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Degerli konuklar, degerli basin mensuplari,
TUSIAD Yénetim Kurulu adina hepinizi saygiyla selamlryorum.

Gegen yil, 2008 de diinya olarak, 1929 yilindaki Biiyiikk Buhran’dan sonraki en ciddi
ekonomik krizi yasadik, tecriibe ettik. Krizin ¢ikisinin iizerinden bir y1l gegmesine ragmen,
krizin yansimalari, giindemimizin en dnemli konusu olmaya devam ediyor.

Ancak, bulundugumuz durum, geldigimiz nokta diine gére daha iyi. Hala 6niimiizde asmamiz
gereken tepeler olmasina ragmen, asilamaz gibi goriinen daglar1 geride biraktik. Ileriye biraz
daha umutla bakmaya hakkimiz var diye diistiniiyoruz.

Gostergeler de bizi dogruluyor. Diinya ticaretindeki kan kaybinin sona erdigi dikkati ¢ekiyor.
ABD’nin Tgiincii ¢eyrekte %3.5 biyiidiigii aciklandi. 2010 yilinda diinya ekonomisinin
biiytime hizi tahmini de 0.6 puan yukari ¢ekildi.

Degerli katilimcilar,

Diinyanin yasadig1 bu biiyiik krizi atlatmada ki en giiclii enstriimanimiz devlet destekleri oldu.
Bu siirecte devletler, {ilkelerindeki ekonomik aktivitenin canlanabilmesi i¢in muazzam
destekler verdiler, tesvik paketleri uyguladilar.

Hatirlayacagimiz gibi her sey gecen sene Lehman Brothers’in ¢okmesi ile basladi. Piyasalarda
yangin ¢ikmist: ve yapilmasi gereken ilk is yanginm kontrol altina alinmasiydi. Ulkeler de
dogru refleksi gostererek, likidite ve giiven sorununu ¢dzmek icin hizla harekete gectiler.
Piyasalara yiiklii miktarlarla miidahalede bulundular.

Bu hizli ve atak politika sayesindedir ki, bugiin diinyanin bir felaketin esiginden dénmiis
oldugunu sdyleyebiliyoruz. Ama geldigimiz noktada, yangin kontrol altina alinmis gibi
goriinliyor ve artik hasar tespiti ve hasar kaldirma ¢aligmalarina baglanmasi gerekiyor.

Iste bu noktada tiim diinyanin giindemini mesgul eden soru karsimiza ¢ikiyor. Ekonomik
tesviklerin ne kadar daha devam ettirilecegi veya nasil ve hangi stiregte kaldirilacag1?

Kamu biitcelerinde agikla sonuglanan bu destek paketlerinin, ekonominin yeniden biiylime
stirecine girmesinde biiylik katkis1 oldu. Ancak gelecekte enflasyon ve i¢ borglarin ¢evrilmesi
risklerini beraberinde getirdi.

Bu risklerin 6nlenebilmesi igin, kiiresel ekonominin, resesyondan g¢ikmaya baslamasiyla,
artirtlan kamu harcamalarinin yeniden olagan seviyelere ¢ekilmesi gerekecek. Yani
biliyiimenin siirdiiriilebilirliginin saglanmasi i¢in, 6zel sektor talebinin yeniden kamu sektorii
talebinin yerini almas1 gerekecek

Ote yandan, uygulanmakta olan politikalarm zamanindan 6nce geri ¢ekilmesi durumunda yeni
yeni canlanmaya baslayan ekonomilerin bir kez daha durgunluga siiriiklenmesi riski var.
Dolayistyla, tekrarlamak gerekirse bugiin tiim iilkelerde, ekonomi politikasinin temel sorunu;
krize kars1 uygulanan mali ve parasal onlemlerin hangi vadede ve nasil bir tempoda icinde
azaltilacagidir.



Nitekim Gegen hafta sonu yapilan G20 toplantisinda da, ekonomilerin yeniden resesyona
girmesinin daha ciddi sonuglara yol agacagi goriisii hakim oldu. Toplantida, krize karsi
yiiriitiilen ortak ¢abanin ekonomik ve mali kosullarda iyilesme sagladigi ancak bu iyilesmenin
devam etmesinin hala kamu desteklerine bagli oldugu vurgulandi. Iyilesmenin tiim iilkelerde
ayni diizeyde olmamasi ve issizligin ¢ok ciddi bir tehlike olmasi nedeniyle uygulanan
desteklere devam edileceginin alt1 ¢izildi. Desteklere devam edileceginin ag¢iklanmis olmasina
ragmen, uygulanmakta olan olaganiistii politika Onlemlerini terk etme stratejilerinin
koordinasyon i¢inde uygulanacagi da agiklandi. Ancak bu siire¢ de tlkeler kriz doneminde
olduklar kadar esgiidiimlii hareket edemeyecekleri goriisiindeyiz.

Zaten, bircok iilkede para politikalarindaki gevseme siirecinin durdugu dikkati gekiyor.
Avustralya ve Norveg gibi baz1 lilkeler, enflasyon riski karsisinda faiz oranlarinda artisa
gitmigken, bu yola gitmeyen iilkelerde de parasal genislemenin terk edilmekte oldugu
goriiliiyor.

Ekonomi politikalarinin tasariminda, enflasyonda ve faiz oranlarinda artis riskinin
yonetilmesi, Tirkiye’nin de karsi karsiya oldugu temel bir sorundur. Tirkiye i¢in de,
genislemeci politikalara devam etmenin riskleri kadar, bu politikalar1 erken terk etmenin,
bliylime hiz1 ve igsizlik iizerinde yaratacagi olumsuz sonuclart endise yaratmaktadir. Yani
hem iilkemizde, hem diinyada bir ikilem yasamaktayiz.

Sizlerin de bildigi gibi, Tirkiye’de Merkez Bankasi krizden bu yana faiz oranlarinda 10
puanlik bir indirim yapt1. Béylece faiz oranlar1 %7 nin de altina indi. Ikinci el piyasadaki faiz
oranlar1 da %8’in biraz iizerinde seyrediyor. Bu faiz oranlar1 daha bir sene dncesinde hayal
bile edilemeyen seviyelerdi.

Is diinyas: igin diisiik faiz oranlarindan daha cazip bir sey yoktur diye diisiiniiyorum. Buna
karsilik, size sorsam, acaba bu diisiik faiz oranlarindan yararlanarak hangimiz hangi yatirimi
ongoriiyoruz? Faiz oranlarindaki diisiis, maalesef tek basina yeterli olmuyor. Diisiik faizlerin
bir de uygun yatirim ortami ve daha da 6nemlisi kredi arzi ile destekleniyor olmasi gerekiyor.

ABD’de ve AB iilkelerine baktigimizda bankalarin kredi verme kosullarinda gevseme
basladigin1 goriiyoruz. Tiirkiye’de ise, yilin ilk yarisina gére gevseme olsa da, kredi verme
kosullar1 hala sikiligin1 koruyor.

Ustelik KOBI’ler, biiyiik firmalara oranla daha agir kosullarla karsi karsiya. Merkez
Bankasi’nin faiz oranlarini diisiirerek likidite imkanlarini artirma politikasinin, KOBI’lere
arzulanan oranda yansimadigi gériiliiyor. Bugiin, birgok KOBI hala kredi bulmakta
zorlanirken krediye erisim imkani olan KOBI’lerin de, yiiksek faiz oranlar ile karsi karsiya
kaldigini biliyoruz.

Aslinda finans sektdriinde kredi arzi ile talebi arasinda bir eslestirme sorunu yasaniyor. Is
diinyas1, ozellikle KOBI’ler, krediye erisimde sorun yasadiklarmi sdylerken, bankacilik
sektorii de kredi talebinin diisiikliigiinden sikayet ediyor.

Diisiik kredi talebinin arkasinda yatan baslica neden, 2002-2007 doneminde ¢ok hizli bir
biliylime siirecinin yasanmis olmasi. Bu siirecte goriilen hizli kapasite artiglari, simdi yeni
yatirim talebini siirliyor.



2000’11 yillarin kiiresel likidite bollugundan diinyadaki diger firmalar gibi Tirkiye’deki
firmalar da yararlanma olanagi bulmustu. Cokuluslu sirketler, ucuz ve bol kredi imkanlar
sayesinde muazzam karlar elde ederken, bu sayede kurduklari uzun iiretim zincirlerini
rahatlikla finanse edebilmislerdi.

Ureticilerin, tiiketicilere agtiklar1 kredi imkanlar1 sayesinde, reel sektdriin satis ve karliliginda
ciddi artig gorilmiistii.

Gecen seneki krizle birlikte bu model ¢oktii. Ekonomi yeniden biiyiimeye basladiginda da
kisa vadede eski modelin geri gelmesini beklememeliyiz. Bu modelin yerine nasil bir modelin
gececegi, biraz Once bahsettigim, krizden ¢ikis stratejisi ile de yakindan iliskili olacaktir diye
diisiiniiyoruz.

Piyasa ekonomisinin gegerli oldugu bir donemde bu denli agir bir ekonomik krizin ortaya
¢ikmis olmasi ve krize karsi yapilan kamu miidahalesinin ekonomiyi yeniden biiyiitmeye
basladig1 bir diinyada, piyasa ekonomisi hala eski giiciinii koruyacak mi?

Bu sorunun cevabi, ekonomideki iyilesmenin hizina ve azalan kamu talebinin yerine 6zel
sektor talebinin ne kadar hizla ve kuvvetle gegebildigine bagl olacak.

Bugiin, piyasanin kendi dengesini bulan dogal dinamiginden eskisi kadar s6z edilmiyor. Hatta
tam tersine krize yol agan faktorler arasinda, piyasa ekonomisinin yol acti1 a¢ gozliiliik sik
sik dile getiriliyor.

Dolayisiyla kiiresel finansal piyasalarda gelecek donemde muhtemelen regiilasyonlarin daha
sikilagtirildigina sahit olacagiz. Hatta belki de regulasyonlarin sikilastirilmasinin yanisira,
finansal akimlarin da kontrol altina alindigini gorecegiz.

Brezilya ve Tayvan’in kredi hareketleri iizerindeki oOnlemlerinin ardindan, Ingiltere
Bagbakan’t Gordon Brown da, sermaye hareketlerinin vergilendirilmesi konusunda iilkeler
aras1 koordinasyon onerisinde bulundu.

Bu oneri hayata gegmeyecek belki, ama bu 6rneklerin bize sdyledigi bir sey var ki; o da,
diinya ekonomisindeki iyilesmenin gecikmesi halinde, kriz sonrasinda ortaya ¢ikacak diinya
eskisinden bir hayli farkli olacak.

Bu kiiresel perspektifle Tiirkiye’ye baktigimizda, kendimizi bir an dnce yeni bir diinyaya
hazirlamamiz gerektigi ortaya cikiyor. Eger yeni donemin temel farki kredi imkanlarinin
eskisi gibi bol olmamasi ise, biz de sirketlerimizde gerekli 6nlemleri almak durumundayiz.

KOBI’ler ile finansal sistem arasindaki iliskiler ¢cok ciliz. Kredi degerlendirme sisteminin
mekanizasyonu ve ¢ogu durumda, kiiclik girisimcinin bankaci ile yiiz ylize goriisme imkani
bile bulamamasi, maalesef KOBI’lerin kredi imkanlarindan faydalanmasimi engelliyor.
Yenilik¢i ve aslinda kredi imkanina kavustugunda hizli ve saglam biiyliime olanagi bulacak
bir¢ok isletmeyi de bu imkandan mahrum birakiyor.

Normal zamanlarda da goriilen bu sorun krizle birlikte daha da yakici hale gelmis durumda.
Bu nedenle, bu zor zamanlarda, bankacilarin da girisimcileri daha yakindan ve iyi taniyacak
bir c¢alisma ydntemi benimsemesi, KOBI’lerin krizin agir kosullarmi atlatmasini
kolaylastiracaktir. Ayrica, biraz dnce bahsettigim gibi yurtdisindaki sirketlerin eskisi gibi



iiretim zinciri i¢inde yer alan sirketleri desteklemeyeceklerini géz oniinde bulundurmamiz
gerekiyor.

Kiiresel kriz sonrasinda, diinyada finansal sistem yeniden yapilanirken, Tiirkiye’de de finansal
sistemde bazi degisikliklerin olmast muhtemeldir. Bu olas1 degisikliklere uyum
saglanabilmesi i¢in, sirketlerimizin, meydana gelen degisiklikler hakkinda bilgilendirilmesi
onemlidir. Ozellikle KOBI’lerin finansal ve idari becerilerini giiglendirecek programlarin
gelistirilmesi sart. Bu siirecte is diinyas1 temsil orgiitlerine de biiyiik rol diisiiyor.

Degerli katilimcilar,

Kiiresel kriz sonras1 diinyasina, uyum ag¢isindan Tiirkiye’ nin avantajli oldugu iki konu var.
Bunlardan birincisi; son yillarda Tiirkiye’ nin izlemis oldugu aktif dis politika.

Diinya ekonomisinin geleceginde biiylime ekseninin batidan doguya kayacagi goriiliiyor.
Zaten krizden ¢ikig siirecinde tlkelerin gosterdikleri biiylime performans: da bunu kanitliyor.
2010 ve sonrasinda diinya ekonomisini Tiirkiye’nin dogusundaki ve giineyindeki iilkelerin
biliylime hiz1 siiriiklityor olacak. Tiirkiye’nin, bu bolge {ilkeleri ile giliglendirdigi iliskileri,
gelecek donem igin bir sans olarak goriiyoruz.

Tirkiye’nin ikinci avantaji ise, kiiresel ekonomideki zayiflik nedeniyle diisecek olan dis talep
yerine ikame edebilecegi giiclii bir i¢ talep imkaninin olmasi.

1990’11 yillarin kiiresellesme siireci, kiiresel ekonomiyle siki sikiya entegre olabilen kiigiik
iilkelerin avantajina olmustu. Istikrarli bir uluslararasi diizende, dis ticaretteki ve yabanci
sermaye yatirimlarinin Oniindeki engellerin kaldirilmis olmasindan yararlanan bu {ilkeler,
vergi oranlarini asag1 ¢ekerek ve yabanci sermaye yatirinmlarini 6zendirecek diizenlemeler
yaparak, hizla biiyiiyebilmislerdi. Simdi bu iilkeler, kiiresel finansal akimlarin bir anda
kesilmesiyle ciddi yara almig durumdalar.

Kiiresel finansal piyasalardaki finansman akiginin azalmasi durumunda, biliyiimenin
motorunun da bu kiigiik {ilkelerden i¢ piyasasi giiclii lilkelere dogru kaydigina sahit olacagiz.
Geng niifusu ve hala doymamis pazarlariyla Tiirkiye, gii¢lii bir i¢ piyasaya sahip.

Tabii 6te yandan, biiyiime, yatirnm ve isttihdam yaratmak i¢in digsaridan gelen kaynagin
daralacagini ve dolayisi ile tiiketim ile tasarruf arasindaki dengeye dikkat etmemiz gerektigini
de vurgulamak isterim.

Kiymetli misafirler,

Bu avantajlarin yanisira, Tiirkiye’nin makro dengelerinde meydana gelmis olan bazi
diizelmeleri de goz 6niinde bulundurmamiz gerekiyor. Daha dnce de belirtmis oldugum gibi,
faiz oranlar tarihsel olarak en diisiik seviyelerine inmis durumda.

1970’11 yillarin ortalarindan bu yana siirekli devam eden bir sorun olan enflasyonda ¢ok ciddi
bir mesafe alabildik. %6 ’nin altina inmis olan bir enflasyonu biraz daha asagiya cekip fiyat
istikrarin1 yakalamamiz miimkiin.



Kurlara baktigimizda, kriz oncesinde gordiigiimiiz reel degerlenme, bir parga da olsa,
hafiflemis durumda. Bunun da rekabet avantaj1 yarattigi muhakkak.

2008’in Agustos aymnda 50 milyar dolar sinirina dayanmis olan cari islemler agig1 bugiin 15
milyar dolarin altina indi. Ancak, cari agigin bu kadar asagi inmesi ¢ok ciddi bir biiylime
bedeli karsiliginda oldu.

Hiikiimet bu sene igin %6 daralma ve gelecek yil i¢in de %3.5 biiyiime éngoriiyor. TUSIAD
olarak biz de bu sene icin %6 civarinda bir daralma tahmin ediyoruz. Gelecek sene icin
biiyiime beklentimiz de bugiin itibariyle %3’iin gerisinde kaliyor.

Biiylime rakamlar1 bdyleyken, Tiirkiye’nin issizlik oranini sabit tutabilmesi i¢in her sene en az
%>3 biiyiimesi gerekiyor.

Issizlik oraninmn halihazirda tarim disinda %16.3 gibi zaten ¢ok iirkiitiicii bir noktaya ulagmus
oldugunu diisiliniirsek, dniimiizde ne denli zor bir ekonomik goriiniim oldugu daha iyi ortaya
¢ikar. Bu zorlu ekonomik kosullar politika tasariminda ve uygulanmasinda muazzam ihtiyatl
olmamizi gerektiriyor.

Krizlerin analizi bize krizden ¢ikisla birlikte diizelmenin olumlu etkilerinin en geg istihdamda
ortaya ¢iktigin1 gosteriyor. Unutmayalim ki bu yiiksek issizlik hi¢ siiphesiz tliketim
harcamalarin1 da frenleyecektir. Ote yandan kapasite kullanim oranlarindaki diisiikliik de yeni
yatirim ihtiyacini kisitlayacaktir.

Sizlerinde, bu saptamamiza katilacaginizi tahmin ettigim ediyorum, bu sartlar altinda gelecek
icin yiiksek biiylime hizlar1 6ngérmek pek miimkiin gériinmiiyor.

Degerli katilimcilar,

Ekonominin biiylimesini siirlayan bir baska faktor de, gelecege iligskin belirsizliklerdir. Orta
Vadeli Program, ekonomideki belirsizliklerin azalmasina, hig siiphesiz katkida bulunmustur.

Buna karsilik, bozulan biitce dengesinin gerektirecegi finansman ihtiyacinin, faizler tizerinde
baski olusturmasi riski, gelecegin ongdriilebilirligini sinirlamaya devam ediyor. Belirsizligin
ve gelecek risklerinin azaltilmasi konusunda biit¢e performansi belirleyici bir rol oynayacak.
OVP’de yer alan agiklamalara gore, kiiresel krizin Tiirkiye ekonomisine etkilerini minimize
etmek icin alinan c¢esitli gelir ve harcama tedbirlerinin biitceye maliyeti 2008 yilinda
GSYH’nin %0.8’1 kadar olmus.

2009 yilinda s6z konusu bu tedbirlerin biitgeye yiikiit GSYH’nin %2.1°1 ve 2010 yilinda ise,
GSYH’nin %1.6’s1 diizeyinde olmasi bekleniyor. Bu harcamalar sonucunda da ister istemez
biitge dengeleri bozuluyor.

Mevcut konjonktiir, genislemeci maliye politikasin1 uygun kilarken; orta ve uzun vadede
“gittikce daralan™ bir maliye politikasi izlenmesi gerekiyor. Orta Vadeli Program’in da bu
anlayisa uygun olarak hazirlanmis oldugu dikkati ¢ekicidir ve memnuniyet vericidir diye
diistinliyorum.



Uc¢ yila yayillan bir siirecin sonunda saglanacak olsa da, OVP’de biit¢e disiplinin
vurgulanmasinin olumlu bir gelisme oldugunu diisiiniiyoruz. OVP’nin en olumlu tarafi ise,
mali disiplini saglamak tizere mali kural uygulamasinin 6ngérmiis olmasi.

Getirilmek istenen mali kural, biitce disiplininin orta vadede saglanmasini hedefliyor. Ancak,
yasal altyapisinin hala tamamlanamamis olmast ve 2011 mali biitce yilindan Once
uygulamasina gecilemeyecek olmasi, mali kuralin getirecegi disiplin i¢in de 2011 yilina
kadar beklenmesi gerektigine isaret ediyor. Bu kosullar altinda, 6zellikle 2010 yilinda biitge
ve maliye politikasinin uygulanmasindaki kararlilik ve disiplin 6nem kazaniyor.

Bu sene GSYH’ya oran1 %6.6’ya ulasacak olan kamu ag¢iginin gelecek seneden itibaren
kontrol altina alinacagma iliskin piyasalara kuvvetli bir mesaj verilmesi, ekonominin
gelecegine duyulan giiveni artiracak ve uygulanmakta olan politikalarin itibarimi
yiikseltecektir.

Finansal piyasalardaki sikintilarin giderilmesi ve reel sektdriin yeniden kredi kullanmaya
baglar hale gelmesiyle Tiirkiye ekonomisi 2011 yilindan itibaren yeniden yiiksek biiylime
stirecine hazir hale gelecektir.

Ancak, bu siire i¢cinde diinya ekonomisinde de kapsamli degisikliklerin olacagini, sektorlerin
tilkeler arasindaki dagilimimin degisecegini ve diinya ekonomisinin agirlik noktasinin batidan
doguya dogru kayacagini goz oniinde bulundurarak, kendimizi gelecek déoneme hazirlamak
durumundayiz.

Gortiliiyor ki Onlimiizdeki siire¢ sadece makroekonomik kosullarin diizeltilmesini degil,
yapisal kosullarin da degisimini gerektiriyor. Bu kapsamli degisimin iyi yonetilmesi i¢in i

diinyasi olarak bizler de elimizden gelen ¢abay1 gosterecegiz.

Beni sabirla dinlediginiz i¢in tesekkiir ediyor, saygilar sunuyorum.



