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OZET

Kiiresellesme neticesinde gergeklesen kokli degisim, diinya ticaretini hizlandirmis ve
buna bagli olarak iilkelerde 6lgek ekonomisine erisme istegi dogmus hatta ekonomik

entegrasyon seviyeleri de artmaya baslamistir.

Bu baglamda ¢alismanin amaci, Bir Kusak Bir Yol Projesi giizergdhinda bulunan
tilkelerin finansal ve ekonomik yapilari, finans merkezleri olma potansiyelleri dikkate
alinarak bu ilkelerin ortak bir paydada bulunmasi durumunun incelenmesi, bu
dogrultuda Bir Kusak Bir Yol Projesi’nde; kara, ekonomi ve deniz koridoruna ilave
olarak bir finans koridoru olusturarak tilke ekonomilerine katkida bulunabilmeleri

amaclanmstir.

Calismanin uygulama kisminda; gilizergahta bulunan iilkelerin iilke performanslarinin
siralamasimin gergeklestirilmesi igin Cok Kriterli Karar Verme yontemlerinden biri
olan MOORA yontemi kullanilmistir. Daha sonrasinda segilen iilkelerin yabanci
yatirimlar1 ve biiylime oranlarini etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaciyla i¢in

Dinamik Panel Veri Analizi kullanilmistir.

Calismada ilk olarak MOORA yontemiyle 127 iilke i¢in yasam kalitesi, ig yapabilirlik,
ticaret kolayligi, ekonomik ve finansal yapi dikkate alinarak makroekonomik
performans siralamalari elde edilmistir. Calismada elde edilen performans siralamalari
6 farkli bolge ve gelir grubuna gore her bolgenin en iyi performans gosteren 5 iilkesi
belirlenmistir. Bu iilkelerin temsiliyet giicii, toplam iilke sayis1 dikkate alinarak ilgili
bolgelerden finans merkezi olma kapasitesi degerlendirilerek 19 iilke secilmistir. ilgili
tilkeler grubunu; Dogu Asya’yr temsilen Cin, Pasifik’i temsilen Singapur ve
Endonezya, Latin Amerika ve Karayipleri temsilen Panama ve Sili, Orta Dogu ve
Kuzey Afrika’yr temsilen Iran Israil Kuveyt ve Cezayir, Giiney Asya’y1 temsilen
Hindistan Nepal ve Sri Lanka, Sahra Alt1 Afrika’y1 temsilen Mozambik ve Moritanya,
Avrupa’y1 temsilen Ingiltere ve Italya, Avrupa’nin ve Asya’nin kesisim noktasi olmasi

nedeniyle Rusya ve Tiirkiye, Orta Asya’y1 temsilen ise Ozbekistan olusturmaktadir.

Calismanin ikinci asamasinda secilen bu iilkelerin yatirimlarini ve biiylimelerini
etkileyen faktorler incelenmistir. Elde edilen sonuglar ilgili secilen {ilkeler arasinda



yatay kesit bagimliligi oldugunu, daha agik bir ifadeyle birbirleri ile biitiinlesik
oldugunu gostermistir. Ayrica sonucglara gore; disa acgiklik, tasarruflar, sabit sermaye
yatirimlar1 ve devlet harcamalar1 yabanci yatirimlari pozitif etkilemektedir. Biiylime
modeline iliskin sonuglar incelendiginde ise yatirimlarin, tasarruf oraninin, yabanci
yatirimlarin ve istthdam oranmin biiylimeyi pozitif, para arzi ve cari denge ise

biliylimeyi negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Sonug olarak onerilen giizergahta belirlenen 19 iilkenin finansal olarak birbirleri ile
finansal isbirligi yapabilecekleri tespit edilmistir. Ulkelerin finans merkezleri vasitasi
ile kendi aralarinda birlikte hareket etmeleri dolayisiyla Bir Kusak Bir Yol Projesi’nde;
kara, ekonomik ve deniz koridoruna ilave olarak bir finans koridoru olusturarak tilke

ekonomilerine katkida bulunabileceklerdir.

Anahtar Kelimeler: Bir Kusak Bir Yol, Finans Merkezi, Dinamik Panel Veri Modeli,
MOORA



ABSRACT

The radical change that took place as a result of globalization accelerated world trade,
and accordingly, the desire to reach economies of scale arose in the countries, and even

the levels of economic integration began to increase.

In this context, the aim of the study is to examine the financial and economic structures
of the countries on the route of the One Belt One Road Project, their potential to
become financial centers, and to examine the situation of these countries to have a
common denominator, and in this direction, in the One Belt One Road Project; In
addition to the land, economy and sea corridor, it is aimed to contribute to the country's

economy by creating a financial corridor.

In the application part of the study; the MOORA method, which is one of the Multi-
Criteria Decision Making methods, was used to rank the country performances of the
countries on the route. Then, Dynamic Panel Data Analysis was used to determine the

factors affecting foreign investments and growth rates of selected countries.

In the study, firstly, macroeconomic performance rankings were obtained for 127
countries by using the MOORA method, taking into account the quality of life, the
ability to do business, the ease of trade, and the economic and financial structure. The
performance rankings obtained in the study were determined according to 6 different
regions and income groups, and the 5 best-performing countries of each region were
determined. Considering the representative power of these countries and the total
number of countries, 19 countries were selected by evaluating their capacity to be
financial centers from the relevant regions. Related countries group; China
representing East Asia, Singapore, and Indonesia representing the Pacific, Panama,
and Chile representing Latin America and the Caribbean, Iran Israel Kuwait and
Algeria representing the Middle East and North Africa, India Nepal and Sri Lanka
representing South Asia, Sahara Mozambique and Mauritania representing Six Africa,
England, and Italy representing Europe, Russia and Turkey since it is the intersection
point of Europe and Asia, and Uzbekistan representing Central Asia.



In the second stage of the study, the factors affecting the investments and growth of
these selected countries were examined. The results obtained showed that there is a
cross-section dependency between the selected countries, in other words, they are
integrated with each other. Also, according to the results; Openness, savings, fixed
capital investments and government expenditures affect foreign investments
positively. When the results of the growth model are examined, it has been determined
that investments, savings rate, foreign investments and employment rate affect growth

positively, while money supply and current account balance affect growth negatively.

As a result, it has been determined that 19 countries determined on the proposed route
can financially cooperate with each other. In the One Belt One Road Project, as the
countries act together among themselves through financial centers; They will be able
to contribute to the country's economy by creating a financial corridor in addition to

the land, economic and sea corridor.

Keywords: One Belt One Road, Financial Center, Dynamic Panel Data Model,
MOORA
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GIRIS

Kiiresellesme neticesinde gergeklesen koklii degisim, diinya ticaretini hizlandirmis ve buna
bagli olarak iilkelerde 6l¢ek ekonomisine erisme istegi dogmus hatta ekonomik entegrasyon

seviyeleri de artmaya baslamistir.

En eski ve en énemli ticaret yollarindan biri olan ipek Yolu, ticari ayn1 zamanda stratejik
etkilerden kaynakli olarak, diinyanin en 6nemli giizergahlarindan biridir. Bu baglamda
giiniimiizde Cin Halk Cumhuriyeti énderliginde ipek Yolu, siirekli degisime ugrayan diinya
diizenine entegre olarak yeniden canlandirilmak istenmektedir. Bu nedenle Cin, uluslararasi
piyasalarda gosterdigi yiikselisi siirdiiriilebilir hale getirmek amaciyla Bir Kusak Bir Yol
projesi’ni baglatmistir. Projenin hayata gegirilebilmesi igin rota tizerinde yer alan tim
tilkelerin ortak sekilde calisma gergeklestirmesi 6nemlidir. Cin’in, Bir Kusak Bir Yol
girisiminin oncii tlkesi olmasi, bu projeyi tek basina gergeklestirebilecegi anlamina
gelmemektedir. Bahsedilen konu projenin uygulanabilmesi, Ipek Yolu iizerindeki tiim

tilkelerin tek bir ¢at1 altinda ve isbirligi iginde olmalar1 ile miimkiindiir.

Tarihi Ipek Yolu iizerindeki en kritik merkezlerden biri siiphesiz Tiirkiye’dir. Tiirkiye,
Cin’in onermis oldugu Bir Kusak Bir Yol projesinin ekseni olarak diinyada yerini
almaktadir. Var olan uluslararas1 bolgede Tiirkiye ile Cin iliskilerinin giiglendirilmesi planl
ve faydaci bir yol olarak belirlenmistir. Diger taraftan ise Tiirkiye’nin essiz cografi tistiinligii
Cin’in gelisme strajesini gerceklestirmesi i¢in 6nem arz etmektedir. Hig siipehiz Tirkiye Bir

Kusak Bir Yol projesinin hayata gegirilmesinde 6nemli bir role sahiptir.

Bu baglamda c¢alismanin amaci, Bir Kusak Bir Yol Projesi giizergahinda bulunan iilkelerin
finansal ve ekonomik yapilari, finans merkezleri olma potansiyelleri dikkate alinarak bu
ilkelerin ortak bir paydada bulunmasi durumunun incelenmesi, bu dogrultuda Bir Kusak Bir
Yol Projesi’nde; kara, ekonomi ve deniz koridoruna ilave olarak bir finans koridoru
Onerisinde bulunmak olarak ifade edilebilir. Bu baglamda 6ncelikle calismada {ilkelerin
yabanaci yatirimlar, tasarruf orani, sabit sermaye olusumu/GSYH, insani gelismislik endeksi
ve 1s yapilabilik endeksi dikkate alinarak MOORA y6ntemi ile performanslari elde edilmis

ve bolgdre gore en 1yl performans gosteren iilkeler secilmistir. Daha sonra se¢ilmis iilkelerin



yabanci yatirimlar1 ve biiylime oranlarinmi etkileyen faktorler Dinamik Panel Veri Analizi

kullanilarak incelenmistir.

Bir Kusak Bir Yol projesi ortaya c¢ikisi itibari ile belli basli hedefleri kendisine ilke
edinmistir. Bu hedeflerinden bir tanesi de finansal entegrasyondur. Bu noktada finansal
entegrasyondan kastedilen para politikalarinin uyumlastirilmasi, yerel para birimlerinin
kullanilmasmin serbestlestirilmesi, ¢ok tarafli ve ¢ift tarafli finansal isbirliginin
gelistirilmesi ve finansal risklerin ortaya gikarilmasi olarak tanimlanabilir. Bu baglamda
calismanin katkist pojenin geleneksel koridor mantigi ¢cergevesinde ekonomik, kara ve deniz
koridoruna ilave olarak finans koridoru olusturarak iilkelerin birbirleri arasinda finans

merkezleri yoluyla ortak paydada bulusabilecegine vurgu yapilmaktadir.

Calismanin  birinci  boliimiinde; kiiresellesme kavrami, kiiresellesmenin tarihgesi,
kiiresellesme ve ekonomik sonuglar, kiiresellesmenin Ol¢liimii basliklar1 ele alinmustir.
Calismanin ikinci boliimiinde; finans merkezi kavrami, finans merkezi tirleri, finans
merkezi olma kriterleri, uluslarasi ve bolgesel finans merkezleri, finans merkezlerinin iilke
ekonomilerine etkileri bagliklart ele alinmistir. Calismanin {iclincii boliimiinde; tarihi ipek
yolu, Bir Kusak Bir Yol projesinin ortaya ¢ikisi ve uygulanmasi, Bir Kusak Bir Yol
projesinin rota ve baglanti noktalari, Bir Kusak Bir Yol projesinin hedefleri ve yapilan
yatirimlar, Bir Kusak Bir Yol projesinin finansman kaynagi, Bir Kusak Bir Yol projesi
kapsaminda finanse ve icra edilen projeler, Bir Kusak Bir Yol projesinin risk ve firsatlari,
Bir Kusak Bir Yol projesinin finans ve ekonomi lizerine etkileri basliklar ele alinmistir.
Calismanin dordiincii boliimiinde; ¢aligmada kullanilan veri, yontem ve analiz neticesinde
elde edilen bulgulara yer verilmistir. Calismanin son boliimiinde incelenen tilkelerin finansal
merkez potansiyelinin belirlenmesi amaciyla iilkelerin 6ncelikle makroekonomik
performans1t MOORA yontemi ile elde edilmis ve en iyi performans gosteren iilkelerin
yabanci yatirimlar: ve biiyiime oranlarinin etkilendigi degiskenler Dinamik Panel Veri
Analizi yontemi ile belirlenmistir. Elde edilen bulgulardan yola ¢ikilarak Bir Kusak Bir Yol

Projesi’nde bir finans koridoru énerisi ortaya konmustur.

Bir Kusak Bir Yol Projesi, "Ipek Yolu Ekonomik Kusag1" ve "21. Yiizyil Deniz Ipek Yolu"
projelerinin tek bir ¢at1 altinda toplanmis genel proje seklidir. Bir Kusak-Bir Yol Projesi,

cografi siirlar1 net olarak ¢izilmemis olmamakla beraber bir bolgelerarasi, tilkelerarasi hatta



ve hatta kitalararasi altyapi, ticaret ve finans projesi niteligini tagimaktadir. Bu proje batida
Avrupa ekonomik bolgesinin igine girerken ve doguda da Avrasya ile Asya-Pasifik

ekonomik eksenini i¢gine almaktadir.

Bir Kusak Bir Yol projesi ve isbirligi haliyle hem iligkili tilkelerin ekonomileri tizerinde
biiyiik bir hareketlenme yasanacak hem de Cin’in ihracat1 daha kolay ve ekonomik bir yol
ile Avrupa’ya erisme imkani olacaktir. Tirkiye, bu kadar énemli jeopolitik tstiinliiklere
sahip olan bir tilke olarak Cin’in baslatmis oldugu bu proje i¢in olduk¢a 6nem arz etmektedir.
Calismanin literatiire beklenen katkisi; giinimiizdeki Bir Kusak Bir Yol projesi ile alakali
yapilmis arastirmalarin geneli Cince olup Cin’in bakis agisindan projenin nasil yararli ya da
riskli oldugunun analizini kapsamaktadir. Bu g¢alisma ile bu konudaki sinirli Tiirkge

kaynaklara yeni katkilar saglanmasi hedeflenmektedir.



1. KURESELLESME: TEORIK CERCEVE

1.1. Kiiresellesme Kavram

Kiiresellesme kavrami, Ingilizce’de “globalization” kelimesi ile agiklanabilmektedir. Bu
kelimenin kokii ise “globe” kiire, diinya anlamini1 tasimaktadir. “Globe” kelimesi tiiretilip
“global” halini alarak “diinya ¢apinda” anlamina gelmektedir. “Globalization” kelimesi de
“global” sifatindan tiiretilerek durumlarin, nesnelerin diinya ¢apinda etkili olmasi halini

aciklamaktadir (Talas & Bildirici, 2008).

Kiiresellesme kavramini, London School of Economics’ten Anthony Gidden, 1980°li yillar
ile 1990’1 yillar arasinda ilk kez telaffuz ederek kullanimini yayginlastirdigini dile
getirmistir (Gokdere, 2001). Bir baska dayanaga gore ise bu terim ilk kez Ingilliz iktisatc
W. Foster tarafindan yazilan 1883’te diinya tizerindeki kaynak dagilimi ve bunlarin

kullanimu ile ilgili kaynakta yer almistir (Acar & Yavuz, 1998).

Kiiresellesme ifadesi, ortaya ¢ikisindan beri pek ¢ok yazar ve bilim insani tarafindan farkli
bicimlerde ve kisith sekilde ifade edilmeye ¢alisilmistir (Al-rodhan, 2006). Kiiresellesme
ifadesi epistemolojik olarak ingilizce’den kékenini almis bir fiil olup; ekonomik ve sosyal

bir sisteme ait uluslararasi networklerin ortaya ¢ikisi olarak yorumlanabilir (Cuterela, 2012).

Kiiresellesme, farkli alanlarin arastirma konusu olan ¢ok yonlii bir ifadedir. Kiiresellesmeyi
sosyolojik, ekonomik, politik, kiiltiirel, teknolojik ve daha pek ¢ok alanda ele alabilmek
mimkiindiir. Bu sebeple kiiresellesmeyi tek ve net bir ifade ile agiklamak, bu kavrami

tanimlamak igin yetersiz kalmaktadir.

Kiiresellesme, belirli bir zaman diliminde tanimlanabilecek ve kapsayabilecek tek bir
kavram olmadig1 gibi, basi ve sonu net olarak tanimlanabilecek bir siire¢ de degildir. Albrow
ve King (1990) kiiresellesmeyi, “diinya insanlarinin tek bir diinya toplumuna dahil edildigi
tiim siirecleri” ifade etmektedir. Bir sosyolog olan Antony Giddens, kiiresellesmeyi, uzak
yerlerin, tek bir yerdeki olaylarin kilometrelerce uzakta gerceklesen bir siirecten etkilenmesi

ve bunun tersi sekilde birbirine baglanmasi yoluyla diinya ¢apindaki sosyal iliskilerin



yogunlagmasi olarak tanimladi (Giddens A. , 2000). Held ve McGrew (1993) ise
kiiresellesmeyi “diinyanin bir bolgesindeki olaylarin, kararlarin ve faaliyetlerin, diinyanin
oldukca uzak bolgelerindeki bireyler ve topluluklar i¢in 6nemli sonuglar dogurabilecegi bir
siire¢” olarak tanimlamaktadir. Bairoch ve Kozul-Wright (1996) kiiresellesmenin ekonomik
ve finansal entegrasyon siireci olarak belirtirken, Desai (2004) i¢in kiiresellesmeyi, diinya
capinda cesitli ekonomilerin artan karsilikli bagimliligi ve entegrasyonu seklinde ifade
etmistir. Hebron ve Stack (2013) ise kiiresellesmeyi “diinya tarihi boyunca meydana gelen
ticaret genislemesi, kesif, fetih, gb¢, kolonizasyon, teknolojik ilerleme vb. olarak

gormektedir.

Literatiirde kiiresellesme her bilim dali i¢in farkli bir tanimla ele alinmakta ve bir ¢ok kelime
ile esanlam1 olarak kabul edilmektedir. Ancak kiiresellesmeyi genel olarak, ulusal sinirlari
asan kapsamli bir ekonomik, kiiltiirel, sosyal ve politik baglantilar ag1 olarak ifade etmek
miimkiindiir (Yeates, 2002). Glinimiizde kiiresellesme sozciigii genellikle her alan, her
sektorde kullanilmaktadir ve iligkili hersey neredeyse bu kavram ekseninde agiklanmaktadir.
Bu denli kullanilir olmasi, kiiresellesme siirecinin etkileyiciligi pek ¢ok diisiince akimi ve
ideoloji bu sozciigli sahiplenerek, dolaysiz agilarindan farkli yorumlar ve tanimlar1 da
beraberinde getirmistir. Bu sebeple kiiresellesme ifadesinin ve kavramsal agiklamasinin
subjektif oldugu gorilmektedir ve toplumsal dengelerde etkili olan gii¢ iliskilerinin

tanimlara yansidigini gézler oniine sermektedir (Kallking, 2004).

Kiresellesmeye, diinyadaki mekansal sinirlarin 6nemini yitirmesi, toplumlarin biitiinlesmesi
ve diinyanin tek bir yer olarak diisiiniilmesi seklinde sembolik bir anlam yiiklenmektedir
(Kaypak, 2011). Kiiresellesme, diinya ftizerindeki kiiltiirel kisitlarin ortadan kalktigi,
toplumlar arasindaki karsilikli etkilesim seviyesinin en tepeye ¢iktigi ve bunun igin
teknolojinin en son halinin ve en yiiksek noktasinin kullanildig: ¢ok kiiltiirliilik siireci olarak
da ifade edilmektedir (Ertekin, 2010). O halde kiiresellesme, toplumlarin; bilim, sanat,
kultir, politika, ekonomi gibi pek ¢ok alanda bir kisitlama olmaksizin etkilesim iginde
olmalari, tim bu degerlerin diinya c¢apinda genisleyerek tek olma yoniinde ilerleyis

gostermesi olarak tanimlanabilmektedir.



1.2. Kiiresellesmenin Tarihgesi

Bir siire¢ olarak “kiiresellesme” kelimesi ilk olarak 1959'da Ingiliz dilinde ortaya ¢ikmis ve
iki y1l sonra sozliige girmistir (Webster, 1961, Schreiter, 1997). Bir kosul olarak “kiiresellik”
kavramlar1 seksenlerde kullanilmaya baslamistir (Robertson, 1983). Ancak kiiresellesme
tarihinin hangi donemlerden basladigi hususunda birgok farkli goriis bulunmaktadir.
Bunlardan bir kismi kiiresellesmenin gercekte insanligin birbiriyle etkilesime girme ihtiyaci
duymasi halinde tarihin baslangicindan beri var oldugu ancak giin gegtik¢e hiz kazandigi
seklinde agiklanabilmektedir (Gelekgi, 2005). Yenilik¢i hayatin bir manasi gibi goriinse de
kiiresellesmenin temellerinin ge¢mise dayandigi fikri savunulmaktadir (Kabakg¢1r Giinay,
2017). Bu tiir fikirler mevcut olmasina ragmen gecmis donemlerde gergeklestirilen
toplumsal etkilesimin giinimiiz anlamda aktarimi kiiresellesme ile ayni oldugunu ifade

etmek de pek miimkiin degildir.

Insanoglu binlerce yildir diinya iizerinde varligii devam ettirmektedir. Yiizyillardir farkli
yerlesim merkezleri, giigli medeniyetlerin  kuruldugu yerler haline donligsmiistiir.
Toplumlarin birbirleriyle ticari faaliyetler gerceklestirmesi gibi durumlarla beraber
medeniyetlerin keskin ¢izgilerle kendi bdlgelerini belirlemis oldugu ifade edilmektedir. Tlk
medeniyetler M.O. 5000 yilinda Mezopotamya’da kurulmus sonraki 6500 yil boyunca
burada kurulup yiikselen medeniyetler, bazi politik, ekolojik, ekonomik, askeri gibi

nedenlerden yikilmak durumunda kalmistir (Kabake1 Giinay, 2017).

15. yiizyll boyunca diinyanin biiylik bir bolimine yayilmis, gelismis ve gigli
medeniyetlerden biri olan Osmanli Imparatorlugu o dénem icin kiiresel bir gii¢c olmaya yakin
bir aday olarak goriilmektedir. Osmanl;, 1453’te Istanbul’u fethederek sinirlarini Dogu
Akdeniz ve Balkanlara kadar yayarak imparatorluk kurmus, sonraki 300 yillik siire zarfinda
iki kez (1529 ve 1638) Viyana kapilarina ulagsarak Avrupa sinirlari icin bir tehdit halini
almigtir. Osmanli’nin bu yiikselisi o donemde ekonomik yonde gii¢lenip zenginlesmek
isteyen Avrupa devletlerinin ticari yollar arayisinda itici gii¢ halini almistir (Nester, 2010).
Ortagag’in Feodal Avrupa’sinda toplumu; rahip, soylu, serf, zanaatkar ve tiiccarlar olmak
tizere siniflara bdlen bir yapr hakimiyeti vardi. Bu siniflar arasinda, toplum hareketliliginin
hemen hemen goriilmeyen bir durum olmast Avrupa’da giinimiizdeki yeri ile bir

kiiresellesmeden s6z etmeyi imkansiz hale getirmektedir. Bunun sebebi insanlarin sadece ait



olduklar1 ziimredeki kisiler ile iletisim ve etkilesim iginde bulunabilmeleri olarak ifade
edilmektedir.

Bir baska bakis agisi, kiiresellesmenin 1490’11 yillarda yapilan biiytik cografi kesiflerin,
ticaret yollarinin Hint ve Atlas Okyanuslarina kaymis olmasi degerli madenlerin artmasi,
Avrupa iilkelerinin zenginlesmesi ve biitiin diinyay1 pazarlari haline getirmeye baglamasi ile
beraber ortaya ¢iktigi yonindedir (Acar, 2018). Baska bir goris, 1870°li yillarin
kiiresellesmenin ikinci yarisini baslattigi ve diinyanin ticari anlamda biiytik bir yiikselis

yasadigini ifade etmektedir (Acar E. , 2018).

1914-1915 yillarinda yasanan savaslarla beraber diinya farkli bir yapilanma siirecine girmis
bunu izleyen yillarda yani ikinci diinya savasi sonrasinda 19. yiizyilin hakim ekonomisi olan
Ingiltere tahti1 ABD’ye devretmistir. Bununla beraber OECD (Ekonomik Kalkinma ve
Ishirligi Orgiiti)), GATT (Giimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlasmasi), WTO (Diinya
Ticaret Orgiitii), IMF (Uluslararas1 Para Fonu), WB (Diinya Bankas1) gibi uluslararasi 6rgiit
ve birlesmeler 6ne ¢ikmay1 basarmislardir. Giintimiizde ise gelisen teknoloji ile beraber
ulasimin, iletisimin ¢ok daha basit¢e yapiliyor olmasi ve bu olanaklara ulagsmanin nispeten
bircok Kisi tarafindan daha kolay hale gelmesiyle kiiresellesmenin daha hizli ilerleyen ve

fark edilir bir asama haline geldigi gozler 6niine serilmektedir.
1.3. Kiiresellesme ve Ekonomik Sonuglari

Kiiresellesme iizerine yapilan tanimlar1 dikkate alarak kiiresellesmeyi ekonomik, politik,
sosyal, teknolojik ve Kkiiltiirel olarak incelemenin gerekliligini ortaya ¢ikartmaktadir.
Kiiresellesmenin ilgili boyutlarin1 anlamadan, yarattig1 siirecin yapisini anlamak miimkiin
olamayacaktir. Caligmanin ilgili alan1 finansal bir siire¢ oldugu i¢in kiiresellesmenin

ekonomik boyutu tizerinde durulmustur.

Bretton Woods doneminde ge¢ baslayan finansal kiiresellesme siireci, sermaye
hareketliligini hizlandirmis ve kiiresel ekonomiyle biitiinlesmeye ¢alisan ekonomiler igin
doviz kuru kaynakli bircok sorunlar yaratmistir. Bu piyasa kusurlari, eksik piyasalar,
asimetrik bilgi, giiriiltii ticareti, kabarciklar, siirii, coklu denge, ahlaki tehlike ve bulagsmay1
icermekteydi. Eksik piyasalar gibi sorunlar genellikle daha ¢ok yerel mali piyasalar icin

gecerliyken, 0rnegin asimetrik bilgi uluslararasi mali sistem i¢in sorun yaratmaistir.



Kiiresellesmenin mevcut asamasinin neden oldugu politika ortaminda biiyiik bir devrim,
piyasalarin serbest birakilmasini ve mal ve hizmetlerin iiretimi {izerindeki miilkiyet ve
kontrol agisindan ulusal hiikiimetlerin roliiniin azaltilmasini i¢ceren ekonomik politikanin
serbestlestirilmesidir. “Liberallesme devrimi”, modern (1914 sonrasi) diinyada ulus-devlet
hiikiimetlerinin gerceklestirdigi pek cok faaliyetin mesruiyetine meydan okuyor; drnegin
ulusallastirilmis endiistrileri isletmek, ticaret miibadelesi ve fiyat kontrolleri ile altyap1 ve

kamu hizmetleri tizerindeki tekel (Strange 1996).

Batil1 iilkelerde neo-liberaller tarafindan savunulan ve 1980'lerde Ingiltere'de Margaret
Thatcher ve ABD'de Ronald Reagan tarafindan uygulamaya konulan serbest piyasa
ekonomisi politikalari, kisa siirede Uluslararasi Finans Kuruluglarinin resmi politikas1 haline
geldi. Ulusal ekonomilerin kuralsizlastirilmasi ve diinya capindaki iilkelere mali yardim
veya kredi verilmesinin kosullar1 olarak ticaret ve yatirim sektorlerinde serbestlesme.
Cagdas diinyada ekonomik gii¢lerin hareketi ulusal hiikiimetlerin kontrolii disinda oldugu
icin, neo-liberaller, devlet ile sivil toplum arasindaki iligkilerin temelden yeniden

yapilandirilmasi ¢agrisinda bulunurlar (Banerji, 2000).

Kiiresellesmenin neleri kapsadigini daha iyi anlamak, daha 6nce var olmayan veya yeterince
gelismemis olan bu yeni 6zellikleri belirlemek ve daha iyi anlamaktir. Bu amagla, diinya
ekonomik kiiresellesme derecesi temel Olctimler kullanilarak belirlenmeye ¢alismaktadir.
Dolgov (1998) calismasinda ekonomik kiiresellesmeyi belirlemek icin gerekli kriter su
sekilde ifade edilmektedir (Dolgov, 1998):

v" uluslararasilastirilmig (uluslararasi) mal ve hizmet ¢iktisinin hacmi ve diinyanin tiim

gayri safi hasilasinin biiyiime orani ile karsilastirildiginda biiyiime oranlart;

v tiim yatirimlarin diizeyi ve dinamikleri ile karsilagtirildiginda dogrudan yabanci

yatirimlari (DY) diizeyi ve dinamikleri;

v’ sermayenin merkezilesmesine iliskin genel verilerle karsilastirildiginda (uluslararasi
sirket birlesmeleri ve satin almalar1 gibi) sermayenin uluslararas1 merkezilesmesinin

miktar1 ve dinamikleri;



v' bu tiir projelerin genel kapsamu ile karsilastirildiginda biiyiik, kapsamli uluslararasi

yatirim projelerinin degeri ve dinamikleri;
v mal ve hizmetlerde uluslararasi ticaret hacmi ve briit tirtine kiyasla biiylime oranlari;
v’ patentler, lisanslar ve know-how'daki uluslararasi islemlere iliskin veriler;

v' bankalarin ve diger kredi veren kurumlarin uluslararasi operasyonlarinin hacmi ve
dinamikleri, diger tiim operasyonlarmin genel hacmi ve dinamikleri ile

karsilastirildiginda;

v" uluslararasi hisse senedi piyasalarinin hacmi ve dinamikleri ile bu piyasalarin genel

hacmi ve biliylime oranlarinin karsilagtirilmasi

Kiiresellesme ayn1 zamanda ekonomik degeri olan dogal sermayenin (ormanlar, balik¢ilik,
turistik yerler) siirdiiriilebilir kullanimi da dahil olmak iizere cevresel karsilastirmali
avantajlarin ortaya ¢ikmasini ve degerlendirilmesini tesvik edebilir. Bu durum, eko turizmin
gelistirilmesi, yeni ilaglar veya tarim friinleri lizerine aragtirmalar, dogal kaynaklarin
yonetimi ve yerel biyogesitliligin ekonomik 6zellikleri ile ilgili ampirik bilgilerin kullanimu,

bolgesel ekolojik arzin kullanimi hakkinda sayisiz politikanin temelini olusturabilir.

Kiiresellesme giin gegtikce daha iyi yasam firsatlar sunsa da, sirketler biiyiimeye ve sinirlari
asmaya basladik¢a baz1 zorluklar1 da beraberinde getirmistir. Diinyadaki kiiltiirel farkliliklar
g6z ard1 edilemeyecegi i¢in dig pazarlara giren isletmeler i¢in asimetrik bilgiler ortaya
c¢ikabilir. Finansal istikrarsizlik, piyasanin giicii ile yeterli ekonomik yonetisim eksikligi
arasindaki artan asimetrinin en agik gostergesidir, ancak tek degil. Diger tezahiirler arasinda
diinya capinda onemli ekonomik yogunlasma ve kiiresellesme siirecinin hem {ilkeler
arasinda hem de diilkeler i¢inde neden oldugu coklu tedarik aglari ifade edilebilir

(Bourguignon & Morrisson, 2002).

Kiiresellesme, ticari iliskilerde, finansal akislarda ve emegin diinya c¢apindaki
hareketliliginde hizl1 degisikliklere neden olmakta ve (gelismis) ulusal ekonomileri birbirine
daha da yakinlastirmis ve birbirleriyle daha giiclii bir sekilde iligkili hale getirmistir. Bununla
birlikte, zaman i¢inde ve tilkeler ve bolgeler arasinda kiiresellesme siirecinin derecesinde

biiyiik bir heterojenlik vardir. Bu heterojenlik, kalkinmada esitsizlige neden olur ve



esitsizligin kaynaklarini ve biiyiikliigiiniin ve etkilerinin miktarin1 bulmak icin arastirma
ihtiyacin1 tesvik eder. Kiiresellesmenin diinya esitsizligini etkiledigi ¢esitli kanallar ile
esitsizlik arasindaki iligkiler arastirilmistir. Bu tiir iligkilerin nicellestirilebilecegi
kiiresellesme olgiitlerine ihtiyag vardir. Ozellikle, kiiresellesmenin tarihsel perspektifi ve
tanimlayict dogast ve bunun uluslar arasindaki esitsizlik tizerindeki etkisi hakkindaki

literatiir biiyiimektedir (Heshmati, 2006).

Bretton Woods doneminden sonra, yerel para politikasinda 6zerklik ve serbest sermaye
hareketliligi endiistriyel ekonomiler i¢in oldukca iyi sonug verirken, kiiresellesmeye calisan
orta gelirli gelismekte olan {ilkeler bu arenada getin kosullarla kars1 karsiya kaldilar. Bir dizi
doviz kuru diizenlemesi benimsemeye c¢alismislardir, ancak ¢ogu durumda bu yalnizca
sinirl bir basar1 elde edebilmistir. Sonug olarak, bu ekonomiler meydana gelen krizlerden
zarar gordii. Son zamanlarda, baz1 kiiresellesen ekonomiler esnek doviz kuru sistemini tercih
etmislerdir. Bu diizenlemenin popiilaritesi artmakla birlikte, onu benimseyen yiikselen
piyasa ekonomileri, uygulamada asir1 temkinli bir tutum sergilemistir. Bu ekonomiler, esnek
bir déviz kurunu sectikten sonra bile, pratikte para birimi deger hareketlerini kisitlamak
istediklerini  gdstermistir. ~ Sonu¢  olarak, ozerk bir para  politikasindan

yararlanamamaktadirlar (Larrain & Velasco, 2002; Calvo & Reinhart, 2002)

Cagdas donemin kiiresellesen ekonomileri, finansal kiiresellesmenin tiim olasi
avantajlarindan yararlanmakla kalmamis, ayn1 zamanda para, bankacilik ve borg krizleri

tarafindan da yipranmistir (Bordo, Eichengreen, Klingebiel, & Martinez-Peria, 2001).
1.4. Kiiresellesmenin Olciimii

Kiiresellesme, biiyliyen ticaret ve dogrudan yabanci yatirinmlardan ¢ok daha fazlasidir.
Teknolojinin uluslararasilagsmasi ve artan hizmet akislari, kiiresellesme degisikliklerinin
pargalaridir. Artan sayida iilkenin siirece aktif olarak katilmasiyla kiiresellesme daha derin
ve daha genistir. Bu degisimler sadece ekonomik kiiresellesmeyi degil, ayn1 zamanda siirecin
kiiltiirel, sosyal, politik bilesenlerini de ilgilendirmektedir. Yeni gergekler ve egilimler,

degisiklikleri 6l¢mek icin uygun gostergelere ihtiya¢ duyar.

Kiiresellesme ilerledik¢e kiiresel ve ulusal pazarlarda cesitli egilimleri ifade eder. Bu

kosullar, sirayla, kiiresellesme i¢in uygun gostergelerin veya olgiitlerin tanimlanmasini ve
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tasarimini etkilemelidir. Birincisi ve en agik sekilde, tanimi1 geregi, kiiresellesmis pazarlarin
daha entegre hale geldigini ve giderek daha fazla biitiinlestigini ima eder. ikincisi, bu taninmi
karsilayan bir kiiresellesme oldugu 6l¢iide, ulusal olmayan rakiplerin ulusal pazarlara
erisiminin artmasi, iilkeler arasinda fiyatlar, {icretler ve reel faiz oranlarindaki esitsizliklerin
azalmasina yol agmalidir. Ugiinciisii, iilkeler arasindaki fiyat farklarinin azalmasiyla birlikte,
piyasalar arasindaki fiyat korelasyonlar: artmali ve artan uzmanlasma firsatlar1 ve
karsilastirmali istiinliiglin etkisi nedeniyle piyasalar arasindaki c¢ikt1 kaliplarindaki
farkliliklar artmalidir. Dordiinciisii, tilkelerdeki tasarruf oranlar1 ile yatinm oranlari
arasindaki farklar artmalidir, ¢linkii sermayenin hareketliligi, yatirnm oranlarini gegmiste

oldugundan daha az tasarruf oranlarina bagimli hale getirmelidir.
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Sekil 1. Siniflandirilmis Kiiresellesme Endeksleri

Kaynak: (Samimi, Lim, & Buang, Globalization measurement: notes on common
globalization indexes., 2011) tarafindan hazirlanmis olup, iizerinde degisimler ve
gelistirmeler yapilmustir.

Kiiresellesme endeksleri bilesik(kompozit) ve tekil olmak iizere iki temel baslik altinda
toplanmuistir. Tekil Endeksler kiiresellesmeyi yalnizca ekonomik yonii ile 6lgmektedir.
Ekonomik kiiresellesmede kendi iginde ticari ve finansal kiiresellesme olmak tizere iki

boliimde incelenmektedir.

Tipik kiiresellesme Olgiileri, bu biiyiikliikler ne kadar biiylik olursa, kiiresellesmenin

yaygimlig1 veya genislemesi o kadar biiylik oldugu onciiliine daya ticaret islemlerinin ve
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sermaye akiglarmin biiyiikliiklerine odaklanmistir. Ancak c¢esitli nedenlerle, ticaret ve
sermaye hacmi, kiiresellesmenin derecesinin en iyi ihtimalle kusurlu bir gostergesidir.
Ornegin, ticaret ve sermaye islemleri genis dalgalanmalara tabidir ve temel alinan verilerin
giivenilirligi ve karsilastirilabilirligi genellikle sorgulanabilir. Ticaret, kiiresellesmenin
neden olmadig, ihracati tesvik eden siibvansiyonlar veya ithalati kisitlayan tarifeler ve diger
engeller gibi ulusal politikalar yoluyla bozulabilir. Sonug¢ olarak, bu tiir politikalar
kiiresellesmenin boyutunu gizleyebilir veya abartabilir. Bu nedenle, kiiresellesmenin sik
kullanilan bir gostergesi, ihracata ayrilan gayri safi yurtici (veya kiiresel) iiriinlin oranidir.

(Wolf, 2008).

Kiiresel ekonomi i¢in anahtar kelime olan entegrasyon kiiresellesmenin 6l¢iimii i¢in 6nemli
yer edinmistir. Literatlirde uluslararas1 ekonomik entegrasyon gostergeleri fiyat bazli ve
miktar bazl gdstergeler olmak iizere iki kategoride siniflandirilmistir. Miktarlara dayali en
yaygin olarak kullanilan entegrasyon ol¢iisii, ihracat ve ithalatin toplamimin GSYIH'ye
boliinmesi olarak tanimlanan aciklik derecesidir. Bu deger, ekonomik kiiresellesme
acisindan sentetik bir yaklasim saglasa da ana avantajlarindan biri, uzun zaman serileri ve
¢ok sayida iilke igin veri kullanilabilirligidir. Onceleri tek degisken iizerinden kiiresellesme

ifade edilse de daha sonralari kompozit gostergeler igin ¢alismalar yapilmaya baglamistir.

Literatiirde Kearney(2002) ¢alismasi ilk kompozit bir kiiresellesme 6l¢iim araci olarak ele
alinmaktadir. Kearney (2002, 2003), tarafindan olusturulan endeks diinya ¢apinda fikirlerin,
insanlarin ve ekonomilerin entegrasyonunu saglayan gii¢lerin basit bir birlesimidir. Dort ana
bilesenden (ekonomik entegrasyon, kisisel iletisim, internet teknolojisi ve politik katilim) ve
13 farkli degiskenden olusmaktadir. Ayrica endeks, ticaret, dogrudan yabanci yatirim,
portfdy sermaye akimlari ile gelir 6demeleri ve gelirleri olmak iizere dort temel degiskene

iligkin verileri birlestirerek ekonomik entegrasyonu nicellestirmektedir.

Dreher (2002) ve Dreher, Gaston, & Martens (2008) tarafindan hazirlanan Kiiresellesme
Endeksi (KOF) ise kiiresellesme, ulusal smirlar1 asindiran, ekonomileri, politikalari,
teknolojileri ve kiiltiirel ve insan, mal, sermaye ve fikirlerin tesis akislarini biitiinlestiren bir
stire¢ olarak tanimlanmaktadir. KOF endeksi kiiresellesmenin ekonomik, sosyal ve politik

boyutlarini kapsamaktadir. Temel bilesenler analizi, degiskenlerin agirligini hesaplamak i¢in
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kullanilir. Bu endeks, iilkelerin cografi 6zelliklerini dikkate almamaktadir (Dabour, 2000;
Dreher, 2006; Dreher, Gaston, & Martens, 2008)

Maastricht Kiiresellesme Endeksi(MGI), kiiresellesmenin tiim boyutlarin1 kapsayacak
sekilde kiiresel siyaset, organize siddet, kiiresel ticaret ve finans, sosyal ve kiiltiirel, teknoloji
ve cevreyi igeren yedi degisken grubu kullanir. Bu indeks sadece 2000 ve 2008 igin
hesaplanmistir. Bu endeks, kiiresellesmenin ¢evresel boyutunu yakalayan tek endekstir.
MG]I, iilke diizenlemelerinde iilkelerin cografi 6zelliklerini de igermektedir (Martens,
Dreher, & Gaston, 2008).

Yeni Kiiresellesme Endeksi (NGI) 2009 yilinda Vujakovic tarafindan kiiresellesmeyi
O0lemek i¢in bes yeni degiskenli bir endeks olarak gelistirdi. Bu degiskenler, yerlesik
olmayanlarin ticari marka bagvurulari, portfoy yatirim stoku, yerlesik olmayanlarin patent
basvurulart ve ¢evre anlagmalaridir. Bu endekse dayali olarak kiiresellesme, ekonomiler,
toplumlar ve uluslararasindaki etkilesimi ve karsilikli bagimliligi biiyilk mesafelerin
otesinde artiran bir siire¢ olarak tanimlanmaktadir. Ulkeler arasindaki cografi mesafeleri
kontrol etmek i¢in bir parametre ayrica kullanilmistir. Kiiresellesme boyutlarini ve degisken

agirliklart olusturmak i¢in temel bilesen analizi kullanilir (Vujakovic, 2009)

Kiiresellesme endeksi (G-endeksi), ulusal ve kiiresel ekonomi arasindaki karsilikli
bagimliligin derinligini, genisligini ve zenginligini 6lgmek i¢in Randolph, 2001 tarafindan
olusturulmustur. Degiskenlerin en biiyiik agirlig kiiresellesmenin ekonomik boyutuna aittir.

Bu endeksin ana eksikligi, verilerin kismen yaymlanmasidir (Randolph, 2001).

lgili endekslerin dlgiim kriterleri ve agirliklar: farklilagsa da genel olarak benzer nitelikte

sonuglara ulasilmaktadir.
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2. KURESEL FiIiNANS MERKEZLERININ YAPISI VE OZELLIiKLERI

2.1. Finans Merkezi Kavram

Finans merkezleri, “gesitli finansal is ve islemlerin yogun bir yogunlugunun” oldugu yerler
olarak tanimlanabilir. Finans merkezleri, birbiriyle baglantili bir dizi finansal faaliyeti —
bankacilik, sermaye piyasalari, yatirim, sigortacilik — yogunlastirarak gii¢lii bir kiimelenme
etkisi yaratir. Bir finans merkezi, basitce, onemli miktarda finansal isin yiiriitildigi bir

konumdur (Elliott, 2011).

Tanim olarak, bolgeler ve tilkelerdeki iiretken finansal girigimlerin ¢ogunlugu i¢in birincil
dagitim aracilaridir. Finans merkezleri, diizenleyici ve yatirim kanallar1 araciligiyla, bireysel
firmalarin siirdiiriilebilir kalkinmanin yonlerini diizenli is, sermaye piyasalar1 ve tedarik
zinciri faaliyetlerine entegre etme tesviklerini temel olarak sekillendirebilir. Bununla
birlikte, finans merkezleri sadece finansal is yerleri degildir. Bunlar ayn1 zamanda, sosyal ve
cevresel olgiitler dahil olmak iizere finansal performansa iliskin kamu tartigmalarinin yanm
sira finansal diizenlemelerin de odak noktasidir. Finans merkezlerindeki faaliyetlerin
ekosistemi, siirdiiriilebilir finansmani biiylitmek i¢in daha sistematik eylemi tesvik etmek
icin kullanilabilecek bir kiime etkisi yaratabilir. Gergekten de, iklim degisikligi ve
stirdiirtilebilir kalkinma sorunu, artik finans merkezi basarisinin ve rekabet giicliniin stratejik
bir boyutu olarak ortaya g¢ikmaktadir. 2017 yilinda yayinlanan “Finans Merkezlerinin
Stirdiirebilirligi  Yesil ve Siirdiiriilebilir Finansman1 Hareketlestirmede G7 Finans

Merkezlerinin Degerlendirilmesi” Raporu’nda da bu konun énemi vurgulanmaistir.

Ozetle finans merkezleri, finansal terimlerin odaklandigu, fon talebi ve arzinin karsilastig:
gerek ulusal gerek ise uluslararasi finansal kurumlar ve bankalarin faaliyetlerini stirdiirdiig,
siirlarmn 6tesinde is ve islemlerin basit ve karl bir sekilde yapilabildigi, menkul deger alis
ve satislarinin gerceklestirildigi alan olarak ifade edilebilir (Uzunoglu V., Bolgesel Finans
ve Hizmet Merkezi , 2000).

Bu baglamda bir sehrin finans merkezi olarak anilmasisi i¢in yapilan arastirmalar neticesinde

bes temel sart1 bir arada saglamasi gerekmektedir (Oztangut N. , 2007):
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a)

Ekonominin biiyiikligi,

b) Kalifiye personel varligi,

c)

Diizenleyicilerin yaklasimi ve diizenleme alt yapisi

d) Gelimis bir finans sektorii

€)

Kusursuz bir fiziksel altyap1

2016 yilinda bir dizi finans merkezi (Kazablanka, Frankfurt, Hong Kong, Londra,

Liiksemburg ve Paris gibi) siirdiiriilebilirlik sorununa en iyi nasil ¢oziim iireteceklerini

belirlemek i¢in belirli girisimler basaltmigtir (The UN Environment Inquiry, 2017, s. 14):

v

Londra: Ocak 2016'da, City of London Corporation, Green Finance Initiative'i u
Birlesik Krallik Hazinesi ve Is, Enerji ve Sanayi Stratejisi Departman ile ortaklasa
baslatti. Londra'nin yesil finans i¢in kiiresel bir merkez olarak roliinii tesvik etmek

i¢in.

Paris: Fransa'nin COP21'e basarili bir sekilde ev sahipligi yapmasinin ardindan, Paris
EUROPLACE Mayis 2016'da Paris Yesil ve Siirdiiriilebilir Finans Girigimi'ni “

ekosistemini gelistirmek icin sinerjileri ve igbirliklerini gliclendirmek™.

Hong Kong: Mayis 2016'da, Hong Kong Finansal Hizmetleri Gelistirme Konseyi,
Hong Kong'un bolgesel bir yesil finans merkezi olarak “bu firsatt degerlendirip

degerlendirmedigini” savunan bir rapor yayinladi. , digerleri bunu yapacak.”

Liiksemburg: Eyliil 2016'da Liiksemburg Menkul Kiymetler Borsast (LuxSE)
diinyanin ilk Yesil Menkul Kiymetler Borsasini baslatti, yesil yatirimlar i¢in fon

toplamaya adanmis yesil finansal araglar i¢in bir platform.

Kazablanka: Fas'in Kasim 2016'da COP22'de ac¢iklanan siirdiiriilebilir finans i¢in yol
haritasinin bir pargasi olarak, Kazablanka Finans Sehri Otoritesi (CFC), bir Pan-

Afrikan olmay1 hedefliyor “iklim finansmani” merkezi.
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v" Frankfurt: Mart 2017'de Deutsche Borse, bir diyalog platformu olarak hareket etmek
ve finans merkezindeki kilit katilimcilart bir araya getirmek i¢in Frankfurt'ta yeni bir

Stirdiirtilebilir Finans Girisimi baslatti.

Bu ve diger girisimler, siirdiiriilebilirlik giindeminin trettigi {ic farkli zorunluluga yanit

vermektedir (The UN Environment Inquiry, 2017, s. 7):

v' Politika: yerel ve ulusal hiikiimetler, finans merkezlerinin temel gevre, iklim ve
siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulasmak i¢in sermayeyi nasil harekete

gecirdigiyle ilgilenmektedir.

v’ Pazar: finans merkezlerinin kendileri, siirdiiriilebilirlik faktorlerinin potansiyel

risklerin yani sira yeni firsatlari nasil yaratabilecegiyle ilgilenmektedir.

v Ekonomik: daha genis anlamda, finans merkezlerinin strdiriilebilirlik gegisini

gerceklestirirken reel ekonomiye nasil hizmet ettigini 6nemsemektedir.

Literatiirde finans merkezleri farkl kategorilere ayrilarak incelenmektedir. Ornegin Roberts
(1994), dort farkli tiirii ayirt eder: yerel, kiiresel, bolgesel ve off-shore. Yerel finans
merkezleri belirli bir tilkeye aittir ve belirli bir ulusal miisteriye hizmet verirken, Londra ve
New York gibi kiiresel finans merkezleri ger¢ekten diinya ¢apindaki tlim miisterilere hizmet
veren uluslararas1 merkezlerdir. Bolgesel finans merkezleri, bir bolgenin ulus alti bir
varliktan ziyade ulus iistii bir varlik olarak tanimlandigi bolgesel bir miisteriye hizmet
etmektedirler. Son olarak, off-shore finans merkezleri finansal antrepotlar olarak hizmet eder

ve ev sahibi lilkenin finansal sisteminin disinda uluslararasi faaliyetler yiiriitiir.
2.2. Finans Merkezlerinin Dogus Siireci

Kiiresellesmeyle kisitlamalarin ortadan kalkmasiyla ve bilisim teknolojileri sektoriindeki
gelismelerin sonucu olarak yatirimcilarin yatirnrm yapma maliyetlerinin azalmasi gibi
nedenler neticesinde finansal piyasalar, uluslararasi hacim kazanmaya baslamistir. bunun

neticesinde de tilkeler arasinda gergeklesen sermaye dolasimi da kolaylik kazanmustir.

Sanayi ve ticaretin gelismesi ile beraber iilkelerin ekonomik kalkinmalar1 hiz kazanmis

goriinse de genisleyen kamu kesiminin finansman ihtiyact ortaya ¢ikmistir. Fon ihtiyaci
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olanlar i¢in yurtici tasarruflarin edinilmesi ¢esitli finansal hizmetlerin ortaya ¢ikmasina ve

gelisimine zemin hazirlamistir.

Uretim faktorlerinin yerine getirilmesi amaciyla ihtiya¢ duyulan sermayenin yoksunluguna
yurti¢i tasarruflarin yetersizligi neden olmakla beraber bu yoksunluk iiretim, yatirrm ve
istihdam seviyelerinde diistislere sebep olmustur. Bu durum sonucunda da tiretimle iligkili
onemli finansmanin bulunabilmesi igin iilke ekonomisinin yurtdisi tasarruflara bagimlilig

ve sonucunda iilkenin ekonomik kirilganlig: yiikselmektedir (TCMB, 2015).

Cogunlukla hiikiimetler, gelismis tilkelerdeki uluslararasi finansal hareketlilikleri tilkesine
yaklastirmak i¢in bankacilik finans sistemi istiinde belli sinirlandirma ve denetimleri biiyiik
oOlgiide hafifletmek veya ortadan kaldirabilmek igin ¢esitli uygulamalari (deregiilasyon)
hayata gecirirler. Bu uygulamalarin neticesinde olusan Finansal Serbestlesme terimi
ekonomilerin uluslararasi sermaye hareketliliklerine agilma siirecimi ifade etmektedir

(Durusoy, 2000).

Teknolojik ilerleme ve verimlilik hizindaki artigla birlikte -yatirnma yonlendirilebilmesi
kosuluyla- ulusal tasarruflar, ekonomik biiyiimenin temel gostergelerindendir. Uluslararasi
tasarruflarin da yatirnmda kullanilabilmesine olanak veren finansal serbestlesme ise
ekonomik biiyiimeyi giiglendirici etkiler sunmaktadir. Yurtdis1 ve/veya yabanci kaynakli bir
ekonomik biiyiimeye sahip olan ekonominin ise dis gelismeler ya/ya da soklar karsisinda
kirtllgan olacagi da goze ¢arpmaktadir. Bu dogrultuda siirdiriilebilir bir ekonomik bir
biiyiime i¢in yatirimlarin ¢ogunlugunun finansmaninin ulusal kaynaklara dayanmasi ve
dogal olarak ulusal tasarruf miktarinin artirilmasi bilyiik derecede 6nem arz etmektedir
(Altug, 2012).

Ikinci Diinya Savasi'nin sonunda, Amerika Birlesik Devletleri diinyanin en yiiksek siyasi ve
ekonomik lideri olarak giiciinii pekistirdi ve ABD dolar1 uluslararasi yerlesim ve rezerv igin
baskin para birimi haline geldi. O andan itibaren diinya, 1970’lerde Bretton Woods'un
coOkiisiine kadar uluslararasi finansal sistem ag¢isindan bir istikrar donemine girmistir. O
zamandan beri diinya petrol krizlerine, ¢ok uluslu sirketlerin genislemesine, Euro-dolar ve
Asya-dolar piyasalarinin yiikselisine ve bir¢ok hiikiimet tarafindan sermaye hareketleri

tizerindeki kontroliin serbest birakilmasina tanik oldu. Eszamanli olarak, para ve sermaye
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piyasalarinda dalgalanma donemleri ve uluslararasi finansal sistemin kaliplarinda

degisiklikler olmustur.

Dolar 1944 yilinda Bretton Woods anlagsmasi sonucunda rezerv para statiisiine ge¢is yapmis,
uluslararasi para ve 6demeler sisteminin g6z hapsine alinmasi ve denetimi olarak Diinya
Bankasi ve Uluslararas1 Para Fonu olusturulmustur. Amerika Birlesik Devleti (ABD)’nin
1960 yillarinda ulusal piyasalarda faiz ve vergiler ile ilgili yapmis oldugu sinirlandirict
diizenlemeler ile ilk kez finansal islemler sinir 6tesine ge¢gmis ve Londra’da para ve sermaye
piyasalar1 ortaya ¢ikmistir. Londra yabanci ihraggilarla yabanci yatirimcilarin sterlin disinda
Dolar ile islem yapilabilen uluslararasi bir merkez olma yolunda ilk adimlarin1 atmistir. Yine
Londra yabanci finansal kuruluslarin serbestce finansal islem ve faaliyetlerini devam
ettirebilmeleri igin diizenlemeler sunmus ve pek ¢ok yabanci mali kurulusun ev sahpligini
tistlenmistir (Coban U. , 2012).

Diizenlenebilir sabit kurul Bretton-Woods sisteminin bitisiyle, 1970’lerde baslayip
giiniimiizde de devam eden hizlanma siirecine girilmisir. Bunun neticesinde doviz kurlari
dalgalanmaya birakilmis, boyle bir olayda siki sermaye diizenlemelerine gitmenin ekonomik
istikrarsizligi arttirdir diisiiniilerek uluslararasi fon transferlerine getirilen kontroller
esnetilmeye baslanmis ve serbestlesme adimlari hiz kazanmistir. 1974’te ABD ile baslayan
bu adimlar, 1979 Ingiltere, 1980 Japonya ve 1981 yilinda da Almanya’nin liberalizasyona

yonelik siireclerle devam etmistir (Serkan, 2008).

Diinya iizerinde var olan ciddi finans merkezlerindeki bas rollerin igleyisleri yaninda finans
piyasalarla birlikte uygulanabilen deregiilasyon ve serbestlesme politikalar1 gibi ilerlemeler
finans piyasalarinda biitiinlesmeye zemin hazirlamistir. Tiim diinyadaki finansal piyasalarda
yapilan girisim hareketlerinin rekabet marifetlerinin artirilmas: igin devletlerin finans
piyasalarini deregiile etme ve serbestlestirme yoniinde destekleyen bir terim olarak kiiresel
rekabet agiklanabilir (Akdis, 2000).

1980 wyillarmin ilk baslarindan itibaren yerel finansal piyasalarda deregiilasyon ve
liberalizasyon siireci baslayarak, finansal piyasalar giderek disa agilma adimlar1 atmus,

uluslararasi finansal piyasalar gelisme gostermis, sinir 6tesi finansal islemler genislemis,
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uluslararasi para ve sermaye hareketlerindeki serbesti, teknolojik gelismelerin de etkisi ile

kiiresel bir finansal pazar olusturulmasina neden olmustur (Coban U. , 2012).

Piyasalarin disa acilabilmesinin basitlesmesi ile beraber finansal islemler sinir 6tesine dogru
yonelmis ve yatirnmcilar fonlarini kendi tilkelerinde var olan sinirli yatirnm segenekleri ile
degerlendirmenin aksine diinya lizerinde farkli piyasalar tizerinde yonlendirme firsati
yakalamiglardir. Yatirinmcinin ilgisini ¢ekmeye c¢alisan bankalar ve aract kurumlar, iirin
segeneklerini farklilastirma ve verdikleri hizmetin kalitesini yiikseltme gibi faktorlerle
diinyanin ¢esitli yerlerinde bir yaris iginde kendilerini bulmuslardir. Finansal piyasalarin
uluslararast bir hacim kazanmasi ile kentlerde diinya c¢apinda bir diizeye tagimaya

baslamiglardir.

Diinyadaki farkli kentler finans merkezi olabilme ve yatirimcilarin tercih ettigi bir
pozisyonda olabilme i¢in yeni adim atmaktadirlar. Ekonomisi iyi diizeyde olan, gelismekte
olan tilkeler ilgi ¢ekmekte ve diinyanin uluslararas1 énde gelen finansal kuruluslarinin bu
tilkelere yatirim yapmasina imkan tanimaktadir. Hal boyle olunca Londra ve New York gibi
uzun zamandir uluslararasi finans merkezi olan sehirleri yeni rakipler ile miicadele

noktasinda kars1 karsiya getirmektedir.

Finansal gelismenin hizlanmasina etki eden ve finansal merkezlerin gelisiminde aktif rol
oynayan faktorler su sekilde siralanabilir (Kiligarslan A. , Tiirk Finans Sistemi ve Istanbul
Finans Merkezi’nin Tiirk Finans Sistemi Uzerindeki Muhtemel Etkileri., 2014):

v Is Cevresi: Is yapmanin maliyeti ve pratikligi, teknolojik altyapmin ve fiziksel

altyapinin kalitesi, politik ve ekonomik politikalar

v Finansal Piyasa Alt Yapisi: Doviz degisimi, deme sistemleri, piyasa bilgi sistemleri,
takas merkezleri ve giivenligi ve ticaret havuzu gibi finansal hareketliliklerin boyutu

ve kalitesi

v Diizenleme: Finans piyasalarinin; diizenleyici ortam, aciklik ve 6ngorii, dogruluk,
uluslararasi standartlar gibi kriterlerde uluslararasi piyasalara en iyi entegrasyonu ve

uygunlugu ile finans piyasalarinin diizenleme kalitesi ve kapsami,

v Niifus: Finans merkezindeki yabanci iggiicii ve yoresel is giiciiniin vasfi,
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v lletisim: Diinya merkezleri ve diger uluslararasi piyasalar ile iletisimin niteligi

Bu faktorler bir merkezin gelisimiyle birlikte finansal katma deger iiretme kapasitesini
arttirarak ekonomik kalkinmanin da saglanmasinda 6nemli bir role oynayacaktir. Aslinda iki
yonlii bir baglant1 olmasi nedeniyle {ilke ekonomilerinin temelinde yer alan kriterler finans

merkezleri 6zelinde de 6ne ¢ikmaktadir.
2.3. Finans Merkezi Tiirleri

Bir finans merkezinin hizmet verdigi cografi alanin kapsamina bagl olarak, ulusal, bolgesel
ve diinya diizeylerinde bulunabilmektedir. Bu nedenle, tiim finans merkezleri ayni isleve
veya ayni 6oneme sahip degildir. 1981'de Amerikali ekonomist Howard C. Reed, 1900'den
itibaren 10 veya 15 yillik araliklarla, yabanci ve ¢ok uluslu bankalarin sayist gibi bir dizi
nicel kritere dayali olarak uluslararasi finans merkezler i¢in bir siralama O6nermistir.1980
icin, s6z konusu 80 merkezi artan bes kategoriye ayirdi: 40'1 ev sahibi uluslararasi finans
merkezleri, 29'u uluslararasi finans merkezleri, sekizi (Frankfurt, Hong Kong, Paris ve Ziirih
dahil) ikinci dereceden uluslar {istii finans merkezleri olarak siniflandirildi. New York ve
Tokyo birinci dereceden ulus iistii merkezler ve sadece bir tanesi merkez Londra kiiresel
merkez olarak nitelendirilmistir (Reed, 1981). Boyle bir yaklagim ilk olmasi nedeniyle
onemlidir ancak ¢ok sayida merkezin karsilastirilmasina imkan tanisa da sonugta, kullanilan
gostergeler merkezlerin gergek dogasi hakkinda ¢ok sinirli bilgi saglamaktadir. Daha sonraki
analizler, bu tema {izerinde bir takim varyasyonlar ortaya koymustur. Ornegin Geoffrey
Jones, daha niteliksel bir se¢im yontemi kullanarak ve kategorileri besten lige indirerek
Reed'in modelini biraz diizeltmistir. Richard Roberts, onceki li¢ kategoriye ac¢ik deniz

merkezleri ekleyerek oldukg¢a benzer bir alt boliim onermistir (Roberts & Sydow, 1996).

Finans merkezlerinin siniflandirmasi, finans merkezlerini bes kategoride simniflandiran
Mainelli (2007) tarafindan daha da ileri gotiirilmiistiir: (i) sadece Londra ve New York
tarafindan karsilanan kriterleri gerektiren kiiresel finans merkezleri; (ii) 6nemli miktarda
sinir Otesi islemlerin yiiriitiildiigii uluslararasi finans merkezleri; (iii) Reasilirans alaninda
Hamilton gibi bir sektérde diinya lideri olan nis finans merkezleri; (iv) bir {ilkede finansal
hizmetler i¢cin merkez gorevi goren ulusal finans merkezleri; ve (v) bir iilkede bolgesel

ticaretin biiylik bir boliimiinii yiirliten bolgesel finans merkezleri.
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Park (2011), uluslararast finans merkezi ile yerel finans merkezi arasinda asagidaki
gerekeelerle ayrim yapmaktadir: (i) uluslararast merkezler, yalnizca merkezin bulundugu
iilkenin para birimiyle degil, diinyanin ¢esitli anapara birimleriyle islem yapmaktadir; (ii)
uluslararas1 merkezlerde yabanci para birimlerinde gerceklestirilen finansal islemlerin cogu
genellikle vergi ve kambiyo kontrollerinden muaftir ve (iii) uluslararasi finans merkezleri,

hem yerlesik hem de yerlesik olmayan miisterilere cesitli finansal hizmetler sunmaktadir.

Calismada finans merkezleri uluslararasi(kiiresel), bolgesel ve Off-Shore olmak {izere ii¢

kategoride incelenmistir.
2.3.1. Uluslararasi Finans Merkezleri

Gelismis teknolojiler ve dijital ekonomiyle artan etkilesim finansal merkezlerin
kiiresellesme mimarisinde ¢cok dnemli bir rol oynamasina neden olmaktadir. Ciinkii bu
merkezlerin finansal aracilik islemlerinde ve 6zellikle ekonomik biiyiime ile kalkinmanin
finanse edilmesinde biiyiik yeri bulunmaktadir. Literatiirde uluslarasi finans merkezleri
farkli bakis agilari ile tanimlanmakta ancak genel olarak kiiresel bir yap1 i¢in gereklilikler

vurgulanmaktadir.

Uluslararas1 Finans Merkezleri gelismis 6deme sistemlerine sahip, biiyiik yerel ekonomileri
destekleyen, fonlarin hem kaynaklarinin hem de kullanimlarinin belirlendigi derin ve likit
piyasalara sahip ¢esitli ve yasal ve diizenleyici ¢ercevelerin asil-vekil iliskilerinin ve denetim
islevlerinin biitiinliigiinii korumak i¢in yeterli oldugu biiyiik uluslararasi tam hizmet
merkezleridir. Bu merkezler genellikle yerlesik olmayanlardan kisa vadeli borg alir ve
yerlesik olmayanlara uzun vadeli bor¢ vermektedir. Varliklar agisindan, Londra bu tiir en

biiyiik ve en koklii merkezdir, onu New York izlemektedir (IMF, 2000).

Dufey ve Giddy'ye (1978) gore, biiyiik finansal faaliyetlerin uluslararast merkezleri olan
kiiresel finans merkezleri, dort ana ozellik ile ayirt edilir: ekonomik ve politik istikrar;
verimli ve deneyimli bir finans toplulugu; iyi iletisim ve destekleyici hizmetler; ve
yatirnmcilart asir1 kisitlamalar olmaksizin koruyan finans sektorii i¢in uygun resmi bir
diizenleyici ortam. Poon (2003), uluslararas1 finans merkezlerini “kiiresel finansal akiglarin
kontrol merkezlerinden” biri olarak tanimlamistir. Uluslararasi Finans Merkezleri yerel ve

uluslararasi yatirimcilara diisiik islem ve sermaye maliyeti, disiik risklilik ve sermayeye
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basit ulasim olanagi sunarlar (Apak, 2008). Kiiresel bir finans merkezi, ¢ok yiiksek diizeyde

finansal uzmanliga, kiiresel odakli hukuk firmalar1 dahil olmak {izere eksiksiz bir altyapiya,

giivenilir bir hukuk sistemine ve diinya ¢apinda ¢ok ¢esitli yatirimcilarla baglantilara sahip

olmadan yatirimlar ve is gekmeleri miimkiin degildir (Elliott, 2011).

Uluslararasi finans merkezini ifade etmek zor gibi goriinse de, asagida yer alan 6zellikler

uluslararasi finans merkezlerinin baslica ortak 6zelliklerini kapsamaktadir (Deloitte, 2009)

Boyut olarak bakildiginda sinir 6tesi finansal islemlerin daha gokga olmasi,
Uluslararasi kalifiye finans uzmanlarinin sayisi,
Uluslararasi firmalarca ulasilabilir ulusal piyasanin biiyiiklig,

Yiiksek hacimli ve farkli piyasalara hizmet sunabilme yetenegine sahip bir merkez

olma imaji/itibari/profili,

Uluslararasi ilkelere sahip yasal ortam,

Politik ve ekonomik istikrar,

Etkili ve kabul gormiis yasal diizenlemeler,

Yerel, bolgesel ve kiiresel 6lgekte is kurma ve yonetebilme kolayligi,
Finansal hizmetler sektoriinde is yapma maliyetleri,

Rekabetci mali piyasa, (kurumsal ve bireysel)

Vasifli finansal sektor hizmet calisanlarini iilkeye ¢ekebilecek nitelikte hayat tarzinin

varligy,

Destek hizmetlerine ulasilabilirlik, yeterli iletisim ve fiziki altyap: ile ulasim

altyapisi,

Fon sahibi ile fon kullanicisini uluslararasi alanda bulusturmasi,
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Bu ozellikler ig¢inde her biri, finans merkezini tanimlarken birer alt unsur olarak sayilabilir.
Deginilen &zellikler tek bir cati altinda, diinya capindaki 6zel ve kamu kurumlarinca
yayinlanan ve genel olarak kamusal ve kurumsal fikirleri yansitan Uluslararasi Finans

Merkezi (UFM) gostergelerine oldukga fayda sunmaktadir (Deloitte, 2009)

Diinya iizerinde var olan ve olusacak bolgesel ve ulusal finans merkezi kiiresel finans
merkezlerinin sahip olacagi tiirden finansal altyapiya sahip olamayacaklari icin kiiresel
finans merkezleri digerlerine gore daha avantajli olacaktir. Genel olarak
degerlendirildiginde, kiiresel finans merkezlerinin birka¢ temel agidan bolgesel ve ulusal
merkezlerden daha iistiin oldugunu gosteren birka¢ sonugtan bahsetmek miimkiindiir. Clinkii
biitiin profesyonellerin dnceligi kiiresel finans merkezleri olacagi gibi biitiin yatirimeilarin,
tiiccarlarin odak noktasi da kiiresel merkezler olacaktir. Ote yandan burada bulunan firmalar
kalifiye elamani1 ¢cekmek ve siireklilik saglayabilmek i¢in yiiksek yan haklar saglayacaktir
bu durum personel hususunda rekabet edilebilirligi kisitli hale getirir (Elliott, 2011).

2.3.2. Bolgesel Finans Merkezi

Bolgesel finans merkezleri, daha kiiciik yerel ekonomilerle, bolgelerinin i¢inde ve disinda
fon saglayan daha bolgesel odakli bankalarla iligkili iyi gelismis finansal piyasalara ve
altyapiya sahip merkezlerdir (IMF, 2000). Baska bir ifade ile yer aldiklar1 bolgede hizmet
bu merkezler, bolgesinde yer alan iilkelerin ihtiyaglarina ¢6ziim tiretmektedir. Ekonomileri
biiyiik olan iilkelerde finansal hizmetlerin ¢ogaldigi sehirler finansal merkez olarak ifade
edilebilmektedir.

Bu merkezlerin, rollerini 6ncelikle miisterilerin faaliyet gosterdigi iilkelere olan cografi
yakinligin ve yan kuruluslarin, subelerin giivenlik ve operasyon kolayliginin birlesiminden
alir. Biiytik olgiide, kendi baglarina mali gii¢ miknatislar1 yerine ofisleri oraya yerlestirmeyi
uygun bulan yabanci mali kuruluslara ev sahipligi yaparlar ve bu da, eylemin bir parcasini

elde etmek i¢in yabanci mali tesebbiisleri yan kuruluslar kurmaya ¢eker (Johnson, 1976).

Bolgesel finans merkezlerinin temel 6zellikleri asagidaki gibi siralanmistir (Kiligarslan A. ,
2014);
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e Yerel ve uluslararasi firmalarin bolgesel pazarlara ulasimini saglayacak bir iletisim

agina ve alt yapisina sahip olma,
e Yurtigi borsalarda kote olarak islem géren yabanci sirketlerin var olma durumu,
e Ulusal tahvil pazarinin genisligi,

e Finansal sistemin geneline bakildiginda yabanci finans kurumlarin ve sinir 6tesi

islemlerin fazla yer bulmasi,
e Tiirev dirlinler piyasasimin gelismisligi,
e Bolgesel doviz piyasalarinin varligi ve etkileri,
e Merkezin finansal gelisimini ve boyutuna yonelik tiriin cesitliligi, yatirimer sayisi,
e Yatirimcilarin ilgisini ¢eken is ortama,

e Yasal diizenlemelerin finans merkezini destekleyici etkisi, her ¢esit iiriine ve

piyasaya yonelik basit ve kesin ¢oziim {iretmesi,

e Yatirimcilarla kara para aklama, uluslararast dolandiricilik, manipiilasyon ve diger

yasaklanmis uygulamalara iliskin 6n anlasmalar,

e Fiziki alt yap1 yatirim baglantisinin gelisimi (hava tasimaciligi, yollar, ofis sistemleri)
2.3.3.  Off-Shore Finans Merkezi

Offshore finans merkezleri ¢ok daha kiigiiktiir ve daha sinirli uzmanlik hizmetleri sunan
merkezler olarak nitelendirilmektedir. Finans sektoriiniin yerel ekonomiye kiyasla biiyiik
oldugu, orta diizeyde diizenlenmis, diisiik diizeyde vergilendirilen ve esas olarak yerlesik
olmayanlara hizmet saglandigi iilke veya bolgeleri ifade etmektedir (IMF, 2000).

Ayrica, Dufey ve Giddy (1978), offshore finans merkezlerini, yerlesik olmayan borglular ve
yerlesikler i¢in ¢ok daha dar aracilik hizmeti sunan antrepot finansal hizmet saglayicilar

arasinda belirli bir alt grup olarak tanimlamaktadir. Bankalarin denizasir1 bankacilik
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merkezlerinde konumlanmalarinin baslica cazibesi, midahaleci ve pahali resmi

diizenlemelerin ve vergilendirmenin olmamasidir.

Off-Shore finans merkezleri, karada deneyimlenenden daha az diizenlemeye tabi bir ortamda
faaliyet gosteren, ¢cok c¢esitli uluslararasi finansal faaliyetleri kolaylastiran diisiik vergili veya
vergisiz bir yargi yetkisidir. Londra, 1950'lerde doviz, 6zellikle de dolar1 ¢gekmek amaciyla
bankacilik sistemini yapilandirmaya basladiginda, tartismasiz ilk OFC olmustur. A¢ik deniz
piyasasinin merkezi haline gelmesi, yalnizca esi benzeri goriilmemis bir finansal hizmet
yelpazesi sunabilen ¢ok sayida uluslararasi finansal kurum ve bankaya ev sahipligi yaptigi
icin degil, ayn1 zamanda bu kurumlarin hem resmi diizenlemenin zorunlu oldugu hemde
biirokratik iglemlerin kolay oldugu bir ortamda faaliyet gosterebildiklerinden
kaynaklanmaktadir (Einzig, 1973).

Sonug olarak bu merkezlerin 6zellikleri su sekilde ifade edilebilir (IMF, 2000):

v" Nispeten ¢ok sayida finansal kurulusun esas olarak yerlesik olmayanlarla is yaptigi

yargi bolgeleri

v Yurt i¢i ekonomileri finanse etmek i¢in tasarlanmis yurt i¢i finansal aracilik ile

orantisiz dis varlik ve yiikiimliiliiklere sahip finansal sistemler

v" Diisiik veya sifir vergilendirme; orta veya hafif mali diizenleme; bankacilik gizliligi

ve anonimlik

Ayrica bu merkezlerde kambiyo sinirlamalar1 bulunmazken, gecerli para birimleri ABD

Dolar1 ve ingiliz Poundu gibi giilii para birimlerine sabitlenmistir (TSPAKB, 2011).
Off-Shorelarin kullanim nedeni ise su sekilde siralanabilir (IMF, 2000):
v’ daha diisiik acik vergilendirme ve sonug olarak vergi sonrasi kirin artmasi
v zimni vergilendirmeyi azaltan daha basit ihtiyati diizenleyici ¢ergeveler
v" Kurulus igin asgari formaliteler

v" asil-vekil iligkilerinin biitiinliigiinii koruyan yeterli yasal ¢ergevelerin varhigi
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v’ biiyiik ekonomilere veya sermaye girislerini ¢eken tilkelere yakinlik

v" belirli merkezlerin itibar1 ve saglanan uzmanlik hizmetleri

v’ doviz kontrollerinden muafiyet

v’ varliklar1 davalarin vb. etkilerinden korumak i¢in bir arag.

24,

Finans Merkezi Olma Kriterleri

Uluslararas1 finans merkezlerinin gelisimi, finansal serbestlesme siirecleri ve uluslararasi

finans piyasalarinin kiiresellesmesi ile ilgilidir. Bir yerin finans merkezi olmasini belirleyen

ve kolaylastiran ¢esitli faktorler vardir. Bu faktorler literatiirde farkli yaklasimlarla ele

aliniyor olsa da genellikle kabul edilmis bir dizi 6zellikler vardir. Bunlar (Yam, 2004):

v

v

Cografi konum,;
Cok kiiltiirlii faktorler (ortak tarih, gelenekler, din, dil, zihniyet, hosgorii vb.);

Ekonominin sermaye, emek kaynaklari ve maddi olmayan duran varliklarin

hareketine agik olmast;
Liberal mevzuat, uygun vergi ve giimriik politikasi, gogmenlik mevzuati;

Isletmelerin tescili ve iglemlerin yiiriitiilmesi i¢in basitlestirilmis prosediirler, diisiik

yonetim maliyetleri, diisiik yolsuzluk seviyesi;

Uluslararas1 standartlarin tanitilmasi, bunlarin kullanimi, hesaplar, diizenleme,

raporlama ve gozetim alanlarinda uygunluk;

Altyap1 varlig1 ve gelistirilmesi (borsalar, bankalar, sigorta sirketleri, yatirim fonlari,

trost sirketleri vb.);
Finansal hizmetlerin rekabetci maliyetleri;

Cesitlendirilmis finansal ara¢ ve hizmet yelpazesi (hisseler, tahviller, tiirevler,

endeksler vb.);
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v' Bir lilkede makroekonomik ve siyasi istikrar, belirli bir refah diizeyi vb.

seklinde ifade edilebilir. Ancak bir yerin/bdlgenin finans merkezi sayilmasi i¢in literatiirde
daha az sayida ozellikte tanimlanmaktadir. Ornegin Choi (1984), "uluslararas1 finans"
merkezi teriminin a) kiiresel finansal etkilesime a¢ik olma b) finansal merkezi yerlerdeki bir
hiyerarsinin en {ist performansa sahip oldugu yer c) kendine 6zgii diizenlemelere sahip bir
pazar d) finansal faaliyetler i¢in bir cografi alan ve e) dis para piyasasi olmak lizere en az
bes farkli 6zelligi olduguna isaret etmektedir. Sassen (1999), siradan bir sehri kiiresel bir
finans merkezine doniistirmede en Onemli iki faktoriin, finansal faaliyetlerin ulusal
konsolidasyonu (finansal kurumlarin ve islemlerin tek bir yerde toplanmasi) ve piyasa ve
finansal liberalizasyon (finansal hizmetlerin agikligi ve serbest sermaye) oldugunu
belirtmektedir. Fakitesi (2009) uluslararasi finans merkezinin bazi 6zelliklerini su sekilde
siralamaktadir: (i) uluslararast finans islerinin karli, kolay ve verimli bir sekilde
yiiriitiilmesine yardimci olur; (ii) is, finans ve birbirine bagli hizmetleri kapsayan ¢ok sayida
yetenekli yonetim ve entelektiiel yetenek var; (iii) yabanci yatirim ve agik deniz is akisi ile
derin likit ve sofistike sermaye piyasalari ve diinya ¢apinda rekabetci vergi ve diizenleyici
rejimler sunar; (iv) hizli ve yenilik¢i bir sekilde yanit verebilen bir isgiicii araciligiyla
finansal hizmetlere dnemli deger katabilir; (v) yiiksek kaliteli telekomiinikasyon ve bilgi
teknolojileri kapasitesinin yani sira egitimli, ¢ok dilli isgiici sunar; (vi) finansal hizmetlerin
tiim yOnleri verimli bir sekilde konumlandirilabilir; ve (vii) is i¢in keyifli ve ¢ekici bir ortam
saglamak. Eichengreen ve Shah (2020), finans merkezinin statiisiiniin belirleyicilerini beg
ayr1 grupta toplamaktadir. Ik 6zellik finansal 6nemin etkili belirleyicileri olan esneklik,
islemsel seffaflik ve ekonomik istikrar yer olarak ifade edilmektedir. Ikinci 6zellik, paranin
saglamlig1, kredi notu ve finansal istikrar1 vurgulamaktadir. Ugiincii 6zellik, finansal gelisme
diizeyini ve piyasa kapitalizasyonunun degerini yakalayan degiskenler kiimesini
gostermektedir. Dordiincii 6zellik ise teknolojik gelismisliginin 6nemini vurgulamaktadir.
Son olarak, hiikiimetin biiyiikliigiinii agiklayan belirleyicilerinin 6nemine dikkat

cekilmektedir.

Ayrica Mainelli (2007) bir finans merkezinin rekabet giiciinii belirleyen bes faktorii su

sekilde siralamistir:

1. “Insanlar” — iyi personelin mevcudiyeti ve isgiicii piyasalarmin esnekligi.
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2. “Is ortam1” — diizenleme, vergi oranlari, yolsuzluk seviyeleri ve is yapma kolayligi.
Diizenleme su anda Londra ve New York'un goreceli rekabet edebilirliginde

belirleyici faktor olarak gosterilmektedir.

3. "Piyasaya erigim" - bir¢ok finansal hizmet firmasinin tek bir merkezde bir araya

getirilmesinin etkilerinin yani sira ticaret seviyeleri.
4. “Altyapr” — miilk ve ulagim baglantilarinin maliyeti ve mevcudiyeti.

5. “Genel rekabet giicii” — biitiiniin “pargalarin toplamindan daha biiyiik” oldugu

kavrami.

Ozetle finans merkezi olunabilmesi i¢in gerekli dzellikler hukuki, siyasi, sosyal ve ekonomik
kriterler belli basliklar1 altinda toplanabilir. Bu kriterler 6ne ¢ikan, fark yaratici ve rekabet
igin goreceli faktorler olarak siralanabilir (Cevik, 2011). Finans merkezlerince yapilan
caligmalarin ortak elemani olarak tanimlanabilecek politik istikrarin oldugu iilkelere giiven
duyan yatirnmcilar sayesinde ticari ugraslar ve fon aligverisi giivenli bir sekilde yerine
getirilebilir (Sonmez M. , 2014).

Ote yandan finansal bir merkezi yonlendirebilecek bir yasal diizenleme sisteminin dnemli
oldugu stirekli vurgulanmaktadir. Bu konuda bir iilke/bdlgenin yasal olarak tasimasi gereken
ozellikler su sekilde siralanabilir (Deloitte, Istanbul un Uluslararasi Finans Merkezi Olma

Potansiyelinin Degerlendirilmesi., 2007):
e Hukuki kurumlarin dayanikliligi,
e Miilkiyet haklari,
e Yasal sistemin gelismislik diizeyi,
e Alternatif tahkim kurullarina erigim

Sehrin yiiksek verimli bireyleri i¢in cazip konumda olmast igin, gece hayati, kiltiirii ve
enerjisi gibi gostergeleri olan hayat bi¢imi imaj gibi diislinsel bir rekabet unsurudur
(Deloitte, Istanbul un Uluslararasi Finans Merkezi Olma Potansiyelinin Degerlendirilmesi.,

2007). Ama kente vasifli isgiiciinii ve onlarn ailelerini gekme manasinda katkis yiiksektir.
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Ciinkii finans merkezlerinin olusumu geregi yabanci isgiicii istihdam edilmekte, yabanci
yatirim gelmekte ve yabanci kurumlar is yapmaktadir. Bu manada bir merkezin yabanci
yatirimc1 bakimindan ilgi ¢ekici olarak yatirim yapma karari almasinda o sehrin hayat
kalitesi, imkanlar1 ve maliyetleri gibi olgiitleri 5nem tasimaktadir. Ornegin cocuklar icin
yiiksek kaliteli egitim firsatlari, gencgler igin Kiiltiir, sehrin yiiksek enerjisi ve spor
kompleksleri gibi olanaklar ve nihayetinde giivenli ve saglikli bir hayat ortamin varligi
yatirimei ve ailelerini bir noktaya ¢ekme manasinda 6nemli rol oynamaktadirlar. Tabi bu
gibi gostergeler aniden degisecek konular olmamaktadirlar. Istanbul’da ulasim imkanlarinin
ve yeni hayat standartlarinin olusturulmas: istanbul Finans Merkezi Projesinin bu hususta
attigi basamaklara Ornek verilebilir. Yatirnmcilar ve uluslararasi kuruluslar finans
merkezlerinin var olan veya meydana getirmeye calistiklarin1 duruslarini dikkatle takip

etmektedirler.
2.5. Uluslararasi ve Bolgesel Finans Merkezleri

Finansal {iriin miibadelesi sisteminin isleyiginin merkezinde yer alan finans ve finansal
faaliyetler, mekansal olarak birkac belirli ve gelismis sehirde yogunlasmistir. Caligmanin bu

boliimiinde se¢ilmis bes bolgesel ve uluslararasi finans mekezine yer verilmistir.
2.5.1. Londra Uluslararasi Finans Merkezi

Uluslararas1 finans merkezinin tarifi iki temel unsuru kapsamaktadir. Finans merkezinde
olusturulan iglemler kapsaminda sinir 6tesi islemlerin ¢ok yiiksek pay almasi, sinir otesi
tanitilan finansal hizmetlerin kiiresel finans sistemi i¢inde her ¢esit pazara, miisteriye ve
yatirimciya ulasabilir olma durumudur. Bu tarif dolayisiyla Londra kiiresel finans
piyasalarinin merkezi pozisyonunudadir ve diinyadaki diger bolgesel ve yerel finans
merkezleri ile fon akist ve temini ile finansal hizmetlerin sunumu hususunda iletisim
halindedir.

Londra, gercek anlamda kiiresel bir finans merkezi olarak muhtemelen en genis ve en derin
varliga sahiptir, yani yalnizca ana dili Ingilizce olmayan, ancak insanlarinin ve kurumlarinm
giicii nedeniyle Londra'da yapilandirilan ve yiiriitiilen igslemleri sayar. Londra'da neredeyse
akla gelebilecek her tiir finansal islem ve finans alt sektoriinde uzmanlar ve bunlari

desteklemek i¢in uzmanlagmis hukuk ve diger uzmanlar bulunmaktadir.
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60’1 donemlerden bu yana Londra’nin finansal piyasalarindaki ilerleyisi ulusal pazarlarin
ya da bolgesel pazarlarin gereksinimlerinin karsilanmasindan ¢ok uluslararasi pazarlarin
ihtiyaglarina yanit verecek bigimde olmustur. Londra, donemin uluslararasi para sistemi ve
kambiyo diizenlemeleri etrafinda, mali kurumlarin yabanci parali islemler yapmasi, yabanci
tilkelerin menkul kiymet ihraglarini gerceklestirmesi, sinir 6tesi ticari banka kredilerine
imkan vermek, yabanct mali kurumlarin ulusal piyasalarda ¢alisabilmesi, sermaye
hareketlerinde serbesti, mali islemlerde tesvik edici vergi sistemlerinin diizenlemeleri ve
kolayliklar1 gibi bazi ilkleri sunmustur (ITO, Bolgesel Finans ve Hizmet Merkezi Istanbul,,
2000).

Londra’nin uluslararasi finans merkezi olarak ilerlemesini destekleyen bazi diger 6geler
bulunmaktadir. Politik istikrar bu 6gelerin en basinda gelmektedir. Londra zaman aralig1
olarak ¢ok canli bir cografi konum ozelliginw sahiptir. Asya-Pasifik piyasalari, Orta Dogu,
Avrupa ve Kuzey Amerika piyasalari ile giiniin ayn1 saatleri igerisinde calisabilecek zaman
aralig1 icinde bulunmaktadir. Bu 6zelligi ile finans merkezinde bulunan kurumlar 24 saat
kiiresel piyasalarda islem gorebilmektedir. Finansal piyasalar ile ilgili diizenlemeler elastik,
basit, iireticilik ve yenilik¢ilige imkan sunan bir nitelik tagimaktadir. Yabanci kurumlar ile
yerel kurumlar arasinda rekabet {istiinliigii olusturacak ayricaliklar kalmamistir. Londra”nin
iletisim, haberlesme, ulasim altyapis1 oldukga etkilidir. Hem Finans merkezi iginde hem de
diinyanin farkli bolgelerinde etkin bir ag sistemi olugsmaktadir. Her tiirlii finans hizmetinin
yaninda tiim profesyonel destek hizmetlerinin varligi, kurumlar ve miisteriler igin tistiinliik

saglamaktadir (ITO, Bolgesel Finans ve Hizmet Merkezi Istanbul,, 2000).

Diger tiim finans merkezlerine karsin Londra'nin en kritik rekabet {istiinliigii, banka, araci
kurumlar, sigorta sirketleri, diger mali kurumlar ile destek kurumlart arasinda uluslararasi
Kritik tiim kurumlarin Londra”da ¢alisma gostermesidir. Bu kurumlar uluslararasi iglemleri
ile iligkili olarak Londra”yr merkezleri olarak gdrmektedir. Londra”daki yabanci mali
kurumlarin sayisi ve piyasalarda gergeklestirdikleri islem boyutlari ulusal mali kurumlarin
cok iizerindedir. Her tiirlii finansal hizmet veren yabanci mali kurumlarin varligi, global mali
sistemdeki tim miisterileri Londra”ya ¢ekmektedir. Londra diger tiim finans merkezleri ile
karsilastirildiginda en biiyiik finansal iiriin ve hizmet sistemine sahip merkezdir. Londra

finans merkezi olarak, kiiresel piyasalara yonelik gelistirdigi piyasalari, kurumlar1 ve
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finansal drinleri ile doviz ticareti, sinir 6tesi banka kredileri, deniz ve hava tasimaciligi
sigortalari, uluslararasi tahvil ihraci ve ikincil piyasa islemleri, sinir 6tesi fon yonetimi, metal
piyasalar1 vadeli islemlerinde diinyanin en Onemli finans merkezi olma istiinligiini

yansitmaktadir (ITO, Bolgesel Finans ve Hizmet Merkezi Istanbul,, 2000).
2.5.2.  Sanghay Uluslararasi Finans Merkezi

Sanghay Asya'nin 6nemli bir bolgesel finans merkezdir. Sehir, kiiresel kurumlara ve finans
profesyonellerine arzu edilirligini yiikseltmek ag¢isindan avantajlarini siirdiirmesini ve
bunlardan maksimum pazarlama faydasini elde etmesini saglamak icin ¢ok ¢alismalidir. Ote
yandan, kentin iizerinde caligmasi gereken bazi gercek dezavantajlarin yani sira bazi
algilanan dezavantajlar oldugu aciktir. Ger¢ek olumsuzluklart ortadan kaldirmali veya
etkisiz hale getirmeli ve asir1 olumsuz algilama durumunda yabancilarmn fiili durumu daha

iyl anlamalarini saglamalidir.

Oncelikle, Sanghay’in ekonomik ¢ekKiciligi zamanla 6nemli derecede artis gostermistir. Su
bellidir ki 1990”larin basindan beri direk yabanci yatirrm yoneticisi olarak Sanghay, pasif
olarak yalnizca Cin’in artan 6neminden yararlanmadi, ayn1 zamanda aktif olarak ulusal
toplamda biiyiik bir pay yakalamaya basladi. Sonrasinda, bu hizli yiikselmeye ragmen,
Sanghay hala biiyiik paylara sahip olan Hong Kong ve Singapur’u izlemektedir. Karar verme
ve yiiksek degerli yatirimlari cezbetme bakimindan 6zellikle ¢ok uluslu sirketlerin bolgesel

ana merkezi olmay1 hedefleri arasina yerlestirmistir.

Murphey (1953) savas 6ncesi Sanghay't Dogu Asya'daki Bat1 inovasyonunun énemli koprii
bast olarak ifade etmistir. Hiikiimetin finans departmaninin ve ¢ogu yabanci bankanin
merkezi 1930'larda Sanghay'da bulunuyordu. 'Tek altin piyasasi, canli is ortami, gesitli
sermaye piyasalari, finansal yetenekler kiimesi ve aktif finansal kiiltiir' aslinda 20. yiizyilin
ilk yarisinda Sanghay'in finansal faaliyetlerdeki refahini yansittyordu. Hong (2004),
Shanghai's Finance in 20th Century'de, gecen yiizyilin ilk yarisinda dogu diinyasinin en
onemli merkezlerinden birinin Sanghay oldugunu savunmunmustur. Cografi konumu gibi
nesnel kosullarin yani sira hiikiimet politikalar1 da o donemde finans sektoriiniin
gelismesinde kritik rol oynamaktadir. Merkez bankasi resmi olarak Kasim 1928'de Bund'da

kuruldu ve bu sadece diger bankalar1 genel merkezlerini veya subelerini Sanghay'da insa
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etmeye ¢ekmekle kalmadi, ayn1 zamanda Sanghay'in mali etkisini de gii¢lendirdi (Yatsko,
2001)

2.5.3. Tokyo Bolgesel Finans Merkezi

Japonya ekonomik giig, olarak kiiresel ¢apta taninan ikinci en biiyiik ekonomidir. Japonya
finans ve sermaye piyasalar1 giiciinii ¢ok makul bir maliyetle, farkli, yaratici finansal iiriin
ve hizmet saglayan ulusal ve yabanci kuruluslarin ¢esitli kaynaklardan faydalanmasini
saglamaya calismaktadir. 1980”den sonraki siiregte Japon ekonomisinin siirekli ticaret
fazlas1 vermesi ve yiiksek ekonomik gelisme saglamasi ile bankalarin, menkul kiymet ve
sigorta sirketlerinin artan varlik degerleri neticesinde yurtdisi banka ve menkul kiymet
firmalar1 operasyonlarini yaymak igin yeni sube ve ofisler agmaya baslamistir. Bunun
neticesinde Japon Hiikiimeti kapsamli reformlar baslatmis ve bu galismalarini 10 y1l kadar

surdirmiistir.

1996 yilinda Basbakan ve Bakanlar Kurulu Tokyo’yu New York ve Londra ile mukayese
edilebilir bir uluslararas1 finansal merkez haline getirmek ve bunun Japon versiyonunu
sunmak i¢in istediklerini duyurmustur. Yapilan diizenlemelerde Japon finans ve sermaye
piyasalarinda rekabeti tesvik etmek icin komisyon dicretleri disiriildii, boylelikle yeni
finansal trtinler, gelistirilmis hizmetler ve alternatif kaynaklar i¢in finans kurumlari tesvik
edilmistir (SHIRAI, 2007).

2.5.4.  Singapur Uluslararasi Finans Merkezi

Basarili bir finans merkezi olabilmek igin etkili bir siyasi hiikiimet, devaml1 bir ortam, giiglii
ekonomik temeller, zaman dilimindeki yeri, cografi pozisyonu, uluslararasi muhasebe
standartlar1, en modern teknoloji, finansal altyap, Ingilizce yeterlilik seviyesi, uluslararasi
seviyede entegre halde yasalar ve yetenekli isgiicii gereklidir. Singapur bu sartlarin hepsini

olmasa da ¢ogunu kendisinde barindirmaktadir (HEW, 2002).

Singapur”un komsu iilkelerle rekabet i¢inde olmasi muhtemeldir, bu yiizden 6niimiizdeki 10
yil iginde pek ¢ok zorluklarla kars: karsiya kalacag: diisiiniilmektedir. Ornegin; Malezya”nin

aktif bir Islami bankacilik ve finans i¢in uluslararasi bir merkez olma gabalar1 ve Singapur”la
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aynt zaman diliminde olmalar1 Singapur”un gelecekteki rolii hakkinda endiseleri

giiclendirmektedir.

Londra, New York, Tokyo ve Singapur'un yalnizca ekonomik giiciin degil, ayn1 zamanda
diinya ekonomisindeki sosyal ve kiiltiirel etkilerin de kiiresel kompleksleri haline geldigini
gostermistir ( McDowell, 1997; Thrift, 1994 ). Yeoh ve Chang (2001) , Singapur'u kiiresel
bir sehir olarak incelemelerinde, onu yiiksek vasifli yonetici elitler, diisiik ticretli gogmen
isciler, sanatta yaratic1 yetenekler ve diinya turistlerinden olusan dort ulusotesi grubun bir
bulusma yeri olarak tanimladilar. Singapur ayrica kiiresel bir sehrin 6zelliklerinden biri olan

cok kiiltiirliliige kars1 yiliksek bir hosgorii sergilemektedir ( Kratke, 2001 ).

Singapur’un rakibi Hong Kong ekonomik yonden Cin’in yan kapisi olarak tanimlanabilir.
Son yillarda hizli bir ekonomik biiyiime ve Cin’de yiikselen yabanci sermaye Singapur
pahasina Hong Kong’un finansal hizmetlerine faydali olacaktir. Béylelikle Cin’in biiyiiyen
sermaye gereksinimi Hong Kong iizerinden yapilan gegislerle muhtemel olarak Hong
Kong”un gelecekte ¢ikis yakalayacag: tahmin edilmektedir. Cin Hiikiimeti gelecekte finans
merkezi olarak Sanghay’it destekledigini gostermektedir. Hong Kong - Sanghay
kombinasyonu ise Singapur’un gelecekteki potansiyeli igin risk teskil etmektedir (HEW,
2002).

2.5.5. Dubai Uluslararas:1 Finans Merkezi

Dubai, uluslararasi bir finans merkezi olmak igin farkli girisimlerde bulunmaktadir. Dubai
modeli, yapilmasi gerekenler hususunda 6nemli ve oldukga yeni bir 6rnektir. Dubai, Birlesik
Arap Emirligi”ni (BAE) olusturan yedi emirlikten bir tanesidir. Abu Dabi”den sonra gelen
en biiyiik emirliktir. Sehirde ilk olarak Dubai International Financial Center (DIFC) ismiyle
bir bina kurulmus ve finansal serbest bolge olarak ilan edilmistir. DIFC, 20 Eylil 2004’te

tam anlamryla faaliyete gecmistir.

DIFC ile beraber, DIFC’de gecerli sayilacak yasal mevzuat yeni bastan olusturulmus, ve bu
merkezdeki faaliyetleri denetleyecek olan merkezi otorite olusturulmustur. Dubai Financial
Services Authority (DFSA), diinya finans merkezlerinin mevzuatini arastirarak yeni bir
hukuki temel olusturmustur. Yeni mevzuat ingilizce olarak sunulmustur. DIFC”deki

finansal faaliyetler DFSA nin denetim ve gozetimine tabi olacaktir. DFSA, DIFC ile aym
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yilda, 20 Eylil 2004”te tam olarak faaliyete ge¢mistir. DIFC iginde bulunan en 6nemli
kurumlardan biri de Dubai International Financial Exchange (DIFX)“dir. “DIFX Vizyonu”
ismiyle belirginlestirilmeye c¢alisilmistir. Amaci, Uluslararas: bir borsa olmak ve tiim

finansal iriinlerin islem gormesini saglamaktir.

DIFC”nin genel yonetimi ve denetimi Dubai International Financial Centre Authority
(DIFCA) denetiminde yiiriitiilmektedir. DFSA finansal is ve islemlerin diizenli ve giivenli
yiiriitiilmesinden sorumlu olup, DIFC Denetim Otoritesi bunun disinda Kkalan, sirketler
hukuku, ticaret hukuku, is kanunu, gayrimenkul hukuku gibi hususlarda diizenleme ve

denetim yetkisine sahiptir.

DIFC”de faaliyet gostermek isteyen kuruluslar faaliyet belgesi (lisans) alabilmek igin DIFC
Authority”’ye bagvurmaktadirlar. DIFC Authority, bagvuru sahibinin islemleri ile ilgilenmek
tizere bir yetkili atamaktadir. Bu yetkili kisi bagvuran sirketin ilgili lisanslar1 almasindan, is
planinin gelistirilmesinden, teknolojik altyapisinin olusmasina kadar tiim siireclerde sirkete
yardime1 olmaktadir (ITO, Uluslararas1 Finans Merkezi Olarak Istanbul’un Yapilanmasi ve

Finans Kiimelenmesi,, 2008).

Dubai bir finansal serbest bélge olusturmustur (DIFC). Ik olarak, bu serbest bdlgede gecerli
olacak yeni bir yasal zemin olusturulmustur. Bunun igin uluslararast uzman ve
damismanlardan olusan bir ekip kurularak, ABD, Ingiltere, Hong Kong vb. iilkelerin finans
mevzuati kapsamli sekilde incelenmistir. Incelemenin ardindan, ortak iyi noktalari bir araya
getiren yasal bir gergeve olusturulmustur. Yasal cergevenin saptanmasindan sonra yeni
diizenleyici kurumlar olusturulmustur. Kurumlardan biri, kurulan serbest bdélgenin
genelindeki islemlerden sorumlu tutulurken (DIFCA), bir digeri bolgedeki finansal
faaliyetlerinin sorumlulugunu almistir (DFSA). Serbest bolgede kurulan borsanin (DIFX)
baskanligina isve¢ merkezli OMX borsa grubunun eski baskani getirilmis, bu atama ile

uluslararasi bir finans merkezi olma yolunda énemli bir adim atilmistir.

Bolgedeki islemler tamamen vergiden ayri tutulmustur. Cevik bir tanitim ve pazarlama
stratejisi ile Londra, New York, Ziirih gibi merkezlerdeki kurumlarin DIFC’de sube

acmalarina ortam hazirlanmigtir. Bolgede faaliyet gosteren finansal kurum sayist giin
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gectikce artmis olsa da, borsanin iglem hacmi ile kote olan sirket ve menkul kiymet sayisi

heniiz arzu edilen diizeye ulasamamustir.

Tiim bu a¢iklamalardan da anlasilacag: tizere Dubai”de kurulmus olan finans merkezi bir

kiime yapilanmasindan ¢ok serbest bolge yapisi ile kiime modeli arasinda bir yapidir.

Oncelikle belirtmek gerekir ki Dubai bir serbest finans bolgesi olma yolunda Istanbul igin
kritik bir ornek teskil etmektedir. Ozellikle kendine 6zgii hukuksal altyap: sistemi
olusturulmasi adina, detaylica incelenmesi ve altyap1 sistemleri konusunda 6rnek alinmasi

gereken bir finans merkezidir (ITO, 2008).
2.5.6. Mumbai Bolgesel Finans Merkezi

Hindistan”in gii¢lii ve merkezi sehri olan Mumbai (Bombay) bu o6zelligini gelistirmek
durumundaydi ve bunu hizmet sektorii ile 6n plana ¢ikartmaya karar vermistir. Finansal
bakimdan merkezi olan durumunu Giiney Asya’daki jeopolitik konumu ile desteklemistir.
Gelecekte ekonominin kalbi gelismekte olan biiyiik iilkelerde atacagindan (Cin, Hindistan,
Brezilya v.b.) bu durumunu ekonomik bir merkez olusturarak desteklemek

hedeflenmektedir.
2.6. Finans Merkezlerinin Ulke Ekonomilerine Etkileri

Ekonomik kalkinma, ekonomik biiyiimeden elde edilen zenginligi dagitmak igin ¢ok
karmasik mekanizmalar igeren ve ¢esitli sosyal yonlere 6nem veren genis bir kavramdir.
Bununla birlikte, ekonomik biiyiimenin yoklugunda siirdiiriilebilir ekonomik kalkinma
saglanmasi da miimkiin degildir. Bir ulusun stirdiiriilebilir biiylimesinin temel itici gii¢lerini
anlamak, konjonktiirel dongiilere saglam ¢ézlimler bulmak, en uygun kamu politikalarinin
belirlenmesi ve bu konudaki diizenlemelerin uygulanmasi i¢in dnemlidir. Sermaye akimlari
ise kiiresellesmenin giderek hiz kazanmasiyla birlikte ekonomik siirdiiriilebilir biiyiimenin
itici gii¢lerinin merkezine yer almaya baslamistir. Ozellikle uluslararasi sermayenin akist
ilgili tilkelerin toplumsal ve ekonomik gelisim diizeyi ile de yakindan ilgilidir. Sermayenin
ilgili tilkede yatirnmlara doniismesi kadar finans sektoriinii derinlestirmesi ekonomik

kalkinmaya katki saglayacaktir. Cilinkii finans sektoriiniin biiyiikligli ve giicii, reel
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ekonomiye niifuzu bakimindan biiytimesi, gelir artisiyla ve ekonomik gelismeyle dogrudan

baglantilidir (Cynamon & Fazzari, 2015)

Bu baglamda bulunduklar iilkelerde sagladiklar1 firsatlar/gelisme nedeniyle finans
merkezleri finansallagsma i¢in 6nem arz etmektedir. Nitekim finansallasma, hem ulusal hem
de uluslararasi diizeyde ekonominin isleyisinde ve yonetiminde yer alan kurumlarda finansal
piyasalarin, finansal glidiilerin, finansal kurumlarin ve finansal seckinlerin artan énemini
gostermektedir (Epstein, 2001). Finansallasmanin, ekonomik sistemin isleyisini hem makro
hem de mikro diizeyde doniistiiriicii etkileri, finans sektoriiniin reel sektdre gore dnemini
artirmak, reel sektorden finansal sektore gelir transferi yapmak ve artan gelir esitsizligine ve
ticret durgunluguna katkida bulunmak seklinde siralanabilir. Oyle ki finansallasma, imalat
ve ticaret gibi “gercek” ekonomik faaliyetlerden finansal faaliyetlere gegisten cok daha
fazlasi, finansin ekonomik, sosyal ve politik hayatin her alanina niifuz etmesiyle
iligkilendirilmistir. Bu durum, finansallasmanin sosyal, ekonomik, politik ve kentsel
sonuglar1 ortaya koyan toplumun ¢esitli noktalarinda 6nemli oldugunu gostermektedir (Hall,
2012). Bu noktada olusum kriterleri dikkate alindiginda finans merkezleri, finansallasma
icin katki saglayici bir rol tistelenmektedir. Ayrica bu merkezleri, ilgili iilke ekonomilerini
cazibe merkezi haline getiren kiiresel entegrasyonunu hizlandiran mekanizmalar olarak ele
almak miimkiindiir. Finansallagmadaki artis finans merkezleri ile paralel olarak ileryecektir.
Cok uluslu sirketlerin, énemli yatirimcilarin ve stiin yetenekli isgiiciiniin bulundugu bu
bolgeler hem ekonomik katkilar hem de sosyal bir gelisimin liderligini yapmaktadir. Finans
merkezi olmak i¢in gerekli kriterler incelendiginde ¢evresel ve hukuki alt yapi, 1§ giicliniin
niteligi, yasabilirlik, is yapma kolaylig1 gibi faktorlerin 6ne ¢iktigi goriilmiistiir. Bu minvalde

literatiirde finansal merkezlerin ekonomide rolii incelenmektedir.

Ornegin; Yildirim ve Mullineux (2015) finans merkezinin varliginin, finansal ve endiistriyel
hizmetler, biiyiileyici altyap1 ve teknolojiler a¢isindan ev sahibi iilke i¢in sembolik oldugunu
ve ulusal GSYIH’ya énemli bir katki sagladigin diisiinmektedir. Sanghay, Pekin, Shenzhen,
Hong Kong ve Guang Chou'nun sadece Cin'in en biiyiik bes sehri (GSYIH katkilari ve
finansal gelisme agisindan) degil, ayn1 zamanda bu sehirlerin en biiyiik 10 finans merkezine
ait oldugu kolayca gozlenmlenebilecegini ifade etmektedir (Yildirnm & Mullineux, 2015).

Erglider (2016) uluslararas1 finans merkezlerinin temel islevleri, uluslararasi sermaye
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akimlarini kontrol ve kumanda etme, esnek uzmanlagmaya elverisli uluslararasi is kollarini
saglama, finans sermayenin dolasim hizini arttirma olarak agiklanabilir ve bu islevleri ile
finans merkezleri diinya ekonomisinde finans piyasalarinin derinlesmesine katki sagladigini

vurgulamaktadir (Ergiider, 2016).

Yeung (2010), Yiikselen Asya vizyonunda, Asya'nin baslica finans merkezlerinin, artan
kiiresellesmenin kriz sonrasi ¢aginda is ve yaratim merkezleri olarak daha da fazla 6ne

ctkmaya hazir oldugunu ifade ederek kiiresel ekonomilerdeki rollerine vurgu yapmustir.

Son yillarda finansal merkezlerdeki orneklere bakarak gelismekte olan ve yiikselen
piyasalar, varliginin tilkedeki ekonomik biiyiimeyi ve kalkinmayi artiracagi ve iyilestirecegi
inanciyla bir kiiresel finans merkezi olusturmak i¢in biiyiik ¢aba sarf etmektedir. Diinyanin
en dinamik ve basarili ekonomik bolgelerinden biri olan Asya bdlgesinde, Vietnam, Tayland
ve Endonezya gibi bir¢ok gelismekte olan pazar, lilkede bir ana sehir olarak bir kiiresel
finans merkezi kurulmasini destekleyen politikalar1 desteklenmektedir (Nguyen, Nguyen, &
Vo, 2020).
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3. BiR KUSAK BiR YOL PROJESININ EKONOMI POLITIGi

3.1. Tarihi Ipek Yolu

Yiizyillarca ipek tretimi Cin’de bir sir olarak tutulmus ve diinyada merak konusu haline
gelmistir. Cin’de ipek, tiim destan ve hikayelerde ismiyle anilirken, Akdeniz bolgesinde ise
cesitli sekillerde isimlendirilmistir. Ipek, ¢ok talep goren ve kiymetli bir malzeme
olmasindan 6tiirti kapitalist anlayisin ilk 6rneklerinden biridir. Diinyada kapitalist sistemin
ilk tirtinii olarak nitelendirilen bu durum, bin yili askin siiredir devam etmistir. Zenginligin
disa vurulmasini acikladigi gibi, sermayeyi de temsil etmektedir. Ipek, sadece ticari bir mal
olmay1p, ayn1 zamanda 6deme araci, Dogu-Bati arasindaki ilk doviz ve ilk degistirilebilir
deger olarak karsimiza c¢ikar. Ayrica altinin karsiligi olarak kullanilan temel madde
olmustur. Ipek yolu iizerinde ticareti yapilan en miihim madde ipektir. Ipek, statii gostergesi
olmas ag¢isindan Cin, Dogu Asya ve Roma’da giinliik yasamda oncelikli bir nokta haline
gelmistir. Cin’de ipek standart ¢izgiye oturtulmustur, devletin sectigi kriterlere gore kontrol
noktalarinda ipek denetlenmistir. Devlet, ipek ticaretini kontrol altinda tutmaya ¢alismustir.
Bu sebeple Cin, diizenli ve giiglii bir ekonomiye sahip olmustur. Fakat elde edilen gelirler,
halka dirlik diizeyi olarak yansitilmamistir. 6.yy’a gelinceye kadar Cin’in sirr1 olan ipek
kozaciligi ve bu tiretimler, ipek kozalarmin bambu c¢ubuklar i¢inde gizlenerek Bizans’a
getirilmesiyle tiim diinyaya yayilmistir. Tek Kusak Tek Yol (OBOR) girisimi 2013 yilinda
Cin Devlet Bagkan1 Xi Jinping tarafindan onerildi. Cin'in tiim diinyadaki insanlar1 birbirine
baglamaya yonelik tarihi bir girisimidir. Son zamanlarda Kusak ve Yol Girisimi olarak
biliniyor. Ipek Yolu Ekonomik Kusag:i ve 21. Yiizyil Deniz Ipek Yolu baslikli iki ana
programdan olusmaktadir. Ipek Yolu Ekonomik Kusagi, Cin gibi {i¢ ana rotayr Avrupa,
Basra Korfezi, Akdeniz ve Hint Okyanusu'na baglarken, 21. Yiizy1l Deniz Ipek Yolu, OBOR

girisiminin iiye {ilkeleri arasindaki su yollarina dayanmaktadir.

Tek Kusak, Cin'i Orta Asya, Orta Dogu ve Avrupa'ya baglayan eski kara temelli Ipek
Yolu'nun yeniden canlandirilmas olan “Ipek Yolu Ekonomik Kusagi’ni ifade etmektedir.
Bu nedenle Modern Ipek Yolu olarak da bilinir. Tek Yol, Asya, Afrika, Orta Dogu ve
Avrupa'y1 birbirine baglamay1 planlayan “21. Yiizyil Deniz ipek Yolu’nu ifade ediyor. Bu
ayn1 zamanda Deniz Ipek Yolu olarak da bilinmektedir. OBOR'un amaci, iilkeler arasindaki

ortakliklar1 giiclendirerek Asya, Avrupa ve Afrika'y1 birbirine baglamaktadir.

39



Cin'in imparatorluk el¢isi Zhang Qian, 2000 y1l 6nce Arap ve Orta Asya'ya bir ticaret yolu
olarak kolaylastirilan eski Ipek Yolu'nu baslatt1. Ipek, o donemde Cin'in en ¢ok ihrag edilen
iiriinlerinden biri oldugu igin bu giizergah Ipek Yolu olarak biliniyor. 2013 yilinda Baskan
Xi Jinping, demiryollar1 ve karayollar1 gibi altyap1 gelistirme yoluyla Cin, Asya, Avrupa ve
Afrika'min tiim bolgeleri arasinda bir baglanti kurarak eski Ipek Yolu'nu kuracagini ve
canlandiracagini ilan etti. Ekonomik isbirligini gliclendirerek kiiresel ekonomik biiylimeyi
tesvik edecek diinyanin en biiyiik ekonomik platformudur. OBOR, yani iki sekilde calisiyor.
Ipek Yolu Ekonomik Kusagi ve 21. Yiizy1l Deniz ipek Yolu. Ipek Yolu Ekonomik Kusag,
Cin't Avrupa, Basra Korfezi, Akdeniz ve Hint Okyanusu'na baglayan ii¢ giizergahtan
olusmaktadir. Ote yandan, 21. Yiizyil Deniz Ipek Yolu, OBOR iiyesi iilkeler arasinda su
yollarina dayanmaktadir. OBOR, diinya niifusunun {igte ikisini ve enerji kaynaklarinin dortte
tiglinli kapsayan mega bir projedir. Bazi aragtirmacilar, OBOR’ un piiriizsiiz kiiresel pazarlar
yaratarak ¢okiis ekonomisini tesvik eden bir girisim oldugunu diisiinse de, bir kiiltiirel,
politik ve ticari sirket ag1 gelistirerek Asya'nin politik ve ekonomik diizenini yeniden
sekillendirmek igin tasvir ediliyor. OBOR, inisiyatifiyle halihazirda 140 {izeri lilkeyi iiye
yapmistir. OBOR girisiminin 6nemi, karsilikli baris ve ekonomik kalkinma tizerindeki aktif
rolii nedeniyle goz ardi edilemez. Banglades, Brunei, Singapur, Sri Lanka, Kambogya,
Myanmar, Maldivler, Nepal, Hindistan, Sudan ve Pakistan gibi Asya iilkelerini limanlar,
petrol,gaz boru hatlar1 ve ekonomik koridorlar araciligiyla birbirine bagliyor. Ayrica iiye
tilkelerdeki serbest ticaret ekonomik bolgeleri ve enerji gelistirme projeleri igin finansman

saglamaktadir.

Tarihi Ipek Yolu’nun meydana gelmesi ise Cin Han hiikiimdar1 Vudi’nin ¢alismalariyla
ortaya ¢ikmistir. Hun Tiirklerine kars: miittefik arayisinda olan Hun imparatoru Vudi, M.O.
138 yilinda Fargana’daki Yuegilere ticaret yollar1 icin bilgi toplamasi amaci ile elgi
gondermistir. Yapilan seyahat neticesinde ticari iliskilerin ve dolayisiyla tarihi Ipek
Yolunun temeli atilmis oldu (Bulduk, 2014). Ipek Yolu'nun biinyesinde barinmastyla Cin
Imparatorlugu giiglenmis, Cin Imparatorlugu’nun giiglenmesi ile de Ipek Yolu’nun

siirlarinin genislemesi birbirini olumsuz etkilemistir.

Tarihi Ipek Yolu, Cin’de Dogu Tiirkistan’dan baslayarak Hazar Denizi’ne varan bir yoldu.

Hazar’a ulastiginda ise ikiye ayriliyordu; birisi kuzeyde Anadolu iizerinden, digeri de
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Akdeniz’in giineydogusundan devam etmekteydi. Yol, ismini en ¢ok ticareti yapilan ipekten
almaktadir. Bu 6nemli yol, tarihte ilk kez insanligin temel yerlesim alanlar1 olan Asya ve
Avrupa kitalarimi birbirine baglamistir. Tarihi Ipek Yolu, Cin ile Bat1 arasindaki ticari
baglarm antik caglardan giiniimiize ulasincaya dek tiim donemlerini isaret etmektedir. Oyle
ki eski Misirlilarin ve Romalilarin milattan onceki zamanlarda Cin’den ipek aldiklari
kayitlarda gegmektedir. Tarih boyunca bu yol Misir, Roma, Hun, Goktiirk, Cin, Mogol,
Sel¢uklu, Osmanli vb. uygarliklar tarafindan kontrol altinda tutulmaya ¢alisilmistir. Cinliler,
Mogollar, Tiirkler ve Ruslar tarihi ipek Yolu’nu kontrol altinda tutabilmis ve bu konuda s6z
sahibi olmuslardir. Farslar ve Araplar da bu yolda ustiinliikk kurmak istemis fakat basar
saglayamamislardir. Tarihi Ipek Yolu’nda iistiinliik kuran iilkeler, ipek Yolu stratejileri

olusturmus ve bu stratejiler dogrultusunda hareket etmistir (Diigen, 2011).

Ipek Yolu, bu giizergahta olan milletler icin ticari, ekonomik, siyasal ve kiiltiirel manada
Oonemini yillarca koruyabilen bir ticaret yolu olma 6zelligini tasir. Asya’nin en 6nemli ticaret
yolu olarak bilinen ipek Yolu, Asya’y1 Avrupa’ya baglayan ticaret yolu olmaktan ziyade,
2000 yildan beri ¢evrede yasayan Kiiltiirlerin, dinlerin, irklarin da izlerini tagimakta ve
olaganiistii bir tarihsel ve kiiltiirel zenginlik sunmaktadir. Ipek malzemesi ile baslayan ticari
iliskiler, pek ¢ok cesitli malzemenin de ipek Yolu ticaretinde kullanilmaya baslanmasiyla
milletler arasindaki ticaret boyutunu genisletmistir. Ipek Yolu giizergahindaki topluluklar
yasadiklar1 bolgede bulunmayan bir mal veya iriinii bu yol vasitasiyla farkli cografyalardan

tedarik ederek kendi topraklarina sevk edilmesini gerceklestirmistir.

Ipek Yolu ile yiizyillar siiresince Dogu-Bati etkilesimi saglanmasi1 amaglanmigtir. Dogu-Bat:
etkilesiminin ipek Yolu’ndan daha énce de M.O. 600°lii yillarda baslamis olmas1 bilinmekle
beraber; M.O. 300’lerde Biiyiik iskender’in dogu seferinde Avrupa-Asya ticareti diizenli bir
bigimde baslamis oldu. Fakat siirekli ve yogun etkilesimin M.O. 100°lii y1llarda simdiki Ipek
Yolu yoniiyle basladigi bilinmektedir.

Din, ilim, kiiltiir ve sanatta varilan yeniliklerin degis tokusunu kapsamas1 Ipek Yolu’nun
kimligine 6zgi kilan temel sebep olarak gosterilmektedir. Bu fikirlerin degis tokusu ile
birlikte kiltiirler aras1 etkili iletisim saglanmigtir. Ayrica ticari etkilesimin yani sira,
Hristiyanlik, Yahudilik ve diger Bati dinleri de Dogu medeniyetlerini etkisi altina almistir.

Ipek Yolu sayesinde Hindistan’da ortaya ¢ikan Budizm Cin ve Japonya’ya kadar ilerlemistir.
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Hristiyanlik ise yine ayni giizergah iizerinden Cin’e kadar ulasmustir. Ipek Yolu iizerinde yer
alan bolgede yapilan ticaretle birlikte Samanlik, Mani Dini, Mazdehizm ve Islamiyet gibi
dinler de bu donemde yayilma firsat1 bulmustur. Budizm’in etkisinde olan ticaret adamlari,
giizergahta bulunan Budizm tapinaklarina hediyeler vermis, maddi destekte bulunmuslardir
(Karaca, 2008). Bazilar1 i¢in yalnizca ticaret yolu olan ipek Yolu, Budizm’e inananlar igin

kutsal bir mana da tasimaktadir.

Biitiinlestirici bir yol olmanim yaninda Ipek Yolu, dogal afetler, savaslar, hastaliklar ve siyasi
cekismeler olusmasina sebep olmustur. Bat1’da taninmasi ilk olarak Biiyiik iskender’in Asya
seferi esnasinda Hindistan topraklarinda olmustur. Ipek Yolu ticaretinin hareketlenmesi ise
Cin ve Roma gibi farkl kitalardaki iki biiyiik devin yayilmacilik stratejisiyle birlikte ortaya
ctkmustir. Tarih sahnesine bakildiginda ise, Ipek Yolu’nu kontrol etmeyi basaran iilkelerin
hazinelerinin biyik c¢ogunlugunun bu yol araciligiyla olustugu goézlenmistir. Hun

Devleti’nin en 1s1ltilt donemini ve ¢okiis donemini buna 6rnek olarak verilebilir.

flkgaglardan beri ticaret kervanlariyla Asya’daki ipek, hali, cay, baharat, porselen gibi
triinler ve birgok ticari esya Avrupa’ya getirilmistir. Kagit ve barut malzemeleri de ayni
sistemle Ipek Yolu’yla Arap iilkeleri iizerinden Avrupa’ya tasmmustir. 1200’lerde Mogol
Imparatorlugu’nun béliinmesiyle ipek Yolu’ndaki ticaret boyutu ciddi olgiide azalma
gostermistir. Vasco da Gama’nin 1497°de Bartelemeu Dias’m bulmus oldugu Umit Burnu
rotasin1 gelistirmesi, pusula gibi buluslar ve cografi kesifler neticesinde deniz yolunun
bulunmasi ile mallarin denizyoluyla taginmasi, karayolu ile kiyaslandiginda daha basit ve
giivenli hale gelmistir. 16.yy’da Dogu Tiirkistan’da yer alan Mogol gruplarinin arasindaki
savaslarla Osmanli ve Iran devletlerinin ticaret hacimleri azalmistir. Ekonomik avantaj Bat:
medeniyetlerine dogru kaymistir. Bu gelismelerin  yaninda ipek yetistiriciliginin
yayginlasmas1 nedeniyle ipek Yolu’nun sohreti sone ermeye baslamistir. Ekonomi
merkezinin dogudan batiya kaymasi, savaslar, yeni ticaret yollarinin kesfi gibi gelismelerle
tilkeler arasindaki ticarette deniz yolu tercih edilmeye baslanmistir, boylece ticaret ve

aligverisin temel kanali denizyolu halini almigtir.

Giiniimiizde deniz tasimacihiginin ilerlemesiyle kiymetini kaybeden Ipek Yolu’na,
globallesen ve ticaret hacmi biiyiiyen diinyada iilkeler gecmise gore daha ¢ok gereksinim

duyar hale gelmistir. Orta Asya Devletlerinin bagimsizliklarini elde ettikten sonra, Ipek
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Yolu’nun tarihsel, kiiltiirel ve ekonomik boyutlardan canlandirilmasi giindeme gelmis, bu
yol boyunca insa edilmis ve artik kullanilmayan yapilarin, yeni islevler kazandirilarak
yasama gecirilmeleri icin ¢alismalar baslamistir. Diger yandan, diinyanin faBir Kusak Bir
Yolkasi haline gelen Cin, liman1 bulunmayan kara tilkeleriyle ticari iliskilerini giiglendirmek
icin Ipek Yolunu canlandirarak Avrupa-Asya ticaret hattimin karadan baglanmasi
hususunda projeler baslatmistir. Ipek Yolu, Cin’in liderliginde pek ¢ok gelismis ve
gelismekte olan tlkelerin ugrasiyla yeniden canlandirilip, milyar dolarlik anlasmalarin

yapildig1 ve uygulandigi etkilesim alani haline getirilmesi amaglanmaktadir.
3.1.1. Tarihi Ipek Yolu’nun Giizergihlar

ipek Yolu giizergahlari, iklim kosullar1 ve cografi sartlardan kaynakli olarak biiyiik
diizliiklerde kurulan sehirler ile meydana gelmistir. Onceleri kervansaraylarin, hanlarin
olugsmasi ile ilerleme kaydederken sonra ticaretin yogun oldugu bélgelerde sehirlesme
yoluna gidilmistir. Bu yol, farkli donemlerde cesitli tehlikelerle karsi karsiya kalmigtir
(Pamuk, 2007). Ticari ve ekonomik rekabetlerin goriildiigii donemlerde bu yol tizerinde tekel
kurmaya calisan iilkelerin birbirleriyle miicadele etme hali, farkli risklerin olusmasina neden
olmustur. Ipek Yolu giizergahlarindaki tehlikeler nedeniyle kervanlar ve tacirler rotalarini

stirekli degistirmislerdir.

2000 yillik tarihi gegmisi ile ipek Yolu, 10.000 km uzunluga sahip olmakla beraber bu
mesafe kus ugusu 7.500 km olarak hesaplanmaktadir. Bu giizergah Asya’y1r Avrupa’ya,
Hindistan’1 Cin’e baglamaktadir. Ipek Yolu’ndan kastedilen sadece tek bir yol degil,
donemin kosullarina gore siyasi ve ekonomik sartlara baglh olarak yeni giizergahlar eklenen
ve genisleyen bir yol sebekesdir. Tarihi Ipek Yolu Cin’in Xian sehrinden baslayarak Kansu
yolu ile tarim havzasi, Pamir ve Tanr1 Daglar iizerinden Orta Asya, Afganistan, iran ve

Akdeniz kiyilarina kadar uzanmistir.
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Ipek Yolu, ¢6l, bozkir, kara ve deniz yollarii gevreleyerek, politik ve ekonomik bakimdan
tirlii bolgelere ayrilmistir. Cin iizerinden Batiya dogru uzanan tarihi rota kuzey ve bati

yollar1 olarak ikiye boliinmektedir.

Kuzey rotasi; Cin’den baslayarak ti¢ ayr1 yola ayrilir; Cin — Kasgar — Hazar Denizi —
Karadeniz, Cin — Kagsgar — Orta Asya — iran — Irak, Cin - Turfan — Talgar — Kazakistan’dan
olugmaktadir (Tagkin, 2016).

Giiney rotasi ise; Cin — Pakistan — Afganistan — Suriye - Kuzey Afrika’dir. Bir diger rota,
deniz yoluyla Urdiin - Misir - Dogu Akdeniz - talya’dan olusmaktadir (Taskin, 2016).

Ipek Yolu, Asya’nim diinya ekonomisine dahil edilmesine biiyiik katkilar saglamistir. Tarih
stiresince ¢esitli donemlerde ekonomik gii¢ merkezi haline gelen Cin, bugiinlerde uyguladig:
Bir Kusak Bir Yol projesiyle de benzer bir amaca hizmet etmeyi hedeflemektedir. Ulke
olarak bugiin tarihi Ipek Yolu’nun temel giizergahi italya, Suriye, Tiirkiye, Irak, Iran,
Tiirkmenistan, Ozbekistan, Kirgizistan, Pakistan ve Cin’i icermektedir (Taskin, 2016).

Ipek Yolu’nun tarihteki en kritik rolii; Dogu ve Bat kiiltiirleri arasinda bir koprii olusmasini
saglamasidir (Simsek G. , 2017). Bu vasitayla Dogu’nun zengin Kiiltiirii, Bat1 uygarliginin

ve ticaretinin gelismesine imkan sunmustur. Ipek Yolu iizerindeki medeniyetlerin
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birbirleriyle olan ticaretinin gelismesi uluslararasi iligkilerin de gelisimine yarar saglamistir.

Bugiiniin diinyasindaki ekonomik kurallarin temelleri bu yol {izerinde atilmaya baslanmistir.
3.2. Yeniden Canlanan Ipek Yolu — Bir Kusak Bir Yol Projesi
3.2.1. Bir Kusak Bir Yol Projesi Ortaya Cikis1 ve Uygulama Hedefleri

Giiniimiizde kiiresel iiretim Bati’dan Asya’ya dogru bir kayma gostermektedir. Asya, kiiresel
ekonomi piyasasinin en giiglii ticaret pazart olmakla beraber en biiyiik tiikketim ve yeralti
kaynaklar1 alanidir. Kiiresellesen diinyada yeralt1 kaynaklarinin faydalanilan enerji sektorii
uluslararas1 ekonominin itici giicii haline gelmistir. Uretimin artmasiyla beraber petrol,
dogalgaz, komiir vb. yeralti kaynaklarina olan ihtiyag artis gostermektedir. Bu nedenle
zengin petrol ve dogalgaz rezervlerine sahip olan Orta Asya jeo-stratejik bakimdan Kilit
bolgelerden birisi haline gelecektir. Orta Asya’ya Hazar Denizi ¢evresindeki yeralti
kaynaklar1 da eklendiginde Avrasya diinyanin ticari ¢alismalarinin ve enerji altyapisinin ana
tissii olacag diistintilmektedir. Diinyadaki bu gelismelerin yaninda Cin, yabanci sermayeye
ev sahipligi pozisyonundan sermaye ihracat¢is1 pozisyonuna gecis yapmustir. Ulkenin
liderligi i¢in sadece ig pazardaki biiyiimeye bagl kalamayacaklarini bilen Cin Hiikiimeti’nin
Bir Kusak Bir Yol (OBOR) projesi hikayesi 1999 yilinda, “kiiresel olana git / kiireselles”
stratejisiyle denizasirt Cin yatirnmlarini  yiireklendirmek amaciyla ortak bir c¢aba
harcamasiyla baglamistir. Devlet, Cinli sirketleri miimkiin mertebe Cin sinirlar1 6tesinde
yatirim yapmalarint ve faaliyet gostermelerini saglamayi zorunluluk noktasina tagimistir

(Simsek, 2017).

2012’de Pekin’de yapilan 18. Cin Komiinist Partisi Ulusal Kongresi’nde gecen on yillik
zamanda Cin’in gevre iilkelerle olan iliskileri gézlemlenmis ve gevre iilkelerle alakali olarak
kesin bir politikaya sahip olmadigi agiklanmistir. Cevre tlkelerin biiyiik bir bolimi
ekonomik agidan Cin’le, giivenlik olarak da ABD ile is birligi halindedir. 2013 yilinda
Kazakistan’daki kongrede ekonomik ve siyasi tabanli yeni bir ¢evre pokitikast olusturma
fikri tartisilmaya baglanmistir. CHC Devlet Baskan1i Xi Jinping, Kazakistan ve
Endonezya’ya gerceklestirdigi ziyaretler esnasinda ipek Yolu Ekonomi Kusagini ve 21.
Yiizy1l Deniz Ipek Yolu’nu birlikte insa etme fikrini giindeme getirmistir. Karayolu ve

denizyolu araciligiyla ilerlemesi diisiiniilen yeni bir fikir; Bir Kusak Bir Yol Projesi’dir. Bu
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iki proje, Mayis 2014’te Asya’daki Etkilesim ve Giiven Olusturma Onlemleri

Konferansi’ndaki resmi girisimin bildirilmesiyle noktalanmustir. Asagidaki haritada ipek

Yolu Projesi dahilindeki “Ipek Yolu Ekonomi Kusagi” ile “21. Yiizyil Deniz Ipek Yolu”

rotalar1 ve Kasgar — Islamabad — Gwadar arasindaki Cin — Pakistan rotasi ¢izilmistir.

Gegmisteki Ipek Yolu ile tamamen ortiismese de Yeni Ipek Yolu projesi gegtigi rotalar

dolayisiyla benzerlik tasimaktadir.

2013 yilinda Xi Jinping tarafindan agiklanan Bir Kusak Bir Yol stratejisi deniz ve kara

tizerinden Avrupa’ya ve Afrika’ya varan bir ag kurmay1 hedefleyen bir stratejidir. Rotanin

gectigi tilkelerde altyap1 ¢alismalarini arttirarak, komsu iilkelerle iligkileri kuvvetlendirecek

yeni bir ticaret yolu amaglanmustir.

Cin’in bu proje ile ana hedefleri;

Ekonomik faktorlerin devamli ve serbest akisini, kaynaklarin elverigli tahsisini ve

piyasalarin derinlemesine uyumunu tesvik etmek

Ulkeleri Kusak ve Yol boyunca ekonomik strateji koordinasyonunu olusturmak ve
daha yiiksek standartlarda hem daha derin hem de derinlemesine bolgesel is birligini

yiiriitmek icin tesvik etmek

Ortaklasa, herkese fayda saglayan agik, kapsayici ve diizenli bir bolgesel ekonomik
is birligi mimarisi olusturmaktir (Chin & He, 2016).

Bu amagla Cin sermayesi hem kendine yeni yatirim bolgeleri agmis olacak hem de
var olan yol tizerindeki tlkelerin ilerlemesine katkida bulunup piyasa agini
yayacaktir. Bu politikanin hayata ge¢mesi, Cin’in ulusal politikas1 olarak
Oziimsenmesi Cin dis Yyatirimlari igin yeni bir basamak anlamina gelmektedir
(Global, 2015). Projelerin duyurulmasindan sonraki birkag yil boyunca Cin
hikimeti, Cin’in siyasi kurumlari, il yonetimleri, is diinyast ve disiince
kuruluslarindaki bosluklart doldurmaya yonlendirmistir. Bu esnada Cin dis
stratejisinin birlesme noktas: uluslararasit piyasalarda kalkinma ve ekonomik

istikrardir. Bir Kusak Bir Yol Projesi, kazan-kazan politikas1 dahilinde tiye tilkelere
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Cin’in  yiikselisinin kazanimlarindan faydalanabilecegi bir sistem olarak
sunulmaktadir (Aris, 2016).

e Cin hiukiameti Bir Kusak Bir Yol girisimiyle beraber ulusal stratejiler ortaya
koymustur. Mevcut projeler yeniden giincellenmis, ikili anlasmalar imzalanmuistir.
2015 yili mart ayinda Cin Disisleri Bakanligi, Ticaret Bakanligi, Ulusal Kalkinma ve
Reform Komisyonu “Ipek Yolu Ekonomi Kusagi ve 21. Yiizyil Deniz Ipek Yolu’nun
Ortaklasa Insa Edilmesinin Tesvikinde Vizyon ve Faaliyetler” bildirgesini
sunmustur. Bu bildirge ile “Kusak-Yol” projesinin amaglari, kurallari, vizyonu ve
faaliyetleri tiim diinyaya duyurulmustur. Toplumsal, siyasal ve ekonomik istikrarin
saglanmasi, ekonomik gelisim ve is birligi dahilinde kalkinma projesi olarak
goriilebilecek olan bu proje ile Cin, karadan ve denizden Dogu Asya, Orta Asya, Bati
Asya, Afrika ve Avrupa’nin birbirine entegre olmasimi saglayacaktir. Proje
kapsamindaki iilkeler arasinda ortakliklar kurmak ve bu iilkelerde dengeli,

stirdiiriilebilir kalkinma gergeklestirmelerine destek olmak hedeflenmektedir.

Bir Kusak Bir Yol projesi, semsiye tipi bir girisim olarak nitelendirilir. ikili ve bélgesel
ticaret anlasmalariyla beraber mevcut ve planlanmis gelecekteki altyapi projelerinin
potansiyel genis bir kollektifi olarak goriinmektedir. Yeni Ipek Yolu projesi dahilinde tarihi
Ipek Yolunun demiryollari, karayollari, denizyollari, petrol ve dogalgaz boru hatlariyla
yeniden canlandirilmasi hedeflenmektedir (Kurt, 2015). Devam eden ve planlanan projeler;
limanlar, demiryolu hatlari, yeni havalimanlari, yenilenebilir enerji santralleri, petrol ve
dogalgaz rafinerileri, yeralti kaynaklar1 i¢in boru hatlar1 ve Serbest Ticaret Bolgeleri’dir. Bu
proje hem de ulusal bir strateji olma 6zelligi tasimaktadir. Girisimin, Cin’in uzun vadeli

amaglariyla “kiiresellesme” politikasinin Kilit bir kolunu olusturmasi beklenmektedir.
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Yatirim ve altyapi ¢aligmalariyla ortaya ¢ikan bu proje yalnizca tasimacilik hattiyla sinirli
bir proje olarak kalmamaktadir. Bu projeyle giizergah dahilinde bulunan tiim dlkelerin
ticaret hacminin artmasiyla beraber Ipek Yolu’nun ekonomik bir kusak haline gelmesi
diistiniilmektedir. Cin’in merkezde oldugu bu ¢izelgede, Avrupa sermaye ve teknolojisiyle,
Orta Asya enerji kaynaklartyla, Cin ise dev pazar payr ve yiiksek performansl iiretim
hacmiyle yer almaktadir. Caligmalara gore, proje dahilindeki iilkelerin bir ¢ogu gelismekte
olan ekonomilere sahiplerdir. Projenin hayata gegirilebilmesi i¢in rota tizerindeki tim
tilkelerin ortak ¢alismasi gerekmektedir. Cin’in, Bir Kusak Bir Yol girisimini ortaya ¢ikaran

tilke olmasina ragmen, bu projeyi tek basina gerceklestirmesi miimkiin gozikkmemektedir.
3.2.2.  Bir Kusak Bir Yol Projesinin Rota ve Baglanti Noktalari
3.2.2.1. Bir Kusak Bir Yol Kara Yolu Baglantis1

Tarihi ipek Yolu'nda, Cin-Avrupa ticareti biiyiik oranda deniz yolu iizerinden
gerceklesmistir. Bu duruma, deniz ulasiminin kara ulasimindan daha az siire iginde, daha
ucuza ve daha giivenilir bir sekilde gergeklesmesi 6nemli etken olmustur (Studwell, 2007).
Tarihi Ipek Yolu’nda oldugu gibi giiniimiizde de Cin-Avrupa ticareti % 96 oraninda deniz
yolu tizerinden gergeklesmektedir. Bir Kusak Bir Yol gergevesinde kara ulagimi, giiniimiizde
soguk hava sartlarina kars1 dayanikli, fakat deniz yolculuguna duyarli olan kiymetli iiriinler
icin tercih edilmektedir (Sarvari & Szeidovitz, 2016).

Bir Kusak Bir Yol Girisimi’nin kara agini, Asya ve Avrupa ulasimini gergeklestiren ve
“ekonomik koridor” olarak isimlendirilen alti asil ulagim aksi olusturmaktadir. Kuzey, giiney
ve bat1 koridorlart olarak da dagitilabilecek bu koridorlar, biiyiik oranda demiryollarindan
olusmaktadir. Bu koridorlardan ikisi Cin-Avrupa baglantisini, bir labirent Cin-Orta ve Bati
Asya ile Ortadogu agini, diger ti¢ koridor ise Cin, Giiney ve Giineydogu Asya agini
olusturmaktadir. Fakat bu aglar sadece ulasim hedefine yonelik olmamaktadir. “Ekonomik
koridor” vurgusu ile pek ¢ok sayida sanayi yatirimi ve bu vesile ile koridorlarin ¢evresinde

olusacak ekonomik isbirligi kusagi da agiklanmaktadir.
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Sekil 4. Ipek Yolu Ekonomik Kusagi’nin Kara ve Deniz Yolu Ag1

3.2.2.2. Bir Kusak Bir Yol Deniz Yolu Baglantisi

Bir Kusak Bir Yol Girisimi’nde kara ulasimi kadar deger verilen bir diger ulasim gesidi ise
deniz yolu ulasinudir. Deniz ipek Yolu Ekonomik Kusagi, Giiney Cin Denizi’nden Hint
Okyanusu’na, Siiveys Kanali’'ndan Akdeniz’e kadar agilmaktadir. Deniz Ipek Yolu’yla,
Cin'in alt1 seckin ekonomik bolgeye (Giineydogu Asya, Giiney Asya, Afrika, Orta Dogu ve
Avrupa) erisimi saglanmaktadir. Bu rota Cin'in petrol, demir cevheri ve bakir cevheri gibi
politik hammadde gereksiniminin pek ¢ogunu da karsilamaktadir (Clemens, 2015). Cin’in
petrol ihtiyac1 biiyiik diizeyde deniz yolu araciligryla Karsilanmaktadir. Deniz ipek Yolu’nun
temel giizergahi; Cin (Kunming), Giiney Cin Denizi, Myanmar, Banglades, Hindistan
(Kalkiita), Sri Lanka (Kolombo), Hint Okyanusu, Kenya (Mombasa), Kizildeniz ve

Yunanistan’1 kapsamaktadir.
3.2.2.3. Bir Kusak Bir Yol Enerji Yolu Baglantisi

Cin’in Bir Kusak Bir Yol ¢alismasindan diger bir beklentisi enerji giivenligi hususundadir.
Halihazirda Cin’in ihtiyag duydugu petroliin % 80’i deniz yolu iizerinden saglamaktadir
(DAWN, 2015). Bu sebeple Cin icin enerji boru hatlarindan olusan “Enerji ipek Yolu”
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stratejik oneme sahiptir. Bilhassa Ortadogu ve Kuzey Afrika’dan Cin’e gemiler araciligiyla
tasinan petrol, 12.000 km yolu asarak, Malakka Bogazi yoluyla Cin’e varmaktadir. Cin’in
2017 yilinin ilk 6 ayinda petrol ithalat1 212 miyon tondur (Lin, 2017).

Diinyanin lider petrol ithalatgis1 Cin, Basra Korfezi vasitastyla Umman, Kuveyt, iran ve S.
Arabistan’dan gereksinim duydugu petroliin % 32°sini karsilamaktadir. Krfez petrolii, Hint
Okyanusu ve Malakka Bogazi’'ni asarak Cin’e varmaktadir. Cin’in bilhassa ABD ile
yasayacagi muhtemel bir sorun, Malakka Bogazi gegisinde sorun meydana getirecektir (Lin,
2017). Bu sebeple Cin, ihtiyag duydugu petrol ve dogalgazi elde etme ve nakliyede, yalnizca
Malakka Bogazi’na duydugu bagimliliktan, ¢ok tarafli bagimliliga, yani bagimsiz bir
duruma gelmeye ¢alismaktadir. Bu hedefler dogrultusunda ¢ok yonliiliige dayali yeni “enerji
koridorlar” olusturmaktadir. Orta Asya, Rusya, Myanmar ve Pakistan iliskili yeni enerji
koridorlar1 bu hedefle insa edilmektedir (Sekil 5). Cin’in enerji giivenligini olusturan bu
projeler, petrol ve dogalgaz ihrag eden iilkeler bakimindan ele alindiginda enerji

ithracatlariin uzun dénemde ticari giivencenin saglanmasi anlamini tagimaktadir.

RUSYA Taishet 2
Irkutsk

KAZAKISTAN

MOGOLISTAN

Aktau' i Nakhodka

Fujian
Calcutta, MYAN

HINDISTAN A PASIFIK
e e OKYANUSU
OKYANUSU
SRI
Colombo™ LANKA
Boru Hatlan
—— Petrol ENDONEZYA
— Dogalgaz
------- insa halindekiler o 1000 Km Jakarta

Sekil 5. Bir Kusak Bir Yol Kapsaminda, Petrol ve Dogalgaz Boru Hatlar1 Haritas1
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—— Guncel Ulagsim

— Alternatif Ulasim

Sekil 6. Deniz Yolu Tasimaciligi ile Enerji Boru Hatlarninin Mesafe Kiyaslamali Haritas1

3.2.3. Bir Kusak Bir Yol Projesinde Is birligi Mekanizmalari

“Bir Kugak Bir Yol Girisimi” politikas1 Baskan Xi Jinping tarafindan ortaya atildigindan bu
yana, Korfez Bolgesi Ulkeleri (Suudi Arabistan, BAE, Katar, Kuveyt, Bahreyn, Umman,
Irak ve Iran) is birliklerini taahhiit etmektedirler. Cin ve Korfez Ulkeleri arasindaki iliski,
binlerce yillik baris¢il varolus ve is birligine dayanmaktadir. Korfez bolgesi, Asya, Afrika

ve Avrupa'daki ii¢ kitayi birbirine bagladig1 i¢in essiz jeopolitik konumdadir.

Halihazirda Cin, basta Basra Korfezi ve Afrika'dan olmak tizere, esas olarak deniz iletisim
hatlar1 iizerinden tankerler tarafindan tasinan ve deniz tikanma noktalarindan gegen petrol
ve gaz ithalatina biiyiik 6l¢iide bagimlidir. ABD Enerji Bakanligi'nin istatistik kolu olan)
Energy Information Administration'a (EIA) gore, Cin'in 2015 yilinda petrol ithalati giinde
yaklasik 6,6 milyon varil (b/d) olarak gergeklesti ve bu, iilkenin toplam petrol tiiketimi ve
gaz ithalatinin yiizde 59'unu temsil ediyor. 2015 yilinda 1,4 trilyon fit kiip (Tcf) olarak
gerceklesti (tiiketimin yaklagik yiizde 24') ve bu tiiketimin siirdiiriilebilir kalkinma igin
ontimiizdeki 20 yilda iki katina ¢gikmasi beklenmektedir (Sen, 2016).

ABD'nin bu bélgeden ¢ekildigi ve ABD Baskani'min uluslararas1 gogmenlere ve 6zellikle

Miisliimanlara duvarlar ve diger barikatlar insa etme sozii verdigi bir donemde, Cin'in
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bolgedeki hayati enerji ¢ikarlarinin gerekge gosterdigi bu dilkeleri doguya bakmaya
zorlamigtir. Bu nedenle bugiin Cin, enerji, siyasi, altyapi, Savunma vb. tiim alanlarda uygun

alternatifler sunan atilimlar yapilmaktadir. (Xia & Shan, 2021).

Orta dogu bolgesi, Asya, Afrika ve Avrupa'nin 3 kitasini birbirine baglayan belirgin bir
cografi konumdadir. Cin ve Orta Dogu arasindaki iligki, uluslararasi sistem ve bolgesel
kaliplarin yani sira Cin'in kendi kalkinma ve diplomatik stratejilerindeki ayarlamalardan
derinden etkilenmektedir. 1950'lerde ve 1960'larda Cin'in Ortadogu ile iliskisi, ABD ve
SSCB arasindaki catisma ile karakterize edildi. Cin'in kendisi, Bat1 ile ittifak kurmus
monarsilere karsi ulusal devrimci hareketleri destekledigi bir devrimin olusturdugu yeni bir
devletti. Cin'in 1958'de devrim sonrasi Irak'la neden diplomatik iliski kurdugunu ve Umman

Sultani’na kars1 sol devrimi destekledigini buradan anlasilabilmektedir (Kuangyi, 2017).

21. yiizyithn ilk on yilinda Cin, kiiresel ticaretin ana giliglerinden biri haline gelmis ve
kendisini diinyanin {iretim merkezi olarak saglam bir sekilde kurmustur. Gegen yi1l ABD,
Trust, Bank of America Ozel Varlik Yonetimi bas piyasa stratejisti Joseph P. Quinlan Back,
2000 yilinda sadece bes iilkenin Cin'i en biiylik ihracat pazari olarak gérdiigiinii gosteren bir

grafigi paylastig1 bir rapor yaymladi (Shoujun, 2015).

Dolayisiyla bugiin Cin ve Ortadogu'nun insanlik tarihinin herhangi bir doneminden daha
fazla igbirligi yapmas1 gerekiyor. Biiyiik 6lcekli enerji ithalati, ¢esitlendirilmis ekonomik
iligkiler, gli¢ hirslarinin katilagsmasi ve mevcut diplomatik doniisiim Cin'i kademeli olarak

zor durumda birakmustir.
3.3. Bir Kusak Bir Yol Projesi’nin Hedefleri ve Yapilan Yatirimlar

Kusak ve Yol Girisiminin baslica bes amaci bulunmaktadir. Sekil 7°de goriilecegi tizere
bunlar; politikalarin koordinasyonu, tesislerin baglantisi, engelsiz ticaret, finansal

entegrasyon ve insanlar arasi iligkilerin gelistirilmesinden olusmaktadir.

Politika koordinasyonu; girisimdeki iilkelerin kalkinma stratejilerinin olusturulmasi ve
bolgesel isbirligini ilerletebilmenin yontemlerinin ortaya c¢ikarilmasini agiklamaktadir.
Tesislerin baglantisi; altyapt yatirimlarmin organizasyonu, demiryollari, otobanlar,

telekomiinikasyon sistemleri, teknik standartlarin entegrasyonu gibi kavramlar1 tanimlar.
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Engelsiz ticaret; tilkeler arasinda ticaretin gelistirilmesine iliskin engellerin kaldirilmasi ve
yatirrm maliyetlerinin  distrilmesini agiklamaktadir. Finansal entegrasyon; para
politikalarinin uyumlastirilmasi, yerel para birimlerinin kullanilmasinin serbestlestirilmesi,
cok tarafli ve ¢ift tarafli finansal isbirliginin gelistirilmesi ve finansal risklerin ortaya
¢ikarilmasi olarak tanimlanabilir. Insanlar arasi iliskiler; Kiiltiirel ve egitim alaninda degis

tokuslarin yapilmasi olarak tanimlanabilir (Pop, 2016).

Politika Koordinasyonu

- _: T i
Insan-insan ﬁ KUSAK VE YOL M Baglglslttsllarl

Tiskileri (e v -
GIRISIMI

= Bes Ana Hedef =
= I~
= S
— =
= ~
= N
T s :
= LTI
Finansal Entegrasyon Engelsiz Ticaret

Sekil 7. Bir Kusak Bir Yol Bes Ana Hedef
Kaynak: (Pop, 2016).

Bir Kusak Bir Yol’a yalnizca ekonomik uzanimlart olan bir proje olarak bakilmamalidir. Bu
girisim oziindeki felsefe g6z oniine alindiginda yeni bir diinya ortaya ¢ikarma hedefini

tasimaktadir.

Kusak ve Yol Girisiminin Ingilizce yayinlanan ana tabirine bakildiginda 18 kez mutual
(karsilikli) kelimesinin oldugu goriilmektedir. Bununla beraber 45 kez de karsilikli 6grenme
ve is birligi kelimelerine rastlanmaktadir. Bu tiir ayrintilar ve metnin ruhuna bakildiginda
Bir Kusak Bir Yol sadece ekonomik bakimdan degil yeni bir paradigma olmasi yoniyle de

fazlasiyla dikkate degerdir (Nordin & Weissmann, 2018).

Girigsim basladigindan bu zamana kadar yaklasik 300 milyar USD lik altyap1 yatirimi

yapilmis olup, 6niimiizdeki 20 yilda bu tutarin bir trilyon USD olmasi 6ngoriillmektedir.
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Cin, pek ¢ok akademisyen ve uzman agisindan artik biiyiik bir gii¢ olarak kabul edilmektedir.
Giinimiizde Cin, gosterdigi biiyiik ekonomik giic gosterisi ile diinya politikasinda bas
rollerden biri olmaya baslamistir. Bir Kusak Bir Yol yalnizca bir proje degil ayn1 zamanda
Avrasya bolgesini kapsayan bir strateji olarak diisniilmelidir. Pek ¢ok uzmana gore kapsamli
bir strateji ya da jeopolitik ve diplomatik alanda saldirgan bir proje olarak gériilmesine karsin
Cin’li yetkililer girisimi disa ac¢ilma ve isbirliginin arzulandigi politik bir proje olarak
anlamlandirmaktadirlar (Pop, 2016) . Ag¢iklanmasinin sonra gecen yaklasik alti yilda Bir
Kusak Bir Yol’nin tek basina derin ve genis bir altyap1 yatirim projesi olmayip basli basina
bir siire¢ oldugu ve yalnizca Cin’in yurtdisinda yaptig1 bir dogrudan yabanci sermaye
yatirimi olmadig bir gercektir (Kroeber A., 2017).

Bir Kusak Bir Yol her ne kadar olduk¢a net bir bigimde vyiiriitiilen bir girisim olsa ve
yetkililer bu girisimin en temel 6zelligini her seyin agik olmasi olarak gorseler de girisimin
en temel ozelliklerinden birisi onun belirsiz olusudur. Girisim dahilinde ti¢ temel konu
oldugu gozlemlenmektedir. Bunlardan ilki ciddi bir altyap1 ve insaat ¢aligmasi, ikincisi ise
tilkeler arasinda ticaretin gelistirilmesine iliskin engellerin ortadan kaldirilmasi amaciyla
diizenlenen ¢alismalar ve son olarak da Kkiiltiirel aligverisin girisim kapsaminda
hedeflenmesidir (Nordin & Weissmann, 2018).

Bir Kusak Bir Yol girisimine destek olmak isteyen herhangi bir organizasyon ya da iilke
girisimin bir bolimii olarak goriilmektedir. Bu diisiince ile Bir Kusak Bir Yol igindeki tilke

ya da organizasyon i¢in daha kapsayici ve samimi bir hava olusturmaktadir.

Tarihi Ipek Yolu uluslararas: ticaretin ve kiiltiirel aligverisin yapildig1 baris¢il hedefler
tastyan bir yol olmus, ayrica Cin’den Roma’ya dek uzanan 10.000 km’lik bir giizergaha
dagilmistir. Ik olarak 2012 yilinda bir akademisyen olan Wang Jisi tarafindan ii¢ farkl:
rotada eski Ipek Yoluna gereksinim oldugu fikri ortaya ¢ikmustir. Bunlar Cin’den
Giineydogu Asya, Giiney Asya ve Orta Asya’ya uzanan rotalardan olusmaktaydi (Bondaz.,
2013). Yaklasik bir yil sonra Baskan Jinping Kazakistan da Kusak ve Yol Girigimi’ni ilk
olarak ortaya atmistir. Son olarak da 2015 yilinda girisim ile alakali ilk belge olan “Ipek
Yolu Ekonomik Kusagi ve 21. Yiizyil Deniz ipek Yolu insasi ve vizyonu” yayinlanmistir.

Bu belgenin igeriginde; Bir Kusak Bir Yol Asya, Avrupa ve Afrika kitalarini igine alacak ve
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Dogu Asya ekonomilerini gelismis Avrupa ekonomilerine baglamak suretiyle 6niimiizdeki
15 yilda iilkelerin GSMH’lerini artiracaktir (Nordin & Weissmann, 2018).

Bir Kusak Bir Yol Projesi kapsaminda gergeklestirilen planalan yatirimlarin biyikligi
projenin Onemine vurgulamaktadir. Bir Kusak Bir Yol dinya da su zamana kadar
gerceklesmis ya da gergeklesmesi planlanan ve etki alan1 agisindan en biiyiik girisim olma
ozelligine sahip olmaktadir. Sekil 8’ de goriildiigi gibi tlkeler girisim igerisinde yer

almaktadir.

Ortadogu ve Avrupa .
e " Bagmmsiz Devletler
(16 illce) . N B =

*  Toplulugn
Onemli Ulkeler (11 iilke)
Polonva Omnemli Ulkeler
Romanya - R i
Cek Cumhuriyeti l}zz:ltl_st:n
Bulgaristan Ozbekistan
Litvanya Ukrayna
Slovenya Eirgizistan
Rusya
Mogolistan
Cin
Ban Asyva ve Knzey Afrilka Giinevdogn Asya
(16 fillce) (8 iilke) (11 TUlke)

Onemli Ulkeler Onemli Ulkeler Omemli Ukeler
Suundi Arabistan Hindistan Endonezva

BAE Pakistan Tayland

Masir Banglades Malezya

I[?ll . Nepal Vietnam
;l;l:‘:iliq‘e Singapur

Sekil 8. Bir Kugak Bir Yol Kapsamindaki Ulkeler
Kaynak: (PwC Analyze, 2018)

Bu tilkeler sekilde goriilecegi izere Asya kitasi, Afrika ve Dogu Avrupa bolgeleri etrafinda

toplanmaktadir.
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Geciken| Iptal Edilen Devam Eden
1% 0% 2

‘ 0%
Tamamlanan

574
22%

Aktif Calisan
1989
76%

= Aktif Calisan Tamamlanan = Beklemede = Geciken = iptal Edilen = Devam Eden

Sekil 9. Bir Kugak Bir Yol Kapsamindaki Projelerin 2019 Mayis Ayi Itibarryla Durumlari
Kaynak: (REFINITIV, 2019)

Sekil 9’da Bir Kusak Bir Yol dahilindeki projelerin 2019 yilinin Mayis ayi itibariyla
durumlarmi gostermektedir. Sekle gore toplam projelerin %76’lik bolimii basari ile
calisirken %22’ lik boliim ise tamamlanmis ve calismaya hazir durumda bulunmaktadr. iptal
edilen ve geciken projelerin orani ise biitiin projeler igerisinde yalnizca %2 civarinda

kalmistir.

124;5% - 21;1%
'

8;0%

= Ulagun
= Enerjive Su
= Emlak
= Uretim
Benzin ve Dogalgaz
= Madencilil

= Jlefigim

Sekil 10. Bir Kusak Bir Yol Kapsamindaki Yatirimlarin Sektorel Dagilimi
Kaynak: (REFINITIV, 2019)

Sekil 10°da goriildigii gibi; 2019 Mayis ayi itibariyla ulasim ve nakliye maksadiyla yapilan
yatirimlarin toplam yatirimlar igerisindeki oran1 %44 olarak gergeklesirken bunu %23 ‘liikk

payla iiretim alaninda yapilan yatirimlar takip etmektedir.
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Bir Kusak Bir Yol’nin niteligini anlayabilmek igin girisimi diinya da su anda var olan
ishirligi ve ticaret antlagsmalari ile mukayeseli olarak incelemek yerinde olacaktir. Tablo 1’de
goriilecegi tizere TPP olarak adlandirilan Trans-Pasifik Ortakligt ABD’nin liderliginde
Japonya, Malezya, Vietnam, Singapur, Brunei, Avustralya, Yeni Zelanda, Kanada, Meksika,
Sili ve Peru gibi tilkelerin dahil oldugu bir ortakliktir. Baglarda ABD agisindan tarifeleri
kaldirdigr igin biitiin serbest ticaret antlasmalarinin “altin standart” 1 olarak ifade edilmistir.
Yalnizca tarifeleri degil tarife disi engelleri kaldirmayr ve pek ¢ok alanda yapilacak
diizenlemeleri de i¢ine almasi1 bakimmdan epeyce 6nemli bir anlasma olarak nitelendirilir
(Mendis ve Balazs, 2016). Fakat diinyanin ikinci biiyiik ekonomisine sahip olan Cin bu
ortakligin disinda tutulmustur. TPP donemin ABD baskant Obama’nin Asya Pasifik de yeni
bir denge politikasinin drini olarak ortaya ¢ikmistir. Fakat Trump baskan olmasinin
pesinden ABD’de issizlige yol agtigi disiincesiyle bu antlagsmayi askiya almis ve
uygulatmamistir (lwamoto, 2018).

Tablo 1. Bir Kusak Bir Yol ve Diger Isbirligi Orgiitlerinin Karsilastiriimas:

Bir Kusak
3} TPP (ABD) Bir Kusak Bir Yol
GOSTERGE TPP , ) ) RCEP FTAAP
HARIC Bir Yol (CIN)
HARIC
Katilan Ulkelerin Sayist 12 11 65 64 16 21
800 ) ) ] 3,5 2,9
Niifus ) 490 Milyon 4,5 Milyar = 3,2 Milyar ) )
Milyon Milyar = Milyar
Nominal GSMH %
. 27,5 9,4 29,8 12,0 22,6 43,8
Trilyon)
Kiiresel GSMH
, 40 13 40 16 30 60
Icerisindelki % Oran
Kiiresel Ticaret igindeki
15 34 22 29 50

% Oran

Kaynak: (Chan, 2017).

RCEP (Regional Comprehensive Economic Partnership, Bolgesel Kapsamli Ekonomik
Kalkinma); Cin tarafindan destek goren bu olusum Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi’nin
(ASEAN) 10 tilkesi Brunei, Laos, Kambogya, Malezya, Endonezya, Myanmar, Filipinler,
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Singapur, Tayland ve Vietnam’ a ek olarak Cin, Japonya, Giiney Kore, Avustralya, Yeni
Zelanda ve Hindistan’1 da kapsamaktadir. Bu birlikte ABD yer almamaktadir.

FTAAP (Free Trade Area of the Asia-Pacific, Asya-Pasifik Serbest Ticaret Bolgesi); Asya-
Pasifik Serbest Ticaret Bolgesi anlasmast ABD’nin de iginde oldugu Cin’den Sili’ye kadar
olan Pasifik kiyisi tilkelerini icermektedir.

TPP (Trans-Pasific Partnership, Trans-Pasifik Isbirligi); Pasifik okyanusuna kiyis1 olan Cin

disinda 12 iilkenin yaptiklari isbirligi anlagsmasina denir.
3.4. Bir Kusak Bir Yol Projesinin Finansman Kaynaklar1

Bir Kusak Bir Yol dahilinde Cin, bilhassa projelerin finansman1 manasinda pek ¢ok kurumun
oliderligini yapmustir. Fakat bu kurumlar yalnizca projelerin finansmani igin tilkelere kredi
saglamayacak hem de Cin’in uluslararasi seviyesinin mithim bir oyuncusu olma yolunda ona
biyiik bir tistiinliik saglayacaktir. Zaten girisimlerin finansmanina bakildiginda finansmanin
tamamina yakinmin Cin devletine ait banka ve kurumlar tarafindan karsilandig
bilinmektedir. Projelerin finansmaninda kullanilan banka ve diger kurumlarin girisimi

icindeki oranlar1 Sekil 11°de verilmistir.

17: 2% 3 0% 21,3; 3%
1,4; 10% 12 ,6; 2% ® Tahvil Finansmani

6 1% |
; 1% = Cin Zi Bank:
0/0\ Cin Ziraat as1
11, 2% = ICBC
\ Cin Bankasi
= Cin EXIMBANK

130; 17% = CDB (Cin Kalkinma Bankas

* ipek Yolu Fonu
" AAYB

® Panda Bonolan

Sekil 11. Bir Kusak Bir Yol Finansmanindaki Kurumlar
Kaynak: (He, 2019).
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Bir Kusak Bir Yol projesi kapsaminda yapilan yatirimlarin %36’s1 Cin devletinin sahip
oldugu bankalardan karsilanmaktadir. %46’lik oran ise Cin’in ihracati ve yatirimlar
artirmak amaciyla politikalarin1 uygulayan Cin EXIMBANK ve Cin Kalkinma bankalar
tarafindan Karsilanmaktadir. Girisimin yalmzca %4-6’lik oran1 yeni kurulan (ipek Yolu

Fonu, AAYB) finansman kurumlarinca karsilanmaktadir (He, 2019).

Bir Kusak Bir Yol projesinin diger taraftan Cin parasinin Amerikan dolarina kars1 segenek
bir para birimi olmasi1 yoniindeki ugraslar1 bakimindan da 6nem tasimaktadir. Bat1 merkezli
globallesme kurumlarina kars1 ortaya konulmak istenen AAYB ve Yeni kalkinma bankasi
gibi kurumlar ile bir arada diistintildiigiinde Cin para biriminin uluslararasi alanda konvertibl
bir para olmasina yonelik cabalar kiiresel yonetime karsi da bir segenek olusturulmak
istendigini gostermektedir. Proje igerisinde Cin’in ikili goriismeler vasitasiyla Macaristan,
Mogolistan, Rusya, Tacikistan ve Tirkiye ile birlikte imzalamis oldugu anlagmalar 6nde
gelmektedir (Salidjanova & Koch-Weser, 2015).

3.4.1. Yeni Kalkinma Bankasi (NDB)

Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika (BIR KUSAK BIR YOLCS) tarafindan
ortaklasa kurulan Yeni Kalkinma Bankas1 (NDB), Sanghay'da resmi olarak faaliyete gegti.

BIR KUSAK BIR YOLCS iilkelerinin nakit dolar sikintis1 yasanmas1 durumunda bankadan
mali destek saglanacagi belirtilen NDB'nin, ag¢ilis1 ile ilgili ¢aligmalarin tamamlandigi
temmuz aymin basinda Rusya'da diizenlenen BIR KUSAK BIR YOLCS Liderler Zirvesi'nde

aciklanmisti.

Baslangic sermayesi 50 milyar dolar olan NDB'nin sermayesi oniimiizdeki yillarda 100
milyar dolara ¢ikarilacak ve ortak havuza Cin 41 milyar dolar, Brezilya, Hindistan ve Rusya

18'er milyar dolar, Gliney Afrika Cumhuriyeti ise 5 milyar dolar katki saglayacak.

Pekin yonetimi bankanin kurulmasina iliskin, kiiresel ekonominin toparlanmasina katki
saglayacagini belirtirken, BIR KUSAK BIR YOLCS iilkeleri dahil diger gelisen ve yiikselen
ekonomilerdeki altyap1 ve siirdiiriilebilir kalkinma projeleri i¢in bankanin kaynaklarinin

seferber edilecegini vurgulamisti (Elek, 2014).
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BIR KUSAK BIR YOLCS iilkelerinin kalkinma bankas1 kurmas fikri, ilk kez 2012 yilinda
giindeme gelmis, gecen yil Giiney Afrika'da diizenlenen 5. BIR KUSAK BiR YOLCS
zirvesinde onaylanmisti. NDB'nin merkezinin Sanghay, iist yoneticisinin Hint ve bolge

ofisinin Giiney Afrika'da olacagi kaydedilmisti.

3.4.2. Asya Altyap1 Yatirinm Bankasi (AlIB)

Asya Altyap1 Yatinm Bankasi (AIIB) merkezi Beijing'de olan ve gelismekte olan
iilkelerdeki stirdiiriilebilir altyapr yatirimlarint desteklemek amaciyla kurulmus bir

uluslararasi bankadir.

Banka 2016 Ocak ayinda 57 kurucu liye iilkenin sermaye katilimlartyla kuruldu ve Tiirkiye
2,6 milyar dolarlik sermaye katilimiyla 6nemli kurucu iiye lilkelerden biri oldu. AlIB,
enerjiden ulastirmaya c¢esitli sektorlerde hem 6zel sektér hem de devlet kurumlariyla bircok

alanda faaliyet gosteriyor (Dollar,2015).

Asya Altyap1 Yatirim Bankasi, 1980'lerde Cin ekonomik reformlarinin benimsenmesinden
bu yana Cin'in hizli ekonomik biiyiimesini siirdiiren altyapiya dayali ekonomik kalkinma
cercevesinin dogal bir uluslararasi uzantisi olarak yorumlanabilir. Uzun vadeli ekonomik
bliylimenin ancak altyap1 varliklarina biiyiik, sistematik ve genis tabanli yatirimlar yoluyla

saglanabilecegi fikrinden kaynaklanmaktadir.

3.4.3. Yeniipek Yolu Fonu (NSRF)

Cin, Bir Kusak Bir Yol projesini desteklemek i¢in yeni bir ipek Yolu Fonu kurdu. Fonun ilk
10 milyar dolarlik finansmani, Cin'in doviz rezervlerinden Cin Kalkinma Bankasi, Cin
Yatirim Sirketi ve Cin Ihracat-ithalat Bankasi'ndan saglanmaktadir. Cin hiikiimeti, Ipek
Yolu Fonu'nun yaklasik ylizde 65'1 igin doviz rezervlerini kullanacak. Cin Yatirim Sirketi ve
Cin Ihracat-Ithalat Bankasi'nin her biri yiizde 15'er pay alacaktir. Merkezi Pekin'de olmasina
ve su anda Cin’li yatirimcilarin cogunlugu tarafindan desteklenmesine ragmen, ipek Yolu
Fonu devlete ait degildir ve Cin yuan1 digindaki para birimlerinin egemenligine girecektir.
Fon, daha ¢ok bir 6zel sermaye girisimi gibi ¢alisir, ancak daha kii¢iik bir yatirime1 grubu
daha uzun vadeli taahhiitlerde bulunur. Misyon ve 6l¢ekte Diinya Bankasi'nin Uluslararasi
Finans Kurumu gibi kurumlarla karsilagtirilabilir, ancak daha c¢ok az sayida yatirimci

tarafindan finanse edilmektedir.
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Sekil 12’ de goriildiigii gibi Ipek Yolu Fonu baslangic sermayesi 10 milyar USD olan bir fon
olarak Cin’li banka ve kurumlar tarafindan olusturulmus olan bir fondur. Fonun en biiyiik
ortagi ise Cin doviz rezervleri biirosu olup, diger ortaklar ise Cin Eximbank, Cin Yatirim
Bankas1 ve Kalkinma Bankalar1’dur.

Cin Kalkinma

Bankasi

Cin Eximbank 5%

15%

Cin Yatirim
Merkezi
15%
Devlet Kambiyo
Ofisi
65%

Sekil 12. Ipek Yolu Fonu Sermaye Yapisi

3.4.4.  Uluslararsi Finans Kuruluslari

Asya Kalkinma Bankasi (ADB), 67 iilkeden hissedar1 biinyesine katmis ¢ok tarafli bir
kalkinma bankasidir. Isminden de anlasilacag: iizere, banka gelismekte olan Asya’ya yatirim
yapmaya odaklanmakta ve netice olarak Bir Kusak Bir Yol vasitasiyla projelerde yer
almaktadir. ADB diger taraftan, Diinya Bankas1 ve Asya Altyapis1 Yatirim Bankas1 (AIIB)

ile beraber ¢alismaktadir.

2013 yili Ekim ayinda Cin Devlet Baskan1 Xi Jinping tarafindan Asya Altyapt Yatirim
Bankas1 adinda yeni bir uluslararast bankanin kurulacagini bildirmistir. 2014 yili Ekim
aymmda 21 Asya iilkesi tarafindan AIIB’nin kurulmasina bagli olarak Mutabakat Zapti
imzalanmigtir. 28 Kasim 2014 tarihinde yirmiden fazla iilkenin katilmiyla ilk
basmiizakereciler toplantis1 gergeklestirilmistir. 22 Mayis 2015 tarihinde kurucu anlagsma
miizakereleri neticelendirilmistir. 29 Haziran 2019 tarihinde 57 kurucu tiyenin katilimi ile

beraber Kurucu Anlasma (Articles of Agreement) imzalanmis olup, 24 Agustos 2015
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tarihinde Kurucu Bagkan olarak Jin Liqun segilmistir. 16 Ocak 2016 tarihinde ise AllIB
caligmalarina resmi olarak bagladi. Ocak 2016 yilinda baskent Pekin’de faaliyetlerine
baslayan bankanin 2021 yili itibartyla 87 asil liyesi ve 17 adet iiyelik islemi siiren toplam

114 iiyesi bulunmaktadir.

Politik bakimdan AllB’nin kurulus hedeflerine bakildiginda Cin’in uluslararasi ekonomik
kuruluslarda yeteri kadar teslim edilmedigi diisiincesi oldugu diisiiniilmektedir. Mesela
Diinya Bankasinda Cin’in oy giicii %4,85, ABD’nin giicii ise %16,21 ve Japonya’nin giicii
7,51 olarak karsimiza g¢ikmaktadir. IMF iginde Cin’in oy giici 2010 yilinda %6’ya
¢ikarilmasina ragmen yeni durum fiilen ABD nin itirazina takildigindan Cin bu oy giiciini
kullanamamaktadir (Weiss, 2017). Boylelikle Cin mevcut finansal kuruluslardaki ABD ve
Japonya baskisi sebeiyle boyle bir bankanin kurulmasina onciiliik etmistir (Yildiz, 2015).
Tablo 2’de de AlIB igerisinde segili tilkelerin oy haklar1 vardir. Buna gore Cin’ in bu banka

icindeki oy hakk1 %26,57 olarak gergeklesebilmistir.

Tablo 2. AIIB Oy Haklari

Secili Ulkeler Oy Oranlan %
Cin 26,57
Hindistan 7,60
Rusya 5,98
Almanya 4,16
Kore 3,50
Tiirkiye 2,50

Kaynak: (www.aiib.org, 2021)

Tablo 3’te ise AlIB’ yi olusturan iilkelerin bankadaki sermaye paylar1 ve banka yapisinin
olusmasinda bolgesel olup olmama hususlar1 goriilmektedir. Buna gore en biyiik oran
%30,77 ile Cin’e ait iken Tiirkiye banka sermayesinin pay1 %2,70 ine ortaktir diger yandan
Tiirkiye bu bankanin kurucu ortaklari arasindaki bolgesel iilkelerden biri olma 6zelligini

tasimaktadir.
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Tablo 3. AlIB Ulkelerin Sermaye Paylar

Ulke Banka Paylar1 % Uyelik
Cin 30,77 Bolgesel
Hindistan 8,65 Bolgesel
Rusya 6,75 Bolgesel
Kore 3,86 Bolgesel
Avustralya 3,81 Bolgesel
Endonezya 3,47 Bolgesel
Tiirkiye 2,70 Bolgesel
Suudi Arabistan 2,63 Bolgesel
fran 1,63 Bolgesel
Tayland 1,47 Bolgesel
Almanya 4,63 Bolge Dist
Fransa 3,49 Bolge Dist
Birlesik Krallik 3,16 Bolge Dist
Italya 2,66 Bolge Dist
Ispanya 1,82 Bolge Dist
Hollanda 1,06 Bolge Dist
Kanada 1,03 Bolge Dist
Polonya 0,86 Bolge Dist
Isvigre 0,73 Bolge Dist
Misir 0,67 Bolge Dist

Kaynak: (www.aiib.org, 2021).

Ekonomik taraftan bakildiginda Cin yiiksek tasarruf oranlari ve sermaye fazlasini banka
vasitasiyla basta bolge ilkelerin ekonomileri ve diger ilke ekonomilerinin uyumu

projelerinde kreditor tilke olarak kullanmak istemektedir (Shephard, 2017).

2021 yilina gelinceye dek AlIB toplamda onaylanmis toplam 119 projeye kredi saglamistir
(AlIB, 2021). Tirkiye ise, AlIB’nin iiciincii biyiik yatirnm pazari olarak banka ile yogun
sekilde caligan iilkelerin basinda olma konumundadir. AlIB Tiirkiye’ de 2018 yilinda iki
projeye onay vermistir. Bu projelerin birincisi, "Tuz Goéli Dogalgaz Depolama Genisletme
Projesi™ ile Tiirkiye’nin dogalgaz arzinin giivenilirligi ve givenligi artirmak hedeflenmistir.
ikincisi ise, proje olan "TSKB Siirdiiriilebilir Enerji ve Altyapi Kredisi" de bilhassa

yenilenebilir enerji ve enerji verimliligi projeleri igin uzun vadeli finansman1 desteklemeyi

64



hedeflemektedir. 2019 yilinda banka Tiirkiye’deki bir diger proje olan Efeler 96,7 Megawatt
jeotermal enerji projesinin de onayini vermistir (AllB, 2021).

2015 yilinda Cin’in Sangay sehrinde Bir Kusak Bir Yol tilkeleri ile beraber kurulan Yeni
Kalkinma Bankasi (NDB), daha sonra ise AlIB gibi IMF ve Diinya Bankasi’na segenek
olacak Yeni Kalkinma Bankasi’nin acilmasi ile ilgili olarak anlasmaya varildig:
bildirilmistir. Bankanin baslangic sermayesi 100 milyar dolar olarak saptanmstir.
Sermayenin Bir Kusak Bir Yol iilkeleri arasindaki dagilimi ise; Cin 41 milyar USD,
Brezilya, Hindistan ve Rusya 18'er milyar USD ve Giiney Afrika Cumhuriyeti ise
baslangicta 5 milyar USD seklindedir (Yiiksel, 2017).

Bir Kusak Bir Yol kapsaminda kurulan Kalkinma Bankasi diinyada gelismekte olan tilkeler
tarafindan kurulan ilk banka olma 6zelligine sahiptir. Banka varligi ile diinya GSMH’ sinin
%21’ i ve kiiresel doviz tutarinin %40’ 11 olusturan Bir Kusak Bir Yol tlkeleri diinya
ekonomisinde c¢ok daha fazla s6z sahibi olma olanagi kazanacaklardir. Yeni kalkinma
Bankasi’nin ii¢ temel 6zelligi bulunmaktadir. Bunlar; kiiresel boyutta “giiney-giiney”

ishirligi, esit gli¢ dagilimi ve siirdiiriilebilir kalkinma (Roychoudhury & Vazques , 2016).
3.5. Bir Kusak Bir Yol Projesi’nin Risk ve Firsatlar:

Bor¢ tuzagi diplomasisi, Hintli bilim adami1 Brahma Chellaney'in (2017) Bir Kusak Bir Yol'u
bir bor¢ tuzag: olarak ilk kez iliskilendirdigi 2017'den bu yana Cin'in Bir Kusak Bir Yol
projesine karsi yaygin bir suglama haline geldi. Son iki yilda diinyanin dort bir yanindaki
siyasi, ticari, medya ve akademik g¢evrelerde Cinli saldirganlar arasinda bir moda haline

geldi.

Ancak Cin hiikiimetinin Bir Kusak Bir Yol projesindeki tilkeleri kasitli olarak bor¢ tuzagina
diisiirdiigii iddias1 somut delillere dayanmiyor. U¢ kurum tarafindan Cin'in denizasiri
kredileri lizerine yapilan akademik arastirmalar, bu iddianin yanlis olabilecegini diisiindiiren
veriler sagladi. Kiiresel Kalkinma Merkezi, “Bir Kusak Bir Yol projesinin odaklandig:
bolgelerde sistemik bir bor¢ sorununa neden olma olasiliginin diisiik oldugunu” tespit ediyor
(Hurley ve digerleri, 2018). Johns Hopkins Universitesi'ndeki Cin-Afrika Arastirma
Girisimi'nden elde edilen veriler, Uluslararas1 Para Fonu'nun (IMF) "borg¢ sikintis1" i¢cinde

veya riski altinda olarak tanimladigi 17 iilkede hala Cinli olmayan borg verenlerin borcun
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cogunluguna sahip oldugunu gosteriyor. Kiiresel Kalkinma Politikasi Merkezi'ndeki
aragtirmacilar, Cin'in Latin Amerika ve Karayipler'deki yatirimlari {izerine yaptiklar
caligmalara dayanarak, yalnizca Cin kredilerinin bu iilkelerin IMF'nin borg siirdiiriilebilirligi
esiklerinin lizerine ¢ikmasina neden olmadi. Venezuela tek istisnai durumdur (Ray ve Wang,
2019). Ancak Venezuela, Cin'in Bir Kusak Bir Yol projesindeki iilkeleri bir borg krizine
sokmak istemedigini kanitlayan bir vakadir. Veneziiella'ya agir yatirnrm yapma konusundaki
akilsizca kararmin bir sonucu olarak Cin, yanhis degerlendirmesinin ve hayali stratejik
diisiincesinin kurban1 oldu. Veneziiella'y1 gelecekte iilkenin en biiylik alternatif petrol

tedarik¢isi yapmakta. Cin'in Venezuela'nin sorunu ¢ézmesini beklemesi mantikli.

Bor¢ tuzagi suglamasi, Cin'in Bir Kusak Bir Yol projelerine yaptig1 yatirimlarin neden borg
sikintisina yol agtiginin temel kismini anlayamiyor, ¢ilinkii Cin'in Bir Kusak Bir Yol
projesinin yanlis okunmasina dayaniyor. Bir Kusak Bir Yol projelerindeki sorunlar ve
riskler, NDRC'nin proje onayindan sorumlu oldugu, merkezi hiikiimete ait KiT'lerin
projelerin uygulanmasindan sorumlu oldugu ve devlete ait politika bankalarinin ve ticari
bankalarin finansal destek sagladigt Cin'in koklii denizasir1 yatirim modelinden
kaynaklanmaktadir. Yatirimlarin ¢cogu genellikle ulagim, enerji ve diger kaynaklarla ilgili

bliytik projelere gidiyor ve Cin hiikiimeti, Cin ile iist diizey politika iletisimi sagliyor.

Thale, finansman ve etkili uyusmazlik ¢éziimiinde seffaflik eksikligi, devlet giidiimlii yatirim
modelinin yarattigi sorunlardir. Bu modeli takip eden projeler, yolsuzluk, gevresel
strdirtlebilirligin thmali, yerel katilimin eksikligi ve kapsayici bir kalkinma hedefi i¢in
uyumlu sosyal projelerin eksikligi konusundaki genis elestiriler nedeniyle kesinlikle yerel
memnuniyetsizlik ve direnis yasayacaktir. Sri Lanka orneginin gosterdigi gibi, Bir Kugak
Bir Yol kapsaminda seffaf bir Cin yatirim siireci hem alici iilkelere hem de Cin'in kendisine
fayda saglayabilirdi. Proje se¢iminde, teklif vermede ve finansmanda seffaf olmak, asir1 borg
vermeyi dnlemenin ve dolayisiyla alict iilkelerde, 6zellikle halihazirda agir borglu olanlarda,
borg sikintisini agirlastirmanin etkili bir yoludur. Bu sayede alici iilkeler akil almaz biiyiik

yatirimlardan kaginarak bir borg krizinden uzak durabilir.
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3.6. Bir Kusak Bir Yol Projesinin Gelecege Doniik Faydalar

2013 sonbaharinda Cin Halk Cumhuriyeti (CHC) Baskan1 Xi Jinping, Tek Kusak, Tek Yol
(OBOR) girisimini duyururken eski Ipek Yolu'na basvurdu. OBOR, verimli altyap1 ve yeni
kurumsal baglantilar kullanarak yatirim ve ticaret aglar1 kurarak Asya, Avrupa, Afrika ve
Orta Dogu'yu birbirine yakinlastirmay: planliyor. Ongériildiigii gibi, OBOR girisimi,
ekonomik faktorlerin diizenli serbest akisini, yiiksek verimli kaynak tahsisini ve derin piyasa
entegrasyonunu destekleyecektir. Kusak ve Yol {lizerindeki iilkeleri daha genis, daha derin
ve yiiksek standartli bolgesel is birligi i¢in ekonomik politikayr koordine etmeye tesvik
edecektir. Ulkeler birlikte, herkese fayda saglayacak acik, kapsayici ve dengeli bir bolgesel
ekonomik is birligi mimarisi olusturacaklar. OBOR, 6zel olarak, kurumsal baglantilar
kurmali ve CHC ile Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi (ASEAN), Avrasya Ekonomik Birligi
(EEU), Avrupa Birligi (AB), Giiney Asya gibi diger bolgesel gruplar arasinda isbirliginin

ontindeki engelleri kaldirmalidir.

OBOR'un iki bileseni vardir: (i)ipek Yolu Ekonomik Kusagi (SREB); ve (ii) 21. Yiizyil
Deniz Ipek Yolu (MSR).

SREB, CHC’yi kara yoluyla Orta Asya ve Avrupa'ya baglar. MSR ise CHC'nin dogu kiy1sin1
batida Giiney Cin Denizi ve Hint Okyanusu ve doguda giiney Pasifik Okyanusu {lizerinden
Avrupa'ya baglayacaktir. iki yonlii girisim, Asya ve Pasifik, Avrupa ve Afrika'y1 bes rota

tizerinden birbirine baglayacak:

e SREB, CHC'yi asagidaka belirtilen kitalara baglayan iic ekonomik koridora

odaklanacaktir:

(1) Orta Asya tlizerinden Avrupa ve Rusya;

(i1) Orta Asya tizerinden Orta Dogu; ve

(ii1) Glineydogu Asya, Giiney Asya ve Hint Okyanusu'ndaki limanlar.

e MSR, CHC kiy1 limanlarin1 asagida belirtilen kitalara baglamaya odaklanacaktir:
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(iv) Giiney Cin Denizi ve Hint Okyanusu iizerinden Avrupa; ve
(v) Giiney Cin Denizi boyunca giiney Pasifik Okyanusu.

Planlandig1 gibi, OBOR isbirligini giiclendirmek ve alt1 “uluslararasi ekonomik igbirligi
koridoru” insa etmek i¢in uluslararasi ulasim rotalarini kullanacak ve ana sehirlere ve kilit

limanlara erisecek:

(1) Yeni Avrasya Kara Koprisi, (ii)) CHC-Mogolistan-Rusya, (iii) CHC-Orta Asya-Bati
Asya, (iv) CHC-“Hinhindi Yarimmadas1”, (v) CHC-Pakistan ve (vi) Banglades-CHC-
Hindistan-Myanmar koridorlari. Asagida bu ekonomik koridorlarin kisa agiklamasi yer

almaktadir:

e Yeni Avrasya Kara Kopriisii Ekonomik Koridoru: bu ikinci bir Avrasya “kara
kopriisii” olacakti—CHC’nin Jiangsu eyaletindeki Lianyungang'dan Xinjiang
eyaletindeki Alashankou iizerinden gecen ve sonunda Hollanda'daki Rotterdam'da
biten bir demiryolunu igerecektir. Koridoru o6ngéren CHC, demiryolundan
demiryoluna yiik transferi sunan birkag yeni uluslararasi demiryolu giizergahi ve
sinirlar arasinda tasman kargo icin “tek beyan, tek inceleme, tek kargo serbest

birakma” sistemi baglatti.

¢ CHC-Mogolistan-Rusya Ekonomik Koridoru: Bu, yeni ingaat, ileri gimriikleme ve
diger ulasim kolayliklar1 dahil olmak tizere Rusya, CHC ve Mogolistan'dan gecen

demiryolu ve karayolu baglantisinin gili¢lendirilmesini igerecektir.

e CHC-Orta Asya-Bat1 Asya Ekonomik Koridoru: koridor bes Orta Asya iilkesini
(Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan, Ozbekistan ve Tiirkmenistan) ve Bat1 Asya'da
[ran ve Tiirkiye'yi igermektedir. Koridor plani, Kazakistan'm “Aydinliga Giden
Yol”, Tacikistan'in “Enerji, Ulagtirma ve Gida” ve Tiirkmenistan'in “Giiglii ve Mutlu

Donemi” gibi ulusal kalkinma stratejileriyle biitiinlesiyor.

e (CHC-“Hindi¢ini Yarimadas1” Ekonomik Koridoru: baglanti, (i) ortak bir planlama

ve bir kapsamli ulagim ag1 ve cesitli endiistriyel igbirligi projeleri; (ii) isbirligini
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finanse etmek ic¢in yeni bir yontem ve (iii) siirdirilebilir ve koordineli

sosyoekonomik kalkinmayi tesvik etmek.

e CHC-Pakistan Ekonomik Koridoru: Bu, kuzey CHC'deki Kasgar, Sincan'dan giiney
Pakistan'daki Gwadar Limani'na kadar uzanacaktir. Koridor, karayollari,
demiryollari, petrol ve dogal gaz boru hatlar1 ve fiber optik aglarin insasini

gerektirecektir.

e Banglades-CHC-Hindistan-Myanmar Ekonomik Koridoru: bu ulasim altyapisi,
yatirim ve ticaret ve insandan insana baglanti konularinda igbirligi i¢in fikir birligini

gerektirecektir.

Bu ekonomik koridorlar1 gelistirmesi sayesinde OBOR, CHC'ye ve genel olarak bolgeye
biiyiik potansiyel faydalar vaat ediyor. CHC Baskani Xi Jinping, CHC'nin diger OBOR
iilkeleriyle olan yillik ticaretinin on yil i¢cinde 2,5 trilyon dolar1 asacagini 6ngoriiyor. Ayrica
CHC'nin ticaret yollarini ¢esitlendirmesine ve lriinleri daha bir¢ok pazara ihrag etme
kabiliyetini gelistirmesine yardimci olabilir. Ancak OBOR'un faydalar1 artan ticaretin

Otesine gececek (Arduino, 2016).

OBOR, CHC'nin daha az baglantili illerde daha fazla kalkinmay tesvik etmesine ve onlar1
ticarete agmasina yardimci olabilir. CHC'nin biiytik altyapi projeleri insa etme kapasitesi goz
ontine alindiginda, OBOR digerlerinin yani sira demir, ¢elik, ¢imento ve aliiminyum tiretimi
gibi belirli sektorlerdeki kapasite fazlasinin ele alinmasina da yardimer olabilir. Ayrica, CHC
emeginin kullanilmasina izin verecek ve ingsaat sektorii i¢in ek satis noktalar1 gelistirecektir

(Otgonsuren, 2015).

Benzer sekilde, diger OBOR iilkeleri de yararlanabilir. Thtiya¢ duyulan altyapiy: gelistirmek
icin CHC deniz asir1 dogrudan yatirima daha fazla erisime sahip olacaklardir. CHC'nin bu
altyap1 ve ticaret baglantis1 agimi gelistirmek i¢in yaklasik 1 trilyon dolar harcamasi
bekleniyor. Bugiine kadar CHC, Ipek Yolu fonu igin 40 milyar dolar tahsis etti; Yeni kurulan
Asya Altyapr Yatirim Bankasi i¢in 100 milyar dolar ve Cin Kalkinma Bankas1 OBOR ig¢in
890 milyar dolar yatirim s6zii verdi (Minghao, 2015).
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3.7. Bir Kusak Bir Yol Ticaret Politikasinin Ekonomi Politigi

Cin ve Avrupa Birligi kilit ekonomik ortaklar olmasma ragmen, aralarinda ekonomik
aligverigin Oniinde, esas olarak kisitlamalar, yasaklar ve diger kurumsal engeller nedeniyle
birgok engel var. Ornegin, Avrupa Birligi, Cin'de faaliyet gosterirken Avrupali ekonomik
aktorlerin Cinli emsalleri kargisinda esit bir oyun sahasina sahip olmadiklarini diisiiniirken,
Cin sektorel yatirim kisitlamalari, farkl tiirden 6n yetki prosediirleri hakkinda endiselerini
dile getirdi. Cin, kiiresel piyasa kapitalizm giigleri ile Cin Komiinist Partisi arasindaki olas1
olmayan ittifak sayesinde, Avrupa'nin goziinde garip bir kiiresel oyuncu haline geliyor.
Cinliler Cin modelini 'Cin 6zelliklerine sahip Sosyalizm' olarak adlandirirken, baz1 Batililar
onu 'Totaliter Kapitalizm' olarak adlandirtyor. Avrupalilar, Cin'in politik ekonomisinde
Avrupa Birligi'nin temel ilkeleriyle pek ¢ok celiski oldugunu algiliyor. Ote yandan Cinliler,
Bati'nin son iki yiizyildaki hegemonik giicii nedeniyle Avrupa Birligi'nin Cin'e yonelik
kisitlamalarini ideolojik bir 6nyargi olarak goriiyor. Gergekte, AB ile Cin arasindaki birgok

ticari anlasmazlik, yonetim standartlariyla ilgili konulara odaklanmaktadir (Harms & Lorz,
2012).

Avrupa ile is birligi yapmanin 6niindeki temel engelleri fark eden Cin, Bir Kusak Bir Yol
projesinin uygulanmasi i¢in politika koordinasyonunu oncelik haline getirmeyi segmistir.
Cin, Bir Kusak Bir Yol u daha fazla siyasi giiven olusturmak, ortak ¢ikarlar1 genisletmek ve
Avrupa ile daha yakin is birligi aramak ve bdylece aralarindaki ekonomik aligverisin
ontindeki engelleri azaltmak i¢in kullanmay1 planlamaktadir. Bununla birlikte, bugiine kadar
Bir Kusak Bir Yol ‘un tesvikinde somut birg¢ok tarafli is birligi mekanizmasi hala eksiktir.
Goriiniise gore Cin katilimcilar i¢in birlesik standartlar ve anlagmalar gelistirme plan1 yok,
ancak farkl iilkeler arasinda bir koalisyon iliskisi kurmaya calismaktadir. Cin yontemi,
Cin'de esnek olan geleneksel is birligi yontemini somutlastirmaktadir. Bununla birlikte,
Avrupa'daki bir¢ok kisiye gore, Cin'in ¢ok tarafli ig birligini tesvik etme yolu seffafliktan
yoksundur ve kodlanmis yasal kurallara dayanmadigi i¢in siirdiiriilemez. Avrupa is birligi
paradigmasinin esas olarak sozlesmeler ve mahkemeler gibi resmi kurumlar tarafindan
stirdiiriildiigiinii, oysa tarihte uzun bir siire boyunca ve hatta giintimiizde Cin'deki is birligi
davranisinin aglar gibi gayri resmi kurumlar tarafindan siirdiiriildiigiinii unutmayin. Is birligi

mekanizmasindaki farklilik tesadiif degildir.
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Bir Kusak Bir Yol’un Avrupa ve Cin arasindaki is birligi engellerini basarili bir sekilde
azaltip azaltamayacaginin anahtari, Avrupa ve Cin'in farkliliklarina ragmen is birligi yapip
yapamayacaklarina bagli goriiniiyor. Avrupa ve Cin arasindaki siyasi-ekonomik sistem ve
toplumsal degerlerle ilgili temel goriis farkliliklari, Yeni Ipek Yolu boyunca yeni bir
kooperatif ekonomik ortakliginin ingasiyla uyumlu mu? Alternatif olarak, rekabet, dogas1
geregi siyasi ylizlesmeye dogru ilerleme riskiyle birlikte bir alternatif midir? Bu sorular
basitce bir kenara birakilamaz ve gbz ardi edilemez. Ortak bir zemin bulmak i¢in diislince
kuruluslar1 ve akademisyenler tarafindan ciddi sekilde tartisilmasi gerekiyor (Hummels,
2007).

Kiiresellesmenin ve internetin giicli, birbirine bagl iilkelerin 6nceki donemlere kiyasla
dramatik artislara yol act1. Cin ve Avrupa su anda ortak kiiresel zorluklarla kars1 karsiya ve
farkliliklarina karst agik fikirli olmalar1 gerekiyor. Gliniimiizde, iki lilkenin ayni kurumsal
kurulum ve diizenleme mekanizmalarini izlemedigi ger¢ek diinyanin cesitliligini kabul
etmeli ve kabullenmelidir. Ayrica aradaki farka dinamik bir yaklagimla bakmak gerekir.
Deng Xiaoping'in reformu ve 1978'de agilmasindan bu yana Cin, uluslararas1 kurallara
uymak i¢in bir¢ok yerel kurumu reforme etti. Ticari medyanin ve internetin gelismesi Cin
toplumunu daha hareketli ve diinyaya agik hale getirdi. Cin siyasi siireci de bircok Batilinin
inandigindan daha c¢esitlidir. Bununla birlikte, bu yeni egilimler mevcut literatiirde ¢ok sik

g0z ard1 edilmistir.

Bu nedenle, Yeni Ipek Yolu iizerinde Avrupa Birligi ile Cin arasindaki ticaret meselelerini
analiz ederken, i¢ siyasetin ve kurumlarin ticaret politikalarini nasil belirledigine bakmak
onemlidir. Sonuglar 6nemli gelir dagilimi etkileri oldugunu gostermesine ragmen, cogu
ticaret modeli serbest ticaretin ulusal refah1 maksimize ettigini 6ne stiriiyor. Cogu hiikiimet,

ulusal refahi azaltsalar bile, bir tiir kisitlayici ticaret uygulamalarini siirdiirtirler.
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4. SECILMIS ULKELERIN FINANSAL MERKEZ POTANSIYELININ
BELIRLENMESI

4.1. Veri

Calismada oncelikle “Bir Kusak Bir Yol Projesi’nin giizergahinda bulunan 145 {ilkeden
verisi mevecut 127 tilkenin 2020 yilina ait ekonomik degiskenleri kullanilarak Cok Kriterli
Karar Verme yontemlerinden biri olan MOORA yontemi ile muhtemel finans koridoru
olusturacak {ilkeler i¢in; yabanci yatirimlar, tasarruflar/gsyh, yatirimlar/gsyh, is yapabilirlik
endeksi ve insani gelismislik endeksi degiskenleri baz alinarak modeller belirlenmistir.
Burada bu degiskenler, Z/Yen firmas1 tarafindan yayinlanan kiiresel finans merkezleri
endeksi (GFCI) igerisinde bulunan parametreler géz oniinde bulundurularak belirlenmistir.
Ayrica ilgili belirtilen bu 5 degisken temel alinrak bu degiskenlere ek olarak kullanilan;
rezerv, vergi yiikii/gsyh, kisi basina gsyh, bor¢/gsyh, cari denge, enflasyon, doviz kuru
degiskenlere gore de iilke performanslarinin ayri ayri modellenerek siralamasi yapilmistir

ve iilkelerin siralamalarinda farkliliklarin olustugu tespit edilmistir.

MOORA yontemi ile elde edilen performans siralamalar1 6 farkli bolge ve gelir grubuna
gore her bolgenin en iyi performans gosteren 5 iilkesi belirlenmistir. Bu iilkelerin temsiliyet
giicti, toplam tilke sayis1 dikkate alinarak ilgili bolgelerden finans merkezi olma kapasitesi
degerlendirilerek 19 iilke segilmistir. lgili iilkeler grubunu; Dogu Asya’yr temsilen Cin,
Pasifik’i temsilen Singapur ve Endonezya, Latin Amerika ve Karayipleri temsilen Panama
ve Sili, Orta Dogu ve Kuzey Afrika’y1 temsilen Iran Israil Kuveyt ve Cezayir, Giiney
Asya’y1 temsilen Hindistan Nepal ve Sri Lanka, Sahra Alt1 Afrika’y1 temsilen Mozambik ve
Moritanya, Avrupa’y: temsilen Ingiltere ve Italya, Avrupa’nin ve Asya’nin kesisim noktasi
olmas1 nedeniyle Rusya ve Tiirkiye, Orta Asya’y1 temsilen ise Ozbekistan olusturmaktadir.
Burada kitalar arasinda kendi kitasinda ilk sirada yer alan {ilke kiiresel finans merkezi olma
patansiyeline sahip, kita sirlamasindada diger kalan tilkeler ise ulusal finans merkezi olma

potansiyeline sahiptir.

Secilen 30 iilkeden temsiliyet yapisina gore 19 iilke finans koridoru olarak belirlenmis ve
yabanci yatirimlar ile biiytimeyi etkileyen faktorleri belirlemek amaciyla kurulan modele

2000-2020 donemine iligkin yillik bazda; yabanci yatirimlar, para arzi, 6zel sektdre verilen
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krediler, tasarruflar, disa aciklik, déviz kuru, niifus, isgiicii, biiylime, hiikiimet harcamalari,

sabit sermaye yatirimlari degiskenlerin verileri kullanilarak dinamik panel veri analizi

uygulanmistir. Calismada kullanilan veriler diinya bankasi ve IMF veri tabanlarindan elde

edilmistir.

Tablo 4. Kullanilan Degiskenler

Yoéntem Degiskenler Kaynak
Yabanci Yatirimlar FDI
Tasarruf Orant SAV
Sabit sermaye Yatirimlar/GSYH INV
Is yapabilirlik Endeksi (Doing Business) DB
< Insani Gelismislik Endeksi HDI
x Vergi Yiiki/GSYH TAX
O Kamu Borcu/GSYH PUB
p= Doéviz Kuru EXC
Enflasyon Oran INF
Cari Denge CAB [
Kisi bagina diisen Milli Gelir GPER E
Rezerv (Altin dahil) REZ z
Bagimh Degiskenler %
Yabanci Yatirimlar FDI o
o— Biiylime Orani GRW S
E Bagimsiz Degiskenler b=
= istihdam Oran EMP A
<Zﬂ Doviz Kuru EXC
= Enflasyon Orani INF
= Tasarruf Orant SAV
: Sabit sermaye Yatlrlmlgrl/GSYH INV
) Disa Aciklik Orani (Ithalat+Ihracat/GSYH) OPEN
Z
< Para Arzi M2
A Rezerv (Altin dahil) REZ
Cari Denge CAB
Disa aciklik OPEN
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4.2, Yontem

42.1. Moora Yontemi

Cok kriterli karar verme yontemlerinden biri olan MOORA (Multi-Objective Optimization
by Ratio Analysis Method) yontemi Brauers ve Zavadskas (2006) tarafindan gelistirilmis
olan ve yillar iginde ¢ok sik kullanilmaya baslanilan bir yontemdir. MOORA, oran yontemi
ve referans noktas1 yaklagimi olarak iki farkli yontemle yapilmaktadir. Bu ¢alismada oran

yontemi kullanildig1 i¢in, sadece bu yontem agiklanmistir (Basar & Geng, 2020).

MOORA-Oran Yontemi: Oran yontemi uygulanirken ilk adimda degiskenlere ait degerlerin
gosterildigi karar matrisi olusturulmalidir. Karar matrisinin formu agagida belirtildigi gibidir

(Basar & Geng, 2020).

X11 - XI1N

X= 1)

XM1 .- XMN
Karar matrisinin olusturulmasinin ardindan, verilerin normalizasyon stireci gergeklestirilir.

Xij = = )

Calismada kullanilan degiskenlerin siireci en biiyliklemesi veya en kiigiiklemesi durumuna

gore tanimlanmasinin ardindan, normalize edilmis degiskenlerle asagidaki islem uygulanir.
Yi=E_ X0 - X g Xij 3)

Burada; i=1, 2, ..., g ; en biiyliklenen degisken i= g+1, g+2, ..., n ; en kiigiiklenen degisken
degerlerini gostermektedir. Elde edilen yi * degerleri ise, en biiyiigii 1 degerini almak sart1

ile siralanir (Basar & Geng, 2020).

Literatlirde MOORA yontemi performans siralamasi elde edilirken kullanilan en istikrarlt
cok kriterli karar verme yontemidir. Bu nedenle ¢alismada iilkelerin kullanilan degiskenlere

gore performans siralamasini elde etmekte tercih edilmis olmakla beraber kullanilan
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degiskenleri maliyet ve fayda olarak ayirma firsat1 sunmasi sebebiyle ekonomik ve finansal

performans siralamasi elde edilirken avantaj saglamaktadir.
4.2.2. Dinamik Panel Veri Analizi

Bir donemdeki iktisadi bakis acisi, biliyiik Ol¢lide gecmis deneyimlerin ve eski davranis
bi¢cimlerinin etkisinde oldugundan, iktisadi iliskiler incelenirken degiskenlerin gecikmeli
degerlerinin de aciklayici faktorler olarak ele alinmasi olduk¢a 6nemlidir. Dinamik panel
veri modelleri statik panel veri modellerinden farkli olarak, igerisinde gecikmeli degisken
ya da degiskenler barindiran modellerdir. Calismada bagimli degisken olarak kullanilan
yabanci yatirimlar ve biliylime oraninin ge¢cmis dénem degerlerinden etkilendigi bilindigi

icin dinamik panel veri analizi modeli tercih edilmistir.

Dinamik panel veri modelleri, dagitilmis gecikmeli panel veri modelleri ve otoregresif panel
veri modelleri olmak tiizere iki grup altinda incelenmektedir. Otoregresif panel veri
modellerinde, bagimli degiskenin gecikmeli degerleri bagimsiz degiskenler olarak yer
almakta iken; dagitilmig gecikmeli panel veri modellerinde, bagimsiz degisken(ler)in
gecikmeli degerleri bagimsiz degiskenler olarak yer almaktadir. Bir gecikme ile otoregresif

panel veri modeli asagidaki gibi gosterilebilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2018):
Yie = 6Yieq + BXip + pi + uye (4)

Modelde bagimli degiskenin bir gecikmeli degeri modelde bagimsiz degisken olarak yer

almaktadir.

Dagitilmis panel veri modeli ise Y;; = BX{,_; + u + u;; seklinde ifade edilmekle birlikte, bu
modellerde en 6nemli sorun bagimsiz degiskenler ve gecikmeleri arasindaki ¢oklu dogrusal
baglantidir. Ayrica hem bagimli hem de bagimsiz degiskeni gecikmeli dinamik modeller

Otoregresif dagitilmis gecikmeli modeller olarak adlandirilir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

Bu modellerin bilindik tahmin yontemleri ile tahmini matematiksel olarak miimkiin
olmasina ragmen, tahmin sonucu elde edilen tahmincilerin 6zelliklerin de bozulmalar
goriilebilmektedir. En 6nemli problem, gecikmeli bagimli degiskenin modelde bagimsiz

degisken olarak yer almasmin sebep oldugu ig¢sellik problemidir. Genel olarak dinamik
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modellerde, ge¢mis soklar sebebiyle Y;;_; nin u;; ile korelasyonlu oldugu bilinmektedir.
Panel veri modellerinde buna ilaveten, Y;;, u; bir fonksiyonu oldugundan, Y;;_; de w;’nin bir
fonksiyonudur. Dolayisiyla otoregresif modelde yer alan Y;;_4, y;’yi de iceren hata terimi
ile korelasyonlu olmaktadir. Bu durumlarda da kati dissallik varsayimi bozulmakta,

tahminciler sapmali ve tutarsiz olmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

Anderson ve Hsiao (1981, 1982) tarafindan onerilen ve daha sonra Arellano ve Bond (1991),
Arellano ve Bover (1995) ve Blundell ve Bond (1998) tarafindan gelistirilen dinamik panel
veri yontemleri, eszamanlt olarak icsellik sorununun iistesinden gelmek ic¢in pratik bir

yaklagim saglamaktadir(Yerdelen Tatoglu, 2018).

Otoregresif dinamik panel veri modelleri Havuzlanmis EKK, Balestra ve Nervole Iki
asamali EKK, Tesadiifi Etkiler Tahmincisi, Sabit Etkiler Tahmincisi, Birinci Farklar
Tahmincisi, Arellano ve Bover /Blundell Bond Sistem Genellestirilmis Moementler
Tahmincisi ve Keane ve Runkle Tahmincisi olmak {izere farkli yontemler ile tahmin
edilmektedir. Bu c¢alismada Birinci Farklar Tahmincisinin, Arellano ve Bond

Genellestirilmis Momentler Tahmincisi lizerinde durulacaktir.

Birim etkinin bagimsiz degisken ile korelasyonlu oldugu durumda kullanilmaktadir. Bu
yontemde yapilan birinci fark doniistimii ile (1) numarali modelde birim etki p modelden
diismektedir, fakat gecikmeli bagimli degisken ig¢seldir yani modelin bagimsiz degiskeni
olan (Y;;_; — Y;;_,) degiskeni, hata terimi (u;;_; — U;;—») ile ortogonal degildir, dolayisiyla
sapmal1 tahminler elde edilmektedir. Bu nedenle birinci fark doniisiimii yapildiktan sonra,
gecikmeli bagimli degisken ve hata terimi arasindaki korelasyonun ara¢ degisken kullanimi1
ile kontrol edilmesi 6nerilmektedir. Literatiirde, dinamik panel veri modellerinin tahmininde
kullanilan ve gesitli arastiricilar tarafindan 6nerilen Anderson ve Hasio veya Arellano ve
Bond Genellestirilmis Momentler Tahmincisi gibi tahmin yontemleri bulunmaktadir

(Yerdelen Tatoglu, 2018).

Birinci fark modelinin hata terimleri sabit varyansh ve otokorelasyonsuz ise, tahmin igin
Anderson ve Hsiao'nun tahmincisinin kullanimi uygun goriilmektedir. Ancak birinci fark
hata terimleri ¢ogu zaman negatif otokorelasyonludur ve bu durumda Arellona ve Bond

(1991) genellestirilmis momentler (GMM) tahmincisinin kullanimi daha uygun olmaktadir.
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Bu yontemde ilk oOnce, birinci fark modeli ara¢ degisken matrisi kullanilarak

doniistiiriilmekte ve daha sonra bu doniistiiriilmiis model genellestirilmis en kiigiik kareler

(154

yontemi ile tahmin edilmektedir. Bu nedenle genellestirilmis momentler tahmincisi, “iki

asamal1 ara¢ degiskenler tahmincisi” olarak da bilinmektedir.

Arellano ve Bond (1991), dinamik panel veri modelinde, y'nin gecikmeli degerleri ile vit
bozulmalar1 arasinda var olan ortogonallik kosullarinin kullanilmasi halinde ek araglarin
elde edilebilecegini iddia etmektedir. Bagimli degiskenin gecikmeli degerinden baska

aciklayict degiskeni olmayan dinamik panel veri modeli asagidaki gibi gosterildiginde:
Yit=6Yi,t_1+uit l=1, ...... ,N,t=1,,T (5)
Burada,

Ui = Uie + Vi Ve ui~N(0,02) dir. Sabit T ile N - coda &’ nin tutarli bir tahmini elde

etmek icin 2 nolu denklemin birinci farki alinilarak bireysel etkiler elimine edilir:
Yie = Yieo1 = 8(Yieo1 — Yiemz) + (Vie = Vie—1) (6)
Denklemde hata terimi (v;; — v; ¢—1), MA(1) birim kokliidiir.

Ornegin 3 nolu denklemde t=3 igin;

Yis = Yip = 6(Yio — Yi1) + (Vi3 — vi2)

v;; Otokorelasyonsuz oldugu miiddetge, (Y;, — Y;;) ile yiiksek korelasyonlu ve (v;3 — v;3)
ile korelasyonsuz olan Y;; uygun bir ara¢ degisken olarak diisiiniilmektedir. T=4 igin

olusacak denklem ise;
Yia = Yiz = 6(Yiz — Viz) + (is — vi3)

(Y;3 — Y;,) ile yiiksek korelasyonlu (v;, — v;3) ile korelasyonsuz olan Y;; ve Y;, uygun arag
degiskenler olarak diisiiniilmektedir. Bu sekilde, her ileri periyotta ekstra gecerli bir

enstriiman eklenerek devam edilebilir, boylece T periyodu icin, gegerli enstriimanlar kiimesi

(yl-l,yl-l, 'yi,T—Z) olur.
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Bu aragsal degisken prosediirii, yine de 3 nolu denklemdeki farkli hata terimini hesaba

katmamaktadir. Aslinda,
E(Av;Av)) = 6Z2(Iy®G6) (4)
BUI'ada A vl, = (vl3 — Vi) eer een ene, Ui — vi’T_Z)’dir.
/z -100 0 0\
-12-100 0
G=| : + ™ 1 1|
0 00 "—-12-1
0 0 0"0-12

(T = 2)x(T — 2), Av; MA(L) kokliidiir.

, 0
W, = [[yn] [Vi1, Viel : ] 7)
0 " Vit e Yir—2]
Ardindan, enstriimanlarin matrisi W = [WZ, ... ... .....W{]’ ve yukarida agiklanan moment

denklemleri E (W;, Av; = 0 ile verilmistir. Bu moment kosullar1 ayrica Holtz-Eakin (1988),
Holtz-Eakin, Newey ve Rosen (1988) ve Ahn ve Schmidt (1995) tarafindan da ifade
edilmistir. Denklem 3 vektor formunda W ile 6nceden ¢arpilirsa (Yerdelen Tatoglu, 2018).;

W' Ay = W' A(y_1)8 + W' Av (8)

6 lizerinde GEKK ¢6ziimii gerceklestirildiginde, Arellano ve Bond (1991) 6n tek asamali

tutarli tahminciyi elde edilir:
61 = [(Ay_)'W W'(Iy@OW) W' (Ay-)]  (By-)'W W' (Ily® )W) W' (Ay))
(9)

Yalnizca yukaridaki moment kisitlamalart kullanilarak sabit T ve N — oo i¢in §; Hansen
(1982) 'nin optimal GMM tahmin edicisi 7 nolu denklemde oldugu gibi ayni ifadeyi verir,

ancak
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N
W' (Iy®G)W = Z W/ GW,

=1

ile degistirilerek;
N

Vi = W] (v (v W,
i=1

Bu GMM tahmincisi, baslangi¢ kosullari veya vjve p; dagilimlari hakkinda bilgi
gerektirmemektedir. Bu tahmin ediciyi islevsel hale getirmek igin, Av, 6n tutarli tahmin
ediciden &, elde edilen farkli kalintilarla degistirilir. Ortaya ¢ikan tahminci, iki asamali
Arellano ve Bond (1991) GMM tahmincisidir(Yerdelen Tatoglu, 2018):

5, = [y_w ()" Wiay-n] (@y-0W(T) " Wiay) (10)

Asimptotik Var(8,) igin tutarli bir tahmini;

— A , ~ -1, -1
Var(8;) = [(ay_)'W (W)~ W' (ay_y)| (11)
8, ve &, tahmincilerinin assimptotik olarak esdeger olduguna dikkat edilmelidir.

N'in kiigtik T'nin biiyiik oldugu ya da N'in yeterince biiyiik olmadig1 durumlarda, kullanilan
ara¢ degisken sayisi T ile birlikte arttigindan, N'in kullanilan ara¢ degisken sayisini agmasi
s0z konusu olabilmektedir. Bu durumda, GMM tahmincisi ve tahminciyi kullanarak elde
edilen testler sapmali olmaktadir. Genel kural olarak kullanilan ara¢ degisken sayisinin N’e

esit ya da ondan kiiciik olmasina dikkat edilmesi gerekmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

Birinci farklar tahmincisi de, sabit etkiler tahnmincisi gibi birim etkileri goz 6niine aldig1 ve
birim etki ile bagimsiz degiskenin korelasyonlu olmasina izin verdigi ig¢in tercih
edilebilmektedir. Fakat birinci fark doniigiimii ile elde edilen bagimli degiskenin gecikmeli
degeri ile hata terimi korelasyonludur ve bu korelasyon ara¢ degisken kullanimai ile kontrol
edilebilmektir. Birinci farki alinmis dinamik modelde ara¢ degisken kullanilip havuzlanmig

en kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilince, Anderson ve Hsiao tahmincisi elde
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edilmektedir. Ara¢ degisken i¢in Yti-2 Ve AYti-2 6nerilmekle birlikte, Yii-2'nin daha iyi bir arag
oldugu ispatlanmigtir. Anderson Hsiao Tahmincisi, birinci fark hata terimindeki
otokorelasyonu g6z ard1 ettigi i¢in etkin degildir. Otokorelasyonu gidermek i¢in, birinci farki
alinmis dinamik modelin degisken ile doniistiiriilmesi ve ardindan genellestirilmis en kiigiik
kareler yontemi ile tahmin edilmesi oOnerilmektedir. Bdylece Arellano ve Bond'un

genellestirilmis momentler tahmincisi elde edilmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

Dinamik panel veri analizinde dogru sonuglar alabilmek i¢in bir takim spesifikasyon testleri

yapilmasi gerekmektedir.

Arellano ve Bond (1991) dinamik panel veri modellerinde otokorelasyonu test etmek
amaciyla bir test 6nermistir. Bu test birinci fark modelinin kalintilar1 i¢in ikinci mertebeden
otokorelasyon yoktur temel hipotezini sinamak ile aym seyi ifade etmektedir. GMM
tahmincisinin etkin olabilmesi i¢in modelde ikinci mertebeden otokorelasyonun olmamasi

gerekmektedir (Yerdelen Tatoglu, 2018).

Yie = @Yie—1 + B'xjp + py + vy (12)
Denklemde x;; = (y; ;—1x;;) olarak ele alinip 10 nolu denklemde yerine yazilirsa;
Yie = 6'Xip + pi + Vi (13)

elde edilir, v;;’nin otokorelasyon sorunu icermedigi ve x;; nin y; ile korelasyonlu oldugu

varsayilmaktadir.

Dengesiz panel veri i¢in birinci fark modeli;

y=6X+v (14)
seklinde ifade edilebilmektedir. (1.91)’deki modelin kalintilar1 asagidaki gibi gosterildiginde
D=y—86X=v—-X(—-9) (15)

Burada &, belirli bir Z ve An secimi i¢in § = (X'ZAyX)"'X'ZAyZ'y seklinde ifade

edilebilir. 7_,, g = X.; T; — 4 mertebesinde iki kez gecikmeli artiklarin vektori ve v=, D_,
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ile eslesecek benzer sekilde X+ i¢in kirpilmis v’nin bir q x 1 vektorii olarak ele alinir. v;,
seri olarak ilintisiz hatalarin ilk farkliliklart oldugu igin, E (vi‘t vi‘t_l) sifir olmak zorunda
degildir, ancak yukaridaki GMM tahmin edicilerinin tutarliligi, E (vi‘t Vi,t—z) =0
varsayimina biiylik 6l¢iide baghidir.

Arellano ve Bond (1991) otokorelasyon testinde temel hipotez H: E(Ui,t Ui,t—z) =0
seklindedir. ikinci mertebeden otokorelasyon igin test istatistigi birinci farklar esitligindeki

kalintilara dayanmaktadir. Test istatistigi su sekilde;

m, = U;v—z (16)
E (vi't Vi,t—z) = 0 varsayimi altinda 7;

0= XLy Vi gy BuViDicay — 20, X. (X' ZANZ' X)X ZAN(BIL, Z] D01 Dy—2)) +

Dy X.avar(8)X[D_, (17)
tanimlanir. m, testine iliskin sonuclar sadece Ti > 5 iken elde edilebilmektedir.

Dinamik panel veri analizi ile elde edilen modellerin gegerliligi i¢in kesin ara¢ degiskenlerin
dissal olmas1 varsayimi aranmaktadir. Yani kullanilan ara¢ degiskenlerin gecerli oldugu bu
varsayimin gegerli olmasima baglidir. Sargan (1958) testinin Hansen (1982) tarafindan
genellestirilmis momentler tahmin yontemine uyarlanmasi ile elde edilen Sargan test

istatistigi birinci fark modelinde su sekildedir (Yerdelen Tatoglu, 2018).:
Sargan test istatitigi = AW Z(X N, (Z] A0, 40! Z,)~1)Z' AD (18)

p-k serbestlik dereceli ki kare dagilimina uygunluk gdstermesi beklenmekle birlikte; p, Z
ara¢ degisken matrisinin siitun sayisi, k tahmin edilen parametre sayisini1 gostermektedir.
Burada p>k kosulunun saglanmasi beklenir ancak bu testinin giivenilirligi ara¢ degisken

sayisinin artmasi ile artar (Blundell, Bond & Windmeijer, 2000).
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4.3. Bulgular
4.3.1. MOORA Yontemi ile Ulkelerin Performanslarinin Siralamasi

Calismada MOORA yontemiyle 127 iilke icin yasam kalitesi, is yapabilirlik, ticaret
kolayligi, ekonomik ve finansal yapi dikkate alinarak performans siralamalar1 elde

edilmistir.

Choi (1984), "uluslararasi finans" merkezi teriminin en az bes farkli 6zelligi olduguna isaret
etmektedir. Bu bes anlam sunlardir: a) kiiresel finansal etkilesime a¢ik olma b) finansal
merkezi yerlerdeki bir hiyerarsinin en iist performansa sahip oldugu yer c) kendine 6zgii
diizenlemelere sahip bir pazar d) finansal faaliyetler i¢in bir cografi alan ve e) dis para
piyasast. Caligmada ise bu Ozellikler dikkate alinarak 8 farkli model yapist kullanilmistir.
Model 1 temel olarak ele alinan 5 degiskeni gdstermektedir. Daha sonra sirasiyla ilgili
modellerde rezerv, vergi yiikii’GSYH, kisi basina GSYH, bor¢/GSYH, cari denge, enflasyon
ve doviz kuru eklenerek diger modelleri olusuturulmus. Bu tiir bir yaklasimla ilk model baz
alinarak olusturulan diger modeller sayesinde iilkelerin eklenen degisken bazinda
giicliik/eksik yanlar belirlenerek iilkelerin ilgili degiskenlere gore performansinin nasil bir

degisiklik gosterdigi tespit edilmeye calisilmistir. Kullanilan modeller:

> Model 1: Yabanci1 Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirrmlar/GSYH+is Yapabilirk
Endeksi+Insani Gelismislik Endeksi

> Model 2: Yabanci Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirrmlar/GSYH+is Yapabilirk
Endeksi+Insani Gelismislik Endeksi+Rezerv

> Model 3: Yabanci Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirimlar/GSYH+Is Yapabilirk
Endeksi+insani Gelismislik Endeksi+(Vergi Yiikii)/GSYH

> Model 4: Yabanci1 Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirrmlar/GSYH+s Yapabilirk
Endeksi+Insani Gelismislik Endeksi+Kisi basina GSYH

> Model 5: Yabanci Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirimlar/GSYH+Is Yapabilirk
Endeksi+Insani Gelismislik Endeksi- Bor¢/GSYH

> Model 6: Yabanci1 Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirrmlar/GSYH+s Yapabilirk
Endeksi+Insani Gelismislik Endeksi+Cari Denge
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> Model 7: Yabanci1 Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirrmlar/GSYH+is Yapabilirk
Endeksi+insani Gelismislik Endeksi-Enflasyon
> Model 8: Yabanci1 Yatirimlar+Tasarruflar/GSYH+Yatirimlar/GSYH+Is Yapabilirk

Endeksi+insani Gelismislik Endeksi -Déviz Kuru

Ilgili modellere gore iilkelerin makroekonomik performans siralamas: elde edildikten sonra
Model 1°e gore tiim iilkelere en iyi performanstan en kotli perfomansa gore siralanmaistir.
Daha sonra iilkeler Diinya bankasi gruplamasi dikkate alinarak 6 bdlgeye ayrilmistir.
Boylece iilkelerin kendi bolgelerindeki iilkelere gére makroekonomik performansi da ortaya
cikarilmaya g¢aligilmistir. Bu tiir bir yaklasim segilmesi ongiilen iilkelerin tek bir bolgeye

yigilmasini da engellemistir.

Calismada kullanilan ilk modeldeki degiskenler secilirken finans merkezi olma kosulu i¢in
tasarrufu olan iilkelerden yatirnm ihtiyacit olan iilkelere bir akis olmasi g6z Oniinde
bulundurularak tasarruf ve yatirnm degiskenleri modelde 6ncelikli olarak yer almistir. Daha
sonra finansal gelismenin bir gostergesi olarak kabul edilen yabanci yatirimlar eklenmistir.
Yabanci sermaye akimlart hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerin biiylime siirecini
etkilemektedir. Geligmis tlkeler siirdiiriilebilir kalkinma i¢in yabanci sermaye girislerine
thtiya¢c duyarken, gelismekte olan iilkeler biiyiime ve yatirnm amacgli buna ihtiyag
duymaktadir. Ote yandan finans merkezi olmasi igin bir bélgede yasanabilirligin yiiksek
olmas1 énemli oldugu icin insani Gelismislik Endeks degeri modele eklenmistir. Insani
gelismislik degeri, toplumun fiziksel, sosyal ve ekonomik baglamlari dikkate alinarak
belirlenir. Ug temel belirleyicisi (egitim, saglik ve istihdam), Insani gelismislik ile yapilan
yatirimlardan daha yiiksek getiri orani elde etmeye yardimer olur. Insani gelismislik diizeyi
yabanci yatirnm girigini tesvik ederken, eksikliginin gelismekte olan iilkelerde yabanci
yatirimlar caydirdigi bulunmustur (Tsen, 2005). Son olarak is yapilabilirlik endeksi modele
dahil edilerek alt yapinmn &nemi vurgulanmustir. Iyi altyapiya sahip ev sahibi iilkeler daha
fazla dogrudan yabanci yatirim girisi ¢ektigi literatiirde yer almaktadir. Sahoo ve Dash
(2009), altyapiyr kisi basina elektrik enerjisi tiiketimi (kWh); sermaye basina enerji
kullanim1 (Kg petrol esdegeri); 1000 niifus basina telefon hatti (hem sabit hem de mobil);
1000 niifus basina demiryolu yogunlugu; hava tasimaciligi, yiik (kilometre basina milyon

ton); toplam yolun yiizdesi olarak asfalt yol; telefon hatlari, altyap1 6l¢iimii i¢in Kinoshita
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ve Campos (2003) tarafindan bir temsilci olarak kabul edilmistir. Ayrica Is yapilabilirlik

endeksi de alt yapr gostergelerini dikkate aldigi i¢in Onemli bir gosterge olarak kabul

edilmektedir (Sahoo & Dash, 2009).

Ulkelerin genel performansi degerlendirildiginde Tablo 6’da belirtildigi gibi Cin, Singapur,
Hindistan temel degiskenlerin ve bor¢/GSYH orani ve doviz kurunun eklendigi modellerde
en basarili ilk (¢ iilke iken, kisi bast milli gelirin eklendigi 4. modelde Liiksemburg, cari
dengenin eklendigi Model 6’da Kore 3. siraya yerlesmektedir. Ayrica enflasyon degiskenini
kullanildigi Model 7¢de tiim siralamalar degisiklik gostermekte ve ilk 3’ii Laos, Cin ve

fran’dan olusmaktadir.

Genel gercevede Tablo 5’1 inceledigimizde, modele eklenen degiskenlerden her bir modelde
iilkerin eklenen degisken dogrultusunda performans siralamalarinda degiskenlik oldugu

gozlemlenmektedir.
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Tablo 5. Dogu Asya & Pasifik Ulkelerinin Makroekonomik Performans Siralamalari

Ulke ad1
Cin
Singapur
Endonezya
Giiney Kore
Laos
Vietnam
Brunei Sultanlig:
Tayland
Yeni Zelanda
Malezya
Vanuatu
Mogolistan
Filipinler
Fiji
Kambogya
Kiribati

Solomon Adalar1

Model 1
1.235
0.931
0.538
0.533
0.530
0.514
0.420
0.415
0.415
0.411
0.380
0.356
0.341
0.319
0.305
0.303
0.203

Sira 1
1
2

28
30
32
34
47
61
70
79
88
91
119

Model 2 = Sira2

2.178 1

1.036 2

0.576 7

0.660 6

0.530 12
0.542 10
0.421 33
0.488 17
0.419 34
0.442 26
0.381 49
0.357 62
0.370 56
0.319 80
0.311 89
0.303 92
0.203 119

Model 3 = Sira 3

1.197 1

0.878 2

0.497 6

0.418 13
0.483 8

0.439 11
0.336 29
0.354 24
0.282 55
0.362 23
0.307 45
0.288 49
0.284 53
0.221 93
0.236 80
0.214 97
0.083 123

Model 4 Sira4 Model5 Siras

1.286
1.221
0.557
0.686
0.542
0.531
0.546
0.450
0.614
0.460
0.395
0.375
0.357
0.343
0.313
0.311
0.214

1
2
19

21
23
20
40
12
38
56
65
72
79
96
97
120

1.163
0.782
0.498
0.479
0.449
0.457
0.416
0.360
0.375
0.335
0.313
0.268
0.290
0.254
0.267
0.272
0.186

1
2

102

Model 6 Sira6 = Model 7

2.073
1.114
0.525
0.763
0.527
0.552
0.421
0.469
0.410
0.455
0.380
0.354
0.381
0.317
0.296
0.303
0.203

1
2
11

10

118

0.524
0.468
0.419
0.480
0.525
0.432
0.417
0.395
0.387
0.373
0.378
0.342
0.315
0.318
0.285
0.302
0.201

Sira 7
2
6
15

118

Model 8  Sira 8

1.235 1

0.931 2

0.341 64
0.517 6

0.407 30
0.200 115
0.420 22
0.415 26
0.415 25
0.411 28
0.379 42
0.318 75
0.340 65
0.319 73
0.250 107
0.303 86
0.203 114

Gelir Grubu

Ust orta gelir
Yiiksek gelir
Alt orta gelir
Yiiksek gelir
Alt orta gelir
Alt orta gelir
Yiiksek gelir
Ust orta gelir
Yiiksek gelir
Ust orta gelir
Alt orta gelir
Alt orta gelir
Alt orta gelir
Ust orta gelir
Alt orta gelir
Alt orta gelir

Alt orta gelir
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Tablo 6. Orta Dogu & Kuzey Afrika Ulkelerinin Makroekonomik Performans Siralamalar

Ulke adi
Iran
Israil

Kuveyt

Birlesik Arap
Emirlikleri

Cezayir
Katar
Bahreyn
Cibuti

Suudi Arabistan

Fas
Malta
Misir

Umman

Urdiin

Liibnan
Tunus
Irak
Yemen

Model
1
0.525
0.493
0.475

0.464

0.430
0.429
0.427
0.409

0.409

0.396
0.374
0.303
0.297

0.295

0.250
0.242
0.235
0.122

Sira
1
9

11
13

14

24
25
26
35

36

42
51
90
94

99

110
113
115
126

Model
2
0.544
0.544
0.489

0.494

0.444
0.440
0.428
0.409

0.541

0.407
0.375
0.313
0.302

0.295

0.257
0.244
0.252
0.142

Sira
2
8
9

16

15

25
27
30
37

11

38
52
87
93

99

109
113
111
126

Model
3
0.491
0.367
0.469

0.464

0.279
0.370
0.423
0.317

0.373

0.284
0.268
0.234
0.287

0.233

0.187
0.115
0.227
0.073

Sira
3
7

20
9

10

58
19
12
40

18

52
65
83
50

84

106
120
90
125

Model
4
0.573
0.707
0.585

0.652

0.446
0.692
0.541
0.426

0.506

0.412
0.515
0.321
0.366

0.315

0.263
0.258
0.256
0.125

Sira
4
15
5
14

10

42
6
22
45

27

51
25
92
70

94

112
113
114
126

Model
5
0.485
0.411
0.460

0.429

0.368
0.360
0.289
0.320

0.379

0.309
0.317
0.192
0.214

0.170

0.010
0.147
0.167
0.046

Sira
5
7

18
9

13

25
27
63
42

20

50
44

101
95

107

126
114
109
124

Model
6
0.523
0.561
0.529

0.498

0.373
0.419
0.417
0.410

0.349

0.391
0.373
0.269
0.271

0.284

0.239
0.233
0.179
0.118

Sira
6
12
7
9

13

46
27
28
30

62

38
47
103
102

100

112
114
121
126

Model
7
0.502
0.402
0.474

0.396

0.422
0.445
0.423
0.407

0.385

0.388
0.356
0.256
0.282

0.290

0.204
0.235
0.250
0.114

Sira
7
3

25
5

26

13
8
12
21

38

35
47
106
97

92

117
113
108
125

Model
8
-0.042
0.493
0.475

0.464

0.428
0.429
0.427
0.407

0.409

0.396
0.374
0.303
0.297

0.294

0.181
0.242
0.219
0.112

Sira
8
126
7
9

10

20
19
21
31

29

37
47
85
89

92

118
108
113
123

Gelir Grubu

Ust orta gelir
Yiiksek gelir
Yiiksek gelir

Yiiksek gelir

Ust orta gelir
Yiiksek gelir
Yiiksek gelir
Alt orta gelir

Yiiksek gelir

Alt orta gelir
Yiiksek gelir
Alt orta gelir
Yiiksek gelir
Diisiik ve
orta gelir
Ust orta gelir
Alt orta gelir
Ust orta gelir
Diisiik gelir
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Tablo 7. Giiney Asya Ulkelerinin Makroekonomik Performans Siralamalari

Model Sira Model Sira Model Sira @ Model Sira
1 1 2 2 3 3 4 4

Hindistan = 0.650 3 0.810 3 0.604 3 0.659 9

Ulke adi

Nepal 0367 53 0370 55 0283 54 0372 67
SriLanka 0366 54 0368 57 0318 39 0384 61
Banglades 0.365 56 0377 51 0329 32 0374 66

Butan 0346 65 0347 68 0281 56 0363 71
Afganistan 0.288 100 0.291 100 0.251 73 0291 105

Pakistan ~ 0.269 105 0.273 105 0.216 95 0.275 107

Maldivler ~ 0.197 120 0.197 120 0.120 117 0.245 117

Model
5

0.554

0.327

0.250

0.317

0.200

0.278

0.158

0.094

Sira

40

79

45

99

65

112

121

Model
6

0.723

0.366

0.363

0.351

0.346

0.295

0.255

0.193

Sira

49

53

60

64

95

107

119

Model
7

0.393

0.363

0.360

0.355

0.345

0.286

0.253

0.194

Sira

29

42

45

50

56

93

107

119

Model
8

0.649

0.365

0.364

0.364

0.345

0.287

0.267

0.196

Sira
8

3

49

52

51

61

95

102

117

Gelir
Grubu
Diistik ve
orta gelir
Disiik
gelir
Alt orta
gelir
Alt orta
gelir
Diistik ve
orta gelir
Diisiik
gelir
Alt orta
gelir
Ust orta
gelir
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Tablo 8. Latin Amerika ve Karayipler Ulkelerinin Makroekonomik Performans Siralamalar

Ulke ad1
Panama
Sili
Peru

Dominik
Cumhuriyeti

Ekvador
Jamaika
Kosta Rika
El Salvador
Uruguay
Barbados
Bolivya
Dominika
Guyana

Venezuela

Model
1

0.435

0.412

0.375

0.369

0.357

0.327

0.320

0.309

0.308

0.279

0.261

0.233

0.180

0.112

Sira
1

21

33

50

52

60

73

77

86

87

103

108

116

122

127

Model
2

0.438

0.424

0.392

0.373

0.358

0.328

0.322

0.310

0.312

0.280

0.262

0.233

0.180

0.112

Sira
2

28

32

45

54

61

73

77

90

88

104

107

116

122

127

Model
3

0.373

0.327

0.306

0.313

0.272

0.214

0.230

0.227

0.191

0.137

0.155

0.095

0.063

0.015

Sira
3

17

33

46

43

63

98

88

91

102

114

112

122

126

127

Model
4

0.495

0.475

0.404

0.406

0.384

0.352

0.331

0.327

0.385

0.354

0.276

0.269

0.214

0.120

Sira
4

29

33

53

52

60

75

84

86

58

73

106

109

121

127

Model
5

0.373

0.375

0.339

0.298

0.291

0.204

0.221

0.217

0.218

0.120

0.184

0.122

0.136

-0.198

Sira
5

23

21

36

57

59

98

88

91

90

119

103

118

117

127

Model
6

0.439

0.423

0.379

0.365

0.365

0.327

0.316

0.309

0.306

0.278

0.260

0.232

0.177

0.106

Sira

22

25

43

50

51

71

80

87

88

101

106

115

122

127

Model
7

0.411

0.353

0.329

0.353

0.352

0.321

0.307

0.306

0.303

0.277

0.261

0.233

0.171

-0.865

Sira

19

51

69

52

53

72

86

87

88

100

103

114

121

127

Model
8

0.435

0.402

0.375

0.369

0.357

0.325

0.312

0.309

0.307

0.279

0.261

0.233

0.177

-0.563

Sira

16

32

46

48

56

69

78

82

83

99

103

112

120

127

Gelir
Grubu
Yiiksek
gelir
Yiiksek
gelir
Ust orta
gelir
Diisiik ve
orta gelir

Ust orta
gelir
Ust orta
gelir
Ust orta
gelir
Alt orta
gelir
Yiksek
gelir
Yiksek
gelir
Alt orta
gelir
Ust orta
gelir
Ust orta
gelir
Ust orta
gelir
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Tablo 9. Sahra Alt1 Afrika Ulkelerinin Makroekonomik Performans Siralamalari

Ulke ad1 Model1 | Siral | Model2 | Sira2 | Model3 | Sira3 | Model4 | Sira4 | Model5 | Sira5 | Model 6 | Sira6 | Model 7 | Sira7 | Model 8 | Sira 8 Gelir Grubu
Mozambik 0.463 16 0.464 19 0.375 15 0.465 36 0.318 43 0.451 20 0.451 7 0.462 12 Diisiik gelir
Moritanya 0.415 31 0.415 35 0.339 27 0.424 46 0.338 37 0.413 29 0.410 20 0.415 27 Alt orta gelir
Tanzanya 0.409 37 0.410 36 0.362 22 0.414 50 0.358 28 0.405 33 0.402 24 0.378 43 Diisiik gelir
Botsvana 0.390 45 0.391 46 0.340 26 0.421 47 0.370 24 0.385 40 0.388 36 0.390 40 Diisiik ve orta gelir

Gabon 0.366 55 0.366 58 0.324 35 0.401 54 0.291 60 0.363 52 0.357 46 0.358 54 Ust orta gelir
Nijerya 0.362 58 0.373 53 0.339 28 0.372 68 0.323 41 0.310 86 0.340 64 0.357 55 Alt orta gelir
Cabo Verde 0.362 59 0.362 60 0.280 57 0.376 64 0.196 100 0.361 54 0.361 43 0.360 53 Alt orta gelir
Etiyopya 0.348 64 0.349 66 0.318 38 0.353 74 0.272 67 0.335 69 0.327 70 0.348 59 Diisiik gelir
Nijer 0.342 68 0.342 70 0.289 48 0.345 78 0.286 64 0.336 67 0.338 66 0.334 66 Diisiik gelir

Senegal 0.333 72 0.333 72 0.267 66 0.340 80 0.247 80 0.325 72 0.327 71 0.325 68 Diisiik gelir

Uganda 0.321 76 0.322 76 0.266 67 0.326 89 0.268 69 0.310 85 0.314 79 0.270 101 Diisiik gelir
Zimbabve 0.320 78 0.320 79 0.236 81 0.327 88 0.305 55 0.323 74 0.088 126 0.319 74 Diisiik gelir
Kamerun 0.318 81 0.318 81 0.259 70 0.325 90 0.263 73 0.313 83 0.313 82 0.310 79 Alt orta gelir

Gitmek 0.317 82 0.317 82 0.232 85 0.322 91 0.223 87 0.317 78 0.316 76 0.310 80 Diisiik gelir

Namibya 0.314 84 0.315 85 0.195 101 0.335 83 0.240 84 0.315 81 0.313 81 0.314 77 Ust orta gelir

Benin 0.313 85 0.313 86 0.251 72 0.320 93 0.261 75 0.311 84 0.311 83 0.306 84 Diisiik gelir
Fildisi Sahili 0.304 89 0.304 91 0.231 86 0.315 95 0.253 77 0.297 91 0.298 90 0.296 90 Alt orta gelir
Giiney Afrika 0.303 92 0.317 83 0.188 105 0.330 85 0.220 89 0.323 75 0.278 98 0.303 87 Ust orta gelir

Gana 0.298 93 0.300 94 0.241 78 0.309 98 0.214 96 0.292 96 0.282 96 0.298 88 Alt orta gelir

Angola 0.296 95 0.300 95 0.259 71 0.305 99 0.150 113 0.299 90 0.307 85 0.288 93 Alt orta gelir

Kongo 0.296 96 0.296 97 0.245 76 0.299 101 0.169 108 0.296 93 0.278 99 0.288 94 Alt orta gelir

Ruanda 0.295 98 0.296 98 0.230 89 0.299 100 0.244 83 0.291 97 0.290 91 0.282 97 Diisiik gelir

Lesoto 0.287 101 0.287 101 0.159 111 0.292 104 0.215 93 0.287 99 0.285 95 0.287 96 Alt orta gelir

Mali 0.268 106 0.268 106 0.200 99 0.272 108 0.214 94 0.268 104 0.265 102 0.260 104 Diisiik gelir

Gambiya 0.261 107 0.261 108 0.216 96 0.265 110 0.159 111 0.261 105 0.258 105 0.260 105 Diisiik gelir

Kenya 0.254 109 0.256 110 0.180 108 0.264 111 0.173 106 0.240 110 0.245 110 0.252 106 Alt orta gelir

Komorlar 0.247 111 0.247 112 0.183 107 0.253 115 0.215 92 0.247 109 0.246 109 0.241 109 Diisiik gelir

Cad 0.242 112 0.242 114 0.188 103 0.245 116 0.183 104 0.239 111 0.237 112 0.234 111 Diisiik gelir
Seyseller 0.239 114 0.239 115 0.111 121 0.296 102 0.161 110 0.238 113 0.238 111 0.239 110 Yiiksek gelir
Madagaskar 0.228 117 0.229 117 0.180 109 0.231 118 0.177 105 0.226 116 0.225 115 0.177 119 Diisiik gelir

Burundi 0.223 118 0.224 118 0.171 110 0.225 119 0.143 116 0.223 117 0.220 116 0.198 116 Diisiik gelir

Gine 0.193 121 0.193 121 0.135 115 0.198 122 0.147 115 0.186 120 0.188 120 0.064 124 Diisiik gelir
Sierra Leone 0.177 123 0.177 123 0.119 119 0.180 124 0.096 120 0.175 123 0.170 122 0.044 125 Diisiik gelir

Zambiya 0.146 124 0.146 125 0.080 124 0.151 125 0.031 125 0.152 124 0.135 124 0.145 121 Alt orta gelir

Ekvator Ginesi 0.145 125 0.147 124 0.121 116 0.180 123 0.087 122 0.143 125 0.141 123 0.137 122 Ust orta gelir
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Tablo 10. Avrupa &Merkezi Asya Ulkelerinin Makroekonomik Performans Siralamalari

Ulke ad1 Model1 = Siral Model2 = Sira2 = Model3 Swra3 Model4 = Sira4  Model5 Swa5  Model6  Swra6 = Model7  Swra7 = Model 8 = Sira 8 Gelir Grubu
Birlesik Krallik 0.638 4 0.685 5 0.501 5 0.834 4 0.524 5 0.330 70 0.340 63 0.638 4 Yiiksek gelir
Rusya 0.554 5 0.687 4 0.507 4 0.603 13 0.535 4 0.664 6 0.393 31 0.553 5 Ust orta gelir
Italya 0.485 12 0.503 14 0.314 42 0.638 11 0.305 54 0.690 5 0.352 54 0.485 8 Yiiksek gelir
Tiirkiye 0.463 15 0.478 18 0.364 21 0.505 28 0.419 15 0.349 61 0.416 18 0.463 11 Ust orta gelir
Ozbekistan 0.459 17 0.463 20 0.399 14 0.468 34 0.420 14 0.450 21 0.442 9 0.323 70 Alt orta gelir
Cek Cumbhuriyeti 0.458 18 0.506 13 0.314 41 0.569 16 0.417 16 0.485 14 0.418 16 0.458 13 Yiiksek gelir
Estonya 0.455 19 0.456 22 0.320 36 0.567 17 0.444 12 0.455 18 0.440 10 0.455 14 Yiiksek gelir
Avusturya 0.443 20 0.447 23 0.272 64 0.679 8 0.349 32 0.476 16 0.419 14 0.443 15 Yiiksek gelir
Macaristan 0.434 22 0.445 24 0.285 51 0.511 26 0.345 33 0.433 23 0.406 22 0.430 18 Yiiksek gelir
KiBir Kusak Bir Yols 0.432 23 0.432 29 0.332 31 0.562 18 0.306 53 0.423 24 0.311 84 0.432 17 Yiiksek gelir
Kazakistan 0.421 27 0.425 31 0.374 16 0.465 37 0.394 19 0.402 35 0.403 23 0.416 24 Ust orta gelir
Polonya 0.418 29 0.459 21 0.276 60 0.495 30 0.356 29 0.481 15 0.351 55 0.418 23 Yiiksek gelir
Belarus 0.401 38 0.402 41 0.341 25 0.432 44 0.345 34 0.400 36 0.392 33 0.401 33 Ust orta gelir
Letonya 0.400 39 0.401 42 0.275 62 0.485 32 0.351 31 0.403 34 0.396 27 0.400 34 Yiiksek gelir
Hirvatistan 0.399 40 0.406 39 0.310 44 0.467 35 0.303 56 0.399 37 0.392 32 0.399 35 Yiiksek gelir
Slovenya 0.398 41 0.398 43 0.250 74 0.521 24 0.308 51 0.410 31 0.393 30 0.398 36 Yiiksek gelir
Kuzey Makedonya 0.392 43 0.393 44 0.320 37 0.421 48 0.327 39 0.391 39 0.390 34 0.391 39 Ust orta gelir
Romanya 0.392 44 0.405 40 0.332 30 0.454 39 0.345 35 0.352 59 0.361 44 0.392 38 Ust orta gelir
Portekiz 0.385 46 0.387 47 0.241 7 0.492 31 0.228 86 0.377 44 0.344 58 0.385 41 Yiiksek gelir
Sirbistan 0.378 48 0.382 48 0.294 47 0.415 49 0.308 52 0.371 48 0.356 48 0.376 45 Ust orta gelir
Azerbaycan 0.378 49 0.380 50 0.325 34 0.398 55 0.354 30 0.377 45 0.369 41 0.377 44 Ust orta gelir
Giircistan 0.364 57 0.365 59 0.276 61 0.385 59 0.309 49 0.358 56 0.356 49 0.364 50 Alt orta gelir
Slovakya 0.355 62 0.357 63 0.220 94 0.448 41 0.291 61 0.354 58 0.342 60 0.355 57 Yiiksek gelir
Moldova 0.349 63 0.350 65 0.277 59 0.371 69 0.312 48 0.346 63 0.344 57 0.348 58 Alt orta gelir
Litvanya 0.346 66 0.347 67 0.223 92 0.443 43 0.296 58 0.360 55 0.341 62 0.346 60 Yiiksek gelir
Karadag 0.344 67 0.344 69 0.188 104 0.381 62 0.244 82 0.340 66 0.342 61 0.344 62 Ust orta gelir
Bulgaristan 0.341 69 0.352 64 0.259 69 0.390 57 0.314 46 0.340 65 0.335 67 0.341 63 Ust orta gelir
Kirgiz Cumhuriyeti 0.334 71 0.335 71 0.261 68 0.340 81 0.262 74 0.335 68 0.330 68 0.333 67 Alt orta gelir
Arnavutluk 0.324 74 0.325 74 0.249 75 0.349 76 0.232 85 0.320 76 0.317 75 0.323 71 Ust orta gelir
Tacikistan 0.323 75 0.323 75 0.239 79 0.327 87 0.263 72 0.324 73 0.318 74 0.322 72 Diisiik gelir
Bosna Hersek 0.318 80 0.320 78 0.235 82 0.347 77 0.267 71 0.316 79 0.316 77 0.318 76 Ust orta gelir
Ermenistan 0.315 83 0.316 84 0.231 87 0.336 82 0.244 81 0.314 82 0.314 80 0.309 81 Ust orta gelir
Yunanistan 0.295 97 0.297 96 0.138 113 0.381 63 0.056 123 0.252 108 0.273 101 0.295 91 Yiiksek gelir
Liiksemburg 0.282 102 0.282 103 0.119 118 0.848 3 0.252 78 0.291 98 0.339 65 0.282 98 Yiiksek gelir
Ukrayna 0.277 104 0.285 102 0.195 100 0.295 103 0.211 97 0.296 92 0.261 104 0.277 100 Alt orta gelir
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Caligmada elde edilen performanslar sonrasinda 6 farkli bolge ve gelir guruplaria gore her
bolgenin en iyi performans gosteren 5 iilkesi belirlenmis ve bu iilkelerin temsiliyet giicline
gore ilgili bolgelerden finans merkezi olma durumu degerlendirilerek 19 {ilke secilmistir.
Secilen {ilkelerin en iyi performansa sahip olanlariin kiiresel finans merkezi digerlerinin
bolgesel finans merkezi olma potansiyeli oldugu diisiiniilmektedir. Se¢im yapilirken
bolgelerde yer alan toplam iilke sayisida dikkate alinmistir. ilgili {ilkeler grubunu Dogu
Asyay1 temsilen Cin, Pasifik bolgesini temsilen Singapur, Endonezya, Latin Amerika ve
Karayipleri temsilen Panama ve Sili, Orta Dogu ve Kuzey Afrika iran Israil Kiiveyt ve
Cezayir, Giiney Asyay1 temsilen Hindistan Nepal ve Sri Lanka, Sahra Alt1 Afrikay1 temsilen
Mozambik ve Moritanya, Avrupa’y: temsilen Ingilter ve Italya, Avrupa’nin ve Asyanin
kesisim noktas1 olmasi nedeniyle Rusya ve Tiirkiye, Orta Asyay1 temsilen Ozbekistan

olusturmaktadir.

Tablo 11. Bélgelere Gore En Iyi Makroekonomik Perofrmansa Sahip Ulkeler

Bolge Ulke Gelir Grubu

Cin Ust orta gelir

Singapur Yiiksek gelir

Dogu Asya ve Pasifik Endonezya Alt orta gelir

Giiney Kore Yiiksek gelir

Laos Alt orta gelir

Panama Yiiksek gelir

Sili Yiiksek gelir

Latin Amerika ve Karayipler Peru Ust orta gelir
Dominik Cumhuriyeti Diisiik ve orta gelir

Ekvador Ust orta gelir

fran Ust orta gelir

Israil Yiiksek gelir

Orta Dogu ve Kuzey Afrika Kuveyt Yiiksek gelir

Birlesik Arap Emirlikleri Yiiksek gelir

Cezayir Ust orta gelir
Hindistan Diisiik ve orta gelir

Nepal Diisiik gelir

Giiney Asya Sri Lanka Alt orta gelir

Banglades Alt orta gelir
Butan Diisiik ve orta gelir

Mozambik Diisiik gelir

Moritanya Alt orta gelir

Sahra-alt1 Afrika Tanzanya Diisiik gelir
Botsvana Diisiik ve orta gelir

Gabon Ust orta gelir
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Birlesik Krallik Yiiksek gelir

Rusya Ust orta gelir

Avrupa ve Orta Asya Italya Yiiksek gelir
Tiirkiye Ust orta gelir

Ozbekistan Alt orta gelir

4.3.2. Yabanc Yatirimlar ve Biiyiimeyi Etkileyen Faktor: Dinamik Panel
Veri Analizi

Ekonometrik analizlerde kullanilan serilerin birim kok icermesi elde edilen sonuclarin
tutarsiz olacagim1 gostermekte oldugu icin calismada oOncelikle kullanilacak serilerin
duraganlik mertebeleri incelenmesi gerekmektedir. Serilerin duraganlik dereceleri
belirlenirken kullanilacak modellerin yatay kesit bagimlilig1 icerip icermedigine iliskin
olarak farklilik arz etmektedir. Panel veri analizinde hangi tiir birim kok testinin
kullanilmasimin uygunlugunu belirlemek amaciyla literatiirde yatay kesit bagimlilig testi
kullanilmaktadir. Calismada kullanilan veri seti T>N oldugu i¢in yatay kesit bagimlilig1 bu
duruma uygun olan Breusch Pagan Lagrange Carpani Testi(1980) ile incelenmis ve
sonuglara gore panel birimler arasinda korelasyon oldugu tespit edilmistir. Bu durum
calismada kullanilan kesitler arasinda bir iliski oldugunu gostermektedir. Ayrica
degiskenlere ait duraganlik incelemesinin yatay kesit bagimliligini géz 6niinde bulunduran

ikinci nesil panel veri birim kok testleri yapilmasi gerektigine isaret etmektedir.

Tablo 12. Breusch Pagan Lagrange Carpani Testi Sonuglari

Model X2 p
FDI 324.427 0.0000
Growth 573.080 0.0000

Calismada kullanilan serilerin ikinci nesil Pesaran CADF testi ile yapilan duraganlik
incelemesi sonucu cari dengeyi temsil eden CAB, genel hiikiimet harcamalarini ifade eden

GNE degiskenleri disinda I (1) diizeyinde duragan oldugu belirlenmistir.
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Tablo 13. Birim Kok Testi Sonuglari

t-bar cv10 cvh cvl Z[t-bar] P-value
FDI -1.786 -2.110 -2.200 -2.380 -0.156 0.438
AFDI -3.862 -2.100 -2.210 -2.400 -8.870 0.000
GROWTH -1.879 -2.110 -2.200 -2.380 -0.566 0.286
AGROWTH -3.109 -2.100 -2.210 -2.400 -5.738 0.000
M2 -1.920 -2.110 -2.200 -2.380 -0.746 0.228
AM2 -2.536 -2.100 -2.210 -2.400 -3.354 0.000
CAB -2.365 -2.110 -2.200 -2.380 -2.691 0.004
SAV -1.537 -2.110 -2.200 -2.380 0.932 0.824
ASAV -2.626 -2.100 -2.210 -2.400 -3.726 0.000
GFCF -1.982 -2.110 -2.200 -2.380 -1.016 0.155
AGFCF -2.592 -2.100 -2.210 -2.400 -3.587 0.000
OPEN -1.705 -2.110 -2.200 -2.380 0.197 0.578
AOPEN -2.765 -2.100 -2.210 -2.400 -4.305 0.000
EMP -1.098 -2.110 -2.200 -2.380 2.853 0.998
AEMP -2.661 -2.100 -2.210 -2.400 -3.874 0.000
GNE -2.400 -2.110 -2.200 -2.380 -2.842 0.002

Calismada kullanilan serilerin tamaminin duragan halleri alinarak, dinamik panel veri analizi
Arelano ve Bond Genellestirilmis Momentler, Arelano ve Bond Iki Asamali Genellestirilmis
Momentler Tahmincisi ve Arelano ve Bond Iki Asamali Genellestirilmis Momentler

Tahmincisi (Direngli Standart Hata) kullanilarak sonuglar elde edilmistir.

Tablo 14 ve 15°de yer alan Dogrudan Yabanci Yatirimlar (FDI) ve Biiyiime (Growth)
degiskenleri icin kurulan modeller incelendiginde; Wald Testi sonucuna gore(p<0.05),
aciklayict  degigkenlerin birlikte bagimli degiskeni aciklamada anlamli oldugu
goriilmektedir. Ancak ara¢ degiskenlerin igsellik sorunu tasiyip tasimadigini gosteren
Sargan Testine gore(p<0.05), ara¢ degiskenlerin yani gegerli olmadigi tespit edilmistir.
Bununla birlikte modelde 1. dereceden ve 2. dereceden otokorelasyonun varligi Arelano ve
Bond otokorelasyon testi ile smnanmis ve AR (1) ve AR (2) test istatistigi sonuglari
modellerde %5-%10 istatistiksel anlamlilik diizeyinde birinci ve ikinci dereceden
otokorelasyon varligimi gdstermistir. Bu nedenle ilgili modeller i¢in Arelano ve Bond Iki
Asamali Genellestirilmis Momentler Tahmincisi kullanilarak yeniden tahminler elde

edilmistir. Elde edilen modellerde yer alan tiim degiskenlerin istatistiksel olarak anlamli

93



oldugu belirlenmistir. Aciklayici degiskenlerin birlikte bagimli degiskeni agiklamada
anlamli oldugu (Wald testi p<0.05), istenildigi gibi ara¢ degiskenlerin icsellik sorunu
tasimadigin1 (dissal olduklarini) dolayisiyla ara¢ degiskenlerin gegerli oldugunu tespit
edilmistir (Sargan Testi p>0.05). Arelano ve Bond otokorelasyon testi sonucuna goére
modelde, AR (1) test istatistiginin negatif ve istatistiksel olarak anlamli (p<0.05); AR (2)
test istatistiginin ise istatistiksel olarak anlamsiz (p>0.05) oldugu belirlenmistir. Dinamik
panel veri analizinde birinci dereceden otokorelasyon istenen ancak ikinci dereceden
otokorelasyon istenmeyen bir sonuctur. ki asamali GMM modeli GMM modeli sonucu
ortaya ¢ikan igsellik ve otokorelasyon sorununu ortadan kaldirmistir. Ancak iki asamali
GMM ¢oziimiinden elde edilen standart hatalar asagi dogru saplamali oldugu i¢in model
sonunda direncli hatalarin diizeltilmesine yonelik uyar1 vermektedir. Bu nedenle Windmeijer
(2005) direngli standart hatalar kullanilarak modeller tekrar hesaplanmistir. Iki asamali
GMM ile elde edilen katsayilar ile direngli hatalar ile hesaplanan iki asamali GMM
katsayilar1 aynidir. Ancak standart hatalar yerine direngli standart hatalar kullanildig: i¢in
katsayilarin istatistiksel anlamlilik dereceleri de farklilik gostermektedir. Iki asamali GMM
ile elde edilen sonuglara gore bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni agiklamada anlamli
oldugu, ayrica daha 6nce bahsedildigi gibi Arellona ve Bond testi ile sonucunda beklenildigi

gibi ikinci dereceden otokorelasyon olmadigi tespit edilmistir.

Yabanci yatirimlara iliskin modelde yer alan sonuglar, tim degiskenlerin %10 istatistiksel
anlamlilik diizeyinde anlaml1 oldugunu gostermektedir. Kiirelesme literatiirii incelendiginde
iki temel katmanin 6neminin vurgulandig goriilmektedir. Bunlardan ilki ticaret ve sinir 6tesi
iliskiler iken ikinci uluslararasi finansal akimlardir. Uluslararasi finansal akimlarin
kiiresellesmenin ilk katmani sayilan ticareti, 6zellikle ara mal ticaretini tetikleyecegi
diisiiniildiiglinden kiiresellesme agisindan daha 6nemli hale geldigi bilinmektedir. Ciinkii
iiretim, dogrudan yabanci yatirim tarafindan kurulan yabanci tesislerin miilkiyeti, yabanci
firmalara dis kaynak kullanim1 veya kiiresel bir deger zincirinde yoluyla gergeklesebilir.
Sonuglara gore disa agiklik, tasarruflar, sabit sermaye yatirimlari ve devlet harcamalarinin

yabanci yatirimlari pozitif etkiledigi tespit edilmistir.
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Tablo 14. Dogrudan Yabanci Yatirimlara (FDI) liskin Model Sonuglari

FDI, GMM GMM?2 GMM2R
p p p p p p
FDI,_, -0.187 0.001 -0.182 0.000 -0.182 0.041
OPEN,, 0.0516 0.053 0.0527 0.000 0.0527 0.058
GNE;, 0.509 0.000 0.514 0.000 0.514 0.008
SAV, 0.366 0.000 0.359 0.000 0.359 0.007
GFCF, 0.409 0.000 0.424 0.000 0.424 0.056
N/g 324/18 324/18 324/18
Wald(df) 71.92 0.000 3209.17 0.000 37.30 0.000
S?ng” 108.99 0.000 16.324 0.995
AR(1) -0.674 0.000 -2.2791 0.023 -2.017 0.044
AR(2) -3.658 0.000 1.242 0.214 -1.1384 0.255

Bir ekonominin agikligi, bir ulusun baska bir iilkeyle sahip olacag: ithalat ve ihracat
iligskilerinin boyutunu belirleyen kilit bir faktordiir (Asiedu ve Lien, 2004). Birgok
yatirimeinin diger tilkelerden ithal edilen ara girdilere ihtiyaci oldugu i¢in, agiklik sadece
thracat i¢in degil, ithalat i¢cin de 6nemlidir. Ticarette daha fazla acikligin yeni yatirim
firsatlar1 sagladig1 ve yerel ve uluslararasi pazarlar arasindaki bagi gliclendirdigi genel olarak
kabul edilmektedir (Tintin, 2013). Literatiirdeki ¢alismalar yiiksek ticaret agikligimin gii¢lii
ve Onemli Olglide daha fazla yabanci yatinm c¢ekmek icin firsatlar yarattigim
vurgulamaktadir (Faroh & Shen, 2015). Yabanci iilkeler yatirim i¢in daha biiyiik bir pazar
boyutunu tercih ederler ¢iinkii piyasa boyutunun daha yiiksek derecede gelisme gosterdigine
inanilir (Cuyvers, 2000). Piyasa biiyiikliigliniin dogrudan yabanci yatirim girisi ile pozitif ve
anlamli bir iligkisi olmasi beklenmektedir (Cheng & Kwan, 2000). Modelde piyasa

blyiikliigli GSYH nin en iyi belirleyicileri olan yatirimlar ve tasarruflar ile temsil edilmistir.

Ev sahibi iilkenin ekonomik kalkinmasi ve biiylimesindeki yabanci yatirim etkisi bir¢cok
calismada tartisilmistir. Ancak, bu tiir bir etkinin derecesi, ev sahibi iilkenin insan sermayesi,
altyapisi, finansal ve kurumsal gelisimi ve ticaret politikalar1 gibi 6ziimseme kapasitesine

baghidir (Makki & Somwaru, 2004). Daha yiiksek kamu harcamalari, daha fazla 6zel yatirimi
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tesvik ettigi icin ekonomik biiyiimeyi iyilestirmektedir (Chen & Lee, 2005). Genel hiikiimet
harcamalar1 altyapi icin bir vekil olarak kullanilir. Yiiksek bir harcama orani, kamu
harcamalarinin bir kismi altyapiya yatirildigr i¢in harcama modellerinde istikrar
gosterebilir, dolayisiyla model sonucunda elde edildigi gibi pozitif ve anlamli bir iligki

beklenmektedir.

Biiylime modeline iliskin sonuglar incelendiginde yatirimlarin, tasarruf oranin, yabanci
yatirimlarin ve istihdam oranin biiylimeyi pozitif, para arzi ve cari denge ise biiylimeyi

negatif yonde etkilemektedir.

Tablo 15. Biiyiimeye (Growth) Iliskin Model Sonuglari

Growthy, GMM GMM2 GMM2R
p p B p p p
Growth,_,  -0.323  0.000 0.277 0.000 0.277 0.000
SAV,, 0461  0.000 0.390 0.000 0.390 0.000
GFCF, 0175 0058 0.130 0.000 0.130 0.065
M2, 0105  0.006 0,094 0.000 0,094 0.001
CABy, 0099 0071 -0.100 0.000 10.100 0.021
FDI,;_, 0431  0.008 0.137 0.000 0.137 0.060
EMP, 0992  0.000 0.887 0.000 0.887 0.003
N/g 324/18 324/18 324/18
Wald(df) 16506 0.000 246.94 0.000 70.92 0.000
Sargan 95619  0.000 11.776 0.999
AR(L) 7283 0.000 2,912 0.004 2545 0.011
AR(2) 4811 0.000 2.201 0.022 1584 0.113

Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH), belirli bir iilkenin cografi sinirlari iginde iiretilen tiim
piyasa ve bazi piyasa dist mal ve hizmetlerin degeridir ve bir iilke ekonomisinin
biiytikliigiiniin, ekonomik refahinin ve vatandaslarinin satin alma giicliniin bir géstergesidir
(Callen, 2008). GSYH deki biiyiime bir iilkenin gelisimini gostermektedir. Literatiirde

tasarruf oranlar1 ve yatirmlar GSYH’yi en iyi aciklayan degiskenler oldugunu
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gostermektedir. igsel biiyiime modellerinde, dogrudan yabanci yatirimin, iiretime yeni
teknolojilerin dahil edilmesini tesvik ederken (Borensztein, De Gregorio, & Lee, 1998) emek
yoluyla ev sahibi ekonomideki bilgiyi artirarak uzun vadeli biiylimeyi tesvik ettiginden,
genellikle yerel yatirnmdan daha iiretken oldugu varsayilir (De Mello Jr, 1997). Sonuglar

yabanci yatirimlarin biiyiimeyi olumlu etkiledigini vurgulamaktadir.

Calisma sonucu elde edilen bulgular giizergahta belirlenen iilkelerin finansal olarak birbirleri
ile ortak paydada birlesebilecekleri segilen tilkelerin en iyi performansa sahip olanlarinin
kiiresel digerlerinin bolgelesel finans merkezi olma niteligi tasigidigini gostermektedir.
Ulkelerin finans merkezleri vasitasi ile kendi aralarinda birlikte hareket etmeleri dolayisiyla
Bir Kusak Bir Yol projesinde kara, ekonomik ve deniz koridoruna ilave olarak bir finans

koridoru olusturarak iilke ekonomilerine katkida bulunabileceklerdir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Birgok medeniyete ev sahipligi yapmus olan Ipek Yolu hem tarihi hem de kiiltiirel biiyiik bir
mirastir. Bu mirasin bugiinlere kalmasinda birgok devletin ve medeniyetin katkisi
bulunmaktadir. Bu yol sayesinde kiiltiirler ve medeniyetler diinyaya agilmistir. Diinyanin en
onemli ve biiyiik miicadeleleri ve rekabetleri bu yol iizerinde gerceklesmistir. Bilim ve
Felsefe yine bu yol {izerinden diinyaya agilmistir. Bugiin diinya tarihini anlamanin gegmiste

yasamis Kiiltiir ve medeniyetleri tanimanin yolu ipek Yolu’ndan gecmektedir.

Bir Kusak Bir Yol projesinin, kusak tizerinde bulunan 127 iilkeye ekonomik, sosyal ve
kiiltiirel anlamda olumlu katkilar yapacagi ve iilkelerin refah seviyesini arttiracagi goriisii
calismada ifade edilmektedir. Ulkelerin sadece Cin ile degil, kendi aralarinda da yatirim,
ticaret, kiiltiirel faaliyetler ve diger is birliklerini arttirmalar1 beklenmektedir. Bu sayede
sadece Cin ile degil, tim dlkelerin de kendi aralarinda etkilesim iginde
olmasisaglanmaktadir. Bu da kusak tizerinde bulunan tilke ekonomilerini olumlu yonde
etkileyecek gelismelerden bir tanesidir. Bir Kusak Bir Yol projesi ile ilgili planlanan olumlu
adimlarin  yaninda, projenin hayata gecirilmesinin  onindeki engellerden de
bahsedilmektedir. Yatirnm maliyetlerinin yiiksek olmasi sebebiyle bu projeye bolgesel ve
uluslararas1 destegin yapilmasi gereklidir. Cogunlugunu gelismekte olan {ilkelerin
olusturdugu bu projede, iilkelerin ekonomik anlamda Cin’e destek olup olamayacaklari
konusu netlesmemistir. ikinci olarak, projenin Cin’in artan ekonomik giiciinii bir arac olarak
kullanarak Bir Kusak Bir Yol projesi kapsamindaki tilkelere hakimiyet kurma amaci tagidigi
yoniinde endiseler de mevcuttur. Bu olumsuz noktalar projedeki iilkelerin, projeye karsi daha
dikkatli hareket etmesine sebep olmaktadir. Baz1 devletler i¢ siyasi istikrarsizlik, terérizm
vb. ile miicadele ederken, Cin ise altyap1 gelistirme projesini tilkenin egemenliginden endise
ettigi icin siipheyle degerlendirmektedir. Bir Kusak Bir Yol projesinin basarisi esasen
tilkelerin Cin dis politikasina nasil tepki verdigine bagl oldugu gorilmektedir. Eger Cin’in,
benzersiz bu kalkinma projesi iyimserlikle karsilanirsa, bahsedilen zorluklarin tistesinden
gelmesi imkansiz goriinmemektedir. Kiiresellesme, diinyada bir taraftan tehdit ve
adaletsizlik unsuru olarak algilanirken, diger taraftan kiiresellesmenin diinyaya yeni

imkanlar sundugu goriisii hakimdir. Orta Asya tilkeleri, Tirkiye ve projede yer alan bir ¢ok
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ilke Bir Kusak Bir Yol projesi sayesinde kiiresel piyasalara dahil olma firsati
yakalayabilecektir.

Cin, Bir Kusak Bir Yol projesindeki alternatif yol giizergahlariyla yeni ticaret ve giivenlik
bolgeleri insa etmektedir. Bircok Afrika ve Asya iilkesi de Cin’in Bir Kusak Bir Yol
girisimine dahil olmak i¢in ¢aba goéstermistir. Bu Cin’in basarili dis politikasinin belirgin bir
ornegidir. Cin’in Bati’ya dogru attig1 ilk adim Orta Asya’yadir. Orta Asya, Cin’in enerji
sektoriinde o6zel ticaret merkezi ve ticaret alamidir. Bir Kusak Bir Yol projesi, altyapi
gelistirme konusunda hayati bir rol oynamaktadir. Bir Kusak Bir Yol projesi, sadece Cin igin
degil Orta Asya icin de dnemli bir girisimdir.

Bir Kusak Bir Yol projesi, "Ipek Yolu Ekonomik Kusag1" ve "21. Yiizyil Deniz ipek Yolu"
projelerinin bir ¢at1 altinda toplanmis genel bir proje seklidir. Bir Kusak-Bir Yol Projesi,
cografi sinirlar1 kesin olarak cizilmemis olmamakla beraber bir bolgelerarasi, iilkelerarasi
hatta ve hatta kitalararas1 altyapi, ticaret ve finans projesi niteligini tasimaktadir. Bu proje
batida Avrupa ekonomik bolgesinin igine girerken ve doguda da Avrasya ile Asya-Pasifik
ekonomik eksenini i¢ine almaktadir. Elde edilen istatistiklere gore, proje smirlarindaki

tilkelerin ¢ogu gelismekte olan ekonomiler ya da tlkelerdir.

Bir Kusak Bir Yol projesi ve isbirligi haliyle hem ilgili tilkelerin ekonomileri izerinde biiyiik
bir hareketlenme yasanacak hem de Cin’in ihracati daha kisa ve ekonomik bir vasita ile
Avrupa’ya erisebileceklerdir. Tiirkiye, son derece kritik jeopolitik istiinliiklere sahip olan
bir konumda iken, Cin tarafindan baslanmis bu proje i¢in olduk¢a 6nem tasimaktadir. Cin
ise Tirkiye’nin ekonomik kalkinmasi i¢in gereken teknik ya da yatinm yardimlari
saglayabilir durumdadir. IKi {ilkenin birbirinden farkli beklentileri bulunmaktadir.
Giintimizdeki Bir Kusak Bir Yol projesi ile ilgili yapilmis arastirmalarin geneli Cince olup
Cin’in bakis acisindan projenin nasil yararl ya da riskli oldugunun analizini kapsamaktadir.
Boylece bu ¢alisma ile bu konudaki sinirli Tiirk¢e kaynaklara yeni katkilar saglanmasi
hedeflenmektedir.

Bu baglamda c¢alismada oncelikli olarak kiiresellesme kavrami ele alinmistir, kiiresel finans
ve ekonomik merkezlerin analitik gercevesi degerlendirilmistir. Sonrasinda Bir Kusak Bir

Yol projesinin kapsam ve igerigi belirtilmis ve proje giizergahinda bulunan iilkelerin mali
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performanslar1 belirlenmistir. Belirlenen {ilkeler kendi aralarinda Bir Kusak Bir Yol projesi

giizergah1 kapsaminda finans koridoru olusturabilecekleri dngoriisiine varilmstir.

Calismanin dordiincii boliimiinde oncelikle MOORA yontemiyle 127 iilke i¢in yasam
kalitesi, is yapabilirlik, ticaret kolayligi, ekonomik ve finansal yap: dikkate alinarak ile
performans siralamalari elde edilmistir. Calismada elde edilen performanslar sonrasinda 6
farkli bolge ve gelir guruplarina gore her bolgenin en iyi performans gosteren 5 iilkesi
belirlenmis ve bu iilkelerin temsiliyet giiciine gore ilgili bolgelerden finans merkezi olma
durumu degerlendirilerek 19 iilke seg¢ilmistir. Secim yapilirken bolgelerde yer alan toplam
iilke sayisida dikkate alinmustir. lgili iilkeler grubunu Dogu Asyayi temsilen Cin, Pasifik
bolgesini temsilen Singapur, Endonezya, Latin Amerika ve Karayipleri temsilen Panama ve
Sili, Orta Dogu ve Kuzey Afrika Iran Israil Kuveyt ve Cezayir, Giiney Asyay! temsilen
Hindistan Nepal ve Sri Lanka, Sahra Alt1i Afrikayr temsilen Mozambik ve Moritanya,
Avrupa’yr temsilen Ingilter ve Italya, Avrupa’nin ve Asyanmn kesisim noktasi olmasi
nedeniyle Rusya ve Tiirkiye, Orta Asyay1 temsilen Ozbekistan olusturmaktadir. Burada
kitalar arasinda kendi kitasinda ilk sirada yer alan iilke kiiresel finans merkezi olma
patansiyeline sahip, kita sirlamasindada diger kalan iilkeler ise ulusal finans merkezi olma

potansiyeline sahiptir.

Calismanin ikinci asamasinda segilen bu iilkelerin yatirimlarin1 ve biiylimelerini etkileyen
faktorler incelenmistir. Elde edilen sonugclar ilgili lilkelerin yatay kesit bagimlilig1 oldugunu
yani birbirleri ile biitlinlesik oldugunu gostermistir. Ayrica sonucglara gore disa agiklik,
tasarruflar, sabit sermaye yatirimlart ve devlet harcamalariin yabanci yatirimlar pozitif
etkilemektedir. Biiylime modeline iliskin sonuglar incelendiginde ise yatirimlarin, tasarruf
oranin, yabanci yatirimlarin ve istthdam oranin biiylimeyi pozitif, para arz1 ve cari denge ise

bliylimeyi negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Sonug¢ olarak giizergahta belirlenen bu 19 iilkenin ekonometrik model sonucu
dogrultusunda; finansal olarak birbirleri ile ortak paydada birlestikleri tespit edilmistir.
Ulkelerin finans merkezleri vasitasi ile kendi aralarinda birlikte hareket etmeleri dolayisiyla
Bir Kusak Bir Yol projesinde; kara, ekonomik ve deniz koridoruna ilave olarak bir finans

koridoru olusturarak iilke ekonomilerine katkida bulunabileceklerdir.
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Bir Kusak Bir Yol projesi ortaya c¢ikist itibari ile belli bagli hedefleri kendisine ilke
edinmistir. Bu hedeflerinden bir tanesi de finansal entegrasyondur. Bu noktada finansal
entegrasyondan kastedilen para politikalarinin uyumlastirilmasi, yerel para birimlerinin
kullanilmasmin serbestlestirilmesi, ¢ok tarafli ve ¢ift tarafli finansal isbirliginin
gelistirilmesi ve finansal risklerin ortaya ¢ikarilmasi olarak tanimlanabilir. Bu baglamda
calismanin katkist rpojenin geleneksel koridor mantig1 cergevesinde ekonomik, kara ve
deniz koridoruna ilave olarak finans koridoru olusturarak tilkelerin birbirleri arasinda finans

merkezleri yoluyla ortak paydada bulusabilecegine vurgu yapilmaktadir.
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