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Kuresel UDY Girisleri

v Kiresel UDY qirisleri 2015 vilinda %38 artmis ve

2008-2009 ekonomik ve finansal krizinden sonraki en

1,76 yuksek seviyesine ulasmistir. (2007°deki tepe
1,57 151 %38 seviyesinden ise %10 asagidadir.)
1,39 ’ 1,43
119 1,28 v 2015 yilinda kiiresel UDY hareketlerinde gériilen %38
artisin gelismekte olan ulkelerin buyimesinde
yavaslama oldugu ve hammadde fiyatlarinin dustugu
bir donemde gerceklesmis olmasi makroekonomik bir
tutarsizlik olarak gorulebilmektedir.
v Artisin baslica kaynagdi sinir dtesi Birlesme ve Satin
Alma (B&S) islemleridir. Bu islemlerin bir kismi normal
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 B&S islemleri iken diger kismi §irket!e.rin. ygniden |
yapilandiriimasi kaynakli gerceklestiriimistir. (hukuki
(trilyon $) yapl, sahiplikteki degisiklikler, vergi, vb).

v Yapilandirma amagli islemler disarida birakildiginda
klresel UDY artisinin %15 seviyelerinde oIdugu
gorulmektedir.
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UDY Girislerinin Ekonomilere Gore Dagilimi

v Gelismis ekonomiler kiresel
UDY girisleri icindeki paylarini
yeniden %50’nin Uzerine
yukselterek, %55 pay
almislardir.

60% 55%

50%
40% /’4;;;

399 Gecis ekonomilerine yonelik
30% UDY qirisleri ise 2005 vilindaki
sevivesine gerilemistir. Bu
azalmada Ozellikle Rusya ve

20%

10% 6% 594 504 4% 6% 7 Kazakistan’a yonelik UDY
&= ~—O0— -0 —0— —0- ~—O— giriglerindeki yuksek gerileme
0% —0 2% .
° etkili oilmustur. Bunda ham

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 petrol, metal ve mineral

fiyatlarindaki dusus ve
uluslararasi sermaye
piyasalarina erisimdeki
kisitlamalar rol oynamistir.
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Gelismis Ekonomilere Yonelik UDY Girisleri

2009

(milyar $)

H .

2010

2011

2012

2013

%7

2014

962

2015

v Gelismis ekonomilere yonelik UDY qirisleri
2015 vilinda %84 artmistir.

v UDY girisi alan Ulkeler agisindan Avrupa
guclu bir performans sergilemistir.

v Avrupa’ya yonelik UDY girisleri %65 artarak
504 milyar $ seviyesine ulasmistir.

v' Kuzey Amerika’'ya yonelik UDY girisleri dort
kat artmis ve 429 milyar $’a ulasmistir.




Gelismekte Olan ve Geg¢is Ekonomilerine Yonelik UDY Girisleri

v' 2015 yilinda gelismekte olan
ekonomilere yonelik UDY girisi %9
artmis ve simdiye kadarki en yuksek
seviyesine ulagsmistir.

» Gelismekte olan Asya’ya yonelik
UDY akimlari 541 milyar $ olarak
gerceklesmistir. Bu bolge dunyada
755 en ¢ok UDY c¢eken bolgedir.
« Latin Amerika ve Karayipler'e
yonelik UDY girisi 168 milyar $ ile
ayni seviyelerde seyretmistir.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 * Afrika’ya yonelik UDY girigi 54
milyar $ ile %7 azalmistir.

56\35

miver$) m Gelismekte Olan Ekonomiler Gecis Ekonomileri

v Gecis ekonomilerine yonelik UDY girisi
%38 azalmis ve 35 milyar $’a

gerilemistir. !
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UDY Girislerinin Bolgesel Kirilimi

541

168 504
431 429
323
30 283
I 5258 54
Gelismekte Avrupa Kuzey Amerika Latin Amerika Afrika
Olan Asya ve Karayipler

2013 w2014 m2015

85
56 35

Gecis
Ekonomileri

v Gelismekte olan Asya’ya yonelik UDY
girigleri son 3 yildir istikrarli bir gekilde
artmaktadir. Gelismekte olan Asya 2015
yilinda en ¢ok UDY girisi almis bolge
olmustur.

v Avrupa ve Kuzey Amerika'ya yonelik UDY
girisi rakamlari bayuk hacimli B&S
islemlerinden sirket yapilandirmalarindan
etkilenmektedir.

v’ Latin Amerika ve Karayipler'e ve Afrika’'ya

yonelik UDY girigleri son Ug¢ yildir yatay
seyretmektedir.

v Gecis ekonomilerine yonelik UDY girisleri

azalmaktadir. Bunda ozellikle ham petrol
ve hammadde fiyatlarindaki dususlerin
buyuk etkisi bulunmaktadir. 9
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Dinya Yatirnm Politikalarinda Trendler

v' 2015 sonrasinda yatirrm tanitimi ve deste@i yaninda (yatirim yeri temini ve tesvik), yatinm yapmanin
kolaylastiriimasinin da onemli bir gelisme alani olacagi beklenmektedir.

Bu kapsamda ulkelerin kendilerinin iyilegsme saglamasi gereken alanlar veya uluslararasi yatirrm anlagmalari
yoluyla iyilesme saglanmasi gereken alanlar agsagidaki gibidir:

= Seffaflik

= Yatirimciya sunulan bilgi

= Verimli ve etkili idari prosedurler

= Ongorilebilir politik ortam

11
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Kuresel UDY Hareketleri ve Yatirim Durumu

GELiSMIS ULKELER GELISMEKTE OLAN ASYA LATIN AMERIKA VE KARAYIPLER
Ulke futar Ulke futar Ulke Hutar
(Milyar S) (Milyar S) (Milyar S)
11ABD 380 1|Hong Kong, Cin 175 1|Brezilya 65
En Cok UDY Girisi Alan 2|irlanda 101 2 C.in 136 |2 I\{I(?ksika 30
Ulkeler (2015) 3 !—Io!landa 73 3 Sl.ngz?pur 65 3|Sili . 20
4]lsvigre 69 4{Hindistan 44 4{Kolombiya 12
5[Kanada 49 5|Tiirkiye 17 5[Arjantin 11
1|ABD 300 1|Cin 128 1|Sili 16
o Cl R T 2|Japonya 129 2 H.ong Kong, Cin 55 2 Meksika- 8
Yapan Ulkeler (2015) 3 !—Iollanda 113 3|Singapur _ 36 3 Kolo'mblya 4
4{Irlanda 102 4|Kore Cumhuriyeti 28 4|Brezilya
5/Almanya 94 5/Tayvan Bolgesi, Cin 15 5[|Arjantin 1
1|ABD 2.031 |1|HongKong, Cin 819 1|ABD 403
En Cok Yatirmi Bulunan 2|ingiltere 1.360 |2|Cin 513  |2[ispanya 165
Ulkeler (2014) 3|Fransa 856 |[3|ABD 430 3 !(arTada 60
4{Almanya 820 |4{Japonya 414 4{Ingiltere 54 13
5|/Hollanda 780 | 5(Singapur 257 5(Bel¢ika 52




Kuresel UDY Hareketleri ve Yatirim Durumu

Bir onceki sayfada yer alan cikarimlar asadgidaki qibidir:

v Uluslararasi dogrudan yatirnmlarin temel olarak asagidaki destinasyonlar arasinda hareket ettigi gorilmektedir.

v' Gelismis ekonomiler
v' Gelismekte olan Asya
v’ Latin Amerika ve Karayipler

v" En cok yatirim alan ulkeler ayni zamanda yurtdisina en ¢ok yatirim yapan ulkelerdir. Ekonomiler belli bir
blyuklige ve olgunluk seviyesine ulastiginda yurtdisinda yatirrm yapilmaya baslanmaktadir.

v" Uluslararasi dogrudan yatirimlarda tercih genellikle benzer ekonomiler ve/veya yakin cografyalar olmaktadir.

v' Turkiye 2015 yilinda Gelismekte Olan Asya Boélgesinde Hindistan’in ardindan en ¢ok yatirim ¢cekmis 5. ulke
olmustur. (Tdm gelismekte olan ekonomiler arasinda ise 8. sirada yer almistir) Bu tablo Turkiye'nin cografi
konumu agisindan uluslararasi dogrudan yatirimlardan aldigi payin artma potansiyelinin yuksekligine de isaret
etmektedir.

14



Kuresel Trendler - UDY girisleri

v' 2015 yilinda kiresel UDY girislerindeki %38 artisin baslica kaynagi sinir 6tesi B&S islemleridir. Bu islemlerin bir
kismi  sirketlerin _hukuki, sermaye ortakliqi _ve verqgisel anlamda yeniden yapilandiriimalarindan
kaynaklanan sinir_otesi B&S islemleri olup bu kapsamdaki islemler ekonomilerdeki genel uretim

kapasitesini arttirmamaktadir.

v" UNCTAD raporunda yer aldidi tUzere, en buylk 5.000 ¢ok uluslu sirketin yatirrm harcamalarina ayirdiklari tutarlar
incelendiginde, 2014 yilindaki %5’lik dususun ardindan, 2015'te %11 ilave bir dusus yasandigi gortlmektedir.

v' Bunda gerek hammadde fiyatlarinin disukligu gerekse kiresel ticaretin yavaslamasinin etkisi bulunmaktadir.
2015 yilinda dunya ticaret hacmi, kuresel buyumenin gerisinde kalmistir.

15



Kuresel Trendler - Yurtdisi UDY yatirimlari

v Dort yil Ust Uste geriledikten sonra Avrupa bolgesinin cok uluslu sirketleri 2015 yilinda tekrar ana yatirimci
konumuna viikselmis ve yurtdisi UDY yatinnmlari %85 artarak 576 milyar $’a yiikselmistir.

v Bu yatinmlarin énemli bir kismi sinir 6tesi satin alma islemlerinden olusmustur. Satin alma islemlerinin bir kismi
Avrupa Merkez Bankasr'nin aldigi onlemlerin olumlu etkisinden kaynaklanmis, bir kismi ise rekabet kaynakli

olarak ozellikle ila¢ sektorunde gerceklesmistir.

v' Ham petrol fiyatlarindaki ve diger hammadde fiyatlarindaki diisiis. para birimlerindeki deder kaybi ve bazi
jeopolitik belirsizlikler yurtdisi yatirimlar uzerinde belirleyici olmustur.

16



Kuresel Trendler — Mega gruplar ve UDY hareketleri

v' Mega gruplarin amaci yatirrmci dostu bir ortam yaratarak gerek grup igine yatirrm ¢cekmek gerekse grup
icinde yatinm yapilmasini saglamaktir.

Mega

Grup

2015 Yili
UDY Girisi

Dinya UDY

Payi

Grup i¢i Yillhk
Girisleri icindeki Ortalama UDY

Akisi

Grup i¢i UDY
Stogu

Grup igi
Yatirimlarin

Payi

G20 926 milyar S 53% 780 milyar S | 14,4 trilyon S 42%
TTIP 819 milyar S 46% 561 milyar$ |13,4 trilyon S 63%
APEC 953 milyar S 54% 713 milyar$ |12,8 trilyon S A47%
TPP 593 milyar S 34% 424 milyarS | 9 trilyon S 36%
RCEP 330 milyar S 19% 331 milyar$ | 4,2 trilyon S 30%
BRICS  |256 milyar$ 15% 271 milyar$ | 2,4 trilyon S 0,50%

v' Bu kapsamda UDY hareketlerini etkileyen bagslica unsurlar:
= Uyeler arasi anlasmalar
= [slem maliyetleri

Uluslararasi sirketlerin grup icindeki yapillanma durumu

17



Trendler — Kliresel UDY Akimlarinin Sektorel Dagilimi

Kiiresel UDY STOGU- 26 trilyon $

Diger
B Hammadde
B Uretim

W Hizmetler

v' Kiresel UDY stogunun ¢ok dnemli bir kismi hizmetler
sektorunde bulunmaktadir.

v Hammadde sektorlerinin payi Afrika’da %28, Latin
Amerika'da %22, gecis ekonomilerinde ise %15
seviyesindedir.

Birlesme & Satin Alma islemleri

(milyar $) 388
302
189 207
135 147 135 140
46 36 32
] 13 - I
2012 2013 2014 2015

B Hammadde W Uretim M Hizmetler

v' 2015 yilinda uretim sektorindeki B&S igslemleri 2007
yilindaki rekor seviyesini de asarak 388 milyar $’a
ulagmistir.

v' Basi ¢ceken sektorler ilag, ilac kimyasallari, mineraller,
makine-ekipman, lastik ve plastik Urunler, motorlu tasitlar,
mobilya ve yiyecek-icecek olmustur. 18



NNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNNN

| Uluslararasi Yatirimcilar Dernegi
won LD International Investors Association

REPORT

TURKIYE’YE YONELIK
UDY GIRISI
VE
TURKIYE’NIN
SIRALAMALARDAKI YERI




2015 yilinda Tiirkiye’ye 16,5 milyar S UDY girisi olmustur.

Tiirkiye- UDY Girisi (Milyar $) Turkiye’nin UDY Girigslerindeki Payi Yuzde
(%)
Bati Asya Icindeki Pay %38,97
22,0

Gelismekte Olan Asya Igindeki Pay %3,05

Gelismekte Olan Ekonomiler Igindeki % 2,16
Pay

Diinya Igindeki Pay %0,94

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

20



Kuresel UDY Girisleri

2015 Tutan 2014 Tutarn 2015 2014 v' En ¢ok yatirim ¢eken ilk 10 Ulkenin yarisi gelismekte

Ulke (Milyar $) (Milyar $) Siralamasi Siralamasi olan ekonomilerden olugsmustur.
ABD 380 107 1 3
Hong Kong, Cin 175 114 2 2 v 2015 yilinda UDY girislerinin %66’s1 ilk 10 Ulkeye,
Gin 136 129 3 1 %82’siilk 20 llkeye yonelmistir.
Irlanda 101 31 4 11
Hollanda 73 52 S 8 v Irlanda, Isvigre ve Belgika’nin siralamadaki yikseligi
Isvicre 69 / 6 38 sinir 6tesi yapilan satin alimlardan kaynaklanmistir.
Singapur 65 68 7/ 5
Brezllya 65 13 £ = v 2015 yilinda Tiirkiye;
Kanada 49 59 9 6 . . o

— » Kiuresel captaki siralamasini iki basamak
Hindistan 44 35 10 10 iikselterek k UDY ceken 20. ek .
Eransa 43 15 11 20 yukselterek en ¢o ceken 20. ekonomi
ingiltere 40 52 12 7 olm_ugtur. _ _
Almanya 32 1 13 98 » Gelismekte oIa"n ekonomller"arasmdakl
Belgika 31 9 14 189 siralamasini dort basamak yukselterek en
Meksika 30 26 15 13 c¢ok UDY ceken 8. gelismekte olan ekonomi
L iksemburg 25 12 16 23 olmustur.
Avustralya 22 40 17 9 » Gelismekte olan Asya bolgesinde ise en ¢ok
italya 20 23 18 14 UDY ceken 5. ekonomi olmustur.
Sili 20 21 19 17
Turkiye 17 12 20 22 21




Turkiye ve Bati Asya Bolgesi

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

(milyar $)

Bati Asya Bolgesi’ne yonelik UDY son yedi yildir
surekli azalmig, 2015 itibariyle bolge toplami 42
milyar $’a gerilemistir.

Bu gerilemede dusuk petrol fiyatlari ve
belirsizlikler etkili olmustur.

Diger; 0,9

Liibnan; 2,3

Tiirkiye;
16,5 Suudi
Arabistan;

8,1

Birlesik
Arap
Emirlikleri;
11,0

(milyar $)

« Bati Asya bolgesine yonelik UDY giriglerinde en yuksek paya
sahip ekonomi Turkiye olmustur.

« Turkiye ayni zamanda gelismekte olan Asya bolgesinde en ¢cok
yatirim ¢eken 5. ekonomi olmustur.

« Turkiye'ye yonelik UDY girislerinin ana kaynagi sinir otesi B&S
islemleri olmustur. UDY girislerinde ana sektorler finans ve
uretim sektorleridir.
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Yurtdisina Yapilan Yatirnmlar

2015 Tutan 2014 Tutan 2015 2014 v Yurtdisina en ¢ok yatirim yapan ilk 20
Ulke (Milyar $)  (Milyar $) Siralamasi Siralamasi ekonomi icinde alti adet gelismekte olan
ABD 300 317 1 1 ekonomi yer almistir.
Japonya 129 114 2 4
Cin 128 123 3 3 . e _
Hollanda 113 c6 4 ~ v Turkiye'den yurtdisina yapilan yatirm tutari;
irlanda 102 43 5 9
Almanya 94 106 6 5 = 2015- 4,8 milyar $
Isvigre /70 -3 7 153 = 2014-6,7 milyar $
Kanada 67 56 8 8
Hong Kong, Cin 55 125 9 2 L.
L tksemburg 39 >3 10 15 olarak gerceklesmigtir.
Belgika 39 5 11 32 _ _
Singapur 35 39 12 11 v Irlanda, Isvicre ve Belgika’nin siralamadaki
rfansa 22 ;‘g 12 1(2) ylkselisi sinir 6tesi yapilan satin alimlardan
spanya
Kore Cumhuriyeti 28 28 15 13 kaynaklanmistir.
italya 28 27 16 14 . _ _
Rusya Federasyonu 27 64 17 6 v" Hong Kong’un siralamadaki gerilemesi de
Isveg 24 9 18 22 iki buyUk holdingin yeniden yapilandiriimasi
Norveg 19 18 19 16 sebebiyle gergeklesmistir. 23
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Turkiye'ye yonelik UDY girisinin kompozisyonu

40%

35%

30% Gayrimenkul Satin Alimlari
Uretim

Finans ve Sigortacilik

Ulasim ve Depolama

25%
20%
15%

10%

5%

0%
2010 2011 2012 2013 2014 2015
s [ r2timn = Finans ve Sigortacilik
Elektrik, Gaz, Buhar ve Sicak Su Uretimi Toptan ve Perakende Ticaret
o | Jla51m ve Depolama e Vadencilik

— Diger —— Gayrimenkul Satin Alimlan

24
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Beklentiler

Kuresel UDY Girisleri

2018

%10-%15
dasus

>1,8
trilyon $

v' 2016’nin ilk dort ayinda sinir 6tesi B&S islemleri
2015’in ayni donemine gore % 32 azalmigstir.

v' BundaABD’nin 2016 yilinda vergi kayiplarini
engellemek icin getirdigi duzenlemelerin etkileri
bulunmaktadir.

Kiiresel UDY Hareketlerini Belirleyecek Faktorler

Ekonomik Biiylime

GSYH Artis 2,6% | 2,4% | 2,4% | 2,8%
Gelismis Ekonomiler| 1,7% | 1,9% | 1,8% | 1,9%
Gelismekte Olan Ekonomiler| 4,4% | 3,8% | 3,8% | 4,4%
Gecis Ekonomiler| 0,9% | -2,8% | -1,2% | 1,1%

Cok Uluslu Sirketlerin
Karhliklari
Kar (milyar $)

1.450

2013

1.500

2014

1.450

1.100

Karlilik Orani (%)

5,5%

5,8%

6,0%

4,5%
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UNCTAD Beklenti Anketi

Yoneticilerin Kiiresel UDY
Beklentileri (2016-2018)

Yoneticilerin UDY

Fikri Yok Harcamasi Yapma |Azalis| Ayni |Artis|Fikri Yok

Tim Yoneticiler Planlari

En Bliylik 100 Uluslararasi 2016 6% 78 41% 8%

Sirketin Yoneticileri 2017 18% | 20% I 12%
2018 13% | 18% % 16%

Gelismis Ekonomiler 22% | 21% 12%
Gelismekte Olan Ekonomiler ve

Gecis Ekonomileri 24% | 21%

v' 2018’e kadar olan donemde kiresel UDY
0% hareketlerinde artis bekleyen yoneticilerin orani
%50’nin altindadir.

Hammadde
Uretim v En buylk 100 sirketin, gelismis ekonomilerdeki
Hizmetler sirketlerin ve hammadde sektorundeki

yoneticilerin daha karamsar olduklari
gorulmektedir.

27



UNCTAD Beklenti Anketi

Kiiresel UDY Hareketlerini Artiracak Faktérlere iliskin Yonetici Goriisleri

1 ABD ekonomisinin durumu

2 Bolgesel ticaret ve yatirrm anlasmalari

3 Gelismekte olan Asya ulkelerinin ekonomik durumu
4 AB'nin ekonomik durumu

5 Rakamsal gevseme programlari

6 Vergi sistemlerindeki degisiklikler

1 Dijital ekonomi yoniindeki teknoloji degisim

2 Kuresel kentlesme

3 Sirket operasyonlarinin offshore dis kaynak kullanmak
4 Enerji glvenligi

5 Gida glivenligi

Kiiresel UDY Hareketlerini Azaltacak Faktorlere iligskin Yénetici Gérusleri

1 Gelismekte olan ekonomilerin bor¢luluk durumu

2 Jeopolitik belirsizlikler

3 Doviz kurlarindaki oynaklik

4 Kuresel finansal dizenlemelerdeki degisiklikler

5 Petrol ve diger hammadde fiyatlari

6 BRIC ve diger gelis.olan ulkelerin ekonomik durumu

1 Teror

2 Dogal felaketler ve salgin hastaliklar

3 Siber glivenlik tehditleri ve veri glivenligi
4 GO¢

5 Kiresel 1sinma

N
00)
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Yatirimci Tabiiyetinin Yatirim Politikalari Uzerindeki Etkisi

v UNCTAD Diinya Yatirrm Raporu’nda uluslararasi sirketlerin %40’ inin karmasik sahiplik yapilarina sahip oldugu
ve ortalama olarak ug¢ ulkenin yetki alaninda faaliyet gosterdigi gorulmektedir. En buyuk uluslararasi sirketlerde
50 ulkede 500 istirakle baglantili bir yapinin s6z konusu olabildigi gorulmekte, bu istiraklerin %60’ Inin ana
sirketle baglantisi sinir 6tesi yapilanmalarla sekillenmis durumdadir.

v' Bu durum yatinmcinin tlkesi hakkindaki siniri bulaniklastirmakta, sirketlerin karmasik sahiplik yapilari, yatirim
politikalarini olusturanlar icin zorluklar olusturmaktadir. Ozellikle sahipli§e dayali uygulamalarin etkinligi ve
uygunlugu konusunda tereddutler olusmaktadir. Rapor, liberallesme ve regulasyon arasinda bir denge kurmanin
onemine deginmektedir.

v Dolayli sahiplik yapilari uluslararasi yatinnm anlasmalarinin etki alanlarini genisletmektedir.

v' HukUmetler yatirm politikalarini sekillendirirken, sirketlerin %30’unun «gifte pasaport» yapilari nedeniyle mega
blok anlagsmalarindan faydalanabildigini goz dntinde bulundurmalidr.

30
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