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OZET

TURKOGLU, Ezgi Nur. Sermayenin ve Devietin Uluslararasilasmas: Siirecinde
Kamusal Varlik Fonlarimin Islevi, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, 2016.

Gilinlimiizde onlarca bulunan ve sayilar1 giderek artan kamusal varlik fonlarina iligkin
bircok caligma bulunsa da; calismalar genellikle fonlarin ekonomik o6zelliklerini
degerlendirmektedir. Bu ¢alismada ise kamusal varlik fonlarmin ekonomik 6zellikleri
degerlendirilip aynt zamanda fonlarin uluslararasilasma siireglerindeki islevi
arastirilmistir. Bu baglamda uluslararasilagsma siiregleri sermaye ve devlet olarak iki
baslikta incelenmis ve bunun devlete olan etkisi tanimlanarak; mevcut uluslararasi is
boliimiiniin giiniimiizdeki yapist irdelendikten sonra kamusal varlik fonlarina sahip olan
devletlerin iktisadi-siyasi ayrimina sahip olup olmadiklari ayrimindan yola ¢ikilarak bir
karsilagtirma yapilmistir. Karsilastirma, kaynak bakimindan ayni kaynaga sahip olan;
ancak devlet bicimi bakimindan farkli olan Norveg ile Kuveyt, Suudi Arabistan ve Abu
Dabi’nin karsilagtirilarak farkliliklarinin ortaya konulmasi ile gergeklestirilmistir. Sonug
olarak ayni ekonomik aracin farkli kullanimlarmin uluslararasilasma acgisindan

dogurdugu etkiler ortaya konulmustur.
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ABSTRACT

Turkoglu, Ezgi Nur. Function of Sovereign Wealth Funds in the Process of
Internationalization of Capital and State, Master’s Thesis, Ankara, 2016.

Today there are tens of sovereign welth funds and their number is building up. Although
there is a huge literature on the subject itself, many of them are narrowly concentrating
only on the economic features of the funds. This study, however, not only examines the
economic features of the funds but also investigates their fuction in the process of
internationalization. In this regard, the internationalization processes are seperated into
two categories, as capital and state, followingly are reviewed by taking into consideration
their effects on the state. As followed by the analysis of the actual structure of
international division of labour, the sovereign wealth funds are compared on the basis of
the separation of the political and economic spheres within the social formations they
exist in. The comparison is made between the funds of Norway and Kuwait, Saudi Arabid,
Abu Dhabi as they have the same source regarding their funds but differet structures of
state. As a result, the effects of the use of the same economic apparatus in a different way

on the interternationalization process are put.
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GIRIS

Sermayenin ulusal simirlara  sigamamasi ile birlikte baslayan sermayenin
uluslararasilagsmasi siireci, beraberinde devletin de uluslararasilasmasini getirmistir. Bu
acidan kiiresellesme denilen siireg, baglangict ayni olmasa da birbiriyle i¢ i¢e gecmis iki
stireci barindirir. Bu iki siirecin sonuglarinin yogunlagmas ile ulus devletin veya yerel
devletin niteligi tartisilir hale gelmistir. Tartismanin kabaca belirlenecek iki ana hatti
bulunmaktadir. Yetmisli yillarla birlikte gelismis tilkelerdeki ¢okuluslu sirketlerin, ulus
devletlerin iktidarin1 zedeleyerek iktisadi ve siyasi gii¢ odaklar1 haline geldigi,
uluslararasilagsma siireglerinin devletsiz bir diinya olusturdugu, yeni bir tiir egemenligin
ortaya ¢iktigi, “Imparatorlugun bu piiriizsiiz uzaminda higbir iktidar mekan1 yoktur;
iktidar her yerde ve hicbir yerdedir. Imparatorluk bir ou-topia, daha dogrusu yok yerdedir
(Hardt&Negri, 2001:205).” seklinde ifade edilebilecek iddialara karsi; kiiresel sistemin
coklu bir devletler sistemi oldugu, ¢oklu devletler sisteminin sermayenin genislemeci
iktisadi sistemini ayakta tutacak tek sistem oldugu ve bundan 6tiirii kiiresel sistemin her
zamankinden ¢ok ulus devletlere ihtiyact oldugu iddialar1 bulunmaktadir (Wood,

2012:22).

Uluslararasilasma siireclerinin ulus devletin niteligine etkisi, hukuk bakimindan
dogurdugu sonuglar itibariyle de incelenmeye degerdir; zira ulus devletlerin her
uluslararasi anlagmasinin, isbirliginin, sartinin, iiye olduklar1 orgiitlerin ulusal hukuka
dogrudan veya dolayl1 etkisi bulunmaktadir. Etkinin ise hukuk normunun salt kendisi
incelenerek anlasilabilecegini ileri siirmek; hukuk normlarini kerameti kendinden, agkin
niteligi haiz normlar oldugunu kabul etmektir. Halbuki hukuk normlarmin nesnesi,
normun kendisi degil; normun diizenledigi iiretim iliskileridir. Uretim iliskileri, hukuk
normlarinin nesnesi olarak kabul edildiginde ise hukukun ikili yiiziinii kabul etmemek,
hukuku tiretim iligkilerinden tiretmek manasina gelir ve devlet icerisindeki temsilin hukuk
dolayimiyla etkisini gizler. Hukukun belirtilen aktarici etkisi ve 6znesiz bir siire¢ olmasi,

onu baglant1 noktasi olarak ele almayi gerektirmektedir (Ozdemir, 2008:219).

Hukukun baglanti noktasi olarak kabul edilmesi, devlet icerisindeki temsil

mekanizmasinin isleyisinin ag¢iklanmasini miimkiin kilar veya daha dogru bir ifade ile



devlet icerisindeki temsil mekanizmasinin hukuka etkisi, hukukun baglanti noktasi olarak
kabul edilmesi ile anlasilabilir. Temsil mekanizmasina atfedilen 6nem devletlerin;
muhtelif grup, sif fraksiyonu ve blok temsillerinin ¢atigmali bi¢imde vuku buldugu
iliski alanlar1 olmasindan gelir (Ozdemir, 2015:15). Devlet igerisinde gii¢c yogunlagmalari
baglaminda temsil kuvveti elde edenler, kuvvetleri uyarinca hukuk normlarini
etkilemektedirler ve bu etkinin kapitalist sistem igerisinde iiretim iliskilerinden bagimsiz
diistiniilmesi miimkiin gortinmemektedir. Ulusal hukuk normlarint meydana getiren
itkinin arkasindaki iliskilerin incelenmesi, normlarin kendisini incelemeyi dncelemekte
ve yukaridaki nedensellik igerisinde kendisini a priori zorunlu hale getirmektedir.
Arastirmaya, “biitinden degil de birbirlerinden bagimsiz olarak anilan parga veya
parcalardan baslamak™, o parcalar arasinda ontolojik “bir baglantisizlik varsaymak
anlamina gelir ki bu daha sonra yapilacak bir iligkilendirmenin asla onaramayacagi ¢arpik

bir yorumu da beraberinde getirir” (Ollman, 2006: 33).

Devlet icerisindeki temsilin gelinen noktada, sermayenin ve devletin uluslararasilagsmasi
stireclerinden bagimsiz olarak tahayyiil edilmesini, Althusser’in biitlin ve parca
konusunda ifade ettikleriyle agiklamak gerekirse; icerisinde saf altin bulunan
ayiklanmamis topraktan, altin1 ayiklamak gibidir, bagka bir ifadeyle gercegin bir
béliimiinii ortaya ¢ikarmak adma kalanimi atmaktir (aktaran Ozdemir, 2008: 68-70).
Bunun yerine tercih edilecek olan; bilgilerin tarihsel kosullarini, etkilerini, hangi ¢ikarlara
hizmet ettiklerini, hangi gili¢ iliskilerine denk geldiklerini; arkalarindaki isleyis
mekanizmasint anlamaya ¢aligmak daha biitiinsel bir yaklasim sunma potansiyellerini
icerisinde barindirir. Bu anlamda devleti, kendisini doniisiime ugratan uluslararasilagsma
siireglerinden tecrit etmek olanaksiz hale gelmekle birlikte, uluslararasilagma siireclerinin
hem sonucu hem de siire¢ ilerledik¢e nedeni haline gelen yabanci sermaye gruplarinin
devlet icerisindeki temsili de konudan ayri diisiiniilemez. Yabanci sermaye gruplari
icerisinde yer alan kamusal varlik fonlarinin uluslararasilasma siiregleri sonucunda
yabanci devletler igerisinde temsil olanagi bulmasi beraberinde yabanci devletlerin hakim
smiflarinin diger devletlerde temsil edilmesini getirmis ve yerel devletlerin niteligi

tartigmasina yeni bir boyut kazandirmigtir.



Bu ¢alisma kamusal varlik fonlarinin uluslararasilagsma siireglerini bakimindan yarattigi
etkileri incelemek gayesini giitmektedir. Caligmanin aragtirma nesnesi birbirlerine olan
etkileri agisindan iki unsuru igerisinde barindirir: Kamusal varlik fonlar1 ve ulus devletin
giintimiizdeki niteligi. Literatiirde kamusal varlik fonlar1 genel olarak iktisadi boyutlariyla
ele alinmis olup; kamusal varlik fonlarinin ekonomik hacmine yonelik caligmalar
yapilmis, kamusal varlik fonlarinin kiiresellesmeyle olan iliskisi degerlendirilmis ve
secilen Tlkeler iizerinden incelemelerde bulunulmustur. Bununla birlikte Korfez
iilkelerinin kamusal varlik fonlar1 araciliiyla baska {ilkelere yatirnm yapmasi
konusundaki endiselere iliskin caligsmalar da literatiirde yer almakla birlikte; ilgili
iilkelerin yatirimlari, ¢alismanin ileriki kisimlarinda incelenecegi lizere ev sahibi Batili
iilkelerde daima yatirimlarin siyasi gaye giidiip glitmedikleri konusunda tartigmalara yol
acmustir. Ulus devlet konusundaki ¢aligmalar ise yukarida belirtildigi {izere son donemde
kiiresellesmenin etkisiyle ulus devletin niteligindeki doniisiimler; ulus devletin giderek
kayboldugu ve kiiresel sermayenin biiylik bir devlet niteligine biirlindiigli argiimant ile
ona kars1 olarak kiiresel sistemin bir ¢coklu devletler sistemi oldugu bu minvalde ulus
devletin niteligini korudugu ve yerini saglamlastirdigina yonelik olan argiiman tizerinde
yogunlagmaktadir. Ancak kamusal varlik fonlar1 ve yerel devlet iligkisi, azgelismis
stratejik hammadde saticisi tilkelerin kurumsal yapisini belirleyen iktisadi-siyasi ayrimi
arasindaki asinma ve uluslararast igboliimiiniin dinamikleri iizerinden heniiz

degerlendirilmemistir.

Calisma yukarida belirtildigi gibi kamusal varlik fonlari ile ulus devletin niteligini
tartigacak olmakla birlikte esasen sermayenin ve devletin uluslararasilagmasi stirecinde
kamusal varlik fonlarinin iglevi lizerine yogunlasacaktir. Bunun nedeni mevcut emperyal
diizende sermayenin ve devletin uluslararasilasmasi ile kamusal varlik fonlarimin bu
siirece nasil dahil oldugunun tartisilmasinin uluslararasi gii¢ iliskilerinin biitiin olarak
tahlil edilmesinde Oonem tagimasidir; zira devletlerin etki alaninin giderek daraldigi,
egemenligin biliylik bir piyasa tarafindan kullanildigi savlarimin aksine yerel devlet
iktidarlarinin kiiresel ve yerel boyutlar1 olan paylasim iliskileri lizerindeki etkilerinin
esaslt bir sekilde artti1 sdylenebilir (Harvey, 2004: 89,90). Kamusal varlik fonlar ise
yerel devlet iktidarinin kullanimi suretiyle toplumsal boliisiim iligkilerine miidahale

edilmesi siirecinin etkin ve yeni araglar1 olarak ortaya ¢ikmaktadirlar. Kamusal varlik



fonlarinin uluslararas1 igsbdliimiine hammadde saglayicist olarak eklemlenen iilkelerde
kapitalist dis1 kolektif zenginligin kaynagini ihtiva etmesi; kamusal varlik fonlarinin
anayasal yap1 igerisindeki yerinin bunlar1 olusturan iligkilere dikkat c¢ekerek ortaya

konulmasini mevcut sistemin dogru analizi i¢in gerekli kilar.

Bu baglamda, calisma iki boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde uluslararasilagma,
ikinci bolimde kamusal varlik fonlar1 acgiklanacaktir. Birinci boliimii olusturan
uluslararasilagsma; uluslararasilasma stirecleri, farkli ulus devletlere ait iktidarlarin
uluslararas1 kullanimi alt bagliklari iizerinden ele alinacaktir. Birinci boliimde ikinci alt
baslik olan uluslararasilasma siirecleri; sermayenin uluslarasilagsmasi, devletin
uluslararasilagsmasi ve sermayenin yeniden iiretim siirecini olusturan {i¢ segenek seklinde
boliimlenmistir. Uluslararasilasma baslig1 altinda neden uluslararasilagsmanin devlet ve
sermaye olmak iizere birbirinden ayr disiiniilemeyecek iki nesnesi vardir sorusunun
yanit1 aciklanmaya c¢alisilirken ayn1 zamanda sermayenin uluslararasilagma stirecinin I1.
Diinya Savas1 6ncesindeki evreleri meta sermayenin uluslararasilagmasi, para sermayenin
uluslararasilagsmasi ile iiretken sermayenin uluslararasilasmasi agiklanarak bunlarin
devlet lizerinde yarattif1 etkiler ifade edilecektir. Bdylece sermayenin ve devletin
uluslararasilagsmasinin ne kadar i¢ ice oldugu gosterilmeye gayret edilecektir. Daha sonra
sermayenin uluslararasilasmast II. Diinya Savasindan sonra farkli bir ivme
kazanmasindan ve bir hegemonun yerini bagka bir hegemona birakmasindan dolay1 ayrica

incelenecektir.

Sermayenin uluslararasilasmasi bagligi altinda II. Diinya Savasindan sonra ilgili siireci
gelistiren ii¢ dalga incelenecektir. ilk dalga sanayilesmis iilkelerin gelistigi pazarlarda
ticaret serbestisini saglamaya yénelik girisimlerine iliskindir. Ikinci dalga Keynesciligi
krizi ile Fordizmin {icret artiglarina dayali uzlagisinin siirdiiriilemez hale gelmesinin
sonucu olarak {icret talep kaynagi olmakta ¢ikmasina ve sermayenin ucuz isgiiciiniin
oldugu bolgelere dogru akisi olarak tanimlanabilir. Ayn1 déneme denk gelen finans
sermayenin uluslararasilasmas1 da ayrica anlatilacaktir. Uciincii dalga ise Sovyet
sisteminin ¢okiisliyle neo-liberal devlet bi¢ciminin yayilmasidir. Bunun sonucu olarak

uluslararasi diizenlemelerin hukuk dolayimiyla i¢ hukuka aktarilmasi meydana gelmis ve



sermayenin temel faaliyetini farkli devletlerin sinirlart igerisinde ayni diizenlemeler

altinda yerine getirebilme kabiliyeti artmigtir.

Devletin uluslararasilagsmasi altinda devlete kuramsal yaklasimlara, devlet iktidarinin
kavramsallastirilmasina ve ulus devletlerin degisen islevine; sermayenin yeniden iiretim
siirecini olusturan ii¢ segenek altinda ise liretken sermayeye, daha Once tiretilmis olan
artidegerin temelliikiine ve metalasmaya yer verilecektir. Devletin uluslararasilagmasi
baslig1 altinda ilk bagta devletlerin neden uluslararasilasmak durumunda kaldiklarina bir
aciklama getirilerek, devletin uluslararasilasmasinin, ulus-iistiiliikten farki a¢iklandiktan
sonra, devletin uluslararasilasmasi tanimlanacaktir. Bu asamadan sonra devletin neden
halen incelenmesi gerektigi arastirilacak ve devlete kuramsal yaklasimlara gegilecektir.
Devlete kuramsal yaklasimlar bashigi altindan devlete iliskin temel siniflandirmalara
deginilerek; aracsalci-yapisalci, sermaye mantigi-sinif mantigir anlatilacak ve bunlar
arasinda koprii kurmaya calisan stratejik iliskisel devlet anlayis1 ortaya konulacaktir.
Stratejik iliskisel devlet anlayisi uyarinca devletin nasil tahlil edilmesi gerektigi
incelendikten sonra devlet iktidar1 kavramsallastirilmaya calisilacak ve bu itibarla

kapitalist devlet ve iktidarin asgari bigimsel 6zellikleri tanimlanacaktir.

Bu asamadan itibaren giincele bir doniis yapilacak ve ¢agdas kapitalist devletlerin ortak
islevlerine deginilerek bunlarin 1990’lardan sonra nasil ve neden degistigi anlatilacaktir.
Ozellikle 1990’lardan itibaren ¢agdas kapitalist devletin ulusal sermayesini disarida
temsil etmeye degil yabanci sermayeyi i¢eride temsil etmesiyle baslayan islev degisikligi
odak noktasi olacaktir. Ilgili siirecin daha iyi anlasilabilmesi icin para sermaye ile sirket
formu ayrica incelenecek ve sermaye iligkisi sermayenin genisletilmis yeniden tiretimini
olusturan li¢ secenek; iiretken sermaye, Ozellestirme, metalasma basliklar1 altinda
incelenecektir. Bunu takiben farkli ulus devletlere ait iktidarin uluslararasi kullanima,
uluslararasilagsma siireclerinin sonucu olarak emperyalizm ve emperyalizmin bugiin
kazandig1 kolektif igerik itibariyle kolektif emperyalist bloklasma ve bu bloklasmaya

direnenler anlatilacaktir.

Calismanin ikinci boliimiinde kamusal varlik fonlari; kavram ve islevleri bakimindan iki
alt baslik halinde incelenecektir. Kavram konusunda neden kamusal varlik fonlari

cevirisinin tercih edildigi agiklanacak, daha sonra bunlarin devlet tarafindan kurulmus



diger fonlardan ayrimi yapilacaktir. Kavram alt baslig1 altinda, kamusal varlik fonlarinin
genel olarak tarihi, amaglar1 ve kaynaklari ifade edilecek ve bir diger alt baslikta fonlarin
kiiresel ekonomi igerisindeki yerine gecilerek; fonlarin biiytikliikleri ve piyasalarda
olusturdugu yetkiler incelenecektir. Uluslararasilagmasinin sonucu olarak, kamusal varlik
fonlarinin iktidasi siyasi ayrimi olan, bir bagka deyisle cagdas kapitalist devletlerde ve
iktisadi siyasi ayrimi1 olmayan devletlerde ne sekilde kullanildig: arastirilip aralarindaki
farklar ortaya konulacaktir. Bu noktada kaynaklarinin ayni olmasi bakimindan ¢agdas
kapitalist devlet olarak nitelendirilebilecek Norve¢’in kamusal varlik fonu ile Kuveyt,
Suudi Arabistan ve Abu Dabi’nin varlik fonlar1 karsilastirilacaktir. Sonug boliimiinde ise
kamusal varlik fonlarinin iktisadi siyasi ayrimi olmayan devletlere kolektif emperyalist

baskilara karsi ne gibi imkanlar sundugu degerlendirerek ¢aligma sonlandiralacaktir.



1.BOLUM

ULUSLARARASILASMA

1.1 ULUSLARARASILASMA SURECLERI

Uluslararasilasma siireglerinin neden devletten daha once incelendigini anlatmak i¢in
Kapital cilt 3, boliim 20°den faydalanmak miimkiindiir. Bir kez tersine dondiigiinde
kapitalist iiretim tarz1 diinya pazarin1 miimkiin kilmigt1 ve {iretim tarzinin zorunluluklari
diinya pazarmm genisletme egilimi yaratmist1 vs. Ayrica Marksist Iktisat Kilavuzundaki
son yazidaki son ciimle diinya ekonomisine farkli devlet bigimleriyle eklemlenmenin
dogasinin ve 6zelliklerinin ancak tarihsel olarak tiiretilebilecegine ve bu anlamda diinya
ekonomisinin ulusal bilesenleri onceleyecek sekilde donemsellestirmeyi gerektirmesi

(Gimm).

Marx, sermaye birikimi ve emek giicliniin proleterlesmesi yolundaki analizlerinden 6tiirii
kapitalizmi kiiresellesen ilk {iretim tarzi olarak tanimlar (Ozdemir, 2010: 208).
Kapitalizm en basindan esitsiz yayilan kiiresel sisteme doniisme egilimi gosterir
(Ozdemir, 2010: 121); bu nedenle uluslararasilasmanin incelenmesi mevcut yapilarin
biitiinsel analizi i¢in zorunludur. Belirtilmesi gerekir ki, burada amaglanan kapitalizmi
kiiresel bir sistem olarak ele alip iiretim alanin1 diglamak degildir. Meta iiretiminin artan
diizeyde genislemesi degisim iliskilerini niteliksel ve niceliksel olarak doniistiirdiigii gibi;
degisim iliskilerinin olusturdugu aglarin artan belirleyiciligi, teknik buluglar, tagima
kapasitelerinin artmasi, lretimi kontrol eden yapilardaki gelisme de {iretim alanini
doniistiirmiistir (Ozdemir, 2010: 215). Ancak uluslararasilasma sadece {iretim
iligkilerinin uluslarararasilagsma egilimine dayandirilamaz; bunun yani sira piyasanin
tatbik ettigi siddet ve devlet bi¢iminin etkisi de gz éniinde bulundurulmalidir (Ozdemir,
2010: 243). Bununla birlikte asagida ayrica ele alinan sermayenin uluslararasilagsmasi
stireci mevcut devlet bicimini etkileyen siireg itibariyle ele alinmaktadir zira; sermayenin

Ikinci Diinya Savasi oncesi uluslararasilagmasinin kisaca degerlendirilmesi sermayenin



uluslararasilasmasit  ve devlet arasindaki baglantinin anlasilabilmesi agisindan

gerekliligini muhafaza etmektedir.

Sermayenin uluslararasilagmasi para, meta ve liretken sermayenin zaman ve mekan
icerisinde yayilmastyla birlikte gerceklesir ve devletin doniisiimii bu siirece igkindir; aksi
yonde kabuller devlet piyasa karsitligini temel alir. Devlet piyasa karsitligini temel alan
goriigler sermayenin uluslararasilagmast siireci ile devletin doniisiimiinii  birbirine digsal
olarak kabul ederek; devlet ve sermayeyi kendi igerisinde monolitik yapilar olarak ele alir
ve sermayenin uluslararasilagsmasi siirecinin homojenlestirici bir islevi oldugunu ileri
siirerek; sermaye ve devlet icerisinde meydana gelen ¢eliskileri aciklamaktan yoksun
kalirlar (Oguz, 2006: 3). Bagka bir deyisle uluslararasilagsmanin sermaye ve devlet olmak
iizere iki nesnesinin oldugu (Ozdemir, 2011:269) kabul edilmelidir. Bunun nedeni
sermaye dongiisii igerisinde metanin miibadele degeri sonucu elde edilenin yeniden
iretime tahsis edilmesi veya mali spekiilasyona yonelmesi fark etmeksizin; sermaye
dongiisliniin meta iiretimi asamasinin daima sinifsal bir somiirii iligkisi igermesi ve
smifsal iligkinin ancak somut bir yerellikte kurulabilmesinden kaynakli olarak meta
iiretimi daima ulusal mekanlarda gerceklesmesinin yani sira (Oguz, 2006:4) sinifsal
iliskinin kendisiyle birlikte ideolojik mesruiyetinin de devletin ideolojik ve baski aygitlar
tarafindan saglanmasidir. Bir bagka ifade ile sermayenin uluslararasilasmasi yerellikten
bagimsiz diisiiniilemedigi 6l¢iide devletten de bagimsiz diistiniilemez. Burada belirlenim
tek yonlii degildir, aksine unsurlar arasinda diyalektik bir iliski mevcuttur. Sermayenin
uluslararasilagsma siireci devleti belirledigi gibi, sermaye dongiisliniin sorunsuzca
gerceklestirilebilmesini saglayan devletin yapisal smurliliklart da uluslararasilagma
siirecini belirlemektedir. Sermayenin uluslararasilagsmasini ¢esitli evrelerde takip etmek
miimkiin oldugu kadar; devletin doniisiimiine nasil etki ettigini anlamak acisindan da

ayrica gereklidir.

Sermayenin uluslararasilagmasinin ilk evresi, (hangi evre bu, tarihi agsagida yazmissin
ama buraya yazman gerekir) meta sermayenin uluslararasilagmasi yoluyla kapitalizmin
pre-kapitalist toplumlara yayilmasi ile gerceklesmekle birlikte, ilgili donemin belirgin
ozellikleri mutlak art1 deger iiretimine dayali ilkel birikim siireci ve somiirge ticaretidir

(Oguz, 2006: 5). Palloix’ya gore meta-sermayenin dongiisii kapitalizmin basindan



itibaren uluslararasi olcekte islemekle birlikte, “Bu dénemde devletin rolii serbest ticaret
ve korumactilik politikalarint kullanarak uluslararasi normalar sistemini i¢ burjuvazinin
¢tkarlarina uyarlamak ve belirli bir uluslararasi igboliimii ¢ergevesinde karlt olmayan
tiretim alanlarint ortadan kaldirarak ulusal iiretim aygitinin uluslararasi piyasalardaki
meta iliskilerine uyumunu saglamaktir.” (aktaran Oguz, 2006: 13). Ornegin 1840’lar ve
70’ler arasindaki siirecte Ingiltere yiizyillardir uyguladigi korumaci ekonomik yapiyi terk
etmis ve serbest ticaretin temellerini atmistir (Chang, 2006: 287). Boylece Britanya
hegemonyas1 altinda kurulan uluslararasi yapida, mamul mallar c¢evre {ilkelere
gonderilirken bu iilkelerden hammadde ihtiyaci karsilanmakta; bunun sonucu olarak da
cevre lilkelerin sinai gelisiminin 6nii kapanmaktadir (Sune, basilacak: 4). 1870 ten sonra
Ingiltere’nin kapitalist gelisimini tamamlamasiyla birlikte modern tekellerin olusumu
gbzlemlenmistir ki; bu durum Marx tarafindan, serbest rekabetin tekellerin olusumuna
sebep olacagi ve bunun birikim ve yogunlagmadan farkli olarak sermayenin gergek

anlamda merkezilesmesi olarak tanimlanmasi gerektigi belirtilmistir (Marx, 2013, 597).

Para sermayenin uluslararasilagmasi siirecinin somiirge devletlerine verilen kredilerle
baslayip; 19. Yiizyilin sonuna gelindiginde biiyiik 6l¢iide tamamlandigi kabul edilmekle
birlikte, 19. Yiizy1l sonunun ayni zamanda iiretken sermayenin uluslararasilagmaya
basladigi donem oldugu ifade edilmektedir (Oguz, 2006:5). Bu donem sermayenin
merkezilesip yogunlagmasi1 doénemine denk gelir; zira 1870’lerin sanayi bunalimiyla
birlikte tekeller kiigiik sermaye gruplarimi yutarak gittikge biiylimiis ve bdylece devlet
icerisinde temsiliyetini arttiran tekelci sermaye gruplari, burjuvazinin siyasi pozisyonunu
giiclendirerek sermayenin ulusal 6lgekte biitiinlesmesini saglamigtir (Bukharin, 1972: 73-
74). Palliox, para sermaye ve Tlretken sermayenin uluslararasilasma evresinde,
uluslararasi piyasalarda meta iligkilerinin yerini sermaye arasi iliskilerin aldigin1 ve
uluslararas1 degerin biitlin toplumsal igerigiyle ortaya ¢iktigini saptadiktan sonra; bu
evrelerde devletin rollinii “parasal bir standart kullanarak iiretimin ve degisimin i¢
kosullarini uluslararast kosullara uyarlamak™ oldugunu belirtir (Oguz, 2006: 14). Bu
donemde devletin burjuvazinin bir aracit haline gelerek iceride kapitalist iiretimin
kosullarini saglamak disarida ise kendi ulusal burjuvazisini korumak i¢in gerekli dnlemler
almak adina; tilkeler aras1 yogun rekabet, somiirgecilik arayisi ve niifus alani olusturmaya

yonelik politikalar takip ettigi gézlemlenmistir (Oztiirk, 2006: 277).
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Sermayenin uluslararasilagsmasi siirecinin mevcut devlet bi¢cimine olan etkisi bakimindan
analizi, Ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki dénemin ayrica incelenmesini gerektirir; zira
bu dénemden sonra sermayenin uluslararasilagsamasi farkli bir ivme kazanmakla birlikte
hegemon yerini bir bagkakasina birakmig; Britanya’nin yerini ABD hegemonyasi
almigtir. Sermaye bigimlerinin zaman ve mekanda yayilmasindan baska, sermayenin
temel faaliyetini benzer hukuki diizenlemeler altinda birden fazla ulus devlet igerisinde
gerceklestirebilmesi sermayenin uluslararasilagsmasini ifade ederken; degisen meta iiretim
ve miibadelesine uyum saglamak amaciyla biiyiik oranda uluslararasi anlagmalar yoluyla
ulusal hukukta meydana gelen donilistimler de devletin uluslararasilagmasini ifade
etmektedir (Ozdemir, Aykut, Sune ve Ugurlu, 2015: 30). ikinci Diinya Savas1 sonunda
yeni sanayilesen iilkelerin ortaya ¢ikmasiyla birlikte iki uluslararasilagsma siirecinden

bahsedilebilir (Ozdemir, 2010: 142).

1.1.1 Sermayenin Uluslararasilasmasi

Sermayenin uluslararasilasmasi, sermayenin birden fazla ulus devlet icerisinde temel
faaliyetini benzer diizenlemeler altinda gosterebilmesini ifade ederken ayni zamanda bir
ulus devletin birden fazla sermayeye bagimli hale gelmesini de ifade etmektedir.
Sermayenin Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra uluslararasilasmasinda ii¢ dalgadan
bahsedilebilir. (BU ii¢ dalga nedir, baglik halinde verilmeli burada) Savas sonrasi farkl
sosyo-ekonomik diizenleri kiiresel bir sistem haline getirmeye ¢alisan iki siiper giiciin
miicadelesinin uluslararasi arenaya hakim olmaya baglamasiyla, kapitalist devletler ABD
hegemonyasi altinda birlesmis ve emperyalistler arasi rekabet azalmaya baslamistir
(Oztiirk, 2006: 284). Emperyalistler arasi rekabetin azalmas1 ayni zamanda ulus devleti
kullanma kabiliyetini edinmis farkli {ilke sinirlart igerisindeki tekelci sermayeler
arasindaki rekabetin de azalmasi anlamina geldigi Ol¢lide; burjuvazinin uluslararasi
ittifaki icin gerekli olanaklar ortaya ¢ikmakta ve ittifak kurabilme kapasitesi arttikga IMF,
BM, GATT ve DB gibi orgiitlerin olusumu gézlemlenir (Oztiirk, 2006: 285). Bu
baglamda mallarin serbest dolasiminin tarihi ikinci Diinya Savasi’ndan geriye uzansa da
BM, GATT, IMF, DB gibi kurumsal diizenlemelerle birlikte kurallara baglanmasi ve

birgok devletin aymi diizenlemeye tabi tutulmasi Ikinci Diinya Savas1 sonras1 denk gelir.
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Savas sonrasi olusturulan uluslararasi ticaret diizeninin ana ilkeleri; ayrimcilik yapmama,
miitekabiliyet, seffaflik ve ¢ok taraflilik olarak belirlense de, diizen esasen Amerikan
sermayesinin ¢ikarlarini yansitmaktadir (O’Brien&Williams, 2010: 163, 164). 1947°de
yirmi ii¢ ulusun {izerinde anlagma sagladigi GATT, 1948’de Diinya Ticaret Orgiitii nii
olusturma girisiminin bagarisiz sonu¢lanmasi ile uluslararasi ticaretin odak noktasi haline
gelmistir. GATT esasen sanayi iiriinlerindeki giimriik tarifelerinde indirim 6ngdrmekle
birlikte ticaret miizakereleri i¢in bir forum imkani da saglamaktadir. GATT in 1947
tarihli Cenevre Forumu’ndaki miizakerelerde o zamanki diinya ticaretinin neredeyse
yarisini olusturan 45.000 iirlin lizerinde ¢ok tarafli olarak %40 oraninda tarife indirimi
saglanmistir (O’Brien&Williams, 2010: 165). Rakamlar tek bagslarina hi¢bir anlam
barindirmamaktadir. GATT esitsiz bir sekilde islemektedir; zira sanayi {iretimi o zamanin
hakim pazarin1 olusturmakta ve ticaret serbestisi sadece mallarin serbest dolasimiyla
sinirhh kalmaktadir. Sanayilesmis iilkeler, gelismis oldugu pazarlarda serbestlesmeye
istekliyken; bunun disinda kalanlar, kendi pazarlari i¢in ayn1 hevesi gostermemislerdir.
Bu ilk uluslararasilagsma dalgasinin ABD, Kanada, Avrupa ve Japonya ile sinirh kaldigi

gozlenmektedir (Ozdemir&Aykut vd., 2015:30).

1938 tarihli New Deal ile birlikte iscilerin azami ¢aligma siireleri diizenlenmis (1941°den
itibaren haftada 40 saat) ve fazla mesai saatleri i¢in olanin bir bucuk kati 6denmesi
kararlagtirilmig, 1945°te asgari ticret 40 sente ulagsmis, tehlikeli islerde on sekiz yasindan
kiigiiklerin; genelde ise on alt1 yasindan kiigiiklerin ¢alismasi yasaklanmis; bdylece iicrete
dayal kitlesel issizlik etkilerini kaybetmeye baslanmistir (Brunhoff, 1992:95,96). izlenen
bu tam istthdam politikas1 1970’lerde Keynesg¢iligin kriziyle birlikte Fordizmin {icret
artiglarina dayali uzlagisinin siirdiiriilemez hale gelmesi; iicretin talep kaynagi olmaktan
¢ikmasina, sermayenin ucuz isgiiciiniin oldugu bdélgelere dogru akisina sebebiyet vermis
ve sermayenin uluslararasilasmasimin ikinci dalgasi meydana gelmistir. (Ozdemir&Aykut
vd., 2015:31). Boylece, ulus oOtesi sirketlerin imalat alanina girmesi sonucu sermaye
dongiisli biitiin asamalariyla baska bir yerde gerceklestirilir hale geldiginden, iiretken

sermayenin uluslararsilagmasi tamamlanmistir (Oguz, 2006:5).

Ayn1 donemde, 1970’lerde, finans sermayesinin uluslararasilagsmasi yoniinde paralel iki

gelismeden bahsedilebilir. Bir yandan yatirim iizerindeki vergi indirimleri finans
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sermayesinin daha yiiksek getiri oranlar i¢in sendikalagmis kuzey dogu ve orta batidan;
denetim zayif oldugu sendikasiz giiney ve batiya dogru kaymasini hizlandirmis; yeni
yatirimlar vergi avantajlariyla siibvanse edilip kapitalist siif iktidarinin temel tagini da
iretimden finansa dogru doniistiirmeye baslarken; (Harvey, 2015:61) diger yandan ise
OPEC’in 1972 petrol ambargosuyla yiikselen petrol fiyat1 Suudi Arabistan, Kuveyt, Abu
Dabi gibi petrol iireticisi iilkelerin elinde yiiksek bir finans giiclinlin olugmas1 sonucunu
olusturmus ve elde edilen petro-dolarlar ile ABD yatirim bankalarinin karli pazarlar
olarak gordiigii bu fonlara ag, gelismekte olan iilkelere yatirnm yapmanin yani sira
piyasaya girisi acik hale getirmistir (Harvey, 2015:34-35). Ayn1 zamanda Avrupa
piyasalarinin ortaya ¢ikmasi ve Bretton Woods’un sona ermesi kiiresel para sisteminin
yapisinda biiylik degisiklikler meydana getirmis ve finansallagsma ile uluslararasilagma

siireglerini birbirine baglamigtir (Hanieh, 2015: 93-94).

Tiimiinlin sonucu olarak sermayenin uluslararasilagmasi beraberinde bir¢cok diizenleyici
kurumu beraberinde getirmistir; zira uluslararasi yatirimlar ve ticaret bazi kiiresel
kurallar1 gerektirmekte ve kiiresel yonetisim ihtiyact dogurmaktadir (Harvey, 2015: 88).
Kiiresel yonetisim ihtiyacinin nedenini ise birikim rejiminin slirmesini saglayacak bir
diizenleme bi¢iminin olusturulma ve yayginlastirilma ¢abasinda aramak gerekir. Bununla
birlikte sermayenin uluslararasilagmasi siirecinin ontindeki engel olan Sovyet sisteminin
cokmesiyle birlikte, sermayenin uluslararasilagmasinin ivmesi ylikseltmistir. Sermayenin
uluslararasilagsmasindaki iiclincii dalga Sovyet sisteminin ¢okiisiiyle meydana gelen
doniisiimlerle; bir baska deyisle Sovyet sisteminin varlig1 nedeniyle etkisi ve hizi sinirl

kalmis neo-liberal devlet bi¢iminin yayilmasiyla olusur (Ozdemir&Aykut vd., 2015: 31).

Keynes¢i denetimli ¢ok taraflilik donemi, 1983-1990 arasinda ticaretin yillik %9 oraninda
artmasi ve diinya meta ticaretindeki biliylimenin 1994’te %9,5’lik oran1 yakalamasi
nedeniyle hizli bir uluslarararasilagsma donemine isaret eder (Hirst& Thompson, 2007:10).
1986-1993 yillar1 arasinda GATT’in Uruguay Forumunda mallarin serbest dolasimi
disinda hizmet, fikri miilkiyet haklari, yatirim, ¢evre, c¢alisma standartlar1 ve ulusal
politikalar giindeme gelmis ve en sonunda Diinya Ticaret Orgiitii (DTO) olusturulmustur.
DTO, uluslararas: ticaretin hukuki kurumsal temeli olarak iiyeleri igin baz1 hak ve

yiikiimliiliikler getirmekle birlikte DTO’ye iiye olabilmek igin iilkelerin; DTO’niin
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Kurulus Anlagsmasinin yani sira GATT 1994, SPS (Sanitary and Phytosanitary Measures),
TBT (The Agreement on Technical Barriers to Trade), TRIMS (The Agreement on Trade-
Related Investment Measures), GATS (The General Agreement on Trade Services),
TRIPS (The Agreement on Trade-Related Intellectual Property Rights), TPRM (The
Trade Policy Review Mechanism) ve uzlagmazliklarin ¢éziimiinii diizenleyen kurallar ve
usullerle ilgili uzlasmay tek seferde kabul etmeleri gerekmektedir (O’Brien&Williams,

2010: 166-167).

1994°te GATT tarafi 128 iilke varken bugiin DTO iiye iilke sayis1 162°dir (DTO). DTO
her ne kadar GATT’ 1n devami olsa da uluslararasi ticareti diizenleme konusunda ondan
onemli 6lciide ayrilir. DTO tarife imtiyazlaria dayali serbestlesmeden ulusal politikanin,
kurumsal pratik ve diizenlemelerin tartigilmasina dogru bir kayisa isaret etmekle birlikte
giindemi, mallar {izerindeki diizenleme ve politikalarin tartisilmasiyla sinirli kalmayip;
rekabetin kosullarinin diizenlenmesine kadar genislemis, ayrica belirlenen politikalarin
yeknesaklastirilmasi i¢in girisimler baslatmistir (O’Brien&Williams, 2010: 168). Tiim
bunlar sermayenin uluslararasilagmasi i¢in gerekli diizenlemelerin yayginlastirilmasi ve
gelistirilmesi amacin1 tagimakta ve neo-liberal devlet bigciminin yayilmasi sonucunu
dogurmaktadir. Neo-liberal devlet bigimi yayildik¢a uluslararasi diizenlemelerin hukuk
dolaymmiyla i¢ hukuka aktarilmasi meydana gelmis ve sermaye temel faaliyetini ayni

diizenlemeler altinda yerine getirebilme kabiliyetini arttirmigtir.

1.1.2 Devletin Uluslararasilagsmasi

Yeni kurumsal diizenlemeler diinya ticaretinin kurallarini koydukca kalkinmaci devletler
uluslararasilasmak durumunda kalmiglardir (Harvey, 2015: 80). Bu artik sermayenin
uluslarasilagmasiyla birlikte sadece yatirimi ¢gekmek i¢in istekli olan devletlerin degil geri
kalanlarin da bu girdaba bir anlamda zorunlu olarak ¢ekilmesi anlamina gelmektedir;
clinkii uluslararas ticarete dahil olmak kiiresel yonetisimin belirledigi; yerel piyasaya
serbest giris, makul ve glivenli bor¢ verme ortami ve daha bir¢cok diizenlemeyi zorunlu
kilmaktadir. Zorunlulugun kaynaginin kiiresel yonetisimin koydugu kurallar oldugu ilk
bakista dogru gibi gorlinse de kural koyma giiciiniin nerenden geldigine bakilmasi

gerekmektedir. Kiiresel yonetisim veya kiiresel diizeyde diizenleyici kurumlar koydugu
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kurallarla etkin olsalar da; kural koyma erkinin kendisi somiirii ve bagimlilik
iliskilerinden ileri gelir ve somiirii ve bagimlilik iligkilerini var eden iligkiler kurallarin
nasil olustuklarim1 ve yorumlandiklarini belirleyen bagimsiz nedensel etkiler iiretirler
(Ozdemir, 2010: 62). Bagimsiz nedensel etkinin kabulii; devletlerin uluslararasilasmasi
ve kiiresel yonetisimin kurallarinin 6znesi haline gelmelerinin, somiirii ve bagimlilik
iligkilerine girmeleriyle dogru orantili oldugunu ortaya koymakla beraber, bunun ayni
zamanda ka¢inilmaz oldugu yorumunu yapmayi miimkiin kilar. Bu noktada devletin,
belirli toplumsal iiretim iligkileri baglaminda ortaya ¢iktig1 ve ilgili iliskilerin tarihsel
siireglerde belirlenen bir somutlanma bi¢imi oldugunun (Yalman, 2010: 22) kabul
edilmesi, devletin uluslararasilagsmasini anlasilabilir kilar. Baska bir yaklagim igerisinden
yapilan devlet tanimlamasmin kabulii, devlet igerisinde temsilin ne oldugunu, nasil
gerceklestigini, ulusal sermayenin temsilinden yabanci sermayenin temsiline doniigiimiin
nasil gergeklestigini, devletin goreli 6zerkligini ve iliskiselligini anlamayr miimkiin

kilmadig 6lgiide; devletin uluslararasilagsmasi kavraminin i¢ini bos birakacaktir.

Devletin uluslararasilasmas1 genel olarak, sermayenin uluslarasilasmasimnin devlet
biciminde meydana getirdigi doniisiim olarak tanimlanabilir; ancak devletin
uluslararasilagsmasiyla devletin ulus-iistli bir hale gelmesiyle arasinda fark vardir. Ulus
devletin ulus-listii hale gelmesi, devletin ulus-iistii sermayeler (¢ok uluslu sirketler
ornegin) ve elitler tarafindan kontrol edildigi olgiide islevsel bir ulus {istii kurum
tarafindan doniistiiriilmesi ve giderek onun tarafindan massedilmesi anlamina gelirken
(Robinson, 2010: 69); devletin uluslararasilagmasi, degisen meta liretim ve miibadelesine
uyum saglamak amaciyla biiylik oranda uluslararast anlagmalar yoluyla ulusal hukukta
meydana gelen doniisiimleri de igererek (Ozdemir, Aykut, Sune&Ugurlu, 2015: 30)
esasen ulus devletin niteligini kaybetmeden, bigimsel doniisiimiinii ifade etmektedir.
Devletin ulus-iistii hale gelmesi yerine devletin uluslararasilastiginin kabul edilmesinin
nedeni; ulus devletlerin sosyal iliskilerin, sinif kurumlarmin, miilkiyetin, paranin,
sOzlesmenin ve piyasalarin korunmasi ve diizenlenmesi yoniindeki faaliyetlerine devam
etmeleriyle birlikte her ne kadar yabanci sermaye farkli ulus devletler igerisinde biiyiik
oranda temsil imkani bulmus olsa da yabanci sermayenin ayni zamanda bir ¢ok ulus
devlete ve onun ulusal birikim siireglerini yeniden liretmesine bagimli hale gelmesinden

kaynaklanir. Bu durumda devletin uluslararasilagsmasinin motoru devlet igerisinde temsil
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edilen sermayenin pek ¢ok sermaye olmasinda ve bunun da kendi yeniden iiretimi i¢in
pek cok devlete muhtag olmasinda aranmalidir (Ozdemir: 2010, 337). Bu perspektiften
bakildiginda devletlerin neden uluslararasilastigi ve kiiresel diizenleyici kurumlarin kural
koyma yetkisinin neden kabul edildigi sorular1 gercekte cevaplanabilir hale gelir. Ilgili
sorular, giiler yiizlii kapitalizmin kiiresellesme yoluyla ihrag ettigi insan haklari,
parlamenter demokrasi gibi burjuva hukuk ideolojisinin herkese insanca yasama imkani
getirdiginin, en yliksek faydanin ve refahin saglanacaginin kabuliiyle cevaplandiginda ise
iliskilerin neden mevcut sekillerinde olustugu, diizenin nasil iiretildigi ve yeni tiretildigi
sorgulanamaz hale gelir (Ozdemir, 2010:104). Devletin uluslararasilasmasmin ne
olmadig1r ve nereden kaynaklandigi belirlendikten sonra ne oldugu agiklanabilir hale

gelmektedir.

Cox, devletin uluslararasilagmasini, ulusal politikalarin ve uygulamalarin uluslararasi
iiretimin diinya ekonomisine gore uyumlastirildig1 kiiresel bir siire¢ olarak tanimlar.
Diisiiniire gore, devletin gerekli degisimi gecirmesi, digsal baskilar ve iceride yerel sosyal
gruplar tarafindan olusan yeni giic ittifaklar1 tarafindan talep edilir (Cox, 1987: 253). I¢sel
ve digsal faktorlerin goreli agirlig: sabit degildir ve hakim mevcut diinya diizenin yapisi
tarafindan belirlenir (Cox, 1987: 109). Kavramsallastirma ii¢ hattryla agiklanir. Birincisi,
ortak bir ideolojik cergceve icerisinden olusturulan diinya ekonomisinin ihtiyaglar1 ve
gerekleri iizerine devletleraras: bir konsensiisiin olusum siirecidir. ikincisi ilgili olusum
siirecine katilimin hiyerarsik bicimde yapilandirilmasidir. Ugiinciisii ise devletlerin ig
yapisinin  kiiresel konsensiisii ulusal politikalarina ve uygulamalaria; diinya
ekonomisinde ayarlanmis farkli hiyerarsik pozisyonlarinin ortaya ¢ikarabilecegi engelleri
de goz oniinde buldurarak en iyi sekilde aktarma zorunlulugudur. Cox, devlet yapisini
burada hem hiikiimetin ve idarenin hem de devletin dayandig: tarihsel blok olarak
kullandigini ifade eder (Cox, 1987: 254). Bu anlamiyla devletin uluslararasilagsmasi
kavrami, ulus {stii bir devletin olugsmasina denk diismez. Ancak Cox, devletin
uluslararasilagsmasinin, iiretimin uluslararasilagsmasinin gibi kaginilmaz olmadigini;
uluslararasilagsma gelistik¢e devletin, iiretim gibi yeni yerel gii¢ ittifaklarindan dislanmis
dezavantajli sosyal gruplar tarafindan siirdiiriilen daha c¢ok celigki {iiretecegini ve
celigkilerin artmasinin Ozellikle anahtar iilkelerde dengenin asir1 bozulmasi halinde

uluslararasilagsmaya kars1 bir egilim doguracagini savunur (Cox, 1987: 253-254).



16

Bunlardan yola ¢ikarak Cox’un devlet etkinliginin mekanini ulusal olarak tanimladigini
ve bu itibarla sermaye birikiminin mekani ile devlet etkinliginin mekan1 arasindaki

ortiismezlik tezine fazlasiyla yakin oldugu sdylenebilir (Oguz, 2006:16).

Panitch, Cox’un disaridan iceriye dogru bakisini simirli bularak; bu sinirlilig: devletin
uluslarararasilagma siirecinde sadece icsellestirme degil ayni zamanda ara buluculuk
roliiniin de taninmasiyla asilabilecegini savunur (Oguz, 2006: 16). Panitch ve Gindin’e
gore devletin uluslararasilagmasi sadece devletin yerel kapitalist diizenini uluslararasi
kapitalist diizenin igleyisine katki1 koyacak sekilde bi¢imlendirmesi olarak tanimlanamaz,
ayrica devlet bi¢ciminin bu yonetimi olasi kilacak bir baska ifadeyle arabuluculuk islevini
de yiiriitebilecek sekilde doniismesi olarak tanimlanmasi gerekir (Panitch&Gindin, 2006:
21). Panitch ve Gindin’in devletin uluslararasilasmasi hakkindaki tanimi, Therborn’un
her devletin oynamasi gereken iki rol olarak ortaya koydugu; egemen sinifin kendisiyle
birlikte tstiinliikk veya somiirii tarzinin tesvik edilmesi ve savunulmasma ek olarak
egemen sinifin diger siiflar lizerinde somiiriisiiniin ve tahakkiimiiniin arabuluculugunun

(Therborn, 1989: 51vd.) uluslararasilagmis haline benzetmek yanlis olmayacaktir.

Sermayenin uluslararasi hareketliligi ve devletin uluslararasilagmasi ile birlikte kapitalist
birikimin Onceki evrelerinden oldukga farklilasmis olsa da; sermayenin ve devletin
uluslararasilagtiginin kabuliiniin, ulus devleti yok etmemekle birlikte devleti inceleme
cabalarini gereksiz kilmadigini ve devletin halen incelenmesi gerektigini sdylemek yanlis
degildir. Sermayenin uluslarasilagsmastyla birlikte dis ticarete kapali ekonomiler sinirlar
itibariyle daha gecirgen hale gelse de; kapitalist birikimin diizenlemesi ulus devletlerin
Onemini azaltmamistir; zira devlet bigiminin devletin uluslararasilagsmasi neticesinde
degismesiyle birlikte, devletin onceki islevleri ve sorumluluklarinin disartya dogru
yerinden edilmesi sonucu egilimsel bir i¢ bosalmasiyla karsi karsiya kalinmig; ancak
devletin ayirt edici 6zelligi olarak ulusal niteligi baki kalmistir (Hay, 2013: 364). Ulusal
cemaatler, devletler, hiikiimetler; politik sosyallesme ile mobilizasyonun tanimla ve
temsilinin en 6nemli odag1 olmaya devam etmektedirler ki; devam ettikleri siirece ulus
devletler de kalici olmaya devam edecektir. Bunun sonucu olarak devlet bigimin ulusal
niteliginden kaynakli ulusal ¢ikar ve degerlendirmeler, uluslarasilagsmanin sonucu olarak

ulus devlete yiiklenmis kiiresel islevini sorunsallastirabilme potansiyelini de barindririr
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(Hay, 2013:363). Tiim bu agiklamalar devletin halen incelenmesi gerektigine yanit verse
de; onu oncelleyen soru olarak neden devlet incelenmelidir sorusuna yanit
vermemektedir. Asagidaki boliimlerde devletin neden incelenmesi gerektigi sorusu
yanitlanmaya ¢alisilacak ve bu itibarla gelistirilen kuramsal yaklagimlara yer verilecektir.
Kuramsal yaklasimlarin ortaya konulmasinin ardindan benimsenecek sonucu gore devlet
iktidarin1 kavramsallastirilma yoniinde ¢aba harcanacak ve boliim son olarak sermayenin
ve devletin uluslararasilagsmasinin ulus devletin yukarida belirtildigi iizere degisen

islevlerinin tartisilmasiyla son bulacaktir.

1.1.3 Devlete Kuramsal Yaklasimlar

Devlete iliskin kuramsal yaklasimlar hususu isminden de belli olacag1 {izere icerisinde
bir¢cok yaklagimi barindirmaktadir. Yaklasimlarin ¢oklugunun nedeni ulus devlet gibi
oldukc¢a karmasik bir varliga iligkin tarihsel 6zgiilligii igerisinde tek ve her seyi kapsayan
bir teorinin gelistirilmesinin metodolojik imkansizligidir (Jessop, 2008: 332).
Yaklasimlar ¢oklugu nedeniyle bir¢ok siniflandirilmaya tabi tutulmustur. Yaklasimlara
iliskin siniflandirmalar aragsalci-yapisalci, ekonomist-politist-ideolojist-ekonomi politik,
kapsamaci-tiiretmeci-eklemleyeci, reformist-devrimei, sermaye mantigi-sinif mantigi,
toplum merkezli-devlet merkezli seklinde 6zetlenebilir. Bu boliimde aragsalci-yapisalct

ve sermaye mantigi-sinif mantigi yaklasimlarina deginilerek;' ilgili smiflandirmalar

' Diger yaklasimlarin boliimden dislanmasinin sebeplerini belirtmek gerekir. Oncelikle devlet merkezci ve
toplum toplum merkezli ayrimdan baslanirsa; devletgi teorisyenlerin devlet ve toplum arasinda iddia
ettikleri lizere bir ayrimi yeterli derecede yapamadiklart ve devlet mantigimi vurguladiklari, toplum
merkezli yaklasimlarin ise toplumdan ¢ok devleti tahlil ettigi ve devlet yoneticileri mantig1 {izerinde
durduklari sylenebilir (Jessop, 2008: 337). Kapsamaci, tiiretmeci ve eklemleyici yaklagimlar ayrima tabi
tutan siniflandirma yontemseldir ve bunlarin tipik 6rnekleri sirasiyla tekelci devlet kapitalizminin siif
teorik tahlilleri, Bati-Alman devlet-tiiretme yaklasimi ve Poulantzas’in devleti toplumsal iligki olarak goren
yaklagmmidir. flgili smiflandirmanin ¢alismaya dahil edilmemesinin sebebi kapsamaci ve tiiretmeci
yontemlerin epistomolojik ve teorik diizeyde ciddi sikintilar igermesi (Jessop, 2008: 336) ve bdylesi
metodolojik tartigmanin ¢alismanin smirlarint agmasina yol agmakla beraber belirtilmelidir ki; ilgili
boliimdeki yaklagimlarin bir kismi imtina edilmeye ¢aligilan yontemleri kullanmaktadir. Ekonomist-
politist-ideolojist ve ekonomi politik yaklagimlar1 arasindaki ayrim ilk iigiiniin adindan da belli olacagi
tizere ekonomik, politik ve ideolojik unsurlara dncelik verdigini; sonuncusunun ise dnceligi bir biitiin olarak
kapitalizme verdigine dayanmakla birlikte sonuncusunda kapitalizm ekonomik, politik ve ideolojik
alanlarmin her birinin tanimlanmig rollerinin oldugu karmasik, kendini yeniden iireten bir sistem olarak
biitiinselcilik i¢erisinde incelenir (Jessop, 2008: 355). Boliimde goriilecegi lizere benimsenen amag biitiinsel
bir teoriye dogru ilerlemek ve tez ¢aligmasinin analizini desteklemektir. Bu nedenle esasen ¢aligma boyunca
benimsenmeye gayret edilen yaklasim ekonomi politiktir ve bu itibarla ayrica ekonomik, politik ve
ideolojik yaklagimlar ilgileri bakimindan kapsam dis1 birakilmislardir. Reformist ve devrimci ayrimi ise
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icerisinde ele alinan yaklagimlara iligskin temel bilgiler ve elestiriler sunulacak ve en
sonunda devleti biitiinsel, maddi ve yapisal olarak ele alan ve belirli yaklagimlar arasinda

koprii kurmaya calisan stratejik iliskisel devlet anlayisi ortaya konulmaya calisilacaktir.

Devlete iliskin yaklasimlar arasinda birincil olarak yapilan ayrim aragsalci ve yapisalci
ayrimdir. Araclasalct bakis agis1 devleti hakim siniflarin veya yonetici elitlerin ¢ikarlar
tarafindan manipiile edilen veya yonetilen tarafsiz bir ara¢ olarak goriirken; devlet
aygitlart ile hakim smif arasindaki iligki, aragsalci bakis agisindan devletin hakim
siniflarin basit bir aygiti oldugu seklinde ifade edilir (Hay, 2013: 355). ilgili yaklasim
hakim siniflarin dogasini, kapitalist sinift {liretim iliskilerinin kontrolii ve sahipligi
iizerinden tanimlayarak kapitalist sinifin hakim sinif oldugu; kapitalist sinifi devlete
baglayan mekanizmalarin sosyallesme, kisiler arast iliskiler ve aglar oldugunu ve bu yolla
kapitalist simnifin toplumun geri kalanina hiikkmetmek icin devleti bir ara¢ olarak
kullandig1; devlet politikalari ile hakim sinifin ¢ikarlari arasindaki somut iliskinin devlet
politikalarmin kapitalist siniflarin toplum iizerindeki hakimiyetlerini siirdiirebilmeleri
icin kapitalist sinifin genel ¢ikarlarina katkida bulundugu savlarini ortaya koyar (Hay,
2013: 356). Aragsalct yaklasimlarin en u¢ noktasinda devlet tarafsiz bir ara¢ olarak
goriilirken devletten sorumlu toplumsal giiclerin ya da bireylerin nedensel dnceligine
vurgu yapildigr sdylenir (Jessop, 2008: 334). Genel olarak denilebilir ki; aragsalc1 goriis
failleri ve devlet gorevlilerini merkeze alirken hakim sinif ile devlet aygiti arasindaki

iligki basite indirgenir (Hay, 2013: 355).

Yapisalcr yaklagimin aragsalc1 yaklagimdan en biiyiik farki olarak yapilarin, kisilerin ve
onlarin amaglarina kiyasla nedensel onceliginin olmasi ve bu itibarla kisilerin nesnel
yapilarin tastyicilart olarak kavranarak; kapitalist devletin, politik aktorlerin ve hakim

smif iyelerinin isteklerinden bagimsiz bir halde belirlenen bicim ve islevlerin yapisal

farkli teorilerin iddia edilen politik isaretleri iizerine yogunlasir. Reform ve devrim arasinda bir ayrim
yapilabilir olmakla beraber devlete ickin olarak reformcu ve devrimci teorilerden s6z etmek zordur; zira
s6z konusu yaklagimlarin belirli bir konjonktiirde devrime ya da reforma yaptiklar1 katki hakkinda séylenen
¢ok az s6z vardir (Jessop, 2008: 336). Ayrica bu boliimde benimsenen amag tezin ¢alismasinin biitliinii géz
oniline alindiginda kamusal varlik fonlarinin devlet tarafindan kullanimina iliskin olmasi sebebiyle devletin
eylemlerini analiz edebilmek amaci devlete iligkin biitiinsel, maddi ve uluslararasilasma siirecleriyle
uyumlu bir devlet teorisi sunma ihtiyacini dogurmustur; bu nedenle herhangi bir devlet teorisinin reformist
veya devrimci olarak degerlendirilmesi konu kapsami disindadir.
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sistemi olarak ortaya konulmasidir (Hay, 2013: 357). Yapisalct yaklagimlarin en ug
noktasinda ise failler yapilarin kendi yeniden iiretiminin basit birer aktaricilar1 olarak
goriilerek faillerin niyetlerine kasi yapisal onceligin vurgulandigi belirtilmektedir
(Jessop; 2008: 334). Marx, devletin biitiin burjuvazinin ortak islerinin yiiriitiiciisii
olmadigin1 ve/veya egemen smifin yliriitme komitesi olmadigini ortaya koyar (Jessop,
2015: 488); ancak devlet cok kaynakli ve ¢ok eksenli kuvvetlerin tesadiifi bir bileskesi de
degildir (Ozdemir, 2010: 334). Buradan yola ¢ikilarak gériilecegi iizere aragsalcilik ve
yapisalcilik arasindaki ayrim yapay bir ayrim olmaktan Steye gitmedigi gibi Jessop, ¢ok
az sayidaki ¢alismada bir yaklagimin Obiiriiniin dislanmasi adina benimsendigini ortaya
koymakta ve bu ayrimi kullanan elestirmenlerin yap1 ile fail arasindaki diyalektigi
anlamaktan yoksun olduklarin1 asagidaki sozleriyle ifade etmektedir:

Bu kigsiler, yapisal kisitlamalarin ancak kesin zaman dilimlerinde belirli stratejiler izleyen

0zgiil faillerle iliskileri 1s1ginda anlamli bigimde tanimlanabilecegi boyutu ve ayn1 zamanda

davranislar kadar failin (ve dolayist ile iktidarin) kapsaminin bizzat kendisinin de, yapilarin

isleyisinde ve isleyis siirecinde olustugu boyutu(nu) géz ardi ederler. Bu anlamda yapilar

kolaylastirict olabildikleri kisitlayici da olabilirler ve farkli gii¢leri farkli sekillerde etkilerler.

Benzer sekilde, devletin aragsalligi da artik tarafsizlik olarak anlasilamaz: Zorunlu olarak

‘tarafl’’ ya da segicidir ve asla tiim giiglere esit oranda agik ve tiim amaglar igin esit oranda
ulasilabilir degildir (Jessop, 2008: 334, 335).

Devlete iligkin yaklagimlar hakkinda yapilan bir diger genel siniflandirma sermaye-teorik
yaklasim ve sinif-teorik yaklasima iliskindir. Sermaye teorik yaklasimlar, devletin
bicimlerinin sermaye birikimi ve burjuva politik hakimiyeti i¢in getirdigi sonuglar
iizerinde yogunlasir ve genel olarak devletin bunlar i¢in islevselligini kabul ederek; bu
itibarla modern devleti kapitalist devlet olarak goriirler (Jessop, 2008: 338, 399). Bu
anlamda odak noktalar1 kapitalist {iretim tarz1 ile devlet arasindaki baglantidir. Sinif teorik
yaklagimlar ise devletin bi¢imi ve islevlerinin sinif miicadelesinin degisen gii¢c dengelerini
yansittigini iddia eder ve modern devleti olumsal olarak kapitalist, kapitalist bir toplumda
devlet olarak kabul ederek; kapitalist emek silirecinin dogasi, ulusal popiiler
hegemonyanin sOylemsel kosullari, sinifsal gili¢lerin anayasasi, sinif iliskilerinin farkl
alanlardaki sinif miicadelesi dinamikleri ve ekonomik, politik ve askeri-politik alanlarda

giicler dengesi konularia yogunlagirlar (Jessop, 2008: 338-339).

Tiiretmeci yontemi benimseyen ve sermaye teorik yaklagimin temsilcileri Miiller ve

Neustis, devletin yeniden dagitim faaliyetlerine baglamadan, metalarin piyasada dagitimi
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icin gereken meta liretiminin sermaye iligkisi igerisinde gerceklesmesi kosulunu garanti
etmesini gerektigini ortaya koyar (Jessop, 1982: 80). Buradan yola ¢ikilarak denilebilir
ki; kapitalist toplumsal iligkilerin yeniden tiretilmesi islevi ilgili kurumlar, aygitlar veya
bunlarin bir karmasi tarafindan yerine getirilir ve bu kurumlarin ¢ogu ya devlet aygitidir
ya da devlet tarafindan diizenlenmistir; bu itibarla devlet iktidar iligkilerinin iletisim
agida bir diigiim noktasi olarak belirir (Hay, 2013: 343-344). Sermayenin genisletilmis
yeniden iiretiminde devletin iglevi bununla sinirli degildir. Devlet miidahalesi bu anlamda
ikincil bir aktivite degildir. Miiller ve Neusiis’a gore, devlet miidahalesi serbest piyasanin
etkilerini degistirmeyi amaglasa da kapitalist liretim ve piyasa iligkilerinin siirdiiriilmesi
acisindan kesinlikle vazgecilmezdir; zira sermaye kendi igerisinde kari i¢in rekabet eden
birgok birime bdliindiigiinden, genel olarak sermayenin ¢ikarlarinin digsal bir gii¢

tarafindan dayatilmasi gerekmektedir (Jessop, 1982: 80).

Tiiretmeci teorinin bir baska temsilcisi Altvater ise genel olarak sermaye ve bireysel
sermayeler ayrimindan yola ¢ikarak; sermayenin kendisinin bireysel sermayelerin karsi
karsiya oldugu degerlemeye tabi olmayan, bundan o&tiirii genel olarak sermayenin
cikarlar1 yoniinde hareket edebilecek bir kuruma ihtiyaci oldugunu ve bu ihtiyacin
devletin bir kurum olarak burjuva toplumunun disinda ve iizerinde 6zellestirilmesiyle
beraber kapitalist yeniden liretimde rekabetin roliinii tamamlama ve diizenleme olan kritik
islevini agiklar (Jessop, 1982: 90-91). Buradan yola c¢ikarak Altvater, kapitalizmin;
iiretimin genel maddi kosullarinin saglanmasi, burjuva hukuk diizeninin insas1 ve icrasi,
sermaye ve lcretli emek arasindaki c¢atismalarin diizenlenmesi ve toplam ulusal
sermayenin kapitalist diinya piyasasinda degerlenmesi olmak iizere dort onkosulu
oldugunu ve bunlarin rekabet icerisindeki bireysel sermayeler tarafindan
saglanamayacagini, bu nedenle ideal kolektif kapitalist devlet tarafindan garanti altina
alinmasi gerektigini ifade eder (Jessop, 1982:91). Devletin islevleri bakimindan ilkinin
ayr1 bir onemi vardir zira; hicbir bireysel sermaye goniillii olarak kendi rekabetgi
pozisyonunu tehdit eden nesnel ihtiyaclara boyun egmez, bunun i¢in ayr1 bir zorlamaya
ihtiya¢ vardir ki; bu devlet miidahalesi tarafindan saglanmakla kalmaz, devlet miidahalesi
ayni toplumsal arti degerin bir bolimiinii gostererek bireysel birikimin de smirlarini

¢izmis olur (Jessop, 1982: 91).
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Sermaye teorik yaklagim devletin islevleri hakkinda genis agiklamalar sunmakla beraber
tarihi kesinlik iizerindeki vurgusu ve sinif miicadelesi hakkinda asir1 dar kavrayist bigim
analizinin sinirlarin1 yansitmakta ve kendi icerisinde kismen de olsa hegemonya, gii¢
blogu, tahakkiim bi¢imi gibi kavramlarin kullanilmasinin belirtilen zorluklarin agilmasina
yardimcr olacagr konusunda bir goriis birligi bulunmaktadir (Jessop, 1982:141).
Hegemonya, zor ve devlet giicii kavramlarin1 kullanan yaklagimlar ise iiretim bigimi
iizerinden devlet aygitinin bicimine odaklanmaktan ziyade toplumsal formasyon
iizerinden devlet giiciine odaklanir ve devlet giicii ile siyasi krizlerin dogasini, cebir ve
riza arasindaki diyalektik iligkiyi, kurumsal ideolojik pratikleri ile toplumsal etkililiklerini
arastirir (Jessop, 1982:142). Gramsci; sermayenin i¢kin ¢eliskilerine ragmen, sermayeye
kendini yeniden iiretme ve tahakkiimiinii yeniden ileri siirme kapasitesini veren seyin ne
oldugu sorusuna cevap olarak hegemonyay1 verir ve bu itibarla Gramscici yaklagim
devlet tanimlamasi yonetici sinifin yonettiklerini riza iiretimi yoluyla tabi kilmay1

kalicilagtirmak i¢in kullandig1 tiim kurum ve pratikleri igerir (Hay, 2013: 352).

Hegemonya sadece ekonomik ve siyasal etkinlikler bakimindan degil; devlet anlayisi,
kiiltiirel olgu, kiiltiirel etkinlik ve kiiltiirel bir cepheye onay verilmesi agisindan da asli
oneme sahiptir (Gramsci, 2012: 236). Ilgili yaklasim devletin illa baski aygiti olarak
goriilmemesi gerektigi ve kapitalist sinifin giiciiniin tabi siniflar1 etkileme kabiliyetinde
yattigini gostermesiyle bir kirilma noktasini ifade eder (Hay, 2013: 353). Belirtmek
gerekir ki; Gramsci sinif tahakkiimiiniin tek araci olarak hegemonyay1 gérmez. Diger bir
ara¢ olan ve baskici devlet aygiti tarafindan uygulanan zoru da tanimakla beraber
kapitalist toplumdaki devletin zorunlu olarak burjuva karaktere sahip olacagi veya
burjuva tahakkiimiiniin her zaman zor ve rizani uygun karigimi yoluyla iiretilecegini
ortaya koymasimin ardindan burjuva integral devleti (zorun hegemonya ile birlestigi
devlet) Oniindeki engelleri ve hegemonyay1 Oncelleyen oynak uzlagsma dengesinin

kirilganligini vurgular (Jessop, 1982: 148, 150).

Egemen siniflarin ya da sinif fraksiyonlarinin devletin nesnel yapilariyla iligkisi agisindan
cikarlari, egemen siniflarin dogrudan 6zel ¢ikarlar1 bi¢imine doniistiiriilemez; 6zgiil
olarak politik dolayimli bir bi¢im iistlenir ve toplumun genel ¢ikarini cisimlestirir halde

goriiniir (Poulantzas, 2013: 119)
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Devlet, ayricalikl ‘6zel” bir alanin ‘kamusal’ egemenliginin kuruldugu bir yer olarak degil,
egemen siniflarin politik kurulusu araciligiyla evrensel olanin ifadesi ve genel ¢ikarlarin
garantorii olarak kurulur. Devletin evrensellestirici politik yapilar1 tam olarak ortaya ¢iktig1
olgiide, ozel cikarlar arasindaki geliskiler alan1 olarak devlet, geriye kalan sivil toplumdan
ayrilir. (Poulantzas, 2013: 120).

Bu noktada hegemonya, Poulantzas tarafindan kapitalist devletin ayirict kurumsal
ozelligi olarak ortaya konulur ve Gramsci zor ile silahlanmis hegemonyay: integral
devletin, emperyalist ¢agin ve sivil toplumun genislemesinin asli 6zelligi olarak
tartisirken; Poulantzas hegemonyanin elzem islevinin kapitalizmin kurumsal matrisini
(siyasetin kamusal yiizeyi ile sivil toplumun 0zel yiizeyi arasindaki ayrim)
birlestirmesinde gormekle beraber (Jessop, 1982: 153-155) hegemonyanin siyasal ve
ideolojik sinif pratikleri alaninda bir fenomen oldugunu tartisarak hegemonyanin tam da
bu nedenden otiirii devlet bi¢cimi ile iliskilendirilerek devlet yapisinda yer almasi
gerektigini savunur. Bu anlamda Poulantzas, kapitalizmde siyasal sinif tahakkiimiiniin,
rizanin, zorun anayasal big¢imleri ile eklemlenmis kendine 6zgili birlesiminde olmasi
bakimindan Gramsci’yi takip etse de; burjuva igerisinde ekonomik bdliinmenin ancak
egemen smf fraksiyonlar1 karsisinda kendi sinifsal birligi ve kurumsal 6zerkligini
gosterebilen bir devlet tarafindan giderilebilecegini savunarak hegemonya tanimini
genisletir (Jessop, 1982:155). Boylece bir devletin verili bi¢imi gli¢ blogunun
birlesiminin ve hegemonik sinif veya fraksiyonun sinirlarini tahmil eder ve bunlardan
birinde degisiklik devletin yeniden diizenlenmesi anlamini tasir (Jessop, 1982: 166). Bir

baska degisle Poulantzas hegemonyay1 devletin yapisi ile iligkilendirir.

Hegemonyanin devlet yapisi ile iligskilendirilmesi beraberinde goreli 6zerklik kavramini
getirir. Poulantzas, goreli 6zerkligi bir yandan devletin ekonomik yiizeyden kurumsal
olarak ayrilmasi sonucunda siyasal ve ekonomik miicadelenin de ayrilmasiyla miimkiin
olabilen devletin kurumsal birliginin kapitalist liretim tarzinin ¢esitli asamalarini bir arada
tutmaya caligmasina dayandirarak; goreli 6zerkligi siyasal ylizeyin kapitalist liretim
tarzinin yapisal matrisinde 6zel bir pozisyon olarak agiklarken; diger yandan devletin
egemen siniflara ve fraksiyonlara karsi goreli 6zerkligin bi¢im ve derecesinin bunlarin
hegemonyalarin1 kurmalart i¢in gerekli oldugu kadar ayn1 zamanda sinif miicadelesinin
mevcut konjonktiirel duruma da dayanmakta oldugunu savunmak suretiyle yapisal ve

konjonktiirel olmak tizere iki farkli yaklagim benimsemektedir (Jessop, 1982:182-183).
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Devlet, ne cesitli siniflart iktidardan yoksun birakarak iktidari kendisi i¢in elde eden bir
Oznedir ne de kendi arkasma konumlanmis olan hakim simifsal 6znenin elinde tuttugu
iktidarin aragsal deposudur. Bunun yerine devleti miicadele halindeki sinifsal giicler
dengesinin maddi yogunlasmasi olarak anlagilmalidir (aktaran Jessop, 2008: 302).

Sermaye teorik yaklasim ile sinif teorik yaklasim arasindaki ikilemin ‘strateji’ kavrami
ile giderilebilecegini ve bunlarin ikisi arasinda aracilik gérevi iistlenebilecegini savunan
Jessop; devletin Poulantzas’in ge¢ ¢aligmalarinda ortaya koydugu bigimiyle bir toplumsal
iliski oldugu savindan hareket ederek (Jessop, 2008: 340-342) politik bir strateji olarak
devleti tartigip, stratejik iliskisel yaklagimi gelistirmistir. Bu noktada Diizenleme
Okulunun devlet teorisine katkis1 biiyiiktiir. Diizenleme Okulu devletin kendi igerisinde
temsil bulan ¢esitli siniflarin kesistigi noktada iktidarini kullanabilen bir yap1 veya sosyal
iligkiler seti oldugunu savunur, buna gore devlet ideal bir kolektif kapitalist degildir;
ancak devletin sermayenin yeniden iiretimi islevi de goz ardi edilmez (Ozdemir, 2010:
231). lslevin yerine getirilmesi yalmzca iktisat alaninda yiiriitiilen politikalarla
saglanamaz, ayni1 zamanda ideolojik, hukuki ve siyasi miicadelelere de gereksinim
duyulur ve bunun sonucu olarak devletin her daim kapitalizmin ihtiyaglarina gore
diizenleyici bir makine olarak kabul edilmesi olasilig1 dislanir; zira ayricalikl bir yapisal
bicim olarak devlet yalnizca diizenleyen degil ayn1 zamanda kendisi de diizenlemeye
ihtiyag duyan yapilar biitiiniin meydana getirdigi sistemdir (Ozdemir, 2010: 233). Bu
cikarimlarin sermaye hakkinda sonuglar1 oldugu kadar sinif miicadelesinin bi¢imleri ve

tarzlar1 iizerinde de sonuglar1 vardir (Jessop, 2008: 341).

Jessop, stratejik teorik kavramlarin, sermaye teorik ve sinif teorik yaklagimlar arasinda
aracilik edebilme kapasitesini; stratejik teorik kavramlarmm soyut, {niter ve
oznellestirilmis hareket yasalarini ve sermaye mantikg¢ilar: tarafindan ortaya konulan
sermaye ihtiyaglarin1 daha somut, rekabet eden ve olumsal sermaye mantig1 dizisine
cevirebilmeyle beraber sinif teorik yaklasimlarin sosyo-ekonomik miicadelelerin somut
tarzlar1 lizerinde bicimlerin icerik lehine gbéz ardi edilerek yogunlasma egilimini
onleyebilmesinde tanimlar (Jessop, 2008: 340). Buradan yola ¢ikarak sermaye ve sinifla
ilgili tlim olgularin; yapisal belirlenimler ve zit stratejik konumlari ile iliskilerinin ikili
perspektifinden ele alinmasi gerektigini savunur (Jessop, 2008: 347). Jessop’in stratejik

iliskisel yaklagiminin bu anlamda dayanagini yap1 ve failligin birbirini zorunlu kilmasi
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sebebiyle ayn1 zamanda yap1 analizi olmayan eylem analizinin miimkiin olmamasindan
kaynakli olarak; icerisinde formiile edildikleri stratejik yapilandirilmis arazisiyle,
stratejiler ¢arpistikca ve yapiyi etkiledikleri i¢in tiim sosyal ve politik degisim, stratejik
etkilesim yoluyla meydana gelmesi ve etkilerin gelecek stratejilerin igerisinde formiile
edildikleri ve uygulandiklar1 baglami doniistiirmek {izerinde olmas1 meydana getirir (Hay,
2013: 361). “Stratejiler; ozgiil orgiitlenmeler, giicler, taktikler, oddiinler vs.nin
somutlasmast ve bu somutlagmanin stratejilerinin yapisal belirlenmeleri ve maddi
destekleri i¢in sonuglart temelinde anlasiimalidir” (Jessop, 2008: 356). Bununla birlikte
ana tahakkiim ya da hegemonya stratejilerinin tiim toplumsal iligkileri kusatabilecegi

goriisii reddedilerek genel bir strateji teorisi onerilmez (Jessop, 2008: 353, 354).

Stratejik iligkisel yaklagim devletin stratejilerin zemini, kaynagi ve {iriinii olarak tahlil
edilebilecek bir toplumsal iliski oldugunu savunur (Jessop, 2008: 348). Bu savunu
icerisinde farkli ii¢ tezi barindirir. Bunlardan ilki devletin strateji zemini olmasidir.
Devletin strateji zemini olarak tahlil edilebilecek bir toplumsal iliski olmasinin anlami;
devletin yapis1 ve etkileme bi¢iminin belirli tiir politik stratejilere digerlerinden daha fazla
acik olmasiyla birlikte verili bir devlet tiirii, verili bir devlet big¢imi, verili bir rejim
biciminin kendisini niteleyen miidahale tarzlar1 ve kaynaklar1 nedeniyle bazi ekonomik
ya da politik stratejilerin izlenmesine daha uygun olmasi seklinde tanimlanabilir (Jessop,

2008: 348). Bu tanima karsilik olarak stratejik secicilik” kavrami kullanilmaktadur.

Ikinci tez olan devletin stratejilerin kaynagi olarak tahlil edilebilecek bir toplumsal iliski
olmasi; devletin stratejilerin gelistirildigi bir zemin olmasi anlamina gelir. Ilgili tez
devletin farkli dallar1 arasindaki miicadele ve rekabetle beraber ayni1 zamanda sinifsal
miicadele ve ¢eligkilerin de zemini olarak -eger yapabiliyorsa- nasil olup da birlesik bir
politik gii¢ olarak davranabildigi sorusuna cevap arar (Jessop, 2008:349). Devletin birligi
hususunda devletin stratejilerin gelistirildigi zemin olmas1 demek, devletin birliginin ve
birlesik bir politik giic olarak davranabilmesinin politik stratejilere bagvurulmadan
anlagilamamasi demektir; zira devletin sisteminin bigimsel birligi politik stratejilere

basvurulmadan saptanabilse bile devletin miistakil operasyonel birligini garanti edemez

? Yapisal segicilik yerine neden stratejik segicilik kavrammin kullamldig: i¢in bkz. Jessop, Devlet Teorisi
Kapitalist Devleti Yerine Oturtmak, s.349.
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(Jessop, 2008: 349). Bu noktada devlet yoneticilerinin devlet faaliyetlerinin tutarliligini
saglamak i¢cin 6nlem olarak gelistirdikleri farkli strateji ve taktiklerin incelenmesi; devlet
yoneticilerinin roliiniin, devletin ¢esitli faaliyetleri veya eylemsizligi lizerine goreli bir
birligin nasil dayatildiginin ve ilgili faaliyetlerin sivil toplum kaynakli ¢elisen baskilar
karsisinda nasil goreli 6zerklik kazandiginin anlagilmasi bakimidan kendisini gerekli

kilar (Jessop, 2008: 350).

Ugiincii olarak devletin stratejilerin iiriinii olarak tahlil edilebilecek bir toplumsal iligki
olmas1 devletin yapisi ve etkileme bi¢iminin ge¢mis politik stratejiler ve miicadeleler
icerisinde ve bunlar yoluyla tretilmesi anlamima gelmekle beraber; stratejik segicilik
bakimindan “...devletin mevcut stratejik se¢iciligi, kismen, ge¢misteki stratejik segicilik
kaliplar1 ile bunun doniistiiriilmesi i¢in yiritiilen stratejilerin meydana getirdigi bir
sonug...” oldugu c¢ikarimiyla beraber devletin olusturdugu stratejik zeminde faal olan
hesaplayict 6znelerin de, kismen, devletin mevcut ve ge¢misteki strateji seciciligi
sonucunda olustugunu ifade etmeyi miimkiin kilmaktadir (Jessop, 2008: 350). Sonug
olarak devlet stratejik bir zemin olmasiyla beraber politik stratejilerin belirginlesmesiyle
birlikte her tiir politik stratejiye degil ama bazilarina yapisal ayricaliklar dneren 6zgiil
politik bir bi¢im olarak arastirilmadir (Jessop, 2008:362, 363). Bu noktada devlet iktidar1
halen agiklanmaya ihtiya¢ duymaktadir.

1.1.3.1 Devlet iktidarmin Kavramsallastirilmasi

Devlet iktidar1 kavramsallastirilmaya ihtiya¢ duyar. Bunun nedeni tiim siyasal sinif
miicadeleleri; devlet iktidarinin herhangi bir sinif ya da siniflar ya da sinif fraksiyonlari
ittifaki tarafindan elde tutulmasi, yani elde edilmesi ve korunmasi devlet ¢evresinde
dondiigiinden, devletin yalnizca devlet iktidarina bagli olarak anlam tagimasindan
kaynaklanir (Althusser, 2015: 47, 48). Uretimin her zaman toplumsal olmasi, toplumu
olusturan insanlar arasindaki iliskileri ima eder; ancak bu iliskisellik; iligkilerin tesadiifi
olmadigini, baglayicilik tagidigini, bu iligkilerin iligkiye girenlerle ayn1 anda mevcut diger
iliski yapilarin1 biitiintiyle veya karsilikli olarak big¢imlendirdigi ve iktidarin da bu
baglamda sekillendigi anlamina gelir (Ozdemir, 2010: 341). Temsil iliskisi talep sahibi

ile talebin muhatabi arasinda dogrudanlik igermeyen; iktisadi, siyasi ve ideolojik iliskiler
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iizerinden ¢esitli mekanizmalarla gerceklesirken (Ozdemir, 2011: 280); yapisal bigimler
icerisine giren taleplerin, bu bigimleri olusturan orgiitler i¢erisinde mevcut olan sinifsal
temsil oranlarina bagli olarak devlet iktidarina tahvil oldugu sdylenebilir ve bunun sonucu
olarak devleti olusturan aygitlarin tamam aym diizeyde iktidar {iretmez (Ozdemir, 2011:
286). Devletin stratejik seciciliginin sonucu olarak her talebe ayni1 6l¢iide agiklik olmadigi
gibi sisteme giren talep de kendi sinifsal temsili baglaminda devletle birlikte doniisiir

(Ozdemir, 2010: 230-233).

Stratejik iliskisel yaklasim uyarinca devlet “..kendi igerisinde temsil bulan cesitli
smiflarin gii¢lerinin kesistigi noktada iktidarini kullanabilen bi¢im belirlenimli bir sosyal
iliskiler setidir” (Ozdemir, 2010: 345). Bu noktada devletin politik birligini nasil
sagladigi, toplumsallagtirma projelerini nasil gelistirdigini, kiiresel bir hesaplayict 6zne
olmaksizin devletin sinif hakimiyetinin stratejik olarak kodlandigi bir alan tahayyiil
edildigi 6l¢iide bu kodlama siirecine hangi mekanizmalarin dahil edildigi, ne gibi
hesaplayict Oznelerin oldugu, farkli stratejileri birbiriyle baglantili kilan ne gibi
mekanizmalarin oldugu ve farkli stratejilerin izlenmesinin toplumsal olusumun yeniden
iiretimine nasil yol actig1 sorulari; ancak devlet iktidarinin karakterinin bir toplumsal
iliski, bir baska ifadeyle giicler dengesinin bi¢im-belirlenimli yogunlagmasi olarak

arastirilmasina baglidir (Jessop, 2008:350).

Devlet iktidarinin giigler dengesinin bigim-belirlenimli yogunlagmasi olarak arastirilmasi
bir kere devlet iktidarinin sadece iliskisel olarak degerlendirilebilecegi sonucunu dogurur;
zira devletin stratejik bir alan olarak stratejilerin ve yapilarin karmasik diyalektigi
icerisinde konumlanmis (Jessop, 2008:361) olmasinin tek basina kendisinin devleti
iktidar sahibi yapmamasiyla beraber devlet bu anlamda iktidar1 dolayimlayan kurumsal
yetkiler ve ylikiimliiliikler dizisine sahip kurumsal bir topluluktur (Jessop, 2008:362).
Oyleyse devlet iktidari, devlet ierisinde ve devlet yoluyla hareket eden; sinif giiglerinden
devlet yoneticilerini, bolgesel ¢ikarlardan cinsiyet gruplarini ve daha birgogunu kapsayan
giiclerin  iktidaridir  (Jessop, 2008:362).  Devlet iktidarimin  bu  sekilde
kavramsallastirilmas1 ve giiclerin genis olarak alinmasi birincil olarak yukarida da
belirtildigi lizere devletin iglevsel birliginin, her ne kadar bi¢imsel birlik ile 6zsel birlik

arasindaki sinir zaman zaman muglaklagsa da nasil saglandig1 sorusunun cevabini verir.



27

Devlet yukarida da belirtildigi tizere “...farkl1 politik giiclerin devletin farkli dallarinin
bireysel ya da kolektif faaliyetlerine belirli bir stratejik yon kazandirmaya calistiklari...”
bir zemindir (Jessop, 2008: 359). Etkin kiiresel bir politik proje olmadan 6zsel birlik
olmaz; zira devletin sahip olabilecegi her tiirlii 6zsel birlik devlete birlik ve tutarlilik
getirmek isteyen 0zgiil politik proje ve miicadelelerden tiirer ve bunun sonucu 6nceden
verili bir birligi olmayan topluluk olarak farkli potansiyel devlet sistemleri var olduguna
ulagilmasi; devlet ingasinin bir kerede olup bitmedigini aksine 6zgiil fakat kurumsal
sinirlar igerisinde siirekli yenilenen bir siireci ifade ettigini gosterir (Jessop, 2008: 359,
360). Devlet faaliyeti icerisindeki uyum uluslararasi is boliimii ve i¢ siyasi miicadelelerin
olusturdugu yapisal gerilimlerle sekillenir (Ozdemir, 2010: 230). Béylece politik eylem
icinde ve politik eylem yoluyla olusturulan ve harekete gecirilen devletin bundan dolay1
zorunlu yapisal segicilige sahip olmasi sonucu tarafsiz diisiiniilebilmesinin imkanlarini
ortadan kaldirir (Jessop, 2008:360). ilgili segiciligin ne kadar olacagi ve sinif, cinsiyet ve
baska tiir se¢icilik olup olmayacagi, temsiliyet sorununa yol acar ve bu baglamda segicilik
devletin 0zgiil stratejiler pesinde kendi ¢ikarlarini gerceklestirmek igin kosan farkli
politik giiclere sundugu fakli olanaklar temelinde saptanir (Jessop, 2008: 360). Bu
anlamda devletin sinif karakteri de siif stratejileri i¢in dogurdugu sonuglara baglidir

(Jessop, 2008:361).

1.1.3.2 Ulus Devletlerin Degisen Islevi

Sermayenin kiiresel biitlinlesmesi ulus devleti asindirmadig gibi jeo-politik rekabeti de
sona erdirmemektedir (Kiely, 2015: 246). Diinya diizeni sorununa yaklasimlar
birbirinden ayrilsa da birlestikleri nokta kapitalist devletin kiiresel kapitalist birikim
dongiisii igerisinde siyasal bir ugrag: temsil ettigidir (Colas, 2015: 252-254). Ulus-devlet
egemenligi bugiin halen varhgini korumaktadir ve DTO ile diger ulus iistii 6rgiitlerin
onderliginde sermayenin yeni bir enternasyonalitesinin olustugundan bahsedilemez
(Ozdemir, 2010:170). Ancak ulus devlet de her sey gibi degisimden miistesna degildir ve
1990’lardan sonra islevinin degistigini sdylemek miimkiindiir. Yirminci yiizyilin
basindan itibaren sermaye birikiminin dinamikleri ve bununla beraber kapitalist

toplumsal ¢ikarlarin temsilini gerceklestiren yapilar donligmiistiir; bu itibarla ulus
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devletler yalnizca kendileri igerisinde agirlikli olarak temsil edilen ulusal sermayenin
¢ikarlarmi temin eden yapilar olarak tahayyiil edilemez hale gelmislerdir (Ozdemir, 2014:
14). 1990’1ara kadar ulus devletler, sinirlar1 icerisindeki sinif giiglerinin ve ulusal sermaye
gruplarinin ¢ikarlarini, diger kapitalist lilkelerdeki yerlesik sermaye gruplari karsisinda
temsil ederken, sermayenin uluslararasilasmasinin son asamast ve devletin
uluslarasilagmasiyla devlet, sinirlar igerisinde temsil oranini arttiran yabanci sermayenin
de ¢ikarlarini temsil eder hale gelmistir. Bu temsil, belli sermaye gruplarinin igerisinde
faaliyet gosterdigi ulus devlet ile yetinmeyerek, diinyanin farkli yerlerinde iiretken
yatirnm pesinde kosmasi sonucu, i¢ine niifuz ettikleri toplumlarin ekonomi siyasetine

dahil olmasiyla meydana gelmistir (Ozdemir, 2014: 14).

Poulantzas, kapitalist devlet tipinin en 6nemli bi¢imsel 6zelligi olan ekonomik ve siyasi
alanlarin kurumsal ayriminin, alanlarin tamamen 6zerk ve kendi kendine yeterli oldugu
anlamina gelmedigini; ekonomik ylizeyin varlig1 i¢in belirli siyasi kosullarin olmasi
gerekirken siyasi yiizeyin de kiiresel uyum islevinin gerektirdigi ekonomik faaliyetlerde
bulundugu surette kapitalist devletin kendi igerisindeki smnif fraksiyonlarindan ziyade
kendi disindaki gii¢ bloklarinin kiiresel siyasi ¢ikarlarini temsil ettiklerini ifade eder
(Jessop, 1982: 161). “Egemen emperyalist sermayenin ¢ikarlar1 i¢in bilfiil ‘ulusal’
formasyon igerisinde, uluslararasilasmanin gelisiminin sorumlulugunu (yani hiikkmettigi
ic burjuvazi igerisinde karmasik icsellestirilmesini) bizzat devletler iistlenir”
(Poulantzaas, 2013: 343). Bunun anlam, tekil ulusal devletlerin, geleneksel siniflarla
birlikte uluslararasi sermayenin ¢ikarlarinin da temsil edildigi bir miicadele alani haline
gelmesidir (Aykut, 2013). Ulusal devlet ne ortadan kalkmistir ne de belirli fonksiyonlari

yerine getiren basit bir ara¢ haline gelmistir.

Claudia von Braunmiihl diinya piyasasinda rekabet eden sermayelerin degerlenmeleri ve
yeniden iiretimleri i¢in gereken kosullarin saglanmasi ve giivenceye alinmasi i¢in devlet
aygitin1 kullandiklarini; bunun ise birikimin ulus devletler etrafinda kristalize olmasi
sonucunu dogurarak; ulus devletlerin, uluslararasi sermaye dolagimi ile ulusal sermaye
dolasimlarinin birbirine ters diisen ihtiyaglar1 arasinda geliskili bir ekonomik pozisyona
soktugunu belirtir (Jessop, 1982:114). Ayni goriiste olan Barker, ulusal sermayenin

iiretken devlet sermayesi ile genis bir sekilde diizenlenmis devlet miidahalesi etrafinda
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orgiitlendigini belirtir ve diinya piyasasinda faaliyet gdsteren sermayenin kurallarina
dikkat ¢ekerek; tek bir ulus devletin miidahalesiyle bunlarin kaldirilamayacagini bu
sebeple de devlet miidahalesinin diizenlendigi halinden ¢ok daha sinirli olduguna dikkat
ceker (Barker, 1978). Bu suretle azgelismekte olan kapitalist toplumlardaki devlet
uluslararasilagsmis sermayenin menfaatini iceride temsil etme islevi ile kiiresel 6lgekli

destek bulabilmektedir (Ozdemir&Aykut vd., 2015: 34).

Sovyetlerin yikilmasindan sonra yerel sermayenin varolus kipliginin uluslararasilagmig
olanla kurdugu iligki {izerinden belirlenmesi daha da netlesmistir; ulusal sermayenin
uluslararas1 alanda menfaatini temsil eden ulusal devlet, yerini uluslararasilagsmis
sermayeyi ulusal diizeyde temsil eden yerel devlete birakmistir (Ozdemir, 2014: 86). Bu
anlamda sermayenin genisletilmis yeniden tiretiminin kendisinin genel olarak tarihi arka
planiyla incelenmesinin ulus devletlerin degisen islevlerinin daha iyi anlasilmasinda

Onem arz eder; zira ilgili siire¢ sermaye dolasimiyla i¢ igedir.

1.1.4 Sermayenin Genisletilmis Yeniden Uretim Siirecini Olusturan U¢ Secenek

Neyin yeniden iiretildigi ile neyin uluslararasilastigi konusundaki agiklamalarin bir
temele oturmasi bakimindan sermayenin yeniden iiretim siirecini olusturan ii¢ secenegin
aciklanmasina gegmeden Once sermayenin ne ifade ettigi ifade edilmelidir. Bununla
beraber sermayenin genel tanimi ve genel 6zellikleri agiklandiktan sonra para sermaye
ayrica tartisilmalidir. Bunun nedeni, paranin para ve sermaye olmasi arasinda biiyiik bir
fark bulunmasi ve dolasim biciminin Ozelliklerini koymasidir. Ancak bu analizin
ardindan para sermaye temsilinin uluslararasi kapitalist {iretim sisteminin 6ngdrdiigi
zorunluluk olarak bi¢imlendigi sirket formunun &zelliklerine deginilecektir. Sermaye
konusundaki genel ve sermaye formlar1 hususunda 6zel agiklamalardan sonra sermayenin
genisletilmis yeniden iiretim siirecinde sermaye gruplari i¢in yapisal kosullar tarafindan
belirlenen hareket imkanlari; gelecekte iiretilecek art1 degere yonelme, gegmiste iiretilmis
bulunan art1 degere yonelme, daha 6nceden alim satima konu olmamis ve bundan 6&tiirii

metalasmamis varliklara yonelme seklinde ti¢ segenek altinda toplanarak incelenecektir.
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Sermaye bir toplumsal iiretim iliskisidir; zira sermayeyi olusturan gecim araglari, is
aletleri, hammaddeler belli toplumsal kosullar altinda belirli toplumsal iligkiler i¢inde
iiretilmis ve biriktirilmistir ve yeni liretim i¢in belli toplumsal kosullar altinda, belirli
toplumsal iliskiler i¢in kullanilmasinda, yeni seyler liretilmesinde hizmet eden iirlinleri
sermaye haline doniistiiren de toplumsal niteligidir (Marx, 1999: 29). Sermaye basit bir
kaynaktan ¢ok daha fazlasidir ve sadece iiretimin teknik iliskileri ile agiklanamaz; bu
itibarla sermaye agisindan kritik nokta sermayenin kendinden bir kaynak olmas: degil,
belirli bir tarihsel baglamda olduk¢a spesifik toplumsal firetim iligkilerinin bir
disavurumu olmasidir; buna bagh olarak iiretim araglarini sermaye yapan ilgili liretim
stirecinin temelini olusturan toplumsal iliskilerdir ki; sermayede cisimlesen, kapitalist
iiretimin bir sekilde gerceklesmesini saglayan sey de isci ile igveren arasindaki iliskiye

dayal1 belirli bir toplumsal bi¢imdir (Ghosh, 2015: 52).

Kapitalist ekonomiyi bigimleyen nedensel iliskiler girisimcilerin toplamini toplumsal
sermaye haline getirir. Bu iliskiler, bireysel sermayeleri kendi tizerlerinde bigimleyici etki
iireten bir iktisadi sistem igerisinde konumlandirir. Sermaye ancak bu sekilde somut
tarihsel bir iliski olarak somiirii ve tahakkiim iiretir. Ureticiler de ancak bdyle bir yap1
icerisinde kapitalist adin1 alarak bireysel girisimci degil, sermaye iligkisinin tasiyicisi
haline gelirler (Ozdemir, 2014: 33).
Kapitalist tiretimin geligmesiyle birlikte bir sanayi girisimine yatirilmig bulunan sermayenin
kendisini durmadan biiyiitmesi bir zorunluluk haline gelir ve rekabetin zoru ile tek tek biitiin
kapitalistler, kapitalist iiretim tarzinin kendi Oziinden dogan yasalara, disaridan gelme
zorlayici yasalar olarak boyun egmek mecburiyetinde kalir. Bunlar, kapitalisti, varligini

devam ettirebilmesi i¢in sermayesini durmadan arttirmak zorunda birakir; kapitalist de bunu
ancak gittikce artan birikimle saglayabilir (Marx, 2015: 572, 573).

Sermayenin tiretimdeki roliinii etkin bir sekilde oynamasi iiretim araglarinin miilkiyetinin
az sayida kisi toplanmasina baglidir; zira sermaye i¢in gerekli onkosul calisma yetisinden
baska higbir seye sahip olmayan bir sinifin varligidir. Kapitalist iiretim ve kapitalist 6zel
miilkiyet “kisinin kendi emegine dayanan 6zel miilkiyetin ortadan kaldirilmasini, diger
bir deyisle is¢inin miilksiizlestirilmesini gerektirir (Marx aktaran Ghosh, 2015: 52)”. Bu
noktada sermaye, iiretim araglarinin kontroliine sahip bir sinifin baska sinif veya siniflarin
emeginden ge¢indigi ve egemen sinifin diger siniflarin ¢alismasi sonucu artik deger temin

etmek i¢in sadece ekonomi dis1 zor uygulamasina dayanmadigi, ayn1 zamanda bir dizi
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politik ve dinsel politika ile serbesti aldatisi yaratarak diger sinifli toplumlardan ayrilan

toplumun ifadesidir’ (Ghosh, 2015: 52, 53).

Kapitalist sistemi olusturan iligkilerin nesnelliklerinden dolayr meydana gelen
diizenlilikler kapitalist ekonomi ve toplumu tiimiiyle etkiler ve bu anlamda kendilerini
tek tek her kapitaliste kabul ettirir. (Ozdemir, 2014: 32, 33). Bireysel sermayelerin
(kapitalist girisimcilerin) bir arada var olmalarini ve sosyal sermayeyi tesekkiil etmelerini
saglayan yasalarin biitiinliigii olarak kapitalist rekabet; bireysel sermayelerin yapisal
karsiliklt bagimliliklar1 dolayimiyla emek karsisinda birlesik bir toplumsal gii¢ haline
gelmeleri sonucu birbirinden ayr1 bireysel sermayeleri kendilerini bir sinif olarak inga
etmelerini saglayan yapisal bir siirectir (Ozdemir, 2014: 34, 35). Rekabet bir taraftan ilgili
sektorler icerisinde olusur ve ilgili toplumsal formasyon dahilinde piyasa degeri ve
fiyatin1 olusturan etkiler iiretirken; diger taraftan kapitalist iiretimin biitiinlinli icerecek
sekilde sermayenin bir sektdrden baskasina ve bir ekonomik bdlgeden digerine
haraketliligini saglayacak sekilde pre-kapitalist iliskilerden kaynaklanan ve kapitalist
iiretim iliskilerine dahil olabilmenin kosulu olarak uluslararasilagmayla karsi karsiya
kalan serveti de kapsayacak sekilde farkl1 diizlemlerde meydana gelir (Ozdemir, 2014:
34, 35).

Sosyal sermaye agisindan agiklanmasi gereken bir baska konu daha 6nce de belirtildigi
gibi para sermayedir. Para olarak para ile sermaye olarak para ayni sey degillerdir ve
farkli dolasim big¢imleriyle ayirt edilirler (Marx, 2015: 152). Meta dolasiminin dolaysiz
bicimi, M-P-M, satin almak i¢in satmak anlamina gelirken ve kullanim degerine isaret
ederek tiiketimle son bulurken; bu bi¢imin yaninda daha spesifik bir bi¢im olan P-M-P
satmak icin satin almay1 ifade eder, bunu harekete geciren diirtii miibadele degeridir ve
baslangigta dolasima sokulan deger oldugu gibi kalmaz, kendine artik deger ekler veya
kendini deger olarak biiyiitiir ki; bu hareket onu sermaye doniistiiriir (Marx, 2015: 152-

155). Paranin sermaye olarak dolasimi1 belli basina amactir; zira degerin biiyiimesi ancak

3 Marx, en farkli iktisadi toplum bigimlerinde bile sadece basit yeniden iiretimin degil gittik¢e biiyiiyen bir
yeniden iiretimin, daha fazla iretim ve tiketim dolayisiyla daha fazla {riiniin {retim araglarina
doniistiiriilerek gerceklestigini ifade eder; ancak bu siiregte kendi iiretim araglari ile birlikte kendi {iriinii ve
gecim araglarinin ig¢inin karsisinda sermaye bigiminde yer almadikga ilgili siirecin sermaye birikiminin ve
kapitalistin iglevi olarak goriinmedigine dikkat ¢eker (Marx, 2015: 578).
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yinelenen hareketle olur ve sermayenin hareketi bundan 6tiirii sinirsizdir (Marx, 2015:
156). Bu ayrim 6zellikle hammadde iireticisi topluluklarda sermaye iligkisinin sinirlilik
ve imkanlarini belirleyebilmek agisindan 6nem arz eder; zira paranin sermaye olarak islev
gorebilmesi i¢in toplumsal yapilarin biitiiniiniin paray1 kapitalist yatirimin bir araci olarak
kullanilmasimi miimkiin kilmast gerekir. Bir bagka deyisle, paranin kendisi kapitalist
iiretim iligkilerinin derinlesmesine ve sermayenin emek {izerindeki gercek tahakkiimiine
yol agmaz. Boylece hammadde iireticisi toplumsal formasyonlar i¢erisinde kamu kesimi
ya da sirketlerin elinde ¢cok miktarda para bulunmasi para sermayenin varligina isaret
etmez; para kapitalist piyasa kosullarinda emege, hammaddeye, enerjiye ve makine
alimina harcanabildigi, para sermayenin meta sermayeye doniisebildigi ya da bu
imkanlarin bulundugu toplumsal formasyonlara mali dolagim iizerinden eklemlenebildigi
miiddetce sermaye islevini goérmekle beraber para sermayenin temsilcisinin cagdas
normlara uygun bir sekilde sirket formunda bicimlenmesi gerekmektedir (Ozdemir, 2014:

36).

Sirketler tiizel kisiligi haiz varliklar olarak yalniz meta {iretmezler; ayn1 zamanda meta
iiretici potansiyellerini piyasanin yatirimlarina sunabilecek sekilde oOrgiitlenirler; bu
anlamda bir sirketin degeri 6lii emege degil, sirket hisselerinin borsada islem gordigii
takdirde -ayn1 zamanda uluslararasi sermayeye agik hale gelir- piyasalar tarafindan
gelecekte piyasa normlari uyarinca iiretim yapabilme beklentisinin degerlendirilmesine
gore belirlenir ve bu itibarla sirket maddi olmayan unsurlariyla uluslararas1 kapitalist
sisteme dahil olur (Ozdemir, 2014: 37). Sirketin hisseleri kendi iktisadi pozisyonlarimi
piyasaya degil de siyasete ve ideolojiye dayandiran siirli bir ziimreye agiksa, sirket
uluslararas1 kapitalist sisteme dahil olamaz. Bununla beraber sirket yoneticisi sinirl
zlimre, siyasal iktidarindan faydalanarak kamusal varliklar1 bireysel miilkiyete tahvil
edebilme kapasitesini kullanip para sermayeyi meta sermayeye doniistiirse dahi, sirket
yoneticisi sinif uluslararasi isbdliimiine sermayenin tam temsilcisi olarak katilamaz
(Ozdemir, 2014: 38). Buna bagli olarak sermayenin genisletilmis yeniden iiretimini
olusturan, asagida incelenecek segenekler, devlet igerisinde temsil edilen tekil
kapitalistlerin ~ glincel  taleplerinin  aym1  kisilerin ~ smifsal ~ konumlariyla
baglantilandirabilme imkani sundugundan tercih edilmistir; zira sinifsal taleplerin devlet

icerisindeki siirekli temsili sermaye iliskisinin kurucu unsurlarindandir (Ozdemir, 2014:
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40); bu itibarla sermayenin liretken sermaye, Ozellestirme ve metalastirma seklinde
genislemesi devlet iktidarinin kullanimini, devlet icerisindeki temsili etkiledigi gibi
temsilin arttig1 6l¢iide, devlete yoneltilen talepler dolayisiyla devlet bigiminin de siirekli

yeniden belirlenmesini gerektir (Ozdemir, 2014: 39).

1.1.4.1 Uretken sermaye

Sermaye; tarihin belirli bir doneminde ilgili toplumsal formasyonlar igerisinde hakim hale
gelmis, sinif miicadeleleri igerisinden belirlenmis bir toplumsal iliski olarak (Ozdemir,
2014:32) birbirinden bagimsiz sayisiz liretici etkinligin giindeme getirdigi taleplerin
toplam etkisine denk gelmektedir (Ozdemir, 2014: 40). Gelecekte iiretilen art1 degere
yonelerek genigleme, duraklama, kriz ve yeniden genisleme dongiisiinden olusan
cevirimlerle birlikte doniisen iiretim etkinlifine ve sermayenin bu etkinlige bagh

dolasimina denk diiser (Ozdemir, 2014:39).

Sermaye, yeniden liretim araci olarak hizmet eden birikmis emekle sinirli degildir, ayni
zamanda birikmis emege kendi degisim degerini korunmasinin ve ¢ogaltilmasinin araci
olarak hizmet eden yagsayan emektir (Marx, 1999: 30). Sermaye ancak isgiicii karsiliginda
degisilmek suretiyle yani ancak tlicretli emek yaratarak c¢ogalabilir (Marx, 1999: 31).
Sermayenin genisletilmis yeniden iiretimi P-M-M1-P1? seklinde sematize edilebilir; bu
durumda M-M1 evresinde licretin artt deger karsisindaki oranini diisiirebilen bireysel
kapitalistler rakiplerine avantaj saglamis olurlar ve genel olarak sermaye bu siiregte
birikir (Ozdemir, 2014: 41).

Birikimin olabilmesi igin artik {irliniin bir kisminin sermayeye ¢evrilmesi gerekir. Ne var ki,

bir mucize olmayacaksa, sermayeye doniistiiriilebilecek seyler ancak emek siirecinde

kullanilabilen seyler, yani iiretim araglar1 ve sonra da is¢inin yasamasini saglayan seyler, yani

gecim araglaridir. O halde, yillik artik emegin bir kisminin yatirilmis olan sermayenin

yenilenmesi i¢in gerekli olan miktarin 6tesine gegen ek iiretim ve gegim araglarinin iiretimi

icin kullanilmis olmasi gerekir... bu unsurlara fiilen is gordiirebilmek igin, kapitalistler

smifinin ek emege ihtiyaci olur. Halen calistirilmakta olan isgiler {izerindeki somiirii

genigligine ya da derinligine arttirilamiyorsa ek emek giiglerinin bulunmasi gerekir (Marx,
2015: 561, 562).

4 P=para sermaye, M=meta sermaye, M1=emek siirecine girerek yeni bir bi¢im kazanmig meta sermaye,
Pl=satis yoluyla iiretimi esnasinda kullanilan emek giiciiniin verili bir toplumsal diizeye esit oldugu
ispatlanmis M1’in yeniden para formuna biirlinen hali
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Luxemburg, kapitalist toplumun artik degerin kademeli olarak sermayeye doniisiimii
yoluyla sermayede saglanan artigla -Marx’1n ifadesiyle sermaye birikimiyle- karakterize
oldugunu sdyler; ancak kapitalistin, liretim i¢in gerek duyulan seyleri bir araya getirdikten
sonra bile gorevini tamamlayamadigini; zira sermaye birikimi agisindan elzem olaninin
yeni sermaye tarafindan yaratilmis yeterli miktarda metanin piyasada kendine yer
bulmasi ve gergeklesmesi oldugunu vurgular (Luxemburg, 2003: 20-23). Luxemburg’a
gore yanit; kapitalistlerin isgilerin tliketim ihtiyaclarmin miimkiin oldugunca diisiik
tutmak istemesinde veya iiretim araglarinin iiretiminin artmasinda degil; diinyanin hatiri
sayilir bir kismmin kapitalist olmadig1 siirece kapitalist fethin yeni alanlara dogru

yayllmasinda bulur (Zarembka, 2015: 22).

Emperyalizmin klasik déneminde merkez {ilkelerde baslayan sermaye dolasiminin
uzantisi olarak merkez-gevre iligkiler tek bir siirecin ¢esitli asamalar1 halinde sekillenir;
para sermaye (P) merkez kapitalist iilkelerde degerlenmeye baslar; hammadde, enerji,
makine ve emege (P-M evresi) ya kendi iilkesinde ya da somiirge tlilkede doniisiir; kendi
iilkesinde doniistiigiinde somiirge ililke ¢ogu kez mamul mali satilarak arti-degerin realize
edildigi yer hakine gelirken somiirge iilkede doniistiiglinde ilgili iilkenin emek
potansiyellerini ve dogal kaynaklarini kullanir, her iki durumda da ¢evrimini tamamlamis
para sermayenin yatirima doniistliriildiigii baslangic noktast merkez iilkenin yatirim
alanlaridir; bu itibarla bu donemde kapitalizm azgelismis iilkelerde igerisinde dinamikleri
merkez iilkelerdeki sermaye dolasimina bagli digsan bir siirecin yerel uzantist seklinde

orgiitlenmistir (Ozdemir, 2014: 41, 42).

Ikinci Diinya Savas’nin ardindan Amerikan iiretim ve tiiketim normlarinin
uluslararasilagsmasiyla baslayan ve 1960’larin sonu itibariyle yeni sanayilesen iilkelerin
ortaya ¢ikmastyla neticelenen iki uluslararasilasma dalgasi yukarida ¢izilen goriintiiyii
esashi sekilde degistirmistir; mevcut durumda sermaye artik tek bir merkezden
degerlenme siirecine girmemektedir, farkli bolgesel merkezlerden baslayarak degerlenme
siirecine giren ¢oklu ¢evrimler olmakla beraber, ilgili ¢evrimler sadece meta dolagimini
degil, esitsiz degisim ve karsilikli bagimliligin giincel goriiniimlerini de degistirmekte;

ozellikler Sovyet Sisteminin ¢okiisiiyle beraber ¢ok sayidaki miinferit kapitalist talebin
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azgelismis iilkeler iizerinde yogunlasan etkileri de hesaba katilmalidir® (Ozdemir, 2014:
42, 43). Degisimlerden bahsedilmesi, sermaye dolagimmin somut goriiniimlerinin
anlagilmasi bakimindan gereklidir; ancak sermaye dolasiminin tek ¢esidi liretken sermaye
biciminde olmaz, iiretken sermayenin sundugu degerlenme ve genisleme imkanlar

zayifladiginda sermaye ge¢miste iiretilmis bulunan art1 degere yonelerek genisler.

1.1.4.2 Daha Once Uretilmis Olan Art1 Degerin Temelliikii (Ozellestirme)

Kriz evlerinde; 6rnegin asir1 birikim veya yetersiz tiiketim durumlarinda; yatirimlar
gelecekte Ttretilecek olan degere yonlendirilemeyebilir, bu hallerde para sermaye
gelecekte iiretilecek degeri hedeflemekten ziyade ge¢miste liretilmis bulunan art1 degere
yonelerek degerlenme siirecini siirdiirme strateji benimser (Ozdemir, 2014: 43). Gegmiste
iiretilmis olan art1 degerin yeniden paylasimi 6zellestirme politikalariyla gerceklesir ve
bu itibarla 6zellestirilen kamusal varliklar ilgili topluma mal olduklarindan daha azina
satilmasi veya maliyetinin 6denmesi fark etmeksizin tekel konumlari nedeniyle siirekli
gelir sagladiklarindan, sermaye yeniden iiretilecek art1 deger icin yatirim yapmadan yeni
kaynaklara ulasir (Ozdemir, 2014: 44). Ozellestirme daha &nce kamu hizmetinin
sirketlere devredilmesi seklinde olabilecegi gibi kamu hizmeti goren varliklarin

sirketlestirilerek satilmasi seklinde de goriilebilir (Harvey, 2004: 123).

Asirt birikim sermaye fazlalarinin karlt yatirim alanlar1 bulamadan atil kalmasi durumuna
denk gelmekteyken; 6zellestirme diisiik ve bazi durumlarda sifir maliyetle bir dizi varlig
sermaye birikimin hizmetine sokmaktir (Harvey, 2004: 124). Ilkel birikim siireclerine
dahil olan oOzellestirme siireci Marx tarafindan, ilkel birikimde; arazinin alinmasi,
cevrelenmesi, lizerinde yasayan halkin topraksiz proletaryaya doniistiiriilmesi ve
Ozellestirilerek sermaye birikiminin hizmetine sokulmasi seklinde tanimlar (Harvey,
2004: 124). 1970’lerdeki asir1 birikim krizinin iyice belirginlesmesiyle amentiisii
ozellestirme ve piyasa liberalizasyonu olan neo-liberal akimin benimsenmesi sonucu
Reagen ile Thatcher devlet faaliyetlerinin odagini refah devleti anlayisindan arz yanh

sermaye sermaye birikimi kosullarin1 destekleyici devlet politikalarina ¢evirdi ve bir kag

> Tiim bu degisiklikler asagida Kolektif Emperyalizm béliimiinde incelenecektir.
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yil igerisinde neo-liberal doktrin basta Anglo-Amerikan diinyasi olmak iizere Avrupa’nin
ve diinyanin bir ¢ok yerinde basat politika haline gelmeye basladi (Harvey, 2004: 131).
Devlet politikalarinin baglica amacinin ortak miilkiyet nesnelerinin ¢evrelenmesi sonucu
olarak, ortak miilkiyete veya devlet miilkiyetine konu olan degerler piyasaya arz edilerek;
asir1 birikmis sermayenin yatirim yapabilecegi, yenileyebilecegi ve lizerinde spekiilatif
etkinliklerde bulabilecegi yeni karli alanlar agildi ve bu strateji hem yurti¢inde hem
yurtdisinda ozellestirilebilecek bagka alanlar arayisina gecti (Harvey, 2004: 131).
1 Neoliberalizm ve Ozellestirme politikalarinin 6nem kazanmasi develiiasyonlarla ilgilidir;
(Harvey, 2004: 151) kriz yaratimi, yonlendirilmesi ve kontrol altina alinmasi sonucu diinyanin
baska yerlerinde devaliie edilmis varliklarin asirt birikim sorununu ¢dzebilir. Digsal etmenler
tarafindan desteklenen uluslararast mali uzmanlhiginda, genel bir ¢okiise yol agmadan -6zellikle
IMF yapisal uyarlanma programlarinin islevi budur- belli bir sektorde, belli bir iilkede veya
kapitalist faaliyetin yiiriitiildiigi tiim bolgesel komplekste sinirli krizler yaratilarak sermaye
varliklariin ve isgiiciiniin degeri diisliriilebilir ve agir1 birikmis sermaye kendisine karli alanlar
bulabilir (Harvey, 2004: 124, 125). Degerli varliklar sistem disina c¢ikarilarak degeri
diistiriilmekte ve sermaye fazlalari tarafindan ele gegirilip sermaye birikimine dahil edilinceye
kadar bekletilmektedir (Harvey, 2004: 126). Ozellikle, Sovyetler Birliginin ¢okiisii ve Cin
ekonomisinin diga agilmasiyla sermaye birikimi i¢in o zamana kadar mevcut olmayan yeni
alanlar ortaya c¢ikmistir (Harvey, 2004: 124). Bu itibarla 1990’larla Sovyet sisteminden
kalanlarin kiiresel gapta 6zellestirme furyastyla; IMF, DTO, DB’nin yatirim terimini gegmiste

tiretilmis bulunan arti degere el koyma anlaminda kullanmasi arasinda paralellik
gbzlemlenmektedir (Ozdemir, 2014: 44).

1.1.4.3 Metalasma

Metalagma, genellikle krizin getirdigi genisleme ve degerlenme engelleri nedeniyle
bireysel kapitalistlerin nceden alim satima konu olmamis ve bundan 6tiirli metalagsmamais
varliklarin bulundugu alanlara girmeleriyle somutlagir ve ozellestirmeyle birlikte
goriinmesi olasilik dahilinde olmakla beraber 6zellestirme stratejisinin goreli olarak
onemini yitirdigi donemlerde daha ¢ok talep edilir (Ozdemir, 2014: 44). Metalasmamis
olan varliklar genellikle ilgili toplumun tiyelerinin kolektif olarak sahip oldugu varliklar
olmalar1 nedeniyle kolektif miilkiyet veya devlet miilkiyeti altinda bulunurlar ve bunlarin
sermaye iligkisine dahil olabilmesi i¢in kolektif miilkiyetten 6zel miilkiyete tahvil
edilmeleri gerekir ki; bu gegisin dinamikleri ilgili toplumlardaki mevcut devlet bigimine
gore farklilik gosterdiginden metalastirma yukaridaki iki secenekte oldugu gibi tekil
kapitalistler tarafindan gerceklestirilemez (Ozdemir, 2014: 44).
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Kapitalist kalkinma mantigin1 benimseyen ya da benimsetilen herhangi bir toplum,;
Sovyetler Birligi’nin ¢okiisiiyle beraber iyice aciga ¢ikan ve Cin 0rneginde de kendisini
acikca gosteren, genis kapsamli yapisal, kurumsal ve yasal degisimlere maruz kalarak;
kapitalist giiclerin ve uluslararas1 kurumlarin 6nerdigi ‘sok terapi’ adi altinda vahsi bir
ilkel birikim donemine girer (Harvey, 2004: 127, 128). Bunun ger¢eklesmesi igin
finansallagsma ve serbest ticaret tek basina yeterli degildir; devlet giicliniin kullanilmasi
en Onemli etmendir (Harvey, 2004: 130).

Metalastirmaya yonelik islemlerin yogunlastigi siirecler, devreye merkezi kapitalist

tilkelerin, kapitalizmin kiiresel kuruluslarinin, merkez iilke kapitalizmine dogrudan

baglanmig yerel unsurlarin, donemin ideolojisinin ve belli baska gii¢lerin girmesiyle

somutlagan Oznesiz doniisim nedenleridir. Pre-kapitalist tiretim iligkilerinin ve devlet

formlarinin belirleyici oldugu toplumlarda bu doniisiim ya yetersiz 6l¢iidedir ya da yoktur.

Bu baglamda ii¢iincii durum, metalagma siireglerinin bir parcasi olarak ilkel birikim alanlarimni

icermekte ve anilan ilkel birikimin gergeklestirilebilmesi i¢in s6z konusu iilkelerde mutlaka
devlet biciminin déniisiimiinii gerektirmektedir (Ozdemir, 2014: 45).

1.2 FARKLI ULUS-DEVLETLERE AiT iKTIDARIN ULUSLARARASI
KULLANIMI

Kapitalizm diinyay1, yatirima ve pazarlara erisimin cografi olarak asir1 esitsiz dagildigi
bir kiiresel sistem altinda birlestirmeye calismaktadir; bu esitiz ve bilesik gelisim
egiliminin sonucudur (Callinos, 2010: 22). Kapitalizmde karlarin siirekli diisme egilimi
sermaye faaliyetlerinin derinlesmesini ve cografi genislemesini zorunlu kildigindan
kapitalist sistem dogasi geregi kiiresel bir sistemdir; fakat esitsiz ve bilesik gelisimin
sonucu olarak derinlesme ve genisleme egilimi esitsizdir. Kapitalist sistemin temel
dinamikleri bir taraftan zenginlik yaratirken diger yandan da siirekli olarak yoksulluk
iiretir (Ozdemir, 2010: 28). Marx’ a gore, kapitalizmin genislemesi, uluslararasi
hiyerarsik isbdliimiine yol agmakta ve bu isbdliimii icerisinde bazi iilkeler bagimli bir
konumda yer almaktadir. Bunun sonucu olarak ise iilkelerin somiiriisii kapitalizmin
esitsiz geligsmesi igerisinde koklesir ve bdylece bir smif bir bagka siif tarafindan
somiiriiliir (Kiely, 2015: 240). Farkli ulus devletlere ait iktidarin uluslararasi kullanimi
esasen emperyalizme denk gelmemekle birlikte bu olguyu agiklamak i¢in emperyalizm
teorilerinin kullanilmas1 gerekir; zira emperyalizm teorilerinin arastirma nesnelerinden
birini olusturmaktadir. Emperyalizme iligkin bir ¢ok teori bulunmaktadir; yukarida

aciklanmaya calisilan sermayenin uluslararasilagsmasinin  iic asamasina binaen
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uluslararasilagsma siireglerinin sonucu olarak emperyalizm tartigmalar1 da klasik
emperyalizm teorileri, Ikinci Diinya Savasi sonrasi emperyalizm teorileri ve yeni
emperyalizm tartigmalari olarak tice ayrilabilir. Bu boliimde bir sonraki boliime tarihsel
bir arka plan sunmak amaciyla 1970’lere kadar, bir baska deyisle sermayenin
uluslarasilagmasinin hizli bir ivme kazandig1 doneme kadar emperyalizm hakkinda ortaya
konulmus bazi goriislere deginilecektir. Donem itibariyle farkli ulus devletlere ait
iktidarin uluslararasi kullanimindan ziyade farkli devletlere ait iktidarin farkli devletlerce
kullanilmas: s6z konusu olmakla birlikte; karteller arasindaki anlagmalarin ve biiyilik
kapitalist devletlerin diinyay1 boliisiimiiniin baglamas: itibariyle sonraki doneme etkileri
bakimidan incelenmesi gerekmektedir. izleyen boliimlerde ise yeni emperyalizm
tartismalari ele alinacak, mevcut diizeni degerlendirmek i¢in kolektif emperyalizm olgusu

aciklanacak ve kolektif emperyalizme direnen devletler incelenecektir.

Birinci Diinya Savasina kadar ve savas sonrasi donemde, farkli ulus devletlere ait
iktidarin uluslararast kullaniminin sadece ekonomik temellere dayandirilmamasi,
kullanimin siyasi yoniiniin daha agir bastig1 Lenin ve Bukharin tarafindan vurgulanmustir.
Donem, tekellerin ve mali sermayenin egemenliginin ortaya ¢ikmasiyla ve sermaye
ithracinin birincil 6nem kazanmasiyla birlikte; diinyanin uluslararas: trostler arasinda
paylasilmasinin baslamis ve bu itibarla diinya iizerindeki biitiin topraklarin en biiyiik
kapitalist giicler arasinda boliisilmesinin tamamlanmis bulundugu bir asama olarak
tanimlanmaktadir (Lenin, 2009: 101). Ancak Lenin ayn1 zamanda uluslararasi anlagmalar
ve kartellerin kapitalist giicler arasindaki kuvvet iligkisini kayit altina alsa da kapitalist
gelisimin dinamik c¢ehresi kiiresel glic dagilimini siirekli olarak degistirmekte
oldugundan; ilgili anlagsmalar ve Kkartellerin her zaman gegici olmakla birlikte
istikrarsizliga yol acacagini ve bunun sonucu olarak olusacak yeni iligkilerin sadece
kuvvetin kullanimiyla veya gosterimiyle saglanabilecegini de belirtmistir (Callinicos,
2010: 22). Bukharin ise sermayenin iki egilimi olarak merkezilesme ve yogunlagsmayla
birlikte uluslararasilasma egilimini tespit ederek; emperyalistler arasi rekabetin sonucu
olan savasin nedeninin, uluslararasilasma egiliminde bulunan diinya ekonomisinin
ulusallagma egilimiyle bloklara ayrilmis bir diizlemde islemesinin getirdigi ¢eliskilerde
aranmas1 gerektigini ortaya koymustur (Ozdemir, 2010: 131). Tekellerin izledigi

somiirgelestirme politikalari bulunduklari ulusal devleti kendi ¢ikarlarini gerceklestirmek
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icin bir aygita ¢evirmeleri ve izledikleri somiirgelestirme politikalar1 nedeniyle sermaye
ithracina yoneldikleri iilkelere dogrudan siyasi baskilar1 yonelmesi nedeniyle; donemi
sadece ekonomik temelli olarak kavramak miimkiin degildir. Lenin ve Bukharin
sermayenin merkezilesmesi ve yogunlagmasi ile birlikte ulusal diizlemde sermaye ve
devletin bir birlesimin haline gelen kapitalist gelismenin 6zel bir asamasina dikkat
cekmekle beraber, biiyiik kapitalist gili¢lerin jeopolitik rekabetinden ¢ikan Birinci Diinya
Savasi’ni devletleri yoneten tekellerinin ekonomik ve bolgesel politikalarinin bir sonucu

oldugunu ortaya koymuslardir (Callinicos, 2010: 14)

Ikinci Diinya Savasi sonrasi tiim diinyay1 béliisen kapitalist devletlerin, azgelismis
kapitalist devletler lizerinde kurdugu resmi tahakkiim politikalari, ilgili bolgelerdeki
bagimsizlik hareketleriyle birlesince somiirgesizlestirme siireci baslamistir (Magdoft,
1975: 73). Ancak bu emperyalist devletlerin askeri ve ekonomik tahakkiimiinii farkli
bigimlerde siirdiirmedigi anlamma gelmemektedir (Kiely, 2010:5). Ozdemir’in ifade
ettigin gibi:
Giig kavrammin igerigi ve teorik kullanimi da degisti Ikinci Diinya Savasindan sonra.
Sermaye dolasimina zorla sokma eylemine tekabiil eden emperyalist iktidar ve siddet
kavramlari, bu tarihten sonra piyasa araciligiyla tatbik edilen giicii de kapsayacak sekilde
genigleyip yeni kullanim alanlar1 buldular. Ciplak gii¢ karsiginda piyasalarin tatbik ettigi

giiciin teorik itibar1 atti. Cok uluslu sirketlerin piyasalarda kurdugu tahakkiim ve bunun
sonuglart emperyalizm faaliyetlerine eklendi (Ozdemir, 2010:152).

Bagimsizlik dalgasinin hizla yayilmasiyla birlikte yeni ulus devletler ortaya ¢ikmis ve
egemenligini yeni kazanan bu iilkelerin kapitalist sisteme eklemlenmeleri sorunu,
kapitalist devletler icin donemin sikintilarindan biri haline gelmistir. Ugiincii Diinya
devletleri kiiresel sistemden faydalanabilmek icin sanayilesme ve gelisme yoniinde
adimlar atmak istemistir. Fakat yeni kurulan bu devletlerin gelismis devletleri taklit
ettikleri takdirde onlar gibi kalkinabileceklerine iligkin hakim sdylemin aksine, geligmis
devletlerle bagimsizligini yeni kazananlar arasindaki ugurum gittikce agilmakta oldugu
gozlemlenmistir. Kendi kendine yeterlilikten yoksun bu yeni ekonomiler biiyiik kapitalist
devletlere bagimli hale gelmistir (Frank, 1975: 113). Sovyetlerin niifuz alan1 disarisinda
kalan bolgeler hizli bir sekilde kiiresel dlgekli kapitalist iiretim agina dahil edilmisler,
boylece yabanci yatirimlarda biiyiikk artis meydana gelmis ve devletin islevinin

doniisiimiine yol agmustir (Oztiirk, 2006: 284). Klasik donemde tekellerin devlet



40

icerisinde biitlinsel temsili sonucu ulusal sermayesini koruma gorevi olan devlet, yabanci
yatirimlarin artmasiyla birlikte yatirim yapan sermayeleri de koruma ve kiiresel diizeyde
sermaye birikimi siirecinin ilerlemesine hizmet etme goérevini de iistlenmistir (Magdoff,
2006: 74). Bununla birlikte somiirgeciligin tasfiyesi de géz onilinde bulunduruldugunda;
siyasi ayagina vurgu yapilan farkli ulus devletlerdeki iktidarin uluslararas1 kullanima,

ekonomik zorunluluklar yoluyla kendini dayatmaya baslamistir.

Birinci Diinya Savasi ve sonrasi ortaya konulan teorilerinin odak noktasini; sermayenin
merkezilesip yogunlasmasi, ulusal para-sermaye hareketlerinin hizlanarak kapitalizmin
kiiresel bir sistem halini almaya baslamasi1 ve diinya pazarinin bdliistimii dogrultusunda
artan rekabetin sonuglar1 olusturur (Sune, 2016: 5). Ilgili donemde tekeller araciligryla
egemen siifin devlet aygitinda tamamiyle temsiliyet bulmasi sonucu; sinif analiziyle
baslayan ¢aligmalar devlet ekseninde yiiriitiilmekle birlikte, {ilkeler arasindaki iliskilerin
temeli iretim iligkileri temeline oturtularak bagka devletlere ait iktidarin sinifsal karakteri
vurgulanmistir (Gilpin, 1987: 43). ikinci Diinya Savasindan sonra emperyalizme iliskin
teorilerin belirleyici unsuru emperyalizmin salt ¢iplak giice dayanmadig1 ayn1 zamanda
piyasanin tatbik ettigi siddetin de teorik hesaplara katilmasidir; Diizenleme Okulu ise
piyasa siddeti ile birlikte sermayenin agirlikli olarak temsil edildigi devlet bigiminin
etkisini de tartigmalara eklemektedir. Sermayenin yeniden degerlenmesi siirecinde askeri
siddet, piyasanin tatbik ettigi siddet ve devlet bicimden kaynaklanan siddet i¢ i¢e gegmis
haldedir ve toplumsal ve uluslararas: iliskilerin dikey ve yatay boyutlarini tiimiiyle
kapladigindan emperyalizmin yeni bir asamasindan bahsedilme imkani dogmustur

(Ozdemir, 2010: 336,337).

1.2.1 Uluslararasilagsma Siire¢lerinin Sonucu Olarak Emperyalizm

Ikinci Diinya Savasindan sonra sermaye faaliyetlerinin simirlarmin genisletilmesine dair
taleplerin cevap bulmasiyla sermayenin uluslararasilagsmasi ve kapitalist iiretim tarzinin
cografi alanda geniglemesinin yiiksek bir ivme kazanmasiyla beraber kapitalist sistemin
genisleme ve derinlesme siireci yeni bir agamaya taginmistir. Ancak 1970’lerde merkez
iilkelerin yiiksek tiretkenlige dayali birikim stratejilerinin sinirlara dayanmasi karsisinda

smif miicadelesinin keskinlesmesi kapitalizmi yeni bir krize sokmus; uluslararasi
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orgiitlerin yeni iligkilerin tasiyicis1 olmaya bagladiklart bu donemde yapisal uyum ve
liberalizasyon stratejileri gelistirilmis, azgelismis {ilkelere neoliberal politikalar
dayatilmis, ithal ikameci i¢e doniik birikim stratejileri yerini ihracata doniik birikim
stratejilerine birakmistir (Oztiirk, 2006: 291). Krizle birlikte biiyiik kapitalist merkezler
arasinda {iretimin kiiresellesmesi ekseninde yeniden igbirligi saglanarak iiretimin
yapisinda koklii degisimler meydana getirilmistir. Uretim, cografi bakimindan genis
pazarlara yayilmakla birlikte iicretlerin diisiik oldugu bolgelere kaymasiyla; esneklesme,
giivencesizlestirme gibi birikim stratejileri ile wuluslararasi {iretim zincirleri
olusturulmasiyla; {iretimin yerelligi kirilmigtir (Kiely, 2010: 5). Uretimin yerelliginin
kirilmast bir Onceki donemde yabanci yatirimlar ilizerinden diger ulus devletlere
taleplerini dayatabilen sermaye gruplarinin devlet igerisinde dogrudan temsiliyet
bulabilmesine; yonetisim gibi kavramlarin ortaya ¢ikmasina ve diizenli fiyatlar, isci
haklarina kisitlayict uygulamalar, yabanci yatirimlar ile yerli yatirimlar arasinda
ayrimcilik yapmama gibi uluslararasi birikim kosullarinin yeniden iiretilmesi i¢in gerekli
diizenlemelerini yapan ve onlemleri alan yeni bir devlet tipinin olusumuna sebebiyet
vermistir (Sune, 2010: 107). Kiiresel yonetisim koydugu kurallar 1970’ten itibaren daha
akiskan ve acik ticari iliskiler sistemi igerisinde rekabetin artmasiyla neoliberallesmenin,
basarili devletler ve bolgelerce esitsiz cografi gelisim mekanizmasi dolayimiyla tahrik
edilmesinden ve baski yaratmasinin bir yolu olarak goriilebilir (Harvey, 2015:95).
Uluslararasi igsboliimiiniin; azgelismis llkelerin iiretim, boliisiim, dolasim ve tiiketim
stireclerini merkezdeki zengin iilkelerin ihtiyacina gore bicimlendirmesi; az geligmis
iilkelerin birikim yapma yeteneklerinin iiretim giiclerinden 6nce kiiresel dlgekte liretim
iligkileriyle baglantili oldugunu ve bundan dolay1 belli alanlarla smirli kalmalari

sonucunu dogurur (Ozdemir, 2010: 164-166).

1980’lerde Cin’in kapitalistlesmesini, 1990’larda Sovyetler Birligi’nin dagilmasi takip
edince ABD hegemonyasinin iyice belirginlestigi sdylenebilir; zira Sovyetler Birligi’nin
yikilmasiyla sisteme hammadde satici olarak eklemlenmek suretiyle kendine yasam alani
bulabilmis azgelismis kapitalist formasyonlar doniismek zorunda kalmis ve ABD
uluslararasi hukuku bigimlendirme yetisini biiyiik 6l¢iide haiz hale gelmistir (Sune, 2013:
102). Bunun sonucu olarak ABD ve ABD ile igbirligi igerisinde olan diger biiyiik

kapitalist devletlerin emperyalist politikalarina mesruiyet kazandirma faaliyeti
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kolaylasmaktadir. Soyle ki demokrasi, insan haklari, serbest piyasa, 6zel miilkiyet, fikri
miilkiyet gibi uygulamalar tartisma olmaksizin evrensel norm haline getirilerek ilgili
normlara uymayan veya geregini yerine getirmeyen devletler ‘basarisiz’ ya da ‘haydut’
seklinde tanimlanmasi yoluyla ilgili devletlerin insani miidahale, 6nleyici miidahale gibi
stratejilerle doniistiiriilmektedir (Rajagopal, 2003: 138). Panitch ve Gindin, bu dénem
emperyalizminin en biiyiik 6zelliginin kendini gizleme konusundaki beceresi oldugunu
sOyler; zira miidahaleler NATO, BM ya da ‘uygar’ devletler isbirligine dayanirak
yapilmakta ve muayyen devletler neo-liberal igerikle yeniden yapilandirilmaktadir
(Panitch&Gindin, 2006: 21). Kapitalist devletlerin az gelismis iilkeler iizerinde kurdugu
dogrudan tahakkiimiin ortadan kalkmasiyla emperyalist somiiriiniin siyasi yan1 goriinmez
kilindigindan; bu doénemdeki emperyalizm teorilerinin emperyalizmin ekonomik bir
gerceklik olarak algilamaya bagladiklarini sdylemek yanlis olmayacaktir. 1960’larda ve
1970’lerde ortaya ¢ikan yazin azgelismis lilkelerin somiiriisiinii sorunsalinin merkezine

oturtmustur.

1960’11 ve 1970’1 yillarda ortaya ¢ikan yazinda iki ana izlekten bahsedilebilir; bunlardan
birincisi klasik izlegi takip eden Monthly Review cevresi; digeri ise yapisal eksenli
yaklasimlar getiren Bagimlilik Okulu ve Diinya Sistemi Yaklagimidir. Bagimlilik Okulu
ve Diinya Sistemi Yaklagimi tarafindan gelistirilmis ve kapitalist iilkelerin temsil ettigi
merkez tilkelerle kapitalizmin tam gelismemis oldugu cevre {iilkeler arasindaki iliskiye
odaklanilmistir (Sune, 2016: 13). Bagimlilik Okulu, tiglincii diinyanin geri kalmisliginin
asil nedenini ¢evre iilkelerin merkez iilkelere olan bagimliligina dayandirir. Kapitalizmi
diinya capinda bir tekelci miibadele ve somiirii sistemi olarak ortaya koyar ve kapitalizme
ickin celigkilerin ekonomik artiga el konulmasiyla olusan merkezlerdeki gelismislige ve
cevrenin azgelismislige mahkumiyetine dayandirir (Frank, 1967: 153,154). Diinya
Sistemi Yaklagimi, Bagimlilik Okulu’nun aksine ¢aligma alanlarini azgelismislik olgusu
ve ¢evre llkelerle sinirli tutmamis, bir biitiin olarak diinya ekonomisine odaklanmaistir.
Bagimlilik Okulu’nun miibadeleye yaptigi vurguyu diinya capindaki birikim ile
birlestirmis ve hiyerarsik bir biitiin olarak diinya sisteminin merkez ve ¢evreler disinda
kalanlar1 yar1 g¢evre kavramiyla tanimlamistir. Bu baglamda diinya sistemi tek bir
uluslararas1 igboliimii kavramsallagtirmasina dayanan bir mega sistemdir (Wallerstein,

1979:5). Monthly Review ¢evresi ise klasik emperyalizm yazarlarinin tekelci sermaye
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fikrini gelistirip; rekabetci kapitalizmden tekelci kapitalizme gecisle olusan doniigiime
odaklanarak analizlerini gerceklestirmektedirler. Bu dogrultuda geri kalmis iilkelerde
neden kapitalist tilkelerin tarihine benzer bir gelisme olmadigini veya bu gelismenin ¢ok
yavas gerceklestigi sorusuna odaklanmakta ve soruya az gelismis iilkelerin oniinde
yabanci sermayenin agirligindan 6tiirii yapisal bir engel oldugu seklinde cevap verirler
(Ozdemir, 2010: 161). Dénemin teorik ¢aligmalarinin ortak &zelligi daha énce de
belirtildigi gibi emperyalizmi ekonomik agidan ve etkileri bakimindan agiklamaya
calisgmak ve bu minvalde fikir liretmektir; ancak 11 Eyliil saldirilarindan sonra
emperyalizmin ekonomik tarafinda dayanilarak yapilan agiklamalarin yetersiz kaldig:

gorilmiistiir.

11 Eylil saldirilarindan sonra ABD’nin Afganistan ve Irak’i isgaliyle birlikte
emperyalizm tartismalart yeniden giindeme gelmis ve yeni bir emperyalizm yazini
olugsmustur. Yeni yazin ii¢ temel ¢izgiden ilerlemektedir (Callinicos, 2010:15,16).
Bunlardan ilki Hardt, Negri ve Robinson’un izledigi ¢izgidir ve kisaca deginmek
gerekirse; bu c¢ercevede kapitalizmin ekonomik ve siyasal olarak uluslararasi sekilde
organize oldugunu savunarak biiylik kapitalist devletler arasindaki celigkilerin artik
kalmadig1 sonucuna varilir. Ikinci ana ¢izgi Panitch ve Gindin’in savundugu cizgidir,
buna gore her ne kadar kapitalizm devletlerden miitesekkil bir sisteme ihtiya¢ duysa da
ABD Ikinci Diinya Savasi’ndan itibaren gayri-resmi bir imparatorluk kurmus ve diger
biiyiik kapitalist giigleri kendi hegemonyasi altina almistir. Iki goriise de karst olan
ticlincli ¢izgi ise esasen Harvey tarafindan temsil edilmekle beraber Bello, Gowan,
Harman, Rees, Serfat, ve Callinicos’u da kapsamaktadir. Bu goriisii gore kapitalizm
1970’lerde girdigi krizden ¢ikamamakla beraber soguk savas sonras1 donemde jeopolitik
cekismeler halen devam etmektedir. Yeni emperyalizm yazininda ortak olan ise iilkelerin
gelismis, azgelismis, ¢evre, merkez gibi ayrim yapilarak incelenmesinden ziyade analize
diinya 6lgeginde birikimi temel olarak baslamalariyla birlikte emperyalizmin ekonomik

oldugu kadar siyasal boyutunun da var oldugu diisiincesidir (Oztiirk, 2006: 297).

Yukarida bahsi gecen ilk perspektiften bilgi lireten Hardt ve Negri, emperyalizmi post-
modern bir ¢izgiden sorunsallastirirlar. Sermaye birikimi hususunda, kapitalist

kiiresellesmeyi yliriiten ulus devletin ve onun yerel faaliyetlerinin, ulus tsti sirketler
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tarafindan olusturulan ag tarafindan geriye itildigini ve bu sekilde ulus devlet tarafindan
yonetilen yerellikle evrensellige baglanarak yerelligin  duvarlarii  yikmstir
(Hardt&Negri, 2001: 286, 368). Ulus devletin yok olmasiyla ulus iistii bir hal alan
emperyal iktidarin tanimlanmasi i¢in emperyalist teriminin yetersiz kaldigin ileri siirerek
‘Imparatorluk’ terimi 6nermislerdir. Emperyalizmin aksine Imparatorluk onlara gore;
toprak temelli bir iktidar merkezi yaratmamakla beraber sabit sinirlar veya engeller
tanimaz; genisleyen, birgok yeri icine katan merkezsiz bir yoOnetim aygitidir
(Hardt&Negri, 2001: 19). Boylece yeni bir iilkesellesme ortaya konulmakta ve
imparatorluk  hukuki, iktisadi ve siyasi diizenlemeyi kiiresel diizlemde
gerceklestirmesiyle birlikte; kiiresellesme bir olgu olmaktan ¢ikip tek bir ulus iistii politik
iktidarin tasarlanmasi olarak ortaya ¢ikmaktadir (Hardt&Negri, 2001: 33). imparatorluk
perspektifinden bakildikta, devletler tarafindan yonetilen klasik emperyalizmin tamamen
reddedilmesi gerekir. Imparatorlugun 6zellikleri; karma bir kurulus yapisina sahip

olmanin yani1 sira merkezsiz ve disarisiz olmaktir (Hardt&Negri, 2001: 14).

Hardt ve Negri ¢agdas imparatorluk fikrinin ABD’nin yeniden bir agik uzami eklemleme
ve sinirsiz bir alanda uzanan aglar igerisinde, yeniden ¢esitli tekil iligkiler kurma modeline
dayanan kurulus projesinin kiiresel ¢apta yayilmasiyla dogdugunu ifade ederler
(Hardt&Negri, 2001:197). Uluslararast hakkin her zaman dissal bir siire¢ oldugu; ancak
Imparatorlugun yayilmasiyla birlikte igsel ve kurucu bir kurumsal siireci gerektirdigi ve
anlagmalarla birliklerin aginin, aracilikla ihtilaf ¢6zme kanallarinin, devletin cesitli
dinamiklerinin esgiidiimiiniin Imparatorluk icerisinde kurumsallastigmni; bu itibarla
kiiresel sinirin emperyal egemenligin agik bir alanina donlismesinin basladigini iddia
ederler (Hardt&Negri, 2001:197). Burada egemenlik fikri de doniligmiis; egemenligin
smirlar ve dengelerin, denetim ve istikrar mekanizmalarinin anayasa tarafindan
diizenlenmesiyle dogacagi ve iktidarin askinhigina gerek de yer de olmadigin
belirtmislerdir (Hardt&Negri, 2001: 178). Egemenlik yeni ulus-iistii bir iktidarin olmakla
birlikte, yeni-ulus iistii iktidar kapitalizmin daha ileri bir asamasin1 nitelemektedir ve yeni
asamada egemenlik mekanini sinirlayabilecek bir disarist kalmamistir (Hardt&Negri,
2001:204). Buna karsilik imparatorluga bir alternatif olarak ¢oklugu sunarak; ¢oklugun
cok boyutlu olmasindan otonomiyi ve nihayetinde demokrasiyi basarma yetenegi

oldugunu iddia ederler (Hardt&Negri, 2001: 15). Hardt ve Negri’nin perspektifi ulus
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devletlerin neden halen varliklarini koruduklarini agiklama konusunda yetersiz kalmakla
beraber yaptiklari ¢okluk tanim1 da siif temelinden kopuktur; kiiresel birikim siirecinin

emperyalist politikalar lizerinde yarattig1 ¢eliskileri agiklamaktan uzaktir.

Buna karsilik ikinci koldan bilgi iireten Harvey, emperyalizmi agiklarken emperyal
rekabet olgusuna vurgu yapar. Harvey emperyalizmde yeni olan seyin ne oldugunu sorar
ve cevabimi Arrighi’nin giiciin iilkesel ve kapitalist mantiginin ¢elisik varoluglarina
(Arrighi, 2001: 62,63) vurgu yaparak verir. Harvey’e gore kapitalist emperyalizmde
belirleyici olan sermayenin mantiidir ve sermaye birikimi giiclin birikimini gerektirir
(Harvey, 2004:30). Ancak Harvey’nin emperyalizm teorisi sadece bununla smirl
degildir. Ayni1 zamanda kapitalist emperyalizmde belirleyici olan giicilin, ekonominin ve
jeo-politik rekabetin birlesimi olan kapitalist ve bolgesel mantiktir; boylece devletlerin
jeo-politik stratejilerinin ekonomik ¢ikarlara indirgenmesini olanaksiz kilar (Callinicos,
2010:18). Bir bagka deyisle burada birbiriyle diyalektik iliski i¢erisinde olan iki mantik
vardir; bunlar sermayenin mantigi ve ‘devlet ¢ikar’’ sdylemine benzer bir iilkesel
mantiktir. Bunun sonucu olarak emperyalist politikalar yalnizca sermaye birikiminin
zorunluluklarindan yola c¢ikarak anlagilamaz; ancak sermaye birikimi stratejileri
anlasilmaksizin da tilkesel stratejilerin anlasilmast miimkiin degildir (Harvey, 2004: 54-
57). Ekonomik rekabet ile jeo-politik rekabet birbirinden ayrilmakla birlikte zaman
zaman kesisebilirler de ve birinin digeri lizerinde kesin bir iistiinliigii yoktur; ancak her
haliikarda kapitalist mantik her ikisi lizerinde de egemendir (Harvey, 2004: 30). Kapitalist
emperyalizm bu perspektiften, devlet ve imparatorluk siyaseti ile sermayenin zaman ve
mekandaki birikimin stiregleri arasindaki ¢eliskili bir karisim olarak agiklanir (Harvey,

2004: 23).

Marx’1n ortaya koydugu kapitalist tiretim iligkilerinden yola ¢ikarak; kapitalist tiretim
tarzinin karakteristik Ozellikleri olan; iicretli emegin somiiriisii, birikim ve krizlerin
ayrilmaz bir sonucu olmasi itibariyle ekonomik rekabet iiretim iligkilerine ickindir ve
kapitalist emperyalizm onun dogasindaki degisim olarak ele alinabilir (Callinicos,
2010:19). Jeo-politik rekabet ise kapitalizmden onceye dayanir. Brenner, pre-kapitalist
iiretim tarzinin hakim oldugu yerlerde; somiirenin veya somiiriilenin gelirlerini teknolojik

gelisimlerle arttiramayacaklarindan dolay1r egemen siifin kendi pozisyonunu bdlgesel



46

yayilmayla pekistirebilecegini ortaya koyar. Bu ise orduya ve silahlara yatirimlar birlikte
daha etkili bir politik organizasyon ihtiyacin1 beraberinde getirir (Callinicos, 2010:19).
Harvey’nin emperyalizm teorisini benimseyen Callinicos, Brenner’in iddiasini daha
ileriye tasir. Jeo-politik rekabetin, yatirim yapilan alanlarla birlikte yarattigi bolgesel
sinirlar igerisinde sermayenin merkezilesmesi ve deniz asiri ticaretin artmasi sonuglarinin
bireysel kapitalistler arasindaki rekabet tarafindan tesvik edildigini ve bu itibarla
ekonomik ve jeo-politik rekabetin devlet ve sermaye arasinda giderek artan bir bagimlilik
iligkisini yarattigin1 savunmakla beraber, ilgili bagimlilik iligkisinin devletler arasi
rekabetin sermayeler arasi rekabetin altinda meydana gelmesi sonucunu yarattigini iddia
eder (Callincos, 2010:20). Harvey ve Callinicos’un emperyalizmi jeo-politik rekabet ile
kapitalist rekabetin arasinda birbirine indirgenemez diyalektik bir iliski tlizerinden
tanimlamalari, giincelde ortaya ¢ikan cografi yayilmalar1 ve ¢atigmalar1 agiklasa da

emperyalist devletler aras1 isbirligi aciklamada yetersiz kalmaktadir.

Sermayenin uluslarasilagmasiyla beraber bir¢ok devlet icerisinde temsil imkani bulan
sermaye bir yandan farkli devletlere bagimli hale gelirken; 6te yandan devletler de ulusal
sermaye disinda bir¢ok sermayeye bundan dolayi farkli uluslarin egemen siniflarina
bagimli hale gelmektedir; bu nedenle tekeller kontroliinde gerceklesen uluslararasilagsma
karmagik bir iktisadi eylemliliginin iriiniine donligmekte ve klasik emperyalizm
teorilerinin agiklamalar yetersiz kalmaktadir (Panitch&Gindin, 2006:26). Buradan yolan
cikarak emperyalistler arasi rekabet ve imparatorlugun post modern yorumlarinin
emperyalizmi anlamak i¢in yeterli olmadigini1 sdyleyen Panitch ve Gindin; sermayenin
finansal, tiretken gibi ayrimlarina kars1 ¢ikarak sermaye merkezli ¢ozlimleri terk etmeyi
ve devlet merkezli ¢oziimlemelere yonelmeyi onerirler. Somiirgeler ve somiiriilen tilkeler
arasinda kurulan siki baglarin 6ne ¢ikti§i emperyalizmin aksine emperyalist devletler
arasindaki iliskilerin belirleyici olduguna vurgu yaparlar (Panitch&Gindin, 2006: 21, 25).
Post-modern sdylemin iddia ettiginin aksine emperyalizm iktidarin sinirlariin ortadan
kalmasiyla agiklanamaz; zira Amerikan imparatorlugu altinda tekil devletler yeniden insa
edilmis ve emperyal iktidarin her bir devlette temsiliyet bulunmasi saglanmistir; baska
bir deyisle iktidar i¢ ice ge¢mistir. Devlette uluslararasilasarak kendi yerel kapitalist
diizenini uluslararasi kapitalist diizeninin isleyisine katki koyacak sekilde bicimlendirmis

ve yonetimini donlistiirmiistiir. (Panitch&Gindin, 2004: 4-9).
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Amerikan hegemonyasi altinda bigimlenen bu yeni sistemin Panitch ve Gindin’e gore iki
temel prensibi vardir; bunlardan birincisi ekonomik anlamda niifuz etmek, ikincisi ise
diger kapitalistlerle isbirligi yapmaktir (Panitch&Gindin, 2006: 21). Neoliberal kapitalist
diizene eklemlenmeyerek sistem i¢in gerekli uyumu saglamayan devlet ise haydut olarak
tanimlanip; emperyal politikalara ve askeri miidahalelere maruz kalmakta; uluslararasi
orgiitler ise bu siirecin birer araci olarak islev géormektedirler (Panitch&Gindin, 2006:32).
Stiper emperyalizm perspektifinden yazan yazarlar olan Panitch ve Gindin’e gore,
jeopolitik rekabet eskide kalmistir ve ne Japonya ve Bat1 Almanya ile ABD’nin ekonomik
rekabetinin kurucu bir rolii oldugu 1970’lerdeki kriz ne de Irak savasindaki kars1 ataklar
Amerikan istiinliigline zarar vermistir (Callinos, 2010:15). Yazarlar kapitalizm ve
emperyalizmin iki farkli unsur olarak ele alinmasi gerektigini savunarak; kapitalistler
arasi rekabet, diinya 6l¢eginde esitsiz degisim ve gelisim kapitalizmin unsurlar1 oldugunu
ve bunlarin emperyalizmle iliskisi i¢in biitiinsel bir devlet teorisi inga edilmesi gerektigini
savunurlar (Ozdemir, 2010: 323). Panitch ve Gindin’in kapitalist devletler arasindaki is
birligini 6ne ¢ikaran yaklasimlar1 6nemlidir; zira bugilin emperyalizm kolektif bir igerik

edinmistir (Ozdemir, 2014: 14).

1.2.2 Emperyalizmde Kolektif Emperyalist Bloklasma

Mevcut durumda uluslararas: igboliimiiniin® yeni cografyasinda ve kiiresel meta
zincirlerinin ¢esitliliginde; gelismisligin esas kriteri ge¢gmisin aksine bir yerde mamul mal
iiretimi yapilip yapilmadig1 degil, tirline ickin degerin realize edildigi noktada hangi
iilkenin bulundugu olmakla beraber uluslararasi diizlemde yeni bagimlilik iliskilerinin
belirleyiciliginde tiirlii kaynak aktarma yontemlerinin giindemde olmasi ortada kolektif
ve bundan dolay1 yeni bir emperyalizmin bulundugunu isaret etmektedir (Ozdemir, 2014:
43). Kolektif Emperyalizm, Ozdemir tarafindan “miinferit sermaye gruplarmin talepleri
diinya sathinda ¢esitli kurum ve diizenek dolayimiyla koordine edilen siyasal iktidar(lar)a

tahvil edildiginde ortaya ¢ikan sonug” olarak tanimlanmaktadir (Ozdemir, 2014:14).

® «Fiilj uluslararast igboliimii uluslarin birbirlerini denetleyebilmek icin giristikleri fiili miicadeleler ve su
ya da bu sinif iktidarinin ulusal otonomi edinmek ya da bu amagtan vazge¢mek i¢in gosterdikleri stirekli
cabalar araciligiyla gerceklesen bir ‘sans bulusu’dur.” (Lipietz aktaran Ozdemir, 2010:237-238).
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Emperyalizmin yeni formu, klasik emperyalizmde oldugu gibi sermayenin genisletilmis
yeniden iiretimi i¢in gerekli temsil mekanizmalariyla devlet iktidarinin kullanimini
kapsasa da; kolektif emperyalist faaliyet bir ulus devletin igerisindeki temsil imkanlari
kullanilarak ulus devletin diger alanlarinda temsil bulan baska sermaye Obeklerinin
dislanmasina dayanmamasi bakimimdan farklilasir; bu itibarla ikinci Diinya Savasi
sonras1 dinamikleri belirmeye baslayan; faaliyet bicimi bakimindan ayni normlara tabi ve
ilgili normlara uyan sermaye Obeklerinin bir ¢ok yerellikte gergeklestirilecek olan
degerlenme edimine bagimli olmasinin sonucu devletlerin iktidar aygitlarinda meydana
gelen bicimsel ve igerik bakimimdan déniisiimlerin toplam etkisidir (Ozdemir, 2014: 85).
Kolektif emperyalizm etkisini iireten mekanizmanin asagidaki siireglerde etkin iligkiler
sonucu olusmustur (Ozdemir, 2014: 89):

- ABD hegemonyasina denk gelen siiregte ABD merkezli liretim ve tiikketim normlarinin ve
bunlarla birlikte 6nce ABD merkezli sermayenin ve sonra Japon ve Avrupa merkezli
tesebbiislerin uluslararasilagmasinda

- Sosyalist uluslararasi isboliimii yaratma tesebbiisiiniin elem verici yenilgisinde

- Miinferit sermaye gruplarinin farkli devletler igerisinde dogrudan yatirim yapabilmeleri ve

bu devletler icerisinde temsil edilebilmeleri i¢in gerekli hukuki-ideolojik-siyasi-iktisadi
imkanlara ulagmalarinda dolayisiyla, devlet bigimindeki doniistimlerde

1990’lardan sonra devletin islevlerindeki iyice belirgin hale gelen degisimle beraber,
sermayenin kiiresel 6l¢ekli yeniden iiretimi koordinasyon igerisindeki yerel devletlerin
etkinligiyle gerceklestirilmektedir. Kolektif emperyalist faaliyet agirlikli olarak Avrupa
ve Amerika cografyasinda yogunlasmis Davos, DB, GATT, IMF, NATO, AB, NAFTA,
BM iizerinden gozlemlenebilecek bir blogun, miinferit ulus devletler ve mevcut siyasi
diizenegin imkanlariyla saglanan kolektif eylemlerinde goriiliir (Ozdemir&Aykut vd.,
2015: 36). Yukarida sayilanlarla beraber; hegemon devlet, miinferit kapitalist devletler,
sermaye kuruluglar tarafindan fonlanan biiyiik sivil toplum &rgiitleri ve yerel iktidarlarin
yeniden {iretimin ¢oklu ama koordineli siyasal merkezleri olarak degerlendirilmekle
beraber; ilgili merkezler hiyerarsiden muaf degillerdir, bu baglamda yerel iktidarlar
emperyalist faaliyetin nesnesini olusturmakla birlikte belirtilmelidir ki; ortada yeknesak
bir kiiresel kapitalizm yoktur, mevcut hiyerarsi kapitalizm iizerinde farkli Oneri ve
teskilatlanmalar arasindaki mevcut gerilimler icerisinden ¢atismali olarak belirir
(Ozdemir, 2014: 86). Mekansal olarak ABD ve Avrupa’da yogunlasan emperyalist

faaliyet devlet biciminin uluslararasilasmasit ve sermayenin genisletilmis yeniden
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iiretiminde kendi karsitlariyla kars1 karsiya gelir (Ozdemir, 2014: 86, 87). Sonug olarak
ilgili blok i¢ ¢eliskilerden azade degildir; ancak basta devletler olmak {izere kendisine
viicut veren siyasi diizenekler icerisinde degisen temsil iliskilerine dayali olarak ortak

siddet tatbik edebilme kabiliyetini haizdir (Ozdemir&Aykut vd., 2015: 36).

Kolektif emperyalizmin, sermayenin girdigi topraklardaki smif fraksiyonlarmin bir
parcasi olarak ilgili siyasal alan igerisinde 6ncelikli olarak temsil edilmek yoluyla yeniden
{iretiminin bir parcas: olmasi (Ozdemir, 2014: 101); kolektif emperyalist taleplerin
belirlenmesi agisindan 6nemlidir. Kolektif emperyalist taleplerin ucu agik olmakla ve
basat gii¢ iligkileriyle beraber sermayenin genisletilmis yeniden iiretim stratejilerinin
degisimine gore degismekle birlikte giincel olarak asli olanlar1 saptanmalidir; zira baska
tirliisii ilgili taleplere direnenleri ve direnme nesnesini agiklanamaz kilacaktir. Bu
noktada, 2007 yazindan itibaren 2008 yili boyunca merkez kapitalist ekonomilerde
baslayan iflaslar sonucunda otuz trilyon Amerikan Dolarimin diinya hisse senedi
piyasalarinda buharlasmasi, bagka bir ifadeyle otuz trilyonluk bir degere karsilik gelen
varliklarin bir grubun elinden ¢ikip diger bir gruba gegmesi sonucu meydana gelen kriz
ve krizi ¢ozmek i¢in ABD yurttaslarina ait sekiz buguk trilyonluk degerin sermaye
gruplarina aktarilmast ve Avrupa’da krizde kullanilan trilyonlarca dolarlik servet
transferleri (Hanieh, 2012: 233, 234) merkezde talep daralmasina ve kiiresel imalat
sektorlerinde ciddi iiretim diisiislerine yol agmis ve bu itibarla sermaye metalasma
stratejisine yonelmistir (Ozdemir, 2014: 118). Korfez Isbirligi Konseyi’ni olusturan
hammadde zengini iilkelerde hammadde iiretiminin geriye dogru metalasmas1 meselesi
yeni degildir; ancak ilgili toplumsal formasyonlara hakim devlet bi¢imi nedeniyle dniinde
birgok engel vardir; zira ilgili toplumsal formasyonlar uluslararasi igboliimiine kendi
ozgiil kosular1 icerisinden katilmakta ve sahip olduklar1 pre-kapitalist iktidar
diizeneklerini kapitalizm kosullarinda bigimlendirerek korumaktadirlar ve kapitalist
iretim iligkilerinin gittik¢e derinlesmesiyle ilgili toplumsal formasyonlarin eklemlenme

bigimi sorgulanir hale gelmektedir (Ozdemir, 2014: 124).

Metalagma, yukarida da belirtildigi iizere her seyden once devlet bi¢ciminin degisimini de
icerir; bu itibarla siire¢ sadece ilgili toplumun kolektif varliklarinin piyasalagmasini

saglamakla kalmaz, kendisini yiiriiten aygitlarin yapisinda bir doniisiim de gerektirir; bu
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baglamda hegemon devlette siyasi temsilini bulan menfaatle uyumlu smif ¢ikarlarini
ifade eden talepler; metalagma stratejilerinin yoneldigi az gelismis devletlerin hukuk
diizenleri ve buna bagli olarak biitlin iktidar yapilarinin doniistimiinii hedeflemektedir
(Ozdemir, 2014: 118). Talepler genel olarak; finansal liberalizasyonun gergeklestirilmesi;
kamuya ait gayri menkuller ile kamusal varliklar1 6zel miilkiyete tahvilini veya 6zel
girisimler tarafindan degerlendirilmelerini miimkiin kilan hukuksal, kurumsal, orgiitsel
diizenlemelerin yapilmasi; kamu iktisadi tesebbiisleri ve benzeri iiretici giigleri elinde
bulundurulan kolektif tasarruf haklarinin 6zel miilkiyete tahvili veya 6zel girisimler
tarafindan degerlendirilmesi i¢in gerekli diizenlemelerin yapilmasi, kiiresel miilkiyet
hukukunun ulusal diizeyde yasalastirilmasi, enerji yataklarinin isletilmesi ve enerji
iiriinlerinin nakledilmesi siireglerinin serbest piyasa ile uyumlu hale getirilmesi; yerel ve
ulusal tahkim mevzuatinin akdedilmesi; uluslararasi ya da bdlgesel olusumlar
dolaymmiyla (6negin, GATT, AB, Gumriik Birligi vb.) emek giicii potansiyeline sahip
iscileri dislayacak sekilde mal ve hizmetlerin kiiresel dolagimini kolaylastiracak iktisat ve
giimriik politikalarinin {iretilmesi; para sermayenin dolagiminin kolaylastirilmasi; seffaf
ve Batili sivil toplum kuruluslar: tarafindan 6nerilen 6zel hukuk normlarini etkin olarak
yerel sistemlere uygulayabilme yetkisine sahip yargi sisteminin gelistirilmesi; Batili
sistemlerin uygun temel hukuk alanlarini1 ve bunlar1 biitiinsel ve uyumlu olarak
isletebilecek insan haklarina, azinlik haklarina, yonetisimin evrensel ilkelerine saygili,
hiir demokratik parlamenter sistemleri hayata gegirecek anayasal diizenlemelerin
yapilmasi; egitim, saglik, ulasim gibi temel kamu hizmeti verilen alanlarda hizmet
iiretimini piyasa eksenine ¢ekmeyi miimkiin kilacak c¢alismalarin yapilmasi; kamuda is
akdi benzeri hukuk teknolojilerine dayali istihdam iligkilerinin egemen hale gelmesi;
devletin toprak tizerindeki orgiitlenmesinin egemenlik hakkiyla birlikte doniistiiriilmesi;
kamu idaresinin yonetisim ve uluslararasi normlar i¢sellestirmesi; oligarsik bir miilkiyet
yapisana sahip olan ancak evrensel yonetisim ve diizenleme ilkelerini benimseyen medya
diizeneginin gelistirilmesi; toprak miilkiyetinin ¢esitli hukuki ve idari diizenlemeler ile
uluslararasi ticaretin konunu haline getirilmesi; yurttaglik sistemlerinin ve gé¢ hukukunun
kiiresel ihtiyaglar dogrultusunda hazirlanmasi seklinde sayilabilir (Ozdemir, 2014: 119-
121). Birgok resmi gayri resmi kurulus, 6rgiit, uluslararasi diizenleyici kurumlar ve dahasi

dolayimiyla devlet icerisinde temsil edilerek ortak sinifsal etkilere tahvil edilen taleplerin
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kargilanmas1 ilgili devletlerin bicimlerini kapitalist merkezle uyumlu hale getirir

(Ozdemir, 2014: 122).

Devlet bi¢iminin doniisiimii ile sonuglanabilecek talepler azgelismis lilkeler tizerinde
uluslararasi igboliimiine stratejik hammadde satici olarak baglanip baglanmamalarina
gore farkli sonuglar iiretir (Ozdemir, 2014: 127). Uluslararas1 isboliimiine stratejik

hammadde satict olarak baglanmayanlarin 6nemli bir boliimii’

yapisal uyum,
yakinsaklasma ya da zorla uyum yontemlerinin kullanilmasiyla yeni devlet bigiminin
gerektirdigi kurum ve orgiitleri olusturarak ve gerekli hukuki ve iktisadi diizenlemeleri
yasalagtirarak uluslararasi sisteme eklemlenmistir; ancak uyum bedelsiz degildir; uyum
sonucu refah giderek daha kiiciik bir azinligin elinde toplanmasi ve toplumun

cogunlugunun yasam standardinin diismesiyle sonuglanir (Ozdemir, 2014: 127, 128).

1.2.3 Emperyalizmde ‘Direnenler’

Kapitalist sisteminin hakimiyeti kabul edilse dahi diinya ekonomisi kapitalizm ile
simirlanamadig 6lgiide, diinya ekonomisine kapitalist olmayan katilimi anlamak gerekir
(Gimm, 2015: 555, 556). “Diinya ekonomisi kapitalist, yar1 kapitalist ve kapitalizm
Oncesi iiretim iliskilerinin, kapitalist miibadele iliskileri ile birbirine baglanmis ve
kapitalist diinya pazarinin egemenligi altinda eklemlenmis bir sistemdir...” (Mandel
aktaran Ozdemir, 2010: 186). Kapitalist olmayan katilimin ise kendi toplumsal
formasyonunun ozellikleri goz oOniinde bulundurularak agiklanmasi gerekir. Bunun
nedeni ise her devletin kapitalist devlet biciminin 0Ozelliklerine sahip olarak
degerlendirmenin biiyiik bir hata niteligi tasimasidir; zira ekonomik smif ¢ikarlar ile
siyasi temsil formlar1 ve siyasi giiclerin Orgilitlenmesi arasinda apagik karsilikli bir

iliskiden s6z etmek miimkiin degildir (Jessop, 2015:493).

Yonetici gruplarin  pre-kapitalist miilkiyet haklarinin korundugu ekonomilerin

uluslararasi igboliimiine katilimi uluslararasi finans ¢evriminin fonlanmasi, mamul mallar

7 Uluslararast igbdliimiine stratejik hammadde saticisi olarak baglanmayan {ilkeler her durumda neo-liberal
devlet formunu benimsemek zorunda degillerdir; sermaye birikimin uluslararasi isbdliimiinden dislanacak
kadar yetersiz oldugu iilkeler hem hammadde saticis1 olarak baglanmayip hem de pre-kapitalist iktidar
yapilarini siirdiirebilirler (Ozdemir, 2014: 130).
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ile ihaleler i¢in piyasa yaratilmasi ve hammadde piyasasinin sekillendirilmesi seklinde
olur; zira yukarida da belirtildigi gibi, sirketin hisseleri kendi iktisadi pozisyonlarini
piyasaya degil de siyasete ve ideolojiye dayandiran sinirh bir ziimreye acgiksa, sirket
uluslararasi kapitalist sisteme dahil olamamakla beraber sirket yoneticisi sinirli ziimre
siyasal iktidar1 aracilifiyla kamusal varliklar1 bireysel miilkiyete tahvil edebilme
kapasitesini kullanarak para sermayeyi meta sermayeye doniistiirse dahi sirket yoneticisi
zlimre, uluslararasi igbdliimiine sermayenin tam temsilcisi olarak katilamaz. Ziimre
miilkiyetine dayali kapitalist {iretim her durumda, pre-kapitalist iliskilerin
mevcudiyetlerini koruyarak yeniden iiretir ve ilgili siyasi formasyonlarin mevcudiyeti de

siyasi ittifaklara baglhdir (Ozdemir, 2014: 38).

Stratejik hammadde saticist devletin stratejik olma 6zelligi devletin hammadde satma
eyleminden degil 6zgiil siif yapisindan kaynaklanir (Ozdemir, 2014: 131). Ilgili
toplumsal formasyonlar ve hammadde saticis1 olarak uluslararasi igb6liimiine eklemlenen
devletler Ortadogu bolgesinde yogunlasmaktadir. Bu agidan Korfez bolgesi biiyiik onem
arz etmektedir; zira bolge Ortadogu kapitalizminin ¢ekirdegidir (Hanieh, 2015: 9).
Hanieh; Ortadogu’da sinif ve devletin gelisimi, Khaleeji Sermayesi’nin olusumu ve
Korfez’deki uluslararasilasma siireclerinin i¢ ice gectigini ve bu nedenle Ortadogu
devletlerindeki sermaye birikim ve sinif olusum siireglerinin tek bir devlet dikkate
alinarak anlasilamayacagi, bolgesel olarak anlagilabilecegini ifade eder (Hanieh, 2015:
267). Korfez’deki uluslararasilagma petrol ve gaz kaynaklarindan ayr diisiiniilemez, o
nedenle Korfez’deki uluslararasilasmanin ileride sinif yapisi hakkinda sdyleneceklere

temel olusturmasi1 bakimindan kisaca agiklanmasin da fayda vardir.

Ikinci Diinya Savasi’nin ardindan enerji ve hammaddenin giderek artan bir sistematik
merkezilik edinmesi sonucu komiiriin verimsizligi ortaya ¢ikmasiyla beraber petrol ve
gaza hem enerji kaynagi olarak hem de petroliin petrokimya iiretiminin hammaddesi
olmasi sonucu yonelme baglamistir (Hanieh, 2015: 85). Petrol ve gaza artan talep baglarda
ABD ve Avrupa tarafindan karsilanmakla beraber 1960’larin ortalarindan itibaren
Ortadogu’daki Korfez Bolgesi, petrol ve gaza ulasim agisindan kolay erisilebilir ve ucuz
kaynaklarin oldugu bolge olmasi iyice agiga ¢ikmis olmakla beraber 1969 yilinda
Ortadogu petrol saglayicisi olarak ABD ve Avrupa’y: geride birakmistir (Hanieh, 2015:
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86). Hanieh, meta iiretiminin artmasi ve teknolojik gelismelerin patrol ve gazi kapitalist
ekonominin merkezine yerlestirmesi ile birlikte uluslararasilagsmanin derinlesmesinin
Korfez Bolgesi’nin kiiresel kapitalizmle biitiinlesmesine bagli oldugunu ifade etmektedir

(Hanieh, 2015: 86).

1960’larin baginda OPEC’in olusumuyla baglayan ve 1970’ler devam eden degisimler
uluslararasi petrol sanayisinin yapisi agisindan dnem tasir (Hanieh, 20015: 95). OPEC
kurulusunda petrol miilkiyet yapisina ya da dnceden belirlenmis fiyat sistemine ¢ok az
etkide bulunmakta, yirminci yiizyillin basindan beri bdlgenin petrol kaynaklar1 sekiz
uluslararasi petrol sirketi® tarafindan kontrol edilmekle beraber ilgili durum sonraki on
yil icerisinde OPEC’in genislemesi, artan Arap milliyetciligi, bolgede Ingiliz
hakimiyetinin sona ermesi ile birlikte ABD’nin biitiin sorumlulugu {istiine alarak Nixon
doktrinini (bdlgede hem askeri hem de siyasi ¢ikarlar1 destekleyecek daha fazla miittefiki
esas almay1 gerektirme) degismis ve uluslararasi petrol sirketlerinin yerini devlete ait olan
petrol sirketleri almaya baslamistir (Hanieh, 2015: 88-90). Petrol sanayisinin miilkiyet
yapisindaki degisikliklere ek olarak petrol fiyatlarindaki artis ile birlikte Korfez tilkeleri
petro-dolar olarak da bilinen biiyiik miktarda gelirin sahibi oldular ve korfez sermayesinin
uluslararasilagsmasindaki ilk siire¢ olarak cogunlukla Kuzey Amerika’ya ve Kuzey
Amerikali ¢ok uluslu sirketlere, hiikiimetlere ve diger kredi alanlara bor¢ finansmaninin
saglandig1 Avrupa piyasalarina off-shore bankalar {izerinden biiyiik bir petro-dolar akis1
meydana gelmekle beraber Suudi Arabistan’in diinya petrol ticaretini ABD dolari
iizerinden yapilacagina dair verilen garanti ile OPEC ile ABD arasindaki baglantilar daha
da giiclenerek Korfez mali piyasalara iyice entegre olmaya baglad1 (Hanieh, 2015: 97-
99).

...Korfez iilkeleri, ABD dolarinin ve ABD finansal iktidarinin artan giiciinden ¢ikar elde eder

hale gelmislerdi. Meveut varliklarmin gogunu (ister Avrupa piyasalari ya da dogrudan ABD

menkul degerleri olsun) ABD dolarlariyla baglantili pazarlara yatiran ve bu konumlari

Korfez’in despot ve gozden diismiis monarsilerinin ABD askeri korumasina olan derin

bagimliligi sebebiyle daha da giiglenen Korfez iilkeleri, kiigiik ortaklar olarak sistemin
yeniden iiretimine entegre ediliyorlard: (Hanieh, 2015: 100).

¥ Bes ABD sirketi (Esso, Mobil, Standard of California, Gulf Oil ve Texaco); bir Ingiliz sirketi (BP) ve bir
Anglo Hollanda sirketi (Shell) Yedi Kiz Kardesler olarak da bilinen sirketlere ek olarak bir de ‘bagimsiz’
Fransiz sirketi (1985 yilinda Total olarak adlandirilacak olan) olmak iizere sekiz sirket olarak faaliyet
gostermekteydiler. Ayritili bilgi i¢in bkz. Hanieh (2015).
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[ran’in siyasal konumundaki k&kli degisim ve Orta Asya’daki olaylar ABD’nin
bolgedeki roliinii hedef alan ayaklanmalar1 etkilemesi sonucu ABD Carter Doktrini’ni
(herhangi bir yabanci devletin Basra Korfezi’nin denetimi i¢in yapilacak her tiirlii
girisiminin ABD’nin asli menfaatlerine yapilmis bir saldir1 olarak anlanmasi ve askeri
kuvvet kullanimi dahil her tiirli tedbirin alinmasina iliskin doktrin) ortaya koymakla
beraber Iran ve Irak arasindaki savas ilgili doktrini denemek ve bdlgedeki ABD iktidarini
giiclendirmek icin gerekli imkanlar1 sunmustur (Hanieh, 2015: 107). Savas sirasinda
ABD’nin ekonomik ve giivenlik uygulamalar1 agisindan bolgesel bir biitiinlesme projesi
olusturulmasi i¢in Bahreyn, Suudi Arabistan, Kuveyt, Umman, Katar ve Birlesik Arap
Emirlikleri’ni (BAE) cesaretlendirmesi sonucu 4 Subat 1981 tarihinde Kérfez isbirligi
Konseyi’nin (KiK) olusturulmus ve ABD’nin bdlgedeki en 6nemli miittefiki haline
gelmistir (Hanieh, 2015: 108). Bu noktadan itibaren Kérfez bdlgesinde elbette her KIK
iyesi ilkenin farkli bir tarithi olmasina ragmen bolgesel bir biitlinlesme,
uluslararasilagsma, yonetici ve kapitalist siniflarin birbirinden ayrilamadigi bir sinif

olusumu meydana gelmistir.

Korfez’deki simnifsal olusum Korfez’in sahip oldugu mekansal yapilanma araciligiyla
olusmakla beraber ilgili 6zellik bolgenin kiiresel ekonomide oynadigi rolden ayri
diisiiniilemez; 6zellikle tliretken dolasimda bdlge en basindan itibaren kiiresel ihtiyaclar
cergevesinde yapilandirilmis ve sermayenin kiiresel oOl¢ekte uluslararasilasmasini
destekleyen kiiresel iiretken dolasim baglaminda temel bir baglanti haline gelmekle
beraber bolgedeki kapitalist siniflar da tiretken dolagima petrol {iretim miilkiyeti yoluyla
degil insaat, imalat ve petrolle ilgili faaliyetler etrafinda olusmaya baslamislardir (Hanieh,
2015: 112-113). Yerli sermaye agisindan bir bagka onemli noktayr olusturan hat
Korfez’deki meta dolagimidir. Korfez bolgesi yiiksek miktarda nakit sonucu hizli gelisen
alt yap1 sektorleri ve diger kalkinma faaliyetleri agisindan ithalata egilimli olmakla
beraber; tiiketim mallari, yiiksek teknoloji {iriinleri ve agir makine sanayi bakimindan
ithalata asir1 derecede bagimli hale gelmislerdir; zira hidrokarbon iiretimi disindaki
sektorler gelismis bir dogay1 haizdir (Hanieh, 2015: 113). Bununla birlikte belirtmek
gerekir ki Korfez bolgesinde KIiK iilkeleri disinda serbest mal dolasimindan

bahsedilemez; zira iilkelerin ilgili mevzuati yabanci sirketler icin yerli bir acente ile
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caligmalarini veya yabanci kuruluslarin subeleri agilacaksa iilkeler miilkiyeti korumakla
beraber yabanci kuruluslar adina satig hakkini isletmektedirler (Hanieh, 2015:218). Yerli
sermaye birikiminin {iglincii ana hattin1 ise petro-dolarlarin kiiresel ekonominin
malilesmesinde sahip olduklart merkezi rol bakimindan bolgeyi kiiresel ekonomiye
baglayacak kurumlarin gelismesi olusturmaktadir (Hanieh, 2015: 114). Bankacilik ve
finans sirketleri ile birlikte KiK’teki borsalar agisindan da yabanci sermayeye iliskin

belirli kisitlamalar oldugu belirtilmelidir.

Korfezdeki yerel sermaye yukarida belirtilen {i¢ ana hat iizerinden birikim saglamakla
beraber sermaye ile devlet i¢ ice gecerek evrilmislerdir. Ozellikle petrol gelirlerinin tiiccar
smifindan gelen ya da hiikiimdara bagli aile temelli gruplara yeniden yonlendirilmesiyle
birlikte ilgili aile bireylerinin sirketleri sermaye dolasiminin biitiin ugraklarinda faaliyet
gosteren holdingler haline gelmistir (Hanieh, 2015: 132). Aynm1 zamanda devlet aygiti
kamu sektoriinde vatandaslarin istthdam edilmesi ve aygitin ¢ekirdegini ¢evreleyen es
merkezli ¢emberleri 6nde gelen tiiccar aileleri ve yOnetici asiret miittefikleri tarafindan
olusturulurken; ¢ekirdek ise ailelerin tiyeleri tarafindan doldurulmus, bu yolla devletteki
iist diizey pozisyonlar sermaye birikimi i¢in 6nemli bir asama haline gelmistir (Hanieh,
2015: 131). Devlet ve sinif olusumunda bastan itibaren siyasi iktisadi olmamakla birlikte
KIK’in gelismesiyle birlikte aile holdingleri giderek biiyiimiis ve birgok sirket egemen
ailelerin verdigi avansla kuruldugu icin egemen aileler 6zel sektor icerisinde faaliyet
gosteren ¢ogu sirketin hissesine sahip olmuslardir (Hanieh, 2015: 215). Kisaca devlet
smif gelisimiyle yan yana ortaya ¢ikmakla birlikte gelismekte olan kapitalist sosyal

iliskilerin uluslararasi alanla arabuluculugunu da saglamaktadir (Hanieh, 2015: 153, 154).

1990’lardan sonra Sovyetler Birligi’nin yikilmasi ve Cin’in kiiresel kapitalist ekonomiye
entegre olmasi bolge agisindan bir¢ok degisikligi beraberinde getirmistir. 2000-2006 arasi
donemde Cin’in kiiresel enerji kullanimini tek basina %45 arttirmis ve ABD’den sonra
diinyanin ikinci petrol tiiketicisi haline gelmistir (Hanieh, 2015: 163). 2007°den

baslayarak petrol fiyatlarinin rekor diizeye ulasmasi’ sonucu yeni bir petro-dolar birikim

? Petrol fiyatlarindaki artisin temel sebebi Cin’deki imalat sektoriiniin biiyiimesi sonucu enerji talebinde
meydana gelen biiyiik artistir. Petrol fiyatlart Ocak 1999’da varil basina 9,76$ iken, Kasim 2007’de
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stireci baglamis ve petro-dolarlar onceki siiregte oldugu gibi ABD’li tiiketiciler ve
isletmeler i¢in kredi ve yeniden geri doniisiimiin saglandigi ABD mali pazarlaria
akmakla birlikte biiyiik bir kism1 6nde gelen kapitalist {ilkelerdeki yabanci kaynaklarin
satin alimmasi seklinde kullanilmis ve bu yatinmlarin ¢ogu kamusal varlik fonlari
aracilifiyla yapilmistir. 2000’ler boyunca yiiksek petrol fiyatlar1 sebebiyle, petrol ihrag
eden iilkelerin toplam yaklagik geliri 2011 yilinda 630 milyar dolara ulasmistir
(Arezki&Mazarei vd., 2015). Tim bu degisimler beraberinde Korfez’de Khaleeji

Sermayesi olarak bilinen sermayenin temellerini olusturmustur.

Hanieh, Khaleeji Sermayesi’nin bolgede yeni bir kapitalist sinifa isaret ettigini sdyler. Bu
yeni sinifin sermaye dolagimlarinin biitiin ugraklar1 araciligiyla uluslararasilagma
egilimlerini ifade ettigini ve pan-KIK 6lgeginde faaliyet yiiriittiigiinii belirtir. Bir baska
deyisle, Khaleeji  Sermayesinin  uluslararasilasmasi, bolgesel Olgekte  bir
uluslararasilagsma, bdlgesellesme iizerinden bir uluslararasilagsma siirecidir (Hanieh,
2015:181). KIK bélgesinde petrol fiyatlarinin artmasiyla birlikte kalkinma projelerine
onem verildi ve kalkinma projeleri ile yakindan ilgili olan aile holdingleri bu dénem
icerisinde iyice biiytlidii. Sabit sermaye varliklarina doniik yeni yatirimlarin net bir 6l¢iisii
olarak Gayri Safi Sabit Sermaye olusumunun degisim oranlar1 2002-2007 arasi
Bahreyn’de %30,66; Kuveyt'te %27; Katar’da %32; Suudi Arabistan’da %15,4 ve
Birlesik Arap Emirlikleri'nde %16,5’i buldu; yani bolgede biiyiik bir yatirim'®
gerceklesiyordu ve bolgede insaat ve imalat sektdrleri hizla genislemisti (Hanieh, 2015:
190, 191). Bolgedeki sirketler sadece ingaat ve imalat sektorlerinde degil ayn1 zamanda
aliminyum, celik, petrokimya, medya ve telekomiinikasyon sektorlerinde de faaliyet
gostererek bolgesel bir uluslararasilagma siirecini meydana getirmislerdir. Burada dikkat
edilmesi gereken tiim bu sektorlerde aile holdinglerinin basi ¢ekmesi ile birlikte devletin

de ilgili sirketlerde biiyiik hissedar konumunda olmasidir (Hanieh, 2015: 210). Bolgesel

90,328’ye yiikselmis, 2008 yilinin baginda 94§ diizeyine gelmis ve 2008 Temmuz’unda 145§ istiiyle zirve
yapmustir (Hanieh, 2015: 169).

192006 yilinda Ortadogu projelerinin degeri 1 trilyon dolarken, 2007 Temmuz ayinda 1,5 trilyon dolara
yiikselmis ve 2008 Kasim ayi itibariyle 1,9 trilyon dolara ulagmistir; tim bunlar bdlgenin kiiresel proje
finansmanini kendisine ¢gekmesine yabanci bilyiik sirketlerin bolgede faaliyet gdsterme istegine yol agmistir
(Hanieh, 2015: 190).
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uluslararasilasmanin kilit konumundaki yerel bankalara ek olarak hisse senedi piyasasi,
borg piyasalar1 ve 6zel sermaye sirketleri KIK genelindeki sanayi, gayrimenkul ve diger
kalkinma projelerinin maliyetlerini destekleyen finansal akislara aracilik etmeye yardimci
oluyor ve bolgesellesme saglaniyordu (Hanieh, 2015: 224, 225). KiK bodlgesi icerisindeki
iilkeler mevzuat degisikligi yoluyla KIK teki diger iilkelere serbest mal dolasimi, vergi
muafiyetleri ve finansman saglayarak bolgesellesmeyi gergeklestirmekte ve KIK
disindaki yatirmmlar konusunda belli kisitlamalara'' gitmekteydiler. Bolgesel diizeyde
olusan ve uluslararasilasan; Khaleeji Sermayesi’nin asil 6zelligi, ilgili sermaye birikim
yapisina kendi adlarina dahil olan egemen ailelerle iliski icerisindeki bircok bireyle
beraber devlet sermayesi ve Korfez’in devlet kurumlariyla da siki iliskilere sahip
olmasidir (Hanieh, 2015: 243). Khaleeji Sermayesi’nin miilkiyeteinde bulunan sirket
hisseleri sahiplerinin devlet yoneticileriyle olan siki iligkileri ve ¢ogu zaman devlet
yoneticilerinin dogrudan ilgili sirketlerde hisse sahibi olmasi ikdisadi-siyas: ayrimini

bulanik bir gériiniime sokmaktadir.

Sermayenin uluslararasilagsmasi ve 1990’lardan sonra uluslararasi is boliimiiniin aldigi
cehre de goz oniinde bulundurularak kiiresel kapitalizmin acik bir sekilde ortaya ¢iktig
sOylenmekle beraber, ABD’nin ekonomik ve siyasal giicii siirse de 21. ylizyilin ilk on
yilinin sonundan itibaren Dogu’dan gelen potansiyel rakipler ortaya ¢ikmis ve bolgede
2007 yilindaki verilere gore kanitlanmis diinya petrol rezervlerinin yaklasik %40°1 ve
kanitlanmis diinya gaz rezervlerinin %20’sinden fazlasinin bulunmasi bolge iizerinde
siyasal egemenlik kurulmasini diinya ekonomisinin ana hatlarin1 bi¢cimlendirme ve
etkileme kabiliyetinin asil belirleyicisi haline gelmistir (Hanieh, 2015: 164, 179). Bolgeyi
kiiresel kapitalist ekonominin merkezine oturtan gelismeler 6zetle; savas sonra petrole
artan talebin Korfez Bolgesini sistemde kiiclik ortaklar haline getirmesi, Korfez
Bolgesinden kapitalist merkezlere akan petro-dolarlarin ¢ok uluslu sirketlere,

hiikiimetlere ve diger finansman ihtiyacinda olanlara kredi olarak geri doniistiiriilmesi ve

" Ornegin Kuveyt, Dubai ve Umman’da KiK harici yabanci miilkiyetin resmen %100’iine izin verilse de;
tek tek sirket diizeyinde miilkiyet kisitlanmaktadir. Bahreyn’de KiK vatandaslarina %100 miilkiyet izni
verilirken KIK haricindeki yabancilara %49 oranin izin verilmekte; Suudi Arabistan da ise uluslararasi
yatirimcilara kendilerine dolayli miilkiyet veren yerel sirketlerle swap anlagmalart ile hisse senedi alabilme
hakki verilmistir (Hanieh, 2025: 228).



58

2000’lerin bagindan itibaren kiiresel piyasalar1 dengeleyerek kiiresel ekonomik
dengesizliklerin giderilmesinde asli dnemi haiz haline gelmesi; Dogu Asya’da ozellikle
Cin’de endiistriyel gelisimin gaz ve petrol ithalatim1 arttirmastyla KiK ve ABD arasi
ticaret diiserken, KIK ve Cin arasinda &nemli ekonomik iliskilerin gelistirilmesi; KiK
iilkelerinde meydana gelen hizli endiistriyel gelisimin onlar1 diinya meta ve hizmet
ihracatt bakimindan merkez hale getirmesi seklinde siralanabilir (Yalcin, 2015: 167).
Tiim bunlar Koérfez Bolgesi’nin 6nemini ve ona olan bagimlilig1 belirtmekle beraber ayni
zamanda bolgede geriye dogru metalasma siireglerin yeni olmasa da devlet bigimlerinin
olusturdugu engeller dolayisiyla zayif olmas1 ve Korfez Bolgesi’nin kapitalist tiretime
pre-kapitalist iktidar diizeneklerini koruyarak eklemlenmesi kapitalist iiretim iligkilerinin
derinlesmesiyle mevcut eklemlenme tarzi sorgulanir hale getirmis (Ozdemir, 2014: 124)

ve bolge kolektif emperyalist taleplere maruz kalmistir.

KIK iilkelerinin ABD ile olan iliskileri, kirtlgan bir ittifak iizerinde hareket etmektedir
(Ozdemir, 2014: 135). Ozellikle ilgili iilkelerdeki yonetici siniflar
kendi iktidarlarin1 destekledigi ol¢iide kamusal varliklarinin Bat1 tipi/klasik kapitalist-6zel
miilkiyete tahvil edilmesini destekleyen metalagma siireglerinin ve temsili demokrasilerde

aldigr bicim dogrultusunda iktisadi olanla siyasi olan ayrimini doruga ¢ikartacak olan
bigimsel doniisiimlerin &niinde diren(irler) (Ozdemir, 2014: 137).

Buradaki direnis bilinen manasiyla 6zel miilkiyete degildir elbette sadece kapitalist
diizenlemenin giincel formuna karsidir (Ozdemir, 2014: 137). Ozdemir, ilgili direnisin
KIK iilkelerinin kiiresel ekonomiye eklemlenme ve Batili ekonomilerle kurduklar1 siki
iliski nedeniyle direnmenin dogrudan degil temsili bir direnme oldugunu ve bu anlamda
bolge iilkelerinin direnislerini yer degistirmis tepkiler olarak adlandirmaktadir (Ozdemir,
2014: 147). Bu noktada Korfez sermayesinin Ortadogu’nun kalaninda sinif iligkilerinin
olusumda oynadig1 biiyiik rol'> ve gevreye yaptigi yatirimlar® g6z ardi edilemez. Khaleeji
Sermayesi’nin gelisip uluslararasilagmasi Ortadogu genelinde smif ve devletin i¢ ige

evriminden ayr1 diisiiniilemedigi gibi, Khaleeji Sermayesi’nin gelismesi ve bolgesel

12 Ayrmtil1 bilgi igin bkz. Hanieh, A. (2011). The Internationalisation of Gulf Capital and Palestinian Class
Formation.Capital&Class.February, 2011.

B Ozellikle Misir bu konuda énemli bir 6rnek olusturmaktadar.
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ekonomiye niifuzu diger devletlerin sermaye birikim odellerini bolgesel 6lgekte gelisen
birikim modeliyle uyumlastirmalari i¢in baski yaratmaktadir (Hanieh, 2015: 267). Ilgili
baski yasam bi¢imleri, inanglar ve ahlak lizerinden kurulan tazyik kanallari ile gelistirilen
diizenleme iddiasina dayanan bir ‘biz’ yaratma yoluyla gerceklesirken (Ozdemir, 2014:
155); ilgili tlkelerde siyasal temsil veya egemenlik kurmak konusunda ekonomik
yatirimlarin énemli bir kaynagini olugturan kamusal varlik fonlar1t hem Korfez bolgesi

acisindan biiylik 6nemi haizdir.
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2.BOLUM

KAMUSAL VARLIK FONLARI

2.1 KAVRAM

Sovereign Wealth Funds seklinde adlandirilan kavramin Tiirk¢e’de yerlesmis bir karsiligt
bulunmamakla beraber; Ulusal Varlik Fonlari, Bagimsiz Varlik Fonlari, Ulusal Yatirim
Fonlari, Ulke Yatirrm Fonlari, Devlet Refah Fonlar1 veya kisaca Ulusal Fonlar olarak
¢evrilmektedir."* Bu ¢alismada ise, bunlar yerine Kamusal Varlik Fonlari kavrami tercih
edilmistir. Kamusal sézctigii bu fonlarin esasen kolektif metalarin satimindan elde edilen
gelirle idare ediliyor olmasina dikkat ¢ekerken; varlik fonu da fonun gergek ve finansal
varliklara yatirim yaptigini nitelemektedir. Birebir ¢eviride refah olarak ¢evrilse bile
refah kelimesi, fonun amacini nitelemekle birlikte, kamusal varlik fonlarinin amaglarinin

her zaman azami dilizeyde kar olmadigmna iliskin endiseleri de karsilamamaktadir

(TUSIAD, 2008: 1).

Kamusal varlik fonlar1 kavrami genel olarak {ilkelerin 6demeler dengesinde aciga ¢ikan
fazlalardan, resmi yabanci kur islemlerinden, o6zellestirme kazancglarindan, hiikiimet
transfer harcamalarindan, mali fazlalardan ve/veya enerji ihracati karlarindan meydana
gelen; devletin sahip oldugu bir fon veya olusum olarak tanimlanmaktadir. Bununla
birlikte kamusal varlik fonlar1 bir¢ok seyin yani sira; para politikalarint yiirtitmekle
gorevli organlar tarafindan 6demeler dengesi i¢in veya finansal politika amaciyla tutulan
yabanci para rezervi varliklarini, kamu iktisadi tesekkiillerini, isveren ve is¢i tarafindan
primleri 6ddenmek suretiyle olusturulan devlet emeklilik fonlarini ve bireyler yararina
isletilen varliklar1 kapsamaz (SWF Institute). Kamusal varlik fonlarinin taniminda
kaynaga yonelik aciklamalardan, 6demeler dengesinde agiga ¢ikan fazlalar kismi daha
yeni yaklasimi ortaya koyarken; kalan kismi kamusal varlik fonlarinin geleneksel

kaynaklarini agiklar IWG, 2008: 27). Kamusal varlik fonlarinin bu sekilde tanimlanmasi

1 Bkz. www.tusiad.org
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kabul edilmekle birlikte kapsami hususunda tartigmalar mevcuttur. Tartismanin odak
noktasint kamusal varlik fonlarinin, devlet tarafindan yiiriitiilen diger fonlardan veya

yatirim mercilerinden ayrilip ayrilmamasi meselesi olusturmaktadir.

Uluslararas: Piyasalar, Bankacilik, Finans ve Diizenleme Uzerine Uygulamali Arastirma
Merkezi (Centre for Applied Research on International Markets, Banking, Finance and
Regulation) altindaki Kamusal Yatirim Laboratuvarinin (Sovereign Investment Lab)
International Forum of Sovereign Wealth Funds (IFSWF) ile calismasi uyarinca devletin
birgok yatirim araci vardir ve bu araclar ilgili devletin yapisal ve makro ekonomik
ihtiyaclaria gore farkl 6zelliklere sahip olan heterojen fonlardan meydana gelmektedir.
Devletin yatirim araglar1 varlik tahsisleri ve yatirim se¢imlerinde goriilecegi lizere amag
ve stratejiler konusunda birbirinden ayrilirlar. Bu ayrimda yatirim araglari finansal
riskleri uyarinca kabaca; fazlaca nakit ve ¢ok diisik yatirimlar bulundurmalari
bakimindan merkez bankalar1 ve istikrar fonlar1; hak sahiplerine kar saglamak amaciyla
isletilen emeklilik ve sosyal sigorta fonlari; azami diizeyde riskli ve likit olmayan
varliklara yatirim yapan gelisim fonlar1 seklinde gruplandirilabilir. Kamusal varlik fonlari

bu gruplandirmanin ortasina konulabilir.

Kamusal varlik fonlarinin ayriminda giicliik ¢ekilen bir bagka kurum devletlerin déviz
rezervidir. Doviz rezervi devletlerin herhangi bir kiiresel ekonomik sok veya kriz
durumunda ulusal ekonomisini mal piyasalarinin degiskenligi karsisinda giivene almak
ve ulusal para birimini devaliiasyon riskine karsi korumak {izere olusturdugu fonlardir
(Bazoobandi, 2013: 4). Petrol zengini ¢ogu iilkenin, petrol soklarina kars1 doviz rezervi
bulunmakla birlikte bunlar genellikle ilgili iilkelerde degil yabanci bankalarda herhangi
bir kriz durumunda ilgili iilkeye kolayca aktarilabilmesi amaciyla nakit ve kisa vadeli
menkul kiymetler olmak {iizere likit veya hemen ¢evrilebilecek halde bulunurlar; bu
anlamda kamusal varlik fonlarinin aksine ulusun zenginliginin arttirilmasi amaciyla degil
ulusal ekonominin genel olarak kiiresel etkilerden etkilenmemesi amaciyla
olusturulmalar1 bakimindan kamusal varlik fonlarindan ayrilirlar (Bazoobandi, 2013: 5).
Kamusal varlik fonlar tiizel kisiligi haizdir ve uzun siireli ticari kazang amactyla yatirim
yapar. Merkez bankalarinin, istikrar fonlarinin ve kamusal emeklilik fonlarinin aksine

kamusal varlik fonlarinin emeklilik katkist yapma gibi acik yiikiimliiliikleri olmadigindan
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risk toleransi yiiksektir ve daha ¢ok kazang saglamak amaciyla likit olmayan varliklara

yatirim yapabilme kabiliyeti daha fazladir. (Sovereign Investment Lab, 2015: 7).

Kamusal Yatirim Laboratuvarinin dislayict tanimina karsin Kamusal Varlik Fonlari
Enstitlisii (SWF Institute) kamusal varlik fonlarinin kapsamini daha genis agiklamaktadir.
Enstitii’ye gore kamusal varlik fonlar1 geleneksel olarak istikrar fonlari, tasarruf ve
gelecek nesil fonlari, emeklilik rezerv fonlari, yatirim rezerv fonlar, stratejik gelisim
kamusal refah fonlar1 olarak ayrilmaktadir (SWF Institute). Kamusal refah fonlar ile
diger devlet yatirnm aracglar1 arasindaki sinirin kesin olmadigi ileri siiriilmektedir; bunun
nedeni ise yatirim araglarinin finansal riske gore siniflandirilmasinin birgok istisna
barindirmasidir. Ornegin merkez bankalariin rezerv varliklarini genellikle giivenli ve
likit yatirimlara yonlendirdikleri, kamusal refah fonlarinin ise daha yiiksek riskli
yatirimlara yoneldigi ileri siiriilse de; Rusya Federasyonu Rezerv Fonu (Russian
Federation’s Reserve Fund) veya Alaska Siirekli Fonu (Alaska’s Permanent Fund)
yatirimlarinda ¢ogunlukla tutucu olmakla beraber; Cin Doviz Idaresi (China’s State
Administration of Foreign Exchange) 6rneginde goriildiigii iizere baz1 merkez bankalar
da daha riskli yatirnmlara yonelmektedir. Ozellikle kamusal varliklarin ayr1 bir kamusal
refah fonu yerine, merkez bankalarinca yonetildigi Asya i¢in kamusal refah fonlarinin dar
kapsamina gore degerlendirme yapilmasi eksiklikler barindiracaktir (Klitzing&Lin vd.,

2010: 7,8).

Kamusal varlik fonlarmin kapsamina ilisgkin bu tartisma, asagida ayrintili olarak
incelenecegi iizere, ilk basta istikrar fonlar1 olarak ortaya ¢ikmalar1 ve 2005’in bagindan
itibaren kamusal refah fonu olarak adlandirilmalaridir (Balding, 2012:15). Kapsamin
genis ve dar kabul edilmesi fark etmeksizin, Uluslararasit Para Fonu’nun kamusal varlik
fonlar ile ilgili belirledigi ve iiye iilkelerce kabul edilen Santiago Prensipleri uyarinca
kamusal varlik fonlarmin {i¢ ayiric1 dzelligi vardir. Ik olarak miilkiyet bakimindan
kamusal varlik fonlarinin miilkiyeti ulusal veya federal devletlere aittir. Ikinci olarak
kamusal varlik fonlarinin yatirimlart disariya yoneliktir ve yatirim stratejileri yabanci
yatirim varliklarini igerir; bu itibarla sadece ulusal varliklara yatirnm yapan fonlar
kamusal varlik fonlar1 olarak adlandirilamaz. Son olarak kamusal varlik fonlarinin

amagclar1 bakimindan da ayirt edici oldugu kabul edilmektedir. Kamusal varlik fonlarinin
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amac1 kendi belirledikleri finansal hedefi basarmak olmakla birlikte; bu hedefe ulasma
yolunda diger fonlardan daha serbest hareket edebilmektedirler. Soyle ki; kamusal varlik
fonlar1 6nceden belirlenmis herhangi bir yiikiimliiliige uyma zorunlulugu olmadigindan,
yatirim yapacagi konu ve ¢esit bakimindan serbest olmakla beraber orta ve uzun vadeli

yatirimlara yonlenmektedirler (IWG, 2008: 27).

Kamusal varlik fonlarinin tanimi, ayirt edici 6zellikleri ve kapsamu ile ilgili genel bilgiler,
kavrami anlamlandirmak i¢in yeterli olmaktan ziyade sadece baslangict olusturmaktadir.
Gilinlimiizde onlarca kamusal varlik fonu bulunmakta ve kurulmaya devam etmektedir.
Bunun durumun en 6nemli 6zelligi, farkli {ilkelerin kamusal varlik fonlarimin farkli
kaynaklara, farkli devlet bi¢cimine ve tarihe sahip olmasindan miitevellit farkli amaglar
giitmesi ve farkli stratejiler benimsemesidir. Sonu¢ olarak kamusal varlik fonlarinin
kaynaklar1, amaclar1 ve tarihlerine bakmak, kamusal varlik fonu olgusunu agiklamak i¢in

bir gerekliligi ifade etmektedir.

2.1.1 Kamusal Varlik Fonlarinin Genel Olarak Tarihi, Amaclar1 ve Kaynag

Istikrar fonlarmn ilki 1953 yilinda Kuveyt’te petrol ihracatindan elde edilen fazla geliri,
sabit gelirli alim yaparak yonetmek amaciyla kurulmustur; zira hammadde fiyatlarindaki
yiiksek degiskenlik petrol fiyatlarinda herhangi bir tahmin yiiriitmeyi giiglestirdigi gibi
uzun vadeli bir kamusal biit¢e planlamasini da olanaksiz kilmaktadir (Balding, 2012:4);
1970’lerin basinda petrol fiyatlarindaki patlama ile hammadde fiyatlarinin ayrilmaz bir
pargasi olan degiskenlik karsisinda onlem almak ve ulusal refahlarini bu riske karsi
korumak amaciyla diger iilkeler istikrar fonlar1 kurmaya yonelmislerdir (Cuddington
aktaran Balding, 2012: 4). 1970’ten 1990’larin basina kadar aralarinda Abu Dabi, Suudi
Arabistan, Singapur ve Sili’nin bulundugu toplamda dokuz fon kurulmustur. Bu fonlarin
kurulma tarihleri, 1970’lerin ortasindaki petrol krizine (Abu Dabi, Suudi Arabistan) ve
1980’lerden sonra bakir fiyatlarindaki artiga (Sili) bakildiginda tesadiif degildir (Balding,
2012: 5,6). 1990’lardan 2000’lere kadar hammadde fiyatlarindaki diisiikliik sebebiyle
istikrar fonu kurulmamis; ancak 2000’lerin basindan itibaren 6zellikle 2005°te petrol
fiyatlarindaki yiikselme ile birlikte istikrar fonlarinin kurulusunda bir ivme meydana

gelmigtir (Davis&Ossowski vd., 2001).
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Istikrar fonlari, 2005’in basindan itibaren kamusal varlik fonlar1 olarak adlandirilmaya
baslanmistir. Esasen kamusal varlik fonlari ile istikrar fonlarini birbirinden ayiran
olusumlar1 degil, hareketleridir. Istikrar fonlar;, hammadde fiyatlarindaki ani diisiis ve
yiikselislerin kamu yatirimlarina ve ulusal tiiketime olan etkisini yumusatarak ulusal
ekonomik gelisimi destekleme amaci giiderken; kamusal varlik fonlar1 bir 6nceki yil
ettikleri kar oranin1 agmak amaciyla hareket ederler. Bununla birlikte istikrar fonlar1 ile
kamusal varlik fonlarinin ayrimi kolay degildir; zira kamusal varlik fonlarmin Rusya
orneginde oldugu gibi istikrar fonu olarak hareket ettikleri goriilebilir (Balding, 2012:16).
Ayrimlar1 kolay olmasa da; istikrar fonlarindan kamusal varlik fonlaria gec¢is hakkinda
baz1 saptamalar yapilmaktadir. Gegisin onemli bir adimi olarak istikrar fonlar1 ulusal
ekonomiye odaklanirken; kamusal varlik fonlar1 kiiresel finans piyasasina odaklanarak
geri doniisii yliksek riskli yatirimlara odaklanmasi gosterilmektedir. Diger bir adim olarak
biitgelerindeki yiiksek artisin  fonlarin  gergeklestirdigi islemlerin artmasma ve
karmagiklagsmasina neden olmasiyla birlikte fonlarin yonetimindeki o6zerklesmeden

bahsedilmektedir (Balding, 2012: 16-17).

Kamusal varlik fonlar1 konusunda kullanilan en Onemli ayrimlardan biri fonlarin
kaynagina iliskindir. Kaynaga iliskin olan ayrim, fonlarin simiflandirilmasinda
kullanilmasinin yani sira, fonlarin hareketlerine iliskin de 6nem arz eder. Kamusal varlik
fonlarinin kaynagi hammadde veya hammadde olmayandan kaynaklanabilir. Genel
olarak devletin sahip oldugu hammaddenin ihracat1 veya ilgili hammaddenin ihracatinin
vergilendirilmesi sonucu elde edilen kazang, hammadde kaynakli kamusal refah fonlarini
olustururken; resmi yabanci para rezervlerinin varliklariin transferi sonucu elde edilen
kazan¢ hammadde kaynakli olmayan kamusal refah fonlarini olusturur (SWF Institute).
Yukarida kamusal varlik fonlarinin verilen detayli tanim esasen hammadde kaynakli olma
(geleneksel olan) veya hammadde kaynakli olmama (goérece daha yeni kurulan kamusal
varlik fonlarinin kaynagi) temel ayrimina dayanir. Hammadde kaynakli olmak ¢ogu
zaman enerji, petrol ve degerli maden ihracatini niteler iken; hammadde olmayan ilgili
iilkenin 6demeler dengesinde agiga cikan rezerv fazlasini ifade etmektedir. Hammadde
kaynakli kamusal varlik fonlar1 ile hammadde kaynakli olmayan kamusal varlik

fonlarinin genel amagclari, mali istikrar, kusaklararasi birikim ve 6demeler dengesinde
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ulusal kurun degerini kaybetmemesi konularinda ortak olsa da; aralarinda bir takim

farkliliklar bulunmaktadir (Bazoobandi, 2013: 6).

Hammadde kaynakli kamusal varlik fonlari, hidrokarbon ihracati tarafindan finanse
edildiginden devletlerin mali tasarruflarini kesin olarak yansitir. Hammadde kaynakli
olmayan kamusal varlik fonlar1 ise, mali rezerv fazlalari ile finanse edilir ve ilgili devletin
kontrollii doviz kuru oranmi bagimlidir; bu nedenle kesin olarak mali tasarruflar
yansitmaz. ikinci olarak, hammadde kaynakli kamusal varlik fonlar1 petrol fiyatina
dogrudan bagimliyken; hammadde kaynakli olmayan kamusal varlik fonlar ilgili
devletin ulusal para birimindeki bor¢ artigina bagimlidir. Sonu¢ olarak hammadde
kaynakli kamusal varlik fonlarinin ulusal tasarrufun tamamini temsil ederken; hammadde
kaynakli olmayanlar temsil etmez. Bir bagka fark ise, fonlarmn yatirim stratejileri
acisindan kendisini gostermektedir. Hammadde kaynakli olmayan kamusal varlik
fonlarinin portfoyleri ¢ogunlukla hammadde yatirimlarindan olusurken; hammadde
kaynakli kamusal varlik fonlar1 hammadde yatirimlarina karsi ilgisizlerdir. Ornegin,
Korfez kaynakli kamusal varlik fonlar1 saklidir. Bu devletlerinin sahip oldugu kamusal
varlik fonlarinin petrol ve gaz disinda hammaddelere, 6zellikle tarimsal ticarete ilgi
gosterdikleri ve portfoylerini bu yonde gelistirdikleri gézlemlenmistir (Bazoobandi,
2013:6). Ayrica hammadde kaynakli kamusal varlik fonlari, hammaddeye -6zellikle de
hidrokarbona- olan talebin uzun bir siire devam edecegi konusunda kesin tahminlerde
bulunduklarindan 6tiirii petrol gelirleri tarafindan finanse edilen fonlar uzun siireli riskli
yatirimlart tercih etmekte ve bu fonlarin yonetimleri cogu zaman bulunduklari hiikiimetin

etkisi altinda hareket etmektedir (Bazoobandi, 2013: 3, 4).

Hammadde kaynakli olmayan kamusal varlik fonlarinin bulundugu iilkelerde adindan da
anlasilacagi lizere genis hammadde rezervleri bulunmamaktir. Fakat ilgili tilkelerde sabit
kur uygulamasi bulunur ve bu iilkeler ytiksek biit¢e fazlalarina sahiplerdir. Bu kategorinin
en biiyiik 6rnegini, biitce fazlasindan kaynagina alan 3,3 trilyon dolarlik d6viz rezervine
sahip olan Cin olusturur. Cin, merkez bankasi tarafindan diisiik kazangli devlet borglar
veya likit yatirimlar seklinde degerlendirilen biitge fazlasinin daha yiiksek gelir elde
etmek adina kullanilmas1 amaci1 ve ihtiyaci ile kamusal varlik fonu kurmustur. Hammadde

kaynakl1 olmayan ve bu alanda biiyiik fonlardan birini temsil eden fon, Singapur’a aittir
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(Balding, 20112: 6). Ozellikle Investment Lab’in 2015 yilim Singapur fonlari i¢in 13,2
milyon dolar degerinde 76 anlagsma gerceklestirmeleri ve ilgili anlasmalarin 2015°te
meydana gelen toplam anlagsma degerinin %40’m1 temsil etmesi (Bortolotti, 2015: 5),
Singapur fonlarini hammadde kaynakli olmayan fonlar kategorisinde Onemli hale

getirmistir.

Balding, hammadde kaynakli olan ve olmayanlar ikili ayrimina bir ig¢linciisiinii
eklemekte ve bunlar1 gosteris fonlar1 olarak adlandirmaktadir. Hammadde kaynakli olan
ve olmayan fonlarin aksine, gosteris fonlar siirekli devlet gelirlerinden (vatandaslarin
odedigi devlete ddedigi cesitli borglardan) aktarilarak finanse edilmektedir. Ornegin
Fransa, Orta Dogu ve Asya kaynakli kamusal varlik fonlarimin artan etkisine meydan
okumak amactyla 2008’de ulusal yatirimi arttirmak amaciyla kendi fonunu kurmustur
(Balding, 2012: 6). Finansal olarak kotii durumuna ragmen, Fransiz hiikiimeti fona siirekli
gelirlerden para aktarmaya devam etmis, bir bagka deyisle fon borgla finanse edilmis ve
Fransiz vergi miikellefinin riskini arttirmistir. Bu kategorideki bir diger Ornek ise
Irlanda’dir; ancak ilgili kategori bu iki iilkeyle sinirli degildir. Ekonomik agidan
problemli olan birgok {ilke yapisal finansal zorluklarina yonelmek yerine kamusal varlik
fonlar1 kuliibiine katilmay1 ve kamusal varlik fonuna sahip olmanin sagladig: faydalardan

yararlanmay1 tercih etmektedir (Balding, 2012: 7).

2.1.2 Kamusal Varhk Fonlarmm Kiiresel Ekonomi icerisinde Yeri

Kamusal varlik fonlar1 yonettikleri varliklarin degerleri agisindan diinya ekonomisinin
onemli bir boliimiinii olusturmaktadir. 2010 Aralik’ta toplamda 5 trilyon 49 milyar dolar
olan degerleri, Haziran 2016’da 7 trilyon 437 milyar dolara ulasmistir (SWF Institute).
Goriildiigii tizere fonlarin yonettikleri miktar diinyada bir¢ok iilkenin ulusal biit¢cesinden
fazladir. Fonlarin varliklarindaki artigin en 6nemli sebebi 2008’de petrol fiyatlarinin rekor
seviyeye ulasmasina baglanabilir; zira agagidaki tabloda da goriilecegi ilizere fonlarin
cogu hammadde ve 6zellikle petrol kaynaklidir. 2009°da en biiylik sekiz kamusal varlik
fonunun besinin hammadde kaynakli olmasi ve kamusal varliklarinin yonetimdeki toplam
varliklarinin %43 iiniin bunlar tarafindan yonetilmesiyle beraber ilgili fonlarinin ii¢liniin

Korfez iilkelerine ait olmasi petrol fiyatlarinin artmasiyla fon yonetimindeki varliklarin
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artmasi arasindaki iliskiyi dogrular niteliktedir (Bazoobandi, 2013: 20). SWF Institute’un
verilerine gore, Haziran 2016’da kamusal varlik fonlarinin toplam varliklar1 7 trilyon 437
milyar dolar degerinde olmakla birlikte; bunun %51,11°1lik kismini olusturan 4 trilyon
247 milyar dolar1 petrol ve gaz kaynakli fonlara aittir ve bunun da 2 trilyon 987 milyar

dolar1 Kérfez Bolgesi kamusal varlik fonlarinidir' (SWF Institute).

Korfez varlik fonlari, fonlarin yonetimdeki varliklarin degeri goz oniine alindgindinda,
kamusal varlik fonlar1 agisindan biiyiikk 6nem arz eder. Ilgili fonlar asagida detaylica
incelenecektir; ancak belirtmek gerekir ki ilgili iilkelerin devlet yapisi ve fonlarin
seffafliktan uzak yonetimleri, fonlarin muazzam finansal birikimiyle birlesince siipheler
olusturmaya baglamistir. 1953’ten bu yana var olan ve 2005’in basinda kurulmalarinda
yiiksek ivme gdzlemlenen kamusal varlik fonlari, Dubai Ports World ve China National
Offshore Oil Company’nin 2006 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde bulunan alti
limanin isletmesini devralma girisiminin yol actig1 tartisma sonucu, bu fonlar sadece
kamuoyunun dikkatini ¢ekmekle kalmamis ayni zamanda politikanin ilgi odag1 haline
gelmigtir (Das&Mazarei vd., 2010: xv). Limanlarin satin alinma girisimi Amerikan
giivenligi konusunda yeni bir tartigma yaratmig ve yabanci yatirimeilarin rolleri, haklar
ve sorumluluklari konusu glindemi olusturmustur. El-Kaide baglantili nakliyatin glivenlik
icin yarattig1 endise ile birlikte Cin’in diinya petrol rezervlerini satin almasi, Amerikali
politikacilar i¢in kamusal varlik fonlarinin iktisadi yOniine odaklanma istegini
giiclendirmis ve siyasi yonleri konusunda yogun endiseye yol agmistir. Bdylece ulusal
varliklarin yiiksek petrol fiyatlar1 tarafindan finanse edilen fonlar tarafindan satin
alinmasini kabul edilemez hale getirmistir (Balding, 2012:3). Bunun sonucu olarak liman

isletmelerinin satin alinmast durdurulmustur.

2008 krizinden tam bir y1l 6nce, 2007 yilinin yazinda petrol fiyatlarin varil bast $70
dolara ¢ikmasi ile birlikte kamusal varlik fonlarmin yaklasan devralmalarimin yarattigi
endise siyasi ¢evrelere ve finans haberlerine hakim olmus, Amerika ve Avrupa petrol
zengini devletlere ve hizli bir sekilde gelismekte olan Cin ekonomisiyle genigleyen

yabanci para rezervine odaklanmistir (Balding, 2012:3). Kamusal varlik fonlarinin

"% Bu konuda detayl harita igin bkz. http://www.swfinstitute.org/sovereignwealthmap.html
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yarattig1 endise finans haberlerinde sik¢a yer alan “Yeni barbarlar kapida m1?” sorusunda
goriilebilir. Endise, Beyaz Saray Ulusal Ekonomi Konseyi Direktorii ve eski Hazine
Miistesart Lawrence Summers’in Kapitalist Mantigi Bozan Fonlar yazisindaki
ifadelerinde acikc¢a gézlemlenebilir:

Kapitalist sistemin mantig1; hisse sahiplerinin sirketleri, hisselerinin degerlerini maksimize

etmek i¢in davranmalarina yol agmasina dayanir. Hisse sahipleri olarak hiikiimetlerin zaman

icerisinde tek amaci kesin olmaktan uzaktir. Hiikiimetler kendi ulusal sirketlerinin etkili bir

bigimde rekabet etmesini, teknoloji aktarmasini veya politik niifuz kazanmasini isteyebilir
(Summers, 2007:1).

Kamusal varlik fonlarinin amaglar1 hakkindaki endise az veriye dayansa da bunlarin
hacmi ve bunlara sahip Cin ve Korfez iilkeleri gibi devletlerdeki seffaflik, demokrasi ve
insan haklar1 konularindaki mevcut durumlarmin endiseyi arttirdigi saptanmaktadir
(Balding, 2012:21,22). Ancak 2008 kriziyle birlikte Korfez fonlar1 hakkinda ikilem
yasamaya baglanmistir. Bir yandan diisen hisse fiyatlar1 Korfez kamusal varlik fonlari
icin biiyilik firsatlar yaratmakta ve en biiyiik sirketlerin ilgili fonlarca satin alinabilme
ihtimali yogun ¢ekincelere yol agmaktayken, 6teki yandan kriz Batili ekonomileri Korfez
fonlarinin finansal destegine ve yatirimlarina hi¢ olmadig1 kadar muhta¢ birakmaktadir
(Bazoobandi, 2013: ix). Bununla birlikte Balding, kamusal varlik fonlarinin kaynak
iilkelerinin yatirim konusunda olusturdugu endiselerin, devlet ve kurumsal bor¢larin satin

alinmasinda olusmadigina dikkat ¢ekmektedir (Balding, 2012: 3, 4).

2007°de G7 iilkelerinin talebiyle IMF’nin altinda International Monetary and Financial
Committee (IMFC)’nin kurulmasi, kamusal varlik fonlarinin son zamanlarda bilenen
yatirimeilar haline geldigini ve yatirimeilar i¢in ana konulara iligkin, yatirnm yapilan
iilkelere olan akisin belirlenmesi i¢in kamusal varlik fonu sahibi iilkelerin birbirleriyle
diyalog halinde olmasinin bir ihtiyag¢ haline geldigini belirtmis ve 2008’de yiirlitmesi ve
koordinasyonu IMF tarafindan iistlenilmekle beraber diyalogu ve siireci baslatmasi i¢in
The International Working Group of Sovereign Wealth Funds (IWG) olusturulmustur
(IWG, 2008: 1). Korfez kamusal varlik fonlarina iligskin endiselerin ve ikilemlerin arttig
bir zamanda IWG’nin olusturulmas1 ve IWG iiyesi iilkelerce Santiago Ilkeleri’nin kabul
edilmesi tesadiif sayilamaz. IWG’nin kurulus toplantis1 2008’de gerceklesmis, IWG’nin
es bagkanlar1 olarak Abu Dabi Finans Departmani1 Miistesar1 Hamad Al Hurr ve IMF’nin

Para ve Sermaye Piyasalar1 Departman1 Baskani (Director of the Monetary and Capital
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Markets Department) Jaime Caruana secilmis. 26 iiyeden olusan IWG Santiago
Ilkeleri’nin taslaginin hazirlanmas1 amactyla Washington’da, Singapur’da ve Sili’de
toplanmistir (IWG, 2008: 1). Santiago Ilkeleri’nin'® amaglar1 kisminda kamusal varlik
fonlarinin biiyiiyen birikimlerine ve uluslararas1 yatirimlarma dikkat ¢ekilirken Ilkelerin
kamusal varlik fonlar1 i¢in yol gosterici nitelikte koydugu amaglar: dengeli bir kiiresel
finans sistem ile serbest sermaye ve yatirim akisini stirdiirmeye yardim etmek, kamusal
varlik fonlarinin yatirim yaptiklar tlkelerdeki biitiin hukuki diizenlemeler ve kamuyu
aydinlatma yiikiimliigii ile uyum saglamak, ekonomik ve finansal risk ile gelir sebepli
yatirimlar yapmak, uygun faaliyet kontrolii, risk yonetimi ve hesap verilebilirlik saglayan
seffaf ve saglam yonetim yapisina sahip olmak olarak belirtilmistir (IWG, 2008: 4).
Kamusal varlik fonlar1 i¢in belirlenen amaglarin hepsinin Korfez fonlar ile ilgili olan

endiselere birebir cevap vermesi sasirtict degildir.

IWG’ye iiye olan Korfez iilkeleri arasinda Kuveyt, Katar, Abu Dabi bulunmakla birlikte
Suudi Arabistan gdzlemci statiisiindedir (IWG, 2008: 28). 2009’da IWG’nin Kuveyt’te
diizenlenen toplantisinda International Forum of Sovereign Wealth Fund (IFSWF)
kurulmustur. Goriildigi lizere Korfez iilkeleri ilgili ¢caligmalara dahil olmakta ve dahil
edilmeye ¢aligilmaktadir. Ancak IFSWF’nin 2014 yilinda Santiago Ilkeleri'ne uyum
konusunda 15 iilke i¢in yaptig1 ¢alismada Korfez iilkelerinin Ilkelere uyumu konusunda
bir sey sdylememektedir. SSyle ki; ¢alismada her iilkenin Ilkelerin yirmi dért maddesine
de uyum saglayip saplamadigi detaylica incelenmisken, Korfez fonlarindan bagliginda
yalnizca Kuveyt ve Katar fonlar1 yer almakta ve diger iilkelerin aksine fonlar hakkinda
detayli bir inceleme yerine fonlarin resmi internet sitesinde bulunan slaytlar1 yer
almaktadir (IFSWF, 2014: 89-106, 124-133). "7 Calisma gostermektedir ki; her ne kadar
Korfez fonlarmin resmi internet siteleri bulunsa ve yonetimlerine ve yatirimlarina iliskin
genel bilgiler sitelerde yer alsa da, bunlar faaliyetleri konusunda seffafliktan uzaktir. Bu

nedenle, c¢aligmada internet sitelerindeki genel bilgiler haricinde verilere

16 EK 1°den bakalabilir.

"7 Kuvety ve Katar ile ayn1 durumda bir de Trinidad ve Tobago Fonu bulunmaktadir. Ayritili bilgi igin
bkz. http://www.ifswf.org/sites/default/files/SantiagoP15CaseStudies1 0.pdf
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ulasilamadigindan ilgili fonlarin ilkelere ne kadar uyum saglayip saglamadigi ayrintili bir

sekilde incelenememistir.

2000’lerin basinda yabanci istilacilar olarak goriilen kamusal varlik fonlari, 2008-
2010°da Bati’da yasanan ekonomik krizin kurtaricis1 ve sonrasinda giivenlik ag1 olarak
goriilmeye baslanmis. Ancak 2015°te petrol fiyatlarinin varil basina 35%’a diismesiyle
birlikte; kamusal varlik fonlari ile ilgili son yorumlar, diisen petrol fiyatlar1 ve hisse
degerleri arasindaki dogrudan baglanti nedeni ile fonlarin yaklasik ticte ikisinin
hammadde geliri kaynakli olmas1 bakimindan, fonlarin sistematik bir risk olusturduguna
iligkindir (Bortolotti, 2015:3). Her ne kadar ulusal ekonomideki biitce agiklarinin
giderilmesi adina uzun vadeli yatirimlarin likiditeye ¢evrilmesi olasi olsa da; 2015 verileri
kamusal varlik fonlarinin sistematik bir risk olusturduguna iligskin yorumlar1 dogrular
nitelikte degildir. Ancak 6zellikle Korfez Bolgesi’ndeki fonlarin ilgili su¢lamalarla her
zaman karsilagmalar1 devlet yapilarindan ve fonlarin saydam olmayan isleyislerin otiirii
olduk¢ca muhtemeldir. 2015 verilerinin sunulmasi bu bakimdan 6nem arz etmektedir.
Asagidaki tabloda Sovereign Investment’in Lab’in 2015 Yillik Raporunda kamusal varlik

fonlarinca yonetilen varliklarin listesi gosterilmektedir.

Tablo 1: Kamusal Varlik Fonlarinin Yonetilen Varlik Toplam1 (YVT)
Kaynak: Sovereign Investment Lab
Ulke Fon Ad: Kurulug Fon Kaynag1 YVT (ABD$
Tarihi milyar)
Norveg Government Pension Fund - Global' 1990 | Hammadde (Petrol&Gaz) 855,42
BAE-Abu Dabi Abu Dhabi Investment Authority, 1976 | Hammadde (Petrol&Gaz) 773,00
Cin China Investment Corporation" 2007 | Ticaret Fazlas1 746,73
Kuveyt Kuwait Investment Authorityt 1953 | Hammadde (Petrol&Gaz) 592,00
Singapur Government of Singapore Investment 1981 | Ticaret Fazlas1 344,00
Corporationt
Katar Qatar Investment Authorityt 2005 | Hammadde (Petrol&Gaz) 256,00
Cin National Social Security Fundt 2000 | Ticaret Fazlas1 236,00
BAE-Dubai Investment Corporation of Dubai" 2006 | Hammadde (Petrol&Gaz) 183,03
Singapur Temasek Holdings' 1974 | Ticaret Fazlas1 173,40
Rusya National Wealth Fund and Reserve Fund' 2008 | Hammadde (Petrol&Gaz) 123,78
Avustralya Australian Future Fund' 2006 | Hammadde Kaynakli Olmayan 90,01
Kore Cumbhuriyeti Korea Investment Corporation" 2005 | Devletle liskili Sirket 84,70
Kazakistan Kazakhstan National Fund, 2000 | Hammadde (Petrol&Gaz) 77,00
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BAE-Abu Dabi International Petroleum Investment Company' 1984 | Hammadde (Petrol&Gaz) 68,18
BAE-Abu Dabi Mubadala Development Company PJSCV* 2002 | Hammadde (Petrol&Gaz) 67,10
Libya Libyan Investment Authorityt 2006 | Hammadde (Petrol&Gaz) 66,00
Brunei Brunei Investment Agencyt 1983 | Hammadde (Petrol&Gaz) 40,00
Malezya Khazanah Nasional Berhard' 1993 | Devletle iliskili Sirket 34,93
Azerbeycam State Oil Fund of Azerbaijan' 1999 | Hammadde (Petrol&Gaz) 34,25
Yeni Zellenda New Zealand Superannuation Fund' 2001 | Hammadde Kaynakli Olmayan 20,49
Dogu Timor Timor-Leste Petroleum Fund, 2005 | Hammadde (Petrol&Gaz) 16,90
BAE Emirates Investment Authorityt 2007 | Hammadde (Petrol&Gaz) 15,00
BAE-Abu Dabi Abu Dhabi Investment Council, 2007 | Hammadde (Petrol&Gaz) 15,00
BAE-Dubai Istithmar World* 2003 | Devletle Tliskili Sirket 11,50
Bahreyn Mumtalakat Holding Company' 2006 | Devletle Tliskili Sirket 11,14
BAE-Dubai Dubai International Financial Center" 2002 | Devletle iliskili Sirket 10,40
Umman State General Reserve Fund' 1980 | Hammadde (Petrol&Gaz) 9,15
irlanda Ireland Strategic Investment Fund" 2001 | Hammadde Kaynakli Olmayan 8,49
Umman Oman Investment Fund, 2006 | Hammadde (Petrol&Gaz) 6,00
Angola Fundo Soberano de Angola' 2012 | Hammadde (Petrol&Gaz) 4,88
BAE-Ras Al Khaimah | Ras Al Khaimah Investment Authority, 2005 [ Hammadde (Petrol) 1,20
Nijerya Future Generations Fund" 2012 | Hammadde (Petrol&Gaz) 1,07
Vietnam State Capital Investment Corporation' 2005 | Devletle Tliskili Sirket 0,89
Kiribati Revenue Equalization Reserve Fund* 1956 | Hammadde (Fosfat) 0,52
Sao Tome & Principe National Oil Account 2004 | Hammadde (Petrol&Gaz) <0.01
Toplam Petrol&Gaz 3.204,96
Toplam Ticaret Fazlasi 1.500,13
Toplam Diger 273,07
Toplam YVT 4.978,16
£ 31 Mart 2016 itibariyle YVT
t 2 Mayis 2016 tarihi itibariyle SWF Institute'tin tahmini
"" 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle YVT
e 30 Haziran 2015 tarihi itibariyle YVT
~ 31 Aralik 2015 itibariyle YVT
" Sovereign Investment Lab'in YVT Tahminleri

Tabloda da goriildiigii izere kamusal varlik fonlari tarafindan yonetilen varliklarin degeri

inanilmaz biiyiikliikktedir. Bu bakimdan yatirimlarin hangi alanlara yoneldigi de 6nem

tagimaktadir. 2015 yilinda, yirmi iki varlik fonu 48 milyar dolar degerinde ve toplamda

186 yatirim anlagsmas1 yapmustir. 2014 yilina gore anlagsmalarda %40°’lik bir artis olsa da;

yatirimlarin degerinde %30’luk bir bir diislis meydana gelmistir. Yatirimlarin tasfiyesine

iliskin olarak, 22,4 milyar dolar degerinde 70 tasfiye meydana gelmistir. Kamusal varlik

fonlar1 yatinm degerlerinin %59,9’una tekabiil eden 27,5 milyar dolar1 ve anlagsmalarin

%25,8’ine denk gelen 48 anlagmay1 emlak, otel ve turizm faaliyetleri, altyap: ve hizmet
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alanlarinda gergeklestirmistir ki; bunlarin hepsi uzun vadeli yatirimlar olarak
goriilmektedir. Finans alaninda 6,9 milyar dolarlik 28 satin alma gerceklesmekle birlikte
bunlarin neredeyse hepsi gelismekte olan iilkelerde gerceklestirilmistir. Enerji sektorii
yakindan takip edilmekle perakende sektdriine 4,6 milyar dolar, saglik sektoriine 2,6
milyar dolar, bilisim sektdriine ise 3,4 milyar dolarlik yatirim gergeklesmistir. 2015
yilinda aciklanan yaklasik 24,4 milyar degerindeki anlagmalarin %50’si stratejik ortaklar
veya 0zel sermaye ortaklari ile ortak yatirim seklinde yapilmistir. Yatirimlarin yaklasik
%71,9’u OECD iilkelerine yapilmakla birlikte kamusal varlik fonlarinin yatirimlarinin
%9411 yabanci piyasalarda gerceklesmis; 7,9 milyar dolarlik yatirnmla Amerika hala en
popiiler yatirim {ilkesiyken 2014’ten itibaren Avrupa’ya goriilebilir bir kayis meydana
gelmigtir. 2015 yili 13,2 milyar dolarlik degerinde 76 anlasma ile GIC ve Temasek’in
birlikte yaptig1 anlagsmalar bakimindan Singapur fonlar i¢in 6zellikle basarili bir yil
olarak adlandirilmaktadir (Bortolotti, 2015: 4, 5). Goriildiigi lizere petrol fiyatlarinin
diisiisiiyle birlikte yatirim degerlerinde %30’luk bir diisiis meydana gelse de; kamusal
varlik fonlar1 yatirnmlarini stirdiirmekte ve Ozellikle petrol gelirlerine bagimliligin
azalmas1 amaciyla kurulan kamusal varlik fonlar1 ayn1 amaca uygun olarak uzun vadeli

yatirimlara yonelme stratejisini degistirmemektedir.

2.2 KAMUSAL VARLIK FONLARININ ISLEVLERI

Kamusal varlik fonlarinin islevlerinin ortaya konulabilmesi agisindan kamusal varlik
fonlarina sahip olan iilkelerin ekonomik ortak 6zelliklerine bakmak gerekir; zira ilgili
iilkelerin kamusal varlik fonu kurmasinin fonlarca belirtilen asli amaci ekonomiktir.
Kamusal varlik fonlarinin listesine ve kaynagma bakildiginda ¢ogunun hammadde
kaynakli oldugu goriilmektedir. Yukaridaki boliimde hammadde kaynakli olan ve
olmayan fonlarin arasindaki ayrim incelenmistir, bu boliimiin amaci hammadde kaynakli
fonlara odaklanarak, iktisadi siyasi ayrimi olan ve olmayan devletlerin fonlarmin 6zel
olarak incelenerek aralarindaki farkliliklara deginmektir. Bu baglamda saglikli ve dogru
bir karsilastirma olmasi bakimindan hem hammaddeden kaynaklanan hem de Korfez
fonlar1 kadar biiylik olan Norve¢ Varlik Fonu secilmistir. Korfez fonlarindan ise en

biiylikleri olan Kuveyt, Suudi Arabistan ve Abu Dabi varlik fonlar1 anlatilacaktir. Bu
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anlamda hammadde ihracat1 gelirlerinden kamusal varlik fonunu finanse eden iilkelerin
ortak ekonomik oOzelliklerini ortaya koymak bir anlamda kamusal varlik fonlarinin

islevlerinin agiklanmasi agisindan ilk adim1 olusturmaktadir.

Hammadde ihracat1 gelirleri tarafindan finanse edilen kamusal varlik fonlarinin kaynak
iilkelerine bakildiginda ilgili iilkelerin devletler gelirleri, ihracat ve GSYIH agisindan
genel olarak gaz ve petrol olmak iizere kamusal varliklar1 sermayeye dontistlirdiikleri igin
hammaddeye bagimhdirlar. Ilgili bagimhlik hiikiimet politikalarinin cercevesi ve
bagimliligin azaltilmas1 bakimindan 6zel amaglar dogurmakla birlikte 6zellikle gaz ve
petroliin asli hammaddeler olarak diger hammadde fiyatlarina etkisiyle kiiresel ekonomi
icerisindeki rolii de hesaba katildiginda ilgili tilkeler icin hammadde gelirlerinin yonetimi
biiyiik 5nem arz etmektedir (Balding, 2012: 7). Ikinci olarak hammadde kaynakli kamusal
varlik fonlarina sahip olan iilkelerin sermaye birikimine yol agan yiiksek biitge fazlalarini
yonettigi goriilmektedir.'® Hammadde fiyatlarinin yiiksek oldugu yillarda, petrol ve gaz
ihracatcis1 iilkelerin biitce fazlasindan dolayr GSYIH’in %10-20 oraninda arttig
goriilmektedir ve ilgili fazlalar kamusal varlik fonlarin1 kurmakta kullanilmaktadir.
Ucgiincii olarak, Norveg disinda, biitiin bu iilkelerde kiiresel hammadde sozlesmeleri ve
ticareti Amerikan Dolar1 iizerinden yapildig1 icin de facto dolarize ekonomilere
doniistiikmiislerdir. Bu déniisiimden otiirii ilgili tilkeler sabit kur politikasi'® izlemekte

veya kur politikalarina agir miidahalelerde bulunmaktadirlar (Balding, 2012: 7).

Ulkelerin ortak ekonomik ozellikleri haricinde hammadde fiyatlarindaki degisiklik
hesaba katilmadan hammadde kaynakli kamusal varlik fonlarmin kurulus nedenleri

anlasilamaz. Hammaddelerin reel ve nispi fiyatlari diigse de; nominal fiyatlarin her zaman

'® Biitce fazlalarindan dolay1 kamusal varlik fonuna sahip olan iilkeler yalnizca hammadde ihracatcis olan
tilkeler degillerdir. Cin ve Singapur biitce fazlalarindan dolayr hammadde kaynakli olmayan fonlara
sahiptir. Burada yalnizca ortak 6zellik olarak belirtilmektedir.

"% Cin ve Singapur sabit kur politikasin1 veya kur politikasina agir miidahalelerde bulunma stratejilerini
sanayi uriinleri ihracatinin fiyatlarini yapay olarak diisiirmek amactyla kullanirlar. Hammadde ihracatgisi
tilkeler ise ekonomilerinin ticaret bakimindan asir1 derecede dolara bagimli olmasindan otiirii ilgili
stratejilere basvururlar boylece kendi faaliyetleri ile iiretim ve kar birimleri arasinda baglantili kurarlar
(Balding, 2012: 7). Sabit kur politikasi ayn1 zamanda Dutch Disease olarak bilinen ve hammadde ihracatgisi
tilkelerinde hammadde fiyat degiskenliklerin yol ac¢tigi ekonomik kot gidisi de engellemk igin
kullanilmaktadir (Balding, 2012: 13).
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asir1  degiskenlik gdstermektedir (Balding, 2012: 10). Hammadde fiyatlarinin

degiskenliginde 6nemli ekonomik ve jeopolitik olaylar biiyiik 5nem teskil eder™.

Ham Petrol Fiyatlari ile 6nemli jeopolitik ve ekonomik olaylar

Varil Basgina Fiyat (Amerikan Dolari)
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= thal ham petrol rafineri ¢ikis fiyati === Ham Petrol Fiyati

Tablo 2: Ham Petrol Fiyatlari ile Onemli Jeopolitik Olaylar Grafigi / Kaynak: U.S. Energy
Information Administration

1: Amerika’nin azami iiretim seviyesine ulasmasi, 2: Arap Petrol Ambargosunu, 3: fran Devrimi, 4:Iran-
Irak Savasi, 5: Suudi Arabistan’in Ana Uretici’' Roliinii Terk Etmesi, 6: Irak’in Kuveyt’i isgal Etmesi, 7:
Asya Finansal Krizi, 8: OPEC’in Uretim Hedeflerini 17 mmbpd’ye indirmesi, 9:11 Eyliil Saldirilari,
10:Diisiik Azami Uretim Kapasitesi, 11: Kiiresel Finansin Cokiisii, 12: OPEC’in Uretim Hedeflerini 4,2
mmbpd’ye indirmesi

Kamusal varlik fonlarimin kurulmasindaki ana ekonomik ama¢ hammaddeye bagimli

iilkelerin hammadde fiyatlarinin yiiksek degiskenligine karst kendi ekonomilerini

* Hammadde fiyatlarindaki degiskenlige 6nemli olaylar yol acabildigi gibi, spekiilasyonlar da yol agabilir.
Kisa siireli spekiilatif talep soklarinin uzun vadede kiigiik de olsa etkileri oldugu saptanmustir. Ornegin
2003-2008 arasinda petroliin reel fiyatlarindaki artigta spekiilatif talep soklarinin etkisinin oldugu ifade
edilmektedir (IMF Working Paper, 2014: 24). Ayrintily bilgi igin bkz.
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2014/wp14218.pdf

*! Ana iiretici kavrami, swing producer kavramimi karsilamak amaciyla kullamlmustir. Swing producer;
herhangi bir hammaddenin kiiresel rezervlerini kontrol eden ve yiiksek bir azami liretim kapasitesine sahip
olan tedarik¢isi veya oligapolistik bir tedarik¢i grubunu niteler. Ana iireticiler ¢ok diigiik bir maliyetler arzi
arttirabilme veya azaltabilme kabiliyetine haiz olup bdylece fiyatlar1 ve Pazar dengelerini etkileyebilirler.
Ayrintilt bilgi ve 6rnekleri igin bkz. http://www.arcenergyideas.com/?p=391
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korumak istemeleridir. Bu noktada hammadde fiyatlarindaki degiskenlige karsi
piyasalarda hedging stratejilerinin de ayni sonuca ulastiracagi sdylense de; Balding,
1970’lerde ve 1980’lerde kamusal varlik fonlarmin kurulmaya baglandig: tarihlerde,
kiiresel piyasalarda boyle biiyiik hedging islemleri i¢in gerekli likidite bulunmadig: gibi
ne ana dreticilerin ne de politikacilarin piyasalart bu sekilde kullanmay:1 dikkate
almadiklarin1 sdyler. Ona gore gelismis iilkelerin bile kendilerini korumak adina genel
risk yOnetimi araglarini tercih etmektense kamusal varlik fonu araciligiyla kendilerini
korumak konusunda 6zel bir tercihlerinin bulundugunu ve hedging islemlerinin fonlarin
sahip olduklar1 finansal varliklar araciligiyla yapildigini eklemektedir (Balding, 2012:
11).

Kamusal varlik fonlari ayn1 zamanda yiliksek hammadde ihracati gelirlerinin nasil
degerlendirilecegi sorusuna da yanit saglamaktadir. Ozellikle Abu Dabi, Suudi Arabistan,
Kuveyt, Norveg gibi biiyiik hammadde kaynakli kamusal varlik fonlarina sahip, petrol
ithracatgilarinin ayn1 zamanda az niifuslara da sahip olduklar1 géz oniline alindiginda
ekonomik bakimdan ne biiyiik bir fazlaligin ortaya ¢iktig1 agik¢a goriilmektedir (Balding,
2012: 11). Fazla gelirlerin yonetiminin kamusal varlik fonlar1 tarafindan saglanmasi
politik olarak da mantikli bir tercihtir; zira Diinya Bankasi’nin hammaddelerin
geligsmekte olan tilkelere iligkin bir arastirmasina gore; hammadde fiyatlariin yiikseldigi
zaman fazla gelir genellikle kamusal yatirimlar yerine devlet idarelerinin
genisletilmesinde kullanilmakta veya dogru olmayan faydasiz altyapr projelerine
aktarilmakla birlikte hammaddeye bagimliliktan kurtarilacak yatirimlar yapilmamakta,

biiytimeye sekte vurularak; verimsizlik ve yolsuzluk artmaktadir (Balding, 2012: 13, 14).

Kamusal varlik fonlar1 ekonomik agidan ii¢ 6zel probleme ¢6zliim saglar. Bunlardan ilki
stirekli ve yliksek gelir akisinin hizli bir sekilde para stoguna yol agmasi sonucu
enflasyona sebep olmasidir. Bu parasal problem kamusal varlik fonlari tarafindan
uluslararasi varliklar satin almak suretiyle gelir akisina stabilize edilerek ¢oziiliir. ikinci
problem devlet gelirlerinin artmasmin® hiikiimet harcamalarinda asir1 ve siirekli

biliylimeye yol agmasidir. Kamu maliyesine iliskin bu problem kamusal varlik fonlari

* Hammaddeye bagimli olan devletlerin gelirlerin bir kismi petrol sirketleri ile yaptiklar: anlagma sonucu
ya kar paylasimdan ya da imtiyaz bedellerinden kaynaklanmaktadir (Balding, 2012: 24).
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tarafindan hiikiimet harcamalarinda meydana gelen hizli biiyiimeyi engellemek amaciyla
mali kurallar iyilestirilmeye calisir (Balding, 2012: 27). Ugiincii problem ise yiiksek ve
stirekli gelirin ulusal paranin degerlenmesine yol acarak ihracat mallarinin fiyatlarinin
artmasina ve ekonomik faaliyetin hammadde sektoriine fazla yogunlagmasia yol
acmaktadir. Kiiresel finansa iligkin bu problem kamusal varlik fonlar1 tarafindan yabanci
varliklar satin alinarak ¢oziiliir (Balding, 2012: 28). Bu noktada baslangicta istikrar
fonlar1 olarak kurulan kamusal varlik fonlarinin hem fazla hammadde gelirlerinin saglikli
yonetimi hem hammaddeye bagimliligin azaltilmasma yonelik yatirimlara yonelmesi
hem de hammadde fiyatlarindaki degiskenlikten ulusal ekonominin etkilenmemesi

acisindan koruma saglama islevleri oldugu soylenebilir.

2.2.1 [lktisadi/Siyasi Ayrim1 Olan Devletler Bakimindan

Diinya’da hammadde ihracati yapan, hammaddeye bagimliligi bulunan ve hammadde
kaynakli kamusal varlik fonuna sahip olan lilkeler sadece Ortadogu ve Korfez iilkeleri
degildir. Bu anlamda iktisadi ve siyasi ayrim1 olan devletlerden 6zellik Norveg ve Rusya
bir dnceki climlede sayilan 6zelliklere sahiptir. Ancak Rusya’nin kamusal varlik fonlar
altinda degerlendirilebilmesi ve Korfez iilkeleriyle karsilastirilabilmesi bir¢cok nedenden
otiirii pek miimkiin degildir. Rusya 2004 te Istikrar Fonu (Stabilization Fund) kurmus ve
fon 2008’de Rezerv Fon (Reserve Fund/RF) ve Ulusal Varlik Fonu (National Wealth
Fund/NWF) olarak iki ayr1 fona ayrilana kadar 157 milyar birikime sahip olmustur
(Balding, 2012: 101). Kuruluslarinda Rezerv fonuna 125 milyar dolar aktarilirken; Ulusal
Varlik Fonuna 32 milyar dolar aktarilmis; 2012°de ise Rezerv Fon 59 milyar dolar
yonetirken Ulusal Varlik Fonu 90 milyar dolar yonetmektedir, bir baska ifadeyle
Rusya’nin hammadde gelir fiyatlarindaki yonetim stratejisi degiserek daha genis
varliklara etkin yatirim yapmaya yonelmistir (Balding, 2012: 102). Ancak belirtilmelidir
ki; her ne kadar bir¢ok kisi tarafindan Rusya fonlar1 kamusal varlik fonlar1 olarak

degerlendirilse de durum bundan biraz daha farklidir (Balding, 2012: 110).

Petrol fiyatlarinin rekor seviyeye ulagsmasiyla Rezerv Fonu ve Ulusal Varlik Fonu
yonetimi altindaki varliklarinin degeri toplamda 225 milyar dolara ulagsmistir; ancak

fonlardan devlet biitgesini dengelemek adina para ¢ekilmis ve yonetimdeki varliklarin
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degeri 140 milyar dolara kadar diismiistir. Bir baska deyisle, Rusya fonlarin
yonetimindeki paranin neredeyse iigte birini sorumsuzca biiyiiyen biit¢esini gidermek i¢in
kullanmistir. Fondan yiiksek miktarda para ¢ekilmesi disinda fonlarin yonetimi ihtiyath
ve muhafazakardir. Mali yonetim ¢ok az uzun vadede fayda saglayacak yatirimlara
yonelir ve fonlar sadece yiiksek kaliteli hiikiimet tahvillerine yatirim yapmaktadir. Diger
Avrupa iilkeleri ve Amerika ile karsilastirildiginda ise bunlarin ¢ok az etkin varliklar
vardir. Bu anlamda fonlarin elindeki varliklar, yonetimi bir¢cok merkez bankasinin elinde
tutulan kisa vadeli varliklara benzemekte ve mali yOnetim olarak da birbirlerini
cagristirmaktadirlar (Balding, 2012: 117). 2008’de Vladimir Putin de Rusya’nin daha

kamusal varlik fonuna sahip olmadigini ifade etmistir (Reuters, 2008).

Kamusal varlik fonlarina dair en genis tanim uyarinca Rusya’nin kamusal varlik fonuna
sahip oldugu sdylenebilse de (Balding, 2012: 117); fon hareketleri, yonetimi ve
yatirimlar1 bakimindan karsilastirma noktasi olusturabilecek sekilde kamusal varlik fonu
olarak sunulmasi1 miimkiin degildir. Bu itibarla iktisadi ve siyasi ayrimi olan iilkeler
acisindan Korfez fonlar ile karsilagtirilabilecek bir diger 6rnek olan Norveg’e yonelmek
gerekmektedir. Norveg’in iktisadi ve siyasi ayrimina sahip olmakla beraber ayn1 zamanda
Korfez tilkeleri ile hammadde bakimindan ayn1 6zellikleri haiz olmasi, Korfez fonlar ile
karsilastirilabilmesi agisindan Norveg¢’i dnemli bir 6rnek haline getirir. Bu bakimdan
asagida Norveg¢ fonu; fonun kurulusu, gelisimi, yonetimi, yatirim stratejisi, seffaflik ve

etik kurallar1 bakimindan ayrintili olarak incelenecektir.

2.2.1.1 Norveg Varlik Fonu

Petrol faaliyetleri Norveg’in bugiinkii refahinda 6nemli bir rol oynamistir. 1950’lerin
sonunda ¢ok az insan Norve¢ kita sahanlifinda zengin gaz ve petrol rezervlerinin
kesfedilecegine inanmaktaydi. Hatta The Geological Survey of Norway 1958’de Norveg
Dis Isleri Bakanligi’na Norveg kita sahanlig1 ve sahilinde kdmiir, siilfiir ve petrol bulma
olasiliginin ¢ok diisiik oldugunu ve ilgili olasiligin gozden ¢ikarilmasima iligkin yazi
yazmistir. Ancak 1959°da Hollanda’da Groningen gazi alaninin bulunmasiyla Kuzey
Denizi’nde hidrokarbon bulunabilecegine iliskin diislinceler olugsmustur. 1962°de Phillips

Petroleum Norveg’e Kuzey Denizi’'nde arastirma faaliyetleri yliriitme konusunda izin
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basvurusunda bulunmus, Kuzey Deniz’inin Norveg’e ait bolgelerinde olan ve Norveg kita
sahanligindaki yerlerde aylik 160.000 $ karsiliginda lisans talep etmistir. Ancak Norveg
biitiin kita sahanligina iligkin tek bir sirkete lisans verilmesinin tekele yol acacagindan
otiirii teklifi reddetmistir. 1963°te, Norveg Hiikiimeti biitiin kita sahanliginda egemenlik
ilan etmekle birlikte genis deniz alanlarindaki egemenlik iddias1 ingiltere ve Danimarka
ile anlagsmalarina gerektirmis ve medyan ¢izgisi ilkesi uyarinca 1965°te anlagsmaya
varilmigtir. 1965°te Norveg¢ tarafindan smirli bolgelere 22 adet lisans verilmistir

(Norwegian Petroleum).

Norveg’te yiizyilin basinda petrol sirketleri faaliyette bulunsalar da 1960’larin ortasinda
ilk tretim lisanslarin verilmeye baglamasiyla petrol faaliyetlerinin Norve¢ ekonomisi
acisindan asli 6nemde olduklar1 da ortaya ¢ikmistir. Verilen lisanslar kesif, sondaji
icermekle beraber sondaj yapilan alanlarda petrol ve gaz c¢ikarma haklarimi da
kapsamaktadir. Ik sondaj 1966’da yapilmis; ancak kuru ¢ikmustir. Ardindan 1967°de
Norveg kita sahanliginda ilk petrol kesfi yapilmistir ve Balder bulunmustur. 1969 un
sonunda diinyadaki en biiyiik petrol alanlarindan biri olan Ekofisk bulunmus ve alandan
ilk tiretim 15 Haziran 1971°de yapilmis ve boylece Norve¢’in basari hikayesi baglamistir.
Ondan bu yana da kesifler siirmekle beraber iiretim de hizla artmistir (Norwegian
Petroleum). Norveg 2016 Eyliil verilerine gore giinde 1.591.000 varil® petrol iiretimi ve
6.4 milyar Sm>’liik gaz satisi** (Norvegian Petroleum Directorate) ile diinyanin en biiyiik
petrol ve gaz ihracatgilarmdandir™ (IndexMundi). Yiiksek petrol ve gaz gelirlerine
ragmen Norveg son birkag on yildir iki temel sorunla ugragmaktadir. Bunlardan birincisi
Norveg’in giderek yaslanan bir niifusa sahip olmasi, ikincisi ise gelirlerinin petrol
ithracatina yiiksek derecede bagimli olmasidir (Bazoobandi, 2013: 127). Petrol gelirlerine
olan bagimlilik asagida Norve¢ Ulusal Biitcesinden alinan tabloda da acik bir sekilde

1 varil yaklagik 159 litredir.

** Ayrintili bilgiye Norveg Petrol idaresi’nin (Norwegian Petroleum Directorate) resmin internet sitesi olan
http://www.npd.no/en/ adresinden ulasilabilir.

2015 verilerine gére Norveg petrol iiretimi bakimindan diinya siralamasinda 14. Siradadir. Ayrintili bilgi
icin bkz. http://www.indexmundi.com/g/r.aspx?v=88&t=20
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goriilmektedir. Bu anlamda petrol gelirlerinin yonetimi Norve¢ ic¢in asli dnem

tagimaktadir.

Yuzdesi

o
]
ihracat Orani [J Devlet Gelirlerinin Orani

[l GSYH Orani

Yatinmlarin Orani

Tablo 3: Yillara Gore Norveg Biitge Grafigi/ Kaynak: 2015 Norve¢ Ulusal Biitgesi

Petrol gelirlerinin daha iyi yonetilmesini saglamak ve giderek yaslanan niifusun
ihtiyaclarin1 karsilamak adma Norveg iki tane devlet yatirim araci kurmustur. ki olan
Ulusal Sosyal Sigorta Fonu (The National Insurance Scheme Fund), 1966’da ulusal
gelirlerin bir kisminin ayrilarak gelecekteki sosyal sigorta harcamalarinin finansmani
amaciyla kurulurken; Devlet Petrol Fonu (The Government Petroleum Fund) 1990°da
iilkenin varliklarinin muhafazasinin uzun vadeli stratejisini desteklemek icin kurulmus;
2006 yilinda fonlarin isimleri hiikiimet tarafindan ilki Devlet Emeklilik Fonu-Norveg
(Government Pension Fund-Norway/ GPFN) ve Devlet Emeklilik Fonu-Kiiresel
(Government Pension Fund-Global/ GPFG) olarak degistirilmistir (Bazoobandi, 2013:
127, 128). Ikisi birlikte Devlet Emeklilik Fonu (The Governement Pension Fund) olarak
adlandirilan fonun amaci giderek artan emeklilik harcamalarini finanse eden devlet
gelirlerini olanakli kilmak ve petrol gelirlerinin harcanmasi hususunda uzun vadeli
amaclar1 destekleyerek; mantikli bir fon yonetiminin nesiller arasi esitlige katkida
bulunarak hem simdiki neslin hem de gelecek nesillerin petrol gelirlerinden

faydalanmasini miimkiin kilmak olarak ac¢iklanmaktadir (Norveg Devleti).
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Devlet Emeklilik Fonu’nun iki ayr1 kismi olan Devlet Emeklilik Fonu-Norveg¢ (GPFN)
ve Devlet Emeklilik Fonu-Kiiresel (GPFG) Norveg hiikiimetinin etkin yatirim araglari
olmakla birlikte ayr1 sekilde yonetilirler ve birbirlerinden ayr1 yatirim stratejilerine
sahiptirler. GPFN hiikiimet tarafindan fonu yonetmesi i¢in 1967 yilinda kurulan yatirim
kurulusu Folketrygdfondet tarafindan yonetilir. Fon, Ekonomi Bakanligi tarafindan
konulan kurallarca®® Ekonomi Bakanligi adima yiiriitiiliir. Folketrygdfondet’in misyonu
kamusal finansal varliklarin sorumlu yonetimini saglamak ve giiclii finansal gelirleri
garanti ederek wuzun vadeli yatirnmci olmak seklinde ortaya konulmustur
(Folketrygdfondet). Meclis tarafindan olusturulan kurulus Ekonomi Bakanligi’nin
bilinyesinde ¢alisir, Bakanlik yonetim kurulunu, baskanini ve denetciyi atar. Ayni
zamanda yillik hesaplar1 ve yillik raporu onaylar. Yonetim kurulu i¢ denetcilerin
atanmasi, kurumsal kararlar ve ekonomik kararlarda tam sorumluluk sahibidir. Bunun
yani sira genel bir denetim makami fonun faaliyetlerini meclis adina gozlemler

(Folketrygdfondet).

GPFN’nin yatirimlarmin %85°i Norveg’te, kalani ise Danimarka, Finlandiya ve Isveg’te
bulunurken; fonun %40’m1 sabit gelirler, %60’ hisse senetleri olusturur ve fonun
Norverg’te bir sirkette sahip olabilece azami hisse yiizdesi %15 iken Iskandinavya
bolgesinde bu aran %5 tir (Folketrygdfondet). Fon uzun vadeli ve biiyiik yatirimlari tercih
ederken, fonun kazanglar1 hazineye aktarilmamakta ve GPFG ile arasinda herhangi bir
transfer olmamaktadir (Bazoobandi, 2013: 138). Fon su anda 199 milyar Norve¢ Kronu
degerinde olmakla beraber son 10 yilda %74 oraninda getiri saglamigtir
(Folketrygdfondet). GPFN goriilecegi iizere daha cok ulusal piyasalara ve bdlge
piyasalarina yatirim yapmak suretiyle getiri saglayan kimi zaman piyasalari istikrara da
kavusturma gorevini goren bir fondur. Bu itibarla ¢calisma agisindan gelisimi ve isleyisi

onemli olmakla beraber Norve¢ fonlarindan esas 6nemi haiz olan GPFG’dir.

GPFG kurulusunu takiben birka¢ y1l Norve¢ Merkez Bankasi (Norges Bank) tarafindan

yonetilmis ardindan fonun Norve¢ Ekonomi Bakani adina yiiriitiilmesi i¢in Norges Bank

%6 Kurallarin tamaminin Ingilizce metnine ulagmak i¢in bkz.

http://www.folketrygdfondet.no/getfile.php/13956/Dokumenter/Engelske%20dokumenter/Management%
20mandate%20for%20the%20Government%20Pension%20Fund%20Norway%202011.pdf
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Investment Management (NBIM) kurulup (Norve¢ Merkez Bankasiin igerisinde bir
birim olarak), fon yonetiminin basina gecirilmistir. GPFG Ekonomi Bakanligi’na ait
olmakla birlikte Norges Bank fonun yoneticisi konumundadir ve NBIM fonun giinliik
faaliyetlerini yiirtitiir. NBIM’in 500 calisani, merkezi Oslo olmak iizere, Londra, New
York, Sangay ve Singapur’da, bir baska deyisle diinyadaki finans merkezlerinde ofisleri
vardir. NBIM, banka ile ayni mevzuata tabi olmakla beraber NBIM’nin yatirim
faaliyetleri Storting (Norve¢ Parlemantosu), Ekonomi Bakanligi ve Norges Bank
tarafindan yonetilir. Storting, Devlet Emeklilik Fonu Yasasini (Government Pension
Fund Act) c¢ikartmistir. Ekonomi Bakanlig1 fon i¢in yonetim yetkilerini Norges Bank’a
aktarir ve sirketlerin gozlemlenmesi ve ihraci konusundaki ilkeleri belirler. Ilgili ilkeler
parlamentonun onayina tabidir. Ekonomi Bakanligi’nin biinyesinde ayr1 bir birim olarak
isleyen Etik Kurul ise etik kriterlere uygun olarak ilgili sirketlerin fondan ¢ikarilmasi
konusunda tavsiyeler verir (NBIM). NBIM’in biitiin yatirim yetkilerini, stratejik planlar
ve CEO’nun is tanim1 Norges Bank Yonetim Kurulu tarafindan belirlenir. Yonetim
Kurulu’nun tiyeleri tam zamanli olarak alt1 yilligina atanmakla beraber, 2012 yilindan
beri Yonetim Kurulunun biitiin iiyeleri finans konusunda uzman veya bagka yiiksek
yonetim pozisyonlarinda yer almis kisilerden veya akademisyenlerden olusmaktadir
(Bazoobandi, 2013: 137, 138). NBIM’in yatirim politikalarini belirlerken; NBIM CEO’su
yatirnm yetkilerini NBIM’in Lider Grubuna aktarir ve NBIM Lider Grubu ile NBIM
Emlak Yatirim Yonetimi CEO’sunun is tanimlarint yapar. NBIM’nin Lider Grubu, fonun
yatirim faaliyetleri gilinliik isletimi konusunda yetkilidir. Lider Grubunun {iyelerine
bakildiginda, ilgili iiyelerin finans sektoriinde tecriibeli olduklari, bilinen kuruluslarda
yiiksek pozisyonlarda ¢alistiklar1 géze carpmaktadir (NBIM). NBIM, CEO’lardan ve
Lider Gruplari’ndan ibaret degildir; Lider Gruplari’nin altinda CEQO’lara danigmalik
yapan Komitelerle birlikte kurulusa 6zel konularda danismanlik yapan ve disaridan
uzmanlardan olugan Danigma Kurullart da vardir (NBIM). Goriildiigii tizere fon yonetimi
uzun bir yetki devri silsilesi ve konusunda uzman kisilerden ve bir¢ok birimden olusan

bir kurulus tarafindan ¢esitli denetim mekanizmalar ile yiirtitiillmektedir.

GPFG’nin isleyisi konusunda hem Ekonomi Bakanligi’nin hem de Norges Bank Y 6netim
Kurulu’nun koydugu smirlandirmalar vardir. Bu smirlamalar yatirnm yapilabilecek

alanlar1 ve ne kadar yatirim yapilabilecegini belirlerken ayn1 zamanda riskin boliinmesini
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ve asgari diizeye diisiiriilmesini de saglar. Bakanlik tarafindan koyulan kurallara; fonun
piyasa degerinin %50-%70’ini hisselerin olugturmasi, %0-%5’ini emlak yatirimlarinin
olusturmasi, %1,25 oraninda sabit gelir ve hisse yatirimlarinda hata payinin hesaba
katilmasi, sabit gelir yatirimlariin ancak %5’inin BBB- kredi notuna sahip olabilecegi,
bir sirketteki oy hakkina sahip hisselerin ancak %10’una sahip olunabilecegi 6rnek
gosterilebilir. Norges Bank Yonetim Kurulu tarafindan konulan kurallara ise sabit gelir
yatirimlariin ancak %1’inin BBB- kredi notuna sahip olabilecegi; devlet tahvillerinin en
az %10’unun ABD, Ingiltere, Almanya, Fransa ve Japonya devlet tahvillerine yatirim
yapilmas1 gerektigi, hisse ve sabit gelir yatinmlarimin en fazla %5’inin kaldirach
olabilecegi kurallar 6rnek gosterilebilir. Ayn1 kisitlamalar fonun emlak yatirimlarinda
hangi bolgelere ve hangi sektdrlere yatirim yapabilecegi hususunda da bulunmaktadir®
(NBIM). GPFG yatirimlarinin ¢ogu borsada kayith sirketlerden olusmakla birlikte sabit
gelirli yatinmlar genellikle Moody’s veya S&P gibi kredi derecelendirme kuruluslari
tarafindan yiiksek derecelendirmeye sahip araglardan olugmaktadir (Bazoobandi, 2013:

130).

NBIM’in internet sitesinde su sozler yer almaktadir: “GPFG Norveg’in gelecek nesilleri
icin yatirim yapar. Bir giin petrol bitecek; ancak gelecek nesiller fondan yararlanmaya
devam edecekler.” (NBIM). Ilgili séz, fonun misyonu olarak belirlenmektedir. Fonun
tarihsel gelisimine bakildiginda 1996’da fona ilk transferin yapildig1 ve fonun tamamen
devlet tahvillerine yatirim yaptig1, 1997°de fonun %40’ 1n1in hisselere yatirim yapilmasina
Ekonomi Bakanlig: tarafindan karar verildigi, 1998’te NBIM’in kuruldugu ve 1997°de
alinan karar1 uyguladigi, 2000°de bes gelismekte olan iilkenin hisse sinirlamalarina dahil
edildigi, 2002’de devlet tahvili disindaki tahvillerin sabit gelir sinirlamalarina dahil
edildigi, 2004°te etik ilkelerin kabul edildigi, 2006’da fonun isminin degistigi, 2007’de
Ekonomi Bakaninin fonun hisse sahipligi sinirmi %40’tan %60’a ¢ikarmaya ve kiiciik
sermayeli sirketlerin portfoy smirlamasina dahil edilmesine karar verdigi, 2008’de
Ekonomi Bakanmnin fon yatirimlarina emlak yatirimlarimi yatirimlarin ancak toplam

varliklarin en fazla %5’ini olusturmak kaydiyla dahil ettigi ve tiim gelismekle olan

*7 Ayrintili bilgi igin bkz. https://www.nbim.no/en/investments/investment-risk/key-figures-for-funds-risk-
and-exposure/
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iilkelerin hisse sinirlamalarina dahil edildigi, 2009°da etik ilkelerin gelistirildigi ve fonun
%60’l1k hisse sahipligine ulastig1 goriilmektedir (Bazoobandi, 20013: 130). Fonun
2016’daki giincel piyasa deger 7.147 Norve¢ Kronudur; 78 iilkede, 9.050 sirkette
yatirimlart bulunurken bu sirketlerden %1,3’1i diinya ¢apinda borsaya kayith sirketler
iken, %2,3’1 Avrupa’da borsaya kayith sirketlerdir. Fonun yatirimlarimin %60,6°1 hisse
senetlerinden, %36,3’1 sabit gelirlerden ve %3,1°1 emlak yatirnmlarindan olugmaktadir.
Hiikiimet fon gelirlerin yillik olarak en fazla %4 oraninda harcama yapilabilir, ilgili
harcama yillik biitceye aktarilarak kayit altina alinir. 2015 yilinda 179,6 milyar Norveg
Kronu yillik biitceye aktarilmistir (NBIM). 1998-2015 yillar1 aras1 fonun getirisi %5,6

oranindadir.

GPFG’nin ana yatirnmlar1 Kuzey Amerika’da, Avrupa’da ve Asya’da yogunlagmistir.
Kuzey Amerika’da 191,5 milyar dolar degerinde 2352 hisse yatirimi, 112 milyar dolar
degerinde 599 sabit gelir yatirnmi 10 milyar dolar degerinde 431 emlak yatirimi
bulunurken; Avrupa’da 206 milyar dolar degerinde 1973 hisse yatirimi, 114 milyar dolar
degerinde 498 sabit gelir yatirimi, 10 milyar dolar degerinde 366 emlak yatirimi; Asya’da
ise 100 miyar dolar degerinde 3783 hisse yatirimi, 48 milyar dolar degerinde 74 sabit
gelir yatirimi bulunmaktadir (NBIM). Bunun disinda yukarida da belirtildigi iizere daha
birgok iilkede fonun yatirimlari bulunmaktadir®. Fonun en biiyiik hisse yatirimlar Nestle,
Apple, Royal Dutch Shell, Alphabet, Roche Holding, Novartis ve Microsoft Corp.
sirketlerinde bulunmaktadir. Fonun hisse yatirim stratejisi uzun vadede yiiksek
performans gosterebilecek sirketlere odaklanmak oldugu gibi fonun yatirim yapabilecegi
sirketlerin resmi borsalarda kayith olmas1 veya ilgili sirketin yonetim kurulunun kayit
icin gerekli adimlar1 atmasi gerekirken; fonun hisse sahipligi herhangi bir sirkette %10
oranini gegemez (NBIM). Fon yoneticileri uzun vadeli yatirimlar yapmak adina gelisen
ve umut vadeden sektorleri de takip etmektedirler. Fonun sabit gelir yatirimlarinin
%70’ini devlet tahvilleri olustururken, %30’ unu 6zel sektor tahvilleri olusturmaktadir.
Devlet tahvillerinin yiiksek bir boliimii Dolar, Euro, Pound ve Yen cinsinden iken,

%10’luk bir kism1 gelismekte olan {ilkelerin kendi para birimleri cinsindendir ve devlet

*¥ Fonun hangi iilkede ne kadar hangi tiir yatirimi oldugu, hangi sirketlerde ne kadar yatirimi oldugu, hangi
sektorlere yoneldigi konusunda ayrmtili bilgi ve raporlar igin bkz. https://www.nbim.no/en/the-
fund/holdings/
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tahvillerinde ve 6zel tahvillerde yatirim yapmadan once kredi derecelendirmelerine

bakilmaktadir (NBIM).

GPFG seffaflik bakimindan en yiiksek derecelendirmeye sahip fondur (SWF Institute).
GPFG’nin seffaflig1 konu hakkinda arastirma yapan herhangi biri tarafindan kolayca fark
edilebilir; zira fona iliskin akla gelebilecek her tiirlii bilgili fonun resmi internet sitesinde
bulunmaktadir. Bunun yani sira etik ilkeleri dogrultusunda 6zellikle iki noktaya dikkat
etmektedir. Bunlardan birincisi GPFG’nin hisse sahibi oldugu sirketlerde hisselerin
miilkiyetinden kaynaklanan haklar aktif bir sekilde kullanma, toplantilara katilma ve oy
kullanma konusundaki hassasiyetidir. Ilgili hassasiyet NBIM tarafindan sorumluluk
sahibi olmak olarak nitelendirilmistir. ikinci dikkat edilen nokta ise fon tarafindan temel
insan haklarin1 ihlal eden silah {ireticisi sirketlere, silahlar1 satan veya askeri amagla
iilkelere saglayan sirketlere, ¢evreye kabul edilemez emisyon oranlari ile zarar veren
sirketlere yatirim yapmamak veya onlar1 portfdyden ihrag etmektir (NBIM)®. Fon ayni
zamanda cocuk haklari, su yonetimi ve iklim degisiklikleri hakkinda caligmalar
yiirtitmekte, sirketlerin ilgili konular hakkinda nasil faaliyet gostereceklerine iliskin

beklentilerine dair raporlar hazirlamaktadir.

2.2.2 liktisadi/Siyasi Ayrimi1 Olmayan Devletler Bakimindan

2000’den sonraki donemde petrol fiyatlarinin yukarida anlatildig: lizere rekor seviyelere
cikmasi sonucu yeni bir petro-dolar dalgasi birikmeye baslamistir. Diger dalgalarda
oldugu iizere petro-dolarlarin biiyiik bir kism1 6nde gelen kapitalist tilkelerdeki yabanci
kaynaklarin satin alinmasi i¢in kullanilmistir. 2002-2007 yillar1 arasi petrol ihra¢ eden
iilkelerin dis pazarlara yaptigi yatirnm her yil %353 oraninda biiylidi. Hanieh’in de
belirttigi gibi, 2008 yilinda 3,6 milyar dolar degerinde yabanci kaynaklara yatirim
yapilmistir (Hanieh, 2015: 169). Petrol fiyatlarindaki her 10 dolarlik artig petrol ihrag
eden iilkelere 90-100 milyar dolar arasi gelir saglamaktadir. Ozellikle KIK, bu gelirlerin
en biiylik bileseniydi ve 2002 yilinda 0,5 trilyon dolar degerinde olan bolgenin merkez
bankalarinin hiikiimet baglantili fonlarin degeri 2008 yilinda 1,6 trilyon dolara

* Bu konuda Africa Isreal Investments Ltd. Ve Samling Global 6rneklerine bakilabilir.
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yiikselmistir (Hanieh, 2015: 170). Ilgili yatirimlarin ¢ogu kamusal varlik fonlari
aracilifiyla yapilmaktadir (Hanieh, 2015: 170).

KIK boélgesindeki iilkelerin kamusal varlik fonlarinin degeri ve yabanci piyasalara
yaptiklart yatirim, onlar1 incelenmeye deger kilar. SWF Enstitiisii’niin verileri uyarinca
fonlarin biiyiikliik siralamasinda bir numaradaki Norve¢ ve iki numaradaki Cin’in®
ardindan, ti¢lincii sirada 792 milyar dolar degerindeki fonuyla Birlesik Arap Emirlikleri,
dordiincii sirada 598,4 milyar dolar degerindeki fonuyla Suudi Arabistan ve besinci sirada
592 milyar dolar degerindeki fonuyla Kuveyt gelmektedir’' (SWF Enstitiitsii). Yine
Enstitii’niin kullandig1 on iizerinden olan Linaburg-Maudell Seffaflik indeksine® gore
Birlesik Arap Emirlikleri kamusal varlik fonu 6, Suudi Arabistan fonu 4 ve Kuveyt fonu
6 olarak puanlandirilmigtir (SWF Enstitiitsii). Varlik fonlarinin dikkate deger bir kismin
elinde bulunduran KiK Kamusal varlik fonlarinin en biiyiikleri olan Kuveyt, Suudi
Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri’ni incelemeye ge¢cmeden 6nce fonlarin ortak

ozellikleri hakkinda bilgi vermek faydali olacaktir.

Fonlarinin esas biiylimesinin 2005-2008 aras1 meydana gelmesinin, petrol fiyatlarinda
rekor seviyeye ulastigi doneme rastlamasi tesadiif degildir; zira ilgili fonlar petrol ihracat
gelirleriyle finanse edilmektedir. Fonlarin yatirimlarinin yogun olarak yabanci pazarlara
yapilmasi, 2008 krizi sonrasi petrol fiyatlarindaki degiskenlik ile birlesince, bunlar
olumsuz etkilemistir (Bazoobandi, 2013: 20). Fonlardan, ilgili fonun kaynak {ilkesine
destek icin para ¢ekilmesi de eklenince, kriz sonrasi fonlarin %25-%30 oraninda deger
kaybettigi gozlemlenmis ve bunun sonucunda 2008 sonrast KIK fonlar1 yatirim
stratejilerinde degisiklikler yapmistir (Bazoobandi, 2013: 22). 2008 sonrasi yatirim
stratejileri 6ncesiyle uyumlu olarak uzun vadeli yatirimlara yonelmekle beraber fonlarin

politik amaclar tagiyabilecegi hakkindaki tartisma da degigsmemistir (Bazoobandi, 2013:

% Belirtmek gerekir ki; Cin’in ayr1 yatirim kuruluslari listede ayri olarak yer almustr.

' Tlgili fonlarin seffaf olmamasi sonucu ¢ogu zaman degerlerine ve portfoylerine iliskin yapilan

degerlendirmelerin, fonlarin az oranda agikladiklar1 bilgi ve medyaya yansiyan alimlarinin birlikte
degerlendirmesi sonucu hesaplanan tahminler olduguna dikkat edilmeli ve bu ¢alisma boyunca g6z 6niinde
bulundurulmalidir.

*? Linaburg-Maduell Seffaflik indeksi i¢in bkz. EK 2, hakkinda ayrintili bilgi igin bkz.
http://www.swfinstitute.org/statistics-research/linaburg-maduell-transparency-index/
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23). llgili tartigma fon hareketlerine ve faaliyetlerine iliskin seffafligin diisiik diizeyde
olmasindan ve fonlarin kaynak {ilkelerinin yonetim seklinden, bir bagka deyisle iktisadi-
siyasi ayrimi  olmayan demokratik burjuva devletinden wuzak yapilarindan
kaynaklanmaktadir. Buna ek olarak, bat1 piyasalarinin KiK fonlarmin finansal amaglar
disinda politik niyetlerle hareket edip etmedigi konusunda fon ydnetimlerine baski

yapmasinin negatif etkilere yol actig1 belirtilmelidir (Bazoobandi, 2013: 26).

Kriz oncesi 0zellikle kendi kotii {inlerini diizeltmek ve isimlerini markalastirmak adina
popililer ve bilindik markalar1 satin alan fonlarin bu stratejisinde bir diisiis meydana
gelmistir. Ilgili yatirrmlarin fonlarin finansal alandaki bilgisizliginden kaynaklandigimi
ileri stirenler de mevcuttur. Bu savi dogrular bicimde fon yonetimindeki kaynaklarda
yiiksek kayiplar yaganmistir. Bunun sonucunda, fonlar yatirim yaptiklan iilkelerin
finansal uzmanhgindan kriz sonrasi yararlanmaya bagslamiglardir ki; risk konusunda
dikkatli davranmalar1 (yatirim riskini baska yatirim kuruluglari ile boliisme konusundaki
kriz sonras1 egilimleri) da bunu dogrular niteliktedir (Bazoobandi, 2013: 24, 26) Krizle
birlikte Amerika ve Avrupa’daki piyasalarin diisiise gegmesi ve KIK kamusal varlik
fonlar i¢in biiyiik kayiplar yaratmasiyla birlikte fon yonetimleri Wall Street’te batan
bankalar1 destekleyen Amerikali kuruluslara kars1 6nyargili hale gelmis ve biiyilime orani
diistik olan bati piyasalarinin yerine gelismekte olan {ilkelerin piyasalarina yonelmeye

baslamiglardir (Bazoobandi, 2013: 25).

KIK kamusal varlik fonlarmin portfdyii cok cesitli olmakla birlikte portfdylerin
%?50’sinden fazlasii hisselere ve alternatif araglara yatirimlar olusturmaktadir®
(Bazoobandi, 20013: 27). Hisselere yapilan yatirim konusunda 6zellikle dikkate deger bir
nokta bulunmaktadir. Norve¢ kamusal varlik fon ydnetiminin aksine KiK kamusal varlik
fonu yonetimleri hisse sahiplikleri konusunda gizli davranmakla birlikte yatirim
yaptiklar sirketlerin yonetiminde aktif roller listlenmezler. Cogu zaman adlarinin gizli
kalmas1 icin belirlenen asgari sinirlama oraninda yatirim yaparlar. Ozellikle kriz sonra
KIK fon y6netimlerinin ilgili tutumu, hisse oranlar1 oy kullanma hakkina sahip olmak

icin yeterli olmasa bile kamusal varlik fonlarinin giiclii yatirimcilar olmalarindan

» Bu noktada Suudi Arabistan bir istisnadir ve fon portfoyiiniin yaklasik %80’ini Amerikan Hazine
Tahvilleri olusturmaktadir (Bazoobandi, 2013: 27).
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kaynakli olarak resmi olmasa da verilen kararlar1 zaten etkiledikleri ve bu nedenle
gercekte oy kullanmalarinin herkes i¢in yararli olacagina iligkin elestirilere maruz
kalmistir (Bazoobandi, 2013: 27, 28). Fon yonetimine iliskin atamalar her ii¢ fon 6zelinde
ayr1 ayr1 olmak lizere asagida incelenecek olmakla birlikte belirmek gerekir ki; fon
yonetimi genellikle yonetici aile iiyelerinden, yonetici aileye yakin aile ve tiiccar

cevrelerinden olugmaktadir.

Kriz sonrasi fonlarin yatirim stratejilerinde 6nemli bir degisiklik fon yatirimlarinin finans
sektoriine yonelmesi olmustur. Abu Dabi’nin Citigroup hisselerinin %4,9’unu, Kuveyt’in
Merill Lynch hisselerinin %5,7’sini, Katar’in Barclays’in hisselerinin %8,9 unu almasi
buna Ornek verilebilecekken; fonlarin alim giicii, finans sektoriiniin ¢ekiciligi, hisse
senedi fiyatlarinin dugsiikliigii, stratejik imkanlar, itibara iligkin fayda saglamasi gibi
nedenler ilgili egilimi agiklamak i¢in ileri siiriilmiistiir (Bazoobandi, 2013: 28). Finans
piyasasina olan ilgi ile beraber KIK kamusal varlik fonlar1 dolar disindaki para
birimlerine yonelmeye, Suudi Arabistan saklidir, ve portfoylerine genisletmeye baslarken
ayni zamanda Bati piyasalarindan bagka Asya piyasalarina dogru yatirim yapmaya
basladilar ki; 2009 yilinda Bat1 Asya’ya yapilan dogrudan yabanct yatirimin %87’sinin
KIK ekonomileri tarafindan finanse edilmesi bunu dogrular niteliktedir (Bazoobandi,
2013: 28-30).

Her ne kadar fonlar uzun vadeli yatirimlara ve etkin olmayan hissedarliga yonelseler de;
seffaf olmayislari, demokratik olmayan yonetimleri, fon yonetimlerinin yapisi, sabit
doviz kuru politikalari, hammadde ihracatcisi konumlar1 ve ellerinde biriken biiyiik
zenginlik sonucu kiiresel gli¢ dengesini degistirme potansiyelini haiz olmalar1 fonlar

hakkinda her zaman siiphe duyulmasina neden olmakta® ve ilgili 6zellikler devam ettigi

** Korfez bolgesinden gelen yatirimlara karsi siiphe kamusal varlik fonlarinin kurulmastyla baslamamistir
dolayisiyla yeni olarak addedilemez. Ornegin petrol fiyatlarinin yiikselmesi ve Kuveyt’in dis pazarlara
yatirimlarimin artmasiyla birlikte; Kuveyt’in kisa vadeli yatirimlar ve likit menkul degerleri bankacilar
arasinda ilgili varliklarin piyasalardan birden g¢ekilmesi halinde yaratabilecegi dengesizliklerden otiirii
endise uyandirmig hatta korumaci politikalarm Ingiltere’de akademik gevrelerce dillendirilmesine
sebebiyet vermekle birlikte Amerikali analiz uzmanlar1 Arap ‘para silahi’nin ‘petrol silaht’ kadar ciddi
olmadigm ileri siirmiislerdir (Balding, 2012: 142). Arap yatirimlar1 ve petro-dolarlariin geri ¢evrimi
ozellikle 1973-1980 arasi Korfez petroliiniin varil fiyatimin 5,92 dolardan 30,59 dolar1 ¢ikmasimin
beraberinde getirdigi endise gelismis iilkeler ile Ortadogu arasindaki dig politikaya hakim olmustur
(Balding, 2012: 144)
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siirece siipheler de devam edecektir (Balding, 2012: 121, 122). Ilgili siipheleri doguran
fonlar, iktisadi ve siyasi ayrimimna sahip olan Norve¢ kamusal varlik fonu ile
karsilastirmanin rahat yapilabilmesi i¢in incelenmeye muhtactir. Bu bakimdan KIiK
bolgesindeki en biiyiik fonlara sahip®™ Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri ve
Kuveyt’in kamusal varlik fonlari kuruluslari, yonetimleri, yatirim stratejileri ve

seffafliklar1 bakimindan ayr1 ayr1 incelenecektir.

2.2.2.1 Kuveyt Varlik Fonu

Kuveyt Yatirnm Otoritesi (Kuwait Investment Authority/KIA) 1982 yilinda 47 no’lu
Kanun’la kurulmus olmakla birlikte, koklerini Kuveyt’in 1961°deki bagimsizligindan
sekiz sene dnce 1953 te kurulmus olan Kuveyt Yatirim Kurulu’ndan (Kuwait Investment
Board) almaktadir (KIA). Kamusal varlik fonlarina iligskin verilen ¢ogu genel bilgide de
ilk kamusal varlik fonu olarak 1953’te kurulan Kuveyt Yatirim Kurulu yer alir. Bu
nedenle KIA’nin incelenmesine gegmeden 6nce Kuveyt Yatirim Kurulu ile baglamak

Kuveyt tarihine bir géz atma sans1 verecegi gibi KIA’y1 anlamay1 da kolaylastiracaktir.

Kuveyt Yatirim Kurulu, Kuveyt’in petrol gelirlerini biriktirmek amaciyla kurdugu ilk fon
girisimi olmakla beraber, kurulmasini tesvik eden asil gelisme 1947°deki 0,76 milyon
dolar olan petrol gelirinin 1953°te 169 milyon dolara ulagmasidir (Bazoobandi, 2013: 37).
Kuveyt Yatirim Kurulu’nun kurulus tarihinde Kuveyt bagimsiz olmadigindan Kuveyt
Yatirim Kurulu Ingilizler tarafindan kurulmus ve Kurul, Kuveyt tarafindan degil Bank of
England tarafindan Londra’da yénetilmistir (Balding, 2012: 141). Kurul, Ingiliz
bankacilardan olusurken; Bank of England’in Ortadogu Departmani Miidiiri kurula
baskanlik etmistir (Bazoobandi, 2013: 37). ingiltere ve Kuveyt arasindaki iliski, el-Sabah
ailesinin tiiccarlarin taleplerine cevap vermek ve komsusu el-Suud ile Osmanl

Imparatorlugu’ndan gelen baskilar sonucu I. Diinya Savasi’nin hemen dncesine kadar

* fran kamusal varlik fonu da Ortadogu’da biiyik bir fon olmasmna ragmen calisma kapsamia

almmamistir. Bunun nedeni Iran kamusal varlik fonunun ekonomik yaptirrmlardan &tiirii dis pazarlara
yatirim yapmak yerine genellikle ulusal pazarlara yatirim yapmasindan dolay1 ¢aligmanin esas inceleme
konusu olan kamusal varlik fonlarmin uluslararasilagsma siire¢lerindeki islevlerinin diginda kamasindan
kaynaklanmaktadir. iran kamusal varlik fonu IFESA (Iran Foreign Exchange Saving Account) hakkinda
ayrintil bilgi i¢in bkz. Bazoobandi, 2013: 106-127.
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uzanmakla birlikte Hanieh, petroliin kesfinden sonra da devam eden bu yakin iligskinin
Ingiliz sterlin bolgesi iizerinden Kuveyt’in petrol gelirlerinin geri ¢evriminin Kuveyt’in
finansal kurumlarimin gelismesine dnemli katkilar sagladigini belirtmektedir (Hanieh,

2015: 44).

Petrol 6demeleri Kuveyt’e sterlin cinsinden yapilmakla beraber Kuveyt Yatirim
Kurulu’nun ¢ogu faaliyeti Londra’da gerceklesmis, Kuveyt’in ticari faaliyetlerinin ¢cogu
Ingiltere ile yaptig1 vergi muafiyeti sonucu bu iilkeye odaklanmistir (Bazoobandi, 2013:
38). Korfez bolgesi 1950’lerin ortasinda Ingiltere icin ozellikle sterlin degerinde
yaratabilecegi degisim potansiyeli nedeniyle giderek daha 6nemli hale gelmistir; zira
1959°da Korfez petrol ihracatgilarinin varliklarinin ingiltere’nin altin ve yabanci para
rezervinin dértte biri degerine ulastig1 hesaplanmustir (Bazoobandi, 2013: 38). ikinci
Diinya Savasi’na kadar bélge iizerindeki hakimiyet, ingiltere ve Fransa arasindaki rekabet
arasinda savrulsa da savas boyunca bu giiglerin zayiflamasiyla birlikte ve Ingiltere’nin
Korfez’deki iislerini ekonomik olarak muhafaza etmesinin imkansiz hale gelmesi sonucu
ABD, hegemon devlet olarak yiikselmis ve Ortadogu’da Truman Doktrinin®® dis
politikas1 sayesinde yeni bir gii¢ olarak ytikselmistir (Hanieh, 2015: 86-87).

1960’ta Kuveyt’in ekonomik idaresinin baskani tarafindan, Kuveyt’in petrol gelirlerinden
elde ettigi fazlasim1 Londra’ya yatirma politikasmin degismeyecegi konusunda ingiliz
yetkililere s6z verilse de; Kuveyt’in 1961°de bagimsizligini kazanmasinin ardindan kendi
varliklari1 kendisinin idare etmesi konusundaki irade giiclenmis ve Kuveyt Yatirim
Kurulundan ayrilmak adina, Kuveyt Ekonomi Departmani tarafindan baska bir komite
kurulmustur. 1962°de ilgili komite Kuveyt Arap Ekonomik Gelismesi Fonuna (Kuwait
Fund for Arab Economic Development) evrilmistir (Bazoobandi, 2013: 38). Bu noktada
Ingiltere’nin, Kuveyt’in hesaplarindaki bakiye, éncekinin altma diismedigi siirece yeni

gelismelere ses ¢ikarmadigi, hatta Kuveyt’in Kuveyt Yatirnm Kuruluna Kuveytli bir

%% Miidahaleci bir 6greti olarak Truman doktrini 6zgiir diinyanm’ ¢ikarlarini desteklemek adina gereken
yerlere miidahale etmeyi 6ngordiigii gibi Truman’nin ilgili konugsmasinda Ortadogu isim olarak gecmese
de konusmanin Onceki taslaginda Ortadogu bdlgesinin bilylik dogal kaynaklari ile diinyanin diger
uluslarinda serbest girisimin siirekliliginin garantiye alinmasi ihtiyacina géndermelerde bulunulmaktadir
(Hanieh, 2015: 87).
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iiyenin getirilmesi teklifini dahi kabul ettigi belirtilmektedir.’” ilgili teklifin Kuveyt
Yatirim Kurulu’nun o dénemki bagkani tarafindan reddedildigi bunun iizerine Kuveyt’in
Yatinm Kurulu’'ndan varliklarimin %40°m1 ¢ektigi eklenmektedir. 1965°te Kuveyt
Yatinm Kurulu’nun, biitiin iyeleri Kuveytli olan Kuveyt Yatirnm Ofisi (Kuwait
Investment Office/KIO) ile degistirilmistir. 1967°de sterlinin devaliiasyona ugrayarak
%16 oraninda deger kaybetmesi sonucu, Kuveyt’in sterlinin ana rezerv para olarak
kalmayacaginin agik hale gelmistir. Ardindan yeni yatirim alanlar1 aramakla beraber,
Ingiliz yetkililerle sterlinin dolar karsisinda degerinin 2,40’1n altma diismesi halinde
tazminat ylikimliligiiniin dogacagr hakkinda anlagmaya vardigi ifade edilmektedir

(Bazoobandi, 2013: 39).

1970’lerden itibaren Kuveyt’in petrol gelirlerinin biiylimesiyle dogru orantili olarak
yatirim gelirleri -agagidaki tabloda da goriilecegi lizere- olaganiistii derecede biiyiimiis ve
yatirimlardaki biiyiime, yatirirm konusunun dnemini ortaya ¢ikarmakla birlikte yatirim
portfoyliniin genislemesini tesvik etmistir (Balding, 2012: 142). Bunun sonucu olarak
Kuveyt yatirimlar1 New York’a yonelmis ve ilgili yonelme Londra’daki sterlin cinsinden
menkul degerleri sarsmistir (Bazoobandi, 2013: 39). 1974’te kadar Kuveyt yatirimlari
iilkenin birgok yatitm kurulusu® tarafindan idare edilse de Kuveyt Yatirim Ofisi,
Kuveyt’in kamuoyunca bilinen yiizii olmustur (Balding, 2012: 141). 1970’lerde
Kuveyt’in yabanci yatirnmlarinin giderek biiyiimesi ile birlikte zenginligin gelecek
nesiller i¢in korunmasi giindeme gelmis ve Gelecek Nesiller Fonu (Future Generations
Fund/FGF) kurulmasina, FGF’ye 850 milyon Kuveyt Dinar1 aktarilmasina (aktarilan
paranin yarisini Genel Rezerv Fonundan (General Reserve Fund/GRF) aktarilmistir) ve
fon KIO’nun yonetimine verilmesine ek olarak FGF’nin yatirimlarindan elde ettigi

karlarin hepsini her sene yeniden yatirim yapmakla yiikiimlii olmasi gibi fona her sene

*7 Ingiltere’nin sterlinin degerini muhafaza edebilmek i¢in Kuveyt yatirimlarina bel baglamasi yatirimlarim
miktaria bakildiginda agik hale gelmektedir. Ornegin sadece Kuveyt Emiri Sheikh Abdullah el-Salim el-
Sabah’in 6ldiigii zaman Bak of England’da 250 milyon sterlin (700 milyon dolar) ve 90 milyon sterlin (252
milyon dolar) degerinde ingiliz hisseleri bulundugu tahmin edilmektedir (Balding, 2012: 141).

* Bunlardan en bilineni Kuveyt Yatirim Sirketidir (Kuwait Investment Company).
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yillik petrol gelirinin %10 aktarilmasi zorunlu tutulmus ve fondan herhangi bir para veya

deger ¢ekimi yasaklanmistir (Bazoobandi, 2013: 40).

1980’lere gelindiginde Kuveyt’in yatirim gelirleri, petrol gelirlerini ge¢cmistir (Balding,
2012: 145). Iran Devrimi ile birlikte Kuveyt'in ekonomik finansal rezervlerinde
inanilmaz bir artis meydana gelmis (yabanci rezervlerinin 1979-1982 arasi toplamda dort
kat artt1ig1 tahmin edilmektedir) ve artan petrol gelirleri ve yatirim gelirlerinin idaresi i¢in
daha biiyiik ve sofistike bir kurulasa olan ihtiyacin kendini belli etmesiyle birlikte, 1982
yilinda 47 no’lu Kanun® uyarinca Kuveyt Ekonomi Bakanligi’nin altinda idare edilmek
iizere Kuveyt Yatirim Otoritesi (KIA) kurulmustur (Bazoobandi, 2013: 40). Birinci
Korfez Savasi’ndan 6nceki on yi1lda Kuveyt devletinin diinyanin en biiyiik fonu olan 100
milyar dolarlik bir fona sahip oldugu ve 1984’te yabanci varliklarmin 75 milyar dolar
civarinda oldugu tahmin edilmektedir (Balding, 2012. 145). 1987°de KIA nin varliklar
yonetmesiyle Kuveyt’in yatirimlarindan kazandigi 6,3 milyar dolar, petrolden kazandigi
5,4 milyar dolar1 ge¢mistir (Bazoobandi: 2013: 41). KIA, Cin’de en biiylik yabanci
yatirimcilardan biri haline gelmekle beraber, Hong Kong’daki bir sirket araciligiyla
Singapur’un finansal hizmetlerinde Onemli bir pozisyon elde etmistir. KIO’da
yatirimlarini siirdiirmekte ve biiyiik yatirimlar gergeklestirmektedir; ancak Birinci Korfez
Savasi ile birlikte yatirimlar sekteye ugramis ve biiyiik bir yatirnm skandali ortaya

cikmustir®” (Balding, 2012: 145, 146).

Birinci Korfez Savasi ile birlikte petrol ¢ikarilmasi ve ihracati neredeyse durmus,
Kuveyt’in sahip oldugu petrol rezervlerinin %60°1 Irak tarafindan atese verilmis, yatirim
gelirleri erimeye baslamis, askeri operasyonlara ¢ok yiliksek miktarlarda para harcanmus,
savag sonrasi altyapt masraflar1 yilikselmis; 49 miyar dolar olan savas maliyeti altyap1
hizmetleri ve Kuveyt vatandaslarina yapilan destekle birlikte diisiiniildiigiinde 66,7
milyar dolara ulagsmis; Kuveyt’in savas 6ncesi 100 milyar dolarlik yabanct yatirimi 46,7

milyar dolara diigmiis ve Torras Skandali sonucu ek olarak 5 milyar dolar daha

3% Kanun’un tam metni igin bkz. http://www kia.gov.kw/en/Pages/KIALaw.aspx

% KIO’nin Ispanya’daki yatirmlarina iliskin olan ve Torras Skandali olarak adlandirilan olay hakkinda
ayrintil bilgi i¢in bkz. Bazoobandi, 2013: 44-50.
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kaybedilmistir*' (Bazoobandi, 2013: 41, 42). Amerika ile yapilan silah anlasmalari ve
askeri miidahale masraflar1 da goz oniinde bulunduruldugunda, yabanci yatirimin 30
milyar dolar kaldig1 ifade edilmektedir (Balding, 2012: 147). Goriildiigl lizere savas
sonras1 eriyen varliklarin miktar1 inanilmaz boyutlardadir; ancak Kuveyt 1994’ten

itibaren toparlanma siirecine girmistir.

Savas sonrasi Kuveyt’le birlikte KIA da toparlanma siirecine girmistir. Bu siiregte
yoOnetici aile olan el-Sabah ailesi, Kuveyt varliklari izerinde sinirsiz bir gii¢ elde etmis ve
kullanmistir; ancak Torras skandali ile birlikte Kuveyt Meclisi KIA’nin faaliyerini
yakindan incelemeye baslamuistir™ (Balding, 2012: 148). 1995°te petrol rezervlerindeki
atesin sondiiriilmesi, tamiri ve yeniden dolmasinin ardindan petrol {iretim kapasitesi Irak
istilas1 dncesinden gore artmis ve glinde iki milyon varil ihracat yapmaya baslamigtir
(Bazoobandi, 2013: 42). 1993-2010 arast 30 milyar dolar degerinde Kuveyt fonu 300
milyar dolar degerine ulagmistir (Balding, 2012: 143). 2008 krizi KIA’y1 da etkilemis ve
ozellikle Citigroup ve Merill Lynch gibi finansal kuruluslara olan yatirimlarinin fona
yaklasik %36 oraninda (100 milyar dolara denk gelmektedir) zarar vermesinin ardindan
yatirimlar ulusal diizeyde bir¢ok elestiriye maruz kalmistir ve stratejisini degistirmesine

yol agmistir (Balding, 2012: 149).

KIA, FGF ve GRF (Genereal Reserve Fund) olmak iizere iki fondan olugmaktadir.
FGF’den izin verilmedikg¢e para ¢ekilmesini yasaklayan ve her yil yillik petrol gelirinin
%10’unun fona aktarilacagma iliskin FGF hakkinda kanun hiikmiinde kararname®
bulunmaktadir (KIA). GRF hiikiimetin asil hazinesidir. Biitiin gelirlerin GRF’de
toplanmaktadir ve hatta Kuveyt’in Kuveyt Arap Ekonomik Gelisimi Fonu, Kuveyt Petrol

*! lging bir ayrmti olarak, Emirin kuzeni ve KIO’nun ydneticisi olan Sheikh Fahad Londra Ticaret
Mahkemesindeki savunmasinda ilgili skandaldaki para kaybmin Irak istilasinin ardindan Kuveyt’i
desteklemeleri igin diger iilkelere ve iilke liderlerine verildigini iddia etmistir (Bazoobandi, 2013: 48).

* Kuveyt meclisi skandalin ardindan 1993’te biitiin kamu yatirimlarina dair rapor ve hiikiimetin %25’ten
fazla hissesi oldugu sirketlere dair bilgileri talep eden bir yatirim yasasi kabul etti. Ayni yasa Kuveyt’te
kamu parasini suiistimal eden herkes i¢in miiebbet hapis 6ngorityordu. Boylece Kuveyt’te yonetici aileyi
de igine alan ilk ve en ciddi sorusturmalar basladi (Bazoobandi, 2013: 48). Ayrica skandala yol acan 5
milyar dolarlik kaybin 2 milyar dolarimin, Irak iggali sirasinda Kuveyt yonetici ailesine aktarildigina dair
sOylentiler de bulunmaktadir (Bazoobandi, 2013: 46).

# KHK ’nin tam metni i¢in bkz. http://www.kia.gov.kw/en/Pages/KIAFGF .aspx
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Sirketi gibi kamusal kuruluglara katilimi ile uluslararasi kuruluslar olan IMF ve Diinya
Bankasina katimin1 da igine alacak sekilde biitiin devlet katilimlarina sahiptir (KIA).
Ancak KIA sadece Kuveyt’in varliklar1 yonetmekte ve idare etmekte, asil yetki
hiikiimette kalmaktadir (Bazoobandi, 2013: 35). KIA, Kuveyt Ekonomi Bakanlig: altinda
ozerk bir sekilde Yonetim Kurulu araciligiyla yonetilmektedir. KIA’nin gorevleri
arasinda genel politikasinin olusturmak ve politika hedeflerine ulasip ulagmadigini
denetlemek, yatirim programlarini hazirlamak ve onlarin takibini saglamak, kurumun
finansal ve yonetimsel politikalarinin idaresini saglamak, varlik ve yatirim islemlerini
gerceklestirmek, kurumun biit¢esini hazirlamak yer almaktadir ve tiim bu islerin yerine
getirilmesinden Yonetim Kurulu sorumludur. Yonetim Kuruluna, Ekonomi Bakani
bagkanlik etmekle beraber kurulun diger iiyelerini Enerji Bakani, Merkez Bankasi
Bagskani, Ekonomi Bakan Yardimcisi ve 6zel sektorden bes iiye olusturur. Uyeler yeniden
atanabilir sekilde dort yillik stireyle Bakanlar Kurulu kararnamesi ile atanirlar. Yonetim
Kurulu, kurumun biitgesini ve mali raporlar1 gereken devlet kurumlarina iletmek {izere
onaylamaktan sorumlu oldugu gibi, Kurul Bagkani KIA ile hiikiimet arasindaki her tiirlii
iletisimden sorumludur (Bazoobandi, 2013: 43). Yonetim Kurulu haricinde KIA’nin
Yiiriitme Komitesi ve Yiirlitme Komitesi’nin altinda bir¢ok departman bulunmaktadir.
En az ii¢li 6zel sektdrden olmak {izere bes liyeden olusan Yiirliitme Komitesi, Yonetim
Kurulu tarafindan olusturulur. Yiriitme Komitesi’nin bagkant genelde KIA
kuruldugundan beri c¢ogunlukla ydnetici aile mensuplar1 arasindan atanmaktadir
(Bazoobandi, 2013: 44). KIA nin yonetimde yonetici ailenin varligir 1990’lardan itibaren
ozellikle Torras skandalindan sonra azaltilmistir, 2003’ten itibaren yoOnetici aile
mensuplart KIA’nin yo6netimsel pozisyonlarindan higbirine atanmamakla beraber
2012°de Yonetim Kurulun da aile tiyelerinde sadece bir kisi bulunmaktadir ki; o da Enerji

Bakanidir (Bazoobandi, 2013: 48).

KIA’nin yatirim stratejisi hakkinda veriler mevcut olsa da bastan belirtmek gerekir ki,
daha once de deginildigi iizere ilgili veriler basina yansimig alimlarin ve ara ara KIA nin
acikladiklarina bakilarak yapilan tahminlerden ibarettir. Norve¢ Kamusal Fonu’nun
aksine KIA’nin internet sitesinde biit¢esine, yatirimlarina ve varliklarina iligkin higbir
bilgi yoktur. Ayni zamanda diger Korfez fonlart gibi KIA’da adinin agiklanmamasi adina

hisse sahibi oldugu ¢ogu sirkette aktif hissedarlik sinirinin altinda hisse satin almaktadir.
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Yukarida bahsedildigi lizere 1950’lerden 1970’lerin ortasina kadar KIO’nun biitiin
varliklar sadece Ingiltere’de toplanmustir ancak bu tarihten itibaren KIO Amerikan
piyasalarina girmistir ve KIA ilk yatirimimi New York Borsasi’ndaki (New York Stock
Exchange) en giivenilir yetmis bes sirkete yapmustir (Bazoobandi, 2013: 50). 1970’lerin
sonuna dogru KIO ilgili yetmis bes sirkettin hepsinde biiyiik hissedar haline gelmesinin
sonucu sirketlerin performansindaki herhangi bir degisiklik karsisinda yiiksek diizeyde
kirilgan hale gelmis ve bundan Otilirii strateji degisikligine giderek portfoyiinii
genisletmis, Almanya, Isvigre, Fransa, Belgika, Hollanda ve Japonya’da yerel bankalar
araciligiyla hisse yatirimlarinda bulunmustur. lgili genislemeyi ayni zamanda
Amerika’da ilk yetmis bes sirketin disindaki Amerikan borsalarindaki diger sirketlere de
yatirim yapmasi izlemis ve bdylece yatirimlarin isminin gizli kalmasi i¢in belirlenen
smirda tutabilmistir® (Bazoobandi, 2013: 50). 1974’te KIA’nin yatirim stratejisi uzun
vadeli yatinmlara odaklanmakla birlikte fonun %60’m1 hisseler, endiistri ve emlak
yatirimlari, geri kalaniniysa uzun vadeli bonolar ve menkul degerler olusturmaktadir
(Bazoobandi, 2013: 51). 1980’lerde KIA’nin yatirimlarinin ¢ogu orta ve uzun vadeli
yatirnmlar olmakla birlikte, ¢cogu OECD iilkesi olan kirk bes iilkeye yayilmigtir. Ancak
on yilin sonlarinda KIA ilk defa gelismekte olan Brezilya ve Tayvan gibi iilkelere
yonelmistir ve yukarida da belirtildigi tizere Cin’deki en biiylik yabanci yatirimecilardan
biri haline gelmistir (Balding, 2012: 145). 1985°teki bir rapora goére GRF’nin varliklarinin
%60’1 Kuveyt’e yatirilmisken, %31°1 Arap tlkelerine, %5°1 diger iilkelere ve %4 it IMF
gibi uluslararasi kuruluslara yatirilmakla birlikte birlikte FGF’nin yatirimlarinin %751
Arap lilkeleri disindaki iilkelere %23’i ise Kuveyt ve Arap iilkelerine yatirilmistir
(Bazoobandi, 2013: 50).

2000’lerden itibaren Kuveyt yatirimlarini gelismekte olan iilkelere 6zellikle de Asya’ya
yonetmistir. Esasen Suudi Arabistan digindaki KiK iilkelerinin genel egiliminin bu
yondedir oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir. Kuveyt, Asya’daki yatirimlarimi
gelistirmek adina birgok sirket kurmus (6rnegin Kuwait China Investment Company,

2005), 2008’de KIA Japonya’ya varliklarinin yaklagik 50 milyar dolarlik kisminm

# KIO 1964’te kurulmasina ragmen, 1974’te Ingiliz emlak sirketi St. Martins Property Corp.’un alimima
kadar adi hi¢ bir yerde gegmemistir (Balding, 2012: 142).
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(%20’sini) aktaracagini duyurmus ve dokuz Asya iilkesiyle 27 milyar dolar degerinde
yatirim anlagmasi imzalamistir (Bazoobandi, 2013: 51). Fakat 2008’deki kriz Kuveyt’i
de bityiik dlgiide etkilemistir. Ozellikle iilke i¢indeki rahatsizliklardan® 6tiirii, 2008°de
KIA 3,66 milyar dolar degerindeki yabanci yatirimini tilkeye getirmis ve 2011°de de yerel
yatirimlara daha ¢ok egilecegini duyurarak 3,6 milyar dolar degerinde yerel yatirim
yapmaya karar vermistir (Bazoobandi, 2013: 52, 53). Kuveyt, bugiin petrol iiretiminde
diinyada onuncu siradadir (IndexMundi) ve KIA 592 milyar dolar degerindeki
yatirimlartyla diinyadaki en biiyiik altinci kamusal varlik fonudur (SWF Enstitiisii).
Petrol fiyatlarmin diigiik seyretmesiyle birlikte Kuveyt meclisinin 1999/2000 mali
yilindan beri ilk defa 27 milyar dolar degerinde biitce a¢181 agiklamasi lizerine, Salah bu
konuda ana kaynak olan petrol gelirlerine olan bagimliligin azaltilmasina vurgu yapan
aciklamalarda bulunmustur (El Arabiya English, 2016). 592 milyar dolarlik fonuyla

Kuveyt herhangi bir finansal krizden uzak olsa da fonun Kuveyt i¢in 6nemi agiktir.

KIA’nin yatirimlari ve isleyisi konusundaki seffaflik Norveg’in yakinina bile ulasamasa
da diger Korfez fonlariyla karsilastirildiginda daha basarilidir; 6zellikle de Suudi
Arabistan’a nazaran. Ayrica Kuveyt’teki meclisin aktifligi ve ydnetici ailenin
1990’lardan itibaren KIA’nin yonetimsel pozisyonlarina getirilmemesi konusundaki
tutum her ne kadar tam bir iktisadi siyasi ayrimina isaret etmese de; diger Korfez tilkeleri
karsisinda baglarin biraz daha gevsek oldugunu s6ylemek miimkiindiir. Ancak gizli ortak
olarak kalma konusundaki kararlilig1 ve bunun 6zellikle KIA nin resmi internet sitesinde
sorumluluk olarak belirtilmesi, Asya’ya yoOnelen yatirimlar ve herhangi bir biitge
raporunun kamuoyuna duyurulmamasi ‘iyi yonetilen bir varlik fonu’ olarak tanimlansa

da diger Korfez tilkeleri fonlartyla biiyiik benzerlikler icermektedir.

2.2.2.2 Suudi Arabistan Varlik Fonu

Suudi Arabistan KiK’teki en biiyiik petrol ihracatcisi olmasina ragmen, diger KiK

iilkelerinin aksine yiiksek biitce fazlalarina sahip degildir; zira Suudi Arabistan ayni

* Yukarida belirtildigi iizere KIA ni kriz esnasinda Citigroup ve Merill Lynch’e yaptig1 yatirmlar iilke
igerisinde biiyiik bir rahatsizliga yol agmigtr.
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zamanda bu iilkeler arasindaki en biiyiik niifusa sahip oldugundan petrol gelirlerinin cogu
kamu harcamalarina yatirmaktadir (Bazoobandi, 2013: 56). Buna ek olarak biiyiik
bolgesel krizlerin ardindan, 1990°1arda iilkenin ihracat1 ¢ok diisiik seviyeye gerilemis ve
Suudi Arabistan bor¢lanmak zorunda kalmistir. Ancak 2004’ten bu yana uyguladigi
politikalarla bor¢lar1 2004°te %9, 2005°te ise %29 oraninda azalmis, 2001 itibariyle
iilkenin merkez bankasi olan The Saudi Arabian Monetary Agency (SAMA) varlik
biriktirmeye baslamistir (Bazoobandi, 2013: 57). IMF, SAMA ’nin 2000 yilinda 25 milyar
dolar olan yabanci varliklarmin, 2010 yilinin sonunda 442 milyar dolara ulastigin1 ve
2011 yilinin sonunda 535 milyar dolara ¢iktigin1 saptamaktadir (IMF aktaran
Bazoobandi, 2013: 57). Biit¢e aciklarindan dolayi, ortada yonetilecek bir zenginligin
olmadigindan yola ¢ikarak; Suudi Arabistan’in kamusal varlik fonunu sahip olmadigin
ileri siirenler olsa da (Diwan aktaran Bazoobandi, 2013: 56) ve Suudi Arabistan’in
gercekte de ayri bir kamusal varlik olmasa da, Suudi Arabistan petrol iiretim kapasitesi
ve hammadde ihracat gelirlerinden elde ettigi zenginligi ve bunun yonetimi bakimindan
incelenmeye degerdir. Ayn1 zamanda SAMA ’nin asli zenginlik kaynaginin petrol ihracati
gelirlerinden tesekkiil etmesi ve SAMA’nin zenginlik birikiminin amacinin Suudi
Arabistan ekonomisinin ¢ogunlukla petrol fiyatlarinin degiskenliginden kaynaklanan
ekonomik soklar karsisinda istikrarint korumak oldugu géz 6niinde bulunduruldugunda
(Bazoobandi, 2013: 57); kaynak ve amag¢ acisindan SAMA’nin diger kamusal varlik

fonlarindan bir farkli yoktur.

Suudi Arabistan’da petrol 1948’de c¢ikarilmaya ve devlet gelirleri bu tarihten sonra
inanilmaz bir sekilde ylikselmeye baslamistir. Devlet gelirleri tahmini olarak 1902-1912
aras1 50.000 Pound, 1913-1925 aras1 100.000 Pound, 1926-1937 arasi1 4-5 milyon Pound,
1978-1847 aras1 ise 21,5 milyon Pound ve 1950’lerin sonunda 333,7 milyon dolara
ulagmistir (Bazoobandi, 2013: 58). 1948°’de ABD Hazine Departmani Uluslararasi Finans
Boliimii ¢alisan1 George Eddy ile ABD Devlet Departmani ¢alisan1 Raymond F. Mikesell
Suudi Arabistan’a olas1 bir kur reformu tizerinde calismaya gitmislerdir. 1951°de Suudi
Arabistan, ABD ile parasal ve mali sistemin reformu i¢in teknik yardim anlagsmasi
imzalamig ve bu anlasma uyarinca Arthur Young, Suudi Arabistan’a gdnderilmistir.
Young’un en Onemli tavsiyesi bir merkez bankasinin kurulmasi olmus ve Kral

Abdulaziz’in ikna edilmesi iizerine SAMA, 1952°de kraliyet kararnamesi ile
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kurulmustur. ilk baskani olarak da ABD vatandasi George A. Blowers atanmistir
(Bazoobandi, 2013: 58). 1964°te; 1962°den beri Kral Saud’un hastalig1 sebebiyle biitiin
yetkilerini devrettigi yar1 kardesi bir anlamda de facto olarak kral olan Faysal ile Kral
Saud arasindaki ¢ekismenin sonlanmasi ve Faysal’in tahtina gecmesiyle birlikte (Hart,
1998: 237) modern Suudi ekonomisinin gelisimi baglamistir. Asagidaki grafikte Suudi
Arabistan’in yillara gore gelir ve harcamalari yer almaktadir.*® Gelirlerin yaklagik
%90’1n1 petrol gelirleri olusturmaktadir ve grafikte de goriilecegi tlizere yillik gelirlerin
egrisi petrol tiretimine ve fiyat krizlerine uygun olarak gelisim gostermektedir (SAMA

Yillik Istatistikler).

Grafikte goriildiigii iizere, devlet gelirlerinde 1973’ten sonra bir artis baslamstir. Ilgili
artig, petrol gelirlerinin devlet gelirlerinin cogunu olusturdugu diisiiniildiigiinde Israil’in
Misir ve Suriye ile 1973 Ekim Savagi artindan Ortadogu petrol tireticilerinin, 1973/1974
yillarinda petroliin 6nceden belirlenmis fiyatini tek tarafli olarak arttirmalarindan bagimiz
diistinlilemez. Nitekim standart Suudi Arabistan ham petroliiniin varil fiyat1 Ocak 1973’te
2,59%’dan, 16 Ekim 1973’te 5,12%’a, 1 Ocak 1974°te ise 11,65%’a yiikselmistir (Hanieh,
2008: 96). Bu noktadan itibaren Korfez iilkelerinin diinya ekonomisine sadece hammadde
ihracatgis1 olarak degil ayni zamanda, petro-dolarlarin akisiyla da baglanmasi
gerceklesmis, petro-dolarlar bir yandan bir biitiin olarak sistemin finansallasmasini
saglarken; Suudi Arabistan’dan Amerika’ya akan petro-dolarlar egemen gii¢ olarak
ABD’nin 6zel roliinii pekistirmistir (Hanieh, 2008: 97). 1972-1980 aras1 petroliin varil
fiyatinin 3 dolardan 35 dolara yiikselmesi sonucu Suudi Arabistan’in petrol gelirleri 3
milyar dolardan 102 milyar dolara yiikselmistr (Bazoobandi, 2013: 59). ABD’nin Korfeze
girisi; Bilyiik Buhrani takiben inang turizminin varligm kaybetmesi ve ikinci Diinya
Savasi’nin baglamasiyla birlikte; dis destege acilen gereksinim duyan Suudi Arabistan’in
araciligiyla gerceklesmistir. Sonrasinda da Suudi Arabistan’in askeri giiglerine ev
sahipligi yapmasinin disinda genis bir bolgede siyasal destek saglamak icin de Suudi

Arabistan’la bir ortaklik kurmus ve 1979 sonrasi iyice yakinlastigi Suudi Arabistan’la

* Tlgili grafik, SAMA’mn 2016 Yillik istatistiklerinde, Kamu Finansal Harcamalar1 Boliimiindeki Y1llik
Hiikiimet Gelirleri ve Harcamalari verilerine uygun olarak yazar tarafindan hazirlanmistir.
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olan yakin iliskisine dayanarak KIK’in kurulmasi igin diger iilkeleri tesvik edip

cesaretlendirerek KiK ile ittifak kurmustur (Hanieh, 2008: 109, 116).

Suudi Arabistan Yillara Gore Gelir ve Harcama Grafigi

(Milyon Riyal)
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Tablo 4: Suudi Arabistan Yillara Gore Gelir ve Harcama Grafigi / Kaynak: SAMA

1980-1986 arast OPEC disindaki petrol {iretiminin artmasi ile Iran ve Irak’in savasin
maliyeti nedeniyle finansal talepleri karsilamak adina iiretimi arttirmasi sonucu kiiresel
petrol fiyatlar1 %61,4 diismiis ve bunun sonucu olarak 1981°de 113,2 milyar dolar olan
Suudi Arabistan petrol gelirlerinin 1985°te 42,3 milyar dolara, 1986’da 30 milyar dolara
gerilemesiyle yukarida da goriilecegi lizere biitce acigi meydana gelmis, Suudi
Arabistan’in harcamalar1 yabanci bor¢la finanse edilmis, 1990’larin sonunda Korfez
Savaglarinin da etkisiyle neredeyse iflasin esigine gelmistir (Bazoobandi, 2013: 59). Bu
donemde Suudi Arabistan’in yabanci varliklar1 petrol gelirleriyle dogru orantili olarak
degismistir. 1981°de 131,2 milyar dolar degerine ulasan yabanci varliklari, 1982°de 137,9
milyar dolar, 1983°te 136,2 milyar dolara ulasmakla beraber 1991 de Korfez Savasi’nin
etkisi ve yarattig1 maliyet sebebiyle 6,1 milyar dolara kadar gerilemistir. Ancak 1995-
2000 aras1 petrol ihracat gelirlerinin artmasiyla birlikte SAMA nin yabanci varliklart da
1999°da 54,5 milyar dolara, 2000°de 62,3 milyar dolara 2003’te ise 72,8 milyar dolara
ulagmistir (Bazoobandi, 2013: 59).
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2008°de 300 milyar dolar olarak tahmin edilen SAMA ’nin yabanci varliklar1 2008-2010
arasinda her ne kadar 2005-2008°de ihracat gelirleri yiikselse de; kiiresel finans krizinin
etkisiyle SAMA’nin toplam varliklarinda diisiis yasansa da; portfoyiliniin yaklasik
%67 sinin yabanci menkul degerlerden olusmasindan 6tiirii diger KiK kamusal varlik
fonlarmin kriz sonrasinda ileri siirlilen %?20-30 oranlarindaki kayiplarinin aksine
SAMA’nin kayib1 ¢ok daha diisiik olmus ve IMF 2011°de SAMA’nin yabanci
varliklarinin 535 milyar dolar oldugunu belirlemistir (Bazoobandi, 2013: 60, 61).
OPEC’in 2015 verileri uyarinca; Suudi Arabistan, yaklagik 31 milyonluk niifuslu bir iilke
olmakla birlikte, diinya iizerinde kanitlanmig petrol rezervlerinin %18’ine sahiptir. 166
milyar 455 milyon varil petrol rezervine ve 8 milyar 588 milyon metre kiip gaz rezervine
sahiptir. Ulusal tiretimin %50’sini olusturan petrol ve gaz sektdri, ihracat gelirlerinin
%85’ini de olusturmaktadir. Yillik petrol ihracatt 157 milyar 962 milyon dolar olup,
giinliik ham petrol tiretimi 10.192 varil, giinliik iiretim talebi 3.318 varile karsilik rafineri
iretim kapasitesi 2.907 varil, giinliilk 2.480 varil rafine petrol tretilip 1.115°1 ihrag
edilmektedir” (OPEC). Yiiksek petrol ihracatindan kaynaklanan gelirler SAMA

tarafindan yonetilmektedir.

SAMA’nin, merkez bankasi olmaktan Otiirii hiikiimetin bankacilik islemleri ile
ilgilenmek, madeni ve kagit para basmakla birlikte ulusal paranin degerini
kuvvetlendirerek hem ulusal hem uluslararasi alanda kurun istikrarini saglamak, kralligin
doviz idame ettirmek, fiyatlarin ve doviz kurunun istikrarini saglayacak mali politikalar
iiretmek, finansal sistemin bilylimesini tegvik etmekle beraber yasalligini saglamak, ticari
bankalar1, doviz ticareti yapan kisi ve kurumlari, finans sirketlerini, kredi bilgi sirketlerini
ve sigorta sirketlerini denetlemek olmak iizere ¢esitli gorevleri bulunmaktadir (SAMA).
Fakat, diger Korfez iilkelerinin aksine, SAMA merkez bankasi olmasinin diginda ayni
zamanda zenginlik yoOnetimi bakimindan iilkenin kamusal varlik fonu gibi
davranmaktadir (Bazoobandi, 2013: 55). SAMA’nin kurumsal yapisinda en basta
Yénetim Kurulu, sonrasinda Baskan, onun altinda I¢ Denetim ve I¢ Iliskiler

Departmanlari, daha sonra Bagkan Yardimcist ve ardindan Baskan Vekilinden

o OPEC tilkelerinin 2015 verileri hakkinda ayrmtili bilgi icin bkz.
http://www.opec.org/opec_web/static_files project/media/downloads/publications/ASB2016.pdf



100

olusmaktadir. Baskan Vekili; Idari Isler Vekili, Yatirrm Vekili, Bankacilik Faaliyetleri
Vekili, Arastirma ve Uluslararas: Iliskiler Vekili ve Denetim Vekilinin iistiinde yer
almaktadir. Konuyla ilgili olarak Yatirnm Vekili; Yatinm Departmanii, Yatirim
Muhasebesi Departmanini, Yatirim Faaliyetleri Boliimiinii, Performans ve Risk Analizi
Bolimiinii  yonetmektedir (SAMA). Yonetim Kurulu {iyelerini veya SAMA’da
calisanlarin 6zgecmisleri internet sitesinde yer almamaktadir; ancak Yonetim Kurulu
Uyelerinin adlar1 aratilinca Yénetim Kurulunda yer alan SAMA’nin Bagkan ve Baskan
Yardimcist disindaki {i¢ iiyenin de Suudi Arabistan’daki biiyiik sirket sahipleri oldugu
goriilmektedir. Ancak SAMA ’nin yonetim tarihine bakildiginda, diger KiK iilkelerinden
farkliliklar gbze ¢arpmaktadir. Bunlardan ilki yonetici ailenin SAMA’nin yonetiminde
onemli pozisyonlarda gorev almamasidir (Bazoobandi, 2013: 68). Diger bir farklilik ise
SAMA’nin kurulusundan itibaren yirmi iki y1l boyunca tecriibe eksikliginden 6tiirii Suudi
Arabistan vatandas1 olmayan kisilerce yonetilmesi ve daha sonrasinda Batili finans
kuruluslar ile siirekli is birligi icerisinde teknik damismanlik almasidir® (Bazoobandi,
2013: 67). Son olarak SAMA’nin kamuoyuna yansimig herhangi bir yolsuzluk skandali

da bulunmamaktadir.

SAMA’nin yatirim stratejisi, SAMA bagkanlarinin kigisel yatirim stratejilerine ragmen
tutarli olarak devam etmistir (Bazoobandi, 2013: 68). Suudi Arabistan’in petrole olan
bagimliliginin azaltilmasi ve petrol fiyat soklar1 kargisinda iilkenin istikrarinin saglanmasi
SAMA’nin varlik birkimi ve zenginlik yonetim stratejisinin asil amaglaridir ve yiiksek
kamu harcamalarma ragmen, 6zellikle diger KIK iilkelerinin aksine zenginligin ¢ok
bliyiik bir kismmin savunma harcamalarina gitmesine karsilik, ilgili amaglar
gerceklestirmek adina petro-dolarlarin bir kisminin yatirim i¢in degerlendirilmesi
ongoriilmiistiir™ (Bazoobandi, 2013: 61). SAMA 'nin yatirim portfoyiinii diisiik riskli likit
varliklar olusturmakla beraber Ozellikle ABD ile olan siyasi ittifakinin, petrol

iiretimindeki yakin isgbirliginin (Saudi Aramco), petrol ticaretinin dolar iizerinden

* {lgi danismanhik gogu yonetim kararlarmi bile etkilemektedir. 2011 yilinda SAMA Bagkanlhigina Fahad
Al-Mubarak’in atanmasinda, SAMA’nin en yakin finansal danismanlarindan olan JP Morgan’in etkisi
oldugu ifade edilmektedir (Bazoobandi, 2013: 67).

* Kuveyt’in aksine yillik petrol gelirinden ne kadarlik bir kismin SAMA’nin yatirima ayiracagi mevzuatla
belirlenmemistir.
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yapilmasinin, ABD Hazine Tahvillerinin alinmas1 konusunda iki iilke arasindaki
anlasmanin’™, SAMA nin kurulusunun ABD’li finans uzmanlari tarafindan yiiriitiilmesi
ve danigmanlik iliskilerinin devam etmesinin sonucu olarak SAMA’nin yabanci

yatirimlarinin biiyiik bir kismi dolar {istiindendir (Bazoobandi, 2013: 62, 63).

1970’lere kadar Suudi Arabistan’in yatirim stratejisi giivenli varliklara yonelmis ve en
cok tercih edilen zenginlik yonetimi kiiresel olarak en giivenilir bankalarda teminat
bulundurmak iken; 1970’lerde petrol patlamasindan itibaren SAMA onceki yillara
nazaran daha riskli yatirimlara yonelmekle birlikte ilk defa hisse piyasalarina yatirim
yapmaya baslamis, ozellikle yabanci petrol sirketlerine yatirimlarda bulunulmustur;
ancak ilgili yatinmlar hep isim agiklanmasi i¢in belirtilen asgari sinirlarin altinda
tutulmustur (Bazoobandi, 2013: 64). 1980’lerde ise Iran’in yabanci yatirimlarinin ABD
tarafindan dondurulmasi sonucu Suudi Arabistan’da iilkenin varliklarinin ¢ogunun dolar
olmas1 ve ABD ile iliskilerin kotliye gitmesi ihtimalinde bunlarin dondurulmasina karsi
endise baslamis, daha oncesinde %60’1 dolardan %40°1 ise Alman markindan olusan
SAMA portfoyiinde dolarin agirliginin azaltilarak daha gesitli bir portfoytin olusturulmasi
stratejisi benimsenmis; 1990’larda ise petrol gelirleri yiiksek kamu harcamalar1 ve Korfez
Savasimin maliyetlerini finanse etmek i¢in kullanismis, kiiresel piyasalarda likiditeye
yogun bir talep olsa da, SAMA kaynak yetersizliginden yatirnm yapamamistir
(Bazoobandi, 2013: 64). SAMA’nin 1992°deki bir rapora gore rezervleri 50 milyar dolar
olarak tahmin edilmekle beraber bunun Irak’a verilen krediler nedeniyle ¢ok yiiksek bir

tahmin oldugu ileri siiriilmiis; 1999°da baska bir rapora gore ise rezervlerin 7 milyar

*'1974’te ABD’yi petrol krizinin vurmasi, OPEC’teki Arap iilkelerinin israil’e Yom Kippur Savasinda
ABD tarafindan askeri yardim bulunulmasina tepki olarak konulan ambargonun petrol fiyatlari dort
katina ¢ikarmasi, enflasyonun iyice yiikselmesi ve hisse piyasasinin ¢okmesini neticesinde ABD Hazine
Bakani1 William Simon ile Yardimcist Gerry Parsk, Baskan Nixon’in bos elle donmek gibi bir segenegin
oldmadigini ifade etmesi ve gérevlendirmesi {lizerine ekonomik bir silah olarak ham petrolii etkisiz hale
getirmek ve Suudi Arabistan’t ABD’nin artan borglarini petro-dolarlari ile satin almaya ikna etmek iizere
Suudi Arabistan’a gitmislerdir. Bu ziyaretin amac1 ABD’nin Suudi Arabistan petrol almasi, tilkeye askeri
yardim ve malzeme temin etmesine karsilik Suudi Arabistan’in petrol gelirlerini ABD Hazine Tahvillerine
yatirmasi seklinde ana hatlariyla 6zetlenebilecek bir anlagsmayi gergeklestirmektir. Bir ¢ok goériismenin
ardindan ve anlagsmanin gizli kalmasina iligkin Suudi Arabistan tarafindan yapilan talebin kabul edilmesi
sonucu anlasma gerceklesmis ve kirk yildan fazla gizli kalmistir. Bilgi Ozgiirliigii Yasas1 kapsaminda ABD
Hazine Bakanligi’na yapilan basvuru neticesinde giincel olarak Suudi Arabistan’m 117 milyar dolarlik
hazine tahvili oldugu aciklanmakla beraber; ilgili rakamin ¢ok diisiik oldugu Suudi Arabistan’in ABD
borglarina yaptig1 yatirimin bunun iki kat1 veya daha fazlasi oldugu tartigilmaktadir (Bloomberg, 2016).
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dolara kadar geriledigi belirlenmistir (Balding, 2012: 139). 2001-2008 arast petrol
fiyatlarinin da giderek tirmanmasiyla SAMA ’nin yabanci varliklar da artmistir. SAMA
2002’de yabanci varliklarinin degerini 42 milyar dolar, 2005°te 157 milyar dolar, 2008’in
sonunda ise 430 milyar dolar olarak agiklamistir. Ancak her ne kadar SAMA’nin
varliklari artsa da yatirim stratejisi muhafazakarligini korumaya devam etmistir (Balding,
2012: 140). SAMA’nin petrol agirlikli yatirim portfoyiiniin biiylikliglinde degisiklikler
olsa da Suudi Arabistan genelde islemlerinde hep dolar iistiinden giivenli yatirimlarda
tercihini kullanmis, 2008’de SAMA ’nin doviz rezervinin %85°1 dolara bagli sabit getirili
menkul kiymetlerden olustugundan; 2008 krizinin yiiksek riskli yatirimlara yonelmis
diger KIK kamusal varlik fonlarinda biiyiik zararlar SAMA’da gdzlenmemistir
(Bazoobandi, 2013: 65). 2008 sonras1 SAMA giivenli, yogun olarak likit varliklardan
olusan yatirim portfoyii stratejisini devam ettirmistir. 2010’da SAMA’nin 430 milyar
dolar degerindeki varliklarinin 300 milyar dolar1 yabancit menkul kiymetlere, kalani ise
yabanci teminatlara yatirilmistir (Balding, 2012: 140) 2011°de SAMA’nin yabanci
varliklart ilk defa 500 milyar dolar1 gegmis ve bunlarin ¢cogunlugunun ABD Hazine

Tahvillerine yatirildig1 agiklanmistir (Bazoobandi, 2013: 66)

SAMA’danin doviz rezervi, Agustos 2014’te 746 milyar dolar iken 2015’in sonunda
ulusal para degerine dolar karsisinda sabitlemek i¢in yapilanlar sonucu doviz rezervi
%15’lik bir diisiis yasamis ve 635,5 milyar dolara gerilemistir (Sovereign Investment
Lab, 2015: 9). Suudi Arabistan Prensi Mohammad Bin Salman’in Vizyon 2030 (Vision
2030) isimli politik programinin Suudi ekonomisini giliglendirmek, petrole bagimlilig
azaltmak, endiistriye yatirnm yapmaya odaklanmasinin yani sira, ilgili programda
ozellikle Saudi Aramco sirketinin borsada islem goren hisselerinin ihraci konusu 2 trilyon
dolarlik bir degerdeki hisse s6z konusu oldugundan; SAMA’dan ayr bir kamusal varlik
fonu kurulabilme ihtimali gliindeme gelmistir (Sovereign Investment Lab, 2015: 9, 15).
Prensin ayni zamanda Vizyon 2030 planini tanitmak i¢in Amerika’ya gitmekle birlikte
plan kapsaminda Ozellikle Silikon Vadisi’ndeki sirketlerle gorligmesi yeni kurulan

sirketlere yatirim yapma istegi konusunda goriislere yol agmistir (ArabNews, 2016).

SAMA’nin seffafligi konusunda belirtilmelidir ki; yillik biitgeleri ve devlete ait islemler
de oldukga agik bir politika benimsense de; SAMA’nin yabanci yatirimlart hakkinda
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acikladig1 bilgi ¢ok diislik diizeydedir. Bununla birlikte yatirim yaptig1 sirketlerde daha
once belirtildigi iizere diger KiK fonlari ile ayn stratejiyi izlemekte isim agiklamasinin
asgari sinir1 altinda yatirnm yatmaktadir. 2008’de Suudi Arabistan 5,3 milyar dolar
blit¢eye sahip; Sanabil el-Saudi adinda ayr1 bir devlet yatirim kurulusu kurmus ve ilgili
kurulusun diger KIK iilkelerindeki kamusal varlik fonlar1 gibi daha riskli, dogrudan ve
cesitli yatirimlara yonelecegini agiklamislardir (Bazoobandi, 2013: 69, 70). Ancak ilgili
fon hakkinda kuruldugundan beri yonetimi, yatirimlar1 ve islemleriyle ilgili herhangi bir
bilgi, ne medyada ne de kendi internet sitesinde yer almaktadir. Yabanci yatirimlarin
seffafligs konusunda, bu ¢alismada incelenen diger KiK fonlarindan daha az seffaf
durumdadir SAMA. Ayrica diger KIK fonlarindan farkli olarak yatirim gesitligi azdir.
ABD Hazine Tahvilleri basta olmak iizere riskli ve likit yatirimlar, portfOyiinii
olusturmaktadir. Her ne kadar SAMA’nin yonetimindeki 6nemli pozisyonlarda yonetici
aile yer almasa da; SAMA’nin merkez bankasi olmasindan otiirli siyasi 6nemi goz ardi
edilemez. Ozellikle Ekonomi Bakanlig ile olan iliskisi ve biitcesel nedenlerden &tiirii
rezerv varliklarin temini konusunda Ekonomi Bakanligi’nin talimatlari dogrultusunda
caligmast (Balding, 2012: 139) SAMA’nin politikayla i¢ i¢ce ve kendi yonetiminde yer
almasa dahi yonetici aileden bagimsiz olmadigimi gostermektedir. Kald1 ki; ¢ok az
degisiklikle tutarliligin1 bozmayan yatirim stratejisinin ve portfoyiiniin ¢ogunun ABD
Hazine Tahvillerinden olusmasini Suudi Arabistan ile ABD ittifakindan ayr1 diigiinmek
miimkiin degildir. Son olarak belirtilmelidir ki; kaynak ve amag¢ bakimlarindan
SAMA’nin yabanci yatirimlarimin diger kamusal varlik fonlarindan bir farki bulunmasa
da incelendigi lizere yatirim stratejisinin normal bir merkez bankasindan ne kadar
ayrildigi konusu ve gergekten bir kamusal varlik fonu olarak hareket edip etmedigi, seffaf

olmadigindan &tiirii tartigmalidir.

2.2.2.3 Abu Dabi Varlik Fonu

Birlesik Arap Emirlikleri’nin (BAE) yedi emirliginden biri olan Abu Dabi, emirliklerin
en bilyligiidiir. Diinyadaki sekizinci biiylik petrol iireticisi olan Abu Dabi, BAE’nin

niifusunun %87’sini olusturmakta, petrol rezervlerinin %95’ini, gaz rezervlerinin ise
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%94’tinii  bulundurmaktadir (BAE).”' 1960’larin sonunda Abu Dabi’de petroliin
kesfedilmesinin devlet gelirleri {izerinde biiylik etkisi olmustur. 1940’larin ortalarinda
75.5008 olan gelir, 1967°de 84 milyon dolara yiikselmistir (Bazoobandi, 2013: 73).
Statistics Centre-Abu Dhabi (SCAD)’nin 2012 yilinda hazirladig: rapora gore,1970°te 3
milyar 267 milyon BAE Dirhem olan GSYIH’nin 2 milyar 143 milyonunu, 1980°de 93
milyar 743 milyonun 69 milyar 384 milyonunu, 1990’da 114 milyar 93 milyonun 61
milyar 410 milyonunu, 2000°de 187 milyar 836 milyonun 90 milyar 164 milyonunu,
2010°da 620 milyar 316 milyonun 308 milyar 22 milyonunu petrol olusturmaktadir
(SCAD, 2012). Abu Dabi’nin GSYIH nin %49,7’sini petrol olustururken’; 2008’de
372.844 milyon BAE Dirhemi degerinde toplam ihracatin 360.350 milyonunu (%96,5),
2009°da 214.824 milyonluk toplam ihracatin 196.632 milyonunu (%91,5), 2010 ise
300.707 milyonluk toplam ihracatin 278.105 milyonunu (%92,5) petrol/gaz/petrol
driinlerinin ihracati olusturmaktadir (SCAD, 2011). Yine aynmi rapora gore devlet
gelirlerinin 2008’de %92’sini, 2009’sa %89,2’sini, 2010°da ise %382,6’sim1 petrol
imtiyazlar1 ve vergi gelirleri olusturmaktayken; devlet gelirlerinin 2008’de %64,3’1,
2009’da %60,8’1, 2010°da ise %61,6’s1 devlet harcamalarinda kullanilmistir (SCAD,
2011). Raporda Abu Dabi’nin mevcut kanitlanmig petrol rezervi 92,2 milyon varil; gaz
rezervi ise 212 trilyon kiip olarak belirtilmis; 2008’de 2 milyon 536 bin varil petrol
iiretildigi ve bunun 2 milyon 238 bininin ihrag¢ edildigi, 2009°da 2 milyon 189 bin varilin
1 milyon 953 bininin ihra¢ edildigi, 2010°’da ise 2 milyon 555 bin varilin 2 milyon
040’1n1n ihrag edildigi belirlenmistir (SCAD, 2011). Verilerden de anlasilacag iizere her
ne kadar Abu Dabi; GSYIH acisindan petrol ve gaz gelirlerine bagimlilikla bunun
azaltilmas1 yoniindeki politikalarmm faydasmni gorse de™; devlet gelirleri ve ihracat

gelirleri noktalarinda petrol ve gaza bagimlilig: siirdiirmektedir.

> Abu Dabi’nin 2014 teki niifusu yaklasik 2,65 milyon olarak tahmin edilmektedir; ancak niifusun sadece
507 bini BAE Vatandasi, kalaninin ise gé¢men oldugunu belirtmekte fayda vardir (BAE). OPEC 2015
verilerine gore Korfez bolgesindeki gogmen is giicli hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz. Hanieh, 2015.

3 Petroliin payt GSYIH nin yaklagik yarismi olustursa da, Diinya Bankasmin Abu .Dabi’nin GSYIH
verilerine bakildiginda, petrol fiyatlarinin degiskenliginin fazla oldugu yillarda GSYIH nin etkilendigi
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Abu Dabi’'nin petrole olan bagimliligin1 azaltmak amaciyla baslattigi en biiyilik
girisimlerden biri Korfez’de Kuveyt’ten sonra ikinci en eski varlik fonunu kurmak
olmustur. 1967°de kurulan fazla petrol gelirini yonetmek amaciyla devlet tarafindan,
UBS, Robert Fleming, Morgan Gurantee Trust ve Indousez’in yonetimde (Bazoobandi,
2013: 78) kurulan ve merkezi Londra’da bulunanan Abu Dhabi Financial Invesment
Board’u (ADIB), 1971°de ADIB’e paralel olarak kurulan fakat devletin finans
boliimiinden daha ADIB’e nazaran daha bagimsiz olan Abu Dhabi Investment
Administration kurulmustur. 1973’te 952 milyon dolar olan petrol gelirinin 1974’te 5
milyar 278 milyona firlamasiyla iilkenin zenginligini kontrol eden tek kurum haline
gelmistir (Bazoobandi, 2013: 73). 1976 tarihinde kurulan Abu Dhabi Investment
Authority (ADIA) ve iilkenin ana kamusal varlik fonu olarak iglev géren fonun dncesi
geriye dayanmakla beraber ADIA’nin seleflerine nazaran ekonomi bakanligindan
bagimsizligi daha fazladir. Zira hiikiimetten ayr1 bir kurulus olarak yliriitiilmesine karar
verilmis altinda; Hisse ve Bonolar, Hazine, Finans ve Yonetim, Gayrimenkul, Yerel ve
Arap Yatirimlar1 departmanlar1 kurulmustur (Bazoobandi, 2013: 73). ADIA’nin esas
finansmani tiilkenin petrol sirketi olan ve altinda bir¢ok kiiciik sirketi barindiran Abu
Dhabi National Oil Company (ADNOC) tarafindan saglanmaktadir (Bazoobandi, 2013:
76). ADIA, Abu Dabi hiikiimetinin biitce fazlasi ile finanse edilirken; biitcede acik
meydana gelmesi halinde, agik ADIA’dan cekilerek giderilmektedir (ADIA, 2015: 45).
ADIA’ ’nin mevcut varliklarinin degeri 792 milyar dolardir (SWF Institute).

ADIA’nin gecmisi sOyle Ozetlenebilir: 1986°da alternatif stratejilere yatirim yapmaya
baslamig; 1987°de Hisseler ve Bonolar Departmani Kuzey Amerika, Avrupa ve Uzak
Dogu olarak bolgesel alt boliimlere ayrilmis; 1988°de calisanlarinin sayist bes yiizii
gecmis; 1989°da 6zel sirket hisselerine yatim yapmaya baglamis; 1993°de varlik birikimi
icin Olgtitler ve rehber ilkeler belirlemis ve ¢alisan sayisi bini asmis; 1998’de enflasyona
endeksli bonolara; 2005te kiigiik sermayeli sirketlere; 2007°de altyap1 sektdriine yatirim
yapmaya baslamis; 2008’de ABD Hazine Bakanligi ile uluslararasi yatirim ilkelerinin

belirlenmesi konusunda ortak ¢aligma baslatmis ve Working Group of Sovereign Wealth

goriilmektedir; 1975- 14 milyar dolar, 2008’e kadar az durgunluklu bir yiikselis ve 315 milyar dolar, 2009
kriz sonrasi sert bir diisiis 253 milyar dolar, 2014- 399 milyar dolar ve son yillarda petrol fiyatlarindaki
diisiis sebebiyle 370 dolar (Diinya Bankasi).
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Funds’a IMF’den bir iiye ile es baskanhk gérevini yiritmiis™*; 2010°da IFSWF’nin
kurucu iiyelerinden olmus™; 2015’e kadar y6netim yapisinda birgok at boliim kurarak

kurumsallasma ve uzmanlagma yolunda adimlar atmistir (ADIA, 2015: 66).

ADIA’nin yOnetim yapist basta Yonetim Kurulu, onun altinda Yonetici Miidiirler ve
onlara bagl Gelisim ve izleme Birimi, Hukuki Birim, Strateji Birimi ve I¢ Denetim
seklinde olmakla beraber miidiirlere bagli altlarinda bir¢ok boliimii barindiran Yatirim
Bolimii ve Destek Boliimiinden olusmakta ve Yonetim Kuruluna ve Miidiirlere ayri
olarak bilgi veren Denetim Boliimiinii icermektedir (ADIA, 2015: 47). Yonetim Kurulu
iiyeleri fonun kurulugundan bu yana yonetici aile iiyelerinden ve iilke siyasetinin 6nemli
figlirlerinden (ilgili ilkede iktisadi siyasi ayriminin bulunmadigi gbéz Oniinde
bulundurulursa ilgili ziimre hem siyaseten giicli hem de ekonomik anlamda aile
holdinglerinin sahibi oldugundan ayn1 zamanda ekonomik olarak da belli kisilerden biri
olacaktir) olusmaktadir (Bazoobandi, 2013: 82). Su anda da ADIA’nin Yo6netim Kurulu
iiyelerinden dortte biri ayn1 zamanda Yonetici Miidiir olmakla beraber yonetici aileye
mensup kisilerden olugmakla birlikte kalan {i¢ii de tilkenin onde gelen sirket
sahiplerindendir (ADIA, 2015: 51). Yonetim Kurulu {iyelerinin ¢ogu da yatirim
kararlariin verildigi ve Y6netim Kurulunun onayina sunuldugu Yatirim Komitesinde yer
almaktadir (ADIA, 2015: 52). 2015’te ADIA’nn altmis yedi farkli tilkeden bin yedi yiiz
caligan1 bulunmakta ve degerlendirmede iist diizey calisanlarin etkileyici 6zge¢misleri
gbze ¢arpmaktadir (ADIA, 2015: 54-67). Fon, yatirimlarinin risk analizini ve varliklarin
cesitlendirip getirilerini arttirmak adina en iyi yetenekleri toplasa (Balding, 2012: 122)
da; ADIA ’nin hiikiimetten ayr1 yapist yonetici aile iiyelerinin ana karar pozisyonlarinda
olmasindan 6tiirii sadece goriintiide kalmakta ve fonun profesyonel yatirim goriintiistinii

politik yaniyla golgelemektedir.

> Kriz tarihinde sermayeye a¢ olan Bati piyasalarmm, Arap fonlarma karsi endiseleri ve sermaye
ihtiyacinin olusturdugu ikilemin ¢6ziilmesi adina yukaridaki girisimlerin gerceklestirildigi seklinde bir
yorum yapmak yanlig olmayacaktir.

> ADIA’min 2010°da IFSWE’nin kurucu iiyelerinden olmasi ve ilk Yillik Degerlendirmesini ayni yil
yayinlamasi tesadiif degildir.
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ADIA’nin amaci 2015 Yillik Degerlendirmesinde; disiplinli yatirim siirecleri ve
ADIA’nin kiiltiirel degerlerini yansitan kendini adamig insanlarla Slgiilii bir bigimde
bliyliyen sermaye yoluyla Abu Dabi’nin zenginliginin uzun vadeli olarak siirdiiriilmesi
olarak yer almaktadir (ADIA, 2015: 1). Degerlendirmenin ilk sayfalarinda ADIA nin iki
diizineyi agkin yatirim araci ve bunlarin alt kategorilerini olusturan ¢esitli ve kiiresel bir
portfoyli olmasiyla birlikte yatirimlarin sadece ekonomik nedenler ve uzun vadeli getiriler
amaciyla yapildigina da dikkat ¢ekilmistir (ADIA, 2015: 6). ADIA’nin son yirmi yillik
getirisi dolar bazinda %6,5, otuz yillik getirisi ise %7,5 olmakla beraber; yatirimlarin
%60’1 ADIA’daki takimlarin gozetiminde yabanci yatirim ydneticileri tarafindan
yapilmakta ve %50’si endekslerin dagilimi ve degisimiyle bire bir uyumlu sekilde
yuritilmektedir (ADIA, 2015: 7). ADIA’nin portfoyiliniin %32-42’sini  gelismis
piyasalardaki hisseler, %10-20’sini gelismekte olan piyasalardaki hisseler, %1-5’ini
diisiik sermayeli sirketler, %10-20’sini devlet tahvilleri, %5-10’unu alternatifler, %5-
10’unu gayrimenkul, %2-8’ini borsada islem gérmeyen hisseler, %1-5’ini altyap1, %0-
10’unu nakit olusturmakla birlikte yatirnmlarin bdlgesel dagilimi %35-50 Kuzey
Amerika, %20-35 Avrupa, %15-25 gelismekte olan piyasalar, %10-20 Asya seklindedir
(ADIA, 2015: 20, 21).

ADIA’ ’nin belirgin 6zelliklerinden biri, hisseleri ve eylemlerini saklama konusunda sarf
ettigi biiyiik ¢cabadir (Balding, 2012: 122). ADIA, ge¢misinde adindan sz ettiren biiyiik
yatirimlar’® yapsa da; Bank of Credit and Commerce International skandalindan sonra
yatirnmlarini sakli tutmak konusundaki stratejisine 6nem vermistir (Balding, 2012: 123).
Bu stratejinin gerceklestirilmesinin ¢esitli yollar1 vardir. Bunlardan biri ADIA nin diger
Korfez fonlarinda kiigiik hissedar olma yoluna gitmesidir. Diger yollar1 ise 6zellikle
hedge fonlar veya vakiflar aracilifryla yatirim yapmasi, KIK teki dzel sermaye sirketleri
iizerinden alimlarda bulunmasi ve yonetici aile ile ortak bir sekilde yatirim yapmasidir;
boylece kendini bir¢ok sirketin arkasina gizlemektedir (Balding, 2012: 129). Bu cabalar
ADIA’nin 2008’den bu yana yonetimdeki atamalar ve sube acilmasi konularinda internet

sitesinden yayinladigi basin aciklamalarinda goriilecegi gibi 2010°dan bu yana yine

%% Reuters’in halka agik hisselerinin ii¢te birinin alinmasi, Braniff, TransWorld Airline, United Airlens
sirketlerinde ytiksek hisselerinin bulunmasi 6rnek gosterilebilir.
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internet sitesinde yer alan yillik degerlendirmelerden de goriilebilir (ADIA). Yukarida
ADIA’nin 2015 Yillik Degerlendirmesinde yer alan veriler sunulmustur; ancak yiizde
araliklarin genisligi, ADIA nin fon biiyiikliigiine hi¢bir rakamsal verinin yer almamasi,
ADIA’nin hangi sirketlere ne kadar yatirim yapildiginin raporda yer almamasi, fonun
yillik  kazanglarinin  hicbir  sekilde islenmemis olmasi, ADIA’nin  yillik
degerlendirmelerinin ortak 6zelligi olmakla birlikte ayn1 zamanda ADIA’ya dair higbir
elle tutulur bilgi de igermemektedir. Ilgili degerlendirmelerin IFSWF’ye olan iiyelik
sartlarinin sdzde yerine getirilmesi i¢in yaymlandigi aciktir; zira rakamsal veriler
olmadan yiizde araliklar1 bir bosluktan baska bir sey ifade etmemektedir ve bu yiizden
ADIA’’nin seffaflig1 yok bir seffafliktir. Bununla beraber yonetici aile tarafindan fonun
yonetiminin idare edilmesi, géze ¢arpmamak adina asgari hisse limitinin altinda
yapilmasi ve yonetim yetersizligi sonucu bir skandala imza atmas1 bakimlarindan da diger

KIK fonlariyla benzerlikleri bulunmaktadir.

SONUC

Uluslararasilagma siirecinin sermaye ve devlet olmak {izere iki nesnesi vardir ve ilgili
siire¢ sermayenin uluslararasilagsmasiyla birlikte devletin uluuslararasilasmasini
beraberinde getirerek sermayenin bir yandan birden fazla yerde ayn1 diizenlemeler altinda
faaliyet gdstermesine diger yandan ise ulus devletlerin ulusal sermayelerinin disa karsi
temsili yerine kendi sinirlari icerisinde faaliyet gdsteren yabanci sermayenin ige karsi
temsili seklinde tanimlanabilecek bir islev degisikligine yol agmistir. Bunun sonucu
olarak ulus devletler sermayenin yeniden {liretiminin ulusal alanda ger¢eklesmesinde odak
noktast olusturduklari itibarla 6nem kaybetmemisler (Akbulut, 2007: 348) hatta mevcut
diizen ¢oklu devletler diizeni olarak tanimlanmaktadir. Ilgili ¢oklu devletler diizeninde
uluslararasi igboliimiine hammadde saticisi olarak eklemlenen iilkelerin 6nemi ellerinde
bulundurduklari petrol ve gaz rezervleriyle birlikte iyice artmakla birlikte ilgili tilkelerin
pre-kapitalist toplumsal formasyonlar1 ve kendilerini yabanci sermayeye belirli dlgiide
acan pazarlari baskilarla ve taleplerle karsilasmakla birlikte uluslararasilagsma siireglerine

kars1 ortaya koyduklar1 direng iyice sorgulanir hale gelmistir.
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Azgeligmis iilkelerin kolektif zenginliklerinin bir sinif/ztimre hakimiyeti altina alinmasi
stirecinde kamusal varlik fonlar1 biiyiik 6nem arz eder; zira ilgili iilkelerde iktisadi-siyasi
ayriminin olmayisindan otiirii, kamusal varlik fonlar1 bir yandan uluslararasi is boliimiine
hammadde satic1 olarak eklemlenen ilgili lilkeleri hammadde fiyatlarinin kaginilmaz
degiskenligi karsisinda korurken bir yandan da esasen kolektif olan zenginliklerin
yonetici ailelerin idaresinde seffaf olmayan bir bicimde onlarin kisisel zenginliklerine de
katk1 saglayarak yatirim yapma imkani verir. Bagka bir yandan da Bati karsisinda tam da
bu nedenlerden otiirii (seffaflik eksikligi ve iktisadi-siyasi ayriminin olmamasi) politik
bir koz olusturur. Arap fonlarina karsi her daim endise ile yaklagmis gelismis pazarlar,
ozellikle 2008 krizinden sonra ikilem igerisinde kalmig ve piyasalarmin ilgili fonlarca
finanse edilmesine miisaade etmistir. Bu iliski her zaman gerilimli olmakla birlikte KIK
iilkeleri ve Bat1 pazarlariin birbirlerine olan karsilikli bagimliliklar1 nedeniyle ¢eliskili
bigimde devam etmis ve devam etmektedir. Ornegi, Isral’in Araplar tarafindan
boykotunun ardindan ABD’nin Ribicoff Degisikligi olarak bilinen yasasi onaylanmamis
ilgili boykotta yer almayi illegal ilan etmis ve bunun {izerine Arap fonlar1 yoneticileri
kendilerinin profesyonel ve uluslararast yatirnmcilar olarak boykotun sadece Israil
ekonomisini destekleyen sirketlere karsi oldugunu yoksa tiimden Yahudi sirketlerine
yonelik olmadigini agiklayarak geri adim atmislardir (Balding, 2012: 143, 144). Bu
noktada bir baska 6nemli 6rnek ise Suudi Arabistan’in ABD Kongresinin, 11 Eyliil
saldirilarindan sonra Kralligi ABD Mahkemelerinde sorumlu tutabilecek yasa dnergesini
gecirmesi halinde 750 milyon dolar degerinde ABD Hazine Tahvilini ve ABD’deki diger
varliklarini satacagina iliskin tehdididir (Bloomberg, 2016).

Arap Fonlarma iligkin politik amagla yatirim yapip yapmadiklari, bir anda varliklarini ve
yatirimlarini piyasalarda ¢ekip piyasalarda biiyiik bir dengesizlik olusturacaklarina iliskin
stiregelen endise, seffaf olmamalar1 dolayisiyla yatirimlari ve fonlar1 hakkindaki
bilgilerin her zaman tahminlerden olusmasi ve bu surette yanilma pay1 icermesi, 6zellikle
yoOnetici aile tiyelerinin fon idaresinde dnemli pozisyonlarda gorev almasi; fonlara iliskin
korku ve endisenin devamina sebebiyet vermektedir. ilgili korku ve endiseleri bertaraf
etmek adma IMF cesitli girisimlerde bulunsa ve bu girisimlerin sonunda Santiago Ilkeleri
yol gosterici ilkeler olarak kabul edilse de; ilkelerin sézde kabulii ve fonlarin internet

sitesinde yazilanlar ilkelerin seklen yerine getirildigini; ancak gercek anlamda



110

uygulanmadigini agikg¢a gostermektedir. Buna ek olarak Arap fonlarinin SAMA haricinde
digerlerinin yatirnmlari1 Cin’e ve Asya’ya kaydirmasi da yeni endiseleri beraberinde

getirmektedir.

Sermaye kriz evrelerinde Ozellestirme ve metalagsma stratejisine yonelir; Ortadogu
bolgesinin 6zellik son krizden sonra ve KiK’in kamusal varlik fonlar1 ile 6zel sermaye
sirketlerinin yarattig1 endise bir anlamda ilgili iilkelerdeki devlet bigimini de sorgulanir
hale getirmistir. Ilgili {ilkelerin ellerinde bulundurdugu kaynak ve ekonomik zenginlik
endiselere yol agmakla birlikte; kolektif emperyalizm i¢in uluslararasilastigi 6l¢iide firsat
da yaratmaktadir; bu baglamda ilgili tilkelerin devlet bi¢giminin de bununla uyumlu
olmamasi sorun teskil etmekte ve {ilkelere yapilan baskiy1 da ayni oranda arttirmaktadir.
Her ne kadar KiK iilkeleri kamusal varlik fonlarmin yaptigi yatirimlarin uzun vadeli
olmasi, kriz zamanlarinda Bat1 piyasalarinin yardimina kosmalari, hisse sahibi olduklar
sirketlerde sessiz ortak roliinii oynamalar1 baglaminda politik saik tasimadiklarini ve
yatirimlarmin getirilerini maksimize ederek petrole olan bagimliliklarini azaltma amaci
giittiiklerini sergilemeye caligsalar da; fonlara karsi duyulan endise ve pazarlarinin
uluslararasilagsmasi talebi sonucu devlet bicimlerini degistirme konusundaki baskilar
azalmamig ve azalmayacaktir. Kapitalist liretim iliskileri kendi kapaliliklari i¢erisinde var
olamayacaklarindan kendi genisletilmis yeniden iiretimleri i¢in bir taraftan kapitalist
olmayan toplumsal formasyonlara ihtiya¢ duyarken; diger taraftan ilgili toplumsal
formasyonlara temel teskil eden pre-kapitalist iiretim iligkilerini yikarlar (Luxemburg,

2003: 253-280).

Kamusal varlik fonlar1 Arap {ilkeleri i¢in kendilerine yonelen taleplere direnme
noktasinda pek ¢ok odaktan birini olusturur; zira fonlarin zenginligine ve yatirimlaria
olan uluslararast bagimhilik inkar edilemez. Bu noktada yer degistirmis tepkilerin
dikkatlerden kagmamasi gerekmektedir. Fonlarin Cin ve gelismekte olan piyasalara da
yatirim yapmasiyla birlikte; 6zellikle gelismekte olan piyasalar i¢in ¢ekici yatirimlar
olduklari ortadir. Devlet icerisinde temsil edilmeleri de ilgili ev sahibi devletlerin stratejik
seciciligine baghdir. Gelismis devletlerin bu konuda stratejik segiciliklerinin daha fazla
oldugunu sdylemek yanlis olmamakla beraber KIK’in de Bat1 pazarlarma olan bagimlilig

hesaba katildiginda fonlarin bu noktada ekonomik saikleri konusunda daha dikkatli



111

davrandigini belirtmek gerekir; ancak ilgili fonlar ve beraberlerinde getirdigi zenginlik
yabanci yatirirma bagimlilig1 yiiksek olan ve uluslararasi pazarlara tam olarak entegre
olmus gelismekte olan iilkeler i¢in biiylik 6nem arz etmektedir. Bu noktada devlet
bicimindeki doniisiimiin hangi sermaye grubunun somut politikalarin iiretiminde
belirleyici olacagi sorusuna kendiliginden bir yanit iiretmedigini hatirlamak gerekir
(Ozdemir, 2014: 148). Devletin stratejilerin; zemini, kaynagi ve iiriinii olarak tahlil
edilebilecek bir toplumsal iligki olarak kabulii sermayenin farkli fraksiyonlar1 arasinda
ortaya ¢ikmasi olasi ihtilaflarin analizi i¢in gerekli olsa da; bunlarin ¢6ziimii devlet
biciminde Onbelirlenmez. Azgelismis olan toplumlardaki iktidarlar kaynaklandigi
toplumlar gibi giincel sinif ¢eligkileri igerisindedir; ancak bu toplumlara ickin celigkiler
emperyalist miidahalenin nesnesi iken; bunlarin kendi celigkilerini emperyalist iilkeler
icerisinde yogunlastirma ve iiretme kapasiteleri ¢ok zayiftir. Ancak bagka iilkelerde
devlet igerisinde temsil imkanlar1 bulmalar1 ve bunu gii¢lendirerek somut politikalarin
iiretiminde belirleyici olarak kendi celigkilerini buralarda tiretmeleri diisiik bir olasilik

degildir.
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EK 1

Genel Olarak Kabul Edilmis Ilkeler ve Uygulamalar-Santiago lkeleri (Generally

Accepted Principles and Practices-Santiago Principles)57

“Amag ve Saik”lerin gelismesi dogrultusunda IWG {iyeleri goniillii olarak asagidaki ilke
uygulamalar1 her biri ev sahibi iilkenin kanunlarina, diizenlemelerine, zorunluluklarina
ve yiikiimliiliiklerine tabi olacak sekilde fiiliyata gecirmis veya fiiliyata gecirme niyetine
niyetine sahiptir. Bu paragraf Genel Olarak Kabul edilmis Ilkeler ve Uygulamalar’in bir

parcasidir.

Madde 1: Kamusal varlik fonunun hukuki ¢ercevesi yasal olmali ve fonunun etkili

faaliyetleri ile fonun agiklanan amag(lar)in1 desteklemelidir.

Maddel/I: Kamusal varlik fonunun hukuki ¢ercevesi fonun kendisinin ve islemlerinin

yasalligin1 saglamalidir.

Madde 1/II: Kamusal varlik fonunun hukuki temeli ve yapist ile fonun diger devlet

organlar1 ile arasindaki yasal iligki kamuya acik olmalidir.

Madde 2: Kamusal varlik fonunun politikasit acgik¢a tanimlanmali ve kamuya agik

olmalidir.

Madde 3: Kamusal varlik fonunun faaliyetlerinin ulusal alanda dogrudan ciddi makro
ekonomik etkiler dogurmasi halinde, ilgili faaliyetler genel makro ekonomik uyumluluk

saglamak i¢in ulusal para ve mali idarelerle iliski i¢erisinde koordine edilmelidir.

Madde 4: Kamusal varlik fonunun finansmanina, fondan para ¢ekilmesine ve harcama
islemlerine yonelik genel yaklagimi iliskin olarak sarih ve kamuoyuna agik politikalar,

kurallar, usuller veya diizenlemeler bulunmalidir.

Madde 4/1: Kamusal varlik fonunun finansman kaynagi kamuoyuna ag¢ik olmalidir.

57 .. ey
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Madde 4/11: Kamusal varlik fonundan para ¢ekilmesine ve hiikiimet adina harcanmasina

iliskin genel yaklasim kamuoyuna acik olmalidir.

Madde 5: Makroekonomik veri setlerine uygun oldugunda dahil edilebilmesi igin
kamusal varlik fonu ile ilgili olan istatiksel veriler fonun sahibine, veya belirtilene, belirli

zamanlarda rapor edilmelidir.

Madde 6: Kamusal varlik fonunun yonetim ¢ergevesi fonun amaglarini izleyebilmesi igin
yasal olmakla beraber fon yonetiminin 6zerkliginin ve hesap verilebilirliginin saglanmasi

icin rol ve ytikiimliiliikklerin acgik ve etkili ayrimini tesis etmelidir.

Madde 7: Kamusal varlik fonunun sahibi; fonun amaclarini koymali, yonetici organ(lar)in
iiyelerini sarih bicimde tanimlanmis usullerle atamali ve fonun islemleri iizerinde

gbzetimde bulunmalidir.

Madde 8: Yonetici organ(lar) kamusal varlik fonunun ¢ikarina en iyi hizmet edecek
sekilde davranmali, ac¢ik yetkiye, uygun idareye ve fonun islevlerini yerine getirebilecek

gerekli yeterlilige sahip olmalidir.

Madde 9: Kamusal varlik fonunun islem yonetimi kamusal varlik fonunun stratejilerini

bagimsiz bir bigimde ve agik¢a tanimlanmis sorumluluklar uyarinca yiiriitmelidir.

Madde 10: Kamusal varlik fonunun hesap verme yiikiimliiligiiniin g¢ercevesi ilgili
mevzuatta, fonun tiiziigiinde, baska kurucu belgelerde veya yonetim anlasmasinda agikca

tanimlanmalidir.

Madde 11: Kamusal varlik fonunun islemlerine ve performansina iligkin yillik rapor ve
iligkili mali ¢izelgeler kabul edilmis uluslararasi veya ulusal denetim standartlarina uygun

olarak zamaninda hazirlanmalidir.

Madde 12: Kamusal varlik fonunun islemleri ve mali ¢izelgeleri kabul edilmis

uluslararasi veya ulusal denetim standartlariyla uygun olarak denetlenmelidir.

Madde 13: Profesyonel ve etik standartlar agik¢a tanimlandiktan sonra bunlarin kamusal
varlik fonunun yonetici organlarinin {iyeleri, yonetimi ve g¢alisanlarinca bilinmesi

saglanmalidir.
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Madde 14: Kamusal varlik fonunun islem yonetimi ile ilgili olarak {igiincii taraflarla
kurulan iligki sadece ekonomik ve finansal nedenlere dayanmakla birlikte ilgili

durumlarda acik kurallar ve usuller izlenmelidir.

Madde 15: Kamusal varlik fonlarin ev sahibi iilkelerde yiiriittiigii islemler ve eylemler
ev sahibi iilkenin ilgili mevzuati ve kamuyu aydinlatma yiikiimliiliiklerine uygun olarak

icra edilmelidir.

Madde 16: Kamusal varlik fonunun yénetim yapisi ve amaglarinin yani sira yonetiminin

islemleri bakimindan sahibinden bagimsiz oldugu tutumu kamuya acik olmalidir.

Madde 17: Kamusal varlik fonuyla iligkili finansal bilgiler, fonun ekonomik ve finansal
uyumunun gosterilmesi agisindan oldugu kadar uluslararasi finans piyasalarinin
istikrarina katkida bulunmak ve alict iilkelerin giivenini arttirmak icin de kamuya agik

olmalidir.

Madde 18: Kamusal varlik fonunun yatirim politikasi fonun sahibi veya ydnetici organlari
tarafindan tanimlanmis amagclari, risk toleransi ve yatirim stratejisiyle uyumlu olmali ve

yasal portfdy yonetim kurallarina dayanmalidir.

Madde 18/I: Yatirim politikasi, kamusal varlik fonunun risk maruziyetlerini ve kaldirag

kullanma ihtimalini yonlendirmelidir.

Madde 18/I: Yatirim politikas1 i¢ ve/veya dis yatirim yoneticilerinin ne Olcilide
kullanildigini, bunlarin eylemlerinin ve yetkilerinin ¢esitliligi ile se¢ilme ve

performanslarinin izlenmesini ele almalidir.

Madde 18/III: Kamusal varlik fonunun yatirim politikasinin tanimi: kamuya agik

olmalidir.

Madde 19: Kamusal varlik fonunun yatirim kararlar1 fonun yatirim politikasina uygun
olarak, riske uyarlanmis finansal gelirleri azamilestirmeyi amaglamali ve ekonomik ve

finansal nedenlere dayanmalidir.
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Madde 19/I: Eger yatirim kararlari ekonomik ve finansal nedenler disinda baska
nedenlere dayaniyorsa bunlar yatirim politikasinda agik¢a belirtilme ve kamuya agik

olmalidir.

Madde 19/II: Kamusal varlik fonunun varlik yonetimi genel olarak kabul edilmis akla

yatkin varlik yonetimi ilkeleriyle uyumlu olmalidir.

Madde 20: Kamusal varlik fonu o6zel isletmelerle rekabet ederken, genis olarak
hiikkiimetten 6zel bilgi veya uygunsuz etki almamali veyahut bunu yararma

kullanmamalidir.

Madde 21: Kamusal varlik fonlar1 miilkiyet haklarini hisse yatirimlarinin degerlerinin
temel bir Ogesi olarak goriirler. Eger bir kamusal varlik fonu miilkiyet haklarim
kullanmay1 tercih ederse bunu kendi yatirim politikas: ile uyumlu olarak yapmali ve
yatirimlarinin finansal degerini korumalidir. Ilgili fon borsaya kayitli isletmelerin oy
haklar1 konusunda genel yaklasimini oy haklarinin kullanimindaki ydnlendirici ana

faktorleri de igererek kamuya acik tutmalidir.

Madde 22: Kamusal varlik fonu islemlerinin riskini belirleyen, degerlendiren ve yoneten

bir ¢erceveye sahip olmalidir.

Madde 22/1I: Risk yonetimi gercevesi uygun gozetimi ve ilgili risklerin yonetimini; kabul
edilebilir parametreler ve seviyelerde, kontrol ve insiyatif mekanizmalar igersinde,
davranis kurallar1 baglaminda, isletme devami plani icerisinde ve bagimsiz denitim islevi

ile saglayacak giivenilir bilgi ve giincel raporlama sistemlerini igermelidir.

Madde 22/I1: Kamusal varlik fonunun risk yonetimi ¢ercevesine iliskin genel yaklasim

kamuya ag¢ik olmalidir.

Madde 23: Kamusal varlik fonunun varlik ve yatirim performansi (eger varsa kesin ve
goreli smirlarina gore) agikca belirlenmis ilkeler veya standartlar uyarinca Olgiilerek

sahibine rapor edilmelidir.

Madde 24: Bu ilkelerin uygulanmasinina iligkin diizenli genel inceleme kamusal varlik

tarafindan ya da onun adina yerine getirilir.
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EK 2

Linaburg-Maduell Seffeflk Endeksi Ilkeleri (Principles of Linaburg-Maduell

Transparency Index)™

10 iizerinden olan bu endekste asagidaki ilkelerin her biri 1 puan degerinde olmakla
birlikte bir fonun uygun seffeflig1 sahip olmasi icin SWF Institute’a en az 8 puana sahip

olmas1 gerekmektedir.

-Fonun kurulma nedenleri, zenginlik kaynagi ve devlet miilkiyeti yapisini da igerisine

alacak sekilde tarihini saglamasi
-Fonun giincel ve bagimsiz olarak denetlenmis yillik raporar saglamasi

-Fonun elinde bulundurdugu sirket hisselerinin yiizdesi ve bunlarin cografi dagilimini

saglamasi
-Fonun toplam portfOyliniin piyasa degerini, getirilerini ve yonetim masraflarini sunmasi

-Fonun etik standartlar ve yatirim politikalrina iligkin rehber ilkeler ile bu rehber ilkelerin

icracisini sunmast
-Fonun sarih strateji ve amaglar sunmasi

-Eger varsa, fonun agikca alt olusumlarini agiklamasi ve bunlarin iletisim bilgilerini

sunmasi
-Eger varsa, fonun dis yoneticelerini agiklamasi
-Fonun kendi internet sitesini idare etmesi

-Fonun ana merkezinin yerlesim adresi ve telefon, fax gibi iletisim bilgilerini saglamasi

58 .. ey
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SOSYAL BIiLIMLER ENSTITUSU

: HACETTEPE UNIVERSITESI
(7 TEZ CALISMASI ETiK KURUL iZiN MUAFIYETi FORMU

HACETTEPE UNIVERSITESI
SOSYAL BiLIMLER ENSTITUSU
KAMU HUKUKU ANABILIM DALI BASKANLIGI'NA

Tarih: 23/11/2016

Tez Bashg / Konusu: SERMAYENIN VE DEVLETIN ULUSLARARASILASMAS! SURECINDE KAMUSAL VARLIK
FONLARININ iSLEVI

Yukarida baghgi/konusu gosterilen tez caligmam:

insan ve hayvan lizerinde deney niteligi tastmamaktadir,

Biyolojik materyal (kan, idrar vb. biyolojik sivilar ve numuneler) kullanilmasini gerektirmemektedir.

Beden biitiinligiine miidahale icermemektedir.

Gozlemsel ve betimsel aragtirma (anket, 6lgek/skala caligmalari, dosya taramalari, veri kaynaklar1 taramasi,

bl

sistem-model geligtirme caligmalar) niteliginde degildir.

Hacettepe Universitesi Etik Kurullar ve Komisyonlarinin Yénergelerini inceledim ve bunlara gore tez galigmamin
yuritiilebilmesi igin herhangi bir Etik Kuruldan izin alnmasina gerek olmadiginy; aksi durumda dogabilecek her tiirli
hukuki sorumlulugu kabul ettigimi ve yukarida vermis oldugum bilgilerin dogru oldugunu beyan ederim.

Geregini saygilarimla arz ederim.

23.11.2016
Adi Soyadi: Ezgi Nur Tiurkoglu
Ogrenci No: N13120554

Anabilim Dali: Kamu Hukuku Anabilim Dali

Programi: Kamu Hukuku Anabilim Dal Tezli Yiiksek Lisans Programi

Statiisii: E[ Y.Lisans [ Doktora [ Biitiinlesik Dr.

DANISMAN GORUSU VE ONAYI

\/ Prof. Dr. Ali Murat Ozdemir

Detayh Bilgi: http:/ (www.sosyalbilimler.hacettege.edu.tr
Telefon: 0-312-2976860 Faks: 0-3122992147 E-posta: sosyalbilimler@hacette]ge.edu.tr
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GRADUATE SCHOOL OF SOCIAL SCIENCES

B HACETTEPE UNIVERSITY
ETHICS BOARD WAIVER FORM FOR THESIS WORK

HACETTEPE UNIVERSITY
GRADUATE SCHOOL OF SOCIAL SCIENCES
PUBLIC LAW TO THE DEPARTMENT PRESIDENCY

Date:23/11/2016)

Thesis Title / Topic: FUNCTION OF SOVEREIGN WEALTH FUNDS IN THE PROCESS OF
INTERNATIONALIZATION OF CAPITAL AND STATE
My thesis work related to the title/topic above:

Does not perform experimentation on animals or people.

Does not necessitate the use of biological material (blood, urine, biological fluids and samples, etc.).

Does not involve any interference of the body’s integrity.

Is not based on observational and descriptive research (survey, measures/scales, data scanning, system-
model development).

¥ bovER

I declare, I have carefully read Hacettepe University’s Ethics Regulations and the Commission’s Guidelines, and in
order to proceed with my thesis according to these regulations I do not have to get permission from the Ethics Board
for anything; in any infringement of the regulations I accept all legal responsibility and I declare that all the
information I have provided is true.

I respectfully submit this for approval.

Name Surname: Ezgi Nur Tiirkoglu

Student No: N13120554

Department: Public Law

Program: Master’s Programme at Public Law

Status: [0 Masters ~ []Ph.D. [ Integrated Ph.D.

ADVISER COMMENTS AND APPROVAL

N prof. Dr. Ali Murat Ozdemir
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SOSYAL BiLIMLER ENSTITUSU

. HACETTEPE UNIVERSITESI
E YUKSEK LiSANS TEZ CALISMASI ORJINALLiK RAPORU

HACETTEPE UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
KAMU HUKUKU ANABILiM DALI BASKANLIGI'NA

Tarih:26/12/2016

Tez Bashg / Konusu: SERMAYENIN VE DEVLETIN ULUSLARARASILASMASI SURECINDE KAMUSAL VARLIK

FONLARININ {SLEVI

Yukarida bashgi/konusu gosterilen tez calismammn a) Kapak sayfasi, b) Giris, ¢) Ana bolimler ve d) Sonug
kisimlarindan olusan toplam 151 sayfalik kismina iligkin, 26/12/2016 tarihinde sahsim/tez danismanim tarafindan
Turnitin adl intihal tespit programindan agagida belirtilen filtrelemeler uygulanarak alinmis olan orijinallik raporuna

gore, tezimin benzerlik oram % 7'dir.

Uygulanan filtrelemeler:
1- Kabul/Onay ve Bildirim sayfalari harig,
2- Kaynakgea harig¢
3-  Almtilar dahil
4- 5 kelimeden daha az 6rtiigme igeren metin kisimlari hari¢

Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi Tez Galigmasi Orjinallik Raporu Alnmasi ve Kullanilmasi Uygulama
Esaslar’ni inceledim ve bu Uygulama Esaslar’'nda belirtilen azami benzerlik oranlarina gore tez calismamin herhangi
bir intihal igermedigini; aksinin tespit edilecegi muhtemel durumda dogabilecek her tiirlii hukuki sorumlulugu kabul

ettigimi ve yukarida vermis oldugum bilgilerin dogru oldugunu beyan ederim.

Geregini saygilarimla arz ederim. \
28712.2016 f i )

Adi Soyadr:  Ezgi Nur Tirkoglu

Ogrenci No: N13120554

Anabilim Dal: Kamu Hukuku Anabilim Dal

Programi: Kamu Hukuku Anabilim Dali Tezli Yiiksek Lisans Programi

Statiisii: D) Y.Lisans [ Doktora [ Biitiinlesik Dr.

DANISMAN ONAYI
UYGUNDUR.

\__~  Prof. Dr. Ali Murat Ozdemir
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Date: 26/12/2016
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According to the originality report obtained by myself/my thesis advisor by using the Turnitin plagiarism detection
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Title Page, b) Introduction, c) Main Chapters, and d) Conclusion sections of my thesis enti
index of my thesis is 7%.
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2. Bibliography/Works Cited excluded
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4. Match size up to 5 words excluded

tled as above, the similarity
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and Using Thesis Originality Reports; that according to the maximum similarity index values specified in the
Guidelines, my thesis does not include any form of plagiarism; that in any future detection of possible infringement of
the regulations I accept all legal responsibility; and that all the information I have provided is correct to the best of my
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I respectfully submit this for approval.
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