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“istanbul’ un Diger Finans Merkezleri ile Karsilastiriimasi ”

Mine SONMEZ

0oz

Finans merkezi, fon arz ve talebinin bulustugu finans kurumlarin yodun olarak
bulundugu ve finansal gelismenin goreceli olarak ylksek seviyede oldugu global bir
sehirdir. Finans merkezinde yatirnm bankacihgi, kurumsal finansman ve menkul kiymet
ticareti gibi alanlarda finans gsirketi ve finans alanindaki is sayisi yuksek seviyededir.
Gunumuzde her llke dinya ekonomisinden maksimum pay almaya ¢alismaktadir ve bu
yuzden bir¢cok Ulke ve sehir finans merkezi olmak igin ¢aba sarf etmistir ve sarf
edecektir. Turkiye de bu pastadan pay almak istemektedir. Bu ylzden Devlet Planlama
Teskilati tarafindan istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem Plani
hazirlanmistir. istanbul'un éncelikle bélgesel, nihai olarak da kiiresel finans merkezi
olacag vizyonuyla yola ¢ikiimistir. Bu galismada istanbul’ un diger finans merkezleri ve
potansiyel finans merkezleri ile karsilastirmali analizi yapilmigtir. Bir finans merkezinde
bulunmasi gereken 6zelliklere yer verilmis. Bu 6zellikler, gugli ekonomi ve gulglu finans
sektorl, canli i¢ piyasa, nitelikli is gucu, yetkin bir dizenleyici ve hukuk sistemi, kaltir
ve dil zenginligi, politik istikrar, stratejik cografi konum, fiziksel altyapi, yasam kalitesi, is
yapma maliyetidir. Bu 0Ozellikler finans merkezinin konumunu belirler. Bu o6zellikleri
yansitabilen degiskenler kullanilarak ¢alismada hiyerarsik kiimeleme analizi yapiimis ve
Ward teknigi kullaniimistir. Calisma sonucunda merkezler 4 kimeye ayriimistir.
istanbul, Sanghay, S&o Paulo, Meksiko, Bombay, Moskova, Cakarta, Kahire ve Bogota

ile ayni kimede yer almistir.

Anahtar Kelimeler: istanbul Finans Merkezi, Uluslararasi Finans Merkezleri, Ward

Teknigi, Hiyerargik Kimeleme Analizi



“Comparison of Istanbul with other Financial Centres ”
Mine SONMEZ

ABSTRACT

A financial centre is defined as a global city where supply and demand for funds are
met, where there are large numbers of financial institutions and , where there is a
relatively high level of financial development. In the financial centres there are relatively
more investment banking, corporate finance and security finance companies and hence
availability of jobs is high. Nowadays, every country is trying to get the maximum share
of the world economy, and so, many countries and cities has been making efforts to
become a financial centre. Turkey also wants to get a share of this pie. Therefore,
International Financial Centre Strategy and Action Plan has been prepared by the State
Planning Organization. Istanbul is planned first to be a regional financial centre, then a
global financial centre. In this study, comparative analysis of Istanbul with other financial
centres has been done. Features that should be present in a financial centre are stated.
These features are a strong economy and a strong financial sector, strong domestic
market, skilled labor force, a competent regulatory and legal system, culture and
language wealth, political stability, strategic geographical location, physical
infrastructure, quality of life, cost of doing business. These features determine the
position of the finance centre. Some of these features are the input for the hierarchical
clustering technique and Ward's method. As a result of this study, financial centres are
divided into four clusters. Istanbul is in the same cluster with Shanghai, Sao Paulo,

Mexico City, Mumbai, Moscow, Jakarta, Cairo and Bogota.

Keywords: Istanbul Finance Centre, International Financial Centres, Ward Techniques,

Hierarchical Cluster Analysis



ONSOz

Devlet Planlama Teskilati 2009 yilinda Istanbul’ un finansal hizmetler sektorinde
rekabet glicinin artirilmasi icin “istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Stratejisi ve
Eylem Plani” hazirlamistir. Farkli alanlarda komiteler kurmus ve calismalara
baslanmistir. istanbul' un éncelikle bélgesel, nihai olarak da kiresel finans merkezi

olmasi vizyonu ile hareket edilmektedir.

Bu tez calismasinda ise istanbul' un diger finans merkezi ve potansiyel finans
merkezleri ile karsilastirmali konumu analiz edilmigtir. Degisken olarak, yasanabilirlik
endeksi, dogrudan yabanci yatirimlar, ticaret hacmi, sehre ait GSYH / Ulkeye ait GSYH,
is gucu, kisi basina dusen milli gelir, enflasyon, merkezi yonetim borcu, bir is kurulmasi
icin gerekli sUre, vergi, yasal haklar endeksi, is kurmak i¢in gerekli maliyet, 6zel sektore

saglanan kredi, kapitalizasyon, nifus yogunlugu, ofis maliyeti degiskenleri kullaniimistir.

Tezin hazirlanmasinda kargilagilan guglik her ulke veya sehir icin 2012 yili verisi
saglanamamasidir. O ylzden bazi degiskenlerde daha eski vyillara ait veriler
kullaniimistir. Karsilasilan baska bir glglik ise her sehire ait veri bulunamamasidir. Bu
yuzden bazi degigkenler sehire ait olmayip sehrin bulundugu ulkeye aittir. Bu ¢calismada

ileride yapilacak daha kapsamli galismalara yol géstermesi hedeflenmisgtir.

Tezimi hazirlarken bana her konuda destek olan degerli hocam Prof. Dr. Belkis Seval’e
ders asamasinda bilgilerini esirgemeyen Finans Anabilim Dali' ndaki hocalarima, tezime
katkilarindan dolay! Yahya Yavuz ve Gdrkem Hancl' ya ve beni hi¢ bir zaman yalniz

birakmayan aileme ve arkadaslarima tesekkirlerimi sunuyorum.

Mine S6nmez

istanbul- 2014



TABLO LISTESI

Tablo 1 En fazla Portféy Ceken Offshore Finans Merkezleri (Mys $) ....covvvveierenieeieneieereneen, 7
Tablo 2 Alfa Beta ve Gama DUnya Sehirleri...........oooiiiiiiiii e 9
Tablo 3 Avrupa Finans Merkezlerinde Calisan Sayllart ........ccccccooccviieiiee i sceee e 11
Tablo 4 2000-2008 yillari arasinda Finansal Gelismigligin Artisindan Elde Edilen Bliyime Miktari

() PP PP 13
Tablo 5 Merkezlerin Bulundugu Ulkelere Ait Kredi NOtIari ...........c.cccoveeeeeeieeceeeees e, 36
Tablo 6 Istanbul' un Diger Merkezlere UzZaKlGi...........ccvcueevievieeiieeeieeeeeeeeee s s 46
Tablo 7 Merkezler ve BulunduKIlar KUMEIET ...........oooiiiiiiiiie e 47
TaDIO 8 DENAIOGIAIM......eeiiiitiiie ittt ettt ettt et e e sttt e e s be et e e sabb e e e e anbb e e e e snbeeeeeabbeeeeanbneeeeaa 49
Tablo 9 Turkiye’nin Dig Ticareti (Milyar $) .....coovieiiiiice e 54

GRAFIK LISTESI

Grafik 1 Kisi Basina Dlisen GSYH (BiN $) ..cccvviiieiiiiic et 20
Grafik 2 ENflaSyON .. ... ———— 21
Grafik 3 Merkezi Yonetim Borcu (%6 GSYH) ..ottt r e e 22
Grafik 4 Bankalar Tarafindan Ozel Sektore Saglanan Krediler (% GSYH).........ccccoviviiiiiinneenn 23
Grafik 5 Piyasa KapitaliZaSYONU.......cccocieiiiiiiie ettt 24
Grafik 6 Dogrudan Yabanci Yatirim (% GSYH ... 25
Grafik 7 Ticaret Hacmi (DG SYH) ... ..oeiiiiiiiieiiiii ettt 26
Grafik 8 Turkiye' deki Yabanci Sermayeli Sirket SayIS! ... 27
Grafik 9 Finans Merkezi GSYH / Bulundugu Ulke GSYH ........ccccoviveiiieiiieiceeeeeeee e, 28
Grafik 10 Nufus Yogunlugu (Kisi /KM2)......cooiiiiiiiiiie et 30
Grafik 11 ISgUCUNE KAtlM OFANI......c.ceiiviieieieieeeeteeee ettt 31
Grafik 12 Yasal HaKlar ENAEKSI..........uuiiiiiiiiiiiieiic ettt 33
Grafik 13 Yasanabilirlik ENAEKSI.......cccooieieieie e 40
Grafik 14 is KUrmak iGin Gerekli SUME..........coviiieie ettt 42
Grafik 15 Vergi Orant (% Kar) .......o ettt 43
Grafik 16 is Kurmak igin Gerekli Maliyet..............oovevieveeeeeeeieeeeeee e 44
Grafik 17 Ofis Maliyeti ($ \ fitkare)......c.oooiireiee e 45
Grafik 18 Yasanabilirlik FaKEOrU .........coooiiiiiiiii e 50
Grafik 19 Dogrudan Yabanci Yatirim (YoGSYH).....cuuiiiiiiiiiiee e 51
Grafik 20 Ticaret HaCmi (J0GSYH) .....oiiiiiiiieiiiii ettt 53
Grafik 21 Merkeze At GSY H...... o e e et e e e e e 55
Grafik 22 1SGUCT (% NUFUS) ...c.vvevieieicictcecee ettt 56
Grafik 23 Kigi Basina DUSEN GSYH ($) ..ooviiiiiieie ettt 57
Grafik 24 ENFIASYON ......ooiiiiie ettt e e e e e 58
Grafik 25 Merkezi YOnetim Borcu (oGSYH) ....oeviiiiiiiiiie e 60
Grafik 26 ise Baglamak igin Gerekli SUrE ............cceveveveveeeeeieeeeeeeeeeeee et 62
T 11 Q2 A = (o | TR 63
Grafik 28 YaSal HAK........ciiieieiiec ittt 64
Grafik 29 is Kurmak igin Gerekli MaliYet ...........c.cooveuieiieeeeeieeeceeeeees e en et 65
Grafik 30 Ozel Sektére Saglanan Kredi (% GSYH) ......coovcuiiveeeeieeeeeceeceee e, 66
Grafik 31 Kapitalizasyon (%0 GSYH) ... 68



Grafik 32 Sehirdeki NUGfUS YOGUNIUGU ........oeiiiiiiiiiiiiiccc e s e e e e

Grafik 33 Ofis Maliyeti ($ / fitkare)



KISALTMALARIN LIiSTESI

AB : Avrupa Birligi

ABD: Amerika Birlesik Devletleri

DPT: Devlet Planlama Teskilati

DYY: Dogrudan Yabanci Yatirim

GSMH: Gayri Safi Milli Haslla

GSYH: Gayri Safi Yurtici Haslila

IMF: Internetional Monetary Fund ( Uluslararasi Para Fonu)

OECD: Organisation for Economic Co-operation and Development (Ekonomik

Kalkinma ve isbirligi Orgitl)

UFM: Uluslararasi Finans Merkezi

Vi



ICINDEKILER

OZ. . e i
F AN RS I A S T 1
(0] V£ 0 74RO iii
TABLO LISTE S ..o et v
GRAFIK LISTESI ..o e et iv
KISALTMALARIN LISTE S ....ooovoiieeeeeeeeeeeeeee et Vi
GIRIS ..., 1
1 FINANS MERKEZI KAVRAMI ... 3
1.1 FINANS MEIKEZI NI ..ot aenn 3
1.2 FINANS MEIKEZI TUIIBIT ..o et eaeen 5
1.2.1 Uluslararasi FINANS MEIKEzZi .........cuvuuiiiiiiiiiie e 5
1.2.2 Bolgesel FINANS MEIKEZi..........uuuuuuuiiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiineneeinennnneeennnenes 6
1.2.3 Ulusal FINANS MEIKEZI .....eeeeeeeeeeeeee e 6
1.2.4 OffShOre FINANS MEIKEZI ....eneeee e e s 6
1.3  Finans Merkezinin ROIU V& OZeIKIETi .....cc..veeeeeeee e 7
1.4 Finans Merkezlerinin Sagladigi Faydalar Ve Potansiyel Riskler...................... 9
1.5  KUMEIEME ANAIIZI ..o e 13
1.5.1 Kimeleme Analizinin ASamalart ...........coooveeiiiii e 15
1.5.2 KUmeleme YONIEMIBTT . ... 15
1.5.2.1 Hiyerarsik Kimeleme YOntemi.........ccooooiiiiiiiiii 15
1.5, 2. L L s Tek Baglanti Teknigi

16
1.5, 2. L. 2 s Tam Baglanti Teknigi

16

vii



16
1. 5. 2. L. A e e e Ward Teknigi

16
1.5.2.2 K- Ortalamalar YONtemi ........cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieece e 16
1.6 CaliSmanin AMACH .....ccoo i i 17
2 FINANS MERKEZi OLABILMEK iCiN GEREKLi UNSURLAR................. 18
2.1 Guclu Ekonomi ve Glcll Finans SektorU............ccvveeiiiieiiiiciiiiiiii e, 18
Y B 071 | [ o3 = 1Z= Y- Y- TR 24
2.3 NIteliKli ISGUCT. .....cveeeeeieeeieeeeee ettt 28
2.4 Yetkin bir dizenleyici ve Hukuk Sistemi...........ccccooeeeiiiiiiiiii i, 31
2.5 KuUlthr ve Dil Zenginlii.........ccouviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeee e 34
2.6 POIItIK ISHKIAT .....vevieiceiciecieicee e, 35
2.7 Stratejik Cografi KONUM .........coooiiiiiiiiiiii 37
2.8 FIZIKSEI ARYADI ..t 37
e T €= 1= 10 o T €= 11 = 39
2.10 is Yapma Maliyeti Ve KOIAYIGI .......coeveeeeeeeireeeeceeeeee e, 40
3 KUMELEME ANALIZI ..........cccoooiiiiiiiieiccee e, 46
3.1 Kimeleme Analizi SONUGIArT ..........ouiiiiiiieccee e 49
3.1.1 Yasanabilirlik Faktorl (EnNdeks) .......ccoooeeeiiiiei 49
3. 1.2 Dogrudan Yabanci Yatirim (% GSYH) ......oeeviiiiiiiiiiiiiiiceiee 51
3.1.3 Ticaret Hacmi (% GSYH) ..coooiiieeeeeeeeeeee e 53
3.1.4 Merkez GSYH (% GSYH) ..oouiiiiiiiii e 54
3.1.5  ISQUCH (% NUFUS) ..c.veeeeeieeeeeeeeeeeeeeee e, 55
3.1.6 KisiBasina Disen GSYH ($)...cccveviiiiiiieiiiiee e 57
3. L7 ENFASYON... e 58
3.1.8 Merkezi Yonetim Borcu (%oGSYH) .coooooiieiii 60
3.1.9  Gerekli SUre (GUN) ..ocoieiiiiiiiiee e 61
T I O Y =T o T () TSP 62
3.1.11 Yasal Hak (ENAEKS) ....ooeeiieeeeiiiee e 63
3.1.12 is Kurmak igin Gerekli Maliyet (% GSMH)...........cccoevvevieieceeeeeeeaee, 64



3. 1. 13 Ozel Sektdre Saglanan Kredi (%GSYH) ......ccovvvvieeeeceieieeeeeeee e 65

3. 1. 14 Kapitalizasyon (oGSYH) ...ccoooeeeeeeeeeeeeeee 67
3.1.15 Sehirdeki NUfus YOGUNIUGU........coiiiiiiiiiicce e 68
3. 1. 16 Ofis Maliyeti ($/ fitAre) ..........eeeeeiiiiiiiiiiee e 69
10 11 o 71
L 11 03 . N 73



GIRIS

Finans merkezi finansal kurumlarin yogun olarak bulundugu, dolayisiyla finans
istihdaminin  yogun oldugu, fon arz ve talebinin bulustugu merkezdir. Finans
merkezlerinin farkli turleri vardir. Bunlardan bazilari uluslararasi finans merkezi,
bolgesel finans merkezi, ulusal finans merkezi ve offshore finans merkezidir.
Uluslararasi finans merkezi denildiginde akla ilk olarak Londra ve New York gelir. X
ulkesindeki bir kisi Y Ulkesindeki yatirnmini Z ulkesi Uzerinden yapiyor ise Z Ulkesi
uluslararasi finans merkezi olmus demektir. Finans merkezlerinde kalifiye finans
calisani oldukca fazladir. Bolgesel finans merkezi, bulundugu bdlgenin ihtiyaclarini
karsilar. Paris, Tokyo gibi merkezler bdlgesel finans merkezleri olarak kabul
edilmektedir. Ulusal finans merkezi Ulke igindeki taleplere cevap veren finans sehridir.
Offshore finans merkezleri ise yatirrmciya maliyet acgisindan avantaj saglayan

merkezlerdir ve genellikle ada Ulkeleri olur.

Birgok calisma finansal gelismislik ile ekonomik bulylime arasindaki iligkiyi
desteklemektedir. Bu yuzden finans merkezlerinin Ulke ekonomilerine katki sagladigi
dusunulmektedir. Dinya ekonomisinden maksimum pay almaya calisan Ulkeler finans
merkezi olmak istemektedirler. Hatta artik sadece gelismis Ulkelere degil gelismekte
olan Ulkeler de finans merkezi olma amacindadir. Dubai bunun en acik 6rnegidir. Finans
merkezi istihdama katki saglar, ayni zamanda is glcu niteligini arttinr. Ekonomik
biylme ve istihdama katkisi en blyuk artilarindandir. Finans merkezi ayni zamanda
kaygan bir Gnvandir. Ulke ekonomisine ciddi zararlar verebilir, bu sebeple planli
davraniimalidir. Finans merkezi olmak igin guglu finans sektérl, canli i¢ piyasa, politik

istikrar, hukuk sistemi, is yapma maliyeti gibi faktorler 6ne ¢cikmaktadir.

Tirkiye’ de finans merkezi olmanin iilkeye saglayacagi faydalari diisiinerek istanbul’ u
finans merkezi yapmay! hedeflemektedir. Bu sebeple Devlet Planlama Teskilati 2009
yilinda istanbul’'un finansal hizmetler sektériinde rekabet glcinin artirimasi icin
“Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem Plani” hazirlamistir. Farkl
alanlarda komiteler kurmus ve galismalara baslanmistir. istanbul' un éncelikle bdlgesel,

nihai olarak da kuresel finans merkezi olmasi vizyonu ile hareket edilmektedir.



Bu calismada istanbul’ un finans merkezleri ve potansiyel finans merkezleri ile
karsilastirmali analizini yapmak amaclanmistir. Bu c¢alisma (¢ ana bdlimden
olusmaktadir. Birinci bélumde finans merkezi kavrami ele alinmigtir. Finans merkezi
turleri, finans merkezinin roli ve &zellikleri, finans merkezinin sagladigi faydalar ve
potansiyel riskler ve ¢alismanin methodu olan kimeleme analizine ilk bdlimde yer
verilmistir. Calismanin ikinci béliminde finans merkezi olabilmek icin gerekli unsurlara
yer verilmistir. Clnk{, eger istanbul finans merkezi haline getirilecekse bu unsurlar
saglanmahdir. Bu unsurlari temsil eden degiskenler betimlenerek istanbul diger
merkezler ile karsilastiriimistir. Calismanin Gglinct béliminde analiz sonuclarina yer

verilmigtir.



1 FINANS MERKEZi KAVRAMI

Son yillarda sosyal bilimciler blylk ve dnemli sehirlere 6zel 6nem vermektedirler. Bu
ilgi sonucunda bu sehirleri tanimlama amaciyla bir gok kavram Uretilmistir. imparatorluk
sehirleri, primat sehirler, blylUk sanayi sehirleri, milyoner sehirler, dinya kentleri,
kiresel kapitalist kentler, uluslararasi finans merkezleri, mega sehirler ve kuresel
sehirler kavramlari kentleri tanimlama amaciyla kullaniimaktadir. (Beaverstock, Taylori
Smith, 1999: 445)

Tarih boyunca yagsanan ekonomik krizler istikrarli buydmenin énemini vurgulamaktadir.
2008 yih mortgage krizi ve 2010 yili AB borg krizi de bir kez daha krizlerin ekonomiye
etkilerini hatirlatmigtir. Bu cergevede her Ulke diinya ekonomisinden maksimum pay
almaya c¢alismaktadir. Bu ylzden bir ¢cok Ulke ve sehir finans merkezi olmak igin ¢aba
sarfetmistir ve sarf edecektir. Clnki finans merkezi olmanin bir ¢cok avantaji vardir. Tabi

ki finans merkezi beraberinde riskleri de getirmektedir.

1.1 Finans Merkezi Nedir?

20. yuzyilin son geyreginde mal ve hizmet ticaretindeki, banka kredilerindeki, dogrudan
yatinnmlardaki, finansal varliklarin sinir 6tesi alimlarindaki ve kambiyo islemlerindeki
uluslararasi hacim artisi  ekonomide global anlamda gelisme yasandigini
gostermektedir. Bu gelismenin sebebi teknolojideki dedisme, gelisen ekonomilerdeki
uluslararasi sirketlerin 6Gneminin artigi, deregulasyonlar, gelismis Ulkelerdeki kisi basina
disen gelirin artmasidir. Finansal kurumlar ve finansal piyasalar iste bu uluslararasi

ticaret ve sermaye akimlarinin tam da merkezinde yer almaktadir. (Drennan, 1996: 352)

iste bu finansal kurumlar ve finansal piyasalar finans merkezini olusturur. Finans
merkezi, fon arz ve talebinin bulustugu ve finans kurumlarin yogun olarak bulundugu
kent olarak tanimlanabilir. Finans merkezi, finansal gelismenin goéreceli olarak yuksek
seviyede oldugu sehirdir. Finans merkezinde yatirim bankaciligi, kurumsal finansman
ve menkul kiymet ticareti gibi alanlarda finans sirketi ve finans alanindaki is sayisi
yuksek seviyededir. (Yee, 2006: 5)



Gelecek 10 yil igerisinde hali hazirda var olan finans merkezlerine ek olarak 40’ dan

fazla yeni finans merkezi olacagi dusundlmektedir. (Vince, 2008:2).

Finansal kurumlarin finans merkezlerinde yigilma ekonomisi olusturmasiyla finans
merkezi olugur. Yigiima ekonomileri ekonomik faaliyetlerin belirli bir mekanda
toplanmasi ile ortaya cikar ve maliyetlerde azalmayi saglar. (Kiymalioglu, Ayoglu,
2006).

Bunun sebebi de piyasalara yakinlk ve islem maliyetlerinin diasuk olmasindan
kaynaklanmaktadir. Bu faktérlerin glgli olmasiyla finans merkezleri gugli konumda
olurlar. Son yillarda ABD’ li bir ¢cok banka ve araci kurum finansal Grtnlerin alicilarina ve
ihraggilarina yakin olmak, diger araci kurumlara ve destek hizmetleri veren kurumlara
yakin olmak ve sermaye birikimine yakin olmak amaciyla Londra ve Tokyo’ da ézellikle
de Sanghay da yatirim yaparak birimler agmakta ya da sirketler kurmaktadir. Aslinda
finans merkezi olabilmek igin gelismekte olan Ulkelerin de sansi ylksektir. Liberallesme
ve kiresellesme ile birlikte gelismis Ulkeler ile gelismekte olan dlkeler, en azindan,
finans piyasalari agisindan yakinlagsmaktadir. Bazi gelismekte olan (lkeler kendi
gruplarindan ayrilip gelismis Ulkeler gibi finans piyasasini yakindan takip edip
yeniliklerden faydalanmaktadir. Bu sekilde gelismekte olan Ulkelere yapilan sermaye
akimlari artmaktadir. (Alp, Oguz, 2011)

Bu sermaye akimlari ve finans piyasasinin gelismigligi ile gelismekte olan uUlkeler de

finans merkezi olma konusunda firsat elde etmektedirler.

Bir sehrin uluslararasi finans merkezi olabilmesi icin éncelikle gigli bir ekonomiye ve
politik istikrara sahip olmasi gerekmektedir. Sirketlerin finans merkezine yatirim
yapabilmesi i¢in finans Grtnlerinin ¢esitli olmasi, glg¢li finans sektdrinin bulunmasi ve
canh i¢ piyasa unsurlari da kacinilmazdir. Finans sektérl diger sektérlerden kalifiye
eleman anlaminda farkli bir noktadadir. Ornegin bir portféy yoneticisinin lise mezunu
oldugu dugsunulemez. Ayni sekilde geri hizmetde(back office) de finansal analiz yapan
¢alisanin da kalifiye olmasi gerekmektedir. Bu ylzden finans merkezinde nitelikli is
gliciine ihtiyac vardir. Finans merkezinde bulunan veya yatirim yapmak isteyen sirketler
yolsuzluktan uzak, adil is ortaminin saglandigi bir merkeze yatinm yapmak

isteyeceklerdir. Bu nedenle adilane bir hukuk sisteminin bulunmasi ve duzenleyenlerin
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adil olmasi gerekmektedir. Ayni zamanda sirketler blrokrasiden mumkun oldugunca
uzak olmak isteyeceklerdir. is yapma maliyetlerinin de diisiik olmasi finans merkezleri
icin avantaj saglayacaktir. Ornegin, ofis maliyetinin diisiik olmasi veya vergi avantajinin
olmasi sirketlerin yatirrm yapmasini kolaylastiracak unsurlardandir. Stratejik cografi
konum da onemli unsurlardandir. Diger Ulkelerle baglantisi kolay saglanabilecek bir
sehirde bulunmak yatirimcilar igin avantajdir. Bu finans merkezinde yasamak isteyen
calisanlar ve igverenler icin de en 6nemli unsur yasam kalitesidir. Fiziksel altyapinin
gucli oldugu, cocuklar igin uygun okullarin ve spor tesislerin bulundugu, geng calisanlar

icin kulturel aktivitelerin fazla oldugu bir sehir finans merkezini ¢ekici kilacaktir.

1.2 Finans Merkezi Turleri

1.2.1 Uluslararasi Finans Merkezi

"Uluslararasi finans merkezi; uluslararasi yatirimcilarin tercih ettigi ve tim yasamsal ve
mesleki gereksinimlerinin kargilandigi, zihinlerini mesgul eden guvensizlik, istikrarsizlik
olgularinin minimum dizeyde oldugu, gelecege yonelik beklentilerin maksimum oldugu
bir kenttir. " (Yilmaz H., ¢evrimigi, http://www. dunya. com/uluslararasi-finans-merkezi-
olmak-ve-istanbul-160009h. htm, 11 Haziran 2013)

Uluslararasi finans merkezinde Ulke disinda yapilan finansal islemler oldukca fazladir

ve bu islemlerin yapilabilecegi yabanci menseli kurum sayisi da oldukga fazladir.

Dunyanin en onde gelen uluslararasi finans merkezleri New York ve Londra' dir.
Ornegin Amerika Birlesik Devletleri sermaya piyasasi alaninda borsa piyasa degerleri
ve islem hacimleriyle birinci sirada yer aliyor ve ABD' den sonra gelen ulkeler ile
arasinda 6nemli bir fark bulunuyor. Ayni sekilde Londra'da da ¢ok gelismis bir piyasa
bulunuyor ve Avrupa' daki finans kurumlarinin merkezleri Londra' da bulunuyor. Aslinda
uluslararasi finans merkezi olmak demek diinyanin herhangi bir yerinde bir finans iglemi
yapmak isteyen Kkisinin bu merkezi kullanarak bagka bir Ulkedeki iglemini
gerceklestirebilmesidir. Bir tark yatirnmcinin Avustralya' daki hisse senedine Londra

Uzerinden yatirim yapabilmesi gibi bir 6rnek verilebilir. (Oztangut, 2007)


http://www.dunya.com/uluslararasi-finans-merkezi-olmak-ve-istanbul-160009h.htm
http://www.dunya.com/uluslararasi-finans-merkezi-olmak-ve-istanbul-160009h.htm

1.2.2 Bolgesel Finans Merkezi

Bolgesel finans merkezleri bulunduklari genellikle bulunduklari boélgede hizmet
vermektedirler. Bdlgesindeki Ulkelerin ihtiyaclarina cevap verebilen merkezlerdir.
Bdlgesel finans merkezinin finans sektdrt biydkligi bdlgesinde dne ¢ikar. Tokyo, Hong
Kong, Frankfurt, Singapur ve Paris bolgesel finans merkezlerinin en énemlilerindendir.
Bu sehirlerde finansal blyUklik olduk¢a fazladir, finansal piyasalar gelismistir. Ancak bu
merkezler uluslararasi finans merkezi olarak kabul edilememigtir. Bunun sebeplerinden
biri merkezlerde uluslararasi kurumlar olduk¢a fazla olsa da agirlikli olarak yerli
kurumlarin bulunmasidir. Bir diger nedeni ise finansal ve hukuksal dizenlemelerin

karmasik ve duzenleyenlerin kati olmasidir.

istanbul' un hedeflerinden dncelikli olan bdlgesel finans merkezi olmaktir. Clinkii piyasa
biyikltikleri agisindan istanbul gelismis iilkeler seviyesinde degildir. Ancak kiiltiirel
mirasi ve cografi agidan Dogu ve Bati medeniyetleri arasinda képri olusturmasi énemli

bir merkez haline getiriyor. (Oztangut, 2007)

1.2.3 Ulusal Finans Merkezi

Bir Ulkenin kendi sehirleri arasinda finans kurumlarinin finans piyasasinin en yogun
olarak yapildigi sehirdir. Ulke igindeki taleplere cevap verebilen sehir merkez haline

gelebilir.

1.2.4 OffShore Finans Merkezi

Offshore finans merkezlerinde Ulke disindan saglanan fonlar yine Ulke disinda
degerlendiriimektedir. Offshore finans merkezlerinde maliyet agisindan yatirimcilara
fayda saglanmaktadir. Bu merkezlerde hesap gizliligine ciddi dnem verilmektedir. Bu
merkezlerde yabanci kurumlarin sube agma prosedurleri daha sadedir. Bankalarda
uygulanan sermaye yeterliligi gibi gereklilikler ¢odu offshore merkezinde
uygulanmamaktadir. Genellikle kurumla offshore merkezlerde kurumlar vergisinden
muaftir. Ancak son zamanlarda 6zellikle yagsanan krizlerden sonra offshore mekrezlere

elestiriler artmis, yeni duzenlemeler getirilmistir. Genellikle kiglik ada seklindeki



okyanus Ulkelerinde offshore merkezleri kurulmaktadir. Asagidaki tabloda en fazla

portfoy ceken Offshore Finans merkezleri bulunmaktadir. (Altas, 2011)

Tablo 1 En fazla Portféy Ceken Offshore Finans Merkezleri (myr $)

Cayman Adalari | 2007 2008 2009
Bermuda 1830 1,270 1493
Jersey 514. 5 292. 3 355. 8
Guernsey 331.6 229.1 225.4
ingiliz Virgin | 78. 7 58.0 65. 9
Bahamalar 86. 4 52.1 48. 6
Mauritus 6.4 4.2 9.2
Man Adasi 5.9 4.1 5.9
Cebelitarik 4.8 1.9 2.4
Barbados 1.5 1.0 1.9

Kaynak: Altas, G. Offshore Finans Merkezleri, 2011

1.3 Finans Merkezinin Rolii ve Ozellikleri

Basarili bir finans merkezi agagidaki 5 farkl rolden en az birini yerine getirmelidir.
1. Kuresel Finans Merkezi Olma
2. Uluslararasi Finans Merkezi Olma
3. Nis Finans Merkezi Olma
4. Ulusal Finans Merkezi Olma
5. Bolgesel Finans Merkezi Olma

Kuresel Finans Merkezi roluni Londra ve New York yerine getirmektedir. Hong Kong

sinir otesi islemlerde Uluslararasi Finans Merkezi olarak 6énemli rol Ustlenmigstir. Nis



Finans Merkezleri tek bir sektérde diinya ¢apinda liderdirler. Ornegin, Zirih dzel
bankacilik ananinda Nis Finans Merkezidir. Ulusal Finans Merkezleri bir Glkede finansal
hizmetlerin ana merkezi olarak yer alir. Ornegin, Toronto Kanada’nin Ulusal Finans
Merkezi’ dir. Bolgesel Finans Merkezleri bir Glke iginde bdlgesel isin biylk bir blGmina
gerceklestirmektedir. Sikago uluslararasi bir finans merkezi olmanin yani sira ayni

zamanda bdlgesel finans merkezidir. (Zyen, 2007)

Finans merkezi olusumuna katki yapan hatta finans merkezi olusumunu saglayan
kriterleri belirlemek amaciyla bir ¢ok ¢alisma yapilmistir. Bu c¢alismalardan bir kismi
finans merkezlerinin karsilastirmali analizini icermekte , bir kismi finans merkezinin

kiresel finans merkezi olma potansiyelini arastirmaktadir.

Uzun émurld ve dinya standartlarinda finans merkezlerinin yaratilmasina birgok farkl

faktor katkida bulunur. Bu finans merkezleri agagidaki 4 onemli 6zelligi yansitmaktadir.
1. lstikrarli ve acik politik ve ekonomik rejim
2. Adil, seffaf, etkin ve makul yasal, duzenleyici ve vergi rejimleri
3. Nitelikli is glict ve esnek is gucu rejimi
4. Yuksek kaliteli fiziksel altyapi (Securities Ind. Assoc , ty)

ilk diinya sehirleri siralamasinda istanbul' u ele calisma alan (Beaverstock, Taylori
Smith, 1999) tarafindan yapilan "A Roster of World Cities” adli calismadir. Calismada
dinyada onde gelen sehirler yukaridan asagiya siralanarak olusturulmus bir liste
bulunmaktadir. Calismada gelismis Uretici hizmetlere (producer services) dayali olarak

geligtiriimis envanter yer almaktadir.

Uretici hizmetler, finans sektérii ve finans sektériyle ilgili olan sektérlere birlikte verilen
addir. Uretici hizmetler sektériinde elde edilen ciktilarin cogu diger sektérler igin ara
girdi olarak kullanilir. Uretici hizmetlerde ciktilar bilgi odaklidir. Dolayisiyla kalifiye
calisanlar aracihigiyla bilgi ham maddesi alinir ve bilgi Uretilir. Brokerlar, finansal
analistler, yatirm bankacilari, portfdy yoneticileri ¢alisanlardan bazilaridir. (Drennan,
1996, 352-353)



(Beaverstock, Taylori Smith, 1999)

finans ve hukuk hizmetlerine dayali olarak puanlandirmiglardir. Calisma sonucunda alfa

global sehirleri muhasebe, reklam, bankacilik/

beta ve gama sehirler olmak Uzere sehirler 3 seviyede gruplandiriimistir. Alfa grubunda
10 sehir, beta grubunda 10 sehir ve gama grubunda 35 sehir bulunmaktadir. istanbul
gama sehirler arasinda yer almaktadir. Asagidaki tabloda detayl olarak sehirlerin

bulundugu gruplar gosterilmektedir.

Tablo 2 Alfa Beta ve Gama Diinya Sehirleri

ONEM SIRASI 1. GRUP 2. GRUP 3. GRUP

. . ) Londra, Paris, New York, Tokyo | Sikago, Frankurt, Hong Kong,
ALFA DUNYA SEHIRLERI

Los Angeles, Milano, Singapur
Briiksel, Madrid, Mexico City,

San Franscisko,Sidney, Moskova, Seul

BETA DUNYA SEHIRLERI

Toronto, Zrih,

Sao Paulo

Amsterdam, Boston, Caracas, | Bangkok, Pekin, Atlanta,
Dallas, Dusseldorf, Cenova, | Montreal, Roma, Barselona
Houston, Stockholm, Varsova Berlin, Buenos
Jakarta,Johannesburg, Aires,
Melbourne, Osaka, Budapeste
Prag, Santiago, Taipei, Kopenhag
Washington Hamburg,

GAMA DUNYA SEHIRLERI )
Istanbul, Kuala

Lumpur,
Manila,
Miami,
Minneapolis,
Manih,
Sanghay

1.4 Finans Merkezlerinin Sagladigi Faydalar ve Potansiyel
Riskler

Gelismis bir finans sektéri hane halki, firmalar ve devlete katki saglamaktadir.

Piyasalar acisindan dusunuldigunde uluslararasi finans merkezlerinin - 6nemli
faydalarindan biri finansal piyasalar disipline etmesidir. Bir ¢ok finans kurulusunun ayni
bdlgede olmasiyla birlikte, yerel tekel piyasasinin olusumu engellenmis olur. Bdylece

bireyler ve sirketlerin iglem yapabilecegi finansal kurulus sayisi artar ve tekel



piyasasinin bireyler ve sirketler icin olan dezavantaji yok edilmis olur. Ayni zamanda
uluslararasi finans merkezi araciligiyla mali islemlerini yapan yatirimcilarin faiz orani
spreadleri azalir. Ayni zamanda yerel finansal aracilarin elinde bulunan asiri pazar gicu
azalir. Bdylece, uluslararasi finans merkezleri finansal mimarinin istikrarina katki

saglamis olurlar. ( Hines, 2009)

Finans merkezlerinin hane halki Uzerindeki dnemli etkilerinden biri de istihdamdir.
Finans merkezinin kurulmasiyla birlikte yerli ve yabanci yatirimci finans merkezinde
temsilcilikler acar ve bu sekilde alaninda uzman kisilere ihtiya¢ duyulur. Bu da istihdama
katki saglar. Finans merkezleri yeni is yaratarak, yeni istihdam yaratarak ve gelir
Ureterek firsat olustururlar ancak risk de igerirler. (McGahey, Malloy, Kazanas, Michael,
Jacobs, 1990).

Finans merkezleri istihdam artisinin yani sira is glcunun niteliine de katki
yapmaktadir. Aslinda bu iligki igigedir. Yani finans merkezi olmak igin nitelikli is glclne
sahip olmak gerekir. Ote yandan ise, finans merkezi olduktan sonra da bu merkez yurt
icinden ve yurt disindan nitelikli is giclne sahip kigiler tarafindan cazip hale
gelmektedir. (Budak, 2006).

Finans merkezinin oldugu bdlgede is ve kariyer gelisimi i¢in uluslararasi firsatlar elde
eder. Frankfurt 40 farkl Glkeye ait 200 farkl banka merkezi ve ofisine ev sahipligi yapar.
Ornegin, 2009 yili irlanda verilerini incelersek; irlanda’ da toplam yabanci galisan sayisi
240. 000 dir. (Europe Economics, 2011)

Bu c¢alisanlarin istihdaminin %10 unu tek basina Dublin’deki Uluslararasi Finans Servis
Sektéri saglar. Finans sektérinde c¢alisan bu kisilerden 10. 121’ i 58 uluslararasi

bankada ¢alismaktadir. ( Accenture, 2010)

Luksemburg bankalarinda caligan 26. 218 kisiden 19. 442’si Luksemburglu degildir.
Yani c¢alisanlarin yaklasik % 75'i farkl Ulke vatandaslarindan olugsmaktadir. (Europe

Economics, 2011)

Yukarida sunulan verilerden anlasildigi Gzere bir finans merkezi sadece o ulkedeki
hane halkina is olanagi saglamaz, ayni zamanda diger Ulke vatandaslarina da

uluslararasi is olanaklari saglar. istanbul’ un finans merkezi olmasiyla birlikte finans
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sektorine 150. 000 kisi istihdam katkisi olmasi beklenmektedir. Bu da 6ncelikle Tarkiye’

ye devaminda diger Ulkedeki kisilere ig olanagi saglayacaktir.

Asagidaki tabloda érnek teskil etmesi igin Avrupa’daki finans merkezlerinde finans

sektorinde galisan sayilari verilmistir.

Tablo 3 Avrupa Finans Merkezlerinde GCaligan Sayilari

Finans Merkezi Finans Sektoriinde Calisan Sayisi
Amsterdam 54. 500

Dublin 19. 954

Frankfurt 75. 900

Londra 352. 000

Liksemburg 47.714

Paris 270. 500

Kaynak: Europe Economics, 2011

Tarkiye’nin durumunu inceledigimizde ise, finans sektdri aktiflerinin %76’ sini olusturan

bankacilik sektoriinde calisan sayisi 194. 619 dur.

Finansal gelismisligin ekonomik biylimeye olan katkisi bir ¢ok ¢alismada incelenmistir.
Akademik calismalar finansal gelismisligin ekonomik buyUmeye olan pozitif etkisini
vurgulamaktadir. (Choong, Limb, 2009), (Abu-Bader, , Aamer,Abu-Qarn, 2008) ,
(Rufael, 2009) finansal gelismislik ile ekonomik buylmenin birbirini tamamlayici

oldugunu gdsteren son yillarda yapilmis makalelere érnek olarak gdsterilebilir.

Gelismis ekonomilerde finansal hizmetler sektéri ekonomiye % 8 ile % 10 arasinda
katki yapmaktadirlar. Gelismekte olan ekonomilerde ise bu katki % 2 ile % 4
arasindadir. Uluslararasi finans merkezleri de finansal hizmetler sektorine katki
yapacaktir, bu katki da GSYH’ yi etkileyecektir. Bundan dolayi hikimetler uluslararasi
finans merkezinin Ulke ekonomisine blylk oranda katki yapacagini onaylamaktadirlar.
UFM’leri tesvik etmek amaciyla devlet 6zel sektér ortakliklari yapisi artacaktir. Bu da

dzel sektordeki firmalara firsat saglayacaktir. Ozel sektor kuruluslar bu ortaklik
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yapilarini firsat olarak degerlendirmektedir. Ozel sermaye yatirimcilari uluslararasi
finans merkezindeki yatirmlara yonelecektir. Bu da Ulke ekonomisine katki
saglayacaktir. Uluslararasi finans merkezi olustugunda nitelikleriyle prestijli

olmaktadirlar. Bu da is diinyasina yiksek oranda katki yapmaktadir. (Vince, 2008)

Ozetle sdylemek gerekirse, bir finans merkezinin temelde Ullkeye katkisi istihdam
yoninde ve finansal gelismislige katkisindan dolaylr ekonomik gelismiglik yéninde

olmaktadir.

Yeni finansal mimaride finans merkezleri, finans sektorleri ya da finans kuruluslari
yeniliklere ayak uyduramassa sahip oldugu karsilastirmall Gstinligu kaybetmektedirler.
Bu birimlerin bulunduklari konumu kaybetmemeleri igin piyasada olusan talepleri
karsilamasi ve yeni kosullara uyum saglamasi gerekmektedir. (McGahey, Malloy,
Kazanas, Michael, Jacobs, 1990).

Bulundugu konumu kaybetmeye en iyi 6rneklerden biri Tayland’ dir. Tayland 1990
yilinda uluslararasi finans merkezi olma amaciyla ¢alismaya baslamistir. 1990 yilindan
itibaren Ozellikle de 1993 yilindan itibaren Ulkeye yodun bir sermaye girisi yagsanmistir.
Fakat 1997 yilinda llkeden yogun bir sermaye ¢ikigi yasanmistir. Bu da Ulkeyi krize
suriklemistir. (Budak, 2006)

Tayland’dan sermaye c¢ikisinin yasanmasinin sebebi Tayland’ in ulusal para birimi
Baht'i dalgalanmaya birakmasiyla Baht'in asiri deder kaybidir. Bu deger kaybini
engellemek amaciyla merkez bankasi piyasaya dolar satmigtir. Ancak bu dolarlar sicak
para unsuru haline geldiginden daha gulvenli olarak goérilen Amerika ve Avrupa

piyasasina aktariimistir. ( Karagul, Masca, 2008)

Bir sehir finans merkezi oldugunda yatirimcilarin dikkatini gekmektedir ve dolayisiyla o
sehire olan yerli ve yabanci yatirrm miktarinda artig yagsanmaktadir. Yerli ve yabanci
yatinmcilar , ve finans kuruluslari bu sehirlerde yatirrm yapip temcilcilikler
acmaktadirlar. Finans Kkuruluslarinin yatirmlariyla birlikte finans sektérinidn yan
sektorleri olan muhasebe, bilgi islem gibi sektérlere de ihtiyag duyulmaktadir.
Dolayisiyla finans merkezine yan sektérler de yatirnm yapmaya baslamaktadir. Bdylece,

artan ekonomik aktiviteler ile finansal merkezler ekonomik blylmeyi tetiklemektedir
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(Budak, 2006). Tekel piyasasinin engellenmesiyle birlikte de Ulkenin genelinde

ekonomik aktivite artmakta ve ekonomik buyume gergeklegsmektedir.

Asagidaki tabloda Avrupa Birligi’ ndeki segilmis bazi Ulkelerin finansal gelismigligin

artisindan elde edilen biyime miktarlari verilmistir.

Tablo 4 2000-2008 yillan arasinda Finansal Gelismisligin Artisindan Elde Edilen Biiyiime
Miktari (%)

Ulke Blyime Miktari (%)
Almanya 0. 26
Yunanistan 1
ispanya 2.1
Fransa 0. 49
Italya 0. 66
Liksemburg 3.2
Hollanda 1.5
Polonya 0.4
Portekiz 1.3
Birlesik Krallik 1.3

Kaynak: The Value of Europe’s International Financial Centres to the EU Economy Report

1.5 Kumeleme Analizi

Kimeleme analizi ¢ok degiskenli bir analiz tiridur. Kimeleme analizi arastirmaya konu
birey veya nesnelerin siniflandiriimasini saglar. Nesneleri siniflandirirken aralarindaki
benzerlikler itibariyle bir araya getirir. Bu sayede bir araya gelen nesneler birbirlerine
maksimum benzerlik gosterirken, kiimeler arasi benzerlik minimum olur. Yani, kiime
icinde homojenlik kiimeler arasi ise heterojenlik maksimum dizeydedir. Kimeleme
analizi birgcok alanda kullaniimaktadir. Pazar bdlimlemesi, alici davraniglarini anlama,
yeni urln firsatlarini tanimlama, test pazarlarinin segimi, érgutsel Pazar bélimlemesi,

hayat tarzlarinin belirlenmesi bunlardan birkagidir. (Nakip , 2006: 423- 478) Ornegin,

13



tlketiciler ayni GrGin karsisinda farkli beklentilere sahip olabilir. Bir bilgisayardan bir grup
tuketici teknik ozellik beklerken baska bir tlketici tasarim bekliyor olabilir. Tuketicileri
beklentileri agisindan degerlendirip, kimeleme analizi uygulayip, analiz sonuglarina

gore spesifik musteri grubuna spesifik kampanya uygulanabilir.

Kimeleme analizi ayni zamanda iktisat, finans, biyoloji, ekoloji gibi bilimlerde de siklikla
kullanilmaktadir. Genisleme slrecindeki Avrupa Birligi ¢alismasinda Avrupa Birligi’ ne
tam Uye yirmi bes Ulke ve aday U¢ Ulkenin bes ekonomik performans degiskeni
cercevesinde nasil kiimelenme gosterdikleri arastirilmistir. (Yilmaz, Kaya, 2005: 361-
376).

OECD lilkelerinin egitim godstergelerinin kimeleme analizi ve ¢ok boyutlu élgekleme
analizi ile degerlendirilmesi yapilmistir (Akin, Eren, 2012: 175).

Analiz sonucuna goére analiz sonucunda ele alinan diger Ulke gruplarindan oldukga
uzak bir Turkiye oldugu goérulmustir. Yine bir baska calismada (Cakmak, Uzgoren,
Kecek, 2005)

1990 ve 2000 yillarina iliskin kaltur istatistikleri kullanilarak illeri kilttrel yapilarina gére
her iki donem igin ayri ayri kimelendirmistir ve son 10 yil igerisinde illerin kulturel
yapilarinda meydana gelen degisimi belirlemiglerdir. (Erkekoglu,2007: 28-50)
Turkiye'nin Romanya, Bulgaristan ve yirmi bes AB Ulkesi kargisinda goreli gelisme
dizeyini kimeleme analizi ile birlikte incelemistir. Calismada Turkiye'nin Litvanya,
Letonya, Polonya, Bulgaristan ve Romanya ile ayni kimede yer aldigi belirtilmigtir.
Kimeleme analizi, kimelerin sayisina veya kume yapilarina iliskin herhangi bir
varsayimda bulunmaz (Johnson,Wichern, 1992).

Diger cok degdiskenli istatistiksel analiz yontemlerinde énemli bir yer tutan normallik
varsayimi, bu analizde prensipte kalmaktadir (Tathdil, 1996).

(Bennion,1987), (Day, Fox, Huszagh, 1988), (Doyle, Gidengil,1977) kimeleme analizi
yapmadan 6énce faktér analizi yaparken (Arabie, Hubert, 1994) kesinlikle faktér analizi
yapilmamasi gerektigini vurgulamistir. Eger yapilirsa cift kiimeleme analizi yapilmis
olacagini ve kimeleme analizinin yapiy! aciklama sansi varken birbirine zit bir filtreden
gecirme geregi duyulmayacagini ifade etmektedir. Buna dayanarak bundan sonraki
yapilacak c¢alismalarda kimeleme analizinden Once faktér analizinin yapiimamasi

gerektigini belirtmektedir.
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1.5.1 Kimeleme Analizinin Asamalari

Kimeleme analizinin uygulama asamalari asagidaki gibidir.
a) Degiskenlerin secilmesi ve veri matrisinin belirlenmesi

b) Birimlerin birbirleri ile olan benzerliklerini ya da farkliliklarini gésteren uygun benzerlik

Olclsunun belirlenmesi ve bdylece benzerlik matrisinin olusturulmasi

c) Uygun Kumeleme Tekniginin Belirlenmesi ve birimlerin uygun sayida kimeye

ayriimasi

d) Olusturulan bu kimelerin yorumlanmasi, kiimelerin yapilarinin kurulan hipotezlerle

test edilmesi ve gerekli analitik yontemlerin uygulanmasi. (Ozdamar K. , 1999)

1.5.2 Kimeleme Yontemleri

Kimeleme yontemleri hiyerargik kimeleme ve hiyerarsik olmayan kimeleme

seklinde ikiye ayrilir.

1.5.2.1Hiyerarsik Kimeleme Yontemi

Hiyerarsik kimeleme metodu, veri setinin birimlerinin birbirlerine olan uzaklik
degerlerini kullanarak, veri setindeki birimlerin hiyerarsik ayristirmasini yapar. Bu
yontemde verilerin kag kimeye ayrilacagi onceden belirlenebilir ya da yontem
kendisi karar verebilir. Hiyerargik ayrigtirma sirasinda, dendrogram kullanilir.
Dendrogramin yapisinin olusturulmasina gore hiyerarsik kimeleme yontemi ikiye
ayrilir. Bu yontemler, yigmaci hiyerarsik kimeleme yontemleri ile bolucukumeleme
yontemleridir. Hiyerarsik yapi olusturulurken dendrogramin kokunden birimlere
dogdru iniliyor ise bu yonteme bolicu hiyerarsik kimeleme yontemi adi verilir. Bu
durumun tersinde ise, yani kimeleme iglemi yapilirken her bir birim ayri bir kime
olarak dusinllip ana kime elde ediliyorsa bu ydnteme agglomerative hiyerarsik
kiimeleme yontemi adi verilir. Uygulamalarda en ¢ok grup agglomerative kiimeleme

yontemi uygulanmaktadir. Bu ydéntem icerisinde de en c¢ok tek baglanti, tam
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baglanti, ortalama baglanti ve grup ortalama( merkezi yontem) ve Ward yontemi

kullannimaktadir.

1.5.2.1.1 Tek Baglanti Teknigi
Tek baglanti teknigi birbirine en yakin mesafedeki nesneleri birlestirme esasina dayanir.
Sonrasinda birbirine yakin bagka iki gozlemi bulup birlestirerek ya yeni bir kiime

olusturur ya da mevcut kiimeye ekler. Boylece kiimeler belirlenmis olur.

1.5.2.1.2 Tam Baglanti Teknigi
Tek baglanti teknigi ile cok benzesmektedir. Tek baglanti tekniginden farki en uzak iki

gb6zlemden baslamasidir.

1.5.2.1.3 Ortalama Baglanti Teknigi
Bu yontem de tek baglantt ve tam baglanti teknigine benzemektedir. Kimeleme
yapilirken bir kiime icindeki birim ile diger kime igindeki birimler arasindaki ortalama

uzakliklar kullanilir.

1.5.2.1.4 Ward Teknigi
Ward tekniginde bir kimenin ortasina digsen gézlemin ayni kimenin iginde bulunan
gbzlemlerden ortalama uzakhdi baz alinir. Toplam sapma karelerinden yararlanilir.
Yonteme baslanirken her bir nesne bir kiimedir. Her stepte iki alt kime bir sonraki
seviyeyi olusturmak icin birlestirilir. Ward yontemi aykiri noktalara duyarli bir ydntemdir (
Everitt, Landau, Leese, 2001).

1.5.2.2K- Ortalamalar Yontemi

K ortalamalar yéntemi hiyerarsik olmayan kimeleme ydntemi ile 6zlesmistir. Bazi
durumlarda kime sayisi Onceden bellidir ve arastirmaci bu kime sayisina goére
¢bzumler Uretmek durumundadir. Kime sayisi konusunda On bilgi varsa veya
arastirmaci anlamli olacak kime sayisina karar vermis ise bu durumda, ¢ok uzun
zaman alan hiyerarsik yontemler yerine hiyerarsik olmayan yontemler kullaniimaktadir
(Anderberg , 1973: 553-555). Hiyrarsik olmayan metotlar daha blyuk veri setlerine
kolaylikla uygulanabilir.
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Hiyerarsik olmayan yontemde ilk olarak baslangi¢ kiime merkezleri rasgele segilir. Her
bir yeni gézlem en yakin ortalamali kiimeye eklenir. Birimlerin, belirlenen kimelerin
merkezlerine olan uzakliklarina goére yeni kime merkezleri olusturulur. Bu iglemler
birbirilerinden farkli, kendi iclerinde homojen, birbirileri arasinda benzerlik bulunmayan k
adet kiime olusturuluncaya kadar surdiralir. Amag kendi arasinda uzakhidr minimum
gruplar arasi uzakligi maksimum olan nesneleri biraraya getirmek ve K adet kime

olusturmaktir.

1.6 Calismanin Amaci

Bu calismanin amaci finans merkezlerinin ve finans merkezi olabilecek potansiyel
sehirlerin  birbirlerine gdére durumlarini saptamak, potansiyellerini incelemek ve
istanbul'un bu sehirler arasindaki pozisyonunu belirlemektir. Calismada, 36 sehir

incelenmistir.
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2 FINANS MERKEZi OLABILMEK iGiN GEREKLi UNSURLAR

Finans merkezi olmak isteyen ve bu konuda c¢alismalar yapan Ulkelerin dncelikle
ekonomik istikrar saglamalari ve bu ekonomik istikrari korumalari sarttir. Yapilan
literatr calismasi sonucunda finans merkezlerinin rekabet unsurlarini belirleyen bir

baska deyigle uluslararasi finans merkezi olmalarini saglayan unsurlar belirlenmistir.
= Gucli Ekonomi ve Guglu Finans Sektori
= Canliic¢ piyasa
= Nitelikli is glici
= Yetkin bir dizenleyici ve Hukuk Sistemi
= Kultdr ve Dil Zenginligi
*  Politik Istikrar
= Stratejik Cografi Konum
= Fiziksel Altyapi
= Yasam Kalitesi

= |s Yapma Maliyeti

2.1 Guglu Ekonomi ve Gugllu Finans Sektoru

GuUglu ekonomi bir sehrin uluslararasi sehir olarak konumlandiriimasi igin vazgegilmez
kosullardandir. Aslinda bu konu kendi igerisinde bir paradokstur. Yatirimcilarin bir
sehirde yatirnm yapabilmesi i¢cin o sehrin ekonomisi gugli olmalidir ve yatirmcilarin

yatirim yapmasi da sehri guclu yapacaktir.

(Sassen, 2001) global sehirlerin Uretici ve finansal hizmetlerin bulundugu merkez olarak

tanimlamistir. Burada kastedilen yogun olarak bulunmadir. Dogal olarak ekonomisi
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gucld olmayan Ulkelerde Uretici ve finans hizmetlerinin bulunmasi mimkdn degildir.
Firmalar o gehirlerde bulunsa bile surdurulebilir olmalart mimkin degildir. Cunkd ancak

guclld ekonomiler krizlere karsi dayanikhdirlar.

Turkiye son yillarda giiclii ve biiyliyen bir ekonomiye sahip olmustur. iktisadi verilerin
yani sira 4 Mart 2013’ de Bloomberg’ de yayinlanan haber de bunu desteklemektedir.
IMF Turkiye Direktora Mark Lewis Turkiye' nin IMF 'e olan borcunun Mayis ayi itibariyle
bitecedinin agiklanmasinin ardindan, Turkiye'nin makroekonomik temellerinin saglam
oldugunu, son yillarda Turkiye'nin ekonomik biylime performansinin yanisira finansal
esnekliginin de iyi bir performans gosterdigini belirtmigtir. Ayni zamanda, Turkiye’ de
dalgali ekonomiyi stabil hale getirmek, surdurilebilir yikselen ekonomiyi saglamak ve
tasarruf ve vyatirnmlar arttirarak rekabeti guclendirmek gerektigini vurgulamigtir.
(Bloomberg, 2013)

Bir Ulkenin ekonomisinin glg¢li oldugunun gostergelerinden biri kisi basina disen
GSYH' dir. Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu Ulkelere ait kisi
basina disen 2012 yilina ait dinya bankasi kaynagindan alinmis GSYH verileri
bulunmaktadir. Kisi bagina diisen en yilkksek GSYH isvicre, Avustralya ve isve¢' tedir.
En disuk Kisi bagina disen en yiksek GSYH' ya sahip ulkeler ise Misir, Endonezya ve
Tayland' dir. istanbul 10. 488 bin $ kisi basina diisen GSYH ile 36 sehir arasinda 27.
sirada yer almaktadir. Su anda rakiplerinin arasinda oldukga geri siralardadir. Turkiye'
nin buydyen bir ekonomiye sahip olmasi gerekmektedir. Boylece rakipleri ile arasinda
olusan blyuk farki kapatabilecektir. Tlrk ekonomisi 2013 yil ikinci ceyrekte beklentileri
asarak 4. 4 buyumustur. Bu bliyume 2011 yilinin son ¢eyreginden bu yana en hizli
buyumedir. Turkiye bu sekilde devam ederek buyume ivmesini bozmayarak devam eder
ise guglu bir ekonomiye sahip olacaktir. Boylece yatirimcilara daha yuksek glven

saglayan Turkiye istanbul' un finans merkezi olmasinda byiik katki saglayacaktir.
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Grafik 1 Kigi Basina Diigen GSYH (Bin $)
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Stabil bir ekonominin énemli gdstergelerinden biri de stabil enflasyondur. Yatirimcilar
finans merkezlerine yatinm yaparken ulkelerin ekonomik durumunu da gdéze alarak
yatirim yapmaktadirlar. Dolayisiyla volatil ve ylksek enflasyona sahip bir finans merkezi
olmak pek mumkuin olmamaktadir. 2. Dlnya Savasindan bu yana ilk kez 2010 yilinda

yillik enflasyon ingiltere’ den daha diisiik yasanmistir. (Sabah, 2013)

Merkez Bankasi Baskan yardimcisi enflasyon beklentilerinin stabil oldugunu
aciklamigtir. Turkiye' nin koalisyonsuz déneme ge¢mesiyle birlikte de hem politik hem
de ekonomik istikrar saglanmis bulunmaktadir. Enflasyonun disik ve stabil olmasi

buyumenin istikrarl olarak devam etmesi ekonomik istikrari saglayacaktir.

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu ilkelere ait kisi bagina
disen 2011 yilina ait dunya bankasi kaynagindan alinmis enflasyon verileri
bulunmaktadir. En ylUksek enflasyona sahip Ulkeler Misir, Hindistan ve Rusya' dir. En
diisiik enflasyona sahip ilkeler ise Japonya, isvicre ve Birseik Arap Emirlikleri' dir. Tim
olumlu gelismelere ragmen Turkiye yine de rakiplerinin arasinda en yiksek enflasyona

sahip 5. Ulke olarak yerini korumaktadir.
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Grafik 2 Enflasyon
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Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu Ulkelere ait 2010 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis Merkezi Yénetim Borcu verileri bulunmaktadir. En
yiiksek merkezi yénetim borcuna sahip Ulkeler Japonya, Yunanistan ve litalya' dir. En
disiik merkezi yonetim borcuna sahip Ulkeler ise Rusya, isvigre ve Cin' dir. Japonya,
Yunanistan ve italya' dir. Turkiye rakiplerinin arasinda en diisiik merkezi yénetim dig
borcuna sahip 15. ulkedir. Rakiplerine oranla iyi konumda bulunmaktadir. Analizdeki
tum dlkelere ait toplam kamu bor¢ stodu bulunamadigi igin Merkezi Yonetim Borcu
analize dahil edilmigtir. Tarkiye' nin IMF' ye olan borcu Mayis (2013) ayinda sona
ermistir. Ancak 2002 'de 130 milyar dolar olan dis borcu 2012 sonu itibariyle 337 milyar
dolari bulmustur. (Kizilot, 2013) Turkiye' nin glgli ekonomiye sahip olabilmesi igin dis
bor¢ sorununu c¢o6zmesi gerekmektedir. Bdylece yatirnmcinin guvenini saglayarak

istanbul Finans Merkezi anlaminda da reputasyonunu giiglendirecektir.

21



Grafik 3 Merkezi Yénetim Borcu (% GSYH)
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Bir finans merkezini cazip kilan 6nemli etmenlerden biri finansal Uriin ve hizmet
cesitliligidir. Ayrica UrUnlerin sunuldugu kosullar da cazip olmalidir. Bu nedenle mevcut
arin ve hizmetlerdeki aksakliklarin giderilmesi ve yeni urin ve hizmet geligimi
amagclanmistir. Amag istanbul’ u sadece Uriin cesitliligiyle degil ayni zamanda urin
kalitesiyle de cazip bir merkez haline getirmektir. Seffaf olmamaktan kaynakh
problemleri son yillarda ¢okga yasamaktayiz bu yuzden yatirimcilar seffaf bir ortamda
bilgilendirilecektir. Turkiye’ de de bulunmasina ragmen rekabet avantaji saglayamamis
olan urUnler bulunmaktadir. Hem bu Urtnler daha rekabet edebilir hale getirilecek hem
de yeni Uriinler sunulacaktir. Ornegin faizsiz Uriinler sunulacaktir. Tim finans sektér
temsilcilerinin  Grin  gesitliliklerini arttirmasi  saglanacaktir. Ornegin karbon salimi
borsalari olusturulacaktir. Vergi anlaminda da yenilikler yapilacaktir. Vergi oranlar
dusurulerek vergi avantaji saglanacaktir. Sirketlere vergi avantaji sunularak halka agik
olmalari i¢in tesvik edilecektir. (DPT, 2009)

Gelismis finans merkezleri reasurans, saklama veya menkul kiymetlestirme gibi belirli

uruin segmentlerine odaklanmayi secebilirler. ( Vince, 2008)

22

Sanghay
Moskova |



istanbul' un finans merkezine dénisebilmesi icin Tirkiye' nin finansal derinlik anlaminda
rekabet edebilir dizeyde olmasi gerekmektedir. Finansal derinlik gostergeleri finansal
piyasalarin ve kurumlarin gesitliligi ve finansal araglarin gesitliligi ile él¢Ulebilir. Finansal
derinlesmeyle birlikte ekonomik blylimenin de artacagi bir ¢ok calisma tarafindan
desteklenmektedir. Uriin gesitliligi ve Finansal derinlesmeyle ilgili olarak finansal
aktiflerin GSMH igindeki payi, M2 para arzininin GSMH icindeki payi, bankalar
tarafindan saglanan kredilerin GSYH icindeki payi, piyasa kapitalizasyonunun GSYH
icindeki pay! gibi gostergeler kullaniimaktadir. Calismada tim Ulkeler icin bulunabildigi
icin piyasa kapitalizasyonunun GSYH icindeki pay! ve bankalar tarafindan 6zel sektére

saglanan kredilerin GSYH icindeki payi verileri kullaniimistir.

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu tilkelere ait 2012 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis Bankalar Tarafindan 6zel sektére saglanan krediler
verileri bulunmaktadir. Bu anlam en gelismis Ulkeler Hollanda, Amerika ve italya'dir. En
az gelismis ulkeler ise Misir, Endonezya ve Rusya' dir. Turkiye' nin finansal derinlik
anlaminda diger merkezlerin bulundugu Ulkelerden oldukga geride oldugu

gorulmektedir. Turkiye rakipleri arasinda 29. siradadir.

Grafik 4 Bankalar Tarafindan Ozel Sektore Saglanan Krediler (% GSYH)
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Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu Ulkelere ait 2012 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis piyasa kapitalizasyonu verileri bulunmaktadir.
Hisseleri borsada iglem goéren girketlerin hisselerinin piyasa degeri ile hisse adedinin
carpimiyla bulunan deger piyasa kapitalizasyon degeridir. Bu anlamda en gelimis
tlkeler isvigre, Giiney Afrika ve Malezyadir. En az gelismis (lkeler ise Yunanistan, Cin
ve Arap Emirlikleri' dir. Turkiye' nin finansal derinlik anlaminda diger merkezlerin
bulundugu Ulkelerden oldukca geride oldugu gorulmektedir. TUrkiye rakipleri arasinda
27. siradadrr.

Grafik 5 Piyasa Kapitalizasyonu
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2.2 Canli i¢ Piyasa

Finans merkezleri temelde ekonomiye hizmet eder. i¢ ekonomisi dinamik olan Ulkelerde
buyuk sirketler kurulacak ve surekliligi saglanacaktir. Bu buyuk sirketlere hizmet etmek
isteyen finans kurumlari olacaktir. Dolayisiyla canli i¢ ekonomi finans kurumlarini

cekecektir.

Ekonomik faaliyetlerin tam rekabet sartlari icinde yapildigi serbest piyasa ekonomisi
olan ulkelerde uluslararasi finans merkezi kurulabilir. Uluslararasi finans merkezinin
bulundugu Ulkeye kesinlikle yabanci sermaye girisi serbest olmalidir. Dogrudan

yatirimlar tesvik edilmelidir.
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Dogrudan yatirim; yatirrmcinin yerlesik oldugu ekonomi disindaki bir ekonomide yaptigi
uzun vadeli yatirimi gdsterir. Yatirirmci kurulusun sermayesinde % 10’dan (dahil) fazla
paya sahip olmali veya ydnetiminde s6z sahibi olmalidir. Dogrudan yatirim kalemi,
yabanci sermaye yatirrminin yapildigi Ulke ve yabanci sermayeyi getiren ulke
ayriminda, Sermaye, Karin Sermayeye Katilimi, Diger Sermaye olarak
siniflandiriimaktadir. Sermaye, dogrudan yatirrmcinin ana merkezinin bulundugu
ekonomi disindaki ekonomilerde yeni bir sirket kurulmasi, mevcut sirketlere istirak
edilmesi icin getirdigi sermayeyi, karin Sermayeye Katilimi dogrudan yatirimlardan elde
edilen karlarin dagitiimaksizin sermayeye ilave edilmesini, diger Sermaye ana sirket ile
yatirm yapilan sirket arasindaki borclanmadan dogan yatirimlari ifade etmektedir.
Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu Ulkelere ait 2010 yilina ait
dinya bankasi kaynadindan alinmig dogrudan yabanci yatirm ( % GSYH) verileri
bulunmaktadir. En ¢cok DYY saglayan lilkeler Belgika, irlanda ve Isvicre' dir. En az DYY
saglayan Uulkeler ise Macaristan, Avusturya ve Hollanda' dir. Tarkiye rakipleri arasinda
26. siradadr.

Grafik 6 Dogrudan Yabanci Yatirnm (% GSYH)
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Finans merkezinin bulunacag@i Ulkede blylk ve gelisen yerli sirketler olmalidir. Bu yerli

sirketler risk yonetimi yapabilen, ortaklarina kargi sorumlu ve hesap verebilen, global
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ybnetim ilkelerini benimseyen bir yapida olmalidir. Ulkede derin, likit ve uzun vadeli
yatirnrm yapilabilen bir sermaye piyasasi olmalidir. Ayni zamanda bu canli piyasada
sirketlere gerekli hizmetleri saglayabilecek, yaygin bir musteri portféyunu
yonetebilecek alt yapiya sahip, belli bir 6lcegin tUzerinde ve yeterli sayida yerli finansal

kurumlar bulunmalidir. ( Barton, 2004)

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu tilkelere ait 2010 yilina ait
dinya bankas! kaynagindan alinmis ticaret hacmi ( % GSYH) verileri bulunmaktadir.
Ticaret hacmi ithalat ve ihracattaki mal ve hizmetin gayri safi yurti¢i hasila igindeki payi
olarak hesaplanmistir. En ¢ok ticaret hacmine sahip olan tlkeler irlanda, Malezya ve
Macaristan' dir. En az ticaret hacmine sahip olan llkeler ise Brezilya, Japonya ve

Amerika' dir. Turkiye rakipleri arasinda 30. siradadir.

Grafik 7 Ticaret Hacmi (%0GSYH)
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Eger istanbul dncelikle bolgesel daha sonra uluslararasi bir finans merkez olacaksa

yerli sirketlerin yanisira yabanci sermayeli sirketlerin de sayisi oldukga fazla olmalidir.

Asagidaki grafikte istanbul Tirkiye' ye 2003- 2011 yillarina ait Ekonomi Bakanliindan
alinmis yabanci sermayeli sirket sayisi verileri bulunmaktadir. Grafikte de goérilecegi
Uzere 2003 yilindan bu yana yabanci sermayeli sirket sayisinda oldukga buylk artis

saglanmistir. 2011 yilindaki yabanci sermayeli sirket sayisi 29. 200 Tirkiye, A. T.
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Kearney Dogrudan Yabanci Yatirimlar Guven Endeksi’ne gére, 2012 yilinda dogrudan

yabanci yatirnm (DYY) icin en cazip Ulkeler listesinde 13. sirada yer almaktadir.
Grafik 8 Tiirkiye' deki Yabanci Sermayeli Sirket Sayisi
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Bir sehrin finans merkezi olabilmesi icin lGlkedeki GSYH' dan maksimum pay alabilen
sehirlerden olmasi gerekmektedir. Bu yuzden analiz edilecek finans merkezleri ve
finans merkezi aday! sehirler icin Sehir GSYH / Ulke GSYH gostergesi hesaplanmistir.
istanbul' un Tirkiye GSYH' sindan aldigi pay % 17" dir. Tel Aviv, Lizbon ve Viyana' da bu
oran oldukca yuksektir. Sanghay, Bombay ve Amsterdam'da ise oldukga dusuktar.
Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu (ilkelere ait Sehir GSYH /
Ulke GSYH verileri bulunmaktadir. Sehirler igcin GSYH' da PWC (2008) raporu kaynak
olarak kullaniimistir. Sadece Dubai i¢in gazete, Kuala Lumpur igin ise wikipedia sitesi
kaynak olarak kullaniimistir. Sehirlerin bulundugu Ulkelere ait GSYH verileri igin 2008

yili dinya bankasi verileri kaynak olarak kullaniimigtir.
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Grafik 9 Finans Merkezi GSYH / Bulundugu Ulke GSYH
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2.3 Nitelikli isgiicii

Bir sehrin uluslararasi finans merkezi olmasinda nitelikli insan kaynaginin bulunmasi
O6nemli bir unsurdur. Nitelikli is gicunin varhgi finans kurumlarinin yatirm kararlarini
etkilemektedir. Bu sayede sirketler daha kolay yatirnm karari vermektedirler. Aslinda bu
iliski birbirini tetiklemektedir. Finans merkezi olan sehre de nitelikli is glcu akimi
baslamaktadir. Bu akim hem yurticinden hem de yurtdigindan olmaktadir. (Budak, 2006)

Finans merkezi olan sehirde iyi ingilizce konusabilen, nitelikli bir is glici havuzu
olmaldir. (Mckinsey, 2004) Cushman & Wakefield, Healey & Baker sirketi Avrupa’da
yerlesik ve cesitli alanlarda faaliyet gosteren 501 uluslararasi sirketin Ust dizey
yoneticileri ile galisma yapmistir. Calismanin amaci hangi sehirlerin tercih edildigini

belirlemektir. Bu sehirlerin secgiminde ortaya c¢ikan sebepler énem sirasina gore
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listelenmigtir. Pazarlara ve mdisgterilere yakinlk faktérinden hemen sonra nitelikli is

gucundn varhgi gelmektedir. Bulunan ig giicinin maliyeti ise besinci siradadir.

The Corporation of London (Londra’ da Mil Kareden sorumlu yerel otorite) iki galisma
yapmistir. Calismada 6ncelikle, bir finans merkezinin rekabetgciligini etkileyen faktorler
belirlenmigtir. Nitelikli is guctinun bulunabilirligi, her iki caligmada da en Ust sirada
cikmigtir. Caligmada gorugulen katilimcilardan biri maliyetlerine ragmen Londra’ daki
¢alisanlara yiksek maas 6demeye gonulli olduklarini belitmis ve bu yetenekli
¢alisanlariyla rekabet Ustlinlida saglandigini vurgulamigtir. Calismada Londra’daki is
guclunun ¢ok gelismis oldugu vurgulanmaktadir. Katilimcilardan biri Yunanistan piyasasi
ile kantitatif bir analiz yapacak bir analiste ihtiyac duysa Atina yerine Londra’ dan bir
analistle calisacaklarini belirtmistir. Aslinda bu durum yetenekli insan kaynaginin

mesafeleri nasil ortadan kaldirdigini bir kez daha géstermektedir.

insan kaynaginin gelistirimesiyle ilgili olarak Tirkiye calisabilecek kisi acisindan
problem yasanacagi dustinilmemektedir. Turkiye’ de geng nifus orani yiksektir. Ancak
calisacak kigilerin donanimsal olarak gelistiriimesi gerekmektedir. Bu yuzden
Universitelerle sektor arasinda is birligini glclendirecek calismalar yapilmasi
gerekmektedir. Potansiyel finans sektori calisanlari icin verimli olabilecek ve mesleki
verimliligi arttiracak programlar gelisgtiriimelidir. Bu ylzden finans alaninda insan
kaynaklari ve egitim politikalar belirlenecek ve gézden gegcirilecektir. Finans sektorl
calisanlarina yonelik yurt ici ve yurt disinda egitim, kurs ve seminer olanaginin
saglanmasi i¢in fon temin edilecektir. Finans konusunda temel egitimi olan ve finans
sektoriinde is arayanlara, ISKUR tarafindan meslek edindirme egitimleri verilecektir.
Yabanci caliganlarin oturma izni almalari kolaylastirilacaktir. Ote yandan, istanbul
yuksek lisans ve doktora icin merkez haline getirilecektir. Bu sekilde Tirkiye’ de okumus
ancak yurt disinda finans piyasalarinda calisan Kkigilerin de Ulkemize gelmesi
saglanacak, bdylece nitelikli is gucl icin katki yapilmasi saglanacaktir. (DPT,2009)
Uluslararasi finans merkezleri rekabet avantaji dogurabilmek amaciyla nitelikli

¢alisanlari gekmek i¢in uygun ortam olusturmayi tercih edebilirler.

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlere ait 2013 yilina ait Demograpia World

kaynagindan alinmis Nuifus Yogunlugu (Kisi Sayisi / Km2) verileri bulunmaktadir.
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istanbul en yodun niifusa sahip 6. sehirdir. Bunun oénemli bir avantaj oldugunu

dustnmekteyim. CUnkl is glcu anlaminda ileride gelismis bir finans merkezi oldugunda

problem yasanmayacaktir. Ancak ylksek nufus yogunlugu altyapisal olarak daha fazla

yatirnm yapilmasina neden olmaktadir. En ylksek ndfus yogunluguna sahip sehirler

Bombay, Bogota ve Seul' dur. En dusuk ndfus yogunluguna sahip sehirler ise Helsinki,

Sidney ve Budapeste' dir.

Grafik 10 Niifus Yogunlugu (Kisi /Km2)
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Calismada nitelikli is guctinin katihmi ile ilgili 6lgim saglanmak istenmigstir. Bu sebeple

yuksek okul egitimine sahip kigilerin is glctne katilim oranlari arastiriimistir. Ancak her

Ulke igin veri saglanamadidindan, is glcu verisi kaynak olarak kullaniimistir.
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Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu Ulkelere ait 2010 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis is guci katim orani (%) verileri bulunmaktadir.
isgliciine katilim orani 15- 64 yas arasindaki ekonomik olarak aktif olanlarin payidir.
Tirkiye is giiciine katihmda Misir' dan sonra sonuncu siradadir. isvigre, Cin ve Birlesik

Arap Emirlikleri' nde bu oran oldukg¢a yUksektir.

Grafik 11 iggiiciine Katilim Orani
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2.4 Yetkin bir duzenleyici ve Hukuk Sistemi

Yabanci yatirimcilarin tlkemizde yatirim yapabilmesi icin yasal altyapinin uluslararasi
standartlara uygun olmasi gerekmektedir. Ornegin Tirkiye' de yargi sisteminin igleyisi
dizeltiimeli ve hizlandiriimahdir. (Oztangut,2007) Esnek yasal duzenlemelerin olmasi
finans merkezini guvenilir hale getirecektir. Cunkl yasalar zamanla degismektedir. Bu
yasalari degigtiren hikumettir. HUOkUmetin piyasanin sartlarini g6z 6nunde
bulundurarak, sektérle uyum icerisinde dlzenleme yapmasi faydali olacaktir.

HukUmetin sorunlara yaklasimi etkin ve hizli olmalidir.
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Duzenlemeler piyasa oyuncularinin glivenini kazanmalidir. Adil ve disiplin altina alinmis
bir piyasa ortami saglanmalidir. Dizenleyici bagimsiz olmali ve uluslararasi standartlara

uyum saglanmalidir. (Vince, 2008)

Yetkin bir duzenleyicinin olmasi finansal istikrar acgisindan da Onemlidir. Bu
dizenlemenin iki yolu vardir. Birinci yol dlizenlemeyi yapip sektorun kurallara uymasini
saglamaktir. Diger yol ise sektdrle birlikte aksiyon almaktir. ABD ilk yolu secgerken
ingiltere ikinci yolu segmektedir. Frankfurt ve Paris de diizenleyicilerin tutumu agisindan

pek olumlu algilanmamaktadir. (Yeandle, Mainelli,Berendt, 2005, 21)

Leung ve Yim (2009) Sanghay’ in 2020 yilinda uluslararasi finans merkezi olabilmesi
icin vergi, kredi , dizenleme ve hukuk konusunda uyumlu bir sistemin kacginiimaz

oldugunu belirtmistir.

Londra, New York ve Tokyo gibi Uluslararasi Finans Merkezleri uluslararasi finans
servisinin tam olarak saglandi§i yerlerdir. Odeme sistemleri gelismistir ve fon
kaynaklarinin ve kullanildiklarini alanlarinin gesitli oldugu derin ve likit pazara sahip
blylk bir ekonomi tarafindan desteklenirler. Ayrica yasal ve dizenleyici gergcevesi de
temsilcilik iligkilerinin batanligunu saglamak ve denetim fonksiyonunu gerceklestirmek
icin gereklidir. (IMF, 2000)

istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem Planinda listanbul’ un
uluslararasi bir finans merkezi olmasi icin; uluslararasi standartlarda isleyen bir hukuk
altyapisinin olusturulmasina, vergi sisteminin basitlestirimesine ve etkinlestiriimesine,
dizenleyici ve denetleyici ¢cercevenin gelistirimesine, orta ve uzun vadede, dizenleyici
ve denetleyici otoritelerin kurumsal yapilanmasina ve borsalarin piyasa dinamiklerine
cevap verebilecek esneklikte hukuki statilye kavusturmalarina iliskin gerekli édnlemlerin
alinmasina yoénelik plan hazirlanmistir. Ayrica finans alaninda uyusmazlikliklarin
kaldirimasi amaciyla yargi sisteminde yenilikler ve mevcut mahkemelerden birinin
finans alaninda uzmanlagsmasi planlanmisti. TBMM Genel Kurulunda bulunan Tark
Ticaret Kanunu Tasarisi, Turk Borglar Kanunu Tasarisi, Hukuk Muhakemeleri Kanunu
Tasarisi ileTBMM ihtisas komisyonlari glindeminde bulunan Hukuk Uyusmazliklarinda
Arabuluculuk Kanunu Tasarisi; Kisisel Verilerin Korunmasi Kanunu Tasarisi; Ticari Sir,

Banka Sirr ve Musteri Sirrt Hakkinda Kanun Tasarisi; Devlet Sirrt Kanunu Tasarisi;
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Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanun Tasarisi; Tebligat Kanunu
ile Adli Sicil Kanununda Degisiklik Yapillmasina Dair Kanun Tasarisi ve Cek Kanunu
Tasarisinin kanunlagma sureglerininhizlandiriimasi yonunde girigsimlerde bulunulacaktir.
(DPT,2009) Hatta Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanun Tasarisi kanuna

donustirtlmus bu sayede finans sektérindn derinlesmesi ve bluylimesi amaglanmistir.

Calismada finans merkezlerinin karsilastirilabilir  bir sekilde hukuk sisteminin
incelenmesi igin yasal haklar endeksi kullaniimistir. Yasal haklar endeksi dinya bankasi
tarafindan olusturulmustur, teminat ve icra-iflas kanunlarini irdeleyerek, alacakhlarin
haklarinin ne derecede korundugunu dlgmektedir. Endekste degerler O ile 10 arasinda
yer almaktadir. Yiksek skora sahip Ulkedeki yasalar kredi erisimini genigletmek igin

tasarlanmis olarak degerlendiriimektedir.

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu tilkelere ait 2012 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis Yasal Haklar Endeksi( 0-10) verileri bulunmaktadir.
Tarkiye' nin endeks degeri 4' tir. Bu oldukg¢a disuk bir skordur. Turkiye'den daha disik

skora sahip sadece 6 lilke bulunmaktadir.

Grafik 12 Yasal Haklar Endeksi
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2.5 Kiltar ve Dil Zenginligi

Bir sehrin uluslararasi finans merkezi olabilmesi icin kiltirel gesitliliginin bulunmasi
gerekmektedir. Cunkl bu sehirde farklh kulttrlerden kisiler istihdam edilecek ve bu
kisilerin bu sehirde uygun sartlarda yasamasi saglanacaktir. Hem kiltirel hem sportif
aktivitelerin ~ rahatlikla yapilmasi uluslararasi finans merkezini tamamlayici
unsurlardandir. istanbul kiiltiirel cesitliligi ¢ok fazla olan bir sehirdir. Tarihten bu yana
farkll imparatorlara ev sahipligi yapmis, ipek yolu gibi énemli ticaret ve ayni zamanda
kiltir yolunun da bir temsilcisidir. istanbul’ da son yillarda kiiltiir ve sanat aktivitelerinin

arttig1 agikardir. Bu da yabancilarin finans merkezinde yagamasina katki saglayacaktir.

Niteligi yUksek olan Kisiler i¢in ¢ekici bir merkez hale getirmek icin finans merkezindeki
yasam tarzi da 6nem arz etmektedir. Ornegin kiiltiir, gece hayati sehir enerjisi yasam

tarzinin gostergelerindendir. (Vince, 2008).

istanbul'un avantajli oldugu noktalardan biri kiltirel ve tarihsel birikiminin fazla
olmasidir. Bu mirasin gelecekte hem istanbul’ a hem de Ulkemize finans merkezi olma
konusunda katki saglayacaktir. Ancak Istanbul bazi kiiltirel ve sportif aktivitelere tam
olarak katki saglamamaktadir. Ornegin; Olimpiyat oyunlari kanunumuz bulunmaktadir.
Ancak sadece kanun ve duzenleme ile olimpiyatlari gergeklestirmek mimkin degildir.

Gerekli altyapinin da her spor dali i¢cin saglanmasi gerekmektedir. (Cogkun, 2011)

istanbul kiltir merkezi olmasi agisindan Tirkiye icin dnemli bir sehirdir. istanbul’ da gok
fazla kulturel ve sportif aktivite yapilmaktadir. Dlinyaca unlu bir gok konser, tiyatro, bale
gibi sanatsal etkinlikler duzenlenmektedir. Ancak bu sayilarin arttirilmasi gerekmektedir.
istanbul’ da yaklasik 60 tane miize varken , érnegdin Londra’ da 200 adet miize

bulunmaktadir.

4 lider finans merkezi olan Londra, New York, Frankfurt ve Paris’ in rekabet durumunu
analiz etmek igin yapilan anket galismasinda 14 faktér arasindan kultir ve dil zenginligi
12. Siradadir. Londra ilk siradadir. (Yeandle, Mainelli,Berendt, 2005)

istanbul ile karsilagtirmali (lke profillerine bakacak olursak, Londra’da 200 miize, tiyatro

sahnesi ve Unlu sanat galerileri bulunmaktadir. Ayni gekilde Moskova da zengin bir
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kultdre sahiptir ve 8 adet Dunya Kdaltir Mirasr'na ev sahipligi yapar. Bunlardan bazilari
Solovetsky Adalari, Vladimir ve Suzdal'in Beyaz Anitlari, Bakire Komi Ormani ve Kizhi
Pogost'dur. israil de yine bir cok eglence merkezine ve kiiltiirel kuruma sahiptir. Ayrica
etnik cesitliligi de oldukca fazladir. Madrid yine ayni sekilde kulturel mirasa sahip olan

onemli sehirlerdendir. 37 adet sit alani bulundurmaktadir. (Deloitte, 2009)

2.6 Politik istikrar

Politik istikrar neredeyse tim finans merkezi calismalarinda ortak olarak belirtilen
unsurdur. Politik istikrarin bulunmadigi bir Glkede herhangi bir ticari aktivite veya fon
aligveriginin guvenli bir seklide yapilmasi mumkun degildir. Yatirnmcilar politik istikrarda
olmayan ulkelere given duymazlar. Bu da hem dogrudan yatirimlari hem de portféy
yatirimlarini etkileyecektir. Barton (2004) 15 global sirketin Ust dlzey ydneticileriyle bir
anket calismasi yapmistir ve anketlerde politik istikrarin rasyonel bir yasal altyapi ve
canli bir ic piyasa ile birlikte birinci derecede onemli oldugu goérulmektedir. Politik
istikrari saglamig bir Ulkede hikimet ve ig alemi arasinda uyumlu bir iligki, bagimsiz
merkez bankasi ve istikrarli, seffaf ve guvenilir politik kurumlar olmasi gerektigi raporda
belirtilmistir.  Ornegin, Jin (1996), Singapur’ un Asya kitasinda lider finans
merkezlerinden biri oldugunu ve ASEAN (Guneydogu Asya Ekonomileri Birligi) tlkeleri
icin de dnemli rol Ustlendigini vurgulamigtir. Bangkok, Tai Pei ve Labuan’ in da kiyi
bankaciiyindan pay almak istedigini ancak Singapur’ un politik istikrari, gelismis
altyapisi, stratejik pozisyonu ve nitelikli is gucu sayesinde liderligi birakmayacagini

belirtmigtir. Nitekim de 1996 yilindan bu yana bir degigiklik olmamistir.

Ulkelerin kredi reytingi politik istikrarinin géstergesidir. Asagidaki tabloda arastirmaya
dahil edilen gehirlerin bulundugu Ulkelerin kredi notlari verilmistir. AAA ile BBB- arasi
yatirim yapilabilir Ulkeleri, BB+ ile B- arasi yukumlalUklerini yerine getirememe ihtimali
(default risk) ylksek olan tlkeleri, CCC ile C arasi ise yuksek risk iceren Ulkeleri
nitelendirmektedir. . Derecelendirme kuruluglarina gore, Turkiye’ nin politik istikrari tam
olarak saglanamamigtir. istanbul’ un finans merkezi olabilmesi igin politik ve ekonomik
istikrari saglamig bir Ulke gereklidir. Vince (2008) her ne kadar derecelendirme

kuruluslarinin objektif élgiimleri olsa da dogru reklam galismalari ile bankacilar ve
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yatinmcilarin  yetersiz  bilgilerinden faydalanilarak ilgi odagi olunabilecegini
distnmektedir
Tablo 5 Merkezlerin Bulundugu Ulkelere Ait Kredi Notlari
. Bulundugu | Kredi . Bulundugu Kredi
Sehir . Sehir .
Ulke Notu Ulke Notu
Birlesik Rusya
Londra AAA Moskova BBB
Krallik Federasyonu
New York AAA
A.B.D Kuala Lumpur | Malezya A-
Ziirih isvigre AAA Milano italya A-
Stokholm isvec AAA Varsova Polonya A-
Paris Fransa AAA Dublin irlanda BBB+
Giney Afrika
Amsterdam Hollanda AAA Johannesburg o BBB+
Cumhuriyeti
Viyana Avusturya AAA Sao Paulo Brezilya BBB
Helsinki Finlandiya AAA Madrid ispanya BBB
Frankfurt Almanya AAA Meksiko Meksika BBB
Sidney Avustralya AAA Bangkok Tayland BBB
Toronto Kanada AAA Bogota Kolombiya BBB-
Briksel Belcika AA Cakarta Endonezya BBB-
) Birlesik Arap o
Dubai o AA Bombay Hindistan BBB-
Emirlikleri
Seul Kore A+ istanbul Tirkiye BB+
Cek : .
Prag | At Lizbon Portekiz BB+
Cumhuriyeti
Tokyo Japonya A+ Budapeste Macaristan BB+
Sanghay Cin A+ Kahire Misir B+
Tel Aviv israil A Atina Yunanistan CCC

Kaynak: Fitch Kredi Derecelendirme Kurulusu
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2.7 Stratejik Cografi Konum

Bir cok bilim adami teknolojideki innovatif gelismelerden dolayi dinyada uzakliklarin
oneminin olmadigi disinmektedir. Castells (1989) sermaye dolagiminin artik uzakliklar
dolayisi ile engellenmeyecedini , gelismis teknoloji ile, elektronik para ile uzakhkliklarin
oneminin yitirdigini disinmektedir. O’Brien (1992) uzakhgin is hayati igin édneminin
kalmamasini “Cografyanin Sonu” kavrami ile belirtmistir. Cairncross (1997) “Uzakhgdin
Olimiy” olarak ifade etmistir. Ote yandan, cografi yakinligin igletmeler igin 6nemli
oldugunu vurgulayan calismalar da bulunmaktadir (Zhao, Zhang, Wang,2004).
Krugman (1991) yigilma ekonomilerinin ve uzmanlagsmanin getirileri arttirdigini
savunmusgtir ve bir cok galisma da bunu desteklemektedir. Ornegin, Sassen (1995) ve
Short ve Kim (1999) uluslararasi kuruluglarin genel merkezlerinin dinya sehirlerinde
olma egilimi gésterdigini bulmuslardir. Cografi konum bu ylzden finans merkezleri igin
dnemli bir kriterdir. Ozellikle bdlgesel finans merkezlerinde diger sehirlere oranla daha
ulagilabilir konumda olan sehirler islem maliyetleri agisindan avantaj saglayacaktir (Zhe;
Lu, 2011).

Barton (2004) bir sehrin finans merkezi olabilmesi icin dnemli pazar ve piyasalara yakin
ve dogal afetlerden uzak olmasi gerektigini belirtmistir. Ancak ¢alismada 6zellikler ikiye
ayrilmistir cografi konum ikincil dneme sahip basliklardandir. istanbul bu kriterden
dolayi avantajli konumdadir. Ornegin Moskova her zaman kérfezden uzak olacaktir.
(Vince, 2008)

Deloitte (2009), Rusya gibi istanbul’ un rakibi olan bir llkenin diger pazarlara uzak
olmasi sebebiyle ciddi sikintilar yasadigini belitmektedir. Cografi konum ve pazarlara
yakinlik degistirilemeyecek bir kriter oldugu icin istanbul’ un bu avantajli konumunu iyi

degerlendirmesi gerekmektedir.

2.8 Fiziksel Altyapi

Bir ulusal ya da uluslararasi finans merkezinin olusmasinin sebeplerini inceleyen

calismalarda 6ne c¢ikan 6nemli faktoérlerden biri de altyapidir. (Zhao, Zhang,Wang ,
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2004) Cin’ deki ulusal finans merkezinin gelismesini saglayan faktorleri uluslar arasi
kuruluglarin bdlgesel genel merkezlerinde anket calismasi yaparak incelemis ve
faktorler arasinda fiziksel altyapinin oldugunu belirlemigtir. Calismada, altyapi faktoru
olarak elverigli iletisim ve ulagim altyapisininin goreceli olarak daha 6nemsiz olan

faktorler arasindan bulundugu sonucuna ulagiimistir.

Finans sektoru yapisi itibariyle iyi egitim almis kisilerin istihdam edildigi bir sektoérdar.
Dolayisiyla bu kisilerin yasamdan beklentileri kalite anlayiglari daha ylksek olacaktir.
Uluslar arasi bir finans merkezinde ¢alisacak olan kisiler i¢cin bu merkezin cazip olmasi
gerekmektedir. Altyapi da bunu saglayacak olan faktorlerdendir. Altyapr sadece
cahisanlar igin degil yatinmcilar igin de énemli bir unsurdur. lyi bir altyap! yatirimcilar
ceker, rekabeti arttirir, ekonomik biylime ve is olanagi sadlar. Hatta altyapi o kadar
onemlidir ki guclu bir altyapinin bulunmamasi durumunda ulke ekonomisinin gelisme
potansiyeline zarar verir. Gugli bir altyapinin saglanmasi icin modern ofis alanlari,
gucli telekomunikasyon hizmeti, etkin bir ulasim sistemi ve istikrarli ve guvenilir gug

uretiminin saglanmasi gerekmektedir. (SIA, Securities Industry Association, ty )

Fiziksel altyapinin iyilestiriimesi amaciyla Devlet Planlama Teskilati eylem planinda
istanbulda ulagim imkanlarinin artirilacagi belirtilmis  ve belirli  bir bdlgeye
odaklaniimayacagi vurgulanmigtir. Projelerle birlikte 5 yil icerisinde hem gehirci ulagimi
hem de havaalani sehir merkezi ulasimi Kkolaylagsacaktir. Teknolojik altyapinin
gugclendirilmesi ile ilgili olarak elektronik haberlesmenin hizli, glvenilir, kesintisiz ve
dusuk malyetli olmasi saglanacaktir. Bilgi teknolojileri gelistirilerek finans sektoruyle
batinlesik bir halde calismasi saglanacaktir. Bu sekilde operasyon giderlerinin de
azaltilmasi saglanacaktir. (DPT, 2009)
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2.9 Yasam Kalitesi

Finans merkezlerinin karsilastirmali analizinin yapildigi bir ¢cok ¢alismada ekonomik ve
finansal faktérler dikkate alinip analiz edilmistir. Yasam kalitesi de bir finans merkezinin

olusturulmasinda ve surdurulebilirliginin saglanmasinda édnemli unsurlardandir.

(McKinsey, 2004) danismanlik sirketinin yaptigi calismada finans sirketlerinin st dlzey
yoneticilerine anket uygulanmis ve iyi yasam Kkalitesi imkanlarinin ikinci derecede
onemli faktorler arasinda oldugu belirtiimistir. Calismaya goére finans merkezinde
yabancilar i¢in uygun egitim veren Kkaliteli okullar bulunmaldir. Ayni zamanda
yabancilara acik bir kiltir ve cesitli kiltirel faaliyetlerin gergeklestirilecegi alanlar
bulunmalidir. Uygun maliyetli yasanabilir konutlar bulunmali ve yagsam maliyetleri de

bdlgedeki diger merkezlerle rekabet edebilir diizeyde olmalidir.

Finans Merkezi olabilmek icin sadece finans merkezi olacak bdlge icin insaat yatirimi
yapmak yeterli degildir. Bunun yaninda diger olanaklarin da saglanmasi gerekmektedir.
Ornegin kentteki toplumsal yagam dengeli olmali ve gliglii bir hukuk sitemi ile merkezde
calisan Kkisiler icin hem yasamsal hem de mesleki ihtiyaglari saglanmalidir. (Yiimaz,
2010: 144- 163) Eger bir finans merkezi olusturulmak isteniyorsa en basta calisan
kisiler icin gUvenli bir kent olmalidir. Bu finans merkezinde ¢alisan veya yatirim yapma
amaciyla kente gelen kisiler tim yasamsal ihtiyaclarini kargilayabilmelidirler. Ornegin
kisi basina disen saglik harcamalari, hasta basina disen hekim sayisi ve yatak sayisi
gibi saglik indikatorlerinin gelismis olmahdir. Ayni zamanda saglanan bu yasam
kalitesinin surdurulebilir olmasi gerekmektedir. Finans merkezi Gnvani kaygan ve kolay
kaybedilebilir bir Gnvandir. Dolayisiyla yatirimcilarin ve c¢alisanlarin beklentilerini her

konuda kargilamak gerekmektedir.

Aslinda 6nemli olan nokta finans merkezlerinin rekabet glclni arttiran unsurlar
biraraya getirmek faydalanmak ve finans merkezlerini etkileyen glcu olusturmaktir. Bu

rekabet unsurlarinin bir tanesi de yasam kalitesidir. (Kern, 2010)

Galismada sehirlerin yasanabilirligini karsilastirmali olarak 6lgmek zor olacagi igin
Economist Intelligence Unit tarafindan 2012 yilinda hazirlanmis olan ve sehirlerin

yasanabilirligini 6lcen endeks kullaniimistir. Endeks degerleri 1 ile 100 arasinda
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degismektedir. Endeks istikrar, saglik, Kultir ve Cevre, Egitim ve Altyapi kategorileri
kullanilarak hesaplanmistir. Endeks anket galismasi ile olusturulmustur. 140 sehir igin
yapilmistir. istikar endeksi, kiigik suglarr, siddetli suclar, teror tehdidi, askeri ¢atisma
sivil catisma dederleri kullanilarak hesaplanmigtir. Saglik endeksi, 6zel sagliga erisim
ve kalitesi, devlet sagilhigina erigsim ve kalitesi, ulkeler arasi ilag erigimi kullanilarak
hesaplanmistir. Ayrica dinya bankasi tarafindan hazirlanan sagilk degiskenleri ele
alinmigtir. Kiltir ve c¢evre endeksi, nem ve sicaklik degerleri, yolcular igin iklim
kosullari, yolsuzluk, sosyal baski veya din baskisi, sansur seviyesi, spor ve kulturel
faaliyetlere erisim, yeme ve icme degiskenleri baz alinarak hesaplanmistir. Egitim
endeksi, 6zel egitime erisim ve kalite ve devlet editimi gostergeleri baz alinarak
hesaplanmistir. Altyapr endeksi, yol Kkalitesi, toplu ulasim Kkalitesi, uluslararasi
baglantilarin kalitesi, konutlarin kalitesi, energi saglanabilirligi, suyun saglanabilirligi,
telekominkasyon hizmeti baz alinarak hesaplanmistir. Asagida ¢alismada analiz edilen
sehirlere ait endeks degerleri verilmistir. istanbul en kétii 4. siradadir. En kéti siradaki
sehirler Bombay, Cakarta ve Kahire' dir. En yasanabilir sehirler ise Toronto, Viyana ve
Helsinki' dir.

Grafik 13 Yasanabilirlik Endeksi
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2.10is Yapma Maliyeti ve Kolayligi

Finans merkezleri icin is yapma maliyeti énemli bir faktdrdir. istanbul finans merkezi

projesi kapsaminda da Vergi anlaminda yenilikler yapmak vergi oranlari disurulerek
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vergi avantaji saglamak,sirketlere vergi avantaji sunularak halka agik olmalari igin tesvik
etmek bulunmaktadir. (DPT, 2009)

"Yiksek maliyetler genelde igletme lehine tutum sergilenmeyen ortamlarda
gorulmektedirler. Ancak, en buyuk igletme maliyetleri genelde gayrimenkul ve is gucu
olmaktadir. Merkezler gelistikge, bu maliyetler de artar. Mesela, Londra’ daki yeni
mezun elemanlara verilen maagslar Dublin’ den %25 daha fazladir, ofis kiralari da
benzer sekilde %50 daha fazladir. Varsova’ daki maliyetler ise, iki konuda da Londra’nin
Ugte biri kadardir. Bu konu, gelismekte olan uluslararasi finans merkezlerin rekabetgi
stratejiler gelistirmek icin farkli alanlarda sansa sahip olduklarina iyi bir érnek
olusturmaktadir. " (Vince, 2008).

is yapma kolayligi da sirketler agisindan énemli bir faktérdiir. isletmelerin kendilerine
yerlesmek igin secerken son derece dnem verdikleri bir faktérdir. Yolsuzluklarin
minimize edildigi, yeni bir is kurarken harcanan zamanin kisaltildidi ve isletmeler igin
konulan kurallarin anlasilabilir oldugu bir merkez sirketlerin daha rahat is kruup faaliyete

gegip is devamliligini saglamasina imkan taniyacaktir.

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu Ulkelere ait 2012 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis is kurmak igin gerekli stire verileri bulunmaktadir.
Tuarkiye rakipleri arasinda en kisa surede is kurulacak llkeler arasinda 10. siradadir. Bu
istanbul Finans Merkezi projesi igin énemli bir avantaj sadlayacaktir. Cinki istanbul
diger alanlarda rakiplerinin gerisindedir. istanbul' da temsilcilik agmak isteyen yatirmci
veya is kurmak isteyen yatirrmcinin bidrokrasiden mimkidn oldugunca minimum
etkilenmesi gerekmektedir. Bu sekilde diger alanlarda kazanamadigi avantaji istanbul
bu alanda yakalayabilir. is kurmak igin en az siire gereken sehirler Sindey, Briiksel,
Toronto ve en fazl sire gereken sehirler Sao Paulo, Cakarta ve Sanghay' dir. Sao

Paulo' da burokrasi oldukga fazladir. Gerekli gun sayisi 119" dur.
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Grafik 14 Is Kurmak igin Gerekli Siire
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Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu tilkelere ait 2012 yilina ait
dinya bankasi kaynagindan alinmis vergi orani bulunmaktadir. Turkiye rakipleri
arasinda en yuksek vergi oranina sahip 22. ulkedir. Vergi orani 41. 2 dir. Hesaplama
toplam kar ylUzdesi Uzerinden yapilmigtir. En dusuk vergi oranina sahip Ulke Birlesik
Arap Emirlikleridir. Dubai bu agidan buyuk avantaj saglamaktadir. En ylksek vergi

oranina sahip Ulke Kolombiya' dir.
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Grafik 15 Vergi Orani (% Kar)
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Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlerin bulundugu tilkelere ait 2012 yilina ait
diinya bankasi kaynagindan alinmis is Kurmak igin Gerekli Maliyet (% GSMH)
bulunmaktadir. Turkiye rakipleri arasinda is kurmak igin en maliyetli 8. Glkedir. En dusik
maliyete sahip llkeler, Giiney Afrika, Kanada ve irlanda’ dir. En diisiik maliyete sahip
Ulkeler, Guney Afrika, Kanada ve irlanda' dir. En yiksek maliyete sahip ulkeler

Hindistan, Endonezya ve Yunanistan'dir.
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Grafik 16 is Kurmak igin Gerekli Maliyet
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isverenler icin dnemli maliyetlerden birisi de isverenler icin ofis maliyetidir. Finansal

kurumlarin oldugu merkezde ofis maliyetleri fazla olan isverenler "back office" hizmeti

verdikleri birimleri daha az maliyetli yerlere tasimaktadir. Istanbul'da da &rnegini

g6rdigumiz baska ilde ¢cagri merkezi kuran veya Tuzla gibi finansal kurumlara uzak

olan yerlere back officelerini tagiyan finans kurumlari vardir.

Asagidaki grafikte istanbul ve rakip merkezlere ait 2013 yilina ait Global Research and

Consulting firmasina ait ofis isgaliyet maliyetleri bulunmaktadir. Londra, New York,

Toronto, Sanghay ve Bombay' de sehrin igindeki iki yere ait isgaliyet maliyeti verilmistir.

Bu yuzden galismadan o sehirler icin ortalama maliyet alinarak hesaplama yapilmistir.

Maliyetler $ / fit kare cinsindendir. Yil bazinda hesaplanmistir.

arasinda ofis isgaliyetinde en maliyetli 13. sehirdir. En dlislk maliyete sahip sehirler

istanbul rakipleri

Johannesburg, Lizbon ve Budapeste' dir. En ylksek maliyete sahip sehirler Londra
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Moskove ve Tokyo' dur. Londra ve Tokyo gelismis finans merkezlerinden oldugu igin

talepten dolayr maliyetlerinin fazla olmasi normaldir. Ancak Moskova gibi bir sehrin ofis

maliyetlerinin bu kadar yuksek olmasi uluslararasi finans merkezi olmasi yéninde engel

teskil edecek unsurlardan olabilir.

Grafik 17 Ofis Maliyeti ($ \ fitkare)
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3 KUMELEME ANALizi

Kimeleme analizi yapilmadan o6nce degiskenler incelenmistir. Kimeleme
c¢alismalarinda kullanilan veriler birbirlerinden olduk¢a farkli oldugu durumlarda
birimler arasi uzaklik hesaplanirken, ortalamasi daha blyUk ve/veya varyansi daha
buyuk olan degigkenler, hesaplanilan uzaklik degerine daha buyuk etki yapacaktir.
Bu durumda kumeler olugturulurken sistematik bir yanlis yapilmig olacaktir. Bu tip
durumlarda yapilacak islem, degiskenlerin donustlriimesidir. Verilerin dénustirilme
islemi, standartizasyon ile saglanir. Verilerin donusturilmesinde kullanilan bazi
teknikler : z skorlarina dénustirme, standart sapma 1 olacak sekilde indirgeme,
maksimum deger bir olacak bigimde indirgemedir. Ornegin, caligmada, nifus
yogunlugu degiskenin ortalamasi 15. 365 iken, enflasyon degiskeninin ortalamasi 3.

83' tir. Bundan dolayi degiskenler Z skorlarina donusturdlmustar.

Calismada hiyerarsik kimeleme yontemlerinden Ward teknigi uygulanmistir. Ward
teknigi toplam sapma karelerini baz alarak kimeleme olusturur. . Ward yéntemi
aykiri noktalara duyarl bir ydntemdir Calismada en ¢ok kullanilan 8I¢i birimi olan

Oklidyen uzaklik 6l¢isu kullaniimigtir.

Asagidaki tabloda proximity matrisinden alinmis istanbul' un diger merkezlere
uzakligi bulunmaktadir. istanbul' un en uzak oldugu sehir Zirih' tir . En yakin oldugu

sehir ise Meksiko'dur.

Tablo 6 istanbul' un Diger Merkezlere Uzakhg:

Finans

Merkezleri Uzakhk Finans Merkezleri Uzakhk
3:Zurih 54,551 22:Johannesburg 23,424
5:Tokyo 47,863 15:Helsinki 22,519
17:Séao Paulo 43,489 20:Milan 22,312
18:Dublin 41,7575 30:Lizbon 20,5626
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31:Budapeste |41,271
13:Amsterdam | 40,3071
27:Bombay 39,2232
1:Londra 34,3374
7:Sidney 34,0746
11:Stokholm 31,2312
9:Dubai 31,0146
6:Toronto 29,2451
14:Viyana 29,1361
2:New York 28,6721
16:Briksel 28,4527
10:Kuala 27,453
Lumpur

34:Tel Aviv 25,3607
12:Paris 24,2031

36:Frankfurt 20,0195
4:Seul 19,6333
19:Madrid 19,5984
32:Atina 16,2471
25:Bangkok 16,2024
21:Prague 16,1978
8:Sanghay 15,163
35:Bogota 14,5215
26:Varsova 12,5914
28:Moskova 11,9767
29:Cakarta 8,8732
33:Kahire 7,4246
23:Meksiko 5,5292
24:istanbul 0

istanbul, Sanghay, Sao Paulo, Meksiko, Bombay, Moskova,Cakarta, Kahire ve

Bogota ile ayni kiimede yer almaktadir.

Tablo 7 Merkezler ve Bulunduklan Kiimeler

Merkez Kime Merkez Kime
1l:Londra 1 19:Madrid 1
2:New York 1 20:Milano 3
3:Zurih 1 21:Prag 2
4:Seul 2 22:Johannesburg 2
5:Tokyo 3 23:Meksiko 4
6:Toronto 1 24:Istanbul 4
7:Sidney 1 25:Bangkok 2
8:Sanghay 4 26:Vargova 2
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9:Dubai 2 27:Bombay 4
10:Kuala Lumpur |2 28:Moskova 4
11:Stokholm 1 29:Cakarta 4
12:Paris 3 30:Lizbon 3
13:Amsterdam 1 31:Budapeste 3
14:Viyana 1 32:Atina 3
15:Helsinki 1 33:Kahire 4
16:Briksel 2 34:Tel Aviv 2
17:Séo Paulo 4 35:Bogota 4
18:Dublin 2 36:Frankfurt 1
Kiimeler
Degiskenler 1 2 3 4
yasanabilirlik 93,64 80,00 89,17 63,67
dogrudanyabanciyatirim 1,01 4,68 -4,35 2,23
ticarethacmi 80,82 129,00 75,33 49,33
merkezGSYH 0,19 0,24 0,26 0,16
is glcu 57,94 41,67 33,77 45,99
kisibasinadiisenGSYH 50.971,28 |25.082,04 |31.199,41 |7.391,35
enflasyon 2,88 3,26 2,59 6,45
merkeziyénetimborcu 53,84 55,91 114,86 41,57
gereklisure 13,36 15,60 9,5 31,00
vergi 41,74 34,77 53,58 54,90
kanunihak 7,82 7,60 5,17 4,56
gereklimaliyet 2,40 7,48 9,43 13,28
ozelsektoresaglanankredi 149,52 103,09 129,72 55,22
kapitalizasyon 91,58 77,42 36,82 48,21
sehirdekinufusyogunlugu 9.076,55 11.790,00 |9.383,33 31.011,11
ofismaliyeti 77,66 60,69 78,27 90,34
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Dendrogram using Ward Linkage

Tablo 8 Dendrogram
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3.1 Kumeleme Analizi Sonuglari

Bu béliimde istanbul' un bulundugu kiimenin her degisken icin ortalamasini ve o

degigkenin analizdeki genel ortalamasi verilerek degerlendirme yapiimisgtir.

3.1.1 Yasanabilirlik Faktoru (Endeks)

Yasanabilirlik faktortd minimum 1 maximum 100 ddr. GCalismada incelenen
merkezlerin genel ortalamasi 82dir. istanbul' un bulundugu kime
ortalamasi 64' diir ve genel ortalamanin altindadir. istanbul' un endeks
degeri 60'dir. Bir finans merkezinin yasanabilir olmasi stphesiz énemli
Olcltlerdendir.
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Grafik 18 Yaganabilirlik Faktorii
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istanbul' un yasanabilir ve giivenilir bir sehir olmasi gerekmektedir. Bunun
icin hem Ozelde hem de halk sagliginda hizmetlerin kalitesinin ve
ulagilabilirliginin arttirlmasi gerekmektedir. Bu endeks hazirlanirken ayni
zamanda ilaglarin diger Ulkelerden bulunabilirligi de bir él¢tttlr. Kaltlr ve
cevre faktdrli de endekste kullanilmistir. iklim kosullari, dini ve sosyal
baskilar, spor, kultur, tiketim mallarina erisim 6nemli faktérlerdendir. Ayni
zamanda egitime erisim ve egitim kalitesi de endekste kullanilan
degiskenlerdendir. Istanbul' da sadece 6zel okullar kalitesi degil ayni
zamanda devlet okullarinin da kalitesi ve erigilebilirligi de arttinimalidir. Milli
egitim bakanligindan alinan verilere gére istanbul' da derslik bagina diisen
dgrenci  sayisi ilkégretimde 44, ortadgretimde 32' ‘'dir. Ozellikle
ilkogretimdeki oran yuksek go6zukmektedir. Bu konuda iyilestirmeler
yapilmalidir. Endekste yollarin kalitesi, toplu ulagim, uluslararasi ve ulusal
baglantilar, su ve telekomiinikasyon kalitesi de faktérlerdendir. istanbul' da
son yillarda ulasimda butik adimlar atiimistir. Anadolu yakasinin ilk
metrosu aciimis, Marmaray aciimis ve bir ¢ok proje yapilmistir. Ancak

nidfus artisinin bu kadar fazla oldugu bir sehirde malesef tam olarak trafik
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sorunu ¢ozulememisti. Bu konuda calismalarin acil ve yogun olarak
yapilmasi gerekmektedir. Devlet Planlama Teskilati tarafindan hazirlanan
Eylem planinda istanbul' da yabancilara da hizmet verebilecek sekilde
egitim, saglik konaklama ve barinma ydninde calismalar yapilacagi

belirtilmistir.

3.1.2 Dogrudan Yabanci Yatirnm (% GSYH)

Dogrudan yabanci yatinm (% GSYH) faktérinde calismada incelenen
merkezlerin genel ortalamasi % 1. 44'dir. istanbul' un bulundugu kime
ortalamasi % 2,23 'dir ve genel ortalamanin Uzerindedir. Turkiye'deki
dogrudan yabanci yatirim orani ise % 1. 2'dir. Bulundugu kimede en
diisiik dogrudan yabanci yatirrma sahip olan (lkedir. Bu anlamda istanbul

kime ortalamasini asagi cekmektedir.
Grafik 19 Dogrudan Yabanci Yatirnm (%GSYH)
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Artik dogrudan yabanci yatirimlarin artmasi igin sadece vergi tesviki yeterli
olmamaktadir. Ancak ABD, AB, Cin, Brezilya gibi bir ¢cok tlke yatirim tesviki

uygulamaktadir. Sirketler bir Glkede yatirrm yapabilmek icin sadece vergi
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boyutu ile ilgilenmemekte ayni zamanda diger faktorler de etkili olmaktadir.
Bu yuzden bir ¢gok anket yapiimistir. Bunlarin en énemlilerinden ABD’de
Bolge Gelistirme - Mekan ve Tesis Planlamasi Dergisi (Area Development -
Site and Facility Planning Magazine) bir anket yayinlammistir. Ankete gore
Sehirlerarasi otobanlara erisim, nitelikli is gictunin varlig,isgici
maliyetleri, merkezi ve yerel tesvikler, insaat maliyetleri, kurumlar vergisi
orani, diger vergisel indirimler, enerji maliyetleri, bos yatirim arazilerinin
varlhgi, pazarlara vyakinlik yatinm Kkararlarini etkileyen en onemli
faktorlerdendir. ( Eser, 2011)

Ornegin, Cek Cumhuriyeti, Kurumlar Vergisi indirimi, istihdam Destegi
Egitim Destegi, Bedelsiz Yatinm Yeri Tahsisi gibi tegvikler uygulamaktadir.
Turkiye'de de yatirrm tesvikleri uygulanmaktadir. Ancak herhangi bir Gst
birim yoktur. Merkez Bankasi, Maliye Bakanligi, Gelir idaresi baskanligi gibi
kurumlar bu konuya dabhildir. Ancak uygulamalar arasinda kopukluk
olabilmektedir. Ayrica Turkiye' de tesvikler merkezi hukimet tarafindan
onaylanmaktadir. Bu yuzden izleme, denetleme gibi kisimlarda burokrasi
cogalmaktadir. Ote yandan,Tirkiye' de tesvik sistemi cok fazla revize
edilmektedir. Yatirimcilar gelecek plani yapmakta zorlanmaktadirlar. Ayrica
verilen yatirm tesgviklerinin  izlenilmesini saglayan bir yapi da
bulunmamaktadir. Dolayisiyla  tam olarak  tesviklerin analizi

yapilamamaktadir. ( Eser, 2011)

2012 yihnda yeni tegvik yasasi agiklanmigtir. Yeni yasa ile cari agigin
azaltilmasi amaciyla ithalat bagimhhigi yuksek olan ara mali ve urlnlerin
ulkemizde yatirm ve Uretiminin artinimasini hedeflenmistir. Yeni tesvik
sisteminde Gumrik vergisi Muafiyeti, Katma Deger vergisi istisnasi (Yeni
Uygulama), Vergi indirimi, Gelir vergisi Stopaji Destegi (Yeni
Uygulama),Sigorta Primi isveren Hissesi Destegi, Sigorta Primi is¢ci Hissesi
Destegi (Yeni Uygulama), Faiz Destegdi, Yatirm Yeri Tahsisi gibi unsurlar
bulunmaktadir. il siniflandirimasi yapilmistir, sadece Marmara Bolgesi
degil Dogu Anadolu gibi gelismemis bolgelerde de tesviklerin sonug

vermesi amaglanmistir. Yeni tesvikler ile 17 milyar TL' lik yatirm
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saglanmigtir. Bu yuzden uzun vadede yabanci yatirimlarin da artacagi
beklenmektedir.

3.1.3 Ticaret Hacmi (% GSYH)

Ticaret Hacmi (% GSYH) faktoriinde calismada incelenen merkezlerin
genel ortalamasi 85' dir. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi 49' dur ve
genel ortalamanin oldukga altindadir. Turkiye'deki ticaret hacimi ise % 50'
dir. Bulundugu kiimede tim ulkeler birbirine ticaret hacmi agisindan yakin
Ulkelerdir. Brezilya' nin ticaret hacmi digerlerinden daha dusiktir. Bu

anlamda Sao Paulo kiime ortalamasini asagi gekmektedir.
Grafik 20 Ticaret Hacmi (%GSYH)
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2012 yilinda Turkiye' de 200’ den fazla Ulkeye ihracat gergeklestirilmigtir.
Ticaret hacmi 390 milyar Dolara yaklagmistir. 152,6 milyar Dolar ihracat
gerceklesmistir. 2013 Temmuz ayinda, 2012 Temmuz ayina gore, ihracat
%3,9 oraninda artarak 13,1 milyar dolar, ithalat ise %13,9 oraninda artarak
22,9 milyar dolar olmustur. Turkiye' nin ihracat yaptigi ilk 5 lke Almanya,

Irak, ingiltere , italya ve Rusya dir. Ekonomi Bakanhginin dis ticaret
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gelisimi ile ilgili ihracata Dénlk Uretim Stratejisi ve Girdi Tedarik Stratejisi,

Pazara Girig Calismalari, ihracatin Desteklenmesi, Ticaret Anlagmalari

Yeni Nesil Serbest Bdlgeler, Hizmet Ticareti ve Dis Yatirimlar Yurt disi

Teskilatinin
Bakanhgi, 2013)

Tablo 9 Tiirkiye’nin Dis Ticareti (milyar $)

Guglendirilmesi

gibi

projeleri

bulunmaktadir.

2007 |2008  [2009 2010 |2011 {2012
ihracat [107,3 132 1021 (1139 (1349 |1526
ithalat (1701 [202 1409 [1855 2408 12365
Hacim [277,4 [334  [2431 [2994 |3757 {3891
Kaynak: TUIK

3.1.4 Merkez GSYH (% GSYH)
Merkez GSYH (% GSYH) faktérinde calismada incelenen merkezlerin

(Ekonomi

genel ortalamasi % 21' dir. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi % 16

'dir ve genel ortalama ile gok yakindir. istanbul' da ise % 17' dir.

Sanghay' iIn GSYH' si digerlerinden oransal olarak daha dusiktir. Bu

anlamda S$anghay kime ortalamasini

asagi

cekmektedir.

Finans

merkezinin GSYH's! llkenin GSYH' sindan biyik pay almalidir. Ornegin

Tirkiye' de istanbul diginda bir sehrin finans veya ticaret merkezi olmasi

disinllemez.
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Grafik 21 Merkeze Ait GSYH
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3.1.5 iggiicii (% Niifus)

is glcl faktériinde galismada incelenen merkezlerin genel ortalamasi 46'
dir. Istanbul' un bulundugu kime ortalamasi 46' dir ve genel ortalamaya
cok yakindir. Turkiye'deki is gucu orani ise % 40' dir. Turkiye ig gucunde
kimedeki en dusik degere sahiptir. O yuzden kiime ortalamasini asagi
cekmektedir.
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Grafik 22 iggiicii (% Niifus)
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Tarkiye'deki blyUk problemlerden birisi kadinin is gicl piyasasindaki
yeridir. Dinya Ekonomik Forumu' nun 2013 Dinya Cinsiyet Ugurumu
Raporu ’'na goére Turkiye' nin kadinin ig gliclne katihminda 136 Ulke
arasinda 127. siradadir. Aile ve Sosyal Politikalar Bakanligi mikro krediler
ve cesitli yasal duzenlemeler ile kadini is glcu piyasasina dahil etmek
istemektedir. Bir ¢ok ilde bir ¢ok kadin girisimci mikro krediden
yararlanmistir. Ancak bunun gibi tesvik sistemleri uzun vadede faydali
olacaktir. Turkiye' de kadinin is gicu piyasasina daha fazla dahil edilmesi
icin hem vyasalarla hem de isverenlerin davranislariyla birlikte pozitif
ayrimcilik ve olumlu bakis agisi getirilmelidir.

IMF heyetinin Tuarkiye' yi degerlendirdigi Ekim raporunda 2012 yilinda
uygulanan politikalarin, ekonominin yeniden dengelenmesinde memnuniyet
verici sonuglara ulasildigl, issizligin de dusuk seviyede tutuldugu
belirtiimistir. Bu durum, 2013 yilinda ekonomik aktivitenin hizlanmasi igin
gerekli zemini olusturmustur. Ekonomik canlanma, 2012 yilinin ikinci

yarisindan itibaren uygulanan canlandirici politika sayesinde 6zel tiketim
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ve kamu yatirmlarinin dénciligiinde gerceklesmistir. Issizlik disik

seviyelerde kaldigi belirtiimistir. (IMF Heyeti Degerlendirmesi, 2013)

3.1.6 Kisi Basina Diisen GSYH (3$)

Kisi Basina Disen GSYH faktérinde cgalismada incelenen merkezlerin
genel ortalamasi 29. 590' dur. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi 7.
391'dir ve genel ortalamanin olduk¢a altindadir. Turkiye'deki GSYH ise 10.
498" dir. Bulundugu kimede Ulkelerin degerleri arasinda oldukga farklihk
vardir. Ozellikle istanbul' un degeri daha yiksektir. Bu yiizden istanbul
kime ortalamasini yukari gekmektedir. Turkiye' nin hedeflerinden birisi de
2023 yilinda kisibagina diisen GSYH' y1 25. 000 $ yapmaktir. Tikiye bu
hedefi gergeklestirirse , Istanbul glcli bir finans merkezi olacaktir. Ciinki
bir sehrin finans merkezi olmasi kadar devamliligini saglamasi da

onemlidir.

Grafik 23 Kigi Bagina Diigen GSYH ($)
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3.1.7 Enflasyon

Enflasyon faktorinde ¢aligmada incelenen merkezlerin genel ortalamasi %
3. 83' dir. Istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi % 6. 45' dir ve genel
ortalamanin oldukga Ustindedir. Turkiye'deki enflasyon orani ise % 6. 47'
dir. Bulundugu kiimede (lkelerin degerleri arasinda oldukga farklilik vardir.
Ozellikle Kahire' nin degeri daha yiiksektir. Bu yiizden Kahire kiime
ortalamasini yukari ¢ekmektedir. Veriler 2011 yilina ait verilerdir, tUm
Ulkeler icin 2012 ve 2013 verileri bulunamadigi icin 2011 verileri
kullanilmistir. Tirkiye' nin 2013 yili Eylil enflasyon(TUFE) orani ise 7. 88'
dir.

Grafik 24 Enflasyon
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Mayis ayindan itibaren kiresel dizeyde para politikalarina iligkin artan
belirsizlik karsisinda TCMB, gerek enflasyon gdstergelerini gerekse de
kiresel belirsizliklerin yarattigi makro finansal riskleri gdzeterek temkinli bir

para politikasi uygulamistir. Bu dogrultuda hedefin lzerinde seyreden
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enflasyon gostergelerinin fiyatlama davraniglar Gzerindeki olumsuz
etkilerini sinirlamak amaciyla ek parasal sikilagtirmalara devam edilmigtir.
Agustos ayinda ek parasal sikilagstirmanin etkinligini artirmak amaciyla
gecelik bor¢ verme faiz orani ylzde 7,25’ ten yiuzde 7,75 e artirllarak faiz
koridoru yukari yonlu genigletilmistir. Ayrica, etkin likidite yonetimi ile kisa
vadeli faizlerin koridorun Ust sinirina yakin gerceklesmesi saglanmistir.
Bdylece, ayni donemde enflasyon beklentilerinde gbzlenen artistan daha
gucli ve onden yiklemeli bir parasal sikilastirma gerceklestiriimistir.
Adustos ayindan itibaren ise kiresel para politikalarina dair belirsizliklerin
yurt icine yansimalarinin sinirlandirilmasi agisindan Turk lirasi likidite
politikasindaki ongoérilebilirligin artirlmasina karar verilmisti. Bu amagla
faiz belirsizligini azaltma yoninde bir strateji benimsenerek, kiresel faiz
oranlari ile yurt ici faiz oranlari arasindaki iliskinin blylk 6l¢lide zayifladigi
ve piyasa faizlerinin olmasi gerektigi gibi daha ¢ok yurt ici makroekonomik
gelismelere duyarli hale geldigi bir cerceve olusturulmustur. (TCMB 4.
Enflasyon Raporu, 2013)

Merkez Bankasi Baskani Erdem Basci, enflasyonun, 2013 yili sonunda
orta noktasi yuzde 6. 8 olmak Uzere yuzde 6. 3 ile yuzde 7. 3 aralidinda
gerceklesecegini tahmin ettiklerini  vurgulayarak, 2014 vyl sonu
tahminlerinin ise orta noktasinin ylizde 5. 3 olmak lzere yilizde 3. 8 ile

yuzde 6. 8 araliginda yer aldigini bildirdi.

IMF heyetinin Ekim ayinda hazirladigi raporda ise "Yetkililerin enflasyon
hedefi ile uyumlu olacak sekilde, para politikasinda ilave sikilagtirmaya
ihtiya¢c duyulmaktadir. Yuksek kredi buylimesi, enflasyonun (hem manset
hem de cekirdek enflasyonun) yil sonu hedefi olan %5'’in oldukga Uzerinde
seyretmesi, ylksek ve artan cari islemler acigi; basta bir haftalik repo faiz
oranlarinda olmak Uzere, pozitif reel politika faiz oranini gerektirmektedir.
Bu olmaksizin, enflasyonu ve beklentileri yetkililerin hedefi ile ayni paralele
cekmek zor olacaktir. Mevcut para politikasi ¢ergevesi, yetkililerin enflasyon
hedefini tutturmasina yardimci olmayabilmekte ve parasal aktarim

mekanizmasini zayiflatabilmektedir. Mevcut cerceve karmasiktir ve ¢ok
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fazla hedefi bulunmaktadir. Dig ortamin daha hosgorisuz hale gelmesi ile
birlikte, para politikasi c¢ercevesi artan bir sekilde piyasalar tarafindan
sorgulanmakta ve politikalarin piyasalarla iletisimini daha karmasik bir hale
getirmektedir. Para politikasi c¢ergevesinin  normallestiriimesi, politika
guvenilirligini arttiracak ve piyasalarla iletisimi basitlestirecektir"  (IMF

Heyeti Degerlendirmesi, 2013)

3.1.8 Merkezi Yonetim Borcu (%GSYH)

Merkezi yonetim borcu faktoriinde calismada incelenen merkezlerin genel
ortalamasi % 62' dir. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi % 42'dir.
Tarkiye'deki oran ise % 51' dir. Cin' in borcu kiimedeki diger ulkelerden
daha duslktir. Bu anlamda Sanghay kime ortalamasini distrmektedir.
Tirkiye Merkezi Yonetim Borg Stogu acisindan diger Ulkelere oranla iyi
durumdadir. Eylul 2013 sonu itibariyla 576,2 milyar lira olmustur. Kamu net

borg stogu ise 217. 5 milyar TL' dir.

Grafik 25 Merkezi Yonetim Borcu (%GSYH)
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Maliye politikasi, dig kirilganliklarin azaltiimasinda édnemli bir role sahiptir.

Dis dengesizlikle micadele etmek igin daha ylksek kamu tasarruflarina
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ihtiyag duyulmaktadir. Buradan hareketle, 2014 yili butgesinde, mevcut
2013-2015 dénemi orta vadeli mali planinda hikimet tarafindan belirlenen
faiz dig1 harcama seviyeleri hedef olarak alinmali ve beklenenin Uzerinde
elde edilen kamu gelirleri tasarruf edilmelidir. Yapisal butce agiginda GSYH
nin % 0,7'si oraninda bir iyilesmeye isaret eden sdz konusu politika
hedeflemesi, Turkiye’ nin makroekonomik dengesizliklerinin éngéruldagu
sekilde tedricen azaltimasina ve mali disiplinin korunduguna dair
piyasalara gliven telkin edilmesine 6nemli bir katkida bulunacaktir. (IMF

Heyeti Degerlendirmesi, 2013)

3.1.9 Gerekli Sure (Gun)

is Kurmak igin Gerekli sire (Giin) faktériinde c¢alismada incelenen
merkezlerin genel ortalamasi 18' dir. Istanbul' un bulundugu kime
ortalamasi 31' dir. Tirkiye'de ise siire 6' dir. istanbul bu anlamda diger
finans merkezleri ile ciddi anlamda rekabet edebilir bir konumdadir. Kime
ortalamasini ise istanbul 6 ile azaltirken, S&o Paulo 119 gin ile

arttirmaktadir.
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Grafik 26 ige Baglamak igin Gerekli Siire
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3.1.10 Vergi (%)

Vergi faktérinde calismada incelenen merkezlerin genel ortalamasi % 45' dir.
Hesaplama toplam kar ylizdesi (zerinden hesaplanmigtir. istanbul' un bulundugu
kiime ortalamasi % 55'dir. Tlrkiye'de ise oran %41' dir. istanbul' un bulundugu
kiimede istanbul ve Cakarta ortalamayi dusirmektedir. En ylksek vergi oranina
sahip olan Kolombiya ortalamayi arttirmaktadir. Borglanma maliyetinin arttigi kar
marjlarinin dustigu durumlarda bir de girigsimcilerin katlandigi vergi maliyetinin

yuksek olmasi, girisimciyi daha ucuz maliyetli Glkelere itmektedir.
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Grafik 27 Vergi
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Ornegin, Tikiye' de kurumlar vergisi orani % 20' dir. irlanda' da bu oran % 12. 5,
Dubai' de ise % 0' dir. Bu agidan istanbul Dublin ve Dubai' ye kiyasla daha az gekici
olan merkezlerden olacaktir. Ote yanda ingiltere' de vergi orani yilksek olmasina
ragmen Londra global bir finans merkezidir. ~ gibi dolayli vergilerdir. (Deloitte,
2007)

3.1.11 Yasal Hak (Endeks)

Yasal Hak endeksinde galismada incelenen merkezlerin genel ortalamasi 7' dir. .
Yasal haklar endeksi diinya bankasi tarafindan olusturulmustur, teminat ve icra-iflas
kanunlarint irdeleyerek, alacaklilarin haklarinin ne derecede korundugunu
dlgmektedir. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi 5' dir. Tirkiye'de ise oran 4'

dar.
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Grafik 28 Yasal Hak

Genel Ortalama Kiame Ortalamasi istarbul

3.1.12 is Kurmak igin Gerekli Maliyet (% GSMH)

is Kurmak icin Gerekli Maliyet faktériinde calismada incelenen merkezlerin genel
ortalamasi 7. 70' dir. is Kurmak igin Gerekli Maliyet diinya bankasi tarafindan
olusturulmustur. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi 13. 28 'dir. Tirkiye'de ise

oran 10. 50' dir. Kiimedeki en maliyetli Glke Hindistan en maliyetsiz tlke Cin'dir.
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Grafik 29 is Kurmak igin Gerekli Maliyet
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3.1.13 Ozel Sektore Saglanan Kredi (%0GSYH)

Ozel Sektdre Saglanan Kredi faktériinde galismada incelenen merkezlerin genel
ortalamasi 110" dur. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi 55' dir. Tirkiye'de ise
oran 54' dur. Kimedeki merkezlere ait Ulkelerde 6zel sektdre saglanan krediler /
GSYH orani birbirine oldukga yakindir. Sadece Sanghay' in degderi kimedeki diger

sehirlere oranla oldukga yuksektir.
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Grafik 30 Ozel Sektdre Saglanan Kredi (% GSYH)
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Halkbank Genel Mudura Sdleyman Aslan piyasada yasanan belirsizliklerden dolayi
2014 yihinda bankalarin yurtdisindan kaynak temin etmelerinde eskisi kadar bolluk
beklenmedigini, tasarruflarin arttirimasinin faydali olacagini ve bankalar icin kaynak
yaratacagini vurgulamaktadir. Turkiye Finans Katihm Bankasi Genel Mudura Derya
Glrerk ise, islami bankacilik gibi bir alanin da Istanbul' u finans merkezi yapma

konusunda buyuk faydasi olacagini vurgulamigtir. (Vatan, 2013)

Ayni zamanda, Ekim ayinda Diinya Bankasi Kiresel Islami Finans Merkezi
aclimistir. Merkezin kurulus amaci islami finans ile ilgili birlgi paylagimidir. Babacan
Faizsiz finansal sistemin kisa vadeli ve riski yatirimlar yerine uzun vadeli yatirnmlar
destekledigini belirtmistir. Ayni zamanda kamunun yonettigi katihm bankalarinin
acilacagini belirtmistir. (Anadolu Ajansi, 2013)

IMF heyetinin Turkiye' yi degerlendirdigi Ekim raporunda , "Turk finans sistemi iyi bir
performans sergilemeye devam etmektedir; ancak riskler de varligini
surdurmektedir. Bankalarin kaldirag oranlari ve takibe dugen kredilerinin seviyesi
emsal Ulkelere gore duglk seyretmekte; sermaye yeterlilik oranlari yuksek seyrini

korumakta; krediler cogunlukla mevduatlarla finanse edilmekte ve bankalarin buyuk
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Olcekli acik doviz pozisyonlari bulunmamaktadir. Yine de, mevcut yiksek kredi
geniglemesi ortaminin getirdigi riskler nedeniyle, goézetimin dikkatli bir bicimde
surdiriilmesi gerekmektedir. Ozellikle, sirketler kesiminde déviz kaynakl likidite
veya Odeme kabiliyeti sorunlari takibe disen kredilerde hizli artisa neden
olabileceginden, sirketlere verilen ddviz cinsinden kredilere daha fazla dnem
atfedilmelidir. Bankalarin bilangolarinin diger tarafinda ise, mevcut dis ortam goz
onlne alindiginda, bankacilik kesiminin doviz finansmaninin miktar ve yapisinin
izlenmesi dnemini muhafaza etmektedir. ihtiyati politikalar, hane halki kredileri ve
sirketlerin doviz cinsinden borglanmalarina yonelik olmalidir. Hizla blylyen hane
halki kredileri kisminda ise, yetkililerin, kredi karti limitlerinin gelirle baglantili hale
getiriimesine yonelik planlari memnuniyetle karsilanmakta ve bu plana ihtiyag
kredilerinin de dahil edilebilecegi dusltnilmektedir. Ayni zamanda, mikro-ekonomik
garpikliklarin olmadigi durumlarda, ihtiyati politikalarin bazi sektorlere verilen
kredileri tesvik etme amaciyla kullanilmasina gerek bulunmamaktadir® seklinde
belirtiimistir. (IMF Heyeti Degerlendirmesi, 2013)

3.1.14 Kapitalizasyon (%0GSYH)

Kapitalizasyon faktérinde ¢alismada incelenen merkezlerin genel ortalamasi % 68
dir. istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi % 48 'dir. Turkiye'de ise oran % 39' dur.
Tarkiye' de kapitalizasyon hem genel ortalamadan hem de bulundugu kime

ortalamasindan oldukga dusuktur.
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Grafik 31 Kapitalizasyon (% GSYH)
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3.1.15 Sehirdeki Nufus Yogunlugu

Sehirdeki Nufus Yogunlugu faktérinde calismada incelenen merkezlerin genel
ortalamasi 15. 365' dir. istanbul' un bulundugu kime ortalamasi 31. 011 'dir.
istanbul' da ise niifus yogunlugu 24. 800'dir. Kimede Bombay 82. 000 ile kiime
ortalamasini oldukca yukseltmektedir.
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Grafik 32 $ehirdeki Niifus Yogunlugu
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3.1.16 Ofis Maliyeti ($/ fitkare)

Ofis maliyeti faktoriinde ¢alismada incelenen merkezlerin genel ortalamasi 76 $' dir.
istanbul' un bulundugu kiime ortalamasi 90 $'dir. istanbul' da ise ofis maliyeti 85 $
'dir. Istanbul' da ofis maliyetleri genel ortalamadan yiiksektir. Ancak Istanbul' un

bulundugu kiimede ortalamay yiikselten sehir 165 $ ile Moskova' dir.
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Grafik 33 Ofis Maliyeti ($/ fitkare)
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SONUG

Son yillarda biyik ve énemli sehirleri tanimlama amaciyla sehirlere bazi isimler
verilmektedir. Mega kentler, global sehirler, uluslararasi finans merkezleri bu
isimlerden bazilaridir. Finans merkezleri, finans kurumlarinin yodun olarak
bulundugu sehirlerdir. Finans merkezlerinde fon arz ve talebi karsilanir. Finans
merkezlerinde ayni zamanda finans alaninda istihdam da fazladir. Finans
merkezlerinin bulunduklari Ulkeye katkilari oldukga fazladir. Finansal gelismeyi
saglamaktadir. Finansal gelismenin de ekonomik blylmeyle olan iligskisine bir cok
calismada yer verilmigtir. Finans merkezlerinin tlkeye olan katkilarinda dolayi da bir
¢ok sehir finans merkezi olma cabasindadir. Turkiye' de de bunun icin hazirlik
yapiimaktadir. 2009 vyilinda, Devlet Planlama Teskilati tarafindan istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi Stratejisi ve Eylem Plani hazirlanmigtir. istanbul
Oncelikle bolgesel, nihai olarak da kuresel finans merkezi olacak vizyonu ile yola

cikilmistir.

Bu galismada listanbul' un diger finans merkezleri ve potansiyel finans merkezleri
ile olan karsilastirmali analizinin yapilmasi planlanmistir. Bu sebeple finans merkezi
kavrami, finans merkezi turleri, finans merkezlerinin sagladidi faydalar ve potansiyel
riskler, finans merkezinde olmasi gereken 6zellikler gibi unsurlara yer verilmistir. Bu
unsurlari temsil edebilecek dediskenler literatir galismasi ile belirlenmigtir. Bu
degiskenlere gére istanbul diger finans merkezleri ile karsilastirilarak analiz
edilmistir. Ayrica 36 sehir icin bu degiskenler kullanilarak kimeleme analizi
uygulanmistir. Hiyerargik kimeleme analizi yapilmigtir ve Ward teknigi kullaniimistir.
istanbul' un en uzak oldugu sehir Zurih' tir. istanbul, Sanghay, Sao Paulo, Meksiko,
Bombay, Moskova, Cakarta, Kahire ve Bogota ile ayni kimede yer almaktadir.
Londra, New York, Zirih, Toronto Sidney, Dubai, Stokholm, Paris, Amsterdam,
Viyana, Helsinki, Briksel, Dublin, Prag, Varsova, Frankfurt ayni kimede yer almigtir.
Seul, Kuala Lumpur, Bangkok, Johannesburg ayni kimede yer almigtir. Tokyo, Tel
Aviv, Milano, Lizbon, Budapeste, Atina ayni kimede bulunmaktadir. istanbul bir ise

baslamak igin gerekli sire agisindan ve vergi unsurunda genel ortalamanin
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altindadir. Bu unsurlar kullanilarak firsat olusturulabilir. Ayrica, sehirdeki ndfus

yogunlugunun fazla olmasi da ,ileride stihdam agisindan firsat olusturacaktir.

Bu calismada gelecekteki calismalara yén gdstermek amaclanmistir. Calismada
bazi verilerde sehir verisi bulunamadigi i¢in Ulke verisi kullaniimistir. Yine bazi
degiskenlerde 2012 yilina ait veriler bulunamadigi i¢cin daha eski yillar ait veriler
kullanilmigtir. En guncel veriler ile ve tum degiskenlerin sehirlere ait oldugu bir

analiz ile daha kapsaml bir dederlendirme yapilabilir.
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