygun bireysel ve kurumsal vergi rejimi, iĢ 

yapmaya elveriĢli yasal ve düzenleyici yapı 

- Sermaye hareketliliği; sermaye akımı üzerinde minimal kontrol, tam 

döviz çevrilebilirliği, para değerinin istikrarı 
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- Piyasa açıklığı ve yeni giriĢler; yabancı firmalara, bankalara ve 

bankacılık dıĢı mali kurumlara ulusal bakıĢ açısı, aday firmalara yönelik 

düĢük giriĢ engelleri, nitelikli profesyonellerin çalıĢmalarına yönelik 

düĢük kısıtlamalar 

- Düzenleyici denge ve uygulama; ihtiyatlı gözetim için sağlam çerçeve, 

düzenleyici hassaslığı, basit ve bağlı düzenleyici yapı 

- Yasal ve hukuki çevre; genel hukuk ve sermaye hukuku temelli kanuni 

sistem, uluslar arası bağımsız yargı sisteminin kolayca uygulanabilirliği, 

Ģirket hukuku, bankacılık hukuku ve güvenlik hukukunun dinamik 

geliĢimi 

- Yerel firmalar arasında rekabet; satın alma ve birleĢmelerde firma 

bağımsızlığı, tekelci olmayan, tekelciliğe karĢı politikaların etkisi 

(Magpantay, 2011). 

 

Finans merkezlerine iliĢkin çalıĢmalar incelendiğinde, kiĢi ve kurumların, Ģehir 

ve ülkelerin durumları saptanırken, ölçülebilen değerlerin dikkate alındığı ve bu 

değerler çerçevesinde global finans merkezlerinin belirlenmesinde rol oynayan belli 

baĢlı kriterler kullanılarak yapılan çalıĢmalarda benzer sonuçlara ulaĢılabildiği 

söylenebilir. Sahip oldukları sınıflandırma itibariyle global finans merkezleri olarak 

Londra ve New York, Uluslararası finans merkezi olarak Hong Kong ve Singapur, 

Bölgesel finans merkezi olarak Boston ve Vancouver, Ulusal finans merkezi olarak 

Toronto ve Frankfurt ve Ürün odaklı finans merkezi olarak Zürih ve Edinburg örnek 

verilebilir. 

2.7.1.1. Londra Finans Merkezi 

Dünyanın en kozmopolit Ģehirlerinden birisi olan Londra, Avrupa Birliğinde 

yaklaĢık 374 milyon kiĢiye ticari eriĢim imkânı sunan bir ticaret merkezi konumunda 

bulunmakta, sahip olduğu finansal hizmetler, bilgi teknolojileri ve medya gibi sektörel 

üstünlükleri ile uluslararası ticaretin kalbinin attığı temel yerlerden birisi olarak 

bilinmektedir (London Chamber Of Commerce,  2008:2). 1600‟lü yıllarda uluslararası 

bir ticaret merkezi olarak geliĢim gösteren ve Sanayi Devrimi ile güçlü bir Ģehir olarak 
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ortaya çıkan Londra, 17.yüzyılın sonlarına doğru Ġngiliz imparatorluğunun takas 

merkezi olarak belirmiĢtir (Deloitte,  2007:5). 

1900‟lü yılların baĢında Londra yaklaĢık 6,7 milyonluk nüfusuyla dünyanın en 

büyük Ģehri ve ticaret merkezi iken ikinci dünya savaĢı sonrası aldığı ağır yıkım 

sonrası bu rolünü New York‟a kaptırdıysa da yaptığı atılımlarla aynı konumuna tekrar 

ulaĢmıĢtır. 1944 Bretton Woods anlaĢmasıyla dolar uluslar arası sistemde rezerv para 

statüsüne geçerken, IMF ve dünya bankalarının kurulmasıyla uluslar arası para ve 

ödemeler sistemi gözetim ve denetim altına alınmıĢtır. Ġzleyen yıllarda ABD‟nin faiz 

ve vergilere yönelik getirdiği kısıtlamalar sonucu finansal iĢlemler Amerika 

sınırlarının ötesine kaymıĢ, özellikle yabancı kurumların finansal iĢlemlerinin 

serbestçe yapabilmelerine yönelik yaptığı düzenlemeler sonucu Londra‟da para ve 

sermaye piyasaları oluĢmaya baĢlamıĢtır. 1960 sonrası uluslar arası piyasaların 

ihtiyacına cevap verecek düzeye eriĢen Londra, bünyesinde uluslar arası öneme haiz 

banka, aracı kurum, sigorta Ģirketleri ve diğer yardımcı sektörleri barındırmak 

suretiyle neredeyse“dünyanın tüm ekonomik ve ticari bölgeleri için toptancı bir 

finansal hizmet ve fon merkezi” haline gelmiĢtir (Uzunoğlu vd.  2000:55). 3300‟den 

fazla Ģirket hissesinin iĢlem gördüğü Londra Menkul kıymetler Borsası, 72 farklı 

ülkeden 650‟nin üzerinde Ģirket varlığının bulunduğu ve iĢlemlerinin gerçekleĢtirildiği 

uluslar arası bir çekim merkezi haline gelmiĢtir. Ġngiltere merkezli kurumsal yatırım 

fonlarının sayıca ve nitelikçe fazlalığı, Ģirketler için düĢük maliyetle uluslar arası hisse 

senedi ihracının gerçekleĢtirilmesi, etkin piyasa mekanizmaları, global çapta geniĢ bir 

endüstriyel sektör, yüksek kalitede iĢ ve destek hizmetleri, ekonomik istikrar, Ģeffaf ve 

sürekli bilgi akıĢı ve sahip olduğu mevzuat ve standartlarla uluslar arası arenada 

çekirdek bir pazar olarak iĢlevini sürdüren Londra, bu gibi spesifik faktörlerle 

yatırımcılar için bir cazibe merkezidir. Ġngiltere içinden ve dıĢından 600 civarında 
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yabancı finansal kurum tarafından 10 trilyon dolardan daha fazla yatırım 

gerçekleĢtirilmektedir. GerçekleĢtirilen bu yatırımlardan;  Latin Amerika ile 3 finansal 

kurum aracılığıyla 620 milyar £, Kuzey Amerika ile 92 finansal kurum aracılığıyla 

2.850 milyar £, Avrupa ile 420 finansal kurum aracılığıyla 5.700 milyar £, Afrika ve 

Ortadoğu ülkeleri ile 21 finansal kurum aracılığıyla 125 milyar £ ve diğerleriyle 1.240 

milyar £ iĢlem gerçekleĢtirilmiĢtir  (HM Treasury, 2009). Dünyanın en büyük global 

finans merkezi özelliğine sahip Londra, dünyanın en likit piyasası olmanın yanı sıra 

sahip olduğu düzenlemeler, kurumlar ve finansal hizmet sistemleri sayesinde uluslar 

arası piyasalara finansal ürünler, döviz ticareti, uluslar arası banka kredileri, deniz ve 

hava taĢımacılığı sigortaları, uluslar arası tahvil ihracı, sınır ötesi fon yönetimi ve 

emtia piyasaları türev iĢlemleri gibi çeĢitli hizmetleri sunmaya devam etmektedir. 

Yabancı ve yerli kurumlar arasında rekabet avantajı meydana getirecek ayrıcalıkların 

bulunmadığı, esnek ve yalın düzenlemelere sahip, ulaĢım altyapısı etkin,  7/24global 

piyasalarda hizmet sunan kurumların bünyesinde bulunduğu Londra Finans merkezi, 

finansal merkezler içerisinde en geniĢ finansal ve hizmet ağına sahip bir merkez 

özelliğini korumaya devam etmektedir. GeliĢen ülke piyasalarının finansmanı, altyapı 

yatırımlarının karĢılanması ve diğer ekonomik ihtiyaçlarının karĢılanması noktasında 

uluslar arası finans merkezi olarak hizmet veren Londra‟da çeĢitli yıllarda toplam 

istihdam ve finansal hizmetlerde istihdam edilen personel sayısı Ģekilde görüldüğü gibi 

geliĢme göstermiĢtir. 
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ġekil 19 Londra Ġstihdam Rakamları (1911-2014) 

Kaynak:www.cityoflondon.gov.uk,www.statista.com,https://www.dur.ac.uk/resource

s/ihrr/tippingpoints/CityofLondonasaGlobalFinancialCentre-

TPAnnualConference2012-RanaldMichie.pptverilerinden derlenerek oluĢturulmuĢtur. 

Londra‟da gerçekleĢen finansal hizmetler Ġngiltere GSYĠH‟ sinin %7,6 sına 

karĢılık gelmekte ve sektörde 1 milyon kiĢi istihdam edilmektedir (Deloitte, 2009:5). 

Londra Bankacılık Sektörü içerisinde çok sayıda yerli ve yabancı banka 

bulunmaktadır. Londra‟da bulunan yabancı bankaların %38‟i AB, %5‟i ABD, %27‟si 

Japon ve %30‟u diğer ülke orijinlerinden oluĢmaktadır. 2011 yılı itibariyle Ġngiltere 

kökenli bankaların toplam varlığı 4258 trilyon$ iken yabancı bankaların toplam varlığı 

3861 trilyon $ olarak gerçekleĢmiĢtir. Yabancılar toplam banka varlığının %47,3‟ne ve 

Londra‟da gerçekleĢen bankacılık iĢlemlerinin %60‟ına sahiptirler. Londra Ġslami 

bankacılıkta Ġslami ġeriata uygun 7 yatırım fonu varlığı ve 22 Ġslami banka varlığına 

sahiptir. 2013 yılında 1,8 trilyon dolarlık küresel Ġslami bankacılık aktif varlığında; 

Suudi Arabistan (%18), Malezya (%13), BAE (%7), Kuveyt (%6)  ve Katar (%4) pay 

sahibi iken Londra 19 milyar dolar ile Ġslami bankacılık alanında geliĢim göstermeye 

devam etmektedir (Ernst&Young,  2013).   Yabancı bankalar ve ticaret bankaları; para 

ve döviz piyasası iĢlemleri, uluslararası krediler, proje finansmanı, uluslar arası 

sendikasyonlar, sınır ötesi banka mevduatları gibi uluslararası hizmetleri 
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yürütmektedir. Yatırım bankası niteliğindeki yerli ve yabancı ticaret bankaları ise;  

kurumsal finansman, satın alma, birleĢme, devir, proje finansmanı, kurumsal iĢlemler 

gibi uluslararası ürünleri, yerel ve uluslararası emekli fonları, yatırım fonları, trustlar 

ve benzeri tüm fonların uluslararası yönetimi, Euro- tahvil piyasalarında ihraçlara 

aracılık, aracılık yüklenimi, ikincil piyasa iĢlemleri, emtia ve diğer düzenli borsalarda 

uluslararası iĢlemlere aracılık, takas ve saklama hizmetleri vermektedirler. (Çevik, 

2012: 52).  

Tablo20‟de Ġngiltere‟de bulunan yerli ve yabancı bankaların çeĢitli yıllara ait 

sayıları yer almaktadır. 

Tablo 20 Ġngiltere Bankacılık Verileri (1890-2011) 

 
1890 1912 1938 1961 2000 2009 2010 2011 

Merkezi Ġngiltere‟de Bulunan 

Bankalar     
189 159 156 157 

Ġngiltere‟ye Ait 
    

112 71 70 72 

Yabancılara Ait(1) 
    

77 88 86 85 

Merkezi Ġngiltere DıĢında Bulunan 
    

242 166 162 192 

Avrupa Ekonomik alanına ait 

Firmaların Ġngiltere ġubesi(2)     
115 82 79 86 

Avrupa Ekonomik alanına ait 

Firmaların Ġngiltere Hizmetleri      
5 7 26 

Avrupa Ekonomik alanı DıĢı(3) 
    

127 79 76 80 

YetkilendirilmiĢ Toplam Bankalar 
    

369 325 318 323 

Fiziksel Olarak Ġngiltere‟de 

Bulunan Yabancı bankalar(1+2+3)     
319 249 241 251 

Londra‟da Bulunan Yabancı 

Bankaların Toplam Bağlantıları 
237 1211 2362 2297 

    

Kaynak:http://www.thecityuk.com/research/our-work/reports-list/banking-

2012https://www.dur.ac.uk/resources/ihrr/tippingpoints/CityofLondonasaGlobalFinan

cialCentre-TPAnnualConference2012-RanaldMichie.ppt 

Avrupa bölgesinde alanında uzman,  profesyonel yüksek nitelikli iĢgücüne sahip 

olan Londra,  bünyesinde dünyaca tanınan hukuk ve danıĢmanlık firmalarını ve uluslar 

arası tahkim merkezini bulundurmakta, Ġslami finans alanında deneyim sahibi ve vergi 

http://www.thecityuk.com/research/our-work/reports-list/banking-2012
http://www.thecityuk.com/research/our-work/reports-list/banking-2012
https://www.dur.ac.uk/resources/ihrr/tippingpoints/CityofLondonasaGlobalFinancialCentre-TPAnnualConference2012-RanaldMichie.ppt
https://www.dur.ac.uk/resources/ihrr/tippingpoints/CityofLondonasaGlobalFinancialCentre-TPAnnualConference2012-RanaldMichie.ppt
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konusunda Avrupa‟dan bile ileride olan düzenleme ve uygulamalarıyla dünyanın lider 

finans merkezi olarak yoluna devam etmektedir  (Apak ve Elverici,  2008:3). 

2007 yılından itibaren City Of London tarafından yılda iki kez yayınlanmaya 

baĢlayan Global Financial Centres Ġndex(GFCI) ile dünya genelindeki finansal 

merkezler, çeĢitli kıstaslar kullanılarak derecelendirilmekte ve finans merkezlerine 

iliĢkin elde edilen ilgili tüm tarafların bilgisine sunulmaktadır. 2007 yılından itibaren 

Londra‟nın yayınlanan endekslerdeki yeri ve reyting durumu aĢağıda tabloda 

verilmiĢtir. 

Tablo 21 Londra’nın Küresel Finans Merkezleri Ġndeksindeki Yeri(2014) 

Ġndeks Yayın Tarihi Rank/Sıra Rating/Derecelendirme DeğiĢim 

GFCI1 MART 2007 1 765  

GFCI2 EYLÜL 2007 1 806 +41 

GFCI3 MART 2008 1 795 -11 

GFCI4 EYLÜL 2008 1 791 -4 

GFCI5 MART 2009 1 781 -10 

GFCI6 EYLÜL 2009 1 790 +9 

GFCI7 MART 2010 1 775 -15 

GFCI8 EYLÜL 2010 1 772 -3 

GFCI9 MART 2011 1 775 +3 

GFCI10 EYLÜL 

2011 

1 774 -1 

GFCI1 1 MART 2012 1 781 +7 

GFCI12 EYLÜL 

2012 

1 785 +4 

GFCI13 MART 2013 1 807 +22 

GFCI14 EYLÜL 

2013 

1 794 -13 

GFCI15 MART 2014 2 784 -10 

Kaynak: City Of London, Global Financial CentresĠndex,England,Sayı 1-2-3-4-5-6-7-

89-10-11-12-13-14-15. 

 

New York ve Tokyo gibi büyük çaplı yerel ekonomilere sahip merkezlerden 

daha küçük ölçekli bir yerel ekonomiye sahip Londra‟nın farklılığı, büyük ölçüde 

uluslar arası piyasa fırsatlarına sürekli cevap verebilecek yeniliklere ve açıklığa sahip 

olmasıdır. Ġngiltere kurallarına göre Ģirket müdürlerinin, borsacıların ve yatırımcıların 

kendi iĢlemleri ile ilgili rapor verme zorunluluğu, açık ve esnek bir vergilendirme 
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prensibi ve finansal hizmetler sektörü politikalarının Ġngiltere‟nin sahip olduğu politik 

istikrarı ile bütünleĢtiği zaman ortaya koyabileceği sinerjinin etkisinin ne olduğu 

konusunda Ġngiltere finansal hizmetler piyasasının verileri örnek olarak gösterilebilir. 

Ġngiltere finansal hizmetler piyasasının büyüklüğüne iliĢkin verilerden bazıları 

Ģöyledir; bankacılık sektörünün aktifleri 2011 yılında 9.132 milyar Ġngiliz Sterlini 

(IMF, 2011), 2012 yılında sigorta sektöründe 290.000 istihdam ve 10,4 milyar Ġngiliz 

sterlini vergi katkısı (ABI, 2012), fon yönetimi bağlamında IMA tarafından üye 

firmalar adına 2012 Aralık itibariyle yönetilen 4,5 trilyon Ġngiliz sterlini toplam varlığı 

(IMA, 2013), dövizde 2013 yılı Nisan ayında günlük ortalama 2.726 milyar$  ciro, 

OTC „de günlük iĢlem hacmi 1,348 milyar $  ve dövizde günlük ortalama 5,3 trilyon $ 

iĢlem hacmi (BIS, 2013).  Bankacılık sektörü baĢta olmak üzere menkul kıymetler, 

para, döviz, Euro para, Euro tahvil, fon ve yatırım yönetimi alanlarında altın borsası, 

metal borsası, emtia borsası, deniz nakliyat borsası, vadeli ve opsiyon borsaları, 

sigortacılık sektör piyasaları, hedge fon  piyasası ve gözetim ve denetim kurumu FSA 

ile Londra global finans merkezi olarak iĢlevini sürdürmektedir. G7 ülkeleri içerisinde 

en düĢük kurumlar vergisi oranına sahip olması (%21),kar paylarının kesintiden muaf 

olması, hukuksal ve yasal belirsizliğin olmaması, mevzuat uygulama kolaylığı, çifte 

vergilendirmeyi önleyici düzenlemeler ve profesyonel hizmet firmalarının sayıca 

çokluğu (450,000 civarı muhasebeci, avukat ve danıĢman) ve yüksek kalitesi gibi 

unsurlar uluslar arası alanda kabul görmekte ve yatırımcıları kendisine doğru 

çekmekte  (Deloitte, 2009:21), iĢgücü ve ofis maliyetlerinde ise pahalı konumda 

bulunmaktadır. Londra tarihsel dokunun korunması çerçevesinde bina yapılanmaları 

konusunda oldukça titiz davranmakta, bu durum beraberinde emlak sektörü açısından 

olumsuz bir takım durumları da beraberinde getirmektedir. Emlak konusunda yaĢanan 

sıkıntıyı atlatabilmek için Canary Wharf finansal bölgesi inĢa edilmiĢtir. Sıkıntılar 
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kısmen de olsa atlatılmakla birlikte Londra‟nın sahip olduğu tarihsel ve kültürel 

dokusunun yeni finansal bölgeden farklı olması ve yeni finansal bölgeyle olan mesafe 

dezavantajları ortaya çıkarmaktadır. Londra‟da suç oranları düĢük olmakla birlikte 

küçük hırsızlık niteliğinde gerçekleĢen vakalar, Ģehirde yaĢayanlar açısından 

güvensizlik hissinin ortaya çıkmasına neden olmaktadır. Londra baĢta olmak üzere 

Avrupa bölgesinde yer alan finans merkezlerinin uzmanlık alanları Europe Economics 

tarafında aĢağıda tabloda gösterildiği Ģekliyle sınıflandırılmıĢtır: ( Europe Economics, 

2011:8) 

Tablo 22 Avrupa Bölgesi Finans Merkezleri Uzmanlık Alanları 

ġEHĠR UZMANLIK ALANLARI 

Amsterdam Finansal Lojistik ve emeklilik yönetimi 

Dublin Fon yönetim ve idaresi, uçak kiralama 

Frankfurt Uluslar arası bankacılık, sigortacılık, türev borsaları ve fon yönetimi 

Londra Uluslar arası bankacılık, fon yönetimi, menkul kıymetler, emtia ve 

future piyasalar, özel sermaye ve hedge fon yönetimi, karbon 

piyasaları ve denizcilik finansmanı  

Lüksemburg Uluslar arası bankacılık ve fon yönetimi 

Madrid Latin Amerika ile bağlantılı borsa 

Milan Bankacılık 

Paris Sigorta ve emtia borsaları 

Kaynak: Europe Economics, 2011The Value of Europe‟s International Financial 

Centres to the EU Economy, The City UK, London. 

Avrupa bölgesinde bulunan finans merkezleri içerisinde Londra, sahip olduğu 

uzmanlık alanlarıyla 2011 yılında finansal hizmetler sektöründe 352.000 istihdam, 

62.54 milyar£ brüt katma değer ile Ġngiltere finansal hizmetler sektörünün %45‟ini 

üretmiĢtir. Ġngiltere bankacılık sektörünün GSYĠH „sına oranı 2012 yılında % 448 

iken, Almanya‟nın % 311, Polonya‟nın %85, Rusya‟nın %79, Singapur‟un % 264, 

Türkiye‟nin %91, Ġsviçre‟nin %482 ve Lüksemburg‟un % 1666 olarak gerçekleĢmiĢtir 

(www.ebf-fbe.eu). 

 

http://www.ebf-fbe.eu/
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2.7.1.2. New York Finans Merkezi 

Dünyanın önemli finans ve ticaret merkezi konumunda bulunan New York 

medya, politika, eğitim ve eğlencedeki küresel etkilerinden dolayı bir dünya Ģehri 

olarak kabul edilirken, sahip olduğu üç büyük hava limanı, mal ve hizmet ticareti 

açısından Amerika kıtasının baĢlıca karayolu kavĢağı olması ve dünyanın en geniĢ 

borsasına sahip olması, onun global çapta bir finans merkezi olduğunun 

göstergelerindendir(Ataklı,  2011:97). New York bir finans merkezi olarak tarihsel 

süreç içerisinde gücünü bir bütün olarak piyasalardan yani banka kabul piyasaları, 

federal fonlar piyasası ve devlet menkul kıymet piyasasından almıĢ ve aynı zamanda 

uluslar arası ticaretin finansmanı rolünü üstlenmiĢ, ADB dolarının dünyanın lider kuru 

olarak değiĢmeyen pozisyonu sayesinde 1940‟lardan 1960‟lara kadar dünyanın en 

önemli uluslar arası finans merkezi olarak görülmüĢtür. New York her zaman 

Londra‟ya göre nispeten ucuz ve güvenli olarak algılanmaktadır.2011-2014 arası 

dünya ticaret hacminin %69 „u 15 ülke tarafından gerçekleĢtirilmekte, ABD Çin‟den 

sonra %10‟luk bir payla ikinci sırada bulunmaktadır (HSBC, 2012). Dünya ticaret 

hacminde ABD‟nin gelmiĢ olduğu nokta hiç Ģüphesiz New York açısından, Londra ile 

olan lider finansal merkez olma rekabetinde finansal açıdan bir artı değer taĢımaktadır. 

New York‟ta 250 kadar uluslar arası bankanın ofisi bulunmakta, yaklaĢık 8,3 milyon 

(World Population Statistic) nüfusunun içerisinde 3 milyon civarı yabancının yaĢadığı 

bir Ģehir ve yüksek finansal uzmanlığa sahip çalıĢanları bünyesinde barındırmaktadır.  

New York genelinde bankalar, kredi birlikleri, yatırım Ģirketleri dâhil toplam finansal 

sektör kuruluĢlarının sayısı 2013 yılı itibariyle 1763 ve bu kuruluĢların sahip olduğu 

ofis sayısı 5443, varlık toplamları 923 milyar dolar seviyesindedir. 2010 yılı GSYĠH 

1.159.540 milyon dolar olarak gerçekleĢen New York‟un sektörel yapısı içerisinde 

finansal hizmetler, 199.741 milyon dolar ile %17,2‟likbir paya sahiptir. New York 
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2010 yılında ABD GSYĠH‟ sının içerisinde %8‟lik bir paya sahiptir. ĠĢsizlik oranı 

New York‟ta 2010 yılında  %9,8 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. New York 2010 yılı 

içerisinde ABD eyaletleri içerisinde 103,4 milyar dolarlık yatırım alan Kaliforniya ve 

96,6 milyar dolarlık yatırım alan Teksas‟tan sonra 58,3 milyar dolar doğrudan yatırım 

almıĢtır. New York sahip olduğu yatırım bankaları, ticari bankalar ve sigorta Ģirketleri 

ile finans sektöründe global bazda önemli bir yere sahiptir (TAĠK, 2011).Ticari 

krediler, tüketici kredileri, halka arz iĢlemleri, hisse senedi iĢlemleri, birleĢme ve satın 

almalar ile sigortacılık iĢlemleri önemli finansal aktivitelerdendir. New York hisse 

senedi borsası, Amerikan hisse senedi borsası, NASDAQ ve NYMEX gibi önemli 

borsalar New York‟ta hizmet vermektedir. Profesyonel iĢ hizmetleri alanında PWC, 

KPMG, Deloitte ve E&Y gibi dünyanın en iyi 100 danıĢmanlık firmasının 34‟ü ve en 

iyi 40 yönetim danıĢmanlık firmasının 17‟sini bünyesinde bulundurmaktadır. New 

York Borsası, bugün içinde 4-5 farklı borsanın olduğu, 10 bine yakın hissenin iĢlem 

gördüğü ve günlük iĢlem hacminin 20 trilyon doları bulduğu devasa bir pazardır. 

Dünyanın en büyük hisse senetleri borsası olarak faaliyetlerine devam eden New York 

borsası 16,613 trilyon dolarlık bir piyasa değerine sahip ve bünyesinde 1366 üyesi 

bulunmaktadır. New York borsa endekslerinden NYSE Composit Endeksinde 1518‟i 

Amerika menĢeli olmak üzere toplamda 1867 Ģirket iĢlem görmekte, borsa 

Ģirketlerinin  %20,88‟i finansal sektör Ģirketlerinden oluĢmaktadır (NYSE). Dow Jones 

Ġndustrial Avarage (DJIA) dünyanın en çok izlenen borsa endekslerinden birisidir, 

piyasa değeri en yüksek 30 sanayi Ģirketinin verileri kullanılarak hesaplanmaktadır. 

S&P 500 endeksi, 500 büyük Amerikan Ģirketinin içerisinde bulunduğu bu endeks, 

yaklaĢık 1,6 trilyon dolarlık varlık büyüklüğünü içermekte ve ABD hisse senetleri 

piyasasının yaklaĢık  %75 „ini kapsamaktadır. NASDAQ dünyanın önde gelen 

3000‟den fazla teknoloji ve biyo teknoloji Ģirketlerinin yer aldığı endekstir.  New York 
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borsası iĢlem hacmi 2013 yılı için ortalama günlük 169 milyon dolardır. %40 kurumlar 

vergisi oranına sahip olan New York‟ta vergi ve teĢvikler konusunda çeĢitli avantajlar 

mevcut olup yapılan iĢin niteliği ve sektörel özellikleri dikkate alındığında bu oran 

%20‟ler seviyesine kadar gerileyebilmektedir (KPMG). Amerika‟da varlık yönetim 

sektöründe 53 trilyon dolarlık bir varlık yönetimi 2012 yılı içerisinde gerçekleĢmiĢtir. 

Borçlanma araçlarında 2012 yılında 14,3 milyar dolar günlük iĢlem hacmi, döviz 

iĢlemlerinde 2010 yılında günlük yaklaĢık 10 milyar dolarlık iĢlem hacmi, 2013 

yılında borsalarda günlük iĢlem hacmi ortalaması yaklaĢık 34 milyar dolar civarında 

gerçekleĢmiĢtir (Statista, Market Data). 

Sermaye piyasaları bağlamında global bazda 2013 yılında gerçekleĢen iĢlemlerin 

2012 yılına göre kıyaslandığı ve bu hacimler içerisinde Amerika finans bölgesinin 

sahip olduğu yer aĢağıda tabloda yer almaktadır. 

Tablo 23 Uluslararası Sermaye Piyasalarının Kapitalizasyonu (2012-2013) 

                                 Yurtiçi Sermaye Piyasaları Kapitalizasyonu 

Coğrafi Bölge 
2013 /Milyar 

Dolar 

2012/Milyar 

Dolar 

% 

DeğiĢim 

 

Amerika 
28.297 23.193 22 

Asya Pasifik 18.415 17.131 7 

Avrupa Afrika Orta Doğu 17.483 14.373 22 

Dünya borsalar Federasyonu 

Toplam 
64.195 54.697 17 

Kaynak:http://world-exchanges.org/statistics 

 

Yapısal ve konjektürel olarak birçok avantajı bünyesinde barındıran Amerika 

Finansal piyasası; kredilerde aĢırı risk alımı, yüksek kaldıraçlı finansal aracılık, faiz 

Ģoklarına ve iĢlem hacimlerine karĢı korunmasızlık, asimetrik piyasa likidite riskleri, 

azalan aracılık hâsılatları, bankalara yönelik geciken çözüm kararları, geliĢen 

ekonomilerdeki kurumsal borç sıkıntıları ve sermaye akıĢlarındaki ani değiĢiklikler, 

http://world-exchanges.org/statistics
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operasyonel risk yönetiminde meydana gelen boĢluklar, para  politikası kararları ve 

siber saldırılar gibi konularda tehlikelerle karĢı karĢıyadır (OFR, 2013). 

Uluslar arası endüstriyel ve alt sektör gücü göstergeleri açısından New York ve 

diğer finansal merkezlerin yeri ve durumu Ģu Ģekildedir: 

Global Oyuncular 
   Londra B/S/F/H/M/T 

  New York B/S/F/H/M/T 

  

    Güçlü ve Yerel Ulusal Merkezler 
 

Of Shore Merkezleri 
 Edinburg B/S/F Dublin B/F 

Frankfurt B/F Guersney B/F 

Toronto B/S/F Lüksemburg B/F 

Amsterdam B Bermuda S 

Paris B/S/F Jersey B/F 

    Diğer Gelişen Oyuncular 
 

Güçlü ve Küçük Merkezler 
 Johannesburg B/S Geneva B/F 

Mumbai M/T San Fransisko F 

Moskova B/S Şikago BF 

Panama B/F Zürih B/F/S 

Sao Paulo B Boston F 

    Güçlü Bölgesel Asya Merkezleri 
 

Gelişen Körfez Bölgeleri 
 Hong Kong B/F Dubai B 

Tokyo B/S/F Katar F 

Singapur B/S/F Bahreyn B 

Şangay B/F 
  Seul B 
  

    Kurulan Merkezler 
   Gelişen Merkezler 
   Aday Merkezler 
   *B: Bankacılık S:Sigortacılık F:Fon Yönetimi H:Hukuk M: Muhasebe T:Teknoloji 

Hizmetleri  

ġekil 20 Finans merkezlerinin Bugünü ve Yarını  

Kaynak: HM Treeasury, London, 2009 
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New York‟un, Küresel Finans Merkezleri Ġndeksindeki yeri aĢağıda tabloda 

verilmiĢtir. 

Tablo 24 New York’un Küresel Finans Merkezleri Ġndeksindeki Yeri(2014) 

Ġndeks Yayın Tarihi Rank/Sıra Rating/Derecelendirme DeğiĢim 

GFCI1 MART 2007 2 760  

GFCI2 EYLÜL 2007 2 787 +27 

GFCI3 MART 2008 2 786 -1 

GFCI4 EYLÜL 2008 2 774 -12 

GFCI5 MART 2009 2 768 -6 

GFCI6 EYLÜL 2009 2 774 +6 

GFCI7 MART 2010 1 775 +1 

GFCI8 EYLÜL 2010 2 770 -5 

GFCI9 MART 2011 2 769 -1 

GFCI10 EYLÜL 2011 2 773 +4 

GFCI11 MART 2012 2 772 +1 

GFCI12 EYLÜL 2012 2 765 -7 

GFCI13 MART 2013 2 787 +22 

GFCI14 EYLÜL 2013 2 794 +7 

GFCI15 MART 2014 2 784 -10 

Kaynak: City Of London, Global Financial Centres Ġndex, England,Sayı 1-2-3-4-5-6-

7-89-10-11-12-13-14-15. 

 

2.7.1.3. Frankfurt Finans Merkezi Ve Diğerleri 

12.yüzyılın baĢında Roma imparatorluğunun bir darphanesinin Frankfurt‟ta 

kurulmasıyla baĢlayan süreç içerisinde bin yıldan uzun tarihi boyunca ticaret ve finans 

merkezi olma statüsünü kimi zaman kaybederek, kimi zaman tekrar üstlenerek yoluna 

devam eden Frankfurt; Avrupa içerisinde hava, demiryolu ve kara ulaĢımında sahip 

olduğu merkezi konum, ECB‟ nin merkezinin bulunması ve sahip olduğu dünyanın en 

büyük ticaret fuarı ile günümüzde bölgesel finans merkezleri içerisinde Avrupa‟nın en 

önemli finans merkezi konumunda bulunmaktadır. Bankacılık sektöründe çalıĢan 

sayısı 63,800 civarında iken istihdamda en büyük katkı Commerzbank AG ve 

Deutsche Bank AG‟ ye aittir. 2011 yılında Frankfurt‟ta finansal hizmetler alt 

sektöründe 74.000 kiĢi istihdam edilmiĢtir ve 2011 yılı bankacılık sektör toplamı 2.951 

milyar Euro olarak gerçekleĢmiĢtir (Europe Economics, 2011).  2013 yılı itibariyle 
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yerli ve yabancı toplamda 223 banka merkezi Frankfurt‟ta bulunmaktadır (Helaba, 

2013). Almanya genelinde bulunan sekiz borsa içerisinde en fazla paya sahip olan 

Frankfurt borsasının toplam iĢlem hacmindeki payı %50 civarında ve gerçekleĢen 

iĢlemlerin %65‟i Almanya dıĢındaki ülkelere aittir (FSE). Deutsche Börse tarafından 

iĢletilen Frankfurt Borsasında hem organize hem de organize olmayan piyasalar 

mevcuttur. ĠĢlem gören menkul kıymetler; hisse senetleri, tahviller, borsa yatırım 

fonları ve türevlerden oluĢmaktadır. Hâlihazırda yaklaĢık6.500 hisse senedi, 8.000 

sabit getirili menkul kıymet ile 40.000 civarında varant ve benzeri ürünler iĢlem 

görmektedir. Almanya‟da finans sistemi temel olarak banka ağırlıklıdır. Bununla 

beraber, 1990‟ların sonuna doğru sermaye piyasasında hızlı bir ilerleme kaydedilmiĢtir 

(TSPAKB, 2005). Küresel finans merkezleri indeksi 14‟e göre 9.sırada bulunan 

Frankfurt‟un puanı 702 olarak belirlenmiĢtir. 

Frankfurt dıĢında finans merkezleri içerisinde Hong Kong, Singapur, Tokyo, 

Zürih ve ġanghay önemli merkezlerdendir. Bol ucuz iĢgücünü eğitim reformuyla 

baĢarıyla bütünleĢtiren Singapur 2013 Aralık itibariyle yaklaĢık 2 trilyon aktif 

büyüklüğü ile 220.000 den fazla kiĢiyi istihdam etmekte ve Asya hisse senetlerinin 

kotasyonunun ve iĢlemlerinin gerçekleĢtirildiği uluslar arası bir sermaye piyasasına 

sahiptir. Singapur çok uluslu sanayi Ģirketlerinin üretim ve ticaret merkezi 

konumundadır. Elektronik ve bilgisayar sanayi çok geliĢmiĢtir. Singapur finansal 

piyasalar açısından iki yönlü bir strateji izlemiĢtir. Bu stratejilerden ilki; Singapur 

merkezli endüstrilerin geliĢimi ve büyümesi için finansal hizmetlerin destekleyici bir 

rol oynaması iken,  bir diğeri hükümet çabaları doğrultusunda finansal sektörün üretim 

ve nakliye sektörlerini teĢvik edici bir niteliğe dönüĢtürülmesi stratejileri 

uygulanmıĢtır (Huat vd.  2014). Cazip bir vergilendirme politikası izleyen, dünyanın 

en geliĢmiĢ ulaĢım altyapısına sahip olan, iĢ yapma kolaylığında önde olan, 
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profesyonel hizmetlere eriĢimde ve yaĢam kalitesinde ve maaĢlarda oldukça cazip bir 

seviyede bulunan Singapur‟da finansal hizmetler sektörü tek bir otorite tarafından 

düzenlenmektedir. Singapur‟un özel bankacılık, fon yönetimi ve risk yönetim 

alanlarında niĢ merkez olarak geliĢim göstermesinde aktif hükümet politikalarının 

büyük etkisi vardır (Huat vd. 2014). Çin kıtasında en büyük finansal ve ticari merkez 

konumunda bulunan ġanghay, Çin GSYĠH‟ nın  %39,1 ini oluĢtururken, toplamda 787 

finansal kuruluĢa sahip bunlardan 170‟i yabancılardan müteĢekkildir (Luo, 2012). 

ġangay‟ın finans merkezi olma noktasında sahip olduğu avantajlar ve dezavantajlar 

Ģöyledir: 

- Büyüyen ve geliĢen Çin piyasalarına eriĢim imkânı sağlamaktadır. 

Sermaye ve risk yönetimi ürünleri alanında büyük fırsatlar sunmaya 

devam eden Çin piyasaları, bu ihtiyaçlarını ġanghay finans merkezi 

üzerinden gerçekleĢtirmekte ve bu durum uluslar arası yatırımcıların 

ilgisini ġanghay üzerine çekmeye devam etmektedir. 

- Merkezi ve yerel otoritelerin açık desteği  Çin merkezi hükümeti 

finansal piyasaların geliĢmesi ve derinleĢmesi noktasında ve ġanghay‟a 

sermaye akıĢının sağlanması konusunda vergisel, hukuksal ve diğer 

düzenlemeler konusunda yeterli ilgiyi göstermektedir. ġanghay merkezi 

otoritenin kaynakları ve destekleriyle katma değer üretim noktasında 

geliĢimine devam etmektedir. 

- Vadeli iĢlem ve Opsiyon piyasalarının varlığı. 

- Heyecan verici ve canlı bir Ģehir olması Çin‟in ticaret merkezi iĢlevini 

gören ġanghay, yeni iĢ fırsatlarının sunumu, eğlence, yemek ve kültürel 

konularda yabancılar ve Çin vatandaĢları açısından cezp edici 

özellikleriyle ön plandadır. 

- Zorlu alt yapısıyla büyük ilerlemeler kaydetmiĢtir. ġehir içinde trafik 

oldukça kolay ve kullanıĢlıdır. ġehirde ulaĢım büyük ölçüde otobüs ve 

metroyla sağlanmaktadır.  Dünyadaki en uzun metro ağı ve yüksek hızlı 

Mav-Leg tren istasyonu,  dünya standartlarında iki hava alanı ve ücretsiz 

6 otoyol hizmet vermektedir (Hui, 2010).  

- KarmaĢık finansal ürünlerinin kullanımında sınırlı yetenek 

Düzenlemeler konusundaki muhafazakârlık, finansal ürünler ve 

hizmetler üzerinde sınırlayıcı etkiler ortaya çıkarmaktadır. Finansal ürün 

yelpazesinin geniĢletilmesi konusunda belediyenin her hangi bir yetkisi 

bulunmamakta, ilerleme ancak merkezi hükümetin kararlarına bağlı 

bulunmaktadır. 

- Çin Halk Cumhuriyeti resmi parası Renminbi‟nin sınırlı küresel 

kullanımı 



 

139 
 

- ġeffaf olmayan politik karar süreçleri. Politik kararlar konusunda 

belirsizliklerin öngörülemeyiĢi, yatırımlar ve kazançları açısından 

sıkıntıları beraberinde getirebilmektedir. 

- Siyasi kayırmacılık kaygısı Siyasi kayırmacılık Çin‟e özgü bir durum 

olmayıp global bazda bütün ülkeler açısından bulunduğu seviyeye göre 

önem taĢıyan sorunlardan birisidir. Yatırım ortamı, istikrar ve 

yatırımcılar açısından kısmen de olsa etkili olan bir olumsuzluktur. 

- Pekin‟e olan uzaklık Pekin merkezli büyük firmalar açısından bir 

dezavantaj oluĢturmaktadır. 

- Kürsel iĢlemlerde Çin hukukunun kullanımına iliĢkin yaĢanan 

tereddütler  

- ĠliĢkili hizmetler konusunda mütevazı durgunluk 

- Alt Yapının geliĢimi konusunda hala yapılacak çok iĢin bulunması. 

ġanghay hava, eğitim, sağlık ve kariyer gibi konularda arzu edilen 

seviyeye ulaĢabilmiĢ değildir (Elliott, 2011:14-16). 

 

ġanghay borsasının 2013 yılı kapitalizasyonu 2.497 milyar $ olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Asya pasifik borsalarının piyasa kapitalizasyonu 2013 yılında 19.887 

milyar$  olarak gerçekleĢirken ġanghay Asya‟nın %12,5lik bir kısmına tekabül 

edebilmiĢtir (WFE, 2013). Piyasalar ve kurumlar arasında entegre bir ağa sahip olan 

Hong Kong, yerel ve uluslar arası yatırımcılara geniĢ bir yelpazeden likidite derecesi 

yüksek ürünler ve hizmetler sunmaktadır. Asya‟nın en önemli finans merkezlerinden 

ikincisi olarak kabul görmektedir. Hong Kong‟un sermaye piyasaları Kapitalizasyonu 

2013 yılında 3.101 milyar$ olarak gerçekleĢmiĢtir. Hong Kong borsasında 1.643 Ģirket 

yer almaktadır. Ġstihdam düzeyi 2012 yılında 228.800 olarak gerçekleĢmiĢtir (Census 

and Statistics Department, 2014). Dünyanın en temiz ve zengin Ģehirlerinden biri 

olarak bilinen Zürih, finansal kurumları ile bankacılık, sigortacılık ve fon yönetimi 

alanlarında yatırımcılarına hizmet sunmaya devam etmektedir. Zürih 2013 Ġsviçre 

GSYĠH %47 „sini, yaklaĢık 363 milyar $ kısmını oluĢturmaktadır. Zürih 8 milyonluk 

bir nüfusa sahiptir. 2013 yılında Zürih‟e 3,6 milyar$ yabancı sermaye giriĢi 

gerçekleĢmiĢtir. Ürün ve hizmetlerin sunumunda, Pazar eriĢiminde ve çalıĢma 

koĢulları açısından üst düzeyde imkânlar sağlamaktadır. Dünyanın 3. Büyük sigorta 
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sektörüne ev sahipliği yapmakta ve bankacılık sektöründe müĢteri sırlarının gizliliğine 

son derece önem vermektedir. Zürih‟te 480 banka Ģubesi içerisinde 11 tanesi yabancı 

banka Ģubelerinden oluĢmaktadır. Zürih Finans merkezi için söylenebilecek en önemli 

unsurlardan biri güvenilir ve kaliteli bir finansal alt yapı olmadan güvenli kredi kartı 

iĢlemleri ve hisse senedi iĢlemleri gerçekleĢtirilemez (Zurich Banking Association, 

2013). GFCI 15‟ sıralamasında Zürih 730 puanla 5. Sırada yer almaktadır (Z/Yen 

Group and Qatar Financial Centre Authority, 2014). 

2.7.2. Finans Merkezi Olmaya Aday Merkezler 

2.7.2.1.Moskova Finans Merkezi 

Eski Sovyetler Birliği‟nin ekonomik ve finans lideri olan Rusya, bir zamanlar 

hem Sovyetlerin hem de Doğu Avrupa ülkeleri için bölgesel bir finans merkezi niteliği 

taĢıyan Moskova‟nın bölge ülkeleri açısından bir finans merkezi olması için,1990‟lı 

yıllarda yapmaya çalıĢtığı birçok reform hareketinin ya yarım kalmıĢ ya da hiç 

gerçekleĢtirilmemiĢ olmasından kaynaklanan gecikmiĢ kararların sonucu olarak 

yeniden reformlara baĢlamıĢtır. Moskova‟nın Tokyo ve New York ile boy 

ölçüĢebilecek düzeye gelebilmesi için çalıĢmalar devam etmektedir.  Dünya çapında 

rekabetçi bir finansal altyapıyı kurabilmek, yabancı yatırımcılar için yeni teĢvikleri 

uygulamaya koymak, rekabetçi bir vergi rejimi ile serbest sermaye akıĢını 

sağlayabilecek düzenlemeleri gerçekleĢtirmek, RTS, MĠCEX ve Moskova borsasının 

derinliğini sağlamaya yönelik uygulamaların gerçekleĢtirilmesi için düzenlemeler 

yapmak gibi birçok konuda adımlar atmakta ve atmaya devam etmektedir. 2013 

yılında baĢlatılan reform programında finansal piyasalara yönelik atılan reform 

adımlarından birisi sermaye piyasalarını saydamlaĢtırmak ve yatırım fonlarına yönelik 

takas ve saklama garantisi için tek düzenleyici kuruluĢ olarak Merkez Bankasının esas 

alınmasıdır.   Moskova‟nın bölgesel veya uluslar arası bir finansal merkez olma 
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yolundaki en büyük engeli yolsuzluk ve politikacılarına uluslar arası arenada duyulan 

güvensizliktir. Uzmanlara göre 2020 yılında dünyadaki en iyi 5 finans merkezinden 

biri haline gelmek için ihtiyaç duyduğu her Ģeye sahip olabilir (Moscow City 

Government, 2014). Ofis maliyetleri açısından dünyanın en pahalı merkezleri arasında 

yer alan Moskova, profesyonel hizmetler açısından oldukça ileri düzeye eriĢmiĢtir. 

ĠĢgücü maliyetleri açısından diğer merkezlere yakın bir seviyede bulunan Moskova 

uluslar arası standartlara uyum sağlamada tam olarak beklenilen düzeye eriĢememiĢtir 

(Pakhomov, 2009). 2014 yılı içerisinde Moskova borsasının piyasa Kapitalizasyonu 

663 milyar$ seviyesi ile dünya borsaları içerisinde 6.sırada yer almaktadır.2012 

yılında 796 milyar$ piyasa Kapitalizasyonu ile15. Sırada yer almıĢtır. Rusya 

Moskova‟nın finansal altyapısını geliĢtirebilmek için 2010-2015 arasında 550 milyar$, 

2020‟ya kadar bu rakamın iki katını harcamayı planlamaktadır. 

2.7.2.2.Ġstanbul Finans Merkezi 

Kadim ve modern bir Ģehir olarak bilinen Ġstanbul, sahip olduğu birikimleriyle 

ekonomisi sürekli geliĢip büyüyen bir Türkiye‟nin ticaret ve finans merkezi 

konumunda bulunmaktadır. Tarih ve kültür ile yoğrulan Ġstanbul‟un ilk önce bölgesel 

bir merkez, akabinde ise küresel bir merkez olmaya soyunmasının temelinde, politik 

ve ekonomik istikrarla ticaret ve sermaye açısından, yüksek katma değer elde ederek 

hâkim bir güç olma ve diğer finans merkezleriyle rekabetçi bir noktada rekabet 

edebilme stratejisi yatmaktadır. 1990 sonrası uluslar arası sermayeli Ģirketlerin 

yatırımlarını yoğunlaĢtırdıkları kent olan Ġstanbul‟un finansal merkez olması hedefinin 

somut öneri ve icraatlarla desteklenmesi, bankaların genel merkezlerinin Ġstanbul‟a 

taĢınması, Ģehrin ulaĢım altyapısına yönelik metro, kanal Ġstanbul, üçüncü köprü, yeni 

havalimanı gibi projelerin gerçekleĢtirilmeye çalıĢılması, kentsel dönüĢüm iĢlemleri, 

yasal düzenlemeler, yeni SPK yasası, Borsa Ġstanbul‟un özelleĢtirilmesi gibi 
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uygulamalarla merkezi hükümet, Ġstanbul‟un hak ettiği konuma ulaĢmasına dolayısıyla 

Türkiye‟nin hedeflediği noktaya ulaĢmasına yönelik icraatlar sergilemektedir. 

Medeniyetlerin harmanladığı Ġstanbul, kültür ve turizm stratejileriyle de finans 

merkezi olma yolunda ilerlemektedir. Ġstanbul‟un Finans merkezi olmasına iliĢkin 

bilgiler 3. bölümde ayrıntılarıyla ele alınacaktır. 

2.7.2.3. VarĢova Finans Merkezi 

Merkezi ve Doğu Avrupa ülkeleri arasında sağlıklı bir ekonomiye sahip olan 

Polonya, 2004 yılında AB‟ye üyelikten sonra gerek yabancı yatırımlar açısından 

gerekse yakaladığı ekonomik performansıyla AB ülkeleri içerisinde 6.büyük ekonomi 

konumuna ulaĢmıĢtır. Euro‟ya geçmeyen Polonya AB‟de yaĢanan krizlerden daha az 

etkilenmiĢtir. 2012 yılı GSYĠH‟ sı 398 milyar £ ulaĢan Polonya AB fonları kaynaklı 

alt yapı yatırımlarıyla yabancı yatırımcıların ilgisini çekmeye devam etmekte ve 

geleceğe yönelik olarak pozitif büyümeye devam edeceği sinyalini vermektedir (T.C. 

DıĢiĢleri Bakanlığı). Bütçe açıklarıyla mücadelesini sürdüren Polonya bazı tüketim 

ürünlerinde vergi artırımlarına gitmiĢtir. Fakat aynı zamanda yabancı yatırımların 

çekilmesi amacıyla yatırımcılara çeĢitli vergi muafiyet ve avantajlarının sağlandığı 14 

Özel Ekonomik Bölge ve bu bölgelere bağlı alt bölgeler kurulmuĢtur. Bu bölgelerde 

sağlanan avantajlar:  

- Kurumlar vergisi muafiyeti 

- Yatırım amaçlı arazilerin rekabetçi fiyatlarla satın alınabilmesi imkânı 

- Yatırımla ilgili hizmetlerde ücretsiz yardım hizmetleri 

- Bazı bölgelerde emlak vergisinden muafiyet imkânı (VarĢova 

Büyükelçiliği, 2013) 

2013 yılında 202 milyar $ ihracat ve 205 milyar $ ithalat hacmine sahip olan 

Polonya dıĢ ticarette 3 milyar $ açık vermiĢtir. 2013 yılında %13,5 seviyesinde 

gerçekleĢen iĢsizlik oranının iĢgücü niteliği ve kalitesinin artacağı beklentisi 
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paralelinde daha aĢağı seviyelere gelebileceği beklenmektedir. Polonya,  hızlı 

ekonomik kalkınma çerçevesinde istihdam artıĢı, iĢgücü kalitesinin artıĢı, kırsal 

kalkınmanın sağlanması, giriĢimcilik ve yeniliğin teĢvik edilmesi, Ģirketlerin 

özelleĢtirilmesi ve rehabilitasyonu gibi konular üzerinde çalıĢmakta ve bu uygulamalar 

çerçevesinde VarĢova borsasını Moskova, Ġstanbul ve Oslo borsaları ile birlikte anılan 

büyük borsalardan biri haline getirmek için çabalarını sürdürmektedir.  ING, Erste 

Grup ve Deustche Bank gibi finans devlerin de yer aldığı VarĢova, giriĢim sermayesi 

alanında bölgesel bir merkez olmaya doğru hızla ilerlemektedir. 2000-2012 yılları 

arasında yaklaĢık 110 milyar£ civarında bir yabancı sermaye akıĢının gerçekleĢtiği 

Polonya‟da 2012 yılı yatırım tutarı 2,6 milyar£ civarında gerçekleĢmiĢtir (Ekonomi 

Bakanlığı ĠBP). Polonya genelinde yaklaĢık 384 bin kiĢi finansal sektörde istihdam 

edilmektedir. VarĢova Polonya GSYĠH‟ sının %13‟nü karĢılamaktadır. 

2014 yılında Ağustos ayına kadar 273 milyon  $ piyasa kapitalizasyonuna sahip 

olan VarĢova borsasında 462 Ģirket iĢlem görmektedir, bunlardan 51 „i yabancıdır. 

ĠĢlemlerin %48‟i yabancılar tarafından gerçekleĢtirilmiĢtir (WSE). Aynı zamanda 

Londra‟dan sonra en fazla halka arzın gerçekleĢtiği borsa unvanına sahip olan 

VarĢova, Polonya ekonomisinin geliĢimi ve dönüĢümünde sermaye piyasaları 

açısından büyük bir öneme sahip olduğu için “bölgesel bir finans merkezi olma” 

konusundaki kararlılığını sürdürmektedir (Sarı, 2014). 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

 

 

ĠSTANBUL FĠNANS MERKEZĠNĠN TÜRK FĠNANS SĠSTEMĠ 

ÜZERĠNDE MUHTEMEL ETKĠLERĠ 

 

3.1. Ġstanbul Finans Merkezi 

 

Ġktisadi ve sosyal açıdan ülke ekonomisine katkısı yüksek olan Ġstanbul, 

Cumhuriyet‟in ilk yıllarından baĢlamak üzere Merkezi hükümetler tarafından ikincil 

planda tutulmaya çalıĢılmıĢ, Ankara vizyonsuz politika ve uygulamalarıyla 

imparatorluklar baĢkenti olan Ġstanbul‟a gereken önemi verememiĢtir. “Ankara‟nın 

sahip olduğu bakıĢ açısına rağmen kendi iç dinamiklerinden kuvvet alarak 

dinamizmini oluĢturan Ġstanbul, bir yandan mevcut durumunu ve potansiyelini 

korurken,  öbür yandan dünyada meydana gelen değiĢimlere ayak uydurmuĢ, ilerleme 

sağlamıĢ ve meydana getirdiği kaynakları diğer Anadolu kentlerine aktarmıĢtır” 

(Bilgili ve ġafak, 2012:14).1980 sonrası SerbestleĢme hareketlerinin etkisiyle 

ekonomik ve politik değiĢimlere ayak uydurmaya çalıĢan Türkiye, 2000 yılı sonrası 

koalisyon hükümetlerinden kurtularak tek baĢına iktidar olan hükümetin iktidara 

gelmesiyle, Ġstanbul‟un ülke ve ülkenin geleceği açısından önemi yeniden gündeme 

gelmiĢtir. Ekonomik ve politik istikrarı sağlamaya dönük uygulamaları gerçekleĢtiren 

merkezi hükümet, yeni ekonomik ve politik vizyonu çerçevesinde karĢılaĢılması 
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muhtemel risk ve zorlukların fırsata dönüĢtürülerek orta vadede güçlü büyüme ile bazı 

geliĢmiĢ ekonomilerle aynı seviyeye ulaĢmayı hedeflemektedir. Türkiye 

Cumhuriyeti‟nin 100. Yılı olan 2023 yılına 20.000 dolar sevilerinde kiĢi baĢı GSYĠH 

ile girmeyi hedefleyen, PwC‟nin 2011 projeksiyonunda (PwC Economics, 2013) 

2030‟da satın alma gücü paritesine göre 2,760 milyar $  ve 2050 yılında ise 5,032 

milyar $ olarak gerçekleĢmesi beklenen GSMH‟si ile 2041 yılında dünyanın 12. büyük 

ekonomisi olarak turizm, otomobil üretimi, alternatif enerji, tarımsal Ar-ge, içecek ve 

finansal hizmetler sektörlerinde birer uzmanlık merkezine dönüĢme potansiyelini 

taĢıyan (PwC, 2012)Türkiye‟nin merkezi hükümetinin, Ġstanbul üzerine yoğunlaĢması 

ile küresel bir Ģehir vizyonu oluĢmaya baĢlamıĢtır. Türkiye ortaya koyduğu vizyonu ile 

sadece Ġstanbul‟un sahip olduğu ticaret ve finans merkezinden güç alan değil, bir 

bütün olarak ona güç verecek bir konum oluĢturmaya çalıĢarak, değiĢen ve geliĢen 

dengeler ve unsurlar bütününde bölgesel nüfuz alanını ortaya çıkarmaya 

çabalamaktadır. Kültürü, tarihi, coğrafyası ve ekonomi iklimiyle bir dünya Ģehri olarak 

konumlandırılmaya çalıĢılan Ġstanbul, yüksek katma değer üreten yapısıyla Londra ve 

New York gibi aracılık maliyetlerinin düĢük, yüksek nitelikli eğitimi, kaliteli yaĢam ve 

çalıĢma koĢulları, kolay ve pratik metro, otobüs ve uçak ulaĢım altyapısıyla tercih 

edilen bir merkez olarak bir taraftan “uluslar arası piyasalarla bütünleĢerek küresel, 

hinterlandında bulunan merkezlerle bütünleĢerek bölgesel bir ticaret, finans ve aktarım 

merkezi” olarak hizmet sunmayı hedeflemektedir (Türkan ve Polat, 2013:171). 

3.1.1.Finans Merkezi Olma yolunda Ġstanbul’un Vizyonu 

“Ġstanbul öncelikle bölgesel, nihai olarak da küresel bir finans merkezi olacaktır” 

(DPT, 2009). Nitelikli iĢgücü, hızlı büyüyen ve geliĢen ekonomisi, jeopolitik konumu, 

tarihsel ve kültürel birikimi, finansal piyasa ve hizmetlerin geliĢimi, yasal 

düzenlemeler, piyasa derinliği ve ürün çeĢitliliği ile finans merkezi olmaya aday 
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merkezler içerisinde bulunan Moskova, Madrid, VarĢova ve Ġsrail arasından sıyrılarak 

bölgede ve uluslararası arenada  Londra benzeri bir konuma sahip sayılı merkezlerden 

biri olarak yoluna devam edecektir. Türkiye‟nin Doğu Avrupa, Ortadoğu ve Orta Asya 

bölgelerinde en büyük ekonomiye sahip bir ülke olduğu gerçeği göz önünde 

bulundurulduğunda, yasal ve ekonomik atılımlar gerçekleĢtirildiği zaman bölgesel bir 

merkez haline gelebilecek potansiyeli taĢıdığı söylenebilir. Ġstanbul Vizyonunu 

gerçekçi bulmayanlardan biri Yener CoĢkundur. Ġstanbul‟un Türkiye‟nin doğal ticaret 

ve finans merkezi olduğunu belirten CoĢkun (2011),  siyasi ve ekonomik geçmiĢi 

ziyadesiyle çalkantılı, sürekli yeni geliĢmelerle karĢılaĢan bir Türkiye‟nin finans 

merkezi olma vizyonunda önemli rolü oynayan faktörlerden birisi olarak gördüğü 

ekonomi, politik ve düzenlemenin gücünün salt düzenlemeci bir yaklaĢım 

çerçevesinde,  Ġstanbul‟u finans merkezi yapma konusunda yeterli olamayacağını, 

bölgesel olarak hinterlandında bulunan nüfuz alanında ekonomik kültürel ve siyasi 

olarak Londra ve Dubai hissini vermesinin aĢırı iyimserlik olduğunu vurgulayarak, 

Ġstanbul için öngörülen vizyon çerçevesinde birtakım özelliklerden dolayı bölgesel ve 

küresel bir merkez olma iddiasının gerçekçi olmadığını söylemektedir. Ġstanbul‟un 

finans merkezi olma potansiyelinin olduğunu vurgulayan Özince (Türkiye BiliĢim 

Derneği, 2013) bu iĢin irade ve zaman iĢi olduğunu, yabancı bir kurum aracılığıyla 

yaptırdıkları bir çalıĢmada çıkan sonucun  “isterseniz olur” olduğunu vurgulayarak, 

Türkiye‟yi bölgesinde rekabet gücüne sahip bir ülke olarak ortaya koyabilecek bir 

vizyonun varlığının, Ġstanbul‟un vizyonunu gerçekçi kıldığına vurgu yapmıĢtır 

(Ceyhun, 2010).  
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3.1.2. Ġstanbul’un Mevcut Durumu Avantajları ve Dezavantajları 

3.1.2.1. Mevcut durum 

Türkiye'nin nüfus ve yerine getirdiği iĢlevler açısından en büyük kenti olan ve 

günümüzün geliĢen koĢullan karĢısında büyük ve hızlı bir değiĢimin meydana geldiği 

Ġstanbul, dünyada yaĢanmakta olan eğilime paralel olarak faaliyetlerinde uluslar arası 

olma yolunda büyük bir potansiyel taĢımaktadır  (ĠTO, 2008:18). Ġstanbul bölgesel 

bazda politik ve ticari bir odak noktasıdır. Coğrafi konumu nedeniyle dünya ekonomik 

sistemi içinde, bölgesel pazarlara ve kaynaklara ulaĢmada küresel sermaye için önemli 

avantajlar sağlamaktadır. TÜĠK‟in  2004 ve 2011 yıllarını kapsayan Bölgesel Gayri 

Safi Katma Değer araĢtırmasında (TÜĠK, 2014) Ġstanbul %27,5 ortalama ile 

Türkiye‟de gayri safi katma değer payı en yüksek olan bölge olurken, kiĢi baĢı gayri 

safi katma değerde Türkiye ortalaması 15.500 TL, Ġstanbul ortalaması 23.247 TL 

olarak gerçekleĢmiĢtir. Ġstanbul‟un toplam gayri safi katma değer içerisinde sanayi 

sektörünün payı %27,4, hizmet sektörünün payı %31,4 olarak gerçekleĢmiĢtir. Türk 

ekonomisinin 2013 GSYĠH‟ sının (820.2milyar$/1.561 milyar TL) %21‟i yani 327 

milyar TL‟lik kısmı ve vergi gelirlerinin (367,4milyar TL) %43,8‟i yani 160,9 milyar 

TL‟lik kısmı Ġstanbul ekonomisine aittir (GĠB, 2013). Türkiye‟nin 76.667.864 kiĢilik 

toplam nüfusunun 14.160.467‟si Ġstanbul‟da yaĢamaktadır. Türkiye‟nin 2013 iĢsizlik 

seviyesi %9,7,Ġstihdam oranı %45,4 iken Ġstanbul‟da 2013 yılında iĢgücüne katılım 

oranı %52,2,iĢsizlik oranı %11,2 ve istihdam oranı %46,4 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Ġstanbul‟da sektör bazında 2013 yılında en fazla istihdam %50 ile hizmet sektöründe 

gerçekleĢirken en az istihdam %23,6 ile tarım sektöründe gerçekleĢmiĢtir (TÜĠK, 

2013). 2013 yılında 3.443 yatırımcı tarafından 901 milyon $ değerinde yapılan 

yabancı yatırımların sektörel bazda  %65‟i hizmet, %11‟i madencilik, geri kalanı ise 

inĢaat sektörüne yönelik gerçekleĢmiĢtir. Yabancı sermaye miktarı 2012 yılına göre 
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%34,46 artarken yabancı yatırımcı sayısında %24,15 azalma gerçekleĢmiĢtir(ĠTO, 

2013).2014 yılı itibariyle Türkiye‟de 46 banka içerisinde 17‟si yabancı, 29‟u ise 

yerlidir. Kalkınma bankası, Ġller bankası ve Ziraat Bankası haricinde diğer 43 

bankanın genel merkezi Ġstanbul, Ġstanbul genelinde banka Ģube sayısı 3.114 ve 428 

milyar TL toplam mevduat bulunmaktadır. 2013 itibariyle yabancı sermayeli Ģirket 

sayısı 39.186 iken bunun 21.973‟ü Ġstanbul‟da faaliyet göstermektedir (Ekonomi 

Bakanlığı, 2014). Ġstanbul‟da yaĢam kalitesine yönelik yapılan bir araĢtırmada (ġeker, 

2011) en önemli sorun olarak trafik, nüfus yoğunluğu ve asayiĢ olayları ortaya 

konulurken, belediye hizmetlerinden memnun olanların memnuniyet düzeyi 10 

üzerinden 5,82 olarak değerlendirilmekte ve Ġstanbul‟da iĢ yerine ulaĢım ortalama 53 

dakikada gerçekleĢtirilmektedir. Ġstanbul‟da 2013 yılı içerisinde özel halk otobüsleri 

dâhil toplamda 1,2 milyar yolcu taĢınırken, elde edilen yolculuk gelirinin %98‟i 

akaryakıt ve personel gideri olarak gerçekleĢmiĢtir. Ekonomik, hızlı ve konforlu 

ulaĢım „Metro kent Ġstanbul‟ hedefi doğrultusunda raylı sistem uzunluğu 141,5 km ve 

devam eden ray inĢaatı 110 km. tekabül ederken,2016 yılında 7 milyon,2019 yılında 

ise 11 milyon kiĢinin metroyu kullanacağı tahmin edilmektedir (ĠBB, 2014). 2013 

yılında gerçekleĢen 145,443 milyar $ ihracatın(TĠM) %43,8‟i yani 63,8 milyar$ kısmı 

ve 251,661 milyar$ ithalatın %34,2‟si yani 86,196 milyarlık kısmı Ġstanbul tarafından 

gerçekleĢtirilmiĢtir(GTB). Turizm Bakanlığı verilerine göre (Kültür ve Turizm 

Bakanlığı) Türkiye„ye gelen yabancı turist sayısı 34 milyon 910 bin kiĢi olurken, 

Ġstanbul 2013 yılında toplamda 10 milyon 486 bin 297 yabancı turisti ağırlamıĢtır. 

2010 yılı itibariyle Ġstanbul‟da 106.156 yabancı yaĢarken, uluslararası akreditasyona 

sahip 11 yabancı okul(Nasuhbeyoğlu, 2007), 6 uluslararası okul ve 14 uluslararası 

bakalorya uygulayan okul bulunmaktadır (SERPAM, 2012). 2013 itibariyle 38‟i 

Vakıf,9‟u Devlet olmak üzere 47 adet üniversitenin bulunduğu Ġstanbul, Türkiye 
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genelindeki 4 milyon 936 bin 591 yüksek öğretim öğrencisinin 343bin 809‟unu 

bünyesinde barındırmaktadır (ÖSYM). Uluslararası kurumlarca yapılan farklı 

kriterlere dayalı araĢtırma ve çalıĢmalarda Türkiye ve Ġstanbul‟a iliĢkin çeĢitli 

değerlendirmeler yer almaktadır. Ġsviçre merkezli ĠMD (Uluslararası Yönetim 

GeliĢtirme Enstitüsü) tarafından her yıl “Dünya Rekabet Yıllığı” adıyla yayınlanan 

raporun analizinde her hangi bir rekabet gücü ölçütü kullanılmamaktadır. Ülkelerin 

rekabet güçlerinin GSYĠH ve verimliliklerine indirgenemeyeceğini öne süren 

yaklaĢımda, firmaların rekabetçilikte bir bütün olarak ülke içerisinde yer alan 

faktörlerle (ekonomik, siyasi, kültürel ve eğitim) baĢa çıkmak zorunda olduklarını ve 

dolayısıyla ülkelerin rekabet güçlerinin ülke içerisindeki firmaların rekabet güçlerinin 

toplamından oluĢtuğu, rekabet gücünün büyük bir ölçüde bir ülkenin sürdürülebilir bir 

Ģekilde katma değer üretmesini sağlayan bir ortam oluĢturması yeteneğine dayandığı 

belirtilmektedir (Yalın Enstitü Derneği, 2012). IMD tarafından yayınlanan “2014 

World Competitiveness Yearbook” isimli raporda 60 ülke ekonomisi değerlendirilmiĢ, 

geliĢmekte olan ülkelere yönelik olarak yavaĢlayan ekonomik büyüme, yabancı 

yatırımlar ve alt yapı yetersizlikleri ön plana çıkmıĢtır. Türkiye rekabetçilik 

sıralamasında 40. sırada yer almaktadır. Aynı raporda Türkiye imaj sıralamasında 10 

üzerinden 5.81 puan ile 35.sırada yer almaktadır(ĠMD, 2014).ATkearney tarafından 

yayınlanan” Global Hizmet Konumlandırma Endeksi” araĢtırmasında(ATKearney, 

2011) finansal çekicilik, iĢ çevresi, nüfus ve yetenek kullanılabilirliği alanlarında 

Türkiye 4,33 puan ile 48. sırada yer almaktadır. Yine ATkearney tarafından 2014 

yılında yayınlanan ġehir Endeksi araĢtırmasında (ATKearney, 2014) maliyet, karlılık, 

yatırım, operasyonel ve destek hizmetler açısından New York, Londra, Paris, Tokyo 

ve Hong Kong ilk beĢ sırada, Moskova 17.sırada ve ġanghay 18. sırada yer alırken, 

Ġstanbul geliĢen Ģehirler sıralamasında 15.sırada ve genel Ģehirler içerisinde 28.sırada 



 

150 
 

yer almaktadır. ĠĢ etkinliğinde ve insan kaynaklarında New York, bilgi alıĢ veriĢinde 

Paris, Kültürel etkinliklerde ise Londra‟nın küresel lider olarak yer aldığı 

değerlendirmede, Ġstanbul uluslararası okul sayısı açısından alt boyutta lider olarak yer 

almıĢtır. The Economist tarafından 2012 yılında yayınlanan “En iyi ġehirler 

Sıralaması” adlı çalıĢmada(The Economist, 2012) yaĢanabilecek en iyi Ģehirler 

sıralamasında Ġstanbul 51.sırada yer almaktadır. YeĢil alan, kentsel yayılım, doğal ve 

kültürel varlıklar, iletiĢim, izolasyon ve kirlilik gibi alanlarda yapılan 

değerlendirmelerde 1 ve 5 arasında değiĢen rakamlar kullanılmıĢtır.1rakamı en iyi 

ifadesine karĢılık gelirken,5 rakamı en kötü ifadesine eĢ değer bir manada 

kullanılmıĢtır. En iyi yaĢanabilecek Ģehirler sıralamasında Ġstanbul, bölgesel ve uluslar 

arası finans merkezlerine göre daha alt konumda bulunurken potansiyel rakipleri 

Moskova ve VarĢova gibi merkezleri de geriden takip etmiĢtir. Kentsel yayılım ve 

iletiĢim alanlarında diğer merkezlere göre nispeten daha iyi bir performans sergileyen 

Ġstanbul, kirlilik, yeĢil alan ve doğal varlıklar alanlarında diğer merkezlere göre 

kısmen daha kötü bir sırada yer almaktadır.  

Tablo 25 Finans Merkezleri YaĢam Endeks Sıralamaları 
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2 8 1.7 3.0 1.3 2 1.3 4.3 1.5 

Osaka 3 3 2.8 2.8 2.7 2 2.3 2.5 2 

Paris 4 5 1.2 3.2 2.3 3 1.3 3.8 2.5 

Sydney 5 2 1.3 4.3 2.0 4 2.3 4.5 1 

Stockhol

m 

6 4 2.3 3.2 2.0 2 2.0 5.0 2 

Berlin 7 7 1.3 4.5 1.7 1 2.5 4.8 2 

Toronto 8 1 1.0 4.5 4.0 5 1.8 3.8 1 

Münih 9 9 1.2 2.5 1.3 4 1.5 5.0 2 

Tokyo 10 6 3.3 2.7 3.3 5 1.3 3.0 1.5 
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Tablo 25 (Devamı) 

Roma 11 18 2.3 3.0 1.3 1 1.8 4.8 2 

Londra 12 22 1.0 4.0 1.7 2 1.0 4.0 1 

New 

York 

16 23 1.3 4.3 2.3 4 1.0 2.3 2 

Singapur 22 20 2.2 2.0 4.0 5 2.3 4.5 2 

Moskova 27 30 2.7 3.3 3.3 3 1.8 3.8 2 

VarĢova 32 31 2.3 3.8 2.7 5 3.3 5.0 2 

Ġstanbul 51 49 3.0 2.2 3.0 4 2.8 3.3 3.5 

Kaynak: The Economist, 2012,Best Cities Ranking and Report, London 

Knight&Frank tarafından hazırlanan “The Wealth Report 2014”isimli raporun 

2024 yılı projeksiyonunda; ekonomik aktivite, yaĢam kalitesi, bilgi gücü ve politik güç 

gibi özelliklere sahip olmak bakımından ilk on küresel Ģehir içerisinde New York, 

Londra, Hong Kong, Singapur ve ġanghay gibi merkezler yer alırken, Ġstanbul en hızlı 

büyüyen 5 Ģehirden biri olarak seçilmiĢtir (Knight& Frank, 2014). Mercer tarafından, 

her yıl konut, ulaĢım, yiyecek, giysi, eĢyaları ve eğlencede dâhil olmak üzere 200‟den 

fazla mal ve hizmet maliyetleri dikkate alınarak YaĢam Maliyeti AraĢtırması 

yapılmaktadır. Mercer‟in 2014 yılı “YaĢam Maliyeti” AraĢtırmasında Ġstanbul 2013 

yılında 85.sırada yer alırken 2014 yılında 135.sıraya gerilemiĢtir. Bu araĢtırmada Hong 

Kong, Singapur, Moskova, ġanghay ve Londra gibi merkezler ilk 15 sıra içerisinde yer 

almaktadır (Mercer). Jones Lang Lasalle tarafından yapılan ”The Business Of Cities 

2013” araĢtırmasında geliĢmekte olan 27 dünya Ģehri, 5 farklı kurumun 2012 ve 2013 

yılında yapmıĢ olduğu derecelendirmeler dikkate alınarak yapılan 

değerlendirilmesinde Ġstanbul 2.26 puan ile 9. Sırada yer almıĢtır. Bu araĢtırmada 

ġanghay, Dubai ve Moskova ilk 5 içerisinde yer almıĢtır (Moonen & Clark, 2013). 

Ġstanbul‟da mevcut A sınıfı ofis alanı 3,3 milyon m2 civarında bulunmakta, 2014 yılı 

sonuna kadar Ġstanbul‟da A sınıfı ek ofis alanının 1milyon m2‟yi aĢacağı, 2016 yılı 

sonuna kadar toplamda A sınıfı ofis alanının 5 milyon m2‟yi geçeceği tahmin 

edilmektedir (Cushman & Wakefield, 2014). 
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Deloitte tarafından hazırlanan “Ġstanbul‟un Uluslar Arası Finans Merkezi Olma 

Potansiyelinin Değerlendirilmesi “ isimli çalıĢmada, genel itibariyle Ġstanbul‟un sahip 

olduğu konum ve kriterler bazında finans merkezleri arasındaki yeri aĢağıdaki 

gösterildiği Ģekliyle ifade edilmiĢtir (Deloitte, 2007:64). 

 

ġekil 21 Ġstanbul Konum Özeti 

 

PWC tarafından dünyanın finans, kültür ve ticaret merkezlerini kapsayan 30 

farklı Ģehir üzerine yapılan “Cities Of Opportunity 6: We The Urban People” isimli 

araĢtırmada Ġstanbul ve diğer Ģehirlerin çeĢitli tanımlamalara göre sahip oldukları 

sıralamalar aĢağıdaki tabloda gösterildiği Ģekildedir: 
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Tablo 26 ÇeĢitli Tanımlamalara Göre Dünya ġehirleri 

Kriter 1.ġehir  2.ġehir  3.ġehir  4.ġehir  5.ġehir  6.ġehir  

Ġlham 

Verici 

Berlin Londra New York Tokyo S.Francisco K.Lumpur 

Güzel Stockholm Rio D. Sydney Paris S.Francisco Shangai 

Eğlenceli Chicago Madrid New York Berlin S.Francisco Moskova 

Ġyi 

Yönetilen 

Singapur Tokyo Stockholm Dubai Seul Ġstanbul 

Ev Berlin Toronto K.Lumpur Chicago Stockholm Ġstanbul 

Stresli Sao Paulo Ġstanbul Mexico C. Cakarta Milan Berlin 

Ġlginç Johannesbur

g 

ġanghay Jakarta Mumbai Moskova Rio D. 

Keyifli Berlin Chicago Seul Toronto S.Francisco Jakarta 

Kontrolsü

z 

Jakarta B.Aires Mexico C. Ġstanbul Sao Paulo Londra 

Kültürel S.Francisco Ġstanbul New York Paris Moskova K.Lumpur 

Kaynak: PWC, CitiesOf Opportunity 6: WeThe Urban People,2014 

 

3.1.2.2. Ġstanbul’un Avantajları 

3.1.2.2.1.Nitelikli ĠĢgücü 

Türkiye nüfusu genç, eğitim düzeyi gittikçe artan, fakat yeterli düzeyde finansal 

uzmanlığa sahip olmayan bir iĢgücüne sahiptir. Eğitim kalitesi ve eğitim maliyetleri 

artarak devam ederken, orta ve üst kademelerde istihdam edilen Türk yöneticiler, 

Türkiye‟de yer alan yabancı Ģirketlerin değiĢik lokasyonlarına üst ve orta düzeyde 

transfer edilmekte ve bu sayede, nitelikli profesyonel Türk iĢgücü uluslararası 
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piyasada tanınır hale gelmekte, ülkemize yatırımı düĢünen küresel Ģirketleri, iĢgücü 

kalitesi noktasında kısmen de olsa teĢvik etmektedir (Çoban, 2006). Nitelikli iĢgücü 

varlığı açısından finans sektöründe özellikle bankacılık alanında 192.214 kiĢi istihdam 

edilmekte, istihdam edilenlerin %82„ lik bir kısmı yükseköğretim seviyesinde 

çalıĢanlardan oluĢmaktadır. Ġstenilen nitelikte kalifiye insan kaynağı için yetenek 

havuzu oluĢturulmalı, finans merkezi olma yolunda yan alanlardan muhasebe, 

danıĢmanlık ve avukatlık gibi mesleklerde nitelikli iĢgücü ihtiyacı bu havuzdan 

karĢılanmalıdır.  Avrupa‟da bulunan finans merkezlerinde istihdam durum Ģu 

Ģekildedir (Europe  Economics,  2011:73); Amsterdam 54.500 kiĢi, Dublin 19.954 kiĢi, 

Frankfurt 75.900 kiĢi, Londra 352.000 kiĢi, Lüksemburg 47.714 kiĢi ve Paris 270.500 

kiĢi istihdam etmektedir. Finans merkeziyle Ġstanbul‟da 2025 yılına kadar ticari 

bankacılık, bireysel bankacılık, varlık yönetimi, sigorta, danıĢmanlık, muhasebe ve 

hukuk hizmetlerinde 150.000 kiĢilik ek istihdam gerçekleĢtirilebilecektir (Deloitte, 

2007: 9). Finans merkezi olma yolunda nitelikli iĢgücünün ölçeği ilk 5 sene içerisinde 

220 milyon $ olacaktır. Türkiye‟nin Mayıs 2014 itibariyle15 yaĢ ve üzeri nüfusu 

56.869 bin kiĢi, ĠĢgücü 29.089 bin kiĢi, istihdam edilen 26.538 bin kiĢi, iĢsiz sayısı 

2.551 bin kiĢi, iĢgücüne katılım oranı %51,2,iĢsizlik oranı %8,8 ve istihdam oranı 

%46,7 olarak gerçekleĢmiĢtir. Ġl bazında 2013 yılında Ġstanbul‟un iĢgücüne katılım 

oranı %52,2,iĢsizlik oranı %11,2 ve istihdam oranı % 46,4 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Türkiye genelinde eğitim durumlarına göre iĢsizlik oranları 2013 yılında, lise altı 

seviyede  %53,9,lise seviyesinde % 23,7 ve yüksek öğretim düzeyinde %20,3 

seviyelerinde gerçekleĢmiĢtir. 2013 yılında Man Power tarafından hazırlanan nitelikli 

iĢgücü eksikliği araĢtırmasında, Türkiye nitelikli iĢgücüne eriĢim noktasında %58 ile 

nitelikli iĢgücü eksikliği olan ülkeler içerisinde 4. Sırada yer almaktadır. Nitelikli 

iĢgücü eksikliği en fazla mühendis, vasıfsız iĢçi, satıĢ temsilcisi, muhasebe ve finans 
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personeli, iletiĢim, pazarlama ve halkla iliĢkiler personeli gibi kadrolarda 

yaĢanmaktadır (ManPowerGroup, 2013). 

3.1.2.2.2. Finansal Derinlik 

Türkiye Finansal hizmet sektöründe büyüme potansiyeli taĢımaktadır. 

Türkiye‟de, banka aktiflerinin GSYH içindeki payı geliĢmiĢ ülkelere kıyasla düĢüktür. 

Sigortacılık sektörü baĢta olmak üzere diğer sektörlerde geliĢime açıktır. Sermaye 

piyasaları Kapitalizasyonu geliĢmekte olan ülkelere göre benzer, geliĢmiĢ ülkelere 

göre henüz geliĢim aĢamasındadır. Borçlanma araçları piyasası pay piyasasına ve diğer 

piyasalara göre nispeten geliĢmiĢ durumdadır. 2013 yılı sonu rakamlara göre 

Türkiye‟nin GSYĠH‟sı 820.206 milyar$ (1.571 milyar TL) seviyesindeyken 

Türkiye‟nin GSYĠH‟ sının 74.889.882 milyar dolarlık dünya GSYĠH‟ sına oranı % 1,9 

olarak gerçekleĢmiĢtir. Türk bankacılık sektörünün aktif büyüklüğünün GSYĠH‟ ye 

oranı %121 (1.732 milyar TL/1.428 Milyar TL) civarında gerçekleĢmiĢtir. Borsa 

Ġstanbul‟un piyasa değeri 2013 sonu itibariyle 237 milyar$ olurken iĢlem hacmi 430,1 

milyar$ olarak gerçekleĢmiĢtir. Borçlanma araçlarında iĢlem hacmi 3,6 trilyon$ 

düzeyinde gerçekleĢirken halka arzlarda 19 Ģirket halka arz edilerek 2,4 milyar$ gelir 

elde edilmiĢtir. Borsa Ġstanbul‟a üye 44 banka,100 aracı kurum,12 kıymetli maden 

aracı kurumu,17 kıymetli maden üreten ve ticareti yapan A.ġ. ve 39 yetkili müessese 

iĢlem yapmaktadır (BIST, 2014). Borsaya kote Ģirket sayısı 2013 yılında 263 olarak 

gerçekleĢirken aynı dönemde dünya genelindeki borsalara kote olan Ģirket 

sayısı47.990 olarak gerçekleĢmiĢtir. Borsaya yatırım yapan yatırımcı sayısı 2013 

yılında 1.110 bin kiĢi olarak gerçekleĢmiĢtir. Özel sektör borçlanma araçlarında 330 

ihraç gerçekleĢirken elde edilen gelir 56 milyar TL civarındadır.2013 itibariyle 15 

milyar$ yatırım fon büyüklüğünün GSYĠH‟ ye oranı %1,8 civarında iken bu oran 

dünya genelinde ortalama %46 seviyesindedir. Borsa Ġstanbul 2013 yılında 220 
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milyar$ iĢlem hacmine sahip vadeli iĢlemlerde dünya genelinde 24.sıradadır ve 

1.900.619 milyar$ dünya iĢlem hacminin sadece %0.01‟ini gerçekleĢtirebilmiĢtir. 

Hisse senetlerinde 375 milyar$ hacmi ile dünya hisse senetleri iĢlem hacminin(78.014 

milyar $) %0,5‟i gerçekleĢtirilebilmiĢtir  (TSPB, 2014).Türk finans piyasalarının 100 

milyar$ civarında tahvil, 2-3 yıl içerisinde 250 milyar$ düzeyinde mortgage  kâğıdı 

ihraç edebilme ve satabilme potansiyeli ile Türklerin yurtdıĢı piyasalarda sahip olduğu 

100 milyar $ civarındaki birikimleri ülke ekonomisi açısından gelir meydana 

getirebilme potansiyelini ortaya koymaktadır (Elverici ve Apak, 2008). Elde edilen bu 

verilerden hareketle Türk para ve sermaye piyasalarının kısmi bir derinliğe sahip 

olduğu ve finans merkezi aracılığıyla 30 yıllık bir sürede arzu edilen seviyede 

derinleĢebileceği söylenebilir. 

3.1.2.2.3.Politik ve Ekonomik Ġstikrar 

Türkiye bulunduğu stratejik konum itibariyle ekonomik, politik ve sosyal 

açılardan sürekli değiĢkenlik gösteren bir kesiĢim noktasında yer almaktadır. Bu 

durum beraberinde riskleri getirebildiği gibi ülke ekonomisinin geliĢimine katkıda 

bulunabilecek fırsatları da meydana çıkarabilmektedir. Enerji koridoru üzerinde doğu 

ve batı arasında aktarımın odak noktasında bulunma, AB üyeliğine doğru ilerleme 

kaydetme, 2002  sonrası güçlü tek baĢına hükümetin iktidarda bulunması ve reformları 

kararlılıkla uygulaması, ekonomik geliĢimin bütün yönleriyle destekleyicisi 

konumunda bulunması, ülke genelinde kentsel dönüĢüm projesiyle inĢaat sektörünün 

hareketlendirilmesi, 3.köprü, havalimanı ve kanal Ġstanbul projesi benzeri ekonomik 

etkileri yüksek alt yapı yatırımlarının gerçekleĢtirilmeye çalıĢılması gibi geliĢmeler, 

finans merkezi olma yolunda Ġstanbul‟a güç katacaktır. Uluslararası derecelendirme 

kuruluĢlarının Türkiye notları Ģu Ģekildedir (Deloitte, 2014). 
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Yerel Para Notu/Görünüm  Yabancı Para Notu/Görünüm 

S&P  (Kasım 2014)       BBB /Durağan                       BB+/ Negatif 

Fitch (Aralık 2013)       BBB/Durağan                        BB-/ Durağan 

Moody‟s  (Mayıs 2013) Baa3/Durağan                        Ba1 /Pozitif 

JCR  (Mayıs 2013)        BBB-/Durağan                      BBB-/Durağan 

Derecelendirme kuruluĢlarına göre Türkiye her nekadar Ģimdilik yatırım 

yapılabilir ülke notuna sahip olsada  artan dıĢ borçların GSYĠH „nın %13‟den fazlasına 

denk gelmesi,2013 yılında gerçekleĢen dıĢ borcun ihracatın %147‟sine eĢit olması 

,bankalardaki kredilerde riskli  büyüme,bölgesel  ve politik bir takım geliĢmeler 

doğrultusunda not indirim riskiyle karĢı karĢıya kalabilecektir. 

3.1.2.2.4.Ġmaj 

Ġstanbul‟un sahip olduğu sanayi, turizm ve kültür merkezi imajının finans 

merkezini kapsayacak Ģekilde geliĢtirilmesi, finans merkezi olarak finansal 

hizmetlerde markalaĢmanın sağlanmasına yönelik faaliyetlerin ilerletilmesi, tanıtım ve 

algılamaya yönelik çabaların yaygınlaĢtırılması gibi bir takım uygulamaların 

gerçekleĢtirilmesi önem arz etmektedir. Sahip olunan üstünlüklere ve ileri düzey 

finans uygulamalarına rağmen bir Ģehir için imajın ne kadar önemli olduğu Londra 

merkezli yatırım bankacılarının Rusya‟ya iliĢkin söyledikleri Ģu sözden çok rahat 

anlaĢılmaktadır. ”Bozuk imajına rağmen, yoğun çaba göstererek ileri düzeyde bir 

finans merkezi olmaya çalıĢan Rusya‟nın, önde gelen bir finans merkezi olmasını 

hayal edemiyorum” (Z/Yen, 2014:42). 

 



 

158 
 

 

3.1.2.2.5.Düzenleyici Çerçeve 

Uluslararası standartlara uyum konusunda Türkiye son yıllarda yapmıĢ olduğu 

atılımlarla SPK Yasası, Türk Ticaret Yasası, Bireysel Emeklilik, Risk Yönetimi, 

Gözetim ve Kurumsal Yönetim konularında Kamu Gözetim Kurumunun kurulması ve 

benzeri birçok yeniliği gerçekleĢtirmiĢ olmasına rağmen uyum süreci hala devam 

etmektedir. Finansal ürünlerin, aracıların ve finansal kurumların değiĢim hızının 

sürekli geliĢtiği bir ortamda, finansal sistemin bu değiĢikliklere entegrasyonu ve 

oryantasyonu, hem mevzuat açısından, hem altyapı açısından hem de düzenleyici ve 

denetleyici kurumlar açısından son derece önem taĢımaktadır. Piyasa ve kurumlara 

iliĢkin olarak gerek mevzuatların gerekse uygulayıcıların basit, yalın ve esnek bir 

yapıya kavuĢturulması Ġstanbul finans merkezinde yer almak isteyen uluslararası 

yatırımcıları, yatırımda bulunma konusunda teĢvik edebileceği unutulmamalıdır. 

3.1.2.2.6. ĠĢ Yapma Kolaylığı ve Maliyeti  

Ġstenilen nitelikte yabancı sermayenin ülkeye giriĢ yapması ,AB‟ye uyum 

çabaları,ekonomik büyümeye yönelik hamlelerle yerel Ģirketlerin uluslar arası düzeyde  

rekabetçiliklerinin artırılması,markalaĢmayla finansal hizmet üretiminde ,sanayi 

üretiminde ve ticari faaliyetlerde yüksek ekonomik katma değerin elde edilmesi gibi 

çabalar sebebiyle Türkiye; iĢ yapma kolaylığından  iĢ yapma maliyetinin 

düĢüklüğüne,inĢaat ruhsatlarından  elektrik maliyetlerine ,vergilerin adilliğinden  

istihdam maliyetlerinin optimalliğine,yatırımcıların korunmasından uluslar arası 

tahkime,ofis maliyetlerinden  finansal aracılık maliyetlerinin düĢüklüğüne 

,sözleĢmelerin uygulanmasından  mülkiyet haklarının korunmasına  bir çok konuda 

önceki dönemlere nazaran daha iyi bir konuma gelmiĢtir.Türkiye‟nin bazı ülkelerle 
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karĢılaĢtırmalı   iĢ yapma maliyeti  ve kolaylığı göstergeleri ve sıralamalarıĢu 

Ģekildedir; (The World Bank, 2013). 

Tablo 27 ĠĢ Yapma Maliyeti ve Kolaylığı  
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ĠĢ Kurma 93 73 37 88 20 Yeni 

Zellanda 

ĠnĢaat Ruhsatı 

Alma 

148 147 5 178 34 Hong 

Kong,Çin 

Elektriğe 

EriĢim 

49 67 4 117 13 Ġzlanda 

Mülkiyet 

Edinme 

50 42 4 17 25 Gürcistan 

Vergilendirme 71 74 1 56 64 BAE 

SözleĢmelerin 

uygulanması 

38 38 100 10 11 Lüksemburg 

Tasfiye 

ĠĢlemleri 

130 126 101 55 17 Japonya 

ĠĢ Yapma 

Kolaylığı 

69 71 23 92 10 Singapur 

Kaynak: The World Bank,2013 

Yukarıdaki tablo değerlendirildiğinde iĢ yapma kolaylığı hariç diğer alanlara 

iliĢkin performansının rakip ve diğer geliĢmiĢ ülkelere göre daha aĢağılarda bulunduğu 

görülürken yakın rakiplerimizden biri olan Rusya‟da iĢ kurma süresi 15 gün iken bu 

süre Türkiye‟de sadece 6 gündür. ĠnĢaat ruhsatı alma süresi Türkiye‟de 164 gün iken 

bu oran Rusya‟da 297 gündür. Elektriğe eriĢimde süre Türkiye‟de 70 gün iken 

Rusya‟da 162 gündür. Gayrimenkul tescilinde süre Türkiye‟de süre 6 gün iken 

Rusya‟da 22 gündür. Vergilendirmede süre Rusya‟da 117 gün Türkiye‟de 226 gündür. 

SözleĢme uygulamalarında süre Rusya‟da 270 gün, Türkiye‟de 420 gündür. Ġstanbul iĢ 

yapma kolaylığı açısından Dubai ve VarĢova gibi merkezlerin gerisindeyken 

Moskova‟nın ilerisindedir. ĠĢ yapma maliyeti açısından ise rakip merkezlerden daha 
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iyi bir konumda bulunmaktadır. PwC ve Urban Land Institute tarafından hazırlanan 

gayrimenkul geliĢim trendi raporunda Ġstanbul yatırım yapılabilir Ģehir olarak 

10.sırada yer alırken, mevcut emlak performansı, yeni satın almalar ve geliĢmeler, 

yatırım miktarı, değeri ve kiralama konularında Moskova, VarĢova ve Frankfurt‟u 

geride bırakırken, Dublin, Londra ve Zürih‟i geriden takip etmektedir. Ayrıca bu 

rapora göre önümüzdeki yıllarda gayrimenkul sektöründe 10 milyar $ gibi bir giriĢ 

yaĢanabilecektir (PwC&ULI, 2014). 

3.1.2.2.7. YaĢam Standardı ve Profesyonel Hizmetlere EriĢim 

Ġstanbul‟da yaĢam, geliĢmiĢ finans merkezlerine göre daha düĢük maliyetli ve 

yüksek yaĢam kalitesine sahip bir hayat imkânı sunmaktadır. Tarihin ve kültürel 

mirasın kompozisyonunda, her türlü damak tadına hizmet veren kurumları, mekânları, 

iklimi ve dünyanın her noktasına eriĢim imkânlarıyla yaĢama ortamı sunan Osmanlı 

baĢkenti Ġstanbul eĢsiz bir Ģehir özelliğini sürdürmektedir. Sağlık alanında 1200 

hastanenin bulunduğu Ġstanbul‟da, 504‟ü üniversite hastanesi statüsünde ve 250‟si özel 

sektör tarafından iĢletilmekte ve hizmet sunmaktadır. ġehir genelinde 57 müze,145 

tiyatro ve 124 sanat galerisi, dört golf sahası,900 restoran, çok sayıda otel ve kongre 

merkezi hizmet sunmaktadır (BIST, Uluslararası Finans Merkezi). 3.köprü, 

3.havalimanı ve Kanal Ġstanbul projelerinin gerçekleĢmesiyle ihtiĢamını süsleyecek 

olan “ġehri Ġstanbul”, yabancı yatırımcılar açısından cazibe merkezi haline gelecektir. 

Profesyonel hizmetlere eriĢim açısından Ġstanbul, Orta Asya, Orta Doğu ve Doğu 

Avrupa bölgesinde bulunan en elveriĢli Ģehirlerin baĢında gelmektedir. Finans merkezi 

projesi çerçevesinde  uluslararası tahkim merkezinin kurulması, dünyaca ünlü 

danıĢmanlık firmalarının Ģubelerinin Ġstanbul‟un hinterlandına hizmet verecek Ģekilde 

ofis, kadro ve hizmetlerini  geliĢtirmesi, finansal hizmet alanında yeni avukatlık ve 
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hukuk  ofislerinin açılması gibi geliĢmelerde hizmet kalite ve standartlarını daha da 

yukarıya çekecektir. 

 

3.1.2.3. Ġstanbul’un Dezavantajları  

3.1.2.3.1.Alt Yapı Kalitesi  

Alt yapı kalitesinin güçlendirilmesi, elektronik haberleĢme hızının artırılarak 

güvenilir, kesintisiz ve düĢük maliyetli bir Ģekilde sunulması yatırımcılar açısından 

büyük önem taĢımaktadır. Borsa Ġstanbul‟da bilgi iletiĢim alt yapısında zaman zaman 

meydana gelen kopukluklar hem mevcut yatırımcılar açısından hem de yatırım 

yapabilecek potansiyel yatırımcılar açısından olumsuz olarak algılanmaktadır. ĠFM 

projesinin en önemli ayaklarından biri olan Borsa Ġstanbul, Nasdaq OMX grup ile ön 

anlaĢma imzalamıĢtır. 30 ayrı proje için Nasdaq, Borsa Ġstanbul‟a insan kaynağı ve 

bilgi teknolojileri desteği sunulacaktır. Türk Finans sektörü teknolojik geliĢimleri 

yakından takip etmekte, dünyanın en iyi biliĢim Ģirketlerinden hizmet alt yapısı 

sağlamakta, aynı zamanda bilgi teknoloji ünitelerini kendileri geliĢtirmeyi tercih 

etmektedir. BDDK, banka ve finans kurumlarında COBIT denetimini zorunlu 

kılmıĢtır. Bilgi teknoloji sektör büyüklüğü 1,8 milyar$ civarında ve sektör 

büyüklüğünün %50‟si bankalar tarafından oluĢturulmaktadır. Türk bilgi teknolojileri 

piyasası, yıllık %15-20 ile CEEMEA bölgesi içinde 2.en hızlı büyüyen piyasadır 

(Deloitte, 2007:75). Deprem açısından risk taĢıyan bir Ġstanbul (Sarıgül, 2012:124), 

Deprem Master Planı ve kentsel dönüĢüm projesi çerçevesinde binalarını depreme 

uygun Ģekilde inĢa ederek, dönüĢtürerek ve yeni finans kümelenme çevrelerinde doğal 

yapısını koruyarak, mekânsal, çevresel ve toplumsal bütünleĢmeyi sağlayarak alt yapı 

dezavantajını avantaja dönüĢtürebilecek potansiyeli taĢımaktadır. ĠFM projesi 
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çerçevesinde yapılmakta olan akıllı binaların konumu, ulaĢımı, eğlence ve gece hayatı 

imkânları, yabancı yatırımcıların ve nitelikli iĢgücünün Ġstanbul‟a çekilmesi 

noktasında önem taĢımaktadır.   

 

3.1.2.3.2. Yasal ve Mali Ortam 

Türkiye‟de mevcut yasal sistem, bir finans merkezinin ihtiyaçlarına cevap 

verebilecek, yönetebilecek ve geliĢtirebilecek nitelikte değildir. Detaylı ve birbirinden 

bağımsız düzenleyici kurumların alanına giren konularda farklı uygulamaların 

bulunması, farklı hükümler ihtiva etmesi, uygulamalar konusunda soru iĢaretleri 

oluĢturmaktadır. Ticaret kanunu, SPK kanunu, gelir vergisi kanunu ve kurumlar 

vergisi gibi kanunların bir bütünü ihtiva edecek tarzda, yeni ürün ve uygulamaları 

kapsayacak basit, yalın ve anlaĢılır Ģekilde yeniden düzenlenmesi gerekmektedir. 

Özellikle vergi sistemindeki belirsizliklere yönelik adımlar mutlaka atılmalı, ihtisas 

mahkemeleri bir an önce devreye alınarak finansal bilirkiĢilerin istihdamı sağlanmalı, 

Türk tahkim merkezi (journal.yasar.edu.tr/wp-content/uploads/2014/01/3-Ziya-

AKINCI.pdf) bir an önce tamamlanarak faaliyete geçirilmelidir. 

Türkiye 2001 finans krizi sonrası yeniden yapılanma faaliyetleriyle bankacılık 

ve finans alt yapısını güçlendirerek yoluna devam ederken, güçlü siyasi iradenin de 

arkasında durmasıyla dünyanın 16.ekonomisinden 12. Ekonomisine doğru büyümesini 

ve geliĢimini sürdürmektedir. Türk finans piyasaları açısından BSMV türü 

vergilendirmelerin kaldırılması, menkul değerlerin vergilendirilmesinde uluslar arası 

standartlarda uygulamaların ortaya konması, yeni finansal ürünlere yönelik düzenleme 

ve vergilendirme iĢlemlerinin yatırımcıları ürkütmeyecek ve finansal iĢlem 

maliyetlerini artırmayacak seviyede tutulması gerekmektedir. Vergilendirme politikası 
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kayıt dıĢılığı teĢvik edecek boyutta ve nitelikte olmamalıdır. Vergilendirme 

politikalarına iliĢkin yapılan olumsuz değerlendirmelerin yanında,  vergi sisteminin 

rekabet ve tarafsızlığı konularında Türkiye‟nin uluslar arası durumunun o kadar da 

kötü olmadığı bilinmektedir. The Tax foundation  (Pomerlau ve Lundeen, 2014) 

tarafından 34 OECD ülkesinin kurumlar vergisi, emlak vergisi, tüketim vergisi, 

bireysel vergi ve uluslar arası vergi konularında 40 farklı değiĢken kullanılarak vergi 

tarafsızlığı ve rekabetçiliğini ölçen Uluslararası Vergi Rekabeti Endeksi  ( 

International Tax Competitiveness Index)  araĢtırmasında genel sıralamada Türkiye 9. 

Sırada yer almaktadır. Türkiye; kurumlar vergisi sıralamasında 10. sırada, tüketim 

vergisi sıralamasında 26. sırada, emlak vergisinde 8. sırada, bireysel vergilerde 4. 

sırada ve uluslar arası vergilendirme ise 19. sırada yer almaktadır (Pomerlau ve 

Lundeen, 2014). 

3.1.2.3.3. Güvenlik 

Türkiye bölgesinde son 12 yıldır güçlü ve istikrarlı konumunu korurken, bölge 

ülkelerinde meydana gelen kaos ve karmaĢa, Türkiye‟nin güvenlik politikalarının 

yeniden gözden geçirilmesine sebep olmuĢtur. Bölge ülkelerinden Türkiye‟ye yönelik 

tehditlerin bir takım iç unsurlarca desteklenmesiyle, ülkede güven ve istikrarın 

kaybolabileceğine yönelik risk algılamaları, derecelendirme kuruluĢları tarafından 

hazırlanan raporlarda, ekonomik büyüme ve geliĢimin önünde büyük tehdit olarak 

durduğu Ģeklinde dile getirilmekte ve bu durum uluslararası yatırımcılar nezdinde soru 

iĢaretlerini meydana getirmektedir. ĠFM projesi çerçevesinde yerel yönetimler ve 

merkezi hükümet tarafından gerek lokal gerekse ulusal güvenliğe yönelik bir takım 

uygulamaların devreye alınması zorunluluğu ortaya çıkmaktadır. Ġstanbul‟da Ģehir 

merkezine özel otomobillerin belirli saatlerde ve ücret karĢılığında alınması, metro, 

otobüs ve metrobüs kullanımının yaygınlaĢtırılması, trafik altyapı sorunlarının ortadan 
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kaldırılması gibi uygulamalar gerçekleĢtirilmelidir. KiĢisel bilgi güvenliğine yönelik 

olarak ulusal bilgi güvenliği ağı platformu kurulmalı, data güvenliği açısından 

herhangi bir suiistimale imkan verilmemelidir. 27 Kasım 2007 tarihinde Ġstanbul 

BüyükĢehir Belediyesince yapılan yol çalıĢmasında, kepçe operatörünün ĠMKB‟nin 

fiber optik data hatlarına zarar vermesi, 23 Temmuz 2014‟te teknik arıza nedeniyle 

Borsa Ġstanbul‟da iĢlemlerin durması gibi örneklerin finans merkezi olma yolunda 

iĢlem güvenilirliği açısından güvensizlik oluĢturabileceği dikkate alınarak, kalıcı 

çözümlere iliĢkin tedbirlerin alınması gerekmektedir. 

3.1.3. Ġstanbul Finans Merkezi Projesi ve Stratejisi 

Bölgesel ve küresel finans merkezleri genellikle bulundukları ülkenin ekonomik 

merkezi olarak kabul edilmektedir. GeliĢmekte olan ve geliĢmiĢ ülkelerde finansal 

hizmet sunan kurumlar, firmaları takip ederek, onların yerleĢerek üretim ve ticaret 

faaliyetlerini devam ettirdikleri Ģehirlerde onlara hizmet sunmakta, karĢılıklı ticari, 

finansal ve sosyal iliĢkilerle elde edilen sinerjiden hareketle bulundukları ülke 

ekonomisine artı değer sağlayarak, ülkelerinin ekonomik yönden geliĢimini 

desteklemektedir. Finans merkezi olabilmek için rekabet faktörlerinin optimal 

bileĢimini sağlayabilen bir strateji; “iyi anlatılan bir amacı, zaman planını, coğrafi 

odağı, ürün dağını, yatırımsızını, boyutunu, risklilik oranını ve uzun vadedeki 

konumunu elde etmek için oluĢturulan yol haritasını” içermektedir (Deloitte Türkiye, 

2008:10). Bu doğrultuda küresel ve bölgesel finans merkezleri analiz edilerek elde 

edilen sonuçlar neticesinde nasıl bir strateji ve eylem planı ortaya konulacağına karar 

verilmelidir. Çünkü hala ülke içerinde finans merkezi projesinden amaçlananın; 

küresel sermayenin parasını koruma, kollama, satma, daha fazla kazandırma, para 

komisyonculuğu yapma, gelen borç parayla ülkenin ve Ģirketlerin geleceğinin bu 
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günden tüketilerek küresel güçlerin cebine aktarımı, ülkenin ithalata bağımlı hale 

getirileceği, üretimin özel sektör inisiyatifine terk edilmesiyle yabancıların üretimde 

üstün konuma geçecekleri ve böylece küresel aktörler daha iyi oynaya bilsinler diye 

Ġstanbul‟un finans merkezi yapılmaya çalıĢıldığı algısı vardır. Yabancı sermaye 

üzerinden yazılan bu tür senaryoların üretim açısından kısmi haklılık payı olmakla 

birlikte bir takım ön yargıları da içerdiği söylenebilir. Türkiye‟nin; Türk ekonomisinin 

dünyada ilk 10‟a girmesi, ihracatın 500 milyar $ aĢması, kiĢi baĢına düĢen GSYĠH‟ nin 

25 bin $ aĢması,  dünyanın en büyük 10. Limanının Türkiye‟de inĢa edilmesi, güçlü 

yurt içi savunma sanayinin oluĢturulması yolunda milli tank, milli gemi ve milli 

uçakların yapılması, milli otomobilin üretilmesi, gereksiz bürokrasinin sona 

erdirilmesi ve dünya çapında bir Türk müzesinin açılması gibi konularda hedefleri 

vardır (ĠFC, Hükümet Hedefleri). Realiteyi dikkate alarak ideali hedefleyen bir ülkenin 

elbette ki sığ yaklaĢımlarla hareket etmeyeceği ve baĢarıya giden her yolu kullanacağı 

aĢikârdır. Gelecek yabancı sermayenin akıllıca üretime kanalize edilmesiyle, 

sermayenin üretimi teĢvik edici kaldıracından faydalanmak, sermayeyi içeride daha 

fazla tutabilmek, bölge ülkelerinin Londra üzerinden ödedikleri aracılık 

komisyonlarının Ġstanbul‟a kaymasını sağlamak ve hinterlandımızda bulunan bölge 

ülkelerinin ticaret, hizmet ve finansal piyasası olmak temel yaklaĢımlardan bir 

kaçıdır.Finans merkezi olarak finans akıĢına yön verebilmek için, Ġstanbul ve Türkiye 

açısından proje ve stratejiler ortaya konulurken, Ġstanbul‟un Londra‟dan ve Dubai‟den 

farklı olarak, onların yatırımcılara sağlayamadıkları neyin Ġstanbul tarafından 

sağlanabileceğini ve neden Ġstanbul‟u tercih etmeleri gerektiğinin net olarak ortaya 

konulması gerekmektedir. YanaĢılacak uygun bir liman arayan yerel ve küresel 

sermaye, rahat hareket edebileceği, kendisini güvende hissedebileceği, en uygun 

karlılık düzeyine eriĢebileceği ve kendini demirleyebileceği güvenli liman arayıĢını 
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sürdürmekte ve bu bağlamda Avrasya kenti olmaya aday bir Ġstanbul, farkını fark 

ettirmeye çalıĢmaktadır. Türkiye, bölgesindeki altyapı ve enerji projeleri için hizmet 

sağlayan Ģirketlere yakın konumdadır ve bölgedeki tüm ülkeler ile yakın siyasi ve 

kültürel bağlara sahipken aynı zamanda, modern ve Ġslami bankacılık uygulamalarını 

da bir arada yürütebilecek seviyede ve niteliktedir. Kalkınan ve geliĢen bir Türkiye, 

doğal ticaret ve finans merkezi olan Ġstanbul için strateji belirlerken iki temel 

stratejiden birini tercih etmiĢtir  (TSPAKB, 2007:37). 

Bu stratejilerden birincisi, finans sektörünün bütününü kapsayacak geniĢ bir 

hedefken, bir diğeri finans sektörünün bir alt dalında uzmanlaĢmayı hedeflemektir. 

Finans sektörünün bütünün kapsayan bir hedef doğrultusunda hareket ederek finans 

merkezi haline gelen Londra ve New York modeli bu konuda en bilinen iki merkezdir. 

Belirli alanlarda ihtisaslaĢarak finans merkezi haline gelen Zürih ve Dubai modeli de 

bölgesel finans merkezlerine örnek olarak gösterilebilir. Türkiye bölgesel güç merkezi 

hedefi doğrultusunda bu stratejilerden ilki olan bir bütün halinde finans sektöründe ve 

yan sektörlerinde istenilen nitelikte ve kalitede hizmetleri sunarak finans merkezi 

tanımını geniĢ tutmuĢ ve bu tanım doğrultusunda oluĢturduğu stratejide, 5 alt sektörün 

çekim merkezi oluĢturması hedeflenmiĢtir: 

 

- Ticari bankacılık; kurumsal ve bireysel bankacılık. Kurumsal 

bankacılık, ticaretin finansmanı, nakit yönetimi, ödeme süreçleri, hazine 

hizmetleri (forex/dealing) ve proje finansmanını kapsamakta, bireysel 

bankacılık ise mevduat, kredi kartları, mortgage ve diğer tüketici 

finansmanı ürünlerini içermektedir. 

- Yatırım bankacılığı; aracılık(hisse senedi ve türev ürünlerin 

ticareti),birleĢme ve satın alma, ihraç ve danıĢmanlık. 

- Özel bankacılık; servet yönetimi, finansal danıĢmanlık, yatırım 

danıĢmanlığı, servet korunması danıĢmanlığı. 

- Varlık yönetimi; konvansiyonel varlık yönetimi faaliyetleri ile ilgili 

olan fon ve bağlantılı faaliyetlerin yönetimi(araĢtırma, risk yönetimi). 

Ġstanbul‟un kısa veya orta vadede kayda değer büyüklükte bir hedge 

fonu endüstrisi kuracağı varsayımı yapılmamaktadır. 
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- Sigorta; hayat ve hayat dıĢı sigortalar(Deloitte, 2007:178). 

 

Ġstanbul finans merkezinin 2025‟e kadar olan 15 yıllık dönemdeki finansal ve 

ekonomik etkisinin sayısallaĢtırılması amacıyla temel ve alternatif modeller 

geliĢtirilmiĢtir(Deloitte, 2007). Temel modelde Ġstanbul‟un 2025 yılından itibaren 

GSMH‟ ya katkısının %8 düzeyinde gerçekleĢmesi hedeflenmekte, yıllık 20 milyar $ 

getiri ve 150.000 ek istihdam katkısı sağlaması beklenmektedir. Finans merkezi olarak 

geliĢimin temel ölçek maliyeti,  5 yıl için ortalama1,8 milyar $olarak 

hesaplanmaktadır. Bu maliyetin 110 milyonu danıĢmanlık,600 milyonu düzenleyici 

çerçeve,220 milyonu nitelikli iĢgücü oluĢum, 300 milyonu alt yapı, 570milyonu ise 

hukuk, imaj, vergi ve diğer alanlarda maliyet olarak gerçekleĢecektir. Yıllık 20 milyar 

$ olarak hedeflenen gelirin 4,9 milyarı ticari bankacılıktan,3,6 milyarı yatırım 

bankacılığından,3,4 milyarı özel bankacılıktan,3,3 milyarı varlık yönetiminden, 2,2 

milyarı sigortacılıktan ve 2,6 milyarı dolaylı vergilerden elde edilecektir.2025 yılında 

toplam finansal hizmetler piyasa büyüklüğü olarak 162 milyar$,toplam finansal 

hizmetler değer artıĢının 71 milyar$,toplam finansal hizmetler değer artıĢının GSMH‟ 

ya oranının %7,7, kümülatif vergi etkisinin 48 milyar$ ve toplam finansal hizmetler 

istihdam düzeyinin 468.000 kiĢi olarak tahmin edildiği temel duruma; yavaĢ büyüme, 

yavaĢ uyum, yüksek rekabet ve rekabetçi UFM senaryoları dikkate alınarak alternatif 

veriler üretilmiĢtir. Ayrıca finans merkezinin ödemeler dengesi, enflasyon, faiz 

oranları, bütçe fazlası ve verimlilik artıĢı gibi konularda makro düzeyde olası 

etkilerinin de görülebileceği ifade edilmiĢtir.  

AĢağıda tablo 28‟de Deloitte tarafından hazırlanan, Ġstanbul Uluslar arası Finans 

Merkezi raporunun 2025 yılına iliĢkin temel ve alternatif modelleri ve tahmini verileri 

yer almaktadır. 
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Tablo 28 Ġstanbul UFM’ ye Yönelik Alternatif Senaryolar  

Senaryo Önemli 

Varsayımlar 

Toplam 

FH 

Piyasa 

Büyüklü

ğü 2025 

(milyar$) 

Toplam 

FH Değer 

ArtıĢı 2025 

(milyar$) 

Toplam FH 

Değer ArtıĢı 

(GSMH %) 

Kümülâtif 

Vergi 

Etkisi 

2025 

(milyar$) 

Toplam 

FH 

ĠĢgücü 

(000) 

1. 
Hedeflenen 

Temel 

Durum 

 

162 

 

71 

 

7.7 

 

48 

 

468 

2. 

YavaĢ 

Büyüme 

Ekonomide 

YavaĢlama 

GSYH artısı, 

temel 

duruma göre 

%1 

Daha düĢük 

seviyede 

 

 

144 

 

 

64 

 

 

8.2 

 

 

46 

 

 

422 

3. 

YavaĢ 

Uyum 

Uygulamada 

yavaĢlık 

DüĢük FH 

Büyümesi ve 

uluslararası 

ticarette 

DüĢük piyasa 

payı 

 

 

 

142 

 

 

 

62 

 

 

 

6.7 

 

 

 

28 

 

 

 

415 

4. 

Yüksek 

Rekabet 

Bölgedeki 

rakiplerin 

beklenilenin 

üzerinde 

rekabetçiliği 

Uluslararası 

ticaret 

kapsamında 

düĢük 

Piyasa payı 

 

 

 

136 

 

 

 

54 

 

 

 

5.8 

 

 

 

24 

 

 

 

363 

5. 

Rekabetçi 

UFM 

BaĢarılı 

uygulama, 

diğer 

merkezlere 

Kıyasla 

çekicilik 

uluslararası 

Ticaretten 

yüksek pay, 

Türkiye‟deki 

FH 

Büyümesind

e artıĢ 

 

 

 

179 

 

 

 

79 

 

 

 

8.5 

 

 

 

62 

 

 

 

510 

Kaynak:Ġstanbul‟un Uluslararası Finans Merkezi Olma Potansiyelinin 

Değerlendirilmesi,   TBB,2007  
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Esasında Ġstanbul‟un finans merkezi olmasının temelinde, hazırlanan temel ve 

alternatif modeller dikkate alındığında istihdam düzeyinin artıĢı, ürün ve piyasa 

çeĢitliliğinin finansal geliĢime katkısı ve genel olarak ekonomik geliĢimin 

sürdürülmesinin ön plana çıktığı söylenebilir. Nitekim Türkiye-Ġngiltere Finans 

çalıĢma grubunun yapmıĢ olduğu çalıĢmada, Ġstanbul‟un finans merkezi olarak Ģu 

faydaları sağlayabileceği söylenmiĢtir: 

- Uluslar arası sermaye ve müĢterilere daha kapsamlı eriĢim 

- Ġstikrarlı yabancı sermaye giriĢinin artıĢı, sermaye piyasalarının 

derinleĢmesi, sınırlı oynaklık, risk sermayesi ve özel sermaye 

piyasalarının geliĢimi 

- Varlık yönetim sektörünün güçlendirilmesiyle Türkiye‟nin düĢük 

tasarruf oranı ile mücadele, emeklilik fonları ve hayat sigortası pazarının 

geliĢimi, ulusal ve uluslar arası yatırımcılara tanıtılması 

- Alt yapı ve ulaĢım yatırımlarının hızlandırılmasıyla Ģehrin yaĢam 

kalitesinin artırılması suretiyle turizm ve diğer sektörlerin cazibesinin 

artırılması 

- OluĢturulacak ĠĢ gücü havuzuyla sadece finans sektörü için kalifiye 

iĢgücü üretimi değil diğer sektörler içinde donanımlı yeni iĢgücü 

sağlanması 

- OluĢturulacak ülke imajıyla Türkiye‟nin Uzak Doğu için egzotik bir tatil 

merkezi haline gelmesi (TheCityUK). 

Ġstanbul‟un sağlayabileceği bu faydaların yanı sıra “yasal alt yapı ve 

vergilendirme sorunları, sınırlı finansal ürün ve tanıtımı, mevcut düzenlemelerin 

uluslar arası yatırımcıların endiĢelerini gidermede yetersizliği, düĢük ülke notu,  

finansal ve teknolojik alt yapı eksikliği, iĢ perspektifinde Ġstanbul‟un zayıf 

markalaĢması, göçmenler ve çalıĢma izinleri” (TheCityUK) gibi yetersizliklerin 

geliĢtirilmesi gereken konular arasında bulunduğu ifade edilmiĢtir. 

Finans merkezi stratejisinin temel belirleyicileri olarak dikkate alınan unsurlar; 

güçlü ve kararlı bir siyasi iradenin varlığı, kamu, özel ve sivil toplum kuruluĢlarından 

oluĢan çalıĢma grupları, uzun soluklu ve süreklilik arz eden bir proje oluĢu dikkate 
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alınarak projenin tüm paydaĢlar açısından bir bütün halinde desteklenmesi(DPT, 2009: 

4).  

Ġstanbul Finans merkezi strateji ve eylem planı çerçevesinde oluĢturulan çalıĢma 

komiteleri ve çalıĢma alanları Ģu Ģekilde belirlenmiĢtir: 

- Hukuk Komitesi: Adalet Bakanlığı MüsteĢar Yardımcısının 

baĢkanlığını yürüttüğü komitenin çalıĢma alanları; yerli ve yabancı 

yatırımcıların taraf oldukları uyuĢmazlıkların uluslararası hukuk 

normları çerçevesinde Türk yargı sistemi içerisinde çözecek ve tarafların 

uzayan yargı süreçlerinde karĢı karĢıya kalabilecekleri zararları 

önleyecek yapı ve mekanizmaları oluĢturmak. 

- Piyasalar ve Enstrümanlar Komitesi: SPK BaĢkan Yardımcısının 

baĢkanlığını yürüttüğü komitenin çalıĢma alanları; finansal piyasaların 

geliĢtirilmesi, finansal ürünlerin çeĢitliliğinin artırılması, likidite ve 

derinliğin artırılması, global piyasalarda iĢlem gören finansal ürün, 

hizmet ve uygulamaların izlenmesi, ülke piyasalarını geliĢtirebilecek ve 

rekabet avantajı sağlayabilecek ürünlerin belirlenmesi, piyasa ve 

ürünlere bütün yatırımcıların eriĢimine imkân verecek mekanizmaların 

geliĢtirilmesini sağlamak. 

- Vergi Komitesi: Maliye Bakanlığı MüsteĢar Yardımcısı baĢkanlığında 

yürütülen komite çalıĢma alanları; güncel mali piyasa vergi 

uygulamalarının incelenerek ülkemize uygunluğu konusunda görüĢ 

sunulması, piyasa ve ürünlere yönelik adil ve istikrarlı bir vergi sistemi 

oluĢturulması, vergi mevzuatı ve uygulamalarının sadeleĢtirilip 

basitleĢtirilmesi, iĢlem vergilerinin azaltılması veya kaldırılması, 

vergisel teĢviklerin incelenmesi ve uygulanmaya girmesinin 

desteklenmesi. 

- Düzenleyici ve Denetleyici Çerçeve Komitesi: Hazine MüsteĢarlığı 

MüsteĢar Yardımcısı baĢkanlığında yürütülen komite çalıĢma alanları; 

uluslar arası finansal piyasa düzenleme ve denetleme standartlarına 

uyumun sağlanması, düzenleyici mekanizmalar arası koordinasyonun 

sağlanması, kalitenin artırılması ve düzenleyici arbitrajın önlenmesi. 

- Alt Yapı Komitesi: Ġstanbul BüyükĢehir Belediyesi Genel Sekreteri 

baĢkanlığında yürütülen komite çalıĢma alanları; finans kümelenmesi 

olan bölgelerin altyapı ve ulaĢım imkânlarının artırılması ve finans 

kurumlarının yoğunlaĢacağı bölgelerin tespit edilerek alt yapı 

ihtiyaçların karĢılanması 

- Tanıtım ve Ġmaj Komitesi: Türkiye Yatırım Destek ve Tanıtım Ajansı 

BaĢkanı baĢkanlığında yürütülen komitenin çalıĢma alanları; hedef bölge 

ve piyasaların belirlenerek tanıtım stratejilerinin oluĢturulması, 

sloganların belirlenmesi, yerel ve uluslar arası yatırımcılar tarafından 

istenilen bilgilerin tamamının yer aldığı çeĢitli dillerde hizmet veren, 

basit ara yüzlü ve kullanıĢlı bir internet sitesinin dizayn edilmesi, tanıtım 
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çalıĢmalarında gerekli görüldüğü takdirde uluslar arası profesyonel 

Ģirketlerin tecrübesinden yararlanılması. 

- Teknoloji Komitesi: Takas bank Genel Müdürü baĢkanlığında 

yürütülen komitenin çalıĢma alanları; uluslar arası düzeyde rekabetçiliğe 

imkan tanıyan teknolojik alt yapının kurulması, teknoparkların 

oluĢturulması, kurumlar ve piyasalar arası data transferine uygun alt yapı  

eriĢim imkanlarının sunulması, piyasaların  altyapısı kaynaklı teknolojik 

sorunların tespit edilerek çözümlenmesi, çıkabilecek sorunların  önceden 

tespit edilmesine yönelik uygulamaların gerçekleĢtirilmesi, uluslar arası 

düzeydeki standartların, yeniliklerin, en iyi uygulamaların izlenmesi ve 

ülkemize uyarlanması. 

- Ġnsan Kaynakları Komitesi: DPT MüsteĢar Yardımcısı baĢkanlığında 

yürütülen komitenin çalıĢma alanları; finans alanında eğitim, insan 

kaynakları ve eğitim politikalarının belirlenmesi ve gözden geçirilmesi, 

finans piyasalarının ihtiyaç duyabileceği vasıflarda iĢgücü temini, 

mevcut iĢgücünün nitelik ve donanımını artırılmasına yönelik eğitim ve 

sertifikasyonların gerçekleĢtirilmesi ve yerli ve yabancı nitelikli 

iĢgücünün Ġstanbul‟a çekilmesine yönelik çalıĢmaların yapılması (Resmi 

Gazete, 2010). 

Finans merkezi olma yolunda hazırlanan strateji ve eylem planında 

yatırımcıların özellikle vergisel düzenlemeler, düzenleyici ve denetleyici 

mekanizmalar ve ürün çeĢitliliği konusunda yaĢadıkları sıkıntıları dile getirmeleri bu 

tür konuların öncelikli olarak gerçekleĢtirilmesi gereken faaliyetler grubu içerisinde 

yer almasını sağlamıĢtır. 11 Maddelik eylem planı içerisinde GFCI değerlendirme 

parametreleriyle bire bir örtüĢen öncelikli yerine getirilmesi gereken 9 ana baĢlık: 

- Yasal altyapının iyileĢtirilmesi 

- Finansal ürün ve hizmet çeĢitliliğinin artırılması 

- Basit ve etkili bir vergi sisteminin kurulması 

- Düzenleyici ve denetleyici çerçevenin geliĢtirilmesi 

- Fiziksel alt yapının iyileĢtirilmesi 

- Teknolojik alt yapının güçlendirilmesi 

- Ġstanbul Finans Merkezi‟nin organizasyon yapısının kurulması 

- Ġnsan kaynaklarının geliĢtirilmesi 

- Ġstanbul finans Merkezinin imajının oluĢturulması ve teĢviklerin 

sunulması (TheCityUK). 

Strateji ve eylem planında Ġstanbul‟un uluslar arası bir finans merkezi olmasına 

yönelik öncelik ve eylemler yer almaktadır. 
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 Öncelikler: 

- Ġstanbul‟un uluslararası finans merkezi olması yolunda, uyuĢmazlıkların 

süratli ve etkin bir Ģekilde çözümüne yönelik olarak yargı sisteminde 

iyileĢtirmeler sağlanacaktır. 

- Ġstanbul‟da bağımsız ve özerk yapıya sahip uluslararası alanda rekabet 

edebilecek düzeyde kurumsal bir tahkim merkezinin oluĢturulması ve 

arabuluculuk sisteminin etkin bir Ģekilde kullanılması sağlanacaktır. 

- ĠFM Projesinde katkısı bulunacağı öngörülen tasarıların kanunlaĢma 

süreçlerinin hızlandırılması yönünde çalıĢmalar yapılacaktır. 

- Finansal sektör düzenlemelerinde prensip bazlı anlayıĢ benimsenerek, 

yasal altyapının baĢta Avrupa Birliği müktesebatı olmak üzere 

uluslararası düzenlemelere ve uygulamalara uyumu sağlanacaktır. 

- Finansal piyasalarda Ģeffaflık arttırılacak ve yatırımcıları bilgilendirme 

mekanizmaları geliĢtirilecektir. 

- Türkiye‟de mevcut olduğu halde, çeĢitli nedenlerle rekabet üstünlüğü 

yurtdıĢı piyasalara kaymıĢ olan finansal ürün ve hizmetler belirlenerek, 

bu durumun düzeltilmesine yönelik tedbirler alınacaktır. 

- Türkiye piyasalarında henüz sunulmayan veya yeterli iĢlem hacmine 

ulaĢmamıĢ, Ġstanbul‟u cazip bir finans merkezi haline getirebilecek, 

geliĢme potansiyeli yüksek finansal ürün ve hizmetler için gerekli alt 

yapı oluĢturulacaktır. 

- Vergilendirme alanında yapılacak düzenlemelerle, ülkemizin rekabet 

gücü artırılarak finansal iĢlemlerin Türkiye‟de yapılması sağlanacaktır. 

- Halka açık olmayan Ģirketlerin sermaye piyasasına açılması ve 

sermayenin tabana yayılması için indirimli kurumlar vergisi oranı 

uygulanacaktır. 

- Sistemik riskin tespiti ve önlenmesi ile finansal sektör düzenleyici ve 

denetleyici otoriteleri arasındaki yatay koordinasyonun geliĢtirilmesi 

amacıyla mevcut Sistemik Risk Komitesinin görev ve fonksiyonları 

güçlendirilecektir. 

- BaĢta Avrupa Birliği mevzuatı olmak üzere diğer uluslararası geliĢmeler 

de dikkate alınarak yapılacak değerlendirmeler neticesinde, orta ve uzun 

vadede, düzenleyici ve denetleyici otoritelerin kurumsal yapılanmasına 

iliĢkin gerekli önlemler alınacaktır. 

- Uluslararası standartların oluĢum süreci yakından takip edilerek, bu 

standartlara uyum düzeyi belirli periyotlarla gözden geçirilecektir. 

- Teknolojik ilerleme ve artan uluslararası rekabetle birlikte, uluslararası 

 finans merkezlerinin kalbinde yer alan ve öz düzenleyici kurum 

niteliğinde olan borsaların faaliyetlerini piyasa dinamiklerine cevap 

verebilecek esneklikte gerçekleĢtirebilmelerini sağlayacak hukuki 

statüye kavuĢturulmaları ve genel kamu idaresini ilgilendiren mevzuat 

kapsamı dıĢına çıkarılmaları sağlanacaktır. 
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- Ġstanbul‟da yaĢam kalitesi, güvenlik ve ulaĢım imkanları artırılacak, 

finansal kuruluĢların altyapı ihtiyaçlarını karĢılayacak fiziksel koĢullar 

sağlanacaktır. 

- Ülkemizin teknoloji ve iletiĢim altyapısı güçlendirilecek, elektronik 

haberleĢmenin hızlı, güvenilir, kesintisiz ve düĢük maliyetli bir Ģekilde 

sunulması sağlanacaktır. 

- ĠFM strateji belgesinde belirlenen amaç, hedef ve faaliyetlerin 

gerçekleĢtirilmesi, izlenmesi ve değerlendirilmesi ile ĠFM projesinin 

sağlıklı bir Ģekilde hayata geçirilmesi sağlanacaktır 

- Finans alanında insan kaynakları ve eğitim politikaları belirlenecek ve 

gözden geçirilecektir. 

- Finans alanındaki insan kaynağının verimliliği ve mesleki donanımı 

artırılacaktır. 

- Nitelikli iĢgücünün Ġstanbul‟a çekilmesi sağlanacaktır. 

- ĠFM projesinin tanıtım ve reklam stratejisi belirlenecek, yurtdıĢında ve 

yurtiçinde projeye dair kamuoyu algısı yönetilecektir 

- ĠFM Koordinatörlüğü, uluslar arası finans merkezi olma yolunda 

katedilen geliĢme konusunda değerlendirmelerini kamuoyu ile 

paylaĢacaktır” 

Eylemler: 

- Mahkemelerin ihtisaslaĢması, ihtisaslaĢmıĢ mahkemelerde görevli 

personelin uzmanlaĢmasının sağlanması, mahkemelerde nitelikli uzman 

ara kadroların oluĢturulması, yargılama usulü kurallarının yeniden 

düzenlenmesi, yabancı mahkeme kararlarının tanınması ve tenfizinin 

kolaylaĢtırılması 

- Ġstanbul merkezli bir tahkim merkezinin kurulması ve tek bir tahkim 

kanunun düzenlenmesi, arabuluculuk sisteminin geliĢtirilmesi, hakem 

kararlarının tanınması ve tenfizinin kolaylaĢtırılması 

- TBMM Genel kurulunda ve ihtisas komisyonlarında bulunan tasarıların 

yasalaĢtırılması, BaĢbakanlıkta bulunan genel idare usulü kanunu 

tasarısının yasalaĢtırılması, Adalet Bakanlığında ve ilgili diğer 

kuruluĢlarda yapılan ve ĠFM projesini de destekleyen yasal çalıĢmaların 

tamamlanması 

- Kolektif yatırım araçlarının geliĢtirilmesi, menkul kıymetlerin teminata 

konu olmasına iliĢkin mevzuatın gözden geçirilerek merkezi 

teminatlandırma ve takas tarafı sisteminin oluĢturulması, finansal 

hizmetlerin sınıflandırılarak finansal aracılara esneklik tanınması ve 

müĢterilerin ihtiyaçlarına cevap verebilecek hizmet paketlerinin 

oluĢturulmasına imkân sağlanması 

- Uluslar arası ödeme ve takas sistemleri ile entegrasyonun geliĢtirilmesi, 

kurul kaydı ve borsa kotundan çıkıĢların kolaylaĢtırılması, yabancı 

menkul kıymetlerin yurt içi piyasalarda iĢlem görebilmesi 



 

174 
 

- DĠBS piyasasının geliĢtirilmesi, Ġngilizce kullanımının 

yaygınlaĢtırılması, yabancı yatırımcının ürünler, piyasalar, iĢlemler, 

riskler ve benzeri konularda bilgilendirilmesi 

- Finansal kiralama ve faktöring iĢlemlerinin geliĢtirilmesi, menkul kıymet 

ödünç mekanizmalarının geliĢtirilmesi 

- Özel sektör borçlanma araçlarına iĢlerlik kazandırılması, yerel yönetim 

borçlanma araçlarının ve finansman bonolarının geliĢtirilmesi, 

- Türev ürünlerin geliĢtirilmesi, faizsiz finansman araçlarına yönelik alt 

yapının geliĢtirilmesi, menkul kıymetleĢtirme ve konut finansmanı 

piyasasına iĢlerlik kazandırılması 

- Sigortacılık ürünlerinin geliĢtirilmesi, döviz ve efektif piyasalarının 

oluĢturulması, karbon piyasasının oluĢturulması, elmas ve kıymetli taĢlar 

piyasasının oluĢturulması, ürün ihtisas borsaları oluĢturularak finansal 

piyasalarla entegrasyonunun sağlanması 

- Gelir vergisi kanunun yeniden yazılması ve vergi usulü kanunun yeniden 

tümüyle gözden geçirilmesi 

- ĠĢlem maliyetlerinin rekabet edebilir düzeye indirilmesi, talep görmeyen 

araçların yeniden yapılandırılarak iĢlerlik görmesinin sağlanması ve yeni 

ürünlerin geliĢtirilmesi 

- Özelge sisteminin iyileĢtirilmesi, finansal sektör konusunda 

uzmanlaĢmıĢ bir birimin GĠB baĢkanlığında kurulması 

- ġirketlerin borsada halka açılmalarının sağlanması ve halka açıklık 

oranlarının artırılması 

- Sistemik risk komitesinin görev ve fonksiyonlarının güçlendirilmesi 

- Düzenleme ve denetim otoritelerinin kurumsal yapılanmasının detaylı 

olarak gözden geçirilmesi, uluslar arası ilke ve standartlara uyumun 

düzenli olarak izlenmesi ve raporlanması 

- Borsaların hukuki statülerinin netleĢtirilerek genel kamu idaresini 

ilgilendiren mevzuat kapsamı dıĢına çıkarılması 

- Ortak teknoloji platformu kurulması, elektronik fon alım ve satım 

platformunun oluĢturulması, Kaydi ortaklık haklarının elektronik 

ortamda kullanılması 

- ĠFM organizasyon yapısın hukuki çerçevesinin oluĢturulması, FM 

koordinatörünün atanması veya görevlendirilmesi, ĠFM koordinatörlüğü 

sekretaryasının oluĢturulması, ĠFM çalıĢma komitelerinin oluĢturulması  

- Temel finans derslerinin ilk ve orta öğrenim düzeyinde müfredatlara 

eklenmesi, ilk, orta ve yüksek öğrenimde yabancı dil öğretiminin 

geliĢtirilmesi, yüksek öğretim düzeyinde finans ders içeriklerinin gözden 

geçirilmesi, üniversite sektör iĢbirliğinin sağlanması, finans alanında 

ihtiyaca göre eğitimcilerin ve akademisyenlerin yetiĢtirilmesi 

- Finans sektöründe uygulamalı eğitim, kurs ve staj imkânlarının 

geliĢtirilmesi, ĠġKUR tarafından finans alt yapısı olanlara meslek 

edindirme eğitimlerinin verilmesi 
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- Finans sektörüne yönelik yetenek havuzunun oluĢturulması, iĢgücü 

sosyal yaĢam kalitesinin artırılması, finans alanında çalıĢacak 

yabancıların çalıĢma izinlerinin kolaylaĢtırılması ve süreçlerinin 

hızlandırılması 

- Finans sektöründe faaliyet gösteren yerli ve yabancı firmaların 

primlerinde olası teĢvik imkânlarının düzenlenmesi 

- Ġstanbul‟un yüksek lisans ve doktora merkezi haline getirilmesi 

- Hedef kitlenin belirlenmesi ve hedef kitlenin Ġstanbul‟a yönelik algısının 

ortaya konulması, tanıtım ve reklam stratejisinin belirlenmesi ve 

uygulanması 

- ĠFM projesi çerçevesinde Ģu ana dek yapılan çalıĢmalara dair iç 

kamuoyunun bilgilendirilmesi ve desteğinin sağlanması, vergisel 

düzenlemelere ürüne ve hizmetlerin tanıtımına yönelik detaylı 

bilgilendirmelerin yer aldığı bir internet sitesinin kurulması 

- GeliĢim raporlarının yayınlaması (DPT, 2009). 

2012 yılı aralık ayı itibariyle ĠFM Stratejisi ve Eylem planı kapsamındaki 71 

eylemden 23‟ü tamamlanmıĢ,32‟sinde önemli bir oranda ilerleme kaydedilmiĢtir 

(YDK, 2013).Özetle Ġstanbul Finans Merkezi Projesi çerçevesinde hedeflenenler 

Ġstanbul Kalkınma Ajansı tarafından hazırlanan 2014-2023 Ġstanbul Bölge Planı 

taslağında19 madde halinde ortaya konulmuĢtur: 

- Ġstanbul‟un öncelikli sektörlerine destek verecek yatırımlar baĢta olmak 

üzere, büyüme ve istihdam yaratacak ve kente yük getirmeyecek ulusal 

ve uluslar arası yatırımların Ġstanbul‟a çekilmesi   

- Yatırımları cazip hale getirecek düzenlemelerin yapılması ve bürokratik 

hizmet birimlerinin kalitesinin artırılması 

- Ġstanbul‟a gelecek olan yatırımcıların yatırım alanlarına yönlendirilmesi 

ve bilgiye eriĢimlerinin kolaylaĢtırılması 

- Ġstanbul‟un yatırım ortamının uluslararası tanıtımının yapılarak 

yatırımların sayısının artırılması ve yatırımlarda uluslararası 

iĢbirliklerinin desteklenmesi  

- Küresel Ģirketlerin bölge merkezlerini Ġstanbul‟a taĢımalarının 

sağlanması 

- Yerli ve uluslararası nitelikli ve yaratıcı iĢgücünün çekilmesi için 

Ġstanbul‟da yaĢam kalitesinin iyileĢtirilmesi 

- Yatırımcılara cazip yatırım alanları, serbest bölgeler, teknoparklar ve 

ihtisas bölgelerinin sağlanması 

- Ġstanbul‟da özel sektörün yatırımlardaki payının artırılması ve kamu 

yatırım projeleri ile özel sektörün geliĢiminin desteklenmesi 
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- Ġstanbul‟da yatırımcıların ve iĢgücünün kendilerini, sermayelerini, fikri 

ve sınai mülkiyetlerini güvende hissedecekleri güvenli ve öngörülebilir 

bir ortamın oluĢturulması 

- Toplumda yabancı dil becerisinin yaygın hale getirilmesi ve mesleki 

yabancı dil becerisinin artırılması 

- Mevcut iĢgücüne yönelik uluslararası denklik çalıĢmalarının yapılması 

- Ġstanbul‟un yatırım ortamının iyileĢtirilmesine yönelik olarak ekonomide 

kayıt dıĢılığın azaltılması, haksız rekabetin ve gelir kaybının önlenmesi 

- Ġstanbul‟un yatırım ortamının iyileĢtirilmesine yönelik olarak ulaĢım ve 

teknoloji altyapısının güçlendirilmesi 

- Ġstanbul‟un uluslararası finans merkezi olarak geliĢtirilmesi projesi 

(ĠFM) doğrultusunda Ġstanbul‟da finans sektörünün yapısının 

güçlendirilmesi ve rekabetçiliğinin artırılması için yerelde yapılması 

gereken tüm alt ve üstyapı yatırımlarının tamamlanması; ĠFM projesinin 

hayata geçirilmesi 

- Turizm alanında yatırımlara ağırlık verilmesi ve Ġstanbul‟un küresel 

turizm merkezleri ile rekabet düzeyi yüksek bir cazibe merkezi ve marka 

kent olmasının sağlanması 

- Ġstanbul‟un havayolu sektöründe uluslararası bir aktarma ve bakım-

onarım merkezi olması hedefini de kapsayacak Ģekilde, Ġstanbul‟un 

lojistik sektöründe altyapı ve hizmetlerin geliĢtirilmesi ve uluslararası 

rekabet gücünün artırılması 

- Ġstanbul‟daki yükseköğretim kurumlarının, uluslararası standartlarda 

kaliteli eğitim ve araĢtırma imkânları sunarak öğrenciler ve nitelikli 

akademisyenler için uluslar arası çekim merkezi olması 

- Ġstanbul‟da sağlık turizmi, sağlık hizmetleri ve sağlık Ar-Ge‟si 

yatırımlarının artırılması; sağlık sektörünün rekabetçiliğinin artırılarak 

Ġstanbul‟un bu alanda küresel bir merkez olması 

- Ġstanbul‟un bilgi ve iletiĢim teknolojilerinde küresel rekabet gücünü 

artırarak, ülke ve yakın bölge merkezi olması(Ġstanbul Kalkınma Ajansı, 

2013:81). 

 

Bölge ülkelerinin satın alma ve tedarik merkezi olma iĢlevini üstlenmek isteyen 

Ġstanbul, bölge ülke kaynaklarının uluslararası piyasalara açılımı noktasında kuracağı 

emtia borsalarıyla da hem ülke ekonomisine hem de bölge ülkelerine artı değer 

katacaktır.  2015‟te kurulması düĢünülen Karbon borsasında, karbon ve sera gazına 

dayalı türev ürünlerin iĢlem görmesi hedeflenmektedir. 2010 yılında 119 milyar $ 

değere sahip olan 2016 yılında tahmini değeri yaklaĢık 180 milyar £, 2020 yılı tahmini 

piyasa değeri 670 milyar £ olarak hesaplanan karbon piyasasından Karbon borsası 
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yoluyla Ġstanbul‟da pay sahibi olmayı hedeflemektedir (Ernst & Young, 2012). 

Kurulması düĢünülen bir diğer borsa da Metal borsasıdır. Türkiye baĢta olmak üzere, 

coğrafyamızda üretilmekte olan maden, mineral, emtia vb. ürünlerin dünya 

piyasalarına arzını sağlamak, uluslararası alıcılar ile buluĢturmak, ülkemizin zengin 

maden, mineral ve emtia varlığını uluslararası piyasalara arz edilmesini kolaylaĢtırmak 

için, Troy Holding A.ġ. iĢtiraki Troy Madencilik San. Ve Tic. A. ġ.nin ticari 

faaliyetleri kapsamında  geliĢtirilen  “ĠSTANBUL METAL BORSASI “ Ticaret 

Platformu, 20 Ocak 2011 tarihi itibariyle fiziki maden, mineral ve emtia alım satım 

teklif  kabullerine baĢlamıĢtır (IMEX). Yurt dıĢına metal hammaddesinin satılıp, 

iĢlenmiĢ olarak tekrar ithal edildiği göz önünde bulundurulduğunda, kurulan metal 

borsasıyla Türk ve bölgesel demir çelik sektörünün geliĢimini sürdürebileceği ve daha 

fazla katma değer üretebileceği söylenebilir. Londra Metal Borsası yaklaĢık 5 yıldır 

Türkiye içerisinde 20 Antrepo açmak istemekte, Romanya, Ukrayna ve Rusya‟da 

üretilecek ürünleri Türkiye‟de depolayarak Türkiye‟den talepte bulunanlara anında 

iletmek istemektedir (Alp, 2013). Türkiye‟nin bu iĢten kazancının yıllık 500 milyon $ 

olacağı belirtilmekte ve halen LME‟ nin bu hedefinden vazgeçmediği söylenmektedir. 

Fiziki ürün alım satımın yapıldığı, metal ve türevleri kontratlarının da iĢlem görmesi 

beklenen metal borsasıyla, değerli metallerin piyasasının Ġstanbul‟da oluĢması 

sağlanacaktır. 2013 yılında 4 milyar tona eĢdeğer 171,1. milyon lotun iĢlem gördüğü 

Londra Metal Borsasında14,6 trilyon$ nominal değer dikkate alındığında Ġstanbul 

Metal Borsası yeterli derinleĢmeyi sağlayabilirse ülke ekonomisine ciddi katkılarda 

bulunabilecektir.  Ġstanbul‟da kurulması düĢünülen bir diğer borsa da Deniz Navlun 

borsasıdır. Mevcut Ġstanbul Navlun Endeksi temelinde oluĢturulacak borsa ile 

Yunanistan, Suriye ve Ukrayna gibi ülkelerle ticari iliĢkiler gerçekleĢtirilebilir ve bu 

borsada iĢlem görmeleri sağlanabilir (Çevik,  2012:245).Ġstanbul Finans Merkezi 
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Projesini dünyadaki diğer finans merkezlerini örnek alarak kamu odaklı bir 

yaklaĢımdan özel sektör odaklı bir aĢamaya taĢımaya yönelik olarak, “kendine özel 

bütçesi ve resmi statüsü olan bir ajans” kurma ve karar alma mekanizmalarında kamu 

ve özel kesimin koordineli olarak uyum içerisinde çalıĢabileceği bir yapının 2019 

sonuna kadar iĢlevsel hale getirilmesi Ġstanbul Finans merkezinin etkinliği açısından 

önemli bir adım olarak görülebilir (Gürdamar, 2014). Ġslami Finans ürünleri baĢta 

olmak üzere alternatif finansal ürünler ve operasyonel destek faaliyetleri konularında 

da çekim merkezi oluĢturulması hedeflenmektedir (SERPAM, 2012). Ġstanbul Finans 

Merkezi stratejisi çerçevesinde uluslar arası piyasalara ve ülkelere hizmet verecek bir 

derecelendirme kuruluĢu kurulmalıdır. Uluslararası piyasalarda ülkelere ve piyasalara 

verilen notlar, yatırım kararları açısından etkili olan unsurların baĢında gelmektedir. 

Kurulacak derecelendirme Ģirketinin hedef kitlesi Doğu Avrupa, Orta Asya ve Orta 

Doğu ülkeleri olmalıdır. Nihayetinde Ġstanbul‟un finans merkezi olma stratejisi ve 

eylem planı; istikrarlı bir siyasi ve ekonomik rejimin sağlanması, adil, Ģeffaf, verimli 

bir yasal mevzuat, düzenleyici bir vergi rejimi, baĢarılı iĢgücü, esnek çalıĢma rejimi ve 

yüksek kaliteli fiziksel alt yapının gerçekleĢtirilmesine yönelik uygulamaları 

kapsamaktadır (Security Ġndustry Authority, 2006). GerçekleĢtirilecek bu uygulamalar 

ülke genelinde mal ve hizmetlere yönelik kaliteyi ve rekabeti artıracağından baĢta 

finans sektörü olmak üzere diğer sektörlerde de ürün ve hizmet çeĢitliliğinin 

sağlanmasına, büyüklük, istikrar ve istihdam açısından geliĢimine katkı sunabilecek ve 

böylece ülkenin finansal sisteminde de geliĢmeye ve derinleĢmeye katkı 

sağlayabilecektir. 
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3.2. Finans Merkezinin Türk Finans Sistemine Etkisi 

ĠFM projesiyle 10 yıl içerisinde bölgesel bir merkez ve 30 yıl içerisinde uluslar 

arası bir merkez olma hedefi yolunda ilerleyen Ġstanbul‟un bir finans merkezi olarak 

Türk finans sisteminin geliĢimine ve derinleĢmesine olumlu katkılar sağlayabileceği 

varsayılmaktadır (Serpam,  2012).Varsayımların dayandığı temel nokta finansal 

geliĢim ile büyüme arasındaki pozitif iliĢkinin varlığıdır. Türkiye açısından “finansal 

geliĢim ile ekonomik büyüme arasında pozitif iliĢki bulunduğu ve geliĢen finansal 

yapının ekonomik büyümeyi hızlandırdığı”  yapılan çalıĢmalarla ortaya konulmuĢtur 

(Yücel  2009; AfĢar 2007; Mercan ve Osman 2013). Bir finans merkezinin finans 

sistemi üzerinde meydana getireceği etkilerin ölçülebilmesi, bir merkezin finans 

merkezi olmadan önceki ve finans merkezi olduktan sonraki verilerinin elde edilmesi 

ve bu veriler üzerinden istatistikî analizlerin yapılması ile mümkündür. Global çapta 

finans merkezi olan Londra ve New York ile bölgesel çapta finans merkezleri olan 

Hong Kong, Zürih, Frankfurt ve Dubai gibi merkezler aynı örneklem içerisinde 

değerlendirilemeyeceklerinden ötürü bu merkezlerin finans sistemleri üzerinde 

meydana getirdikleri etkiler ancak tek tek merkez bazında ele alınarak ortaya 

konabilecektir. Finans Merkezlerinin geçmiĢ verilerine eriĢim imkânlarının kısıtlı 

olması nedeniyle finans merkezlerinin 2. bölümde sözü edilen teorik etkilerinin Türk 

Finans Sistemi üzerinde de aynı sonuçları doğurup doğuramayacağı, ancak 

karĢılaĢtırılmalı analiz yapılarak anlaĢılabilecektir. Bu nedenle proje çalıĢmaları devam 

eden ve arzu edilen sonuçların alınması uzun sabır gerektiren bir Ġstanbul finans 

Merkezinin Türk Finans Sistemi üzerindeki muhtemel etkileri karĢılaĢtırmalı analiz ile 

incelenecektir. 
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3.2.1.Finansal Derinlik açısından Etkisi 

Bir finansal sistemin hangi ölçüde geniĢlediği ve finansal araçların ne kadar 

çeĢitlendiği finansal derinleĢme olarak ifade edilmektedir (AfĢar, 2007). Bir diğer 

ifadeyle finansal derinlik; ekonomide finansal yenilik sürecinde, tasarrufları 

yatırımlara dönüĢtüren kanallar aracılığıyla, finansal sektörde meydana getirilen 

fonların reel sektöre aktarım oranını gösterir, finansal hizmetlere eriĢim kolaylığını 

(BaĢçı, 2011),finansal aktiflerin milli gelire oranı ve para arzının GSMH içindeki 

payını da ifade eder. Bir finans sisteminin geliĢmiĢliği ve derinliği ülke ekonomisinin 

ulaĢtığı konumu ve rekabetçiliğini göstermesi açısından önemlidir. Finansal derinliğin 

oluĢmasına büyük katkı sunan finansal hizmetler sektörü, bir taraftan sermaye birikimi 

ve verimlilik artıĢına katkı yaparken diğer taraftan izlenen büyüme stratejisine uygun 

olarak reel sektörle sağlıklı iliĢkiler kurmak zorundadır (Saygılı, 2013). Finansal 

Hizmetler sektörü; mevduat bankaları, kalkınma ve yatırım bankaları, katılım 

bankaları, sermaye piyasaları, sigortacılık finansal kiralama, faktöring, tüketici 

finansmanı ve bireysel emeklilik Ģirketlerini içerek çok sayıda sektörü kapsamaktadır. 

Bir ülkenin veya bir Ģehrin ekonomisinin geliĢimi açısından doğru politika ve 

planlamalarla yönlendirilen cazip bir finansal hizmetler sektörü, mal, hizmet ve 

finansal araçların ulusal ve uluslar arası alıĢ veriĢini kolaylaĢtıracağı gibi, finansal 

sistemin uluslar arası piyasalara uyumunda da baĢarı sağlamasına yol açabilecektir. Bu 

açıdan finansal hizmetler sektörünün geliĢimi ve büyümesi noktasında, finans merkezi 

olarak hizmet sunan veya finans merkezi yolunda aday merkezler için finansal 

derinliğin sağlanması önem taĢımaktadır. Finansman mekanizmalarının etkinliğini 

sağlayarak finansal sistemin ve ekonominin iĢleyiĢinde önemli rol oynayan finansal 

hizmetler aynı zamanda gelir seviyesinin ve istihdam düzeyinin artıĢı noktasında da 

ciddi katkılar sağlamaktadır. Ġstanbul, Türkiye‟nin finansal hizmetlerinin kümelendiği 
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bölge olarak, bu sektörde küresel merkez olma potansiyeli taĢımaktadır (Ġstanbul 

Kalkınma Ajansı, 2013). 

Türkiye açısından 2025 yılında finansal hizmetler sektörünün GSYĠH‟ ya 

katkısının yaklaĢık %8‟e yükselebileceği ve Ġstanbul Finans Merkezi‟nin de 

sağlayabileceği ek katkının %4 olabileceği ifade edilmektedir(Deloitte, 2007: 79). 

Finansal derinlik göstergelerinden geniĢ kapsamlı para arzının GSYĠH‟ ya oranı, 

özel sektör kredilerinin GSYĠH‟ ya oranı ve ülke sermaye piyasalarına giren portföy 

oranları karĢılaĢtırmalı olarak tablo 3,5‟te yer almaktadır. Ekonomilerin parasallaĢma 

derecelerini gösteren 15 yıllık ortalama M2/GSYĠH oranları incelendiğinde dünya 

ortalamasının % 120 civarında bulunduğu görülmektedir. Özellikle Lüksemburg %599 

oranı ile çok riskli bir konumda bulunmaktadır. Çünkü M2/GSYĠH oranının çok 

yüksek olması, risklerin aĢırı Ģekilde bankacılık sektörüne odaklandığı manasına 

gelmektedir (Matriks, 2013). 

Finans merkezlerinin bulunduğu ülkelerin verilerine bakıldığında, Amerika ve 

Bahreyn hariç diğer ülkelerin oranlarının dünya ortalamasında veya üzerinde seyrettiği 

görülmektedir. Hong-Kong, Japonya ve Lüksemburg sahip oldukları ortalama ile para 

arzında oldukça yüksek, Rusya, Polonya ve Türkiye ise dünya ortalaması seviyesinin 

oldukça altında bir konumda bulunmaktadır.  

Normal Ģartlarda özel sektör kredilerinin yatırımlar üzerinde olumlu etki 

sağlayarak üretim ve istihdam artıĢını sağlayabileceği bilinmektedir. Özel sektör 

tarafından kullanılan kredilerin GSYĠH içerisindeki payının artması büyümeyi pozitif 

etkilerken, özellikle yeterince geliĢemeyen ekonomilerde özel sektör kredilerinin 

büyümeyi teĢvik edici alanlarda yatırıma dönüĢtürülemediği ve böylece finansal 

derinleĢmenin gerçekleĢtirilemediği ifade edilmektedir (Öztürk vd.  2010). Yurtiçi özel 
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sektör kredilerinin GSYĠH içerisindeki oranı bazında 15 yıllık dünya ortalaması %126 

seviyesinde iken, Bahreyn, Fransa ve Ġtalya hariç diğer merkezlerde bu oran dünya 

ortalamaları civarındadır. Finans merkezi Singapur %108 oranı ile dünya ortalamasına 

yakın bir seviyede iken Rusya, Polonya ve Türkiye %20‟ler seviyesinde 

seyretmektedir. Türkiye sahip olduğu %21,1 ortalama ile Polonya‟nın gerisinde 

kalırken, Rusya‟nın ise önünde bulunmaktadır. Türkiye açısından Özel sektör kredi 

toplamının gayri safi yurt içi hâsılaya oranının yatırım üzerinde olumlu etki sağladığı 

ve iĢsizlik oranını azalttığı(Kanberoğlu, 2014)ifade edilmektedir. Türkiye açısından 

süregelen yüksek cari iĢlemler açığı nedeniyle, sürdürülebilir ve sağlıklı bir kredi 

politikasının finansal istikrar açısından büyük önem taĢıdığı dikkate alınarak, özel 

sektörün kullandığı kredilerin GSYĠH içerisindeki oranının daha da yukarılara yani 

%40‟lı seviyelere Ġstanbul finans Merkezi aracılığıyla ulaĢabilme ihtimalinin olduğu 

söylenebilir. 
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Tablo 29 Ülkeler açısından Finansal Piyasa DerinleĢme Göstergeleri 

  

M2/GSYĠH 

(1999-

2013) 

% 

 

YURT ĠÇĠ 

ÖZEL SEKTÖR 

KREDĠLERĠ/GSYĠH 

(1994-2008)% 

 

HĠSSE SENEDĠ 

PORTFÖY GĠRĠġĠ 

(1990-2013) $ 

Almanya 191,97 

 

110,8 296.345.426.649 

Amerika 83,06 

 

173 2.035.414.000.000 

Bahreyn 75,04 

 

67,19 6.386.931.957 

Çin 170,15 

 

107,5 254.348.411.604 

Dünya 120,83 

 

126,3 9.963.167.637.605 

Fransa 135,76 

 

83,2 517.206.253.227 

Hong Kong SAR 296,09 

 

150,4 273.885.009.503 

Ġngiltere 147,96 

 

141 679.075.006.132 

Ġspanya 163,30 

 

113,9 87.246.661.793 

Ġtalya 119,57 

 

76,3 87.838.736.475 

Japonya 234,93 

 

196 1.006.787.825.725 

Lüksemburg 599,24 

 

118 1.638.087.972.434 

Polonya 51,22 

 

27,5 21.796.000.000 

Rusya 39,27 

 

20 660.170.577 

Singapur 125,72 

 

108 37.684.121.182 

Türkiye 
48,07 

 

21,1 31.061.000.000 

Kaynak:World Bank, http://data.worldbank.org/indicator/FS.LBL.LIQU.GD.ZS 

,http://data.worldbank.org/indicator/FM.LBL.MQMY.GD.ZShttp://www.econstats.c

om/wdi/wdiv__67.htm E.T.  16.02.2014 verilerinden derlenerek hazırlanmıĢtır. 

 

1990-2013 yılları arasında dünya bazında ülkelere toplamda hisse senedi portföy 

giriĢi 9,9 trilyon dolar civarındayken finans merkezlerinin bulunduğu ülkelerden en 

http://data.worldbank.org/indicator/FM.LBL.MQMY.GD.ZS
http://data.worldbank.org/indicator/FM.LBL.MQMY.GD.ZS
http://www.econstats.com/wdi/wdiv__67.htm%20E.T
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düĢük portföy oranı giriĢi Bahreyn hariç Ġtalya ve Ġspanya için % 0,0087 iken, en fazla 

portföy giriĢi %20,4 ile Amerika‟ya gerçekleĢmiĢtir. Finans merkezi adayı ülkelerden 

Polonya‟ya giriĢ  %0,002 ve Türkiye‟ye %0,003 olarak geçekleĢmiĢtir. 

Tablo 30 Borsaların Piyasa değeri /GSYĠH (%) (2007-2013) 

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

New York Borsası( ABD) 

114 65 83 91 78 97 107 

Tokyo Borsası(Japonya) 

101 63 65 70 57 63 93 

Nasdaq (ABD) 

29 17 23 27 26 32 36 

Euronext(Hollanda, Belçika, 

Fransa, Portekiz) 

112 47 70 72 55 70 84 

Londra Borsası(Ġngiltere) 

145 70 127 84 69 78 96 

ġanghay Borsası(Çin) 

121 32 57 46 34 43 27 

Hong Kong Borsası 

1315 616 1104 1205 914 1263  

TSX(Kanada) 

173 68 122 138 109 131 116 

Borsa Ġstanbul 44 16 38 42 26 40 38 

Kaynak: TSPAKB, Türkiye Sermaye Piyasası,Sayı (34-41-48-56-62-65-

69)http://tspakb.org.tr/tr/Default.aspx?tabid=153(E.T. 20.0.5.2014)verilerinden 

derlenerek hazırlanmıĢtır. 

 

Finans Merkezleri bulundukları ülke sermaye piyasalarının hem ürün çeĢitliliği 

bazında hem iĢlem hacmi bazında derinleĢmesinde ve geliĢiminde büyük role 

sahiptirler. WFE‟ ye üye ülke borsalarının piyasa değerlerinin, bu borsaların yer aldığı 

ülkelerdeki milli gelire oranı, hisse senedi piyasasının ülke ekonomisindeki yerini 

gösteren Tablo30 „da ilgili yıllar itibariyle milli gelirin ortalama 9 katı piyasa 

büyüklüğüne sahip Hong Kong dikkati çekmektedir. Borsa Ġstanbul‟un ilgili yıllar 

itibariyle ortalama piyasa değeri Türkiye milli gelirinin %34,8‟ine karĢılık 

http://tspakb.org.tr/tr/Default.aspx?tabid=153
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gelmektedir. Yatırım fonlarının büyüklüğü ve borsaya kote Ģirketler bakımından 

Türkiye‟nin durumu tablo 31 ve 32‟de yer almaktadır. 

Tablo 31 Borsalara kote Yerli ve Yabancı ġirket sayıları (2007-2013) 

 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

WFE* üye 

Toplam 

45258 46705 45826 45516 46204 46398 47990 

Borsa Ġstanbul 319 317 315 338 263 271 263 

Toplamdaki 

payı(%)  

0,7 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6 0,5 

*WFE metodolojisine göre, kote Ģirket sayısı Ulusal Pazardaki Ģirketler ile gayrimenkul ve  giriĢim sermayesi yatırım ortaklıklarını 

içermektedir 

Kaynak:TSPAKB, Türkiye Sermaye Piyasası,Sayı (34-41-48-56-62-65-69)  

http://tspakb.org.tr/tr/Default.aspx?tabid=153  E.T. 20.0.5.2014 verilerinden 

derlenerek hazırlanmıĢtır. 

 

Tablo 32‟de verilen fon tutarları incelendiği zaman ABD‟nin sahip olduğu fon 

büyüklüğünün dünya genelinin yaklaĢık %47,3‟ünü oluĢturduğu ve dünya 

sıralamasında ilk sırada yer aldığı görülmektedir.  Fon büyüklüğü açısından dikkati 

çeken Lüksemburg ise vergi ve operasyonel alanlarda sunduğu imkânlarla yatırım 

ortaklığı ve yatırım fonu gibi kolektif yatırım kuruluĢlarının merkezi haline gelmiĢ ve 

bu nedenle yaklaĢık %10‟luk bir payla 2.sırada yer almaktadır. Türkiye 2010 ve 2013 

yılları arasında tablodan da anlaĢılacağı üzere fon piyasasında % 0,00055‟lik bir yüzde 

ile pay sahibidir.  

Fon Ģirketleri ve fon büyüklüğü bazında istenilen seviyeye ulaĢamayan ve bu 

alanda sığ bir piyasa yapısına sahip olan Türkiye Ġstanbul Finans merkezi aracılığıyla 

küresel ve yerel fon Ģirketlerine hem vergisel hem de diğer alanlarda kaliteli hizmetleri 

sunarak alternatif bir merkez haline gelecektir. 

http://tspakb.org.tr/tr/Default.aspx?tabid=153
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Tablo 32 Ülke Bazında Yatırım Fonları Hacmi  (2010-2013) 

 2010/9 

Portföy  

Milyar $ 

2011/9 

Portföy 

Milyar $ 

2012/9 

 Portföy  

Milyar $ 

2013/9 

 Portföy Milyar 

$ 

ABD 11,267 11,052 11,622 14,306 

Ġngiltere 809 785 817 1,101 

Çin 345 320 339 420 

Japonya 749 751 745 782 

Lüksemburg 2,438 2,302 2,277 2,872 

Fransa 1,669 1,459 1,382 1,491 

Türkiye 20 16 14 15 

Toplam 23,696 23,127 26,045 28,880 

Kaynak:TSPAKB, Türkiye Sermaye Piyasası,Sayı (34-41-48-56-62-65-69)  

http://tspakb.org.tr/tr/Default.aspx?tabid=153  E.T. 20.0.5.2014 verilerinden 

derlenerek hazırlanmıĢtır. 

3.2.2.Büyüme ve Ġstihdam Açısından Etkisi 

Ġktisadi büyüme ve büyüme paralelinde istihdam artıĢı bir ülkenin makro 

ekonomik düzeyde geliĢmesini sağlamaktadır. Büyümesini önemli ölçüde yabancı 

sermayeye dayandıran, dolaylı olarak ithalata dayalı yatırımlara ve tüketime bağlayan, 

dıĢ kaynakların sabit sermaye yatırımları ve üretim yerine kısa vadeli portföy 

yatırımlarına yönelerek sıcak para halini aldığı, istikrarsız ve dalgalanmalara bağlı 

büyüme nedeniyle Türkiye‟de” kalıcı bir istihdam artıĢı” (Duman, 2014) 

gerçekleĢtirilememiĢtir. Kalıcı istihdama yönelik stratejik bir sektör olarak hizmet 

sektörü son yıllarda ön plana çıkmaya baĢlamıĢtır. Hizmet sektörünün istihdam 

oluĢturma kapasitesi diğer sektörlere göre daha yüksektir. Ġstanbul Finans Merkezi 

http://tspakb.org.tr/tr/Default.aspx?tabid=153
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Projesi çerçevesinde hukuki, yasal, vergisel ve muhtemel teĢvik düzenlemeleri ile 

ulaĢım ve finansal hizmetlere eriĢim alt yapısının daha kaliteli hale getirilmesiyle, 

gerek finans gerekse yan sektörlerde meydana gelebilecek yukarı yönlü ivmeler, 

beraberinde istihdam artıĢını da getirecektir.  

Tablo 33 Türkiye Singapur ve Ġstanbul’un 2005-2013 Sektörel Ġstihdam ve 

Milli Gelir Büyüme Oranları(%)  

 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

2013/

2015 

Türkiye            

GSYĠH 8,40 6,89 4,67 0,66 -4,83 9,16 8,77 2,13 4,05 4,43 

Ġstihdam 2,21 1,78 1,54 2,2 0,39 6,19 6,71 2,95 2,83 2,97 

Tarım  -9,78 -4,79 -0,82 3,06 4,47 8,45 8,09 -0,75 -1,34 0,73 

Sanayi  8,17 3,43 1,45 2,49 -5,23 10,06 7,64 1,25 4,29 3,72 

Hizmetler  6,58 4,39 2,75 1,63 1,5 3,13 5,48 5,84 4,13 3,93 

Singapur           

GSYĠH 7,5 8,9 9,1 1,8 -0,6 15,2 6,1 2,5 3,9 6,04 

Ġstihdam  5,13 7,59 9,41 8,11 1,2 3,85 3,98 3,99 4,06 5,25 

Ġmalat  6,7 8,6 9,9 3,4 -11,4 -0,03 0,09 2,1 1,4 2,3 

ĠnĢaat  3,1 8,7 15,8 22,1 4,6 1,4 5,7 9,8 8 8,8 

Hizmetler  4,8 7,1 8,3 7,5 4,1 5,5 4,4 3,4 3,9 5,4 

Ġstanbul           

Ġstihdam  5,3 2,7 1,02 1,9 -5,02 5,9 6,6 6,6 3,6 3,18 

Tarım  -6,25 -6,6 -14,3 1,6 -21,4 45,4 3,75 18,1 3,8 2,68 

Sanayi  6,17 -0,3 -1,7 1,6 -10,8 12,4 6,34 -1,6 -0,8 1,26 

Hizmetler  4,76 5,06 3,11 2,09 -0,9 1,8 6,7 12,1 6,3 4,56 

Kaynak: Singapoure Ministry Of  Manpower,2013 

http://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.KD.ZG  

www.tuik.gov.tr/ilGostergeleri/iller/ISTANBUL.pdf , 

http://www.tobb.org.tr/ekonomstat/Sayfalar/istat-ix-isgucu.php verilerinden derlenerek 

hazırlanmıĢtır. 

Tablo 33‟te Türkiye Singapur ve Ġstanbul‟a iliĢkin istihdam ve büyüme verileri 

yer almaktadır. 2005-2013 yılları arasında GSYĠH‟ da ortalama %4,43 büyüme 

sergileyen Türkiye,  istihdamda %2,97 seviyesinde kalmıĢtır. Sektörel bazda hizmetler 

sektörü % 3,93, sanayi sektörü %3,72 ve tarım sektörü ise % 0,73 büyüme 

sergileyebilmiĢtir. Singapur 2005-2013 yılları arasında GSYĠH‟ da ortalama %6,04 

büyüme ve istihdamda ise  %5,25 büyüme sergilemiĢtir. Singapur‟da sektörel bazda en 

fazla inĢaat ve hizmetler sektöründe büyüme kaydedilirken imalat sektöründe ise 

http://www.tuik.gov.tr/ilGostergeleri/iller/ISTANBUL.pdf
http://www.tobb.org.tr/ekonomstat/Sayfalar/istat-ix-isgucu.php
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büyüme, genel istihdam seviyesinin %43‟ü düzeyinde gerçekleĢmiĢtir. Ġstanbul‟a 

baktığımızda ise ilgili yılların ortalaması baz alındığında en fazla büyümenin hizmetler 

sektöründe gerçekleĢtiği görülmektedir. 

Tablo 33‟degörüldüğügibi ilgili yıllar bazında Milli Gelirdeki büyümeye kıyasla 

istihdam artıĢı düĢük seviyelerde kalmıĢtır. Dünya Bankası raporlarına büyüyen ama 

istihdam meydana getiremeyen bir ekonomi olarak geçen Türkiye (Kara & Duruel, 

2005), bu kısır döngüyü Ġstanbul finans merkezi aracılığıyla kırmayı hedeflemektedir. 

Bu doğrultuda Ulusal Ġstihdam Stratejisi (2013-2023) ve Eylem Planı (2013-2015) ile 

Türkiye‟nin iĢgücü piyasasındaki yapısal sorunları çözümlemek üzere büyüme ve 

istihdam kapasitesi yüksek yedi sektöre iliĢkin toplam 41 hedef, 57 politika ve 204 

tedbir belirlenmiĢtir. Turizm, finans, inĢaat, sağlık, biliĢim, tarım ve tekstil 

sektörlerinin durum tespitleri yapılarak temel amaçlar ortaya konmuĢ, hedefler ve 

izlenecek politikalar maddeler halinde ifade edilmiĢtir. Finans sektörüne iliĢkin durum 

analizi yapılarak, sektörün nitelikli iĢgücü talebinin karĢılanması ve mevcut istihdam 

imkânlarının geliĢtirilerek istihdam düzeyinin 2013‟ten 2023 yılına kadar %28 

artırılması hedefi ortaya konulurken izlenecek politika olarak ta sektör ihtiyacı 

doğrultusunda eğitim programlarının güncelleĢtirilmesi yer almaktadır. 

Tablo 34‟de finans merkezlerinin ve aday merkezlerin bulunduğu 16 ülkenin 15 

yıllık büyüme oranlarının ortalaması alınmıĢ ve dünya ortalaması 2,92 olarak 

bulunmuĢtur.15 yıllık ortalama büyüme oranında Çin %10,62‟lik büyümesiyle dikkati 

çekmektedir. Türkiye %4,62‟lik bir ortalama büyüme ile Ġngiltere, Ġspanya ve 

Almanya gibi Avrupa ülkelerinin büyüme oranlarının üzerinde bir büyüme 

yakalamıĢtır. Doğrudan yabancı yatırım giriĢinde 14 yıllık bir dilim içerisinde 

toplamda 149 milyar $ bir sermaye çeken Türkiye, dünya doğrudan yabancı sermaye 

toplamının %0,006 gibi bir oranını ancak kendisine çekebilmiĢtir. Polonya, Singapur 
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ve Rusya gibi merkezler doğrudan yabancı yatırımları çekme noktasında Türkiye‟den 

daha ileri bir konumda bulunmaktadırlar. 

Tablo 34 Büyümeye ĠliĢkin Oranlar 

 

 

1990-

2013 

GSMH 

Ortalama 

Büyüme 

% 

 

1990-2013 FDI 

Toplam ($) 

 

2013 GDP($) 

 

2013 

KĠġĠBAġI 

MĠLLĠ 

GELĠR($) 

Almanya 

          

1,78  762.903.264.708 3.634.822.579.319        45.084,9  

Amerika 

          

2,71  3.900.492.000.000 16.800.000.000.000        53.142,9  

Bahreyn 

          

5,69  16.321.262.419 

 

32.788.114.767        24.612,5  

Çin 

        

10,62  2.542.387.943.476 

 

9.240.270.452.050          6.807,4  

Dünya 

          

2,92  23.046.358.329.162 74.899.882.095.228        10.512,9  

Fransa 

          

1,63  977.521.447.599 2.734.949.064.749        41.420,8  

Hong 

Kong 

SAR 

          

4,30  782.047.817.933 274.012.815.224        38.123,5  

Ġngiltere 

          

2,33  1.805.224.971.888 2.522.261.112.322        39.350,6  

Ġspanya 

          

2,27  685.784.459.119 1.358.262.668.313        29.117,6  

Ġtalya 

          

0,83  297.016.500.438 2.071.306.890.125        34.619,2  

Japonya 

          

1,25  138.285.759.012 

 

4.901.529.519.266        38.492,1  

Lüksemb

urg 

          

3,92  143.849.031.684 60.383.251.106        13.432,0  

Polonya 

          

3,90  190.920.000.000 517.542.808.328        14.611,7  

Rusya 

          

0,88  499.410.808.625 2.096.777.030.571        55.182,5  

Singapur 

          

6,97  524.850.092.276 297.941.261.088        45.084,9  

Türkiye 

          

4,62  149.595.000.000 820.206.962.631 

 

        

10.945,9 

Kaynak:WorldBank, http://data.worldbank.org/indicator(E.T.02.03.2014)verilerinden 

derlenerek hazırlanmıĢtır. 

2013 yılı GSYĠH büyüklüğü açısından 820 milyar $ ile Türkiye‟nin, Hong 

Kong, Lüksemburg, Polonya ve Bahreyn gibi ülkelerden daha büyük olduğu 

http://data.worldbank.org/indicator
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görülmektedir. Türkiye 2013 GSYĠH‟ sının ancak %18‟i kadar doğrudan yabancı 

yatırımı 14 yıllık bir sürede çekebilirken, Singapur GSYĠH‟ sının 1,7 katı kadar 

yabancı yatırım çekmiĢtir. 2013 kiĢi baĢı milli gelir oranları incelendiğinde Türkiye, 

10.532 $ olan dünya ortalamasını 10.945 $ ile yakalamıĢ ve 10 yıllık bir zaman dilimi 

içerisinde 25.000 $ bir milli gelir seviyesini hedeflemektedir.  

Finans merkezlerinde çeĢitli yıllarda oluĢan istihdam rakamlarına baktığımızda 

Singapur 2003-2007 arasında finansal hizmetler istihdamını ikiye katlarken, finansal 

hizmetler sektöründe 2014 yılı ilk yarısında 191.400 kiĢi istihdam edilmiĢtir (Ministry 

of Manpower, 2014). Ġngiltere‟de 2007 yılında 1.170 bin kiĢi finansal sektörde 

istihdam edilirken 2013 yılında bu rakam 1.082 bin kiĢi olarak gerçekleĢmiĢtir. Londra 

1984-2010 arasında istihdam da ortalama %2,9, finansal hizmetler sektöründe ise 

ortalama  % 3 büyüme gerçekleĢtirmiĢtir (GLA Economics, 2011). Londra‟da 2012-

2018 yılları arasında 246 bin kiĢilik istihdam öngörülmektedir (Centre for Economics 

and Business Research, 2013). Londra‟da 2007 yılında finansal hizmetler sektöründe 

353.200 kiĢi istihdam edilirken bu oran 2013‟te 367.300 kiĢi olarak gerçekleĢmiĢtir. 

New York finans piyasalarında 2014/6 itibariyle 692.900 kiĢi olan çalıĢan sayısı 1990-

2014 arası ortalama 688 bin kiĢidir (NYS Department of Labor). New York Finans 

merkezinde 1993‟da 360 bin kiĢi olan çalıĢan sayısı 2003 yılında 318 bin kiĢi iken 

(Hong Kong Monotary Autority, 2006:23), 2008 yılında bu sayı 346 bin kiĢiye 

ulaĢmıĢtır (NYCEDC, 2008).New York 2012-2022 projeksiyonunda 25bin kiĢinin 

finans uzmanlığı alanında, 40 bin kiĢinin de insan kaynakları ve iĢ yönetimi gibi 

alanlarda istihdam edilmesi planlanmaktadır (NYS Department of Labor). Frankfurt‟ta 

2011 yılında hizmet sektöründe761 bin kiĢi istihdam edilirken bunun 288 bini finans 

sektöründe istihdam edilmiĢtir (IHK). Hong Kong‟da finansal hizmetlerde 1993 

yılında 129.800, 2003 yılında 166.800 ve 2013 yılında ise 188.000 kiĢi istihdam 

edilmiĢtir (GovHK, 2014). Lüksemburg‟da finansal hizmetlerde istihdam 78.000 kiĢi 
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(LuxembourgforFinance)iken Polonya‟da istihdam 203 bin (ABSL, 2013) kiĢidir. 

Finans merkezlerinde istihdam edilen kiĢi sayısında meydana gelen değiĢimler 

konjektürel sebeplerden ve finansal merkezlerin gösterdiği etkinliğe bağlıdır. 

Ġstanbul‟da hizmet sektöründe 2013 yılında 3.225 bin kiĢi istihdam edilirken 

bunlardan 66.467‟si profesyonel ve yardımcı profesyonel meslek mensubu,345.397‟si 

büro ve müĢteri hizmetlerinde çalıĢan ve 460.852‟si ise hizmet ve satıĢ elemanlarından 

oluĢmaktadır. Tablo35‟de Türkiye‟nin 8 yıllık finans sektörünün istihdam oranlarının 

dağılımı yer almaktadır. Finansal sektörün verilen 8 yılda ortalama büyümesi % 

4.71‟dir. Hizmet sektöründe 2005-2013 yılları ortalama büyümenin  % 2,97 olduğu 

dikkate alındığında finans sektörünün % 4,71‟lik büyüme oranıyla hizmet sektöründen 

daha hızlı büyüdüğü görülmektedir. Ġstanbul açısından da durum pek farklı değildir. 

Ġstanbul‟da 2005-20013 ortalama istihdam seviyesi %3,18 düzeyinde gerçekleĢirken 

hizmet sektöründe büyüme % 4,56 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Tablo 35 Finansal Sektörde Ġstihdam Dağılımı 

Yıllar 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Bankalar 132.973 150.973 167.760 

182.6

67 184.216 190.586 194.617 200.766 

F.Kiralam

a 

ġirketleri 1.146 1.311 1.154 1.557 1.427 1.286 1.217 1.258 

Faktöring 

ġirketleri 2.053 2.425 2.912 3.009 2.927 3.557 3.819 4.186 

T.Finans 

ġ. 414 443 474 544 512 562 595 707 

Sigorta 

ġirketleri 12.837 15.156 15.138 

16.06

9 15.538 10.652 11.187 11.776 

Aracı 

kurumlar 5.916 5.898 5.933 5.102 4.697 4.948 5.100 5.193 

Toplam 155.339 176.026 193.442 

208.8

18 209.473 211.591 216.535 223.886 

T. % 

DeğiĢim  13,3 9,8 7,9 0,003 1,01 2,3 3,4 

Kaynak:BDDK Finansal Piyasalar Raporu,Sayı(4-8-12-16-20-24-28), 

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal_Piyasalar_Raporlari/Fina

nsal_Piyasalar_Raporlari.aspx(E.T. 17.03.2014)  verilerinden derlenerek 

hazırlanmıĢtır. 

http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal_Piyasalar_Raporlari/Finansal_Piyasalar_Raporlari.aspx%20(E.T.%2017.03.2014
http://www.bddk.org.tr/WebSitesi/turkce/Raporlar/Finansal_Piyasalar_Raporlari/Finansal_Piyasalar_Raporlari.aspx%20(E.T.%2017.03.2014
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Türk Finans sektörü istihdamında bankalar ortalama%87,8‟lik payla istihdama 

en fazla katkıyı sunmaktadır.  Bankacılık sektörü dıĢında nispeten aracı kurum 

sektörü ve sigorta sektörü istihdam açısından iyi durumda görünmektedir 

Hizmet sektöründe iĢ gücü yapısı dinamik bir görünüm arz eden Türkiye‟de 

Tablo 36‟da da görülebileceği gibi her yıl iĢ gücüne yaklaĢık 1 milyon kiĢi 

eklenmektedir(Kara ve Duruel, 2005). 

Tablo 36 Ġstihdama ĠliĢkin Bazı Göstergeler (2005-2014/6) 

 

Yıllar 

15 ve 

daha 

yukarı 

yaĢtaki 

nüfus ĠĢgücü     

Ġstihdam 

edilenler  ĠĢsiz  

ĠĢgücüne 

dahil 

olmayan 

nüfus   

ĠĢgücüne             

katılma                 

oranı                       

(%) 

ĠĢsizlik 

oranı                       

(%) 

Tarım 

dıĢı 

iĢsizlik            

oranı                          

(%) 

Ġstihdam 

oranı               

(%) 

2005 

 48 

356 

 21 

691  19 633 

 2 

058  26 665 44,9 9,5 12,0 40,6 

2006 

 49 

275 

 21 

913  19 933 

 1 

980  27 362 44,5 9,0 11,1 40,5 

2007 

 50 

177 

 22 

253  20 209 

 2 

044  27 925 44,3 9,2 11,2 40,3 

2008 

 50 

982 

 22 

899  20 604 

 2 

295  28 083 44,9 10,0 12,3 40,4 

2009 

 51 

833 

 23 

710  20 615 

 3 

095  28 124 45,7 13,1 16,0 39,8 

2010 

 52 

904 

 24 

594  21 858 

 2 

737  28 310 46,5 11,1 13,7 41,3 

2011 

 53 

985 

 25 

594  23 266 

 2 

328  28 391 47,4 9,1 11,3 43,1 

2012 

 54 

961 

 26 

141  23 937 

 2 

204  28 820 47,6 8,4 10,3 43,6 

2013 

 55 

982 

 27 

046  24 601 

 2 

445  28 936 48,3 9,0 10,9 43,9 

2014/6 

 56 

946 

 29 

240  26 586 

 2 

654  27 706 51,3 9,1 11,1 46,7 

Kaynak:TÜĠK,http://tuikapp.tuik.gov.tr/isgucuapp/isgucu.zul (E.T 01.07.2014) 

En geç 2017‟de inĢaatı bitirilmesi planlanan Ġstanbul finans Merkezi‟nin eğitim 

ticaret ve kültürel faaliyetleriyle 50.000 kiĢiye istihdam sağlayabileceği 

öngörülmektedir (Finans Gündem, 2013). Yaptığı çalıĢmada GSYĠH büyümesi olarak 

OECD, AB ve Dünya Bankası'nın 2010-2017 yılları için öngördüğü ortalama 6,7 

büyüme hızını temel alan Erten (Ünlü, 2011), 2020 yılında artacak ülke nüfusuna 

http://tuikapp.tuik.gov.tr/isgucuapp/isgucu.zul%20(E.T
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oranla bankaların Ģube sayılarının ikiye katlanacağını ve buna bağlı olarak bankacılık 

sektöründe istihdam oranının 380 binli seviyelere ulaĢacağını öngörmektedir. TBB 

tarafından Deloitte‟ ye hazırlatılan raporda istihdam etkisi, kiĢi baĢı gelire iliĢkin 

gösterge verilerinin temin edilmesi ve söz konusu verilerin her ürüne iliĢkin gelirlere 

uygulanması ile hesaplanmıĢtır. Deloitte yapmıĢ olduğu istihdam hesaplamasında 1,2 

gibi muhafazakâr bir çarpan oranını dikkate alarak 2025 yılına iliĢkin 150.000 kiĢilik 

istihdam artıĢı öngörmektedir.  

Finans merkeziyle birlikte yabancı bankalar, aracı kurumlar, fon yönetim 

Ģirketleri ve sigorta Ģirketlerinin Türkiye‟ye ilgisi daha da kaçınılmaz hale gelecektir. 

Böylece Türk Finans Sistemi aktif büyüklük ve istihdam seviyesi bakımından pozitif 

etkilenecektir. 
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SONUÇ VE DEĞERLENDĠRME 

 

 

GeliĢen ve değiĢen dünya ekonomisi 18. yüzyılda etkisini sanayi ve ticaret 

üzerinde hissettirirken finansal piyasaların geliĢimine de olumlu katkılar sağlayarak 

bankacılık, sigortacılık kıymetli madenler ile sınır ötesi ticaretin finansmanı 

noktasında bu hizmetleri sunan merkezlerin kurulmasını sağlamıĢtır. New York ve 

Londra gibi ticaret ve sanayi Ģehirleri finans merkezleri olarak hizmet sunmaya 

baĢlamıĢlardır.1980 sonrası yaĢanan liberizasyon hareketleri finansal piyasaların 

entegrasyonunu sağlarken geliĢen teknolojik imkânların da etkisiyle küresel bir 

finansal Pazar oluĢumunu hızlandırmıĢtır. GloballeĢmenin etkisiyle sınır ötesi iĢlemler 

yoğunluk kazanırken finans merkezlerinin iĢlem hacimleri artmıĢ ve bu durum diğer 

ülkeler açısından finans merkezi olabilme noktasında teĢvik edici unsur halini almıĢtır. 

Bahreyn, Singapur ve Hong Kong gibi bölgesel hizmet ve finans merkezleri 

kurulmuĢtur. Finans merkezi; bir bütün olarak finansal hizmet ve ürünlerin sunulduğu 

merkezdir yani Pazar koĢullarına uygun müĢteri ihtiyaçlarına cevap verebilecek 

nitelikte kurulmuĢ bir tezgâh olarak da düĢünülebilir. Bir diğer ifadeyle bünyesinde 

barındırdığı çeĢitli piyasa ve enstrümanlarla müĢterilerine hizmet sunan finans 

merkezi, ekonomik büyüme ve kalkınmayı destekleme açısından çok önemli olan 

finansal aracılık iĢlevinin, uluslararası boyutta yer aldığı bir merkezdir. Finans 

merkezleri içinde yer aldıkları ülkeler açısından finansal hizmetler alanında 

kazanımlar sunarken aynı zamanda, bölgesel ve küresel ticaret hacminin artmasına da 
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önemli katkılar sağlamaktadır. Finans merkezlerinin bulundukları ülkeler ve Ģehirler 

açısından taĢımıĢ oldukları rol ve konum diğer ülke ve Ģehirlerin de bu pastadan pay 

almalarını tetiklemektedir. Elbette ki bir Ģehir veya ülke açısından finans merkezi 

olabilmek kolay bir iĢ değildir. Finans merkezi likidite neredeyse oradadır ve 

likiditenin yerini değiĢtirmek çok zordur. Tek baĢına yeni bir finans merkezi oluĢumu 

mevcut likidite sistemini yerinden oynatamaz(TSPAKB, 2007:49). New York ve 

Londra gibi merkezlerin kurulu düzenini değiĢtirmek nerdeyse imkânsızdır, yeni 

finans merkezlerinin kurulması ve yerleĢmesi için çok uzun süreye ve daha fazla 

yapısal değiĢikliklere ihtiyaç bulunmaktadır. 

 East Ġndia Company‟nin direktörlerinden Mun 1621 yılında yayınladığı 

“Ġngiltere‟den Hindistan‟a Ticaret üzerine Bir Tez” isimli çalıĢmasında (ĠTO, 2010)  

“Zenginliğimizi ve hazinemizi artıracak basit araç ticarettir. Ticarette daima Ģu kurala 

uymalıyız; her yıl yabancılara onlardan aldığımızdan daha fazlasını satmalıyız.” 

Diyerek ticaretin ve finans merkezinin önemini vurgulamıĢtır. Aslında bu ifadeyle bu 

gün dünyanın en önemli finans merkezlerinden ve uluslararası ticaretin kalbinin attığı 

yerlerden biri olan Londra‟nın sahip olduğu konuma da iĢaret etmiĢ olmaktadır. 

1750„li yıllarda küçük ölçekli ulusal bankaların yer aldığı bir Ģehir olan Londra, 1914-

1985 yılları arasında 30 olan yabancı banka sayısını  434‟e çıkarmayı baĢarmıĢ, sahip 

olduğu basit ve esnek düzenlemelerle uluslararası bankacılıkta bir merkez haline 

gelirken, gelenek ve modernite arasında kurduğu bağ ve gerçekleĢtirdiği finansal 

yeniliklerle de gözde ve dikkat çekici bir merkez özelliğini korumuĢtur. Londra‟nın 

baĢarılı bir finans merkezi olmasındaki en büyük etken sahip olduğu mükemmel 

altyapısıdır (IFM Dergi, 2014).  Günümüzde finans merkezi olarak hizmet sunan 

Ģehirlere bakıldığında kültürün, finansın, ticaretin ve doğal güzelliklerin ön planda 
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tutulduğu, eğitim, sağlık ve turizm gibi alanlara çok ciddi yatırımlar gerçekleĢtirildiği 

ve nihayetinde istenilen seviyelerde artı değerler üretildiği görülebilmektedir. 

1980 sonrası küresel piyasalarda esen serbestleĢme rüzgârları Türk 

ekonomisinde de yapısal dönüĢümlere yol açarak ülkenin küresel piyasalarla 

entegrasyonunu hızlandırmıĢtır. Bununla birlikte dıĢa açık geliĢmekte olan bir 

ekonomi yapısıyla yabancı yatırımlara ciddi anlamda ihtiyaç duyan Türkiye yabancı 

yatırımcı çekme noktasında ciddi mesafeler kaydedememiĢtir. Gelen yabancı 

yatırımların önemli bir bölümünün her an ülkeyi terk etmeye hazır “Sıcak para” 

Ģeklinde olması ekonomi yönetimlerinin enflasyon, faiz ve döviz gibi konularda 

etkinliğini sınırlamıĢ, kalıcı sabit yatırımlara yönelmeyen bu sermaye ekonomimize 

gerekken katkıda bulunmaktan uzak olmuĢtur. YaĢadığı 2001 bankacılık kriziyle 

bankacılık sistemi çöken ve çöken sistemi yeniden Ģekillendirilen Türkiye, yaklaĢık 

47,2 milyar dolarlık bir maliyetle karĢılaĢmıĢtır. Türkiye % 14‟lük tasarruf oranıyla 

geliĢmiĢ ülkelerin oldukça altında yer almakta ve bu düĢük tasarruf düzeyi, 

yatırımların gerçekleĢmesi noktasında yabancı yatırımlara olan bağımlılığı ortaya 

koymakta, ekonomimizi adeta yabancı tasarrufçulara ve ekonomilere bağımlı hale 

getirmektedir. Ülkemiz ekonomisi üzerinde yabancı sermayeli firmaların etkisi 

küçümsenemeyecek derecededir. ISO bünyesinde bulunan yabancı sermayeli 

firmaların 2013 yılı içerisinde sağladığı katkılara bakıldığında; istihdam içerisinde  

%28,7, ihracatta %17,4, katma değerde %42, üretim satıĢlarında %28,5 ve dönem 

karında ise  %29,7‟lik bir paya sahip oldukları görülmektedir. Bu etki yabancı firma 

sayısı 40.506‟ ya çıkan günümüzde daha da artmaktadır.  

Türkiye‟ye 2003-2012 yılları arasında 123,2 milyar dolar doğrudan yabancı 

sermaye gelirken aynı dönem içerisinde kar transferi yoluyla ülkeden 19,9 milyar 

dolarlık doğrudan yatırım çıkıĢı gerçekleĢmiĢtir. 2003-20012 yılları arasında Türk 
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borsasına gelen yabancı sermaye miktarı 70,6 milyar dolarken aynı dönem içerisinde 

borsa kazancı Ģeklinde 32,5 milyar dolarlık bir çıkıĢ gerçekleĢmiĢtir. Yurt dıĢına 

transfer edilen faiz geliri ise 2003-2012 yılları arasında toplamda 60,3 milyar dolar 

olarak gerçekleĢmiĢtir. 2003-2012 yılları arasında Türkiye piyasalarından toplamda 

112,9 milyar dolarlık bir çıkıĢ gerçekleĢmiĢtir. Yabancı sermaye olarak gelen fonların 

ülke içerisinde üretimi finanse etmekten ziyade tüketimi finanse ettiği ve böylece zaten 

düĢük seviyelerde olan tasarruf alıĢkanlığı nedeniyle yatırımların gerçekleĢtirilmesi 

noktasında yabancı sermayeye olan bağımlılık, Türk Finans sistemini kırılgan bir hale 

getirmekte ve enerji ithalatı nedeniyle sürekli bir cari açık problemiyle karĢı karĢıya 

bulunan Türk ekonomisinin kalıcı ve istikrarlı bir Ģekilde büyümesinin önünde engel 

teĢkil etmektedir.  Kalıcı ve istikrarlı bir büyümenin üretime, üretimin verimli bir 

yatırıma ve yatırımın da yurt içi tasarruflara dayandığı bir sürecin Türk Ekonomisi ve 

finans sistemi açısından büyük önem taĢıdığı görülmektedir.  

Türkiye‟nin finans sistemi bankacılık sektörünün ağırlıkta bulunduğu, sermaye 

piyasalarının geliĢim aĢamasında bulunduğu bir yapıdadır. Türk finans sistemi 

içerisinde önemli bir ağırlığı bulunan bankacılık sektörünün Eylül 2014 itibariyle 

toplam aktifleri 1.929.763 milyon TL yani 865 milyar dolar iken, Mart 2014 itibariyle 

Çin Endüstri ve Ticaret Bankasının toplam aktifleri 3.181 milyar dolardır ve Türk 

bankalarının toplamının 3,67 katıdır. Türkiye‟nin 49 bankasının toplam aktifleri, 875 

milyar dolarlık aktif varlığa sahip Ġsveç kökenli Nordea Bank kadar bile değildir. Bu 

rakamlar Türk bankacılık sektörünün arzu edilen noktadan çok uzakta olduğunu 

gösterirken, Ġstanbul Finans Merkezi aracılığıyla ülkemiz üzerinden bölge ülkelerine 

ve bölge ülkelerinden uluslararası piyasalara akacak fonların bankacılığımızın aktif 

büyüklüğüne de pozitif katkılar yapacağı söylenebilir. Ayrıca Ġslami finans alanında 

geliĢtirilecek yeni finansal enstrümanlarla Ġstanbul, Ġslami finansın da yerleĢik merkezi 
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haline gelerek, yaklaĢık 19 milyar dolarlık (FCO, 2014:3) bir Ġslami varlığa sahip 

Ġngiltere‟den belirli bir oranda yatırımcıyı ve yatırımı kendisine çekebilecek ve 

aracılık komisyon gelirlerini yükselterek Ġslami finans alanında da Türk Finans 

sistemine katkı sağlayabilecektir. 

Finans sistemini yeniden dizayn ederek finansal geliĢimini ve ekonomik 

büyümesini gerçekleĢtirmek isteyen Türkiye, finans merkezlerinin ülke ekonomileri 

üzerinde gerçekleĢtirdikleri etkileri de dikkate alarak özellikle Dubai örneğinden 

hareketle Ġstanbul‟u finans merkezi haline getirmeyi arzu etmektedir. Türkiye, çok 

ciddi sabit sermaye yatırımına ilave olarak yüksek katma değer üreten bir finans 

merkezi kurarak da hem bölgesinde hem de küresel ölçekte söz sahibi bir ülke haline 

gelmek istemektedir. Türkiye Cumhuriyeti hükümetinin desteği ve kararlılığı ile 

altyapı, teknoloji, mevzuat ve vergisel düzenlemeler gibi uygulamaların hayata 

geçirilmesiyle Ġstanbul‟da kurulacak bir finans merkezi ilk olarak bölgesinde bulunan 

ülkelere hizmet verebilecek bir tarzda bölgesel sonra ise küresel piyasalara hizmet 

sunabilecek Ģekilde uluslararası bir merkez olarak faaliyetlerine devam edecektir. Türk 

ekonomisini ve finans sistemini önemli ölçüde etkileyebilme gücünü bünyesinde 

barındıran Ġstanbul‟un taĢıdığı bu potansiyel finans merkezi olma yolunda büyük önem 

taĢımaktadır. Özellikle 200 milyar dolara ulaĢan büyük alt yapı yatırımları ve kentsel 

dönüĢüm projeleriyle Ġstanbul, kendine özgü karakteriyle alternatif bir çekim merkezi 

haline gelebilecektir. Kentsel dönüĢüm projelerinde 100 milyar dolar,3. Havalimanı 

projesinde 48 milyar dolar, Kanal Ġstanbul projesinde 10 milyar dolar ve 3. Köprü 

projesinde 2,5 milyar dolar gibi bir yatırım miktarı,  Ġstanbul‟un ”Büyüyen 

Türkiye‟nin Lokomotifi” olduğunun bir göstergesidir (IFM Dergi, 2014).  

Türkiye açısından finans sektörü diğer sektörleri de sürükleyebilecek öncü 

sektör olma yolunda önemli bir lokomotiftir. Finans merkezi avantajını hizmet sektörü 
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ağırlıklı stratejilerle sunabilecek olan Ġstanbul, finans baĢta olmak üzere iletiĢim, 

haberleĢme, ticaret ulaĢtırma ve taĢımacılık alanlarında da merkez olarak hizmet 

sunabilecek bir yapıya kavuĢacaktır. Yani Kazak bir yatırımcı Bulgaristan hisselerine 

yatırım yapmak istediği zaman bunu Ġstanbul üzerinden gerçekleĢtirebilmelidir. Bir 

Avrupalı Ģirket Orta doğu ülkesiyle yapacağı bir ticaretin kur riskini Borsa 

Ġstanbul‟daki ürünlerle hedge edebilmelidir. Suriye, Ġstanbul üzerinden ihraç 

edebileceği Euro Bondlarla kamu finansmanını sağlayabilmelidir. Hülasa bölge 

ülkeleri açısından dünya piyasalarındaki tüm ürün ve hizmetlere Ġstanbul üzerinden 

eriĢilerek ihtiyaçlar karĢılanabilmelidir. Ġstanbul finans merkezi olursa bölge 

kaynaklarını ve bölgeye yönelik sermaye akımlarının kontrolünü, ticaret ile pazara 

yakın olma, doğrudan pazarlama, satıĢ ve iletiĢim ile tüm pazara yönelik imaj ve 

tanıtım, ulaĢtırma ve taĢımacılık ile lojistik destek unsurlarının yönetimine sahip 

olunmasıyla bölgede bir güç odağı haline gelebilecektir (Uzunoğlu vd. 2000). 

Ġstanbul finansın alt sektörlerinde uzmanlaĢma yerine hizmetlerin bir bütün 

içerisinde dünya piyasalarına sunulabileceği bir stratejiyle hareket ederek finans 

sektörünün her alanında geliĢme kaydedebilmelidir (TSPAKB, 2008). Bu doğrultuda 

Ġstanbul Finans merkezi olarak belirlenen AtaĢehir‟in tıpkı Katar ve Canary Wharf 

bölgesinde olduğu gibi çeĢitli teĢviklerle desteklenerek yatırımcılar için uygun 

koĢulların oluĢturulması ve gerekiyorsa yatırımcıların ülke ve bölgeler bazında 

bölümlendirilmesi suretiyle farklı teĢvik uygulamaları gerçekleĢtirilmelidir. Yapılacak 

düzenleme ve uygulamalar ile Ġstanbul finans merkezi haline getirilmeye çalıĢılırken 

diğer yandan ülkenin geri kalanı açısından var olan ticari, hukuksal, vergisel ve 

benzeri standartların uluslar arası düzeye getirilmesi ile üretimde ve hizmette kalite 

artıĢı yaĢanacak, markalaĢma ve rekabetçilik düzeyi artacak, böylece daha fazla uluslar 

arası sabit yatırımlar ülkeye çekilebilecektir. Türkiye‟de yüksek katma değerli 
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hizmetlerin sunumu ile nitelikli istihdam, ücretlerin makul düzeye eriĢimi, yaĢam 

kalitesi artıĢı, güvenli ve rahat ulaĢım, teknoloji, eğitim ve sağlık gibi alanlarda 

yaĢanabilecek geliĢmeler sadece Ġstanbul‟u kalkındırmakla kalmayacak, beraberinde 

diğer Ģehirlerin de finans merkezi avantajlarından azami derecede istifade etmelerine 

yardımcı olacak, ülke ekonomisi ve finans sisteminin geliĢimine de katkı 

sağlayacaktır.  

2013 yılında Türkiye‟nin üretim ve tüketim için ihtiyaç duyduğu enerji 

ithalatının 56 milyar dolar ile toplam ithalat içerisinde % 22‟lik bir paya sahip olması 

ve aynı dönem için ara malı ithalatının toplam ithalat içerisinde %73 gibi bir düzeyde 

bulunması (Türkiye ĠĢ Bankası , 2014), Türkiye açısından önemli katma değer 

sağlayabilecek bir konumda olan finans alanında nitelikli bir hizmet üretimini ve 

ihracını zorunlu kılmaktadır. Piyasalarda yerel ve küresel Ģirketler açısından 

rekabetçiliğin sağlanabileceği, iĢlemlerin basit hızlı ve güvenilir olarak 

gerçekleĢtirilebileceği bir yapının tesis edilmesi zorunludur. Ekonomik ve politik 

istikrar güvencesinde piyasalarda yatırımcılara yönelik sunulan ürünlerin 

çeĢitlendirilmesi, mevzuat, vergi ve hukuk sisteminin geliĢen ve değiĢen durumlara, 

piyasa enstrümanlarına adaptasyonunun çok çabuk sağlanabiliyor olması, ülkeye 

yabancı yatırımları çekebilecektir. Ülkeye gelecek büyük montantlı yatırım kuruluĢları 

danıĢmanlık ve denetim firmalarının da Türkiye‟de ofis açmalarını zorunlu kılacaktır. 

Kaldı ki Coca Cola firması 94 ülke operasyonunu, Microsoft firması ise 80 ülke 

operasyonunu Ġstanbul üzerinden hali hazırda sürdürmektedir. Deloitte, Michael Page, 

Towers Watson, Adecco, Amrop, Ernest&Young, KPMG ve PWC gibi danıĢmanlık 

firmalarının Türkiye ofisleri aktif olarak hizmet sunmaya devam etmektedir. Türkiye 

merkezli finans kuruluĢları da bölge firmaları ile iletiĢimini geliĢtirerek ülke içerisinde 

büyümeye ve istihdama dolaylı olarak katkı sunabileceklerdir. Gelen yabancı 
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yatırımcılara sağlanacak teĢvikler ile onlardan azami derecede artı değer elde 

edilebilmesi için düĢük oranlı finansal iĢlem vergileri, finansal eriĢebilirlik oranının 

artıĢı, nitelikli iĢgücü, muhasebe avukatlık ve danıĢmanlık gibi profesyonel hale gelen 

hizmetler, borsalara daha fazla yerli ve yabancı Ģirketlerin gelebilmesine yönelik halka 

arz uygulamaları, uluslararası yatırım fonları için güvenilir takas ve saklama 

hizmetleri, ülke sermaye piyasaları ile entegrasyonu sağlanacak ticaret borsaları ile 

lisanslı depoculuk iĢlemlerinin uluslararası düzeye taĢınması, ülke egemen fonlarının 

Ġstanbul merkezli olarak bölge ülkelerine sermaye aktarımının sağlanabilmesi, bölgeye 

ve uluslararası piyasalara yönelik hizmet sunabilecek kalite ve nitelikte bir 

derecelendirme kuruluĢunun ihdas edilmesi sağlanacaktır. Bu sayede yıllardır 

yakındığımız “Hak ettiğimiz yatırım notunu alamıyoruz, derecelendirme kuruluĢları 

konjektürel geliĢmelere bağlı olarak bizim hakkımızda hep siyasi olarak karar 

veriyorlar” türü beyanlara gerek kalmamıĢ olacaktır. Avrupa‟nın SPK‟sı 

ESMA(European Securities Markets Authority) 2013 yılı ġubat ve Ekim ayları 

arasında Fitch, Moodys ve S&P‟nin çalıĢmalarını inceleyerek; tarafsızlık ve çıkar 

çatıĢmasından kaçınma, yayınlanan raporların zamanlaması ve bilgilerin gizliliği gibi 

konularda eksikliklerin olduğunu, bununda yatırım piyasalarına ve istikrara zarar 

verebileceği endiĢesini dile getirirken, bu kuruluĢların bağımsızlığı ve tarafsızlığının 

sorgulanabileceğini ifade ederek (BloombergHT, 2013) derecelendirme kuruluĢlarının 

zaman zaman çıkar odaklı eğilimlerinin bulunduğunu net bir Ģekilde ortaya 

koymuĢtur. 

Bölge ülkeleri kurulacak Türk derecelendirme Ģirketinin objektif kriterler 

çerçevesinde vereceği notlar ile düĢük Libor  + faiz oranları ile borçlanabileceklerdir. 

Ayrıca bu çerçevede Türkiye‟de gerek bankaların kendi aralarında yaptıkları 

iĢlemlerde, gerekse müĢterileri ile yaptıkları iĢlemlerde esas alınabilecek bir referans 
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faiz oranı olmaması sorununu çözebilmek için oluĢturulan TRLIBOR (Türk Lirası 

Bankalar arası SatıĢ Oranı olarak tespit edilen referans faiz oranı) ve TRLIBID (Türk 

Lirası Bankalar arası AlıĢ Oranı)  uygulamalarının, bölge ülkelerini de kapsayabilecek 

bir tarzda geliĢtirilmesine yönelik birtakım giriĢimler söz konusu olabilecektir. 

Finansal sistemde yaĢanabilecek bu geliĢmeler ile finans sektörü ve hizmet sektörünün 

geneli istihdam ve verimlilik artıĢından pozitif etkilenecektir. 

 Ġstanbul Finans Merkezi ile finansal derinleĢmeyi sağlayan bir Türkiye‟nin 

sadece finans üzerine yoğunlaĢan bir merkez ile kalıcı olunamayacağını, reel sektör 

finans sektörü uyumunun üst düzeyde gerçekleĢtirilmesi gerekliliğini bilerek hareket 

etmesi gereklidir. Nitekim 5. Ġstanbul Zirvesinde Borsa Ġstanbul Yönetim Kurulu 

BaĢkanı ve Genel Müdürü Ġbrahim Turhan, yaptığı değerlendirmede”, finans 

sektörünün reel sektöre üretim, yatırım ve istihdam açısından etkili bir dinamo iĢlevi 

görmesini sağlamaya yönelik giriĢimler” içerisinde bulunduklarını belirtmiĢtir 

(YeĢilyurt, 2014). Türk bürokratik yapısının ülkenin geliĢimini destekleyici bir yapıya 

kavuĢturulması, küresel piyasalarda yaĢanabilecek geliĢmeleri çok iyi analiz 

edebilecek, gerekli yer ve zamanda gerekli adımları atabilecek yöneticilerin istihdam 

edilmesi ve ĠġKUR gibi kurumlardan iĢgücü kalitesi ve niteliğinin artırılması yönünde 

gerçek anlamda yararlanılması finans merkezi projesi açısından önem taĢımaktadır. 

Ġstanbul Finans Merkezi projesi, Devlet Planlama TeĢkilatı müsteĢarı 

koordinatörlüğünde (Ekonomi Bakanlığı) yürütülürken, bir süreç halinde finansal 

hizmetler sektörünün tam yetkili tek bir otorite tarafından düzenlenmesine yönelik 

uygulamalar için baĢta Londra olmak üzere dünya genelindeki diğer finans merkezleri 

verileri ıĢığında gerekli giriĢimlerde bulunulmalıdır. 

 Finans merkezi olmak için ortalama 30 yıllık bir sürecin dikkate alındığı göz 

önünde bulundurulduğunda, dünya ekonomisinde ve ülke ekonomisinde meydana 
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gelebilecek değiĢime ve geliĢime bağlı olarak Ġstanbul finans merkezi‟ninTürk finans 

sistemi üzerinde meydana getirebileceği etkilerin değiĢkenlik gösterebileceği 

unutulmamalıdır. 
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