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OECD 2018 is ve Finans Goriiniimii
Tiirkce Ozet

Hem kiresel finans sistemindeki kurumlar hem de Ulkeler arasinda baglanti kabiliyeti, kiresellesmenin
bltlnsel bir parcasidir ve karmasik toplumlarin daha fazla verimli olma arayisiyla nasil iglediklerinin kilit bir
unsurudur. Bu yilki Gérinim, hem kuresel finans sistemindeki kurumlar hem de Ulkeler arasinda baglanti
kabiliyetini ele aliyor. ikincisiyle ilgili olarak Gérinim, Cin'in kiiresel ekonomideki artan agirhgina bakiyor.
Ozellikle “Kusak ve Yol Projesi” (BRI) olarak bilinen uluslararasi kalkinma stratejisinin Cin’in kiiresel ticaret
ve yatirim partnerleri Gzerindeki etkisini ve yararlarini batin bir kiiresel ekonomiye genisletmeye yardimci
olabilecek politika yaklagimlarini inceliyor.

Kuresel finans sistemi gorianimiu

Kiresel diuzeyde sistemi olan 6nemli bankalara (G-SIB’ler) evsahipligi yapan yargi cevrelerindeki
parasal kurumlar, 2008’den itibaren, en basta islevselligini kaybeden piyasalara destek olmak ve
sonrasinda da ekonomik toparlanmayi desteklemek icin ¢cok disuk faiz oranlariyla ve genis 6l¢ekli menkul
kiymet satinalimlariyla kiresel finans sistemine destek saglamislardir. Ekonomik arkaplan iyilesti, ABD
Merkez Bankasi ise politikalarini normallestirmeye bagsladi. Diger gelismis Ulkelerdeki merkez bankalarinin
bunlar takip etmesi muhtemel. Bu, 2018 yilinda, bilhassa yilin ilk aylarinda varlik fiyatlarinda keskin
hareketlere yol agti. Bu prosesin yonetilmesi zorlu olacak.

Bu sureg ilerlerken, uluslararasi dizeyde aktif bankalari dizenleyen ve genis Ol¢iide Basel Il olarak
bilinen mevzuatta yapilacak reforma, Basel Bankacilik Denetim Komitesi tarafindan son hali verilmis
bulunuyor. Parasal genislemeden geri dénulmesiyle, Basel llII'in baskilar karsisinda 6zellikle de drin
likiditesinin oynakhdi tetikledigi yerde finansal sistemde guvenlik ve saglamlik hedefine ulasip ulagsmadigi
test edilecektir. Basel lll, sermaye kurallarini gi¢lendirme alaninda ilerleme saglamistir fakat G-SIB’leri ve
bunlarin 2008 6ncesinde olduklarina benzer is modellerini - yatirnm bankacilhidini mevduat sigortali bireysel
bankaciliktan tamamen ayirma yolunda Kkesinlikle eksik birakmaktadir. Karsilikli baghliklarindan
kaynaklanan zayifliklar devam ediyor ve bunlar sistemin 6nemli bir 6zelligi. Karsilikli baghligin bir
gostergesi olan piyasa-disi tirevlerin nosyon degeri, 2007 sonlarinda kriz éncesindeki 586 trilyon USD’lik
zirvesinin biraz agsagisina indigi 2017’nin ikinci yarisinda 532 trilyon USD’de kaldi. Duglk faizli ortama
yatinmcilar tepki verdigi i¢in bu risklerin bulundugu yerlerde bazi kayislar olmustur.

Finansal gérinim ayni zamanda Cin’in, yuksek dizeyde borgsuzlukla iligkili riskleri yonetme ve
kendisinin bankacilik, gblge bankacilik ve varlik yénetimi sektérlerinde kaldirag etkisi yapma kabiliyetiyle
de sekillenecektir. Cin, kendi finansal sisteminin kapal niteliginden 6tiri gelismis ekonomilerdeki risklerle
dogrudan baglantili olmasa da oradaki her turli sorunda Cin makamlarinin ABD menkul kiymetleri
tutulmasindan alikoydugu gérulebilir. Boylece gelismis ekonomilerdeki likidite baskilari artacaktir. Cin'de
geri 6denmeyen krediler sorununun boyutu, bilango disi araglarda hangi varliklarin bulunduguna dair bilgi
eksikligiyle ortilmektedir. Ancak bilango disindaki genis dlcekli risk maruziyetlerinin kaldirag riskini artirdigi
¢ok acik ve kredi faaliyetlerinde istikrarin bozulmasina yol agabilir. Gelismis ve gelismekte olan
ekonomilerde finans piyasalarinin ve kurumlarinin yapisinda bagka dedisiklikler gbz &ninde
bulundurulmazsa bunlarin Cin’in de étesinde biylimeyi engelleme potansiyeli var.
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Kiresel ticaret, yatirnm ve finans ortaminda BRI (Kusak ve Yol
Projesi)

Cin’'in BRI Projesi, Sekil 2.3'te gdsterilen alti ana ekonomik koridorda karsilikli baglanti kabiliyeti ve
isbirligi olugturmaya yonelik iddiali bir kalkinma stratejisidir. Asya Kalkinma Bankasi, Asya’nin 2030’a
kadar altyap! yatirrminda 26 trilyon USD’ye ihtiyacinin oldugunu ve Cin’'in de bunu saglamakta kesinlikle
yardimci olabileceg@ini éngoriyor. Altyapi finansmanini énceliklendiren BRI ayni zamanda birtakim uzun
vadeli hedeflere, yani karsilikli baglanti kabiliyetine, enerji ve gida guvenligine, dengeli bdlgesel
kalkinmaya ve daha iyi kapasite kullanimina, daha fazla serbest ticarete, surdurilebilirlik hedeflerine,
kulturel ve bilimsel aligverise ulasmaya donlk bir stratejidir.

Cin, daha yuksek dederdeki faaliyetlere gegmek igin teknoloji transferine yatirnm yapiyor ve daha uzun
vadede 6nde gelen diger birgok Ulkenin teknolojik standartlar, inovasyon ve deger zinciri alim satimlarinda
gittigi yoldan gitmeyi amagliyor. Karsilikli baglanti kabiliyeti, BRI koridorlarindaki ¢ok sayida ve cesitli
kaynaklar gé6zénunde bulunduruldugunda bilhassa enerji alaninda bu stratejinin édnemli bir unsurudur.
Daha genel olarak bu Gérinim’deki deneysel analizler, hem gelismis hem de gelismekte olan piyasalar
arasindaki baglanti kabiliyetinin ticaret ve yatinm kazanglarini guglendirdigini ortaya koyuyor. Ancak
gelisen Asya’nin altyapi finansmani ihtiyaci buyuk ve Cin’in yurtigindeki finansal sorunlari Cin’in tek bagina
neler yapabileceginin sinirlarina isaret ediyor. Bu da eger BRI basarili olacaksa OECD ulkelerinden ciddi
katkilar gerekecedi anlamina geliyor. Bu ise, kaynak tahsisi kararlarinda piyasalarin daha fazla rol
Ustlenmesini gerektirecek. Bunlari mimkun kilmak icin malkiyet haklari, rekabet, faaliyet alanlarinin esitligi
ve gugli yonetisimin glglendirilmesi gerekecektir.

Surdurilebilir bliyume igin faaliyet alaninda esitlige dogru

BRI, dinya ekonomisindeki benzeri konularda oldugu gibi dogasi itibariyla uzun vadeli olan, tim
paydaslar igin etkin maliyetli ¢éziimlere ve hakkaniyete yol verecek saglam ilkelerden olusan seffaf bir
temele ihtiya¢ duyan bir kiresellesme asamasidir.

Uluslararasi standartlarla daha fazla paralellik olugturulmasindan yarar saglayabilecek bes genis alan
Onimuzde durmaktadir:

+ Kuresel ekonomide kamu igletmelerinin (SOFE’ler) artan roll, sibvansiyonlardan ve seffaf olmayan
proseslerden caydiracak ve alici lkelerin daha genis kabul gérmis kurumsal yénetisim
uygulamalarina dayal yatirnmlardan yararlanmasina imkan taniyacak sekilde faaliyet alaninda
esitligin 6nlnU agan yollari glivenceye almayi gerektiriyor. Alici ekonomilerin ulusal glivenlik
kaygilarini, 6zellikle de SOE’lerin hukuki mukellefiyeti konusunda stratejik olarak hassas
teknolojilerin ve bosluklarin s6z konusu oldugu yerlerdekileri gidermeleri gerekiyor.

- Buyuk altyapi yatinmlarinda tedarige yonelik acik ve seffaf dizenlemelere ihtiyag var.

« Hem blyUk altyapi projelerinde hem de diger alanlarda risvet ve yolsuzlugun getirebilecegi agir
maliyetlerden kaginmak gerekir. Yerel topluluklara dénuk engellemeleri en aza indiren sorumlu is
uygulamalarini glivenceye almak suretiyle sosyal ve ¢evresel maliyetlerin gézénunde
bulundurulmasi gerekir.

+ Cevreye saygi hususunda sirketlerden neler beklendigini tamamlayacak olursak hikimetlerin,
tesislere ve altyapiya yonelik olarak énerilen projeleri uygulamadan dnce ¢evresel etki
degerlendirmesi yapmalari gerekir.

+ Teknoloji konusunda maliyetleri azaltmak ve segenekleri artirmak i¢in sinir 6tesi yatirnmlarda agik
ve seffaf rejimlere ihtiyag var. Bunlar, altyapi stratejilerinin olusturmayi1 amagladigi karsilikli baglanti
kabiliyetini ve dlgek ekonomisini tesvik etmeye yarayacaktir.

Bu bes alanin hepsinde OECD ve diger uluslararasi standartlar, hem altyapiyi alan ekonomiler hem de
tedarikgi ekonomiler igin temel kilavuzluk saglamaktadir.
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