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ULUSLARARASI FINANSAL MERKEZ
OLMA SURECINDE KURESEL SERMAYE
BOYUTUYLA VERGISEL DEGISIMLERININ
UYGULANABILIRLIGI: ASTANA
DEGERLENDIRMESI

Emel SARAC’

Oz

Ekonomik kallinma ve kiiresel ticarete katilim agisindan hayati onem tasiyan yabanct yatirime:-
lars cekmek, gelismekte olan iilkeler agisindan vazgecilmez hale gelmistir. Yabanct yatirimeilar; is
yaratma, vergi gelirleri saglama ve teknoloji mm.gfﬁ’leri gibi onemli faydalar sunmaktadir. Bunlar
diisiik isgiicit maliyeti, ham maddeye erisim, yeni pazara girme ve yabanci yatirimer igin verilen
vergi tesvikleri ;eéinde imkanlar mg“/zzmaszﬂ); cazip konumdadsr. Sovyetler Birligi'nin 1991 de
dagilmasinin ardindan bagimsizligini kazanan Kazakistan, o taribten Zu yana ekonomik ozerkli-
Zini saglama f)/olunda caba hﬂrfﬂjgzndﬂn kiiresel sermaye igin elverisli ve cekici bir hale gelmistir.
Aralik 2015 te kurulan Astana Finans Merkezi (AIFC), Kazakistan’s kiiresel finans merkezi olarak
konumlandirmay: amaclamaktadrr. Merkezin, yatirimcilara uluslararas: standartlarda giivenilir
bir hukuk sistemi sunmak amacyla Ingiliz Ortak Hukuku prensiplerine dayali bagimsiz %ir mah-
keme ve tabkim yapisina sabip olmasi, bilgedeki diger finans merkezlerinden ayrismasin: sagla-
maktadir. Bununla birlikte, Kazakistanin “Kusak ve Yol” girisimi iizerindeki stratejik konumu,
AIFCYi sadece yerel degil, ayni zamanda bilgesel bir finans merkezi olma yolum{c]z destekleyen
kritik bir faktor olarak one ¢ikmaktadsr.

Calismamizda, izellikle Astana Finans Merkezi'nin kurulmasiyla birlikte getirilen vergi tesvik-
leri baglaminda, 2015-2024 yillar: arasinda gerceklesen yabanci sermaye giriglerinin analizine
odaklanilmistir. Analiz siirecinde, saglanan kurumlar vergisi muafiyetleri ve katma deger vergisi
istisnalarinin, dogrudan yabanci yatirimlarin sektorel dagilim: vizerindeki etkisi karsilagtirmals
verilerle irdelenmistir. Arastirma Zz;l ulars, Astana Uluslararas: Finans Merkezi'nin giderek artan
sayida yabanci yatirimcuy: gekerek ii[iem’n ekonomik kalkinmasinda hayati bir rol oynadigini gos-
termeéjt/edir. Eée edilen sonuglar, finans merkezinin sadladigs tesviklerin yalnizca enerji sektiriiyle
sinarly kalmaysp, finansal teknolojiler ve yesil enerji z'fz katma degeri yiiksek alanlara da sermaye
akising /Jzzlanjz)rdzgmz ortaya koymaktadsr. Sonug olarak bu ¢calisma, gelismekte olan ekonomilerin
yapisal re]form/ﬂr ve he‘deﬂz?/ tesvik politikalar: araciligryla kiiresel sermaye pastasindan aldiklar:
payt nasil artirabileceklerine dair onemli bir model sunmakzadsr.
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THE APPLICABILITY OF TAX CHANGES
FROM THE PERSPECTIVE OF GLOBAL
CAPITAL IN THE PROCESS OF BECOMING
AN INTERNATIONAL FINANCIAL CENTER:
AN ASSESSMENT OF ASTANA

Emel SARAC’

Abstract

Attracting foreign direct investment (FDI), which is of crucial importance for economic
development and integration into global trade, has become indispensable for developing
countries. Foreign investors provide significant benefits such as employment generation, tax
revenue provision, and technology transfer. Developing nations position themselves as attractive
destinations by offering opportunities such as low labor costs, access to raw materials, market entry
potential, and specific tax incentives for foreign investors. Since gaining independence following
the dissolution of the Soviet Union in 1991, Kazakhstan has become a favorable and attractive
hub for global capital due to its continuous efforts to establish economic autonomy.

Established in December 2015, the Astana International Financial Centre (AIFC) aims
to position Kazakhstan as a global financial hub. The Centre distinguishes itself from other
regional financial hubs by possessing an independent court and arbitration structure based on
English Common Law principles, designed to offer investors a reliable legal system aligned with
international standards. Furthermore, Kazakhstan’s strategic location within the “Belt and Road
Initiative” emerges as a critical factor supporting the AIFC’ trajectory toward becoming not
merely a domestic, but a regional financial powerhouse.

This study focuses on analyzing foreign capital inflows between 2015 and 2024, specifically
within the context of tax incentives introduced following the establishment of the AIFC. In the
analysis process, the impact of corporate income tax exemptions and value-added tax (VAT)
exceptions on the sectoral distribution of FDI is examined using comparative data. The research
[findings demonstrate that the AIFC plays a vital role in the countrys economic development
by attracting an increasing number of foreign investors. The results reveal that the incentives
provided by the financial centre have accelerated capital flows not only into the energy sector
but also into high-value-added fields such as financial technologies (Fin'lech) and green energy.
Consequently, this study presents a significant model regarding how developing economies can
increase their share of global capital through structural reforms and targeted incentive policies.

Keywords: Financial Center, Capital, Kazakbstan, Tax, lax Incentives. Astana
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Giris

Ulkelerin gelismislik diizeyleri ekonomik kalkinmalariyla 6lgiilmektedir.
Ancak kiiresel arenada tstiinliik saglamak icin makroekonomiden ¢ok bolgesel
ve kentsel ekonomilere odaklanilmasi gerekmektedir. Rekabet giicinii artirarak
ilkelerin basar1 karnelerinin gelismesi bu basar1 ile sekillenmekeedir. Iktisadi
kalkinma, iilkelerin ekonomik biiylimesinin yani sira sosyal, politik ve kiiltiirel
sekilde bircok alanda gelismesini ifade etmektedir (Sasmaz ve Yayla, 2018:250).
[sletmeler iiretim arz boyutuyla maliyetleri diisiiriip verimliligi artirirken talep
boyutuyla da pazar ekonomisini giiclendirmektedir. Bu durum global olarak
tilkeler arasinda anlagmalar yapilarak farkli boyutlarda is birliklerinin uygulan-
mastni saglamaktadir. Ulke yénetimleri hem sosyal hem de ekonomik yonden
kiiresel diizeyde kendilerini gelismislikten az gelismislige dogru siniflandirmakea-
dir. Planlama ve uygulama alaninda yapilan bu siniflandirma iilkelerin ortak bir
diizeyde bulugmastyla saglanabilmektedir (Tiibitak Bilim ve Toplum Baskanligt
Ekonomi Ansiklopedisi,).

Bugiin ekonomik biiyiime siirecinde iktisadin énciilerinin ifade ettigi

dort temel unsur:

Serbest ticaret ortami, Miilkiyet koruyucu hukuk, Para ve fiyatta
istikrar, Smurlt ve kiigiik devlettir. Diinya bankasi ve IMF belirlenen bu
unsurlari tagtyan ilkelerin diinya ekonomisi ile kendi ekonomilerinin
biitiinlesmesini desteklemektedir (Kabas, 2024:278). Yabanci sermaye
yatrimcilari iilke ekonomisine gelisme agisindan bir¢ok 6nemli katkida
bulunmaktadir (Aydemir vd., 2012:74). Bunun sonucunda yabanc
sermeyeler diinya piyasasindaki farkli imkanlara sahip tilkelerindeki sinirh
yaurim kaynaklariyla yetinmemektedir (Yildirim ve Dertli, 2020:7).
Gelismekte olan iilkelere dogrudan yapilan yabanci yaturimlar siirekli artig
trendindedir. Bu yabanci yaturimlar sayesinde gelen ek dis kaynaklarin en
onemli avantaji iiretim kapasitesinin artistyla saglanan katkidir. Uretimin
arttirilmast yoniinde hem getirilen sermaye hem de kazancin bir kisminin
tekrar yatirim amagli kullanimi 6nemli kaynak olarak goriilmektedir. Bu
nedenler tiim gelismis ve gelismekte olan tlkeler kaynaklar ilkelerine
¢ekme konusunda farkl: yollar izlemektedir (Bal ve Goz, 2010:456).
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Hane halkindan ve isletmelerden tekrar iilke kalkinmasinda kullanil-
mak tizere zorla tahsil edilen vergi 6nemli gelir kaynagidir. Verginin bu
ozelligi ile sadece finansal ara¢ olmasinin Stesinde farkli paydas kavram-
lart da biinyesinde barindirmaktadir. Bu nedenle iilkeler yabanci serma-
yenin tesviki konusunda vergisel diizenleme yoluna gitmektedir (Giray,
2021:278). Bu durum devletlerin gelirlerinden feragat ederek kamu geli-
rinde kayba neden olmaktadir (Oz 186). Ekonomik refahin biiyiimesi ya
da kiigtilmesi yoniinde verginin etkisi biytiktiir. Devlet olagan dist miicbir
sebeplerle vergiyi artirma yoluna giderken vergi 6deyen unsurlari da ka-
yit dist iglemlere yonlendirebilmektedir (Donmez vd., 2014:103). Vergi
tesviklerinin uygulanabilmesi icin dncelikle tegvik verilecek projelerin kat-
ma degerinin yiiksek olmasi ve siirekliligi 6nemlidir. Bunun sonucunda
yaurimlar arurilarak vergi gelirlerinde siireklilik saglanmaktadir (Tekin,
2015:305).

Diinyada aktif olarak islem yapan finansal kurumlarin her tiirlii finan-
sal araglari kullanarak ortak islem yaptg: alanlara Uluslararas: Finans Mer-
kezi denilmektedir (Elmas ve vd., 2013:18). Uluslararas: finans merke-
zindeki kiiresel oyun kurucularin meydana getirdigi iliski aglar: ile olusan
finansal akis ve islemlerin kapasite degeri finans merkezinin giiciinii temsil
etmektedir (Cassis, 2006:243). Astana finans merkezi finansal piyasalari
verimli kullanmak, fon ve varliklari etkili yonetmek ve iilke ekonomisine
mali yonden katk: saglayarak Kazakistan’'in hem bolgesel hem de kiiresel
goriniirligiint arurmakur. Boylelikle Kazakistan uzun vadede hedefledigi
kalkinma planini gergeklestirecegi yiiksek teknoloji ve alt yapiya bagli ku-
rumsal degisimi elde edecektir (AIFC, 2016).

1. Uluslararasi: Finans Merkezi

Uluslararas: finans merkezi kiiresel alanda finansal hizmet sunulmast,
sermaye akislarinin yonlendirilmesi ve beraberinde degistirilmesi agisindan
uygun ortam saglayan bolgedir. Bu merkezler, bankacilikta, sermaye piya-
salarinda, sigortacilikta ve fintech ile diger finansal ¢ercevedeki hizmet sek-
torlerinde faaliyetler saglamaktadir (Alexander vd., 2020: 375; Bayanbaye-
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va, 2046). Cogunlukla uluslararasi finansal standartlardaki diizenlemelerin
ve hukuk sistemlerinin uyum saglamasi gerekmektedir. Ornek olarak ya-
urimct politikalari acisindan etki gosteren hukuki mekanizmaya sahiptir.
Uluslararasi finans merkezi genel olarak diisiik vergi ya da vergi muafiyeti
sunarak uluslararasi sermayeyi ¢ekme giiciine sahip olmay: hedeflemekte-
dir. Uluslararas: finansal ticaret ile finans faaliyetlerinde kolay sekilde eri-
sim saglamaktadir (Hausman, 2020:722, Sjoo, ve Hellstrom, 2019:278).

2. Astana Finans Merkezi

Astana Finans Merkezi (AIFC- Astana International Financial Centre),
Kazakistan'in bagkenti Astanada yer alan bir finans merkezidir. 2018 yilin-
da faaliyete gegcen AIFC, Kazakistan'in ekonomik gelisimini desteklemek,
uluslararast yatirimlari gekmek Orta Asya, Kafkasya, Avrasya Ekonomik
Birligi, Orta Dogu, Batu Cin ve Mogolistan gibi bélgesel pazarlarda fi-
nansal hizmetler sunmak amaciyla kurulmustur. Astana Finans Merkezi,
katilimcr sirket ile calisanlarina bir dizi finansal ve idari tesvik sunmakta-
dir:  Finans Merkezi’nde gerceklestirilen ticari faaliyetlerden elde edilen
gelirlere 50 yillik kurumlar vergisi istisnasi (Ocak 2066’ya kadar) Finans
Merkezi Uluslararasi: Borsas’'nda islem géren menkul kiymetler ile Finans
Merkezi'nde faaliyet gosteren sirketlerin paylarinin satugindan elde edilen
gelirlere iligkin 50 yillik gelir vergisi istisnast (Ocak 2066’ya kadar) Finans
Merkezi’nde faaliyet gosteren sirketlerde calisan yabancilar ve aile tiyeleri
icin bes yillik oturum izni ve ¢aligma izni muafiyeti 35 adet OECD {iyesi
ve Birlesik Arap Emirlikleri, Malezya, Singapur, vb. iilke vatandaglar1 i¢in
Kazakistan'a 30 giinliik vizesiz giris . Finans merkezinde faaliyet gosteren
sirketlerin islemlerini Kazakistan Ulusal Para Kanunu’nda belirtilen yaban-
ct para kisitlamalarina bakilmaksizin segtikleri herhangi bir para biriminde
gerceklestirebilme imkani saglamaktadir. Finans Merkezi'nin ¢aligma dili-
nin Ingilizce olarak belirlenmesiyle kurumlarin Kazakga ve Rusca bildirim

yapma zorunluluklarinin ortadan kaldirilmas: saglanmaktadir.
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2.1. AIFC'nin Ozellikleri ve Avantajlari:
Uluslararast Hukuk Sistemi: AIFC, Ingiliz Ortak Hukuk (Common

Law) sistemine dayali 6zel bir yarg: sistemi sunmaktadir. Bu durum, yat-

rimcilarin hukuki giivencesini artirmakeadir.

Vergi Tesvikleri: Yaurimeilar ve sirketler i¢in kurumsal vergi, KDV ve
gelir vergisi muafiyetleri gibi ¢esitli vergi avantajlari saglamaktadir. Bagim-
stz Mahkemeler ve Tahkim Merkezi: Uluslararast standartlarda bagimsiz
mahkemeler ve bir tahkim merkezi bulundurmakrtadir. Gelismis Finansal
Altyapr: Menkul kiymetler borsast (AIX- Astana International Exchange),

yatrimeilar icin cesitli finansal araglar ve hizmetler sunmaktadir.

Islami Finans: Islami finansin gelistirilmesi ve tesvik edilmesi icin 6zel
bir odak noktas: bulunmaktadir. Dijital Finans ve FinTech: AIFC, block-
chain, dijital varliklar ve diger yenilik¢i finansal teknolojilerde de liderlik
etmeyi hedeflemektedir.

2.2. AIFC’nin Stratejik Amaglarr:

Bolgesel bir finans merkezi olmak, Stirdiiriilebilir yatirimlari tegvik et-
mek. Islami finans, yesil finansman ve dijital finans gibi yenilikgi finan-
sal ¢coziimler gelistirmek, Uluslararas: sirketler ve yatirimeilar igin cazip
bir is ortam1 sunmak. Astana Uluslararast Finans Merkezi (AIFC) 1 Ocak
2018de faaliyete ge¢mistir. AIFC’nin ¢esitli finansal faaliyetler icin cazip
bir ortam yaratmasi ongoriilmektedir. Bu hedefe ulagmak icin AIFC’nin
onemli bir 6zelligi, piyasa katulimcilart arasindaki yasal iligkileri diizenle-
mek i¢in Ortak HukuK’a dayali bagimsiz bir yasal rejim igletmesidir (Alt-
ynbassov, 2022:1458). Bu 6zellik, hukuk ve finans biliminin, yasal kuru-
mun finansal gelismede 6nemli olduguna ve Ortak Hukuk sistemlerinin
tistlin yatirimei korumasi saglayabilmesine olan inanciyla ortiismektedir.
Bu bagimsiz rejimin temel yapilari arasinda, yetkili diizenleyici olarak As-
tana Finansal Hizmetler Otoritesi’nin kurulmasi yer almaktadir. Ayrica,
faaliyetlerinde bagimsiz ve Kazakistan Cumbhuriyeti yargi sisteminden ayr1
olan AIFC Mahkemesi kurulmugtur. AIFC Mahkemesi, AIFC i¢indeki
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piyasa kaulimcilart arasindaki herhangi bir anlasmazlig1 dinleme ve kara-
ra baglama konusunda miinhasir yargi yetkisine sahiptir. Ayrica, Astana
Uluslararast Tahkim Merkezi’nin alternatif bir anlagmazlikta ¢oziim sag-
lamak icin AIFC Mahkemesi’'nin roliinii tamamlamasi beklenmektedir

(Altynbassov, 2022:1650).

“Astana Uluslararast Borsas’'nin ortaklart Astana Finansal Hizmetler
Kurumu, Sanghay Borsasi, Nasdaq, Cin Bir Kusak, Bir Yol Fonu ve Gold-
man Sachs’tir. Borsa ortakligi yaninda, Finans Merkezi, sermaye piyasasi,
varlik yonetimi, 6zel bankacilik, yesil finans, Islami finans ve Fintek is-
lemlerini saglayan en son teknoloji altyapilarini borsa biinyesinde kurmak
icin NASDAQ ve Sanghay Borsast ile is birligi anlagmalari imzalamistur.
Astana Uluslararast Borsast kiiresel bir oyuncu olmak i¢in birtakim kiiresel
is birliklerine gitmistir. Astana Uluslararasi Finans Merkezi bu kapsamda
Sanghay Borsast’yla bir anlasma imzalamistir. Bu anlagmaya gore Sanghay
Borsast, Bir Kugak Bir Yol projesinin gayeleriyle de 6rtiisiir sekilde, Asta-
na’ya strateji ve teknoloji danismanligy, is gelistirme ve {irlin tasarimi des-
tekte bulunacakur. Bu kapsamda Astana Uluslararasi Borsas’'nin bir diger
stratejik ortagi Nasdaq'ur. Borsa, Nasdaq'in son teknoloji islem teknoloji-
sini alarak yaturimecilarin piyasalarda hizli ve kolayca islem yapabilmesini
saglamaya calismigtir. Borsa, kotasyon, iglemlere iliskin diizenleme, men-
kul kiymet tescili, takas ve 6deme faaliyetlerinin tiimiinii yerine getirecek
sekilde konumlandirlmistir. Kazak sirketlerinin uluslararasi sermayeye
erisimini kolaylastirmakla beraber borsa tilkenin en biiyiik sirketlerine ya-
trim yaparak Kazak yaurimeilarin tilkenin kalkinmasindan uzun vadede
kolayca faydalanabilmelerini saglamay: amaglamaktadir. Ekonomi yone-
timince borsada seffaflik vurgusunun dikkatle yapilmast ulusal sirketlerin

ozellestirilmesi icin uluslararast sermayenin borsaya ¢ekilmek istenmesin-

den kaynaklanmaktadir” (TSPB).

2.3. Kiiresel Sermaye Yabanci Yatirimcilar

Kiiresel sermaye ile yabanci sermaye diinya ekonomisindeki en temel

dinamikler arasinda yer almaktadir. Ulkelerin ekonomisi agisinda biiyii-

SDE AKADEMI DERGISI 65




Uluslararas: Finansal Merkez Olma Siirecinde Kiiresel Sermaye Boyutuyla Vergisel Degisimlerinin...

melerini destekleme agisindan 6nemli bir role sahiptir (Ankrah ve Omar,
2015:391). Kiiresel sermaye, diinya capinda ekonomik biiytimenin itici
giiclerinden birisidir. Yabanct yatirimeilar bu siirecin 6nemli bir pargasini
olusturmaktadir. Yabanci yaurimeilar, bir tilkenin sinirlarinin 6tesindeki
sermaye, teknoloji ve bilgi birikimini ekonomiye entegre ederek, stirdiiri-

lebilir kalkinma ve ekonomik biiytimeye katkida bulunmakradirlar.

2.4. Yabanct Yatirim Tiirleri

Dogrudan Yabanci Yatrimlar (DYY): Yatrimcilarin bir tilkede sirket
kurmas, var olan bir sirketi satin almasi veya sermaye aktarimi yapmasidur.
Ornek: Fabrika, altyap1 projeleri, teknoloji transferleri. Uzun vadeli ve siir-
diiriilebilir bitytime hedefler. Portfoy Yatirimlari: Hisse senetleri, tahviller

ve diger finansal araglar yoluyla yapilan yaurimlardir. Daha likittir ve ge-

nellikle kisa vadeli kazanc hedefler.

Yabanci Yatirimlarin Avantajlari: Ekonomik Biiytime: Yabanci serma-
ye, bir tilkenin tiretim kapasitesini artrabilir ve istthdam yaratabilir. Tek-
noloji ve Bilgi Transferi: Yabanci yatirimeilar genellikle gelismis teknoloji
ve bilgi birikimi ile gelir. Uluslararas: Is birligi: Yabanci yatrimlar, iilkeler
arasinda ticari iligkileri gliglendirir. Déviz Gelirleri: Yabanci yaturimlar, il-

keye d6viz akust saglayarak ekonomik istikrart destekler.

Yabanct Yaturimlarin Riskleri Ekonomik Bagimlilik: Asir1 yabancr ser-
maye girisi, bir tilkenin ekonomik kararlarinda bagimsizligs sinirlayabi-
lir. Kar Transferi: Yabanc sirketler elde ettikleri kérlart kendi iilkelerine
transfer edebilir. Sosyal ve Kiiltiirel Etkiler: Yerel kiiltiir ve is yapis sekilleri
tizerindeki yabanci etkiler, ¢atigmalara neden olabilir. Kisa Vadeli Sermaye
Hareketleri: Portféy yaurimlari gibi kisa vadeli sermaye hareketleri, ekono-
mik dalgalanmalara neden olabilir. Is Dostu Ortam: Hukuki giivenceler,

disiik vergi oranlar, is yapma kolaylig1.

Ornegin, Astana Finans Merkezi (AIFC), Ingiliz hukuk sistemi ve ver-
gi tesvikleriyle yaturimeilar i¢in cazip bir model sunmaktadir. Altyap: ve

Teknoloji: Gelismis ulagim, iletisim altyapist ve yenilik¢i teknolojiler yat-
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rimctlarin ilgisini ¢eker. Seffaflik ve Hukuk Sistemi: Bagimsiz bir yarg sis-
temi ve yatirimei haklarinin korunmasi énemlidir. Istikrarli Ekonomik ve
Siyasi Ortam: Siyasi istikrar ve dnggriilebilir ekonomi politikalari, yatirim-
clar icin kritik fakeorlerdir. Yerel ve Bolgesel Avantajlar: Cografi konum,
dogal kaynaklar, is giicti gibi faktorler tilkeyi 6ne ¢ikarir. Kiiresel Sermaye
Hareketlerinde One Cikan Sektorler Enerji: Petrol, dogalgaz, yenilenebilir
enerji. Teknoloji: Start-up’lar, FinTech, yapay zeka. Altyapr: Yol, liman, ha-
valimani projeleri. Islami Finans: Ozellikle Orta Dogu ve Asya iilkelerinde
yiikselen bir trend. Yesil Yatrimlar: Stirdiiriilebilir enerji ve ¢evre dostu
projeler. Kiiresel sermaye {ilkeler arasindaki yatirim, ticaret ya da finansal
islemler yoluyla mali kaynaklarin tasinmasindan faydalanmakreadir. Diisitk
enflasyon siirecinde sabit doviz kuruyla ekonomik biiylimedeki faktorler
arasinda yer alan sermaye girislerini tegvik etmektedir. Girisimci pazarla-
rindaki hizla bitylime yabanci yatirimeilarini ¢ekmekeedir. Yasal giivence-
ler yoniiyle vergi ile yatirim kolayliklarinin tegvik edilmesi kritik 6neme
sahiptir (Awasthy vd 2020: 54).

Sekil 1: Kazakistan'da Yillik GSYIH Biiyiimesi 2010-2022

Kaynak: WDI https://tr.tradingeconomics.com/kazakhstan/gdp-growth-annual Erisim
Tarihi 05/01/2025
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Kazakistan'in 2023 yili GSYIH biiyiime orani 2022 yilina gore %1,9
artigla %5,10 olarak gergeklesti.

Kazakistan'in 2022 yili GSYIH biiyiime orani, 2021 yilina gore %1,1
distisle %3,20 olarak gerceklesti.

Kazakistan'in 2021 yili GSYIH biiytime orani 2020 yilina gore %6,8
artigla %4,30 olarak gerceklesti.

Kazakistan'in 2020 yilt GSYIH biiyiime orani 2019 yilina gére %7 dii-
stsle % -2,50 oldu.

2020’nin ikinci yarisindan itibaren Kazakistan ekonomisi kismi bir
toparlanma gosterse de reel Gayri Safi Yurti¢i Hasila (GSYH) hala pande-
mi dncesi seviyelerinin altinda seyretmektedir. Ulke ekonomisi, son yirmi
yilin en sert diigiisiinti yasadiktan sonra, 2020’nin tigiincii ¢eyreginde bii-
ylime kaydetmeye baslamis ve bu olumlu egilim 2021’in ilk ¢eyreginde
de siirmiistiir. 2008 kiiresel mali krizi sirasinda %1,2 oraninda daralan
Kazakistan ekonomisi, 2020 yilinda %2,5’lik bir GSYH diisiisti yasamistir
(Diinya Bankasi, 2022). Isletmelerin faaliyetlerini durdurmast ve birgok
sektordeki olumsuz gidisat dikkate alindiginda, COVID-19 pandemisi-
nin 2020 yilinda Kazakistan Cumbhuriyeti ekonomisi tizerinde belirgin ve

olumsuz bir etkisi oldugu agiktr. (Iva, 2022)
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Sekil 2: Kazakistan'da Dogrudan Yabanci Yatirim Stoku ve Akuslari,
1992/2022

Eazakiztan Dofrudan Yabanc Yatinm Akislan (19921022

50030

IS0

Tabanci Yatsm

Yila

Kaynak: WDI https://isib.org.tr/wp-content/uploads/2024/09/kazakistan-ulke-raporu.
pdfrutm Erigim Tarihi 05/01/2025

Sekil 3: Dogrudan Yabanci Yatirim Istatistikleri Tahmin

Yillar 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Ulke disindan gelen

dogrudan yaturim 5067 5303 5034 5232 4099 5023 4812
(milyon $)

Ulke disindan gelen

dogrgdan yaturimm 2,25 2,08 1,80 1,80 1,60 1,50 1,40
GSYIH ya orani (%)

Ulke disindan gelen

dogrudan yaurim 169317 174621 179655 184887 189886 194909 199721
stoku (milyon §)

Ulke distna giden

dogrudan yaurim 3009 -2993 -2656 -1590 -1988 -2035 -2888
(milyon §)

Ulke disina yapilan

dogrudan yaturim 31806 34800 37456 39046 41034 43069 45957
stoku (milyon §)

Kaynak: Ticaret Bakanlig https://ticaret.gov.tr/data/5ee21c4al 3b876e308cc15¢5/Kaza-
kistan 2024.pdf Erisim Tarihi: 04/01/2025
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Kazakistan, Orta Asya’ya yapilan toplam dogrudan yabanci yatirim-
larin %80’inden fazlasini kendisine ¢ekmeyi basarmistir. Bu dogrudan
yabanci yaurimindaki arugin temelinde, ozellikle Kasagan sahasi olmak
tizere hidrokarbon kaynaklarindaki gelismeler yatmaktadir. 2023 yilinda
Kazakistan yaklasik 5,3 milyar dolar tutarinda dogrudan yabanci yatirim
almisur. Ayni yil itibariyla tilkedeki toplam yabanci sermaye stoku ise yak-
lagtk 175 milyar dolara ulagmigtir. Kiiresel sermaye ile yabanci yaturimlarin
gerek kiiresel gerekse ev sahibi tilkeler acisindan olduk¢a onemli firsatlar
olusturmakta fakat bu risklerin siirdiiriilebilir politikalarin iyilestirilmesin-
de, olusan sermaye birikimlerinde uzun siireli olumlu etkileri maksimize

etmeyi saglamaktadir (Issabekov, Baurzhan, 2022:86).

Kazakistan'in Gii¢lii Yonleri: Zengin dogal kaynaklara sahip olmast.
Tahil ve hayvancilik iiretimindeki yiiksek potansiyeli sayesinde onemli bir
tarim tilkesi olmasi. Kazakistan ekonomisi birden fazla dogal kaynaktan
yararlanmaktadir. Kazakistan’in baslica dogal kaynaklari arasinda petrol,
dogal gaz, komiir, demir cevheri, manganez, krom cevheri, nikel, kobalt,
bakir, kursun, ¢inko, boksit ve uranyum bulunmaktadir. Kazakistan diin-
yanin en biiyiik uranyum treticisidir. Hayvancilik ve tahil iceren genis bir
tarim sektoriine sahiptir. Kazakistan ekonomisinin en énemli 3 sektorii
arasinda biiytikliik sirasiyla tarim, hizmet sektorii ve sanayi bulunmak-
tadir. Kazakistan'in baglica ihracat tirtinleri arasinda altin, pamuk, yiin,
hazir giyim, et, civa, uranyum, elektrik, makine ve ayakkabi yer almak-
tadir. (Ozer, 2024:19) Orta Asya ve Avrasya nin merkezinde stratejik bir
konuma sahip olmasi. Uluslararast tagimacilik koridorlarinin Kazakistan

tizerinden ge¢mesi.

Kazakistan'daki Firsatlar: Onemli bir transit giizergih iizerinde bulun-
mast. Tiirk taahhiit sektoriiniin Kazakistan ile olan ekonomik iliskilerinde
oncii bir rol tistlenmesi. Kazakistan'da bilisim sektoriinde onemli firsat-
larin bulunmasi. Ulkede argo-endiistriyel iireticilere, makine ve ekipman
imalatcilarina ve metal/maden sektoriinde faaliyet gosterecek girisimlere

ihtiya¢ duyulmast.
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Kazakistan'in Zayif Yonleri: Rusya ve Cin gibi komsu tilkelere olan
bagimlilik. (Toplam dis ticaret hacminin neredeyse %60’1.) Diisiik niifus,
pazarin gorece dar kapsami (daha az miisteri/alici, isgiiciine sinirlt erigim
vs.) Hazar Denizi haricinde biiyiik ekonomilerle ticaretini gelistirecek de-

niz/okyanus baglantinsin bulunmamasi. Yogun biirokratik yapilanma

Kazakistan dezavantajlari: Kazakistan’'in Rusya ve Cin gibi gii¢ odakla-
rina yakin olmasi Rusya-Ukrayna Savagi. Rusya'nin Kazakistan’in ana gelir

kaynagi olan petrol ihracatini engelleme giicii.

2.5. Kazakistanda Vergi Tesvikleri

Genel olarak, Kazakistan Vergi Kanunu, vergi miikelleflerinin 6denen
yabanct gelir vergilerini, bu tiir vergilerin 6dendigini dogrulayan belge-
ler meveut oldugu takdirde, Kazakistan'da 6denecek gelir vergilerine kargt
mahsup etmelerine izin vermektedir. Ancak, belirli durumlarda (6rnegin,
ayricalikli vergilendirmeye sahip iilkelerde 6denen vergiler icin) vergi kre-
disi verilmeyebilir. Yatirim tegvikleri, belirli kriterlere uyan ve yatirim tes-
viklerinin uygulanabilecegi nesnelere (6rnegin belirli sabit varliklar) sahip
olan belirli Kazakistan tiizel kisilikleri i¢in gecerlidir. Genel olarak, yatirim
tesvikleri sirketlerin, CIT amaglari i¢in, yatirim nesnelerinin maliyetini ve
bunlarin yeniden ingast ve modernizasyonuyla iligkili maliyeti, bir defada
veya kullanimlarinin ilk ti¢ yili i¢inde tamamen diigmelerine olanak tani-
makreadir (AIFC.2022). Girisimcilik Kanunu'na gore, tegvikler hiikiimet
ile sirketler arasinda, hiikiimet tarafindan belirlenen ekonominin 6ncelikli
sektorlerine odaklanan bir yatirim sozlesmesi kapsaminda verilmektedir.
Nitelikli bir yatirim projesine: Giimriik vergilerinden muafiyet ve ithalat
KDV muafiyetleri, bazi sinirlamalarla ve devlet ayni hibelerle verilir. On-
celikli yatirim projeleri, yukarida belirtilen avantajlarin yani sira Vergi tes-
vikleri ve Yatirim siibvansiyonlari alir. Yatirim tercihleri bigimindeki 6zel
yatrim projelerine Giimriik vergilerinden muafiyet ve Vergi tesvikleri ve-
rilmektedir (AIFC 2022). Vergi Kanunu’'ndaki degisiklikler, belirli miikel-
lef kategorileri i¢in vergi 6deme son tarihlerini degistirmeye izin veren ve

ayrica miikellefin belirli kriterlerini kargilamast kosuluyla vergi 6demeleri-
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ni %100 oraninda azaltmalarina veya vergiyi taksitler halinde 6demelerine
olanak taniyan bir ‘yatirim vergisi kredisi’ getirmektedir. Yaturim vergisi
kredisi ti¢ yila kadar bir siire i¢in saglanabilmektedir (AIFC 2022.)

2.6. Ulusal Tesvikler ve Avantajlar
Gelir Vergisi Muafiyeti

Yatirimeilar, yeni kurulan {iretim tesisleri ve altyapt projeleri iin gelir
vergisinden belirli bir siire boyunca muaf tutulabilir. Siire: Genellikle 10

yila kadar. Sermaye Vergisi Muafiyeti

Yatirimeilarin ekipman, makine ve diger sermaye mallari i¢in 6dedik-
leri vergilerde muafiyet saglanir. Egitim ve Arastirma Tegvikleri. Inovasyon
ve Teknoloji Odakli Yatirimlar: Egitim programlari veya AR-GE ¢alisma-
lart yapan sirketler igin KDV ve kurumlar vergisi indirimleri saglanir. Ozel
Ekonomik Bolgelerde (SEB) Saglanan ilaveler: SEB’ler de 20 yillik emlak
vergisi muafiyeti. Ucretsiz altyap1 destegi: Elektrik, su, dogalgaz baglantila-
r1 devlet tarafindan saglanur. Isgi galistirma kolayligi: Sosyal giivenlik vergi-
lerinde indirimler. Baglica SEB Alanlari ve Sektorleri Astana SEB: Yenilikgi
teknoloji, I'T, FinTech. Almau SEB: Ulastirma, lojistik, turizm. Pavlodar
SEB: Petrokimya ve agir sanayi. Aturau SEB: Petrol ve dogal gaz isleme.
Enerji ve Dogal Kaynaklar Sektorii Tegvikleri Kazakistan'in enerji ve ma-
dencilik sektorii, yabanci yatirimeilar i¢in en gekici alanlardan biridir. Bu

sektorlerdeki tesvikler:

Enerji Yaturimlarinda Vergi Indirimi: Yenilenebilir enerji projelerinde

%100 vergi muafiyeti.

Geleneksel enerji tiretim projelerinde ise 10 yil boyunca vergi avantajt.
Maden Cikarma Lisanslarinda Indirim: Maden ve dogal gaz ¢ikarmada
diisiik lisans iicretleri. Ilk 5 yil boyunca karlilik iizerinden alinan ek vergi-

lerden muafiyet. Yesil Yatrimlar (Green Finance)

Kazakistan, stirdiiriilebilirlik projelerine éncelik vermektedir. Yesil Fi-

nans Tegvikleri kapsaminda: Kurumlar Vergisi Muafiyeti: Yesil enerji ve
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cevre dostu teknolojilere yatirim yapan sirketler icin. Proje Kredisi Deste-
gi: Yenilenebilir enerji projelerine 6zel diisiik faizli krediler. Karbon Tica-
reti: Karbon emisyonunu azaltan projelere yonelik karbon kredisi meka-
nizmalari. Islami Finansman ve Helal Sektdr Tesvikleri Islami finansman
modelleriyle yapilan yatirimlar, faizsiz kredi ve ozel vergi indirimleri ile
desteklenmektedir. Helal tiretim yapan sirketler i¢cin KDV ve ithalat vergi-

lerinde avantajlar. Tarim ve Gida Sektorii Tegvikleri

Kazakistan, tarim ve gida sektoriinii gelistirmek icin yabanci yatrimei-
lara 6zel tegvikler sunmaktadir: Arazi Vergisi Muafiyeti: Tarimsal arazilerde
ilk 10 yil boyunca arazi vergisinden muafiyet. KDV Indirimi: Tarimsal
makine ve ekipman ithalatinda KDV %0. Hibe ve Destek Programlari:
Tarimsal altyapt projelerine devlet hibeleri. Ithalat ve Ihracat Tegvikleri
Giimriik Vergisi Muafiyeti: Ithal edilen sermaye mallar1 igin. KDV ladesi:
Thrag edilen iiriinlerin yerli iiretim girdilerinde 6denen KDV iadesi. Is-
tihdam ve Egitim Destekleri Yabanci yaturimcilar icin nitelikli iggiiciinii
desteklemek amaciyla: Yabanci Isci Kotalarinda Esneklik: Biiyiik yatirim
projelerinde yabancr isci kotast artirilabilir. Egitim ve Yeniden Egitim Tes-
vikleri: Devlet tarafindan finanse edilen egitim programlari. Kazakistan'in
Yatirimeilar I¢in Oncelikli Sektdrleri: Enerji ve madencilik, tarim ve gida
isleme, lojistik ve ulastirma, yesil enerji, islami finans ve bankacilik, imalat

sanayi

2.7. 2015 ile 2024 Arasinda Yabanc: Yatirimcilar ve Vergi Tesvikleri:

Kazakistan, 2015 ile 2024 yillar1 arasindaki yabanci yaturimcilar ol-
dukea hedef edinip 6nemli adimlar atmayi tercih etmislerdir. Bu bolgedeki
dogrudan yabanci yatirimcilarin, enerji, tarim, altyapi, madencilik bera-
berinde finans sektorlerinde yogunlasma olmakreadir. 2015 ile 2023 yillar:
arasindaki, Kazakistan'in vermis oldugu dogrudan yabanci yatirimlar oran
olarak 300 milyar ABD dolar1 seklinde kaydi alinmisur. 2021 yilindan
itibaren ise pandeminin ardindan toparlanmadaki siiregte yatrimlarda ol-
dukca 6nemli derecede artis olmustur. Hollanda, ABD, Isvicre, Cin ve

Rusya, bu siirecteki donemde Kazakistan'da en fazla yatirim yapan tilkeler

SDE AKADEMI DERGISI 73




Uluslararas: Finansal Merkez Olma Siirecinde Kiiresel Sermaye Boyutuyla Vergisel Degisimlerinin...

arasinda yer almugtir (Demir ve Kaleli, 2008). Kazakistan'daki vergi tegvik-
leri ve oranlart 2015-2024 arasi donemde bazi degisiklikler gostermistir.
Genelde, yatirim tegvikleri ve vergi rejimleri yatirimcilara kolaylik saglamak
amaciyla gekillenmistir. Astana Finans Merkezi, biinyesindeki sirketlere ve
calisanlarina gesitli finansal ve idari avantajlar saglamaktadir: Merkezde
ylriitiilen ticari faaliyetlerden elde edilen kazanclar, Ocak 2066’ya kadar
50 yil siireyle kurumlar vergisinden muafur. Finans Merkezi Uluslararast
Borsas’'nda islem goren menkul kiymetlerin ve Merkezde faaliyet gosteren
sitketlerin hisselerinin satisindan elde edilen gelirler de Ocak 2066’ya ka-
dar 50 yil boyunca gelir vergisinden istisnadir. Finans Merkezi’nde ¢aligan
yabanci uyruklular ve aileleri i¢in bes yillik oturum ve ¢alisma izni muafi-
yeti taninmaktadir. Ayrica, 35 OECD tiyesi iilke vatandaslari ile Birlesik
Arap Emirlikleri, Malezya, Singapur gibi tilke vatandaglarina Kazakistan'a
30 giin siireyle vizesiz giris imkani sunulmaktadir. Merkezde faaliyet goste-
ren sirketler, Kazakistan Ulusal Para Kanunu'ndaki yabanci para birimi ki-
sitlamalarina tabi olmaksizin, istedikleri herhangi bir para birimiyle islem
yapabilme serbestligine sahiptir. Finans Merkezi’nin resmi dilinin Ingilizce
olmasi sayesinde, kurumlarin Kazak¢a ve Rusca bildirim yapma zorunlu-
lugu kaldirilmistir. Kurumlar Vergisi: Bu oran 2015’ten itibaren genellikle
%20 seviyesinde sabit kalmistir. Katma Deger Vergisi (KDV): %12 olarak
belirlenmis ve bu oran da son yillarda degismemistir. Kisisel Gelir Vergisi:
%10 diizeyinde seyretmistir. Sosyal Vergi: %9,5 oraninda uygulanmistir.
Yatirimcilar Igin Tegvikler: Ozel ekonomik bolgelerde sirketler genellikle
kurumlar vergisi ve arazi vergisinden muaf tutulmugtur. Bunun yaninda,
altyapi yatirimlarina yonelik destekler ve ithalat vergisi muafiyetleri sunul-
mustur. 2024 yil itibariyla, 6zellikle serbest meslek sahipleri, tarim sektorii
ve kiigiik isletmelere yonelik yeni diizenlemeler getirilmeye baslanmistr.
Bu reformlar, vergi ytiklerini hafifletmek ve kiigiik isletmeleri desteklemek

icin uygulamaya konmustur (AIFC 2022).
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Sekil 4: Kazakistan 2015-2024 yillar1 arasindaki ana vergi oranlar1 ve

yatirim tegvikleri

......

Kaynak: https://www.inform.kz/en/president-nazarbayev-unveils-100-concrete-steps-to-
implement-five-institutional-reforms a2782614 Erigsim Tarihi: 04/01/2025

Grafik, Kazakistan'daki 2015-2024 yillar1 arasindaki ana vergi oranla-

rini ve yatirim tegviklerini gostermektedir:
Kurumlar Vergisi (%20): Sabit bir oran olarak kalmugtir.
KDV (%12): Degismeden uygulanmustur.
Kisisel Gelir Vergisi (%10): Siirekli sabit oranla uygulanmistr.
Sosyal Vergi (%9,5): Degisim olmamustur.

Yaturim Tegvikleri: Yaklagik olarak 2016’dan itibaren artig gdstermis,
ozellikle son yillarda tegvik oranlari belirgin bir sekilde yiikselmistir. Bu
veriler, vergi tesvikleri ve oranlarinin zaman i¢indeki istikrarini ve yatirim-

cilart gekme amagli tegvik artiglarini yansitmakeadir.
Ornek Bir Yatirim Senaryosu ve Vergi Avantajlar:

Bir yabanci yaurime Kazakistan'in Atzrau Ozel Ekonomik Bilgesi nde

bir petrol isleme tesisi kurmak isterse:

Yatirim: Uluslararast Teknoloji Sirketi’nin AIFCde Bélgesel Merkez

Kurmasi
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Yatirimer: TurkTech A.S.

Yatirim Amaci: Orta Asya ve Kafkasya pazarlarina yonelik operasyon-
larini yonetmek tizere AIFC'de bir bolgesel merkez kurmak. Bu merkezde

yazilim gelistirme, sati, pazarlama ve miisteri destek birimleri yer alacak.
[lk Asama Yatirim Tutari: 5 Milyon ABD dolart
Ofis kurulum ve tefrisati: 500.000 dolar1
Teknolojik altyap: yatirimi: 1.500.000 dolar:
[k y1l personel maaglari (50 yiiksek nitelikli personel): 2.000.000 dolar1
Pazarlama ve is gelistirme biitgesi: 1.000.000 dolar:
Beklenen Gelir (ilk 3 Yil Ortalama): Yillik 10 Milyon ABD dolart
Beklenen Kar Marji (ilk 3 Yil Ortalama): %20
Potansiyel Tesvikler (AIFC Ornegi Uzerinden):

AIFC’nin sundugu 6zel ekonomik bélge statiisii ve vergi avantajlari bu

yatrim senaryosunu cazip kilabilir:
Kurumlar Vergisi Muafiyeti/Indirimi:

AIFC kaulimcilari, belirli kogullar altinda 50 yila kadar kurumlar ver-
gisinden muaf olabilirler. Bu, TurkTech A.$.'nin elde ettigi karlar tizerin-

den vergi 6demeyecegi anlamina gelir.

Eger tam muafiyet soz konusu degilse, 6nemli 6l¢iide bir kurumlar
vergisi indirimi uygulanabilir (6rnegin, standart %20 yerine %0-%5 gibi
diisiik oranlar).

Yatirim Etkisi: Yillik 2 Milyon USD kar elde eden TurkTech A.S., ku-
rumlar vergisi muafiyeti sayesinde bu tutarin tamamini yeniden yatirima

veya kar dagiimina ayirabilir. Standart %20 vergi orani uygulansaydi,
400.000 USD vergi 6demesi gerekirdi.

Bireysel Gelir Vergisi Avantajlari:

AIFCde ¢alisan yabanci uzmanlar ve yoneticiler i¢in bireysel gelir ver-
gisinde muafiyet veya 6nemli indirimler s6z konusu olabilir. Bu, TurkTech

A.S.nin yiiksek nitelikli uluslararast personeli ¢ekmesini kolaylagtirir.Se-
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naryo Etkisi: Yitksek maagli uzmanlarin vergi yiikiintin azalmas, sirketin

personel maliyetlerini diisiirebilir ve ¢alisan memnuniyetini artirabilir.
Katma Deger Vergisi (KDV) Muafiyeti:

AIFC icerisinde gerceklestirilen belirli mal ve hizmet teslimleri
KDV’den muaf olabilir. Bu, TurkTech A.S.’nin operasyonel maliyetlerini

diisiirebilir.
Senaryo Etkisi: Ozellikle teknolojik altyap1 alimlart ve diger is hizmet-
lerinde KDV muafiyeti, sirketin baglangi¢ yatirim maliyetini azaltabilir.

Arazi ve Kira Destegi:

AIFC, yaurimcilara ofis veya operasyonel alan kurmalari i¢in uygun
kosullarda arazi tahsisi veya kira destekleri sunabilir. Bu, TurkTech A.$.’nin

sabit maliyetlerini diisiirmesine yardimei olur.

Senaryo Etkisi: Merkezi bir konumda, modern ofis alanlarina uygun

fiyatlarla erigim, sirketin prestijini ve operasyonel verimliligini artirabilir.
Finansal Destek ve Hibeler:

Belirli yatirim projeleri icin dogrudan finansal destek veya hibeler sag-
lanabilir. Bu, ozellikle Ar-Ge yogun veya yiiksek katma degerli yatirimlar

icin gecerli olabilir.
Senaryo Etkisi: TurkTech A.S.’nin yazilim gelistirme faaliyetleri i¢in ek
finansman veya hibe almasi, inovasyon kapasitesini artirabilir.

Serbest Déviz Transferi ve Déviz Kontrollerinden Muafiyet:

AIFCde faaliyet gosteren sirketler genellikle serbest déviz transferi
yapma ve doviz kontrollerinden muaf olma avantajina sahiptir. Bu, ulusla-

rarasi operasyonlari kolaylastirir.

Senaryo Etkisi: TurkTech A.S.’nin elde ettigi gelirleri kolayca transfer
edebilmesi ve uluslararast 6demelerini sorunsuz gerceklestirebilmesi, ope-

rasyonel esneklik saglar.

Vergi Muafiyetleri: Ilk 10 yil boyunca kurumlar vergisinden muaf tu-

tulur.
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Arazi Tegvikleri: Arazi vergisi alinmaz ve tesisin altyapist devlet tarafin-

dan finanse edilir.

[thalat Avantajlari: Tesis igin gerekli makineler giimriik vergisinden

muaf.

Enerji Siibvansiyonlari: Kullanilan elektrik ve dogalgaz maliyetinde in-

dirim.

Sonug

Finans merkezleri, tilkelerin yatirim yapilabilirligini artirmak ve global
sermayeden pay almak i¢in 6nemli bir rol tistlenmektedir. Ekonomik kal-
kinmanin tiim diinyada oldugu gibi Kazakistan icin de gelismislik seviyesi
onemli bir gostergedir. Kalkinma i¢in yerli ve yatirimer yaturimeilara ihti-
yag vardir. Yatrimeiyi ¢ekebilmek adina diinya ile biitiinlesmis ¢alisarak
giivenli tilke olma yolunda atilan kritik adimlarla finans merkezleri olu-
nabilmektedir. Bu merkezlerin basarili olabilmesi icin giiclii bir altyapi,
yenilik¢i hizmetler ve kiiresel standartlara uygun hukuki yapinin saglan-
mast 6nemli degerlerdendir. Ozellikle kiiresellesmenin etkilerinin giderek
artug) glinlimiizde, finans merkezleri uluslararasi ekonomi ve ticaretin vaz-
gecilmez unsurlari haline gelmistir. Astana, finans merkezi olma yolunda
ilerlerken, Kazakistan ekonomisinin de saglam temellere sahip olmasinda

biiyiik rol oynamaktadir.

Uluslararasi finans merkezi olma yolunda ilerleyen Astana'nin kiiresel
sermaye dinamikleriyle entegrasyonunda vergisel degisimlerin uygulanabi-
lirligi karmasik bir denklemi isaret etmektedir. Astana Uluslararast Finans
Merkezi'nin (AIFC) sundugu 6zel hukuki ve vergisel rejim, yabanci ya-
urimeilar igin cazip bir ortam yaratma potansiyeli tasimakradir. Ozellik-
le Ingiliz hukuk sistemine dayali yapist ve bagimsiz yargi mekanizmast,
uluslararasi standartlara uyum ve giivenilirlik acisindan 6nemli avantajlar

sunmaktadir.

Ancak, kiiresel sermayenin ilgisini gekme ve siirdiiriilebilir bir finans

merkezi olma hedefi, rekabetci bir vergi politikasinin Stesine gegmektedir.
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Vergi avantajlarinin yani sira, seffaflik, diizenleyici uyum, nitelikli is giicii
ve giiclii bir altyapi gibi faktorler de kritik rol oynamaktadir. Astana’nin bu
alanlardaki gelisimi, vergisel tegviklerin etkinligini artiracak ve uzun vadeli

bagsarisint destekleyecektir.

Sonug olarak, Astana'nin uluslararast finans merkezi olma siirecinde
vergisel degisimlerin uygulanabilirligi umut vadedicidir. AIFC’nin 6zel
statiisii ve sundugu avantajlar, kiiresel sermayeyi cekme potansiyelini artir-
maktadir. Ancak bu potansiyelin gercege doniismesi, vergi politikalarinin
diger destekleyici faktorlerle birlikte stratejik bir yaklagimla yonetilmesine
baglidir. Astana’nin kiiresel finans piyasalarindaki konumunu gii¢lendir-
mesi icin stirekli gelisim, uluslararasi is birligi ve yatirimer giivenini arurict

adimlar hayati 6nem tagimaktadur.

Astana Uluslararast Finans Merkezi (AIFC), Kazakistan'in ekonomik
kalkinmasini desteklemek ve kiiresel sermaye hareketlerinden daha fazla
pay alabilmek i¢in 6nemli bir adim olarak dikkat cekmektedir. 2015-2024
yillar1 arasinda uygulanan vergi tesvikleri ve yabanci yaturimeilara yonelik
sunulan ozel avantajlar, Kazakistan’t uluslararasi finans diinyasinda daha
rekabet¢i konuma tagimistir. Arastirma sonuglari, AIFC’nin yabancr ser-
maye girislerini artirarak tilke ekonomisine biiyiik katk: saglarken yatirim-

cilar i¢in de giivenilir ortam sunmakrtadir.

Astananin uluslararasi finans merkezi olma vizyonu, sadece vergisel
diizenlemelerle sinirli kalmamali, ayni zamanda bolgesel ve kiiresel eko-
nomik dinamiklerle de uyumlu bir sekilde ilerlemelidir. Orta Asya'nin
stratejik konumunda yer alan Astana, bu avantajini kullanarak bélgedeki
finansal akiglari gekme ve bolgeye yonelik 6zel finansal iiriin ve hizmet-
ler gelistirme potansiyeline sahiptir. Bu baglamda, Ipek Yolu Ekonomik
Kusag: gibi bolgesel girisimlerle entegrasyon, Astananin kiiresel sermaye

piyasalarindaki roliinii daha da giiglendirebilir.

Vergisel degisimlerin uygulanabilirliginin basarisi, ayni zamanda ye-
rel ekonomik yapiyla olan etkilesimine de baglidir. Yabanci yatirimeilar:
cezbederken, yerel isletmelerin rekabet giiciinii olumsuz etkileyecek agir1

vergi avantajlarindan kaginilmalidir. Dengeli bir yaklagim hem uluslara-
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rast sermayeyi ¢ekmeyi hem de siirdiiriilebilir yerel ekonomik kalkinmay:
desteklemeyi amaglamalidir. Ayrica, finansal teknolojilerdeki (FinTech)
hizli gelismeler, uluslararast finans merkezlerinin rekabetinde yeni bir bo-
yut yaratmaktadir. Astananin bu alandaki yeniliklere ayak uydurmasi ve
hatta onciiliik etmesi, kiiresel sermayenin ilgisini cekmek ve siirdiiriilebilir
bitytime saglamak icin kritik 6neme sahiptir. FinTech sirketleri igin cazip
bir ekosistem olusturmak, diizenleyici sandbox uygulamalar: ve teknoloji
odakli yaturimlar: tegvik etmek, Astana'nin finans merkezi olarak konumu-

nu giiglendirecektir.

Sonug olarak, Astana’nin uluslararasi finans merkezi olma yolculugu,
cok boyutlu ve dinamik bir siiregtir. Vergisel degisimler 6nemli bir arag
olmakla birlikte, bolgesel is birlikleri, yerel ekonomik denge, teknolojik
adaptasyon ve uluslararast standartlara uyum gibi ¢esitli faktorlerin es gii-
diimlii bir gekilde yonetilmesi gerekmektedir. Astana’nin bu alanlardaki
stratejik adimlari, kiiresel sermayeden hak ettigi pay1 almasini ve bélgede
lider bir finans merkezi olarak yiikselmesini saglayacakur. Kazakistan'in
uluslararast finans merkezi olarak siirdiiriilebilir basarisi, sadece vergi tes-
vikleriyle degil, ayni zamanda hukuki altyapinin giiglendirilmesi, seffaf-
ligin arurilmasi ve uluslararasi standartlara uyum faktérlerine baglidur.
AIFC’nin bu dogrultuda uzun vadeli stratejik bir vizyon benimsemesi,
kiiresel finansal sistemde kalici bir yer edinmesine katki saglayacakuir. As-
tana’nin uluslararasi finans merkezi olma siireci, diger gelismekte olan l-
keler i¢in de 6rnek teskil edebilecek modeli sunmaktadir. Kiiresel sermaye
hareketlerini ¢ekmek adina alinan 6nlemler, vergi tesviklerinin dogru uy-
gulanmasi ve yatirimer giiveninin kazanilmasi modelin temel yapi taglarini
olusturmaktadir. Bu siire¢, Kazakistan’in ekonomik cesitlilik yaratma ve
kiiresel arenada daha giiclii bir pozisyon elde etme hedeflerine ulagmada

onemli rol oynamaktadir.
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Extended Summary

In the globalizing world economy, capital mobility has transcended
borders, becoming the primary determinant of economic integration
among nations. In this context, attracting Foreign Direct Investment
(FDI) emerges as a vital strategic objective for developing countries
seeking to sustain economic development and actively participate in
global trade networks. Foreign investments offer host countries not merely
financial inflows but also multidimensional positive externalities, such as
employment generation, tax base expansion, technology transfer, and the

transmission of managerial know-how.

Developing economies typically leverage traditional advantages—such
as low labor costs, easy access to raw materials, and expanding domestic
market potential—to secure a share of this global capital. However,
in the investment climate of the 21st century, these factors alone are
insufficient; investors increasingly demand structural reforms that ensure
institutional stability, legal predictability, and specific tax incentives. Since
gaining independence following the dissolution of the Soviet Union in
1991, Kazakhstan has been engaged in a rigorous struggle for economic
autonomy for over three decades, striving to diversify its economy and
avoid “Dutch Disease,” despite possessing rich hydrocarbon reserves.
The Astana International Financial Centre (AIFC), the primary focus of
this study, constitutes the most concrete and ambitious example of the

country’s transformation effort.

Structural Characteristics of the Astana International Financial
Centre (AIFC) Established in December 2015 with the aim of positioning
the country as the leading financial hub of Central Asia, the AIFC
possesses a unique structure that distinguishes it from its regional peers.
The most notable feature of the Centre is the legal assurance it offers to
investors. Situated in a geography dominated by the civil law system, the
AIFC incorporates an independent court and arbitration centre based on
English Common Law principles—a system familiar to and trusted by

international investors. This “legal enclave” structure minimizes foreign
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investors’ concerns regarding property rights and contract security, thereby
transforming Kazakhstan into an investment haven with reduced risk

perception.

Furthermore, Kazakhstan’s critical geopolitical location on China’s
“Belt and Road Initiative” (BRI) compels the AIFC to serve as a bridge
between Eastern and Western capital. The Centre is conceptualized not
merely as a local financing point, but as a strategic base where regional

infrastructure projects are funded.

Methodology and Data Set This study analyzes foreign capital flows
directed towards the Kazakh economy following the commencement of
the AIFC’s operations, utilizing data from the 2015-2022 period. The
research employs quantitative data analysis methods to specifically examine
the impact of tax incentives offered within the AIFC (such as corporate
tax exemptions for up to 50 years, income tax exceptions for employees,
and simplified visa regimes) on investment decisions. By conducting
a comparative analysis of the pre-AIFC period and the period during
which the AIFC has been active, the study aims to reveal the marginal
contribution of these incentives to the volume and sectoral distribution of

foreign direct investments.

Findings and Discussion The research findings indicate a stable
upward trend in the amount of foreign capital entering the country
following the establishment of the Astana International Financial Centre.
The analyses demonstrate that the tax advantages and the legal protection
shield provided by the AIFC have reduced the risk premium for investors

and accelerated capital inflows.

More importantly, sectoral distribution analyses reveal that foreign
investments, traditionally focused on the energy and mining sectors, have
diversified under the influence of the AIFC. A distinct increase in capital
flow has been observed specifically towards high-value-added service
sectors such as Financial Technologies (FinTech), Islamic Finance, Green

Energy, and Asset Management. This confirms that the AIFC serves as a
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catalyst in Kazakhstan’s transition process from being solely an “oil and gas

exporter” to becoming a knowledge- and service-intensive economy.

Moreover, data covering the 2015-2024 period shows that despite
global economic fluctuations and crises such as the pandemic, the number
of registered companies within the AIFC and the investment volume have
maintained a growth trajectory. This resilience reinforces the reliability of

the institutional infrastructure provided by the Centre.

Conclusion and Recommendations In conclusion, this study
demonstrates that the Astana International Financial Centre plays a vital
role in Kazakhstan’s economic development by attracting an increasing
number of qualified foreign investors. The AIFC case reveals that developing
countries require not only tax reductions but also a transparent, fair, and
internationally integrated legal and management ecosystem to attract

global capital.

The obtained results also hold significant implications for policymakers.
The example of Kazakhstan presents a successful model proving that
geographical disadvantages can be overcome and integration into the
global financial system can be achieved if structural reforms and targeted
incentive policies are executed in coordination. In the forthcoming
period, deepening the AIFC’s regulations in the fields of digital assets and

sustainable finance will further enhance the Centre’s competitiveness.
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