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Giriþ

ED NUSBAUM
CEO
Grant Thornton International Ltd.

Geliþmekte olan Piyasalar Fýrsat Endeksi'ni en son 
oluþturduðumuz 2010 yýlýnda küresel ekonomi, 2009 mali
krizinden, liderliðini geliþmekte olan ekonomilerin yaptýðý
bir deðiþimle, yavaþ ama kararlý bir þekilde çýkýyormuþ
görünümü veriyordu.
     Ancak bugünkü görünüm, iki yýl önce umut ettiðimizden
çok daha karýþýktýr. Avrupa’da devasa açýklar ve kamu
borcunun üstesinden gelmek için getirilen kemer sýkma
politikalarý, bölgeyi yeniden resesyona sokmuþtur. Eðer
Baþkan Obama Cumhuriyetçilerin kontrolündeki Kongre ile
bir uzlaþmaya varamazsa, Amerika, GSMH’sýnýn %5’i kadar
bir tutarýný yitirmesine yol açabilecek vergi artýrýmlarý ve
harcama kýsýtlamalarý ile yüz yüzedir. Japonya’da da
ekonomi, zayýf dýþ ortamýn ihracat üzerindeki hasarý ve
yýkýcý tsunami ve depremin ardýndan kendine gelme
çabalarýný sürdürürken, yaþanan iç sorunlar nedeniyle
resesyona dönüyor görünümünü vermektedir.
     Geliþmekte olan piyasalar, birbirine her zamankinden
daha baðlý bir küresel ekonomide, güçlü ekonomik pruva
rüzgârlarýna karþý seyredememektedir. Çin ekonomisi,
üçüncü çeyrekte, büyük ölçüde küresel ticaretteki düþüþ
nedeniyle art arda yedinci çeyrek dönem gerileme ilan
etmiþtir. Israrlý enflasyon, tüketicinin harcama gücünü
kýsýtlarken ve politik týkanýklýk anlamlý ekonomik reformlarý
güçleþtirirken, 2011/12’de Hindistan’da büyüme dokuz yýlýn
en düþük düzeyine inmiþtir. Vladimir Putin’in yeniden
seçilmesinin ardýndan protestolar Rusya’yý kaplamýþ olup

hükümet bütçesi halen büyük ölçüde yüksek petrol
fiyatlarýna dayanmaktadýr. Brezilya, ekonomisini
canlandýrmak çabasýyla faiz oranlarýný rekor derecede
düþürmüþtür.
     Bu zorluklara karþýn, söz konusu dört ülke,
Grant Thornton Geliþmekte olan Piyasalar Fýrsat
Endeksi'nin en üstünde yer almaktadýr. Ancak; Þili,
Endonezya, Nijerya ve Peru dahil olmak üzere birçok
diðer ekonomi, geçen iki yýl içinde üst sýralara doðru
önemli ilerlemeler kaydetmiþtir. Bu ekonomiler,
uluslararasý büyüme tutkusu olan dinamik iþletmeler için
giderek daha fazla heyecan verici fýrsatlar sunmaktadýr.
     Böylesine belirsiz ve zorlayýcý dönemlerde mantýk,
iþletmelerin yöneticilerine uluslararasý geniþleme planlarýný
beklemeye almalarýný ve nakitlerini sürdürülebilir iyileþme
için saklamalarýný söyler. Ancak biz, bu dinamik
iþletmeleri, içgüdülerini dinlemeleri için cesaretlendirmekteyiz.
Geliþmiþ ülkelerde hem büyüme hem de faiz oranlarý
düþükken, geliþmekte olan piyasalardaki birçok iþletme,
teknoloji, süreç, beceri ve sistem transferi saðlayan doðrudan
yabancý yatýrýmlar için yüksek sesle çaðrýlar yapmaktadýr.
     Cesaret verici bir þekilde,  raporumuzun sonuçlarý, dünya
üzerindeki birçok iþletmenin uluslararasý geniþleme
stratejilerine ilgi duyduklarýný göstermektedir. Umarýz ki
bu raporumuz sizin de aynýsýný yapmanýza yardýmcý olur.
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Küresel ekonomi 2013’e hassas bir dengede
girmiþtir. Hükümetler ve tüketiciler mali
dengeyi, iþsiz sayýsý yüksek, nakti bol iþletmeleri
olan olgunlaþmýþ ekonomilerde gerçekleþtirmeyi
sürdürürken büyüme oranlarý da, bir süreliðine
de olsa kriz öncesi düzeylerde sabitlenmiþ
görünmektedir. Bu arada, geliþmekte olan
ekonomiler küreselleþtikçe, yayýlma ve geliþme
oranlarý dünya ekonomisinin saðlýðýna giderek
daha baðýmlý duruma gelmektedir.
Uluslararsý Para Fonu’nun (IMF) son öngörüsü
uyarýnca, olgunlaþmýþ ekonomiler 2012 yýlýnda
sadece %1,3 büyüyecekken, bu oran avro
bölgesindeki %0,4 oranýndaki daralmayla daha da
aþaðý çekilecektir. Bu, geliþmekte olan
ekonomilerde, Çin ekonomisindeki %7,8'lik
beklenen büyümeyle yükselen %5,3’lük bir
büyümeye karþýlýk gelmektedir.
Büyüme oranlarýnda; olgunlaþmýþ ekonomilerde
orta vadede ilerleme saðlanmasý beklenirken, IMF,
geliþmekte olan ekonomilerin de arayý
kapatmalarýný sürdürmesini beklemektedir.
Küresel ekonominin bu dönemde yýlda ortalama 
%5,7 büyümesi beklenmektedir. Geliþmiþ
ekonomilerde üretimin, geliþmekte olan
ekonomilerde beklenen oranýn (%8,3) yarýsý kadar,
yani %4,0 oranýnda artmasý öngörülmektedir.
Ekonomik dengenin geliþmekte olan ekonomiler
lehine yeniden oluþmasý, dünyanýn en
büyük iki ekonomisi olan Çin ile Amerika'nýn
karþýlaþtýrmalý büyüme oranlarýnda net olarak
görülmektedir. Çin'in 2012-2017 döneminde,
bugünkü dolar deðeri üzerinden, Amerika'nýn
büyüme oranýndan iki katý daha fazla oranda,
%9,9 büyümesi öngörülmektedir. Gerçekten de
bu öngörüler doðru çýkarsa Çin, satýn alma gücü
paritesi (SAGP) bakýmýndan Amerika'yý 2017’de
geçecektir.

ÞEKÝL 1: GELÝÞMEKTE OLAN EKONOMÝLER ARAYI KAPAMAYI SÜRDÜRÜYOR
GSMH BÜYÜMESÝ YÜZDE, ABD$, CARÝ FÝYATLAR
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Ancak, bu sonuçlar konusunda þu uyarýda

bulunulmalýdýr ki, Amerika'nýn kiþi baþýna GSMH

rakamý öngörüsü 2017’de, SAGP temelinde bile

Çin’in çok önünde yer almayý sürdürecektir.

Gerçekten de, Amerika bu hesapla 2017’de bile

Çin’in (yetmiþ dokuzuncu en zengin ekonomi) dört

katý kiþi baþý GSMH’sýyla, dünyanýn beþinci en

zengin ekonomisi olacaktýr.

     Kiþi baþýna geliri yükseltmek, eðer ‘orta gelir

tuzaðý’na yakalanmaktan kaçýnacaklarsa, yükselmekte

olan ekonomiler için önemli bir sorundur. Düþük

gelirli ekonomiler, daha geliþmiþ ekonomilerin yeni

teknolojilerini kabul ederek çok büyük verimlilik

kazançlarý elde edebilirler ama odak noktasý taklitten

inovasyona kaydýkça,  yükselen kazanç ve

maliyetlerin çoðu kez verimlilik kazançlarýný geri

býraktýðýný görmektedirler. Orta gelirli ekonomiler,

kendilerini, düþük gelirli ekonomilerin düþük

maliyetli ihracatýyla ve ayný zamanda zengin

ekonomilerdeki yüksek katma deðerli ürünlerle baþ

edemez durumda bulmaktadýrlar. Dünya Bankasý,

Çin’in iktidar partisiyle birlikte yazdýðý bir raporda,

bu çýkmazdan kurtulma konusuna, gelecek yirmi yýl

boyunca sürecek bir meydan okuma olarak

atýf yapmaktadýr.

ÞEKÝL 2: ÇÝN EKONOMÝSÝNÝN 2017'YE KADAR AMERÝKA'DAN DAHA BÜYÜK OLACAÐI ÖNGÖRÜSÜ
GSMH TABANLI ÜLKE GSMH'NIN SATIN ALMA GÜCÜ PARÝTESÝ DEÐERLEMESÝ; CARÝ ULUSLARARASI DOLAR, TRÝLYON

ÇÝN

AMERÝKA

KAYNAK: IMF 2012

Dünya Bankasý, 2012 – Çin 2030: Modern, Uyumlu ve Yaratýcý Yüksek Gelirli
Toplumu Ýnþa Etmek. http://www.worldbank.org/en/news/2012/02/27/china-
2030-executive- summary
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ÞEKÝL 3: GRANT THORNTON GELÝÞMEKTE OLAN PÝYASALAR
FIRSAT ENDEKSÝ KONUM DEÐÝÞÝKLÝÐÝ

Grant Thornton Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi, geliþmekte olan en büyük 27 ekonomiyi iþ

yatýrýmý potansiyeli bakýmýndan derecelendirmek

amacýyla; ekonomik büyüklük, nüfus, refah, dünya

ticaretine katýlým, büyüme beklentisi ve geliþmiþlik

düzeyi olmak üzere bir dizi anahtar göstergeyi bir

araya getirmektedir.

     Çin, güçlü büyüme oranlarý ve büyük tüketici

pazarý ile endeksin açýk ara ile baþýnda yer

almaktadýr. Ýkinci sýradaki Hindistan’ýn da büyük

bir nüfusu bulunmakta ve orta vadede saðlam bir

þekilde büyüyeceði öngörülmektedir. Rusya,

yüksek kiþi baþý GSMH’sý ve özellikle doðal

kaynaklarýnýn güçlü ihracatý sayesinde bir kez daha

üçüncü sýrada yer almaktadýr. Brezilya,

2010-11’deki güçlü GSMH büyüklük oraný

sayesinde Meksika’yý geçmiþtir. Türkiye ve

Endonezya, birlikte hesaba katýldýklarýnda gelecek

5 yýllýk küresel büyümenin %45’ine karþýlýk gelen

en büyük yedi tamamlanmýþ olmaktadýr.

     Endonezya, 2012 endeksinde bölgesel

yavaþlamayla boðuþan Polonya’nýn üzerine çýkarak

en önemli yer deðiþimlerinden birini yaþamýþtýr. 

Malezya da yedinci sýraya oturmuþtur. Latin

Amerika’nýn en hýzlý büyüyen ekonomilerinden

ikisi de bu yýl önemli ilerlemeler kaydetmiþtir: Þili

iki sýra birden yükselerek 12ncilik konumuna

gelmiþ ve Peru da beþ sýra yükselip 15inci olmuþtur.

Ancak, sýralamada en önemli ilerlemeyi, artan

petrol gelirleri sayesinde dokuz sýra birden

týrmanýp 17nci olan, Afrika’nýn en kalabalýk nüfuslu

ülkesi Nijerya göstermiþtir.

     En büyük düþüþ ise, Avrupa Birliði ve 
Amerika'nýn sert yaptýrýmlarýyla ekonomisi zarar
gören ve Riyal'de büyük deðer kaybý yaþayan, bu yýlýn
endeksinde sekiz sýra aþaðýya, 21inciliðe gerileyen
Ýran’da kaydedilmiþtir. Mýsýr (4 sýra aþaðý düþmüþtür)
ve Cezayir (2 sýra aþaðý düþmüþtür), Arap Baharý'nýn
Ortadoðu ve Kuzey Afrika'yý sarmasý ve ticareti alt
üst etmesinden zarar görmüþlerdir. 2012 Avrupa
Futbol Þampiyonluðu'na yaptýðý baþarýlý ortak
evsahipliðine karþýn Ukrayna, endekse dâhil edilmiþ
göstergelerden hiçbirinde kayda deðer ilerleme
göstermemiþ ve altý sýra aþaðýya, 25inciliðe düþmüþtür.

IMF 2012 - Brezilya, Çin, Hindistan, Endonezya, Meksika, Rusya, Türkiye
2
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Romanya

19
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3
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8
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25
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Türkiye

6
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KAYNAK : GRANT THORNTON GELÝÞMEKTE OLAN PÝYASALAR FIRSAT ENDEKSÝ 2012



Geliþmekte olan: Brezilya, Çin, Hindistan, Meksika, Rusya
Geliþmiþ: Fransa, Almanya, Japonya, Ýngiltere, Amerika
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2012 sonuçlarý

Ýþ güveni

Rapor sonuçlarý, geliþmekte olan piyasalardaki

iþletmelerin, ekonomileri ve gelecek 12 ay

içindeki kendi etkinliklerine bakýþ açýlarý

bakýmýndan geliþmiþ piyasalardaki muadillerine

nazaran daha kendinden emin olduklarýna

iþaret etmektedir.

     Gelecek 12 ay için net güven, 2012’nin

3üncü çeyreðinde %8 düþmüþtür. Bu, küresel

yavaþlamadan kaynaklanýrken, geliþmekte olan

ekonomilerin iþletmeleri %34 ile ekonomilerine

bakýþ konusunda geliþmiþ piyasalardaki

muadillerine nazaran (%3) daha iyimserdirler.

     Gerçekten de önümüzdeki yýl için en iyimser on

iþletmenin sekizi, Peru (91%), Þili, Mesika (her ikisi

de 78%), Hindistan (68%) ve Brezilya’nýn (66%)

da dahil olduðu geliþmekte olan ekonomiler içinde

yer almaktadýr.

     Geliþmekte olan ekonomilerde güven ortamý,

operasyonlarý da kapsamaktadýr. Gelirlerinin

önümüzdeki 12 ay içinde yükseleceðini görmeyi

bekleyen iþletmelerin oraný, 2012’nin 3üncü

çeyreðinde, geliþmiþ ekonomilerde kaydedilen

düzeyin (%35) iki katýndan fazla, %79 olmuþtur.

Kârlýlýk beklentilerindeki zýtlýk daha da kesindir:

Geliþmiþ ekonomilerdeki muadillerinin sadece

%19’una karþýn, geliþmekte olan ekonomilerdeki

iþletmelerin %68’i, kârlarýnýn gelecek yýl içinde

artmasýný beklemektedir.

ÞEKÝL 4: GELÝÞMEKTE OLAN ÜLKELER GÜVENDE ÖNDE
NET TÝCARÝ ÝYÝMSERLÝK (GELECEK 12 AY)

GELÝÞMEKTE OLAN

KÜRESEL

GELÝÞMÝÞ

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012

Ç4-2010
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     Tabi ki gelecekteki baþarýlara duyulan inanç

bunlarýn gerçekleþeceðini garanti etmez. Ancak,

geliþmiþ ekonomilerdeki birçok iþletme baþka

ekonomik þoklara karþý tampon olmak üzere

nakit biriktirirken, daha saðlýklý büyüme oranlarý

ve daha yüksek düzeylere varan güven,

geliþmekte olan piyasalardaki iþletmeleri

risk alma ve etkinliklerini büyütme konusunda

cesaretlendirmektedir.

     Geliþmekte olan ekonomilerdeki yatýrým

etkinliði yýl içinde canlýlýk göstermekte ve gelecek

için büyüme beklentisine iþaret etmektedir. Söz

konusu bu piyasalar verimliliði arttýrmaya ve ‘orta

gelir tuzaðý’ndan kaçmaya çalýþýrken, geliþmekte

olan piyasalardaki iþletmelerin net %41’i de,

gelecek 12 ay boyunca, geliþmiþ ekonomilerde

sadece %13’te kalan araþtýrma ve geliþtirme (ArGe)

yatýrýmlarýný artýrmayý planlamaktadýrlar. Benzer

þekilde, geliþmekte olan piyasalardaki iþletmelerin

%40’ý tesis ve makine (geliþmiþ ekonomilerdeki

%28 oranýna karþýn) ve %23’ü de yeni bina

(geliþmiþ ekonomilerdeki %16 oranýna karþýn)

yatýrýmlarýný arttýrmayý planlamaktadýr.

     Yatýrýmlarýn bu arttýrýlmýþ düzeyleri, geliþmekte

olan ekonomilerin iþgücünü de kapsamaktadýr.

Geliþmekte olan ekonomilerdeki iþletmelerin,

geliþmiþ ekonomilerdeki oranýn (%20) iki katý

kadarý, yani net % 38’i, gelecek 12 ay içinde iþe

yeni personel almayý planlamaktadýr. Bu arada,

geliþmiþ ekonomilerdeki %64 oranýna karþýn

%70’i de, ücretleri arttýrmayý planlamaktadýr.

ÞEKÝL 5: GELÝÞMEKTE OLAN EKONOMÝLERÝN BÜYÜME ÖNGEREN ÝÞLETMELERÝ
ARTIÞ BEKLEYEN ÝÞLETMELERÝN NET ORANI (GELECEK 12 AY)

GELÝÞMEKTE OLAN GELÝÞMÝÞ

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012

ÞEKÝL 6: GELÝÞMEKTE OLAN EKONOMÝLERÝN GELECEÐE YATIRIM YAPAN ÝÞLETMELERÝ
ARTIÞ BEKLEYEN ÝÞLETMELERÝN NET ORANI (GELECEK 12 AY)

GELÝÞMEKTE OLAN GELÝÞMÝÞ

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012

Gelirler Kârlar

Yeni binalar Tesis ve ekipman Araþtýrma ve Geliþtirme
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Büyüme kýsýtlamalarý

Geliþmekte olan ekonomilere olan güven, biraz

da bu piyasalardaki iþletmelerin gelecek 12 ay

içinde karþý karþýya kalacaklarý büyüme kýsýtlamalarý

anlayýþýyla biçimlenecektir. En son Grant Thornton

Küresel Dinamizm Endeksi'nde (KDE), geliþmekte

olan ekonomilerin çoðundaki finansman ortamý,

geliþmiþ ekonomilerdekilerden çok daha az

dinamik olarak derecelendirildiðinden, finansmana

eriþimin bu piyasalarda daha sorunlu bir alan

olduðunu görmek belki þaþýrtýcý olmamaktadýr.

     Geliþmiþ ekonomilerdeki salt %16 rakamýna

karþýn, geliþmekte olan ekonomilerdeki

iþletmelerin üçte biri (%35), sermaye sýkýntýsýný,

gelecek 12 ay için büyüme planlarýný kýsýtlayýcý

bir faktör olarak öngörmektedir. Benzer þekilde,

geliþmiþ ekonomilerdeki %13 ve %15’e karþýn

%30'u ve %29'u, sýrasýyla, maliyet ve uzun

vadeli finansman bulma sorunlarýna iþaret

etmektedir

ÞEKÝL 7: FÝNANSMAN VE KREDÝ KONUSUNDAKÝ ENDÝÞELER
BELÝRTÝLEN FAKTÖRLERÝ BÜYÜME KISITLAMASI OLARAK GÖSTEREN ÝÞLETMELERÝN
NET ORANI (GELECEK 12 AY)

Finansman maliyeti Ýþletme sermayesi yetersizliði Uzun vadeli
finansman yetersizliði

GELÝÞMEKTE OLAN GELÝÞMÝÞ

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012
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     Geliþmekte olan ekonomilerindeki iþletmelerin,
kendi ekonomilerinin geri kaldýðýna inandýklarý bir
baþka alan, taþýmacýlýk ve bilgi iletiþim teknolojisi
(BÝT) altyapýsýdýr. Geliþmiþ ekonomilerdeki %9
oranýna karþýn, geliþmekte olan ekonomilerdeki her
beþ iþletmeden biri (%22), ülkelerindeki taþýmacýlýk 
altyapýsýnýn düþük kalitesinin gelecek 12 ay içindeki
büyümelerini yavaþlatacaðýný öngörmektedir.
Geliþmiþ ekonomilerdeki emsallerinin sadece
%11’ine karþýn, geliþmekte olan ekonomilerdeki
iþletmelerin diðer bir %20’si ise, BÝT altyapýsýný
büyümenin önünde kýsýtlayýcý unsur olarak
görmektedir.
    Enflasyon, geliþmekte olan ekonomiler için,
özellikle ithalatý hem tüketiciler hem de iþletmeler
için daha pahalý kýlan ve onlarýn harcama ve
yatýrým güçlerini zayýflatan (istikrarsýz bir para
birimlerindeki düþüþten kaynaklanýyorsa) uzun
süreli bir endiþe kaynaðý olmuþtur. Bu, özellikle
Hindistan gibi tüketici enflasyonunun %10’a yakýn
oranda seyrettiði ekonomiler için bir sorundur. Ücret
pazarlýðýnýn iki tarafýnýn da (iþveren ve iþçi) enflasyon
karþýsýnda gerçek gelirlerini (kârlarýný ve ücretlerini)
korumak için pazarlýk ettiði koþullarda, geliþmekte
olan piyasalar için gerçek tehlikedir.
     Dolayýsýyla, geliþmekte olan ekonomilerdeki
iþletmelerin, geliþmiþ ekonomilerdeki emsallerinin
%16’sýna karþýn, net %42’sinin gelecek 12 ay içinde
fiyatlarýný yükseltecek ve diðer bir %15’inin de
çalýþanlarýnýn maaþlarýný enflasyon oranýnýn üzerinde
arttýracak olmasý potansiyel bir endiþe konusudur.
Bu durum, iktidardaki partinin ekonomiyi yatýrýmdan
tüketime doðru yeniden dengelemeye çalýþtýðý,
gerçek kentsel gelirlerin 2012’nin baþýndan beri
gerçek anlamda %10 arttýðý Çin’de çok açýk
görülmektedir.

ÞEKÝL 8: ENFLASYON BASKISI
ARTIÞ BEKLEYEN ÝÞLETMELERÝN NET ORANI (GELECEKTEKÝ 12 AY)

GELÝÞMEKTE OLAN GELÝÞMÝÞ

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012

Satýþ fiyatlarý Enflasyonun üzerindeki maaþlar

BREZÝLYA'DA ENFLASYONUN ÜZERÝNDE MAAÞ ARTIRMAYI
PLANLAYAN ÝÞLETMELER
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Uluslararasý yayýlma

Her zamankinden daha küreselleþmiþ bir dünyada
uluslararasý yayýlma, artýk basit bir düþük ücret
stratejisi ve geliþmekte olan piyasalar için geliþmiþ
ekonomilerden teknoloji ve know-how transferi
arayýþý olmaktan çýkmýþtýr. Geliþmekte olan
ekonomilerdeki nakit zengini iþletmeler, daha küçük
emsallerindeki fýrsatlarý deðerlendirmek ve geliþmiþ
ekonomilerdeki darda kalmýþ emsallerini satýn almak
konusunda arayýþ içindedirler.
Ancak, iþletmeleri çeþitli konumlara yönlendiren
unsurlar bölgelerde yaygýn benzerlik göstermektedir.
Temel sebepler; %63 ile hedef piyasalara eriþim,
ve %55 ile büyüme hýzý yüksek piyasalara eriþim
olarak belirlenmiþtir. Geliþmiþ ekonomilerdeki
görece olarak yavaþ büyüme oranlarýna bakýldýðýnda,
Kuzey Amerika’dakilerin %72’sinin, hem G7 hem de
Avrupa Birliði’ndekilerin %64’ünün yüksek büyüme
kaydeden piyasalara yönelmiþ olduðunu görmek
belki de þaþýrtýcý deðildir.
Bu ekonomiler, her ne kadar daha hýzlý büyüme
oranlarý kaydediyorsa da, geliþmekte olan piyasalar
için de oldukça benzer bir tutum sergilenmektedir
Örneðin, Latin Amerika’daki iþletmelerin %44’ü ki
bu oran Meksika’da %51’e ve Peru’da %71’e
çýkmaktadýr, yatýrým yapacaklarý ekonomiyi seçerken
vasýflý iþçiye eriþilebilirliðe bakmaktadýr. Bu,
Hindistan’daki iþletmelerin %45’i ve Güney
Afrika’daki iþletmelerin %47’si için de doðrudur.
Ücretlerin son yýllarda önemli ölçüde arttýðý Çin’de
en baþta gelen iþletme yer seçim kriteri ucuz
iþgücüdür (%32).

ÞEKÝL 9: ÝÞLETME YERÝ SEÇÝM KRÝTERLERÝ
ÝÞLETMELERÝN KÜRESEL ÇAPTA YÜZDESÝ

Hedef piyasalara eriþim 

Yüksek hýzla büyüyen piyasalara eriþim

Vasýflý iþçilerin bulunabilirliði 

Tedarik zincirine yakýnlýk 

Düþük iþçilik maliyeti 

Sektördeki diðer iþletmelere
yakýnlýk 

Vergi teþvikleri 

Düþük maliyetli arazi 

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012
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Temel sorunlar

Uluslararasý geniþlemenin sýcak noktalarý

potansiyel sorunu olarak görülen sebeplerin en
baþta gelenidir. Ancak, geliþmekte olan
ekonomilerdeki farklý iþletme etkinliði ortamlarýna
uyum gösterme konusunda sadece geliþmiþ
ekonomilerin iþletmelerinin endiþelenmediði
görülmektedir: Latin Amerika iþletmelerinin
%50’si ve Güneydoðu Asya Ülkeleri
Birliðindekilerin %51’i de bunu temel sorun
olarak göstermektedir.
     Vasýflý çalýþanlara eriþim de küresel çapta ikinci
en büyük sorun olarak ortaya çýkmaktadýr (%35).
Geliþmekte olan piyasalardaki iþçilerin eðitim ve
becerileri son yýllar içinde hýzla yükselmiþ ve
2000’den bu yana Çin’in, BM Ýnsani Geliþmiþlik
Endeksi'ndeki eðitim endeksi 0,54’ten 0,62’ye,
Hindistan’ýnki ise 0,37’den 0,45’e çýkmýþtýr (1,
1980’den bu yana elde edilmiþ en yüksek puandýr).
Ancak hala alýnacak yol bulunmaktadýr: Küresel
Geliþim Endeksi'ne (KGE) göre, G7 ekonomisi
ülkelerindeki çocuklar, okulda, geliþmekte olan
piyasalar endeksimizin ilk on sýrasýnda yer alan
ülkelerin herhangi birindekilere göre daha çok yýl
geçirmektedir.
     Kültür/dil engelleri, uluslararasý geniþlemeyi
düþünen iþletmeler için üçüncü en büyük sorun
olarak gösterilmektedir (%31). Ýletiþim, verimli iþ
iliþkileri için açýkça en önemli husus olup,
Ýspanya’daki iþletmelerin gözünün neden Latin
Amerika üzerinde olduðunun da açýklamasýný
oluþturmaktadýr . Denizaþýrý ülkelerde çalýþmanýn
lojistik engellerine de iþletmelerin %28’i tarafýndan
iþaret edilmektedir ve bu, iþletmelerin neden
evlerine yakýn fýrsatlar peþinde koþtuðunu
açýklamaktadýr.

Doðal olarak birçok iþletme, kültür ve dil
konularýndaki bariyerlerle uðraþmamak için
kendi bölgelerindeki fýrsatlarý kollamaktadýr.
Örneðin, bölgedeki sorunlara karþýn AB
iþletmelerinin %53’ü Batý Avrupa içinde ve
bir %41’i daha ise Doðu Avrupa’da yatýrým
fýrsatý kollamaktadýr. 

Bir dizi düzenlemeye/mevzuta uyum saðlamak,
iþletme yöneticilerince, uluslararasý geniþlemenin

     Geliþmekte Olan Piyasalar Endeksi'nin tepesinde yer

alan Çin, uluslararasý geniþlemeyi düþünen G7 iþletmeleri

için yatýrým yapýlacak yerlerin baþýnda gösterilmektedir

(%45). Çin ayný zamanda, uluslararasý geniþlemeyi

düþünen Japon iþletmelerinin %63’ü ve Amerikalý

iþletmelerin %48’i tarafýndan da adres gösterilmektedir.

Çin’deki iþletmeleri ise, %27 ile Batý Avrupa ve %26 ile

Kuzey Amerika olmak üzere en fazla geliþmiþ piyasalar

çekmektedir.

     Perakende, sivil havacýlýk ve bankacýlýk gibi

sektörlerde yabancýlarýn katýlým þekillerini düzenleyen

katý yasalara sahip olan Hindistan’a gelince ise, iþletme

yöneticileri daha dikkatlidir. Ancak, Amerika'daki

(%32) ve Ýngiltere'deki (%30) iþletmelerin yaklaþýk üçte

biri  kendileriyle ortak ticari dil ve benzer yasal yapýlar

nedeniyle bu bölgelere sýcak bakmaktadýr. Hindistan’daki

uluslararasý geniþleme planý olan iþletmelere gelince,

bunlar Ortadoðu (%50) ve diðer Asya ülkelerine

(%45 – Çin hariç) bakmaktadýrlar.

     Görüldüðü kadarýyla, Latin Amerika’da faaliyet

göstermeye ilgi duyan iþletmelerin çoðu coðrafi yakýnlýk

nedeniyle, örneðin Amerikalý iþletmeler, Brezilya

(%42), Meksika (%39) ve diðer Latin Amerika ülkelerine

(%44) ya da ortak dil nedeniyle, örneðin Ýspanyol

iþletmelerinin %45’i Brezilya’ya, %40’ý Meksika’ya ve

%53’ü diðer Latin Amerika ülkelerine bakmaktadýr.

Benzer þekilde, Meksika’daki iþletmeler, (uluslararasý

faaliyet planlayanlar) Kuzey Amerika veya diðer Latin

Amerika ülkelerini (her ikisi %58) düþünmektedir.

     Bölgesel yavaþlamaya karþýn Rusya’daki iþletme

yöneticileri, uluslararasý geniþleme için öncelikli olarak

Batý Avrupa’ya (%37) bakmaktadýrlar. Rusya’da yatýrým

yapmak isteyen iþletmelere ise çoðunlukla Türkiye’de

(%49) ve Almanya’da (%42) rastlanabilmektedir.

ÞEKÝL 10: ULUSLARARASI BÜYÜMENÝN ZORLUKLARI
KÜRESEL ÇAPTA ÝÞLETMELERÝN YÜZDESÝ

Mevzuat/düzenlemeler

Vasýflý çalýþanlara eriþim

Kültür/dil engelleri

Lojistik

Kur dalgalanmalarý

Nakit çýkartmak

Finansmana eriþim

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012
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ÞEKÝL 12A: GELÝÞMEKTE OLAN ÝLK BEÞ EKONOMÝDEKÝ YATIRIMLAR
BU EKONOMÝLERDE BÜYÜMEYÝ DÜÞÜNEN ÝÞLETMELERÝN YÜZDESÝ

ÞEKÝL 11: GENÝÞLEME ROTALARI
ULUSLARARASI YATIRIM FIRSATLARI, ÝÞLETMELERÝN YÜZDESÝ

ÇÝN HÝNDÝSTAN BREZÝLYA RUSYA MEKSÝKA

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012

Meksika

58%

Amerika

39%

Amerika

42%

Ýspanya

40%

Ýspanya

45%

Meksika

58%

Ýngiltere

43%

Amerika

51%

Amerika

48%

Amerika

32%

Ýngiltere

39%

Ýngiltere

30%

Güney Afrika

80%

Türkiye

59%

Almanya

59%

Rusya

37%

Türkiye

71%

Hindistan

50%

Birleþik
Arap Emirlikleri

30%
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Almanya

42%

Ýngiltere

37%

Türkiye

49%

Japonya

63%

Japonya

74%

Hindistan

45%

     Ortadoðu özellikle Türkiye’den (%71) ve Hindistan’dan

(%50) büyük ilgi çekmekte ve genel olarak da uluslararasý

geniþleme öngören iþletmelerin %21’i bu bölgeyi

düþünmektedir. Bu, iþletme yöneticilerinin %19’u

tarafýndan düþünülen Afrika’nýn (Güney Afrika dâhil) biraz

önündedir. Afrika’nýn en büyük ekonomisi olan Güney

Afrikalý iþletmelerin %80’i yatýrým için bölgenin diðer

kýsýmlarýna bakmaktadýr ve ayný bölgeye Birleþik Arap

Emirlikleri (%34) ile Türkiye’deki (%33) iþletmelerin

yöneticileri de ilgi duymaktadýrlar.

     Genel olarak Batý Avrupa, yatýrýmlar için en cazip

deðerlendirilen bölge olarak öne çýkmaktadýr (iþletmelerin

%38’i tarafýndan gösterilmektedir). Bu belki de

Avrupa’daki ticari büyüme ortamýnýn altýnda yatan gücü

veya nakit zengini emsallerine temel teknoloji ve

becerileri elde etme fýrsatý sunan büyük iþletmelerin zor

durumunu yansýtmaktadýr. Ancak, bir grup olarak ele

alýndýðýnda, yanýt verenlerin %57’si endeksin en üstündeki

beþ ekonomiyi göstermekte olup, bu durum da geliþmekte

olan piyasalarýn giderek artan çekimine iþaret etmektedir.

ÞEKÝL 12B: ULUSLARARASI YATIRIMLAR ÝÇÝN SICAK NOKTALAR
BU BÖLGELERDE BÜYÜMEYÝ DÜÞÜNEN ÝÞLETMELERÝN YÜZDESÝ

Geliþmekte olan ilk 5 ekonomi*

Batý Avrupa

Amerika ve Kanada

Diðer Asya

Çin

Doðu Avrupa

Hindistan

Diðer Latin Amerika

Ortadoðu

Brezilya

Rusya

Meksika

Avustralya ve Yeni Zelanda

Diðer Afrika

Güney Afrika

*BREZÝLYA, ÇÝN, HÝNDÝSTAN, MEKSÝKA, RUSYA

KAYNAK: GRANT THORNTON ULUSLARARASI RAPORLAR 2012



14 Geliþmekte olan piyasalar fýrsat endeksi

Ekonomik odak noktalarý:
En üstteki 15 katýlýmcý

Çin
Hindistan

Rusya
Brezilya
Meksika

Türkiye
Polonya
Malezya
Tayland
Arjantin

Þili
Güney Afrika

Peru
Vietnam
Filipinler
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Çin

Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat Endeksi'nin önceki

tekrarlarýndaki gibi Çin, derecelendirmelerin

önemli farkla en tepesinde yer almaktadýr.

Ekonomik büyüme oranlarý, son yavaþlamaya

karþýn etkileyici olmayý sürdürmekte ve tüketici

piyasasý devasa büyüklükte olup þu anda her bir

emekliye karþý, çalýþma yaþýnda altý kiþi

bulunmaktadýr.

     Çin'de,  2000 ve 2007 arasýnda, Doðrudan

Yabancý Yatýrým (DYY) giriþ ortalamasý 60 milyar

ABD$ olmuþtur. 2008 ve 2010 arasýnda bu giriþler,

küresel mali krize karþýn ortalama 106 milyar

ABD$’ýna çýkmýþtýr. 2011’de DYY giriþleri 124

milyar ABD$’ýna çýkmýþtýr (veya Hong Kong ve

Makao dâhil 212 ABD$’ýna). Ancak, küresel

ekonomideki belirsizlik 2012 DYY giriþlerini

etkilemiþtir.

     Çin ekonomisinin 2012’de %7,8 civarýnda,

2012-17 döneminde de ortalama %7,8 civarýnda

büyümesi öngörülmektedir. Yeni parti liderliðinin

ekonomiyi, ihracattan uzaða ve tüketime yönelik

yatýrýma doðru yeniden dengeleme sürecini

sürdürmesi beklenmektedir. Gelecek 20 yýlda 60

yaþýn üzerindeki kiþilerin sayýsý iki katý

artacaðýndan, hýzla yaþlanan bir nüfusa destek olmak

temel bir sorun olarak durmaktadýr.

82%

KÂRLARINI ARTIRMAYI BEKLEYEN ÞÝRKETLERÝN YÜZDESÝ
(GELECEK 12 AY)

20/50

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE)

Birleþmiþ Milletler Ticaret ve Kalkýnma Konferansý'nýn bütün istatistikleri
- UNCTAD, 2012
Ekonomik Ýstihbarat Birimi'nin bütün GSMN öngörüsü verileri - EIU,
2012

Çin'de yatýrým yapmak

• Büyük, giderek zenginleþen piyasa - Çin'de yaklaþýk

1,35 milyar nüfus bulunmakta olup nüfusun refahý ve

satýn alma gücü yükselmektedir.

• Ýþgücü - Daha yüksek vasýflý iþçiler diðer ekonomilere

göre hala daha ucuzdur.

• Büyüme oranlarý - Birinci kademedeki þehirlerde

ekonomik büyüme ikinci ve üçüncü kademedekilerden

daha düþüktür ama eðilim hala etkileyici düzeydedir.

Yatýrým ipuçlarý

• Lojistik maliyetinden tasarruf etmek için tedarikçilerle

uzun vadeli stratejik ortaklýk geliþtirmeye odaklanýn.

• Þehirlerdeki bazý mallar için serbest vergilendirme gibi

düzenlemelere ve diðer tercihli politikalara dikkat edin.

• Yabancý þirketlerin ülkelerine gönderdiði karlar üzerindeki

vergiler, Çin ile çifte vergilendirme anlaþmasý olan

ülkelerde yerleþik iþletme ve hissedarlarý daha fazla

deniz aþýrý yatýrýma teþvik etmek için %50'ye kadar

düþürülmüþtür.

Temel avantajlarý

18inci Parti Kongresi'nden temel mesajlar

• Ekonomik büyümenin herkese katký saðladýðý, kiþi baþýna kýrsal

ve kentsel gelirlerin 2010'dan 2020'ye, ikiye katlanmasýyla

birlikte müreffeh bir toplum yaratmak.

• Yavaþ ve daha sürdürülebilir bir büyüme modeli ile ihracattan

uzaklaþarak, iç piyasanýn daha büyük rol oynamasýyla yatýrýmlarý

iç tüketime yönlendirmek.

• Devletin sahip olduðu iþletmelerin enerji, finansman,

medya ve telekomünikasyon gibi temel sektörlerdeki rollerini

zenginleþtirmek.

• Tüketimine tavan sýnýrlamasý getirerek daha sürdürülebilir

bir enerji üretim ve tüketimine yönelmek.

• Hem þehirleri hem de kýrsal alaný kapsayan çoklu tabakalý bir

sosyal güvenlik sistemini oluþturmak.

• Yolsuzluðun kökünü kazýmaya ve bu tip eylemlere karýþanlarý

adaletin önüne getirmeye odaklanmak.
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Hindistan

Hindistan, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat
Endeksi'nde ikinci durumdadýr. Hindistan, dünyanýn
ikinci en kalabalýk ülkesi olarak 1,2 milyarlýk bir
tüketici pazarý ile öne çýkmaktadýr. Nüfusu görece
olarak hala gençtir ve dolayýsýyla demografik
geçiþten yararlanmaya devam etmektedir.
(çalýþanlarýn sayýsý bakýlanlarýn sayýsýna göre artýnca
ekonomik büyüme desteklenir).
     Hindistan’a yurtdýþýndan gelen yatýrým akýþý
geçtiðimiz on yýl içinde, yabancýlarýn hisse sahipliði
konusundaki sýký düzenlemelere karþýn düzenli
olarak artmýþtýr. DYY giriþi 2000 ve 2007 arasýnda,
2008’de 43 milyar ABD$ ile zirveye çýkmadan önce
10 milyar ABD$ olmuþtur. Küresel mali kriz, 2010
yýlýnda 24 milyar ABD$’ýna düþen ve 2011’de
yeniden 32 milyar ABD$’ýna çýkan giriþleri
vurmuþtur. Ancak, 2012’nin ilk yarýsýndaki DYY
giriþleri hakkýnda ilk tahminler, 2011’in ayný
döneminkinden (%43) %43’lük bir düþüþ
göstermiþtir.
     Hindistan ekonomisinin, zayýf dýþ ortam ve
ekonomik reformlarýn yavaþlýðýna baðlý olarak
2012-13’te son on yýlýn en düþük oraný olan %5,8
civarýnda büyüyeceði öngörülmüþtür. Ekonominin
2017-18’e kadar yýlda yine de ortalama %7,8
büyüyeceðinin tahmin edilmesine karþýn, yüksek
enflasyon ve yabancý yatýrýmlar ile hisse sahipliði
konularýndaki sýký düzenlemeler hala öne çýkan
sorunlardýr.

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

92%
KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

40= / 50

"Hükümetin açýkladýðý; perakende, havacýlýk, yayýncýlýk ve sigorta sektörlerinin DYY’lara açýlarak yeni bir üretim
stratejisi getirmekten oluþan son reformlarýn, kýsa vadeli büyümeyi %7’ye gerileteceði beklenmektedir.
Ekonominin altýndaki temeller hala saðlamdýr; doðru yerel politikalar ve dýþ koþullar büyüme oranlarýnýn
yeniden %8-10’a çýkmasýný saðlayabilir. Ancak, çok þey þimdiki koalisyon hükümetinin reformlarý sürdürme
kararlýlýðýna baðlý olacaktýr."
     "Hindistan piyasasýnýn büyüklüðü ile genç, dinamik ve kalifiye iþgücü maddi fýrsatlar sunmaktadýr ama
yatýrýmcýlar güçlü ve güvenilir bir yerel danýþmanla ortaklýk yapýp, yerel mevzuat konusunda destek almayý
düþünmelidirler."

VISHESH C. CHANDIOK
GRANT THORNTON HÝNDÝSTAN, BAÞKAN

Hindistan'da yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Vasýflý profesyoneller - Hindistan'ýn, özellikle hizmet

sektöründe vasýflý iþçi kaynaðý bulunmaktadýr.

• DYY - Hükümet, daha geniþ bir alanda daha fazla yabancý

yatýrýma izin vermek için reformlarý sürdürmektedir.

• Ýstikrar - Hindistan dünyadaki en büyük demokrasidir ve

devasa bir tüketici piyasasýna sahiptir.

Yatýrým ipuçlarý

• Ýþletmelerin, bürokratlar ve politikacýlarla güçlü baðlar

kurmayý gerektiren yerel iþ uygulamalarýný anlayýp

benimsemeleri gerekmektedir.

• Çoðu kez maliyet artýþlarýna ve gecikmelere neden

olan yetersiz ve düþük kalitede altyapýya dikkat etmek

gerekmektedir.

• Uzun vadeli yatýrým taahhüdünde bulunan; ürünlerini ve

hizmetlerini iyi pazarlamak için zaman harcayan iþletmeler,

büyük ve artan nüfusun ödüllerini toplayacaktýr.
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Rusya

Rusya, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde üçüncülük pozisyonunu korumaya

devam etmektedir. Çin’inkinden veya

Hindistan’ýnkinden çok daha küçük bir tüketici

piyasasý vardýr. Ancak,  Çin’in iki katý ve

Hindistan’ýn dört katýndan fazla kiþi baþý

GSMH’ya sahiptir.

     Rusya’ya giren DYY düzeyleri 2000-07

döneminde, bugünkü kur üzerinden hemen hemen

%2000’e yakýn artmýþ ve 2008’de 75 milyar

ABD$ ile zirve yapmýþtýr. Giriþler, küresel

ekonominin durgunluða girdiði 2009’da yarýdan

fazla düþmüþ, ama 2011’de 53 milyar ABD$’ýna

ulaþmýþtýr. Ancak 2012’nin ilk yarýsý için DYY

düzeyi tahminleri, 2011’in ayný dönemiyle

karþýlaþtýrýldýðýnda giriþlerdeki %39 daralma

öngörüleri karþýsýnda zayýf kalmaktadýr.

     Ekonominin 2012’de %3,7 ve 2013-

17 döneminde yýlda ortalama %3,9 geniþlemesi

beklenmektedir. Rusya, Dünya Ticaret Örgütü'ne

(DTÖ) Aðustos 2012’de 19 yýllýk görüþmelerden

sonra girmiþ; her ne kadar büyük bir ihracat

artýþýyla sonuçlanma olasýlýðý düþük olsa da, ihracat

vergilerini, girmeden önceki %13,2 düzeyinden

%10,8’a indirmiþtir. Ekonominin gücü hala büyük

ölçüde emtia fiyatlarýna, özellikle de petrol ve gaz

fiyatlarýna dayalýdýr.

SERGEY TISHAKOV
GRANT THORNTON RUSYA, ORTAK

Rusya'da yatýrým yapmak
Temel avantajlarý
• Coðrafi konumu - Eþsiz bir coðrafi konumu olan Rusya bir
yanýyla Avrupa, diðer yanýyla Asya ile komþudur.
• Önemli spor olaylarý - Rusya, 2014 Kýþ Olimpiyatlarý'na
ve 2018 FIFA Dünya Kupasý'na ev sahipliði yapacaktýr.
• Doðal kaynaklar - Petrol, gaz ve çelik ekonominin temel
güçlü yanlarýdýr.

Yatýrým ipuçlarý
• Rus giriþimleri çok özel yatýrýmcý tiplerine gerek
duymaktadýr ve bu nedenle yatýrýmlar, yerel ekonomi
ve onun nasýl geliþtiði konusunda derin bilgi
gerektirmektedir.
• Yatýrýmcýlar; suç, yolsuzluk ve eþitsizliðin yaygýnlýðýnýn
farkýnda olmalýdýr.

"Ülkemizde, gelecek birkaç yýl boyunca orta derecede

ekonomik büyüme beklemekteyiz. Þu anda ulusal ekonomide

devletin rolünü (özellikle doðal kaynaklar sektöründe),

Sovyet sonrasý alanda yakýn entegrasyon, düþük enflasyon

ve sýký para politikasý görmekteyiz."

     "Petrol ve gaz, enerji ve taþýmacýlýkta yatýrýmcýlar için

fýrsatlar bulunmaktadýr ama yatýrýmcýlar birçok sektörde

ekonominin devlet tarafýndan sýký denetiminin, projelerin

gerçekleþtirilmesi için uzun vadeli hazýrlýk sürecinin ve

oldukça yüksek yolsuzluk düzeyinin farkýnda olmalýlar."
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Brezilya

Brezilya, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde Latin Amerika'nýn devi Meksika’yý

geçerek dördüncü sýraya çýkmýþtýr. Bölgenin en

kalabalýk nüfusuna ve imrenilecek doðal kaynaklara

sahip olan Brezilya, bazý ölçütlere göre dünyanýn

altýncý büyük ekonomisi olarak Ýngiltere'nin de

önüne geçmiþtir.

     DYY girdileri son yýllarda düzenli bir þekilde

artmýþtýr. 2000-08 döneminde giriþlerin ortalamasý

24 milyar ABD$ olmuþ, 2008’de 45 milyar ABD$

ile zirve yapmýþtýr. Lehman Brothers’ýn çöküþünün

ardýndan, 2009’da, giriþler 26 milyar ABD$’na

kadar gerilemiþ ama 2010’da toparlanarak 49 milyar

ABD$’ýna ulaþmýþtýr. 2011’de, dünyada en çok

DYY çeken ülke olarak dördüncü sýraya çýkmýþ ve

67 milyar ABD$’na yükselmiþtir. 

     Zor bir yarýyýlýn ardýndan 2012’de ekonominin

%1,5 büyümesi, 2013-17 döneminde ise yýlda

ortalama %4,0’e çýkmasý öngörülmektedir. Güçlü

bir Real, ihracatçýlara zarar vermektedir ama faizler

tarihteki en düþük oranlara inmiþtir. Ýþsizlik

oranýnýn da rekor derecede düþük (%6) olmasýna

karþýn ücretler, enflasyonun orta vadede

hedeflenen %4,5’un üzerinde kalmasý nedeniyle

olasýlýkla yükselecektir.
"Brezilya mali piyasasý oldukça istikrarlýdýr. Faiz oranlarý

yýllardýr olduðundan daha düþük düzeyde olup ekonomi,

enflasyonun ve döviz kurlarýnýn izinin sürülebilmesi için

yakýndan izlenmektedir. Ýþsizlik düþüktür ve 30 milyondan

fazla insan son yýllarda orta sýnýfa yükselmiþ, alt orta sýnýf da

nüfusun %50’sini oluþturmaktadýr. Altyapý projelerinde,

petrol ve gazda, emlak ve inþaatta, saðlýk hizmetleri ve

eðitimde önemli yatýrým fýrsatlarý vardýr."

"Uluslararasý özel sermaye, risk sermayesi fonlarý ve

giriþimciler, fýrsatlarla dolu böylesine büyük bir ülkede hala

ilginç fýrsatlar bulabilirler ama bürokrasi, vergi ve uyum gibi

sorunlar hala sürmektedir."

PAULO SERGIO DORTAS
GRANT THORNTON BREZÝLYA, BAÞKAN

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

30= / 50

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

66%

Brezilya'da yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Büyüklük - Brezilya, hem toprak hem de nüfus olarak

dünyanýn beþinci büyük ülkesidir.

• Altyapý - Ülkenin her yerinde, geliþmekte olan ülkelerin

çoðundan daha yüksek standartta saðlam altyapýlar

bulunmaktadýr.

• Önemli spor olaylarý - 2014 FIFA Dünya Kupasý and 2016

Olimpiyat Oyunlarý, altyapýnýn modernizasyonunu gerektirmekte

olup Brezilya'yý küresel vitrine koyacaktýr.

Yatýrým ipuçlarý

• Yatýrýmcýlar Brezilya'da vergilerin yüksek olduðunu ve

hammaddenin yurt dýþýndan alýmýný daha ucuz kýlan birçok

koruma önlemlerinin uygulamada olduðunu bilmelidir.

• Brezilya, parasýnýn deðerinin geçen on yýlda sert

düþüþü nedeniyle artýk eskisi kadar ucuz deðildir.

• Düzenlemeler çok karmaþýk olabilmekteyken

mahkemeler de çok yavaþtýr.
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Meksika

Meksika, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde, endeksin oluþturulduðu 2008’den

bu yana ilk kez Brezilya’nýn altýna düþerek bir sýra

aþaðýya inmiþtir. Meksika, bir yanýnda dünyanýn

en büyük ekonomisi, diðer yanýnda dünyanýn en

hýzlý büyüyen bölgeleri arasýnda iyi bir coðrafi

konuma sahiptir. Hem Brezilya’dan daha yüksek

bir kiþi baþý GSMH’sý hem de daha küçük bir

nüfusu ve ekonomisi vardýr.

     Meksika’ya DYY giriþleri 2000’e dek oldukça

kararlý kalmýþ olup 2007’de 32 milyar ABD$ ile

tavan yapmýþtýr. Amerika ile  olan güçlü baðlar

nedeniyle sýnýrýn kuzeyindeki durgunluk

ekonomiyi sert þekilde etkilemiþ ve DYY giriþleri

2009’da 16 milyar ABD$’na kadar inmiþtir.

2011’de 20 milyar ABD$’da kadar yeniden

yükselmiþ ama 2012’nin ilk yarýsýndaki giriþler

2011’in ayný dönemine göre %18,6 düþmüþtür.

     Ekonominin 2012’de %3,9 ve 2013-17 döneminde

yýlda ortalama %3,7 büyümesi öngörülmektedir.

Meksika’nýn 43 ülke ile ticaret anlaþmasý bulunmaktadýr

ama ihracatýnýn dörtte üçü Amerika'ya yapýlmaktadýr.

Yeni cumhurbaþkanýnýn ekonomiyi çeþitlendirme ve

de enerji ve emek piyasasý reformalarýný ilerletmesi

beklenmektedir.

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

78%

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

37= / 50

"Meksika, yatýrýmcýlara, stratejik bir coðrafý konum ve bol doðal

kaynak sunmaktadýr. Önemli ölçüde vasýflý iþgücü bulunmaktadýr

ve ücretler rekabetçidir."

"Yatýrýmcýlar, Meksika’nýn 20’den fazla ülkeyle yabancý

sermayenin teþviki ve karþýlýklý korunmasý için uluslararasý

anlaþmasý bulunduðunu bilmelidirler. 40’da fazla ülke ile de

Kuzey Amerika’ya, Avrupa ve Asya’ya imtiyazlý eriþim saðlayan

ticaret anlaþmasý vardýr."

HECTOR PEREZ
GRANT THORNTON MEKSÝKA, BAÞKAN

Meksika'da yatýrým yapmak
Temel avantajlarý
• Üretim - Zayýf Peso'dan yarar saðlayan çok önemli ve
dinamik bir sektördür.
• Coðrafya - Hem Güney hem Kuzey Amerika'ya sýnýrý ile
ideal bir konumdadýr.
• Ýç piyasa - Meksika'da yaklaþýk 115 milyon kiþi
yaþamakta ve bu nüfus görece olarak zengin, potansiyel
müþteriler sunmaktadýr.

Yatýrým ipuçlarý
• Döviz kurlarýndaki dalgalanmalar denizaþýrý
yatýrýmcýlar için risk oluþturmaktadýr.
• Sendikalarýn etkisi hala güçlüdür.
• Meksika'da güvenlik, özellikle de uyuþturucu kartellerinin
etkin olduðu yerlerde, herhangi bir yatýrým taahhüdüne
girmeden önce göz önünde bulundurulacak önemli bir
nokta olarak görülmelidir.
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Türkiye

Türkiye, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'ndeki altýncýlýk konumunu korumuþtur.

Avrupa ile Ortadoðu ve Kuzey Afrika ile Orta Asya

arasýnda stratejik bir coðrafi konumda yer almakta

olup 17.500 ABD$ kiþi baþý GSMH ile endekste,

Macaristan, Polonya, Rusya ve Arjantin’in ardýndan

üstten beþinci sýrada bulunmaktadýr.

     Türk ekonomisine DYY giriþleri geçtiðimiz on

yýl içinde hýzla artmýþ, 2000-08 döneminde yýlda

ortalama %45 büyüyerek 2007’de 22 milyar ABD$

ile zirve yapmýþtýr. 2009’da küresel mali krizden

kaynaklanan sert bir daralmanýn ardýndan, 2011’de

giriþler 16 milyar ABD$’na çýkmýþtýr. 2012'deki

giriþler, yýlýn ilk yarýsýnda, 2011’in ayný dönemine

göre %21 artmýþtýr.

     Ekonomi, özellikle Avrupa’dan gelen güçlü

karþý rüzgarlar dolayýsý ile biraz soðumuþtur ve

2012’de %3,2 büyümesi beklenmektedir. (Rapor

hazýrlandýðý sýrada 2012 büyüme oraný %2,2 olarak

açýklanmýþtýr) Ancak, 2013-17 döneminde

büyümenin %4,8’e çýkmasý beklenmektedir.

Bu görünümün önde gelen riskleri arasýnda,

Türkiye'nin baþlýca ihracat pazarý olan

Avrupa’daki durgunluðun sürmesi ve 2011’de

%10’u bulan cari açýk yer almaktadýr.

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

36= / 50

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

90%

"Türkiye’nin en önemli gücü, genç ve eðitimli nüfusudur.

Diðer güçlü yönleri de birçok teþvikle birlikte, iyi geliþmiþ BÝT ve

taþýmacýlýk altyapýsýnýn bulunmasýdýr. Yatýrýmcýlar, bu teþviklerde

uygulanan düzenlemeleri öðrenmeli ve iþin niteliðine göre riskleri

paylaþacaklarý ve kuruluþ aþamasý sorunlarýný en aza indirecek

bir yerel ortakla çalýþmalýdýrlar."

AYKUT HALÝT
GRANT THORNTON TÜRKÝYE, BAÞKAN

Türkiye'de yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Banka istikrarý - Bu sektör, özellikle Batý Avrupa ve

Amerika'daki geliþmiþ ekonomilerdekilerle karþýlaþtýrýldýðýnda,

Türkiye'de çok güvenli ve istikrarlýdýr.

• Ýþgücü - Türkiye'nin genç, iyi eðitimli, yüksek motivasyonlu

ve üretken bir iþgücü bulunmaktadýr.

• Yatýrým teþvikleri - Türkiye'nin düþük kurumlar vergisi,

stratejik yatýrýmlar için teþvikleri ve ArGe ve innovasyon

destek yasasý mevzuatý bulunmaktadýr.

Yatýrým ipuçlarý

• Türkiye'de rekabet zorludur ve herhangi bir yatýrým

yapmadan önce piyasalar tam olarak araþtýrýlmalýdýr.

• Yerel kültür ve uygulamalar diðer ülkelerden farklý

olduðundan yatýrýmcýlar bu uygulamalarý öðrenip bunlara

uyum saðlamalýdýr.

• Yatýrýmcýlar, yatýrýmlar için birçok teþvik bulunduðu

gibi birçok bürokratik kýsýtlamalarýn da olduðunu bilmelidir.
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Polonya

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

28= / 50

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

40%

Polonya, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde, Endonezya ile Malezya arasýnda,

sekizinci sýrada yer almaktadýr. Endekse dâhil

edilmiþ 27 ekonomi arasýnda, 12.310 ABD$ ile

ikinci en yüksek sýraya ve Macaristan ile birlikte en

yüksek Ýnsani Geliþmiþlik Endeksi (ÝGE)

derecesine sahiptir.

     Polonya, 2000-07 döneminde düzenli bir þekilde

daha fazla DYY giriþine sahne olmuþ olup, giriþler

yýlda ortalama %14 büyüyerek, 2007’de 24 milyar

ABD$ ile zirve yapmýþtýr. Giriþler, 2011’de yeniden

15 milyar ABD$’na çýkarak ülkeyi dünyanýn 23üncü

en büyük DYY alýcýsý yapmadan önce 2008-10

döneminde ard arda üç yýl daralmýþtýr.

     Polonya, endeksteki tek Avrupa Birliði üyesi

olarak, Avro bölgesi bankacýlýk ve ülke borcu

krizinden daha fazla zarar görmüþtür. Ancak,

çevresindeki ekonomiler daralma yaþarken,

Polonya’nýn reel GSMH’sýnýn 2002’de %2,4

büyüyerek 2013-17 döneminde %3,3’e çýkmasý

beklenmektedir. Polonya ekonomisinin saðlýðý,

zayýf Zloti sayesinde rekabet gücünü koruyor olsa

bile büyük ölçüde, ihracatýnýn %27’inin alýcýsý

olan Almanya’ya dayanmaktadýr.

"Polonya’da yatýrým yapan iþletme yöneticileri,  Doðu Avrupa’nýn

en büyük piyasalarýnýn birinde etkinlik gösterme fýrsatýna sahip

olacaklarýný, ülkemizde artan iç talepten yararlanmanýn yanýsýra

genç, iyi eðitimli ve motivasyonu yüksek çalýþanlar da

edinebileceklerini akýllarýnda tutmalýdýrlar."

"Yine de, Polonya’da iþ yaparken akýlda tutulmasý gereken

üç ana þey bulunmaktadýr: Etkili olmayan bir ticari yargý sistemi,

esneklikten yoksun bir iþ hukuku ve elveriþsiz bir vergi sistemi.

Ancak bu riskler, profesyonellerin yardýmýyla baþarýyla azaltýlabilir."

TOMASZ WRÓBLEWSKI
GRANT THORNTON POLONYA, BAÞKAN

Polonya'da yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Stratejik coðrafi konum - Avrupa'nýn merkezinde olmakla,

hem Doðu hem de Batý Avrupa'ya kapý görevi görmektedir.

• Politik ve ekonomik istikrar - Özel yatýrýma açýk

kurumsal çerçeve ve saðlýklý finansal sisteme sahiptir.

• Vasýflý iþgücü - Polonya'nýn yüksek nitelikli ve iyi

eðitimli uzmanlarý ve yaklaþýk 500 akademik

merkezi vardýr. Orta ve Doðu Avrupa'daki mezun

sayýsýný ölçen derecelendirmelerde düzenli olarak üst

sýralarda yer almaktadýr.

Yatýrým ipuçlarý

• Yabancý yatýrýmcýlar, þirketlerinin konumu için farklý Özel

Ekonomik Bölgeler arasýnda seçim yapma fýrsatýna

sahiptirler. Bu bölgelerden birinde yatýrým yapmakla vergi

imtiyazlarý elde ederler.

• Vergi sistemi anlaþýlmasý biraz zor da olsa %19'luk

kurumlar vergisi oraný Avrupa'da en düþükler arasýndadýr.



Malezya

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

52%

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

23= / 50

Malezya, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde dokuzuncu sýrada yer almaktadýr.

Kiþi baþýna GSMH (15.590 ABD$), ticarete açýklýk

ve ÝGE bakýmýndan iyi puanlara sahiptir.

Ekonomisinin ve tüketici piyasasýnýn büyüklüðü

bakýmýndan ise görece daha az iyi durumdadýr.

     Malezya’ya giren DYY akýþý, 2000 ile 2008

arasýnda yýlda ortalama %8 artmýþ, 2007’de 9 milyar

ABD$ ile zirveye ulaþmýþtýr. 2009’da sert bir dibe

vuruþtan sonra giriþler güçlü bir þekilde kendine

gelmiþ, 2010’da 9 milyar ABD$ ve 2011’de 12

milyar ABD$ olmuþtur. Ancak 2012 için tahminler

daha az iyimser olup, 2012’nin ilk yarýsýndaki

giriþler, 2011’in ayný döneminkine göre %37

düþmüþtür.

     Küresel ticaretteki yavaþlamaya karþýn (ihracat

Malezya GSMH’sýnýn %98’i ve net ithalat %16’sý

deðerindedir) Malezya ekonomisinin 2012’de %4,9

büyümesi, 2013-17 döneminde yýlda ortalama %5,2

hýzlanmasý beklenmektedir. Dýþ talep, özellikle de

Avrupa’da olasýlýkla düþük kalýrken, ekonomik

büyüme de büyük ihtimalle özel tüketime

dayanacaktýr.
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Malezya'da yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Ýstikrarlý mali sektör - Küresel mali krizden en az

etkilenerek istikrarýný koruyan sektör olmuþtur.

• Saðlam ekonomi - Malezya, küresel durgunluða karþýn

son yýllarda güçlü büyüme oranlarý sergilemiþtir ve orta

vadede saðlam olarak öngörülmektedir.

• Ýþletmelerden yana hükümet politikasý Malezya'yý

uluslararasý yatýrýmcýlar için giderek daha cazip kýlmýþtýr.

Yatýrým ipuçlarý

• Dýþarý çýkartýlmadan önce, yatýrýlan sermayenin

ekonomide ne kadar kalmasý gerektiðini düzenleyen

yönetmelikler bulunmaktadýr.

• Yatýrýmcýlar, yatýrým yapmak için en uygun yeri belirlemek

için çeþitli yerlerdeki kültürel ve coðrafi ortamý önceden

iyi anlamalýdýrlar.

• Tüm kurumlara verilen Malezya Kurumsal Kimlik

Numarasý sistemi ile ayný anda tescil edilmeye elveriþli giriþ

sistemi sayesinde bir iþletme kurmak üç gün gibi kýsa bir

süre alabilmektedir.
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Tayland

Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat Endeksi'nde

Tayland’ýn onuncu sýradaki yeri deðiþmeden

kalmýþtýr. Ticarete açýklýk konusundaki puaný iyidir

ve listenin ilk beþi dýþýnda, hem ihracat hem de

ithalatta en yüksek düzeyi tutturmaktadýr. Kiþi

baþýna GSMH’si 8.700 ABD$ ile görece olarak

düþüktür ama orta vadeli büyüme oraný öngörüleri

bakýmýndan güçlüdür.

Tayland’a DYY giriþleri 2000 ile 2008 arasýnda

yýlda ortalama %12 artmýþ; 2007’de 11 milyar

ABD$ ile zirveye ulaþmýþtýr. Giriþler, küresel krizin

neden olduðu 2009 yýlý ekonomik durgunluðunun

ardýndan, 2010 ve 2011’de 10 milyar ABD$ civarýna

yükselmiþtir. 2012 için beklentiler, DYY giriþlerinde

2012’nin ilk yarýsýnda 2011’in ayný dönemine göre

%63 artýþla, çok saðlýklý görülmektedir.

2012’de ekonominin, büyük ölçüde 2011’deki

yýkýcý selin ardýndan fabrika, bina ve makinelerin

yeniden inþa ve ikame edilmesi nedeniyle elde

edilen %13,5 artýþa dayanarak, %6,0 hýzla büyümesi

beklenmektedir. 2013-17 döneminde ortalama

büyümenin, büyük ölçüde asgari ücretteki

yükseliþten ve pirinç ile kauçuk gibi mallara verilen

sübvansiyonlardan aldýðý hýzla artan özel tüketim

temelinde, yýlda ortalama %5,1 olmasý

beklenmektedir.

"Tayland yatýrýmcýlara büyük, geliþmiþ bir ticari ekosistem ve

altyapý; yüksek düzeyde eðitilmiþ deðerli iþgücü; Güneydoðu Asya

Ülkeleri Birliði bölgesinin merkezinde þimdi dünyanýn en hýzlý

büyüyen bir alanýnda stratejik, esnek bir konum sunmaktadýr."

"Ancak þimdi istikrarlý olsa da, politik istikrarsýzlýk tehdidi

potansiyel yeni giriþimci adaylarýnda endiþe doðurmaktadýr.

Endüstriyel büyümeyle baþabaþ giden düþük iþsizlik, Tayland’ýn

kurumsal kültürünü deðiþtiren etkinliðe ve üretkenliðe artan bir

gereksinim duyulduðunu göstermektedir."

IAN PASCOE
GRANT THORNTON TAYLAND, BAÞKAN
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Tayland'da yatýrým yapmak
Temel avantajlarý
• Turizm - Çok güçlü ve canlý bir sektördür; 2011'de, 2010
yýlýndakinden %20 daha fazla, 19 milyon ziyaretçi çekmiþtir.
• Ýþçi ve arazi girdileri - Kalite ve maliyet bakýmýndan
komþularla karþýlaþtýrýldýðýnda çok rekabetçidir.
• Kültür - Tayland halkýnýn ve kültürünün dost canlýlýðý ve
zenginliði, yatýrýmcýlarýn kendilerini evlerinde
hissetmesini saðlamaktadýr

Yatýrým ipuçlarý
• Yatýrýmcýlara uygulanan vergi kurallarýnda özel yatýrýmcýlar
için sermaye iradý vergisi yoktur ve müteakip vergiler de
düþüktür.
• Tayland, DTÖ kurallarýna tamamen uyduðundan, üretim
sektöründe hiçbir yabancý sermaye kýsýtlamasý, konuya iliþkin
hiçbir yerel kural ve hiçbir ihracat yükümlülüðü
bulunmamaktadýr.
• Tayland'ýn Çin'le baðlarý çok iyidir; mükemmel bir altyapýsý
ve birçok turistik kasabada dünya çapýnda kaliteli tesisleri
bulunmaktadýr.
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Arjantin
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34= / 50

Arjantin, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde Latin Amerika’da Brezilya ve

Meksika’nýn ardýndan 11inci sýrada gelmektedir.

17.674 ABD$ ile endeksteki dördüncü en yüksek

kiþi baþý GSMH ve IGE puanýna sahip ekonomidir.

Ancak, ticarete açýklýk konusunda görece olarak

daha düþük, hem ithalatýn hem de ihracatýn düzeyi

konusunda ise düþük puanlara sahiptir.

     Arjantin ekonomisine DYY giriþleri 2000’de 10

milyar ABD$ iken; mali kriz, mevduatýn çekilmesi

için bankalara hücum edilmesine ve devletin 100

milyar $ kamu borcundan dolayý temerrüde

düþmesine neden olunca, 2001’de 2 milyar

ABD$’na düþmüþtür. Giriþler 2004 ile 2008

arasýnda, kriz öncesi düzeylerine eriþmeden

istikrarlý olarak artmýþtýr. Giriþler 2011’de 7 milyar

ABD$ ile Arjantin’i, küresel çapta 39uncu en

büyük DYY alýcýsý yapmaktadýr. 2012

etkinliklerine yönelik tahminler ümit vericidir:

Yýlýn ilk yarýsýndaki giriþler 2011’in ayný

döneminden %42 fazla olmuþtur.

     Arjantin, 2010 ve 2011’de %9 civarýnda

büyümüþtür ve 2012’de zayýf tüketici ve ticari

güven ortamýnda daha yavaþ bir oranda %2,1

büyümesi beklenmektedir. Rekor bir tarým hasadý

ile daha yüksek soya fiyatlarýnýn 2013’te büyümeye

yol açmasý, 2013-17 dönemindeki ortalama yýllýk

büyümenin %3,8 olmasý beklenmektedir. Ticaret

açýðýna karþý mücadele için, iþletmelere getirilen

ithalatýnýn ihracatýna denk olma yükümlülüðü

dahil olmak üzere, kapsamlý döviz ve ithalat

kontrolleriyle 2012’de hem ithalat hem de

ihracatta sert düþüþ görülmüþtür.

"Sürmekte olan küresel durgunluk ve yerel zorluklar

düþünüldüðünde, bu günler ekonomimiz için kritik zamanlardýr.

Yatýrýmcýlarýn farkýnda olmasý gereken temel unsur, ekonomideki

deðiþiklikleri öngörmenin zorluðudur. Bununla birlikte Arjantin’in

bol doðal kaynaklarý vardýr ve emtiyamýzýn yüksek fiyatlarýnýn

ekonomiyi orta vadede canlandýrmasý beklenmektedir." 

ARNALDO HASENCLEVER
GRANT THORNTON ARJANTÝN, BAÞKAN

Arjantin'de yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Eðitimli iþgücü - Arjantin'de okur-yazarlýk oraný çok

yüksektir ve eðitim sistemi çok güçlüdür.

• Doðal Kaynaklar - Doðal kaynaklarýn bolluðu ve çeþitliliði,

bununla birlikte arsalarýn mevcudiyeti ve yüksek emtia

fiyatlarý temel nitelikli ekonomik güç oluþturmaktadýr.

• Teþvikler - Arjantin'in yatýrýmlarý teþvik etmek için teþvik

uygulamalarý bulunmaktadýr. (Genel teþvikler, sektörel

teþvikler ve bölgesel teþvikler.)

Yatýrým ipuçlarý

• Kurallar ve düzenlemeler çok sýk deðiþtirildiðinden dolayý,

yatýrým kararlarý, bu deðiþikliklere baðlý olarak yüksek risk

taþýmaktadýr.

• Arjantin'de iþ yaparken, güven ve karþýlýklý yarar iliþkisi

kurmak ve bunu korumak baþarýya yardým eder. Yatýrýmcýlar

iþ toplantýlarýna hem bir dostla hem de bir iþ ortaðýyla iþ

yapýyormuþca yaklaþým göstermelidir.

• Karar almanýn çeþitli katmanlarý ve yüklü dökümantasyon

uygulamalarý nedeniyle yatýrým süreçleri zaman almaktadýr;

dolayýsýyla yatýrýmcýlar sabýrlý olmalýdýrlar.
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Þili

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

70%

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

12= / 50

Þili, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat Endeksin'de

iki sýra yükselip 12inci olmuþtur. Ýþ yapma kolaylýðý,

ekonomik büyüme ve toplumsal ilerleme

konularýnda, 2010’da Ekonomik Ýþbirliði ve

Kalkýnma Örgütü’ne (OECD) katýlan ilk Güney

Amerika ülkesi olduðunda vurgulandýðý gibi, önemli

büyük adýmlar atmýþtýr. Endekse dahil edilen

ekonomiler arasýnda 17.311 ABD$ ile kiþi baþýna

altýncý en yüksek GSMH’ya ve üçüncü en yüksek

ÝGE puanýna sahip olan ülkedir.

     DYY giriþleri, 2000 ile 2006 arasýnda oldukça

istikrarlý olarak yýlda ortalama %7 artmýþtýr.

Ancak, daha yakýn zamanlarda giriþler iyice

yükselmiþ ve küresel mali krize karþýn 2007-11

döneminde yýlda ortalama %18 artmýþ, 2011’de

de 17 milyar ABD$ ile tavan yapmýþtýr. 2012 için

etkinlik tahminleri daha fazla büyümeye iþaret

etmektedir: 2012’nin birinci yarýsýndaki DYY

giriþleri, 2011’in birinci yarýsýna göre %80 daha

yüksek olmuþtur.

     Hammaddeler için istikrarlý talep (Þili dünyanýn

en büyük bakýr ihracatçýsýdýr) ekonominin

küresel ekonomik belirsizlikten çýkmasýný

saðlamýþtýr ve GSMH’nýn 2012’de %5,2 büyümesi

beklenmektedir. Saðlam kamu finansmaný, bakýra

talebin artmasý ile politik ve kurumsal istikrar,

2013-17 döneminde olasýlýkla yýlda ortalama %4,8

büyümeyi destekleyecektir. Beklenen hükümet

önlemleri arasýnda eðitime yatýrým ile yüksek

toplumsal ve bölgesel eþitsizliklerin azaltýlmasý yer

almaktadýr. "Þili, küresel mali krizden, makroekonomik politikalarýnýn etkisi

ve bankalarýnýn ödeme gücü temelinde kuvvetli bir þekilde

çýkmýþtýr. Uzun vadeli kurumsal istikrarýn yanýsýra iþletme kurma

kolaylýðý ile otonom ve teknik olarak iþinin ehli bir Merkez

Bankasý'nýn varlýðý Þili’yi yabancý yatýrým için cazip bir yer

yapmaktadýr."

"Yatýrýmcýlar Þili’de yatýrýmlarý düzenleyen hukuksal çerçeveyi

ve de etkinlik gösterdikleri sektöre özgü vergi rejimi düzenlemelerini

öðrenmelidirler."

RICARDO SÁNCHEZ RUIZ
GRANT THORNTON ÞÝLÝ, BAÞKAN

Þili'de yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Ýstikrar ve saðlam yönetim - Uzun vadeli kurumsal

istikrara mali ve makroekonomik disipline, otonom ve

teknik bir merkez bankasýna sahiptir.

• Toplumsal ilerleme - Þilililerin yaþam kalitesi yüksektir ve

yoksulluða az rastlanýr.

• Ýþ yapmanýn kolaylýðý - Bir iþletme kurmak, Latin

Amerika'da en kolay þekilde Þili'de gerçekleþtirilebilir.

Yatýrým ipuçlarý

• Þili'de bir iþletme kurmak üç hafta kadar kýsa bir süre

almaktadýr.

• %17 ile dünyada kurumlar vergisinin en düþük olduðu

ülkedir.

• Yatýrýmcýlar, 25'ten fazla çalýþaný olan þirketlerin, bazý

istisnalarý olsa da bu çalýþanlarýnýn %85'inin Þilili

olmasý zorunluluðunu bilmelidir.
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Güney Afrika
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Güney Afrika, Geliþmekte Olan Piyasalar
Fýrsat Endeksi'nde bir sýra yükselip 14üncülüðe
týrmanmýþ, dokuz sýra yükselip 17nciliðe týrmanan
Nijerya’nýn önünde, en yüksek sýralardaki Afrika
ekonomisi olma konumunu korumuþtur. Görece
olarak yüksek bir kiþi baþý GSMH’ya (11.035
ABD$) sahiptir ama hala çok kutuplaþmýþ bir ülke
olup iþsizlik oraný resmi tahminlere göre %25’tir.
     Ekonomiye DYY giriþleri geçtiðimiz on yýl
içinde istikrarsýz olmuþ; 2005’te 7 milyar ABD$’ýna
ulaþmýþ ama sonra 2006’da eksiye dönmüþtür. Mali
kriz vurmadan önce, 2008’de 9 milyar ABD$ ile
zirve yapmýþ, 2001’de yeniden 6 milyar ABD$
olmuþtur. Giriþler, 2012’nin ilk yarýsýnda 2011’nin
ayný döneminden %44 daha düþük olmuþtur.
     Afrika'nýn en büyük ekonomisinin geliþmiþ
ekonomilerle güçlü baðlantýlarý vardýr: Ýhracatýnýn
üçte biri kadarýný Almanya, Japonya, Ýngiltere ve
Amerika'ya yapmakta olduðundan, büyümesi de
bu piyasalardaki zayýflamadan zarar görmüþtür.
2012 için öngörülen %2,5 büyümenin, 2013-17
döneminde %4,1 oranýnda olmasý beklenmektedir.
Son grevler ve þiddetli çatýþmalar anahtar
konumdaki madencilik sektörüne zarar verirken
eþitsizlik, suç ve iþsizlik dahil olmak üzere bir dizi
toplumsal-ekonomik sorun devam etmektedir.

"Madencilik sektöründeki þiddet içeren grev ve Marikina’daki

öldürme olaylarýnýn ülkemizin itibarýný zedelediði ve grevlerin

bulaþýcýlýðý hakkýnda ekonomistlerin kötümser olduðu konusunda

kuþku yoktur. Ancak, mali sistemimiz geliþmiþ düzeydedir,

saðlamdýr ve iyi düzenlenmiþtir. Ekonomimiz dünya kalitesinde

bir menkul kýymetler borsasý barýndýrmaktadýr. Dahasý, hükümet,

ülkenin ekonomik büyüme hýzýný arttýrmak ve istihdam yaratmak

için devasa altyapý projeleri belirlemiþtir ve yatýrýmlarýn hayata

geçmesi için milyarlarca Rand harcamaktadýr."

DEEPAK NAGAR
GRANT THORNTON GÜNEY AFRÝKA, BAÞKAN

Güney Afrika'da yatýrým yapmak
Temel avantajlarý
• Stratejik coðrafi konum - Afrika'nýn kapýsý konumundadýr.
• Mali sistem - Mali sistemi geliþmiþtir ve iyi düzenlenmiþtir.
Bankacýlýk sistemi uzun zamandýr küresel ölçekte en iyi
10 arasýnda derecelendirilmektedir.
• JSE Limited - Afrika'nýn en büyük menkul kýymetler
borsasýdýr; piyasa kapitalizasyonu bakýmýndan dünyanýn
en iyi 20 borsasý arasýnda sayýlmaktadýr.
• Altyapý - Üst kalitede BÝT ve taþýmacýlýk altyapýsý
2010 FIFA Dünya Kupasý öncesi yatýrýmlarýyla daha da
iyileþmiþtir.

Yatýrým ipuçlarý
• Karmaþýk kural ve düzenlemeleri olduðundan, yatýrým
yapmadan önce iyi inceleme yapýlmalý.
• Bazý olumsuz idari engeller vardýr ve süreçler tutarlý, etkin
ve saydam deðildir; genellikle serbest piyasaya müdahale
edilmektedir.
• Döviz denetimi adeta yok gibidir. Bu nedenle yabancý
yatýrýmcýlar için fonlarýn getirilmesi ve havale edilmesi
kolaydýr.
• Rekabetçi iþçi maliyetleri avantaj yaratmaktadýr.
Profesyonel hizmetlerde ücretler Avrupa'nýn %50'si kadar ve
üretim sektöründeki iþçi ücretleri Avrupa'nýn 1/3'ü kadardýr.
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Peru

Peru, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat Endeksi'nde

beþ sýra birden atlayýp 15inciliðe gelerek

Nijerya’nýn ardýndan ikinci en etkili sýçramayý elde

etmiþtir. Küresel ticarete sýnýrlý açýklýðý ayrýca

iþgücünün tahminen %60’ýnýn gayri resmi sektörde

yeniden istihdam edilmiþ olmasý nedeniyle, ayrýca

öngörülen saðlam büyüme oranlarý ve yüksek ÝGE

pozisyonu sayesinde yükselmiþtir.

     DYY giriþleri, geçtiðimiz on yýl içinde hýzla

týrmanmýþ, 2000 ile 2008 arasýnda yýlda ortalama

%31 büyümüþtür. 2010’da 9 milyar ABD$’ýna

yaklaþarak tavan yapmýþ ve 2011’de biraz düþerek

8 milyar ABD$’na gerilemiþtir. 2012’deki

tahminleri þimdilik ümit verir gibi görünmekte

olup 2012’nin ilk yarýsýndaki giriþler, 2011’in ayný

dönemindekinden %31 daha yüksektir.

     Ekonominin önümüzdeki birkaç yýl içinde hýzla

büyümesi beklenmektedir. Büyümenin 2012’de

%5,8, 2013-17 döneminde ise %5,7 olmasý

öngörülmektedir. Bu öngörüdeki asýl risk, 5 milyar

ABD$’lýk bir yatýrým olan Minas Conga

yatýrýmlarýna karþý sürdürülen protestolar olabilir.

Hükümetin mali açýdan basiretli politikalarda

ýsrar etmesi beklenmekteyse de saðlam kamu

maliyesi politikasý teþvik önlemlerinin devreye

sokulmasýna izin verecektir.

"Peru’nun bu yýlki endeksteki yerinin yükselmesi geçtiðimiz on

yýlýn ticareti ve büyümeyi destekleyen politikalarýnýn meyvelerini

vermeye baþladýðýný göstermektedir. Peru, yaptýðý iþle gurur duyan

ve ona sahiplenen genç, dinamik bir nüfusa sahiptir."

"Yatýrýmcýlar güvenilir bir danýþman edinmeye çalýþmalý ve ilk

günden baþlayarak muhasebelerini raporlama ve vergi için hazýr

etmelidir. Tanýmak istediðiniz sektör, þirket veya birey hakkýnda

detaylý araþtýrma yapmak iyi bir fikirdir."

JOSE LUIS SARRIO
GRANT THORNTON PERU, ORTAK & IPC DÝREKTÖRÜ

Peru'da yatýrým yapmak
Temel avantajlarý
• Ticari iþletme ortamý - Ýþletmelerden yana tavrýyla Peru
hükumeti, Latin Amerika'da ticari geliþme ortamýnýn en iyi
olduðu ülkelerden biri konumundadýr.
• Yatýrým ve altyapý - Önemli miktarda bir bütçe (20 milyar
$'dan fazla), gelecek beþ yýlda yollar, demiryollarý ve fenni
hizmetler dahil altyapýnýn iyileþtirilmesi için ayrýlmýþtýr.
• Nüfus yapýsý - 26 ortalama yaþ ile nüfus gençtir;
dolayýsýyla da yerel piyasa ve ayný zamanda tüketim düzeyi
büyümektedir.

Yatýrým ipuçlarý
• Ýþ yapma hýzý Kuzey Amerika ve Avrupa'dakinden daha
yavaþtýr. Ýþ yapmadan önde yatýrýmcýlarýn güvenini kazanmak
için çok zaman harcamak gerekmektedir.
• Doðal kaynaklar üzerindeki toplumsal çatýþma sürmektedir.
ve  Perulularýn yaklaþýk üçte biri hala yoksulluk içindedir.
• Peru'nun emtiaya ve doðal kaynaklara eriþimi son yýllarda
geliþimine yardýmcý olduysa da küresel durgunluk, talebin
azalmasýna ve düþük fiyatlara, dolayýsýyla da büyümenin
düþmesine yol açabilir.
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Vietnam

GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

86%

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

32= / 50

Vietnem, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde, 2010'daki yerini koruyarak 16ncý

sýrada yer almaktadýr. Puaný yüksek orta vadeli

büyüme oraný öngörüleriyle ve ekonominin ticarete

açýklýðý sayesinde artmýþtýr. Þöyle ki, 2011’de hem

ihracatý hem de ithalatý 100 milyar ABD$’ný

bulmuþtur. Ancak, kiþi baþýna 3.345 ABD$

GSMH’sýyla endeksteki ekonomilerin en altýnda

yer almaktadýr.

     DYY girdileri önceki on yýlýn ilk yarýsýnda

saðlam bir þekilde artmýþ, 2000 ile 2006 arasýnda,

görece olarak düþük bir alt düzeyden de olsa yýllýk

ortalama %11 büyümüþtür. Giriþler, 2007’de hemen

hemen üçe katlanarak 6 milyar ABD$’ýný aþmýþ,

2008’de de hemen hemen 10 milyar ABD$ ile

zirveye ulaþmýþtýr. Bunlar, 2009’da küresel mali

kriz vurduðunda giderek azalmýþ, yine 2009’da

2011’dekine eþit bir düzeye, 7,5 milyar ABD$’na

düþmüþtür.

     Büyüme oranlarý hala güçlüdür. Ekonominin

2012’de %5,0 büyümesi, 2013-17’de %6,6

hýzlanmasý beklenmektedir. 2011’deki enflasyon

sarmalý tüketicileri daha temkinli yapmýþtýr. Özel

tüketimin, 2007-11 dönemindeki ortalama %7,5’ten

2012’de %5,1’e düþmesi beklenmektedir. Merkez

Bankasý, faiz oranlarýný, hýzlý büyümeyi fiyat

istikrarýna yeðleyen politikalarda ýsrar ederek

þimdiden beþ kat düþürmüþtür.
"Endonezya ve Myanmar gibi komþu ülkelerin artan rekabetine

karþýn Vietnam, doðrudan ve dolaylý yatýrýmlar için cazip bir yerdir.

En güçlü olduðu noktalarý 90 milyonluk nüfusu, genç, dinamik,

eðitimli ve görece olarak düþük maliyetli iþgücüdür. Ancak,

Vietnam’a yatýrým yapmayý düþünen iþletme yöneticileri deðiþen

hukuksal ortamýn, yüksek düzeydeki saklý maliyetlerin ve bol

dökümanlý bürokrasinin farkýnda olmalýdýr."

KEN ATKINSON
GRANT THORNTON VIETNAM, BAÞKAN

Vietnam'da yatýrým yapmak

Temel avantajlarý

• Ýþçilik maliyetleri - Vietnam'ýn genç, dinamik ve yüksek

eðitimli, komþularýna göre maliyeti rekabetçi bir iþgücü

bulunmaktadýr.

• Vergi teþvikleri - Teþvikler belirli sektörler için vardýr ve

yabancý yatýrýmcýlar arazi vergisinden muafiyet elde edebilir

veya vergi tahakkuk süresi için uzatma alabilirler.

• Büyük tüketici piyasasý - 90 milyonluk nüfus büyük bir

tüketici piyasasý sunmaktadýr.

Yatýrým ipuçlarý

• Hai Phong, Quang Ninh ve Nha Trang gibi bölgeler denize

yakýndýr ve bu da onlarý iç ve dýþ taþýmacýlýða uygun kýlar.

• Hukuki ortam sürekli deðiþmekte olduðundan, yatýrýmcýlar

sorun olabilecek kural ve düzenlemeler konusunda açýk

olmalýdýr.

• Yatýrýmcýlar yüksek düzeyde yolsuzluðun farkýnda ve

buna hazýrlýklý olmalýdýr.
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GELÝRLERÝNÝ ARTIRMAYI HEDEFLEYEN ÝÞLETMELERÝN

YÜZDESÝ (GELECEK 12 AY)

58%

KÜRESEL DÝNAMÝZM ENDEKSÝNDEKÝ YERÝ (KDE):

46= / 50

Filipinler

Filipinler, Geliþmekte Olan Piyasalar Fýrsat

Endeksi'nde iki basamak yükselip 25incilikten

23üncülüðe çýkmýþtýr. Puaný; güçlü büyüme

öngörüleri ve görece yüksek ÝGE puaný sayesinde

yükselmiþ de olsa, 4.140 ABD$ ile endeksteki 27

ekonomi arasýnda altýncý en düþük kiþi baþýna

GSMH’sýna sahip ülkedir.

     Filipinlere DYY giriþleri son yýllar içinde

oldukça istikrarsýz olmuþ, 2000’deki 2,2 milyar

ABD$’ýndan 2003’te 0,5 milyar ABD$’ýna

düþmüþtür. Giriþler, 2006’da 2,9 ABD$’yla zirve

yapmýþ ama 2007’de tekrar 1,3 ABD$’ýna

düþmüþtür. Ancak, 2012 için tahminler iyimser

olup 2012’nin ilk yarýsýndaki giriþler 2011 ayný

döneminkinden %11 daha yüksektir.

     Ekonominin 2012’de 5,4%, 2013-17’de yýlda

ortalama %5,9 büyümesi beklenmektedir.

GSMH’nýn %10’una karþýlýk gelen para

gönderilerinin toplamý, 2012’nin ilk sekiz ayýnda

2011’in ayný dönemindekinden %5,4 artýþla

13,7 milyar ABD$ olmuþtur. Hükümet, bütçeyi

dengeleme hedefini kamu hizmetlerini iyileþtirme

amacýyla býrakmýþ olduðundan, açýðýn orta vadede

ortalama %2,2 olmasý beklenmektedir.

"Yerel iþ çevrelerinde, hükümetin ülkenin rekabet gücünü

arttýrmaya ve saydam bir ortamý desteklemeye çalýþtýðý konusunda

gerçek bir kaný vardýr ve bu, mücadele etmek zorunda kaldýðýmýz

rüþvet ve yolsuzluðun utancý düþünüldüðünde iyi bir baþarýdýr.

Eminiz ki, düzenlemelerdeki reformlarda, örneðin yatýrýmcýlarýn

Filipinler'de maðaza açmalarýný kolaylaþtýrmak gibi iyileþtirilecek

çok þey vardýr. Ama þimdi, yatýrýmcýlar burada iþ yapmak isterlerse,

adil bir þanslarý olacaðýndan emin olabilirler."

MARIVIC ESPANO
GRANT THORNTON FÝLÝPÝNLER, BAÞKAN

Filipinler'de yatýrým yapmak

Temel avantajlarý
• Ýþçilik - Okuryazarlýk düzeyi iyidir ve bu eðitimli iþgücü
görece olarak ucuzdur.
• Taþýmacýlýk - Derin limanlar ve denizyolu terminalleri ile
ülkenin göklerini kargo taþýmacýlýðýna açma kampanyasý,
stratejik coðrafi konumunun transit taþýmacýlýk ve turizm
için bir aktarma merkezi haline gelmesine temel
oluþturmaktadýr.
• Düþük maliyetli üs - Yerel iletiþim, elektrik ve konut
masraflarý ABD ve diðer geliþmiþ ülkelere göre yaklaþýk
%50 daha düþüktür.

Yatýrým ipuçlarý
• Ýþgücünün maliyeti baþka yerlerden önemli ölçüde
ucuzken, yatýrýmcýlar, uyulmasý gerekli çok sayýda kural ve
düzenleme konusunda dikkatli olmalýdýr.
• Filipinlerin çoðu yeri güvenliyken, bazý bölgelerde hesaba
katýlmasý gereken güvenlik sorunlarý da vardýr.
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• GSMH: Gayrý Safi Milli Hasýla - Bir ekonominin
toplam hasýlatý
• SAGP: Satýn Alma Gücü Paritesi - Ayný mal veya
hizmet için istenen farklý fiyatlarý muhasebeleþtirerek
satýn alma güçlerini gelirlerin sýnýrlarý aþmak suretiyle
genel planda eþitleyen gösterge
• ÝGE: Ýnsani Geliþmiþlik Endeksi - Yaþam süresi beklentisi,
saðlýk, eðitim ve yaþam standardý konularýný ölçen endeks

• Ortalama, her bir gösterge için hesaplanmýþtýr.
Bu ortalama, 100 olarak belirlenmiþ ve her bir ekonomi
buna göre endekslenmiþtir.
• Aðýrlýk, her bir ülke için aðýrlýklý bir deðer vermek üzere
tabloda görüldüðü gibi atfedilmiþtir
• Bileþik puan deðeri, aðýrlýklý yedi puanýn tümünün
özetidir.
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Dünya Geliþmiþlik Göstergesi, Dünya Bankasý
Dünya Geliþmiþlik Göstergesi, Dünya Bankasý
Dünya Geliþmiþlik Göstergesi, Dünya Bankasý
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Birleþmiþ Milletler Ýnsani Geliþmiþlik Endeksi



Grant Thornton raporlarý hakkýnda
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Bu rapordaki veriler 2012 Mayýs ve Eylül
aylarýnda tüm sektörlerden 6.000 iþletme ile yapýlan
mülakatlardan edinilmiþtir. Katýlýmcýlar, CEO’lar,
yönetim kurulu baþkan ve üyeleri ile diðer kýdemli
yöneticilerdir.

Grant Thornton'un Uluslararasý Raporlarý (UR)
hem kamu hem de özel sektörün görüþ ve
beklentilerini derleyen üç aylýk bir araþtýrmadýr.
1992’de dokuz Avrupa ülkesinde hazýrlanan
UR, þimdi her üç ayda bir 44 ülkede 3.200
iþletmeyle devam ettirilmektedir. Her yýl
12.500’den fazla katýlýmcý yer almaktadýr.
     Verilerin toplanmasý iþi, Grant Thornton
International’ýn araþtýrmalar konusunda çözüm
ortaðý olan Experian tarafýndan yapýlmaktadýr.
Anketler yerel dillere çevrilmektedir. Araþtýrma,
temelde telefon aracýlýðý ile yapýlmaktadýr.

Daha fazla bilgi için
• Web sitesi:
   www.internationalbusinessreport.com
• Veri görselleþtirme aracý:
   dataviztool.internationalbusinessreport.com
• Raporlar proje müdürü:
   Dominic King – dominic.h.king@uk.gt.com



Ýrtibat Arjantin Fransa Meksika Ýsviçre

Ermenistan Gürcistan Hollanda Tayvan

Avustralya Almanya Yeni Zelanda Tayland

Belçika Yunanistan Norveç Türkiye

Bostwana Hong Kong Peru Birleþik Arap Emirlikleri

Brezilya

Kanada

Benoit Egan

Hindistan

Ýrlanda

Ýtalya

Filipinler

Polonya

Rusya

Birleþik Krallýk

Birleþik Devletler

Vietnam

Þili Giancarlo Pizzocaro Singapur

Çin (Anakara)

Danimarka

Estonya

Japonya

Latvia

Letonya

Güney Afrika

Ýspanya

Ýsveç

Finlandiya Malezya
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