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Saym Bagkan Yardimecisi, Degerli Konuklar ve Degerli Basin Mensuplari,

Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi adina hepinizi saygiyla selamliyorum. “Tiirkiye’de
Mali Geligsmisligin ve Firma Mali Yapisinin Ekonomik Biiylimedeki Roli” isimli
seminerimize hos geldiniz.

Hepinizin bildigi iizere, TUSIAD olarak 2004 yili Haziran aymnda baslatmis oldugumuz
“Tiirkiye Ekonomisi i¢in Sirdiiriilebilir Biiyiime Stratejileri” projemizin ilk {riinlerini
gectigimiz Haziran ayinda uluslararasi katilimli bir konferans ve ardindan da Eyliil ayinda
diizenledigimiz bir seminer ile kamuoyuna duyurmustuk.

Tiirkiye ekonomisi i¢in hayati 6nem tasiyan cesitli konularin derinlemesine incelendigi bu
calismalardan elde edilen bulgular1 s6z konusu toplantilar araciligiyla sizlerle paylasmistik.

Yine bu proje kapsaminda yiiriittiiglimiiz bir calismayr daha tamamlamis bulunmaktayiz.
Bugiin, Tiirkiye’nin Avrupa Birligi’ne tam {yelik yolunda saglamasi beklenen istikrarlt
biiylime ortami i¢in gereken yatirimlarin nasil ve ne sekilde gerceklestirilebilecegini firma
boyutuyla tartismak {izere biraraya geldik. Bugiin sizlere tanitacagimiz “Tiirkiye’de
Ekonomik Biiyiime ve Mali Yap1: Mali Gelismislik/Firma Mali Yapis1” baglikli rapor Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankas1 Arastirma ve Para Politikas1 Genel Miidiirliigii Yapisal Analiz
Miidiirliigii yoneticisi Saym Cihan Yalgin, ekonomist Saymn Pmar Ozbay Ozlii ve ekonomist
yardimcist Sayin Olcay Yiicel Culha tarafindan hazirlanmigtir.

Bu raporla, mali yapiin, hane halklarinin tasarruflarini yatirima ve iiretime doniistiirecek
iretici firmalara kaynak saglamadaki etkinligini artirmak tizere Oneriler gelistirilmesi
amagclanmustir.

2001 yilinda yasadigimiz krizden sonra gii¢lii bir biliylime performansi sergileyen iilkemizde
bugiinkii Oncelikli sorunumuzu, ekonomik biiyliimenin siirdiiriilebilirliginin saglanmasi
olusturmaktadir.

Avrupa Birligi tiyelik perspektifi ile birlikte Tiirkiye’de ekonomik yapida onemli gelismeler
yasamaktay1z. Oniimiizdeki donemde bu siirecin daha da yogunlasacagimni biliyoruz. Avrupa
Birligi ekonomisi ile entegrasyon siireci, global sartlarda keskinlesen rekabet kosullari, tiretim
stireclerinin teknoloji odakli olarak degisimi, gelismis piyasalarda standart iiriinlerde goriilen
piyasa doygunlugu, tiiketici talebinin giderek farklilagsmasi, esnek iiretim modellerinin
getirdigi avantajlar gibi etkenler 6zel sektoriin finansman ihtiyaglarinin da degismesine ve
yeni finansman modelleri arayisina yol agmaktadir. Tiirkiye gelecek i¢in bir biiylime vizyonu
olustururken, bu biiyiime siirecinin gerektirdigi finansman ihtiyacini ve bu finansmanin hangi
yollarla nasil elde edilecegi sorununu da konusmak zorundadir.

Tiirkiye ekonomisinde, 2002-2005 donemindeki yapisal doniisiim siirecinin ardindan uzun
déonem biliylime oram1 %6 civarma yiikselmistir. Avrupa Birligi'ne tam iiyeligin
gerceklesecegine inanilan 2015 yilina kadar her yil yaklasik %6’lik bir biiyiime icin
yatirimlarin da hizli artisin1 stirdiirmesi gerekecektir. Yatirimlarin finansmani i¢in de,
bankacilik sektorii ve sermaye piyasalart mutlaka etkin rol oynamalidir.

Ancak burada iizerinde durulmasi gereken bir nokta da, finansman ihtiyacinin miktarinin
yanisira, niteligidir. Hig¢ siiphesiz liretimin ve piyasalarin karakteri, uygun finansman bi¢imini
de etkilemektedir. Basta imalat sanayii olmak iizere, biiylimenin dinamigi olan cesitli
sektorlerde finansman ihtiyacinin agirlikli olarak ticari kredilerle karsilaniyor olmasi, bu
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sirketlerin gelisme, yeni iiriin gelistirme, yeni piyasalara erisme imkanlarimi kisitlayan bir
faktortir.

Tiirkiye’nin {iretim ve ihracat yapist dikkate alindiginda, daha yiiksek teknolojili iirlinlere
yonelmesi gerekmektedir. Bu ise, 6zellikle, bilgi ve teknoloji yogun firmalarin yatirimlarinin
finansmanin1 6nemli kilmaktadir. Ancak, gelismis iilkelerde dahi yeterli finansmanin
saglanmasinda sorunlar yasanirken, iilkemizde bilgi ve teknoloji yogun projeler icin
bankacilik sistemi yeterli destegi saglayamamaktadir. Bu tarz firmalarin hisse senedi ve tahvil
yoluyla piyasadan dogrudan kaynak bulmalari da kolay olmamaktadir. Bu zorluk da
biliylimenin niteligini etkilemekte, giderek yogunlasan kiiresel rekabette tutunabilmek igin
katma degerli iriinlere yonelim ve teknolojik ilerleme konusunda arzulanan hedeflere
ulagilamamaktadir.  Dolayisiyla, mali yapi, gelecek donemde, hem istikrarli yiiksek
biiylimenin siirdiiriilebilmesi, hem de biiylimenin niteligi itibariyle 6nem kazanmaktadir. Daha
acik bir ifadeyle, bugiin ekonomimizin karsit karsiya oldugu yiiksek cari iglemler agigi
sorununun uzun vadede c¢Oziimii icin iiretim yapisinin ithal aramalina bagimliliginin
azaltilmast; bunun i¢in de, teknoloji, aragtirma, gelistirme ve yenilikgilik faaliyetlerinin uygun
aracglarla finansmani gerekmektedir.

Avrupa Birligi’nin uygulamakta oldugu Lizbon Stratejisi’nde de ekonomide ve teknolojide
liderlik i¢in, Avrupa’nin gii¢lii bir sanayi yapisina sahip olmasi ve 0Ozellikle teknolojik
potansiyelinden dogru yararlanmasi gerektigi vurgulanmaktadir. Bu ¢ercevede Avrupa Birligi,
yenilikcilige destek olmak iizere devlet yardimlarin1 azaltmakta ve yeniden
sekillendirmektedir. Gegmiste, yeni kurulan yenilik¢i sirketlere yeterli 6l¢giide risk sermayesi
saglanamamis olmasi da dikkate alinarak, finansman olanaklarina ve risk sermayesine erigim
ile Arastirma-Gelistirme faaliyetleri icin kamu finansman imkanlarmin artirilmasi
hedeflenmektedir.

Tiirkiye de gelecek donemde, hem biiylimenin finansmani i¢in gerekli kaynak ihtiyacini
saglamak hem de finansman ydntemlerini cesitlendirebilmek i¢in, sermaye piyasalarinin
gelisimini saglayacak bir dizi 6nlem almali ve devlet yardimlari mevzuatini da bu dogrultuda
etkin olarak kullanabilmelidir.

Diger yandan, sirketlerin yeterli ve uygun finansmana erisimi sadece kamu otoritelerinin
yapacaklar1 diizenlemelerle saglanabilecek bir siire¢ de degildir. Bu siirecte sirketler kesimine
de diisen 6nemli ylikiimliiliikler bulunmaktadir. Kriz déneminin hemen ardindan sirketlerimiz
yeniden yapilanma siirecine girmistir. Bu siireg, elbette, gelecek donemde de hizlanarak
devam edecektir. Oniimiizdeki yillarda Avrupa Birligi’ne uyum siirecinin gerektirecegi
mevzuat degisiklikleri, Basel II kriterlerinin uygulanmaya baslanmasi ve degistirilecek olan
Tiirk Ticaret Kanunu’nun getirecegi, basta pay sahiplerinin haklari, giivenilirlik, seffaflik ve
denetim olmak iizere cesitli alanlardaki diizenlemeler, Tiirkiye’de ‘“sirket yoOnetimi”
kiiltiirtinde kokli degisikliklere neden olacaktir. Sirketlerin uyum gostermek zorunda kalacag:
bu diizenlemelerin yani sira, kiiresel piyasalarda rekabet¢i konumda olmak isteyen sirketlerde,
icten kaynaklanan kapsamli déniisiim talepleri de giindeme gelecektir. Iste, biitiin bu
degisiklik dogrultularim1 hesaba kattigimizda, Tirkiye’nin gelecek donem ekonomik
biliylimesinde itici giicli iistlenecek olan sirketler kesimimizin bu degisiklige hazir hale
gelmesi gerekmektedir.

Degerli konuklar,

Sozlerimi, Merkez Bankasi’nin bu siirecteki kritik roliine isaret ederek tamamlamak
istiyorum. Bugiin burada bulunan Baskan Yardimcis1 Saym Fatih Ozatay nezdinde Merkez
Bankasi’na, Merkez BankasiYapisal Analiz Miidiirliigli Yoneticisi Dr. Cihan Yalgin ve ekip
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arkadaslarma tesekkiirlerimizi sunuyor, konusmasii yapmak iizere Saymn Ozatay’1 kiirsiiye
davet ediyorum.



