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Dinyada Yatirimlarin Genel Gorinimd

Diinya genelinde toplam yatirimlar 2008 finansal krizden sonra diislis gdstermis olsa

da, yeniden yikselme egilimine girmis ve 2016 yilinda toplam yatirimlarin GSYH’ya orani

yizde 25,3’e ulasmistir. Ulke gruplari itabiyla genel goriinime baktigimizda gelismis ile

gelismekte olan ve yikselen ekonomiler arasindaki fark goéze carpmaktadir. Toplam

yatirimlarinin GSYH’ya orani 2016 yilinda gelismis Ulkelerde yaklasik ylzde 20,9 iken,

gelismekte olan ve yikselen ekonomilerde ise ylizde 32,3’tlir. Gelismekte olan ve ylkselen

ekonomiler arasinda biylk ekonomilerden biri olan Cin’de toplam yatirimlarin GSYH’ya

orani 2016 yilinda ylzde 44,2 olarak gergeklesmistir. Hindistan’da ise bu oran ayni yil igin

ylzde 30,4'tir.

Tablo 1: Ulke ve Ulke Gruplarinin Toplam Yatirimlari/GSYH Orani (Yiizde)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Diinya 24.6 25.2 25.1 23.0 243 25.1 25.3 25.3 25.6 25.8 253
Geligmis Ulkeler 235 23.4 22.8 19.7 20.6 21.1 21.0 20.9 21.2 21.2 209
ABD 233 22.4 20.8 17.5 18.4 18.5 194 19.8 20.1 204 197
Japonya 24.7 24.5 24.5 213 213 22.1 22.7 23.2 23.9 239 233
ingiltere 18.0 18.5 17.4 14.6 16.0 15.8 16.0 16.4 17.3 172 17.0
Fransa 23.2 24.1 24.1 213 21.9 23.2 22,6 223 22.7 228 230
Almanya 19.8 20.7 20.9 18.1 19.6 21.1 19.3 19.5 19.5 19.1  19.2
italya 21.9 22.2 21.8 19.4 20.5 20.5 17.9 17.0 17.0 173 17.0
Gel. Olan ve Yiikselen Eko. 27.7 29.6 30.4 30.4 315 32.2 32.4 32.4 32.6 33.0 323
Cin 40.6 41.2 43.2 46.3 47.9 48.0 47.2 47.3 46.8 447 442
Hindistan 35.7 38.1 34.3 36.5 36.5 39.6 383 34.0 34.6 329 304
Rusya 20.1 24.1 22.8 15.6 20.3 24.4 24.8 23.7 22.2 221 253
Brezilya 17.8 19.8 21.6 18.8 21.8 21.8 21.4 22.0 21.0 19.1 175
Turkiye 29.6 28.7 28.9 23.0 27.0 313 28.3 29.8 29.0 284 298
Avro Alani 233 24.0 23.6 20.4 21.0 21.5 20.1 19.6 19.9 200 203
Avrupa Birligi 22.5 233 23.0 19.8 20.4 20.9 19.7 19.3 19.7 19.8 20.0

Kaynak: IMF veri tabani




Turkiye'de Yatirimlarin Gelisimi

2000’li yillarin basindan itibaren ekonomik istikrarin tesisine yonelik olarak dnemli
adimlar atan Tirkiye ekonomisi, 2003 yilindan itibaren elverigli bir kiiresel ortamin da
destegi ile gliclii bir blyliime donemine girmistir. Makroekonomik istikrari strekli kilacak
yapisal reformlarla birlikte uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalari sonucunda

ekonomide gliven ve istikrar ortami yaratiimistir.

icerisine girilen bu ekonomik giiven ve istikrar ortami yatirim harcamalarini olumlu
yonde etkilemis ve yatirnmlarin GSYH igerisindeki payi hizla artarak 1998 yilindaki yizde
23,5 seviyesinden 2016 yilinda yiizde 29,8 seviyesine kadar ylkselmistir (Grafik 1).

Grafik 1: Yatinm Harcamalarinin GSYH icerisindeki Payi (Yiizde)
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Kaynak: TUIK, Ulusal Hesaplar istatistikleri

Yatirim harcamalarini destekleyen temel etmenlerin basinda, bankacilik sektori
tarafindan yaratilan ticari kredilerdeki hizli artis siireci ve s6z konusu kredi faizlerindeki
disls sonucunda finansman maliyetlerinin gerilemesi gelmektedir. BDDK tarafindan Mayis
2001’de uygulamaya koyulan “Bankacilik Sektéri Yeniden Yapilandirma Programi” da
bankacilik sisteminin gliclenmesine katki saglamistir. Yatirim harcamalarinin yikselmesinde
rol oynayan diger bir unsur ise llkedeki is yapma ortaminin giderek gelismesi ve AB katilim
surecinin olumlu etkisi ile de is yapma ortaminin iyilestiriimesi icin gereken mevzuat
degisiklerinde ivme saglanmasidir. Ayrica bu dénemde Tiirkiye ekonomisinin sergiledigi
ylksek ve istikrarl bliyiime dinamigi neticesinde llkeye gelen dogrudan yabanci yatirimlar,
Ulkenin Uretim kapasitesini artirmis ve cesitli sektorlerde yeni teknoloji ve bilgi yayilimini

saglamistir.



Ulkemizde yasam Kkalitesinin yiikseltiimesi, rekabet giiciimiiziin artirilmasi ve
surdirdlebilir bldylimenin saglanmasi amaciyla gerekli sosyal ve fiziki altyapinin
gelistirilmesi, gelismis Ulkelerle Gilkemiz arasindaki gelismislik farklariile Glkemiz icerisindeki
bolgeler arasi ve bolge ici gelismislik farklarinin azaltilmasi igin 6nemli miktarlarda kamu

yatirimi ihtiyaci bulunmaktadir.

Tablo 2: Genel Devlet Sabit Sermaye Yatirimlarinin GSYH icindeki Payi (Yiizde)

Ulkeler 2008-2012 2013 2014 2015 2016
Avro Bolgesi Ortalamasi 3,8 3,2 3,3 3,5 2,9
Belgika 2,3 2,4 2,4 2,4 2,3
Almanya 2,2 2,2 2,1 2,1 2,1
Estonya 5,7 5,6 51 5,4 4,7
irlanda 3,3 2 2,2 1,7 1,8
Yunanistan 4 3,4 3,7 3,9 3,1
ispanya 4,1 2,2 2,1 2,5 1,9
Fransa 4,1 4 3,7 3,5 3,4
italya 2,9 2,4 2,3 2,2 2,1
Hollanda 4 3,6 3,5 3,6 3,4
Avusturya 3,2 3,1 3 3 3
Portekiz 3,8 2,2 2 2,3 1,5
Slovenya 4,6 4,4 5,1 4,7 3
Slovakya 3,6 3,3 4 6,3 3,2
Finlandiya 3,8 4,2 4,2 3,9 3,9
Avro Bolgesi Disi AB Ort. 4,3 3,9 4,2 4,6 3,3
Bulgaristan 4,4 4 5,2 6,6 2,8
Cek Cumhuriyeti 4,8 3,7 4,1 5,2 3,4
Danimarka 3,3 3,7 3,9 3,6 3,7
Hirvatistan 4,5 3,7 3,6 3,1 3,2
Polonya 5,2 4,1 4,5 4,4 3,3
Romanya 5,7 4,5 4,3 5,2 3,6
isveg 4,5 4,5 4,4 4,2 4,4
Birlesik Krallik 3 2,6 2,8 2,7 2,6
AB Ortalamasi 3,9 3,5 3,6 3,8 3
ABD 4 3,3 3,2 3,2 3,1
Japonya 3,7 3,9 3,9 3,7 3,5
Tiirkiye 3,2 3,7 3,3 3,5 3,5

Kaynak: 2018 Yili Programi

Genel devlet kapsamindaki kamu sabit sermaye yatirrmlarinin GSYH icindeki
paylarina bakildiginda lilkemizde, 2008-2016 doneminde yaklasik olarak AB tyesi Ulkeler ile
ABD ve Japonya seviyesinde yatirim gerceklestirildigi gorilmektedir. Ancak s6z konusu
Ulkelerin GSYH buyuklikleri, gelismislik seviyeleri, ylUzolcimleri, nifuslari ve mevcut
altyapilari dikkate alindiginda, tlkemizde daha fazla kamu yatirimi yapilmasi ihtiyacinin

devam ettigi degerlendirilmektedir.(Tablo 2)
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Ulkemizde kamu sabit sermaye yatirimlarinin 2002-2016 dénemindeki seyrine
bakildiginda, genel olarak artis egiliminde oldugu gorilmektedir. 2002 yilinda 30,6 milyar
TL olan toplam kamu sabit sermaye yatirimlari, 2008-2009 kiresel kriz yillarinda bir miktar

duraganlasmis 2016 yilina gelindiginde ise 63,4 milyar TL seviyesine ylkselmistir(Grafik 2).

Grafik 2: Genel Devlet Sabit Sermaye Yatirimlari (Zincirlenmis Hacim, Milyar TL)

70
60
50
40
30
20
10

0
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kaynak: Kalkinma Bakanligi istatistiklerine dayali hesaplamalar

Grafik 3: Sektorler itibariyla Sabit Sermaye Yatirimlari (Kamu)(Zincirlenmis Hacim, Milyar
TL)
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Kaynak: Kalkinma Bakanlgi istatistiklerine dayali hesaplamalar

Sektorler itibariyla kamu sabit sermaye yatirimlarina bakildiginda ise ulastirma
sektérinin 2002-2016 doneminde sirekli olarak toplam iginde en fazla payi alan sektér
oldugu goriilmektedir. Diger hizmetler, egitim ve tarim sektorleri de toplam kamu sabit

sermaye yatirimlari icerisinde 6nemli paya sahip sektorlerdendir(Grafik 3).



Turkiye'de Yatirimlari Etkileyen Degiskenlerin Gelisimi

Finansman Kosullarindaki Gelismeler

2000-2001 ekonomik krizi sonrasinda bankacilik sisteminin  doviz agik
pozisyonlarina, likidite ve sermaye yeterlilik oranlarina ¢cok siki kisitlamalar getirilmis ve
etkin bir dizenleme ve denetleme altyapisi kurulmustur. Kriz sonrasinda bankacilik
sektoriini gliclendirmeye yonelik olarak uygulanan bu kapsamli reformlar beklenen yonde
sonug¢ vermis ve bankacilik sektori ticari kredilere yonelik olarak daha yiksek hacimli ve
kaliteli kaynak tretimi saglamistir. Bu sekilde ticari krediler hizli ve istikrarli bir artis sirecine

girmis ve bu kredilere uygulanan ortalama faizler belirgin sekilde gerilemistir.

2000’lerin basindan itibaren bankacilik kesimi tarafindan ticari kredilere uygulanan
ortalama faizlerin 2010 yilina kadar siirekli olarak diisttigu gézlemlenmektedir. 2002 yilinda
yluzde 50 dizeyinde olan ortalama ticari kredi faizinin 2016 yili itibariyla ylzde 15,2
diizeyinde gergeklestigi gorllmektedir. Ticari kredi faizlerindeki bu diists yatirimlarin
finansman maliyetini belirgin sekilde asagi ¢ekmek suretiyle yatirim artisini destekleyen
temel etmenlerden birisi olmustur (Grafik 4).

Grafik 4 : Bankalarca Acilan Ticari Kredilere Uygulanmakta Olan Agirlikli Ortalama Faiz
Orani (Ylzde)
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Kaynak: TCMB

Ticari kredi faiz oranlarinda gerceklesen bu 6nemli Olclideki disus, ticari kredi
talebini artirmis ve bu krediler yatirrm harcamalari icin uygun bir finansman kaynagi olarak
gorilmustir. Diger yandan 2008 kiresel finans krizinden sonra yasanan likidite bollugu
bankalarin 6zel sektore kriz 6ncesine goére daha diislik faizlerle ve biylik hacimlerde kredi

vermesini saglamistir. Krizden hemen sonraki senelerde lilke ekonomisinin yiksek oranli



biyime rakamlarini yakalamasinda, bu ucuz maliyetli likidite bollugunun ulkedeki
yatirmlarin finansmani Gzerinde sagladigl kolaylastiriciligin  olumlu etkisi olmustur.
Tirkiye’de 2002’'den itibaren ticari kredi hacmi slrekli olarak yiksek oranlarda bliyime

sergilemistir (Grafik 5).

Grafik 5: Ticari Kredilerin Yilhk Bliyiime Hizi (Ylzde)
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Kaynak: BDDK

Ticari kredilerdeki hizli artis egilimiyle beraber yatirimlari desteklemeye yonelik
finansman kaynagi oldukg¢a yliksek seviyelere ¢ikmistir. Tirkiye'de ticari kredi stoku 1
trilyon TLyi ilk kez 2015 yilinin sonlari itibariyle agmistir. Ticari kredilerdeki derinlesmenin
Onimizdeki dénemde de devam etmesi ve yatirim olanaklarini icin temel teskil edecek
temel unsurlardan olmasi beklenmektedir (Grafik 6).

Grafik 6: Ticari Kredi Stoku (Milyon TL)
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Kaynak: TCMB

2000’li yillarin basindan itibaren yatirnmlarin artan giliven ve kredi kosullarindaki

iyilesmeyle beraber hareketlenmesi, s6z konusu hizl kaynak akisinin hangi alanlara



odaklandigi sorusunu beraberinde getirmektedir. Bu sebeple yatirim tirlerinin dagiliminin
incelenmesi 6nem arz etmektedir. TUIK tarafindan derlenmekte olan milli gelir serileri
altinda agiklanan yatirim istatistikleri ¢cercevesinde yatirimlar makine ve teghizat, insaat ve
diger aktifler olmak lizere {ic ana kaleme ayrilmaktadir. S6z konusu siniflama kapsaminda
toplam yatirimlar igerisinde oldukga dnemli bir yer kaplayan insaat yatirimlarinin niteligine
iliskin daha agik bir bilgi ortaya koymak agisindan insaat kaleminin konut ve konut disi diger

yapilar ayriminda incelenmesi gereklilik arz etmektedir.

Dolayisiyla konut yatiriminin bayakligune iliskin olarak sistemli ve yalin bir bilginin
Uretilmesi yatirimlarin genel niteligine iliskin olarak ortaya konulacak tespitler agisindan
onem arz etmektedir. Bu kapsamda Milli Hesaplar Sistemi (System of National Accounts)
tanimi géz ontinde bulundurularak, konut yatirimi hanehalkinin ikameti amaciyla son bir
sene icerisinde insa edilen ve ikamet amagh satin alima konu olan yapilar olarak
belirlenmistir. Sonrasinda TUIK tarafindan yayimlanan yeni konut satis rakami, TCMB
tarafindan Turkiye geneli icin Uretilen ortalama yeni konut fiyat istatistigi ile carpilarak
Turkiye geneliicin son bir sene icerisinde (retilip satisa konu olan konutlarin toplam degeri

hesap edilerek konut yatirimi igin bir tahmin ortaya koyulmustur.

Yatinimlarin dagilimi, ingaat yatirimlarinin yukarida belirtilen ydontemle ayristiriimasi
sonrasinda, incelendiginde; yatirimlar icerisinde agirlikli olarak makine techizat ve diger
yap! kalemlerinin 6n plana ciktigl gozlemlenmektedir. Diger yapilar konut disinda kalan
koprd, havalimani ve yol insaati gibi altyapi yatirimlarini; hastane, okul ve spor salonu gibi
sosyal yapilarin ve fabrika, depo ve diikkanlar gibi Uretim amach tesislerin insaatini

kapsamaktadir (Grafik 7).

Grafik 7: Yatirim Harcamalarinin Dagilimi (Yizde)
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Kaynak: TUIK ve TCMB istatistiklerine dayali hesaplamalar
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Yatirnm harcamalarini gerek niceliksel gerekse niteliksel baglamda istenilen
dogrultuda yonlendirmeye yonelik olarak kullanilan etkin araglarin basinda tesvik politikasi
gelmektedir. Bu ¢ercevede gerek mevcut tesvik politikasinin gerekse kredi garanti fonu

kapsaminda yaratilan tesviklerin incelenmesi 6nem arz etmektedir.

Sermaye birikimini yatirima yonlendirmek, tiretimde yliksek katma deger yaratmak,
teknoloji kullanimini ve yenilenmesini 6zendirmek, bolgeler arasi ekonomik dengesizlikleri
gidermek, istihdam yaratmak ve diinya 6l¢eginde rekabet glicii saglamak igin yatirimcilarin
devlet tarafindan desteklenmesi amaciyla Ekonomi Bakanligi ve ilgili yerel birimler

tarafindan yatirimcilara sartlari saglamasi halinde “Yatirim Tesvik Belgesi” verilmektedir.

2001-2016 doneminde saglanan yatirim tesvikleri kapsaminda, dngoriilen sabit
yatirim tutari toplam 987 milyar TL olan 56.210 adet Yatirim Tesvik Belgesi diizenlenmistir.

Diizenlenen belgelerde toplam 2 milyon 146 bin kisilik istihdam ongdrilmastir (Tablo 3).

Tablo 3: Yatirim Tesvik Belgelerinin Genel Karakteristikleri

Yillar Yatirim Tegvik Ongoriilen Sabit Ongoriilen
Belgesi Adedi Yatirm istihdam
(Milyon TL, 2016 (Kisi)
Fiyatlariyla)

2001 2.050 49.070 105.706
2002 2.654 34.326 135.446
2003 3.175 29.636 143.379
2004 3.460 35.345 158.354
2005 3.551 34.907 147.482
2006 2.475 26.454 98.018
2007 2.241 38.299 100.289
2008 2.446 36.078 91.168
2009 2.071 38.794 78.308
2010 3.553 105.496 132.320
2011 3.965 69.850 120.497
2012 3.993 87.508 150.597
2013 4.631 121.681 188.784
2014 3.929 75.362 143.301
2015 4,533 107.081 142.187
2016 5.142 97.714 140.860

Kaynak: Ekonomi Bakanligi Yatirim Tesvik istatistikleri

Kredi Garanti Fonu(KGF), teminat yetersizligi olan KOBI’lerin finansmana erisimini
kolaylastirmak amaciyla, Bakanlar Kurulu Karari ile 1993 yilinda kurulmus cok ortakl bir

sirkettir. KGF, kurumsal bir kefalet kurulusu olarak teminat yetersizligi nedeniyle cesitli
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kredi ve destek imkanlarindan yeterince yararlanamayan Kii¢clik ve Orta Buyulklikteki
isletmelerin (KOBI) “miiteselsil kefil” olmak suretiyle krediye erisimlerini saglamaktadir.
Ayrica, esnaf, sanatkar, ciftci, serbest meslek sahibi ve insaat-arsa alimi vs. harig
kooperatifler de KGF kefaletinden faydalanabilmektedir. Kredi Garanti Fonu, TOBB,
KOSGEB, TESK, TOSYOV, MEKSA ve 27 bankadan olusan ortaklarinin sagladigi sermayesiyle
kefalet destegi saglamaktadir. KGF, bankalardan kullanilacak kredilerin % 80’ine varan
bélimiine kefalet saglamaktadir. TUBITAK, KOSGEB ve TTGV gibi kuruluslar ile

Eximbank’tan kullanilacak kredilere ise tam kefalet verilmektedir.

Ekonomideki durgunlugu gidermek ve KOBi’lerin finansmana erisimini
kolaylastirmak amaciyla 20 Mart 2017’de Hazine Mistesarligl ve Kredi Garanti Fonu A.S.
(KGF) arasinda 250 milyar TL’lik kredi kefaleti sistemi protokolli imzalanmistir. Protokoliin
ardindan kisa surede ¢ok bulyik miktarlarda krediler saglanmis ve KGF 29 Mayis 2017
verilerine gore, bugiline kadar 241.602 isletmeye 165 milyar TL'lik kredi icin 147 milyar TL

kefalet verilmistir (Tablo 4).

Tablo 4: Yillar itibariyle Kefalet Taleplerinin Karsilanma Durumu (TL)

) Talep Edilen Kefaletler Verilen Kefaletler Kullandirilan Kefaletler

DONEM (Gelen Talep) (Onaylanan Talepler) (Agilan Talep)
Kredi Tutari | Kefalet Tutari | Kredi Tutari | Kefalet Tutari | Kredi Tutari | Kefalet Tutan

2010-

2012 |2.575.763 1.740.605 2.104.287 1.411.645 1.527.878 1.037.079
2013 1.325.323 935.537 882.299 609.883 672.709 490.659
2014 1.741.648 1.238.266 1.163.666 818.707 897.581 669.700
2015 3.848.004 2.762.110 2.334.223 1.640.811 1.766.656 1.307.338
2016 9.823.852 7.458.199 7.187.889 5.318.497 5.482.585 4.094.636

Kaynak: Kredi Garanti Fonu A.S.(KGF)
Hazine Mustesarhigi ve Kredi Garanti Fonu A.S. (KGF) arasinda 250 milyar TL'lik kredi

kefaleti sistemi protokoliinlin sagladigi ivmeyle sirketler teminatlarinin eridigi, kredide
zorlandiklari bir donemde ilave isletme sermayesine kavusmus, kisa vadeli yakimlultkleri
olan sirketler, bunlari uzun vadeye yayma firsati elde etmistir. Ayrica kefaletli krediler,
ayrilan disdk karsiliklar sayesinde bankalarin 6z sermaye karhliklarini da olumlu
etkilemistir. Ote yandan bankalarin daha fazla kefaletli kredi vermek i¢in mevduat toplama
yarisina girmeleri sonucu mevduat faizleri ylizde 11 seviyelerinden ylzde 14-15 gibi yliksek
seviyelere ¢cikmistir. Bu durum bankalar acisindan bir kisim riskler tasimaktadir ¢clinkl ylizde
15’lere varan kaynak maliyetinin KGF sona erdiginde tekrar nasil distrilecegi bir risk

unsuru olabilir.
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KGF tarafindan 2010-2016 vyillari arasinda verilen kefaletleri sektorlere goére
inceledigimizde dikkati ceken husus tarim sektérinin ylzde iki gibi ¢ok disik bir pay
alirken hizmetler ve sanayi sektériniin sirasiyla ylizde 57 ve ylzde 41 gibi yiksek bir pay

almasidir (Tablo 5).

Tablo 5: Hazine Desteginden Verilen Kefaletlerin Sektorlere Gére Dagilimi (TL) 2010-2016

Sektorler islem Adedi Kefalet Tutari Oran(%)
Sanayi 8.913 3.311.918.646 41.4
Hizmetler 14.672 4.562.850.881 57.1
Tarim 462 118.603.047 1.5
Toplam 24.047 7.993.372.574 100%

Kaynak: Ekonomi Bakanligi Yatirnm Tegvik istatistikleri

Is Ortamindaki Gelismeler

2000°li yillarin basindan itibaren gerceklestirilen reformlarla makroekonomik
istikrar ortaminin tesis edilmesi ve is ortamini iyilestirmeye yonelik olarak yurirlige
gecirilen reformlar neticesinde Tirkiye’de is ortami giderek iyilesmis ve Tirkiye

“Uluslararasi is Yapma Kolaylhigi Endeksi” siralamasinda yukariya ¢ikmistir (Tablo 6).

Tablo 6: Uluslararasi is Yapma Kolayligi Raporuna Gére Tiirkiye’nin Genel Siralamasi

Rapor Yili | Raporda Yer Alan Ulke Orijinal Raporda Yer Aldig1 | Revize Edilen Siralamada
Sayisi Sekliyle Tiirkiye Siralamasi | Tiirkiye'nin Yeri

2004 132 - -

2005 145 - -

2006 155 93 84

2007 175 91 65

2008 178 57 60

2009 181 59 63

2010 183 73 60

2011 183 65 73

2012 183 71 68

2013 185 71 72

2014 189 69 51

2015 189 55 51

2016 189 55 63

2017 190 69 -

Kaynak: Doing Business 2017 Raporu
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Turkiye ekonomisi 2000’li yillar boyunca is ortami gostergelerinde 6nemli diizeyde
ilerleme gostermesine ragmen, halen 189 llke arasinda 63. siradadir. Dolayisiyla bu alan
Tirkiye agisindan halen 6nemli bir reform alani teskil etmektedir. Bu ¢ergevede Tirkiye’'nin
is yapilabilirlik siralamasindaki konumunu belirleyen etmenlerin daha detayl incelenmesi

uygun olacaktir.

Tirkiye’nin is yapilabilirlik konumu detaylandiriimis kalemler itibariyla izlendiginde
Tirkiye’nin azinlk hissedar haklarinin korunmasi, sézlesme icrasi ve elektrik temini gibi
alanlarda goreli olarak iyi bir diizeyde konumlandigi goriilmektedir. Diger taraftan sirket
tasfiyesi, kredi temini, insaat izinleri ve ise baslama gibi alanlar temel reform hamlesi
alanlarini teskil etmektedir. Bu alanlarda Tirkiye’'nin goreli olarak alt basamaklarda
konumlanmasi s6z konusu alanlarda yapilacak reformlarin marjinal getirilerinin ylksek
olacagina isaret etmektedir (Tablo 7). Uluslararasi is yapma kolayligi raporunda yer alan alt

gostergelere iliskin detayh bilgi Ek 1’de sunulmustur.

Tablo 7: Uluslararasi is Yapma Kolayligi Raporuna Gére Tiirkiye’nin Alt Géstergeler
itibariyla Siralamasi

Alt Gésterge Adi DB 2014 DB 2015 DB 2016 DB 2017
Genel Siralama 51 51 63 69
DTF puani* - - 63 67
ise Baslama 64 79 90 79
ingaat izinleri 137 136 101 102
Elektrik Temini 35 34 36 58
Tapu Kaydi 55 54 54 54
Kredi Temini 86 89 78 82
Azinhk Hissedar Haklarinin

Korunmasi 12 13 18 22
Vergi Odeme 50 56 128 128
Dis Ticaret 92 90 70 70
Sozlesmenin icrasi 42 38 32 33
Sirket Tasfiyesi 118 109 124 126

Kaynak: Doing Business 2017 Raporu

* Smur puana uzaklik degeri, raporda yer alan iilkelerde gostergelerin her birinde gozlemlenen en
iyi performansi temsil eden sinira olan uzaklig1 gostermektedir.
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Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Dogrudan yabanci yatirimlar gelisen ekonomiler icin en dnemli kaynaklardan biri
olarak goriilmektedir. Dogrudan yatirim girisinin hacimsel blyuklGgunin yani sira niteliksel
ozellikleri de kalkinma siireci agisindan 6nem tasimaktadir. Dogrudan yatirim girisinin ARGE
ve teknoloji yogunluklu sanayilerde yogunlasmasi tilke ekonomisinin verimliligine de katki

saglayarak ekonomik gelisme ve yakinsama siireglerini ivmelendirmektedir.

Mevcut durum itibariyla ABD, Hong-Kong ve Cin gibi ekonomilerin uluslararasi
dogrudan yatirimlardan en yliksek pay alan ulkeler oldugu gortlmektedir. Tlrkiye ise 2015
verilerine gbére dogrudan yatirm c¢ekimi agisindan diinyada 22’inci sirada
konumlanmaktadir. Dolayisiyla Tirkiye’de Uretken yatirimlarin canlandirilmasi agisindan

dogrudan yatirimlar dnemli bir potansiyel alan teskil etmektedir (Tablo 8).

Tablo 8: En Yiiksek Dogrudan Yabanci Yatirim Ceken ilk 10 Ulke ve Tiirkiye’nin Konumu
(Milyon Dolar)

2015 Akim (Gelen) 2015 Stok (Gelen)
ABD 379.894 ABD 5.587.969
Hong Kong 174.892 Hong Kong 1.572.606
Cin 135.610 Birlesik Krallik 1.457.408
irlanda 100.542 Cin 1.220.903
Hollanda 72.649 Almanya 1.121.288
isvicre 68.838 Singapur 978.411
Singapur 65.262 isvigre 832.952
Brezilya 64.648 Fransa 772.030
ingiliz Virgin Adalari 51.606 Kanada 756.038
Kanada 48.643 Hollanda 707.043
Turkiye 16.508 Turkiye 145.471

Kaynak: Unctad Veri Tabani
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Tirkiye’ye Dogrudan Yabanci Yatirim girisleri 2016 yil sonunda 12 milyar 273 milyon
dolar olarak gergeklesmistir. Bu rakam, gectigimiz yilin ayni donemi ile karsilastirildiginda
%31 oraninda bir diistisu ifade etmektedir (Grafik 8).

Grafik 8: Tiirkiye'ye Dogrudan Yabanci Yatirim Girisi (Milyar Dolar)
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Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi istatistikleri

Turkiye’de dogrudan yatirimlarin yogunluklu olarak imalat sanayi ve hizmetler sektorlerine
giris yaptig1 goriilmektedir (Tablo 9). 2015 yilinda imalat sanayi sektorii icerisinde kok
komiri ve rafine edilmis petrol Grinleri imalati ile gida, icecek ve tiitlin Grinleri imalati
one cikan sektorler olarak goriliurken; hizmet icerisinde ise agirlikh olarak finans ve

sigortacilik ile ulastirma ve depolama sektorleri 6n plana ¢cikmaktadir (Ek 2).

Tablo 9: Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Sektérel Dagilimi (Yizde)

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Tarim, Ormancihk
ve Balikgilik 0,0 0,0 0,3 0,1 0,0 0,0 0,3 0,8 1,3 0,2 04 0,5 0,7 0,3
Madencilik ve
Tagocakeiligi 0,4 1,9 6,2 0,5 0,7 1,8 1,0 1,4 2,2 0,9 1,7 7,2 4,4 1,7

imalat Sanayi 16,8 |49,9 17,3 10,1 9,6 21,6 26,9 26,2 14,8 22,3 42,0 22,3 31,8 35,0
Elektrik, Gaz,
Buhar ve
iklimlendirme
Uretimi ve
DaQItlml 11,9 12,5 53 0,0 6,6 3,0 7,2 34,4 29,2 26,6 7,2 18,1 13,1 11,1
Su Temini,
Kanalizasyon,
Atik Yonetimi ve

lyilegtirme

Faaliyetleri 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 0,4 0,0 0,0
ingaat 00 |11 |02 Jo9 |12 |15 |23 |33 |50 |19 [133 [18 |27 |09
Hizmetler 70,9 | 34,6 70,7 884 [818 |721 |623 |339 [476 |481 |354 |496 |473 51,1

Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi istatistikleri
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Turkiye’'ye yonelen dogrudan yabanci yatirimlarin agirlikli olarak Avrupa kitasi kaynakli
oldugu gézlemlenmektedir (Tablo 10). Ulkeler alt detayina inildiginde ise ingiltere, Hollanda

ve Azerbaycan’in ilk siralarda oldugu gortlmektedir (Ek 3).

Tablo 10: Tirkiye’de Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Kaynak Ulkelere Gére Dagilimi
(Yuzde)

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 |2007 | 2008 |2009 |2010 |2011 |2012 | 2013 |2014 | 2015

Avrupa 86 83 87 78 83 68 77 84 79 78 74 65 74 66

Afrika 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 2 0 0
Amerika |2 8 8 1 6 25 6 5 6 9 5 3 4 14
Asya 13 9 5 21 11 7 16 11 15 13 22 29 22 20

Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi istatistikleri

Turkiye ekonomisinin dogrudan yatirimi ¢cekecek gostergeler agisindan halen zayif oldugu
gdzlemlenmektedir. is yapma kolayhgi, rekabetcilik ve seffaflik gibi gdstergelerde Tiirkiye
ekonomisi 2016 yilinda 190 tlke arasinda 63’lincl siradadir. Dolayisi ile bu alanda yapilacak
reformlar, Tlrkiye’ye dogrudan yabanci yatirim girisini hizlandirmak agisindan énem teskil

etmektedir (Tablo 11).

Tablo 11: Yabanci Yatirimlar Acisindan Onem Teskil Eden Endeksler itibariyla Uluslararasi
Kiyaslama (Ulke Siralamasi)

Ulke
Sayisi | 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Diinya Bankasi is Yapma
Kolayligi Endeksi 190 60 73 68 72 51 51 63
UNCTAD Diinya Yatirbm

Raporu Dogrudan Yabanci
Yatirim Girigi Siralamasi 237 29 26 24 22 22 20 -
AT Kearney Dogrudan
Yabanci Yatinnm Giiven

Endeksi 25 23 - 13 25 24 22 -
WEF Kiiresel Rekabetgilik

Endeksi 140 61 59 43 44 45 51 55
IMD Kiiresel Rekabetgilik

Endeksi 144 48 39 38 37 40 40 38

Uluslararas: Seffaflik
Orgiitii Yolsuzluk Algilama
Endeksi 176 56 61 54 53 64 66 75

Kaynak: Doing Business 2017 Raporu, Unctad Veri Tabani, AtKearney Foreign Direct Investment Confidence
Index 2017, World Economic Forum The Global Competitiveness Report 2016—2017
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Genel Degerlendirme ve Politika Cikarimlari

2016 yih itibariyla Tirkiye’de yatinnmlarin GSYH igerisindeki seviyesi ylzde 30’lar gibi
onemli bir dizeye ulasmistir. Tarkiye bu yiiksek yatirim oraniyla gelisen ekonomiler
icerisinde 6nemli bir yere oturmaktadir (Tablo 1). 2000’li yillarda bu yiksek yatirim
seviyelerine ulasilmasinda ekonomik istikrarin tesisi, is ortamindaki iyilesme, kredi
kosullarindaki gevseme, faizlerdeki dislis ve ticari kredilerdeki hizlanma ve uygulanan
tesvikler etkili olmustur. Dolayisiyla yliksek yatirrm dengesinin sirdurilebilmesi igin s6z

konusu alanlardaki kazanimlarin korunmasi gerekmektedir.

Is ortaminin iyilestirilmesi noktasinda cesitli géstergeler acisindan énemli bir potansiyel
alanin var oldugu tespit edilmistir. Son yillarda ilkemizde finansal istikrarin tesisi ile hizli bir
kredi derinlesmesi saglanmistir. Ancak toplam kredi stoku igerisinde tiiketimden ziyade
Uretken kredilerinin agirhginin artirilmasi ve bu kapsamda verimli sanayi yatirimlarinin

desteklenmesi halen 6nemini korumaktadir.

Diger taraftan yatirimlar icerisinde verimli sanayi yatirimlarinin ve yine sanayi yatirimlari
icerisinde yuksek katma deger (reten sektorlerin desteklenmesi Tiirkiye ekonomisinin
Onlimiizdeki donemde dilinya ekonomisi igerisindeki konumunda en O6nemli
belirleyicilerden birisi olacaktir. Bu kapsamda ticari kredilerin TCMB ve BDDK araglariyla
desteklenmeye devam etmesi 6nem tasimaktadir. Uygulanan yatirim tesviklerinin olduk¢a
onemli hacimlere ulastigl gézlemlenmektedir. Bu kapsamda s6z konusu tesviklerin uzun
dénemli kalkinma hedefleri ile tutarh bir sekilde yonlendirmesini saglamak Uizere uzun

dénemli bir yatirim tesvik stratejisinin kurgulanmasi dnem arz etmektedir.
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Ekler

Ek 1. is Yapma Endeksi (Doing Business Index)
“Is Yapma Endeksi (Doing Business) Raporlari” {lkelerin yatirm ortamini

etkileyebilecek sirket kurulusu, vergi politikalari, istihdam, lisans alma stireci, yatirimcilarin
korunmasi gibi cesitli gbstergeleri temel alarak karsilastirmali bir degerlendirme sunan yillik
yayinlardir.

Rapor, mevcut haliyle 190 Ulkeyi konu almakta ve ekonomik lretim agisindan en
blyilk sehirde faaliyet gosteren kicik ve orta blyuklikteki isletmelerin, bir isletmeyi
kurma ve devam ettirme konularinda devletin koydugu sartlari yerine getirme, (ilkeler arasi

ticaret, vergi 6deme ve bir isletmeyi kapatma gibi islemlerin siire ve maliyetlerini ortaya

koymaktadir. Raporda temel alinan 11 kilit gosterge ek tablo 1’de sunulmaktadir.

Ek Tablo 1: is Ortami Raporunda Yer Alan Gostergeler

Gosterge Kiimesi

Gostergenin Olgtiigii Nitelikler

Ise Baslama

Prosediirler, siire, maliyet ve asgari sermaye

Insaat izinleri

Depo ingasi igin gereken prosediirler, siire ve maliyet ile
ingaat izinlerinin verilmesinde kontrol ve emniyet
mekanizmalarinin kalitesi

Elektrik baglantisi kurmak i¢in gereken prosediirler, siire ve
maliyet ile elektrik tedariginin giivenilirliginin dl¢limii ve

Elektrik Temini elektrik kullanimi maliyeti
Miilkiyet devri i¢in gereken prosedyiirler, siire ve maliyet ile
Tapu kaydi arazi yonetimi sistemlerinin kalitesi

Kredi Temini

Taginir teminat haklarn ve kredi bilgi sistemleri

Azinlik Hissedar Haklarinin
Korunmas:

Ilgili taraf islemlerinde ve kurum y&netiminde azinlik
hissedar haklar1

Vergi diizenlemeleri ile uyumlu olmast igin bir firmanin

Vergi Odeme toplam vergi orani, 6demeleri ve siire
Rekabetci avantaja sahip tirtin ihracati ile oto pargalar:
Dis Ticaret ithalatinda siire ve maliyet

Sozlesmenin Icrasi

Ticari anlasmazliklar1 ¢6zmek i¢in gereken prosediirler, siire
ve maliyet ile yargi siireclerinin kalitesi

Sirket Tasfiyesi

Ticari iflas icin siire, maliyet ve toparlanma orani ve iflasta
yasal yapinin giicii

Is Piyasas1 Diizenlemeleri
(Siralamaya Dahil Degil)

Istihdam diizenlemelerinde esneklik ve is kalitesinin
ozellikleri

Kaynak: 2017 Yili Doing Business Raporu

Bir ekonominin is ortamini ve uluslararasi rekabetciligini etkileyen faktorlerin tima

Is Ortami Raporu’nda élciilmemektedir. Ornegin, rapor kapsamina makroekonomik istikrar,
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finansal sistemin durumu, isgliciiniin yetenekleri ve egitim dizeyi, riisvet ve yolsuzlugun

yayginligi, piyasa blyikliglu ve emniyet gibi konular dahil edilmemektedir (Ek Tablo 2).

Ek Tablo 2: Rapora Dahil Edilmeyen Baslica Hususlar

Tamamen Dahil Edilmeyen Alanlar

Makroekonomik istikrar

Finansal sistemin durumu

Isgiiciiniin kalitesi

Riigvet ve yolsuzlugun yayginlig:

Piyasa biiyiikliigii

Emniyet

Hesaplanan Gostergelerde Dikkate Alinmayan Hususlar

Vergi 6deme alaninda kisisel gelir vergisi oranlar1

Kredi temini alaninda para politikas: durusu ve iligkili olarak firmalar icin kredi sikilastirilmasi
veya kolaylastirilmasi

Dis Ticaret alaninda ihracat ve ithalat vergileri ve siibvansiyonlar
Kaynak: 2017 Yili Doing Business Raporu

Is ortami raporu, llke performanslarini degerlendirirken, farkl perspektifler ortaya
koyabilmek icin sinir puana uzaklik degeri (Distance to Frontier Score-DTF) ve is yapma
kolaylig1 siralamasi (Ease of Doing Business Ranking) olmak Uzere iki farkh 6l¢l ortaya
koymaktadir. Sinir puana uzakhk degeri, raporda yer alan llkelerde gostergelerin her
birinde gozlemlenen en iyi performansi temsil eden sinira olan uzakligl géstermektedir.
Boylece, herhangi bir zamanda belirli bir ekonominin performansi ile en iyi performansa
sahip ekonomi arasindaki fark ortaya konulmakta ve zaman iginde bu ekonominin is
hayatina iliskin  dlizenleyici ortaminda meydana gelen mutlak degisim
degerlendirilebilmektedir. Sinir puana uzaklk degeri, ilk dnce her bir gdsterge igin
hesaplanmakta, daha sonra toplam degeri hesaplamak icin tim gostergelere gore
ortalamasi alinmaktadir. is yapma kolayligi siralamasi ise, bir ekonominin is ortamina iliskin
performansinin diger ekonomilerin performanslarina gore ne durumda oldugunu ortaya
koymaktadir. Boylece, bu iki 6Ol¢lu birlikte okundugu zaman bir ekonominin gergek

durumuna iliskin daha dogru bir degerlendirme ortaya ¢cikmaktadir.

20



Ek 2. Dogrudan Yabanci Yatirimlarin Sektorler itibariyla Dagilimi (Ayrintili Gésterim, Yiizde)

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
1. | TARIM SEKTORU 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 1 0
2. SINAI SEKTORLER 29 64 29 11 17 26 35 62 46 50 51 48 49 48
B. Madencilik ve Tagocakeiligi 0 2 6 0 1 2 1 1 2 1 2 7 4 2
C. [Iimalat 17 50 17 10 10 22 27 26 15 22 42 22 32 35
CA. | Gida, Igecek ve Tiitiin Uriinleri imalat: 2 20 7 1 2 4 8 3 2 4 20 4 5 8
CB. | Tekstil ve Giyim Egyalari imalati 1 0 1 2 0 1 1 1 2 1 3 1 2 4
CC. | Deri ve llgili Uriinlerin imalati 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
CD. | Agag ve Agag Uriinleri imalati 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0
CE. | Kagit ve Kagit Uriinleri imalati ve Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltiimasi 0 0 1 0 0 0 0 1 0 0 0 1 1 0
CF. | Kok Kdmiirii ve Rafine Edilmig Petrol Uriinleri imalati 0 0 0 0 0 2 0 1 0 8 3 2 1 15
cG. Kimyasallarin, Kimyasal Uriinlerin ve Temel Eczacilik Uriinleri ile Malzemelerinin
Imalati 1 4 5 3 5 6 1 5 2 2 5 3 6 3
CH. | Kauguk ve Plastik Uriinleri imalati 0 2 1 0 0 0 1 1 0 1 5 2 1 1
Cl._| Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati 0 0 0 1 1 4 1 4 1 0 0 0 2 1
cJ. | Ana Metal Sanayii ve Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati (Makine Techizat Harig) 3 0 1 2 1 2 8 0 3 2 1 1 1 1
CK. | Makina ve Techizat (Bagka Yerde Siniflandiriimamis) Imalati 0 0 0 0 0 0 2 4 1 0 0 0 0 0
CL. | Bilgisayarlarin, Elektrik-Elektronik ve Optik Uriinlerin imalati 2 2 0 0 0 1 2 1 3 3 1 6 11 1
CM. | Ulagim Araclari Imalati 7 21 2 1 0 0 0 4 1 1 1 1 1 1
CN. | Mobilya imalati ve Bagka Yerde Siniflandiriimamig Diger imalat Sanayii 0 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 1 1 0
D. | Elektrik, Gaz, Buhar ve iklimlendirme Uretimi ve Dagitimi 12 13 5 0 7 3 7 34 29 27 7 18 13 11
E. Su Temini, Kanalizasyon, Atik Yonetimi ve lyilegtirme Faaliyetleri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3. | HIZMETLER SEKTORU 71 36 71 89 83 74 65 37 53 50 49 51 50 52
F. insaat 0 1 0 1 1 1 2 3 5 2 13 2 3 1
G. | Toptan ve Perakende Ticaret 13 25 3 1 3 1 14 6 7 4 2 4 13 5
H. Ulagtirma ve Depolama 0 0 1 0 3 4 1 4 3 1 1 4 7 13
l. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 0 0 0 0 0 0 0 1 2 1 0 1 0 0
J. Bilgi ve iletigim 11 0 56 38 36 2 1 3 1 0 1 1 2 1
K. Finans ve Sigorta Faaliyetleri 44 8 11 45 39 61 42 13 26 36 19 35 17 29
Parasal Araci Kuruluglarin Faaliyetleri (Bankalar) 42 3 7 44 36 53 28 8 13 29 14 16 11 23
Sigorta, Reasiirans ve Emeklilik Fonlar (Zorunlu Sosyal Giivenlik Harig) 0 0 3 1 2 7 13 3 12 5 3 16 2 1
Holding Sirketlerinin Faaliyetleri 1 0 0 0 0 0 0 2 0 1 2 2 3 4
Diger Finansal Hizmet Faaliyetleri 1 4 0 0 1 1 0 0 0 1 1 0 2 2
L. Gayrimenkul Faaliyetleri 0 0 0 3 0 2 3 3 4 2 2 1 3 1
M. | Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetler 0 0 0 0 0 0 0 1 2 1 1 1 1 0
N. idari ve Destek Hizmet Faaliyetleri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 2 0 0
O. | Kamu Yonetimi ve Savunma; Zorunlu Sosyal Giivenlik 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
P. Egitim 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0
Q. | Insan Saglig ve Sosyal Hizmet Faaliyetleri 1 0 0 0 0 1 1 2 2 1 5 1 2 0
R. Kiiltiir, Sanat, Eglence, Dinlence ve Spor 2 1 0 0 0 0 0 0 1 0 1 0 0 0
S. Diger Hizmet Faaliyetleri 1 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 1 1 0
T Hanehalklarinin igverenler Olarak Faaliyetleri; Hanehalklari Tarafindan Kendi
) Kullanimlarina Yonelik Olarak Ayrim Yapilmamig Mal ve Hizmet Uretim Faaliyetleri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
U. Uluslar Arasi Orgiitler ve Temsilciliklerinin Faaliyetleri 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi istatistikleri
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Ek 3. Dogrudan Yabanci Yatirimlarim Kaynak Ulkeler itibariyla Dagilimi (Ayrintili Gésterim,

Yiizde)

Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi istatistikleri
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