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Ozet

Mevcut literatiir, gelismekte olan piyasalara yonelik Dogrudan Yabanci Yatirim
(DYY) akimlariin esas olarak pazar biiyiikliigii, hukukun ustiinliigii ve kurumsal istikrar gibi
ekonomik faktorler tarafindan belirlendigi konusunda genel bir uzlasiya sahiptir. Ampirik
calismalar agirlikli olarak bu makro diizey kurumsal etkenlere odaklanirken, ticari diplomasi
lizerine yapilan son arastirmalar, ozellikle otoriter siyasal rejimlerde, devlet yetkililerinin
dahil oldugu etkilesimlerin ekonomik aktorlere gortiniir ve giiclii gliven sinyalleri
gonderdigini ortaya koymaktadir.Ust diizey ziyaretlerin, yatirrmcilarin ekonomik iliskilerin
arkasindaki siyasal taahhiidii daha net bi¢cimde algilamasini sagladigi g6z Oniinde
bulunduruldugunda, bu calisma lider ziyaretlerinin Tiirkiye ve Katar tarafindan biirokratik
engelleri agsmak ve sermaye akimlarim tetiklemek amaciyla kullanilan kritik bir strateji
oldugunu savunmaktadir. Ampirik bulgular, siyasal oynakligin genel olarak yabanci sermayeyi
caydirmasina kargin, iist diizey diplomatik ziyaretlerin tutarli bir sekilde dokuz aylik bir
zaman gecikmesiyle DYY girislerini anlamli 6lciide artirdigini gostermektedir.Ayrica bu
iliski, 2017 Korfez Ablukasi ya da Tiirkiye’nin 2018 kur soku gibi jeopolitik tiirbiilans
donemlerinde daha da giiclenmekte; bu donemlerde siyasal uyum, kurumsal giivencelerin
yerini almaktadir.Bu bulgular, lider ziyaretlerinin kriz zamanlarinda ekonomik dayaniklilig
artirmak icin stratejik bir ara¢ olarak kullanildigini vurgulamakta ve Orta Dogu’da yabanci
yatirimlarin politik ekonomisine iligkin literatiire katki saglamaktadar.

Anahtar Kelimeler: Ticari Diplomasi, Ust Diizey Ziyaretler, Tiirkiye-Katar Iligkileri, DYY,
Sinyallesme Teorisi.

Giris

Bu rapor, iist diizey diplomatik angajmanin Dogrudan Yabanci Yatirnmlar1 (DYY)
cekmede kurumsal istikrarin yerini alip alamayacagini incelemektedir. Bu soru, geleneksel
iktisadi teorilere meydan okumakta ve uluslararasi yatinm dinamiklerine dair yeni i¢goriiler
sunmaktadir. Bu amaci gergeklestirmek icin, 2010-2025 doneminde Tiirkiye ile Katar
arasindaki stratejik ortaklik temel bir vaka calismasi olarak ele alinmaktadir. Dunning (1980)
ve North (1990) gibi calismalarin sekillendirdigi geleneksel ekonomik literatiir, siyasal
oynakhgin yiiksek ve hukukun istiinliigiiniin zayif oldugu piyasalarin yatirimcilart genellikle
caydirdigim ileri siirmektedir. Ancak bu cerceve, diplomatik baglarin bu tiir endiseleri
golgede biraktig1 Tiirkiye—Katar ornegiyle celismektedir. Nitekim son on yilda Tiirkiye nin
yasadig1 kur soklarna ve bolgesel risklere ragmen Katar kaynakli sermaye girisleri artis
gostermistir. Bu durumun carpict bir 6rnegi 2018 doviz krizi sirasinda yasanmustir: Batili
sermaye Tiirkiye piyasasindan cikarken, Katar Tirkiye’ye 15 milyar dolarlik dogrudan
yatinm paketi taahhiit etmis ve bolgesel tiirbiilans ortaminda ekonomik istikrarin
stirdiiriilmesinde diplomatik iligkilerin benzersiz roliinii ortaya koymustur. Bu rapor, soz
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konusu sermaye girislerinin temel itici giiciiniin, Yiiksek Diizeyli Stratejik Komite araciligiyla
kurumsallagan “ticari diplomasi” mekanizmasi oldugunu savunmaktadir.

Veriler belirgin bir Oriintiiye isaret etmektedir: Diplomatik destek yalnizca sembolik degil,
ayn1 zamanda fiili bir finansal giivence islevi gormektedir. Tiirkiye’nin kars1 karsiya kaldigi
ekonomik zorluklara ragmen Katar yatirimlarinin istikrarli bicimde devam etmesi bu durumu
dogrulamaktadir. Kiiresel DYY girigleri Tiirkiye’ye yonelik Kredi Temerriit Takas1 (CDS)
primleriyle birlikte dalgalanirken, Katar yatirrmlarinin biiyiik diplomatik zirvelerin ardindan
bu risk gostergelerini biiyiik Olciide bertaraf ettigi gozlemlenmektedir. Bu rapor, otoriter
rejimlerde liderler arasi etkilesimlerin Spence’in (1973) “sinyal etkisi” ¢ercevesinde belirli
yatinmcilar icin algilanan riskleri azalttifin1 ve biirokratik engellerin agilmasini sagladigini
ileri stirmektedir.

Rapor, ilk olarak gelismekte olan piyasalarda “siyasal sinyallerin” nasil “kurumsal
giivencelerin” yerini alabildigine iligkin kuramsal tartismalari ele almaktadir. Ardindan, 2017
Korfez Ablukas: ve 2014 yilinda Yiiksek Diizeyli Stratejik Komite nin kurulmasi gibi kritik
doniim noktalarina odaklanarak Tiirkiye—Katar iligkilerinin tarihsel gelisimini incelemektedir.
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) aylik Odemeler Dengesi verilerinin, 20
cumhurbagkanlig1 ziyaretiyle olusturulan bir zaman cizelgesiyle karsilastirmali analizi,
diplomatik ziyaretlerin hangi asamada fiill sermaye akimlarina doniistiigiinii ortaya
koymaktadir. Bu analiz, diplomatik temaslarin ne zaman ve nasil somut yatirim girislerine
doniistiigiinli ve bu doniistimii miimkiin kilan temel mekanizmalart goriiniir kilmaktadir. Son
boliim ise, iist diizey ziyaretlerin Tiirkiye gibi iilkeler i¢in kriz donemlerinde ekonomik
dayaniklih@1 artiran baghca araclardan biri haline geldigini vurgulayarak temel bulgulari
Ozetlemektedir.

Tarihsel Baglam

Tiirkiye ile Katar arasindaki tarihsel yakinlagsma, ozellikle son on yilda, standart bir
diplomatik nezaketten yapisal bir karsilikli bagimlilifa dogru evrilmistir. Tiirkiye ’nin Korfez
Isbirligi Konseyi ne (KIK) iiye diger iilkelerle iliskileri tarihsel olarak dalgali ve konjonktiirel
bir seyir izlerken, Ankara—Doha ortaklig1 derinlesen ve istikrarli bigimde ilerleyen kendine
0zgii dogrusal bir hat izlemistir. Bu doniistim, Arap Bahari siirecinde sekillenen ortak
jeopolitik akil yiiriitme ile baglamis; Yiiksek Diizeyli Stratejik Komite (YDSK) gibi kurumsal
mekanizmalar ve kriz yonetimine yonelik ekonomik paketler araciligiyla pekistirilmistir.
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Arap Bahar1 (2011-2014)

Yakinlagmanin ilk tetikleyicisi, 2011 yilinda baglayan Arap Bahari siirecinde yasanan
bolgesel sarsintilar olmugtur. Korfez’de statiikoyu koruyan giicler olan Suudi Arabistan ve
Birlesik Arap Emirlikleri’nin (BAE), halk ayaklanmalarim monarsik istikrar agisindan
varolugsal bir tehdit olarak algilamasina karsin, Tiirkiye ve Katar degisim yanlisi dis
politikalar benimsemistir. Bu c¢ercevede her iki iilke de Misir’da Miisliman Kardesler’le
baglantili Mursi hiikiimetine, Suriye’de Esad karsiti muhalif gruplara ve Tunus’taki benzer
hareketlere siyasi, lojistik ve mali destek saglamistir.

Ancak bu ortak ideolojik durug, 6nemli bir stratejik maliyeti de beraberinde getirmistir. 2013
yilinda Misir’da gerceklesen askeri darbe ve Suriye’de Esad rejiminin ayakta kalmasi
sonrasinda, hem Ankara hem de Doha diplomatik yalnizlikla karg1 karsiya kalmistir. Tiirk dig
politikasinda bu donem “Degerli Yalnizlik” olarak tanimlanmistir. Bu kosullar altinda iki
tilke, yiikselen Suudi Arabistan—-BAE eksenine kars1 birbirini destekleyebilecek neredeyse tek
ortak konumuna gelmis; boylece is birligi bir tercih olmaktan ¢ikip jeopolitik bir zorunluluga
doniismiistiir.

Kurumsallagsma: Yiiksek Diizeyli Stratejik Komite (2014)

Tiirkiye ve Katar, gecici ve duruma bagh is birliginin tasidigi risklerin farkina vararak,
Aralik 2014’te iligkilerini kurumsallastirma yoluna gitmistir. Tiirkiye ile Katar arasindaki iist
diizey diyalog ve is birligine kurumsal bir zemin olusturmak amaciyla tesis edilen Yiiksek
Diizeyli Stratejik Komite (YDSK), her yil diizenlenen toplantilar araciligiyla faaliyet
gostermekte olup, toplantilara Tiirkiye Cumhurbaskan1 Sayin Recep Tayyip Erdogan ile Katar
Emiri Sayin Seyh Temim bin Hamad Al Sani es bagkanlik etmektedir.

2015 yilinda gerceklestirilen ilk zirveden bu yana YDSK, 2024 itibariyla 10 kez
toplanmig; savunma, enerji ve bankacilik basta olmak iizere bir¢ok farkli alanda 100’iin
izerinde ikili anlagsmanin imzalanmasina zemin hazirlamistir. Bu siyasal mekanizmaya
paralel olarak, Haziran 2015’te kritik bir savunma anlagmasi da onaylanmig ve Tiirk Silahl
Kuvvetleri’nin Doha’daki Tarik bin Ziyad Askeri Ussii’nde konuslanmasinin 6nii agilmustir.
Bu gelisme, Osmanli doneminden bu yana Tirkiye’nin Korfez bolgesindeki ilk askeri
varhigina isaret etmekte olup, soz konusu iissiin 3.000 askere kadar ev sahipligi yapabilecek
kapasiteye sahip oldugu belirtilmektedir.
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2017 Katar Ablukasi

Ittifakin dayanikliigi, 2017 yilinda Suudi Arabistan onciiliigiindeki bir dortliiniin
(Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Bahreyn ve Misir) Katar’a kapsaml bir kara,
hava ve deniz ablukasi uygulamasiyla patlak veren Korfez Krizi sirasinda ciddi bigimde
stnanmugtir.  Koalisyonun talepleri arasinda, Tiirkiye’nin Katar’daki askeri iissiiniin
kapatilmasi da yer almistir. Tiirkiye’nin tepkisi ise hizli ve iki yonlii olmustur.

Ik olarak lojistik destek alaninda harekete gecilmistir. Ablukanin baslamasindan
itibaren 48 saat icinde Tiirkiye, Doha’ya bir “hava kopriisii” kurmug; Tiirk Hava Yollari’na ait
kargo ucaklariyla temel gida maddeleri (siit, kiimes hayvanlar1 ve siit Uriinleri) Katar’a
ulastirilarak olas1 arz sikintilarimin 6niine gecilmistir. Ege Thracatgi Birlikleri verilerine gore,
ablukanin ilk {i¢ ayinda Tiirkiye’nin Katar’a ihracat1 ylizde 84 oraninda artig gdstermistir.

Ikinci olarak askeri caydiricihk devreye sokulmustur. 7 Haziran 2017°de Tiirkiye
Biiyiik Millet Meclisi, Katar’a asker konuslandirilmasina iligkin mevzuati hizlandirilmig bir
stirecle onaylamis; bu adim, Suudi Arabistan onciiliigiindeki bloktan gelebilecek olasi askeri
tirmanmalara kars1 agik bir “sert gii¢” giivencesi niteligi tagimugtir.

2018 Tiirkiye Ekonomik Kurtarma Paketi

Bu siyasal yatirnmin ekonomik getirileri, Tiirkiye’nin Agustos 2018’de yasadig1 doviz
krizi (Brunson Krizi) sirasinda goriiniir hale gelmistir. Amerika Birlesik Devletleri ile
yasanan diplomatik gerilimin ardindan Tiirk lirasinin yaklasik yiizde 40 oraninda deger
kaybetmesi, uluslararasi sermaye piyasalarinin Tiirk varliklarindan hizla cekilmesine yol
acmustir. Ortaya cikan bu boslukta, Katar Emiri Seyh Temim bin Hamad Al Sani 15 Agustos
2018’de Ankara’y1 ziyaret etmis ve Tirkiye'nin finansal sistemine yonelik 15 milyar ABD
dolar tutarinda dogrudan yatirim paketi taahhiidiinde bulunmustur.

Katar FDI ve Siyasi Ziyaretler
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Bu paket, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ile Katar Merkez Bankasi
arasinda imzalanan bir swap anlagmasini da igermis ve Tiirk lirasinin istikrar kazanmasi icin
kritik bir likidite destegi saglamistir. Reuters tarafindan aktarildig iizere, kiiresel piyasalar bu
adimi agik bigimde siyasal bir istikrarlagtirici olarak yorumlamisg; bu degerlendirme,
Tiirkiye—Katar ekseninde siyasal uyumun ekonomik sermaye akimlarini yd&nlendirdigi
yoniindeki hipotezi teyit etmigtir.

Zamansal Analiz

Veri setinden elde edilen en kritik bulgu, iist diizey siyasal ziyaretler ile fiili finansal
transferler arasinda sistematik bir zaman gecikmesi bulundugudur. Zaman Gecikmeli Capraz
Korelasyon (Time-Lagged Cross Correlation — TLCC) analizi, gii¢lii pozitif korelasyonun (r >
0,65) ziyaret aninda degil, t + 9 ay noktasinda ortaya ciktigim1 gostermektedir. Bu bulgu,
kamuoyunda yaygin olan “aninda nakit girisi” varsayimin ¢iiriitmekte ve ii¢ asamada isleyen
yapilandirilmig bir ticari diplomasi mekanizmasina isaret etmektedir:

Asama 1 (Ay 0-1):

Emir veya Cumhurbaskani’nin fiziksel ziyareti, piyasalarda bir istikrarlastirict sinyal iglevi
gormektedir. Ornegin, 2018 yilinda Emir’in Ankara ziyareti, dogrudan dzsermaye transferleri
heniiz ger¢ceklesmemis olmasina ragmen, doviz piyasalarindaki oynaklig1 derhal azaltmistir.

Asama 2 (Ay 2-8):

Saniyeler i¢cinde hareket edebilen portfdy yatirimlarinin aksine, Katar’in tercih ettigi stratejik
satin almalar kapsamli bir durum tespiti (due diligence), varlik degerlemesi ve Rekabet
Kurumu gibi diizenleyici otoritelerden onay siireclerini gerektirmektedir. Bu “kurumsal
stirtiinme”, kacinilmaz bir biirokratik gecikme yaratmaktadir.

Asama 3 (Ay 9):
Fiili fon transferleri, ilk zirveden yaklasik ii¢ ceyrek sonra Odemeler Dengesi istatistiklerinde
goriiniir hale gelmekte ve Sekil 1°de gozlemlenen “gecikmeli sicramay1” olusturmaktadir.

Vaka Caligsmas1 Dogrulamasi: 2018 Yapisal Kirilmasi

2018 Brunson Krizi, bu ¢aligmada Onerilen zaman gecikmesi modelinin en giiclii
ampirik dogrulamasimi sunmaktadir. Agustos 2018’de Tiirk lirasinin ABD dolar karsisinda
yaklasik yiizde 40 oraninda deger kaybetmesi, Batili sermayenin Tiirkiye’den hizla ¢ikigim
tetiklemigtir. 15 Agustos 2018’de Katar Emiri Seyh Temim bin Hamad Al Sani’nin Ankara’y1
ziyaret ederek Tiirkiye ekonomisine yonelik 15 milyar ABD dolarlik dogrudan yatirim paketi
taahhiidiinde bulunmasi bu baglamda kritik bir doniim noktasidir.
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Her ne kadar swap anlagmalar1 Merkez Bankasi’na kisa vadeli bir likidite destegi
saglamig olsa da, veriler taahhiit edilen dogrudan yabanci yatirimlarin Agustos 2018’de ani
bir artig gostermedigini ortaya koymaktadir. Aksine, TCMB verileri sermaye girislerinde
2019’un ikinci ¢eyreginden itibaren baslayan kalici bir artisa isaret etmekte; bu zamanlama,
dokuz aylik gecikme hipoteziyle birebir Ortiismektedir. Bu durum, siyasal iradenin sermaye
akimlarini tetikleyen bagimsiz degisken olarak islev gordiigiinii; ancak bu akimlarin fiili
zamanlamasinin kurumsal prosediirler tarafindan belirlendigini teyit etmektedir.

Sonug

Bu arastirma, Tiirkiye—Katar iligkilerinin politik ekonomisini analiz ederek, soz
konusu ikili ortakligin uluslararasi finansal sistem icinde yapisal bir anomali olarak isledigini
ortaya koymaktadir. 2010-2025 doneminde gerceklesen 23 iist diizey diplomatik zirve ile
Dogrudan Yabanci Yatirnm (DYY) verilerinin iligkilendirilmesi, sermayenin siyasal
istikrarsizliktan kagtig1 yoniindeki ortodoks iktisadi varsayimi sorgulamaktadir. Ampirik
bulgular, Katar sermayesinin karsi-dongiisel (countercyclical) bir davramg sergiledigini;
jeopolitik baskilarin arttigi ve Batili sermayenin Tiirkiye’den cekildigi donemlerde Tiirk
piyasasina girdigini teyit etmektedir.

Bu iligkinin a¢iklanmasinda ortaya konan “dokuz aylik biirokratik gecikme”, yeni bir
kuramsal bakis acist sunmaktadir. Veriler, sermaye akimim tetikleyen bagimsiz degiskenin
siyasal irade oldugunu; ancak bu iradenin Odemeler Dengesi istatistiklerine yansimasinin
yaklasik ti¢ ceyrek siirdiigiinii gostermektedir. 2018 Brunson Krizi bu mekanizmanin en net
kanitin1 sunmaktadir: Agustos 2018’de verilen siyasal yatinm taahhiidii, fiili sermaye
giriglerine ancak 2019’un ikinci ¢eyreginde doniigmiistiir.

Politika Cikarimlari

Bu otoriter diplomasi modeli, likidite krizleri sirasinda Tiirkiye’ye hayati bir finansal
giivenlik ag1 saglamig olsa da, kurumsal siireklilikten ziyade bireysel liderlige dayali bir
bagimhlik yaratmaktadir. Yatirnmlarin stratejik nitelikteki mevcut (brownfield) varliklarda
yogunlagmasi, Katar’in Tiirkiye’yi yalnizca bir pazar olarak degil, ayn1 zamanda jeopolitik bir
dayanak noktasi olarak gordiigiinii diisiindiirmektedir. Bununla birlikte, bu modelin
stirdiirtilebilirligi kirllgandir. Sermaye akimlarinin biiyiik 6l¢iide siyasal sinyallesmeye bagh
olmasi, Ankara ile Doha arasinda yasanabilecek herhangi bir diplomatik ayrismanin
yatirimlarda ani bir “sudden stop” etkisi yaratabilecegini goOstermektedir. Bu nedenle
Tiirkiye’nin s6z konusu taktik sermaye giriglerini uzun vadeli ekonomik biiyiimeye
doniistiirebilmesi icin, iliskinin liderden lidere dayali bir anlasma olmaktan cikarak daha
cesitlendirilmis, 6zel sektor onciiliigiinde bir ortakliga evrilmesi gerekmektedir.
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