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Bu çalismada Osmanli  Imparatorlugu’nun yapmis  o ldugu dis  ticaret anlasmalarinin 
sonuç lari  irdelenmis tir.  Özellik le 1838’deki dis  ticaret anlasmalarinin sonucu o larak 
ülkeye giren yabanci  sermayenin miktarindaki artis incelenmis , daha sonra da bu 
artis larin Osmanli Devleti’nin borç larina o lan etkis i ele alinmis tir.  Bu çalismanin 
sonucunda yabanci sermaye giris inin d is borç lari  artti rdigi gözlemlenmis tir.   

Dis  ticaret anlasmalari , Yabanci sermaye, Dis borç lar

The artic le cons iders  the foreign trade contrac ts  conc luded  by the Ottoman Empire. 
Espec ially  the effec t o f the foreign cap ital that entered  the country as  a result o f the 
commerc ial contrac ts  conc luded  in 1838 and  afterwards  on the foreign debts  o f the 
Ottoman Empire have been examined. As  a result o f the study conduc ted, it has  been 
conc luded that the entry of foreign cap ital had increased  foreign debts . 

Foreign trade contrac ts, Foreign cap ital,  Foreign debts.

Osmanli Imparatorlugu’nun kapitalist dünya ekonomisi ile 
bütünlesmesi, yapilan ticaret anlasmalari sonucunda ortaya çikmistir. 1820’li 
yillarda   Ingiltere ile Osmanli Imparatorlugu’nun ticaretindeki hizli büyümeyi 
1838 yilinda yapilan dis ticaret anlasmasi izlemistir. 1850 yilinda ise, dis 
ticaretin gelisme hizi artarak devam etmis ve Osmanli Imparatorlugu dünya 
pazarlari için hammadde ve gida maddesi üretiminde uzmanlasmaya 
baslamistir. Bu biçimde gelisen çevrelesme süreci yabanci sermaye girisiyle 
yeni bir boyut kazanmistir. 1854’te yapilan ilk dis borçlanmayla baslayan 
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yabanci sermaye girisi daha sonraki yillarda özellikle demiryolu yatirimina ve 
diger alanlara yapilan dolaysiz yatirimlarla devam etmistir.

1854 yilindan Avrupa ekonomik bunaliminin yasandigi 1873 yilina 
kadar yabanci sermayenin ülkeye girisinde bir aksama ve düzensizlik 
olmamistir. Bu süre içinde Ingiltere'nin hem dis borçlar disindaki hem de dis 
borçlar dahil olmak üzere yabanci sermaye girisinde önde oldugunu 
görmekteyiz. 

Inceledigimiz konu her ne kadar yabanci sermayenin borçlanma 
üzerine olan etkilerini ele almaktaysa da, konunun anlasilmasi açisindan 
olayin tarihsel boyutu da önem kazanmaktadir. Çünkü, kapitalist Avrupa 
sermayesinin dis ticaret anlasmalariyla ülkeye girisiyle birlikte çevreden 
merkeze bir kaynak aktarimi süreci baslamis ve bu süreç Düyunu Umumiye 
Idaresinin kurulmasi ile devam etmis ve nihayet  1914 yilinda Birinci Dünya 
Savasi’nin baslamasi ile son bulmustur. 

Çalismanin bu bölümünde sermaye kavrami, yabanci sermaye yatirimi 
ve yabanci sermayenin bir ülkeye gelmesini etkileyen faktörler incelenecektir. 

Gelir elde etmek amaciyla isletilebilen her türlü  mal ve paraya kisaca 
sermaye denir. Sermayenin ekonomik olarak açiklanmasi ise, literatürde pek 
fazla bir farklilik göstermemektedir. Bu anlamda sermaye; ekonomik açidan 
kendisi de bir üretim süreci sonunda yaratilan ve üretimde kullanilan mal ve 
degerlerdir. 

Sermaye kavrami bundan ayri olarak, yatirilmis veya yatirilmaya hazir 
para ve yatirimdan elde edilecek gelirin bugün itibariyle degeri olarak 
tanimlanmaktadir.

Para, mal ve diger kaynaklarin kisi veya kuruluslar tarafindan baska 
bir ülkeye tasinmasina denir. Yabanci sermaye ya bizzat kaynaklarini bir 
baska ülkeye tasir ya da ülkede kurulu olan bir sirkete ortak olabilir. 

Yabanci sermaye bir ülkede var olan sermaye stokuna baska bir 
ülkenin sahipligindeki ek sermaye katkisi olarak tanimlanmaktadir. Bir ülkede 
yabanci sermaye yatirimlari iki sekilde olabilmektedir. Bunlardan birincisi, 
özel dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ikincisi, portföy yatirimlaridir. 
Özel dogrudan yabanci sermaye yatirimlari; bir ülkeden diger bir ülkeye 
aktarilan sermayenin o ülkede yatirima dönüsmesidir. Bu yatirimlar isletmenin 
ülkede sube açmasi ya da yerli bir isletmeyi satin almasi seklinde 
olabilmektedir. Portföy yatirimlari ise: Tasarruf sahiplerinin faiz ve benzeri 
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gelirler elde etmek amaciyla uluslararasi sermaye piyasalarindan menkul 
kiymetler satin almalari yoluyla gerçeklesmektedir1.

Toplumdaki herkes gibi sermaye sahipleri de sermayelerini her zaman 
için kazançli bulduklari yer ve alanlarda yatirmak isterler. Sermayesini yatiran 
girisimcinin en önemli amaci kâr elde etmektir. Burada asil amaç kâr olmakla 
birlikte yabanci sermayenin yatirimlarini yaparken dikkat ettigi baska bazi 
faktörler de vardir. Bunlar2;  

Ekonomik faktörlerin basinda  yatirimin yapilacagi ülkedeki pazarin 
çekiciligidir. Yani bu ülkedeki talep fazlaligi önem arz etmektedir. Diger bir 
faktör ise, üretim faktörlerinin ve dogal kaynaklarin bollugu ve ucuzlugudur.

Sermayesini yatiran girisimcinin dikkat ettigi önemli hususlardan 
birisi de; yatirim yapacagi ülkenin ekonomik ve siyasi anlamda istikrara sahip 
olmasidir. Çünkü, yatirimcilarin yatirim kararlarini belirlemesinde o ülkenin 
politik durumu önemli bir rol oynamaktadir.

Yatirimi yapacak olan girisimci  tarihsel bazi iliskilerin sonucunda, 
yatirim kararlarini yerine getirip-getirmemekte çekinceli davranabilirler. Bu 
psikolojik faktör yatirimcilarin gelecekten endiseli olmalari ile ilgilidir. 
Psikolojik nedenlerden ayri olarak ülkenin sosyal yapisi ve geleneksel 
özellikleri de yatirim kararlarini etkilemektedir.  

Yabanci sermaye girislerine neden olan dis ticaret anlasmalari, ilk dis 
borcun alindigi 1854’ten 1914 yilina kadar olan dönemde yabanci sermayenin 
gelisim seyri bu kisimda irdelenecektir. 

                                                            
1 , Istanbul: Dünya Yayinlari, s.310.
2 Dünyada ve Türkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlari ve Beklentiler, Istanbul: Yased Yayini 
No: 33, 1988, s.65.
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Osmanli ekonomisi dis ticaret anlasmalarindan önce “kapitülasyon”lar
araciligiyla çöküse ugrama sürecine girmistir. Çünkü kapitülasyonlar, 
gümrüklerde koruma önlemleri alinmasini engellemekle kalmamis, geleneksel 
üretim yapisini sarsmis ve yerli sanayinin çöküs süreci baslamistir. 

Kapitülasyonlar ilk olarak Fatih Sultan Mehmet tarafindan 
Venediklilere verilmistir. Kapitülasyonlarla verilen ayricaliklar daha sonraki 
dönemlerde de devam etmistir. Böylece imparatorluk ekonomik alanda gücünü 
yavas yavas yitirmistir3. 

Imparatorlugun gerçek anlamda çöküsünü hizlandiran olay ise, 18. ve 
19.  yüzyillarda Bati Avrupa’nin Sanayi Devrimi’ni gerçeklestirerek bir çok 
alanda makinali üretime geçmesi olmustur. Osmanli Imparatorlugu ise bu 
devrimlerin disinda kalmis ve ayni dönemde geleneksel kurumlardaki bozulma 
güç dengelerini Osmanli Devleti’nin aleyhine çevirmistir. Özellikle Sanayi 
Devrimi’nden sonra üretimde büyük artislar olmustur. Ancak artan bu üretim 
iç piyasalarda tüketilememis ve  artan hammadde ihtiyacini karsilamak için 
anilan ülkeler dis ticarete yönelmistir4. 

Yukaridaki paragrafta da belirtildigi gibi; Sanayi Devrimi, önce 
Ingiltere daha sonra da Bati Avrupa ekonomilerini  mamul mallarda ucuz ve 
kitlesel üretici konumuna getirmistir. 19. yüzyilin sonlarina dogru, önde gelen 
Avrupa ülkeleri bir taraftan üretilen mallar için pazar bulmaya, diger taraftan 
da bol ve ucuz gida ve hammadde kaynaklari saglamaya çalismislardir. Bu 
nedenle, tarimsal mallarda uzmanlasan çevre ülkelerinin dünya ekonomisine 
entegre olmalarinin ilk asamasinda ticaret hacminde o güne kadar görülmemis 
bir genisleme ortaya çikmistir5. 

Bati Avrupa ekonomilerinin, özellikle de  Ingiltere’nin ticaret 
hacmindeki bu genislemeden önce belirtilmesi gereken bir diger önemli nokta 
da sudur: Napolyon    savaslarindan   sonra   Avrupa   ülkeleri   Ingiltere’ye  karsi   
korumaci politikalar izlemislerdir. Bu korumaci politikalar sonucunda Avrupa’nin 
Ingiltere’den yaptigi pamuklu dokuma ithalati, 1814-1816 döneminde % 60 
oraninda düsmüstür. Bu düsüs Ingiltere’nin bir üretim fazlasi sorunu 
yasamasina neden olmustur6.

19. yüzyilda Osmanli dis ticaretinin bir diger önemli özelligi ise 
sanayilesmis Avrupa ülkeleri arasinda yasanan sürekli rekabete konu  
olusudur. Bu dönemde Fransiz Devrimi ve Napolyon Savaslari’ndan sonra 
Fransa ekonomik anlamda güç kaybina ugrarken Ingiltere konumunu 
güçlendirmistir. 1820’li yillardan itibaren Ingiltere’nin Osmanli 
Imparatorlugu’na yapmis oldugu ihracatta bir artis görülmektedir. Yapilan bu 

                                                            
3 Emre Kongar, , 5.b., Istanbul: Remzi Kitabevi, 1985, s.255.
4 Hüseyin Sahin, 2.b., Bursa: Uludag Ünivers ites i Yayini, 1993, s.2.
5 Sevket Pamuk Ankara: Yurt Yayinevi, 1984, 
s.7.
6 Rifat Dag, , Diyarbakir Ticaret ve Sanayi Odasi Yayini, Ankara: 1995, 
s.190.
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ihracatta Sanayi Devrimi’nin önemli ürünlerinden olan pamuk ipligi ve 
pamuklu kumas önemli bir yer tutmustur7. 

Osmanli Devleti’nin 19. yüzyilda ortaya çikan dünya ekonomisiyle  
bütünlesme göstergelerine bakildiginda; öncelikli olarak dikkati çeken olay  
yapilan ticaret anlasmalaridir. 1838 tarihinde Ingiltere ile yapilan Balta Limani 
anlasmasi ve onu takip eden yillarda (1840) diger Avrupa devletleriyle 
imzalanan ticaret anlasmalari sonucunda ülkeye giren yabanci sermayenin 
miktar ve bilesiminde bir artis göze çarpmaktadir.

1838 tarihli Balta Limani serbest ticaret anlasmasi Osmanli 
Devleti’nin ekonomik anlamda Bati Dünyasi’na karsi çöküsünü hizlandiran 
önemli bir köse tasi konumundadir. 1838-1864 dönemi Osmanli ekonomisinin 
ticaret ve mali anlasmalarla tümüyle dis etkilere açildigi ve bir açik pazar 
haline dönüstügü bir dönem olmustur. Bu dönemde iktisadi emperyalizm bütün 
boyutlariyla Osmanli ekonomisine egemen olmustur8. Bu anlasma, Osmanli 
Devleti üzerinde uzun yillar sürdürülen ekonomik sömürüyü uluslararasi 
alanda hukuksallastirmistir9.

Önce Ingiltere’yle imzalanan daha sonra diger Avrupa devletlerini 
kapsayan 1838 tarihli ticaret anlasmasi dünya ekonomisiyle entegrasyon 
sürecini hizlandirmistir. Bu süreç, Avrupa ticari sermayesinin ülke 
ekonomisine egemen olmasina ve  hukuksal altyapiyi olusturmasina neden 
olmustur. Imzalanan ticaret anlasmasi, Avrupali tüccarlari, Osmanli 
tüccarlarina karsi ayricalikli bir konuma getirmistir. Örnegin, %8’lik iç ticaret 
resmini yerli tüccarlar ödemek zorunda oldugu halde Avrupali tüccarlarin 
böyle bir zorunlulugu olmamistir10.

Avrupa kapitalizmi 19. yüzyilda bütün güçleriyle Anadolu’ya 
girdiginde son derece güçsüz olan sanatkarlar ve köylüler gerçek anlamda 
ekonomik bakimdan çöküntüye ugramistir. Öyle ki; 1847 yilindan önce, 
Bursa’da bin dokuma tezgahinda  32.000 kg ipek üretilmekteyken, Avrupa 
mallarinin ülkeye girmesiyle Bursa’da sadece 75 tezgah kalmis ve yillik 
üretim 5200 kilograma düsmüstür11. 

Ingiltere ile ticaret anlasmasini imzalayan idarecilerin asil kaygisi 
Imparatorlugun toprak bütünlügü konusunda Ingiltere’nin siyasal ve askeri 
destegini saglamak olmustur. Idarecilerin serbest ticaretin uzun dönemli 
iktisadi sonuçlari üzerinde yeterince düsünmedikleri görülmüstür. Bu dönem 
süresince  ekonomiye  iliskin geleneksel yaklasim sürdürülmüs ve iktisat 
politikalarina yön veren temel düsünce, merkezi devletin ihtiyaçlari ve mali 
öncelikleri olmustur12.

                                                            
7 Sevket Pamuk, 5.b., Ankara: Gerçek 

Yayinevi, 1999, s.170.
8 Sahin, s.2.
9 Kongar, s.258.
10 Emine Kiray, , 2.b., Istanbul: Iletis im 

Yayinlari, 1995, s.74.
11 Ahmet Insel, Istanbul: Ayrinti Yayinlari, 1996, 
s.97.
12 Pamuk, s.184.
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19. yüzyil boyunca Osmanli sanayi ve ticaret hayatinin karar 
merkezleri yabancilarin eline geçmistir. Bunun sonucu olarak Osmanli 
ekonomisi rekabet gücünü yitirmistir. Fakat bu olay konuyu tam olarak 
açikliga kavusturmamaktadir. Çünkü eski geleneksel mallarin yerini büyük 
ölçüde kapitalist üretim tarzi ile üretilen yeni mal hizmetlerin talebinde büyük 
artislar almistir. Osmanli Devleti’nin Bati ekonomilerinin pazari olmasi, daha 
çok bu yeni mal ve hizmetler için söz konusu olmustur13.

Asagidaki tabloda 1838 tarihli ticaret anlasmasindan sonra Osmanli 
dis ticaretinin yillik ortalama büyüme hizi verilmistir. 

1839-54 5.3 5.5 5.3 6.4
1857-73 5.0 4.9 6.2 5.2
1879-99 1.2 0.6 2.7 2.5
1879-1907 4.3 6.0 3.4 4.6

  Pamuk, s.27.

Tabloda da görüldügü gibi Kirim Savasi dönemi (1853-56) ile Avrupa 
ekonomik bunalimi (1873-95) disinda Osmanli dis ticareti yüksek bir büyüme 
hizina sahiptir. 

Yapilan ticaret anlasmalari sonucu dis ticaretin önemli bir kismi 
Ingiltere ile yapilmistir. Bu ülkeyi Fransa, Almanya ve diger ülkeler izlemistir. 
Asagidaki tabloda ise Osmanli Devleti’nin ithalatinin ülkelere göre dagilimi 
verilmistir. 

1830-32 19.0 9.9 3.1 16.9
1840-42 29.3 8.6 4.6 22.1
1850-52 25.5 9.3 9.7 26.2
1860-62 26.5 12.2 9.5 17.2
1870-72 32.4 12.3 13.6 12.9
1880-82 45.2 11.8 2.4 11.8
1890-92 35.9 12.4 10.3 9.8
1900-02 29.8 10.0 9.8 14.5
1909-11* 23.9 8.4 13.7 13.9

     Pamuk, s.31.
      * 1912 savas yilidir.
Tabloda özellikle Ingiltere’nin oldugu sütuna baktigimizda ilk göze çarpan 

yila karsilik gelen yani, 1830-32 döneminde ithalatin orani % 19.0 iken ticaret 
anlasmasi sonrasinda  1840-42 yillarinda bu oran % 29.3’e çikmistir. %10’luk bu ani 
büyüme diger ülkelerde görülmemektedir.

                                                            
13 Haydar Kazgan, “Osmanli Modeli Tüketim Iç in Borçlanma,” Istanbul: 

, C.35, Sayi 1-4, s.69.

Tablo 1:  Osmanli Dis Ticaret inin Y il l ik  Büyüme H izlar i (% )
Y illar Car i  f iyat lar la 1880 f iyat lar iyla

Ihracat I thalat Ihracat I thalat

K aynak: Osmanli Ekonomisi ve..., 

Tablo 2:  Osmanli I thalat inin Ülkelere Göre Dagilimi 1830-1913 (% )
Yi l lar I ngi l tere Fransa Almanya Avustur ya

K aynak: Osmanli Ekonomisi ve..., 
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Bu dönemde Bati ülkelerinin sanayilesmesi o  ülkelerin devlet 
gelirlerinin artmasina olanak saglarken, Osmanli Devleti ayni gelisim 
düzeyinin çok altinda kalmistir ve Osmanli Devleti’nin gelirleri ayni oranda 
artmamistir. Bati Avrupa’daki ekonomik gelismenin ortaya çikardigi nakdi 
sermaye birikimi sermayesini götürecek kârli yerler ararken, dogal olarak 
Osmanli Devleti gözünden kaçmamistir. Bu dönem boyunca Osmanli Devleti 
de bu sermayeye muhtaç oldugu için, Avrupa ülkeleri ile Osmanli Devleti 
arasinda giderek artan ve kisa zamanda büyüyen bir borç  alma devri 
baslamistir14.

Dis ticaret anlasmalari ile birlikte ortaya çikan dis ticaret açigi, sürekli 
artan saray harcamalari ve Kirim Savasi’nin neden oldugu harcamalarin artisi 
sonucu ilk dis borca basvurulmustur. Ancak bu borç alinmadan, yani 1840’li 
yillardan itibaren Avrupali sermaye sahipleri ve Avrupa devletlerinin 
temsilcileri, ekonomik sorunlara çözüm olarak dis borçlara basvurulmasi 
konusunda merkezi bürokrasiye sürekli baski yapmislardir15. Savas döneminde 
ülkedeki sarraflarin gücü ekonomik sikintiyi gidermeye açiklari finanse 
etmeye yetmemistir. Bununla birlikte ülkede Avrupa yabanci sermayesi 
olusmus ve halkin tasarruflarina aracilik etmistir. Tasarruflar sanayi yerine dis 
ülkelere kredi saglama mekanizmasina dönüsmüstür16. 

Yukarida açiklandigi gibi, dis ticaret hacminin genislemesi sonucunda 
dis ticaret açiklarinin sürekli büyümesi ve içeride devlet bütçesinin artan 
açiklarinin birlesmesiyle ülke o zamana kadar karsilasmadigi bir mali krizle 
yüz yüze kalmistir. Bu dönemde bu açiklari finanse etmek amaciyla 1854 
tarihinde ilk borçlanmaya basvurulmustur17. 1854 yilinda alinan ilk dis borca 
karsilik olarak Misir’in vergi gelirleri gösterilmis ve borçlanilan miktar savas 
masraflarini gidermeye yönelik olmustur. Ancak 1854 yilinda alinan bu borç 
yeterli gelmeyince bir yil sonra 1855’te tekrar borçlanilmistir. Bu borca 
karsilik olarak ise Misir’in  vergi gelirleri ile Suriye ve Izmir gümrüklerinin 
gelirleri gösterilmistir18. 

1850’li yillardan itibaren Osmanli Devleti’nde yabanci sirketler 
kurulmaya baslamis, kurulan bu sirketlerin faaliyet alanlarindan en önde 
geleni demiryollari yapimi olmustur. Bu sirketler ayrica, deniz tasimaciligi, 
hava gazi, su  ve benzeri alanlarda yatirim yapmislardir. Bu sirketlere verilen 
yatirim öncelikleri (imtiyazlar) sonucunda Osmanli Devleti batili ülkeler için 
ideal bir yatirim merkezi haline gelmistir19. Bu dönemde demiryollarina 

                                                            
14 Bedri Gürsoy,  “100. Yilinda Düyunu Umumiye Idares i Üzerinde Bir Degerlendirme,” 

, Istanbul: I.Ü. Iktisat Fakültes i Yayini, 1984, 
ss.17-59.

15 Pamuk, s.187.
16 Haydar Kazgan, , Istanbul: Türk Ekonomi Bankasi A.S. Yay., 1991, 
s.XII.
17 Sahin, s.28.
18 R. Sükrü Suvla, , Istanbul: Maarif Matbaasi, 1940, s.10.
19 Coskun Çakir, “Osmanli Maliyes inde Bati Kontrolü,” , Sayi: 2 (Yaz 2000), 
s.31.
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yapilan yatirimin kârliligi görülmüs yabanci sermaye bu alanda yatirima 
girismis ve bu amaçla 1856 yilinda iki demiryolu hattinin insasi için 
basvurular yapilmistir20.  

Yabanci sermaye yatirimlarinin özellikle demiryollari insasinda  
yogunlasmasinin nedenleri üzerinde durmak gerekir. Çünkü, demiryollari 
yapimi için  gereken malzemeler yatirimi yapan ülkeden ithal edilmistir. Bu 
yolla Avrupa’nin demir-çelik ürünlerine dünya çapinda bir talep yaratilmistir. 
Demiryollarinin yapim asamasi bittikten sonra ise, ayni Avrupa ülkeleri 
ekonomik ve ticari sermayesiyle girdigi bölgede ihracata yönelik hammadde 
ve gida maddeleri üretimini arttirmaya baslamistir21. Bu da çevreden merkeze 
bir gelir aktarimi anlamina gelmektedir.

1850’lere kadar ekonomik alanda hammadde-mamul madde 
degisiminin hizli bir artis kaydetmesi seklinde gelisen kapitalist dünya 
ekonomisiyle bütünlesme süreci bu tarihten sonra baslayan yabanci sermaye 
akimlari ile önemli bir boyut kazanmistir. 1854 yilinda alinan ilk dis 
borçlanma ile baslayan yabanci sermaye girisi daha sonraki yillarda farkli 
alanlardaki dolaysiz yatirimlarla devam etmistir22.

Bu dönemde dis borçlanma disinda yapilan yabanci sermaye 
yatirimlarinin agirlikli olarak demiryollarinda yogunlasmasinin nedeni, bir 
önceki bölümde belirttigimiz çevre-merkez iliskisi disinda, Osmanli 
yöneticilerinin demiryollarina duyduklari ilgi önemli bir faktör olmustur. Bu 
ilginin temel nedeni, yönetsel-stratejik kaygilara dayanmaktadir. Çünkü, 
ülkede giderek artmakta olan iç ve dis problemlerin demiryolunun saglayacagi 
süratli asker sevkiyati ile önlenebilecegi düsünülmüstür. Bunun yani sira 
demiryollarinin ulasim sorununu çözecegi ve artan üretimle birlikte âsar 
vergisinden elde edilecek gelirin artacagi ve mali bunalima bir çözüm 
getirecegi umulmustur23. 

Ülkeye gelen yabanci sermaye için demiryollarinin ekonomik ve 
stratejik öneminin yani sira kârli bir yatirim alani olmasidir. Bu amaçla, 
ulasim alanindaki yabanci sermayenin onda dokuzu bu alanda yapilmistir. 
Yabanci sermayenin bu dönemde karayollarina  olan ilgisi yok denecek kadar 
azdir24.

                                                            
20 Vedat Eldem, 

Istanbul: Türkiye Is Bankasi Yayinlari, 1970, s.156.
21 Pamuk, s.66.
22 Sevket Pamuk, “Osmanli Imparatorlugunda Yabanci Sermaye: Sektörlere ve Sermayeyi 

Ihraç Eden Ülkelere Göre Dagi limi (1854-1914)”, Ankara: 
s.131.

23 Murat Özyüksel, “Osmanli Demiryollarinin Finansmani”, 
Istanbul: I.Ü. Iktisat Fakültes i Yayini 2000, s.400.

24 Stefanos Yerasimos, Çev. Babür Kuzucu, Istanbul: 
Gözlem Yayinlari, 1980, s.522.
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Yabanci sermaye ilk olarak 1856 yilinda Izmir-Aydin demiryolu 
yapimi için Osmanli Devleti’nden imtiyaz elde  etmistir. Bu imtiyaz Ingilizlere 
verilmistir. Ingiliz sermayesinin bu bölgeye gelmesinin nedeni Izmir’de 
faaliyet gösteren 1000’den fazla Ingiliz tüccarinin bulunmasi olarak 
açiklanmaktadir. Verilen bu imtiyazi 1863’teki ikinci imtiyaz izlemis ve bu 
imtiyazlar uzun yillar devam etmistir25.  

Avrupa ülkeleri dönem boyunca yabanci sermayenin ülkeye girisini 
kontrol altina almaya çalismislardir. Çünkü, Osmanli Imparatorlugu 
emperyalistlerarasi rekabetin yogun oldugu bir ülke konumunda olmustur. Bu 
ortamda her Avrupa ülkesi sermaye girislerine baska ülke sermayesinin 
katilmasini mümkün oldukça engellemeye çalismistir. Fakat, Avrupa 
ülkelerinin bir çogu kendi ülkesinin sermaye piyasasinda gerekli fonlari 
bulamadigi zamanlarda baska piyasalara açilmak durumunda kalmistir26.

Ingiltere 705 108.9 ----
Fransa 285 45.5 ----
Almanya ---- ---- ----
Diger ülkeler 279 45.6 150

    Pamuk, “Osmanli Imparatorlugunda Yabanci..., s.146.
    * Bin Ingiliz Lirasi

Tablo 3’te görüldügü gibi bu dönemde yabanci sermaye yatirimlarinin 
büyük bir kismi Ingiltere tarafindan yapilmistir. Ingiltere’yi diger ülkeler ve 
Fransa takip etmektedir. Almanya ise Düyunu Umumiye idaresinin 
kurulmasindan sonra, yani 1888’de Deutsche Bank araciligiyla yatirimlarina 
baslamistir. Ingiltere ve Fransa’nin yatirimlarda bu ölçüde etkin olmasinin 
nedeni, ticaret anlasmalari ve Osmanli Bankasi’nin kurulusudur.

Konuya birde dis borçlar açisindan bakilacak olursa, 1873 yilindan 
itibaren baslayan uzun dönemli Dünya ekonomik bunaliminin baslangicini 
olusturan borsa krizlerinin Avrupa ülkelerine yayilmasi ve bunun sonucunda 
sanayilesmis merkez ülkelerden sermaye ihracinin kesilmesi Osmanli 
Devleti’nin borç bulmasini zorlastirmistir27. Bunun sonucunda 1875 yilinda 
Osmanli hükümeti hizli bir sekilde artan dis borçlarinin yillik masraflarini 
karsilayamaz duruma gelmistir. Bu yildan alti yil sonra 1881’de Osmanli 
Devleti’yle yabanci ve yerli alacaklilarin temsilcileriyle borçlarin düzenli bir 
sekilde ödenmesi için anlasma yapilmistir. “Muharrem Kararnamesi” olarak 
adlandirilan bu anlasmayla Osmanli Devleti Avrupa ülkelerinin “mali 
denetimi” altina girmistir28.
                                                            
25 Özyüksel, ss.400-401.
26 Pamuk, “Osmanli Imparatorlugunda Yabanci..., s.141.
27 Pamuk, s.58.
28 Donald C. Blaisdell, 

Çev. Ali Ihsan Dalgiç, Istanbul: Dogu-Bati Yayinlari, 1979, s.9.

Tablo 3:  Osmanli Dis Borçlar i Disindaki Yabanci Sermaye 
                          Yat ir imlar inin Ülkelere Göre Dagilimi  (1859-1879)

Ülke I ngi liz li rasi (1000) % Ger i dönen sermaye*

Toplam 1269 200 150
K aynak:

Osmanli Ekonomisi ve..., 
Osmanli Imparator lugunda Avrupa M ali Denetimi (Düyunu 

Umumiye),
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1875 yilinda Osmanli Devleti’nin mali iflasi sonrasinda Ingiliz 
sermayesi Osmanli devlet tahvillerinden çekilmeye baslamistir. Bu nedene 
bagli olarak bu dönemde Ingiltere’nin dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinda 
bir azalma görülmektedir. Bu dönemde ayrica Ingiltere’nin Osmanli dis 
ticaretindeki payinda bir düsme görülmektedir. 1880-82’de Ingiltere Osmanli 
dis ticaretinin %37’sine sahipken  bu oran 1911-13 yillarina gelindiginde 
%21’e düsmüstür. Ancak bu düsüse ragmen dis ticarette Ingiltere’nin payi  
diger ülkelerden yine de fazladir29. 

Düyunu Umumiye Idaresi olusturulmadan önce yabanci sermaye 
yatirim yapmakta çekinceli davranmistir. Avrupa sermayesinin 1881’den sonra 
tekrar demiryollari yatirimina yönelmesinde en önemli pay Düyunu Umumiye 
Idaresi’nindir. Çünkü, Idare’nin görevleri arasinda kilometre garantilerine 
ayrilan gelirleri tahsil etmek ve bu gelirleri yatirim yapan sirketlere ödemek 
olarak belirlenmistir30. Böylece  yabanci sermaye kendisini bir anlamda 
“garantiye  almis”tir. Bu konuda A.du Velay’in bu konuda yazdiklari yukarida 
belirtilenleri pekistirmektedir31.

Bu konuyla ilgili olarak belirtilmesi gereken diger bir nokta ise, 
demiryollari yapiminin bütçeye sürekli bir ek yük getirmesi ve dis borçlarin 
artarak devam etmesine neden olmasidir. Çünkü, ülke içine yapilan 
yatirimlarin önemli bir kismi demiryollari alaninda olmustur. Bu da yatirimi 
yapan sermaye için kilometre güvencesi getirilmesi gibi önemli bir avantaji 
beraberinde  getirmistir. Her yil devlet bütçesine on milyonlarca kurusa mal 
olan ve borçlarla finanse edilen  demiryollarinin insasi ve isletilmesinde bir 
dizi yanlisliklar yapilmistir. Bu yanlisliklardan en önemlisi, imtiyazi alan 
firma kilometre güvencesi var diye  yolu gereksiz yere uzatmakta ve anlamsiz 
yaylar çizmektedir32.

Dis borçlar disinda kalan yabanci sermaye yatirimlari iki alt döneme 
ayrilabilir. Bunlardan birincisini 1888-1896 dönemi olusturmaktadir. Dokuz 
yillik bu dönem boyunca ülkeye giren yabanci sermaye yatirimlarinin toplam 
miktari 30 milyon sterlini asmaktadir. Bu miktar 1914 yilina kadar yapilan 
toplam yabanci sermaye yatirimlarinin % 40’ina denk düsmektedir. Ikinci 

                                                            
29 Pamuk, “Osmanli Imparatorlugunda Yabanci..., s.155.
30 Özyüksel, “Osmanli Demiryollarinin…”, s.404.
31 A. du Velay, Ankara: Maliye Bakanligi Tetkik Kurulu Yayini, 
1978, s.362.
32 Yeras imos, s.525.

3.4. Düyunu Umumiye Idaresinin K uruldugu (1881) Y ildan 1914’e 
K adar  Olan Dönemde Yabanci Sermaye 

Türk iye M aliye Tar ihi, 

Azgelismislik…,

“ Düyunu Umumiye Idare Mecli si  bütün kuvveti yle demi ryolu 
sebekesinin genislemesini  tesvik ve bu sebekenin insasi  i çin Hükümete 
nüfuziyle yardim ettigi  gibi  mukavelelere müdahalede bulunmak ve 
ösrün cibayetini  üzerine almak, bi r  kelime i l e kendisini , baglamis olan 
sermayelere gösteril en karsi l iklar in muhafi zi  yerine koymak sureti yle, 
imti yaz sahibi  kumpanyalara tahsis edil en garanti ler  hususunda âzami 
bi r  emniyet bahsetmekte tereddüt göstermemektir .”  
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dönemi ise, 1905-1913 yillari olusturmaktadir. Bu dönemde 17 milyon 
sterlinden fazla yabanci sermaye yatirimi yapilmistir. Her iki dönemde de 
demiryollari önemini devam ettirmistir33.

1890’li yillarda yabanci sermaye yatirimlarinda Ingiltere’nin ardindan 
ikinci sirada Fransa gelmektedir. Fransa özellikle 1888-96 yillari arasinda 
yogun yatirimlara girismistir. 1914 yilina gelindiginde dis borçlar ve dis borç  
disindaki yatirimlarda Fransa’nin payi toplam içinde % 50’yi asmistir. Burada 
en önemli etki kuskusuz Osmanli Bankasi’nindir. Her ne kadar bankanin 
kurulusunda Ingiltere ve Fransa sermayesi esit oranda temsil edildiyse de 
(özellikle Ingiliz sermayesinin nisbi önemini kaybetmesi sonucunda) banka, 
tamamen Fransiz sermayesinin çikarlarini öne çikaran bir politika izlemistir34.

Daha önce de belirtildigi gibi Alman sermayesinin ülkeye girisi 1888 
yilinda Deutsche Bank araciligiyla olmustur. Ayni yil bir Alman sirketi 
Anadolu demiryollarinin imtiyazini almistir. Yine ayni yilda Deutsche Bank 
demiryollari imtiyazlarinin verilisini  hizlandirmak amaciyla yeni bir Osmanli 
borcunu Alman borsalarinda satisa çikarmayi üzerine almistir. Böylece Birinci 
Dünya Savasina kadar olan dönemde Alman-Fransiz rekabeti büyük ölçüde 
Deutsche Bank-Osmanli Bankasi rekabeti seklinde olmustur35.

Asagidaki tabloda 1914 yili basinda yabanci sermaye yatirimlarinin  
sektörlere ve yatirimi yapan ülkelere göre dagilimi verilmistir.

Demiryollari 49.6 9.8 36.8 3.8 100.0
Limanlar 69.1 12.8 18.1 --- 100.0
Bel. hizm. 44.6 9.5 8.0 38.0 100.0
Bankacilik 38.2 33.1 19.7 9.0 100.0
Sigorta 81.8 18.2 --- --- 100.0
Ticaret 70.7 11.6 7.0 4.7 100.0
Sanayi 30.8 42.1 7.6 19.6 100.0
Madencilik 73.5 16.5 6.4 3.7 100.0

Pamuk, s.65.

Tablo 4’de bakildiginda yabanci sermaye yatirimlarinin önemli bir 
kisminin demiryollarinda yogunlastigi görülmektedir. Demiryollari sektörünün 
toplamdan aldigi pay yaklasik %63.1’dir. 1888 yili basinda demiryollari 
yatiriminda önde gelen ülke Ingiltere’dir. Ingiltere’nin 1888 yilindaki payi 
%63.3’tür. Ve sektörün toplamdaki payi ise %33.4’tür. 1914 yili basinda ise 
en büyük payi Fransa ve Almanya almistir. Fransa bir çok alanda yabanci 
sermaye yatirimlarinda en önde gelmektedir. Fakat bu önceligini sadece sanayi 
alaninda Ingiltere’ye kaptirmistir. 

                                                            
33 Pamuk, s.62.
34 Pamuk, “Osmanli Imparatorlugunda Yabanci..., s.156.
35 Pamuk, “Osmanli Imparatorlugunda Yabanci..., s.157.

Tablo 4:   1914 Y ili Basinda Yabanci Sermaye Yat ir imlar inin
Sektör lere ve Ülkelere Göre Dagilimi (% )

Sek tör Fransa I ngi l tere Almanya Diger  ülk . Toplam

K aynak: Osmanli Ekonomisi ve..., 

Osmanli Ekonomisi ve..., 
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Demiryollarindan sonra en fazla yatirim yapilan alan bankaciliktir. 
Bankaciligin 1914 yilinda sektörden aldigi pay %12’dir. 

Inceledigimiz konuda agirlikli olarak dis ticaret anlasmalari üzerinde 
durmamizin nedeni, yabanci sermaye girisinin ilk ve en önemli ayagini bu 
anlasmalarin olusturmasindan kaynaklanmaktadir. 

Dolaysiz yabanci sermaye girisi daha çok demiryollari alanina 
yönelmistir. Bu alanda yapilan yatirimlarin 1914 yilindaki sonuçlarina 
bakilacak olursa borçlar disindaki yabanci sermayenin üçte ikisi bu alana 
yatirilmistir. Yabanci sermaye dis borçlardan sonra en büyük yatirimini 
demiryollari yapimi için kullanmistir. Yabanci sermayenin demiryollari 
üzerinde bu denli yogunlasmasinin nedeni, Osmanli devletinin uyguladigi 
kilometre garantisinden baska sermayeyi ihraç eden ülke ekonomisi için ucuz 
hammadde ve mamul mallara pazar bulmak (hatta yaratmak) islevini de 
üzerine almasindan kaynaklanmaktadir. 

1854 yilinda alinan ilk dis borçtan 1873 yilina kadar olan dönemde 
yabanci sermaye yatirimlarini yapmaya devam etmis, ancak, 1873 yilindaki 
ekonomik bunalim sonucunda yabanci sermaye akiminda bir kesinti dönemi 
yasanmistir. Bunun sonucu olarak  Osmanli Imparatorlugu borç bulmakta 
zorlaninca 1875 yilinda mali iflasini ilan etmistir. 1881 yilinda Osmanli 
devleti yeni borç bulmak ve eski borçlarini ödemek için kaynak arayisina 
girmistir. Bu kaynak girisi yine bir takim tavizler verilerek saglanma yoluna 
gidilmis ve bu tarihte Düyunu Umumiye Idaresi kurulmustur. Idarenin 
kurulmasindan sonra borçlar disindaki yabanci sermaye yatirimlarinda artis 
gözlemlenmistir. Bu artisin yogunlastigi dönem ise, 1888-1896 dönemidir. 

Konunun asil can alici noktasi ise sudur: Düyunu Umumiye Idaresi 
kurulduktan sonra yabanci sermaye getirdiginden fazlasini götürmüstür. 
Özellikle 1897-1913 arasi dönem Osmanli devletinden Avrupa ülkelerine arti-
deger aktariminin en güçlü oldugu dönemdir. Yabanci sermaye gelisiyle 
birlikte mali denetim kavramini da ön plana çikarmis ve ülke mali tutsakliga 
boyun egmek zorunda birakilmistir. 
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