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0z
Giiniimiizde kiiresel finans merkezleri, uluslararast ticaretin yayginlasmasi ve sermaye hareketlerinin
yogunlasmasiyla ekonomi politikalarinin merkezinde yer alan énemli bir konu bashigi haline gelmigtir.
Ekonomik gii¢ dengesinin Bati’dan Dogu’ya kaymasiyla Londra ve New York gibi biiyiik finans merkezlerine
Hong Kong, Tokyo, Sangay, Singapur ve Dubai gibi onemli finans merkezleri eklenmistir. Tiirkiye de 2009
yilinda aldig kararla Istanbul 'u kiiresel finans merkezi olarak konumlandirmak icin calismalara baslamistir.
Bu ¢alismada kiiresel finans merkezi olma kistaslar iizerinde durulmus ve kiiresel finans merkezleri indeksi
cercevesinde diinyadaki kiiresel finans merkezlerinin konumlar: degerlendirilmistir. Bu baglamda Istanbul

Finans Merkezi Projesi’nin kiiresel finans merkezi olma yolunda sahip oldugu avantajlar ve dezavantajlar
ortaya koyulmugtur.
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EXAMINATION OF THE ISTANBUL FINANCE CENTER PROJECT AS A GLOBAL FINANCIAL
CENTER

Abstract

Today, global financial centers have become an important topic at the center of economic policies with the
proliferation of international trade and the intensification of capital mobilities. With the shift of the balance
of economic power from the West to the East, important financial centers in Hong Kong, Tokyo, Shanghai,
Singapore and Dubai have been added to big financial centers such as London and New York. Turkey has
started to work to position Istanbul as a global financial center by the decision in 2009. In this study, the
criteria of being a global financial center is emphasized and global financial centers in the world are
evaluated within the framework of the global financial centers index. In this context, advantages and
disadvantages of becoming a global financial center for the Istanbul Finance Center Project are examined in
this paper.
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GIRIS

Kiiresellesme ile birlikte ortadan kalkan sinirlar ve bilgi teknolojileri alaninda
yasanan degisimler finansal piyasalara uluslararasi bir boyut kazandirmistir. Sermayenin
tilkeler aras1 dolasimi, bu gelismeler neticesinde daha kolay hale gelmistir. Yatirimcilar
kolaylikla fonlarmi istedikleri piyasalara yonlendirme olanagina kavusmustur. Boylece
yatirimeilar kendi tlkelerindeki smirli yatirim alternatifleriyle yetinmek yerine kiiresel
piyasalarda farkli seceneklere sahip olmuslardir. Bu noktada ise iilkeler arasinda
yatirimceilar agisindan cazip hale gelme yarisi 6ne ¢ikmaktadir. Banka ve diger finansal
aracilar farkli {iriin segenekleri ve hizmet kalitesi gibi faktorlerle yatirimeilar1 kendilerine
cekmeye calisirlarken, benzer bir yarisin da diinyanin farkli yerlerindeki sehirlerarasinda
oldugu goriilmektedir. Diger bir ifade ile finansal piyasalarin uluslararasi bir boyut
kazanmastyla sehirler de kiiresel bir nitelik kazanmaktadir (Tasdemir, 2009: 27).

Kiiresel boyutta tliim yatirimcilar tarafindan tercih edilmek isteyen sehirler, finans
merkezi olma yolunda her gecen giin yeni bir adim atmaktadir. New York ve Londra gibi
sehirler ilk siralardaki yerini korurken, son yillarda ekonomisi iyi olan gelismekte olan
tilkelerin gozde yatirim alanlar1 haline gelmesi diinyanin 6nde gelen finansal kurum ve
kuruluslarmin da bu iilkelerde yatirrm yapmasini saglamaktadir. Ozellikle ekonomik gii¢
dengesinin Bati’dan Dogu’ya kaymasiyla Hong Kong, Tokyo ve Sangay gibi sehirlerin de
kiiresel finans merkezleri icerisinde ilk bes iilke arasinda yer aliyor olmasi dikkat
cekmektedir. Tiirkiye’'nin de ekonomide ciddi bir doniigiim siirecine girdigi ve
makroekonomik gostergelerinde iyilesmelerin yasandigi son yillarda Istanbul’un
uluslararasi finans ¢evrelerindeki algisinda da 6nemli degisimler yasanmaktadir. Bu durum
Istanbul’un finans piyasalarinda bir merkez olma potansiyelini beraberinde getirmis ve
buna ilave olarak finansal hizmetlerin alt kategorisi olan bankacilik ve sigortacilik gibi
alanlardaki giiclii konumu ise Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin ortaya ¢ikmasini
saglamistir.

Tiirkiye’de de Kalkinma Bakanligi koordinasyonu ile "Istanbul Uluslararasi Finans
Merkezi Stratejisi ve Eylem Plami" hazirlanmis ve 29 Eylil 2009 tarihinde Yiiksek
Planlama Kurulu karartyla Istanbul’un finans merkezi olmas1 amaciyla "Istanbul Finans
Merkezi Projesi” onaylanmis ve ¢alismalar resmi bir statii kazanmistir (DPT, 2009: 9-10).

Calismadaki temel amag, Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin mevcut durumunu
ortaya koymaktir. Bu gaye ile calismada Oncelikli olarak kiiresel finans merkezi olma
kistaslar1 {lizerinde durulmus, ardindan kiiresel finans merkezleri indeksi kapsaminda
diinyadaki finans merkezlerinin genel bir degerlendirilmesi yapilmistir. Bu indeks
kapsaminda Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin avantajlart ve dezavantajlari ortaya
koyulmustur.

1. FINANS MERKEZi KAVRAMI

Finans merkezlerine iligkin olarak literatlirde yapilmis olan tanimlamalar g6z 6niinde
bulunduruldugunda kavrama ait genel bir tanimin olmadigi goriilmektedir. Asagida
literatiirde yer alan tanimlarin bazilarina yer verilmektedir.

Uzunoglu vd. (2000: 43), finans merkezini bir sehrin finansal kavramlarinin
yogunlastig1, yerel ve uluslararasi banka ve kurumlarinin genis anlamda faaliyet gosterdigi,
menkul deger alig-satislarinin yapildig: bir bolge olarak tanimlanmaktadir. Diger taraftan
finans merkezi finansal kurum ve kuruluslarin yogun olarak bulundugu ve buna bagl
olarak finansal istthdamin yogunlastigi, fon arz ve talebinin kesistigi merkez olarak da
nitelendirilmektedir (Sonmez, 2014: 1). 2014’te Kalkinma Bakanligi tarafindan
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yayimlanan Onuncu Kalkinma Plani’nda finans merkezleri; bankalarin ve diger finansal
kurum ve kuruluglarin kiimelendigi, yiiksek islem hacimli likit piyasalarin bulundugu, yeni
finansal piyasalarin varligmi siirdiirmesine ve gelismesine olanak saglayan, finansal
faaliyetlerin diger merkezlerden daha etkin ve ivedi bir bicimde yapilabildigi yerler olarak
tanimlanmistir (Kalkinma Bakanligi, 2014: 144).

Uluslararasi finans merkezi kavramina iligkin olarak bir tanimlama ise onemli bir
finans merkezi olan Hong Kong’un merkez bankasi tarafindan yapilmistir. Hong Kong
merkez bankasi uluslararast finans merkezini, ekonomik biiylime ve kalkinmay:
destekleme agisindan 6énemli olan finansal aracilik fonksiyonunun uluslararasi boyutta yer
aldigi bir merkez olarak ifade etmektedir (Yam, 2008: 1). Cok ¢esit ve hacimde
uluslararasi finansal kurum ve kuruluslarin bulundugu ve finansal islemlerin yogun olarak
yer aldig1 merkezler de kiiresel finans merkezleri olarak tanimlanmaktadir.

Her ne kadar ilgili yazinda finans merkezi kavramina ait ortak bir tanim bulunmasa
da s6z konusu merkezlerin sahip olmasi gereken Ozellikler konusunda uzlasi saglandig

goriilmektedir. Finans merkezlerinin ortak &zellikleri su sekilde siralanmaktadir
(SERPAM, 2012: 5-6):

Finansal hizmetler piyasasinin biiyiikligii,

Uluslararasi kalifiye finans uzmanlarinin sayisi,

Uluslararasi firmalarca erisilebilen yerel piyasanin biiyiikliigii,

Yiiksek hacimli ve farkli piyasalara hizmet verebilme kabiliyetine sahip bir
merkez olma imaji,

Siyasi ve ekonomik istikrar,

Uluslararasi normlara sahip yasal ortam,

Etkin ve kabul goérmiis yasal diizenlemeler,

Yerel, bolgesel ve kiiresel dl¢ekte is kurma ve yonetme kolayligi,

Finansal hizmetler sektoriinde is yapma maliyetleri,

Rekabete¢i mali ortam,

Nitelikli finansal hizmet sektorii ¢alisanlarini iilkeye c¢ekebilecek nitelikte
yasam tarzinin bulunurlugu,

e Destek hizmetlerine erisilebilirlik, yeterli diizeyde iletisim ve fiziki altyap:
ile ulagim altyapisi.

2. KURESEL FINANS MERKEZI OLMA KISTASLARI

Finans sektoriinde islemler yapilan bir yerin, finans merkezi olarak
isimlendirilebilmesi i¢in bazi sartlar1 saglamasi gerekmektedir. Bu kapsamda finans
merkezi olabilmek i¢in gerekli hususlar hukuki, siyasi, sosyal ve ekonomik olarak
gruplandirilabilmektedir. Ilgili yazinda bahsi gegen bu kistaslar ayirt edici faktorler, fark
yaratici faktorler ve rekabet icin goreceli faktorler olarak {i¢ baslik altinda ele alinmaktadir
(Oncel, 2019: 23). Asagida bu faktérlere iliskin olarak 6zet bilgiler yer almaktadir.

2.1. Ayirt Edici Faktorler

Bir finans merkezinin ayirt edici temel faktorleri; siyasi istikrar, cografi konum,
merkez bankasinin bagimsizli§i, yasal ve mali ortamdir. Uluslararasi bankacilik

kurumlarinin karar verme siireclerinde bu etmenler 6n planda yer almaktadir (Sen, 2017:
13).
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2.1.1. Siyasi Istikrar

Siyasi istikrar, uluslararast finans kurum ve kuruluslarini cezbederek bir yerin
uluslararasi finans merkezine doniismesine olumlu yonde katki saglayan en onemli ayirt
edici faktorlerdendir. Siyasi istikrar, kisaca iktisat politikalarinin basarisi agisindan siyasi
riskin minimum diizeyde olmasini ifade etmektedir (Uzunoglu vd. 2000: 48).

Siyasi istikrarin saglanmis oldugu {ilkelere yatirimcilar giiven duymaktadirlar.
Boylece bu iilkelerde hem ticari faaliyetler saglikli bir sekilde devam eder hem de fon akis1
giivenli bir sekilde saglanir. Bunun tersine siyasi istikrarin olmadig tilkelerde herhangi bir
ticari faaliyetin ya da fon aligverisinin gilivenli bir bi¢imde yiiriitiilebilmesi miimkiin
olamamaktadir (Sonmez, 2014: 35).

2.1.2. Cografi Konum

Cografi konum, bir finans merkezinin degistirilemeyecek tek 6zelligi olarak ortaya
cikmaktadir. Bu bakimdan iilkelerin cografi konumlari, 6nemli pazar ve piyasalara yakin
olanlar agisindan bir avantaj saglarken, olmayanlar igin bir dezavantaj olarak
goriilmektedir. Birbirine yakin konumlanan finans merkezlerinin avantaji hem fiziksel
ulagimdan hem de calisma saatlerinin birbirine yakin zaman dilimlerinde bulunmasindan
kaynaklanmaktadir. S6z gelimi, Istanbul’da sube agmay1 planlayan bir finans kurumu igin
Londra, Frankfurt, Ziirih ve Liikksemburg gibi finans merkezlerine fiziki yakinlik ve yakin
saat dilimi i¢inde bulunulmas bir kolaylik kazandirmaktadir (Elmas vd. 2013: 19).

2.1.3. Merkez Bankalarinin Bagimsizhigi

Ulkelerin para politikasi uygulamalar1 Merkez Bankalar1 tarafindan yiiriitiilmektedir.
Finansal piyasalarda yiiriitiilen islemler ile para politikas1 uygulamalar1 yakindan iliskilidir.
Bu acidan finans sisteminin gdzetimini saglayan Merkez Bankalari, finansal sistemdeki
gelismeleri yakindan izlemekte ve finansal sistemi olumsuz etkilemesi muhtemel durumlar
ile ilgili kurumlar bilgilendirmektedir (Sen, 2018: 18).

Para politikasinin temel amaci olan fiyat istikrarinin saglanmasinda Merkez
bankalarinin bagimsizlifi 6nem arz etmektedir. Bu bagimsizlik, uygulanacak olan
politikalarda siyasi giicten bagimsiz olarak karar alinmasini, politikalarin ylriitiilmesini,
kisa vadeli faiz oranlarimin belirlenmesini ve para ve doviz piyasalarina gerektiginde
miidahale edebilme giiciine sahip olunmasini ifade etmektedir (Uzunoglu vd. 2000: 51).
Bunun yaninda bagimsizlik, Merkez Bankalarina uygulayacaklar1 para politikalar1 ile
piyasalarda etkinligi, gilivenligi ve etkin parasal kontrolii esanli saglama olanagi
saglamaktadir (Karagor, 2012: 76).

2.1.4. Yasal ve Mali Ortam

Finans merkezlerinin daha gilivenilir hale gelmesinde esnek yasal diizenlemeler
onemli rol oynamaktadir. Bilindigi lizere yasalar zamanla degisebilmektedir. Bu yasalar1
degistirme yetkisine sahip olan hiikiimetlerden, piyasanin mevcut sartlarimi gozeterek,
sektorle uyum igerisinde diizenlemeler yapmasi beklenmektedir (Sonmez, 2014: 31).
Finansal piyasalarda yasanabilecek her tiirlii sorun karsisinda hiikiimetlerin etkin ve ivedi
bir yaklasima sahip olmas1 6nem arz etmektedir.

Finans merkezlerinin uluslararasi ve bolgesel nitelik kazanmasinda 6nemli bir etmen
de finansal kurum ve kuruluslara, piyasalara ve yatirimcilara yonelik olarak uygulanan
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vergi diizenlemeleridir. Diisiik vergi oranlar1 ve vergi diizenlemelerinin basite indirgenmesi
finans merkezleri i¢in 6nemli avantaj saglamaktadir. Ancak diigiik vergi oranlar1 basarilt
bir finans merkezi acisindan 6n kosul olarak sayilamamaktadir. Bundan ziyade, vergi
sisteminin sade ve anlagilabilir olmas1 ve vergi uygulamalarinin tutarliligi ¢ok daha énemli
konulardir (Apak ve Elverici, 2008: 16).

2.2. Fark Yaratic1 Faktorler

Bir finans merkezinin sahip oldugu imaj ve sunmus oldugu yasam kalitesi; fark
yaratici faktorler kapsaminda degerlendirilmektedir.

2.2.1. imaj

Finans merkezlerinin sahip oldugu imaj ve yasam kalitesi, uluslararasi finans
kurumlar, yatirimcilar, yabanci miisteriler, finans ¢alisanlari ve aileleri agisindan énem arz
etmektedir. Bir finans merkezinin mevcut imaji ya da olusturmaya calistigi imaj,
uluslararast finans kurum ve kuruluslari ve yatirimcilar tarafindan yakindan takip
edilmektedir. Bu nedenle uluslararasi finans merkezine doniismek isteyen bir¢ok sehir
giivenilir ve yatirim yapilabilir finans merkezi imajini olusturmak adina ¢abalamaktadir
(Kiligarslan, 2014: 11).

2.2.2. Yasam Kalitesi

Finans merkezlerinin niteligi geregi bir¢ok yabanci kurum is yapmakta, yabanci
yatinmcr gelmekte ve yabanci is gilicii istihdam edilmektedir. Dolayisiyla uluslararasi
finans merkezi olma yolunda ilerleyen sehirlerin yasam kalitesi, imkanlar1 ve maliyetleri
yabanci yatirimcilarin yatirim karart vermesinde etkili etmenlerdir. Yabancilarin bir yeri
finans merkezi olarak se¢melerinde en Onemli kriterlerden biri; o sehirdeki yasam
kalitesinin en az kendi sehirlerindeki kadar olmast ve hayat standartlarin
stirdiirebilecekleri imkanlara sahip olmasidir (Uzunoglu vd. 2000: 53). S6z gelimi ¢ocuklar
i¢in kaliteli egitim imkanlari, gencler i¢in kiiltiir, sehrin enerjik olmasi ve spor kompleksi
gibi olanaklar yatirimci ve ailelerini bir merkeze ¢gekme anlaminda 6nemli etmenler olarak
sayilabilmektedir.

2.3. Rekabet icin Goreceli Faktorler

Bir finans merkezinin rekabet i¢in goreceli faktorleri; nitelikli is glicii, liriine gore
diizenleme ve vergilendirme, altyapi, profesyonel hizmetlere erisim ve gelir yaratma
potansiyeli, is yapma maliyeti ve isletme lehine tutumdur (Sen, 2017: 20).

2.3.1. Nitelikli Is Giicii

Bir sehrin uluslararasi finans merkezi olmasinda nitelikli insan kaynagi 6nemli bir rol
oynamaktadir. Gerek ulusal gerekse de uluslararasi finans sektoriinde nitelikli, tecriibeli,
uzmanlasmis, ileri diizey yabanci dil ve bilgi iletisim teknolojilerine sahip yonetici ve
calisanlarin olmasi gerekmektedir. Bu baglamda finans sektoriiniin diger sektorlere nazaran
daha farkli bir noktada oldugu goriilmektedir. Bu nedenledir ki, is giiclinii egitme
stratejileri iyi sekillendirilerek uzun vadeli planlar dahilinde yapilmalidir (Oncel, 2019:
27).
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Uluslararasi ve ulusal finans merkezi haline gelen bir sehir ya da bolge nitelikli is
giiciinii kendine ¢ekebilecektir. Nitelikli is giiciiniin bol oldugu merkezler ise finans kurum
ve kuruluslarinin yatirim karar1 vermesinde etkilidir. Ozetle nitelikli is giicii ile finans
kurumlarinin daha kolay yatirim karar1 vermesi arasinda giiclii bir iligski vardir (Sen, 2017:

21).

2.3.2. Uriine Gore Diizenleme ve Vergilendirme

Piyasa sartlarinin giinden giine zorlagsmasi kiiresel finans sektorii agisindan rekabet
kosullarim1 agirlastirmaktadir. Finans merkezleri olumsuz bu piyasa kosullarindan
dogrudan etkilenmektedir. Dolayisiyla ivedi olarak hem {iriin ile ilgili diizenlemeleri hem
de vergisel diizenlemeleri gergeklestirmek durumunda kalmaktadirlar (www.tbb.org.tr).
Ornegin ilk ihrag igin kayit ve yonetim maliyetini diisiirmek; yatirim ortakliklari, kurumsal
sigortalar ve menkul kiymet kaydi iizerindeki vergi gibi yiikiimliiliikleri azaltmak
seklindeki uygulamalar 6nemli rekabet avantajlar1 kazandirabilmektedir.

2.3.3. Altyapr

Ulusal ve uluslararas: finans merkezlerine rekabet avantaji saglayan bir diger faktor
de saglam bir altyapinin varligidir. Sayet finans merkezlerinin altyapisi yeterli diizeyde
degilse yatirimcilar1 da ¢ekme kapasitesi olmayacaktir (Uzunoglu vd. 2000: 53). Bu
bakimdan finans merkezlerine elektrik, su, dogalgaz, ulasim, telekomiinikasyon, internet
gibi tlim altyap:r hizmetleri sorunsuz bir sekilde sunulmalidir. Ofis ve konut yerlerinin
uygunlugu, internet ve telefon hatlarinin kalitesi gibi konularda sorun yaganmamasi
onemlidir.

2.3.4. Profesyonel Hizmetlere Erisim ve Gelir Yaratma Potansiyeli

Finansal piyasalarda c¢alisan kurumlarin ve yatirimcilar dogrudan destek saglayan
kurum ve kuruluslarin mevcudiyeti ve bunlarin uluslararasi standartlarda hizmet vermesi
onemlidir. Bu ¢ercevede hukuk sirketleri, mali miisavirlik, bagimsiz denetim sirketleri,
kredi derecelendirme kuruluslari, medya ve iletisim sirketleri gibi kurumlarin finans
merkezlerinde yer aliyor olmasi beklenmektedir (Uzunoglu vd. 2000: 52).

Uluslararas1 finans merkezlerinin gelir yaratma potansiyelinin varligi da rekabet
avantaji saglanmasinda onemli bir diger etmendir. Finans merkezlerinin gelir yaratma
potansiyeli ic¢inde bulunduklart1 ekonominin biylikliigi ve tiim finansal hizmet
sektorlerinde sahip oldugu biiylime potansiyeli ile yakindan ilgilidir (www.tbb.org.tr).
Finans merkezinin sahip oldugu yiiksek biiylime orani yeterli seviyede gelir yaratma
potansiyelini gostermektedir. Diger taraftan yeterli diizeyde gelir yaratma potansiyeline
sahip olmayan finans merkezleri uluslararasi islemlere hizmet verecek sekilde stratejiler
gelistirme durumundadirlar (Cevik, 2009: 18-19).

2.3.5. is Yapma Maliyeti

Is giicii ve ofis maliyetleri finansal hizmet veren sirketler i¢in en dnemli harcama
kalemlerini olusturmaktadir. Ancak finans sirketlerinin yer se¢imi kararlarmin neticesinde
bir sehirde kiimelenmeye baslamasi o sehirde ofis maliyetlerini artirict bir etkiye neden
olur. Elbette bir finans merkezinin se¢iminde is giicli ve ofis maliyetleri tek basina
belirleyici bir unsur olmamaktadir. Finans merkezinin sahip oldugu yiliksek hacimli ve
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farklt piyasalarda hizmet verebilme etkinligi ve finansal piyasasinin blyiikligli gibi
degiskenler bu konuda daha belirleyici olmaktadir (Sen, 2017: 24). Ornegin Londra hem is
giicii hem de ofis maliyetlerinin olduk¢a yiiksek oldugu bir sehirdir. Ancak sahip oldugu
genis islem hacmi ve finansal piyasalarin genisligi gibi birgok unsurdan Otiirii diger
maliyetleri katlanabilir hale getirmektedir.

2.3.6. isletme Lehine Tutum (Is Yapma Kolayhg)

Literatiirde "is yapma kolaylig1" olarak da ifade edilen isletme lehine tutum aslinda
biitiin boyutlarin birlikte ele alindig1 ve isletmelerin finansal etki bolgesi secerken son
derece 6nem verdikleri bir husustur. Yolsuzluk diizeyi, yeni is kurma i¢in harcanan siire ve
yasal mevzuatlarin anlasilabilir olmas1 gibi unsurlar bir finans merkezinin is yapma
kolaylig1 degerlendirilirken goz 6nilinde bulundurulan unsurlardir.

3. KURESEL FINANS MERKEZLERI iNDEKSI (GFCI)

Gliniimiizde uluslararasi bircok kurulus tarafindan diinyadaki finans merkezlerini ve
kiiresel merkezleri belirlemeye yonelik olarak ¢esitli calismalar yapilmaktadir. Bu
calismalar, sehirlerin finans merkezi olma potansiyelini dlcerek ve diger rakip merkezlerle
kiyaslama yaparak bir sonuca varma konusunda onemli bir gorev lstlenmektedir. Buna
ilave olarak yapilan bu c¢aligmalar, sehirlerin kiiresel olarak agirliklar1 ve marka degerleri
hakkinda da 6nemli bilgiler sunmaktadir (Akyol ve Baltaci, 2015: 364-365). Bu baglamda
finans merkezi konumunda yer alan iilke ve sehirler c¢esitli kistaslar kapsaminda
siralanmakta ve bu sayede iilke ve sehirlerin rekabet¢i konumunu ortaya koyulmaktadir.
Ulkelerin ve sehirlerin bu siralamalar1 hem finans kurum ve kuruluslar1 hem de yatirimeilar
ve hiikiimetler agisindan yol gosterici bir nitelik tagimaktadir. Yukarida da bahsedildigi
tizere ilgili yazinda kiiresel finans merkezleri ile ilgili olarak ¢ok sayida indeks
gelistirilmistir. S6z konusu indekslerden bazilari; Kiiresel Finans Merkezleri Indeksi
(GFCI), Kiiresel Finans Merkezleri Gelisim Indeksi (IFCD), Kiiresel Gii¢ Sehir indeksi
(GPCI), Kiiresel Sehirler indeksi (GCI) ve Kiiresellesme ve Diinya Sehirleri Arastirma Ag
(GAWC)’dur.

Kiiresel Finans Merkezleri Indeksi, (The Global Financial Centres Index- GFCI)
diinyadaki finans gelisimini izleyen 6nemli indekslerin basinda gelmektedir. Sehirlerin
finansal alandaki rekabet giiclerini ortaya koyan bu indeks, Ingiltere merkezli Z/Yen
danigmanlik firmasi tarafindan Mart ve Eyliill aylarinda olmak iizere yilda iki kez
aciklanmaktadir. S6z konusu indeks, 2007 yilindan bu yana yayimlanmakta olup,
diinyadaki finansal merkez olarak kabul edilen sehirleri degerlendirirken bes temel faktorii
ve bu faktorlere ait alt faktorleri goz onlinde bulundurmaktadir. Bu faktorlerden her biri,
rekabetciligin farkli yonlerini kapsamaktadir. Bu faktorler; is ¢evresi (is ortami), finansal
sektoriin gelisimi, altyapi, beseri sermaye ve itibardir (Qatar Financial Centre, 2014: 8). Bu
faktorlere iligkin alt faktorler sunlardir:

1. Is Cevresi Faktorleri
e Siyasi istikrar ve hukukun tstlinligii
e Kurumsal ve diizenleyici gevre
e Makroekonomik ortam
e Vergi ve maliyetler
2. Finansal Sektor Gelisimi
e Ticaret hacmi ve ivmesi
e Sermayenin bulunurlugu
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e Sanayi kiimelerinin derinligi ve genisligi

e Istihdam ve ekonomik cikti
3. Altyap1 Faktorleri

e Ingaat ve ofis altyapisi

e Ulasim altyapisi

e Bilgi ve Teknoloji altyapisi

e (Cevre duyarlilig1 ve siirdiirtilebilirligi
4. Beserl Sermaye

e Nitelikli personelin bulunurlugu

e Egitim seviyesi

e Esnek is giicii piyasasi

e Yasam kalitesi
5. Itibar
e Sehrin markasi
Yenilik diizeyi ve ulagim
Finans merkezinin ¢ekiciligi ve kiiltiirel ¢esitlilik
Diger finans merkezleriyle karsilikli konumlandirma

GFCI, finans merkezlerini siralanan bu 5 temel ve alt faktorler kapsaminda
derecelendirerek puanlandiran ve finans merkezlerinin gelisim seyrini gosteren bir
indekstir.

3.1. Diinyadaki Kiiresel Finans Merkezleri

Artan kiiresellesme ve buna bagli olarak yayginlasan ticaret agi ve yogunlasan
sermaye hareketleri, finans alaninda hizmet veren kurum ve kuruluslarin bir araya
getirilmesi  ithtiyacin1  dogurmustur. Kiiresellesmenin beraberinde getirmis oldugu
serbestlesme egilimiyle ekonomik iliskiler kolaylasmis ve bu kapsamda sermaye
hareketleri de olduk¢a yaygmlagmistir. Bu nedenle iilkeler kiiresel ekonomideki
konumlarim1 korumak ve etkinliklerini artirmak i¢in ekonomik potansiyeli yiiksek olan
sehirlerinde finans merkezleri olusturmaktadirlar (Karagol vd. 2017: 44). Genel itibariyla
iilkelerin ticari ve ekonomik merkezi olarak 6ne c¢ikan sehirlerinde finans merkezleri
olustugu gozlemlenmektedir.

Finans merkezine sahip olan iilkeler, dis yatirirmdan vergi gelirlerine, ekonomik
bliylime performanslarindan ihracattaki konumlarina kadar bircok makroekonomik
degisken acisindan avantajli konuma gelmektedir. Bu kapsamda tlkelerin ticari
faaliyetlerini artirmak ve etki alanlarim1 genisleterek bulunduklar1 bolge igerisinde merkez
iilke konumuna gelebilmek icin, finans merkezleri kurulum siireglerini iktisat
politikalarinin merkezine aldiklar1 goriilmektedir.

GFCI swralamasinda ilk 10°da yer alan sehir ve ilkeler g6z Oniinde
bulunduruldugunda finans merkezlerinin ekonomik ve ticari alanda 6ne ¢ikan bolgelerde
toplandig1 gozlemlenmektedir (Tablo 1). GFCI gercevesinde bu merkezlerin yillara gore
sergiledikleri performans ve siralamalar merkezlerin karsilastirilmast agisindan énem teskil
etmektedir.
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Tablo 1: GFCI Kapsaminda Diinyadaki i1k 10 Kiiresel Finans Merkezi*

Sira 2016 2017 2018 2019 2020
1 Londra Londra New York | New York New York
2 New York New York Londra Londra Londra
3 Singapur Hong Kong | Hong Kong | Hong Kong Sangay
4 Hong Kong Singapur Singapur Singapur Tokyo
5 Tokyo Tokyo Sangay Sangay Hong Kong
6 | San Francisco Sangay Tokyo Tokyo Singapur
7 Boston Toronto Sidney Pekin Pekin
8 Sikago Sidney Pekin Dubai San Francisco
9 Ziirih Ziirih Ziirih Senzen Senzen
10 Washington Pekin Frankfurt Sidney Zirih

“Ulke siralamalart her yiln Eyliil ayinda yayimlanmug olan raporlardan derlenerek sunulmustur.

Kaynak: (The Global Financial Centers Index, www.longfinance.net)

Tablo 1’de GFCI kapsaminda 2016-2020 yillar1 arasinda diinyadaki ilk 10 kiiresel
finans merkezine yer verilmektedir. Is cevresi, finansal sektdr gelisimi, alt yap1, beseri
sermaye ve itibar olmak {lizere bes temel alandaki rekabet diizeylerine gore kiyaslandigi
aragtirmada ilk besi sirastyla New York, Londra, Hong Sangay, Tokyo ve Hong Kong
olusturmaktadir.

Londra merkezli Z/Yen Grubu tarafindan 2016-2020 déneminde yayimlanmig GFCI
raporlarina gore Ingiltere, ABD, Cin, Japonya, Almanya, Avustralya ve Isvigre ilk on
finans merkezinin bulundugu iilkelerdir. Londra, 2018 yilina kadar ilk siradaki yerini
korurken, 2018 yilinda ilk sirayt New York almistir. Bu durum bu iki finans merkezi
arasinda yasanan rekabetin oldukca zorlu olduguna isaret etmektedir (Akyol ve Baltaci,
2015: 15). Uluslararasi finans merkezi denilince akla ilk gelen 2 merkez Londra ve New
York’tur (Elmas vd. 2013: 10). Kiiresel Finans Merkezi Indeksi'ne gdre, uzun yillar ilk
sirada yer alan Londra’nin en 6nemli rekabet avantaji, uluslararasi tiim finans kurum ve
kuruluslarinin Londra’da bulunmasi ile sagladigi finansal iiriin ve hizmet cesitliligidir.
Uzun yillar bu listenin ikinci sirasinda yer alan ancak 2018’den bu yana ilk siraya
yerlesmis olan New York’un en 6nemli rekabet avantaji ise New York Borsasi’nin sahip
oldugu yiiksek iglem hacmi ve piyasa degeridir (Karagol vd. 2017: 26).

GFCI'ya gore Singapur, Hong Kong ve Tokyo genel olarak ilk bes igerisinde
konumlanmaktadir. Bu durum séz konusu sehirlerin uluslararasi finans merkezi olma
iddialarindaki giiciinii gostermektedir (Akyol ve Baltaci, 2015: 15). Yiikselen Asya
ekonomilerinin pozitif etkisi ve sundugu finansal hizmetler ile yabanci yatirimcilar ¢ekerek
kiiresel finans merkezi olma yolunda hizla ilerlemektedirler (Karagol vd. 2017: 44). Diger
finans merkezleri yerleri zaman zaman degisse de arastirma boyunca ilk on icerisinde
kalmislardir. Bu noktada 2019 yilinda aciklanan indekse gore ilk 10 kiiresel finans
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merkezine Dubai’nin eklendigi goriilmektedir. Ancak son agiklanan raporda Dubai ilk 10
finans merkezi arasinda yer almamaktadir.

3.2. istanbul Finans Merkezi Projesi’nin Mevcut Durumunun Degerlendirilmesi

Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin mevcut durumunun ortaya koyulabilmesi igin
kiiresel finans merkezleri indeksi ¢ok dnemli bir rehberdir. Yukarida s6z konusu indeksin
Mart ve Eyliil aylarinda olmak iizere yilda 2 kez yayimlandigindan bahsedilmisti. Tablo
2’de son 5 yillik siiregte yayimlanan raporlar kapsaminda Istanbul Finans Merkezi’nin
diinyadaki kiiresel finans merkezleri arasindaki konumu gosterilmektedir.

Tablo 2: GFCI Kapsaminda Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin 2016-2020

Siralamasi
2016 2017 2018 2019 2020
Mart 45, 66. 76. 59. 79.
Eyliil 57. 78. 68. 53. 64.

Kaynak: (The Global Financial Centers Index, www.longfinance.net)

Tablo 2’de verilen GFCI siralama sonuglarina gore Istanbul Finans Merkezi’nin
finansal rekabet acisindan dalgali bir seyir gosterdigi goriilmektedir. 2016 yilinin Mart
aymnda 87 finans merkezi arasinda 45. sirada yer alirken, yillar itibariyla siralamasinin
geriledigi dikkat ¢ekmektedir. 2016 yilinda agiklanmis olan raporda 40’l1 siralardayken,
2016 Mart donemi sonrasinda siralamada diisiise geemis ve 70°li siralara kadar
gerilemistir. Ardindan tekrar bir toparlanma siireciyle 53. siraya kadar yiikseldigi
goriilmektedir. Ag¢iklanan son indekste 2020 Eyliil doneminde 111 finans merkezi arasinda
64. siraya yerlesen Istanbul’un yasadigi siireci agiklamak igin bahsi gecen ddnemleri
ekonomik ve siyasi agidan irdelemek gereklidir. 2016 yilinin yaz aylarinda yasanan darbe
girisimi ardindan ilan edilen olaganiistii hdl donemi, terdr olaylar1 Tiirkiye ekonomisini
sekteye ugratmis ve bu sonuclar da indekse yansimistir. Ayrica diinyada yasanan birtakim
degisimler de Tiirkiye ekonomisi iizerinde etki yaratmistir. Amerika Birlesik Devletleri
Merkez Bankasi’nin (FED) siki para politikasina gegisi ve yine ABD’nin diinya ticaretine
iligkin attig1 adimlar bunlardan bazilaridir (Arzova, 2018: 8).

GFCI hesaplamasi yapilirken bes temel faktor ve bu faktorlere ait alt faktorlerin
oldugu tizerinde durulmustu. Bu faktorler; Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin sahip
oldugu avantajlar ve dezavantajlarin ortaya koyulmasi agisindan olduk¢a dnemlidir.

Is cevresi (is ortami) faktorleri agisindan; Istanbul &zelinde Tiirkiye ele alindiginda
Tiirkiye nin 18 yildir yasadig siyasi istikrar cok énemli bir avantajdir. Ote yandan Diinya
Adalet Projesi’nin (World Justice Project) 2019 yilinda yayimlamis oldugu raporda
Tiirkiye, hukukun tstiinliigii (rule of law index) konusunda 126 iilke arasinda 109. sirada
yer aldig1 goriilmektedir (World Justice Project, 2019). Bu durum kiiresel finans merkezi
olma yolunda ilerleyen bir sehrin 6niindeki engellerden biri olarak kabul edilmektedir.
Ciinkii eger bir lilkede hukukun {istiinliigii s6z konusu degilse orada yatirim meselesi
gelismez (Egilmez, 2020).

Kurumsal ve diizenleyici ¢evre agisindan degerlendirildiginde; Tiirkiye nin 2000’11
yillarin baglarinda finans sektoriinde gergeklestirmis oldugu ¢ok Onemli kurumsal ve
hukuki diizenlemeler mevcuttur (Giindogdu ve Dizman, 2013: 9). Ancak finans merkezi
vizyonu agisindan yeterli diizeyde goriilmemektedir. Ozellikle piyasalarin sartlarma gore
sermaye piyasalarina iligkin mevzuatlara diizenleme yapilmasi ve bu baglamda piyasalara
esneklik kazandirilmasina ihtiya¢ duyulmaktadir. Kurumlar vergisi basta olmak iizere vergi
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yiikii ag¢isindan Tiirkiye’nin avantajli bir konumda oldugu goriiliirken, vergi sisteminin ve
biirokratik siireclerin karmasik yapisi istanbul Finans Merkezi’nin kars1 karstya kaldig1 bir
engel olarak goriilmektedir (Karagol vd. 2017: 59).

Finansal sektor gelisimi agisindan ele alindiginda; Tiirkiye acisindan finans sektorti,
diger sektorleri de siirtikleyebilecek oncii bir sektér konumundadir (Kiligarslan, 2014: 2).
Gelismis iilkeler ve diger finans merkezleri ile kiyaslandiginda finans sektdriiniin GSYIH
igerisindeki paymin diisiik seyretmesi, sektor icin orta ve uzun vadede ciddi bir biiylime
potansiyeline igaret etmektedir. Diger taraftan yurtici tasarruflarin diisik olmasi ve
yatirimcilarin finansal iirlinler ve hizmetler konusundaki bilgi eksikligi gibi konular finans
sektorlinlin gelisimi agisindan siralanabilecek olumsuz unsurlarindandir (SERPAM, 2012:
8).

Altyap: faktdrleri bakimmdan degerlendirme yapilacak olursa; Istanbul’a yapilan alt
yap1 yatirimlari Istanbul’a ciddi avantajlar kazandirmistir. Yiiksek hizli tren hatti, Istanbul
Havalimani, Yavuz Sultan Selim Kopriisii ve Osman Gazi Kopriisii gibi altyapr yatirimlari
Istanbul’un jeopolitik potansiyelini kullanabilmesi agisindan 6nemli adimlardir. Bunlara
ilave olarak Istanbul Finans Merkezi’nde faaliyet gdsterecek ve girisimcilere bedelsiz
olarak tahsis edilecek olan “Finans Teknopark, girisimciler ve yatirimecilar igin bilisim
altyapisi ile is yapma kolaylig1 saglayacak bigimde tasarlanmistir (Karagol vd. 2017: 59).

Istanbul emlak piyasas1 Tiirkiye’de insaat sektdriiniin gosterdigi gelisime paralel bir
sekilde diinya emlak piyasasi acisindan 6nemli bir merkez haline gelmistir. istanbul Finans
Merkezi hedefi dogrultusunda Vakif, Is ve Halk GYO tarafindan yapimma baslanan
projeler ile bina ve ofis altyapis1 anlaminda da Istanbul’un diinyadaki finans merkezleri ile
yarigabilecek bir noktaya gelmesi 6ngoriilmektedir (Halk GY O, 2020).

Beseri sermaye kapsaminda degerlendirme yapildiginda iki husus ile kars1 karsiya
kalinmaktadir. Bir taraftan Tiirkiye yliksek sayida genc ve egitim seviyesi siirekli artan
dinamik bir is giicline sahip iken, finans alaninda uzmanliga sahip kalifiye isgiicli
bakimindan dezavantajli bir konumdadir (Borsa Istanbul, 2020).

Son olarak itibar faktorii agisindan ele alindiginda; Istanbul tarih boyunca oynadig
rol ve sahip oldugu kiiltiirel ¢esitlilik ile 6nemli bir seyahat noktasidir. Bir yandan tarihsel
dokusu ve dogal giizellikleri ile 6n plana ¢ikan, diger yandan aligveris ve eglence temali
projelerle cazibe merkezi haline gelen Istanbul bir marka sehir konumundadir. Istanbul,
2010 yilinda Avrupa Kiiltiir Baskent’i olarak kiiltiir ve sanat etkinlikleri manasinda da
kiiresel bir etkisi oldugunu ispatlamis bir sehirdir (AB Delegasyonu, 2020).

SONUC VE DEGERLENDIRME

Kiiresel ticaretin yayginlagsmasi ve sermaye hareketlerinin ivme kazanmasi, gelismis
ve kurumsallagmis finans kurumlariin varligini zorunlu kilmaktadir. New York ve Londra
gibi ekonomik agidan gelismis iilkelerde bulunan finans merkezlerinin yani sira Singapur,
Hong Kong, Tokyo, Sangay, Pekin ve Dubai 6rnekleri gibi ylikselen ekonomilerde de ¢ok
onemli finans merkezleri bulunmaktadir.

Tiirkiye de Istanbul Finans Merkezi Projesi ile finans alanindaki girisimlerini
kurumsal bir c¢erceveye oturtmak istemekte ve finans alaninda etkin olmayi
amaglamaktadir. Bu baglamda ilk kez 9. Kalkinma Plani’nda Istanbul’un uluslararas: bir
finans merkezi olmasi hedefine yer verilmektedir. 2009 yilinda “Istanbul Uluslararasi
Finans Merkezi Strateji ve Eylem Plan1” onaylanarak yiiriirliige girmis ve caligmalara
resmiyet kazandirilmistir. Istanbul Finans Merkezi Projesi’nde 6ncelikli olarak Istanbul’un
bolgesel, nihai olarak da kiiresel finans merkezi olmasi vizyonu belirlenmistir.

11



Yildirim., M. & Dertli, G. / Journal of Economics and Research (2020), 1(2), 1-14.

Giliniimiizde uluslararasi bir¢ok kurulus tarafindan diinyadaki finans merkezlerini ve
kiiresel merkezleri belirlemeye yonelik olarak yapilan calismalar, sehirlerin kiiresel olarak
agirliklar1 ve sehirlerin marka degerleri hakkinda 6n bilgi sunmaktadir. En 6nemlisi s6z
konusu bu ¢aligmalar gehirlerin finans merkezi olma potansiyelini dlgerek ve diger rakip
merkezlerle kiyaslama yapma imkani sunmaktadir. Kiiresel Finans Merkezleri Indeksi
(GFCI), diinyadaki finans merkezlerinin gelisimini izleyen 6nemli ¢alismalardan biridir.
Londra merkezli Z/Yen danigsmanlik firmasi tarafindan yilda iki kere yayimlanan indeks,
Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin mevcut durumunun ortaya koyulabilmesi agisindan da
¢ok onemli bir referans degerdir.

2020 yiinmn Eyliil aymda agiklanan indekse gore, Istanbul’un 64. sirada
konumlandig1 goriilmektedir. Istanbul igin indeksin son bes yillik seyri izlendiginde ise
sehrin siralamasinin oldukg¢a dalgali bir seyir izledigi gozlemlenmektedir. Bu siiregte etkili
olan bir¢ok i¢ ve dis faktér bulunmaktadir. 2016 yilinin Temmuz ayindaki darbe girisimi
ve bunun ardindan yasanan olaganiistii hal donemi, terdr olaylari, FED’in genisleyici para
politikasindan siki para politikasina gegisi ve yine ABD’ nin diinya ticaretine yonelik atmis
oldugu adimlarin her birinin Tiirkiye ekonomisi iizerinde ayr1 ayr1 etkileri olmustur.

GFCI hesaplamas1 yapilirken kullanilan bes temel faktor ve bunlara bagl alt
faktorler kapsaminda degerlendirme yapildiginda ise Istanbul 6zelinde Tiirkiye’deki finans
sektorliniin biiyiime potansiyeli, nitelikli is giiciiniin mevcudiyeti, ulasim altyapisi, vergi
yiikii, siyasi istikrar ve marka sehir olmast gibi ¢cok dnemli konularda avantajli konumda
oldugu goriilmektedir. Buna karsin, finans sektdriinde uzmanlasmis kalifiye eleman
noksanligi, vergi sisteminin ve biirokratik iglemlerin karmasik yapist ve hukukun
istiinliigii konularinda da dezavantajli oldugu sdylenebilmektedir. Mevcut kistaslar goz
oniinde bulunduruldugunda Istanbul’un finans merkezi olma konusunda potansiyelinin var
oldugu goriilmektedir. Bu potansiyelin artirilmasi ve dncelikli olarak bolgesel, nihai olarak
da kiiresel finans merkezi haline gelmesi; sahip oldugu avantajlarin daha da
gelistirilmesine bu dezavantajlarin ortadan kaldirilmasina baghdir.
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