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Dis Ekonomik iligkiler Kurulu (DEIK)

Dis Ekonomik iliskiler Kurulu (DEIK), kurulusu olan 1986 yilindan itibaren
Tirk 6zel sektoriniin dis ticaret, uluslararasi yatirmlar, hizmetler,
muteahhitlik ve lojistik basta olmak Uzere, dis ekonomik iligkilerini ylritme;
yurt ici ve yurt disinda yatinm imkanlarini arastirma; Turkiye'nin ihracatini
artirmaya katki saglama ve benzeri is gelistirme calismalarini koordine
etmekle gérevlendirilmis kurumudur.11 Eyltl 2014 tarihinde cikarilan 6552
Sayili Kanunla yeni bir yapiya kavusan DEIK, “Tiirk 6zel sektériintin dis
ekonomik iliskilerini ylritme” gérevini tamamiyla Gstlenmis olup, Kurucu
Kuruluglari, Gyeleri ve is Konseyleri ile birlikte, Tiirkiye'nin dnde gelen

girisimcilerinin ve is diinyasi temsilcilerinin olusturdugu gondlli bir ‘is

diplomasisi’ drgiitiidiir. Aralik 2018 itibariyle DEIK'in 95 kurucu kurulusu, 145

is Konseyi ve bu Konseyleri olusturan 1.200'nin iizerinde ye firmasi ve liye

firmalarinin da DEIK biinyesinde 2000'e yakin temsilcisi bulunmaktadir.
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Bain & Company Tiirkiye

Duinyanin lider ydnetim danismanlik sirketlerinden Bain & Company,
mUsterilerine strateji, operasyon, bilgi teknolojileri, organizasyon, girigim
sermayesi, dijital donlsim ve stratejileri ve birlesme & satin alma konularinda
danismanlik hizmetleri vermekte, musterileri icin pratik i¢ goriler gelistirerek,
degisim yaratacak becerileri onlara aktarmaktadir. Bain, danigmanlarinin
basarilarini misterilerinin finansal sonuclarina gére élgmesi prensibi
cercevesinde 1973 yilinda kurulmustur. Bain muisterilerinin hisse senetleri
sermaye piyasalarinda endeksten 4 misli daha iyi performans gostermistir. 36
Ulkede 57 ofisi bulunan Bain & Company, her tirli endistri ve sektorde sirket

ile calisma deneyimine sahiptir.

Nispetiye Caddesi, Akmerkez B 3 Blok Kat: 10 34337
Etiler / Istanbul - Tirkiye

Tel: +90 (212) 708 14 00

Fax: +90 212708 1414

E-posta: huseyin.binzat@bain.com

www.bain.com

O @BainAlerts

YASAL UYARI

Bu raporda yer alan bilgiler halka acik kaynaklardan elde edilmistir. Calismamiza sermaye piyasasi islemleri ve grup ici islemler dahil olmayip; kapanis stireci devam eden

birlesme ve satin alma islemleri, kaynak aktarimi yeni baslamis sifirdan yatinmlar, imtiyaz hakki alimlari ve gayrimenkul yatirimlari dahildir. Bununla beraber, bu ¢calismada

kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda DEIK iiyelerinin veya iiciincii kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya

dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan veya manevi zararlardan dolayi DEIK ve Bain & Company hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Rapor; DEIK Gyelerini, kamuoyunu ve

karar vericileri bilgilendirmek amaci ile hazirlanmig olup herhangi bir ekonomik aktivite icin tavsiye veya hukuki géris olarak yorumlanmamalidir

Her hakki saklidir © Aralik 2018.
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Nail Olpak
DEIK Baskani

Ulkelerin kalkinma ve refah seviyesiyle dogrudan iliskili olan yurtdisi yatirimlar, Turkiye'de 1980'li yillarda
baslayan ve 2000’li yillarda ivme kazanan kuresel ekonomiye dahil olma strecinde gerek sifirdan yatirimlar
gerekse sirket satin almalari kanaliyla énemli 6lctde artti.

1990-2000 yillari arasinda kiresel yurtdisi yatirim tutari 4,1 trilyon ABD dolari iken 2000-2017 yillart arasinda bu
oranin 5,4 kat artisla 22,4 trilyon ABD dolarina ytkseldigi goruliyor. Ayni strecte, Turkiye ise yurtdisina yaptidi
yatirim tutarini 24 katina ¢ikarak 40 milyar ABD dolari seviyesini yakaliyor.

Turkiye’'nin atak is insanlari, bugn dinyanin dort bir yaninda cesitli sektorlerde énemli yatirimlara imza

atiyor. Bizler de DEIK olarak yatirnmcilarimizin 6nind acmak ve onlara yol gdstermek icin dinyada 138 tlke ve
bolgede faaliyet gosteren 145 is konseyimizle ticari diplomasi faaliyetleri yUrttyor, kurucu kuruluslarimizla hem
yurticinde hem yurtdisinda yatirim firsatlari arastiriyor ve Uyelerimizi bu baglamda tesvik ediyoruz.

Bu maksatla bu yil t¢tinct kez hazirladigimiz ve zamanin degisen sartlarina gére gtncelledigimiz Yurtdisi
Yatinm Endeksi’'miz de Turk sirketlerinin yurtdisi yatinmlara artan ilgisini carpici sonuclarla ortaya koyuyor.
Endeksimiz, yatirim cografyalarinin risk ve potansiyelini Turk yatirimcilar icin sektérlerden badimsiz genel bir
degerlendirmeye tabi tutuyor.

Bu baglamda yatirimcilarimizin, yatirim kriterlerinin basinda pazar bUyukluginin geldigini gorduk. Ayrica
one cikan kistaslar arasinda kalkinmislik diizeyi ve mevzuat altyapisi da endeksimizin ortaya cikardigi
sonugclar arasinda yer aliyor. Yine bu yilki endeksimizde gectigimiz iki yil zirvede yerini koruyan ABD, yerini
Birlesik Krallik’a birakti. Ayrica endekste yer alan Ulkelerin 21 tanesinin Avrupa’da yer aldigini ve Dogu
Avrupa Ulkelerinin ise son yillardaki cikisini strdtrdtklerini gdézlemledik. Bunlarin yanisira bu yil Ticaret
Bakanhgimizin belirledidi hedef Ulkeler olan Rusya, Meksika, Hindistan ve Cin’in de yine benzer bir sekilde
endekste Ust siralarda yer aldidi gérulyor.

inaniyorum ki endeksimizde yer alan tim bu kiymetli bilgiler ntimuzdeki dénemde de yatirimcilarimizin
kabuklarini kirarak yeni kiresel ortakliklar kurmak icin diinyaya ac¢ilma sertvenlerinde onlara isik tutar, rehberlik
eder ve Turkiye’den kuresel markalar ¢cikmasina vesile olur.

DEIK bunyesinde faaliyet gdsteren Yurtdisi Yatirimlar is Konseyi'nin Bain & Company ortakligiyla hayata
gecirdigi Yurtdisi Yatirimlar Endeksi’nin hazirlanmasina katki sunan herkese tesekkur ediyor, endeksin Turk ¢zel
sektord yurtdisi yatirimlart icin bir rehber olacadina inaniyorum.



Volkan Kara

Yurtdisi Yatirmlar
is Konseyi Baskani

Her sene degisen yatirimsal, ekonomik ve jeopolitik sartlara gore gtincellenen endeks, Turk sirketlerinin
onceliklerini, motivasyonlarini ve perspektifini yansitarak Ulke bazli bir siralamayi yatirimcilarla paylasmaktadir.
Bu yilki raporumuzun bulgularindan da gorUtlecedi Gzere dnceki yila kiyasla kiresel yatirim akislarina paralel bir
bicimde yurt disina giden Turk yatirimlarinda ve baslatilan projelerde hafif bir dalgalanma yasanmistir. UNCTAD
verilerine gore nispi klresel ekonomik ve ticari buylmeye ragmen kuresel yatirim akislari 2016 yilinda 1,86
trilyon ABD dolarindan 2017 yilinda %23 oraninda dusUs ile yaklasik 1,43 trilyon ABD dolari seviyesine inmistir.
Bu azalistaki en temel belirleyici unsur gelismis Ulkelere giden yatirimlardaki azalis olarak gézlemlenmektedir.
Kuresel birlesme ve satin almalar da ayni sekilde %23tk bir azalis ile 666 milyar ABD dolarina inmistir. Sifirdan
gerceklestirilen yeni yatirimlar, 2003'ten beri en dusuk yillik seviyesini gdrerek dnceki yila oranla %32’lik bir
azalis ile 571 milyar ABD dolarini gérmustir. Bu durum uzun vadeli bUytme dinamikleri acisindan kiresel 6lcekte
negatif bir gdsterge olarak degerlendirilebilir.

Gelismekte olan kuresel bir oyuncu olarak Tarkiye’'nin; son 10 yilda Amerika’dan Afrika’ya, Avrupa’dan Asya'ya
uzanan genis bir cografyada sirketleri tarafindan satin aldigi markalar ve bu alimlardan daha fazla ilgili
Ulkelerde sifirdan yaptigi yatirimlarin buytklugu 40 Milyar ABD dolarina yaklasmistir. Toplam yatirimlarin proje
bayukltklerinin ise 65 milyar ABD dolarini astigini gériyoruz.

Bu yilki calismamizda Turk sirketlerinin tespit edebildigimiz projeleri ve sirket satin alimlarinin da bir énceki

yila gére hem islem hem meblag bazinda azaldigini gézlemledik. Endekste son dénem Turk yatirimcilarinin
davranislarina paralel olarak yatirim adreslerinin seciminde basta Avrupa Ulkeleri ve komsu cografyalar olmak
Uzere, organik ticari bagi olan Ulkeler ve politik iliskilerin hareketlendigi Ulkeler 6ne ciktl. Gida, insaat ve taahhut,
lojistik, agac ve kagit Urlnleri imalati ve perakende en fazla yatirim yapilan sektorler oldu.

Endekste bu yil liderligi elde eden Birlesik Krallik basta olmak Gzere Avrupa Ulkelerine ve daha firsat odakli
yatirimlarda Afrika Glkelerine déntk yatirimlar icin Turk sirketlerinin daha istahli davranacagini éngériyoruz.
Endeksi gectigimiz yilda oldugu gibi bu yil da; yiksek, orta ve dusik gelirli olmak tzere 3 grupta inceledik. DEIK
bunyesinde faaliyet gdsteren Yurtdisi Yatirimlar is Konseyi ve Bain & Company isbirligi ile hazirlanan Turkiye
Yurtdisi Yatirim Endeksi calismasinin, uluslararasi pazarlarin potansiyelinin degerlendirilmesi hususunda Turk
sirketleri icin faydal bir rapor olacagini umuyor, emedi gecen tUm arkadaslarima tesekkur ediyorum.



Endeks 2018

Genel Bulgular

» Gelismis Ulkelerin pek cok kategoride
gostermis oldugu yuksek performans
gelismesi beklenen ve dusuk gelirli Glkelerin
listeye girmesini zorlastiran énemli bir
unsurdur. Tark yatirimcilar ac¢isindan cazip,
az kalkinmis Ulkeleri de degerlendirmeye
alabilmek adina endeks 3 kategoride
hazirlanmistir. Boylelikle gelir seviyesine
gore ayrilan Ulkeler arasinda nispi bir
siralama yapma imkani yakalanabilmektedir.

* Donemsel olarak Turk yatirimlari
incelendiginde dolayli sermaye
vatirimcilarinin aksine dogrudan yatirimcilar,
anlik rota degisikliginden ziyade uzun
donemli sektor dinamiklerini ve yatirim geri
donuslerini géz 6nlne almaktadir. Neticede
yuksek gelirli Glkeler siralamasinda Avrupa
Ulkelerinin agirhgi aciktir. Bir onceki yil ile
karsilastirildiginda tum siralamalarda toplam
4 Ulke ile yer alan Asya Pasifik bdlgesinin
yUksek bUyume dinamiklerinin neticesinde
bu yil 8 tlke ile endekste yer aldigi goze
carpmistir.
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* Gectigimiz iki yilin birincisi ABD bu sene
liderligi Birlesik Krallik’a devretmistir.
Ozellikle yatirimlarini kiiresellestirmeye
calisan Tark sirketleri, kurduklari araci sirket
veya dogrudan yatirimlari ile Birlesik Krallik’i
bir Us belirlemistir. Birlesik Krallik, 6zellikle
Turkiye’ye yakinligi, uluslararasi hukuk,
finans ve yatirim danismanlarina erisim

kolayhgi ile cazip bir yatirim adresi olmustur.

Ulke, diger gelismis bati Ulkelerine kiyasla
vergi avantajl, sirket kurma suireclerindeki
esneklik ve para biriminin kullanim kolayhgi
ile 6n plana cikmaktadir. Turk sirketlerinin
2017 yilinda tespit edilen yurtdisi yatirm ve
sirket satin almalarinin islem bazinda %18’i
Birlesik Krallik’ta gerceklesmistir.

* Yillik yatirim istatistiklerinden de
goruldugu tzere Avrupa’nin Turkiye
acisindan gerek yatirim kaynagdi gerekse
yatirim adresi olma niteligi endeks
sonuclari ile de desteklenmektedir. Kendi
deger zincirinde Ust seviyelere yaklasan
sirketlerimiz, marka ve teknoloji transferi
saglayacak alimlarina gelismis Ulkelerde
devam edeceklerdir.

* TCMB 6demeler dengesi yillik para
akislari baz alindigi takdirde 2017 yilinda
3,2 milyar ABD dolari tutarinda sermaye
cikisi gozlemlenmistir. Son 5 yilin ortalamasi
4 milyar ABD dolarinin altinda kalsa da
yatirim girisimlerinde fazla bir dalgalanma
olmamistir. Yillik Turkiye'ye akan yabanci
sermayede de benzer bir egilim, 2017 yilinda

One Cikanlar

Tiirk sirketlerinin 2017 yilinda tespit edilen
yurtdisi yatinmlarinda islem bazinda ingiltere’nin
payi %18 olurken, sirasiyla Alimanya, ABD,
Sirbistan ve Rusya diger popiiler yatirim adresleri
olarak 6ne ¢ikmaktadir.

UNCTAD verilerine gére 2017 yillik kiiresel
dogrudan yabanci yatirimlar %23’k diisiis ile
1,43 trilyon ABD dolarina gerilemistir.

ENDEKSTE YER ALAN ULKELERIN BOLGESEL DAGILIMI

Yiiksek Gelirli Orta Gelirli  Diisiik Gelirli
Amerika 2 1

Afrika 0 0
Asya Pasifik

Avrasya

Avrupa

Ortadogu

olmustur. 7 milyar ABD dolarlik sermaye
yurtdisindaki yerlesik kisilerden Turkiye'ye
transfer edilmistir. Rapor dahilinde paylasilan
yatirim degerleri proje buyuklukleri olup yillik
para akisini yansitmaz.

* Siralanan tum Ulkelerin 21 tanesi
Avrupa’da yer almakla birlikte, endekste
one cikan énemli bir bulgu, Dogu Avrupa
Ulkelerinin yatirim adresi olarak son
yillardaki cikisini strddrmeleridir. Polonya,
Macaristan, Romanya ve Sirbistan gerek
Turkiye’den gerek dunyadan ¢zellikle imalat
operasyonlarina donuk dnemli miktarda
yatirim ¢ekmektedir. Romanya bu alanda
Tark yatirimcilarin birinci adresi olsa da Turk
yatirimcilar gectigimiz yil 6zellikle Sirbistan
merkezli imalat yatirimlarini arttirmislardir.
Endekste iki yildir iyi bir yer edinen
Cekya’'nin Turk sirketlerince potansiyelinin
altinda degerlendirildigi gézlemlenmektedir.
Bununla birlikte, 6zellikle son dénemde Turk
sirketlerinin satin aldigir 6nemli markalarin
mensei ve ekonomik buayuklukleri goz
ontnde bulunduruldugunda, Almanya,
Fransa, ispanya, Hollanda, Belcika gibi
gelismis Bati Avrupa Ulkeleri &nemli birer
yatirim adresi olmaya devam etmektedir.



« Afrika Ulkeleri 6zellikle firsat odakli
yaklasimlari olan Turk sirketleri icin
dusuk gelirli Glkeler grubunda dnemli yer
edinmistir. Kuzey Afrika tlkeleri daha ¢ok
One ciksa da Turkiye’'nin Sahra alti Afrika’da
gerek siyasi gerekse ekonomik atilimlari
zaman icerisinde yatirima déntsmeye
baslamistir. Ayrica, bu yil, Kenya da
listeye girmeyi basarmistir. Tanzanya ve
Nijerya listede yer alamasa da bu Ulkeleri
takip etmektedir. Son yillarda Sudan da
Turk yatinnmcilarin ilgi alanina girmeye
baslamistir. Ortadodu’da yasanan politik
belirsizligin 6nimuuzdeki donemlerde de
devam edecegdine yonelik alginin, Turk
yatirimlarinin bu boélgeye yéonelmesine
neden olabilecedi dustnulmektedir.

Bu sebeple de mutevazi ekonomik
buyUkluklerine ragmen bu cografyadaki
Ulkelere olan yatirim istahi yuksektir.

* Amerika kitasinda yer alan ABD disindaki
Ulkeler Turk sirketlerinin mevcut yatirim
stokunda hentz ktcuk bir paya sahip
olsalar da 6numuzdeki donemde gerek
pazar ¢esitlendirme ihtiyaci gerekse sahip
olduklari hammadde olanaklari ve insan
kaynadi ile cazip Ulkeler olarak 6n plana
¢ikma potansiyeline sahiptir. ABD son 3
yilda yillik ortalama cektigi Ttrk yatirim
miktarini iki katina cikarmistir. Kanada ve Sili
de bu yil da endekste yer almislardir.

One Cikanlar

UNCTAD verilerine gore kiiresel
sifirdan gergeklestirilen yeni yatirnmlar
2003’ten beri en diisiik yillik seviyesini
gorerek 32%’lik bir azalis ile 571 milyar
ABD Dolarini gérmiistiir.

TCMB Odemeler Dengesi hesabina
gore yurticindeki yerlesik kisilerin
yurtdisindaki dogrudan yatirimlarinin
yillik para akimi kiiresel 6l¢ekle paralel
olarak son 2 yilda azalmistir.

DEIK networkii dahilinde 200’den fazla
sirketin katiimiyla gerceklestirilen
yurtdisi yatirnm algi anketinde
katimcilarin %27, yeni donemde
mevcut uluslararasi yatinmlarini
genisletecegini belirtti.

» Kuresel ekonomik hareketliligin tersine,
ekonomi glindemimizde cesitli sebeplerle
ikinci planda kalmis Asya Pasifik bolgesi
onemli firsatlari hala barindirmaktadir.
Ciddi bir geng¢ ve blyuyen nufusa sahip

bu Ulkelere dontk gerek siyasi gerek
ekonomik iliskiler son bir yillarda énemli
mesafe kat etmistir. Listeye girmeyi basaran
Cin, Guney Kore, Hindistan, Endonezya

ve Malezya’nin yaninda bu yil Vietnam ve
Tayland da endekste kendine yer edinmistir.
Hindistan, Orta ve GlUney Asya’daki en fazla
yabanci yatirimi ¢eken Ulke olsa da yabanci
yatirim girisleri halen ntfusuna gore cok
kacuktar. Gegtigimiz yil gerceklestirilen
Cumhurbaskanhgi seviyesindeki ziyaretin
ikili ekonomik iliskileri guclendirecegi
ongorulmektedir.

+ Onceki déneme oranla nispi olarak artan
petrol fiyatlari yakin pazarlardaki ekonomik
goérunimu az da olsa yukari cekmeyi
basarmistir. Irak ve Suudi Arabistan’in
yatirimcilar icin daha iyi bir izlenim
yarattigi gorilmektedir. iran dnceki seneki
rzgarini kaybetse de Turk is adamlarinin
ilgisi devam etmektedir. ABD’nin nukleer
anlasmay! uzatmama karari, iran’a yatirim
istahini frenleyecektir. En fazla Turk
yatinmini barindiran Rusya’nin, Ukrayna

ve Bati Ulkeleri ile yasadigi ekonomik ve
politik sorunlar sebebiyle ¢cektigi dogrudan
yabanci yatirimlar 2014’ten bu yana hizla
dusmektedir. Ulke, Turk yatirimcilari
acisindan da bir énceki yila nazaran daha
dusuk bir derece elde etmistir.



* Hazar bolgesinde kisi basina dusen kuresel
yabanci yatirimda Kazakistan, Azerbaycan
ve Turkmenistan basi cekmektedir. Endekste
yer alan bolgedeki Ulkelere yatirim yapan
Turk yatinmcilar icin Kazakistan, Ozbekistan
ve Azerbaycan’da bu yil da iyimser hava
kendini gostermektedir.

* UNCTAD verilerine gore nispi klresel
ekonomik ve ticari buyUmeye karsi kiresel
yatirim akislari 2016 yilinda 1,86 trilyon ABD
dolarindan 2017 yilinda %23 oraninda dusUs
ile yaklasik 1,43 trilyon ABD dolari seviyesine
inmistir. Bu azalistaki en temel belirleyici
unsur gelismis Ulkelere giden yatirimlardaki
azalis olarak gézlemlenmektedir. Kuresel
birlesme ve satin almalar da ayni sekilde
%2310k bir azalis ile 666 milyar ABD

dolara inmistir. Sifirdan gercgeklestirilen

yeni yatirimlar, 2003’ten beri en dustk

villik seviyesini gorerek énceki yila oranla
%32’lik bir azals ile 571 milyar ABD Dolarini
goéormustir. Bu durum uzun vadeli blyime
dinamikleri acisindan kuresel 6lcekte negatif
bir gésterge olarak degerlendirilebilir.

Region

Diinya

Geligmig
Ekonomiler

Avrupa Birligi

K.Amerika

Gelismekte
Olan
Ekonomiler

Afrika

Latin Amerika

Asya

Gegis
Ekonomileri

2016

1814

1109

500

494

638

50

139

448

67

2016-17 Kiiresel Yurtdisi Yatinm Akimlarn (Milyar $)

Yurt Disi Yatirrm Akimi

2017

1518

810

370

330

653

49

143

459

55

Blytime
Orani (%)

-16

-38

2016

869

794

363

372

69

10

18

42

Birlesme Satin Almalar

2017

666

553

127

295

100

24

73

13

Blytime
Orani (%)

-23

44

34

74

157

Sifirdan Yatirim Proje Biiyiikliikleri
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Metodoloji ve Donemsel Turk Yatirimci Algisi

Metodoloji

Global olarak incelendiginde dis yatirimlari tetikleyen ana unsurlarin; arz
glvenligi, know-how transferi ve teknoloji edinme potansiyeli, maliyet
avantajlari ve pazar potansiyelini daha etkin bir sekilde degerlendirme
istegi oldugu gorulmektedir. Pazar Ulkelerin yerel yasal diizenlemelerine
ve regllasyonlarina uyum ihtiyaci da bu pazarlara ulasmak icin
yurtdisina yatirimi cazip kilan faktorler arasindadir. Bunun yani sira,
Tarkiye’nin mevcut yatirim stogu analiz edildiginde, 6zellikle komsu
cografyalarda yer alan Ulkeler ile Ttrkiye'nin ekonomik veya politik iliskisi
onemli bir yatirim motivasyonu olarak belirginlesmektedir.

Endeks cercevesinde her bir Ulkenin puani hesaplanirken, asagida
belirtilen ana basliklardaki degerlendirmeler gbéz 6ntine alinmistir:

« Is yapma ortami ve kalkinmislik

» Know-how transferi / teknoloji edinme potansiyeli
« Ic ve komsu pazar buyuklukleri

* Mevzuat altyapisi

« [s glict Uretim ve hammadde maliyeti

 TUrkiye ile iliskiler

Bu sene Uclncust olusturulan ve her yil tekrarlanmasi planlanan bu
endeks calismasinda 2018 yili icin siralanan Ulkeler, belli bir yatirim
kararini etkilemekten ziyade, ilgili tlkenin Tark yatirimcisinin gézinde
cekiciliginin ve algisinin seviyesini ve ileriki yillar icin beklentileri
sergilemeyi hedeflemektedir. Belirlenen kriterler ve agirliklar isiginda, Ust
siralara gidildikge Ulkelerin Tark yatirimcilar agisindan yatirim ¢ekiciligi
de artmaktadir.

Endeks calismasi kapsaminda, gelismis tlkelerin bircok kriterde sahip
olduklari avantajlar nedeniyle, dis yatirim alaninda énemli firsatlar
sunabilecek gelismekte olan Ulkelerin énine gegcmesini dengelemek
adina, yuksek, orta ve dusuk gelirli Ulkeler olarak ayri ayri siralanarak Uc¢
endeks olusturulmasinin yararli olacagi 6ngérulmustar.

Bu ana basliklarin dnem derecesini belirlemek amaciyla DEIK Uyesi
sirketler nezdinde bir yatirim algi anketi gerceklestirilmis ve yukarida
bahsedilen 3 ayri Ulke grubu icin ana baslklarin agirliklari bu anketin
sonuclarina gbre saptanmistir.

Ulke performansinin degerlendiriimesi amaciyla toplamda 27
kistas degerlendirilmistir. Kistaslarin tam listesi icin son sayfayi
inceleyebilirsiniz.

Endeksin metodolojisi, Turkiye'nin énde gelen yurtdisi yatirimci
sirketlerinin temsil edildigi DEIK'in binyesindeki uzmanlarin, Bain &
Company’nin ve Yurtdisi Yatirimlar is Konseyi Gyelerinin gérusleri ile
DEIK Gyelerine donuk yatinmei algi anketi sonuclariyla sekillendiriimistir.
Kullanilan veriler konu hakkinda ¢zellesmis veri tabanlari ve halka acik
kaynaklardan derlenmis olup, dénemsel mevcut en gtincel haliyle
incelenmistir.



Doénemsel Tiirk Yatirimci Algisi

Endeks calismalari cercevesinde, hem dogrudan
Turk yatirrmcisinin goéruslerini endeks hesaplamasina
yansitmak, hem de Turk yatirimcilarinin gtincel
gelismeler 1siginda sekillenen algisina isik tutmak
amaciyla, DEIK Uyesi sirketler arasinda bir anket
calismasi gerceklestirilmistir.

Bu sene ikincisi gerceklestirilen bu ankete 83’0
yurtdisinda yatirimi oldugunu beyan eden 258 sirket
yanit vermistir. Katiimcilarin profilleri incelendiginde,
kuresellesmis blyuk sirketlerden, henliz yeni yurtdisi
yatirimlariyla yeni ilgilenmeye baslayan kii¢cUk-

orta boy sirketlere kadar genis bir yelpaze goze
carpmaktadir.

* Yurtdisina yatirim yaptidini beyan eden katihmcilarin
%53’0 ile yine gecen sene oldugu gibi bluyUk
cogunlugu, hizmet sektortne yatirim yapmayi tercih
etmistir. Bu sene yatirimcilar, gecen seneye kiyasla
yurtdisinda tek bir sektdre yatirim yapmayi daha cok
tercih edip birkac farkli sektore yatirim yapanlarin
orani azalmistir. Buna ragmen birden fazla sektore
yatirim yapanlarda ise gecen sene hizmet ve insaat ve
taahhut ikilisi 6ne ¢ikarken bu sene hizmet, Gretim ve
insaat ve taahhut sektorlerinde yapilan ikili yatirimlarin
orani esit dagilimh cikmistir.

* Yatirim yapildigi beyan edilen boélgelere yatirm
dagilimi incelendiginde, toplam yurtdisi yatirimlarinin
%26’s1 ile Avrupa Birligi’nin ilk sirada oldugu
gortlmektedir. Bunu %16 ile Afrika Ulkeleri ve %10 ile
Orta Dogu ulkeleri takip etmektedir. Gecen senenin
sonugclari ile karsilastirildiginda ise bu siralamanin
degismemis oldugu gdze carpmaktadir.

* Yatirim yapilan Ulkeler gelir grubuna gore
siniflandirildiginda, yurtdisina yatirimlarin %50’sinin
orta gelirli Ulkelere, %29’'unun ise yuksek gelirli
Ulkelere oldugu goérulmustur. Gecen sene ile
karsilastirildiginda, yuksek gelirli Glkelere yapilan

yatirimlarda bir azalma oldugu gorilmektedir. Dusuk
gelirli Ulkelere yapilan yatirimlar ise toplam yurtdisina
yatirimlarin %22’sidir.

* Yatinim yapilan pazarlara olan gUvene bakildiginda,
yUksek gelirli Glkelerin given endeksinin, %52 ile Ulke
gruplarr arasinda en ¢ok ytkselen olmasiyla beraber
ayni zamanda gectigimiz seneden bu yana, bu oranin
arttigr da gérulmektedir. Bunun yani sira, gectigimiz
seneki sonuclar ile karsilastirildiginda bulgularimiz,
orta ve dusuk gelirli Glkelere olan gliven endeksinin de
gecen seneye oranla arttigini, gliven seviyeleri gecen
sene %35 civarlarinda iken bu sene %50’lere gelmis
oldugu gorulmektedir.

» Gelecekteki yatirim planlari ile ilgili olarak, yUksek
gelirli Ulke kategorisinde, yatirim gérdslerini belirten
katilimcilarin %33’Gnun yatirim yapmay! dastinmedigi
ortaya cikarken %22’si ise henUz yatirim yapmamis
olmakla beraber yatirim yapmak icin firsat aradigini
belirtmistir. Orta gelirli Glkelerde ise katilimcilarin %38’i
yatirim yapmay! distinmedigini belirtirken yatirim icin
firsat arayan kisim katiimcilarin %32’sidir. Dustk gelirli
Ulkelerde ise %30 ile en buyuk oran, firsat arayanlar
olmakla beraber katiimcilarin %28'i ise halihazirda
yatirim yapmis olduklarini belirtmistir.

* Yatinm kriterleri konusunda, Turk yatirimcilarinin
birinci kistasi, gecen seneki anket sonuclari ile ayni
olan pazar buyukltigudtr. Bunun yani sira, 6nemli
olarak 6ne ¢ikan kistaslar arasinda kalkinmislik dizeyi
ve mevzuat altyapisi da yer almaktadir.

Gelismis Ulkeler

. Cok iyi / iyi gériyorum

Yatirim yapmadik ve
ilgilenmiyoruz

HenUz yatinm yapmadik

ancak firsat kolluyoruz

Yatirm yaptik,
gelismeleri izliyoruz

Yatirm yaptik, 6lcek
blyUtmek istiyoruz

Fikrim yok

Gelismesi Beklenen Ulkeler Gelismekte olan iilkeler

. Ayni durumda gértyorum

Cok kota / kot goriyorum

Gelismesi
Gelismis Gelismekte olan beklenen
Ulkeler Ulkeler Ulkeler
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ABD, 2016-2017 dbneminde de en buyUk kuresel
vatirimcr konumunu korusa da yatirim adresi
olarak da cok cazip imkanlar sunmaktadir. Her
ne kadar Turk yatirimcilar acisindan iki yildir
sUrdardtgu endeks liderligini bu yil Birlesik
Krallik’a kaptirmis olsa da genis tuketici tabani,
ongorulebilir ve seffaf yargi sistemi, verimli
isglcu, son derece gelismis altyapisi ve yeniligi
tesvik eden is ortami gibi ¢esitli nedenlerle cazip
bir yatirim adresi olmayi strdtrmektedir. Son
doénemde kuresel ekonomi giindemini oldukca
mesgul eden korumaci politikalarin dogrudan
yabanci yatirimlari nasil etkileyecegdi d6ntimuzdeki
yillarin istatistikleri ile daha net anlasilabilecektir.
Baskan Trump’in korumaci politikalari 2018
vilinda ABD’ye gelen dogrudan yabanci yatirimi
arttirmaya amaclamaktadir.

Son yillarda emtia fiyatlarinda yasanan dususler,
Kanada gibi enerji ve madencilik alanlarinda ciddi
vatirim ceken Ulkelerde yatirimin yavaslamasina
sebep olmustur. Kanada onceki yilin altinda
kalarak, 2016 yilinda sadece 33 milyar ABD
dolarlik yabanci yatirim cekebilmistir. Yabanci
yatirimlardaki dusus egilimi 2017 yilinda da devam
etmistir. Kanada istatistik Kurumu verileri, cekilen
dogrudan yabanci yatirimin 2010°dan bu yana en
dusuk seviyeye ulastigini gostermektedir. Yine
de Ulke, seffaf is ortami, NAFTA gibi avantajli
anlasmalari ve onemli dogdal kaynaklari ile dnemli
bir yatirim adresi olmayi strdtrmektedir.

Sektorel Dagilm

HiZMET %3

KiIMYASALLAR %14

MADEN %4
BILISIM %43 .
MAKINE %4

TEKSTIL %7

MOBILYA %7

One Cikan Yatirimlar

o Kordsa | ABD | Fabric Development Inc. | Tekstil | Birlesme-Satinalma
9 AirTies | ABD | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Bilisim | Arge Faaliyetleri
e Elastron Kimya | ABD | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Kimyasallar | imalat
o Alfemo | ABD | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Mobilya | Perakende

e Cardtek | ABD | Sifirdan Yatirm/Genigleme | Bilisim | Hizmet

100mn

2016 yilinda yapilan yatirimlarin
tutari 1 milyar ABD$* olurken,
2017 yilinda yapilan 9 yatirimin
toplam degeri yaklasik 100
milyon ABD$'ni* bulmustur.




Bu yil da endekste yer alan Sili'de
yeni Baskan Sebastian Pifiera’nin,
Ulkenin zengin dogal kaynaklarini
aktif kullanmaya donuk olarak
6zellikle madencilik sektérine daha
fazla yabanci yatirim cekmeye ve
yabanci yatirimcilar icin mevzuati
kolaylastirmaya doénuk politikalari,
yeni donemde olumlu sonuclar
verebilir. Sili 2017 yilinda 11 milyar
ABD dolari yatirim ¢cekerken en
buyuk yatirimcilari ABD ve Brezilya
olmustur. Turk yatirimcilar icin de
Latin Amerika pazarinda daha fazla
degerlendirilmesi gereken bir Ulke
olarak endekste yer almistir.

Kanada'da toplam vergi yukamlultkleri
G7 Ulkeleri arasinda en dusuk duzeydedir
(ABD’den %46 daha az maliyetlidir)

ABD’de yabanci sirketler G¢ federal
kurum tarafindan verilen yardimlardan
yararlanabilirler:

- EDA (Ekonomik Kalkinma idaresi),
sifirdan yatirimlarla istihdam artisina
yol acan projelere uzun vadeli krediler
sunmaktadir

- The Small Business Administration
(SBA) KOBI'lerin kullandiklari krediler igin
garantiler sunmaktadir. Ayrica, KOBI'lerin
orta ve uzun vadeli krediler yoluyla tesis
insaatini veya malzeme alimini finanse
etmelerine yardimci olmaktadir

- Kirsal Kalkinma Ajansi(USDA), kirsal
alanlarda istihndam yaratan ticari sirketlere
verilen kredilerin %90’ina kadarina garanti
verebilmektedir

11

Kanada, AR-GE
yogun sektorler
icin diisiik isletme
maliyetleriyle
(ABD'e gore %16
daha az maliyetli)
rekabetci bir
arastirma ve
gelistirme ortami
sunmaktadir.

) |

UNCTAD 6n analizlerine gére ABD’nin 2017 yilinda cektigi
toplam yabanci yatirim 311 milyar ABD dolaridir.
Bir onceki yila kiyasla yaklasik %35 azalmistir

“(*)"ile belirtilen degeri aciklanmamis islemler icin
tahmini degerler de dahildir. Bu veriler yillik para akisini
gostermez. Proje tahmini degeridir. Yillik para akislari
icin TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri gecerlidir.
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Ozellikle Kuzey Afrika ve Orta Dogu cografyasinda
ekonomik cesitlilik dnceki yillara nazaran ilerleme
kaydetse de yavas bir degisim sdz konusudur. Petrol ve
dogal gaza bagli ekonomik yapilar cografyada baskin
bir rol oynamaya devam etmektedir. Her ne kadar petrol
fiyatlari son zamanlarda nispeten artma egilimine girse
de uzun vadede dnemli fiyat dalgalanmalari etkili olabilir.
Bu durum uzun vadeli blytk dogrudan yatirmlari
etkileyen bir faktodr olmaktadir. Bu yil endekste Orta
Dogudan 3, Afrika'dan 4 Ulke yer edinmistir. Gectigimiz
yildan farkli olarak dustk gelirli Glkeler siralamasinda
Sahra alti Afrika Ulkelerinin daha iyi bir yer edindigi
gorulmektedir.

Onceki ddneme oranla nispi olarak artan petrol fiyatlari
yakin pazarlardaki ekonomik goériinimu az da olsa
iyilestirmistir. Irak ve Suudi Arabistan’in yatirimcilar

icin daha iyi bir izlenim yarattigi gértlmektedir. Iran
oOnceki seneki riizgarini kaybetse de Turk yatirmecilarin
ilgisi devam etmektedir. ABD’nin ntkleer anlasmayi
uzatmama karari, iran‘a yatinim istahini frenleyecektir.

Afrika Ulkeleri 6zellikle firsat odakli yaklasimlari olan
Turk sirketleriicin distk gelirli tlkeler grubunda énemli
yer edinmistir. Kuzey Afrika Ulkeleri daha cok 6ne

ciksa da Turkiye’'nin Sahra alti Afrika'da gerek siyasi
gerekse ekonomik atilimlari zaman icerisinde yatirma
doénidsmeye baslamistir. Ayrica, bu yil, Kenya da listeye
girmeyi basarmistir. Tanzanya ve Nijerya listede yer
alamasa da bu Ulkeleri takip etmektedir.

Ozellikle Sudan Merkez Bankasinin para transfer
limitlerinde yaptigi degisiklikle Sudan da Turk

Sektorel Dagihm

iINSAAT MALZ. %92

ZUCCACIYE %1

HAVACILIK %1

ENERJI %2

SAVUNMA %1

LOJISTIK %1

One Cikan Yatirimlar

o Pasabahce | Misir | Pearl Glass Group | Zlccaciye & Cam | Birlesme & Satinalma

e TAV | S.Arabistan | Qassim Yanbu & Hail Havalimani | Havacilik | Sureli Kontrat Bazli Alim
9 Havelsan | Katar | Sifirdan Yatirm/Genigleme | Savunma | Hizmet

o Tosyali Holding | Cezayir | Sifirdan Yatinm/Genigleme | insaat Malz. | imalat

e Aksa | Cad | Sifirdan Yatirim/Genisleme | Enerji | imalat

$760mn

2016 yilinda bolgeye Turk
yatirimcilar tarafindan yaklasik
100 milyon ABD$* degerinde
yatirim yapilirken 2017 yilinda
yapilan tahmini yatirim miktari
760 milyon ABD$dir*.




yatirimcilarin ilgi alanina girmeye baslamistir. Ortadogu'da
yasanan politik belirsizligin dntimuzdeki dénemlerde de devam
edecegine yonelik alginin, Turk yatirimlarinin bu bolgeye
yonelmesine neden olabilecedi dustntimektedir. Bu sebeple
de mutevazi ekonomik buyukltklerine ragmen bu cogdrafyadaki
Ulkelere olan yatirim istahi yuksektir.

Sahra alti Afrika'daki is ortami, artan bolgesel hareketlilik,

hizli sehirlesme ve ntifus artisi nedeniyle kitada Uretilen trtin

ve hizmetlere olan talebi artirarak hizla degismektedir. Bu
degisim, kamu sektortinde Afrika'nin en blyuk ekonomik
blogunun kurulmasi icin kolaylastirici rol oynamasit ile birlesince,
Afrika'nin yeni ddnemde de dis yatirimlar icin 6n plana cikacagi
ongorulmektedir.

Bu yil endekste bolgede en yiksek ¢ikis yakalayan Suudi
Arabistan'da hikimet, yabanci yatirimi ézellikle Glke altyapisinin
ihtiyaclarini gidermek ve ekonomiyi cesitlendirerek yeni istihdam
alanlari saglamak icin arttirmak niyetindedir. HikUmet son
dénemde perakende ve toptan satis sirketlerinin tamaminin
yabanci sermayeli kurulabilmesine izin vererek ve yeni bir
Ozellestirme programi baslatmistir.

Suudi Sermaye Piyasasi Kurumu, gectigimiz
aylarda getirdigi diizenleme ile borsada
yabanci yatirimcilar icin hazir varlik degerini 1
milyar ABD Dolarindan 500 milyona indirmistir.
Kontrol altindaki enflasyon, nispi istikrarli doviz
kuru ve dustk enerji maliyetleriile kapsamli
ozellestirme programlari, yatirimcilari Glkeye
cekebilecek faktorlerdendir

ABD’nin nukleer anlasmadan
cekilmesi iran’a donik olumlu yatirm
algisini 6nimuzdeki yildan itibaren
zedeleyecektir

UK Export Finance énumuzdeki 10
yil icinde Irak altyap! projelerinde
kullaniimak Gzere 12 milyar ABD dolari
tutarinda fon ayiracagini aciklamistir

11

Endekste Kuzey
Afrika tilkeleri 6ne
ciksa da Tiirkiye'nin
Sahra alt1 Afrika'da

gerek siyasi gerekse
ekonomik atilimlan
zaman icerisinde
yatirima doniismeye
baslamistir.

) |

“(""ile belirtilen degeri aciklanmamis islemler igin
tahmini degerler de dahildir. Bu veriler yillik para akisini
gostermez. Proje tahmini degeridir. Yillik para akislari
icin TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri gecerlidir.
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Kuresel ekonomik hareketliligin tersine, ekonomi
glndemimizde cesitli sebeplerle ikinci planda
kalmis Asya Pasifik bolgesi onemli firsatlari hala
barindirmaktadir. Ciddi bir gen¢ ve blytyen
nufusa sahip bu Ulkelere dénuk gerek siyasi gerek
ekonomik iliskilerimiz son yillarda énemli mesafe
kat etmistir. Listeye girmeyi basaran Cin, GUney
Kore, Hindistan, Endonezya ve Malezya’'nin
yaninda bu yil Vietnam ve Tayland da endekste
kendine yer edinmistir.

Cin, Maliye Bakanhgi verilerine gére 2017 yili
itibari ile cektigi yatirimlari bir 6nceki yila
oranla %7 arttirarak 137 Milyar ABD dolarina
ulastirmistir. Ulke, endekste bu yil da orta gelirli
Ulkeler kategorisindeki liderligini korumustur.
Gecen sene Cin’de kurulan yabanci sirket sayisi
%28 artarak 35.652’e ulasmistir. 11 serbest
bolgedeki dogrudan yabanci yatirim, 2017 yilinda
%18 artisla 16 milyar ABD dolari olmustur. Cin,
dunyada ABD ve Birlesik Krallik’tan sonra en
fazla yabanci yatirim ¢eken tlke olarak yatirim
potansiyelini hala korumaktadir.

Gectigimiz yildan daha iyi bir derece elde eden
Hindistan’da yabanci yatirimlarda son yillarda
yasanan artis bu yil da devam etmistir. Ticaret
ve Sanayi Bakanligi verilerine gore tlke, 2016-17
déneminde 60 milyar ABD dolari yabanci yatirim
cekmistir. Son dénemde hukimetin yabanci
yatirimcilara donuk serbestlestirme politikalari
sonuc¢ vermektedir. HukUmet bu baglamda
emlak, bankacilik, savunma, sivil havacilik,
perakende ve basin yayin sektorlerinde devlet
kontrolll mevzuati esneklestirmistir. Ayrica
demiryolu hatlari ve yuk trenlerine dénuk yabanci
yatirimlarin éntnt agmak adina ¢alismalar
sirmektedir.

Sektdrel Dagilim

ENERJi %85

PERAKENDE %2

SAVUNMA %3

GIDA %10

One Cikan Yatirimlar

o LCW |Endonezya | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Tekstil | Perakende
e Godiva | Avustralya | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Gida | Perakende
e Aselsan | Malezya | Sifirdan Yatinm/Genigleme | Savunma | Hizmet
0 Yildiz Holding | Brunei | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Gida | imalat

e Zorlu Energy | Pakistan | Sifirdan Yatinm/Genigleme | Enerji | imalat

$760mn

2016 yilinda bolgeye Turk
yatirimcilar tarafindan yaklasik
100 milyon ABD$* degerinde
yatirim yapilirken 2017 yilinda
yapilan tahmini yatirim miktari
760 milyon ABD$dir*.




Bu yil endekste yer edinen Tayland
ve Vietnam ol¢ekleri dahilinde
onemli birer yatirim adresi olarak
yer edinmislerdir. Ekonomi
idareleri strekli olarak yatirim
ortamint iyilestirmeye dontk
calismalar yapmakla birlikte,
yabanci yatirimlar neticesinde
her iki Glkede de Uretim deger
zincirinde énemli sicramalar
gerceklesmistir. Yabanci
yatirimcilar artik hafif sanayiden
hizla agir sanayi, teknoloji,
elektronik donanimin yani sira
emlak ve turizm sektorlerine de
yonelmekte ve bu dénustum,
Ulkeleri Cin, Hindistan ve
Endonezya’nin hemen arkasindan
Asya’nin 6nemli yatirim adresleri
konumuna getirmektedir.

Malezya ve Endonezya gibi buytk
MuUsliman nufuslara sahip pazarlar
bu yil endekste Ust siralarda

yer edinmistir. Nufuslarinin

artan tUketim istahi perakende
gibi sektorlerde yeni blyime
yollari saglayacaktir. Malezya'da
hukumet islami finansmani artirma
cabalariyla Ulkeyi buyuk bir finans
merkezi haline getirmeye caba
gostermektedir. Endonezya ,250
milyonu asan nufusu ile 6zellikle
enerji ve altyapi projeleri ile son
dénemde Turk sirketlerinin ilgisi
cekmeye baslamistir.
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Cin Devlet Konseyi, bankacilik, ulasim, menkul
kiymetler ve sigorta sektdérinde yabanci
yatirimcilara donuk bir takim kisitlamalari

hafifletmistir. Ayrica otomotiv sektdorinde 2022

vilina kadar yabanci yatirimci sahipligine dontk
engellerin sona erdirecegini duyurmustur

ORTALAMA YILLIK YABANCI YATIRIM AKISI
(MIiLYON USD) 2012-16

CIN

Hong Kong
Singapur
Avustralya
Endonezya
Malezyaa
Vietnam

G.Kore

Tayland

Japonya

0 25.000 50.000 75.000 100.000 125.000 150.000

Endonezya’nin 2017 yilinda c¢ektigi
toplam dogrudan yabanci yatirim
miktari 32 milyar ABD dolaridir

“(*)*ile belirtilen degderi aciklanmamis islemler igin
tahmini degerler de dahildir. Bu veriler yillik para akisini
gostermez. Proje tahmini degeridir. Yillik para akislari
icin TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri gecerlidir.
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Rusya, Turkiye’nin mevcut yatirim stokunun en fazla yogunlastigi
Ulke olarak evvelki yil siyasi sorunlardan 6turu giremedigi
endekste bu sene de gecen yil oldugu gibi 6nemli bir yer
edinmistir. Son dénemde Turk yatirimlari daha cok imalat, altyapr,
makine sektorlerine yogunlasmistir. Ozellikle Kirim sorunu ile ABD
ve AB Ulkelerinin ambargosu ve Rusya’nin bu yaptirimlara karsi
yabanci yatirimcilara dontk aldigr bir takim énlemler, yabanci
yatirimlarin gelisimindeki en énemli engeldir. Yine de Ulke,
potansiyeliile son iki yilda 65 milyar ABD dolari Gzerinde yabanci
yatirimi cekmeyi basarmistir.

Azerbaycan dusuk gelirli Glke grubunda liderligi bu sene kaptirsa
da Turk yatirimcilari acisindan en cazip tlkelerin basinda

yer almaktadir. Onemli bir Turk yatirm stokunu binyesinde
barindiran Ulke, cografi ve kulttrel yakinhdinin yani sira yakin
zamanda yatirim ortaminin daha iyilesmesi icin énemli adimlar
atmistir. Ulke bu degisikliklerin sonuclarini son yillarda gérmeye
baslamistir. Cekilen yabanci yatirimin énceki yila nazaran

%100 oraninda artmasl 6ngorulmektedir. Hiktmetin en énemli
onceliklerinden biri, tarim, ulastirma, turizm ve bilisim basta
olmak Uzere, hidrokarbon yatirimlari odagindaki tlke ekonomisini
cesitlendirmek ve yabanci yatirm miktarini arttirmaktir. Ulkenin,
Rusya, Kazakistan ve Belarus arasindaki gimruk birliginin bir
parcasl olmasli pazar boyutunu buyttmektedir.

Kazakistan tlke ekonomisini yabanci yatirimlar yoluyla
cesitlendirmek istese de en 6nemli yatirimlari yine enerji ve
dogal kaynak sektorine cekmektedir. Ulkedeki Cin yatirimlari
giderek artmaktadir. “Yeni ipek Yolu -BRI-" projesi kapsaminda
altyapi projelerine dnemli kaynak aktarilacagi 6ngorilmektedir.
Kazakistan, Turk yatirimcilar icin imalat, insaat ve taahhut

ve perakende operasyonlari icin dntimuzdeki dénemde
degerlendirilebilir. HukUmetin gelistirmeye calistigi Astana
Uluslararasi Finans Merkezi (AIFC) projesi; sermaye piyasalari,
varlik yonetimi, islami finans, fintech ve ¢zel bankacilik
hizmetleriyle bdlgede yatirim yapmak isteyen kurum ve kisiler
icin cekici bir unsur olabilir. Ozellikle Avrupa, Kérfez ve Cin'in tim
bolgeye dontk mali piyasalarini entegre etme ve dinya capindaki
buyUk ticari platformlarla ortakliklar gindeme gelecektir.

Sektorel Dagilm

AGAC VE KAGIT URUNLER 83%

—— FINANS 6%

/

i [
/ /7 MAKINE 1%

GIDA 1%
—//

_— INSAAT 3%

A

~ KiIMYASALLAR 3%
TEKSTIL 2%
DEMIR CELIK 2%

One Cikan Yatirimlar

0 Limak Holding | Rusya | Bashkirskaya Kontsessionnay | insaat | Birlesme Satinalma
e Beta Kimyasal Maddeler | Ukrayna | Miroplast | Kimyasallar | Birlesme Satinalma
e DAL Teknik | Ozbekistan | Sifirdan Yatirnm/Genigleme | Demir Celik | Hizmet

o Yildiz Entegre | Rusya | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Agac ve Kagit Urtinler | imalat

e Ziraatbank | Azerbaycan | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Finans | Hizmet

$480mn

2016 yilinda yapilan yatirimin
toplam degeri yaklasik 640
milyon ABD dolari* olarak
tahmin edilirken, 2017 yilinda
buna karsilik gelen tutar
yaklasik 480 milyon ABD dolari*
olmustur.



Gurcistan ve Ukrayna, Turkiye ile sahip
oldugu guclt ekonomik ve politik baglarrile
Turk yatirimcilara diger Ulkelere oranla daha
liberal bir yatirim iklimi ile daha fazla rekabet
avantajl saglayan Ulkelerdir. Buytk pazarlar
olmamasina ragmen basarili yatirim érnekleri
ve bircok acidan sagladigi maliyet avantajlari
ile endekste 6ne cikmislardir. Ulkelere her
dénem buylk meblaglarda olmasa da dizenli
bir Turk yatirim akisi vardir.

Evvelki yil endekse giremeyen Ozbekistan,
iki yildir endekste yer edinmektedir. Orta
Asya'daki en buyUk ntfusa sahip tlke olarak
ve iyiye gitmeye baslayan politik iliskilerin
neticesinde boélgede istikrarli bir ekonomi
olarak bu yil da Turk sirketleriicin 6n plana
cikabilir. HikUmet, altyapi projelerinde
kullaniimak tzere 300 milyon ABD dolari
tutarinda ‘Eurobond’ ihraci yapmay!
hedeflemektedir. Ozbekistan, 28 milyonluk
genc ndfusu (yas ortalamasi 25) ile bolgesinin
en kalabalik ve dinamik tlkesidir. Ulke

bakir, ¢cinko, altin, gumus, tungsten, kursun,
pamuk ve dogal gaz gibi nemli hammadde
kaynaklarina sahiptir.

11

Astana Uluslararasi
Finans Merkezi projesi;
sermaye piyasalari, varhk
yonetimi, islami finans,
fintech ve 6zel bankacilik
hizmetleriyle bolgede
yatirinm yapmak isteyen
kurum ve kisiler icin cekici
bir unsur olabilir.

) |

Turk sirketlerinin Rusya’daki
yatirimlarinin sagladigi toplam
istihdam

“()"ile belirtilen degeri aciklanmamis islemler icin
tahmini degerler de dahildir. Bu veriler yillik para akisini
gostermez. Proje tahmini degeridir. Yillik para akislari
icin TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri gecerlidir.
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Ozellikle yatinmlarini kiresellestirmeye calisan Turk sirketleri
kurduklarr araci sirket veya dogrudan yatirimlari ile Birlesik

Krallik’i Us belirlemistir. Birlesik Krallik 6zellikle Turkiye’'ye yakinhgy,
uluslararasi hukuk, finans ve yatirim danismanlarina erisim kolayligi
ile cazip bir yatirim adresi olmaktadir. Ulke diger gelismis bati
Ulkelerine kiyasla vergi avantajl, sirket kurma streclerindeki esneklik
ve gUclU para birimi ile 6n plana cikmaktadir. Ttrk sirketlerinin

2017 yilinda tespit edilen yurtdisi yatirim ve sirket satin alimlarinin
islem bazinda %18’i Birlesik Krallik’ta gerceklesmistir. Brexit sonrasi
is dinyasi, Basbakan Theresa May’in “Global Britanya” algisini
glclendirecek reformlarini beklemektedir. Her ne kadar finans
sektértindeki bazi buyuk oyuncular, AB’ye dénik operasyonlariicin
Dublin ve Frankfurt gibi merkezleri degerlendirmeye baslamissa
da AB’nin regulatif cercevesinden ve sinirlamalarindan siyrilmis

ve daha genis esneklige sahip Birlesik Krallik is ortami beklentisi
dogrudan yatirimlar icin cazip durumdadir.

Seffaf ve islevsel hukuki mekanizmalari, yiksek gelirli ve egitimli
nufuslari ile olusan genis ic pazarlari ve gelismis altyapilari ile Bati
Avrupa bolgesi tlkeleri, yuksek gelirli Glkeler endeksinde bu yil da
one cikmaktadir. Hem Turkiye'ye yapilan yatirimlarda hem de Tark
yatirimcilarin yurtdisinda yaptidi yatirimlarda birinci adres olan
bolge, son dénemde bircok Turk sirketinin marka satin alimlari ile
yoneldigi bir cografya olarak 6ne cikmaktadir. Almanya, italya,
Fransa, Birlesik Krallik, Hollanda, ispanya ve Belcika gibi tlkeler
Turk sirketleri ile kurduklari koklu ortakliklar, is yapma ortamlari
ile gtvenilir birer liman olmalari ve bazi sektorlerde Turk sirketleri
icin marka satin alimina ve know-how transferine uygun yatirim
olanaklari ile 2018 endeksinde de dnemli bir yer edinmislerdir.

Sektorel Dagilhm

EMLAK %13 LOJISTIK %18

iNSAAT MALZEMELERI %3

\ ~———————— TEKSTIL %8
CAM SERAMIK %5
~——————————— BILiSIM %5
GIDA %31 ; )
DEMIR CELIK %3

MAKINE %5

\

AMBALAJ %5

TURIZM %7

PLASTIK %1 i
OTOMATIV %0

One Cikan Yatirimlar

o Anatolia | Birlesik Krallik | Birlesme Satin alma | Gida | Whitworths

9 Alchemy | Birlesik Krallik | Birlesme Satin alma | Emlak | Imagination House

e Global Port Holding | Portekiz | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Lojistik | Hizmet

o Dogus Holding (MB'92) | Fransa | Birlesme Satin alma | Makine | Compositeworks France

e Frimpeks | Birlesik Krallik | Sifirdan Yatinm/Genigleme | Ambalaj | imalat

$307mn

2016 yilinda yapilan yatirimlarin
yaklasik degeri 690 milyon
ABDS$* olurken, 2017 yilinda
307 milyon ABD$*lik yatirim
gerceklesmistir.



italya, gectigimiz yildan 10 basamak yukarida bir yer edinerek, yiksek
gelirli tlkeler endeksinde ©n plana cikmaktadir. Ulke 2016 yilinda son
yillarin en iyi derecesini elde ederek 28 milyar ABD dolari yatirim
cekmistir. Bunun yani sira kurumlar vergisinde %3,5 oranindaki indirim
de buyuk yatirimcilar acisindan daha cazip bir ortam sunmaktadir.

Bir diger iyi performans gdsteren tlke olarak ¢ne ¢ikan ispanya,
onceki donemde gerceklestirdigi kurumlar vergisi indirimi ve isveren
lehine degistirdigi is kanunundaki kati maddelerin semeresini 2016
yilinda toplayarak, gerek ekonomik blytme gerek cektigi yatirimlarla
ataga gecmistir. Gectigimiz yila oranla %77’lik artisla 50 milyar ABD
dolar yabanci yatirim ¢eken Fransa, 6zellikle Brexit'ten sonra Londra
merkezli AB’e donuk yatirimlari Paris Gzerinden kendisine cekmek icin
calismalarini hizlandirmaktadir.

isvec, Danimarka, Norvec gibi iskandinav Ulkeleri son yillarda yasadiklari
ekonomik durgunluk ile dzellikle son Uc¢ yilda ¢ektigi yatirimlarda
yavaslama egilimine girmislerdir. Her seye ragmen grup Ulkeleri;
istikrarli politik ortamlari, gelismis AB Ulkelerine nazaran dusuk dolayli
vergi mevzuatlari, hukuk sistemleri ve altyapilari imkanlari ile ¢rnek
Ulkeler olarak yUksek puan almistir. S6z konusu Ulkeler; enerji, ilac,
telekomunikasyon, elektronik sektérlerinde kiresel yatirimcilarin tercih
ettigi Ulkelerdir.

Gectigimiz yil gerceklestirilen Turk
yatirimlarinin islem bazinda %40’ Bati

NV
/IN

it
T
T
[
|+
e

YILLIK ORTALAMA YABANCI YATIRIM AKIMI
(2012-16 $)

Portekiz € 350.000'a varan yatirimlarda AB
harici yatirimcilara belli bir donem icinde
Avrupa’'da gerceklesmistir vatandaslik alma imkani vermektedir

40.000 60.000 80.000

Birlesik Krallik %19’luk oranla gelismis
Bati Avrupa ekonomileri arasinda en
dusuk kurumlar vergisine sahip tlkedir.

100.000

“(*)*ile belirtilen degderi aciklanmamis islemler igin
tahmini degerler de dahildir. Bu veriler yillik para akisini
gostermez. Proje tahmini degeridir. Yillik para akislari
icin TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri gecerlidir.
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Sektdrel Dagihm

LOJISTiK & ULASTIRMA %20
MADENCILIK %11 TEKSTIL %9

Dogu Avrupa Ulkeleri kisi basina yabanci yatirim artis hizi
bakimindan diinyada Ust siralarda yer almaktadir. Cekya, Romanya,
Macaristan ve Polonya kita Avrupa’sinin merkezinde yer alan
konumlari ile katma degerli Gretimler icin tercih edilen Ulkelerdir.
Ozellikle son ddnemde otomotiv, bilgi teknolojileri, biyo-teknoloji,
makine vb. sektorlerde grup Ulkelerine yapilan yatirimlar bu gorusu
desteklemektedir.

EMLAK %5

—— DEMIR CELIK %0

OTOMOTIV %7

Bu baglamda Romanya pazarini 6zellikle imalat yatirimlartiile tercih

etmekte olan Turk sirketleri; Cekya, Macaristan ve Polonya'yi da ‘

gorece buyuk nufuslari, kurumsal yetkinlikleri, maliyet ve lojistik ELEKTRONIK 48%
avantajlarini géz 6ntinde bulundurarak gelecek dénemde tercih
edebilir. Orta Avrupa otomotiv endustrisi, dustk maliyetli, yiksek .
kaliteli bir Gretim merkezidir. Bélgede buyimenin devam ederek One C'kan Yatirimlar
yeni yabanci yatirimcilari cekmesi beklenmektedir.

o Argelik | Romanya | Sifirdan Yatinm / Genisleme | Elektronik | imalat
Macaristan, son yillarda ¢cektigi yabanci yatirimlarda dsuk
katma degerli tekstil ve gida isleme yatirimlarindan IUks araclara,
yenilenebilir enerji kaynaklarina, turizm ve bilgi teknolojilerine gecisi © Ekol | Polonya | Sifirdan Yatinm/Genisleme | Lojistik & Ulastirma | Hizmet
basarabilmistir. Ancak, Ulke yaslanan nufusu ve egitimde atlamasi

gereken bazi esiklerden kaynakli ileriye dontk cekinceleri de
barindirmaktadir. e Soylemez Rubber | Sirbistan | Sifirdan Yatirm/Genigleme | Otomotiv | imalat

e Esan Mining | Kosova | Sifirdan Yatinm / Genisleme | Maden | Hizmet

o Barsan Global Logistics | Polonya | Sifirdan Yatirm / Genisleme | Lojistik & Ulastirma | Hizmet

$225mn

2016 yilinda yapilan yatirimlarin
vaklasik degeri 1 milyar

ABDS$* olurken, 2017 yilinda
225 milyon ABD$*lik yatirim
gerceklesmistir.
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Bolgedeki en istikrarli ekonomi olan Polonya, Avrupa Komisyonu

tahminlerine gore yabanci yatirimlarini halihazirda kurulu kapasitesinin
daha etkin kullanimr ile arttirabilir. Saglikli bankacilik sektord, yatirimlari Kisl BASINA DUSEN ORTALAMA YABANCI YATIRIM

(2012-16 $)

desteklemeyi surdirmektedir. Bélgedeki diger Ulkelerde de gézlemlenen
isgUcU piyasas! ve egitim sistemindeki bazi yapisal konular, Avrupa

merkezli olmayan yatirimcilarin daha buytk projelerinin éninde ¢ekinceler h —
olusturmaktadir.
_ POLONYA
Avrupa kitasinin en disuk kurumlar vergisine sahip (%10) Sirbistan, 2017 m _
déneminin Tark yatirimcilar acisindan parlayan yildizi olmustur. SIRBISTAN
Sirbistan'daki yabanci yatirimcilar acisindan ¢ekici unsurlar arasinda; AB Bl BULGARISTAN
Uyelik streci ve IMF anlasmasinin bir parcasi olarak strdtrmekte oldugu
ekonomik reformlar, stratejik konumu, nispeten ucuz ve vasifl isglcu B <usve
ve AB, Rusya, Turkiye ve CEFTA Ulkeleri ile sahip oldugu serbest ticaret I I ROMANYA
anlasmalari yer almaktadir. Yatirimcilar bu pazarlara ihrac platformu olarak o
da 6zellikle emek yogun yatirimlarini bu Ulkede konumlandirmaktadirlar. é- BELARUS
—

mmmmm  VACARISTAN

Bu yil Baltik lkelerini endekste temsil eden Estonya ve Litvanya 6zellikle
bilgi teknolojileri sektdrinde iskandinavya'dan énemli miktarda yabanci VIRAYNA
yatinm ¢cekmektedir. Egitimli ve ucuz isgtict, AB ile uyumlu ve yatirimci SLOVAKYA
dostu mevzuati, basit ve cekici vergi sistemi, stratejik transit ve lojistik

merkezleri, bilisim ktimeleri, distk kurumlar vergisi ve eski Sovyet

Cumbhuriyetlerine erisim imkani saglayan cografi konumlariyla 6n plana

cikmaktalar.

Sirbistan ve Bulgaristan kurumlar vergisi Bolgeye giden Turk yatirimlari son 1yilda %75
kitanin en dusuk oranidir. azalarak 225 milyon ABD dolarinda seyretmistir

2017 yilinda Sirbistan 2.7 milyar AB dolari yabanci yatirm
cekerek son yillarin en yiksek seviyesine ulasmistir.

“(*)*ile belirtilen degeri aciklanmamis islemler i¢in
tahmini degerler de dahildir. Bu veriler yillik para akisini
gostermez. Proje tahmini degeridir. Yillik para akislari
icin TCMB Odemeler Dengesi istatistikleri gecerlidir.
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Detayli Metodoloji

F. is giicii ve hammadde
maliyeti

A. is yapma ortami ve B. Know-how Transferi / C. ic ve Komsu Pazar

Kalkinmishik Teknoloji Edinme Potansiyeli Biyikligi b LS BT AT UGS

NOT: Dustk gelirli tlkeler yillik kisi basi geliri 6.000 USD’nin altinda kalan Glkeler arasindan, yuksek gelirli Glkeler yillik kisi basi geliri 27.500 USD’nin Uzerinde kalan Ulkeler arasindan
siralanmistir.
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Deik Yurtdisi
Yatirimlar Is Konseyi
Hakkinda

Yurtdisi Yatirimlar Is Konseyi'nin temelleri 2011 yilinda DEIK
bunyesinde ayniisimle kurulan calisma grubu ile atilmistir. Turkiye’'nin
en buyuk yurtdisi yatirimcei sirketlerini binyesinde bulunduran
Yurtdisi Yatirimlar is Konseyi, resmi olarak 2013 yilindan itibaren
faaliyetlerine baslamistir. Konsey, Turkiye ekonomisi i¢in yeni
sayllabilecek bir tema olan bu alanda; 6zel sektérin yurtdisi yatirim
dinamiklerini kavrama, yurtdisi yatirimlar stirecinde ortaya cikan
ihtiyaclara yanit Gretme, kamu ile yliksek dlzeyde esgidim saglama
noktasinda 6ncl kurumsal yap! olma vizyonunda c¢alismalarini
surddrmektedir. Ana calisma basliklari arasinda; yatirim garantileri,
tahkim, risk degerlendirme, yatirim finansmani, sektérel/boélgesel dis
yatirim stratejileri gibi konular yer almaktadir.

Bain & Company

Volkan Kara (Baskan)

Kale Grubu

Ender Arslan (Baskan Yardimcisi)

TAV Havalimani Holding

Guclia Batkin (Baskan Yardimcisi)

Akay insaat

Ertan Olgun

Anadolu Grubu

Hursit Zorlu

Bahceci Saglik Hizmetleri

Hamdi Bahceci

Borsa istanbul

Muhittin Esen

Calik Holding

Mustafa Aksoy

Celebi Havacilik

Abdullah Kirimli

Dogan Holding

Aygen Aybzger

Dogus Holding

Eryigit Umur

Eczacibasi Holding

Ferit Erin

Elmadag Avukathk

Ramazan Aritlrk

Gedik Holding Hullya Gedik
Gilibretas Mahmut Karaman
inciler Grup Turgut Torunogullari
Ko¢ Holding Utku Baris Pazar
Standart Chartered Tiirkiye Kasif Altun

T.C. Ziraat Bankasl ilker Met

Tekfen Holding

Engin Aytekin

Tyh Tekstil

Ramazan Kaya
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