Yabanci yatirimel doner mi; donerse nasil ve
ne zaman?

Yabanc1 yatirimeilarin giivenini sarsan seylerin bir 6rnegi, banka ve finans sektoriiyle ilgili
mevzuatta “alisiimisin disinda” degisiklikler yapiyor ve bir siire sonra bunlar1 geri aliyor
olmamiz.

Yabanci yatirimeilarin Tiirkiye’de stratejik yatirimlar yapmaya tekrar ne zaman baglayacaklarina
dair anlaml1 bir tahminde bulunmak zor. Ancak, yakin bir gelecekte 2005-2015 yillar1 arasindaki
seviyelerde yatirim yapmaya baslamayacaklarin1 6ngoérmek daha kolay. Bu siireci
hizlandirabilmek icin yapilabilecek bir sey var m1 sorusuna cevap olarak ise kisa bir siire dnce
hiikiimet tarafindan, yabanci sermayeyi ¢cekmek amaciyla da yapilacagi sdylenen yargi
reformunun bunun i¢in iyi bir firsat olabilecegini sOyleyebiliriz.

Bu noktaya nasil geldik?

2001 ekonomik krizi sirasinda agir hasar goren Tiirkiye ekonomisine yardimci olmak igin
hiikiimetin aldig1 tedbirler, 2003-2004 yilindan itibaren banka ve finans sektorlerinin gok

giiclii ve saglikli olmasini saglamisti. Ayni donemde diinyadaki likidite seviyesi de yiikselmeye
baslamisti. Tiirkiye, banka ve finans sektorlerinin giiglii olmasi sayesinde 2008 yilindaki kiiresel
ekonomik krizi diger birgok pazara gore ¢cok daha az hasarla atlatmasini sagladi. Bunun sonucu
olarak da, o dénemde ¢ift haneli yatirim getirisi saglayan tek OECD iilkesi olan

Tiirkiye’ye kiiresel likiditenin daha da biiylik bir kism1 akmaya baglad1 ve Tiirkiye

rekor seviyelerde yabanci yatirim aldu.

Ancak, ozellikle son 5 yilda hem stratejik hem finansal yatirimcilarin yatirim

heveslerini olumsuz etkileyen olaylar yasandi. Bu olaylara 6rnek olarak; hiikiimetin,

yabanci yatirimeilarin saygi duydugu dénemin Maliye Bakan1t Mehmet Simsek’i yatirimcilarin
goziinde benzer vasiflara sahip bir alternatifle degistirememesini ve tabi ki 2016’daki darbe
girisiminin olumsuz sonuglarini verebiliriz.

Hukukun iistiinliigii

Ancak, stratejik yabanci yatirimcilarin yatirim arzulari bundan dnce azalmaya

baslamisti. Hukukun iistiinliigii, finansal yatirimcilar i¢in yatirim yapmaya karar

verirken ¢ok 6nemli bir gereklilik olsa da stratejik yatirimcilar i¢in “olmazsa olmaz”dir. 2010
yilindan itibaren Tiirk anayasasinda yapilan degisiklikler Tiirkiye’deki tiim yliksek yargi
sistemini yeniden yapilandirarak, hiikiimetin yargiy1 kontrol edebilmesini ve (daha dnce nadiren
olan) kendi lehine kararlar alabilmesini miimkiin hale getirdi. Bu, hiikiimetin istedigini elde
etmek icin demokrasinin temel ilkelerini g6z ard1 edebilecegini gdsteren ilk onemli isaretti.
Demokrasinin temel ilkelerinden olan kuvvetler ayrilig1 ve evrensel kabul hukuk ilkeleri ve
anayasa g0z ardi edilmeye baglaniyordu. O donemde bu tehlikenin sadece yabanci yatirimcilar
tarafindan degil, bizler tarafindan da gbzden kagirildigini diistiniiyorum.



Hiikiimetin diger eylemleri

Ayni donemde hiikiimetin yabanci stratejik yatirimcilarin durumunu olumsuz etkileyen diger
eylemleri de birikmeye baglamist.

Yeni 6zellestirilen sektdrlerde yiiksek miktarda ve beklenmedik vergi artiglart yapilmis ve ayni
sekilde ozellestirilen sirketlere hemen 6zellestirme sonrasi devlet tarafindan kontrol edilen
rakipler yaratilmist1 ve neticesinde yabanci yatirimeilart 6zellestirmelere katilma arzular
azalmisti. Buna ek olarak, hiikiimet devletin kontrol ettigi sirketlerin lehine olan

yasalar ¢ikariyor ve 6zel sektore belirli bir sekilde davranmasti i¢in baski yapiyordu. Bunlar

da hem haksiz rekabete neden oluyor hem de serbest piyasa kurallarinin uygulanabilmesini
engelliyordu, ve bunlar da stratejik yabanci yatirimcilar i¢in dnemli caydirict unsurlar olusturdu.

Balyoz ve Ergenekon gibi siyasi ve dikkat ¢eken davalar ve bu davalardaki saniklarin yillarca
tutuklu kaldiktan sonra beraat etmeleri, yabanci yatirimcilar tarafindan, anlasilir bir sekilde, tilke
izerindeki hakimiyetin artirilmasi igin yargi sisteminin kullanilmasinin 6rnekleri olarak goriildii.

Hiikiimetin {ist kademelerinde yer alan bazi kisiler ve onlarin yakin aile tiyeleri hakkindaki
yolsuzluk iddialarinin mahkemeler tarafindan diizgiin bir sekilde sorgulanmamasi ve cezasiz
kalmasi da yabanc1 yatirnmcilarin dikkatini ¢ekti.

Anayasa hiikiimlerinin agik sekilde ihlalinin 6rnekleri (tutuklu baz1 gazetecilerin serbest
birakilmasi i¢in Anayasa Mahkemesi ve Avrupa insan Haklar1 Mahkemesi kararlarmin goz
ard1 edilmesi gibi) dahi yasandi ve bunlar yabanci basinda genis yer buldu.

Neyi “yapmamamiz gerektigi” iizerine odaklanmalyiz

Tiirkiye, yukarida belirtilen sorunlar nedeniyle, salgin dncesinde de stratejik yabanci yatirimeiyi
cekmek konusunda pek 1yi durumda degildi. Bunun yaninda maalesef yabanci yatirimcilarin
giivenini sarsan seyler yapmaya devam ediyoruz. Bunun bir 6rnegi, banka ve finans sektoriiyle
ilgili mevzuatta “alisilmisin disinda” degisiklikler yapiyor ve bir siire sonra bunlari geri aliyor
olmamiz. Benzer sekilde 6nemli bir baska ornek ise salginla ilgili bilimsel ve istatistiksel olarak
mantiksiz veriler agikliyor olmamiz. Bu gibi 6rnekler ne yazik ki yabanci yatirimcilarin algisini
daha da olumsuz yapiyor.

Belki de ne “yapmamiz gerektigine” degil, ne “yapmamamiz gerektigine” odaklanmamizin
zamani gelmistir. Istatistiksel veya diger her tiirlii veri hakkindaki dogrular1 diinyadan ve Tiirk
halkindan saklamaya devam edemeyiz. Bu da bizler i¢in bir “olmazsa olmaz” ve kosulsuz ve
istisnasiz her durumda dogruyu sdylemek iyi bir baslangi¢ olacak. ikinci olarak, hukuk sistemini
bir amaca ulagmak i¢in masa olarak kullanmaktan, kanunlar1 ¢ignemekten ve isimize
gelmediginde degistirmekten vazgecmek zorundayiz. Bunlar Tiirkiye’de hukukun iistiinliigliniin
oldugunu tartismal1 hale getiriyor ve tartisma sona ermeden stratejik yabanci yatirimcilarin geri
donecegini beklemek pek gercekei degil.
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