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Acik bir diizen iizerine kurulmus bir merkez

Modern finans merkezi, yarim yiizyil boyunca gecerliligini koruyan varsayimlar
tizerine kuruldu. Ticaret tiretimden daha hizli biiyiiyecek, cok tarafli kurallar
gicliileri dizginleyecek ve sermaye getiri, giivenlik ve hukuki belirliligin en iyi
bilesimini nerede bulursa oraya akacakti. Singapur’un stratejisi bu varsayimlara
dayaniyordu. C.IV. Boliim’'de anlatilan 1968 Asya Dolar1 Piyasasi, 1998 sonrasindaki
serbestlesme ve 20007lerin servet yonetimi stratejisi, paranin Singapur ile diinyanin
geri kalan1 arasinda serbestce dolasabilecegini varsayiyordu. F.IV. Boliim’de
incelenen yogun serbest ticaret anlasmalar1 ag1 da ayn1 mantig1 mallara ve hizmetlere
tasidi.

Bu varsayimlarin her biri bugiin sorgulaniyor. Amerika Birlesik Devletleri ve Cin,
ekonomik iliskilerini bir stratejik rekabet alan1 olarak goriiyor. Her ikisi de ulusal
giivenlik gerekgesiyle ticareti, teknolojiyi ve sermayeyi kisitlamalarina imkéan veren
hukuki araglar gelistirdi. Uluslararasi Para Fonu (IMF), Nisan 2023 tarihli Global
Financial Stability Report (Kiiresel Finansal Istikrar Raporu) raporunun bir bslimiinii
bu gelismeye ayirdi. Parcalanmanin “sermayenin sinir 6tesi dagilimini, uluslararas
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odeme sistemlerini ve varlik fiyatlarin1” etkileyebilecegi, bankalarin fonlama
maliyetlerini artirip 6zel sektdre saglanan krediyi azaltabilecegi uyarisinda bulundu.!
Isi sermayenin sinir 6tesi dagilimi olan bir finans merkezi icin bu uyarilar

faaliyetinin 6ziinii tarif eder.

Iki ortak, iki tiir bagimlilik

Singapur’un her iki giicle iliskisi farkli bir yapiya sahiptir. Amerika Birlesik
Devletleri bolgesel giivenlik diizeninin garantorii ve yatirim ile teknolojinin baslica
kaynaklarindan biridir. Ilk kez 1990°da yapilan bir diizenleme kapsaminda Amerikan
kuvvetleri Singapur'un hava ve deniz tesislerini kullanir. Iki hiikiimet bu
diizenlemeyi Eyliil 2019’da on bes yil daha, 2035’e kadar uzatt1.” Ekonomik iliski de
yakindir. 2025’te Amerika Birlesik Devletleri Singapur’a 41,6 milyar ABD dolar
degerinde mal ihrac etti ve 38,2 milyar ABD dolar1 degerinde mal ithal etti. Bu,
ABD'ye 3,4 milyar ABD dolarlik bir mal ticareti fazlasi sagladi. Hizmetlerdeki 29,5
milyar ABD dolarlik fazlasi ise cok daha biiyiiktii.?

Cin ile iliski ise ticarete, bolgesel ekonomik entegrasyona ve giderek artan 6l¢iide
ozel servete dayanir. Singapur, Cin Halk Cumhuriyeti ile diplomatik iliskilerini
ancak 3 Ekim 1990’da, Endonezyanin ayn1 yilin Agustos ayinda Pekin ile kendi
iliskilerini yeniden kurmayi kabul etmesinden sonra kurdu.* Iki iilke arasindaki
ticaret o tarihte coktan yerlesmisti. Suzhou ve Tianjin'deki hitkimetleraras: projeler
daha sonra Singapur’u Cin'in kalkinmasinda bir ortak haline getirdi. I.II. B6lim bu
iliskiyi ayrintili olarak anlatir. Burada asimetrisine dikkat cekmek yeterlidir.
Singapur’un giivenlik baglar1 Washington’a uzanirken ticari geleceginin biiyiik
boliimii, en biiyiik ekonomisi Cin olan bir bolgededir.

Singapur’un liderleri ikisi arasinda secim yapmayacaklarini defalarca soyledi.
Basbakan Lee Hsien Loong bu goriisti 2020°de Foreign Affairs dergisinde yayimlanan
bir makalede ortaya koydu. Makale, giicler arasindaki bir catismanin tiim bolgenin
refahini tehlikeye atacagi uyarisinda bulunuyordu.® Lee, yakinligin sinirlari
konusunda da ayni 6lciide acikti. 1 Nisan 2022’de “Singapur ABD’nin miittefiki
degildir” dedi.® Bu formiil, Cin’e yonelik bir ittifaka katilmadan giivenlik alaninda
Amerika Birlesik Devletleri ile isbirligi yapan bir ortag tarif eder.

© 2026 Dr Alexander Ressos. General information only, not legal, tax or investment advice. No client relationship is created. All
Singapore law advice is provided by a duly licensed and regulated firm of Singapore advocates and solicitors only on the basis of an
express written letter of engagement. More information at SingaporelQ.com and ressos.com.sg.


https://singaporeiq.com
https://www.ressos.com.sg

E Sin gapore | Q tr.SingaporelQ.com

Bir giic araci olarak finans

Finans merkezleri icin belirleyici degisim Subat 2022’de geldi. Rusya'nin Ukrayna'y1
isgalinin ardindan Batili giicler, Rusya merkez bankasinin yurt disinda tutulan
yaklasik 300 milyar ABD dolar1 tutarindaki déviz rezervlerine erisimini engelledi.”
Bu adim, Bat1 para birimlerinde ve Batili kuruluslarda tutulan rezervlerin siyasi bir
kararla dondurulabilecegini gosterdi. Diinyanin dort bir yanindaki merkez
bankalari, egemen varlik fonlar1 ve 6zel yatirimcilar bundan kendi sonuglarini
cikardi. Bazilar1 altina yonelerek cesitlendirme yapti, digerleri varliklarini nerede
tuttuklarini ve ticaretlerini hangi para birimlerinde 6dediklerini yeniden gézden
gecirdi.

Cin bu olasiliga 2022'den &nce hazirlanmisti. Sinir Otesi Bankalararast Odeme
Sistemi (Cross-Border Interbank Payment System, CIPS), Bati'nin mesajlasma ve
takas aglarina bir alternatif olarak 2015'te kuruldu.? Pekin yabanci yaptirimlara
hukuki bir yanit da gelistirdi. Ulusal Halk Kongresi Daimi Komitesi tarafindan 10
Haziran 2021’de kabul edilen ve ayni giin yiirtirliige giren Yabanci Yaptirimlara Karsi
Kanun, yabanci yaptirimlar: uygulayanlara kars: vize yasaklari, malvarligi dondurma

ve Cin'deki ticari faaliyetlere kisitlama gibi kars1 6nlemlere izin verir.’

Bunun Singapur tizerindeki etkisi incelikli ama gercektir. Singapur bankalar1 dolar
cinsinden biiyiik pozisyonlar tutar ve bunlarin takasini New York iizerinden yapar.
Servet yoneticileri, Singapur'da tutulan varliklarin Bati ile iliskilendirdikleri siyasi
risklere karsi giivende olup olmadigini soran Cinli ailelere hizmet verir.
Diizenleyiciler ise sehrin Cin sermayesi icin cazip kalirken Amerikan muhabir
bankalarinin giivenini korumasini saglamak zorundadir. Bu iliskilerin her biri ticari
acidan rasyoneldir. Giicler arasindaki rekabet ise bunlar1 bir arada tutmay:
zorlastirir.

2025 giimriik tarifesi soku

Ikinci sok ticari nitelikteydi. 2 Nisan 2025'te Amerika Birlesik Devletleri ithalata
yiizde 10'luk genel bir giimriik tarifesi uygulanacagini ve onlarca ticaret ortagi icin

daha yiiksek “karsilikli” oranlar getirilecegini acikladi. Singapur, 1 Ocak 2004’ten bu
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yana yiiriirliikte olan bir serbest ticaret anlasmasina sahip olmasina ve ABD’den,
oraya ihrac ettiginden daha fazla mal ithal etmesine ragmen taban orana tabi
tutuldu.'® Bagsbakan Lawrence Wong ilk yanitin1 4 Nisan 2025'te kaydedilmis bir
videoyla verdi. Videoda diinyanin “daha keyfi, daha korumaci ve daha tehlikeli yeni
bir déneme” girdigini sdyledi."! 8 Nisan 2025’te Parlamento’ya sundugu bakanlik

aciklamasinda ise Amerikan tarifelerinin “bir dosta yapilacak davranislar olmadigini”
ekledi.?

Aciklama, anlik zararin 6tesine geciyordu. Wong tarifeleri “Diinya Ticaret Orgiitii
(DTO) kurallarinin temelden reddi” ve bir iilkenin tiim ticaret ortaklarina esit
muamele etmesini 6ngoren kural olan “en ¢ok kayrilan ulus (MFN) ilkesinin
tamamen inkar1” olarak nitelendirdi. Kiiciik devletler icin vardig: sonug sertti:
“biryiik giicler sartlar1 dikte edecek ve biz marjinallesme ve dislanma riskiyle kars:
karsiya kalacagiz.”® Singapur misilleme yapmayi reddetti. Etkilenen sirketlere
destekle, miizakereyle ve diger ortaklarla ticaret anlasmalar1 kurmaya yonelik

yenilenmis bir ¢abayla yanit verdi.

Ardindan tarifelerin hukuki dayanag: ¢oktii. 20 Subat 2026’da ABD Supreme
Court'u, Uluslararasi Olaganiistii Ekonomik Yetkiler Kanunu (International
Emergency Economic Powers Act, IEEPA) kapsaminda uygulanan tarifelerin hukuka
aykir1 olduguna altrya kars: {i¢c oyla hitkkmetti. Yonetim bunlarin yerine 1974 tarihli
Ticaret Kanunu'nun (Trade Act of 1974) 122. maddesine dayanan yiizde 10Tuk
kiiresel bir tarife getirdi. Bu tarife Subat 2026'nin sonunda azami 150 giin i¢in
yiiriirliige girdi. Mayis 2026'da ABD Uluslararas1 Ticaret Mahkemesi (Court of
International Trade) bu tarifenin de hukuka aykir1 olduguna karar verdi ve karar
istinaf asamasindadir.* 1962 tarihli Ticareti Genisletme Kanunu'nun (Trade
Expansion Act of 1962) 232. maddesine dayanan sektorel tarifeler ise yiiriirliikte
kalmaya devam ediyor. Bunlar arasinda 1 Ekim 2025 i¢in aciklanan ve kismen
yiriirlikte olan, markali veya patentli ilaclara yonelik yiizde 1007iik bir tarife
bulunur. Amerika Birlesik Devletleri'nde tesis kuran sirketler bu tarifeden muaftir.
Ocak 2026’dan itibaren dar bir yelpazedeki ileri ciplere yonelik yiizde 257lik bir tarife
de bunlara dahildir." Biiyiik ilac ve yar1 iletken tesislerine ev sahipligi yapan
Singapur icin her iki sektor de 6nemlidir.
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Finans merkezi icin asil ders istikrarsizligin kendisidir. Sirketlerin ve bankalarin
sabit kabul ettigi hukuki kurallar, 6rnegin bir serbest ticaret anlasmasinin
hiikiimleri, tek tarafli olarak degistirilebildi ve ardindan sonucu belirsiz davalara
konu oldu. Ticaret finansmanini, proje finansmanini ve Amerikan piyasalarina acik
sirketlerin degerlemesini fiyatlamak zorlasti. Tarife riskine, tedarik zincirinin
yeniden yapilandirilmasina ve s6zlesme hitkiimlerine iliskin danismanlik talebi de

buna paralel olarak artti.

Bir avantaj olarak siyasi istikrar

Bu arka plan karsisinda Singapur'un kendi istikrar1 daha degerli hile geldi.
Basbakanligin Lee Hsien Loong'dan Lawrence Wong’a devri 15 Mayis 2024'te
sorunsuz gerceklesti.'® Mayis 2025 genel secimlerinde iktidardaki Halk Eylem Partisi
(People’s Action Party, PAP) oylarin yiizde 65,57sini ve 97 sandalyenin 87’sini
kazand1."” Bir rekabet déneminde varliklarini tutacak bir yer arayan yatirimcilar bu
tiir sonuglar: politika siirekliliginin isaretleri olarak okur.

Devlet, yabanc giiclerin Singapur’u kendi rekabetlerinin sahnesi olarak kullanma
girisimlerine karsi da kendini donatti. Yabanci Miidahale (Kars Onlemler) Kanunu
(Foreign Interference (Countermeasures) Act), 4 Ekim 2021'de Parlamento
tarafindan kabul edildi ve 7 Temmuz 2022de yiiriirliige girdi. Kanunun belirtilen
amaci, “yabanci miidahale eylemlerine karsi koyarak kamu yararini korumaktir”.!®
Kanun siyaseti ve kamusal iletisimi ele alir. Finans merkezi icin ise hitkiimetin

manevra alanini hangi yonden gelirse gelsin baskiya karsi savunacaginin isaretidir.

Notlar

1. Uluslararas1 Para Fonu, Global Financial Stability Report, Nisan 2023, 3. bolim,
“Geopolitics and Financial Fragmentation: Implications for Macro-Financial
Stability” (imf.org, dzet sayfasi, Erisim tarihi: Kasim 2026): parcalanma “could
affect cross-border allocation of capital, international payment systems, and
asset prices’; sonuclar1 “higher banks’ funding costs”, “reduced bank

profitability” ve “lower provision of credit to the private sector”. <
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2. Singapur Savunma Bakanligi, 24 Eyliil 2019 tarihli basin duyurusu
(mindef.gov.sg, Erisim tarihi: Kasim 2026): Bagbakan Lee Hsien Loong ile
Baskan Donald Trump tarafindan imzalanan degisiklik “renews the 1990
MOU by extending it for another 15 years”; Wikipedia, “Singapore-United
States relations” (Erisim tarihi: Kasim 2026): 23 Eyliil 2019'da (New York
saatiyle) iki iilke, ABD kuvvetlerinin Singapur'un hava ve deniz iislerini
kullanmasina izin veren savunma anlasmasini yeniledi ve on bes yil uzatarak
2035’e kadar gecerli kildi; Strategic Framework Agreement kapsaminda kiy1
muharebe gemilerinin Changi Deniz Ussii'ne doniisiimlii konuslandiriimas.
o

3. Office of the United States Trade Representative, “Singapore” (ustr.gov,
Erisim tarihi: Kasim 2026): 2025'te ABD'nin Singapur’a mal ihracat1 41,6
milyar ABD dolari, ithalati 38,2 milyar ABD dolar1, mal ticareti fazlasi 3,4
milyar ABD dolari; 2025’te hizmet ihracati1 47,9 milyar ABD dolari, hizmet
ithalat1 18,4 milyar ABD dolar1 ve hizmet ticareti fazlasi 29,5 milyar ABD

dolar1. <

4. Wikipedia, “China-Singapore relations” (Erisim tarihi: Kasim 2026):
diplomatik iliskiler 3 Ekim 1990’da kuruldu; Singapur, komsularinin,
“particularly Indonesia”, Cin Halk Cumbhuriyeti ile iliskilerini 6nce
normallestirmesini tercih etti; Endonezya ve Cin Halk Cumhuriyeti 8 Agustos
1990’da iliski kurma kararlarini agikladi. Makalenin Singapur'un Cin Halk
Cumbhuriyeti'ni taniyan son Giineydogu Asya devleti oldugu yoniindeki ifadesi
burada benimsenmemistir, ¢iinkii Brunei Pekin ile iliskilerini ancak 1991'de

kurdu. <

5. Lee Hsien Loong, “The Endangered Asian Century: America, China, and the
Perils of Confrontation”, Foreign Affairs, cilt 99, say1 4, Temmuz/Agustos 2020
(cevrim i¢i yayim 4 Haziran 2020). <

6. Wikipedia, “Singapore-United States relations” (Erisim tarihi: Kasim 2026): 1
Nisan 2022'de Basbakan Lee Hsien Loong “Singapore is not an ally of the
U.S.” dedi. <
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7.

10.

11.

12.

13.

Wikipedia, “International sanctions during the Russian invasion of Ukraine”
(Erisim tarihi: Kasim 2026): 28 Subat 2022'de Rusya merkez bankasinin yurt
disinda tutulan yaklasik 300 milyar ABD dolar: tutarindaki déviz rezervlerine

erisimi engellendi. <

. Wikipedia, “Internationalization of the renminbi” (Erisim tarihi: Kasim

2026): “The China International Payments System was established in 2015 as
an alternative to SWIFT.” <

. Wikipedia, “Anti-Foreign Sanctions Law” (Erisim tarihi: Kasim 2026): Ulusal

Halk Kongresi Daimi Komitesi tarafindan 10 Haziran 2021’de kabul edildi ve
ayni tarihte yiriirlige girdi; kanun “denial or cancellation of visas, asset
freezes”, Cin'deki ticari faaliyetlerin kisitlanmasi ve Cinli kuruluslarla islem

yasag1 gibi 6nlemlere izin verir. <

Wikipedia, “Singapore-United States relations” (Erisim tarihi: Kasim 2026):
Singapur—ABD Serbest Ticaret Anlasmasi 6 Mayis 2003’te imzalandi, 1 Ocak
2004’te yiirtirluge girdi; Nisan 2025'te ABD’ye giren mallara Singapur’a da
uygulanan yiizde 107luk genel bir tarife getirildi. <

“Singapore must be clear-eyed about dangers ahead; the risks are real, stakes
are high, says PM Wong”, The Star (Straits Times/Asia News Network), 4
Nisan 2025: Basbakan’in sosyal medya hesaplarinda paylasilan bes dakikalik
video; “The world is entering a new phase — one that is more arbitrary,

protectionist, and dangerous”. €

“PM Wong’s video on tariffs goes viral”, Mothership, Nisan 2025: Wong, 8
Nisan 2025’te Parlamento’daki bakanlik aciklamasinda yiizde 10'luk taban
tarifelerin “are not actions one does to a friend” oldugunu soyledi; video mesaj
4 Nisan 2025 tarihlidir. <

“Singapore PM outlines three implications US tariffs have on global trading
system”, The Star, 9 Nisan 2025, 8 Nisan 2025 tarihli Parlamento aciklamasini
aktariyor: “a complete repudiation of the Most Favoured Nation (MFN)
principle”; “Small countries have limited bargaining power in one-on-one
bilateral negotiations, so the major powers will dictate the terms, and we risk
Global implications of US tariffs”,

» o«

being marginalised and sidelined”;
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14.

15.

16.

17.

Mothership, Nisan 2025: tarifeler “a fundamental rejection of World Trade
Organization (WTO) rules” ve “a complete repudiation of the MFN principle”
idi; “So the major powers will dictate the terms, and we risk being

» o«

marginalised and sidelined”; “Once trade barriers go up, they tend to stay up”;

Singapur misilleme yapmayacakti. <

Wikipedia, “Tariffs in the second Trump administration” (Erisim tarihi:
Kasim 2026): Learning Resources, Inc. v. Trump, 20 Subat 2026'da 6-3 oyla
karara baglandi ve I[EEPA tarifelerinin hukuka aykiri olduguna hitkkmedildi;
yerine 1974 tarihli Ticaret Kanunu'nun 122. maddesine dayanan, 150 giin
stireli, 24 Temmuz 2026'ya kadar gecerli yiizde 10'Tuk kiiresel tarife; NBC
News, 24 Subat 2026, “Trump’s global tariff takes effect at 10%, despite
announcement of 15%”; ABD Uluslararasi Ticaret Mahkemesi 122. madde
tarifesinin hukuka aykir1 olduguna karar verdi ve karar istinaf asamasindadir,
Politico, 7 Mayis 2026, “Trade court rules Trump’s replacement tariffs illegal”
haberine atifla. Makalenin 6zet tablosu yiiriirliik tarihi olarak 20 Subat 2026'y1
ve sona erme tarihi olarak 20 Temmuz 2026’y1 gosterirken metninde 24

Temmuz 2026 tarihi yer alir. €

Wikipedia, “Tariffs in the second Trump administration” (Erisim tarihi:
Kasim 2026): markali veya patentli ilaclara 1 Ekim 2025 icin aciklanan yiizde
1007ik tarife, 6zet tabloda “Partially in effect” olarak listelenmistir; ABD’de
tesis kuran sirketlere muafiyet ve miizakere edilen anlasmalar kapsaminda
yiizde 15 tavan; Ocak 2026'dan itibaren dar bir yelpazedeki ileri ciplere yiizde
25 tarife, veri merkezleri, arastirma ve tiiketici kullanimina yonelik ciplere

muafiyet. <

Wikipedia, “Lee Hsien Loong” (Erisim tarihi: Kasim 2026): “The handover
ultimately occurred on 15 May 2024”; Lawrence Wong bu tarihte Basbakan

olarak onun yerine gecti. <

Wikipedia, “Lawrence Wong” (Erisim tarihi: Kasim 2026): 2025 genel
secimlerinde PAP, oylarin yiizde 65,57’si ve 97 sandalyenin 87’siyle nitelikli

cogunlugunu korudu. <
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18. Wikipedia, “Foreign Interference (Countermeasures) Act 2021” (Erisim tarihi:
Kasim 2026): 4 Ekim 2021'de kabul edildi, 7 Temmuz 2022'de yiiriirliige girdi;
kanun “protect the public interest by counteracting acts of foreign

interference” amacini tasir. <
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