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Uluslaralﬁm dogr udag

yatimumlarda yasanan keskin
diisiis Tiirkiye icin tehlike
¢anlarimin ¢aldigini gosteriyor.
YASED Baskani Piraye Antika
ile bu diisiisiin perde arkasim
konustuk.
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espese gerceklestirdigi reform-

larla yatrimeilar icin giivenli

bir liman olan Tiirkiye icin
riiyadan uyanma vakti yaklagiyor mu?
Uluslararas: Yatinmcilar Dernefi (YASED)
ve Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma
Orgiitii (UNCTAD) tarafindan hazirlanan
‘2010 Diinya Yanmm Raporu’ bu soruyu
sormamiza neden oldu. Zira raporun ay-
rintilari, 2005'ten bu yana uluslararasi
dogrudan yatinmlarda (UDY) alun done-
mini yasayan Tirkiye icin tehlike ganla-
rnmin ¢aldigin gosteriyor. 2009'da diinya
genelinde UDY miktar ytizde 37’lik bir dii-
stisle 1,1 trilyon dolar olarak gerceklesti.
Tiirkiye'de ise bu diisis ylizde 58 ile ¢ok
daha keskin yasandi. 2009'da 7,6 milyar
dolar UDY girisi gerceklesirken bu yilin
rakamlan da umutlan vermedi. “UDY’ler
yil sonunda 7 milyar dolarin altinda kala-
bilir” uyansinda bulunan YASED Baskam
Piraye Antika, “yillik giriglerin istikrarh ol-
masi yatirim ortaminda gerceklestirilecek
koklii ve kapsaml iyilestirmelerle miim-
kiin” diyor. YASED Baskam Piraye Antika
ile UDY'lerde yeni trendleri, Tiirkiye'nin
atmasi gereken adimlan konustuk.

» Tiim diinyada UDY’lerde diisiis var.
Size gore, toparlanma ne zaman bag-
layacak?

Diinya ekonomisinde kirlganlik devam edi-
yor. 2009'daki keskin diisigiin ardindan,
2010'da hafif bir toparlanma goriilityor. Glo-
bal UDY hareketlerinde kriz 6ncesinde asil-
mug olan 2 trilyon dolar seviyesine ise, an-
cak 2012 yilinda tekrar ulagilmasinin miim-
kiin olabilecegini dngoriiyoruz. YASED tara-
findan agiklanan UNCTAD 2010 Diinya Yati-
rim Raporu'na gore, 2010 yihinda 1,2 trilyon
dolar, 2011 yihnda ise 1,3-1,5 trilyon dolar
aralifinda yatinm bekleniyor.

2010 yilimda makroekonomik kosul-
larda, sirket karlarinda ve borsa degerle-
rinde gozlemlenen kademeli iyilesmenin
ontimiizdeki birka¢ yil boyunca devam
etmesi bekleniyor, UDY'deki iyilesmenin
oncelikle sinir dtesi birlesme ve satin al-
malarda olmasi muhtemel goriiniiyor.
Nitekim kiiresel birleyme ve satin alma is-
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lemleri, gegen yila oranla, 2010’un ilk beg
aymda yiizde 36 oraminda artti. Ancak,
UDY'nin toparlanmas: elbette diinya ge-
nelinde ekonomik kosullarda yasanacak
gelismelere bagh. Kiiresel ekonomide ve
uluslararasi piyasalarda yapisal sorunlar
ve riskler hala devam ediyor.

» Nedir bu riskler?

Bu riskler arasinda ekonomik biiytimenin
kanlganligi, planlanan yeni yasal diizenle-
melerin olas1 etkilerinin belirsizligi, pek
cok gelismis tilkedeki yiiksek biitge acikla-
1 ve kamu borglari, kredi fonlarinin simirh
olmasi, sermaye ve para piyasalarindaki

dalgalanmalar ve baz iilkelerde gozlenen
korumaa politika egilimleri sayilabilir.

» ‘En fazla UDY geken iilkeler’ sirala-
masinda kimi iilkelerin biiyiik sicra-
ma yaptifim goriiyoruz. Ornegin Hol-
landa 206’dan 13’e, irlanda ise 207’
16’ya yiikseldi. Size gore bu sicramala-
rn nedenleri neler?

Bu tip keskin siralama degisiklikleri genel-
likle baz: iilkelerde biiyiik bir uluslararasi
yaturmmin el degistirmesi, yerli bir yatrma

yiiksek hacimli sirket i¢i kredilerin geri ge-
kilmesi, net ¢ikiglara neden oldu.

? Tiim diinyada UDY'lerin belli sektor-

lerde yogunlagtifim goriiyoruz. Oto-
motiv, perakende, telekomiinikasyon,
bankacilik ve finans bu alanlardan bir
kagt... Onitmiizdeki yillarda farkl sek-
torler eklemek miimkiin mii?
Uluslararasi dogrudan yannm akislarinda sa-
nayinin payr diserken, hizmet sektorinin
paymin arthf goriiltiyor. Hizmet sektorii-
niin yam sira enerji de yogun olarak yatinm
ceken bir sektor olarak gbze carpiyor. Yine
cevre ve iklim degisikligi ile baglantili sek-
torlerde, ditgtik karbon salimim olan sektor-
lere yatinmlarda da bir arti§ gozleniyor.

» UDY'lerdeki diigiis Tiirkiye'de ¢ok
daha keskin hissedildi. Bunu neye bag-
hiyorsunuz?

Turkiye 90’larda yillik ortalama 1 milyar
dolar seviyesinde UDY girisi cekmekteydi.
Ancak 2005 milat oldu. Bu dénemde kiiresel
ekonomik kogullar ve AB tiyeligi miizakere
stirecinin baglamasi yatirimlann artmasi
icin uygun zemin hazirlady. Finans ve tele-
kom basta olmak tizere bazi sektorlerdeki

Yilhk UDY girislerinin istikrarh olmasi, yatirnm
ortaminda kalic iyilesmelere ve istikrarh bir
gliven artigina baglh.

tarafindan alimmas: veya ilgili iilkelerde ku-
rulu istirak ile ana sirket arasmda ters yonlii
bir kredi iligkisi olmas1 durumunda kargimi-
za ¢ikiyor.

Hollanda'da gok sayida gokuluslu sir-
ketin holding merkezi var. Bu durum
Hollanda'min siralamasinda degiskenlige
yol acabiliyor. 2008 yiinda bu iilkelere
yatirim girisleri devam etmesine ragmen,
érnegin Hollanda'da kriz nedeniyle hiiki-
metin bazi uluslararasi sermayeli banka-
lardaki hisseleri satin almasi net girisleri
negatife ¢evirdi. Irlanda da finansal kriz-
den 6nemli dlgiide etkilendi ve bu tilkede

gelismelerin de etkisiyle, 6zellikle birlesme
ve satin alma islemleri yoluyla yilda 10 ila
20 milyar dolar arasinda yatimm girigleri
oldu. Ancak bu seviyeler heniiz istikrarh bir
trend haline gelmedi. Bu diizeyde yilhik gi-
riglerin istikrarh olmasi, yatinm ortarmnda
kaha iyilesmelere ve yatinma giiveninde
daha istikrarh bir giiven artisina bagl.
Kiiresel kriz ortaminda Tiirkiye'ye yapi-
lan uluslararas: dogrudan yatmimlan etki-
leyen en ¢nemli etkenler, birlesme ve saun
almalarda gorillen ciddi diists ve ihracat
odakh sektorlerde kriz nedeniyle yasanan
daralma oldu. Bu kanallardaki iyilesmey-



le birlikte yatirim girislerinde bir miktar
toparlanma gortilebilir. Ancak ciddi bir to-
parlanmanin ve siirdiiriilebilir bir trendin
yakalanmasi, Tirkiye'nin yatinm ortanun-
da gerceklestirilecek koklii ve kapsamh iyi-
lestirmelerle miimkiin olacaktir.

Tiirkiye ktiresel krizin etkilerini en aza
indirmek i¢in, bliyiime ve kalkinmayi des-
tekleyecek adimlara kararlilhikla atmaya de-
vam etmek zorunda. Bu nedenle giindemi
meggul eden siyasi konulara odaklanmak
yerine, kiiresel ekonomideki ve uluslarara-
s1 finans piyasalarnindaki gelismeleri dikka-
te almali. Ulkemize uluslararasi sermaye
giriginin artarak devam etmesi icin ekono-
mik onceliklerimize odaklanmak zorunda-
y1z. Bunun yolu da saghkh ekonomi politi-
kalarindan taviz vermeden basta uluslara-
rasl sermaye girigini ve istihdamm artirma-
ya yoénelik cabalara agirhk vermekten geci-
yor. Ote yandan, en biiytik di§ ticaret part-
nerimiz olan Avrupa Birligi'ne {iye baz l-
kelerin bor¢larim geri ddeyebilme kapasite-
leri ile ilgili olarak piyasalarda olusan kay-
gilar1 ve bunlann {ilkemize olas: etkilerini
de yakindan takip ederek gereken tnlemle-
ri mutlaka zamaninda almaliyiz.

» 2009'daki UDY diigiislerinin bu yi-
Iin ilk yanisinda da devam ettigi gorii-

lityor. Tiirkiye icin y1l sonu beklentile-
riniz neler?

Tiirkiye'de bu yilin ilk yar verileri gz ont-
ne almdifinda, gegtigimiz yiin 7,6 mil-
yar dolar seviyesinin asilmasi miimkiin go-
riimmiiyor. Yil sonu rakami bu yil 7 milyar
dolarn da altinda kalabilir. 2010 yihmn
Ttirkiye'de birlesme ve satin alma ve 6zelles-
tirme islemleri agisindan da durgun gegme-
si, maalesef 10 milyar dolar seviyesine dog-
ru bir toparlanmayi miimkiin kilmadi.

» Tiirkiye'de toparlanmanin ne zaman
baslayacagm diigiiniiyorsunuz?
Kiiresel ekonomideki trendlere paralel ge-
lismeler yasandig1 takdirde, Tirkiye'de de
ontimiizdeki yildan itibaren toparlanmanin
daha fazla hissedilmesi beklenebilir. Ancak
bunun 6n kosulu, yatinm ortarminda gerek-
li iyilestirmelerin devam ederek yatimma
gliveninin daha saglam sekilde geri kazaml-
masidir.

» Tiirkiye’de son yillarda artan yat-
rmlarda ozellestirmelerin biiyiik rol
oynadig goriiliiyor. Size gore sifirdan
yatinmm c¢ekmek i¢in kamunun hangi
adimlar atmas gerekiyor?

Tiirkiye'de halen diistik olan tasarruf oram
ve sermaye birikimi, biiytimek icin chs kay-

nag mecbur hale getiriyor. Tasarruflan ve
geliri artirmak ic¢in bir mastir plan eksikli-
#i konjonktiirel olarak yiiksek enflasyonlu
ve cari acikh bir biiyiimeye, yani ‘maliyetli
bir ekonomik bityiimeye” dogru bizi stirtik-
lityor. Dolayisiyla dig sermaye ve dis finans-
man akisini stirekli kilacak tedbirleri alma-
h, rekabet avantajlanmizi dogru saptayip
drettigimiz mal ve hizmetleri kiiresel baz-
da rekabet edebilir maliyetlerle {iretebilme-
liyiz. Kisaca kiiresel ekonomiye Tiirkiye'nin
katma degerini stirekli artirabilmeliyiz. Ya-
tirimu ve istihdarm destekleyecek politikala-
ra odaklanilmasi ve bu politikalarda kamu-
nun degil 6zel sektoriin roliintin én plana
¢ikarlmas: biiyiik 6nem arz ediyor.

Tiirkiye'nin hem daha rekabet¢i hem
de serbest piyasa ve adil rekabet kurallan-
na uygun bir i ve yatinm ortamina sahip
olmasi 6n kosullar arasinda yer ahyor. Yat-
rim ortaminin iyilestirilmesi cahgmalarimin
stirekli ve hizli bir sekilde devam etmesi
sart. Ayica kayitdisi ekonomi, hukukun is-
tinligi ve fikri milkiyet haklan gibi konu-
larda daha ileri adimlar atilmah. Istihdam,
egitim, vergi ve tegvikler ve Ar-Ge konula-
rina énem verilerek gelismeler kaydedilme-
si de yahimma gilivenini artiracak ve daha is-
tikrarh bir yatimm ortamu tesis edilmesine
biiyiik katk: saglayacaktir. ©
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