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Saym Bakanim, Degerli Konuklar ve Degerli Basin Mensuplari,

Tiirk Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi adma hepinizi saygiyla selamliyorum. “Sermaye
Piyasalar1 ve Ornek Sirket Yapis1” isimli seminerimize hos geldiniz.

Bilindigi iizere ekonomimizde uzun siiredir yasadigimiz makroekonomik istikrarsizlik ve
yiiksek kamu borglanma gereksinimi nedeniyle reel sektdriin finansmani konusunda zorluklar
yasanmustir. 2002 yilinda baglatilan “Glig¢lii Ekonomiye Gegis Programi” sonucunda elde
edilen ekonomik istikrara ragmen finansal sistemimiz agirlikli olarak kamu agiklarinin
finansmanina yonelik islemlerin gerceklestigi alanlar olmaya devam etmektedir. Kamu
sektorii kaynak agigini, mali piyasalardan borglanarak kapatma yolunu kullanmasi dolayisiyla
mali sistemin {izerinde kamunun dislama etkisi siirmektedir. Her ne kadar, biitce agiginin
azalmas1 ve kamu bor¢ oraninin diismesi, kamu bor¢lanmasinin uzun vadelere kaymasina ve
faiz oranlarinin diismesine neden olmaktaysa da, bu gelismeler, 6zel sektoriin finansman
imkanlarini arzulanan 6l¢tide genisletmemisgtir.

Diger taraftan siyasi alandaki istikrar ile birlikte ekonomide yasanan iyilesme, 17 Aralik
tarthinde resmi olarak ortaya c¢ikan Avrupa Birligi iiyelik perspektifi ve her iki gelismenin
sayesinde artan yabanci ve yerli yatirimlar sonucunda Tiirkiye’de ekonomik yapida énemli
gelismeler yagsamaktayiz. Ancak, ekonomideki biiylime ile birlikte, sanayi kesiminin kapasite
kullaniminda sinir seviyelere yaklasilmasi ve kiiresel rekabetin giderek keskinlesen kosullari
gibi etkenler 6zel sektoriin finansman ihtiyaglarinin da degismesine ve yeni finansman
modelleri arayiglarina yol agmistir.

Degerli Konuklar,

Tiirkiye sermaye piyasalarinda liberalizasyon 1980’lerde baslamis olmasina karsilik, diger
iilkelerle karsilastirildiginda derinliginin heniiz yeterli seviyede olmadigi goriilmektedir.
Subat 2005 tarihinde Izmir’de faaliyete gecen Vadeli islem ve Opsiyon Borsast ile artik tiirev
araclarin finansal piyasalarimizin hizmetine girmesi sayesinde sermaye piyasamizin
derinlestirilmesi baglaminda olumlu bir adim atilmistir. Ancak, 1980’lerde sermaye
piyasasinin ¢ok Onemli bir boliimiinii olusturan 6zel sektér tahvil piyasasi, biraz Once
degindigim makro ekonomik istikrarsizlik ve mevzuattan kaynaklanan nedenlerle bugiin
islevini yerine getiremez durumdadir.

TUSIAD biinyesinde faaliyet gosteren Finansman Modelleri Calisma Grubu, iilkemiz
sermaye piyasalarinin gelisimi, sirketlerin sermaye piyasasi araglari ile daha olumlu kosullar
altinda finansman saglayabilmesi ve dolayisiyla iilkemiz ekonomisinde siirdiiriilebilir
biliylimenin desteklenmesi igin bir dizi ¢alisma gerceklestirmektedir. Bu ¢aligmalarin birincisi
“Tiirkiye Sermaye Piyasasinin Gelistirilmesine Y&nelik Oneriler” raporu olmustu. Bu
raporumuzu Mart ayinda kamuoyu ile paylasmis ve konuya iliskin Onerilerimizi ortaya
koymustuk. Bugiin ise, Calisma Grubumuzun ikinci raporu olan “Sermaye Piyasasi Igin
Ornek Sirket Yapist” bashikli ¢alismamizi degerli konusmacilarimizla birlikte tartismaya
acmak tlizere bir araya geldik.

Degerli Konuklar,

Tiirkiye sermaye piyasalarinin derinlestirilmesinin  6niindeki kisitlar1  sadece kamu
politikalarindan kaynaklanan makroekonomik istikrarsizlik ve yiiksek enflasyon ile
aciklanamayacagi da bir gercektir. Bu cergevede, bir Onceki calismamizda, kurum ve
kuruluglarin fonlama ihtiyaclarina cevap verebilecek alternatif iirlinler ele alinmis ve bu
iriinlerin piyasalarinin gelistirilmesi i¢in Oneriler gelistirilmisti. Ancak, diinyadaki benzer
piyasalara bakildiginda, bu firiinlerden yararlanabilmek i¢in sirketler kesiminde de belli bazi



kosullarin yerine getirilmesi gerektigini goriiyoruz. Tiirkiye’de de, krizden bu yana
sirketlerimiz bir yeniden yapilanma siirecine girmis bulunmaktadir. Bu siire¢ gelecek
donemde de hizlanarak devam edecektir. Tiirk sirketleri, oniimiizdeki yillarda AB uyum
stirecinin 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 ¢esitli alanlardaki diizenlemeler, sirketler
yonetimlerinde koklii degisikliklere neden olacaktir. Sirketlerin uyum gostermek zorunda
kalacagi bu diizenlemelerin yani sira, kiiresel piyasalarda rekabet¢i konumda olmak isteyen
sirketlerde, icten kaynaklanan kapsamli doniisiim talepleri de giindeme gelecektir. Iste, biitiin
bu degisiklik dogrultularin1 hesaba kattigimizda, Tiirkiye’nin gelecek donem ekonomik
biliylimesinde itici giicli istlenecek olan sirketler kesimimizin bu degisiklige hazir hale
gelmesi gerekiyor. TUSIAD biinyesinde faaliyet gdsteren Finansman Modelleri Calisma
Grubu, bugiin size takdim edecegimiz calismada, sermaye piyasalarindan yararlanabilmek
icin sirketlerin kendilerini nasil konumlandirmalar1 gerektigi konusundaki Onerilerimizi
derledi.

Diinya sirketleri ile rekabet edecek olan Tiirk sirketlerinin kiiresel finans kaynaklarindan
faydalanabilmeleri, saglikli bir finansal yapiya kavusmanin epey Otesine gegen bir yaklagimi
gerektirecek. Oncelikle, sirketlerimiz, hedefler, biiyiikliik, ortaklik yapis1 ve faaliyet alanlari gibi
ozellikleri dogrultusunda ortaklar1 ve iist yonetimleri ile sirket stratejilerini belirlemeleri
gerekecek. Sirketlerin basarisi, ancak, iyi olusturulmus is stratejileri ve planlama siireciyle
saglanabilir.

Sirketlerimizin, kapimizdaki bu doniisiime ayak uydurabilmek i¢in, biitce, planlama, yonetim,
iletisim sistemleri, risk yonetimi, kurumsal yonetim gibi kavramlari benimsemeleri ve kendi
biinyelerine uyarlamalar1 gerekiyor. Bu kavramlar1 iyi uygulayan sirketler, operasyonel
performans artisinin yani sira finansal kaynaklar1 daha kolay ve daha ucuza kullanma olagina da
sahip olacaklar. Bu uygulamalar, sirketleri, artan karlilik, saglikli biiylime, yiiksek piyasa degeri,
yiiksek kredi notu, giivenilirlik, ¢alisan memnuniyeti gibi tiim paydaslar ve kamuoyu tarafindan
odiillendirilecek olan sonuglara gotiirecek.

Sirketler acisindan en &nemli unsurlardan biri hi¢ kuskusuz finansman. Oncelikle, sirketler,
finansman arayigina girmeden Once ihtiyaclarini dogru belirlemeliler. Bu siirecte sirketlerin
finansal durumu ve hedefleri gibi i¢ faktorler kadar makroekonomik kosullar ve mali piyasalarin
durumlar1 da derinlemesine analiz edilmeli. Sirketlerimize, etkin finansal yonetim sistemleri
gelistirebilmeleri ve kendilerini yarimin daha da cetin hale gelecek rekabetine hazilamalari igin,
biraz sonra tanitimi gercgeklestirilecek raporda belirtilen unsurlar1 detayli incelemelerini ve daha
da 6nemlisi, uygulamalarini 6neriyoruz.

Degerli konuklar,

Bugiin bir araya gelmemize onciililk eden, TUSIAD Finansman Modelleri Calisma Grubuna
ve degerli goriislerini bizlerle paylasacak olan katilimcilara tesekkiirlerimi sunuyorum.
Seminerimizin, sirketlerimizin sermaye piyasalarindan daha fazla faydalanmalar1 hususunda
yol gosterici olacagini umuyor, beni dinlediginiz i¢in tesekkiir ediyorum.



