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Oz

Suriye'de siyasi istikrarin kalici hale gelmesi, petrol, dogal gaz ve elektrik altyapisinin yeniden isler hale getirilmesiyle
yakindan baglantilidir. Bunun icin uluslararasi yatirnmcilarin giiven duyacagi, ddemelerin izlenebildigi ve para
transferlerinin kesintisiz olarak gergeklestirilebildigi bir yaprya ihtiya¢ vardir. Makalede Farrell ve Newman'm (2019)
silahlandirilmig kargilikli bagimlilik yaklasimi ile bankacilikta risk azaltma (de-risking) yazini birlikte ele alinmaktadir.
Irak Kalkmma Fonu, Avrupa-iran INSTEX mekanizmas1 ve Libya'da donmus varliklarin ¢dziilmesine iliskin
uygulamalar karsilastirilarak Suriye enerji sektorii igin kullanilabilecek araglar tartisiimaktadir. Elde edilen bulgular,
hukuki yaptirimlarin kaldirilmasimin tek bagina yeterli olmadigini; emanet hesaplarin, ¢ok tarafli garantilerin, ihracat
kredi kuruluslarinin ve yeniden kurulacak muhabir bankacilik iligkilerinin birbirini tamamlayan unsurlar olarak

degerlendirilmesi gerektigini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Suriye, enerji finansmani, yaptirim sonrast dénem, silahlandirilmis karsilikli bagimlilik, risk

azaltma (de-risking), muhabir bankacilik, emanet hesap mimarisi

I. Giris

On dort yili asan i¢ savasin ardindan Suriye'nin 6niindeki temel meselelerden biri, ekonomik hayati yeniden isler hale
getirmektir. Petrol, dogal gaz ve elektrik sektorlerinin durumlart bu siirecin merkezinde yer almaktadir. Enerji
altyapisinin onarilmast yalnizca iiretim ve tliketim agisindan degil, kamu hizmetlerinin devamliligi ve devlet
kapasitesinin yeniden kurulmasi bakimindan da 6nem tasimaktadir. Elektrik arzindaki iyilesme, giindelik yasami
dogrudan etkiledigi gibi iilkeye yatirim yapmayi diisiinen sirketler icin de somut bir gliven gostergesi olacaktir. Ancak
gerekli yatirimlarin biiyiikliigii, uluslararasi finansman ve giivenilir 6deme kanallar1 olmadan ilerlemenin zor oldugunu

gostermektedir.

Kirilgan ve gelismekte olan ekonomilerde enerji yatirimlarinin oniindeki engel yalnizca kaynak kitligi degildir.
Sermayenin pahali olmasi ve risklerin yatirimcilar arasinda dengeli bicimde paylasilamamasi da yatirimlari
siirlamaktadir. IEA ve IFC (2023) 6zel sermayenin bu iilkelere yonelmesinde kamu kaynaklarinin, garantilerin ve risk
azaltict araglarin 6nemli rol oynadigini belirtmektedir. Suriye agisindan yeniden insa, yalnizca petrol ve dogal gaz
iretiminin tekrar baglatilmasi geklinde diisiiniilmemelidir. Elektrik santrallerinin ve sebekenin onarilmasi, teknik
kayiplarin azaltilmasi, yerel arzin giivenilir hale getirilmesi ve uygun projelerde yenilenebilir enerji seceneklerinin
degerlendirilmesi ayn1 programin parcalaridir. Bu alanlarin yatirim tutarlar1 ve geri doniis siireleri farkli oldugundan,

biitiin projelere uygulanacak tek bir finansman modeli gercek¢i gdrinmemektedir.
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2025'ten itibaren Sam, Londra ve Washington baglantili ig toplantilar1 Suriye enerji sektoriinii yeniden yatirim

glindemine tagimigtir. Syrian-British Business Council tarafindan Temmuz 2026'da Sam'da diizenlenen "Building a
Diversified Economy" konferans: bunlardan biridir (SANA, 2026; Arab News, 2026). Sirketlerin giindeme getirdigi
sorun artik yalnizca yaptirim mevzuati degildir. Bankacilik kanallarinin sinirli ¢aligmasi ve yiiksek tutarli 6demelerin
nasil yapilacagi konusundaki belirsizlik 6nemini korumaktadir. Suriye Yatirim Otoritesi Direktorii Talal Al Hilali de
Avrupa'daki bir hesaptan Suriye'ye biiyiik tutarda para gondermenin hélen gii¢ oldugunu ifade etmektedir (The National,

2026). Bu tablo, hukuki serbestlesmenin yatirim kararlarina hemen yansimadigini ortaya koymaktadir.

Buradaki temel soru sudur: Hukuki engeller azalirken fiili finansal erisim neden aymi hizda iyilesmemektedir? Makale

bu soruyu ii¢ noktadan ele almaktadir:

— Oncelikle, yaptirimlar hafifledikten sonra da bankacilik erisimindeki gecikmenin neden siirdiigii

aciklanmaktadir.

— Ardindan Irak, iran ve Libya deneyimlerinden Suriye enerji sektdrii bakimindan cikarilabilecek sonuglar

degerlendirilmektedir.

— Son olarak emanet hesaplar, garanti araglari, muhabir bankacilik iliskileri ve Koérfez kaynakli finansmanin

birlikte nasil kullanilabilecegi tartigilmaktadir.

— Izleyen boliimlerde kuramsal cerceve ve yontem agiklandiktan sonra Suriye'deki hukuki déniisiim, de-risking
sorunu, iilke drnekleri, politika secenekleri, calismanin sinirliliklar: ve enerji kaynaklari iizerindeki rekabet ele

alinmaktadir.

II. Kuramsal Cerceve

Farrell ve Newman'in (2019) silahlandirilmis karsilikli bagimlilik kurami ¢aligmanin temel dayanagini olusturmaktadir.
SWIFT, dolar takas sistemi ve muhabir bankacilik ag1 gibi merkezi finansal altyapilara hakim olan devletler bu
konumlarindan siyasi baski araci olarak yararlanabilmektedir. Kuram bunu iki etkiyle agiklamaktadir: ag tizerinden bilgi
edinmeyi saglayan panoptikon etkisi ve belirli aktorlerin sisteme erisimini kesmeye imkan veren bogaz noktasi etkisi
(chokepoint effect). Suriye'ye yonelik uzun siireli yaptirimlar, finansal aglarin bu sekilde kullanilmasina agik bir 6rnek

sunmaktadir.

IL.I. Kalint1 Bogaz Noktas1 Etkisi

Suriye Ornegi, bogaz noktasi etkisinin yaptirimlar gevsediginde bir anda ortadan kalkmadigini gostermektedir.
Bankalarin yillar iginde olusturdugu i¢ kontrol kurallari, iilke risk siniflandirmalart ve muhabir banka tercihleri yeni
hukuki duruma hemen uyum saglamayabilir. Makalede bu devamlilik "kalint1 bogaz noktasi etkisi" (residual chokepoint
effect) olarak adlandirilmaktadir. Kavram, asir1 uyum (overcompliance) tartismasiyla baglantilidir; ancak burada vurgu
tek bir bankanin tutumundan ¢ok, ihtiyathh davramisin 6deme zincirinin farkli halkalarinda tekrar edilmesine
yapilmaktadir. Gergek faydalanicinin, fonun kullanim yerinin veya karsi tarafin yeterince dogrulanamamasi bu egilimi

daha da giliglendirmektedir.

IL.IT. Bilgi Asimetrisi ve Finansman Maliyeti
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Bu gecikmeyi finans yazinindaki bilgi asimetrisi ve kredi tayinlamas1 yaklagimiyla da agiklamak miimkiindiir. Stiglitz

ve Weiss'e (1981) gore bankalar, borglunun ya da projenin riskini saglikli bigimde dl¢emediginde yalnizca daha yiiksek
faiz istemekle yetinmeyebilir; kredi miktarin1 azaltabilir veya islemi tiimiiyle reddedebilir. Suriye baglantili enerji
projelerinde ortaklik yapilari, ger¢ek faydalanicilar, varliklarin miilkiyeti ve sézlesme taraflart hakkinda yeterli bilgi
bulunmamasi benzer bir sonug yaratabilir. Bu yiizden yaptirimlarin kaldirilmis olmasi bir projeyi kendiliginden bankalar
acisindan kredi verilebilir hale getirmez. Bagimsiz denetim, agik raporlama ve fon hareketlerinin izlenebilirligi,

yonetisimin yaninda finansmana erigim ac¢isindan da dnemlidir.

Enerji yatirimlarinda baslangi¢ harcamasiin yiiksek, geri 6deme siiresinin ise uzun olmasi iilke riskinin finansman
kosullarina etkisini artirmaktadir. Doviz transferindeki giicliikler, sézlesmelerin uygulanmasi veya siyasi istikrar
konusundaki tereddiitler borg verenlerin talep ettigi risk primine yansiyabilir. IEA (2024), gelismekte olan ekonomilerde
enerji yatirnmlarinin 6niindeki baslica sorunlardan birinin yiiksek sermaye maliyeti oldugunu belirtmektedir. Bu
bakimdan emanet hesaplar, garantiler ve bagimsiz gozetim yalnizca 6demelerin nasil yapilacagini diizenlemez;

yatirimci ve bankalarin Gistlendigi belirsizligi de azaltabilir.

[L.III. Bankacilikta De-risking Yaklasimi
Kuramsal ¢ercevenin diger ayagini bankacilikta de-risking yazini olugturmaktadir. E1 Taraboulsi-McCarthy (2022), Orta

Dogu ve Kuzey Afrika'ya yonelik fon transferlerinde yasanan sorunlarin yalnizca yaptirim kurallarindan
kaynaklanmadigini, bankalarin risk kavramini farkli bigimlerde yorumladigini gostermektedir. Gordon vd. (2018)
tarafindan yiiriitiilen, 11 ¢alistay ve 297 katilimciya dayanan arastirma da Suriye'ye insani yardim génderen kuruluslarin
karsilastig1 sonuglari sayisal olarak ortaya koymaktadir. Arastirmaya gore kullanilabilir nakit miktar: herhangi bir anda

en az ylizde 35 azalmakta ve fonlar gegmis uygulamalara gore ii¢ ila bes ay daha uzun siire beklemektedir.

Silahlandirilmis karsilikli bagimlilik ¢alismalar1 daha gok finansal aglarin devletler tarafindan nasil kullanildigina, de-
risking arastirmalari ise gogunlukla insani yardim ve sivil toplum kuruluslarinin karsilastigi sorunlara egilmektedir.
Ticari enerji yatirimlart bu iki alanin kesisiminde daha az incelenmistir. Burada amag, bankalarin islem yapmasini
varsayimsal olarak zorunlu kabul etmek degil; bilgi eksikligi, 6deme riski ve uyum maliyetlerinin hangi araclarla

azaltilabilecegini tartigmaktir.

III. Yontem

Calismada nitel karsilastirmali vaka analizi yontemi kullanilmustir. Irak, fran-Avrupa INSTEX deneyimi ve Libya;
hidrokarbon gelirlerinin 6nemi, uluslararast mali kisitlarla karsilasmalar1 ve dis finansal sisteme yeniden baglanma
ihtiyaglar1 bakimindan Suriye ile bazi ortak ozellikler tasimaktadir. Ote yandan her ornek farkli bir kurumsal
diizenlemeyi temsil etmektedir. Irak'ta uluslararasi gézetim altinda bir gelir hesab1 kurulmus, INSTEX'te alternatif bir
o0deme kanali denenmis, Libya'da ise varliklar kademeli bigimde serbest birakilmistir. Bu ¢esitlilik, ara¢larin hangi

sartlarda ise yaradigini ve nerelerde yetersiz kaldigini birlikte gérmeye imkan vermektedir.

Arastirmada BMGK'nin 1483 sayili karari, ABD Daisigleri Bakanligi aciklamalari, OFAC genel lisanslar1 ve 2026
NDAA metni gibi birincil belgelerin yan sira akademik caligmalar, kurum raporlari ve giincel haberler kullanilmistir.

Hukuki veya giincel nitelikteki bilgiler miimkiin oldugunca birden fazla kaynaktan kontrol edilmistir. Veri toplama 10
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Temmuz 2026 tarihinde sonlandirilmistir. Bu nedenle ¢alisma, ABD'nin Suriye'yi "Devlet Destekli Terdrizm"

listesinden ¢ikarma siirecinin heniiz sonu¢lanmadigi bir ddnemin kosullarini yansitmaktadir.

IV. Suriye'de Yaptirim Rejiminin Doniisiimii: Hukuki Belirsizlikten Kurumsal
Normallesmeye

IV.I. Caesar Yasasi'mn Ilgast

Aralik 2024'te Esad rejiminin ¢okiisiiniin ardindan Washington yonetimi kademeli bir yaptirnm gevsetme politikasi
izlemigtir. Stire¢ Ocak 2025'te Genel Lisans 24 ile baslamig, Mayis 2025'te Genel Lisans 25 ve Caesar Yasasi'nin 180
giinliik askiya alinmasiyla devam etmis, 30 Haziran 2025 tarihli Baskanlik Kararnamesiyle kapsamli yaptirim programi
sona erdirilmistir (Amerika Birlesik Devletleri Hazine Bakanli§i Yabanci Varliklart Kontrol Ofisi [OFAC], t.y.).
Siirecin belirleyici asamasi, 18 Aralik 2025'te 2026 Mali Yili Ulusal Savunma Yetkilendirme Yasast (NDAA)
kapsaminda Caesar Yasasi'nin kayitsiz sartsiz ilga edilmesidir (Alpert & Salzman, 2025; Curtis, 2025). Bu adim ii¢iincii

iilke sirketleri ve finansal kuruluslari i¢in gegerli ikincil yaptirim riskini biiytik 6l¢tide ortadan kaldirmistir.

Syrian Network for Human Rights (2025) bu ilganin herhangi bir otomatik geri sigrama mekanizmasi igermedigini,
dolayisiyla kalic1 bir hukuki doniisiime isaret ettigini vurgulamaktadir. Ne var ki hukuki yaptirim mimarisinin kalkmasi,
bankacilik kanallarinin otomatik olarak agilmasi anlamina gelmez. II. B6liimde tanimlanan kalinti bogaz noktasi etkisi

tam da burada devreye girer: finansal kurumlarin risk istahi, hukuki serbestlikten ¢gok daha yavas bir uyum egrisi izler.

IV "Devlet Destekli Terorizm' Listesinden Cikarilma Siireci

Bu ¢alismanin kaleme alindig: sirada siirecin en giincel halkasi yasanmistir. ABD Disisleri Bakan1i Marco Rubio, 8
Temmuz 2026'da Bagkan Trump'in Suriye'yi "Devlet Destekli Terdrizm" (State Sponsor of Terrorism — SST) listesinden
¢ikarma niyetini Kongre'ye resmen bildirdigini agiklamistir; bildirim 45 giinliik bir 6n ihbar siireci baslatmaktadir
(Amerika Birlesik Devletleri Disisleri Bakanligi, 2026; Semafor, 2026). 1979'dan bu yana Suriye iizerinde asili duran
son biiyiik yapisal yaptirim katmaninin kaldirilmasi anlamina gelen bu adim, enerji sirketleri agisindan 6zel bir 6nem
tasimaktadir: Chevron ve ConocoPhillips gibi sirketlerin Suriye'nin devlet petrol sirketiyle imzaladig1 anlasmalar, tam

da bu listeden ¢ikarilmanin yaratacagi hukuki netlik beklentisiyle sekillenmistir (Semafor, 2026).

Washington Institute'tan Jacobson (2025), SST listesinden ¢ikarilmanin hangi hukuki mekanizma iizerinden
yiriitildiigiiniin 6nemli oldugunu belirtir: "alt1 aylik gdzden gegirme" hilkmii — Kiiba ve Kuzey Kore 6rneklerinde
oldugu gibi — nispeten kolay geri dondiiriilebilirken, "koklii degisim" hitkkmii — 2004'te Irak 6rneginde oldugu gibi —
¢ok daha kalic1 bir statii saglar. Bu ayrim yatirimeilarin risk degerlendirmesi bakimindan kritiktir; hukuki kalicilik algisi
bankalarin uzun vadeli kredi tahsis kararlarini dogrudan etkiler. Siirecin heniiz 45 giinliik 6n ihbar asamasinda olmasi

ve Kongre onayinin bu makalenin yazildigi tarihte kesinlesmemis olmasi, VIII. Boliimde ele alinan bir sinirliliktir.

V. Asil Sorun: Yaptirimlarin Otesinde Risk Azaltma (De-risking) Sorunsal

Yaptirim rejimi hukuken tasfiye edilmis olsa da, bankalarin Suriye ile iligkili islemlerde sergiledigi ihtiyatli tutum

stirmektedir. Syrian Network for Human Rights'mn (2025) tabiriyle, yillarca siiren ikincil yaptirim baskist bankalar
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nezdinde "gizli yaptirimlar" olarak nitelendirilebilecek bir kurumsal risk kiiltiirii inga etmistir. Muhabir bankacilik

iliskilerinin yapis1 geregi bir bankanin fonun nihai kullanim amacini ve gercek lehdarini tam olarak dogrulayamamast,
tek bir ihlalin dahi OFAC yaptirimy, itibar kayb1 ya da dolar takas erisiminin kesilmesi gibi agir sonuglara yol agabilmesi

riskini tasir.

De-risking'in yalnizca bankalarin aligkanliklarini degistirmekte gecikmesiyle agiklamak yeterli degildir. Diinya Bankasi
Grubu'nun sekiz iilkeyi kapsayan ¢aligmasi, bazt muhabir bankacilik iliskilerinin diigiik gelir iiretirken yiliksek uyum ve
itibar riski tasidigini gostermektedir (World Bank Group, 2018). Bankalar a¢isindan islem hacmi beklenen maliyeti
karsilamadiginda piyasadan ¢ekilmek ticari bir tercih haline gelebilir. Bu nedenle kurulacak yapinin amaci risk algisini
idari bir kararla degistirmek degil; seffaflik, denetim ve garanti yoluyla islem maliyetini ve muhtemel kayb1 azaltmak

olmalidir.

Bu degerlendirme yalnizca krediye erisilip erisilemedigini degil, kredinin hangi kosullarla saglandigini da etkiler. Kisa
vade, yiiksek teminat talebi, uyum giderleri ve siyasi risk primi, teknik olarak uygulanabilir bir projenin finansal
kapaniga ulasmasini zorlastirabilir. Ozellikle elektrik projelerinde gelirler yerel para cinsinden elde edilirken, borglarmn
yabanci para iizerinden 6denmesi ayrica doviz ve tarife riski yaratmaktadir. Dolayisiyla bankacilik kanallariin yeniden
acilmasi 6nemlidir; fakat uzun vadeli finansman, gelir giivencesi ve doviz riskinin nasil yonetilecegi acikliga

kavusmadan tek basina yeterli degildir.

Bu yapisal ihtiyat, yaptirimlarin kaldirilmasinin otomatik olarak sermayeyi serbest birakmadigini, altyapiy1
onarmadigint ya da istihdam yaratmadigini gosteren Belfer Center (2025) degerlendirmesiyle de ortiismektedir. Al
Hilali'nin (The National, 2026) ifadesiyle, Avrupa'daki bir hesaptan Suriye'ye biiyiik meblagl transfer gergeklestirmek
hala ciddi bir giigliikktiir; Arap Bankasi'nin Suriye'nin Avrupa Arap Bankasi nezdinde agtig1 euro hesabi gibi miinferit
girisimler bu boslugu kismen doldurmaktadir. Ote yandan 6deme altyapisinda somut ilerlemeler de vardir: Mastercard'm
Eyliil 2025'te Suriye Merkez Bankasi ile imzaladigi mutabakat zaptinin ardindan Ocak 2026'da QNB Group ile kurdugu
ortaklik (Iacovcich, 2026) ve Mayis 2026'da Visa-Mastercard aglarinin Suriye'de deneme islemlerini tamamlamasi (The
Middle East Observer, 2026), perakende 6demeleri diizeyinde kayda deger bir normallesmeye isaret eder. Ancak bu
gelismeler tiiketici 6lgekli islemlerle sinirlidir; enerji sektoriiniin ihtiya¢ duydugu biiyiik 6l¢ekli, projeye dayali ve ¢ok

yilli sermaye akislarinin 6niindeki muhabir bankacilik darbogazi heniiz ¢6ziilmemistir.

VI. Karsilastirmah Uluslararasi Deneyimler

VII. Irak Modeli: Kalkinma Fonu ve Emanet Hesap Mimarisi

2003'te Birlesmis Milletler Giivenlik Konseyi'nin 1483 sayili karariyla tesis edilen Irak Kalkinma Fonu (Development
Fund for Iraq — DFI), petrol ve dogal gaz ihracat gelirlerinin tek bir denetlenebilir emanet hesabinda toplanmasini ve bu
hesabin Uluslararast Danigma ve Gozetim Kurulu (IAMB) tarafindan bagimsiz bigimde denetlenmesini 6ngdren bir
mimari kurmustur (Birlesmis Milletler Giivenlik Konseyi, 2003; Amerika Birlesik Devletleri Hesap Verebilirlik Ofisi
[GAO], 2004). Modelin islevi, uluslararasi alicilarin 6demelerini dogrudan devlet hazinesine degil, seffafligi garanti
altina alinmig bir hesaba yapmalarint saglamaktir. Model kusursuz degildir: IAMB'nin denetim siireci ilk aylarda usul

anlagmazliklar1 nedeniyle islevini tam yerine getirememis, bu donemde 6nemli miktarda fonun hesap verebilirlik dis1
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operasyonel olarak gii¢lii bir denetim kuruluyla eszamanli hayata gegtiginde anlam kazanir.

VILIL Avrupa-Iran Deneyimi: INSTEX'in Yapisal Simirlart

2019'da Fransa, Almanya ve Birlesik Krallik (E3) tarafindan kurulan INSTEX, ABD'nin ikincil yaptirimlarina maruz
kalmaksizin Iran ile insani nitelikli ticareti siirdiirmek amaciyla tasarlanmus, hiikiimetler tarafindan desteklenen bir 6zel
amagli aractir (European Council on Foreign Relations, t.y.). Dogrudan sinir &tesi ddeme yerine bir takas mantigiyla
islemekte; Avrupali bir ithalat¢inin borcu ile bir ihracatginin alacagi karsilikli mahsuplagmaktadir. Sonug i¢ agici
degildir. Kurulusundan Mart 2023'teki tasfiyesine dek dort yili askin siirede yalnizca tek bir islem
gerceklestirilebilmistir; Iran tarafinin eslenigi STFI'y1 tam isletmemesi, hacimlerin yetersizligi ve siyasi giiven eksikligi
mekanizmay: fiilen atil birakmistir (Bourse & Bazaar Foundation, 2025). INSTEX, Suriye baglamina dogrudan
kopyalanabilir bir basari modeli degil; kurumsal mimarinin siyasi giiven ve iglem hacmi olmaksizin yetersiz kalacagini

gosteren bir uyar1 vakasidir.

VIIII. Libya Modeli: Donmus Varliklarin Kademeli Coziilmesi

Libya'da 2011 sonrast donemde BM Giivenlik Konseyi kararlartyla dondurulan devlet varliklari, kademeli, denetimli
ve sektorel onceliklendirmeye dayali bigimde serbest birakilmistir. Belirleyici unsur, tek seferlik bir ¢oziilme degil;
insani ihtiyaglar ve temel kamu hizmetlerinden baslayarak genisleyen bir normallesme takvimidir. Libya deneyimi,
finansal serbestlesmenin sektorel onceliklendirme ve kademeli giiven ingasiyla ilerlemesinin, tek seferlik bir agilima

kiyasla daha siirdiiriilebilir sonuglar verdigini gostermektedir.

VLIV. Karsilastirmali Degerlendirme

Ug vakanin temel boyutlar bakimindan karsilasgtirmasi: Tablo 1'de dzetlenmektedir.

iran-Avrupa . C
Boyut Irak (DFI) (INSTEX) Libya Suriye I¢in Ders
BMGK 1483 (2003) | E3 hiikiimetleraras Cok taraflt
. v BMGK yaptirim dayanak, denetim
Hukuki dayanak — ¢ok tarafli, Bolim | anlasma — L
n - kararlari — ¢ok tarafli | mesruiyetini
VII bolgesel/ikili
artirir
Err}anet hesabl.-i- Devlet destekli SPV + K"ademeh varlik Baglrpsu
Kurumsal yap1 bagimsiz denetim Karst taraf STFI ¢dozme + BM denetim sart, tek
kurulu (IAMB) 3 Yaptirim Komitesi tarafli yapi riskli
i+
Kismen basarily; Biiyiik olgiide . Kademel}
. Kademeli, nispeten denetimli
Sonug erken donem hesap basarisiz; 4 yilda 1 P .
s . stirdiiriilebilir yaklagim tercih
verebilirlik sorunlari islem edilmeli

Tablo 1. Irak, Iran-Avrupa ve Libya deneyimlerinin karsilastirmali 6zeti (derleyen: yazar).
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VIL. Suriye Enerji Sektorii I¢cin Uygulanabilir Finansal Mimari Onerileri

Karsilastirmali deneyimlerden siiziilen dersler, birbirini dislamayan ve tamamlayici nitelikte dort bilesen etrafinda
toplanabilir. Bu liste kapsamli degil, gosterge niteligindedir; uygulamada sektorel ve sirket bazli 6zellestirme

gerekecektir.

VILI. Kademeli Emanet Hesap ve Asamali Odeme Modelleri

Irak 6rneginden c¢ikarilabilecek baslica ders, biiytik enerji projelerinde 6demenin dogrudan taraflar arasinda yapilmasi
yerine giivenilir bir {igiincli bankada agilan ve bagimsiz denetime tabi tutulan emanet hesaplarimin kullanilabilmesidir.
Paranin ancak belirli bir isin tamamlanmasi, teslimatin dogrulanmasi veya harcamanin belgelendirilmesi sonrasinda
serbest birakilmasi taraflar arasindaki giiven sorununu azaltir. Boyle bir hesap tek basina kredi yaratmaz; ancak nakit

akisinin nasil igleyecegini bankalar agisindan daha agik hale getirir.

VILIL Ihracat Kredi Kuruluslari ve Cok T arafli Garanti Mekanizmalart

Birlesik Krallik'in Al-Sara'min Londra ziyareti sirasinda duyurdugu ve Suriye ile ticaret yapan Ingiliz sirketlerini
kapsayan ihracat finansmani programi bu a¢idan dikkate deger bir 6rnektir (The National, 2026). MIGA gibi siyasi risk
sigortasi kuruluslari ile ulusal ihracat kredi kuruluslarinin saglayacagi teminatlar, ticari bankalarin tek bagina iistlenmek
istemedigi bazi lilke ve 6deme risklerini paylasabilir. Bu imkan 6zellikle yurt disindan yogun bi¢imde ekipman ve teknik

hizmet alinacak elektrik, petrol ve dogal gaz projeleri bakimindan 6nem tagimaktadir.

VILIIL. Karma Finansman ve Siyasi Risk Sigortasi

Kirilgan iilkelerde bu araglar ¢cogu zaman ayri ayri degil, karma finansman (blended finance) yapilar1 icinde
kullanilmaktadir. Bu yapida hibe, uygun kosullu kamu veya kalkinma finansmani, ticari kredi ve 6zel sermaye ayni
projede farkli riskleri iistlenir. Basile ve Neunuebel (2019), kirtlganlik arttik¢a resm1 finansmanin 6zel yatirimi harekete
gecirme giicliniin azaldigmi ve tasarimin iilkenin kosullarina gore yapilmasi gerektigini vurgulamaktadir. Suriye'de
elektrik iiretimi veya sebeke rehabilitasyonu gibi temel projelerde ilk asamadaki riskin bir kismi hibe ya da uygun

kosullu fonlarla karsilanabilir; ticari bankalar ise daha sinirli risk tagiyan boliime katilabilir.

Siyasi risk sigortast bu yapinin tamamlayici parcalarindan biridir. Transfer ve doviz cevrilebilirligi, kamulastirma,
sozlesme ihlali, savas veya i¢ karigiklik gibi yatirnmcinin dogrudan kontrol edemedigi risklerin bir boliimii belirli
sartlarla sigortalanabilir. Bu koruma projenin ticari agidan saglam olma zorunlulugunu ortadan kaldirmaz; ancak kredi
verenlerin daha uzun vadeli diisiinmesini kolaylastirabilir. Garantilerin kamu maliyesi {izerinde gelecekte yaratacagi
ylk de bastan hesaplanmalidir. Gergek¢i olmayan gelir tahminlerine dayanan veya biitgede agikga gosterilmeyen

garantiler, yatirim ¢gekmek yerine yeni bir mali sorun dogurabilir.

VILIV. Muhabir Bankacilik Iliskileri ve Dijital Odeme Altyapisi

Suriye bankalarinin uluslararasi muhabirlerle yeniden galisabilmesi icin AML/CFT kapasitesinin giiglendirilmesi
gerekmektedir. Arap Bankasi'nin Suriye'nin Avrupa Arap Bankasi nezdinde euro hesab1 agmasi bu yonde atilmis sinirl
fakat somut bir adimdir (The National, 2026). Gercek faydalanici bilgilerinin giivenilir sekilde sunulmasi, iglemlerin

izlenebilmesi ve bankalar arasinda ortak risk 6l¢iitlerinin olugmasi siireci hizlandirabilir. Mastercard-QNB ortakligi ile
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Visa'nin deneme islemleri perakende 6demeler bakimimdan olumlu olmakla birlikte, enerji yatirimlarinin gerektirdigi

yiiksek tutarli ve uzun vadeli finansman i¢in klasik muhabir bankacilik kanallar1 hala belirleyicidir (Iacovcich, 2026;

The Middle East Observer, 2026).

VILV. Enerji Yatirimlarinda Asamali Onceliklendirme
[lk y1llarda kullanilabilecek finansman sinirli olacagindan, hangi projelerin énce ele alinacagi ayrica dnemlidir. Yalnizca

biiylik tiretim tesislerine yonelmek, giinliik hayati dogrudan etkileyen elektrik kesintileri ve sebeke sorunlarinin
stirmesine yol agabilir. IEA (2021), enerji verimliligi, sebeke iyilestirmeleri ve dagitik iiretim gibi daha kisa siirede
sonug veren yatirimlarin ekonomik faaliyet ve enerji giivenligi iizerinde hizli etki yaratabildigini belirtmektedir. Bu
nedenle acil bakim ve onarim isleriyle baglanmasi, ardindan yeni iiretim kapasitesine ve daha uzun vadeli doniisiim

projelerine gegilmesi daha uygulanabilir bir sira sunmaktadir.

VIL.VI. Siyasi Korfez Finansmani

Yukaridaki ii¢ bilesenin otesinde, Suriye'nin finansman denkleminde ayri bir kanal daha belirmektedir: Korfez
sermayesinin dogrudan ve biiyiik dl¢iide siyasi motivasyonlu bigimde devreye girmesi. Katar ve Suudi Arabistan, Sam
yonetimiyle kurduklar: yakin temas sayesinde — ¢cogu zaman Washington'm agik telkinleriyle — Suriye'nin 6ncelikli
stratejik projelerini finanse etmektedir. Bu finansmanin niteligi klasik ticari kredi mantigindan ayrisir: kimi proje
borglandirma usuliiyle, yani geri 6deme yiikiimliiliigii tasiyan bir kredi iliskisiyle; kimi proje ise dogrudan karsiliksiz

destek seklinde yapilandirilmaktadir.

Emanet hesap ya da ECA garantisi gibi onceki boliimlerde ele alinan mekanizmalardan temel farki da tam burada yatar
— zira bu kanalda belirleyici olan bagimsiz denetim kurullar1 degil, devletlerarasi siyasi giiven iliskileridir. Korfez
finansmani bu bakimdan hem bir firsat hem bir kirilganlik tasir: firsattir, ¢link{i muhabir bankacilik darbogazini bertaraf
eden, devletten devlete dogrudan akan bir kanal sunar; kirilganliktir, ¢linkii siirekliligi piyasa kosullarina degil,
Washington-Riyad-Doha hattindaki siyasi uyuma bagl kalir. Nitekim bu kirilganligin somut bir 6rnegi asagida X.

bolimde ele alinmaktadir.

Korfez kaynakli finansmanin kalict bir katkiya donlismesi, fonlarin nasil kullanildigmin agik bigimde izlenmesine
baglidir. Proje hesaplarinin ayri tutulmasi, tedarik ve harcamalarin bagimsiz denetime acgilmasi ve kredi sartlarinin
anlagilir sekilde agiklanmasi sonraki yatirimeilar bakimmdan da giiven yaratabilir. Biitiin kaynaklarin kamu borcu olarak
almmmasi yerine hibe, uzun vadeli uygun kosullu kredi ve ticari finansmanin proje 6zelliklerine gore dengelenmesi daha
saglikli olacaktir. Bu durumda siyasi destek, 6zel sermayenin yerine gegen siirekli bir kaynak olmaktan gok, piyasa

finansmanina gegisi kolaylagtiran bir baglangi¢ araci islevi gorebilir.

VIII. Simirhliklar

— Zamansal oynaklik: SST listesinden ¢ikarilma siireci bu makalenin yazildig: sirada heniiz 45 giinliik 6n ihbar

asamasindadir; siirecin sonuglanma bi¢imi bazi bulgular: etkileyebilir.

— Kaynak dengesi: Kaynaklarmn bir kismi1 giincel haber ve kurumsal materyaldir; bu, konunun giincelligi geregi

kismen kaginilmazdir ve hakemli akademik kaynaklarla (II. boliim) dengelenmeye ¢alisilmistir.
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— Baglamsal aktarilabilirlik sinirt: Irak, iran ve Libya farkli siyasi rejim tiirleri ve uluslararasi yonetisim diizeyleri

tagimaktadir; bu, 6nerilen derslerin Suriye'ye birebir aktarilabilirligini sinirlayabilir.

— Birincil veri eksikligi: Caligma masa basi niteliktedir; banka diizeyinde islem hacmi veya goriisme verisi
icermez. Ileride yapilacak arastirmalar bu boslugu Suriyeli ve uluslararasi banka temsilcileriyle goriismelerle
doldurabilir.

IX. Kurumsal Politika Cikarimlari: Ara Kurumlarin Rolii

Hukuki netligin arttig1 ama kurumsal giivenin heniiz oturmadigi gegis donemlerinde, ne salt piyasa aktorleri ne de resmi
diplomasi tek basina bir giiven boslugunu dolduramaz. Diislince kuruluslari, ticaret odalar1 ve kalkinma ajanslari gibi
ara kurumlar; bilgi araciligi, uyum kapasitesi gelistirme ve finansal yapilandirma danismanligt iglevlerini bir araya
getirerek tamamlayict bir rol iistlenebilir. Boyle bir ara kurumun katkist somut olarak dort bilesende ifade edilebilir:
yaptirim rejiminin giincel hukuki durumunu izleyen bir raporlama islevi, finansal kurumlara ve enerji sirketlerine
yonelik AML/CFT uyum egitimleri, emanet hesap mimarisi ile ECA finansmani konusunda proje bazli danigmanlik ve

uluslararas sirketleri yerel muhataplarla bir araya getiren ag kurma faaliyetleri.

Bu tiir bir kurumsal rol, mevcut hukuki c¢ergevenin disina ¢ikan ya da onu dolanan bir aracilik degildir; seffaflik,
denetlenebilirlik ve uyum kapasitesi eksenli bir giiven insas1 fonksiyonudur. Bununla birlikte, bu tiir 6nerilerin nesnelligi

dogasi geregi sinirli olabilir; bu sinirlilik agsagidaki beyanla agikca ortaya konmaktadir.

Cikar Catismasi Beyani

Bu calismanin hazirlanmasinda yazarin bagli bulundugu kurumun enerji politikasi danigmanligi alaninda faaliyet
gostermesi, [X. Boliimde sunulan kurumsal 6rnek bakimindan potansiyel bir ¢ikar gatismasi olusturabilir. Calismanin
II-VIII. Boliimlerindeki kuramsal ¢ergeve, ampirik bulgular ve karsilagtirmali analiz, III. Bélimde belirtilen yontemle,

bu kurumsal iligkiden bagimsiz olarak tiretilmistir.

X. Enerji Kaynaklar1 Uzerinde Devam Eden Rekabet

Suriye'nin enerji kaynaklari {izerindeki uluslararasi rekabet, salt ticari bir miicadeleden ibaret degildir; ayn1 zamanda
niifuz alanlar1 miicadelesinin yeni bir cephesini olusturmaktadir. Washington, kendi sirketlerinin — basta Chevron ve
ConocoPhillips olmak iizere — Suriye petrol ve dogal gaz sahalarindaki konumunu giiglendirirken, Ingiliz, Fransiz,

Cinli ve Rus kokenli sirketlerin ayni sahalara erisimini agik siyasi baskiyla sinirlandirmaya ¢aligmaktadir.

Bu bask1 yalnizca sdylem diizeyinde kalmamakta, dogrudan lisans ve ruhsat siireglerine de yansimaktadir; nitekim
Suriye'nin yeniden insasini finanse eden bazi Katar menseli sirketlerin ruhsatlarinin iptal ettirilmesi, s6z konusu siyasi
baskinin somut bir tezahiirii olarak okunabilir. Bu gelisme, bir 6nceki boliimde ele alinan Korfez finansmani kanalinin
kirilganligint da dogrudan teyit etmektedir — zira Katar sermayesi, ne denli siyasi irade ve iyi niyetle devreye girerse

girsin, nihayetinde Washington'in stratejik tercihlerine tabi bir konumda kalmaktadir.
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Velhasil, Suriye'nin enerji finansmani meselesi yalnizca teknik bir bankacilik sorunu degildir; biiyiik giicler arasi

rekabetin dolayli ama etkili bir yansimasidir. Bu nedenle 6nerilen finansal mimarilerin — emanet hesap, ECA garantisi,
muhabir bankacilik kapasitesi ya da Korfez finansmani, hangisi olursa olsun — higbiri bu jeopolitik gerilimden bagimsiz

isleyemeyecektir.

XI. Sonu¢

Makalede Suriye'deki istikrar ile enerji sektoriiniin yeniden insasi1 arasindaki iliski, silahlandirilmis karsilikli bagimlilik
kuram1 ve de-risking yazimi {izerinden ele almmustir. Irak, INSTEX ve Libya ornekleri, yaptirimlarin hukuken
kaldirilmasimin finansal normallesmeyi tek basina saglamadigii gostermektedir. Irak'taki hesap ve denetim diizeni
belirli bir giiven gergevesi sunarken, INSTEX yeterli siyasi destek ve islem hacmi olmadan alternatif 6deme
mekanizmalarinin ne kadar sinirli kalabilecegini ortaya koymustur. Libya deneyimi ise finansal agilimin bir anda degil,

onceliklere gore agamali bi¢cimde ilerletilmesinin daha gergek¢i oldugunu gostermektedir.

Suriye i¢in tek bir araca dayanan ¢6ziim yeterli goriinmemektedir. Emanet hesaplar 6deme giivenligini artirabilir; ihracat
kredi kuruluslari ve ¢ok tarafli garantiler bankalarin iistlendigi tilke riskini azaltabilir. Kalici normallesme ise AML/CFT
kapasitesinin gelismesine ve muhabir bankacilik iliskilerinin yeniden kurulmasina baglidir. Katar ve Suudi Arabistan
kaynakli finansman kisa vadede onemli bir boslugu doldurabilir, ancak bu kanalin devamliligi bolgesel siyasi
dengelerden etkilenmektedir. Bu nedenle Korfez desteginin daha acik, denetlenebilir ve proje bazli yapilar i¢inde

kullanilmasi 6nem tagimaktadir.

Kirilgan ekonomilerde 6zel sermaye yalnizca beklenen getiriye bakarak karar vermemektedir. Soézlesmelerin
uygulanmasi, proje gelirlerinin giivenilirligi ve risklerin taraflar arasinda nasil paylasildigi da en az getiri kadar
onemlidir. Suriye acisindan basariy1 yalnizca iilkeye giren dis kaynak miktariyla 6lgmek bu nedenle yaniltict olabilir.
Kisa vadede sebeke onarimi ve mevcut tesislerin rehabilitasyonu, orta vadede giivenilir iiretim kapasitesi, daha ileride
ise ¢esitlendirilmis ve verimli bir enerji sistemi hedeflenebilir. Boyle bir sira, finansman imkanlart ile enerji politikasinin

ihtiyaglarin1 daha uyumlu hale getirecektir.

Suriye enerji sektoriiniin yeniden insasinda asil mesele, para bulunmasinin yaninda bu paranin giivenli ve izlenebilir
bigimde kullanilabilmesidir. Diisiince kuruluslari, ticaret odalari ve kalkinma ajanslari giincel hukuki bilgi saglama,
uyum kapasitesini gelistirme ve yerel kurumlarla yabanci sirketler arasinda baglanti1 kurma alanlarinda katki sunabilir.
Bundan sonraki aragtirmalarda banka, yatirime1 ve kamu temsilcileriyle yapilacak goriismeler, burada tartisilan araglarin

uygulamadaki karsiligin1 daha saglikli bicimde degerlendirmeye yardimci olacaktir.
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