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OZET

ASTANA ULUSLARARASI FINANS MERKEZi VE ULKE
EKONOMISINE MUHTEMEL ETKIiLERI
Nurgazy CHAMI
Isletme Anabilim Dah
Anadolu Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Mayis, 2018
Damisman: Dog¢. Dr. Nazim CATALBAS

Calismada, Astana Uluslararas1 Finans Merkezi’nin Kazakistan ekonomisine olasi
etkileri ele almmustir. Ilk olarak finans merkezi kavrami detayli olarak incelenmis,
basarili bir finans merkezinin olusumu ve gelisimini etkileyen temel faktorler
belirlenmistir. Bu kapsamda koklii bir gegmise ve basariya sahip olan Londra ve New
York kiiresel finans merkezleri ile kisa siirede ciddi basar1 ve gelisme gosteren Singapur
ve Dubai uluslararasi finans merkezlerinin ortaya ¢ikisi, tarihsel gelisimi, bulundugu iilke
ekonomisine katkilar1 incelenmistir. Son asamada ise, Kazakistan’in bir uluslararasi
finans merkezi olma potansiyeli SWOT analizi ile degerlendirilmistir. SWOT analizi ile
Astana Uluslararast Finans Merkezinin basarisini etkileyebilecek i¢ ve dig faktorler
belirlenerek analiz yapilmis, elde sonuglarla mevcut ve gelecek durumlarla ilgili
degerlendirmelerde bulunulmustur. Analiz sonucunda, Kazakistan’in basarili bir
uluslararas1 finans merkezi olabilmesi i¢in baz1 giiglii yonlerinin ve firsatlarin
bulunmasina ragmen, iilkenin hedefe ulasmasinda giiclendirilmesi gereken bazi zayif

yonlerin ve dnlenmesi gereken tehditlerin bulundugu ortaya ¢ikmustir.

Anahtar Sozciikler: Finans merkezi, Uluslararasi finans merkezleri, Astana,

Kazakistan, SWOT analizi.



ABSTRACT

ASTANA INTERNATIONAL FINANCIAL CENTRE AND ITS POSSIBLE
EFFECTS ON COUNTRY'S ECONOMY
Nurgazy CHAMI
Department of Business Administration
Anadolu University, Graduate School of Social Sciences, June, 2018
Supervisor: Assoc. Dr. Nazim CATALBAS

The possible effects of the Astana International Financial Center on the Kazakh
economy were discussed in the study. Firstly, the concept of financial center was
examined in detail and the main factors which affect the formation and development of a
successful financial center were determined. In this context, London and New York
global financial centers which have a long history and success, and Singapore and Dubai
international financial centers which have achieved significant success and development
in a short period of time were examined in perspective of contribution to their countries’
economy. In the last stage, Kazakhstan's potential to be an international financial center
was evaluated by SWOT analysis. Internal and external factors that could affect the
success of the Astana International Financial Center were analyzed with SWOT analysis
and evaluations were made about current and future situations with the results obtained.
As a result of the analysis, Kazakhstan has some strengths and opportunities to become a
successful international financial center, but there are also some weaknesses to be

strengthened and threats to be avoided in achieving its goal.

Keywords: Financial center, International financial centers, Astana, Kazakhstan,
SWOT analysis.
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GIRIS

Kiiresellesme riizgariyla uluslararasi ticaret ve sermaye akislarinin serbest ve hizli
bir sekilde hareket etmesi, sanayilesme ve gelisme icin en 6nemli unsurlardan birisi olan
yabanci1 yatirimlar icin lilkeler arasi rekabetin gittik¢e artmasina neden olmustur. Yabanci
yatirnmlar da en cazip ve elverisli merkezlerde (iilke, sehir) yogunlagmaktadir. Finans
merkezleri, iilkelerdeki en O6nde gelen, ticaret ve sermaye hareketlerinin en yogun
yapildig1 sehirlerde, finansal (mali) faaliyet gosteren kuruluslarin bir arada
yogunlagmastyla olusmustur (Karagdl, Kog¢ ve Kizilkaya, 2017, s. 13). Bu merkezler yer
aldiklar1 tilkeye yabanci yatirim akisi, vergi geliri, bilgi ve teknoloji transferi, insan
kaynaklarini gelistirme, iilkenin is ortami, yatirim iklimi, uluslararasi imaj1 gibi bircok
konularda katkida bulunmaktadir. Ornegin, Birlesik Krallik (BK) GSYH’sinin %11 ini
finansal ve ona bagl destek hizmetler sektorii olusturmaktadir. Bu sektor 2,2 milyondan
fazla insani istihdam etmektedir. Ayn1 zamanda, s6z konusu sektér 2017°de BK’nin en
cok vergi 6deyen, en biiyiik ihracat yapan (77 milyar dolar) ve en ¢ok ticaret fazlasi veren

(93 milyar dolar) bir sektoér olmustur (TheCityUK, 2017, s. 2-3).

Aralik 2015’te Kazakistan Cumhuriyeti Cumhurbagkan1i Nursultan Nazarbayev
“Astana Uluslararasi Finans Merkezi nin” (AUFM) kurulmasiyla ilgili anayasa kanununu
imzalamistir'. Kazakistan Astana’yr Avrasya Ekonomik Birligi’nin (AEB) “finansal
kalbi” ve Avrupa Birligi (AB) ile Giiney Dogu Asya mali piyasalarim1 baglayan bir
“kopri” islevi gormesi hedeflemektedir.

Astana Uluslararas1 Finans Merkezinin temelleri, bahsedilen faktorlerin ¢6ziim
bulmasi ve Kazakistan’in 2050 yilina kadar diinyanin gelismis 30 tilkesi arasina girmeyi
hedefleyen “Kazakistan — 2050 stratejisini desteklemek amaciyla atilmistir. Ulkenin
yeni kalkinma stratejisi i¢in en 6nemli rollerden birisini oynayan Astana Uluslararasi
Finans Merkezi’nin basarili bir sekilde ¢alismasi ve hedeflerine ulasabilmesi i¢in genel
olarak Kazakistan’in bir uluslararasi finans merkezi olma potansiyelinin analize edilmesi
gerekmektedir. Bu ac¢idan bakildiginda Kazakistan’in bir finans merkezi olmasi i¢in giiclii
yonleri ve giiclendirmesi gereken zayif yonleri dikkate alinmistir. Ek olarak {ilkenin
hedefine ulagsmasinda yarar saglayabilecek firsatlar ve engel olabilecek tehditlerden
bahsedilmektedir.

Y https://www.aifc.kz/kz/news/41.html Erisim tarihi: 08.05.2018



Calisma, Astana Uluslararas: Finans Merkezinin Kazakistan ekonomisine olasilt
etkilerini ortaya koymaya hedeflemektedir. Diger yandan bir finans merkezinin basarili
bir sekilde faaliyet gosterebilmesi igin gerekli faktorlerin Kazakistan’da bulunup
bulunmadigini incelemistir. Buna gore s6z konusu finans merkezinin iilke ekonomisine

muhtemel katkilar1 degerlendirilmistir.

Calismanin birinci boliimiinde finans merkezi kavramu, tiirleri ve 6zellikleri ele
alimmustir. Diger yandan, bir finans merkezi olabilmek i¢in en gerekli ve dnemli faktorler
siralanmis ve agiklanmistir. Calismanin ikinci boliimiinde ise diinyadaki en basarili, en
onde gelen ve koklii bir gegmise sahip kiiresel finans merkezleri New York ve Londra
cesitli yonleriyle degerlendirilmistir. Diger yandan Singapur ve Dubai gibi kendine ait
gelisme modelini olusturmus finans merkezlerinin ortaya ¢ikisi, tarihsel gelisimi, finans
merkezi olma yolunda gegirdigi evreler ilgili bilgiler verilmistir. Ugiincii béliimde,
Kazakistan ekonomisi, iilkenin énemli sektorleri, piyasa ekonomisine gegisi, kalkinma
gecmisi ve iilkenin kiiltiirel cesitliligi ile ilgili bilgiler verilmistir. Ozellikle iilkenin mali
piyasasi ve mali piyasanin gelisim diizeyi ve gostergeleri ile birlikte menkul kiymetler
piyasast, bankacilik ve sigortacilik sektorleri incelenmistir. Ayrica, bagkent Astana sehri
ve AUFM hakkinda bilgiler verilmistir. Dordiincii boliimiinde ise Kazakistan’in finans
merkezi olma potansiyeli SWOT analiziyle analiz edilmistir. Basarili bir finans merkezi
olmay1 etkileyebilecek i¢ ve dis cevre faktorleri belirlenmis, analiz sonucunda iilkenin

giiclii ve zayif yonleri, firsat ve tehditleriyle ilgili 6nerilere yer verilmistir.



1. FINANS MERKEZINE KAVRAMSAL BAKIS
1.1. Finans Merkezinin Tanim, Ortaya Cikis1 ve Tiirleri

Cambridge sozliigiinde “finans merkezi”, finansal faaliyetlerin yapildig1 ve
bankalar, borsalar gibi bir¢ok finansal kuruluslarin bulundugu bir sehirdir ve/veya sehirin
bir bolgesidir?. Finans merkezi, talep edilen finansal hizmet ve iiriinlerin belirli bir
bolgede yogunlasmasi ile ortaya ¢ikan merkezdir. Bu merkezin igerisinde sadece finansal
hizmet ve {irtinler sunan isletmeler degil, ayn1 zamanda denetim, medya, mali misavirlik,
hukuk, iletisim, gayrimenkul, yonetim ve bilgi teknolojileri gibi destek hizmetleri sunan
isletmeler de yer almaktadir (Cevik, 2011, s. 28).

Finans merkezi kavrami, Johnson (1976), Heenan (1977), Reed (1981), Gorostiaga
(1984), Jones (1992) ve Cassis (2006) tarafindan kullanilmigtir. Reed’e (1981) gore,
finans merkezi merkezilesme (yogunlasma) anlamina gelir. Bu yerler (finans merkezleri),
ulusal ekonomi ile diger ekonomiler arasinda finansal hizmetler sunan ve sermaye akisini

kolaylastiracak kurumlarin yogunlastig1 bolgelerdir.

Ogloblina (2012) ve Lanno’ya (2007) gore, finans merkezinin yaygin olarak kabul
edilen tanimi1 yoktur; ancak borsalar, merkez bankalari, cok sayidaki uluslararasi finans
kuruluslari, diinya ¢apindaki {inlii denetim kurumlarinin merkezleri, yasal ve danigmanlik
hizmetler sunan igletmeler finans merkezinin oldugu yerde bulunmalidir (Mainelli, 2006,

akt. Oana, Viorel ve Cristina, 2014).

Uluslararas1 finans merkezi (UFM) ise finansal islemlerin ¢esitli ve dnemli bir
hacimde kiiresel, bolgesel veya uluslararsi diizeyde gerceklestigi bir merkezdir. Bolgesel
veya kiiresel diizeyde finansal hizmetler sunan kurumlarin yogunlastig bir sehir ya da
bolgedir. Uluslararasi finans merkezlerinde biiyiik borsalar, sermaye piyasalari, finansal
kurumlar ve denetleyiciler ile merkez bankalar1 yer alir. Jacobs (1984)’a gore, kiiresel
ekonomilerin itici kilit glicleri, iilkeler yerine iilkelerin finans merkezine sahip sehirlerine

odaklanmaktadir (Yildirim ve Mullineux, 2015, s. 2).

Uluslararas1 finans merkezi yabanci yatirimlar igin elverisli vergi ve diizenleyicli
politikalara sahip iilke ve bolgelerdir (James ve Hines, 2009, s. 5). Diger bir agiklamada
(ITO, 2000, s. 45) bir finans merkezi yerel (ulusal), bolgesel, uluslararas1 ve kiiresel

diizeyde finansal (mali) hizmet ve {irtinlerin sunuldugu merkezdir.

2 https://dictionary.cambridge.org/dictionary/english/financial-centre Erisim tarihi: 19.04.2017



1.1.1. Finans merkezinin ortaya ¢ikisi

Finans merkezinin ortaya ¢ikisi kiiresellesmeden kaynaklanmaktadir. Kiiresellesme
ile iilkeler arasi1 siirlarin ortadan kalkmasi, teknolojinin hizla gelismesi, uluslararasi
ticaretin ve disa agiklik derecesinin artmasi, gelisme ve sanayilesme igin yabanci
yatirimlardaki rekabetin gittik¢e artmasi, daha fazla yabanci yatirimer ¢ekmek i¢in iilke
icinde uygun ortamin olusturulmasi 6énem kazanmistir. Bunun neticesinde yabanci
yatirimlar 6nem kazanmuis, uluslararasi sermaye akigi hizlanmis ve sermaye hacmi de

gittikce artmustir.

Kiiresellesme agisindan 6nemli bir doniim noktasi olan Bretton Woods Anlasmasi,
uluslararasi para ve sermaye hareketlerini hizlandirmis ve bu alanda iilkeler arasindaki
isbirligini arttirmistir. 1944 yilinda imzalanan Bretton Woods Anlagmasi ile ABD dolar1
rezerv para olarak kabul edilmis, Diinya Bankas1 (World Bank, WB) ve Uluslararasi Para
Fonu (International Monetary Fund, IMF) kurulmustur. S6z konusu anlagsma ile
uluslararasi para ve 6deme sistemlerinin diizenlenmesi ve denetlenmesinde yeni asamaya
gecilmistir.

1960’larda ABD’de yapilan faiz ve vergilendirme ile ilgili kisitlamalar nedeniyle
finansal islemler ilk kez yurtdisinda (ABD disinda) ger¢eklesmeye baslamis, Londra’da

euro-dolar para ve sermaye piyasast olugsmustur (ITO, 2000, s. 41).

1980’11 yillara gelindiginde 1ise yerel mali piyasalardaki liberalizasyon
(serbestlesme) ve deregiilasyon (kurumsal serbestlesme) siireci sonucunda uluslararasi
sermaye hareketliligi daha da artmis ve hizlanmstir. Ulkeler dis pazarlara acilmaya

baslamug, smir dtesi finansal faaliyetler giderek kolaylasmistir (ITO, 2000, s. 42).

Yabanci yatirimeilart ¢ekme noktasinda kiiresel rekabet artarken bu rekabet
ortaminda basarili olmanin sart1, yabanci yatirimcilara iilke icinde oldukga iyi bir ortam
olusturmaktir. Kiiresel diizeyde rekabet, ulusal simirlar igerisinde yatirimcilari
siirlamaktan ziyade biiyiik kiiresel piyasalarda da faaliyet gostermeyi daha cazip hale

getirmektedir. Bunun en 6nemli sebebi, kiiresel piyasalarin sundugu yeni imkanlardir.

Yabanci yatirnmlart kendine ¢ekme rekabeti; sadece banka, araci ve finansal
kurumlar gibi kurumlarin arasinda degil, benzer durum diinyanin farkl: sehirleri arasinda
da yasanmaktadir. S6z konusu kiiresel rekabet ortaminda sehirler, kiiresel finans merkezi
olma yolunda yeni adimlar atmakta digerlerinden farkli ve cazip yonlerini ortaya

koymaktadir (ITO, 2008, s. 23).



Bu adimlar; yasal ve diizenleyici ortam, riigvet yayginligi, kar elde etme, nitelikli
isgiicline erigim, gelismislik diizeyi, sektorel gelisim, politik (siyasi), sosyal ve ekonomik
istikrarsizlik gibi bir yabanci yatirimci igin hayati 6neme sahip riskleri ortadan
kaldirmaya yoneliktir. S6z konusu risklerin ortadan kalkmasi yabanci sermaye agisindan
cekiciligi arttiracaktir. Yabanci sermayenin bir arada yogunlasmasi, onlarla ilgili her tiirlii
finansal hizmetleri sunan, yoneten, riskleri azaltan, diizenleyen, kurallari olusturan,
digerleriyle baglayan ve iletisim aglarin1 kuran kurumlarin (sirketler, aracilar, finansal
kurumlar, denetleyici ve diizenleyici kurumlar) da mutlaka o bdlgede yogunlagmasini
saglayacaktir. S6z konusu olan iki yogunlagmanin bir araya gelmesinden finans merkezi
olugmaktadir. Finans merkezi bir iilke, cografi alan, ada, bina, sokak, sehir ya da bolge

seklinde de olabilmektedir.

Gelismekte olan iilkeler, kendilerini yabanci yatirimeilar i¢in yeni kar elde etme
alan1 olarak gostererek yabanci sermayenin iilkelerine dogru hareket etmesini saglama
gayretindedir. Yabanci sermaye, ¢ogunlukla bu iilkelerin 6n plana ¢ikan sehirlerinde
yogunlagmakta, bu durum da s6z konusu sehirleri finans merkezi olma yariginda kiiresel
rekabete sokmaktadir (ITO, 2008, s. 23). Aslinda iki gelisme arasinda neden-sonug

iliskisinden daha ¢ok karsilikli etkilesim s6z konusudur.

Kiiresel rekabette basarili olan finans merkezleri artik uluslararasi finans merkezi
konumuna gelmektedir ve uluslararasi finans merkezlerinin ortak 6zellikleri su sekilde

siralanir. Bunlar;
e Siyasi, sosyal ve ekonomik bakimdan istikrarin saglanmis olmasi,
e Diizenleyici ve denetleyici ortamin uluslararasi standartlara uygunlugu,
e Etkili ve herkes tarafindan kabullenilmis yasal diizenlemelerin varligi,
¢ Finansal (mali) hizmetler piyasasinin biiyiikligi,
¢ Finansal piyasada is yapma maliyetinin ucuz olmasi,
¢ Finans uzmanlarinin nitelikli, deneyimli ve yeterli olmasi,
e Kurumsal ve bireysel rekabetci mali ortamin varligi,
e Nitelikli isgiictinii merkeze ¢ekebilecek yasam tarzi,

e Biiyiik hacimli ve farkli piyasalara hizmet verebilme yetenegine sahip bir

merkez olma imaji, itibar1 ve profili,

e Kiiresel, bolgesel, ulusal diizeyde is yapma kolayligi,



Destek hizmetleri sunan isletmelerin varligir ve gelismis fiziki alt yapi ile

ulagim, iletisim altyapisinin varhigi (Deloitte, 2009, s. 7).

Bir finans merkezinin en 6nemli islevi bulundugu iilkeye yabanci sermayeyi

miimkiin oldugunca ¢ok ¢ekmek ve iilkeyi yabanci yatirimcilar i¢in her agidan g¢ekici

yapmaktir. Finans merkezinin diger islevleri su sekilde siralanir:

Finansal sistem gittikce kiiresellesmekte ve mali piyasada faaliyet
gostermekte olan kurumlar uluslararasi islemlerde yogunlagmaktadir. Bu
kurumlar faaliyetlerini birka¢ finans merkezinde toplamaktadir. Bir finans
merkezinin islevi, yabanci sirketlerin faaliyetlerini engelleyebilecek

siirlamalar1 ortadan kaldiran bir 6zellikte olmalidir.

Her tiirlii finansal hizmeti sunan kurumlarla birlikte islem yapabilmenin
nedeni, belirli bir finans merkezinde bulunarak oradaki ekonomiden
yararlanmaktir. Bu nedenle yabanci ekonomilere ulasim kolay ve engelsiz

bir sekilde olmalidir.

Finans merkezi aynm1 zamanda diger hizmet sektorlerinin de gelistigi
merkezlerdir yani biri digerini tamamlamaktadir. Bir finans merkezinde
sadece finansal kurumlar degil, onlara her tiirlii destek hizmetler veren

sirketlerde yogunlagsmaktadir.

Finans merkezi i¢in en Onemli unsurlardan biri nitelikli isgiicline sahip
olmaktir. Finans sektoriiniin uluslararasi bir boyut kazanmasi, nitelikli
isglici ve uluslararas1 islemlerin aldig1 pay, rekabet agisindan olmazsa

olmazdir.

Finans merkezi; bankalar, aracilar, brokerler, finansal ve uluslararasi
kurumlar, yabanci yatirimcilar, bireysel ve kurumsal yatirimcilar gibi birgok

miisteriyi de bir araya toplamaktadir.

Iletisim ve teknolojinin ¢ok hizli gelismesine ragmen finansal kurumlarin
ve miisterilerin bir biriyle yiiz ylize goriismesi gerekmektedir. Finans

merkezi de onlarin ihtiyaclarini karsilamaktadir.

Miisteriler gittikce daha genis ve likiditesi biiyiik borsa ve piyasalar talep

etmektedir. Bu nedenle doviz, menkul kiymetler, vadeli islemler gibi bazi



borsa ve piyasalar sayica azalarak ulusal, bolgesel ya da uluslararasi bir

borsaya veya piyasaya yogunlasmaktadir (ITO, 2000, s. 45-47).

Bir finans merkezinde ulusal (yerel) diizeyden kiiresel diizeye kadar ¢esitli finansal
islemler gergeklesmektedir. Finans merkezi uluslararasi diizeye ulasinca merkezde
yapilan islemler sinir 6tesi agirlikli olmaktadir. Uluslararasi finans merkezlerinde yapilan
sinir Otesi islemler asagidaki gibi siralanmaktadir:

Bunlar;

e Borg veya 6z kaynak araglarin1 kullanarak yabanci sermaye ¢ekmek,

e Uluslararasi yatirimlart ¢esitlendirmek amaciyla yatirim fonlari, emeklilik

fonlar1 ve sigorta sirketlerinin varliklarin1 yonetmek,
e Biiylik bireysel yatirimcilarin varliklarini yonetmek,
o Uluslararasi sirketlerin vergi optimizasyonu,
e Tiirev araglar ile kiiresel kurumsal risk yonetimi,
¢ Finansal araglar1 kullanarak kiiresel borsa ticareti yapmak,
e Kamu-ozel sektor ortakligi prensipleri dahil, biiylik dlgekli (kompleks)

projelere (6rnegin altyap1 projeleri) 6zel finansman saglamaktir (RFEKB,
2009, s. 7).

1.1.2. Finans merkezinin tiirleri

2000 yilinda IMF, finans merkezlerini; Uluslararasi Finans Merkezleri (UFM),
Bolgesel Finans Merkezleri (BFM) ve Offshore Finans Merkezi (OFM) olarak ii¢
kategoriye ayirmistir. Ancak diinyada gerceklesen bazi olaylar (Sovyetler Birligi'nin
dagilmasinin ardindan Cin’in 6zgilin piyasa ekonomisine doniismesi ve Avrupa’da bir tek
pazarin olusturulmasi nedeniyle piyasalarin ¢ok hizli bir sekilde entegre olmasi) yeni
finans merkezlerinin ortaya ¢ikmasina neden olmus ve finans merkezlerinin statiilerini

etkilemistir (Oana, Viorel ve Cristina, 2014).

1.1.2.1. Kiiresel finans merkezi

Kiiresel finans merkezi (Londra, New York), diinyanin herhangi bir noktasinda
bulunan miisterilere, finansal hizmetlerin biitiin tiirlerini sunabilen finans merkezleridir.

Bu merkezler bulunduklar tlkelerin gelismis i¢ mali piyasasina ve giiglii ekonomisine



dayanmaktadir (RFEKB, 2009, s. 7). Oztangut’a (2007, s. 3) gore, kiiresel finans

merkezleri diinyanin her yerindeki finansal kurumlarin diinyadaki tiim finansal araglari

kullanarak islem yaptig1 yerdir.

Kiiresel finans merkezlerinin ayirt edici 6zellikleri,

1.1.2.2.

Finansal hizmetler hacminde sinir 6tesi islemlerin daha genis olmasi,
Yabanci mali kurumlarin finansal hizmet sunumunda agirlikli olmasi,
Uluslararasi alanda fon sahipleri ile fon kullanicilarini bulugturmasi,

Finansal kurumlarin sinir 6tesi islemler amaci ile bu merkezde yer almasi,
piyasalarin ve finansal iiriinlerin sinir 6tesi talebe gore diizenlenmesi seklinde

stralanabilir (ITO, 2000, s. 43).

Uluslararas: finans merkezi

Uluslararas1 finans merkezleri (UFM), uluslararasi finansal faaliyetleri en az iki

farkli lilke ya da farkli bolgeleri iceren finans merkezleridir (Mainelli ve Yeandle, 2007,

S. 14). Bu merkezler sinir 6tesi finansal islemlerin kars1 taraflarla kolayca ve verimli bir

sekilde yapildigi merkezlerdir. UFM’ler arasinda kiiresel finans merkezi konumuna sahip
merkez ¢ok az sayidadir (CoL, 2013, s. 4).

Uluslararasi finans merkezleri 6zellikleri;

Finansal aracilar, bankalar, sigortacilar, yatirimcilar, brokerler ve onlarla
ilgili muhasebe, avukat ve bilgi teknoloji uzmanlarinin bir araya gelmesi,

finans merkezine kaliteli girdisi ve destek hizmetleri,

Uluslararasi tahvil piyasasi, kiiresel diizeyde uluslararasi islemlerin biiyiik

hacimde olmasi ve ¢ok sayida yerel, uluslararasi katilimcilarin olmast,
Devlet tarafindan mali piyasaya verilen giiglii destek,

Finans ve ilgili alanlar hakkinda derin, genis bilgilere ve deneyimlere sahip
uluslararasi iggiiciine kapilar1 acik merkez,
Biiyiik yerel isgiicii piyasasina sahip olmasi ve esnek istihdam yasalari ile

isletmelerin ihtiyaglarina gore istihdam saglamasi,

Elektronik ticaret sistemi araciligiyla diger finansal merkezler ve

uluslararasi piyasa altyapilariyla baglanti,



e S0z konusu merkezde bulunan sirketler, karsi taraflar ve miisterilerle diinya

capinda is baglantilar1 saglamaktadir (CoL, 2013, s. 9).

1.1.2.3.  Bolgesel finans merkezi

Bolgesel finans merkezleri (BFM), belirli bir cografi bolgede finans sektoriiniin
biiyiikliigii ile one ¢ikan ve cevresindeki {iilkelerin de ihtiyaglarina cevap verebilen
merkezdir. Tokyo, Frankfurt, Paris gibi sehirler canli ve biiyiik finans sektoriiniin
varligina ragmen, uluslararasi finans merkezi olarak kabul edilmemektedir. Bu sehirler,
ekonomileri biiyiik olan {lilkelerde finansal hareketlerinin yogunlastigi merkezlerdir

(Cevik, 2011, s. 28).

Belirli bir cografik bolge i¢in finansal hizmetler sunan merkezler bélgesel finans
merkezidir. Ornegin, Dubai Ortadogu bélgesine, Hong Kong ise Asya bdlgesine finansal
hizmetler sunmaktadir®. Baska bir bakisla, BFM finansal faaliyetlerin yogunlukta
bulundugu tilkenin belirli bir bolgesinde finansal hizmetler vermekte olan merkezlerdir.
Ornegin, Chicago (Sikago) uluslararas1 bir finans merkezidir, ayn1 anda Orta Bati
Amerika’nin da finans merkezidir. Bir finans merkezinin ayni anda farkli birkag¢ rol

oynayabilecegine dair drnekler asagidaki tabloda bulunmaktadir.

Tablo 1.1. Finans merkezlerinin farkl rolleri (Mainelli ve Yeandle, 2007, s. 15)

Finans Kiiresel Uluslararasi Nise Odakli | Yerel (Ulusal) Bolgesel
Merkezleri
Londra . . . . .
Hong Kong ] .
Chicago . " .
Hamilton . ]
Sidney . " .

3 https://offshorewealth.info/offshore-jurisdictions/how-international-financial-centre-is-functioning/
Erisim tarihi: 15.04.2017



Bolgesel finans merkezleri asagidaki gibi 6zelliklere sahiptir:

1.1.2.4.

Bolgesel finans merkezinde faaliyet gosteren veya bu merkezde calisma
alan1 arayan sirketler ic¢in ¢ekici bir merkezdir. BFM igin sirketleri

kendisinde biinyesinde bulundurmak basar1 i¢in 6nem tasimaktadir.

Fiziksel altyapiya yapilan yatirimlar (hava tasimaciligi, karayollari, toplu
tasima, ofis Sitemleri ve iletisim ) baglantilar1 arttirmaktadir.

Uluslararasi standartlara uygun ve diger bolgesel merkezlerin altyapilariyla
finansal piyasa altyapisina baglant1 yapmay1 hedefleyen bir yapidadir.
Diger uluslararasi finans merkezleriyle giderek giiglenen baglantiya
sahiptir.

Bolgesel para birimlerinde yabanci doviz ticaretinin artis1 saglanmaktadir.

Bolgeye yonelik uluslararast fonlarin ve yatirnmlarin kullandirilmasi ile

bolge fonlarin uluslararasi alanda degerlendirilmesi s6z konusudur.

Yabanci mali kurumlar ile sinir 6tesi islemlerin toplam mali sistem i¢inde

daha agirlikli oldugu bir merkezdir.

Tarihi siire¢ igerisinde birer koloni olarak gelismekle beraber, kiiciik ada
veya sehir devleti yapisindadir (Mainelli ve Yeandle, 2007, s. 15; Oztangut
2007, s. 4).

Ulusal finans merkezi

Ulusal finans merkezleri, iilkelerin kendi i¢inde finansal kurumlarin, piyasalarin ve

islemlerinin yogunlastigi merkezlerdir (Cevik, 2011, s. 28). Ulusal finans merkezleri

yurti¢i finans hizmeti talebine gore sekillenmekte ve diizenlemeler de buna gore

yapilmaktadir. Islemlerin 6nemli boliimii yerel islemlerden olusmaktadir. Bu merkezler

ayni zamanda iilkenin sinir Gtesi islemlerinin de yapildigi merkezler olup, iilkelerin

uluslararas1 piyasalar ile biitiinlestigi merkezlerdir. Omegin, Milano, Barselona,
Amsterdam (ITO, 2000, s. 43).

Gelismekte olan bir ekonomide faaliyet gosteren ulusal finans merkezinin

miisterileri, yerel agirlikli olmaktadir. Kurumsal ve 6zel yatirimcilar (ulusal yatirimeilar)

yerel hisse senedi, tahvilleri gibi yerel menkul kiymetleri satin alirlar. Bankalar da yerel

perakende miisterilerine ve ticari miisterilere hizmet etmektedir. Odeme sistemi ve borsa
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gibi piyasa altyapisi yerel diizeyde gelismektedir ve merkezde yapilan islemler basit

olmaktadir.
Ulusal finans merkezinin 6zellikleri;
e Mali piyasa katilimcilart yerel agirliklidir.

e Bankalar yerel kurumsal miisteriler ile perakende ticaret yapan miisterilere

hizmet sunmaktadir.

e Yerel yatinimcilar, yatirimlarini yerel kurumsal veya perakende seklinde

yapmaktadir.
e Bankalar ithalat ve ihracat finansmanini saglamaktadir.

e Yerel kamu tahvili ya da sirketlerin hisse senetleri yerel yatirimcilara

satilmaktadir.

e Yerel finans piyasasinin gelisimini destekleyen is ortami bulunmaktadir.

e Yerel yasalar1 ve uygulamalari destekleyen finansal piyasa altyapisina
sahiptir.

e Yerel kurallar ve uygulamalara gore egitilmis is giicii mevcuttur (CoL,
2013, s. 6).

1.1.2.5.  Nise odakl (iiriine odakli veya uzmanlasmis) finans merkezleri

Bu tiir finans merkezleri, kiiresel diizeyde finans sektoriinde belirli bir finansal
hizmet iizerine uzmanlasmis/odaklanmis merkezlerdir. Ornek olarak Ziirich o6zel
bankaciliga, Hamilton’da reasiiransa odaklanmig diinyanin 6nde gelen uzmanlagmig
finans merkezleridir. New York veya Londra’nin giiglii ve kiiresel finans merkezleri
olmalarina ragmen, s6z konusu finansal hizmetlerde, onlara (Ziirich ve Hamilton) asla

rakip olamazlar (Mainelli ve Yeandle, 2007, s. 14).

1.1.2.6. Offshore finans merkezi

Offshore finans merkezi (OFM), offshore sirketlerinin ve offshore fonlarinin
yatirnminda yabanci kisilere kurumsal ve ticari hizmetler sunma konusunda uzmanlasmis

genellikle vergileri diisiik merkezlerdir. Bankalar ve diger kurumlar araciligiyla kendi
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vatandasi olmayanlara finansal hizmetler saglamaktadir. Bunlar, vatandas olmayanlardan

bor¢ alma veya borg verme gibi hizmetleri igerir (IMF, 2000, s. 2).

OFM vergi, islem, kayit ve benzeri konularda yabanci yatirimcilara istisnalar
saglayarak yabanci mali kurumlara ev sahipligi yapip, uluslararasi fonlara aracilik eden

merkezlerdir. OFM’nin belirgin 6zellikleri ise;

e Finansal iirlin ve hizmetlerin bu merkezlerden sunulmasi maliyet ve getiri
agisindan yatirimcilara, bor¢lanma yapanlara ve mali kurumlara avantajlar

saglamaktadir.

e OFM’ler genellikle kiigiik adalarda, okyanus iilkelerinde kurulmakta ve

diizenlemeler basit ve sade olmaktadir. Ornegin; Bahreyn, Bahama, Guemesy.

OFM’ler 2008 ve 2009 yillarinda ciddi bir itibar kayb1 yasamig ve “Kiiresel Finans
Merkezleri Endeksi 10 (GFCI 10)” 2010 yilindan itibaren kayiplarini geri kazanmaya
baglamistir. GFCl 13’te gosterildigi gibi, tim OFM’ler siralamalarda ilerleme
kaydetmistir. Monako, GFCI 12’den GFCI 13’¢ kadar 57 puan yiikselerek en iyi

ilerlemeyi saglamustir.

Tablo 1.2. 2013 de en onde gelen 10 offshore finans merkezi (Yeandle ve Gunten, 2013, s. 26)

GFCI1 13 GFCl 12
OFM Siralama Siralama
OFM UFM UFM olarak
olarak olarak Puan Puan
Jersey 1 28 668 20 554
Guernesy 2 31 660 28 541
Monako 3 35 654 60 597
Kayman Ada 4 41 647 44 625
isle Adas 5 43 645 40 624
Ingiliz Virjin Ad 6 47 640 45 624
Hamilton 7 49 638 46 621
Gibraltar 8 60 615 58 599
Malta 9 68 595 69 575
Moritanya 10 70 590 67 579

Sekil 1.1°de kiiresel finans merkezleri endeksinin GFCI 1’den GFCI 13’e kadar
olan siralamasinda, diinyanin en Onde gelen OFM’lerin performans degisimleri

gosterilmektedir. 2008 Kiiresel finansal krizinin yasandigi ve etkilerinin en gii¢lii sekilde
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goriildiigii 2008 ve 2009 yillarinda ciddi kayip s6z konusudur. S6z konusu donemde
biitiin OFM’ler yaklasik olarak benzer gelisimi gostermistir.
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Sekil 1.1. En onde gelen 6 Offshore finans merkezlerinin performans degisimleri, 03.2007 — 03.2013
(GFCI 1 - GFCI 13) (Yeandle ve Gunten, 2013, s. 26)

Genel olarak kiiresel diizeyde finans merkezlerinin durumuna bakildiginda,
uluslararasi finans merkezleri arasindaki liderlik tartismalarinda New York ve Londra
zirveyi paylasmaktadirlar. Singapur ve Hong Kong, iki finans merkezinin (Londra ve
New York) yerini almaya ¢abalayarak kendi aralarinda iigiincii ve dordiincii sirayi
paylasmaktadir. Diger rakiplerinden farkli ve kisa bir ge¢mise sahip olan Singapur,
Asya’daki en biiyiik rakibi Hong Kong’un 6niine gegerek 3.sirada yerini almaktadir.
Siralamada, finans merkezlerinin puanlarinda azalma oldugu goriilebilir. Bunun nedeni
ise, finans merkezlerinin bulundugu ilkelerdeki bazi sosyal—politik olaylardan
kaynaklanmaktadir. Mart 2017°de yayimlanmis Kiiresel Finans Merkezleri Endeksi 21°e
(The Global Financial Centre’s Index) gore, diinyanin en 6nde gelen 10 finans merkezi

asagidaki gibi siralanmaktadir.

13



Tablo 1.3. En onde gelen 10 uluslararasi finans merkezi, 03.2017, (Z/Yen ve The China Development
Institute, “The Global Financial Centre’s Index 21" s.4, 03.2017)

GFCIl 21 GFCI 20
UFM

Siralama Puan Siralama Puan
Londra 1 782 1 795
New York 2 780 2 794
Singapur 3 760 3 758
Hong Kong 4 755 4 754
Tokyo 5 740 5 734
San Francisco 6 724 6 720
Chicago 7 723 8 718
Sidney 8 721 11 712
Boston 9 720 7 719
Toronto 10 719 13 710

Tablo 1.3’e bakildiginda Londra ve New York bazi politik belirsizlikler (Birlesik
Krallik’ta Brexit referandumu ve ABD’de ise segimler) nedeniyle bir 6nceki sene 15 puan
kaybetmesine ragmen, hala ilk siradaki yerini korumaktadir. Hizli yiikselen Singapur
Finans Merkezi ise Londra ve New York’un 20 puan gerisinde yer alarak gelecek

senelerde onlarin yerine yerlesecek finans merkezi olma potansiyeli gostermektedir.

Z/Yen Group ve China Development Institute (2017, s. 8) tarafindan yapilan GFCI
21 siralamasina gore, finans merkezlerinin rekabet alanlarini bes ana grup altinda
bulunmaktadir. Her grup kendine ait alt gruplardan olusmakta ve bu alt gruplar, finans
merkezlerinin performanslarini 6lgmek amaciyla kullanilmaktadir. Rekabet alanlari, bir
finans merkezinin orgiitsel performansi ve bulundugu konumu (i¢ ve dis gevresi) fiziksel

altyapidan politik duruma kadar incelemektedir.
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Sekil 1.2. Uluslararas: finans merkezlerinin rekabet alanlar: (Z/Yen Group ve The China Development
Institute, 2017, s. 8)

1.2. Uluslararasi1 Finans Merkezini Olusturan ve Gelisimini Etkileyen Faktorler

Bir uluslararasi finans merkezinin ortaya ¢ikmasi ve gelismesi, birgok faktoriin,
kosulun bir arada basarili bir sekilde bulunmasina baglidir. Swiss Financial Center
Watch’e (SFCW) gore, bir finans merkezinin gelisimini etkileyen faktorlerin sayisi
dorttiir. Bunlar; insan kaynaklari, teknoloji, yasal diizenlemeler ve altyapidir (Moiseyev,
2008).

Z/Yen Group, finans merkezlerinin rekabet alanlarni bes ana grupta ele almaktadir.
Bunlar; is ortamu, nitelikli isgiicii, altyapi, mali sektor gelisim diizeyi ve sehrin itibaridir
(Z/Yen, 2017, s. 8).

Cevik (2011, s. 32) finans merkezlerini olusturan faktorleri, sosyo-ekonomi, hukuki
ve siyasi olarak ii¢ ana baslik altinda inceleyerek, “Ayirt Edici Temel Faktorler”,
“Rekabet I¢in Goreceli Faktdrler” ve “Fark Yaratan Faktorler” olarak {ic ana gruba

ayirmistir.
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The City of London (2013, s. 5) ise finans merkezini olusturan ve gelisimini
etkileyen faktorleri alt1 ana grup altinda toplamaktadir. Bunlar; is ortami, mali piyasa
altyapisi, diizenleme ve hukuk, is giicii, baglant1 ve kritik kitledir. Ancak, Z/Yen Group
(2017, s. 8) ve Deloitte (2008, s. 4) bir finans merkezinin olusumu ve gelisiminde finans
merkezinin bulundugu sehir imajimin da onemli oldugunu vurgulamistir. Bu nedenle
finans merkezinin olusumu ve gelisimini etkileyen faktorler arasinda sehir imaj1 da dahil
olmaktadir. Takip eden bagliklarda finans merkezini olusturan ve gelismesini etkileyen

alt1 ana faktor ele alinmaktadir.

1.2.1. isortam

Bir finans merkezi her zaman bulundugu iilkenin ekonomi politikasi, is yapma
kolayligi, ucuzlugu, hizi, vergilendirme ve gelisim diizeyi gibi genel i ortaminin
durumundan etkilenmektedir. Finans merkezinde bulunan sirketler genellikle uluslararasi
sirketlerdir ve isteklerini en iyi sekilde karsilayabilen merkezleri tercih etmektedirler.
Uluslararasi sirketler, istikrarli ve seffaf ekonomi, diizenli ve yasal ortam, yerel ihtiyaclar
ve islemler hakkinda uygun ortamlar1 saglayan iilkeleri aramaktadirlar. Faiz oranlari,
yerel para biriminin istikrarli olmasi ve para politikasinin diizenleyici kurumlar tarafindan
yonetilmesi finans merkezinde faaliyet gostermekte olan sirketler lizerinde ciddi bir etkisi
vardir. Istikrarl politik bir ortam her zaman énemlidir. Tam tersi, politik istikrarsizlik ve
belirsizlikler, tilkedeki yiiksek riisvet ve yolsuzluk ortami finans merkezinin gelisimini

olumsuz etkilemektedir (CoL, 2013, s. 10).

Iyi bir is ortamin1 olusturucu biitiin bu faktdrler sadece denetleyici kurumlar ya da
kamuya bagimli degildir. Finansal sirketler ofisler, iletisim aglari, toplu tagima gibi birgcok
yerel hizmetlere de bagimhidir. Kamu da finansal sirketlerin gereksinim duydugu

altyapiy1 olusturmakta bir planlayici kurum olarak 6énemli rol oynamaktadir.

1.2.1.1. Sosyal ve politik istikrar

Bir finans merkezinin etki alan1 disinda bulunan, yabanci sermayeler agisindan
cekici ve verimli olabilmek i¢in sosyal ve politik istikrar en 6nemli sartlardan birisidir.
UFM’nin bulundugu tilke igerisindeki politik, ekonomi veya sosyal riskler diisiik diizeyde
olmalidir. Bu tiir herhangi bir belirsizlik, iilkeye yabanci sermaye akisini olumsuz
etkilemektedir (ITO, 1996, s. 71).
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2017°de Birlesik Krallik’taki (BK) Brexit referandumu ve ABD’deki segimler,
Londra ve New York’un uluslararasi finans merkezi olarak derecelendirilmesine etki
ederek bir sene dnceki puanindan 13 ve 14 seviye geriye gitmesine neden olmustur. Brexit
referandum sonuglar1 agiklaninca Londra’ya olan ilgi hemen azalmistir, 2016 sonuna
kadar kendini ancak toparlayabilmistir. Londra, AB’den ayrildiktan sonra Avrupa’nin
hangi finans merkezi kazanacagi hakkinda spekiilasyonlar yapilirken siralamada bir dalga
olusmustur. ABD’de ise se¢imlerden 6nce New York Finans Merkezi’nin siralama
derecesi diiserken, secimlerden sonra bu durum tam tersine donmiis ve siralama derecesi
yiikselise gegmistir. Ulke iginde siirekli devam eden catisma ve politik belirsizlikler gibi
nedenlerden dolayr Dogu Avrupa’nin 6nde gelen UFM’lerinin birisi olan Istanbul,

siralamada 9 sira asagiya inerek 57.siradan 66.siraya gerilemistir (Z/Yen, 2017, s. 2).

1.2.1.2. Ekonomik gii¢

Tarihi deneyimlere bakildiginda finans merkezlerinin giiclenmesi ve zayiflamasi,
bulundugu iilkenin ekonomik giicii ve potansiyeliyle dogrudan baglantilidir®. Giiglii bir
finans merkezinin durumu, bulundugu ilkenin ekonomik giicii ile degiskenlik
gostermektedir. Ornegin, New York ABD’nin, Londra Ingiliz Imparatorlugu’nun,
Amsterdam ise Hollanda’nin gii¢lii ekonomisinden destek alarak on sekizinci yiizyilin
sonunda diinyanin en gii¢lii i¢ finans merkezi olarak tanimlanmistir. Londra ve New

York kendi pozisyonlarini hala devam etmektedir (ITO, 1996, s. 71).

Diger yandan finans merkezinin bulundugu iilkenin yabanci iilkeler ve uluslararasi
orgiitlerle ekonomik ve ticari iliskileri de énemlidir. Ulkenin ve bdlgenin ekonomi
agisindan gelisimi ve kalkinma potansiyeli s6z konusu iliskilerden etkilenmektedir (ITO,

2000, s. 48).

1.2.2. Mali piyasa altyapisi

Mali piyasa altyapisi, finansal sistemde ve genel ekonomide Onemli bir rol
oynamaktadir (BIS, OICV-I0OSCO, 2012, s. 5). Ulkenin mali piyasa altyapis1 ve onun
gelisim diizeyi bir finans merkezinin gelisimini etkileyen en 6nemli faktdrlerden birisidir.

2008 Kiiresel Finans Krizi’nden sonra finans merkezlerinin altyapisi daha da énemli bir

4 http://www.reglament.net/bank/reglament/2009 _2_article.htm Erigim tarihi: 26.02.2018
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hale gelmistir. G-20 iilkeleri, mali piyasay1 destekleyen altyapi tizerine odakli bir degisim
programini imzalamistir (CoL, 2013, s. 11).

Mali piyasa altyapisinin baslica unsurlari ise asagidaki gibidir:
e Borsalar
e Piyasa bilgi sistemi
e Takas merkezi
e Ticari depo (Trade repository)

e (Odeme sistemi

1.2.2.1. Borsalar

Finans merkezinin gelisimi, taraflar arasindaki ticari aligverisler {izerinden
olusmaktadir. Standart Olgiilerdeki bir borsa, katilimcilar i¢in borsa kurallarimi
belirlemekte, bono ve hisse senedi gibi menkul kiymetlerin aligverisi i¢in katilimcilara
mekan saglamaktadir. Borsa, kurallarin korunmasi i¢in sorumluluklarini diizenleyici

kurumlarla paylagmaktadir (CoL, 2013, s. 11).

Altin ve Kiymetli Madenler Borsasi, Menkul Kiymetler Borsasi, Vadeli Islemler
Piyasasi, Emtia Borsalari, Para ve Doviz Piyasalari, Metal Borsalari gibi diizenli borsa ve
piyasalarin uluslararasi standartlara uygun bir sekilde ¢alismasi, islem hacmi ve derinligi,
bir finans merkezinde bulunmasi gereken en énemli unsurlardan birisidir (ITO, 2000, s.

51).

1.2.2.2. Piyasa bilgi sistemi

Ticari kararlar dogru ve net bilgiler iizerinde yapilmasi gerekmektedir. Bu nedenle
ham ve katma degerli mali piyasa bilgilerini toplayan, yayimlayan ve harmanlayan bilgi
sistemleri, cagdas mali piyasanm dnemli bir pargasidir. I¢ piyasadan baska herhangi bir
diger islemler i¢in kurumlar kiiresel kapsamli veri sunuculardan yararlanmaktadir (CoL,

2013, s. 11).
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1.2.2.3. Takas merkezi

Takas merkezi, finansal enstriimanlarin ticarctinde (hisse senetleri, tahviller,
bonolar, opsiyon v.b.) satici ve alicilarin arasindaki araci bir kurumdur. Finansal
enstriimanlarin ticaretinde hem alict hem de satict rolunii oynamaktadir. Takas merkezi,
finansal piyasanin diizgiin bir sekilde calismasini, islemlerin dogru, zamaninda ve

planlandig1 bigimde gerceklesmesini saglamak igin vardir®,

Takas merkezi, satici ve alicinin arasinda aligverisin gerceklestigi yerdir ve
yukiimliiliiklerin yerine getirilmesinde ortaya c¢ikan riskleri yonetmektedir. Takas
merkezi, tiirev piyasasi i¢in gereklidir ve normal borsalarin 6nemli bir altyap1 pargasi
sayilmaktadir. Diizenli bir borsada ger¢eklesen aligveris, otomatik olarak takas merkezine

iletilir ve takas merkezinde denklestirme, takas (clearing) yapilir (CoL, 2013, s. 11).

1.2.2.4. Merkezi kayit kurulusu

Merkezi kayit kurulusu (MKK); borsada en 6nemli “islem sonrasi” (post-trade)
kurumlarindan birisidir®. Merkezi kayit kurulusu; hisse senetleri, tahviller, bonolar, para
piyasasi ve yatirim fonlar1 gibi finansal enstriimanlari biinyesinde bulunduran bir
kurumdur. Genelde “kitap giris kayitlar1” (book-entry records) olarak bilinen elektronik
kayitlarin glincellenmesi yoluyla elektronik ortamda finansal enstriimanlarin sahipliginin
degismesini saglamaktadir’.

Cagdas bir MKK, taraflardan biri sorumluluklarini yerine getiremedigi zaman hem
satict hem alicinin zarar gérmemesi i¢in menkul kiymet aktarimiyla ilgili 6demeleri de
yonetmelidir (CoL, 2013, s. 12).

Merkezi kayit kurulusu islevleri asagidaki gibi siralanmaktadir:

e Menkul kiymetler takas sistemini isletme (Securityes Settlement System),

e Yeni menkul kiymetleri “kitap giris” (book-entry) sistemine kaydetme

(noterlik hizmeti),

5 http://www.investinganswers.com/financial -dictionary/investing/clearinghouse-2830 Erigim tarihi:
27.02.2018

® https://www.mkk.com.tr/tr/content/Hakkimizda/MKK-Kimdir- Erisim tarihi: 27.02.2018

7 https://www.fca.org.uk/markets/central-securities-depositories Erisim tarihi: 27.02.2018
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e Menkul kiymet hesaplarini en iist diizeyde tutma ve muhafaza etme

(merkezi bakim hizmeti)®.

1.2.2.5. Ticari depo

Ticari stok (depo), islem verilerinin merkezlesmis elektronik kaydini (veritaban)
yuriiten bir kurumdur. Ticari stok (trade repository), diger adiyla ticaret havuzu,
diizenleyici kurumlar ve piyasa katilimcilarina verileri dogru ve giincel bir sekilde

zamaninda saglamalidir (BIS, OICV-I0OSCO, 2012, s. 4-178).

Ticaret havuzu, borsa dis1 (over the counter, OTC) tiirev islemleriyle ilgili bilgileri
toplar, korur ve piyasadaki seffafligi saglamak i¢in piyasa katilimcilariyla diizenleyici
kurumlara topladig: bilgileri sunar. Ticari stogun, finansal altyapinin diger pargalarindan
farki ise para ve diger varliklarin hareketlerini ger¢eklestirememesi, sadece veri kaynagi

olarak sayilmasidir (CoL, 2013, s. 12).

1.2.2.6. Odeme sistemi

Finans merkezinin temel sartlarindan birisi 6demeleri yapabilmektir. Odemelerin
¢ogu, ticari bankalar aras1 6deme yapabilme imkanma dayanilarak bankalara ait ¢ek,
bankalar arast o6demeler sistemi veya cep telefonu Odeme sistemleriyle
gergeklesmektedir. Bu nedenle 6deme sistemi “Ger¢ek Zamanli Briit Hesap Kapatma”
(Real Time Gross—Settlement) (6demeler, aktarma talimatlari veya diger yiikiimliilikklerin

bir islem bazinda bireysel olarak gercek zamanli yapilmasi) imkanint sunmalidir (CoL,
2013, s. 12).

Odeme sistemi, katilimcilar arasinda para transferleriyle ilgili araglar, usuller ve
kurallarin tiimiidiir. Odeme sistemi, katilimcilar1 ve diizenleyici kurumlar kapsamaktadir
(BIS, OICV-10SCO, 2012, s. 177). Piyasa ve islemlerle ilgili kurumlar arasi elektronik
odemeleri, diizeltme ve takas iglemlerini yapabilen bir 6deme sisteminin mevcudiyeti,

finans merkezi icin 6nemlidir (ITO, 2000, s. 51).

8 https://ecsda.eu/facts/faq Erisim tarihi: 27.02.2018
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1.2.3. Diizenleme ve hukuk

Uluslararasi finansal hizmetler sunan isletmelerin, diizenlemelerin en kolay oldugu
merkezlere dogru kaydigi varsayilmaktadir. Basarili bir finans merkezi, uluslararasi
isletmeler i¢in cazip, saglam ve gelismis bir diizenleyici ortama sahiptir. Eger finans
merkezinde diizenlemeler ¢ok zahmetli ise, isletmeler yiiksek uygunluk maliyetinden
kagmak i¢in finans merkezinden uzaklasabilirler. Yasal diizenlemeleri ¢ok zayif olan
finans merkezi, bazi isletmeler i¢in ¢ekici olmasina ragmen ana uluslararasi isletmelerin

dikkatini ¢ekmez (CoL, 2013, s. 13).

Diizenleme s6zciigii, yonetici ve hissedarlar i¢cin hosgoriilen bir sozciik degildir.
Ciinkii diizenlemelerin bir¢ogu, onlara devlet tarafindan zorunlu tutulmus, bu durum
onlar agisindan verimlilik ve inovasyon (yenilik) igin zararli ve masrafli olarak
goriilmektedir. Ancak diizenleyici ortamin kurallar1 durumlara gére degismektedir.
Ormegin 2007-2009 dénemindeki krizden sonra finans sektdriinde kurallar katilagmus;
finansal sirketler, daha sert ve agir yasalara uymak, isletme maliyetlerini yiikseltmek
zorunda kalmiglardir (Peter ve Sylvia, 2013, s. 28).

2008 Kiiresel Finansal Krizi’nden sonra, diinya iilkeleri finans sektoriindeki riskleri
azaltmaya yonelik girisimlerde bulunmuslardir. Diinya iilkelerinin finans sektoriini
kontrol altina almaya caligsarak yasal ve diizenleyici ortama odaklanmasi; finansal
isletmeler i¢in karmasik bir ortam yaratmaktadir. Baz1 diizenlemeler, finans sektoriinde
istikrarin saglanmasina yardimci olur, bazilari ise kurumsal diinya disina odaklandigi igin

istikrara olumlu etkide bulunmaz®.

1.2.3.1. Diizenleyici ortam

Finans merkezinde diizenleyici dengenin saglanmasi; araci kurumlar, igletmeler ve
misteriler gibi finans merkezinin katilimecilar igin giivenilir bir ortam yaratmaktadir.
Mali piyasada, diizenleyici ve denetleyici kurumlarin agikg¢a belirlenmesi, uluslararasi
standartlara uygun bir sekilde c¢alismasi ve diger uluslararasi, kamu kurumlariyla
isbirliginde bulunmas: diizenleyici ortam i¢in énemlidir (ITO, 2000, s. 49). Bu nedenle

diizenleyici ortamin asagidaki niteliklere sahip olmasi gerekmektedir:

% https://www.cobaltrecruitment.com/news-blog/item/the-ripple-effect-impact-of-regulation-on-the-uk-
finance-sector Erisim tarihi: 28.02.2018
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o Seffaflik ve ongoriilebilirlik: Mali piyasa, belirsizlikleri sevmez. Sonuglar belirsiz
ya da anlasilmaz oldugunda piyasa faaliyetleri azalma egilimi gosterir.
Diizenleyici kurumlar yeni diizenlemeler gelistirirken ve sirketleri denetlerken

seffaf bir sekilde ¢caligmalidir.

e Adalet: Diizenleyici ortam mutlaka adil olmalidir. Merkezde faaliyet gosteren
yerel ve yabanci sirketler arasinda ayrimeilik yapmamalidir. Yeni diizenlemeler
sadece yerel sirketleri degil, biitiin piyasa katilimcilarini da bu hizmete dahil

etmesi gerekmektedir.

e Piyasadaki innovasyonu (yeniligi) destekleme: Basarili bir finans merkezi,
degisen sartlara uyan ve miisteri ihtiyaglarini karsilamak igin siirekli gelisen, iiriin
ve hizmetleri gelistiren hareketli pazarlara ev sahipligi yapmalidir. Diizenleyici
kurumlar, yeni iiriin veya hizmetlerin piyasaya girmelerine izin vermeli ve onlar
icin yeni diizenlemeler hazirlamalidirlar. Diizenleyici ortam, duruma gore hizl

adaptasyon saglamali, esnek olmalidir (CoL, 2013, s. 13).

1.2.3.2. Uyumluluk maliyeti

2008 Kiiresel Finans Krizi’nden sonra mali piyasadaki aracilar ve kurumsal
yatirimeilar i¢in diizenlemelere uyma maliyeti belirgin bir sekilde artmigtir. Bir finansal
isletme, ek olarak diger bir finans merkezinde faaliyet gostermeye karar verirse; 0 zaman
bulunmak istedigi merkeze giris maliyetini ve o merkezin sartlarina uyma maliyetini
kabul etmek zorundadir (CoL, 2013, s. 13). Bu nedenle diizenleyici ortama uyum
maliyetinin diisiik olmasi, bir finans merkezi i¢in avantaj saglamakta ve merkezi daha da

cazip hale getirmektedir.

Finans merkezindeki vergilendirme, uyumluluk maliyetinin 6nemli bir pargasidir.
Uriinlere, hizmetlere, kurumlara, isletmelere ve diger katilimcilara yonelik
vergilendirme, mali piyasa diizenleyici kurumlar: tarafindan belirlenmekle beraber finans
merkezinin isletme lehine tutumunu (is yapma kolayligin1)) da gostermektedir
Vergilendirme seviyesi, bir finans merkezinin g¢ekiciligini, gelismesini ve rekabet
avantajim dogrudan etkileyen en 6nemli unsurlardan birisidir. Ornegin, Dubai Finans
Merkezi’nin gelismesindeki en 6nemli nedenlerden birisi, finans merkezinde faaliyet
gosteren isletmelere kar ve gelir vergisinden 50 sene muafiyet saglanmasi gibi
kolayliklarin bulunmasidir (ADED, 2013, s. 29).
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Diger yandan vergilendirme, isletmelerin is yapma ve diger maliyetlerini de
etkilemektedir. Bir finans merkezinde is yapma maliyetlerinin yiiksek olmasi; 0 finans
merkezini “is yapma kolayligin1” desteklemeyen merkez olarak gostermektedir (Cevik,
2011, s. 39).

1.2.3.3. Hukuk

Finans merkezinin bulundugu tilkedeki hukuk sistemi, finans merkezinde bulunan
isletmelerin faaliyetlerini dogrudan etkilemektedir (CoL, 2013, s. 14). Bu nedenle bazi
tilkeler, finans merkezi bolgesinde 6zel hukuk alanini (etki alani) olusturmaktadir.
Ornegin, Kazakistan “Astana Uluslararas1 Finans Merkezi” i¢in iilkenin anayasasinda
degisiklikler yapmus, iilkenin hukuk sisteminden bagimsiz, ingiliz Ortak Hukukuna
dayal1 6zel bir hukuk sistemi uygulamastir.

Ortak Hukuk, vaka hukukuna dayanmaktadir ve mali piyasadaki degisimlere
kolayca ayak uydurabilmektedir. Bu nedenle medeni hukuka gore daha esnektir. Medeni
hukukta degisikliklik oldugu zaman, piyasa katilimcilariyla ortaya ¢ikabilecek
anlagsmazliklarin 6nlenmesi amaciyla iilkeler; finans merkezleri i¢in 6zel ve tamamen
bagimsiz hukuk sistemini kurmayi tercih etmektedir (Cevik, 2011, s. 34).

Bir iilkenin hukuk sistemi, finansal piyasa ilizerinde asagidaki gibi etkilerde

bulunabilir:

e Basarili bir finansal piyasa altyapisi, yapacagi faaliyetler i¢in tamamlayici bir

yasal destege ihtiyag duymaktadir.

e Misteri varliklarina sahip kurumlarin basarisizligi veya iflasi durumunda;

mevzuat, miisteri varliklarinin korunmasini saglamalidir.

e Sozlesme hukuku, sirket hukuku, adli tasfiye hukuku, trést hukuku gibi i¢

hukukun diger boliimleri, sirketlerin sundugu bazi hizmet ve iiriinleri etkileyebilir.

e Doviz kontrolii, yabanci sermaye sinirlamalari, vergilendirme veya bazi islemler
icin belirli yerel bankalari kullanmak gibi kisitlamalar smir otesi islemleri

engellemektedir.

e Davanin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal hizmetlerle ilgili yasalar1 tam olarak
anlayan ve piyasa deneyimlerine uygun kararlar verebilecek hakimler tarafindan

davanin ¢6ziime kavusturulmasi énemlidir.

23



1.2.3.4. Uluslararas: standartlar

Birkag farkli diizenleyici ortamda faaliyet gostermek, finansal isletmeler i¢in ekstra
harcamalar ¢ikarmakta ve karmasiklik olusturmaktadir. Farkli diizenleyici ortamlarda
islem yapmak; sirketler i¢in bazi riskleri ortaya ¢ikarabilir. Bunlar da finans merkezine
girisi engellemektedir. Ornegin, Uluslararas1 Mali Raporlama Standartlarma uyum
saglamak; yerel sirketlere yabanci yatirimcilart c¢ekmekte ve islem siireclerini
kolaylagtirmaktadir. Bu nedenle finansal piyasanin diizenleyici ve hukuki ortami,
uluslararasi standartlara uygun olmalidir. 2008 Kiiresel finansal krizi, diizenleyici
standartlarin gerekliligini bir kez daha ortaya ¢ikarmistir. Kiiresel diizenleyici bir organ
olan Uluslararas1 Menkul Kiymetler Komisyonu Teskilat1 (International Organization of
Securities Commissions, IOSCO), merkez bankalari i¢in standart belirleme kurumu olan
Odeme ve Uzlastirma Céziimleri Komitesi (Committee on Payment and Settlement
Solutions, CPSS) ve Uluslararas1 Odemeler Bankas: (Bank of International Settlements,
BIS) gibi uluslararasi kuruluslarin standartlarinin finans merkezlerinin diizenleyici
ortamina adapte edilecegi varsayilmaktadir. Eger finans merkezinin diizenleyici
kurumlari, s6z konusu standartlart miimkiin olan her yere adapte ederse, yeni gelen
isletmelerin finans merkezine giris masraflari izerinde ciddi bir olumlu etki saglamis olur

(CoL, 2013, 5. 14-17).

1.2.3.5. Swmir otesi dostluk

Bir uluslararas1 finans merkezi islemlerinin 6nemli kismi, diger {ilkeler ve
cografyalardaki kars1 taraflarla olan iliskiler izerinden olugsmaktadir. Finans merkezinin
diizenleyici ortami, siir Otesi islemlerin 6zelliklerini tagimali ve miimkiin oldugunda
sinir Otesi islemleri kolaylastirmalidir. Finans merkezinin diizenleyici kurumlari ile karsi
taraflar arasindaki anlagmalar, sinir 6tesi islemlerin kolay bir sekilde gergeklestirilmesine

yardimer olmaktadir (CoL, 2013, s. 14).

1.2.4. Nitelikli isgiicii

Nitelikli isgiicii, herhangi bir finans merkezinin gelismesi ve kalkinmasi igin
olmazsa olmaz faktordiir. Bir finans merkezi uluslararasi deneyimlere sahip ve yabanci
piyasalarla ¢alisabilecek nitelikli c¢alisanlara ve uzmanlagsmis yoneticilere ihtiyag

duymaktadir. Finans merkezinin islemlerinin biiyiik bir kismi sinir1 6tesi islemlerdir ve
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yabancilarla yapilmaktadir. Bu nedenle finans merkezinde g¢alisanlarin yabanci dil,
uluslararast hukuk ve bilgi teknolojisine hakim olmasi 6nemlidir. Diger yandan, isgiicii
vergileri, isgiicti maliyeti ve ticreti, ¢alisma sartlar1 gibi genel ¢alisma ortaminda yapilan
diizenlemelerin elverisli olmasi gerekmektedir. Bunun yaninda, yabanci isgiicii
istihdamin1 zorlagtiran engeller ortadan kaldirilmali ve galisma diizenlemelerinin esnek

olmasi gerekmektedir (ITO, 2000, s. 52-53).

Finans merkezinin bulundugu iilkedeki yerel isgiicii nitelikli olmadigi durumda,
kisa bir siirede yerel igglicii potansiyelini egitme ve gelistirme miimkiin degildir. Bu
durumda, en iyi ¢oziimlerden birisi yabanci isgiicii istthdamidir. S6z konusu ¢6ziim, yerel
isgiiciiniin egitilmesiyle de desteklenmelidir. Aksi durumda, uzun siireli istihdam
acisindan isgilicii masraflar1 artmaktadir (Deloitte, 2008, s. 6). Diger yandan, yabanci ve
yerel iggilicii arasindaki iliskiler de 6nemlidir. Uluslararasi uzmanlar, yerel isgiicliniin

kendi alanlariyla ilgili bilgi ve deneyimlerinin artmasina yardimci olmaktadir.

Finans merkezlerinin basarili olmasinin bir nedeni de uluslararasi gezici uzmanlara
merkezin kapilarinin her zaman acik olmasidir. Finans uzmanlar1 farkli is deneyimlerini
ve is aglarin1 genigletmek icin farkli merkezler arasinda hareket etmektedir. Bu agidan
finans merkezinin yabanci isgiicli ¢ekiciligi; yerel ¢calisma ve gdemenlik kanunlarinin
istikrarl, tutarli ve seffaf olmasina baglidir. Ornegin, bir isveren, ¢alisan personelini kisa
vadede farkli bolgede bulunan bir ofise gonderebilir ya da yerel isgiicli piyasasinda
bulunmayan, yabanci dil bilen 6zel sektdr deneyimine sahip personeli ise alabilir. Bu
durumlarda, ¢alisma ve gogmenlik kanunlarmin engel olusturmamasi gerekmektedir.
Isletmeler is¢i alimlarinda olusan masraflarin az olmasna, islemlerin basit yapilmasini
saglayan ve degisen is ortamina hizli cevap verebilen esnek istthdam hukukuna ihtiyag

duymaktadirlar (CoL, 2013, 15).

1.2.5. Baglanti

Finans merkezinin piyasalarla ve diger finans merkezleriyle hem elektronik hem de
fiziksel olarak baglanti kurmasi énemlidir. Finans merkezi baglanti altyapisini siirekli

gelistirmeye ihtiyag duymaktadir.
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1.2.5.1. Piyasalarla baglant:

Bir finans merkezinin faaliyetleri uluslararas1 diizeye ¢ikinca hem yerel hem
uluslararasi finans merkezleriyle olan baglantilarin 6nemi artmaktadir. Finans merkezinin
katilimcilari, diinyanin  herhangi bir yerindeki piyasa ve misterilerle islem
yapabilmektedir. Bu nedenle piyasalarla olan baglanti ihtiyacin1 asagidaki gibi
siralanmaktadir (CoL, 2013, s. 16):

e Piyasa verileri; merkezdeki piyasalarla ilgili ger¢ek zamanli verilerin kiiresel
diizeyde paylasilmasi ve diinya piyasalariyla ilgili verilere, finans

merkezindeki isletmelere ulasilabilir olmali,

e Siparis yonlendirme sistemleri; siparislerin merkezdeki isletmelerden diger
finans merkezlerinde bulunan isletmelere elektronik olarak yonlendirilmesini

saglayan teknik sistemler var olmali (tersi durumu da mevcuttur),

o Ticaret sonrasi altyapisina erigim; merkezde bulunan isletmelere yabanci bir
piyasada gerceklesen islemlerin 6demelerine ve halledilmesine erisim olanag:
saglamak. Yabanci isletmelere igin de merkezde gergeklesen islemlerin ayni

olanagin saglanmali,

e Yabanct finansal kurumlar finans merkezinde yeni sube kurarlar ya da

acentelerini atarlar.

e Yerel bankalar yurtdis1 subelerinin agini kurarlar.

1.2.5.2. Iletisim ve internet altyapis

Finans piyasalari, kullandiklar elektronik iletisimin kapasitesi ve hizinin yiiksek
olmasin1 asirt derecede dnem arz etmektedir. Finansal isletmeler biiyiikk miktarda fiyat
verilerini almay1 ve elektronik siparislerin iletim siirelerini mikro saniye cinsinden
O0lcmeyi ummaktadirlar. Yiiksek hizli, gecikme siiresi diisiik ve giivenilir iletisimin olmasi

¢ok onemlidir (CoL, 2013, s. 15).

1.2.5.3. Cografi konum

Cografi konumun bir finans merkezinin bolgesel veya kiiresel diizeyde ya da

bulundugu {ilke smurlar1 igerisinde faaliyet gostermesinde etkisi vardir ve
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degistirilmeyecek bir boyuttur. Diger yandan, finans merkezinin ¢alisma saatlerini ve

diger finans merkezleriyle ulagimi da etkilemektedir.

Gelismekte olan ve canli bir bolgede bulunan finans merkezi ncelikle bolgesel
finans merkezi hedefine sonrada uluslararasi finans merkezi konumuna gelebilir. Tam
tersi durumda, diger finans merkezlerinden uzakta ya da izole kalmis bir finans merkezi
sadece uluslararasi piyasalarda faaliyet gostermek zorunda kalmaktadir (Deloitte, 2008,
s. 5).

Cografi konumun etkiledigi iki 6nemli boyut asagida verilmektedir:

e Uluslararas: seyahat baglantilar: (ulasim); finans merkezi gelistikge ve
uluslararasililastikca beklentileri de artmaktadir. Finans merkezlerinin
bulundugu yerde sehir merkezinden uzakta olmayan bir uluslararasi havalimanin
olmasi da énemli bir unsurdur (CoL, 2013, s. 16). Ornegin, Londra finans
merkezi Canary Wharff’in 6zel havalimani (London City Airport) bulunmaktadir
(GalliardHomes, 2017) ya da ii¢ kitanin merkezinde yer alan Istanbul’da 2023
yilina kadar yillik yolcu kapasitesi 200 milyona varan diinyanin en biiyiik
havalimanlarindan birisi hizmete girecek olmasi, rakiplere gore biiylik bir

avantaj kazandiracaktir.

e (Calisma saatleri; bir finans merkezi bulundugu cografi konumun dogusu ve
batisinda bulunan finans merkezlerinin ¢alisma saatleri araligimi dolduracak
konumlarda yer almaktadir (ITO, 2000, s. 52). Ornegin, 1968°de Singapur’da
kurulan Asya Dolar Piyasasi’nin (Asian Dolar Market) amaci, Amerikan
piyasasmin kapanis ve Avrupa piyasasinin agilig saatleri arasindaki boslugu
kapatmakti. Asya Dolar Piyasasinin kurulusu, Singapur’daki bankacilik ve

finansal hizmetler sektoriiniin gelisimini ve olusumunu etkilemistir (Jie, 2017, s.
2).

1.2.5.4. Dil

Dil bileseni, finans merkezinde konusulan ve resmi ¢alisma dili olarak kabul edilen
dille birlikte tlkenin isgiicliniin konusma dilini ve bolgedeki dili de kapsamaktadir.
Finans merkezi sadece yerel piyasada faaliyet gosteriyorsa, finans merkezinde yabanci
dilin konusulmasi o kadar 6nemli degildir. Ancak, finans merkezi uluslararasi diizeyde

faaliyet gostermeyi ve kiiresel piyasalarla islemlerini arttirmak igin Ingilizce konusmak
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onemlidir. Bu nedenle, finans isletmeleri i¢in Ingilizce uluslararasi standart olarak

varsayilmaktadir.

Diger yandan, faaliyet gosterilen bolgenin ya da ortamin dilinde konusabilmek,
misterilerle iyi iliski kurmay1 desteklemektedir (CoL, 2013, s. 16). Ayrica, finans
merkezinin bulundugu iilkedeki isgiicii havuzunun Ingilizce konusabilmesi ve yiiksek
sahiplik seviyesi de dnemli sartlarin birisidir (ITO, 2008, s. 37).

1.2.6. Kiritik kitle

Karsilikli gliven finansal islemlerin temelidir. Bilgi ve bilim finans merkezler i¢in
hayat damarlar1 gibidir. Cagdas teknolojilere ragmen, finansal islemleri gerceklestirecek
taraflar, slire¢ baglamadan Once bir araya gelmeye ve birbirleriyle goriiserek kisisel
iligkiler kurmaya ihtiya¢ duymaktadir. Bu yaygin bir durumdur. Finans merkezindeki
Kisiler agiyla paylasilan bilimle bilgi, yeni fikirler ve piyasa inovasyonunu destekleyici
bir giic olma potansiyeline sahiptir. Bir finans merkezinde finansal isletmelerin
yogunlagmasi, ayni zamanda bu isletmelere toplu tasimadan kredi derecelendirmeye
kadar genis bir alan1 kapsayan destek hizmetleri sunan, bir¢ok ¢esitli isletmelerin de ayni

yere yogunlagsmasi anlamina gelmektedir (CoL, 2013, s. 17).

Netice olarak, bir finans merkezi bankalar, sigortacilar, brokerler, aracilar,
yatirimcilar ve borsalar gibi finans merkezinin ana katilimcilartyla birlikte hukuk,
muhasebe, medya, IT (bilgi teknolojileri), halkla iliskiler, pazarlama vb. destek hizmetler
sunan isletmeler bir yerde toplanarak finans merkezinin “merkezlesme (yogunlasma)”
Ozelligini ortaya ¢ikarmaktadir. “Kritik Kitle” olarak adlandirilan bu etki bazen “kiime”

)

ya da “aglomerasyon” olarak da tanmimlanmaktadir. Uzunoglu, Alkin, Giirlesel ve
Civelek’e (2000, s. 52) gore, finans merkezinde kritik kitleyi olusturucu isletmelerin

bulunmasinin yani sira onlarin uluslararasi standartlarda hizmet sunmas1 gerekmektedir.

1.2.7. Sehir imaji

Genelde finans merkezleri, bulunduklar iilkenin en gelismis ve canli sehirlerinde
yer almaktadir. Bu sehirler ise diger rakiplerine gore farkli 6zel kimliklerini olugturma ve
ziyaret¢i ile sakinlerine sundugu deneyimleri gelistirme yarismasindadir (PwC, 2005, s.

52). Ek olarak, turist ve isletmeler igin gekiciligi arttirmaya yonelik cabalarda da
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bulunmaktadir. S6z konusu faaliyetler sonucu olarak finans merkezinin bulundugu sehrin

genel imaj1 ortaya ¢cikmaktadir.

Kentsel gelisim ve sehir planlamasi konusunda 6nde gelen ¢agdas diisiiniirlerden
biri Richard Florida’ya gore, basarili bir sehir imajin1 olusturmanin sirri, sehire en iyi
insan sermayesini ¢ekmektir. Florida (PwC, 2005, s. 52) gore, yaratici sehirler hosgoriiliir
bir ortam olusturan, yeni teknoloji ve geng yetenekleri ¢ekebilen sehirleridir. Bu tiir
ozelliklere sahip sehirler medya, egitim, turizm, eglence, saant gibi ¢esitli alanlari
olusturarak kendi gelisimlerini saglamaktadir.

Genel olarak bir sehrin imaj1 sehrin gelisim diizeyi, sehir markasi, kiiltiirel ¢esitliligi
ve zenginligi, yasam kalitesi ve maliyeti, fiziksel altyapisi, eglence, cografik konumu ve
iklimi gibi 6nemli faktorlerden olugmakta ve bu faktorler sehrin ¢ekiciligini dogrudan
etkilemektedir. Diger yandan, finans merkezleri i¢in bulundugu sehir otoritelerinin finans

merkezine verdigi onem ve destek de sehir imajini etkilemektedir.

Bu konuda bazi sehirlerin otoriteleri finans merkezlerini desteklemek ve rekabetci
konumunu korumak amaciyla dzel isletmelere basvurmaktadirlar. Ornegin, Londra sehir
otoriteleri Z\Yen Group 'a, New York’ta ise McKinsey e bagvuruda bulunmaktadir. Ya da
finans merkezinin gelistirilmesi ve degerlendirilmesinden sorumlu kurumlar
kurmaktadirlar. Ornegin, Isvicre'de, Isvigre Bankacilik Enstitiisii, Ekonomik Arastirma
Merkezi, Isvigre Federal Teknoloji Enstitiisii ve Ziirih Universitesi tarafindan Swiss
Financial Center Watch (SFCW) kurulmustur. Boyle kurum ve isletmelerde finans
merkezinin c¢ekiciligini degerlendirme ve gelistirme, Oncelikleri ve sorumluluklar:

belirleme, sonuglari izleme gibi ¢caligmalar yapilmaktadir (Moiseyev, 2008).

1.2.7.1.  Sehir markast

Son zamanlarda sehir imajimi ve marka cekiciligini 6l¢gmek giderek daha popiiler
hale gelmistir (JLL, 2016, s. 25). Sehrin uluslararasi markalagmasi genelde g¢ok
onemsenmeyen bir konudur. Ancak, bu konuda “Bir markaya ne kadar yatirim yapilirsa,
o kadar iyidir’’ ifadesinin kullanilmasi gerekmektedir. Bu nedenle sehrin uluslararasi
markalagmast i¢in stratejiler gelistirilerek biiyiik harcamalar yapilmaktadir. Ciinkii
uluslararasi diizeyde sehir ne kadar meshursa, o kadar ¢ekici olmaktadir (Deloitte, 2008,

s. 8). Paris hari¢ New York ve Londra diinyanin en 6nde gelen finans merkezleri olmasina
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ragmen, ayni zamanda diinyanin en giiglii kiiresel marka ve itibara sahip sehirlerdir (JLL,

2016, . 4).

1.2.7.2.  Yasam Kalitesi

Bu boyut hizlica degistirilemez ancak daha iyisini gelistirmek miimkiindiir. Basarili
bir finans merkezinin geng, dinamik ve nitelikli isgiiciinii ¢ekebilmek i¢in hizlica gelisen,
modern ve kiiltiirel ¢esitli bir yasam ortasina sahip olmasi gerekmektedir. New York,
Tokyo, Istanbul gibi kiiresel sehirlerde koklii tarih ve kiiltiirden kaynaklanan cekicilikler
yer alirken, Dubai, Hong Kong gibi sehirler de kendine ait ¢agdas yasam tarzlarina
sahiptir (Deloitte, 2008, s. 8).

Bireysel vergilendirme, yasam pahaliligi gibi bazi faktorler bireylerin yer
degistirme kararlarini etkilemektedir. Yiiksek kaliteli konutlara kolay erisim, uluslararasi
okullar, kisisel giiven ve geligsmis saglik bakimi gibi faktorlerin eksikligi insanlar1 bagka
merkeze tasinmalarin destekleyecektir. Baslica uluslararasi finans merkezlerinin asirt
derecede cekici olmasinin nedeni, etrafinda en giizel firsatlarin bulunmasi ve en heyecanl
gelisimlerin gergeklesmesidir (CoL, 2013, s. 15).

Sekil 1.3’te yukarida bahsi gegen ve siralanan tiim faktorlerin bir finans merkezi

acisindan tasidig1 6nem ve ne kadar kolay ya da zor degistirilebilecegini gostermektedir.
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2. ULUSLARARASI FINANS MERKEZLERI
2.1. Londra Uluslararasi Finans Merkezi
2.1.1. Genel bakis

Birlesik Krallik (BK) diinyanin {igiincii biiyiik bankacilik, ikinci biiyiik yasal
hizmet, tiglincii biiyiik sigortacilik sektdriine sahiptir. Fon yonetiminde ise diinyanin 6nde

gelen merkezlerinden birisidir (TCUK, 2017, s. 8).

Londra, Birlesik Kralligin baskenti ve diinyanin is ve finans merkezidir. Avrupa’nin
en biiyiik 500 sirketinin 100’linlin Londra’da merkezleri bulunmaktadir (Deloitte, 2009,
s. 91).

Diinyanin en biiyiik ekonomilerinin bulundugu Avrupa ve Amerika kitalarinin
baglant1 noktasinda yer almasi, Londra’yi kiiresel ticaretin 6nemli merkezi yapmaktadir.
2015 verilerine gore, BK’nin ekonomisi 2,9 trilyon dolar olarak diinyanin besinci giiclii
ekonomisidir. Londra ticaretin yogun olarak gerceklestigi sehir olmasinin yani sira

finansal islemlerin en ¢ok yapildig1 merkezdir (Karagél, Ko¢ ve Kizilkaya, 2016, s. 17).

Gilinlimiizde Londra’da 251 yabanci banka yer almaktadir. AB emisyon ticaretinin
%96’s1 Londra’da yapilmaktadir. 588 deniz Gtesi sirket Londra piyasasinda faaliyet
gostermektedir. Londra, diinyada Cin Yuan’1 ile islem yapilan batidaki en u¢ noktadir.
Cin ve Hong Kong simirlar1 disinda gergeklesen kiiresel Yuan 6demelerinin %62’si,
kiiresel demir dis1 ticaretin %80’1 Londra’da yapilmaktadir. “Londra Metal Borsas1™

kiiresel endiistriyel metal ticareti ve fiyat riski yonetiminin merkezidir (CoL, s. 2).

Londra’nin diinyanin finansal hizmetler lideri statiisiinii kazanmasi, bu sehrin
kiiresel diizeyde yatirimcilar ile isletmelerin bulusma ve is yapma merkezi olmasina
sebep olmustur. Bu durum, sadece BK ekonomisi degil ayn1 zamanda AB ekonomisine
fayda saglamaktadir. Londra’daki kiiresel pazara ulasmak diger AB iilkeleri ekonomileri
icin diinya ¢apinda faaliyetlerini biiylitmek adina uzmanliga erisim saglamaktadir (CoL,
s. 3).

2016°da finans ve sigortacilik sektorii, BK ekonomisine 124.2 milyar sterlin katkida
bulunmus ve toplam briit katma degerin (Gross Value Added, GVA) %7,2’sini
olusturmustur. Londra’daki finans ve sigortacilik sektorii, 2015’de BK’deki toplam briit
katma degerin %51 ne karsilik gelmektedir. 2016°da finans ve sigortacilik sektoriindeki

ticaretten BK 60 milyar sterlin daha fazla para kazanmistir. 2015-2016 doneminde
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bankacilik sektorii; kurumsal vergi, gelir vergisi, ulusal sigorta ve banka vergisiyle BK

ekonomisine 24.4 milyar sterlin katkida bulunmustur (Tyler, 2017, s. 3).

2.1.2. Londra finans merkezinin tarihsel gelisimi

Londra bir finans merkezi olarak gelisiminin ilk adimini, Isvigre’den sonra diinyada
ikinci merkez bankasim kurarak atmistir. Ingiltere Merkez Bankasi’nin (Bank of
England) 1694 yilinda kurulmasi ve 1773’de Londra Borsasi’'nin (The London Stock
Exchange) faaliyetine baslamasi, Londra’da finansal islemlerin gelisimini etkilemistir.
Londra Borsasi, donemin 6nemli ticaret mallar1 olan ¢ay, seker ve tiitiin gibi {iriinleri
icerse de sonradan sanayi hammaddelerini ekleyerek hizlica gelismeye baslamistir.
Sanayi Devrimi’ndeki ticaretin hizli gelisimi Londra’da finansal hizmetlerin sigortacilik,
0zel sektor bankaciligi, yatirim bankaciligi gibi bazi alt sektorlerinin gelisimini
desteklemistir. 18. yiizyilin sonuna dogru Londra bir finans merkezi olarak taninmaya

baslamistir (Karagdl, Kog ve Kizilkaya, 2016, s. 18).

ABD’nin ekonomik acidan gelismesi, Londra’nin finans merkezi konumunun
zayiflamasina neden olmustur. Ancak zaman i¢inde finansal yeniliklerin takip edilmesi
ve nispeten liberal politikalarin izlenmesi Londra’y1 tekrar 6n plana ¢ikarmistir. 1970°de
kurulan Eurobond Piyasasi, Ingiliz Pound’unun takas merkezi olmasinin 6tesinde yabanci
paralara finansal hizmetler sunan bir merkez haline gelmistir. 1980’lerde Londra’nin
yabanci sermaye ve yabancilarin isletme kurmasiyla ilgili agik kapi politikasi, bazi
kisitlamalarin ortadan kaldirilmasina neden olarak uluslararasi sermaye akimlarinin

gelisiminin hizlanmasina kap1 agmistir (TBB, 2007, s. 5).

2.1.3. Londra finans merkezi: Canary Wharf

Londra finans merkezi olarak kokleri uzun tarihlere dayanmasina ragmen, ¢agdas
finans merkezinin kurulusu 1988’den itibaren baslamaktadir. Kanadali Paul Reichmann
isimli ig adami, “Canary Wharf ” projesini gelistirmis ve bagbakan Margaret Thatcher’e
sunmustur. Projenin gergeklesme bolgesi olarak Dogu Londra (East London) se¢ilmis ve
1 milyon 300 bin metrekarelik 6zel alan tahsis edilmistir. Bu projenin amaci, tilkedeki
biitiin finansal kurumlari bir araya toplayarak en 6nde gelen finans merkezi konumunu
gelecekte de siirdiirmektir. Baslangicta Londra Borsasi ve Ingiltere Merkez Bankasi gibi

onemli finansal kurumlar ve bankacilik, sigortacilik gibi alanlarda uluslararasi en 6nde
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gelen sirketler ve kredi derecelendirme kurumlariin ana merkezlerinin bulundugu bir

merkez olarak ortaya ¢cikmistir (Karagdl, Ko¢ ve Kizilkaya, 2016, s. 18).

Giliniimiizde Canary Wharf 1 milyon 500 bin metrekarelik ofis ve perakende alanina
sahiptir. Ayrica, sz konusu merkezde 105 binden fazla insan ¢alismaktadir ve bu sayinin
daha katlanmas1 beklenmektedir. Canary Whart’da ¢alisanlarin ortalama maasi 100 bin
sterlin civarindadir. Kendine ait bir havalimaninda (London City Airport) 30’dan fazla
noktaya hizmet vermektedir. EK olarak, deniz yolu ile de giinliik ortalama bin gemi
limandan ge¢mektedir. Biiyiik yollardan uzak oldugu i¢in Canary Wharf sasirtict
derecede sakin, emniyetli ve Londra’nin en yesillik alanlarindan birisidir. Canary
Wharf’ta senede 100°den fazla etkinlik diizenlenmekte ve 45 sanat¢1 ve tasarimcinin

halka agik gosterilerinde 60'1 askin eser ve ¢alismalar1 bulunmaktadir?®,

2.1.4. Ekonomik katki

Londra, Avrupa’nin yabanci yatirimlar i¢in en ¢ekici sehri olarak finans sektoriine
ait yatirimlar 2014°de 31.7 milyar dolarken, BK’ye gelen biitiin yabanci yatirimlar 65.2
milyar dolar civarindadir. Finans sektorii yabanci yatirimlar i¢in BK’nin en ¢ekici sektorii
haline gelmistir. Avrupa’da dogrudan yabanc1 yatirimlar agisindan en ¢ekici iilke BK’nin
en kazanc¢lh sektorii olan finans sektorii, iilke ekonomisinde 6nemli rol oynamaktadir.
BK’nin GSYH’na %12 katki saglayan finans ve destek hizmetler sektorii 2014°de 86.3
milyar dolar ticaret fazlas1 vermistir (Karagél, Kog¢ ve Kizilkaya, 2016, s. 19).

Finans ve destek hizmetler sektorii BK nin ulusal ve bolgesel yasam standartlarinin
artmasina destek olmustur. Ulke ici ve uluslararasi faaliyetler neticesinde finans ve destek
hizmetler sektorii BK ekonomisine 2015 yilinda 176 milyar sterlin katkida bulunmustur.
Finans ve destek hizmetler sektoriiniin GSYH’daki pay1 %10.7’dir. Bu rakamin %7.3’1
finansal hizmetlerden, %3.3’1i destek hizmetler tarafindan olusturulmustur (TCUK, 2017,
s. 9).

10 http://www.galliardhomes.com/investor-information/investor-guides/guide/20-facts-about-canary-
wharf Erigim: 25.04.2017
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Sekil 2.1. BK 'nin ticaret fazlasi saglayan sektorleri (TCUK, 2017, s. 10)

Birlesik Krallik, finansal hizmetler ihracatinda diinyanin en 6nde gelen tilkesi
konumundadir. Ulkenin finansal ve destek hizmetler sektdriiniin saglamis oldugu ticaret
fazlasi, iilkenin diger sektorlerinin toplam ticaret fazlasindan fazla olmasinin yani sira,
ABD, Isvigre, Singapur ve Liiksemburg gibi rakiplerinin toplam ticaret fazlasindan daha

fazladir.

2.1.5. Vergi katkisi

Pricewaterhouse arasgtirma verilerine dayanarak The City Of London tarafindan
yazilmig rapora gore, finansal hizmetler sektorii 2015-2016 doneminde BK’nin toplam
vergilerinin %11.5’1 olan 71 milyar sterlin vergi 0demistir. Bu vergi hacmi diger
sektorlerden daha fazladir. En fazla vergiyi ddeyenler ise bankalar ve sigortacilardir
(Tyler, 2017, s. 10). Sekil 2.2’de 2008 ile 2016 seneleri arasinda BK’de finansal hizmetler
sektoriiniin iilke ekonomisine 6dedigi vergi hacimlerinin senelere gore degisimleri

bulunmaktadir.
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Sekil 2.2. BK finans ve destek hizmetler sektoriiniin vergi hacimleri, 2008 — 2016 (TCUK, 2017, s. 11)

2.1.6. istihdama katkisi

En giincel verilere gore, 2017 yilinda BK’de yaklasik 2.2 milyon insan, finans ve
ona bagli destek hizmetleri sunan isletmelerde caligmaktadir. Bu rakam, toplam isgiicii
niifusunun %7’sini olusturmaktadir. Bunlarin iicte ikisi, yaklagik 1.5 milyonu Londra
disindaki bolgelerde bulunmaktadir. BK’nin finansal ve destekleyici hizmetlerde 30
binden fazla ¢alisan1 bulunan biiyiik sehirleri Birmingham, Bristol, Edinburgh, Glasgow,
Lids ve Manchester’dir. BK’nin diger 21 il ve ilgesinde 100 binden fazla insan finansal
ve destekleyici hizmetler sektoriinde g¢alismaktadir. Cardif, Liverpool ve Sheffield
sehirlerinde ise 18-22 bin aras1 ¢alisan bulunmaktadir. 12 binden fazla is¢iye sahip olan
sehirler ise Belfast, Braiton, Milton Keins, Newcastle, Swindon ve Watford’tur. Diger 21
il ve ilgenin her biri, 10 binden fazla s6z konusu sektor calisanlarina sahiptir (TCUK,
2017, . 9).

2015 verilerine gore ise Birlesik Krallik’ta toplam 2 milyon 215 bin kisi finansal ve
bagli profesyonel hizmetler sektoriinde ¢aligmis ve BK’nin en ¢ok istihdam saglayan
sektorii haline gelmistir (Sekil 2.3). Finansal ve bagli profesyonel hizmetler sektorii 2008-
2009 Kiiresel Finansal Kriz zamaninda istihdam ag¢isindan olumsuz tepkiler almasina

ragmen, 2010 yilinda 200 binden fazla yeni igyeri olusturmustur.
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2.2. New York Uluslararasi Finans Merkezi
2.2.1. Genel bakis

2015 yilinda ABD, 17,9 trilyon dolarla diinyanin en gii¢lii ekonomisi olurken, New
York eyaleti 1 trilyon 433 milyar dolarla ABD’nin ekonomik agidan en giiglii 3.eyaleti
konumuna yerlesmistir. Sehir olarak New York 2017°de 8.55 milyon niifusa sahip ve
bunlarin yaklasik 436 bin kisi finansal hizmetler sektoriinde calismaktadir (Karagol, Kog
ve Kizilkaya, 2016, s. 27).

Kiiresel sehir olarak New York bazi uluslararasi derecelendirmelerde iyi bir
konumda bulunmaktadir. En biiytik rakibi Londra’nin yan sira Singapur, Hong Kong gibi

hizl1 gelisen sehirler de iyi bir konumda yer almaktadir.

Tablo 2.1. New York uluslararas: derecelendirmelerde (CityLab, 2017)

Sira Kiiresel Kiiresel Finans Kiiresel Sehir Kiiresel Kent
Metro Merkezleri Endeksi Rekabet Endeksi Sehirler Refah
Monitor (Z/Yen) (The Economist) Endeksi Endeksi
Haritas1 (AT, (BM)
(Brookings) Kearney)
1 Tokyo New York New York New York Vienna
2 New York Londra Londra Londra New York
3 Los Angeles Hong Kong Singapore Paris Toronto
4 Seoul Singapore Hong Kong Tokyo Londra
5 Londra Zurich Tokyo Hong Kong Stockholm
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Bir finans merkezi olarak New York ile en biiyiik rakibi Londra, uzun zamandir
diinyanin en 6nde gelen finans merkezi konumunu ikisi paylasmaktadir. Bazen Londra
bazen New York 6n siradadir. 2017 Mart ayinda yayimlanan “GFCI 217 Kiiresel Finans
Merkezleri Endeksi’ne gore, diinyanin en onde gelen finans merkezleri arasinda New

York toplam 780 puan alarak Londra’nin arkasindan 2. sirada gelmektedir (Z/Yen, 2017,

S. 4).

Tablo 2.2. Rekabet alanlarina gore finans merkezleri (Z/Yen, 2017, s. 8)

Siralama is Ortamn Insan Altyapi Mali Sektor Itibar
Kaynaklan Gelisimi
1 Londra New York Londra Londra New York
2 New York Londra New York New York Londra
3 Hong Kong Hong Kong Hong Kong Hong Kong Singapur
4 Singapur Singapur Singapur Singapur Hong Kong
5 Toronto Tokyo Tokyo Boston Sikago

2.2.2. Tarihsel gelisim

Londra ile New York’un bir finans merkezi olarak ortaya ¢ikmasinda benzer bir
gecmise sahip oldugunu goriilmektedir. ikisi de Avrupa ile Amerika kitalar1 arasi
bulunduklar1 konum itibariyle deniz asir1 ticaret ile gelismis ve biiylimiistiir (Karagol,

Kog ve Kizilkaya, 2016, s. 23-24).

New York diinyanin en biiyiik dogal limanlarindan birisidir. 1624’teki daimi
yerlesimden sonra New York ABD’nin ana giris noktasi olarak hizli gelismeye
baslamigtir. Amerika biraz zaman gectikten sonra Ingiltere’den bagimsiz olmaya
basladiginda New York ABD’nin ticaret baskenti haline gelmistir. George Washington
doneminde (1785-1790) New York iilkenin baskenti idi. 1825°te New York ile Chicago
arasin1 baglayan Erie kanalinin insa edilmesi gemilerin biiyiik gollere direk ulagimini
saglamistir. Bu olay ABD ekonomisinde biiyiik bir degisim yaratmistir. Bu gelisme ile
New York, Philadelphia’y1 gecerek iilkenin en biiylik sehri konumuna gelme firsatini

yakalamistir.
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New York’ta finansal faaliyetlerin ilk adimlarimin atilmast ABD’nin en eski
bankalarindan birisi olan New York Bankasi’nin (Bank of New York) kurulmasi ile
baslamistir. 1792 yilinda 24 is adaminin Wall Street’te bir diigiin agacinin (Buttonwood)
altinda bu anlagsmay1 imzalamasiyla ilk adim atilmistir. Bu anlasma Buttonwood
Anlagmasi olarak adlandirilmaktadir. S6z konusu anlagsma ile minimum komisyonla
serbest ticaret yapilmasinin yolu agilmistir. Buttonwood Anlagmasi sonrasinda New York
Borsas1 (New York Stock Exchage) kurulmustur. O donemin kole ticareti faaliyetleri ile
biiyliyen New York’ta giiniimiizde diinyanin en meshur ticaret merkezlerinden biri olan

Wall Street ortaya ¢ikmistir'?,

2.2.3. Amerika’nin finans merkezi olma yolunda Philadelphia ve New York

ABD’nin Philadelphia eyaleti {ilkenin baslangigtaki finans ve bankacilik merkezi
idi. S6z konusu eyalette Devrimci Savas finansmanint saglamak amaciyla 1780°de
Pennsylvania Bankasi (Bank of Pennsylvania) kurulmus ve iilkenin finans merkezi
olmaya baglamistir. 18.ylizyilin sonuna dogru ABD’nin en biiyiikk sehri ve sermaye
hareketinin yogunlasti§i merkez konumundaki Philadelphia eyaletinde, {ilkenin merkez
bankasi gibi sayilan Amerika’nin Birinci Bankasi (The First Bank of Amerika)
kurulmustur. Ancak bazi politik nedenlerden dolayr 1812°de Amerika’nin Birinci
Bankasi1 basarisiz olmustur. 1812 Savasi ve finansal istikrarsizlik, 1816 yilinda ortaya
yeni bir bankanin (Amerika’nin Ikinci Bankasmin (The Second Bank of Amerika)) ortaya

¢ikmasina neden olmustur. Bu banka da Philadelphia’da kurulmustur.

Philadelphia’nin finansal merkez konumunu 6n plana ¢ikaran diger bir 6zelligi de
Philadelphia Borsasi’nin (Philadelphia Stock Exchange) 1790°da temelinin atilmas idi.
Philadelphia Borsast Amerika’nin en eski borsalarindan birisidir, New York
Borsasi’ndan da eskidir. 1815’lerde Londra bankalari, Amerika’nin menkul kiymetlerini
satin almak i¢in Philadelphia Borsasi ile ¢alisiyorlardi. New York, Amerika’nin finans
merkezi konumundaki Philadelphia’nin 6niine gecerek, 1789°da iilkenin 6nde gelen sahil
ticaret sehri olmustur. 1796’da ise ithalat, 1797°de ise ihracat bakimindan 6ne ge¢mis ve

1817°de New York Borsas1 (New York Stock Exchange, NYSE) kurulmustur®?,

11 https://www.quora.com/Why-is-New-Y ork-City-the-financial-capital-of-the-world Erisim tarihi:
27.04.2017

12 http://www.investopedia.com/articles/investing/022516/how-new-york-became-center-american-
finance.asp Erisim tarihi: 28.04.2017

38



1836’da Merkez Bankasi karsiti olan Andrew Jackson ABD bagskani olarak
secilmesinden sonra Amerika’nin lkinci Bankasmin sonu da gelmistir. 1907°de
gerceklesen finansal istikrarsizligin iilke ekonomisine olumsuz etkisinden sonra bu
sektorii etkileyebilen bir kurumun olusturulmasi geregi ortaya ¢ikmistir. Bu dogrultuda
1913’te ABD Merkez Bankasi (Federal Reserve Board, FED) New York’ta faaliyetlerine
baslamistir (Karagdl, Kog ve Kizilkaya, 2016, s. 24).

2.2.4. Ekonomik katkilar1

New York, ABD’nin ekonomisi giiglii ve 6nemli sehirlerinden birisidir. 2015°te
New York eyaleti 1 trilyon 433,5 milyar dolar GSYH ABD’de 3. konumdadir (Bu rakam
2005°te 1 trilyon 23 milyar dolardi ve New York ABD’de 2. siradaydi). 2015°te ABD’nin
GSYH’si %2,5 artarken New York’un GSYH’si %0,9 artmistir. GSYH’ye en fazla
katkida bulunan sektdrler arasinda finans, sigortacilik, gayrimenkul, kiralama ve leasing
sektorli 6nde gelmis ve New York GSYH’nin %31’ini olusturmuslardir. S6z konusu

sektorlerin ABD GSYH’sina katkisi ise %20°dir (USDC, 2016, s. 1).

2014’te finans sektorii toplam 8 milyar dolarlik bir vergi ddeyerek New York
eyaletinde en fazla vergi 6deyen sektor olmustur. Ayn1 zamanda s6z konusu sektor
2014’te toplam 709 milyar dolarlik islem hacmine ulasarak finans sektoriiniin New Y ork

icin ne kadar 6nemli oldugunun altin1 ¢izmistir (Karagol, Kog ve Kizilkaya, 2016, s. 27).

Kamu
11%

Finansal Hizmetler

Egitim, Saglik,
9% A 31% Finansal Hizmetler

Bilgi
Profesyonel ve Diger Sektorler
Ticari Hizmetler Profesyonel ve Ticari Hizmetler
2 = Egitim, Saglik,
s Hikiimet
Bilgi
8%

Diger Sektorler
28%

Sekil 2.4. New York eyaletinin en dnde gelen 5 sektorii, 2015 (USDC, 2016, s. 1)
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Finansal hizmetler sektorii New York sehir biit¢esine yillik yaklasik 8 milyar dolar
katkida bulunmaktadir. Yillik 8 milyar dolarlik vergi; sehrin polis, itfaiye ve saglik

boliimlerinin toplam biit¢e masraflarina esittir.

Kisisel Gelir

Vergisi
2.5 milyar . .
31% Igletme-Vergml
3 ml(l)yar = {sletme Vergisi
38% 3 milyar
= Miilkiyet Vergisi
2.5 milyar
= Kisisel Gelir Vergisi
2.5 milyar
Miilkiyet Vergisi
2.5 milyar
31%

Sekil 2.5. New York finansal hizmetler sektéorii vergisinin yapust (toplam 8 milyar dolar), (GLG, 2015, s.
5)

2.2.5. New York finansal hizmetler sektoriindeki istihdam

ABD ekonomisinde &nemli bir rol oynayan finansal hizmetler sektoriinde
calisanlarin sayisi, 2017 Mart ayinda 9 bin kisi kadar artmis ve gegen 12 ayda toplam 178
bin kisiye ulagmistir. 2017 Subat ay1 verilerine gore, finansal hizmetler sektoriinde
calisanlarin sayist 8 milyon 339 bin kisidir. Sektoriin alt boliimlerinde bulunan finans ve
sigortacilik sektorlerinde 6 milyon 202 bin kisi istihdam edilmektedir (USDL, 2017, s. 2-
29).

New York genelinde bakildiginda, sehirde istihdama en biiyiik katkiyr saglayan
sektorlerden birisi finansal hizmetlerdir. New York’ta isttihdam acgisindan finansal
hizmetler sektorii, ulasim hizmetleri, egitim ve saglik hizmetleri, kamu hizmetleri,
profesyonel ve ticari hizmetler gibi sektorlerden sonra yer almaktadir. Bu sektorde

calisanlarin sayist yaklasik 464 bin kisidir (USDL, 2017, s. 6).
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Tablo 2.3. New York'un en biiyiik istihdam saglayict sektorleri, 2017, (USDL, 2017, s. 1)

Sektorler Ocak 2017

( bin Kkisi )
Toplam Calisanlar 4347
Egitim ve Saglik Hizmetleri 996,6
Profesyonel ve Ticari Hizmetler 7279
Ticaret, Ulasim 615,1
Hikiimet 550,2
Finansal Hizmetler 464,3

S6z konusu sektorde calisanlarin ortalama yillik geliri asagidaki Sekil 2.6’da

verilmektedir. Calisanlarin %50’sinden fazlasinin yillik ortalama geliri 100 bin dolarin

Itindadir ve genelde ofis, yoOnetim, finansal yOnetim ve satis gibi pozisyonlarda

calismaktadirlar.

<100
<100-179
>180

Sekil 2.6. Finansal hizmetler sektoriinde ¢alisanlarin yillik ortalama geliri, (bin dolar), (GLG, 2015, s. 6)

New York eyaletinde s6z konusu sektérde ¢alisanlarin %901 New York sehrinde,

digerleri Long Island ve Hudson Vadisi bolgelerinde yogunlasmaktadir. S6z konusu

sektor, tekrarlanan artiglar ve diisiislere ragmen, biiyiimeye devam etmektedir. 2008—

2009 yillarindaki ciddi kayiplardan sonra sektdr isttihdaminda yavag bir toparlanma ve

genisleme olmasi beklenmektedir. New York’ta en fazla maas, menkul kiymetler ve

emtia sozlesmeleri endiistrisindedir ve yillik ortalama ticret 404 bin 800 dolardir.

Digerlerinde ise yillik ortalama {icret 84 bin 725 dolar civarindadir (BLMI, 2015, s. 2-3).
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2.2.6. The Wall Street

1600’lerde “New Amsterdam” adi tasiyan New York’ta, Hollandal1 koloniciler
1653’te kendilerini Ingiliz ve Kizlderililerden korumak igin “aga¢ duvari” insa
etmislerdir. Hollanda kokenli koloniciler tarafindan “De Waal Straat” adi verilen cadde,

giiniimiizde “New York’un finansal kalbi” olarak bilinmektedir'®.

Baslangicta gida maddeleri ile kole ticaretinin yapildigi bir yer olarak ortaya ¢ikan
Wall Street koklii bir tarihe sahip olup, kokleri 18.yiizyila dayanmaktadir. The Wall
Street’in New York’un finans merkezi haline gelmesindeki dnemli olay, 17 Mayis
1792’de s6z konusu caddede hisse senedi ticaretiyle ugrasan 24 broker arasinda yapilan
Buttonwood Anlagsmasi’nin (Buttonwood Tree Agreement) imzalanmasidir. Anlasma,
New York Borsasi’nin (New York Stock Exchange, NYSE) 1817’de kurulmasina ve
finansal araglara yatirim yapilacak ortamin diizenlenmesine neden olmustur (Karagol,

Kog ve Kizilkaya, 2016, s. 25).

Wall Street ve Water Street caddelerinin késesinde bulunan Tontine kahve evinde
New York Borsast’nin ilk ofisi agilmigtir. Kuruldugunda New York Stock & Exchange
Board (NYSEB) adindayken, 1863’de ad1 New York Stock Exchange (NYSE) olarak
degistirilmistir'®,

JP Morgan Chase ve Goldman Sachs gibi ABD’nin ilk 6zel yatirim banklarinin ana
merkezleri Wall Street‘te agilmistir. Diinyanin en biiyiik 500 sirketinin (Fortune-500) ana
merkezi New York’ta bulunmaktadir ve sehir, diinya siralamasinda ilk siray1 Londra ile
paylasmaktadir. Morgan Stanley, JP Morgan ve Citigroup gibi bankacilik sektoriiniin
devleri, New York Life Insurance, MetLife ve American International Company gibi
sigortacilik sektoriiniin 6nde gelen isimleri ve Moody’s, S&P gibi kredi derecelendirme
sirketleri burada (New York) bulunmaktadir. 2015 verilerine gore, diinyanin en degerli
10 borsasinin toplam piyasa degeri 53,4 trilyon dolarken (Tablo 2.4), Wall Street’de
bulunan iki borsanin, NYSE ve NASDAQ’1n toplam degeri 27 trilyon dolar civarindadir.

13 https://www.tenfactsabout.co.uk/0029wallstreet.htm Erisim tarihi: 18.10.2017
14 https://www.tenfactsabout.co.uk/0029wallstreet.htm Erigim tarihi: 18.10.2017
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Tablo 2.4. Diinyanin en degerli 10 borsasi (TCUK, 2015, s. 8)

New York Borsas1 (NYSE) 19,523,193
NASDAQ 7,173,499
Tokyo Borsasi (Japan Exchange Group - Tokyo) 4,798,522
Sanghay Borsasi (ShangHai SE) 4,783,198
Hong Kong Borsasi (Hong Kong Exchanges) 3,449,229
Euronext 3,429,971
Londra Borsasi (London Stock Exchange) 3,415,000
Shenzhen Borsasi (Shenzhen Stock Exchange) 3,025,122
Kanada Borsas1 TMX (TMX Group) 1,960,400
Alman Borsasi (Deutsche Borse) 1,863,106

2.3. Singapur Finans Merkezi
2.3.1. Genel bakis

Bagimsizligini ilan ettikten sonra 50 yil gibi kisa bir siire icerisinde Londra ve New
York’tan sonra diinyanin en onde gelen 3.finans merkezi olan Singapur, 2015°te
yayimlanan “Firsatlar sehri endeksi”’nde (PwC City of Opportunity Index) 2.sirada,
Deloitte’nin “en iyi varlik yonetim merkezleri” arasinda 6.sirada yer almigtir. Ayni
zamanda Singapur finans piyasasi, diinyanin en rekabet¢i piyasasi olarak kabul

edilmektedir®®.

Diinya Bankasi verilerine gore, Singapur’un 2016 yili GSYH’si 296 milyar 966
milyon dolar olup, kisi basina diisen GSYH 52 bin 960 dolaridir. Ulke yerli girisimcilere
diinyanin en iyi “isletme dostu” diizenleme sistemini uygulamakta ve bu nedenle iilke
diinyanin en rekabet¢i ekonomisi olarak kabul sayilmaktadir. Bagimsizligini ilan
ettiginde diistik gelirli ve fakir bir iilke olan Singapur, giiniimiize kadar ortalama %7.7

biiylime orani ile yiiksek gelirli iilke haline gelmistir.

15 http://teamconcurs.com.sg/2017/07/31/singapore-third-largest-financial-hub-in-the-world/ Erisim tarihi:
23.10.2017
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Sekil 2.7. Singapur GSYH ’sinin biiyiimesi, 1971-2016 ( World Bank ve Tradingeconomics, 2017)

Singapur’da Malayca, Cince, Ingilizce ve Tamilce gibi 4 farkli resmi dilde konusan
5.6 milyon insan yasamaktadir. Sehirlesmis 63 kiiclik adadan olusan Singapur sehir
devleti, Asya’nin kiiltiir merkezidir. “Asya Kaplanlar1” arasinda yer alan Singapur
diinyanin teknoloji ve finans merkezlerinden birisi olarak kabul edilmektedir. 2009
verilerine gore, diinyanin en yenilik¢i, rekabetci ve isletme sever lilkesi olan Singapur,
ayn1 zamanda en diisiik igsizlik oranina ve en kalabalik deniz limanina sahip bir tilkedir.
Ulkedeki ana isveren olan hizmet sektdrii, toplam istihdamun igte ikisini olusturmaktadur.
Diger bir 6nemli sektor ise turizm sektoriidiir. Yillik 11 milyon yabanci turist Singapur’u

ziyaret ederek iilkeyi sanat ve kiiltiir merkezine déniistirmektedir®.

2017 Eyliilde yayimlanan “Kiiresel Finans Merkezleri 22 Endeksi (GFCI 22)”
siralamasinda, Singapur bir sira kaybederek Asya’daki en onemli rakibi Hong Kong’a
yerini kaptirmig, 3.siradan 4.siraya inmistir. S6z konusu siralamada; sehirlerdeki is
ortami, insan kaynaklari, altyapi, finans sektorii gelisimi ve itibar gibi Onemli

degiskenlerden alinan skorlar neticesinde sehirler siralamaya tabi tutulmaktadir.

18 http://www.ecdconference.org/singapore.htm Erigim tarihi: 23.10.2017
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Tablo 2.5. Diinyanin en onde gelen 5 uluslararasi finans merkezi (Z/Yen, 2017, s. 4)

GFCI 21 GFCI 22
UFM Siralama Puan Siralama Puan
Londra 1 782 1 780
New York 2 780 2 756
Hong Kong 4 755 3 744
Singapur 3 760 4 742
Tokyo 5 740 5 725

Finans sektoriinde gilinlimiizde giderek daha fazla konusulmaya baslayan ve 6nemli
bir yenilik olarak kabul edilen Fintech ve Blockchain teknolojisi, New York ve Singapur
gibi 6nemli merkezlerde finansal piyasanin biiyiimesine neden olmaktadir. Singapur,
Asya'da kripto para ticareti yapan 6nemli merkez konumundadir. Kripto para birimindeki
fiyat artiglari, Singapur'daki finansal kurumlarin ilerlemesine yol agmaktadir. Mali
kurumlar, daha fazla kar elde etmek i¢in Blockchain (blok zinciri) teknolojilerini kendi
sistemlerine dahil etmektedirler'’.

Singapur’u 6n plana ¢ikaran bir nokta sehrin yenilik¢iligi ve gelecek teknolojilere
uyumudur. Diinya sehirlerinin yeni teknolojileri uygulayabilme hazirliklarini analiz
etmek ve en yeni yenilik¢ci ¢oOziimleri benimsemekle ilgili mevcut girisimleri
degerlendirmek amaciyla yapilan “Gelecek Geliyor: Sehirler Hazirlig1 Endeksi’nde (The
Future is Coming: Index of Cities’ Readiness) (PwC, 2017, s. 2) Temmuz 2017’de
Singapur diinya sehirleri arasinda 1l.sirada yer almaktadir. Siralama, sehirlerin
diizenleyici ortam ve teknoloji agisindan vatandaglarin toplumsal hazirliklar ve altyapida

ne kadar hazir olduklarini kapsamaktadir.

7 http://teamconcurs.com.sg/2017/07/31/singapore-third-largest-financial-hub-in-the-world/ Erisim tarihi:
23.10.2017
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Tablo 2.6. Kiiresel sehirlerin gelecege hazirlik siralamast (PwC, 2017, s. 2)

Sehir Siralama Hazirlik yiizdesi (%)
Singapur 1 % 64

Londra 2 % 59
Sanghay 3 % 55
Barselona 4 % 54
Moskova 5 % 53

2.3.2. Singapur’un finans merkezi olarak tarihsel gelisimi

Vatikan, Monako gibi diinyanin 3 sehir devletlerinden birisi olan Singapur’a,
Palembang’l1 bir prens, Sang Nila Utama, tarafindan “Singapura” ad1 verilmistir. Prens
aslana benzer bir canli gérmiis ve ada ismini “Singapura” koymustur. Singapur,

’

Sanskritge’de bazen “Aslan sehri” bazen de “Kiiciik kirmizi nokta” olarak

adlandirilmaktadir.

1819°da Stamford Raffels tarafindan Ingiliz imparatorlugu’nun Dogu Hindistan
Sirketi’nin (East India Company) ticaret noktasi olarak temelleri atilan Singapur, 1826’da
Ingiliz kolonisi haline gelmistir. Stratejik cografi konumu gbz oniine alindiginda
Singapur, Ingiliz Imparatorlugu déneminde énemli bir ticaret merkezi ve de nemli bir
Ingiliz Deniz Ussii haline gelmistir.

Ticaret ve denizcilik faaliyetlerinin erken gelisimi, iilkenin bir finans merkezi
olmasinda ¢ok dnemli bir yer almistir. Diinya genelinde finansal hizmetler sektoriiniin
ortaya c¢ikisi, genellikle gelismekte olan ticari faaliyetlerinin yogunluguna
dayanmaktadir. Ticari faaliyetler, nakliye, doviz ticareti, nakliye sigortasi ve deniz ticareti
ile iliskili finansal hizmetlerin diger iilkelere gitmesine yol agmaktadir. Bu durum,
kesinlikle Singapur i¢in de gecerlidir (Jie, 2017, s. 1).

Dubai gibi Singapur’un da cografi konumu denizasir1 ucuslarin kavsak noktasi
olmak gibi bir avantaj saglamaktadir. Londra, Sanghay, Tokyo veya New York gibi
biiyiik rakiplerine gore Singapur farkli bir gelisim siirecine sahiptir. S6z konusu finans
merkezlerinin ortak noktasi, finansal hizmetlere ihtiyag¢ duyan genis bir piyasanin
bulunmasidir. Ornegin, ingiliz Imparatorlugu’nun gelismesiyle Londra ortaya ¢ikmustir.
Japon ekonomisinin giliglenmesi ve biiyliik bankalarin bulunmasinyla Tokyo Onem

kazanmigtir. Cin Halk Cumhuriyeti’'nin (CHC) “acik kap1” politikast ve yabanci
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yatirimcilart ¢gekmesi nedeniyle Sanghay iilkenin ekonomi lokomotifi olmus; 1930°da

kaybettigi finans merkezi konumunu yeniden kazanmaistir.

Singapur, rakiplerinde bulunan avantajlara sahip olmasa da 1970’li yillardan
bugiine kadar devlet tarafindan yapilan olumlu miidahaleler ve gelisme stratejileri ile
kiiresel finans merkezleri arasinda itibar kazanmis ve uluslararasi kuruluslarin ve yabanci

yatirimcilarin ilgisini ¢cekmistir (Karag6l, Kog ve Kizilkaya, 2016, s. 43).

Singapur, 1965’te bagimsizligini ilan ettikten sonra kiiresel bir finans merkezi
olmak ve gelismek icin yeni girisimlerde bulunmustur. Hiikiimet iilkede finansal
hizmetler sektdriiniin temellerini atmak adina yeni atilimlar yapmustir. Ik nce Dr. Albert
Winsemius, (0 zamanlar Singapur’un ekonomik danigmani) iilkenin stratejik zaman
diliminin kiiresel ticaret saatlerindeki boslugu doldurabilecegini onermisti. Oneri
sonrasinda 1968’de Asya Dolar Piyasasi (Asian Dolar Market) kurulmus ve amaci ise
Amerikan piyasasinin kapanis ve Avrupa piyasasinin acilis saatleri arasindaki boslugu
kapatmak olmustur. Asya Dolar Piyasasi’nin (ADP) kurulusu, Singapur’daki bankacilik
ve finansal hizmetler sektoriinlin gelisimini ve olusumunu etkilemistir. ADP ile aym
zamanda kurulan Asya Para Birimi (Asian Currency Unit) yabanci bankalarin ve finansal
kurumlarin Singapur finansal hizmetler sektoriine katilimina izin vermistir (Jie, 2017, s.
2).

S6z konusu sektoriin gittikce kiireselleserek hizla geligsmesi, yerli ve yabanci
katilimcilarin yonetim ve idare adina yeni yaklagimlar i¢inde olmasini gerektirmistir. O
nedenle 1971°de hem merkez bankas1 hem de finansal diizenleyici rol oynayan Singapur
Parasal Otoritesi (Monetary Authority of Singapore, MAS) kurulmustur. 1973’te Singapur
Borsasi (The Stock Exchange of Singapore) kurulmus ve bu, sirketlerin hisse senetleri
piyasasi aracilifiyla sermaye arttirmalarina imkén saglamistir. Singapur Uluslararasi Para
Fonu (The Singapore International Monetary Exchange, SIMEX) 1983 yilinda ve
SESDAQ da (Stock Exchange of Singapore Dealing and Automated Quotation,
SESDAQ) 1987 yilinda kurulmustur.

Devlet onciiliigiinde ve kalkinmaya dayali yaklasim, Singapur’un finansal
hizmetler sektoriinii kiiresel Olgekte gelistirmistir. Gelisimin ilk asamasinda devlet
miidahalesi, s6z konusu sektdriin olusumunda ve gelisiminde ¢ok onemli bir islev

gormiistiir (Jie, 2017, s. 2).
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2.3.2.1. Singapur finans ve sigortacilik sektorii

Singapur’da finansal merkezin altindaki her sektor giiclii ve derindir. Diinyanin her

yerinden gelen kurumsal yatirimcilar, bu nedenlerden 6tiirli Singapur piyasasina yatirim

yapmaktadir. Clinkii piyasa ne kadar derinse, gelir marj1 o denli yiiksektir. Finans ve

sigortacilik sektoriinden kast edilen ise asagidaki alt sektorlerdir;

Bankacilik,

Sigortacilik,

Giivenlik islemleri faaliyetleri,

Fon yonetimi,

Finansla ilgili diger faaliyetler (finansal piyasalar1 yonetimi, emniyet ve emtia

sOzlesmeleri aracilik faaliyetleri).

Singapur Ticaret ve Sanayi Bakanligi!® verilerine gore, finans ve sigortacilik

sektortl, 2015°de Singapur GSYH’sine 47,7 milyar dolar katki saglamig ve 201 bin kisi

s0z konusu sektorde istthdam edilmistir. 2013'te Singapur GSYH’sindeki pay1 %12.2

olan finans ve sigortacilik sektorii 2016°da sektdr performansi yiikselterek GSYH’deki

paymi %13.1°e yiikseltmistir. Ayn1 zamanda finans ve sigortacilik sektorii Singapur

GSYH’sine en fazla katkida bulunan sektorler arasinda 4.sirada bulunmustur.

Finans ve sigortacilik sektoriiniin 2017 y1l1 1.¢eyregindeki biiylime oran1 %0,7 iken,

2.ceyreginde ise %3,8 kadar artarak 5’e katlanmistir. Biiyiime nedeni de giiclii finansal

araciliktan kaynaklanmaktadir. Singapur, ekonomi aktivitelerinin (faaliyetlerin) merkezi

olarak artan bolgesel talebin destegiyle Asya'ya dogru yonelirken, finans ve sigortacilik

sektorilinilin biiylimesinin yukar1 yonde devam etmesi beklenmektedir.

18 https://www.mti.gov.sg/MT lInsights/Pages/Financial-Services-Sector.aspx Erigim tarihi: 25.10.2017
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Sekil 2.8. Singapur finans ve sigortacilik Sektoriiniin geligimi (%) (MTI, 2017, s. 29-35)

Kiiresel varlik yonetim endiistrisi, 2016’da %7 bilylime saglayarak varlik yonetimi
altindaki varliklarin hacmi 69 trilyon dolara kadar ulagmistir. Singapur da canli ve 6nde
gelen uluslararas1 varlik ve fon yonetimi merkezi olmustur. Ulkede varlik yonetimi
altinda bulunan varlik hacmi, 2016’da %7 artarak 2,7 trilyon Singapur dolar1 (1,9 trilyon
ABD dolar1) olmustur.

Asya’nin en meshur varlik yonetim merkezi olan Singapur’da varlik yonetiminin
biliylime orani ortalama %9-10 civarindadir. Yaklasik 270 varlik ve fon yoneticisi sirket
bu alanda faaliyet gostererek soz konusu sektorli daha giiglii yapmaktadirlar. Singapur
Borsas1 (Singapore Exchange, SGX) listesinde 800 sirket siralanmaktadir ve farkli
yabanci iilkelerle yapilan ticaret aracilifiyla yabanci para piyasasi gittikce giic

kazanmaktadir (MAS, 2016, s. 2).

Asya-Pasifik'teki koklii sermaye piyasalarindan birine sahip olan Singapur Borsasi
(SGX), 200'den fazla kiiresel sirket icin tercih edilen listeleme merkezidir. Singapur,
diinyanin en aktif 5 doviz ticaret merkezinden biridir ve dnde gelen emtia ticaret merkezi
konumundadir. Hem Singapur hiikiimeti menkul kiymetleri hem de yabanci sirket

tahvilleri, sabit gelirli yatirimcilara genis bir yatirim firsati sunmaktadir.

Singapur, Japonya ve Hong Kong’dan sonra Asya’daki 3.biliyiikk finans merkezi
kabul edilmektedir. Bankacilik sektoriinde 117 yabanci ve 6 yerli banka faaliyet
gostermektedir. Bunlarin i¢inde tiim bankacilik faaliyetlerini kapsayan 27 “full banka”,

53 toptan satis bankasi, 37 offshore bankasi ve 42 tiiccar bankasi bulunmaktadir.
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Bankacilik sektoriiniin ana oyuncularini yerli ve yabancili olarak iki ayrirsak, yerli biiyiik

bankalar;
e DBS (Development Bank of Singapore)
e OCBC (Oversea Chinese Banking Corporation)
e UOB (United Oversea Banking Corporation)
Biiyiik yabanci bankalar ise;

e HSBC
e Standard Chartered
e ABN-AMRO Singapore

e Maybank
e BNP Paribas
e Citibank

seklinde siralanabilir.

Singapur’un yerli bankalarinin sayis1 yabanci bankalara gore ¢ok az olsa da 6 yerli

bankanin birlesiminden 3 giiclii banka olusmaktadir®®.

2.3.3. Marina Bay Finans Merkezi

Marina Bay Finans Merkezi ya da kisaca MBFC (The Marina Bay Financial
Centre), 15 Mayis 2013'te acilmistir. MBFC, Singapur'un sehir merkezini sorunsuz bir
sekilde genisletmek ve sehir devletinin Asya'da 6nemli bir ticaret ve finans merkezi
olarak biiylimesini desteklemek igin tasarlanmistir. Marina Bay Finans Merkezi; 3 adet
ofis kulesi, 2 konut kulesi ve Marina Bay Link Mall aligveris merkezinden olugmaktadir.
Asagida goriildiigi lizere bu kulelerde diinyanin 6nde gelen finansal kurumlari

bulunmaktadir.

1.Kule’de Standard Chartered Bank, Baker&McKenzie, Raffles Quay Asset
Managemet, Societe Generale ve Wellington Management Company gibi uluslararasi
bankacilik ve finans kurumlar1 bulunmaktadir. 2.Kule, American Express, BHP Billiton,
Bank Pictet, Barclays, Eastspring Investments, ICAP, Macquarie Group, Murex, Nomura

Securities ve Servcorp gibi ¢ok uluslu kuruluslara kiralanmistir. 3. Kule’de ise DBS

19 https://www.guidemesingapore.com/business-guides/managing-business/banking-funding-and-
finances/banking-industry-and-major-banks-in-singapore Erigim tarihi: 30.10.2017
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Bank, gayrimenkul sirketleri, finansal hizmet veren sirketler, emtia ve uzman gida
tedarikgileri, enerji ticareti ve teknoloji sirketleri gibi farkli alanlarda faaliyette bulunan

sitketler ve kurumlar yer almaktadir?°.,

2.3.4. Sektor istihdam

Issizlik orami oldukca diisiik olan Singapur’da Haziran 2017°deki issizlik orani
%2,2 ve toplam 3 milyon 659 bin kisi ise istihdam edilmektedir. Issizlik istatistiklerine
bakildiginda, yabanci ikamet sahibi 70 bin 800 kisi, Singapur vatandaslarindan 63 bin
800 kisi igsizler sayisin1 olusturmaktadir. En ¢ok istthdam saglayan endiistri ise hizmet
endustrisidir (hizmetler sektorii). Calisanlarin %73’ yani 2 milyon 674 bin 100 kisi
hizmetler sektoriinde istihdam edilmektedir. Finans ve sigortacilik sektdriinde toplam

calisan sayisi ise 208 bin 100 kisi olup, toplam ¢alisanlarin %6’sin1 olusturmaktadar.

466,1

4916/

208 1

2466

= Diger Hizmet = insaat = Uretim Finans = Sigortacilik

Sekil 2.10. Singapur’de sektorlere gore ¢calisanlar (bin kisi) (MM, 2017, s. 1)

Singapur, bir varlik yonetimi ve doviz ticareti merkezi olarak pozisyonunu
giiclendirmek ve teknolojideki hizli degisimlerin etkisini azaltmak i¢in finans sektoriinde
daha fazla isyeri agmak istemektedir. 2017°de MAS (Monetary Authority of Singapore)

finansal hizmetler endiistrisinde yillik biiyiime oranini %4,3’e kadar yiikseltmeyi ve 4000

20 http://www.asiaone.com/print/News/Latest%2BNews/Singapore/Story/A1Story20121112-382906.html
Erisim tarihi: 31.10.2017
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yeni istihdam olusturmay1 hedeflemektedir. Ayn1 zamanda da varlik yonetim teknolojisi
ve innovasyonu bakimidan miikemmelliyet merkezi olarak Singapur’un gelismesi i¢in

calisiimaktadir®.

2.3.5. Ekonomik katkilari

Singapur Istatistik Kurumu (SingStat, 2017, s. 2) tarafindan yayimlanan bilgilere
gore, lilkenin GSYH’s1 410 milyar 272 milyon Singapur Dolar1’dir ve ortalama biiyiime
oran1 %2’dir. Ulkenin GSYH’s1 iizerindeki etkisine bakildiginda yaklasik %20 katkiyla
en onde gelen sektdr, liretim (imalat) sektorii oldugu goriilmektedir. Finans ve sigortacilik
sektorliniin GSYH {izerindeki pay1 ise %13,1 (2016 yili verisi) olarak dordiincii sirada
gelmektedir. Singapur'un koklii is altyapisi, kiiresel ve ticaret baglantilari, yatirimcilarin
7 saatlik ugus siiresi icinde yaklasik 4 milyarlik niifusa sahip giicli Asya pazarina

erisimlerini miimkiin kilmas1 6nemli avantajlaridir.

= Diger Hizmetler
m {5 Hizmetleri
Finans ve Sigortacilik
158 Bilgi ve Iletisim
m Konut ve Yemek Hizmeti
® Tasima ve Stoklama
B Toplam ve Perakendi satis

13,1
3 m Programlar

m Insaat

76 2242

Sekil 2.9. Singapur GSYH 'sindeki sektor paylart yiizdesi, 2016 (%) (SingStat, 2017, s. 2)

2.4. Dubai Uluslararasi Finans Merkezi
2.4.1. Genel bakis
1960’larda Abu Dabi ve Dubai krallari, bolgede bulunan emirlikleri bir araya

getirerek bir iilke yapma hedefleri 1971°de gergeklesmistir. Baslangigta 6 emirlikten
(Abu Dabi, Dubai, Sarja, Umm Quwain, Ajman ve Fujairah) olusan yapiya, 1972’de Ras

2L https://www.bloomberg.com/news/articles/2017-10-30/singapore-unveils-plan-to-create-4-000-new-
financial-sector-jobs Erigim tarihi: 30.10.2017
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El Haimah eklenerek 7 emirlikten olusan Birlesik Arap Emirlikleri (BAE) halini almistir.
57 yil 6nce yaklasik 100 bin kisi olan iilke niifusu giiniimiizde 9,3 milyon kisidir. Birlesik
Arap Emirlikleri’nin gliniimiizde (2016) GSYH’si 348 milyar 743 milyon dolar, kisi
basina GSYH’si ise 40 bin dolar civarindadir. Istikrarli ve giivenli bir iilke olarak kabul
edilen BAE, kisi basina gelir siralamasinda 10. siradadir (Stephan, Kamaldeep ve Makris,
2013, s. 6).

Ulke, kurulusundan bu yana 50 sene icerisinde diinya ¢apinda biiyiik basarilar elde
etmistir. BAE nin kiiresel endekslerdeki siralamasina bakildiginda; insani gelismede 42,
mutlulukta 21, kiiresel rekabette 17, is yapma kolayliginda 26, kiiresel girisimcilik ve
gelisimde 19, kiiresel inovasyonda 35, kaliteli saglik bakiminda 28, hava tasima
altyapisinin kalitesinde 3, liman altyapisinin kalitesinde 4, lojistik performansta 13, genel
altyap1 kalitesi indekslerinde 4. sirada oldugu goriilmektedir. Bu durum ise BAE nin

diinya iilkeleri arasindaki bulundugu pozisyonu olumlu yonde etkilemistir?.

Arap Korfezi iilkeleri arasinda ekonomisini oldukga gesitlendirilen BAE nin hizmet
sektorii, %44°liik oranla iilkenin GSYH’sine biiyiik bir katkida bulunmaktadir. BAE
ekonomisinin gelisimi ve biliylimesinde en 6nemli sektdr ise petrol ve dogal gazdir.
Ulkenin 2011°deki GSYH’sinin %381 séz konusu sektorlere aittir. Ulke ekonomisini
cesitlendirmek i¢in yapilmakta olan projelerden dolayr bu oranlarin gittikce azalmasi

beklenmektedir.

Petrol ve dogal gaz fiyatina bagimli olmamak ve iilke ekonomisini gesitlendirmek,
diger sektorlere yabanci yatirimlar: cekmek i¢in serbest bolge kurmaya agirlik verilmistir.
Giliniimiizde BAE’de 39 serbest bolge bulunmakta ve bunlarin bazilar1 diinyanin en
biiyiiklerindendir. Serbest bolgeler, petrol ve gaz sektoriinden diger sektdrlere yabanci
yatirimcilart cekmede basarili olmus ve iilkenin kiiresel ticaret ve yeni ihracat merkezi
konumuna gelmesini saglamistir (QNB, 2013, s. 1-9).

2016°da petrol fiyatlarinin diigmesi nedeniyle BAE ekonomisi yavaglamis ve genel
olarak reel GSYH biiylimesi %2,3 olmustur. 2018’de BAE nin ekonomisinde %3’e kadar
artis olacagi beklenmektedir. Ayn1 zamanda petrole yapilan yatirimlardan dolay: petrol

tiretiminde de artis beklenmektedir (World Bank, 2017).

22 https://www.vision2021.ae/en/national-priority-areas/national-key-performance-indicators Erisim
tarihi: 02.10.2017.
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Sekil 2.11. BAE GSYH sinin gelisimi, 1960-2016, (milyar dolar), (World Bank, 2017)

2.4.2. Tarihsel gelisim

1833°de Maktum ailesi onderliginde, Bani Yas kabilesinden 800 civarinda kisinin
yerlestigi kiiciik liman kenti Dubai, korfezde bir dogal limandi. Daha sonra Dubai deniz
ticareti, balik¢ilik ve inci avlama merkezine dontismiistiir. 20.yiizy1lda Dubai basarili bir
liman olarak gelismeyi devam ettirmistir. 1930’larda sehrin niifusu 20 bin iken, niifusun
dortte biri diger tilkelerden gelen gdo¢menlerden olugsmakta idi. 1950’lerde s6z konusu
kiiciik korfez, gemilerin yogunlugu nedeniyle kumlanarak dolmaya baslamig; Dubai
hiikiimdar1 Seyh Rasid suyolunu temizlemeye ve limani derinlestirmeye karar vermistir.
Projenin ¢ok biiylik ve masrafli olmasina ragmen, sonucta Dubai’de gerceklesen yiik
tagima hacmini arttirdig1 goriilmiistiir. Bu artis ile sehrin bir ticaret ve yenilenebilir ihrag
merkezi konumu kazanmasi saglanmistir.1966’da petroliin tesvik edilmesinden sonra
Dubai hiikiimdar1 Seyh Rasid, petrol gelirlerini sehrin altyapisini gelistirmek icin
kullanmaya baglamistir. Okullar, hastaneler, yollar, modern iletisim aglar1 yapilmis ve

cok hizl bir gelisim saglanmigtir.

Dubai Uluslararas1 Havalimani ve diinyanin en biiyiik yapay limani Jebel Ali insa
edilmig; limanda serbest bolge olusturulmustur. Jebel Ali Limanti’nin 1985°teki
kurulusunda 19 isletme mevcut iken, 2013’te isletme sayis1 yaklagik 7.300 isletmeye
ulagmistir. Bu neticeyle beraber Jebel Ali Limani (Dubai) Ortadogu’nun en genis ticaret
agina sahip olan merkezlerinden biri haline gelmistir, biinyesinde 160 bin ¢alisani
bulunmaktadir. Jebel Ali Serbest Bolgesi’'nin gelismesi i¢in yabanci yatirimcilar: gekmek

adma serbest bolgede faaliyet gdsteren yatirimcilardan 50 yil boyunca vergi almama
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karar1 alimmistir. Yabanci yatirimcilari ¢eken diger faktor de miilkiyet edinmekte verilen
izinler ve ithalat—ihracattaki vergilerin alinmamasidir (Karagél, Kog ve Kizilkaya, 2016,
s. 38).

Yiiksek kaliteli altyapi, yabanci dostu ortam, bireysel ve kurumsal gelir vergisinin
sifir olmas1 ve diisiik ithalat vergileri, Misir’dan Hindistan’a, Kuzey Afrika’dan Orta
Asya iilkelerine kadar Dubai’yi bolgedeki is ve turizm merkezi haline getirmistir. 1980-
1990’larda Dubai, uluslararasi kaliteye sahip bir turizm merkezi olmak adina stratejik
karar vermistir. Turizm altyapilarina yapilan yatirimlar, yillar gectikge elle tutulur bir
sekilde artmis ve yapilan tiim masraflar kendini amorti etmistir. Ulkenin uluslararasi
imajim 1iyilestirmek ve gelistirmek i¢in yapilmis c¢aligmalar, ayni zamanda {tilkenin
yabanci yatirimeilar ve turistler agisindan cazibe merkezi olmasini saglamistir (ADED,

2013, s. 6).

Yillar boyunca Dubai, is dostu yasalar ¢ikartip altyapisini gelistirerek is ortaminda
cazibe merkezi olma yolunda biiyiik ¢abalar géstermis ve ¢alismalar neticesinde Dubai
bolgedeki en onde gelen rekabet¢i bir sehir haline gelmistir. 2013°te yabanci yatirimlar
icin diinya iilkeleri arasinda 14.sirada yerini almistir. BAE’ye yapilan yabanci
yatirimlarin 6nemli bir kismi1 Dubai’ye yapilmaktadir. Cilinkii Dubai’deki birinci sinif
altyap1 ve lojistik imkanlar1, gelismis giivenlik ve vergisiz ortam, is dostu politikalar ile

yatirimlarin akigini kendisine ¢gekmektedir (Deloitte, 2013, s. 25-26).

Dubai, 40 yildan az bir siirede yerel ticaret camiasindan diinyadaki en ilham ve
heyecan verici basarili sehirlerden biri haline gelmistir. Gelisimi kiiresel 6lgekte hala
devam etmekte; turistler ve isletmeciler tarafindan son derece cazip bir yer olarak

goriilmektedir.

2.4.3. Dubai ekonomisi ve finans sektorii

BAE ekonomisinin hemen hemen %90’lik kismi, Abu Dabi ve Dubai tarafindan
ayakta tutulmaktadir. Abu Dabi’nin iilke GSYH’sine katkis1 %60, Dubai’ninki ise
%29,6°dir. Kalan kismi ise diger bes emirlik tarafindan saglanmaktadir. Bagkent Abu
Dabi’den sonra iilkenin en kalabalik ve zengin emirligi Dubai’dir. Kuruldugunda
GSYH’sindeki petrol payr %50°den fazlayken, bu rakam giliniimiizde %]1°den azdir
(Stephan, Kamaldeep ve Makris, 2013, s. 6).
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Her y1l binlerce yeni isletme kesfedildiginden dolay1 Dubai, Dogu ile Bat1 arasinda
miitkemmel bir gegittir. Dubai hem bdlgenin ithalat ve ihracat pazarinda tercih edilen bir
merkez hem de diinyanin en karli noktalarindan birisidir. Sehrin stratejik konumu ve
Dogu ile Bat1 calisma saatlerini birlestiren avantajli bir zaman dilimine sahip olmasi, 2,2
milyar tiiketiciye kolay erisim saglamaktadir. Fortune-500 igerisinde 124'ten fazla sube,

20 binden fazla uluslararasi sirket Dubai’de bulunmaktadir (ADED, 2013, s. 2-6).

Dubai’nin bugiinkii konumuna gelmesinde en énemli ve basarili kararlardan birisi
de “Serbest Bolge” modelini sunmasidir. Dubai hiikiimeti, petrol bagimliligindan uzak,
cesitlendirilmis bir biiylime stratejisi uygulamis; serbest ticareti tesvik etme ve serbest
bolge olarak bilinen 6zel alanlar kurarak dogrudan yabanci yatirim ¢ekme politikasini
benimsemistir. Serbest bolgeler kurarak yabanci igletmelere cazip imtiyazlar saglamakta,
yatirimcilara %100 tam sahiplik imkani ve sifir vergilendirme ile yatirnm tesvikleri
sunmaktadir. Su anda Dubai’de medya, finans, saglik gibi ¢esitli alanlar1 kapsayan ve
belirli sektorleri gelistirmek icin yapilan 22 serbest bolge bulunmaktadir. Serbest
bolgelerde yaklasik 19 bin isletme faaliyet gostermekte ve Dubai GSYH’sinin %33 linii
bu s6z konusu serbest bolgeler olusturmaktadir. Bu serbest bolgelere yabanci yatirim
¢cekmek icin vergiden muaf olma, duty-free statiisii, isletmelerde %100 tam sahiplik,
basitlestirilmis idari prosediirler gibi bir¢ok kolaylik saglanmaktadir. Dubai’de bulunan
en Onemli 3 serbest bolge, Jebel Ali Serbest Bolgesi, Dubai Havalimani Serbest Bolgesi

ve Dubai Uluslararasi1 Finans Merkezi sayilmaktadir (Deloitte, 2013, s. 26).

Dubai Istatistik Merkezi (Dubai Statistics Center, DSC)?? verilerine gore, 2016°da
finans ve sigortacilik sektoriiniin emirlik ekonomisine katkisina bakildiginda, s6z konusu
sektorlerin GSYH’deki payr %]11; ekonomiye en biiylik katki saglayan sektorler
siralamasinda ise tligiincii olmustur. Dubai’nin GSYH’si 2016’da 395 milyar 835 milyon
BAE Dirhemi (108 milyar dolar civarinda) oldugu goriilmektedir ve bu rakamin 44 milyar

123 milyonluk kismi (12 milyar dolar civarinda) finans ve sigortacilik sektoriine aittir.

Bhttps://www.dsc.gov.ae/Report/Gross%20Domestic%20Product%20at%20Currents%20Prices%202016.
pdf Erisim tarihi: 06.11.2017
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Sekil 2.12. Dubai GSYH ’sindeki sektorlerin payr (%), 2016 (DSC, 2016)

2.4.4. Dubai Uluslararasi Finans Merkezi

Dubai Uluslararas1 Finans Merkezi (Dubai International Financial Centre, DIFC)
finansal hizmetlerde uzmanlagmis, yatirnm imkanlar1 (olanaklari) arayan yabanci
yatirimceilari bir araya getirmek ve finansal hizmetler sunmak amaciyla temelleri 2004’ de
atilan serbest bolgedir. Dubai Uluslararasi Finans Merkezi’nin (DUFM) batida New York
ve Londra, doguda Hong Kong ve Singapur arasinda yer alan stratejik konumu, bati ile
dogudaki finans merkezi piyasalarin1 ve c¢aligma saatlerini baglayan bir koprii gibidir.
DUFM; bagimsiz hukuki ve idari yapisi, benzersiz vergi sistemi, uluslararas: standartlara
uygun kendine 6zgii altyapisi ile diinyada onde gelen isletmeler igin ¢ekici bir merkez
haline gelmistir. DUFM’de sunulan hizmetler; Orta Dogu, Afrika ve Giliney Asya
bolgelerinde toplam 3 milyarlik niifusu, 7,4 trilyon dolarlik GSYH’yi ve 72 iilkeyi
kapsamaktadir. 2013°te DUFM’de faaliyet gostermekte olan isletme sayisi, bir dnceki
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yila gére %14 artarak 1,392 olmakla beraber bu rakam gittikge yiikselmektedir. isletmeler
bankacilik, sigortacilik, varlik yonetimi ve profesyonel hizmetler gibi sektorlerde faaliyet
gostermektedirler.

Dubai’nin gelismesinde DUFM, kiiresel finans merkezi olarak katkida bulunmus
ve “The Banker” tarafindan yapilan uluslararasi finans merkezleri siralamasinda
8.siradan 6.siraya yiikselmistir. Eyliil 2017°de yayimlanan “Kiiresel Finans Merkezleri
Endeksi 22”ye gore, DUFM uluslararasi finans merkezleri arasinda 7 pozisyon
ilerleyerek diinya ¢apinda 18.sirada yerini almigtir. Bu durum neticesinde bulundugu
bolgede en 6nde gelen finans merkezi konumuna gelmistir. En giiclii rakibi Abu Dabi ise
siralamada 25.s1rada goriilmiistiir (Z/Yen, 2017, s. 4).

DUFM’nin gelismesinde atilan 6nemli adimlarin birisi, 2005’te Dubai Uluslararasi
Finansal Borsasi’nin (Dubai International Financial Exchange, DIFX) kurulmasidir. S6z
konusu borsa 2008’de NASDQ Dubai olarak yeniden markalanmistir (QNB, 2013, s.
10).

DUFM’de faaliyette bulunan isletmelere serbest ve rahat bir is ortami olusturmak

i¢in saglanan bazi destekler asagidaki gibidir:

e %100 yabanci sahiplik (tam sahiplik),

e Qelir ve kar vergisinde 50 sene muafiyet,

e Kesintisiz sermaye ve kar iadesine 6zgiirlik,

e Kiiresel yargi alanlarinda faaliyet gosteren kurumlarla birlikte ¢calisan bagimsiz ve
birinci sinif diizenleyici kurum,

e Ingiltere ve Galler (Wales) Ortak Hukukuna dayanmis uluslararas1 hukuk sistemi,

e Vize, caligma izni ve diger gereksinimlerde saglanan kolayliklar,

e Dubai’de ve bolgedeki yetenekli isgiicti,

e Modern tagima, iletisim ve internet altyapisi (ADED, 2013, s. 29).

2.4.5. DUFM’nin istihdama katkis1

Yabanci iggiiciiniin ¢ok asir1 olmasina ragmen, 2016’da Dubai’deki issizlik orani
olduke¢a diisiik olmustur (%0,4’liikk oranla diinyada en diisiik igsizlik oranina sahip ve
toplam niifusu 2 milyon 874 bin kisidir.) Dubai’de finans sektoriinde ¢alisanlarin sayisi
gittikge yilikselmektedir. 2015°te ¢alisan sayis1 19 bin 808 kisiyken; 2016’da bu say1 %9
artarak 21 bin 611 kisiye yiikselmistir. 2017 nin 1.¢ceyreginde ise s6z konusu merkezde
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calisanlarin sayist 21 bin 628 olmustur. Bu rakamin 2024°te 50 bine kadar artirmasi
hedeflenmektedir. DUFM’de bulunan isletme sayist 2004’te 19 iken, 2015°te 1.445
olmus; 2016°da bu rakam %14 artarak 1.648 seviyesine gelmistir. Finansal hizmetlerde
uzmanlasmis isletme sayis1 2016°da 447, 2017°nin 1.ceyreginde ise 463 olmustur.
2024’te ise bu rakamin 1000 isletmeye kadar arttirilmast hedeflenmektedir (DIFC, 2016,
s. 2,4,7; DSC, 2017, s. 1).

Ulke bazinda bakildiginda, BAE’de toplam isgiicii sayist 6 milyon 75 bin 6 yiiz
kisidir. Finans sektoriinde ¢alisan sayist 2016’da 96 bin 5 yiiz kisi olmus ve toplam
isgiiclindeki yiizdesi %1,6 olarak tespit edilmistir. Asagidaki Sekil 2.13’de hangi sektorde
ne kadar insan calismakta oldugu belirtilmektedir. En ¢ok calisan sayisina sahip olan

sektor; 1,2 milyon ¢alisan sayisi ile insaat sektortidiir.
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Sekil 2.13. BAE 'de sektorlere gore ¢alisanlar sayisi (bin kisi), 2016 (UAEME, 2016, s. 40)
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2.5. Uluslararasi Finans Merkezleri ile Tlgili Genel Degerlendirme

Bu boliimde bahsedilen finans merkezlerinin kurulusundan giliniimiize kadar gecen
stireclerindeki agsamalar1 analiz ettigimizde; finans merkezlerinin ticaret, yabanci sermaye
ve yatirim akiginin bulundugu bir tilkenin en gelismis sehrinde yer aldigini sdyleyebiliriz.
Sectigimiz dort finans merkezinin ikisi, kokleri 200 yildan fazla zamana dayanan ve ¢ok
giiclii bir ekonomi destegi bulunan kiiresel finans merkezleridir. Diger ikisi ise kisa bir
gecmise sahip, kurulusunda zayif bir ekonomiyle baslayan ama gittik¢e gelisen ve diinya
finans merkezleri arasinda hizli ve basarili bir sekilde pozisyon kazanan uluslararasi
finans merkezleridir.

Biitiin finans merkezlerinin ortak noktalarmni siralarsak, sira asagidaki gibi

karsimiza ¢ikmaktadir:

e Giglii ekonomi,

e Politik ve ekonomik istikrar,

e Stratejik ve cografi konum,

e Ticaret akis,

e Yabanci sermaye ve yatirimlarin akis,

e Giiglii ve bagimsiz diizenleyici kurum,

e Gelismis ve uluslararasi kabul goren hukuk sistemi,
o Nitelikli isgiici,

e Yeniliklere ve kiiresel ticarete acik kapi politikast,
e Kiiresel baglanti,

¢ Finans sektoriine 6zel odak,

e Geligmis altyap.

Bunlardan baska, sehrin yasam tarzi, kiiltiirel ¢esitliligi ve ulasim gibi 6nemli
hususlar da bulunmaktadir. Dubai ve Singapur finans merkezleri, Astana i¢in basarili,

hizl1 gelisim stratejisi olarak en giizel 6rnektir.

Sekil 2.14°de Kiiresel Finans Merkezleri Endeksi (GFCI)’nin ilk yayimindan en
giincel yayimina kadar baktigimizda (GFCI 1, 2007 — GFCI 21, 2017 ) son on senelik
zaman diliminde 6nde gelen bes finans merkezinin olusturdugu egilim (trend) ¢izgisinde,
Londra ve New York’un en basarili finans merkezi olduklarin1 gérmekteyiz. Singapur ve
Hong Kong GFCI siralamasinda 3 ve 4.siraya yerleserek kendi egilim ¢izgisini

olusturmustur.
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Sekil 2.14. En onde gelen 5 uluslararas: finans merkezinin trend ¢izgileri, GFCI 1 (03. 2007) —
GFCI 21 (03. 2017), (Z/Yen, 2017, s.7)
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3. AVRASYA’NIN FINANS MERKEZi OLMA YOLUNDA KAZAKISTAN
3.1. Kazakistan’a Genel Bakis

Yaklagik 70 sene Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi’nin (SSCB’nin) 15
iilkesinden biri olan Kazakistan, 16 Aralik 1991 tarihinde bagimsizligini ilan etmistir.
Diinya iilkeleri arasinda ilk olarak Tiirkiye, Kazakistan’1 bagimsiz devlet olarak tanimistir
(Baibosyn, 2014, s. 1). Ulkenin ilk baskenti Almati olmakla birlikte giiniimiizdeki yeni
baskenti Astana sehridir. Resmi dili Kazakcadir, Rusg¢a yaygin olarak kullanilan dillerden
birisidir. Ulusal para birimi ise Tenge’dir?42°,

Kazakistan Cumbhuriyeti, konum acisindan Avrupa ve Asya kitalar1 arasinda Dogu
Avrupa ve Orta Asya’da yer almaktadir. Kazakistan bu konumu ile bir Avrasya iilkesi
sayllmaktadir. Kazakistan, Avrasya'nin tam merkezinde, ¢ogu topraklar1 Asya'ya ve az
boliimii ise Avrupa'ya ait bir iilkedir. Ulke 2 milyon 724 bin 902 km?’lik genis yiizol¢iimii
ile diinyada Rusya, Kanada, ABD, Cin, Brezilya, Avustralya, Hindistan ve Arjantin’den

sonra dokuzuncu, Avrasya’da dérdiincii, Islam iilkeleri ve bagimsiz Tiirk devletleri

arasinda da birinci sirada bulunmaktadir.

Stratejik olarak Kazakistan; Cin ve Giiney Asya'nmin biiylik ve hizli biiyliyen
pazarlar1 ile Rusya ve Bati Avrupa'nin pazarlarina; karayolu, demiryolu ve Hazar
Denizindeki limanlarla baglanmaktadir. Diinyanin en biiyiik kara kilitli (agik denizlerle
baglantis1 olmayan) iilkesi olan Kazakistan, jeostratejik olarak 6nemli bir cografyada yer
almaktadir. Ulke hem Rusya’yla (kuzey ve batida 6.467 km) hem de Cin’le (doguda 1.460
km) smurlarint paylasan tek Orta Asya Cumhuriyetidir. Bu iki iilkenin yani sira glineyde
Kirgizistan’la 980 km, Ozbekistan’la 2.300 km ve Tiirkmenistan’la 380 km’lik sinir
vardir. Ulkenin batisinda bulunan Hazar Denizi ile Azerbaycan ve Iran’la deniz simiri

mevcuttur. Goriildiigii gibi Kazakistan agik denizlere dogrudan ulasamayan karakilitli bir

tilkedir?® 27,

3.1.1. Kiiltiirel Cesitlilik

SSCB dagildiktan sonra diger iilkeler gibi agir bir ekonomik krizle kars1 karsiya

kalan Kazakistan’in diger bir sorunu da iilkenin ¢ok cesitli irklardan olusmasidir. Ulkede

24 http://mfa.gov.kz/kz/content-view/informatsiya-o-kazakhstane_Erisim tarihi: 11.11.2017
2 https://www.britannica.com/place/Kazakhstan_Erigim tarihi: 21.11.2017
% http://mfa.gov.kz/kz/content-view/informatsiya-o-kazakhstane_Erisim tarihi: 11.11.2017
27 https://www.britannica.com/place/Kazakhstan_Erisim tarihi: 21.11.2017
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130’dan fazla farkli irklardan insan yagamakta ve onlarin niifus iizerindeki yiizdesi,
toprak sahibi Kazaklardan da fazlaydi. 1990’larda Kazaklarin toplam iilke niifusundaki
pay1 %38 idi.

Niifusunun bu kadar cesitli olmasinin asl nedeni Sovyet doneminde gergeklesen
siirgiinlerdir. Ozellikle 1930’lardan sonra bir¢ok insan yasadigi ata topraklarmdan
tamamen slriilerek Kazakistan topraklarina yerlestirilmiglerdir. 2.Diinya savasi
sonrasinda 1954-1956 arasi iilkede tarim topraklarini hazirlamak ve islemek amaciyla,
1959-1965 yillar arasinda sanayilestirme amaciyla iilkeye iki milyon civarinda kisi go¢
ettirilmistir. Bu siirecler sonrasinda toprak sahibi Kazaklar toplam niifusun %30’nu
olusturmus ve kendi topraklarinda azinlik haline gelmistir. Boylece Kazakistan, ¢ok farkli
bir tarihe, yagam tarzina, inanca ve kiiltiirlere sahip kiiltiirel ¢esitlilik agisindan ¢ok zengin

bir lilke haline gelmistir.

Ekonomik sikintilar harig, niifus ¢esitliligi ve Kazaklarin iilke niifusundaki payinda
azalma nedenlerinden dolay1 bagimsizlik ilan etmenin mantiksiz oldugu ve bu durumun
uzun slirmeyecegi tahmin edilmekteydi. Ancak giiniimiizde Kazakistan, eski Sovyet

tilkeleri i¢inde ve bulundugu bolgede en istikrarl bir tilkedir.

Kazakistan diinyada; kiiltiirler, inanclar ve insanlar arasindaki huzur ve barigin en
basarili 6rneklerinden birisi haline gelmistir. Ulke, kiiltiirel gesitliligini zayiflik yerine bir
avantaj olarak kullanmaktadir. Sovyetler Birligi dagildiktan sonra ata topraklarina donen
insanlar, Kazakistan ile dondiikleri lilkeler arasinda goniillii elgiler olarak Kazakistan’in

uluslararasi politik ve ekonomik iliskilerine destek olmaktadir?®,

Kazakistan, Bati Avrupa'nin toplam yiizol¢limiine esit bir topraga sahip olmasina
ragmen, niifus yogunlugu acisindan 18 milyon niifusuyla kiiresel diizeyde en diisiik niifus
yogunlugu olan iilkelerden birisidir. Kazakistan 18 milyon (2017 yil1) niifusu ile diinya
siralamasinda 64.siradadir. Ulke niifusunun %67 sini Kazaklar, %21’ini Ruslar, %3 {inii
Ozbekler, %1,7’sini Ukraynalilar, %1,44’nii Uygurlar, %]1,17’sini Tatarlar, %1,1’ini
Almanlar, kalan kismini ise diger azinliklar olusturmaktadir. Inan¢ acisindan iilke

niifusunun %71°i Miisliiman, %251 Hiristiyan, kalani ise diger dinlerden olusmaktadir®®.

28 http://assembly.kz/en/history Erisim tarihi: 15.11.2017
29 http://www.indexmundi.com/kazakhstan/demographics_profile.html Erigim tarihi: 18.11.2017
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3.1.2. Ekonomik Kalkinma Ge¢misi

Sovyetler Birligi doneminde ekonomileri birbiriyle bagli olan iilkeler, SSCB’nin
dagilmasi sonrasi biitiin baglantilarin1 kaybetmis ve bu iilkelerin planli ekonomiden

piyasa ekonomisine gegisleri zor olmustur.

Kazakistan’in bagimsizliginin ardindan o6zellikle 1990’lardan itibaren yapilan
reformlar sonrasi basarili bir sosyo-ekonomik ilerleme kaydetmistir. 1995-2016 arasinda
kisi basina diisen GSYH’nin biiylime oran1 yillik ortalama %5,2 olmustur. Bu biiyiime
oraniyla Kazakistan, bulundugu bélgede en hizli gelisen ekonomi konumunu elde
etmistir. Ulke ekonomisinin kalkinmast; petrol iiretim sektorii harig, liberallestirme, genel
is ortaminda iyilestirme, is yapmayi kolaylastirma ve tilkenin yatirim ¢ekiciligini arttirma

amactyla yapilan reformlarla desteklenmistir (OECD, 2017, s. 13).

Kazakistan, 2000 yilinda IMF’den aldig1 295,8 milyon dolar borcu beklenen
siireden 6nce ddemis, 2002°de ise bir “yatirim diizeyi” kredi derecesini kazanan ilk eski

Sovyet iilkesi olmustur®,

1990’larda Kazakistan ekonomisi biiylik sorunlar yagsamasina ragmen, 2000’li
yillardan itibaren biiyiime orani ortalama %8 olarak gergeklesmistir. Bu biiylime hiziyla
2000-2010 arasinda diinyanin en hizli gelisen ekonomileri arasinda 3.sirada
konumlanmistir. Kisi basina GSYH 2000 yilinda 1.229 dolar iken, hizli bir biiyiime
sonras1 2014’te kisi basina GSYH 14.000 dolara kadar ulagsmustir.

Enerji ve mineral kaynaklarinda zenginlik, is ortaminin iyilestirilmesi ve makro-
ekonomik istikrarin saglanmasi sonucunda Kazakistan bulundugu bolgedeki en giiclii
ekonomi sahibi haline gelmistir. 2008’deki kiiresel finansal krize kadar iilkenin yillik
ekonomik bitylime oran1 %10 iken ve o donemin GSYH’si da Orta Asya ve Giiney Kafkas

iilkelerinin toplam GSYH’lerine esit olmustur®.

Kazakistan ekonomisinin kalkinmasi ve gelismesindeki onemli degisimler ile
Kazakistan ekonomisinin 1990-2016 aras1 biiylime gostergeleri Tablo 3.1°de yer

almaktadir.

30 http://www.nationalbank kz/?docid=554&switch=english Erigim tarihi: 21.11.2017
31 https://www.kazakhembus.com/Kazakhstan-economy-business Erisim tarihi: 10.11.2017
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Tablo 3.1. Kazakistan 'in ekonomik gdstergeleri, 1990-2016, (World Bank, 2017)

dolar)

1990 2000 2010 2016
GSYH (milyar dolar) 26,93 18,29 148,05 133,66
GSYH biiyiimesi (%) -11 9,8 7,3 1
Tarim sektorii GSYH pay1 (%) 27 9 5 5
Sanayi GSYH pay1 (%) 45 40 43 34
Hizmet sektorii GSYH pay1 (%) 29 51 52 62
Net Dolaysiz Yabanci Yatirnmlar (milyon 100 1,371 7,456 17,647

Tablo 3.1’de goriildiigii gibi, zaman gegtik¢ce Kazakistan’in GSYH’sinde dnemli
rol oynayan sektorlerin katki paylar1 degismis; bazi1 sektorlerin yilizdesi artarken,
bazilariinki ise derece derece azalmigtir. Kazakistan’in bugiinlerdeki GSYH’sinin
yapisi, 1990°lardaki yapisindan tamamen farklilasmistir. Kazakistan Istatistik Komitesi

(KazStat) 2017 verilerine gore, yapilan Sekil 3.1°de tilkenin glincel GSYH’sinin yapisi

yer almaktadir.

6% 7%

= Hizmet sektori

= Sanay1
Tarim
1nsaat

= Vergi

Sekil 3.1. Kazakistan GSYH ’sinin yapisi, 2017, (KazStat, Kazakistan Istatistik Komitesi)

3.1.2.1. Hizmet sektorii

Son 30 senede hizmetler sektoriiniin kiiresel GSYH’deki katkis1 %61°den %70’e kadar
ulagmis; hizmet ticareti iirlin ticaretine gore daha hizli yiikselmistir. Gelismis ve orta
diizey gelirli iilkeler ekonomisinde, hizmet sektorii onemli rol oynamaktadir.
Kazakistan’a bakildiginda, hizmet(ler) sektorii piyasa ekonomisinin gelisimini olumlu

etkileyen en oOnemli sektorlerden birisi olup, iilke ekonomisine biliylik katkida
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bulunmaktadir (Nurseitov ve Arystan, 2017, s. 106-109). 1990’1larda hizmet sektoriiniin
iilke GSYH’sine katkis1 %29 iken, bu oran 2016’da %62’ye yiikselmistir®?. Hizmet
sektorii 2016’da iilke GSYH’sinin %57,8’ni  olusturmustur (Sekil 3.1). Hizmet
sektorlinlin istthdama katkis1 ise %61°dir. Yillik biiylime orami ise 2014’e gore %3

artmigtir.

Hizmet sektoriine ihracat agisindan bakildiginda, 2016°da iilke ihracati 43,6 milyar
dolarken, hizmet sektoriinlin toplam ihracattaki payr %14,4 veya 6,3 milyar dolar
olmustur. Hizmet ihracatinin %801 tasima ve turistik hizmetlerinden olugsmaktadir.

Finans ve sigortacilik sektoriiniin pay1 ise %1,2 olmustur.

ithalat acisindan bakildiginda ise 2016°da Kazakistan’m ithalati 38,9 milyar
dolardir ve bu rakamin %28,5’ine denk gelen 11,1 milyar dolar hizmet sektoriine aittir.
Toplam hizmet ithalatinin %58,7’si insaat ve profesyonel hizmetlerden, %28,1°1 tasima
ve turistik hizmetlerinden olusmaktadir. Hizmet ithalatindaki finans ve sigortacilik

hizmetlerinin pay1 %3,9 olmustur (MNE, 2017, s. 4-7).

70
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¢
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Sekil 3.2. Hizmet sektoriniin Kazakistan GSYH 'sindeki yiizdesi, 2008-2017, (KazStat, Kazakistan
Istatistik Komitesi)

Hizmet sektoriiniin iilke ekonomisindeki payimi arttirmak ve hizmet sektoriinde
yeni isyerlerini olusturmak amaciyla Kazakistan 2014’te; “2020’ye kadar hizmet
sektoriinii gelistirme” programini baslatmistir. Bu programa gore, hizmet sektoriiniin iilke
GSYH’sine katkis1 %20 oraninda arttirilacaktir. Hizmet sektoriiniin altindaki 9 sektoriin

“ticaret, tasima, gayrimenkul, profesyonel hizmetler, finansal hizmetler, egitim ve saglik

32 https://data.worldbank.org/country/kazakhstan_Erisim tarihi: 30.10.2017
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sektorli gibi” gelistirilmesi hedeflenmektedir (Nurseitov ve Arystan, 2017, s. 111).
Kazakistan ekonomisinin itici giicli olarak hizmet sektorii, 2020 yilina kadar 1,7 kat
bliylimesi ve iilke GSYH’sina 200 milyar dolar katkida bulunmasi amag¢lanmaktadir.
Istthdam agisindan ise hizmet sektdriinde 830 bin yeni isyeri kurulmasi

hedeflenmektedir32.

2050 yilina kadar Kazakistan ekonomisindeki hizmet sektorii payinin %70’lere
kadar ulagmas1 ve hizmet sektoriiniin ortalama yillik biiylime hizinin diinya ortalamasi ile

karsilastirilabilir olmas1 amaglanmaktadir (MNE, 2017, s. 6).

3.1.2.1.1. Kazakistan mali piyasast

Kazakistan piyasa ekonomisinde saglam ve istikrarlt bir ekonomi olusturmasina
ragmen, iilkenin mali piyasasi hala sorunlar yasamaktadir. Eski Sovyet {ilkeleri arasinda
finansal sektorde en basarili reformlar gergeklestiren ve finans sektoriinde en 6nde gelen
iilke olmasina ragmen, mali piyasanin gelisiminde istenen noktaya gelinememistir.
Kazakistan finans sektorii gelisim agisindan diinya iilkeleriyle karsilastirildiginda
oldukea diisiik diizeyde kalmaktadir (Tablo 3.2.). S6zgelimi, kiiresel rekabet endeksinde
Kazakistan’in mali piyasa gelisimi agisindan 137 {ilke arasinda 114.sirada yer almaktadir
(GCR, 2017, s. 164-165).

Tablo 3.2. Kazakistan mali piyasasinin gostergeleri (The Global Competitiveness Report 2017-2018, s.

164-165)

Kiiresel Rekabet Endeksi 2017-2018 Sira (137 iilke arasinda)
Finansal piyasa gelisimi 114
Finansal hizmetlerin mevcudiyeti 95
Finansal hizmetlerin ekonomikligi 95
Yerel hisse senedi piyasasi yoluyla finansman 108
Kredilere erisim kolaylig1 98
Girigim sermayesi mevcudiyeti 102
Bankalarin dayanikliliklari 104
Menkul kiymet borsalarinin diizenlenmesi 117
Yasal haklar endeksi 85

33 https://primeminister.kz/kz/news/7/k-2020-godu-sfera-uslug-dolzhna-stat-drajverom-ekonomiki-
kazahstana-i-vyrasti-v-17-raza-m-abylkasymova- Erisim tarihi: 26.03.2018
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Kazakistan’in mali piyasasi, gelismekte olan iilkelerle karsilagtirlldiginda kiigiik
oldugu goriilmektedir (Tablo 3.3). Mali (finansal) piyasa, iilkenin enerji ve madencilik
sektorleri gibi dis finansmana bagimlidir. Ulkenin finans sektdrii bankalarm hakimiyeti
altindadir ve bankalarin toplam varliklar1 iilke GSYH’sinin %58’ine esittir. Bankalar
tarafindan 6zel sektore ayrilan kredi hacmi, iilke GSYH’sinin %40’ 1na esittir ve bu rakam

iist orta gelirli iilkeler ortalamasindan daha diistiktiir.

Bankacilik sektoriiniin zayifligi ve devletin iilke ekonomisindeki varliginin fazla
olmasi, Kazakistan finans sektoriiniin gelisimini ¢ok ciddi sekilde etkilemektedir.
Bankacilik sektoriindeki “sorunlu krediler” payinin yiiksek olmasi, yatirim imkanlarinin
azalmasina ve yliksek faiz oraninin olusmasina neden olmaktadir. Diger yandan,
ozellestirmelerde atilan yeni adimlara ragmen, iilke ekonomisindeki ciddi payin devletin

elinde bulunmasindan dolay1 yatirim imkanlar1 azalmaktadir (IMF, 2017, s. 40).

Tablo 3.3. Kazakistan finansal sektériiniin gelisme gastergeleri (IMF, 2017, s. 42)

Kazakistan Ust Orta Gelirli
Ulkeler

Resmi bir finans kurumunda hesap (+15 yas {izeri %) 53,9 53,9
100 000 yetigkin basina diisen ATM sayisi 72 46,3
Kredi kart1 (+15 yas %) 11,5 10,9
Banka kart1 (+15 yas %) 32 34,1
Sigorta sirketi varliklart GSYH'ye (%) 1,5 51
Hayat sigortasi prim hacmi GSYH (%) 0,1 0,3
Hayat dis1 sigorta prim hacmi GSYH (%) 0,5 1,2
GSYH borsa kapitalizasyonu (%) 10,5 44,8
Borsa toplam degeri GSYH 0,3 4,8
Sirket tahvil ihrag¢ tutart GSYH (%) 1,4 1,6
Oz kaynak veya hisse senedi satislari ile finanse edilen 2,9 3,5
yatirimlar (%)
Bankalar tarafindan finanse edilen yatirimlar (%) 8,8 14,6
Kisitlama olarak finansmana erigimi belirleyen firmalar (%) 8,8 19,3
Yatirimlar1 finanse etmek i¢in bankalar1 kullanan isletmeler 16,3 27,1
(%)
Isletme sermayesini finanse etmek igin bankalar1 kullanan 13 40
igletmeler (%)
Banka kredisi veya kredi limiti olan isletmeler (%) 19,2 42
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Tablo 3.3°de goriildiigii gibi, lilkenin mali piyasasina iliskin bazi gostergelerin iist
orta gelirli iilkelerin ilerisinde olmasina ragmen, bazilar1 ise nispeten geridedir. Ornegin,
Kazakistan’da yetigkin bagina diisen ATM sayisi Ust orta gelirli iilkelere gore yaklasik iki
kat daha fazladir. Ancak Kazakistan GSYH’sindaki borsa kapitalizasyonun yiizdesi {ist

orta gelirli iilkelere gore dort kat azdir.

Kazakistan mali piyasasinin son gelismelerine bakildiginda, finansal ve sigortacilik
faaliyetlerinin iilke GSYH’sine katkist 2014-2016 yillar1 arasinda artmistir. 2014’te
finans sektoriiniin Kazakistan GSYH’sindeki pay1 %3 iken, bu oran 2016°da %0,6 artarak
%3,6 olmustur. Finans sektoriinde calisanlarin sayisi ise 2014-2016 yillar1 arasinda 12
bin 5 yiiz kisi azalarak 180 bin kisi olmustur. Ancak s6z konusu sektdrdeki verimlilik
%350 civarinda artmistir. 2014-2016 yillar1 arasinda finans sektdriine 500 milyon dolar
yatirim yapilmistir. Yatirim hacmi, 2016’°da bir 6nceki seneye gore %9,8 artarak yaklasik
200 milyon dolar olmustur. 2016 y1linda bu sektdrdeki hizmet ihracat1 76,9 milyon dolara
kadar ulasmistir. Ulkenin toplam hizmet ihracatinda finans ve sigortacilik sektdriiniin

pay1 2016°da %1,2; hizmet ithalatindaki pay1 ise %3,9 olmustur (MNE, 2017, s. 27).
Bankacilik sektorii

Kazakistan bankacilik sistemi iki kademelidir. Kazakistan Cumhuriyeti Ulusal
Bankast, iilkenin merkez bankast ve iist kademesidir. Ozel yasal statiiye sahip Kazakistan
Kalkinma Bankasi hari¢, diger tiim bankalar alt (ikinci) kademe bankalar olarak
sayllmaktadir®. 2012-2017 déneminde banka sayis1 38’den 33’e diismiistiir. 2017
verilerine gore, 33 bankadan birisi %100 kamu sermayeli banka, 14’{i ise yabanci ortakl
bankalardir. Ikinci kademeli bankalarmn sube sayis1 337°dir. Ulkede kredilerin GSYH’ye
orani ise % 27,9’luk bir rakamla diisiik bir seviyededir (MNE, 2017, s. 27).

Ulkedeki en biiyiik 5 bankanm varligi, bankacilik sektdriiniin toplam varliginin
%357,8’ine esittir. Bankacilik sektoriintin toplam varligi 76,5 milyar dolar civarindadir;
kredi portfoyii 49 milyar dolar, miisteri mevduatlar1 ise 51 milyar dolar civarindadir

(FSA, 2016, s. 4).

Ulke ekonomisi gz 6niine alindiginda, Kazakistan, Orta Asya’da Islami finans,
bankacilik hizmetleri ve reasiirans merkezi olmak igin biitiin kosullara sahip olmasina

ragmen, Kiiresel Rekabet Endeksi “banka saglamligi” gostergesinde 137 iilke arasinda

104.sirada bulunmaktadir (Kazakh Invest 2017, s. 35; GCR, 2017, s. 164-165).

34 http://invest.gov.kz/en/kazakhstan/view/financial_sector Erisim tarihi: 15.11.2017
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Kazakistan mali piyasasini en ciddi etkileyen sektor, bankacilik sektoriidiir. Cilinkii
mali piyasa, bankacilik sektorii hakimiyeti altindadir ve s6z konusu sektor gelisim
acisindan biiylik sorunlar yasamaktadir. Kazakistan bankacilik sektorii, kiiresel finansal
kriz 6ncesi ve sonrasi birikmis “sorunlu (6deme siiresi 90 giinii ge¢mis) kredi” sorununu
hala yagamaktadir. 2014°te bankacilik sektoriindeki kredi portfoyiiniin %33,7’si sorunlu
kredilerden olugmakta idi. Kazakistan Hiikiimeti ve Ulusal Bankasi’nin (merkez
bankasinin) miidahalesiyle bu rakam 2015°te %23’e, 2016°da ise %8,2’ye diisiiriilmiis ve

bu miidahale hila devam etmektedir.

Ulkede bankacilik sektoriinii iyilestirmek amaciyla iilke, 2008-2010 yillar1 arast
8,7 milyar dolar; 2012-2014 yillar1 aras1 2,9 milyar dolar toplamda ise 11,6 milyar
dolarlik harcama yapilmistir ve bu rakam 2014°teki tilke GSYH’sinin %5,3’{ine esittir
(IMF, 2017, s. 47)

Singapur COABD [OTirkiye [Kazakistan ORusya

6,8

1,2 13

Sekil 3.3. Toplam kredilerdeki sorunlu kredi yiizdesi, (%), (WB, 2016; akt. MNE, 2017, s. 28)

Sorunlu kredilerin paymnin yiiksek olmasi finansman imkanlarin1 azaltmakta ve
yiiksek faiz oranina neden olmaktadir. Bankalarin varlik ve yilikiimliiliikleri arasindaki
para ve vade uyumsuzluklari, uzun vadeli bor¢ vermeyi zorlastirmaktadir. Buna ek olarak,
isletmeler tarafindan kurumsal kredilere talebin yiiksek olmasina ragmen iilke
bankalarinin daha kisa siireli ve yiiksek gelirli tiiketici kredilerine odaklanmasi, riskli
kredilerin artmasina neden olmaktadir. Ornegin, 2014-2016 yillar1 arasi bankalarin
toplam kredi portfoyiindeki tiiketici kredisi %2,7 artarken; isletmelere saglanan kredi
%21,2 azalmistir. Diger yandan yerel bankalar, iilkede faaliyet gosteren biiyiik
uluslararasi isletmelere finansal hizmetler sunmak i¢in yeterli deneyim ve kaynaklara

sahip degildir. Bu nedenle s6z konusu isletmeler, ana merkezlerinden ya da yabanci
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finansal kurumlardan borglanarak {ilkenin dig borcunun yiikselmesine neden olmaktadir

(MNE, 2017, s. 27-28; IMF, 2017, s. 40).
Sigortacilik sektorii

Ulkenin sigortacilik sektoriinde, 33 sigorta kurumu, 15 sigorta brokeri ve 59 sigorta
aktiieri faaliyette bulunmaktadir. 2016°da sigortacilarin toplam varliklarinin hacmi 2,7
milyar dolar civarinda olmustur. Sigorta kurumlariin bankalarda bulunan mevduatlar
711 milyon dolar, reasiirans varliklari ise 341 milyon dolardir (FSA, 2016, s. 5). 2017°de
ise sigorta sirketlerinin varliklar1 3 milyar dolar seviyesini asmistir. Ancak son ii¢ senede
sigorta sirketlerinin varliklarinin artmasina ragmen, iilke GSYH’sindeki pay1 hala diistik

seviyede (%2 nin altinda) bulunmaktadir (MNE, 2017, s. 28).

Kiiresel diizeyde sigorta primi hacmi 2016’da 4,7 trilyon dolardir ve burada
Kazakistan’in pay1 %0,02’dir. 2017°de sigorta sirketlerinin varliklarinin Kazakistan
GSYH’sindeki payr %]1,5°tir. Bu rakam iist orta gelirli iilkelerde ise %35,1°dir. Ulke
GSYH’sindeki sigorta primlerinin hacmi st orta gelirli iilkelere gore 2,5 kat azdir
(%0,6). Hayat sigortasi prim hacmi %0, 1; hayat dis1 sigorta primlerin payi ise %0,5 tir.
Sigorta primlerinin hacmi 2016’da %24 artarak 1,2 milyar dolar olmasina ragmen,
Kazakistan, bu gostergeyle diinyada 84.sirada gelmektedir (IMF, 2017, s. 42). Ulkelerin
GSYH’sindeki sigorta prim pay1 Sekil 3.3’de yer almaktadir.

mBK ®mABD = Rusya ®Kazakistan mPakistan

15
10,16
10 7,31
5
1,38 0,67 0,89
O I |

Ulkeler

Sekil 3.4. GSYH 'deki sigorta primlerinin pay:, (%), (Swiss Re, WORLD INSURANCE IN 2016; akt.
MNE, 2017, s. 28)

Kisi basina diisen sigorta primine bakildiginda, sigorta prim hacmi 2016 yilinda 53
dolardir. Bu rakam Tiirkiye’de® 173 dolar, Rusya’da ise 122 dolardir. Kisi basina diisen

35 http://www.sigortacigazetesi.com.tr/2016-uretimi-40-milyar-lirayi-asti/ Erisim tarihi 04.04.2018
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sigorta primi agisindan Kazakistan diinyada 75.sirada yer almaktadir. Kisi basina diisen
sigorta primi, gelismis iilkelerle karsilastirildiginda asir diisiiktiir. Ornegin, ABD’de kisi
basina diisen sigorta primi 4.174 dolar; Finlandiya’da ise 5.060 dolardir (MNE, 2017, s.
29).

2014-2016 doneminde iilkedeki ekonomik yavaglama ve milli para biriminin
devaliie olmasi1 sigortacilik sektoriinii olumsuz etkilemistir. Ama 2016 itibariyla
sigortacilik sektorii ilerlemeye baslamistir ve 2017-2021 doéneminde sektordeki

biiyiimenin %10’dan fazla olmas1 dngériilmektedir®.
Kazakistan menkul kiymetler piyasasi

Kazakistan Borsasi (Kazakhstan Stock Exchange, KASE), Kazakistan’in menkul
kiymetler piyasasini temsil etmektedir. KASE, iilkenin menkul kiymetler piyasasinin
durumunun ana gostergesidir (NBK, 2017, s. 7). Kazakistan Finans¢ilar Derneginin
(Association of Financiers of Kazakhstan, AFK) verilerine gore, 2016°da iilkenin menkul
kiymetler piyasasinda faaliyet gosteren kuruslarin sayis1 85°tir. Bunlara Merkezi Kayit
Kurulusu ve Menkul Kiymetlerin Tek Kayit Sirketi de (The Integrated Securities
Registrar) dahildir. Menkul kiymetler piyasasi katilimcilarinin toplam varligr 2017°de

385 milyon dolar civarindadir®’. Kazakistan Borsasi’nin varligi ise 22 milyon dolardir

(KASE, 2017, s. 3)

Temelleri 1993’te atilan Kazakistan Borsas1 kurulusundan bugiline kadar gesitli
isimlerle adlandirilmistir. Once “Kazak Bankalararasi Ddviz Borsasi”, “Kazakistan
Bankalararas1 Doviz Borsas1” sonra da “Kazakistan Bankalararasi Doviz ve Menkul
Kiymetler Borsasi” olarak adlandirilmistir. En son “Kazakistan Borsas1” olarak
degistirilmistir. Kazakistan Borsasi’nin (KASE) 51 hissedar1 bulunmaktadir ve en biiyiik
hissedar Kazakistan Ulusal Bankasi’dir (merkez bankasi); borsa hisselerinin %50,1°1 bu

bankaya aittir (KASE, 2017, s. 2).

KASE, Avrupa-Asya Borsalar1 Federasyonu ile Diinya Borsalar Federasyonu’nun

tiyesidir. KASE bes ana sektdrden olusan bir finansal piyasadir. Bunlar; doviz piyasasi,

3 https://www.reuters.com/article/fitch-kazakh-insurance-market-offers-gro/fitch-kazakh-insurance-
market-offers-growth-and-challenges-idUSFit998076 Erisim tarihi: 10.12.2017

37 http://afk.kz/ru/news/o-vklade-ryinka-czennyix-bumag-v-vvp-kazaxstana.html Erisim tarihi: 05.04.
2018
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devlet tahvili piyasasi, sirket tahvilleri ve hisse senedi piyasasi, repo iglem piyasasi, tiirev

piyasasidir®,

Kazakistan menkul kiymetler piyasas: kurumsal yatirimcilara odaklanmaktadir.
Ciinkii piyasada gerceklesen islemlerin 6nemli kismi devlet tahvilleri ve repo islemlerine
aittir. Gelismis tilkelerde ise bireyler borsanin aktif katilimcilaridir. Diger yandan,
menkul kiymetler piyasasinda yiiksek kaliteli finansal araglar eksiktir ve bundan dolay1
yatirimcilar i¢in bu borsa ¢ekici degildir. Bu nedenle iilkenin menkul kiymetler borsasi

diisiik likiditeli sayilmaktadir (KCH, 2014, s. 12).

2017’nin ilk 8 ayinda KASE’de ger¢eklesen islem hacmi 340 milyar dolar civarinda
olmustur. Menkul kiymetler borsasindaki yapilan islemlerin onemli kismi devlet
tahvilleriyle yapilmistir. Ornegin, 2017 nin ilk 8 ayinda gergeklesen menkul kiymet
borsasindaki islemlerin hacmi 6,6 milyar iken, bu rakamin 4,8 milyar dolar1 devlet
tahvilleri ile yapilmis islemlere aittir. Yatirnm fonlarinin menkul kiymetleri ile

gerceklesen ticaret hacmi ise 2,2 milyon dolardir (KASE, 2017, s. 6).

Diger eski Sovyet iilkelerindeki gibi Kazakistan menkul kiymetler piyasasi diisiik
kredibiliteli ve az gelismistir. Ulke menkul kiymetler piyasasmmn diisiik verimliligi ve
iilke ekonomisinin ihtiyaclarmi karsilayamamasi iilkenin ekonomik kalkinmasinin
yavaslamasma neden olmaktadir (Omarkhanova, 2016, s. 2047-2056). Ornegin, IMF
verilerine gore (2017, s. 42), Kazakistan GSYH’sindeki borsa kapitalizasyonun yiizdesi
%10,5 iken, bu rakam {ist orta gelirli iilkelerde %44,8’dir. Kazakistan’da, toplam borsa
degerinin iilke GSYH’sindeki yiizdesi %0,3 iken st orta gelirli iilkelerde ise bu rakam
%4,8 dir.

Ancak bunlara ragmen, Kazakistan mali piyasasi iyl bir gelisme potansiyeline
sahiptir. Ulke vatandaslar1 yiiksek yatirim potansiyeline sahip olmasina ragmen, borsada
pasif katilimer durumundadir. Ornegin, 2015°te iilke vatandaslarmin toplam geliri 713
milyar dolar civarinda olmustur. Eger, bu rakamin %1°1 menkul kiymetler piyasasina
harcansa, lilke ekonomisi biiyiikk yatirimlari elde etmis olabilirdi. Bunun en basarili
ornegi, 2012°de devlet tarafindan yapilan "Halkin IPO’su" (People’s IPO) programidir.
Bu programda iilkenin iki ulusal igletmesi iilke vatandaglarindan 210 milyon dolar yatirim

elde etmistir®.

% http://old.kase kz/en/page/show/general_info Erigim tarihi: 05.04.2018
39 http://afk.kz/ru/news/o-vklade-ryinka-czennyix-bumag-v-vvp-kazaxstana.html Erisim tarihi: 05.04.
2018
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2017°de Kazakistan borsa endeksi %57 ylikselerek diinyada Venezuela ve
Misir’dan sonra 3.sirada gelmistir. Bu olumlu egilimin gelecekte de devam edecegi
tahmin edilmektedir. Ulkenin mali piyasasinin gelisimini olumlu etkileyecek faktor
iilkenin ekonomik biiytimesidir. Kiiresel petrol fiyatlarinin artisi, ililke ekonomisinin
bliyiimesine katkida bulunmaktadir. Kazakistan ekonomisinin biiylimesiyle mali
piyasanin da gelismesi beklenmektedir. Diger yandan, 2018’de Astana Uluslararasi
Finans Merkezinin faaliyet gostermeye baslamasi, Kazakistan mali piyasasin1 olumlu
yonde etkileyecektir. Yeni kurulan finans merkezinde, yabanci katilimecilar igin
Kazakistan mali piyasasina kolay erisim sunulmaktadir. Buna ek olarak halka arz (IPO)
piyasasina yeni gili¢ katacaktir. Ciinkii 2018’in ikinci yarisinda Kazakistan’daki ulusal

isletmelerin 6zellestirilmesi yapilacaktir®,

3.1.2.2. Uriin iiretim sektorii

Uriin iiretim sektdriinii olusturan en 6nemli sektdrler sanayi, tarim ve ingaat
sektorleridir. Kazakistan’in iirlin iiretim sektoriine bakildiginda, hizmet sektdriiniin iilke
GSYH’sindeki pay1 artarken {iriin {iretim sektoriiniin pay1 gittikge azalmaktadir. Ornegin,
Kazakistan Istatistik Komitesi (KazStat) verilerine gére, 2000 yilinda iiriin iiretim
sektoriiniin Kazakistan GSYH’sindeki ylizdesi %46 iken; bu rakam 2016’ya gelindiginde
%36,6 olmustur. Sektoriin istihdama katkist %39°dur. Uriin iiretim sektdriiniin

Kazakistan GSYH’sindeki ylizdesinin yillara gore degisimi Sekil 3.5°te yer almaktadir.
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10 Uriin iiretim sektorii

Sekil 3.5. Uriin iiretim sektoriiniin Kazakistan GSYH 'sindeki yiizdesi, 2000-2016, (KazStat, Kazakistan

Istatistik Komitesi)

40 https://www.kursiv.kz/examination/blog/rynok-cennyh-bumag-kazahstana-ozidania-v-2018-godu/
Erisim tarihi: 09.04.2018
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2016’da Kazakistan GSYH’sinin %26,1’ini sanayi sektorii olusturmaktadir. Sanayi
sektoriiniin %49,6’sin1 madencilik ve tas ocakciligi olusturmaktadir. Imalat sanayi ise
sanayi sektoriiniin %42,3’{inii olusturmustur (KazStat, 2017, s. 5-19). Uretim sektdriiniin
gelisimi, 6zellikle imalat sanayinin gelismesi ile devlet tarafindan ele alinan “Endiistriyel

—Yenilik¢i Kalkinma” programiyla desteklenmektedir.

3.1.2.2.1. Tarim sektorii

SSCB doneminde Kazakistan, bir tarim ve hammadde tedarikgisi olarak
algilanmigtir. Tarim sektorii tilkenin GSYH’sine yaklasik %30 katkida bulunmustur (WB,
2017). 1990’lardan itibaren iilke ekonomisinde tarim sektoriiniin katki payr azalmaya
baslamistir. Ciinkii tilke ekonomisini ¢esitlendirme ve sanayilestirmeye yonelik projeler

baslatilmig, yabanci yatirimlar, genellikle petrol ve dogal gaz iiretimine yonlendirilmistir.

Tarim sektorii

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2016
Yillar

Sekil 3.6. Tarim sektoriiniin Kazakistan GSYH 'sindeki Yiizdesi, 1990-2016, (KazStat, Kazakistan

Istatistik Komitesi)

Tarim sektorii, petrol, dogal gaz ve metal ihracatindan sonra iilke ekonomisine en
bliyiik katkida bulunan stratejik 6nem tasiyan {igilincli sektordiir. Toplam istihdamin
%181 tarim sektoriindedir. 2016°da tilke ekonomisinin biiylime oran1 %! civarinda
gerceklesirken, tarrm sektorii %35,5 oraninda bilyiime yakalamustir. Ulke uzun yillar
bugday yetistiriciliginde son derece uzmanlagmistir. Bundan dolay:1 diinyadaki toplam
bugday ihracatina %3-%3,5 katkida bulunarak, bugday ve bugday iiriinleri ihracatinda
diinyanin en 6nde gelen 5 iilkesinden biri konumuna gelmistir. Ornegin, Kazakistan un

ihracatinda diinyada 2.siradadir (Kazakh Invest, 2017, s. 4).
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Kazakistan, iilkenin kuzey bolgesi topraklarinda, mercimek ve nohut gibi bitkileri
de yetistirme girisimlerinde bulunmus ve bunun neticesinde basari elde etmistir.
Mercimek verimi 200 bin hektarlik bir alana ulastiginda tilke; Kanada, Hindistan, Tiirkiye
ve Avustralya’dan sonra diinyanin besinci mercimek ihracat¢ist konumuna gelmeyi
hedeflemektedir. Kazakistan tarim sektoriinii gelistirme amaciyla iddiali planlar yapmaya
baslamistir. Ciinkii tarim sektoriiniin ¢esitlendirilmesi ile lilke ekonomisi dig soklara daha
dayanikli hale gelecektir. 2020 yilina kadar iilkedeki tarim iriinleri ihracatinin %40

oraninda arttirilmas1 amaglanmaktadir (Makhanov, 2017, s. 1).

3.1.2.2.2. Petrol ve dogal gaz iiretimi

Ulkenin ekonomik kalkinmasinin en énemli kaynaklarindan basinda zengin dogal
kaynaklar gelmektedir. Kazakistan dogal kaynaklar rezervi ve ¢esitliliginde diinyanin en
zengin lilkelerinden birisidir. Kazakistan diinya piyasasinda “dogal kaynaklar tedarikg¢isi”
konumundadir. Ulke gelirlerinin énemli bir kismi dogal kaynaklar {iretimine aittir.
Ulkenin mineral ve hammadde altyapist1 5 binden fazla maden kaynaklarindan
olusmaktadir ve toplam degeri onlarca trilyon dolar1 bulmaktadir. Diger yandan,
Kazakistan’in bat1 bolgesinde petrol ve dogal gaz rezervleri bulunmaktadir. Kazakistan
diinya petrol rezervinin %3’line sahiptir ve diinyanin petrol yoniinden zengin 15

iilkesinden birisidir. 2016°da iilkede 76 milyon ton petrol iiretilmistir®..

Kazakistan, 1911 yil1 itibariyla petrol iiretimine baslamistir. Eski Sovyet iilkeleri
arasinda petrol rezervi ve tlretimi agisindan 2.sirada gelmektedir. Kazakistan petrol
rezervi yaklasik 30 milyar varil civarindadir ve dogalgaz rezervi ise 85 trilyon kiibik

feettir (metre kiip) (EIA, 2017, s. 1-3).

Gelir acgisindan bakildiginda, tilke 2013’te petrol ihracatindan 64,8 milyar dolar
gelir elde etmis, ancak petrol fiyatlarinin azalmasi sonucunda ham petrol ihracat geliri
2015°te 32,6 milyar dolara, 2016°da ise 23,3 milyar dolara diismiistiir. Uretim sektdriinde
petrol iiretiminin pay1 2016’da 9%35,9 olmustur. Toplam ihracatta petroliin pay1 2016’da
%70’ten %52’ye kadar diismiistiir (IMF, 2017, s. 30).

41 https://www.kmgep.kz/kaz/about_kazakhstan/oil_and_g-as_sector/ Erigim tarihi: 20.03.2018
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3.1.2.3. Issizlik oraninda gelismeler

1990’larda gergeklesen ekonomik kriz ve soklar sonrasi iilkede issizlik orani
artmistir. O donemde Sovyet Birliginin farkli tilkelerindeki isletmeler birbirine malzeme,
hammadde ve gerekli tiriinlerle bagl idi. SSCB’deki cumhuriyetler bagimsiz devletler
olunca ortaya sinir ve giimriikler ¢ikmis, s6z konusu baglantilar kesilerek {iriin ve
hizmetlerin serbest dolasimi ortadan kalkmistir. Bundan dolay1, Kazakistan ekonomisinin
her sektoriinde faaliyet gosteren isletme ve fabrikalar ¢alismalarini durdurmak zorunda
kalmis veya iflas etmistir. Diger yandan, iilkede enflasyon oran1 yillik %1,900’lere kadar
yiikselmistir. 1992 sonrasi iilkedeki enflasyon %1,382, 1994’te ise daha da yiikselerek
%1,877 kadar yiikselmistir. Bu siirecler sonrasi iilkede biiyiik bir igsizlik sorunu ortaya
cikmistir (NBK, 2016, s. 30).

Biitiin bu sorunlar1 ¢6zmek icin Kazakistan hiikiimeti iilkede adim adim
Ozellestirme siirecin baglatmis ve yabanci yatirim ¢ekmek amaciyla kapilarini biitiin
ilkelere agmigtir. Basarili bir ekonomik reformlar sonrasi iilke ekonomisi yavas yavas
biliylimeye baglamis ve ayni zamanda issizlik oran1 da azalmistir. Kisi basma diisen
GSYH 700 dolardan 14.600 (2014) dolara kadar yiikselmistir. 2004’te %10 olan issizlik
orani, 2016’da %5’e kadar diismiistiir. Diinya Bankasi tarafindan belirlenen fakirlik
(yoksulluk) diizeyi altinda yasayan niifus oran1 2001°de %47 olurken, bu rakam 2013’te
%3’e inmistir (NBK, 2016, s. 30). Boylece, Kazakistan, 20 yildan az bir siirede orta-
diistik gelir seviyesinden 2006 yilinda {ist orta gelirli lilke diizeyine ge¢mistir.

N /13,5\
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Sekil 3.7. Kazakistan 'da issizlik oraninin degisimi, 1995-2016, (KazStat, Kazakistan Istatistik Komitesi)
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3.1.2.4. Kazakistan dig ticaretinde gelismeler

Kazakistan’in dis ticaretine bakildiginda, itilke yiizden fazla tilkeyle ticaret
iliskisinde bulunmaktadir. 1990-2016 doneminde iilkenin dis ticaret hacminde ciddi bir
artis gergceklesmistir. 1995°te 9 milyar dolar olan dis ticaret hacmi, 2013°te 133,5 milyar
dolara ylikselmistir. Ancak, dis ticaret hacminde artisla birlikte dalgalanma da
bulunmaktadir (Sekil 3.8). 2014-2016 doneminde diinya piyasasinda petrol ve metal
fiyatlariin diismesinde dolay: iilkede ekonomik biiyiime %1 civarinda gerceklesmis ve

dis ticaret de %34 azalmistir.
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Sekil 3.8. Kazakistan 'in dis ticaret hacminin degisimi, 1995-2016, (KazStat, Kazakistan Istatistik

Komitesi ve Esenalina, 2018)

2017°de iilkenin dis ticaret hacmi bir 6nceki seneye gore 15 milyar dolar artarak
77,6 milyar dolara ulasmistir; Thracat 48,3 milyar dolar*, ithalat 29,3 milyar dolar. Dis
ticaret fazlasi ise 19 milyar dolar olmustur (Esenalina, 2018). Ticaret fazlasinda 67,7
milyar dolarlik zirve 2011°de, en diisiik nokta ise -22 milyar dolar ile 1998’de
gerceklesmistir.

2016°da tilke ithalat {irlinlerinin ana kismini (%54) iki iiriin grubu olusturmustur.
Makine, ekipman, cihaz, ara¢ ve alet gibi 1. grup irilinlerin ithalattaki payr %37,9
olmustur. Kauguk ve plastikler dahil kimya endiistrisi ve ona ilgili sektorlerin tirtinleri (2.
grup triinleri) iilke ithalatinin %16’sin1 olusturmustur. Diger iirlinler ise toplam ithalatin

%46,1°ni olusturmustur (KazStat, 2017, s. 25).

42 http://abctv.kz/ru/last/polozhitelnoe-saldo-vneshnej-torgovli-kazahstana-v-2017g-vy Erisim tarihi:
11.04.2018
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KazStat’a gore (2017, s. 16), 2016’da Kazakistan’in baslica ithalat ortaklar1 su
iilkelerdir: Rusya (%36,6), Cin (%14,5), Almanya (%5,7), ABD (%5), Italya (%3,3),
Fransa (%2,6) ve Tiirkiye (%2.,4).

Thracat yapisina bakildiginda, iilke 2016 yilinda diinyanin 123 ilkesine 1013 cesit
{iriin ihracat etmis ve Kazakistan diinyanin 52.ihracatcist konumuna gelmistir. ihracat
yapisinda hammadde agirliklidir; toplam ihracatin %64,9’u hammaddelerden, %35,1°1
islenmis triinlerden olugmaktadir. Petrol harig, iilkenin ana ihracat iirlinleri olarak
uranyum, bakir, ferroalyajlar, petrol {iriinleri, petrol gazi, ¢inko, bugday, un ve glimiis

sayillmaktadir (Kazakh Invest, 2016, s. 5).

Ulke ihracatinin %70’den fazlas1 mineral hammaddelerden &zellikle petrol, dogal
gaz, komiir ve uranyum gibi dogal kaynaklardan olusmaktadir. Thracat hacminin artist
veya azalmasi llkede iiretilen dogal kaynaklarin diinya pazarindaki fiyatina gore

degismektedir (Kazakh Invest, 2017, s. 4).

5% 1% 2%
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= Mineral iiriinler

= Metalurji

= Kimya endiistrisi
Gida endiistrisi

= Makine mithendisligi

= Digerleri

Sekil 3.9. Kazakistan ihracatinda sektorler yiizdesi, (%), (Kazakh Invest, 2017, s. 4)

Kazakistan Istatistik komitesi verilerine gore (2017, s. 15), 2016°da Kazakistan’in
baslica ihracat ortaklarinin iilkenin toplam ihracatindaki payr su sekildedir: Italya

(%20,4), Cin (%11,9), Rusya (%9,4), Hollanda (%8,9), Isvicre (%6.6) ve Fransa (%4,9).

3.1.2.5. Giincel ekonomik gelismeler

Kazakistan ekonomisinde son zamanlarda ortaya ¢ikan yavaslamalar ve ekonomik

bliylime oraninin keskin bir sekilde diismesi, kiiresel pazarlarda petrol ve maden
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kaynaklara talep ve fiyatin azalmasindan kaynaklanmaktadir. D1s faktorlerden dolay1 iilke
ekonomisinin bilyiime oran1 2013’de %6, 2014’de %4,3 olarak gerceklesmistir. Ulke
ekonomisinin yillik bliylime oran1 2015’de %1,2, 2016’da ise %0,9 civarinda olmustur.
2014’te tlilkenin GSYH’si 1990’lardan sonra en yiiksek zirvesi 233 milyar dolara kadar
ulagsmistir. Ancak 2016°da iilke mineral ve enerji kaynaklarindan elde eden gelirlerinin
ciddi bir sekilde kaybetmis, lilkenin GSYH’si 133 milyar dolar olmustur (WB, 2016, s.
3).

Ulke ekonomisindeki yavaslama ve bilyiime oranin azalmasinin diger bir nedeni
Rusya ekonomisinin zayiflamasidir. Ciinkii Kazakistan’in en biiyiik ticaret pazari
Rusya’dir. Bati iilkeleri tarafindan Rusya’ya kars1 uygulanan ambargolardan dolay1 Rus
ekonomisi olumsuz etkilenerek zayiflamis, Rus Rublesi ciddi bir deger kaybetmistir.
Bagli olarak Rus Rublesi, Tenge (Kazak para birimi) karsisinda da ciddi deger
kaybetmistir. Kazak parasi deger kazaninca Kazak iirlinleri Rus pazarinda pahali hale
gelerek rekabet¢i konumunu kaybetmeyi baslamistir. Bu durumu ¢ézmek i¢in 2015°te
Kazakistan Ulusal Bankasi tarafindan Kazak Tenge’si dalgali kur rejimine ge¢mistir.
Sonug olarak Kazak Tengesi Rus Rublesi karsisindaki krizden onceki konumunu geri

kazanmus, iilke iirlinleri rekabet edebilme niteligin kazanmistir.

Dis ticaret hacmindeki daralma kendini yabanci sermaye yatirimlarinda da
gostermistir. 2011°de %15 azalan net dolaysiz yabanci yatirim hacmi, 2015°te bir 6nceki

seneye gore %52 azalarak 4 milyar dolar olarak gergeklesmistir (OECD, 2017, s. 19).

3.1.3. Kazakistan’in Uluslararas: Imaji

1990’lardan itibaren Kazakistan diinya iilkeleri, uluslararasi orgiitler ve birliklerle
oldukca iy1 iligki kurmaya cabalayarak basarili bir uluslararasi iilke imajini olusturmustur
(Kenzhalina, 2014, s. 651). Bu acidan bakildiginda, giiniimiizde Kazakistan’in diinyanin
130°dan fazla iilkesiyle diplomatik iligkileri mevcuttur. Ulke, sayis1 73’ii bulan

uluslararasi ve bolgesel orgiitler, fonlar, programlar ve ajanslara tliye ve aktif katilimcidir.

Kazakistan bazi uluslararasi orgiitlerin temelinin atilmasina ve gelismesine katkida
bulunmustur. Ornek olarak, Asya'da Etkilesim ve Giiven Gelistirme Onlemleri
Konferans1 (Conference on Interaction and Confidence Building Measures in Asia,
CICA), Avrasya Ekonomik Birligi (Eurasian Economic Union, EEU), Tiirk Konseyi,
TiirkPA (Tiirk Ulkeleri Parlamenterler Meclisi), Islam Gida Giivenligi Orgiitii gibi
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uluslararas1 ve bolgesel orgiit ve kurumlarin temellerinin atilmasinda Kazakistan bir

baslatic1 olarak kabul edilmektedir®.

Kiiresel ve bolgesel diizeyde baris ve giivenligi desteklemede Kazakistan en basarili
orneklerden birisidir. Ornegin, Sovyet dsneminde Kazakistan’da 1949-1989 doneminde
456 niikleer bomba deneyimi yapilmistir bundan dolay1r doga hari¢ milyonlarca insan
zarar gormiistiir. Ulke bagimsizligin kazaninca topraklarinda bulunan diinyanin en biiyiik
niikleer deneme sahasini kapatmis, diinyanin dordiincii niikleer giicli konumundayken
tilkedeki biitiin niikleer silah, bomba ve benzer malzemelerden vazgegmistir. Boylece
diinyada niikleer silahtan vazgegen ilk tilkesi olmustur (Kassenova, 2014, s. 2). Ek olarak
2009’da Orta Asya’y1 niikleer silahsiz bolge yapmak amaciyla bolgedeki dort komsu
iilkeyle isbirliginde bulunmus, 2013’te, fran’in niikleer programuyla ilgili iki goriismeye
ev sahipligi yapmustir®,

Kazakistan 2017’de Uluslararasi Atom Enerjisi Ajansi’nin (International Atomic
Energy Agency, IAEA) himayesinde diinyanin ilk diigiik seviyede zenginlestirilmis
uranyum bankasinin acilisin1 gerceklestirmistir®®. Bdylece, Kazakistan niikleer silahsiz
bir diinya ve atom enerjisini barig amagli kullanmay1 destekleyerek kiiresel ve bolgesel

giivenlige katkida bulunmaktadir.

Kiiresel ve bolgesel diizeydeki politik veya askeri c¢atisma ve sorunlarin
¢dziimlerini birlikte ¢dziim bulmak icin Kazakistan olduk¢a cabalamaktadir. Ornegin,
Kazakistan, 2014 ve 2015’te Ukrayna krizinin ¢6ziim bulabilmesi i¢in Kazak-Ukrayna
goriismelerini yapmis, Minsk zirve toplantisinin gerceklesmesine ve basarisina katkida
bulunmustur. 2015-2016°da Rusya ve Tiirkiye iligkilerinin iyilestirmeye aracilik yaparak
basari1 elde etmistir (Madibekova, 2016). Suriye’deki savasi engellemek, taraflarin ortak
fikir yapmasi ve baris1 saglamasi i¢in “Astana Siireci” goriismeleri yedi kere
gergeklesmistir?®.

Bagimsizlik yillar1 boyunca {ilke etnik ve dini gruplar arasi uyumun kendine ait bir
modelini olusturmustur. Kazakistan’in basarili deneyimi kiiresel diizeyde talep edildigi
ortaya cikmistir. Astana diinya toplumunun dini liderleri i¢in bir bulusma yeri ve

etkilesimli platform haline gelmistir. 2003’te ilk kez gerceklesen “Diinya ve Geleneksel

3 http://www.mfa.kz/ru/content-view/tyurkpa Erisim tarihi: 21.11.2017

4 http://www.mfa.kz/en/content-view/infografika-7 Erigim tarihi: 21.11.2017

4 https://www.cnnturk.com/dunya/kazakistanda-uranyum-bankasi-acildi Erisim tarihi: 21.11.2017
4 http://www.mfa.kz/en/content-view/infografika-7 Erisim tarihi: 22.11.2017
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Dinler Liderleri Kongresi’nde Asya, Afrika, Avrupa ve Ortadogu’dan 17 iilke temsilcileri
Astana’da bir araya gelmistir. Her ili¢ senede bir yapilan s6z konusu kongre 2015’te
besinci kere diizenlenmistir. Kongrede katilimcilarinin sayisi artarak kiiresel orgiitler
liderleri harig, diinyanin 40 iilkesinden farkli din liderleri s6z konusu kongre icin

Astana’da 6zel inga edilen “Baris ve Uyum Sarayi’nda” bir araya gelmistir?’.,

Bagimsizligin1 kazandiktan bugiinlere kadar kisa bir siire igerisinde baris ve huzur
adina yapmis oldugu ¢abalamalar {ilkenin uluslararasi imaj1 ve itibarina ciddi bir pozitif
katk1 saglamistir. Kazakistan, diinyada barigssever ve giivenilir bir {ilke olarak taninmustir.
Kiiltiirler, dinler, etnik gruplar aras1 uyumun basarili bir 6rnegi olarak tanilan “Kazakistan
modeli” ilkenin bugiinlerde gelmis oldugu ekonomik kalkinma ve sosyal-politik

istikrarinin en dnemli nedenidir.

3.2. Baskent ve Finans Merkezi Olarak Astana

Kazakistan’in yeni bagkenti Astana sehridir, Kazakg¢a’da “baskent” anlamindadir.
Kazakistan’in ¢agdas bir yeni baskentin insa etme fikri lilke cumhurbaskan1 Nursultan
Nazarbayev’e aittir. Ulke baskentini Almati’dan Agmola’ya tasima karart 6 Temmuz
1994°de verilmis, bagkentin resmi tasinmasi 10 Aralik 1997°de gerceklesmistir (Arslan,
2014, s. 100-101). 10 Haziran 1998’de yeni baskentin uluslararasi agilis toreni
gerceklesmis, 1999°da UNESCO tarafindan “baris sehri” olarak secilmistir.

Tarihsel ge¢misine bakildiginda, Astana koklii bir gegcmise sahiptir. Sehrin
bulundugu toprakta 7-14.ylizyillarda bir ortacag sehri Bozok bulunmustur. Stratejik
olarak kervan yolunda bulunan Bozok sehri Kipcak devletinin bagkenti ve ticaret merkezi
olmustur. Sehir, ipek Yolu’yla Sibirya, Orta Asya, Avrupa, Cin ve Doguda Arap
iilkeleriyle iligkilerde bulunmustur (Nazarbayev, 2005, s. 192 akt. Mirzamuratqizi, 2013).

Konumuna bakildiginda, Astana Asya’nin en kuzeyinde bulunan baskenttir ve
diinyanin en soguk ikinci baskentidir. Diger yandan, Astana iilkenin ve Avrasya’nin tam
merkezinde bulunmaktadir. Béylece bir konum Astana’y1 bolgesel iletisim, ulasim ve
lojistik merkezi yapmaktadir. Sehrin yiizélgiimii 801 km? ve 1 milyondan fazla niifusa

sahiptir.

4"http://www.religions-congress.org/content/view/358/35/lang kazakh/ Erisim tarihi: 21.11.2017
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Ulkenin yeni baskentin olarak secilmesi Astana’nin ekonomik kalkinmasinda
onemli rol oynamis ve sehrin gelisimi ¢ok hizli bir sekilde gerceklesmistir. Ulkeye
yapilan yatirimlarin %10°u Astana’ya yatirilmistir. Astana’nin lilke GSYH’sindeki pay1
%10,2’dir. Sehir ekonomisinin %21°1 ticaret, %11’1 gayrimenkul, % 9’u ulasim ve
depolama, %9’u insaat, %4’1i sanayi sektoriinden kalan kismi ise diger sektorlerden
olusmaktadir. Uretimde insaat malzemeleri, gida iiriinler ve makina iiretimi &nde
gelmektedir. Bugiinde Astana’da 128 binden fazla KOBI’ler bulunmaktadir (Kazakh
Invset, 2017, s. 102).

Tablo 3.4. Astana’nin ekonomik gastergeleri, 2015, (Kazakh Invset, 2017, s. 102)

Gayri Safi Bélgesel Uriin (milyar dolar) 21,6
Kazakistan GSYH’sindeKki yiizdesi (%) 11,8
Yabanci ve yabanci ortakh isletmeler sayisi 1739
Sanayi Uretimi Hacmi (milyar dolar) 1,7
Kazakistan sanayi iiretimindeki pay1 2,6
Tarim iiriinleri iiretimi (milyon dolar) 6
ihracat (milyar dolar) 4,1
ithalat (milyar dolar) 37

Giinlimiizde Astana, Kazakistan’in resmi baskenti konumu harig, iilkenin kiiltiir,
spor, eglence, egitim ve ticaret merkezi konumundadir. Ayn1 zamanda Kiiresel ve
Geleneksel Dinler Liderleri Kongresi, Astana Ekonomik Forumu ve diger uluslararasi
onemli etkinlikler diizenli olarak Astana’da yapilmaktadir. Avrupa Giivenlik ve Isbirligi
Teskilat’nin (AGIT) tarihsel zirvesi, Islam Konferans1 Orgiitii (Islam Isbirligi Orgiitii),
Sanghay Isbirligi Orgiitiiniin yildéniimii zirvesi Astana’da gerceklesmistir. Astana,
2011°de 7.Asya Kis Oyunlari, 2017°de EXPO 2017 uluslararasi fuarina, Suriye sorununu
¢ozmek icin diizenlenen “Astana Siireci’ne ev sahipligi yapmustir. Kisa bir siire igerisinde
Kazakistan’in yeni ve gen¢ baskenti Astana ¢ok sayida uluslararasi forum, kongre ve
biiylik c¢apli uluslararasi etkinlikler diizenlenen Avrasya kitasinin merkezi haline

gelmistir®,

48 http://astana.gov.kz/en/modules/material/42 Erisim tarihi: 22.11.2017
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3.2.1 Astana Uluslararasi Finans Merkezi

Kazakistan, hizli bir ekonomik gelisime sonrasi yeni bir kalkinma asamasina
adimlar atmaktadir. Ulke hizli ekonomik kalkinma yillarinda elde eden fonlar sayesinde
2008-2009 kiiresel finansal krizini basarili bir sekilde atlatmistir. Ancak, iilkenin en
Oonemli ihracat iirtinlerine 2014-2016 arasinda kiiresel pazarda fiyat ve talebin ciddi bir
sekilde azalmasi neticesinde iilke gelirlerinin %40’ m1 kaybetmistir. Bu nedenle

Kazakistan’in ekonomik kalkinma politikas1 yeni yaklagimlara ihtiya¢ duymaktadir.

Ulke ekonomisini gesitlendirme, iilkede birikmis fon ve varliklar1 daha iyi yonetme,
mali piyasayi gelistirmek daha da 6nemli konuma gelmistir. Ayni zamanda Kazakistan’in
bolgesel igbirligi orgiitleriyle entegrasyonu ve Avrasya Ekonomik Birligi’nin iiyesi
olmas1 iilke icin kiiresel finansal sistemle entegrasyon firsatlarin1 olusturmustur.
Bahsedilen durumlar sonucu olarak Kazakistan’in yeni kalkinma programi “Ulusun
Plan1”dir (Plan of the Nation) ortaya ¢ikmistir. Bu programin dnemli bir pargasi Astana
Uluslararasi Finans Merkezi’dir. Gelismis, yliksek teknolojili bir altyap1 ve yeni kurumsal
cerceveye sahip uluslararast finans merkezini kurma Kazakistan’in uzun vadeli

kalkinmay1 hedefleyen adimlarindan birisidir (AIFC, 2016, s. 3).

S6z konusu finans merkezinin amaci, Kazakistan’in yatirim iklimini (yabanci
yatirim ortamina) pozitif etkileyerek iilkeye yabanci yatirimlari, fonlar1 ve sermayeleri
cekmektir. Ek olarak, iilkenin fon ve varliklarini yonetme yaklasgimlarini gelistirme,
yabanc1 bilgi ve teknolojilerin iilkeye aktarilmasini kolaylastirarak insan kaynaklarin

artmasini ve gelismesini saglamaktir.

Astana Uluslararasi Finans Merkezi, Orta Asya, Kafkasya, Avrasya Ekonomik
Birligi iilkeleri, Ortadogu, Bati Cin bolgesi, Mogolistan ve Avrupa icin bir finans
merkezidir. Merkez, EXPO-2017 altyapisinda bulunmakta ve modern altyapi, yeni
teknolojiyle desteklenmektedir. Finans merkezi, katilimcilar ve iiglincli taraflar
arasindaki hukuki iliskileri diizenleyen, finansal piyasanin gelisimini destekleyen Ingiliz
Ortak Hukuk temelinde 6zel bir hukuk rejiminde faaliyet gostermektedir®®. ingiliz Ortak
Hukuku birgok uluslararasi finans merkezlerinde uygulanmaktadir. Ornegin, New York,
Londra, Singapur ve Dubai finans merkezleri ingiliz Ortak Hukukuna dayal 6zel hukuk
rejimini olusturmustur. Diger yandan, Ingiliz Ortak Hukuku biiyiik yatirimcilar tarafindan

tercih edilmektedir.

49 http://www.aifc.kz/#common-info Erisim tarihi: 23.11.2017
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Gelismis bir mali piyasa, Kazakistan’in diinyanin 30 gelismis iilkesi arasinda yer

almay1 hedefleyen “Kazakistan 2050 stratejisini ger¢eklestirmede sosyal ve ekonomik

acidan desteklemektedir.

AUFM, Kazakistan’in ekonomik gelismesinde asagidaki gibi katkida bulunmasi

beklenmektedir:

Kazakistan’in kiiresel ekonomiyle entegrasyonunu destekleme,

Astana’y1 Avrasya Ekonomik Birliginin finans merkezi yapma,

Astana’y1 i§ yapmak i¢in en 6nde gelen sehir olarak tanitma,

Kazakistan GSYH’sine 2016-2025 yillar1 aras1 11,6 milyar dolar katki saglama,
Petrole bagimlilig1 azaltma,

Finans sistemini bankacilik sektoriiniin 6tesinde gelistirme,

Isgiicii verimliligini arttirma.

Sosyal gelisme acisindan ise,

Astana’da yagsam standardinin yiikselmesi,

Is yapmanin yiiksek etik standartlarin gelisimi,

Yiiksek nitelikli uluslararasi uzmanlari1 ¢ekmek,

Yeni igyeri olusturma, 2025’e kadar 2 binden fazla yeni istihdam olusturma,

Ulke vatandaslar arasinda yiiksek nitelikli isgiicli paym artirma gibi katkilarda
bulunmasi1 beklenmektedir (NBK, 2016, s. 25).

3.2.1.1. Astana Uluslararast Finans Merkezinin stratejik gelisme yonleri

Astana Uluslararas1 Finans Merkezi; sermaye piyasasi, varlik yonetimi, Islami

finans, finansal teknolojiler, 6zel bankacilik ve yesil finans gibi alti alanda faaliyet

gostermektedir. Bu alanlar s6z konusu finans merkezi i¢in stratejik gelisme yonler

Onemini tasimaktadir.

Sermaye Piyasasi: AUFM’nin en 6nemli stratejik hedeflerinden birisi, bir likit ve

dengeli sermaye piyasasini gelistirmektir. Boylece daha fazla yabanci yatirim g¢ekerek

tilke ekonomisinin biiylimesine destek olmaktir. Sermaye piyasasinin gelisimi bankacilik

sektoriine onemli bir alternatif olusturmaktadir. Gelismis bir sermaye piyasasi ulusal

ekonominin ihtiyaclarini ve mali piyasa katilimcilarimin ¢ikarlarini dikkate alarak
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Kazakistan’imn  ve bolgenin serbest mali kaynaklarinin  harekete gegmesini
desteklemektedir. Ek olarak, diinyanin en 6nde gelen borsalariyla igbirliginde bulunan ve

en bagarili uluslararasi uygulamalara dayali yiiksek teknolojili borsa olusturulmaktadir.

Varlik Yonetimi: Yerel mali piyasanin gelisimi ve varlik yonetiminde uzmanlik,
iilkenin sermaye piyasasimnin gelisimi i¢in temeller olusturmaktadir. AUFM, sadece
Kazakistan’da degil, ayn1 zamanda bolgedeki varlik yonetimi sektoriiniin de gelismesini
desteklemektedir. Diger yandan, Astana bolgesel varlik yonetimi merkezi olmak igin
rekabet istiinliiklerine sahiptir. Varlik yonetimine gerekli dnemli bir miktarda fonlar,
elverigli vergi ortami, ekonomik ve politik istikrar gibi faktorler Astana sahip olan
avantajlart olarak kabullenmektedir. Giiniimiizde Astana’ya diinyanin en 6nde gelen
varlik yonetim isletmeleri ilgi gostermektedir. S6z konusu isletmelerin Astana’da
yogunlagsmast AUFM nin basarili bir finans merkezi olmasinda énemlidir (AIFC, 2016,
s. 8).

Islami Finans: Kazakistan, iilkede Islami finans kurumlarmin faaliyetleri ve
gelismeleri icin bir elverisli ortam yaratarak AUFM’yi bolgesel Islami finansmanimn
merkezi yapmayi hedeflemektedir. Kazakistan hiikiimeti Islami finans1 oldukga
desteklemeye isteklidir. Kazakistan, Islami bankacilik igin 2009'da ilk kanunlarmi
imzalayarak Islami finansmanin gelismesini kolaylastiran Bagimsiz Devletler
Toplumu’ndaki (BDT) ilk tilke olmustur (NBK, 2016, s. 10-12). Boston Consulting
Group’a gore, AUFM nin kurulusuyla 2025’e¢ kadar Kazakistan’daki Islami finans

varliklarin hacmi 4 milyar dolara ulasmas1 tahmin edilmektedir>

Finansal Teknolojiler: AUFM’de yeni smf yiiksek teknolojili finansal
hizmetlerin gelistirilmesi; geleneksel finansal hizmetlerin maliyetinin azalmasini, kiiresel
piyasalarla entegrasyonun kolaylastirilmasini, yerel mali piyasamin hizli gelisimini

desteklemektedir.

Finansal teknolojiler sektorii, yeni teknolojileri kullanarak yeni finansal ¢oziimleri
sunan ve en hizli gelismekte olan sektordiir. Bu sektore yapilan yatirim hacmi 2013’te
3,9 milyar dolarken, 2015°de 19,1 milyar dolara kadar artmistir. S6z konusu sektor
finansal sistemlere erisimi, risk yoOnetimini, rekabetin gelismesini, maliyetlerin

azalmasm saglamaktadir. AUFM, Orta Asya bolgesinde finansal teknolojilerin

%0 https://forbes.kz/finances/finance/2025_jyila_aray_islamdyi_arjyi_aktivtern_les_4 mlrd-
tan_asuyi_mmkn/?7utm_source=forbes&utm_ medium=mlt articles&utm campaign=168439 Erisim
tarihi: 25.03.2018
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gelismesini desteklemek amaciyla modern altyapi, esnek diizenlemeler ve yatirim
acisindan yardimlar dahil olmak iizere finansal teknolojiler girisimine en uygun kosullar

olusturmaktadir (AIFC, 2016, s. 8).

Ozel Bankacilik: AUFM, varlik yonetimi piyasasinin gelistirilmesi ile baglantil
olarak 6zel bankacilik sektoriiniin gelisimini de desteklemektedir. Orta Asya ve AEB’de
yasayan, ciddi bir birikim ve fonlara sahip zengin insanlar yerel mali piyasada yatirim
secenekleri smirli oldugundan dolayr yabanci piyasa ve bankalarin hizmetlerin
kullanmaktadir. Bu nedenle 6zel bankaciligin gelismesi bolgedeki zengin ve varlikli
insanlar i¢in yeni yatirim firsatlarini sunmakta, uluslararasi 6zel bankacilik isletmelerinin

subelerini AUFM’ye ¢ekmektedir.

Yesil Finans: Kiiresel finans sektoriiniin yeni ve dinamik egilimi “yesil finans™tir.
Yesil finans, siirdiiriilebilir kalkinmayi, “yesil ekonomi”ye gegisi desteklemektedir. Yesil
finansal iirlin ve hizmetler ¢evre faktorlerini géz Oniinde bulundurur, ¢evreye duyarli
yatirimlart desteklemekte, diisiikk karbonlu teknolojilerin, projelerin, endiistrilerin ve
isletmelerin gelisiminde katkida bulunmaktadir. EXPO-2017 uluslararas1 fuarinin
“Gelecegin Enerjisi” konusunun devami olarak AUFM, yesil finans i¢in gerekli altyap1

ve kosullar1 saglayarak merkezde yesil finansin gelismesini desteklemektedir.

3.2.1.2. Astana Uluslararast Finans Merkezinin kurumlart

Astana Uluslararasi Finans Merkezi (AUFM) toplam sayist 5 ana kurumdan

olusmaktadir. Bu kurumlar;

AUFM Yonetim Konseyi: Kazakistan Cumhurbagkani tarafindan yonetilen en tist
diizey kurumudur. Merkezin gelisme siitunlarin (yonlerini) onaylama, merkez
yetkililerini yonlendirme ve projenin gergeklesmesinin denetimini saglamak gibi
faaliyetler yapmaktadir.

AUFM Yetkilisi (Otoritesi): bu kurum, uluslararasi finans merkezlerinde ¢aligma
tecriibesine sahip yabanci uzmanlar tarafindan yonetilir. Bu kurum genel olarak gelisme
stratejisi ve politikalarini olusturur, AUFM’ni kiiresel piyasalarda tanitir ve potansiyel

katilimcilar1 merkeze ¢eker.

AUFM Komitesi: finansal denetimi, birey ve isletmelerin merkeze kayit ve

ruhsatlandirilmasini, diizenlemeler ve kurallarin gelistirilmesini yapar.
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Astana Uluslararast Tahkim Merkezi: bu merkez mahkeme davalarina bagimsiz

ve siiratli bir alternatif sunmaktadir. AUFM'deki sivil ve ticari uyusmazliklarin ¢ézimii

i¢cin en yliksek uluslararasi standartlarda faaliyet gostermektedir.

AUFM Mahkemesi: Kazakistan hukuk sisteminden ayri ve bagimsiz, Ingiliz

Hukuk ilkelerine dayanilan bagimsiz yargi alanidir. Mahkeme hakimleri tam bagimsizlik

hakkina sahiptir (NBK, 2016, s. 26).

3.2.1.3. Astana Uluslararast Finans Merkezinin calisma ortami

AUFM, yatirimcilar ve merkezin katilimeilart i¢in Orta Asya, AEB ve BDT

ilkelerinde benzeri olmayan calisma kosullarini sunmaktadir. Bu c¢alisma kosullari

asagidaki gibidir:

Merkezdeki bireyler, kuruluslar bireysel ve kurumsal gelir vergisi, varlik vergisi,

arazi ve miilkiyet vergisinden 50 yil muaf,
Ofis kirasindan 2 yil muafiyet,

AUFM katilimcilart ve onlarin ailelerine, merkezin calisanlarina yonelik 6zel

basitlestirilmis doviz, vize ve isgiicii diizenlemeleri bulunmakta,

AUFM kurum personeline 5 yila kadar 6zel bir vize rejimi,

AUFM’de vize, ¢alisma izni ve diger taleplerin verilmesinde “tek noktada hizmet
sunumu” (one-stop-shop) kaydi i¢in basitlestirilmis rejimi,

Diizenlemeler olusturma, karar verme ve mahkemede bagimsizlik,

Sermayelerin serbest hareketi,

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD) iilkeleri, Birlesik Arap
Emirlikleri, Malezya, Monako ve Singapur Cumbhuriyeti vatandaslarina 30 giine

kadar vizesiz rejim,

EXPO 2017 fuar1 altyapisinda bulunan ve en yeni teknolojili modern bir altyapi
(NBK, 2016, s. 26).

AUFM’nin konumu; S6z konusu finans merkezi iilke baskenti Astana’nin is

merkezinde yer almaktadir. Merkez; parklar, liikks konutlar ve aligveris merkezleriyle
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cevrilidir. Astana Uluslararas1 Havalimani’ndan 11 km uzaklikta ve toplam 25 hektar

alan1 kapsamaktadir.

AUFM’nin ¢alisma dili; AUFM nin resmi dili ingilizcedir ve merkezin biitiin

faaliyet alaninda kullanilmaktadir.

Baglanti; Astana ve Onde gelen finans merkezleri arasinda direk baglantilar
bulunmaktadir. Su anda Astana; Londra, Frankfurt, Pekin, Dubai ve Seul schirleriyle
direk ucuslarla baglanmaktadir. Astana Uluslararas1 Havalimani yeni terminal ingaati
bitmis olup New York, Tokyo ve Singapur ile direk uguslarin gerceklesmesi
beklenmektedir. Havalimanin yeni terminali yillik yolcu kapasitesini 3 milyondan 7

milyon yolcuya kadar artmasina neden olacaktir (AIFC, 2017).

Astana Uluslararasi Finans Merkezi, Kazakistan’in Avrasya finans merkezi olma
girisimi ve iilke ekonomisi i¢in bir stratejik onem tasimaktadir. Finans merkezinin
olduke¢a cekici ve basarili performans gostermesine ana destekleyici iilke hiikiimetidir.
Bu nedenle uluslararasi basarili finans merkezlerinin en onde gelen deneyimleri
AUFM’de uygulanmaktadir. Tablo 3.5°’de AUFM’de uygulanan ve diger finans

merkezlerinde saglanmayan avantajlar bulunmaktadir.

Tablo 3.5.  Astana Uluslararasi Finans Merkezinin diger uluslararast finans merkezleriyle

karsilastiriimas: (Kazakh Invest, 2017, s. 19).

UFM Londra | Singapur | Dubai | Paris | Toronto New Astana
York

FM gelisiminde devlet . . . . .
ana destekleyici
Bagimsiz Mahkeme ve . . . . o .
Ingiliz Hukuku
Giiglii ve likit mali piyasa . . . o .
Katilimcilar diizenleme . . .
ve vergilendirmenin
diigiik diizeyi
Elverisli sosyal ortam . . . . . o .
Katilimeilarin yerlesimi . . .
i¢in ulusal varlik fonlarin
kullanimi
Uluslararasi ulagim . . . . . .
baglantisi
Uyumlu fiyat teklifi ve . . . .
net uygulama plani
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4. SWOT ANALIZi VE BiR FINANS MERKEZi OLARAK ASTANA
POTANSIYELI

4.1. SWOT Analizi ve Ortaya Cikisi
SWOT kelimesi, Ingilizce “Strength” (Giiglii Yénler), “Weaknesses” (Zayif

Yonler), “Opportunities” (Firsatlar) ve “Threats” (Tehditler) kelimelerinin bag harflerinin
kisaltmasidir. SWOT, bir analiz olarak kurum yoneticilerinin kurumun stratejik
durumunu hizli bir sekilde gbézden gegirebilmesine olanak taniyan bir tekniktir (John,
Richard ve Robinson, 2015, s. 140). SWOT analizinin kokleri 1960°1ara dayanmakta ve

ortaya ¢ikisi bir arastirma sonucundan kaynaklanmaktadir.
S: Strength (kurumun giiclii, kuvvetli veya iistiin yonleri)
W: Weakness (kurumun zay1f, kuvvetsiz veya gii¢siiz yonleri)
O: Opportunities ( kurumun yararlanabilecek firsatlari)

T: Threats (kurumu negatif etkileye bilir tehditler)

4.1.1. SWOT kavramm

SWOT analiziyle ilgili bircok aciklama bulunmaktadir. Her arastirmaci kendince
aciklamalar yapmaya calismis ancak hepsinin ortak noktast sudur: SWOT analizi bir

strateji planlamada isletmeyi veya Orgiitii degerlendirme aracidir.

Pahl ve Richter’e gore (2007, s. 1), SWOT bir kurumun giiclii ve zayif yonlerini,
tehdit ve firsatlarin1 degerlendirmek i¢in kullanilan bir stratejik planlama aracidir. SWOT,
bir isletmenin bulundugu rekabet ortamiyla isletmenin kaynak ve yeteneklerinin
eslestirilmesine yardimci olan bilgileri saglamaktadir. SWOT analizi sonucunda ortaya
cikan SWOT matrisi, stratejik eylem alanlar1 tanimlamak i¢in i¢ analiz (gii¢lii ve zayif
yonleri) ve dis analizin (firsatlar ve tehditler) sonuglarini karsilagtirir. Bu nedenle strateji

gelistirme ve strateji se¢iminde SWOT analizinin uygulanmasi 6nemli rol oynamaktadir.

Ritson’a gore (2008, s. 4), SWOT analizi bir igsletmenin i¢ ortam (giiglii ve zayif
yonleri), dis ortamu (firsatlar ve tehditler) anlamina gelir. Bir SWOT analizi sonucunda
ortaya ¢ikan stratejinin amaci; firsatlar1 kullanmak, tehditleri karsilamak veya azaltmak,

kurumun zayif yonlerini diizeltmek i¢in gii¢lii yonleri kullanmaktir.

Diger bir aciklamada SWOT analizi, bir kurumun gelismesini ve biiylimesini

saglayan i¢ ortami (giiclii ve zayif yonlerini) ve kurum ig¢in dig ortamin tehditleri,
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firsatlarinin incelenmesidir (Harrison, 2010, s. 92) .

SWOT analizi, bir proje veya isle ilgili gii¢lii ve zayif yonleri, firsatlar1 ve tehditleri
anlamak, degerlendirmek i¢in bir planlama aracidir. S6z konusu analiz, i veya projenin
amacinin belirlenmesi ve bu amaca ulasmak i¢in destekleyici veya engelleyici i¢ ve dis
faktorlerin belirlenmesini igerir (Morrison, 2016).

Bir isletme veya yeni bir girisimde (projede) SWOT analizi, ge¢misle ilgili bilgiler
elde etmeye, mevcut veya potansiyel sorunlara ¢oziimler bulmada yardimci olur. SWOT
analizi, 6zellikle bir igletmenin neleri yapabilecegini ve yapamayacagini, potansiyel firsat

ve tehditleri degerlendirmenin bir basit modelidir.

SWOT analizi, ¢evresel analiz bilgilerini toplamak, igsel (gii¢lii ve zayif yonleri)
ve digsal (firsatlar ve tehditler) olarak ikiye ayirmaktadir. Bu asamadan sonra, SWOT
analizi kurumun hedeflere ulagmasinda nelerin yardimci olabilecegini ve istenen
sonuglara ulagmak i¢in hangi engellerin asilmasi gerektigini belirler (Ommani, 2011, s.
1).

Osita, Idoko ve Justina’ya (2014, s. 23) gore, SWOT analizi, bir kurumun gii¢lii ve
zayif yonlerini, kurumun karsisindaki tehditler ve firsatlar1 igeren kurumun stratejik
bilangosudur. Ayn1 zamanda s6z konusu analiz bir kurumun tercih ettigi gelecegi
gelistirmesini destekleyen temel analitik araglardan birisidir. SWOT analizi bir durum

analizinin bir pargasidir ve kurumun kendisini tanimasina olanak taniyan bir aragtir.

SWOT analizinde zayif ve gii¢lii yonler, kurumun kontrolii altinda bulunan igsel
faktorler olarak kabul edilmektedir. Tehditler ve firsatlar ise kurumun kontrolii disinda
bulunan dissal faktorler olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle bazen SWOT analizi i¢ ve
dis ortam analizi olarak da sayilmakta, SWOT matrisi de IE Matrisi (Internal-External

Analysis Matrix) olarak kabul edilmektedir.
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Tablo 4.1. SWOT matrisi (Morrison, 2016).

Pozitif / Yararh Negatif / Zararh
Hedefe ulasmak i¢in yardimei Hedefe ulasmak icin engel

ve potansiyel giiclii yon veya potansiyel zayif yon

icsel Faktorler
Belirli bir dl¢iide kurum Giiclii Yonler
kontrolii altinda

Zayif Yonler

Dissal Faktorler Firsatlar Tehditler
Kurum kontrolii disinda

SWOT analizi i¢ ve dis ¢evreyi inceleyen analiz olmanin yani sira ayni zamanda
zay1if ve gii¢lii yonlerini tespit ederek kurumun su anda bulundugu mevcut durumunu
ortaya koydugu i¢in “Mevcut Durum Analizi” olarak kabul edilmektedir. Diger yandan,
kurumun karsisindaki firsat ve tehditleri tespit ederek kurumun gelecekteki durumunu
tahmin ettigi igin SWOT analizi bir “Gelecek Durum Analizi” olarak ifade edilebilir. Bu
analizler sonucunda SWOT analizi hem gelecegi hem de mevcut durumu 6grenmede

yararli, uzagi ve yakini gorebilen bir “gdzliik” haline gelmektedir (Aktan, 1999).

Firsatlar
4 N\ 4 N\
Giglii Yonler
Mevcut Durum Gelecek Durum
Zayif Yonler
\\ J . J
Tehditler

Sekil 4.1. SWOT gozliigii (Aktan, 1999).
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4.1.2. SWOT analizinin ortaya cikisi

SWOT analizi 1960’larda Stanford Arastirma Enstitiisii (Stanford Research
Institute, SRI) tarafindan yapilan bir arastirma sonucunda ortaya ¢ikmistir. Fortune -500
isletmelerine dayanarak yapilan arastirmada, igletmelerde kurumsal planlamalarda olusan
hatalar1 tespit etmek ve degisimleri yonetmek icin yeni bir sistem gelistirmeyi
hedeflenmistir. Robert Stewart tarafindan yonetilen arastirma takimini M. Dosher, Dr.
Otis Benepe, Birger Lie ve Albert Humphrey olusturmustur. 1960 ve 1969 aras1 1.100
orgiitle goriismeler yapilmis, 250 anket tasarlanarak 5 bin katilimei tarafindan
doldurulmustur. Anketten 7 6nemli sonug ortaya ¢ikmis, ancak bu sonuglar ¢ok tartismali

olmalar1 nedeniyle yaymlanmamustir (SRI, 2005, s. 7).

SWOT analizinin ortaya cikisinda kurumsal planlama O6nemli rol oynamistir.
Kurumsal planlama ilk olarak 1949’da Du Pont’ta sirketinde yapilmis, 1960’larda
Fortune-500 isletmelerinin her birisinde kurumsal planlamaci (Corporate Planner)
istthdam edilmistir. Ancak zaman gegtikge bu isletmelerin hepsi uzun vadeli planlama
(Long Range Planning) olarak bilinen bu kurumsal planlamanin verimli olmadigini,
degisimleri yonetmenin zor oldugunu tespit etmistir. Bundan dolay1 planlamaya son
verilerek “Su an ve gelecek igin iyi ve kotii olan nedir?” sorusu sorulmus ve SOFT
kelimesi ortaya ¢ikmistir. Su an i¢in iyi olan tatmindir (Satisfactory), gelecek igin iyi olan
firsattir (Opportunity). Su an igin kotii olan hatadir (Fault), gelecek igin kotii olan tehdittir
(Threat). 1964°te SOFT kelimesi SWOT olarak degismistir (SRI, 2005, s. 7).

4.1.3. SWOT analizinde i¢ ve dis cevre faktorleri

SWOT analizi bir kurumun bulundugu i¢ ve dis ¢evreleri analize eder, mevcut ve
gelecek durumlarla ilgili bilgi saglar. Usta ve Oztaysi’ye (2013) gore, kurumun durum
analizini yapmak i¢in bulundugu ¢evrelerin analizinin yapilmasi gerekmektedir. Ayni
anda, bir durum analizi i¢in {i¢ bolimli analizi sunar. Bunlar; “Dis Cevre”, “Calisma
Cevresi” ve “I¢c Cevre” durum analizleridir. Her ¢evrenin kendine ait bilesenleri kurumun
davranigini, gelisimini ve performansini etkilemektedir. John, Richard ve Robinson
(2015, s. 81) ise bir kurumun i¢inde bulundugu cevreleri “Uzak Cevre”, “Endiistri

Cevresi” ve “Faaliyet Cevresi” olarak kurumun, i¢ c¢evresi harig¢, li¢ ¢evreden

olusturmaktadir.
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Bir kurumun i¢inde bulundugu ¢evreler ve onlara ait bilesenler asagidaki Sekil

4.2°de yer almaktadir.

Dis Cevre

Calisma
Cevresi

ic Cevre

Y Onetme

Planlama

Etkileme
Kontrol

Uluslararas1 B.

Teknolojik
Bilesenler

Sekil 4.2. Kurumun icinde bulundugu ¢evreler ve bunlarin bilegenleri (Usta ve Oztaysi, 2013)

Sekil 4.2°de yer alan ii¢ ¢cevre bir SWOT analizinde ikiye ayrilir, ¢linkii SWOT
analizi yapilirken, kurumun kontrolii altinda bulunan yani kurumun etkileyebilecegi
faktorlerin hepsi i¢ c¢evre faktorleridir ve bu ¢evre de i¢ ¢evre olarak kabul edilir.
Kurumun kontrolii altinda bulunmayan yani kurumun etkisi disinda bulunan faktorler dis
cevre faktorleridir ve bu ¢evre kurumun dis ¢evresidir. Bu nedenle bir finans merkezi

acisindan bakildiginda ortaya ¢ikan faktorler i¢ cevre ve dig cevre olarak ikiye ayrilarak
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siralanmasi gerekir.

4.1.3.1. I¢cevre
Ic ¢evre, bir kurumun performansimi, davranisini, olusum ve gelisimini
etkileyebilecek faktorlerden olusur ve bu faktérler kurumun kontrolii altinda
bulunmaktadir. Diger yandan, i¢ ¢evre, bir kurumun i¢inde yer alan ve o kurumun
faaliyetini, tercihlerini, ¢alisanlarin davranislarini etkileyen kosullar, olaylar ve
faktorlerden olugmaktadir. Kurumun liderlik, yonetim stilleri ve orgiit kiiltiirii de i¢
cevrenin bir parcasidir®.
Bir uluslararasi finans merkezi agisindan bakildiginda i¢ ¢evre faktorleri olarak
asagidakiler sayilabilir:
e Yonetim 6zgirliigii,
e Hukuk,
e Finans merkezinin ¢alisma ortamu,
e Stratejik gelisme yonleri,
e Borsalar,
e Pazarlarla baglanti,
e lletisim ve internet altyapisi,
e Konusulan dil,

e (Odeme sistemi.

Ritson’a gore (2008, s. 4), bir kurumun i¢ ¢evresine o kurumun giiclii ve zayif
yonleri de dahildir. Giiglii yonler, kurumun hedefine ulagmasina olanak taniyan ve pozitif
etkide bulunan niteliklerdir. Diger bir ifade ile, giliglii yonler, bir kurumun basaril
kurumsal performansina neden olan faktérler, kurum i¢indeki maddi ve maddi olmayan

olumlu 6zelliklerdir. Gii¢lii yonler kurumun kontrolii altindadir.

Bir kurum agisindan bakildiginda, iyi bilgili oldugu ya da uzmanlagmis bir alan,
insan kaynaklarinin bireysel veya takim olarak sahip oldugu nitelikler, sifir borg, genis
irtin yelpazesi, miisteri memnuniyeti ve marka sadakati, ciddi finansal kaynaklar ve
kuruma tutarlilik kazandiran farkli 6zellikler gii¢lii yonler olarak kabul edilmektedir.

Gilgli yonler bir isletme i¢in miisterilerinin ihtiyaglarini, isteklerini karsilamada

51 http://www.businessdictionary.com/definition/external-environment.html Erisim tarihi: 01.12.2017
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isletmeye rakiplerine gore rekabet avantaji saglayan yetenek ve kaynaklarin timiidir

(John, Richard ve Robinson, 2015, s. 141).

Bir kurumun giiclii yonlerini 6grenmek i¢in asagidaki gibi sorularin cevaplanmasi

gerekmektedir:

e Kurumun avantajlari nelerdir?
e Rakiplerine gore en iyi neleri yapabilir?
e Miisteriler kurumun nelerini gii¢lii olarak goriirler?

e Digerlerinin yapamayacagi benzersiz 6zellikler nelerdir?

Zayif yonler ise kurumun amacina ulagsmasini ve potansiyelini tam olarak yerine
getirmeyi engelleyen, kurumsal basar1 ve biiyiimede negatif etkide bulunan, kurumun
iyilestirmeyi gerektiren yonleridir. Zayif yonler de kurumun kontrolii altindadir. Bu
nedenle diizeltilebilirdir, hatta gelecekteki giiclii yon olma potansiyeline sahiptir. John,
Richard ve Robinson (2015, s. 141) zayif yonleri bir kurumun etkin bir performans
gostermesinde engeller yaratici, kurumun kabiliyet ve kaynaklariyla ilgili kisitlar ve

eksiklikler olarak aciklamustir.
Zay1f yonlerin tespit edilmesinde sorulan bazi sorular asagida verilmektedir:

e Miisteriler neden rakipleri segiyorlar?
e Neler iyilestirilebilir?
e Kurum hangi alanlarda miicadele ediyor?

e Kurumun potansiyelini yerine getirmesini neler engellemektedir?

4.1.3.2. Dus cevre

Dis ¢evre, bir kurumun performansini, davranisini, olusum ve gelisimini
etkileyebilecek faktorlerden olusan, kurumun etkisinin disinda bulunan ¢evredir. Diger
bir deyisle, kurumun tercihlerini ve faaliyetlerini, risk ve firsatlarin1 belirlemeyi
etkileyebilen, kurumu cevreleyen kosullar, olaylar ve faktorlerdir. Dolayisiyla dis
faktorler bir isin veya yatirimin stratejik amag ve hedeflerine ulasmasin etkilemektedir.
Dis gevre; rekabet ortamini, sosyal, hukuki ve teknolojik degisiklikler ile ekonomik ve

siyasi ortam1 icermektedir®?. John, Richard ve Robinson (2015, s. 81) ise dis ¢evreyi bir

52 http://www.businessdictionary.com/definition/external-environment.html Erisim tarihi: 01.12.2017
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kurumun kontrolii altinda bulunmayan, kurumun yonelim ve eylemleriyle orgiitsel yapi
ve i¢ gevresini etkileyen faktorler olarak tanimlamistir.
Bir uluslararasi finans merkezi agisindan bakildiginda dis ¢evre faktorleri olarak

asagidakiler sayilabilir:

e Sosyal ve politik faktorler,

e Ekonomi,

e Mali piyasa altyapis,

e Diizenleyici ortam,

e Uluslararasi standartlar,

e Isgiici,

¢ Finansal teknolojiler,

e Destekleyici hizmetler,

e Cografik konum.

Harrison’a gore (2010, s. 92), bir kurumun dis ¢evre analizi firsatlar ve tehditlerin

de incelenmesini kapsamaktadir.

Firsatlar, kurumun bulundugu cevresi tarafindan sunulan ve yararlandig: takdirde
kurum i¢in pozitif etkide bulunan, gii¢lii yon olabilme potansiyeline sahip olaylar veya
olgulardir. Firsatlar dis ¢evre faktorii oldugundan kurumun kontrolii altinda degildir ve
kurum i¢in rekabet avantajlarin1 kazandirabilirdir. Bir kurum firsatlar ortaya ¢iktiginda,
dikkatli olarak firsatlari tanimali ve yakalamalidir (Osita, ldoko ve Justina, 2014, s. 24).

Firsatlar1 tespit ederken en iyi yaklagim “Kurumun gii¢lii yonleri herhangi bir
firsatlar olusturabilir mi?” sorusunu cevaplamaktir. Diger yandan zayif yonlerin
gelistirildigi veya diizeltildigi durumda, “bunlar da herhangi bir firsat olusturma
potansiyeline sahip mi?” sorusunu da cevap aramak gerekmektedir. Firsatlar kurumun dis
cevresinde yer alan, kurum yararina olumlu gelismelerdir (John, Richard ve Robinson,
2015, s. 141).

Firsatlar tespit etmede asagidaki gibi sorular sorulabilir:

¢ Giiclli yonlerimizi nerede uygulayabiliriz?
e Miisteriler ve onlarin ihtiyaglari nasil degisiyor?
e Teknoloji isimizi nasil degistiriyor?

e Giiglii yonlerimiz i¢in yeni pazarlar var m1?
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e Rakiplerimizin miisterilerinin memnun olmayan yeri neresi?

Tehditler ise kurumun dis c¢evresinde bulunan, kurum performansin negatif
etkileme potansiyeline sahip, kurumun Kkontroliinde bulunmayan faktorlerdir. Dis
tehditlere 6rnek olarak, yeni veya mevcut diizenlemeler, yeni veya mevcut rakipler, iiriin
ve hizmetleri eski hale getirecek yeni teknolojiler, politik ve yasal istikrarsizliklar,
ekonomik disiisler sayilabilir. John, Richard ve Robinson (2015, s. 140) tehditleri
kurumun disinda bulunan, arzu edilmeyen durumlar ve olumsuz gelisimler olarak
aciklamistir.

Asagidaki gibi sorular soruldugunda tehditler tespit edilebilir (TRU, 2010, s. 4):

e Hangi dis faktorler negatif etkide bulunabilir?
e Rakiplerimiz neler gelistiriyor?

e Rakiplerin yaptiklarinin etkisi nasil olabilir?
e Pazardaki yeni oyuncular kimler?

e Politik ve ekonomik durum nasil degisiyor?

¢ Yeni teknolojiler degisimi nasil?

4.1.4. SWOT analizi matrisi ve stratejileri
SWOT analizi matrisi, i¢ ve dis cevreleri inceleyerek kurumun giicli ve zayif

yonlerini, firsat ve tehditlerini tespit ettikten sonra kurumun stratejisini belirlemek i¢in
ortaya dort farkli strateji sunar. SWOT analizi kurumun karsilagtigr stratejik se¢imleri
daha iyi anlamaya olanak saglar ve analizin temel dort faktoriiniin etkilesimini inceler.
Sunulan dort strateji agagidaki gibidir:

e Giglii Yonler ve Firsatlar (GF) (Strengths-Opportunities-SO) Stratejisi

e Zayif Yonler ve Firsatlar (ZF) (Weaknesses- Opportunities- WO) Stratejisi

e Giglii Yonler ve Tehditler (GT) (Strengths-Threats- ST) Stratejisi

e Zayif Yonler ve Tehditler (ZT) (Weaknesses- Strengths- WT) Stratejisi

SWOT matrisinde ortaya ¢ikan dort strateji Tablo 4.2°de yer almaktadir.
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Tablo 4.2. SWOT stratejileri (David, 1993)

i¢sel Faktorler

Giiclii Yonler Zayif Yonler

(Strengths) (Weaknesses)
Dassal Faktorler

Opportunities - Strengths

Opportunities — Weaknesses
Firsatlar

(Firsatlar — Giiglii yonler) (Firsatlar — Zayif Yonler)
(Opportunities) (SO) Stratejisi (WO) Stratejisi
Firsatlardan yararlanmak Firsatlar1 kullanarak zayif
icin giiclii yonleri kullanmak yonleri giiclendirmek
Threats- Strengths Threats- Weaknesses
ey (Tehditler — Giiglii Yénler) (Zayif Yénler - Tehditler)
(Threats) (ST) Stratejisi (WT) Stratejisi

Tehditleri 6nlemek icin giiclii ~ Zayif yonleri en aza indirmek

yonleri kullanmak ve tehditleri 6nlemek

Giiclii yonler ve firsatlar (SO) stratejisi; bazen “maxi-maxi” stratejisi olarak da
bilinen bu stratejiye gore, kurum dis ¢evrede bulunan firsatlardan yararlanmak igin i¢
cevredeki gli¢lii yonlerini kullanir. Bir kurumun basarisi i¢i en biiyiik potansiyele sahip
maxi-maxi stratejisidir. Bu stratejide kurumun giiglii yonleri ve firsatlari birlikte
kullanilmaktadir. Ornegin, yiiksek marka tanima veya miisteri sadakati gibi giiclii yonler

yeni bir iiriin veya hizmet baslatma firsat1 ile birlestirilebilir®,

Seebohm’a gore (2014, s. 24), giiclii yonler ve firsatlar (SO) stratejisi firsatlardan
en iyi sekilde yararlanmak i¢in gii¢lii yonleri kullanan bir “saldir1” stratejisidir. Diger bir
aciklamada SO stratejisi, digsal firsatlardan yararlanmak ic¢in igsel giliglii yonleri

kullanmak anlamina gelmektedir (1JRD, 2012, s. 3).

Herhangi bir kurum hem giiglii yanlarin1 hem de firsatlarin1 olduk¢a maksimize
edebilecek bir pozisyonda bulunmak ister. Bu nedenle kurumlar giiglii yonleriyle
kaynaklarini1 kullanarak pazar avantajimni yakalar ve konumunu gii¢lendirir (Weihrich,
1982, s. 11).

53 https://blog.oxfordcollegeofmarketing.com/2016/06/07/tows-analysis-guide/ Erisim tarihi: 02.12.2017

99



Zayif yonler ve firsatlar (WO) stratejisi ise firsatlardan yararlanarak kurumun
zayif yonlerini azaltma veya gelistirme stratejisidir. Bir kurum dis ¢evreden firsatlar
tespit edebilir ancak bu firsatlardan yararlanmak i¢in i¢sel zayif yonler engel olabilir
(Weihrich, 1982, s. 11). WO stratejisi kurumun zayif yonlerini minimize etmeye ve
firsatlarin1 maksimize etmeye hedeflemektedir. Bu nedenle “mini-maxi” stratejisi olarak

da adlandirilmaktadir.

WO stratejisi; zayif yonleri en aza, firsatlardi ise en iist diizeye ¢ikaran ve “saldir1”
stratejisi olmak i¢in eksikleri bulunan bir stratejidir. Bu stratejide zayif yonleri gidermek

icin firsatlarla birlikte gii¢lii yonler de kullanilmaktadir (Seebohm, 2014, s. 26).

Aktan’a gore (1999), bir kurum zayifsa ancak karsisinda firsatlar bulunuyorsa, WO
stratejisini  kullanmas1 gerekmektedir. Ciinkii firsatlar1 kullanarak zayif yonleri
giiclendirmek miimkiindiir. Bir kurum zayif yonler ve firsatlar stratejisini igsel
zayifliklarini digsal firsatlari kullanarak gelistirmek i¢in uygular. Kurumun bazi firsatlara
sahip olmasina ragmen, i¢sel zayifliklari nedeniyle bu firsatlardan yararlanamamasi
miimkiindiir. Ornegin, bir kurum yeni teknolojileri kullanarak iiretim kapasitesini arttirma
firsatina sahip olabilir fakat bu firsat1 yakalamay1 nitelikli isgiicii eksikligi engelleyebilir.

Bu durumda teknik becerisi olan insanlari kiralamak ve egitmek bir WO stratejisidir>*.

Giiclii yonler ve tehditler (ST) stratejisi; kurumun giiclii yonlerini kullanarak
tehditleri en aza inidirgeleyen (azaltan) ve “maxi-mini” stratejisi olarak da bilinen
stratejidir. Bu strateji, kurumun c¢evredeki tehditlerle bas edebilecek giiclii yonlerine
dayanmaktadir. Amac ise tehditleri en aza indirgemekle birlikte gii¢lii yonleri en iist
diizeye ¢ikarmaktir (Weihrich, 1982, s. 11). Seebohm (2014, s. 28) ise ST stratejisini
tehditleri en aza indirmek i¢in giiclii yonleri giliglendiren bir “savunma” stratejisi olarak

tanimlamistir.

Giiglii yonler ve tehditler (ST) stratejisi kurumun gii¢lii yonlerini kullanarak dissal
tehditlerin etkisini azaltmak icin uygulanir. Ornegin, bir kurum giiglii bir yasal boliime
sahipse, fikirleri, yenilikleri veya patentleri calma, kopyalama gibi tehditleri 6nleyebilir.
Benzer bir seklide kaliteli iirlin {ireten bir kurum diistik fiyath rakip iirlinlerin tehdidiyle
karsilasabilir. Boyle durumda bu kurum, {iretimin birim maliyetini diisiirmek i¢in seri

tiretime gegmesi ST stratejisidir.

54 http://mba-lectures.com/management/strategic-management/1248/tows-or-swot-matrix-of-toyota.html
Erisim tarihi: 02.12.2017
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Zayif yonler ve tehditler (WT) stratejisi; zayif yonleri en aza indirmek ve
tehditleri Onlemek icin kullanilan bir savunma stratejisidir. Dis tehditler ve igsel
zayifliklara maruz kalan bir kurum tehlikeli bir durumdadir. Béyle bir durumda olan
kurum hayatta kalabilmek i¢in savagmasi gerekmektedir. Boylesi bir durum i¢in WT
stratejisi uygundur. Cilinkii WT stratejisi hem tehditleri hem de zayif yonleri en aza
indirmeyi amaglayan “mini-mini” stratejisidir (Weihrich, 1982, s. 11). Diger bir
aciklamada (IJRD, 2012, s. 3) WT stratejisi, i¢sel zayifliklar1 ve dis tehditleri azaltmaya

yonelik savunma taktigi olarak tanimlanmaistir.

Zayif yonler ve tehditler (WT) stratejileri, agirlikli olarak, iyi ve istikrarli bir
durumda olmayan kurumlar tarafindan kullanilmaktadir. WT stratejisi bir savunma
stratejisidir, ¢iinkii kurumlar igsel zayif yonlerini azaltmaya calisirken, ayni zamanda da
digsal tehditlerden kaginmaya ¢alismak zorundadir. Ornegin, bir kurum zayif mali
konumdaysa ve piyasada kurumun {iriinlerine yonelik talep azalmaktaysa c¢alisanlarin

sayisin1 azaltma veya baska birileriyle birlesmek bir WT stratejisi olabilir>®,

4.2. Astana SWOT Analizi (Bir Finans Merkezi Olarak Astana Potansiyeli)

Bu boliimde Kazakistan’in basarili bir uluslararasi finans merkezi olma girisimi, bir
finans merkezinin olusumu ve gelisimini etkileyen faktorler c¢ergevesinde
degerlendirilmektedir. Ulkenin, bir finans merkezi olmasi igin; giiclii ve zayif yonleri,
firsat ve tehditleri ele alinmaktadir. Bu ¢aligmanin uygulama kisminda SWOT analizinin
kullanilmasinin en énemli sebebi, AUFM ig¢in gii¢lii ve zayif yonleri, tehdit ve firsatlar
degerlendirerek stratejik planlama yapmak, boylece AUFM’nin Kazakistan ekonomisine
muhtemel etkilerini ortaya koymaktir. SWOT analizi sonucunda ortaya ¢ikan SWOT
matrisi, stratejik eylem alanlar1 tanimlamak i¢in i¢ analiz (gli¢lii ve zayif yonleri) ve dis
analizin (firsatlar ve tehditler) sonuglarini karsilagtirir. Bu nedenle strateji gelistirme ve

strateji seciminde SWOT analizinin uygulanmasi 6nemli rol oynamaktadir.

4.2.1. Giiclii Yonler
42.1.1. Politik istikrar

Bir iilke icin kalkinma ve gelismenin temeli iilkede baris ve istikrarin

55 http://mba-lectures.com/management/strategic-management/1248/tows-or-swot-matrix-of-toyota.html
Erisim tarihi: 02.12.2017
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saglanmasidir. Sovyetler Birligi’nin ¢okiisiinden sonra Kazakistan’in etnik gruplar arasi
catismalar i¢in bir platforma doniismesi beklenmistir. Ulkenin ¢ok ¢esitli etnik gruplardan
olusmasi ve Kazaklarin toplam niifustaki ylizdesinin az olmasi1 bdyle bir beklentiyi
olusturmustur. Bu nedenle bagimsizligini yeni kazanan Kazakistan i¢in iilkedeki baris ve

istikrar ekonomik kalkinmadan daha 6nemliydi.

Gegmiste ata topraklarindan zorla siiriilerek Kazakistan topraklarina yerlestirilen
130’dan fazla etnik grubun arasinda uyum ve huzurun saglanmasi amactyla 1 Mart
1995’te Kazakistan Halk Meclisi kurulmustur. Bu kurum, Kazakistan Cumbhuriyeti
Cumhurbagkani'nin danigma organi statiisiine sahip ve 100’den fazla etnik grubun
temsilcilerini bir araya getirerek onlarin kiiltiirel, dini ve diger haklarinin korunmasina
elverigli bir ortam olusturmaktadir (Jandosov, 2017). 2002 yilinda Kazakistan'a gelen,
donemin BM Genel Sekreteri Kofi Annan, Kazakistan Halk Meclisi'ni “Kazakistan’daki

kiigiik Birlegsmis Milletler” olarak degerlendirmistir (Kemerbay, 2018).

Kazakistan giiniimiizde, etnik gruplar aras1 uyum ve istikrar1 saglayarak eski Sovyet
iilkeleri ile birlikte bulundugu bélgede istikrarli bir iilke konumunu elde etmistir. Ulke
niifusunun ¢ok ¢esitli etnik gruplardan olusmasi, bir tehdit yerine bir kiiltiirel zenginlik
olarak degerlendirilmis; diinyadaki kiiltlir, inan¢ ve etnik gruplar arasindaki huzur ve

barisin en basarili 6rnegi haline gelmistir.

4.2.1.2. Dogal kaynaklar rezervi

Kazakistan, zengin mineral hammaddeler tabanimna sahip bir ilkedir.
Mendeleyev’in kimya elementlerinin tablosundaki 105 maddenin 99’u Kazakistan’da
bulunmakta ve bu elementlerin 60’1 iilkede iiretilmektedir (Sekil 4.3). Ulkede mineral ve
metal yataklariyla birlikte Onemli fosil yakit rezervleri de bulunmaktadir. Dogal
kaynaklar yoniinden diinya rezerv siralamasinda; kromda birinci, uranyumda ikinci,

manganez ve kursunda ii¢ilincii, ¢inkoda dordiincii sirada yer almaktadir (WB, 2016, s. 3).

Kazakistan’in dogal kaynaklari, diinyanin en biiylik krom, vanadyum, bizmut ve
floriir rezervlerini de icermektedir. Kazakistan; demir, komiir, uranyum, kursun, ¢inko,
tungsten, molibden, boratlar, fosforit, bakir, potasyum ve kadmiyumun Onemli bir
ureticisidir. Kazakistan, diinyanin en biiylik uranyum iireticisi ve diinyanin en biiyiik
uranyum rezervine sahip iilkesidir. Diinyada ¢ikarilan uranyumun %38’1 Kazakistan’da

bulunmaktadir. Kazakistan petrol rezervleri bakimindan da diinyada 9.siraya sahip ve
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petrol iiretiminde 17.siradadir. Petroliin yam1 sira 1,5 trilyon m® dogal gaz rezervi

bulunmakta ve diinya gaz rezervleri siralamasinda 15.sirada yer almaktadir.

Zengin dogal rezervleri tlkenin kalkinmasi ve gelismesi ig¢in Onemli rol
oynamaktadir. Dogal kaynaklar, iilkeye yabanci yatirim akisint hizlandirmistir. Ayni
zamanda dogal kaynaklar, Kazakistan’in ekonomik kalkinmasi i¢in bir avantaj olarak

kabul edilmektedir.
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Sekil 4.3. Kazakistan dogal maddeler iiretimi diinya siralamasinda (Eurasian Council on Foreign Affairs,
2015, s. 4-5)

4.2.1.3. Ulusal Fon

Kazakistan, dogal kaynaklardan elde ettigi geliri iilke ekonomisinin istikrar1 ve dis
soklara karsi dayanikli olmasi icin kullanmaktadir. Kazak ekonomisinin diinya
piyasasindaki petrol, dogalgaz ve metallerin fiyat dalgalanmalarina karsi istikrarli
olmasimi saglamak i¢in “istikrar fonu” olarak 2000 yilinda “Kazakistan Cumhuriyeti
Ulusal Fonu” kurulmustur®®, Dogal kaynaklar gelirleri hari¢, yatirnmlardan elde edilen
kazanglar, s6z konusu fonun ek kaynagidir (IMF, 2017, s. 6). Ulusal Fon varliklari,

Kazakistan Ulusal Bankasi tarafindan yonetilmektedir.

Ulusal Fon’un 6nemli bir gorevi, {ilke ekonomisini kriz dénemlerinde sabitlestirme

ve istikrarli ekonomik kalkinmay1 desteklemektir. Bu konuda Ulusal Fon 2008 kiiresel

%6 https://www.swfinstitute.org/fund/kazakhstan.php Erisim tarihi: 05.12.2017
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finansal krizinde iilke ekonomisine ciddi yardimda bulunmustur. Ornegin, Temmuz
2007°den itibaren Kazakistan’in bankacilik sektorii finansal krizden ciddi bir sekilde
olumsuz etkilenmistir. Ciinkii tilkedeki bankalar, uluslararasi sermaye piyasalarina biiyiik
miktarda bor¢glanmis, bankalarin toplam borcu tilkenin dis borcunun %50’sine ulagsmistir.
Bu nedenle bankacilik sektorii hem likidite hem de varlik kalitesi ile ilgili biiyiik

sorunlarla kars1 karsiya kalmstir.

2008’deki kiiresel finansal krizinin ardindan diinya pazarinda diisen petrol ve metal
fiyatlar1 Kazak ekonomisini olumsuz etkilemistir. Bu kritik donem Kazakistan Ulusal
Fonu i¢in bir “stres testi” olmustur. Finansal sistemindeki istikrar1 saglamak, konut
programini, KOBI’leri ve iilkenin “Endiistriyel Yenilik¢i Kalkinma” programini
desteklemek amaciyla Ulusal Fon varliklarindan 10 milyar dolar harcanmigtir

(Kalyuzhanova, 2011, s. 6).

Ekim 2017 verilerine gore, Ulusal Fon varliklar1 56,5 milyar dolardir ve iilkenin net
uluslararasi rezervleri 30,9 milyar dolardir. Altin varligr ise 303 ton veya 11,92 milyar
dolardir. Toplamda yaklagik 100 milyar dolarlik devlet varligi Kazak ekonomisi i¢in

“hava yastig1” rolii oynamaktadir®’.

4.2.1.4. Is yapma ortami
2000-2014 doneminde Kazakistan GSYH’sinin ortalama yillik biiyiime oran1 %7,7

civarinda olmus ve bu donemde 2 milyondan fazla yeni is yeri olusturulmustur. Petrol ve
diger dogal kaynaklar hari¢, Kazakistan ekonomisinin hizli kalkinmasinin en 6nemli
nedeni, iilkede elverigli is ortaminin olusturularak yabanci yatirrm ikliminin
tyilestirilmesidir.

Kazakistan; is yapma ortamini iyilestirme ve is yapmay1 kolaylagtirmak amaciyla
2006-2016 doneminde toplam sayis1 36’y1 bulan reform yaparak son on yilda “en 6nde
gelen reformatdr” konumunu 4 kez elde etmistir. Bu reformlar sonrasinda Kazakistan is
yapma kolayligi (Doing Business) siralamasinda, diinyanin 190 {ilkesi arasinda 35.siraya

gelmistir (WB ve EBRD, 2017, s. 1-2).

Kazakistan, Doing Business 2018 siralamasinda diinya iilkeleri arasinda 36.sirada

yer almasma ragmen, is yapma gostergelerinde en onde yer almaktadir. Ornegin,

57 http://www.nationalbank.kz/?docid=180&switch=english Erigim tarihi: 05.12.2017
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yatirimeilart koruma gostergesinde 3, azinlik yatirnmcilart koruma gostergesinde ise

1.siradadir.

Tablo 4.3. Kazakistan 'daki is yapma gostergeleri (WB, 2017, s. 4)

Genel siralama 36 (190 iilke arasinda)
Is Baslama 41
Ingaat Ruhsat 52
Elektrik Alma 70
Miilkiyet Kaydi 17
Kredi Alma 77
Azinlk Yatirimeilart Koruma 1
Vergi Odeme 50
Stir Otesi Ticaret Yapma 123

4.2.1.5. Is yapma maliyeti

Kazakistan’in 1§ yapma ortaminin diger bir gii¢lii yan1 da ucuz ofis kirasi ve ucuz
isgliciidiir. Ciinkii personel ve ofis maliyetleri, finansal kurumlar i¢in en G6nemli

maliyetlerdir.

Ofis kirasi: Astana ofis piyasasi agirlikli olarak yeni insa edilen is merkezlerinden
olusmaktadir. Astana’daki A ve B smifi ofislerin neredeyse tiimii son on senede insa
edilmistir. Ofis kiras1 tlicretlerine bakildiginda, Astana’daki ofis icretleri 2017°de
metrekare basina aylik 15-35 dolar arasinda degismektedir. A sinif ofis kiras1 metrekare
basina aylik 25-35 dolarken; B simif ofisler 15-25 dolar civarindadir. Bu rakam, diger
finans merkezlerinde (Varsova’da 35-40 dolar, Almati’da 40 dolar, Istanbul’da 50-55
dolar ve Moskova’da 90-100 dolar) daha yiiksektir (Scot Holland, 2017, s. 4-5).

Isgiicii maliyeti: 2015°te Kazakistan milli para birimi Tenge nin deger kaybindan
sonra iilkedeki aylik maas hacmi de dolar karsisinda ciddi derecede azalmistir. Numbeo®
uluslararasi bilgi portali verilerine gore, Kazakistan’daki vergi sonrasi net aylik maas 378
dolar civarindadir. Bu rakam Rusya’da 594, Tiirkiye’de 534, Cin’de 952, Polonya’da 927,
BAE’de ise 3.157 dolar civarindadir.

%8 https://www.numbeo.com/cost-of-living/country_price rankings?itemId=105 Erisim tarihi: 13.05.2018
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4.2.1.6. Yabanci yatirumcilara agiklik

Ulkede yabanci yatirim iklimi siirekli iyilestirilerek Kazakistan, Orta Asya iilkeleri
arasinda yabanci yatirnm ikliminde I.sirada gelmistir. 2005-2017 doneminde
Kazakistan’a yapilan yabanci yatirim hacmi 250 milyar dolardan fazladir®®. Son 25 yilda
ise Kazakistan’a yapilan yabanci yatirim hacmi 300 milyar dolar civarinda olmus, bu
rakam Orta Asya bdlgesine yapilan toplam yabanci yatirimin %80’ine esittir (Masanov,
2018). Yabanci yatirnmlar agisindan bakildiginda, kisi basina diisen yabanci yatirim
hacmi, eski Sovyet lilkeleri arasinda 1.siradadir. Yabanci yatirim i¢in ¢ekici ortamin
olmasi neticesinde, 2015 yilinda {ilkede Fortune-500 isletmelerinden 270’1 dahil, 15 bin
civarinda yabanci sermaye katilimli isletme faaliyet gdstermistir. Diinya Bankas1 2013’te
Kazakistan’1 yatirnmcilar i¢in diinyanin en ¢ekici 20 tilkesi arasinda gdostermistir (ECFA,

2015, s. 6-7).

4.2.1.7. Astana Uluslararast Finans Merkezinin ¢calisma kosullart

Astana Uluslararas1 Finans Merkezi (AUFM); katilimcilar ve miisterileri icin
elverigli ve ¢ekici bir ¢alisma ortami olusturmak amaciyla BDT ve bulundugu bolge
iilkelerinde benzersiz ¢aligma kosullar1 uygulamaktadir. AUFM’de; katilimei, yatirimel
ve calisanlarina 6zel basitlestirilmis doviz, vize ve isglicii diizenlemeleri, cesitli
vergilerden 50 senelik muafiyet, ofis kirasindan 2 yillik muafiyet, bazi iilke
vatandaslarina vize muafiyeti gibi farkli kolayliklar saglanmaktadir. Bunlarin yan sira,
s0z konusu finans merkezinin basarili bir sekilde ¢calismasi amaciyla iilke anayasasinda

degisiklikler yapilarak Kazakistan hukuk sisteminden tamamen bagimsizlik saglanmaistir.

AUFM’de, Ingiliz Ortak Hukukuna dayal1 6zel yasal ortam bulunmaktadir ve bu
yasal ortam BDT iilkeleri arasinda uygulanan ilk ve tek merkezdir. Diger yandan,
AUFM’nin kendine ait 6zel mahkemesi ve uluslararasi tahkim merkezi bulunmaktadir.
Kiiresel toplumun gilivenini kazanmak i¢in olusturulan finans merkezi mahkemesinde
diinyanin en giivenilir ve meshur hakimleri gorev yapmaktadir. Ornegin, AUFM
Mahkemesinin bashakimi olarak Ingiltere ve Galler’in eski bashakimi Lord Harry
Kenneth Woolf goreve atanmistir. Astana Uluslararast Tahkim Merkezinin baskani

olarak secilen Barbara Dohmann QC ise Londra Uluslararas1 Tahkim Mahkemesi, Paris

59 https://ru.sputniknews.kz/infographics/20171205/3940630/inostrannye-investicii-v-kazahstane.html
Erisim tarihi: 25.04.2018
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Uluslararasi Ticaret Odas1 ve Hong Kong Uluslararas: Tahkim Merkezi'nin hakimidir®®.

4.2.1.8. Cografik konum

Kazakistan; Avrupa ve Asya kitalar1 arasinda, Rusya ve Cin gibi tilkelerin gecis
noktasinda yer alarak hem jeopolitik hem de jeostratejik agidan énemli bir konumdadir
(Karaagagli, 2012). Bu konum, Kazakistan’1 bir Avrasya iilkesi yapmaktadir. Kazakistan,
Avrasya kitasinin tam merkezindedir ve dogal olarak Avrasya kitasinin finans merkezi

olmaya c¢abalamaktadir.

Ulkede okyanus ve deniz yolu bulunmamasma ragmen, stratejik olarak
Kazakistan’in konumu hem Asya hem Avrupa filkeleriyle ticaret yapmaya imkan
saglamaktadir. Kazakistan, Cin ve Giiney Asya'nin biiyiik ve hizli biiyiiyen pazarlar ile
Rusya ve Avrupa pazarlarina karayolu, demiryolu ve Hazar Denizindeki limanlariyla

baglanmaktadir.

Kazakistan’in jeostratejik konumu, 21 milyon niifusa sahip Bat1 Cin pazarina, 49
milyon niifuslu Orta Asya ve 180 milyon niifuslu AEB pazarina erisim saglamaktadir.
Bunlarin yani sira Hazar Denizi ile Azerbaycan ve Iran pazarina da erisim imkani

saglanmaktadir®.

4.2.1.9. Yasam maliyeti

Numbeo uluslararast bilgi portali®® verilerine gore, 2018 Yasam Maliyeti
Endeksi’nde (Cost of Living Index), Kazakistan diinyanin 115 iilkesi arasinda 97.sirada
yer alarak yasam maliyeti en ucuz 20 iilke arasinda yer almaktadir. Astana ise yasam
maliyetleri bakimindan iilkenin en pahali sehirlerinden birisi olmasina ragmen, diger
finans merkezlerine gore en ucuzudur. Ornegin Astana, fiyat endeksinde diinyada 69.
siradayken; Asya’da ise en ucuz sehirler arasinda 5.siradadir. Bu siralamada Almata 70,

Istanbul 84, Varsova 91, Moskova 118, Dubai ise 174 sirada bulunmaktadir®.

80 http://www.aifc.kz/kz/news/145.html Erigim tarihi: 24.04.2018

81 http://invest.gov.kz/kz/videos Erigim tarihi: 25.04.2018

62 https://www.numbeo.com/cost-of-living/rankings_by country.jsp?title=2018 Erisim tarihi: 11.05.2018
83 https://www.expatistan.com/cost-of-living/index Erigim tarihi: 11.05.2018
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4.2.1.10. Uluslararasi imaj

Kazakistan’in uluslararasi imaji, bagkent Astana’nin bir uluslararasi finans merkezi

olarak gelismesinde olumlu katkilarda bulunmakta ve 6nemli rol oynamaktadir. Ciinkii

Kazakistan’in son 25 yilda istikrarli, glivenilir ve barigsever bir iilke imaj1 olusturmasi,

Astana’yla dogrudan baglantilidir. Kazakistan’in uluslararasi imajini gii¢lendiren bazi

onemli adimlar asagida bahsedilmektedir:

Asya'da Etkilesim ve Giiven Gelistirme Onlemleri Konferans1 (Conference
on Interaction and Confidence Building Measures in Asia, CICA), Avrasya
Ekonomik Birligi (Eurasian Economic Union, EEU), Tiirk Konseyi, Tiirk
Ulkeleri Parlamenterler Meclisi (TiirkPA) ve Islam Gida Giivenligi Orgiitii
gibi uluslararasi, bolgesel orgiit ve kurumlarin temellerinin atilmasinda

Kazakistan’da yapilan toplantilar ve zirveler kurucu nitelik tasimaktadir®.

Kazakistan, diinyanin en biiylik niikleer deneme sahasini kapatmus, tilkedeki
butiin niikleer silah, bomba ve benzeri malzemeleri bulundurmaktan

vazgecmistir. Boylece diinyada niikleer silahtan vazgecen ilk iilke olmustur.

2017’de Uluslararasi Atom Enerjisi Ajansi’nin (International Atomic
Energy Agency, IAEA) himayesinde diinyanin ilk diisiikk seviyede

zenginlestirilmis uranyum bankasinin agilisini yapmistir®,

Kazakistan 2010°da Avrupa Giivenlik ve Isbirligi Teskilati (AGIT),
2018’de BM Giivenlik Konseyi baskanligi yapmis/yapmaktadir.

Kiiresel ve Geleneksel Dinler Liderleri Kongresi, Astana Ekonomik
Forumu ve diger uluslararas1 6nemli etkinlikler diizenli olarak Astana’da

yapilmaktadir.

AGIT tarihsel zirvesi, Islam Konferans1 Orgiitii, Sanghay Isbirligi
Orgiitiiniin y1ldéniimii zirvesi, 7.Asya Kis Oyunlar1 ve EXPO 2017

uluslararasi fuar1 Astana’da gerceklesmistir.

Kazakistan artan uluslararasi imajina paralel olarak Astana ¢ok sayida uluslararasi

forum, kongre ve biiyiik ¢apli uluslararasi etkinlikler diizenlenen Avrasya kitasinin

merkezi haline gelmistir.

84 http://www.mfa.kz/ru/content-view/tyurkpa Erisim tarihi: 21.11.2017
8 https://www.cnnturk.com/dunya/kazakistanda-uranyum-bankasi-acildi Erisim tarihi: 21.11.2017
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4.2.2. Zayif Yonleri
4.2.2.1. Petrol ve diger maden kaynaklarina bagimli ekonomi

Kazakistan topraklarinin dogal kaynaklar yoniinden zengin olmasi bir avantaj
olmanin yam sira {ilke ekonomisini “hammaddeye bagimli” bir ekonomi yapmaktadir.
Kazakistan’in toplam ihracatinda maden kaynaklarinin pay1 %70 civarindadir ve iilke
GSYH’sinin %35’i petrol ve dogal gaz gelirlerinden olusmaktadir®. Ornegin, iilkenin
2000-2014 doneminde hizli gelisiminin ana nedeni diinya pazarindaki petrol fiyatinin

yiiksek olmasindan kaynaklanmaktadir.

2010-2014 doneminde kiiresel petrol fiyati 100 dolar1 agtiginda Kazak ekonomisi
son 25 yildaki zirvesine ulagmis, iilke GSYH’si 230 milyar dolar olmustur. Ancak petrol
fiyat1 2014°de 98 dolara, 2015°de 53 dolara ve 2016’da ise 44 dolara kadar gerilemistir
(Arnabekova, Ibraimova ve Temirkhanov, 2017, s. 1). Bu donemde petrole bagimli Kazak
ekonomisindeki biliylime oranlari diiserek 2014°te %4,1,2015°de %1,2, 2016°da ise %0,9
civarinda gerceklesmistir (WB ve IBRD, 2017, s. 1). Ulkenin GSYH hacmi hizli bir
sekilde azalmis, 2014’te 230 milyar dolarken 2016’da 130 milyar dolar gerceklesmistir.
Kazakistan ekonomisinin hammadde dayali yapinin payi azalmakla birlikte devam
etmekte, petrol ve dogal gaz gibi hammadde fiyatlarindaki dalgalanmalar iilke

ekonomisini ciddi oranda etkilemektedir.

4.2.2.2. Mali piyasanin gelismislik diizeyi

Kazakistan, eski Sovyet iilkeleri arasinda mali piyasada 6nde gelen ve basarili
reformlar gergeklestiren {ilke sayillmasina ragmen, Kiiresel Rekabet Endeksi’ne (2017, s.
164-165) gore, lilke mali piyasasinin gelisim diizeyi oldukga diisiik bir seviyededir. S6z
konusu siralamada Kazakistan mali piyasasinin gelismislik diizeyi diinyanin 137 iilkesi
arasinda 114.sirada bulunmaktadir. IMF (2017, s. 42) verilerine gore ise Kazakistan mali
piyasasinin gelisim gostergeleri iist orta gelirli lilkelerin ortalamasinin altindadir.

Kazakistan bankacilik sektorii ise 2008 kiiresel finans krizinden sonra ciddi bir
toparlanma saglayamamistir. Ulkenin mali piyasasini en negatif sekilde etkileyen de s6z
konusu sektordiir. Kiiresel Rekabet Endeksi’nde (2017, s. 165) “bankalar saglamlig:”

gostergesinde Kazakistan 114.sirada bulunmaktadir.

% https://import-export.societegenerale.fr/en/country/kazakhstan/country-risk-in-economy Erisim tarihi:
28.04.2018
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Ulkenin bankacilik sektdriiniin ana problemi; finansal kriz &ncesi ve sonrasi
birikmis “sorunlu” kredilerdir. Kazak hiikiimeti ve Ulusal Banka’nin miidahalesiyle
bankalarin toplam kredi portfdyiindeki sorunlu kredilerin yiizdesi 2014’te %33’ten
2016’da %8’e kadar diistiriilmiistiir. Ancak Kazak hiikiimeti, 2008-2014 arasinda bu
duruma miidahale i¢in 12 milyar dolar civarinda harcama yapmistir (IMF, 2017, s. 47).
Devlet ve Ulusal Banka tarafindan yapilan yardima ragmen, iilkenin bankacilik sektorii

hala sorunlar yasamaktadir.

Kazakistan’in sigortacilik sektorii, ciddi bir gelisme potansiyeline sahip olmasina
ragmen, soz konusu sektoriin gelisme gostergeleri iist orta gelirli iilkelere gore diisiik
seviyede bulunmaktadir. Kazakistan, sigorta prim hacminde diinyada 84.sirada, kisi
basina diisen sigorta priminde ise 75.sirada gelmektedir (IMF, 2017, s. 42; MNE, 2017,
S. 29).

Kazakistan menkul kiymetler piyasasi; az gelismis, diisiik verimlidir ve iilkenin
ihtiyaglarim karsilayamamaktadir (Omarkhanova, 2016, s. 2047-2056). Ulkenin menkul
kiymetler piyasasinda gerceklesen islemlerin ana (biiylik) kismini, devlet tahvilleriyle
yapilan iglemler olusturmaktadir. Diger yandan, s6z konusu piyasada kaliteli finansal

araclar eksiktir ve bu nedenle yatirim segenekleri de azdir (KCH, 2014, s. 12).

4.2.2.3. Riisvet ve yolsuzluk

Kazakistan’da riisvet ve yolsuzluk sorunu Rusya ve Orta Asya’nin diger lilkelerine
gore 1yl olmasina ragmen, bu sorunlar iilke gelisimini ve imajin1 en negatif ve ciddi
sekilde etkilemeye devam etmektedir. Son birkag yilda yapilan olumlu kurumsal ve yasal
degisikliklere ragmen, yabanci yatirimcilar 6zellikle bolgesel ve yerel diizeyde riisvet,
yolsuzluk ve biirokrasi konularinda sikayetgidirler. Ulkede riisvet ciddi bir sorundur ve

her tiirlii diizeyde yaygindir.

2017 Yolsuzluk Algilama Endeksi’nde (Corruption Perceptions Index), Kazakistan
diinyanin 180 iilke arasinda 122.sirada, Dogu Avrupa ve Orta Asya {ilkeleri arasinda ise
12.s1rada yer almistir. Yolsuzluk Algilama Endeksi’nde, bir 6nceki seneye gore ilerleme
olmasma ragmen, bu siralamadaki konum hala idealin ¢ok altindadir. S6z konusu
endekste Tiirkiye 81, Ukrayna 130, Rusya ve Kirgizistan 135, Ozbekistan 157, Tacikistan
161, Tiirkmenistan ise 167.sirada bulunmaktadir. Ulkenin yolsuzluga kars1 miicadelede

biiyiik girisimlerine ragmen, iilkede is yapma ortamini en olumsuz etkileyen faktorlerden
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birisi yolsuzluk olmaya devam etmektedir (TI, 2018, s. 9).

4.2.2.4. Nitelikli is giicii

Kazakistan isgiicii piyasasinda yiiksek nitelikli isglicii eksikligi s6z konusudur.
Kiiresel Rekabet Endeksi’ne (2017, s. 165) gore, iilkenin i giicli piyasasi verimlilik
agisindan diinyanin 137 iilkesi arasinda 37.sirada yer almaktadir. Ulkede, egitimli ve
kiiresel rekabete dayanikli is giiclinii olusturmak amaciyla 1993’te “Bolashaq” (Gelecek)
uluslararas1 burs programi baslatilmistir. Ogrencilerin biitiin masraflar1 devlet tarafindan
karsilanan bu burs programi kapsaminda, 1993-2018 yillar1 aras1 diinyanin en 6nde gelen
170 iiniversitesinde 12 binden fazla Kazak genci egitim gormiistiir®’. Bu program
mezunlarinin %52’si teknik egitim, %431 beseri bilimler ve %5°1 ise tip egitimi almistir.
Bunlara ek olarak, iilke ig¢indeki tiniversitelerde okuyan ogrencilerin yaklasik %30’u
devlet burslusu 6grencilerdir (Kazakh Invest, 2018, s. 16). Ancak bunlara ragmen, lilkede

nitelikli ve uluslararasi rekabete dayali isgiicii eksikligi bulunmaktadir.

Kiiresel Rekabet Endeksi’ne (2017, s. 164) gore, Kazakistan is ortamini en olumsuz
etkileyen faktorler arasinda “finansmana erisim”, “riisvet” ve 3.sirada ise “yetersiz
egitimli isgiicii” faktorii gelmektedir. Ulkede cogu sektdrde (bunlara finansal piyasalarda
dahil) nitelikli (kalifiye) isgiiciine olan talep, yerel arzi asmaktadir. Ulkenin isgiicii
piyasasinda teknik becerilere, yonetim uzmanlig1 ve pazarlama becerilerine sahip isgiicii
az sayida bulunmaktadir. Bu nedenle iilkedeki bir¢ok biiyiik yabanci yatirimci yabanci

isci ve miihendislerden yararlanmaktadir®®.

Kazakistan is piyasasinin rekabet¢i konumunu olumsuz etkileyen diger bir faktor
ise Ingilizce yeterlilik seviyesidir. Kazakistan Kazakca, Rusga ve Ingilizceyi gelistirmek
i¢in olduk¢a ¢aba harcamaktadir. Ulkenin anaokullarindan iiniversitelerine kadar ii¢ dilde
egitim verilmektedir. Ancak, iiniversitelerdeki Ingilizce boliimlerinin sayis1 ¢ok azdur,
toplam {iniversite dgrencilerinin sadece %3,6’s1 Ingilizce boliimlerde egitim gérmektedir
(Kazakh Invest, 2018, s. 16). 2017 Ingilizce Yeterlilik Seviyesi Endeksi’nde (English
Proficiency Index, EPI), Kazakistan “cok diisiik yeterlilik” seviyesi gurubunda yer
almaktadir. S6z konusu siralamada, Kazakistan diinyanin 80 iilkesi arasinda 67.sirada

bulunmakta, Tiirkiye 62, Rusya ise 38.sirada konumlanmistir (EF, 2017, s. 7).

57 https://www.bolashak.gov.kz/kz/o-stipendii/istoriya-razvitiya.html Erisim tarihi: 02.05.2018
%8 https://www.export.gov/article?id=Kazakhstan-Labor Erisim tarihi: 02.05.2018
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4.2.3. Firsatlar
4.2.3.1. Avrasya Ekonomik Birligi

2010’da Kazakistan, Rusya ve Beyaz Rusya ile birlikte “Gilimriik Birligi* olarak
Avrasya Ekonomik Birligi’nin (AEB) temellerini atmigstir. Glimriik Birligi 2012°de “Tek
Ekonomik Alan” olarak degismis, 2015'te ise Avrasya Ekonomik Birligi'ne (AEB)
dontigmiistiir. Daha sonra AEB’ye Kirgiz Cumhuriyeti ve Ermenistan eklenerek daha da
bliylik hale gelmistir. AEB’nin amaci; liye iilkeler arasinda iiriinler, hizmetler, sermaye
ve iggiliciiniin serbest dolasimini saglayarak iilkelerin ekonomisini daha rekabetgi hale
getirmektir. AEB’nin toplam GSYH’si 2,2 trilyon dolar ve 183 milyon niifuslu bir biiyiik
pazardir. Kazakistan ise bu biiyiik pazarin tam merkezinde yer almaktadir. Genis bir
tiiketici pazarmin olusturulmasi, tilkenin yatirnm gekiciligini arttirmistir. AEB, Kazak
reticilerine Rusya’nin ulagim altyapisina erisim saglayarak ihracat sirasinda
maliyetlerini azaltmistir. Boylece Avrupa pazarlarinda iilke tirlinlerinin rekabet giiclinii

arttirmistir (Kazakh Invest, 2017, s. 5-20).

Tablo 4.4. Avrasya Ekonomik Birliginin ekonomik gostergeleri, 2014 (Kazakh Invest, 2017, s. 21)

Uretilen Petrol Dogal Komiir Elektrik = Sicak Celik Bugday Siit Et Demir
uriinler Gaz Metal Yol

607,5 6826 4717 12102 546 76,9 76min 44 11,3 107000

milyon m3 min milyar min min ton min  min km
ton ton kWh ton tonn ton  ton
Diinya 1 2 6 4 3 5 2 3 4 2
siralamast
Diinya 14,6 18,4 5,8 51 4,5 4,5 9 7 3,5 7,8
yiizdesi
(%)

4.2.3.2. Ulasim potansiyeli
2016’da Diinya Bankasi’nin “Lojistik Performans Endeksi’nde” (LPI) Kazakistan

10 sira ilerleyerek diinyanin 160 iilkesi arasinda 77.siraya gelmistir. S6z konusu endekste

Tiirkiye 34, Rusya ise 99.sirada bulunmustur®®.

Tarihsel olarak Orta Asya Ipek Yolu'nun ana merkezidir ve Kazakistan da

89 https:/lpi.worldbank.org/international/global/2016 Erisim tarihi: 26.04.2018

112



Avrasya’nin tam merkezindedir. Kazakistan’in cografik konumu, tilkeyi Avrupa ile Asya
arasini baglayan bir ulagim kopriisii yapmaktadir. Kazakistan cografi konumunu firsata
cevirmek ve gelir elde etmek i¢in ulasim altyapisin1 gelistirmeye odaklanmustir.
Bugiinlerde, Kazakistan lizerinden 5 uluslararas1 demiryolu, 6 uluslararasi otoyol hatlari

(rota) gecmektedir.

Diinyanin 44 kara kilitli tilkeleri arasinda Kazakistan acik denizden en uzakta
bulunan iilkesidir, denizden uzakligi 3.750 km’dir. Uzak mesafenin bulunmasi iilkenin
ihracat ve ithalatinda fiyatin artmasina neden olmaktadir. Bu sorunu ¢6zmek igin devlet
tarafindan yapilan ulasgim altyapisim1 gelistirme ve iyilestirme projeleri neticesinde
Kazakistan, “kara kilitli” lilke olmaktan “kara baglantili” {ilke haline gelmistir (ECFA,
2015, s. 8).

Kazakistan lojistik ve ulasim altyapisini gelistirmeye son 9 yilda 26 milyar dolar
yatirnm yapmis, iilke ¢apinda 1.700 km demiryolu, 3.200 km otoyol insa edilmistir
(Amirenov, 2017). Diger yandan, iilke ihracat potansiyelini arttirmak ve mesafeleri
kisaltmak amaciyla 2012°de “Nurlu Yol” (Nurly Zhol) programini baslatmistir. Bu
program 2020’ye kadar iilke ¢apinda yiiksek kaliteli demiryolu ve 7 bin km otoyol agini
kurmay1 hedeflemektedir.

Kazakistan’in ulagim potansiyelini giiclendiren diger bir gii¢ de Cin’in “Bir Kemer,
Bir Yol” (One Belt, One Road) programidir. Bu programla Kazakistan eski Orta Asya
Ipek Yolu’nun ana merkezligi konumunu tekrar kazanmay1 hedeflemektedir. S6z konusu
proje diinyanin 65 iilkesinin kapsamakta, bu proje Kazakistan en biiyiik katilimcilarindan
birisidir’®. Kazakistan iizerinden séz konusu programin Avrasya kitalararas1 koridoru
geemektedir. S6z konusu koridorlar; Baltik Denizi'ne erisimli Cin-Kazakistan-Rusya-
Avrupa rotasi, uluslararast TRACECA programi ¢ercevesinde Karadeniz ve Akdeniz’e
erisimli Cin-Kazakistan-Azerbaycan-Giircistan-Tiirkiye-Avrupa rotasi, Basra Korfezi ve
Hint Okyanusu'na erisimli Cin-Kazakistan-Tiirkmenistan-Iran-Pakistan rotasidir

(Bukeyeva, 2016).

Ek olarak 2016’da Rusya ve Orta Asya iilkeleri arasindaki yapilan ticaret hacmi
18,5 milyar dolar, Rusya ve Cin arasinda gergeklesen ticaret hacmi 69 milyar dolar, Cin

ile Avrupa arasindaki ticaret hacmi ise 550 milyar dolara ulasmistir. Boyle bir biiyiik

70 https://www.investmentfrontier.com/2015/05/11/frontier-market-review-kazakhstan/ Erisim tarihi:
14.11.2017.
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ticaret akiglarinin tam merkezinde bulunan Kazakistan i¢in tlilkenin ulagim altyapisini

gelistirmek ciddi bir gelir kaynagi elde etmek anlamina gelmektedir.

4.2.3.3. Yeni ozellestirme

Kazakistan ekonomisinde kamunun payin1t OECD f{ilkelerinin diizeyine indirmeye
cabalamaktadir. Kazakistan’da devlet yonetimi altindaki varliklarin toplam hacmi 70
milyar dolar civarinda olup, iilke GSYH’sinin %50’sine esit bir diizeydedir. Bu rakam
OECD iilkelerinde ise %15°dir. Bu hedefe ulagsmak i¢in iilke yeni 6zellestirme programi
baglatmistir. 2016-2020 doneminde devlete ait 782 isletmenin Ozellestirilmesi

hedeflenmektedir.

Diinyanin en biiyiik 30 varlik fonundan birisi Kazakistan’in “Samruk-Kazyna”
varlik yonetim fonuna ait 216 isletme de 6zellestirmeye dahildir. Bunlardan 7 ulusal
isletme halka arz yoluyla (IPO) Astana Uluslararasi Borsasinda (Astana International
Exchange, AIX) ozellestirilecektir’t. Bu ulusal isletmeler; petrol, nakliye ve lojistik,
kimya ve niikleer, madencilik ve ergitme, enerji, makine miihendisligi ve gayrimenkul

sektorlerinde faaliyet gostermektedir.

Kazakistan’daki 6zellestirmenin yeni “dalgas1” yabanci yatirimeilara adil ve seffaf
kullara altinda kamu varliklarin1 satin almaya olanak saglamakla beraber iilkenin mali

piyasasina da erisim saglamaktadir.

4.2.4. Tehditler
4.2.4.1. Ulke yonetiminin degigimi

Kazakistan, politik ve sosyal istikrar agisindan eski Sovyet lilkeleri ve Orta Asya
tilkeleri arasinda en istikrarh iilke olarak kabul edilmektedir. Ancak, iilkeyi 1989’dan
bugiinlere kadar yaklasik 30 yil tek kisi yonetmektedir. Kazakistan’in 77 yasindaki ilk
cumhurbaskan1 Nursultan Nazazbayev’in 2020'da tekrar segilip secilmeyecegi iilke i¢in
en biiyiik politik belirsizliktir. Nisan 2015°de Nursultan Nazarbayev %98 oyla besinci
kez yeniden cumhurbaskani se¢ilmis, onun partisi, Nur Otan ise Mart 2016'da parlamento
secimlerini gercek bir muhalefet olmadan kolayca kazanmistir (Coface, 2018, s. 2).

Ulkedeki muhalefetin 6tekilestirilmesi (marjinallesmesi) ve bir sonraki iilke yoneticisinin

L https://www.sk.kz/kz/investors/privatization/ Erisim tarihi: 01.05.2018
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belirsizligi “asirt merkezilesmis” yonetim sistemli iilke i¢in bir uzun dénemli politik risk

olusturmaktadir (Miller ve Kim, 2017, s. 138).

4.2.4.2. Rusya etkisi

Rusya, Kazakistan’in en biiyiik ticaret ortagi ve komsusu olmanin yani sira
Kazakistan i¢in bir stratejik miittefiktir. Kazak-Rus iligkileri de ¢ok yiiksek diizeydedir.
Ancak, Ukrayna ve Giircistan topraklarinda yasanan “olumsuz” deneyimler niifusunun
%20’den fazlas1 etnik Ruslardan olusan Kazakistan i¢in bir uyar1 gibi olmustur. Ciinkii
Kazakistan etnik Rus azinliklarinin sayisinda Ukrayna’dan sonra 2.siradadir. Ulkede,
Rusga konusan niifus harig, yaklasik 3,5 milyon etnik Rus yasamakta ve onlarin ¢cogu
tilkenin kuzeyinde, Rusya sinirlarina yakin bolgelerde bulunmaktadir. Kazakistan’in
mevcut yoneticisi Rusya’yla iligkilere ¢ok dnem vermekte, tilkedeki diger etnik azinliklar
gibi Ruslarin da haklar1 olduk¢a korunmaktadir. Rus dili de iilke diizeyinde Kazakcayla
esit seviyede kullanilmaktadir’?. Ancak iilkenin bir sonraki yoneticisinin belirsizligi ve
son zamanlarda artmakta olan teror tehdidi, dini asirilik {ilke ¢apinda bazi belirsizlikler
olusturmaktadir. Rusya, bu durumlar1 Ukrayna’da oldugu gibi etnik Ruslar1 ve Rusga
konusan niifus kismini “korumak” i¢in bir bahane olarak kullanabilir. Bu da Kazakistan’a

toprak biitiinliigli ve ulusal giivenlik konularinda tehditleler olusturmaktadir.

Kazakistan’in en biiyiik ticaret ortagi ve pazar1 Rusya’dir; Kazakistan’in toplam
ithalatindaki Rusya pay1 %36, ihracatta ise %10 civarindadir (KazStat, 2017, s. 15).
2017’nin ilk yarisinda Kazakistan’in dis ticaretindeki Rusya’nin pay1 %20,2 olmustur. Ek
olarak, Kazakistan’in “kara altim1” petroliin ihracati Rusya {izerindeki petrol boru
hatlariyla Avrupa pazarina ulagmaktadir. Bu nedenle Rusya’nin ekonomisi ve uluslararasi
iliskilerindeki herhangi bir degisiklik Kazak ekonomisini dogrudan etkilemektedir. Rusya
ve Bat1 tilkeleri arsindaki gittik¢e artan uluslararasi iliskiler gerilimi ve Bat1 iilkelerinin
Rusya’ya karsi uyguladigi ambargolar, Rusya ekonomisinin yavaslamast ve Rus
Rublesinin deger kaybetmesine neden olmaktadir. Bu olaylardan Kazak ekonomisi de
olumsuz etkilenmektedir. Ornegin, 2014-2016 arasinda Kazakistan ekonomisinin
yavaglamasi ve lilke para biriminin ciddi bir sekilde deger kaybetmesinin en 6nemli

nedenlerinden birisi Rusya ekonomisindeki olumsuz egilimleridir.

72 https://uk.reuters.com/article/uk-kazakhstan-russia/after-ukraine-kazakhstan-wary-of-ethnic-russians-
broaching-autonomy-idUKKCNOWS51N4 Erigim tarihi: 29.04.2018
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4.2.4.3. Bolgesel giivenlik sorunlar

Orta Asya bolgesindeki farkli nedenlerden kaynaklanan bdolgesel giivenlik ve
istikrar sorunlar1 Kazakistan i¢in bazi tehditler yaratmaktadir. Afganistan’daki olumsuz
gerilimler, artan terorizm ve dini asirilik bolgesel giivenlik i¢in ciddi bir tehdittir. Diger
yandan, Orta Asya iilkeleri arasindaki ¢oziilmeyen sinir ve toprak sorunlari, su ve elektrik
sorunlari, tilke toplumlarinda etnik ve klanlik tizerinde belirsizlikler bolgedeki giivenligin
saglanmasi agisindan ciddi bir tehdit olarak algilanabilir (Kozhirova, 2016, s. 8). Ek
olarak, Dogu Tiirkistan topraklarindaki artan etnik ¢atigmalar ve terér tehdidi Orta Asya

ve Kazakistan i¢in bir tehdittir.
Orta Asya bolgesindeki potansiyel tehditler asagidaki gibi siralanabilir:

e Hidro-elektrik sorunlari. Su kaynaklarinim eksikligi Orta Asya bolgesinde
beklendiginden erken ortaya ¢ikmakta,

e Ulkelerin arasinda bulunan bazi tartismali toprak sorunlars,

e Etnik ¢atigmalar, dinler aras1 ¢atigmalar,

e Dinsel asirilik, uyusturucu ve silah kagakc¢iligi, yasa dis1 gogmenlik, terérizm
gibi bir biriyle bagli sorunlar,

e Gittikce kotiilesen ¢evreyle ilgili sorunlar (Makubayev, 2014).

4.2.4.4. Kiiresel piyasada mineral kaynak fiyatinin degisimi (kiiresel emtia fiyatlarinin
degisimi)

Ulke ihracatinin %70’i ve gelirinin ana kism1 mineral kaynaklardan olusmaktadur.
Thracat ve biitce gelirleri agisindan petrol ve diger emtialara bagimlilik ana risktir. Bu
nedenle mineral kaynaklar ve diger hammaddelerin kiiresel piyasadaki fiyatinin degisimi
Kazakistan’1 ciddi bir sekilde etkilemektedir. Bunun gostergeleri olarak asagidakiler
sayilabilir:

e Petrol fiyatinin artistyla Kazakistan ekonomisinin yillik ortalama biiylime

oraninin 2000-2013 arasinda %8 civarinda olmasi,

e 2010-2014 arasinda kiiresel petrol fiyatlarmin 100 dolardan astiginda

Kazakistan GSYH’sinin 230 milyar dolara ulasmasi,
e 2014’den itibaren petrol fiyatinin diisiisiiyle lilke ekonomisinin yavaglamasi,

e 2014-2016 arasindaki iilke GSYH’sinin keskin bir sekilde azalmasi,

116



e Ayni zamanda Kazak Tengesi’nin ciddi bir sekilde deger kaybi dikkate
alindiginda kiiresel piyasada hammaddelerin fiyat degisimi tilke i¢in ne kadar

riskli oldugu goriilmektedir.

4.2.4.5. Zayif para birimi (kur riski)

Kazakistan’in hammaddeye ve hammaddelerin kiiresel piyasadaki fiyatina bagimli
ekonomisi dogal kaynaklarin fiyat dalgalanmasina goére degismektedir. Dogal olarak,
tilkenin milli para biriminin (Tenge; KZT) degeri de bu durumlara gore degisir; deger
kazanir veya deger kaybeder. 2014’den itibaren kiiresel petrol fiyatlarinin diismesi ve
tilkenin en biiylik ticaret pazari Rusya ekonomisinin yavaglamasina ve Kazak Tengesi’nin
ciddi bir deger kaybetmesine neden olmustur. Bundan dolayr Kazak Tengesi Ocak
2014’te %20, Agustos 2015°te %30 deger kaybetmistir. Daha sonra ise Merkez Bankasi
dalgali kur rejimine gegince, Kazak Tengesi %80 deger kaybetmistir (EUER, 2016, s. 2).

Netice olarak, 2013°’de 1 ABD dolar1 150 KZT’ye esit iken, 2018’de ise 327
KZT’ye esit olmustur. Bu da iilke parasmnin dis soklar karsisinda zayif oldugunu

gostermekte ve kur riskinin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir.

4.2.4.6. Karakilitli konum

Kazakistan diinyanin 44 karakilitli {ilkesi arasinda yiiz6l¢iimii en biiylik ve agik
denizden en uzakta bulunan tilkesidir. Kazakistan, lilkenin ulasim altyapisini gelistirmek
i¢in bliylik harcamalar yapmakta ve girisimlerde bulunmaktadir. Kazakistan’in cografik
konumu ilkeyi uluslararasi ulasim altyapisi programlarinin 6nemli katilimeisi
yapmaktadir. Ancak iilkenin karakilitli olmas1 Kazakistan’1 kiiresel pazarlara ulasmak
i¢in diger komsu iilkelerin ulagim altyapisina bagimli yapmaktadir. Ozellikle Rusya’nin
ulagim altyapis1 Kazakistan i¢in 6nemlidir. Ciinkii Kazak ekonomisinin ana destekleyicisi
petroliin Avrupa pazarina ulasmasi Rusya iizerinden geg¢en petrol borulariyla
gerceklesmektedir. Diger bir Ornek, Kazakistan Arap Korfezi ve Hint Okyanusu’na
ulasabilmesi igin Tiirkmenistan ve Iran’mn demiryolunu kullanmaktadir. Bunun yani sira,
Kazakistan Avrupa pazarina ulasmak icin Azerbaycan, Giircistan ve Tiirkiye’nin ulagim

altyapisindan yararlanmaktadir.

Bu durumlardan dolay1 Kazakistan i¢in komsu tilkeler ile herhangi bir anlagmazlik

veya catigmanin ortaya ¢ikmasi iilkenin ticaret yollarina ciddi engel olusturabilirdir ve bu
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da ililke ekonomisini ciddi bir tehdittir.

Yukarida bahsedilen biitiin faktorler goz 6ntline bulunduruldugunda, Kazakistan’in

SWOT tablosu asagidaki gibi olmaktadir (Tablo 4.5)

Tablo 4.5. Kazakistan in SWOT tablosu

Giiclii yonleri

Zayif yonleri

e Politik istikrar

e Dogal kaynaklar rezervi

Petrol ve diger mineral kaynaklara

bagimli ekonomi

e Ulusal Fon e Diisiik mali piyasa gelisimi diizeyi

o Bankacilik sektorii

I rt
¢ Isyapma ortami o  Menkul kiymetler piyasasi

o s yapma maliyeti e Riisvet ve yolsuzluk
o Ofis kirasi o Isgiicii
o Isgiicii maliyeti o Ingilizce yeterlilik seviyesi

e  Yabanci yatirimcilara agiklik
e AUFM’nin ¢alisma kosullari
o  Cografik konum
e  Yagam maliyeti

e Kazakistan’in Uluslararas1 Imaji

Firsatlar Tehditler
e  Avrasya Ekonomik Birligi e Ulke yonetiminin degisimi
e  Ulagim potansiyeli e Rusya etkisi

e Ogzellestirmeyin yeni dalgasi o Ekonomi
o Ulusal giivenlik
e Bolgesel giivenlik sorunlari
e  Kiiresel piyasada mineral kaynak
fiyatinin degisimi
e  Zayif para birimi (Kur riski)

e Karakilitli konum
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4.2.5. Astana Uluslararasi Finans Merkezi ve SWOT stratejileri

Astana Uluslararasi Finans Merkezi SWOT matrisinde ortaya ¢ikan dort stratejiyle
degerlendirildiginde AUFM’nin bir “Zayif yonler — Firsatlar” (WO) stratejisine uygun
oldugu goriilmektedir. Ciinkii bu stratejiye gore, bir kurum zayif yonlerini azaltmak veya
giiclendirmek igin firsatlardan yararlanir. AUFM’nin kurulusu modeli de Kazakistan’da
gelistirilmesi veya azaltilmasi gereken bazi zayif yonlerin gii¢lendirilmesi i¢in uygun bir
sekilde yapilmigtir. AUFM’de uygulanan ¢alisma kosullar da tilkenin baz1 zayif yonlerini
giiclendirmek igin bir firsat sayilmaktadir. Ornegin, Kazakistan zayif olan yasal ortaminin
durumunu uluslararast hukuk sistemine uygun bagimsiz mahkeme ve tahkim merkezini
kurarak diizeltmeye ¢abalamaktadir. Ayrica, iilke ¢ekici kosullarla AUFM’ye yabanci
uzmanlar1 ¢ekerek iilkede kaliteli isgiicii eksikligini gidermeyi hedeflemektedir. Genel
olarak bakildiginda AUFM’nin ana hedeflerinden birisi de iilke ekonomisinin hammadde
bagimliligi seklindeki zayifligim1  gidermektir. AUFM’nin basarili olmas: {ilke
ekonomisinin hammaddeye bagimliligini azalttig1 gibi iilkenin GSYH’sine, istihdamina,
uluslararas1 mal ve hizmet dis ticaretine ve uluslararasi sermaye hareketlerine olumlu

yonde katki saglayacaktir.

SWOT analizindeki bir diger strateji ise “Giliclii yonler — Firsatlar” (SO)
stratejisidir. Yukarida belirtildigi gibi Kazakistan ve AUFM nin mevcut durumu “Giiglii
yonler — Firsatlar” (SO) stratejisine uygun degildir. Ciinkii gli¢lii yonlerin yani sira ciddi
sayilabilecek zayif yonler ve tehditler s6z konusudur. Kazakistan; avantajli cografik
konumunu kullanarak ulagim potansiyelini gii¢lendirebilir, tilkedeki politik istikrar,
zengin hammadde rezervleri ve elverisli ve ucuz maliyetli is yapma ortami yabanci
yatirimcilar i¢in Kazakistan’1 daha da cazip bir hale getirebilir. Ancak bunlara ragmen,
hammaddeye bagimli ulusal ekonomi, gelismemis ve az verimli mali piyasa ile finans
merkezleri i¢in en Onemli bulunan nitelikli isgiicii eksikligi s6z konusu “saldir1”

stratejisinin uygulanmasini engellemektedir.

“Gliglii yonler — Tehditler” (ST) stratejisi ile bakildiginda, Kazakistan baz1 gii¢lii
yonlerini kullanarak bazi tehditleri engelleyebilir ancak bazi tehditlerin en aza
indirgenmesi ciddi zorluklar olusturmaktadir. Ornegin, Kazakistan iilkedeki politik
istikrar1 koruyarak iilke yonetiminin huzurlu bir sekilde gergeklestirebilir. Ulkenin Ulusal
Fonu ile kiiresel piyasada hammadde fiyatinin degisiminin iilke ekonomisine etkisini ve
kur riskini azaltabilir. Ancak Rusya ekonomisinin durumunun Kazak ekonomisine

dogrudan etkisi ve Orta Asya bolgesindeki giivenlik sorunlar1 gibi tehditlerin
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onlenmesinde Kazakistan katkida bulunabilir ancak diger tilkelerin fikir ve is birligi s6z

konusu tehditlerin ¢éziilmesinde ana roldedir.

Ulkenin mevcut durumu “Zayif ydnler — Tehditler” (WT) stratejisine de uygun
bulunmamaktadir. Ciinkii bu strateji, dis tehditler ve i¢sel zayifliklara maruz kalan,
hayatta kalabilmek s6z konusu olan durumlarda uygulanmaktadir. Kazakistan’in
durumunda ise finans merkezlerini gelismesinde onemli bulunan bazi faktorler (politik
istikrar, elverisli is ortam1 vb.) iilkenin gii¢lii yonlerinde bulunmaktadir. Diger yandan,
s0z konusu strateji zayif yonleri azaltmaya c¢abalarken, tehditlerden kagimmak igin
kullanilan “savunma” stratejisidir. Mevcut stratejiler arasinda olumsuzluklarin en fazla
sartlarda  AUFM’nin Kazakistan ekonomisine olumlu katki saglamasi oldukca

giiclesecektir.

Sonugta, AUFM ig¢in en makul strateji “Zayif yonler- Firsatlar” (WO) stratejisidir.
Burada zayifliklar ¢esitli firsatlarla ortadan kaldirilmaktadir. “Giiglii yonler- Firsatlar”
(SO) stratejisiyle AUFM Kazakistan ekonomisine en fazla katkiyr saglayacak strateji
olmasina karsilik, mevcut tehdit ve zayifliklar buna imkin tanimasi oldukca zordur.
“Giiclii yonler- Tehditler” (ST) stratejisinde 6zellikle tehditler baz1 durumlarda sadece
Kazakistan’in c¢abasi ile ortadan kaldirilabilecek nitelikte degildir. Bu nedenle
uluslararasi igbirligi gereklidir. Fakat bu noktada sorunun ¢6ziimii birden fazla iilkenin
¢ikart s6z konusu oldugunda tehditlerin ortadan kaldirilmasi zorlagacaktir. “Zayif yonler
— Tehditler” (WT) stratejisi en olumsuz sartlarla hedefe ulasmay1 gerektirmekte, bu da
faaliyetine yeni baslayan ve kiiresel sermaye akislart denilen “biiyiik pastadan” kendine

pay alma yarisindaki AUFM i¢in uygun bulunmamaktadir.
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SONUC

Finans merkezlerinin ortaya ¢ikisi, kiiresellesmeyle birlikte uluslararasi sermaye
hareketlerinin hizlanmasi1 ve yabanci yatirimlara yonelik iilkeler arasi rekabetin
artmasindan kaynaklanmaktadir. Yabanci yatirimlar icin gittik¢e artan rekabet, yatirim
icin olduk¢a cazip konumda bulunmak amaciyla iilkelerin digerlerinden farkl
Ozelliklerini ortaya koyarak yeni adimlar atmasina neden olmustur. Bu konuda finans
merkezlerinin kurulusu tlkelerin yatirnm ¢ekiciligi i¢in olduk¢a onemlidir. Finans
merkezleri de iilkelerin en dnde gelen ve gelismis sehirlerinde finansal hizmetler sunan

kurulusglarin bir arada yogunlagmasiyla ortaya ¢ikmistir.

Finans merkezlerinin yaygin olarak kabul goriilen tanimi bulunmamaktadir. Ancak
bu konudaki ¢alismalarda Reed (1981), Cevik (2011), Ogloblina (2012) ve Lanno (2007)
finans merkezini; finansal faaliyet gosteren kuruluslar ile kritik kitle olarak bilinen destek
hizmetler sunan kuruluslarin yogunlastigi bolge (iilke, ada, sehir ve/veya sehrin bir

bolgesi) olarak tanimlamistir.

Finans merkezlerin tiirlerine bakildiginda, finansal finans merkezleri; kiiresel,
uluslararasi, bolgesel, ulusal veya yerel olarak boliinmektedir. Bunlara ek olarak offshore
finans merkezleri ve belirli bir finansal faaliyete uzmanlagmig {iriine odakh

(uzmanlasmis) finans merkezleri de bulunmaktadir.

Calismada, finans merkezilerinin olusumu ve gelisimini etkileyen 6nemli faktorler
olarak yedi baglik altinda ele alinmistir. Bunlar; iilkenin genel is ortami, mali piyasa
altyapisi, diizenleyici ve denetleyici ortam, isgiicii piyasasi, baglanti, kritik kitle ve finans

merkezinin bulundugu sehir imajidir.

New York, Singapur ve Dubai gibi basarili uluslararasi finans merkezlerinin
tarihsel gelisimine bakildiginda, bu finans merkezlerinin stratejik cografik noktalarda ve
ticaret harekelerinin yogunlasti81 yerlerde ortaya ¢ikt181 tespit edilmistir. Ornegin Londra,
Avrupa ve Amerika kitasi arasindaki ticaret akiglarinin yogunlastigi merkezdir, New

York ise ABD’nin ana giris kapis1 konumundadir.

Finans merkezlerinin bulunduklar1 iilke ekonomisine etkilerine bakildiginda bir¢ok
acidan katkida bulunduklari ortaya ¢ikmustir. Ornegin, iilkenin is ortamini iyilestirerek
yabanci yatirim akiglarini saglama, iilke gelirini, yatirnm ¢ekiciligini ve rekabet¢iligini
arttirma, yeni isyerlerini olusturma, bilgi ve teknoloji transferi ile nitelikli isgiicii

piyasasini gelistirme, yerel mali piyasanin gelismesini ve kiiresel mali piyasa ile
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biitlinlesmesini saglama, diizenleyici ve denetleyici ortaminin iyilestirme gibi olumlu
katkilarda bulunmaktadir. Bu nedenle Astana Uluslararasi Finans Merkezinin kurulusu
ve bagarili bir sekilde faaliyet gostermesi Kazakistan ekonomisi i¢in olduk¢a 6nemli

oldugu goriilmektedir.

SWOT analizi sonucunda bir finans merkezi olmak i¢in Astana’nin bazi zayiflik ve
tehditlere karsilik ciddi bir gelisme potansiyeline sahip oldugu goriilmektedir.
Kazakistan, bulundugu bolgedeki istikrarli iilkelerden birisi olmanin yan sira Orta Asya
tilkeleri arasinda en giiglii ekonomidir. Ayrica, iilkenin zengin dogal kaynaklar rezervi,
elverigli is ortami, ucuz yasam ve is yapma maliyeti Kazakistan’1 yabanci yatirimcilar
icin ¢ekici yapmaktadir. Diger yandan, Kazakistan’in Asya ve Avrupa kitasinin arasinda
yer almasi, Cin ve Rusya gibi iilkelerle sinirlarinin bulunmasi, iilkenin uluslararasi
alandaki imaji, cografik konum olarak Astana’nin Avrasya kitasinin tam merkezinde
bulunmas1 iilkenin bir finans merkezi olma potansiyelini giiclendirmektedir. Bunlarin
yant sira lilkedeki yeni 6zellestirme programi, 180 milyon niifuslu Avrasya Ekonomik
Birligi ve iilkenin ulagim potansiyeli saglayan Avrupa ve Asya lilkeleriyle ticaret yapma

imkanlar1 Kazakistan’in yatirim ¢ekiciligini daha da arttirmaktadir.

Diger yandan, SWOT analizi sonucunda finans merkezleri i¢in bazi onemli

faktorlerin gelistirilmesi gerektigi tespit edilmistir. Bunlar;

Astana’nin bir finans merkezi olarak gelisiminde Kazakistan ekonomisinin
istikrarli  biiylimesi, dis soklara dayanikli olmasi ve hammadde bagimliligindan
uzaklagmasi 6nemlidir. Ciinkii finans merkezlerinin gelismesi ulusal ekonominin
kalkinmasiyla dogrudan baglantilidir. Bu acidan Kazak ekonomisinin ¢esitlendirme,

kamu varliklarin 6zellestirme programlarinin devam etmesi gerekmektedir.

Nitelikli ve uluslararas1 rekabete dayanikli isgliciiniin mevcudiyeti bir finans
merkezi i¢in en 6nemli ve degistirilmesi zor olan faktorlerden birisidir. Bundan dolayz,
Kazakistan isgiicii piyasasinin gelismesi ve rekabet¢i konumunun giliclendirilmesi
gerekmektedir. Baslangicta yabanci uzmanlarla sonraki asamalarda yabanci uzmanlar

yardimuiyla nitelikli yerel iggliciiniin gelistirilmesi nerilmektedir.

Kazakistan mali piyasasi, Ozellikle tilkenin bankacilik sektorii ciddi kurumsal
reformlara ihtiya¢ duymaktadir. Bankalarla birlikte diizenleyici ve denetleyici ortamin da
yeniden yapilanmasi ve uluslararasi standartlarin uygulanmasi gerekmektedir. Bu

durumda Tiirkiye’nin Mayis 2001°de uyguladigr bankacilik sektoriinii  yeniden
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yapilandirma programi bir yararli deneyim (yol gosterici) olabilir.

Diger bir diizeltilmesi ve iyilestirilmesi gereken oOnemli faktor de iilkedeki
yolsuzluk ve riigvet sorunudur. S6z konusu sorun iilke imajini, i ortamimni ve yatirim
cekiciligini en olumsuz etkileyen faktorler arasinda gelmektedir. Ulke capinda yolsuzluga
kars1 gerceklestirilmekte olan miicadele ve ciddi ¢abalamalara ragmen tilkedeki yolsuzluk
hala yaygin bir diizeydedir. Bu nedenle s6z konusu sorunun ¢oziilmesi yeni yaklasimlara

ihtiya¢ duymaktadir.

SWOT analizinde ortaya ¢ikan tehditlerin azaltilmasi/hafifletilmesi 6nem arz
etmektedir. Kazakistan ekonomisi i¢in tehditler; tilkenin ana pazar1 ve ticaret ortagi Rusya
ekonomisinin zayiflamasi, diinya piyasasindaki mineral hammaddeler fiyat1 ve talebinin
diismesi, bundan kaynaklanarak Kazakistan ekonomisinin yavaslamasi, iilke parasinin
deger kayip etmesi seklinde siralanabilir. Ayrica iilkenin bir sonraki yoneticisinin
belirsizligi ve bolgesel giivenlik sorunlart da Astana’nin finans merkezi olarak gelisimini

olumsuz etkileyebilecek tehdittir.

SWOT matrisinde ortaya dort farkli strateji ¢ikmaktadir. Bunlar; giiglii yonler-
firsatlar (SO), giiclii yonler- tehditler (ST), zayif yonler- firsatlar (WO) ve zayif yonler —
tehditler (WT) olmak iizere dort strateji bulunmaktadir. Astana Uluslararasi Finans
Merkezini SWOT matrisinde ortaya ¢ikan dort stratejilerle degerlendirildiginde
AUFM nin bir “Zayif yonler — Firsatlar” (WO) stratejisine uygun oldugu goriilmektedir.
AUFM i¢in en makul strateji ise zayif yonler- firsatlar (WO) stratejisidir. Bu stratejide
zayifliklar gesitli firsatlarla ortadan kaldirilmaktadir.

Giicli yonler-firsatlar (SO) strateji AUFM Kazakistan ekonomisine en fazla katkiy1
saglayacak strateji olmasina karsilik mevcut tehdit ve zayifliklar buna imkan tanimasi
olduk¢a zordur. Giliglii yonler- tehditler (ST) stratejisinde ozellikle tehditler bazi
durumlarda sadece Kazakistan’in ¢abasi ile ortadan kaldirilabilecek nitelikte degildir. Bu
nedenle uluslararasi isbirligi gereklidir. Fakat bu noktada sorunun ¢6ziimii birden fazla
ilkenin ¢ikar1 s6z konusu oldugunda tehditlerin ortadan kaldirilmasi zorlasacaktir. Zayif
yonler —tehditler (WT) stratejisi en olumsuz sartlarla hedefe ulasmay1 gerektirmekte, bu
da faaliyetini yeni baglayan ve kiiresel sermaye akislar1 denilen “biiyiik pastadan” kendine

pay alma yarisindaki AUFM i¢in uygun bulunmamaktadir.

AUFM’nin ana hedeflerinden birisi de iilke ekonomisinin hammadde bagimlilig

seklindeki zayifligim1 gidermektir. AUFM’nin basarili olmasi iilke ekonomisinin
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hammaddeye bagimliligin1 azalttig1 gibi tilkenin GSYH’sine, istthdamina, uluslararasi
mal ve hizmet dis ticaretine ve uluslararasi sermaye hareketlerine 6zellikle dogrudan

yabanci sermaye girisine olumlu yonde katki saglayacaktir.
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