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THE SPATIAL ORGANIZATION OF THE FINANCIAL SYSTEM:
BECOMING LONDON’S FINANCIAL CENTER IN THE 19TH CENTURY
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Oz

Finansal gelismislik ve ekonomik bilyiime arasinda pozitif korelasyon oldugunu gosteren ¢ok sayida ¢a-
ligma vardir. Finans merkezleri de daha biiyiik 6lgekli islem hacmiyle finansal iglemlerin ve kurumlarin kiime-
lendigi islem maliyetlerini azaltan bir mekansal 6rgiitlenme seklinde ortaya ¢ikmistir. Bu gergevede Avrupanin
Biiyitk Ayrigma siirecini yasadigi 19. ylizyilda finans merkezlerinin ilk modern érneklerinden biri olan Londra
ornegini agiklamak finansal sistemin mekansal orgiitlenmesini anlayabilmek agisindan 6nem arz etmektedir.
Bu baglamda bu ¢aligmanin amacy; 19. yiizyilda Londranin finans merkezi olabilmesine imkén taniyan faktor-
leri ve bu érgiitlenmenin etkilerini inceleyebilmektir. Birincil ve ikincil énemdeki faktérlerin tiimiiniin Ingilte-
rede gerceklesmesi ve Londranin kurumsal ve ekonomik agidan avantajli pozisyonu sayesinde finans merkezi
oldugu sonucuna ulagilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Kurumlar, Organizasyonlar, Finans Merkezi, Londra, 19. Yiizyil

JEL Kodlar1: N23, N93, G15

Abstract

There are many studies showing that there is a positive correlation between financial development and eco-
nomic growth. Financial centers have emerged as a spatial organizations that reduce transaction costs in which
financial transactions and institutions are clustered with a larger transaction volume. Thus, it is important to
explain the London example, which is one of the first modern examples of financial centers in the 19™ cen-
tury, when Europe was experiencing the Great Divergence process, in terms of understanding the spatial orga-
nization of the financial system. In this context, the purpose of this study is to examine the factors that allowed
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9th century and the effects of this organization. This study found

London to become a financial center in the 1
that all of the primary and secondary factors were realized in England and then London emerged as a financial

center thanks to its institutionally and economically advantageous position.
Keywords: Institutions, Organizations, Financial Center, Londra, 19. Century

JEL Codes: N23, N93, G15

Giris

1970’lerin basina kadar ekonomilerde finansal gelismenin diisiik seviyede kalmast iilkelerin daha
cok ticaret akimlar1 veya sanayide uzmanlagsmaya bagh olarak ticari merkez veya endiistri merkezi
olma hedeflerini yansitiyordu. Iktisat literatiiriitnde son yillarda bu tiir calisgmalara genel olarak yi-
gilma ekonomileri ad: verilmektedir. Yigilma ekonomilerinde niifus ve ekonomik etkinlik belirli
mekanlarda toplanmistir ve bu sebeple iktisadi cografya énem kazanmigstir. Bretton Woods uzla-
sis1, 1971 yilinda sabit déviz kurundan vazgecilip dalgali doviz kuru uygulanmaya baglaninca sar-
silmaya baglad1. 1974’te ABD ve 1979'da Ingiltere sermaye denetimlerini kaldirdi. 1975’te New York
Menkul Kiymetler Borsasi, 1986da Londra Menkul Kiymetler Borsas1 denetimleri kaldirdi (Berend,
2006:277-278). Bu kosullar altinda 1980 sonrasi para politikalar: ve kiiresellesmenin etkisiyle finan-
sallagsma giderek 6nem kazandi. Finansallagmaya iliskin caligmalar belirli iilkelerin diinya ekono-
misinde, siyasetinde ve sosyal degisiminde hegemonya kurmasina bagli olarak 6nem kazandi. Fi-
nansallagan ve kiiresellesen diinya ekonomisindeki bu degisim, son donemde neden kiiresel finans
merkezleri seklinde mekénsal bir orgiitlenmeye ihtiya¢ duyuldugu sorusunun sik¢a sorulmasina ne-
den olmaktadir. Tarihsel olarak baktigimizda Hollanda, Ingiltere, Amerika Birlesik Devletleri dze-
linde sirasiyla Amsterdam, Londra, New York'un para ve sermaye piyasalarinin neden bu sehirlerde
toplandigini aragtirmak da bu gesit bir finansal kiimelenmeyi anlayabilmek icin 6nem arz etmekte-
dir. Bu soruyu cevaplayabilmek i¢in 19. ylizyilda gelisen ilk modern finans merkezlerinden biri olan
Londranin finans merkezi olusum siirecini anlamak 6nemlidir.

Bu ¢aligmada Ingiltere'nin sanayilesme siirecinde ticari merkez ve endiistri merkezi olmasi onu
ayn1 zamanda finansal merkez pozisyonuna getirdigi fikrinden yola ¢ikilarak, Londranin 19. yiiz-
yilda hangi faktorlere bagl olarak nasil finansal merkez oldugu arastirilmaktadir. Ozellikle Ingilte-
re’nin 1850 sonras1 Londrada finansal merkez olmaya bagli hangi finansal yeniliklerin ortaya ¢iktig
ve bunlarin ekonomik etkilerinin neler oldugu gosterilmeye calisilacaktir. Birinci béliimde finans
merkezine kavramsal bakis ele alinacak, ikinci boliimde Avrupanin ve Ingilterenin 19. yiizyilda
uzun dénemli ekonomik biiylime analizi “Biiyiik Ayrisma” tizerinden ag¢iklandiktan sonra ti¢iincii
boliimde Londra’nin finansal merkez olmasini saglayan faktorler agiklanacaktir. Dérdiincti bolimde
Londranin finans merkezi olmasinin ekonomik etkileri tartisilip besinci boliim ile sonuglandirila-
caktir.

1. Finans Merkezine Kavramsal Bakis

Saglikli bir ekonomi, tasarruf sahibi bireylerden yatirim yapmak isteyen girisimcilere dogru fon
akisi saglayabilen bir finansal sisteme ihtiyag duyar ve béylece kaynaklarin etkin kullanimina hizmet
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eder. Fakat finansal piyasalar icerdikleri karmagik yapi, riskler ve belirsizliklerden dolay: en ytik-
sek islem maliyetleri igeren piyasalardan biridir. Islem maliyetleri, fiyat mekanizmasini kullanmanin
olusturdugu maliyetlerdir. Bunun i¢inde pazarlik maliyetleri, sozlesme maliyetleri, denetleme mali-
yetleri ve yaptirim maliyetleri vardir (Coase, 1937:386-405). Etkin bir iktisadi yapinin olusabilmesi
i¢in bu islem maliyetlerinin miimkiin oldugu kadar azaltilmasi gerekir. islem maliyetleri minimizas-
yonu i¢in finans piyasalar1 iginde birtakim kurumlar ve organizasyonlar gelistirilmistir. Finansal pi-
yasalar ekonominin en siki sekilde diizenlenen piyasalar: arasindadir. Bu diizenlemeler ve hukuki
altyap1 formel kurumlari olusturur. Bunun yaninda piyasada kendiliginden olusan finansal aracilar
organizasyonlardir. Tim bu yapz ile birlikte finansal piyasalardaki islem hacmi giiniimiizde oldukga
yiiksek seviyelere ulagmistir. Diinyanin en biiyiik ve likit finansal piyasast olan forex piyasalarinin
giinliik islem hacmi, Bank for International Settlements1n (BIS) 2019 yili raporuna gore son 20 yilda
yaklasik 5 kat artarak 5,6 trilyon dolara ulagsmistir. (BIS, 2019)

Bir organizasyon olarak islem maliyetlerini azaltma fonksiyonunu iistlenen finansal aracilar, fon
arz edenler ile fon talep edenler arasindaki iliskiyi organize eder. Boylece ekonomik aktérler karst
karstya gelmez ve fon akisi araci kuruluglar tizerinden gerceklestirilir. Kiimelenme stratejisinin finan-
sal sisteme uygulanmasi anlamina gelen finans merkezleri ise daha biiyiik 6lgekli islem hacmiyle fi-
nansal aracilik yapan merkezler olarak goriilebilir. Finans merkezi, finansal islemlerin ve kurumlarin
kiimelendigi mekansal orgiitlenmeye denir. Bu merkezler sermaye akigini kolaylastiran kurumlarin
ve organizasyonlarin yogunlastig1 orgiitlenmelerdir. Bir finans merkezinin mekénsal orgiitlenmesi
bir iilke, sehir, sokak, bina veya bir cografi alan seklinde gerceklesebilir. Finans merkezleri, sehir-
lesmenin ve finansal gelismenin birlikte ortaya ¢iktig1 organizasyonel yapilardir. Literatiirde finans
merkezi kavrami Wasserman (1963), Kindleberger (1974), Johnson (1976), Heenan (1977), Dufey
& Giddy (1978), Reed (1981), Gorostiaga (1984), Jones (1992), Jao (1997), Cassis (2006) ve Bhattac-
harya (2011) tarafindan kullanilmustir.

Finansal piyasalardaki yiiksek islem maliyetleri sorunu dl¢ek ekonomisinden faydalanilarak ve
alanda uzmanlik saglanarak ¢oziilebilir. Finansal piyasalardaki 6lgek ekonomisi, islem adedinde ar-
tis saglayarak yatirim bagina diigen islem maliyetlerini azaltmak i¢in fonlarin bir araya getirilmesidir.
Fonlarin bir araya getirilmesiyle yatirim bagina diisen islem maliyetleri azalmaktadir. Bununla bir-
likte farkls nitelikteki finansal islemler ile ilgili konularda uzmanlik saglanmasi da daha diisiik islem
maliyetlerine imkéan saglamaktadir (Mishkin, 2019:218). Bu durum piyasalarda finans merkezlerine
neden ihtiya¢ duyuldugunu agiklamaktadr.

Bir bélgenin finans merkezi olarak degerlendirilebilmesi i¢in birtakim kriterleri saglamas: gere-
kir. Bir bolgenin finans merkezi olabilmesi i¢in birinci derecede 6nemli faktorler; rasyonel bir mev-
zuat yapisina ve hukuk sistemine sahip olunmasi, canli bir i¢ piyasanin mevcudiyeti ve politik istik-
rarin saglanmasidir. Gelismis altyapinin varligy, stratejik cografi konuma sahip olma ve iyi bir yagam
kalitesinin bulunmasi ikinci derecede 6nemli faktorlerdir. Rasyonel yasal altyapy; gelismis bir hukuk
sistemini, sermayenin serbest dolagimini, glivenilir bir para birimini, kiiresel anlamda rekabetgi bir
vergi yapisini ve tutarl diizenlemeleri igerir. Canl bir i¢ piyasa; uzun vadeli yatirim yapilabilen bir
sermaye yapisinin bulundugu, biiyiik ve gelisen sirketlere sahip olunan, belli bir 6lgegin tizerinde
ve yeterli sayida finansal organizasyonlara sahip bir piyasa yapisini temsil eder. Politik istikrar ise
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istikrarli, seffaf ve giivenilir politik kurumlarin oldugu, devlet ve is hayati arasinda uyumlu bir ilis-
kinin oldugu ve bagimsiz bir merkez bankasina sahip bir yapiy1 gosterir. Ikinci derecede énemli fak-
torlerde gelismis altyapy; nitelikli is giictine sahip, gelismis iletisim ve ulasim olanaklarina sahip bir
yapidir. Stratejik cografi konum 6nemli pazar ve piyasalara yakin olunmasi; yasam kalitesi imkan-
lar1 ise uygun maliyette kaliteli egitim imkanlarinin bulunmasi, uygun maliyetlerde yasanabilir ko-
nut imkanlariin bulunmasi, yasam maliyetlerinin bolgedeki diger cografyalara gore daha rekabetgi
olan bir yapidir (TSPAKB, 2007: 9-10). Biitiin bu faktorler bir araya geldiginde bir finans merkezinin
olusmast i¢in gerekli sartlar olusmus oldugu anlamina gelir. Finans merkezlerinin ekonomik etkileri
ise soyle siralanabilir: tahsis etkinligi optimizasyonunu gergeklestirmesi, yerel istthdam artisina katk:
saglamasi, ek vergi gelirleri yaratmasi, yerli ekonominin kiiresellesmesinin desteklenmesi, uluslara-
rasi sirketlerin finans aktivitelerinin artmasidir (Park, 1989:5-6).

Sehirlerin ekonomideki roliine iligkin farkli arastirmalar mevcuttur. Jacobs (1986) kiiresel eko-
nominin temel itici gliclerinden birinin sehirler oldugunu, sehirlerin para ve sermaye piyasalari ile
para ve finans kurumlarini igerisinde barindirmasinin ekonomik gelismeyi hizlandirdigini ileri stir-
miistiir. Sehirlesmenin giderek artmasi sanayideki yeniliklerin ve ticaretin artmasina olanak saglaya-
rak iilke ekonomilerinden daha ¢ok sehirlerin ekonomisinin 6n plana ¢iktigini belirtmistir. Shin ve
Timberlake (2000) ve Knox (1995) ¢okuluslu firmalarin merkezlerini finansal merkezlere tasimalar1
ile telekomiinikasyon ve ulagim aglarinin gelismesinin karsiliklr etkilesimi oldugunu ileri siirmistir.
Cok uluslu firmalar iletisim ve ulagim alt yapisinin giiclii oldugu ve bilginin ¢ok hizli yayildig: sehir-
lere yonetim merkezlerini kurmasi ¢ok uluslu firmalarin ve finansal arac1 kurumlarin sehirlere daha
fazla yatirim yapmasina, inovasyonun artmasina ve pazarin genislemesine neden olduklarini savu-
nurlar.

Son doénemde finansallasmanin ekonomiler tizerindeki etkilerini inceleyen ¢alismalarin sayisi
giderek artmaktadir. Ozellikle literatiirde finansal gelismislik ile ekonomik biiyiimenin tamamla-
yict olduguna dair gesitli caligmalar mevcuttur. King ve Levine (1993) finansal gelisme ve ekonomik
bitylime arasindaki iligkiyi 80 tilke i¢in 1960-1989 donemi i¢in incelemislerdir. Finansal gelismenin
ekonomik biiylime tizerinde 6nemli etkisi oldugunu bulmuslardir. Caporale vd. (2015) AB’ye tiye
olmus 10 Orta ve Dogu Avrupa iilkesinde finansal kalkinma ve ekonomik biiytime arasindaki ilig-
kiyi 1994-2007 dénemi i¢in arasgtirmistir. Hisse senetleri ve kredi piyasalarinin yeteri kadar gelisme-
mesi ekonomik biiytimeye sinirli katkida bulunurken bankacilik sektériintin ekonomik bityiimeye
onemli katkisi oldugunu bulmuslardir. Abu-Bader ve Abu-Qarn (2008) finansal gelisme ile ekono-
mik biiyiime arasindaki iligkiyi 6 Ortadogu ve Kuzey Afrika iilkesi (Cezayir, Fas, Israil, Misir, Suriye,
Tunus) i¢in incelemistir. Analizlerinde Israil digindaki diger iilkelerde finansal gelisimin ekonomik
bityiimeye neden oldugu Israilde ekonomik biiyiimenin finansal gelismeye neden olduguna iliskin
sonug elde etmistir. Wolde-Rufael (2009) 1966-2005 donemi Kenya igin finansal gelisme ve ekono-
mik bityiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Finansal gelisme ve ekonomik biiyiime arasinda iki
yonlii nedensellik iliskisi bulundugu ve dolayisiyla finansallasma ve ekonomik bitytimenin birbirini
tamamladig1 sonucuna ulagsmstir. Literatiirde finansal merkez ile ilgili ¢ok sayida ¢alisma bulun-
maktadir. Levine vd. (2001) finansal gelismenin temel belirleyicisinin hukuk ve finans teorisi ile di-
namik hukuk ve finans teorisi oldugunu 1975-1995 dénemine ait verileri kullanarak kanitlamiglar-
dir. Ulkelerin sahip oldugu hukuki kokenin finansal gelisimi agiklamada énemli etkiye sahip oldugu
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sonucuna ulagmislardir. Buna karsilik Armour ve Lele (2009) ¢aligmasinda finansal gelismenin te-
mel belirleyicisinin hukuki kéken oldugu goriisiinii Hindistan ornegi tizerinden reddetmistir. Finan-
sal gelisim i¢cin hukuki kokenin degil siyasi yapinin ve siyaset teorisinin daha 6énemli oldugunu gos-
termigtir.

Teker ve Teker (2011) ¢alismalarinda Istanbul’'un finans merkezi olabilmesine ydnelik avantajla-
rin1 ve dezavantajlarini degerlendirmislerdir. Belirlenen uluslararas kriterlerden bir¢ogunu yerine
getiren Istanbul'un 2017 yilina kadar bolgesel finans merkezi olabilecegini éngdérmiiglerdir. Giin-
dogdu ve Dizman (2013) Istanbul Finans Merkezi projesini SWOT analizi yardimiyla degerlen-
dirmiglerdir. Projenin gayrimenkul ve alt yap1 projesi olmasi algisinin son yillarda yapilan hukuki
diizenlemeler ile kirildigini ve finans merkezi olabilmesinin uzun zaman alacag sonucuna ulagmis-
lardir. Ozkan (2015) arasgtirmasinda Istanbul Finans Merkezi projesini diger iilke drnekleri ve ta-
rihsel agidan kargilastirmali perspektiften ele almigtir. Ingilterede Londra ve Birlesik Arap Emir-
liklerinde Dubai érneklerini inceleyerek Istanbul'un potansiyelini incelemistir. Istanbul'un finans
merkezi olabilmesi i¢in Londra ve Dubai ile karsilastirildiginda ticaretteki ve sinai tiretimde yeterli
birikime sahip oldugunu ancak hukuk mevzuaty, fiziksel alt yap1 ve ekonomik yapida yetersizliklerin
oldugu sonucuna ulagmistir.

2. Avrupanin ve Ingiltere’nin 19. Yiizyilda Uzun Dénemli Ekonomik Biiyiime Analizi

1770’lerden 1914’ kadar uzanan uzun 19. yiizyil, Avrupa ekonomisinin en goz alict donemidir.
Sanayi devrimi ile baglayan bu donem iktisat tarihi literatiiriinde Biiyiik Ayrisma (Great Divergence)
olarak bilinir (Clark, 2007:12). Bu dénemde, diinya tarihinin sanayi devrimi 6ncesi dénem diye ta-
nimlanan Malthus Kapan: (Malthusian Trap) déneminde, gézlemlenen niifus ve hayat standartlar:
iligkisi kirilarak, ekonomik biiyiime niifus artisiyla birlikte meydana gelmistir. Ulkeler arasindaki ha-
yat standartlarini anlayabilmek igin “kisi bagina diisen GSYIH” tek 6l¢iit olmasa da giivenilir lgii-
lerden biridir (Acemoglu, Laibson ve List, 2015:147). Tablo 1 Avrupada ve Diinyada Kisi Basina Dii-
sen GSYIH'yi gostermektedir. Giiney ve Dogu Avrupa gérece daha yavas bir biiyiime gosterse de Bati
Avrupa 19. yiizy1l boyunca kisi bagina GSYIH’sini yaklasik ii¢ kat arttirmigtir. 1820 yilinda Bat1 Av-
rupada kisi basina diigen GSYIH 1292 $'dan 1913 yilinda 3704 $’a yiikselirken Diinya genelinde 651
$'dan 1539 $’a yiikselmistir. Avrupa geneline baktigimizda Diinya kisi bagina diigen GSYIHdan daha
yiiksek rakamlara sahiptir: 1820'de 956 $dan 1913 yilinda 2381 $’a yiikselmistir. Diinya GSYIH ile ki-
yaslandiginda Avrupanin 6nde oldugu, Avrupa geneli ile kiyaslandiginda da Bat1 Avrupanin kisi ba-
sina diigen GSYIHde daha yiiksek oldugu goriilmektedir. 20.yiizyilin baginda Avrupa, Diinya GSY-
HI’sinin %46’s1n1, kisi bagina diigen GSYIH’sinin da %41’ini olusturarak diinya ekonomisine egemen
durumdaydi (Berend, 2006:20). Ingilterede ise kisi basina diisen reel GSYIH, 1750 yilinda 2.649 $
iken 1914 yilinda ise 7.973 $’a yitkselmistir (Maddison Project 2018). Diger taraftan bu hizli bitytiime
hi¢ eksilmeyen bir talep ve muazzam bir sermaye akis1 anlamina gelmektedir. Avrupadaki Biiytik
Ayrisma’y: olusturan hizh ve geri dondiiriilemez ekonomik biiyiime, Napolyon savaglarinin sonu ile
Birinci Diinya Savasrnin baslangic1 arasindaki 100 yillik politik istikrar doneminde gergeklesmistir.
Avrupadaki yukarida anlatilan ekonomik gelismenin ardinda yatan bir diger unsur dolayisiyla poli-
tik istikrarin devam ettirilmesidir.
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Tablo 1: Kisi Basina Diisen GSYTH (1990, Dolar)

Bat1 Avrupa Avrupa Geneli Diinya Geneli
YIL % % %
1820 1292 100 956 100 651 100
1870 2110 163 1434 150 859 132
1913 3704 287 2381 249 1539 236

Not: Bat1 Avrupa 23 iilke, Avrupa geneli 39 iilke, Diinya geneli 199 iilkeden olusmaktadir.
Kaynak: Maddison, 1995:228

Avrupanin iktisadi biiyiime ve gelisme diizeyi sanayilesme ile de yakindan iligkilidir. Sanayilesme 18.
yiizyilin ikinci yarisinda Ingilterede bagladi ve 19. yiizyil boyunca Avrupanin diger bolgelerine yayildi.
Tablo 2 Avrupada kisi bagina diigsen Sanayilesme diizeylerini gostermektedir. Avrupanin biiyiik devletle-
rinin kisi bagina sanayilesme diizeyleri incelendiginde 19. yiizyil boyunca ytikseldigi goriilmektedir. Fran-
sada 1800de kisi basina diisen sanayilesme 9dan 1900de 39, Alman Devletlerinde 1800 yilinda 8den
1900 yilinda 52’ye yiikselmistir. Ayn1 dénemde Ingilteréde 10dan 100%e yiikselirken Avrupa ortalamast
8den 35 gikmustir. Dolayistyla 19. yiizyil boyunca Kisi Bagina Diisen Sanayilesmede Ingilterenin agik
farkla 6nde oldugu goriilmektedir. 1913 yilina gelindiginde ise Diinya sinai iiretiminin %52’sini Avrupa
iiretiyordu. Tiim Avrupadaki islenmis iiriinlerin %72’sinin {iretimi ise sadece i iilkenin (Ingiltere, Al-
manya, Fransa) elindeydi (Berend, 2006: 22). Bu durum Biiyiik Ayrisma diye tanimlanan dénemin te-
mel belirleyicilerinden birinin sanayilesmek oldugunu gostermektedir. Bu sanayilesmenin bagini ¢eken
sektorler ise tekstil, komiir madenciligi, demir/celik, seker tiretimi ve ingaattir (Clark, 2007:254-276). De-
miryolu ve buharli gemi tagimaciliginin yaygmlasmasi sayesinde de ulagtirmanin birim maliyetleri azal-
tilabilmistir. Sanayilesmeyle birlikte yenilik-icat seklindeki {iretim bilgisi patent kapsamina girmeye de
bagladu. Ik patent kanunlari 15.yiizyilda Italyan sehir devletlerinde, 16. yiizyilin ortalarinda Ingiltere ve
Fransada merkantilist korumaci politikalar altinda dogmustur. 1810da Avusturyada, 1812de Rusyada,
1815de Prusyada, 1817de Belgika ve Hollandada, 18204de Ispanyada, 1825de Bavyerada, 1826da Sardun-
yada, 1833de Vatikan Devletinde, 1834’te Isvecte, 1836da Wiirttembergde, 1837de Portekizde ve 1843de
Saksonyada patent yasalar1 kabul edilmistir (Guellec, 2007:20). Modern Fransiz patent sistemi 1791 ve
1844 yasalarina gore kurulmustur. Alman Imparatorlugu 1871de kuruldu ve 1877de ulusal patent yasa-
sin1 onayladi (Machlup ve Penrose, 1950:3). Sinai miilkiyet haklarinin uluslararasi alanda da korunabil-
mesi i¢in 1883 yilinda Paris Anlagmast ile giivence altina alindi. Ingilterede 1700-1709 arasinda 22 patent
alinmigken, 1770-1779 arasinda 294, 1810-1819 arasinda 1124 ve 1840-1849 arasinda 4581 adet patent
almmugtir (Deane, 1979:136). Dolayistyla fikri miilkiyet olarak nitelendirilen patent sayilarinda Ingiltere
18. ylizyildan 19. yiizyila dogru biiyiik atilim gerceklestirmistir.

Tablo 2: Avrupada Kisi Bagina Diisen Sanayilesme Diizeyleri (1900=100)

1750 1800 1830 1860 1880 1900
Avrupa 8 8 11 16 24 35
ingiltere 10 16 25 64 87 100
Habsburg imparatorlugu 7 7 8 11 15 23
Fransa 9 9 12 20 28 39
Alman Devletleri/Almanya 8 8 9 15 25 52
Italyan Devletleri/italya 8 8 8 10 12 17
Rusya 6 6 7 8 10 15

Kaynak: Freeman, Louga, 2001:183
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Kiiresel ekonominin 1840’lardan sonra ¢arpici sekilde gelistigi goriilmektedir. Bu gelisim igerisinde
ulagim, iletisim ve islem maliyetleri azalmus, ticaret antlagmalar1 yayginlagmus ve uluslararas: ticarette
de ytiksek bitytime oranlar1 gozlenmistir. Tiim bu gelismeler, diinya ticaretinde belirgin bir bitytime d6-
nemini tetiklemistir. Bu gelisme, ekonomileri giderek daha ¢ok sayida bolgeyi Bati Avrupa tizerinde
odaklanan bir okyanus-otesi ticaret aginin igine ¢ekmistir. Ozellikle Ingiliz sanayi ekonomisi, genis-
lemesini esas olarak uluslararasi ticarete dayandirmistir. Bu dénemde Ingilterede uluslararas: ticare-
tin 6niinii agan iki énemli ticari serbestlesme adimi gerceklesmistir. Birincisi, Ingilterede 1815 yilinda
gidalarin fiyatini yliksek tutmak ve i¢ borg yiikiinii karsilamaya yonelik yiirtirliige giren Tahil Yasala-
r’nin (Corn Law) 1946 yilinda toprak sahiplerinin de parlamentoda giiglerinin zayiflamasiyla birlikte
feshedilmesi (Milkes, 2006:557-560); ikincisi, yabanci gemilerin Ingiltere limanlarinda ticaret yapmala-
rin1 yasaklayan Denizcilik Yasalarrnin (Navigation Acts) 1849 yilinda ytrirlitkten kaldirilmasidir (Be-
rend, 2006:11). Bat1 Avrupanin Atlantik ticaretine girmesi, Avrupada kapitalist kurumlarin gelisme-
sine, devlet tekelinde olan bazi ekonomik faaliyetlerin zamanla liberallesmesine ve ticareti kolaylastiran
yasal haklarin uygulamaya ge¢mesini de saglamistir (Acemoglu, Johnson ve Robinson, 2005:551-563).
Béylece bu dénem korumaci giimriik politikalarinin ve merkantilist diizenlemelerin asindigy, serbest
ticaret ve uluslararasi uyum konusundaki goriislerin yayginlastig1 bir dsnem olmustur. Tablo 3 Avrupa
iilkelerinde dis ticaret hacmindeki gelismeyi gostermektedir. 1800’lerin baginda Ingiltere digindaki Av-
rupa tlkelerinin dis ticareti bliylik oranda kita igerisinde yapiliyordu. Zamanla deniz agir1 ticaret ag:
kuruldu ve 1850’lerden sonra Avrupanin dis ticaret hacmindeki artig belirginlesmeye bagladi. 1800 ile
1900 arasindaki 100 yilda ingiltere’nin dis ticaret hacmi 7,6 kat, Fransaninki 10,9 kat artmustir. 19.ytiz-
yilin son ¢eyreginde Almanya ve Rusya da dis ticarette varligini hissettirmistir.

Tablo 3: Avrupa Ulkelerinde Dis Ticaret Hacmi (Bin Sterlin cinsinden)
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e Fransa e ingiltere Almanya Ispanya e isye; essRusya

Not: Veriler Mitchell tarafindan her iilkenin kendi para birimi {izerinden kaydedilmis, Ingiliz sterlini cinsine tarafimizdan
dondgtirilmistir.
Kaynak: Mitchell, 1998:571-580; Denzel, 2010
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19. yiizy1l boyunca tibbi gelismeler, savaslarin azalmasi, dogum oranlarinin artmasi, 6liim oranla-
rinin azalmasi, ekonomik gelisim ve yagam kosullarinin iyilesmesiyle birlikte Avrupa nifusu artmis-
tir. Ingiltere 1800 yilinda 16,1 milyon niifusa sahip iken 1900 yilinda 41,8 milyona yiikselmistir. Ayn1
donemde Almanya 24,6 milyondan 56,4 milyona, Fransa 27,3 milyondan 39 milyona ve Rusya ise 37
milyondan 111 milyona yiikselmistir. Avrupanin niifusu ise 187 milyondan 401 milyona yiikselmis-
tir (Cameron ve Neal, 2003:189). Diinya niifusunun, tarimin icadindan 18. yiizyilin sonlarina kadar
her bin yilda iki katina ¢iktig1 tahmin edilirken, 19. yiizyilda Avrupa niifusunun 100 yildan daha kisa
bir zamanda iki katina ¢iktig1 gériilmiistiir. 1800'de Avrupa’nin niifus yogunlugu 18.7 kisi/km? iken,
1900de 40.1 olmustur (Giiran, 2012:148).

19. ylizyil Avrupa ekonomisini kendisinden 6nceki donemlerden ayiran en dnemli 6zelligi uzun
donemli bityiimenin hem niifusta hem iiretimde ortaya ¢ikmasidir. Bat1 Avrupa ekonomisindeki bii-
yiime ile birlikte sehirlesme Dogu Avrupa’ya gore (Rusya ve Osmanli dahil) daha yogun hale gelmis-
tir. 19. yiizy1l boyunca sanayi ve ticaret merkezlerinin yiikselmesi, go¢ hareketlerini yogunlastirmus,
niifus artisina sebep olmus ve sehirlesme yaratmistir. Demiryollarinda ve deniz yollarinda ulagim
maliyetlerinin diismesi go¢ hareketlerine yeni bir ivme kazandirmistir. Kdylerden sehirlere dogru
gociin artmasi sehirlerdeki niifusun artmasina neden olmugtur. Ulagim ve iletisimdeki hizlanma sa-
yesinde sehirler daha fazla go¢ gcekmeye baslamistir. Avrupa kentlerinin niifuslar: degerlendirildi-
ginde Ingiltere'nin en fazla kentlesen Avrupa iilkesi oldugu anlagilmaktadir. Tablo 4 1750-1910 arast
baslica Avrupa kentlerindeki farkli yillardaki niifus sayilarini gostermektedir. 1750 yilinda Londra
675 bin, Paris 576 bin, Amsterdam 210 bin, Viyana 175 bin, Roma 156 bin niifusa ev sahipligi yapar-
ken 1910 yilinda Londrada 7 milyon 256 bin, Pariste 2 milyon 888 bin, Amsterdamda 574 bin, Vi-
yanada 2 milyon 31 bin, Romada 542 bin kisi yasamaktaydi. 16. yiizyildan itibaren Ingiliz ekonomisi
i¢in bir bitytime kutbu olarak islev gérmeye baslayan Londranin niifusu 1750 yilindan 1910 yilina
kadar yaklagik 11 kat artis gostermistir. Kentlesmeyle birlikte 1832'de telgrafin icadi ile beraber bii-
yiik sehirler birbirlerine daha kolay ulasir hale gelmistir. Telgraf kullanimi sadece sehirleri birlestir-
mekle kalmamig ayn1 zamanda iilkeleri ve kitalar: birbirine baglamstir. Telgrafin getirdigi yiiksek hiz
sayesinde Ingiltere ve Londrada alinan kararlar hemen uygulanmaya baslanmistir.

Tablo 4: Baslica Avrupa Kentlerinin Niifusu (1750-1910) (bin)

SEHIR 1750 1800 1850 1880 1910
Amsterdam 210 217 224 326 574
Berlin 90 172 419 1122 2071
Birmingham 24 74 233 437 840
Briiksel 60 66 251 421 720
Budapeste ... 54 178 371 880
Frankfurt 32 48 65 137 415
Hamburg 75 130 132 290 931
istanbul 874* 1200
Liverpool 22 80 376 553 753
Londra 675 1117 2685 4770 7256
Madrid 109 160 281 398 600
Marsilya 68 111 194 360 551
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Moskova 130 250 365 748 1533
Paris 576 581 1053 2269 2888
Roma 156 163 175 300 542

Viyana 175 247 444 1104 2031

Kaynak: Mitchell, 1998a: 74-76, Mitchell, 1998b: 40
* 1880 yerine 1890 niifus rakami dahil edilebilmistir.

19. ytizyilin ikinci yarisinda sanayilesmenin hizlanmasiyla egitimin yayginlasmasi paralellik gos-
termistir. Niifusun okuryazarlik oraninda bu ¢agda ¢ok hizli bir yiikselis gozlenmistir. Bat1 Avrupa
tilkeleri 1850’lerde %70-80’lere varan okur yazarlik oranina sahipken bu oran 1900’lerin basinda
%85-90 seviyelerine ulasmistir. Egitimdeki degisim sadece okur-yazar oraninin artisi ile degil nitelik-
sel degisim ile de agiklanmaktadir. 17. ve 18. yiizyillarda agirlikli olarak din ve hayir kurumlari ile az
sayidaki 6zel okullar gehirlerde temel egitim sagliyorlardi. Universitelerdeki egitimde bilimsellikten
uzak bir anlayistaydi. Ancak sanayilesme ve sosyal degisimler zihinleri de degistirdi. Ucretsiz egitim
Avrupada kabul gérmeye basladi ve yaygin egitime gecildi. Universiteler teknolojik yeniliklerle bilim
merkezleri olma yoniinde ilerleme kaydetti (Giiran, 2012:150).

Bilyiik Ayrisma agisindan bakildiginda ingiltere ekonomik ve sosyal olarak 18. yiizyil sonu ve 19.
yiizyil basinda Kita Avrupasrnin en gelismis iilkesiydi. Sanayi Devrimi’nin Ingiltere’ye getirdigi iv-
meyle beraber ekonomisinin gelisimi diger Avrupa iilkelerini geride birakmaya yeterli olmustu. In-
giltere'nin ada iilkesi olmasi ve Avrupadaki savaglardan ¢ok fazla etkilenmemesi onu ekonomik ve
politik olarak avantajli konuma getirmistir. Ulasim ve haberlesmedeki yenilikler sermaye tasarrufla-
rin1 arttirdi ve ayni zamanda maliyetleri diigtirdi.

3. 19. Yiizyil'da Londra’nin Uluslararasi Finans Merkezi Olmasin1 Saglayan Faktorler

3.1. Kurumsal Faktorler

Kurumlar, gelecekteki belirsizligi azaltan, istikrara yardimci olan ve kaynaklar tizerinde tam
kontrol hakk: saglayan iktisadi aktorler olarak bireylerin, firmalarin ve diger karar alma birimleri-
nin davraniglarini diizenleyen ve tercihlerini belirleyen formel ve informel kurallarin tiimuadiir. Or-
ganizasyonlar, kurumlar ¢ercevesinde olusan ekonomik, politik, toplumsal, biirokratik vb. olusum-
lar1 kapsayan yapilardir (North, 1991:97-112). Kurumlar oyunun kurallari olarak belirlenmis; formel
ve informel kurallar ile kurallarin uygulamadaki kisitlar1 kurumlari olusturmaktadir (North, 1993).
Kurumlar ii¢ ana baglik altinda ele alinir: birincisi, “Sézlesme iliskilerini ve firma faaliyetlerini yo6-
neten formel kurallar”; ikincisi, “Siyaseti, hitkiimetlerin politikalarini, finansal alani ve daha genis
anlamda toplumu ydneten anayasa, yasalar ve diger yasal mevzuata iligskin kurallar”, tigiinciisii, “In-
formel geleneksel kodlar, davranis normlari, inanislardir” (Cetin, 2012:46). Informel bir kurum ola-
rak ulusal bir kiiltiire 6zgii giiven seviyesi de islem maliyetlerini diisiirebilir ve béylece finansal pi-
yasa etkinligini ve ekonomik gelismeyi tesvik edebilir (Fukuyama, 1995). Anayasalar, yoneticileri
kisitlayan belirli kurallar getirir ve anayasada belirlenen kurallara uyulmadig: takdirde yoneticiler
yaptirimlarla karsilagir. Dolayisiyla yazili kurallara uyulmamas: ve yapilan sozlesmelerden vazgecil-
mesi durumunda tiretim maliyetleri yiikselirken ayni zamanda islem maliyetleri de yiikselir. Uygun
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miisevvikler bulunursa yoneticilerin firsatciliga dayali islemleri neticesinde ortaya ¢ikacak islem ma-
liyetleri azaltilir, dogru kurumlar tercih edilirse s6zlesmeye uymama problemi ve buna bagl ortaya
¢ikacak problemler ortadan kaldirilir (Williamson, 1975:286).

Ekonomik aktorlerin sinirli kaynaklar: etkin ve verimli kullanabilmesi i¢in ekonomik faaliyet-
lerde miilkiyet hakkinin tanimlanmis olmast gerekir. Miilkiyet hakk: sinirli kaynaklarin, birden fazla
ekonomik aktoriin, hakkin kétitye kullaniminda yaptirimlarin varliginda ortaya ¢ikar. Miilkiyet hak-
larinin bireysel olmasi, miras birakilabilmesi, ti¢lincii taraflarin bu hakkin kullanilmasindan diglana-
bilmesi, devredilebilmesi, hakkin ihlal edilmesinde yaptirimlarla karsilasilmas: diger haklardan ayi-
ran 6nemli unsurlardir (Alchian ve Demsetz, 1973; Kama, 2011).

17. yiizy1l baginda Ingiliz hiikiimetinin mali olarak zor durumda olmasi devletin belirlenen ku-
rallarin digina ¢ikarak yasalari uygulamasina ve hitkiimdarin bireysel haklar: yeniden tanimlaya-
rak varlikli kesimin maddi zenginligine el koymasina yol a¢gmuistir. Stuart Hanedanligi déneminde
tilkenin gelirleri ile giderleri arasinda dengesizlik bulunuyordu ve Kral II. Charles yeni kaynak ara-
yislarina yoneldi. Coziim olarak i¢ borglanma talebinde bulundu ve bazi tekel haklarimin satigini
gergeklestirdi. Bu ekonomik faaliyetler belirli bir rantin ortaya ¢ikisini ve monopollere el koyma sii-
reglerini getirdi. Monopoller kralin belirledigi kisilere satildi. Ancak kralin almis oldugu borglar:
geri 6demede cesitli problemler ortaya ¢ikt: ve monopollerin satis1 hazineye vergi olarak kaydedildi.
Kralin yatirimlara el koymasi ve bunlarin belirlenen aktorlere satist yeni yatirimlarin yapilmamasi
sonucunu dogurdu (North ve Weingast, 1989:810). Kralin bu politikalar: taraflarin ekonomik mii-
badeleye girerken sozlesmeye uymamalarma ve islem maliyetlerini artirarak ekonomik biiytimeyi
olumsuz etkilemesine neden olmustur. Ekonomik riskleri arttiran bu gelismelerin yaninda kral bir-
ok vatandasin ozel miilkiyetine de el koydu. Ornegin, kral 1640 yilinda tacirlerin giivenligi i¢in ve
zor zamanlarda sigorta gorevi goren kuleye koyduklar1 130.000 kiilge altina da el koydu. Tacirler ile
kral arasindaki ¢ikar ¢atismasinin temeli aslinda parlamento ile kral arasindaki gatigmaya dayan-
maktadir. Ciinkii kral parlamentodan 6denek talep ettiginde, 6denege karsilik olarak parlamento
tiyeleri kralin kabul etmek istemeyecegi, kralin yetkilerini ve keyfi uygulamalarini sinirlandiran ta-
leplerde bulunuyordu (North ve Weingast, 1989:812). 17. yiizyilda yasanan bu tiir uygulamalar Ingi-
liz i¢ savasinin yagsanmasina neden olurken 1660 yilindaki basarisiz birgok deneyim monarsinin res-
torasyonunu gerekli kilmistir. Monarsinin restorasyonu siirecinde 1688 Ingiliz Devrimi (The Glorius
Revolution) ile beraber hiikiimet kurumlar ve mali politikalar1 olmadan istedigi her anlasmayi yapa-
mayacak ve vermis oldugu taahhiitlerden geri dénemeyecektir (North ve Weingast, 1989:804). 1688
uzlagist ve 1689 haklar bildirgesinin olusturdugu durum Ingilterede yazili olmayan bir anayasa nite-
ligi tagimaktadir (Barnett, 2013:9). Bu anayasal uzlagi sonucunda hiikiimdarin yoénetimde tek bagina
karar almasi yerine belirli kurumlar vasitasiyla kararlar almasi ve belirlenen kurallara uymas: gerek-
mistir. Boylece belirlenen kurallarin disina ¢ikilarak keyfi yonetime son verilmis ve kurumlar tizerin-
den politikalarin gerceklestirilmesi saglanmuistir.

Ingiltere'nin anayasal anlagmasi/uzlagmasi geregi miilkiyet haklarina zorla el koymasinin engel-
lenmesi, kralin keyfi olarak vergi toplayamamasi, kralin anlasma yapabilmesi i¢in parlamentonun
onayini almak zorunda olmas yoéneticiler ile vatandaslarin yazili kurallara (kurumlara) uymasi so-
nucunda Ingiltere 18. yiizyilda ekonomik olarak daha hizli gelisme gosterdi. Kurumlar, ekonomik
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bitylimenin istikrarli ve stirdiiriilebilir olmasini saglarken buna paralel olarak finansal piyasalarin
genislemesini ve derinlegmesini olumlu etkiledi. Kurumsal degisimi takip eden dénemde Ingilte-
rede sermayenin maliyetinin diismesi, kralin ve tacirlerin anayasal uzlasida belirlenen kurallara uy-
mastyla beraber yatirimlarin riskinin azalmasi yatirimlarin artmasina ve faiz oranlarinin diigmesine
neden oldu. Faiz oranlarindaki diisiis yatirimcilar i¢in sermayenin maliyetini azaltinca Ingilterede fi-
nansal piyasalar ¢ok hizl sekilde gelisme gosterdi (Sussman ve Yafeh, 2006:907).

Ekonomik biiytime finansal olarak yeni araglarin ortaya ¢ikmasina ve finansal piyasalarin hem
genislemesine hem de derinlesmesine yardimei oldu. 19. yiizy1l basinda Londradaki yatirimcilarin
finansal yatirimlarinin artis1 yaninda yabanci tilkelerdeki tacirler ve yatirimcilar da milkiyet hakla-
rinin korunmasini garanti altina alan Ingilteredeki uygulamalar1 gézlemledikge ticari ve finansal is-
lemlerini Londra fizerinden yapmaya ve yatirimlarini Londra’ya getirmeye basladilar. Dolayisiyla
1688 Ingiliz Devrimi ile baglayan kurumsallagma (kurallar yaratilmasi ve kurallara uyulmadig: tak-
dirde yaptirimla kargilagilmas) siireci sadece 18. yiizyilda Ingiltere’nin ekonomik biiyiimesine katki
sunmakla kalmadi ayni zamanda ekonomik biiyiimeye ve 19. ylizyilda Londranin finansal merkez
olarak ortaya ¢ikigina olanak sagladi.

3.2. Kiimelenme Faktorii

Kiimelenme “benzer veya ayn1 sektordeki sirketlerin belirli bolgelerde bir araya gelerek elde et-
tikleri yararlar ve ortak kurumsal ¢ergeve, piyasa, teknoloji veya triinler tarafindan baglanabilir en-
diistrilerin bir araya gelmesi” seklinde tanimlanmaktadir (Wilson ve Popp, 2003:3). Kiimelenmenin
ti¢ temel avantaji bulunmaktadir: birincisi, ortak tiretim kanallarinda diger firmalar ile iliskilerin ge-
listirilmesi; ikincisi, firmalarin disindaki kuruluslara yakinliginin bulunmasi (6rnegin kamu kuru-
luslarina); ti¢tinciisi, yerel faktor piyasalarina erisimin kolay olmasi (Doeringer ve Terkla, 1996:175).
Kiimelenmenin sayilan {i¢ avantaji yaninda, rekabetin ve verimliligin artmasina, inovasyonun gelis-
mesine, tiretimde uzmanlagmis yerel tedarikgilere, uzmanlagmis isgiictine ve yiiksek teknolojiye eri-
simin kolaylagmasina olanak saglar (Porter, 1998). Kiimelenme fiziksel ve diizenleyici ihtiyaclar: kar-
silamak icin olusturulmus altyapilardir; kiimeler tamamlayici hizmetlerin sunumunu gergeklestirir;
ilgili alanda uzmanlagmay1 beraberinde getirir (Mollan ve Michie, 2012:540). Kiimelenme, Lond-
ranin finansal merkez olmasindan 6nce ticari olarak da merkez olmasini yansitmaktadir. 18. ve 19.
yiizyillarda Ingiltere sanayilesmenin getirdigi ekonomik biiyiimeyle ticaretin merkezi konumuna
gelmistir. Ticari kiimelenme ve finansal kiimelenme birbirlerini etkilemis ve Londra’y1 her iki pers-
pektiften 6zellikle 1850 sonrast Diinya ekonomisi i¢in ekonomik ve finansal is haline getirmistir.

3.3. Psikolojik Faktor

Formel kurallar yaninda yazili olmayan (informel) kurallar da ekonomik faaliyetlerde 6nemli bir
yere sahiptir. Londranin finansal merkez olarak ortaya ¢ikmasinda Ingiliz is insanlarinin is yapma
bicimi ve ticaret gelenekleri ile diinyadaki yatirimcilarin yazili olmayan ticaret ve finans kurallarina
yonelik giivenlerinin yiiksek olmasi énemli psikolojik unsurdur. Yazili olmayan Ingiliz is ahlaki ve is
etigi ticaretin yaninda finansal islemlerde de giiven duyulan bir mekanizma ortaya ¢ikarmigstir (Pat-
terson, 1916:269). Dolaysiyla Ingilteredeki yazili olmayan kurallar, gelenekler, gorenekler, is etigi ve
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ahlaki yatirnrmcilarin Londraya yonelik giiven algisinin yiikselmesine neden olup Londranin finan-
sal merkez olmasindaki psikolojik faktérlerden biri haline gelmistir.

Bir diger 6nemli psikolojik faktér Ingilterenin para biriminin ve Ingiliz vatandaglarina yone-
lik olumlu alginin yiikselisidir. 19. yiizyilda ortalama bir Amerikan ailesi Ingiliz ailesi ile kiyaslandi-
ginda Ingiliz aileleri daha kalabalik niifusa sahipti. Bu durum Ingiliz ailelerinin ¢ocuklar1 igin Ingil-
terede is imkanlarini kisitlarken erkeklerin daha ¢ok ordu ve donanma ile tacirlerin ve bankacilarin
Ingiltere digindaki ofislerinde galigmaya itmistir. Yabanci iilkelerdeki Ingiliz tacirlerinin ve banka-
larmnin ofislerinde ¢aligmaya baslayan geng niifus yabanci tilkelerdeki ticaret ve finans alanlarinda
kendi iilkelerine dair olumlu alginin yayilmasina yardimer olmuglardir (Patterson, 1916:269). Dola-
yistyla yabancr iilkelerde Ingiltere’nin ticaret ve finans alani ile Ingiliz para biriminin fark etmeden
tanitimini yapan Ingiliz geng niifus Londranin daha ¢ok finansal yatirim ¢ekmesini saglayan psiko-
lojik etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3.4. Cografi Faktorler

Finansal merkez olarak Londranin ortaya ¢ikisi, tarihsel olarak ticari merkezlerin ortaya ¢ikisina
benzemektedir. Bankacilik da ticaret gibi uzaklik problemini i¢inde barindirmaktadir. Uzaklik prob-
leminin tistesinden gelmenin ¢esitli yollar: aranmistir. Tarihsel olarak ulagim giizergahi tizerinde bu-
lunan bazi sehirlerde tacirlerin yogun dinlenme, lojistik ve finansal faaliyetleri gerceklestirmeleri
baz sehirlerin ticari merkez olarak ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Londra etrafi denizlerle ¢ev-
rili bir ada sehridir yani sehir deniz ortasinda kalmaktadir. Ingilterede Sanayi Devrimi sonrasinda
demir yolu aginin genisletilmesi ve buharl gemilerin ekonomik aktivitelerde ¢ok yogun kullanimina
bagli olarak Londranin Avrupa tilkelerindeki diger sehirlere ulagimini kolaylastirmistir (Kindleber-
ger, 1974:8). Ingiltere’nin ada iilkesi olmasi, biiyiik limanlara sahip olmasi ve ikliminin ¢ok sert ol-
mamasl, kisa mesafeler icerisinde 6nemli ticaret ve finans merkezlerine yakinligi Londranin finansal
merkez olmasinda 6nemli cografi faktorlerdir. Sik ve hizli ulagim agina sahip olmasi, demiryollari-
nin biitiin {ilkeyi ag seklinde 6rmesi Londray1 ¢ok dnemli is merkezi konumuna kavusturmustur.
Genis deniz ticareti filosu sayesinde Londra hizli gemilerle diinyadaki biitiin 6nemli limanlara bag-
lant1 kurabilmistir. Ulagimin yaninda iletisim alt yapis1 da Londranin finansal merkez haline gelme-
sinde 6nemli faktorlerden biridir. 19 yiizyilda diinyadaki deniz alt1 iletisim kablolarinin iigte ikisine
sahip ve bunlari isleten iilke Ingiltere’ydi. iletisim alt yapisinin ¢ok giiclii olmasi, Londra’y1 dogal ola-
rak kablo merkezi haline getirmistir (Patterson, 1916:269). Ulasimla beraber giiclii iletisim alt yapi-
sina sahip olan Londra finansal islemlerin artmas: Londra’y: finansal merkez yapmuistir.

Ekonomik faaliyetler gerceklestirilirken tacirlerin miisterilerine erisiminin kolay ve hizli olmasi
cografi olarak sehirleri daha fazla 6n plana ¢ikarmustir. Ortagaglardan beri Thames Nehri, Lond-
ray1 lilke i¢i deniz liman1 pozisyonuna getirmistir. Boylece Londra adalar arasinda en merkezi ko-
numa sahip sehir halini almistir. Bu durum Londrada ticaretin artmasina ve dolayisiyla finansal is-
lemlerin de artisina neden olmustur. Ozellikle iiriinleri tasiyan gemilerin ve kargolarin Londrada
biiyiik sigorta sirketleri tarafindan sigortalarinin yapilmasi finansal islemlerin artisina olanak sagla-
mustir. Ulagim tizerinden kargo ticaretinin artis1 ve kargolarin finansal aracilar tarafindan sigortalan-
mast ticarete yonelik finansal kurumlarin gelismesine neden olmustur (Mollan ve Michie, 2012:540).
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Londranin cografi konumu ticaretle beraber Londranin finansal merkez olmasina olumlu etkide bu-
lunmustur.

3.5. Ekonomik Faktorler

Kurumsal, psikolojik, cografi faktorlerin disinda sehirlerin finansal merkez olmasini etkileyen
ekonomik faktorler bulunmaktadir. Serbest altin piyasast, likit para piyasasi, deniz ticaret filosu ve
giimriikler Londranin finansal merkez olmasini olumlu etkileyen ekonomik faktorlerdir. Ingiltere,
altin standardini 1816 yilinda kosulsuz olarak kabul ettiginden beri yasal olarak veya ambargo vasi-
tastyla altin ticaretine sinirlama getirmemis ve altin ticaretinden ek islem vergisi almamistir. Dola-
yistyla diinyada altin ticaretinin masrafsiz ve diisitk maliyetle yapildig: sehir Londra olmustur. Altin
piyasasi para piyasasinin daha saglam temellere oturmasina olanak saglamistir. Serbest altin piyasa-
sinin diginda Ingilteredeki likit para piyasast Londranin finansal merkez olmasina pozitif etkide bu-
lunmugtur. Ingiltere menkul kiymetler piyasasinda sinirsiz tahvil ve polige alinip satilabilmistir. Do-
layisiyla 19. ylizyil boyunca kambiyo senetlerinin alinip satilmasinda Avrupada en 6nde gelen sehir
Londra olmustur. Yabanci bankalarin subelerinin ve muhabir bankalarin Londrada yerlesik diizen
icinde bulunmas: Londra’ya yabanci yatirimin kolaylikla gelmesine imkan tanimis ve kambiyo se-
netlerinin yogun olarak alinip satilmasinda biiyiik katk: saglamistir. Deniz Ticareti Filosu ve gimriik
tarifeleri de Londranin 19. yiizyilda finansal merkez olmasina olumlu katkida bulunmustur. Ingil-
terede glimriik tarifeleri birkag mal haricinde ¢ok diisiik seviyelerdeydi. Dis ticarette glimriik vergi-
lerinin diisiik olmast ticaretin artigina ve Londrada kargo takaslarinin ¢ok yogun olarak yapilmasina
neden olmugtur. Deniz ticaret hacmindeki artis deniz sigortalarinin da daha fazla yapilmasina ne-
den olmus ve bu sayede finansal piyasalar daha likit hale gelmistir. Ayrica gemi kayitlarinin giiveni-
lir sekilde yapilmast tacirlerin deniz ticareti islemlerini daha ¢ok Londra {izerinden yapmalarina ne-
den olmustur. Seyriisefer Ozgiirliigii Yasast, Ingiliz gemileri ile yabanci bandirali gemilere ayni hakki
tanimigtt. Deniz ticaretinde Ingiliz tacirler ile yabanci tacirlere yénelik ayrimciligin ortadan kaldi-
rilmasi yabanci tacirlerin Londrada daha fazla ticaret yapmasina ve dolayisiyla finansal piyasalarin
daha fazla gelismesine olumlu etkide bulunmustur (Patterson, 1916:270-277).

Londranin finansal merkez olmasina izin veren diger ekonomik faktor finans ve bankacilik sek-
torlerindeki uzmanlasmadir. Londrada menkul kiymet piyasalarinin geniglemesi ve derinlesmesi,
finans ve bankacilik alaninda faaliyet gosteren firmalarin Londrada daha fazla sube ve acente ag-
masina neden olurken firmalar subelerinde ve acentelerinde c¢alistirabilecekleri daha fazla uzman
personele ihtiyag duymuslardir (Kindleberger, 1974:6). Bununla beraber 1850 yilindan sonra Ingil-
terede bankacilik alaninda uzmanlagmaya bagli olarak perakende bankacilikta birlesmelerin sayisi
artmis ve biiylik bankalar kurumsal miisterilerine hizmet gétiirebilmek igin gok sayida yeni sube ag-
mustir. Bankacilik ve finans alaninda uzmanlagmis personelin Londra’y: tercih etmesi Londranin fi-
nansal merkez olma pozisyonunu pozitif etkilemistir (Mollan ve Michie, 2012:544).

4. 19. Yiizyilda Londra’nin Finans Merkezi Olmasinin Etkileri

Bankalar ve finansal piyasalar “likiditenin saglanmasi, uyumsuzluklarin ¢6ztimiiniin gergeklesti-
rilmesi, kredi riskinin azaltmasi, vade farkliliklarina araci olmasi, doviz kuru ve faiz orani risklerini
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tistlenmesi” fonksiyonlarini yerine getirirler (Carlos ve Neal, 2011:22). Ingiltere Merkez Bankasi
(Bank of England) 1694 yilinda kurulduktan sonra 1700’lerin sonuna kadar Ingilterede iilke genelin-
deki bankacilik ¢ok zayif durumdaydi. Ulke bazinda bankacilik yerine yerelde bankacilik yapilmak-
taydi ve birgok yerel 6zel banka faaliyette bulunuyordu. Ozellikle aile tiirii bankacilik ¢ok yaygindi.
[lge ve kasabalardaki biiyiik aileler akrabalariyla beraber banka kurup isletmekteydi. 1800 yilinda In-
gilterede banka say1s1 400 civarindaydi. Buna kargilik 19. ytizyilin ilk ¢eyreginde Napolyon Savasini
takip eden dénemde Ingiliz ekonomisinde deflasyon baskisiyla birgok yerel banka ticari bankacilik
sistemini kabul edip iilkede uygulanmasi i¢in kampanya baslatmislar. Dolayisiyla 1826 yilindan iti-
baren kiiciik yerel bankalarin sayisi azalirken, bityiik 6l¢ekli bankalarin (joint stock banking) sayisi
artmaya baglamistir (Kindleberger, 1974:13-16).

Ozellikle 1800’lerin ikinci yarisinda diinya ticareti hizla bityiirken bankacilik sistemi de biiyii-
meye baglamis. Deniz yolu tasimacilifi, mal ticareti, deniz sigortaciligi, bono takas: ve bankacilik fa-
aliyetleri Londra’nin yeni finans merkezi konumunu gii¢clendirmistir (Freeman ve Loug¢4, 2001:182).
Uluslararas: ticaretin bilyiimesi ayn1 donemde kredi taleplerinin artmasina ve fon arzinin artisa ne-
den olmus, Londra uluslararas: ticaretin finansmanina kaynak saglamak icin diger iilkelerden ken-
dine dogru ytiksek miktarlarda yatirim ¢ekmis, bu baglamda finansal piyasalardaki islemler de daha
¢ok Londrada gergeklestirilmistir. 1900’lerin hemen basinda diinyadaki tahsil edilmemis ticari se-
netlerin tgte ikisine yakin1 Londrada bulunurken tahsil edilmemis ticari senetlerin toplam degeri
500 milyon Ingiliz sterlinini agmustir. Ayrica Londra Borsasi diinyada menkul kiymetlerin fiyatlarini
belirlemis ve menkul kiymetlerin alinip satilabilmesi i¢in bityiik pazar olusturmustur. 1800’lerin so-
nuna dogru ticari aracilarin toplam aracilar i¢indeki orani azalirken finansal aracilarin sayist hizla
artmugtir. Ingilterede 1913 yilinda toplam aracilar igerisinde finansal aracilarin orani %90’a ulagir-
ken, ticari aracilarin orani %104da seviyesinde kalmistir. 1860 ile 1913 yillar1 arasinda yabanci ban-
kalarin sayis1 3’ten 71’e ylikselmis Londrada subeleri bulunan yabanci bankalarin sube sayis1 1860’ta
132'den 1913’te 1387’ye yiikselmistir. 1865-1914 doneminde Londraya yurtdisindan 4.1 Milyar ster-
lin yatirim yapilmis ve bu yatirimin biiyitk kismini yabanci yatirimeilar getirmistir (Mollan ve Mic-
hie, 2012:558,561). 1871 yilinda 12 Iskog Bankasi, 9 Irlanda Bankasi faaliyet gosterirken 363 Ingiliz
bankast Ingiltere’nin farkli bolgelerinde faaliyette bulunuyordu. 363 Ingiliz Bankasrndan 117 tanesi
ticari bankaydi. 1880 yilinda ticari banka sayis1 128 ile 1900 6ncesinde en yiiksek rakama ulagmistir.
1890 yilindaysa 150 tane bagimsiz Ingiliz bankasi bulunuyordu (Cottrell, 1992:45). Boylece sermaye
bollugunun yarattig: diisiik faizler ile yatirimin karhiliginin artmasi, bor¢glanmanin maliyetinin diis-
mesi ve finans alaninda uzmanlagsmayla birlikte Londra, diinyanin finans merkezi haline gelmis ve
onemli bir finansal pozisyona kavusmustur.

Sonug

Basta Ingiltere olmak iizere Bat1 Avrupa, yiiz yillik bir istikrar dénemi diye tanimlanabilecek 19.
ytizyilda, ge¢mis deneyimlerden farkl: olarak niifus artisiyla birlikte ekonomik biiyiime siirecine gir-
mistir. Ingiltere kendi sanayilesme ve ticari deneyimleriyle bu siirecin 6ncii iilkesi olmustur. Béyle-
likle ticari ve ekonomik etkinliklerin biiyiik kismu Ingilterede toplanmaya basladi. Uygulanabilir bir
finans merkezi olabilmek i¢in bagaril bir ticaret merkezi olmanin énemi buytktir. Boylece 1850 y1-
lindan sonra ve Birinci Diinya Savasr’nin baglamasindan hemen &nce Ingiltere ticari merkez olmanin
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yaninda ticareti ve sanayiyi finanse edebilmek i¢in uyguladig politikalarla ayni zamanda finans mer-
kezi olmustur. Diinya ekonomisinde Ingiltere’nin finansal yatirimlar1 kendine ¢ekmesi neticesinde
bu yatirimlar ve sirkiilasyon Londra’y: 6nemli finansal merkez haline getirmistir.

Genel olarak bakildiginda Londranin finans merkezi olmasinin arkasinda yatan unsurlar: in-
gilterede kral ile parlamento arasindaki gii¢ miicadelesinde anayasal uzlaginin giivenilir bir baglilik
olarak kralin keyfi diizenlemelerine set cekmesi ve 6zel miilkiyete el konulmasinin oniine gegilmesi
ile ekonomik biiyiime basarisi, sanayilesmenin ticari hayati1 daha da hizlandirmas: neticesinde kii-
melenme durumunda yatirimlar: ve ¢aliganlar: kendine dogru gekmesi, politik olarak istikrar: sag-
ladiktan ekonomik olarak da giivenli bir liman olarak diger iilkelerdeki firmalar, bankalar ve araci-
lar tarafindan olumlu algilanmasi ve bunun psikoloji tistiinlitk getirmesi, bulundugu yer bakimindan
Londra ada tilkesi oldugu i¢in biitiin ticaret ve sanayi bolgelerine rahatlikla ulasabilmesi, diinya eko-
nomisinde iletigim ve ulagim hizmetlerini sagliyor olmasi, giiclii deniz ticaret filosuna sahip olmasi
sadece bankacilik degil ticareti sigorta altina alan sigortacilik sektoriiniin gelismesi, faizlerin diigiik
olmasi yatirimcilarin sadece paralarini buraya getirmesi ile sonuglanmiyor ayni zamanda kredi ala-
bilmek i¢in diinyadan yatirimcilarin gelmesi Londra’y: en biiyiik sermaye ihracatcist konumuna ge-
tirmesi ve sterlinin diinya rezerv para birimi olmasidir. Sonugta birincil ve ikincil 6nemdeki faktor-
lerin hepsinin Ingilterede gerceklesmesi ile Londranin finans merkezi olabilmesi i¢in gerekli sartlar
olusmus. Boylece Ingilterede olusan ekonomik yap1 Londra’y1 bir ticaret ve finans merkezi haline ge-
tirmigtir. Bu durum sermaye birikiminin Ingilterede artisina ve faiz hadlerinin diiserek yatirim im-
kanlarinin gelismesini sagladi.

Londranin finans merkezi olmasiyla beraber banka sayis1 ve hacmi artarken calisan sayisinda da
biiytik artis yasanmugtir. Aracilik hizmetlerinde ticari brokerlik degerini kaybederken, finansal bro-
kerlik ¢ok biiyiik ilerleme kaydetmistir. Finansal aracilik 1890’larda en st seviyeye ulagmistir. Ban-
kalarda finansallasmanin yiikselmesiyle uzmanlagmaya dogru gidilmis ve miisterilerin ihtiyaclarina
cevap verecek yeni tiir bankacilik alanlar: ortaya ¢ikmigtir: Kurumsal, bireysel, yatirim bankacilik vb.
Sonug olarak Ingilterenin sanayilesmesi, sosyal ve siyasal degisimi, diinya ticaretinde payin1 arttir-
masi 19. ytizyilda Londranin finans merkezi olarak ortaya ¢ikmasina katkida bulunmuglardr.
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