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Diinyaya acilirken biiyiimeyi yakalamak

Degerli Paydaslarimiz,

PwC Tirkiye olarak, sirketlerin bliyiime hedeflerine
ulasma yolunda en dogru rotayi belirlemelerine
yardimci olurken birgok alanda gerceklestirdigimiz
nitelikli arastirmalarla glindemdeki konulara iligkin
degerli icgdrileri is ortaklarimizla paylasiyoruz.
ilkini gerceklestirdigimiz Yurt Disi Yatinmlari
Aragtirmasi da sirketler icin kapsamli bir rehber

niteligi taslyan ¢alismalarimizdan biri.

Pandemi déneminin ardindan yeniden normale
ddnus surecinde yeni zorluklarin ortaya ¢iktigini ve
kiresel 6lgekte etkili oldugunu gérdiik. Ozellikle
bati Ulkelerinin alisik olmadigi ylksek enflasyon,
belirli cografyalarda yasanan jeopolitik catismalar
ve tedarik zincirlerinde yasanan kirlmalar hem
Ulke ekonomilerini hem de is dlinyasinin igleyigini
derinden etkiliyor.

GUnlik zorluklarla bas ederken, uzun vadeli
ekonomik kalkinmada uluslararasi yatinmlarin
Turkiye gibi gelismekte olan uUlkeler igin blyuk
6nem tasidigini hepimiz ¢ok iyi biliyoruz. Bunun
yani sira, Ulkemizde yerlesik olan sirketlerin

yurt digina yénelik yatinm motivasyonlarinin da
ekonomimiz i¢in cok degerli bir gdsterge oldugu
bir gercek. Bu ¢calismamizda Tirkiye ekonomisinin
gelisiminde rol oynayan, kabina sigmayan ve
hedef biyuten sirketlerin stratejilerini belirleyen
motivasyonlarin yani sira onlarin temel éncelik,

gereksinim ve tercihlerine mercek tutuyoruz.

Yurt Digl Yatirnmlari Arastirmasi; sirketlerin sektérel
dagilimlari, yurt digina yonelik yatinmlardaki temel
motivasyonlar, yatirm i¢in segilen lokasyonlar,

bu yatinmlarin farkli asamalarinda ortaya ¢ikan
ihtiyac ve dncelikler konusunda degerli icgériler
sunuyor. Arastirmamiz, TUrk sirketlerinin 6zellikle
muihendislik agisindan ¢ok degerli bir yetenege ve
birikime sahip olduguna da isaret ediyor. Gergekten
de yillar igerisinde 6zellikle mihendislik ekiplerinin
ortaya koydugu kanitlanmis yetenekler, Turk
sirketlerine olan gtiveni de artiryor.



Sirketlerin finansmana erigimlerinin tim dinyada
zorlastigi bir dénemdeyiz. Bununla birlikte, yurt
disina agllan sirketlerin fonlara erisim agisindan
daha avantajli olduklarini da gértiyoruz. Bunun
nedenlerinden biri de, yatinmcilarin lke disindaki
cirolarl giderek daha fazla dikkate aliyor olmalari.

Yine, hizmet ve faaliyetlerin sadece bir Ulkede
yogunlagmasi yerine farkli Glkelere yayiimasi
sirketlere 6zellikle operasyonel anlamda gesitlilik
ve diren¢ kazandiryor. Bugtin dijital teknolojilerin
sagladigi olanaklar sayesinde sirketler farkl
Ulkelerdeki Urlin satigi ve servisler dahil tim

operasyonlarini kolay bir sekilde yurUtebiliyor.

Tedarik zincirlerinin ve operasyonlarin yeniden
yapilandirildigi, hedef pazarlara yakin olmanin
her zamankinden énemli hale geldigi ginimuizde
sadece yerel sinirlar igerisinde kalmamak,

yeni ve farkl pazarlardaki bliyiime firsatlarini
degerlendirmek her dlcekteki sirket igin kritik bir

6neme sahip.

Kendilerini diinyaya agilma yolunda hazir hisseden
sirketler ise her zaman yanlarinda olacak, onlara
rehberlik yapacak, yabanci pazarlardaki varliklarini
en bastan en dogru stratejilerle kurmalarini
saglayacak uzman ve gulvenilir bir is ortagina
ihtiya¢c duyuyor. Biz PwC Tirkiye olarak, 42 yildir
Ulkemizdeki sirketlerin dinyaya en guglu sekilde
aclimalarina, yeni blylime ve gelisme firsatlarini
yakalamalarina destek oluyoruz. Sundugumuz
nitelikli danismanlik hizmetleri ile mevcut pazarlarini
buyuttrken yeni pazarlardaki yolculuklarinda en
dogru adimlari atarak hedeflerine ulagsmalarina

destek oluyoruz.

Titizlikle hazirladigimiz Yurt Digi Yatirimlan
Aragtirmamizin, diinyaya acilma slrecinde olan

ve halihazirda yurt disina yatirnm yapan sirketlere,
ilham veren bir bakis agisiyla yol gésterici olmasini

diliyorum.

Cenk Ulu
PwC Turkiye Kidemli Ortagi
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Yonetici Ozeti

Yurt iginde yerlesik sirketlerin yurt disina yaptigi yatinmlar,
hizla kurresellesen diinyada uluslararasi genigleme ve
blytme agisindan kritik bir Sneme sahip. Bu yatirnmiar,
sirketlerin rekabet glglerini artirmalarina ve farkl pazarlara
erisim saglamalarina olanak tanirken ayni zamanda
uluslararasi iligkileri gliclendirme, inovasyonu tegvik etme
ve sirketlerin stratejik hedeflerine ulasma konularinda da
kolaylastirici bir rol oynuyor. Yurt digina yapilan yatinmlar,
olasl finansal getirilerin 6tesinde sirketlerin global vizyonlarini
genisletmelerine, yeni firsatlar kesfetmelerine ve kiresel
pazarda varlik géstermelerine olanak taniyarak farkl is
modellerini benimsemelerine imkan saglyor. Bu yatinmlarin
etkin bir yol haritasi tasarlanarak yonetilmesi, dogru pazar
analizleri, yerel dinamiklere uygun stratejilerin olusturulmasi,
ulusal is ortaklaryla is birligi ve uluslararasi diizenlemelere
uyum saglama gibi dnemli faktorlerle birlikte sirketlerin
kiresel rekabetgiligini artirirken, ayni zamanda uzun vadeli

surdurulebilir blyimeyi destekliyor. Yurt digi yatirnmlar,

yalnizca sirketlere fayda saglamakla kalmiyor, tlkelerin
uluslararasi arenada gorindrlGguna ve bilinirligini artirarak

genis ¢apli ekonomik katkilari da beraberinde getiriyor.

Turkiye'de yerlesik sirketlerin yurt disindaki dogrudan
yatinmlarina” i1sik tutan raporumuz, yurt disina yapilan
yatirmlarin énemini, yatinmlarin mevcut durumunu ve
sirketlerin uluslararasi arenadaki faaliyetlerine olan katkisini
analiz etmek Uzere bir perspektif sunmayr amagliyor. Raporun
hazirlik strecinde, PwC Turkiye olarak farkli sektérlerde énde
gelen sirketlerle yurt digi yatinmlarina yénelik bir aragtirma
gerceklestirdik. Arastirma kapsaminda sirketlerin Ust diizey
yoneticilerine yurt disina mevcutta yaptiklari ve gelecekte
yapmayI planladiklari yatirmlar konusundaki gérusleri
sorularak bu kapsamda egilimleri analiz edildi. Arastirma
katiimcilarinin eneriji, metal, tekstil, saglik, teknoloji finans
gibi gesitli sektdrlerde faaliyet géstermesi sagladigi sektorel
cesitlilik ile bulgularin genel bir perspektif sunabilmesine

imkan saglad.

UYurt ici yerlesiklerin, yurt disina gergeklestirdigi yatinmlar, raporun geri kalaninda “yurt digi yatirimlar” olarak belirtilecektir.

Mevcut durumun analiz edilerek ve gelecege yonelik
beklentilerin sekillendiriimesi bir yandan yeni yatinmlara kapi
acarken bir yandan da mevcut yatinmlardan alinan verimin
artinlmasina katki sagliyor. Rapor kapsaminda Turkiye’den
yabanci ulkelere yatinmlarin genel gérinimu, resmi
istatistiklere dayali olarak incelenip, dogrudan yatirmlarda
tercih edilen lokasyonlar, temel karar mekanizmalari ve

motivasyonlar ile gelecege yonelik beklentiler ele alindi.

Yurt Digi Yatinmlar Aragtirmamiz, katiimcilarin yaklasik
%66’sInin yatinmlarinda Avrupa (%30), Kuzey Amerika (ABD
ve Kanada) (%18) ve Avrasya (%18) bolgelerini tercih ettigini
gosteriyor. En ¢ok yatirm yapilan Ulkeler incelendiginde

ise Almanya, Romanya, ABD ve Rusya’nin tim secenekler
arasindaki toplam payinin %54’e ulastigi goérilyor.
Katiimcilar yatinm lokasyonunu belirlemede en énemli
bulduklan ¢ faktérli &nem derecesine gore siraladiginda
“Cografi Konum Avantaji”, “Yatirm Ortami” ve “Pazar

Buyukltgu/Alternatif Pazara Ulasim” segenekleri 6ne cikiyor.

Arastirma katilimcilarina yurt digi yatinmlarini yapmalarini
saglayan temel motivasyonlar soruldugunda, katiimcilarin
%17’si pazara ulasim motivasyonunu segerken, déviz bazli
gelir elde etme (%12) ve musteriye fiziki yakinlik (%11)
motivasyonlari cevaplar arasinda yer aliyor. Sirketlerin
yatinmlarinda karsilastiklar zorluklari ve bu dogrultuda
attiklar kolaylastirici adimlari daha iyi analiz edebilmek
adina arastirmaya katilan katimcilara yurt disina yénelik
yatinmlarinda en ¢ok hangi alanlarda danigmanlik hizmeti
aldiklari degerlendirildiginde, yanitlar arasinda en ¢ok segilen
danismanlik hizmetleri vergi ve hukuk danismanligi (%28),
pazar/rekabet analizi (%17), sirket satin alma ve ortaklik
danismanhgi (%15) ve yerel insan kaynagi bulunmasi (%15)
olarak karsimiza ¢ikiyor. Son olarak, katilimcilarin blyuk
cogunlugu (yaklasik %89) mevcut yurt disi yatinmlarinin
katkisindan memnun ya da gok memnun olduklarini ifade
ediyor. Memnuniyet oranindaki yiiksek seviyelerin korunmasi
hem finansal hem de finansal olmayan faktérler agisindan

6nemli gordluyor.
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Tirkiye’den Yurt Disina Yatirimlarin Genel Gortintimii

Turkiye’de yerlesik kisi ve sirketlerin yurt disindaki
yatirmlari yillar igerisinde degisim gdsterirken, son

yillardaki artis gbze carpiyor.

Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasr’nin Odemeler
Dengesi verilerine goére, Turkiye’'de yerlesik

gercek ve tlzel kisilerin 2013-2022 yillar arasinda
gerceklestirdigi dogrudan yatirm tutarinin yillik
ortalama 3 milyar ABD Dolari seviyesinde oldugu
goruluyor (Grafik 1).

Yatirnm miktarinin 2000’li yillarin basindan 2008
yilina kadar hizla arttigi, 2008 yilinda dinya
genelinde yasanan kiresel ekonomik kriz nedeniyle
distise gectigi gozleniyor. Verilere gore 2014-2015
yillarinda yurt disina yapilan dogrudan yatirnm
miktarinin 5 milyar ABD Dolari ile en yiksek yillik
seviyelerine ulastigi kaydediliyor. Bu dikkat ceken
artista Yildiz Holding’in diinyanin altinci biyik
biskuvi Ureticisi olan United Biscuits’i 3 milyar

ABD Dolar karsiiginda satin almasinin énemli bir
etkisi oldugu goriliyor. 2016-2020 yillar arasinda
yillik ortalama 3,3 milyar ABD Dolar seviyesinde
seyreden Turkiye’deki yerlesik kisilerin yurt disina
yaptigi dogrudan yatirnm miktarinin 2021 ve 2022
yillarinda ortalama 4,7 milyar ABD Dolari seviyesine

ulastigi izleniyor.

Bu artisin sebepleri arasinda, pandeminin ardindan
yatinmcilarin tedarik zinciri ve Uretim bdlgelerini
cesitlendirip gu¢lendirmek istemeleri, istikrarl
piyasalarda faaliyet géstererek ddviz riskini

ybnetme hedefi ile gelirlerini artirmak istemelerine

iliskin faktdrler 6n plana cikiyor.

Yurt iginde yerlesik kisilerin yurt disindaki dogrudan yatirmlar
(2002-2023 Agustos)

Grafik 1
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Kaynak: TCMB Odemeler Dengesi (Uluslararasi Yatinm Pozisyonu), PwC Analizi
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Tirkiye'de yerlesik gercek ve tlizel kisilerin yurt
disi yatinmlari sektorel olarak incelendiginde,
madencilik ve tas ocakgiligi sektorlerinin 6n

plana ciktigi goriltyor. Madencilik ve tasocagi
sektoriiniin 2002-2023 yillari arasinda yapilan 16
milyar ABD Dolar yatirm ile toplam yatinm yapilan
tim sektorler igerisinde %25 payi bulundugu
gbzleniyor.

Bu sektoéri, 14 milyar ABD Dolari yatirm ve

%22 pay ile imalat sektdru izliyor. Holding sirket
faaliyetleri, bankacilik, sigorta, reastirans ve
emeklilik fonlarini kapsayan “finans ve sigorta”
sektori (%19 pay, 12 milyar ABD Dolari sermaye
pozisyonu), gayrimenkul (%9 pay ve 5 milyar ABD
Dolar sermaye pozisyonu), insaat (%4 pay ve 2
milyar ABD Dolari sermaye pozisyonu) sektorleri
toplam yatirmlar icerisinde dnemli bir b8IumU
olusturuyor.
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Grafik 2 Yurt icinde yerlesik kisilerin dogrudan yatirimlari (2002-2023 Agustos)
ilk 5 sektor
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Gayrimenkul insaat
Faaliyetleri

Kaynak: TCMB Odemeler Dengesi (Uluslararasi Yatirim Pozisyonu), PwC Analizi

Turkiye’de yerlesik gercek ve tizel kisilerin yurt disi Yatinmlarin yapildidi tlkeler kapsaminda

yatinmlar bolgesel olarak incelendiginde, Avrupa incelendiginde Hollanda’nin %29 pay ile tim
Bolgesi Ulkeleri %62’lik pay ile ilk sirada yer alirken yurt digi yatinmlari icerisinde énemli pay sahibi
Asya %17’lik pay ile ikinci sirada yer aliyor. Bu oldugu gériluyor. Hollanda’yl %16 pay ile Amerika
bolgeleri %10’luk pay ile Amerika ve %1 ile Afrika Birlesik Devletleri, %10 pay ile Alimanya, %6 pay ile

takip ediyor. ingiltere izliyor.
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Grafik 3 Yurt disina yapilan dogrudan yatirimlarin bélgesel dagihmi
(2002-2023 Agustos)
Avrupa
Amerika %62
%17,2
Afrika
%1.6 Okyanusya ve Kutup

Kaynak: TCMB Odemeler Dengesi (Uluslararasi Yatinm Pozisyonu), PwC Analizi

%0,1

Grafik 4 Yurt disina yapilan dogrudan yatirmlarin tlkelere gbre dagihmi

(2002-2023 Adustos) ilk 10 iilke
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Kaynak: TCMB Odemeler Dengesi (Uluslararasi Yatinm Pozisyonu), PwC Analizi

Turkiye'de yerlesiklerin yurt digina yaptigi yatinmlar
konusunda duzenli olarak yuruttlen ¢alismalardan
birisi de Ticaret Bakanliginin gergeklestirdigi Yurt
Disi Yatinm Anketi. 2022 yili 6zelinde hazirlanan ve

2.033 yatinmin “Yatirimci Bilgileri”, “Yatinm Bilgileri”,

“Hisse Oranlan”, “Sermaye Bilgileri”, “Borg Alacak
Bilgileri” ve “Ters Yatirnm Bilgileri’ne yonelik verinin
toplandigi calisma sonucunda Tirkiye kaynakli

yurt digi yatinmlarin dagiliminda toplam yatirmlarin

%37’sinin Avrupa Birligi Ulkelerinde, %23’Unin
Diger Avrupa Ulkeleri olarak gruplandirilan Birlesik
Krallik, Rusya Federasyonu, Balkan Ulkeleri, EFTA
(European Free Trade Association) Uyeleri ve Dogu
Avrupa ulkelerinde bulundugu gérultyor. Ticaret
Bakanh@r’'nin arastirma sonuglarinin yukarida
verilen TCMB verileriyle paralellik gésterdigi ve
yurt ici yerlesiklerin yurt disina yaptig yatinmlarda

Avrupa’nin 6ne ¢iktigini izleniyor.



Yatirimlarda Avrupa ve

Kuzey Amerika’nin Cazibesi
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Yatirimlarda Avrupa ve Kuzey Amerika’nin Cazibesi

Tirkiye’den yurt disina yapilan yatirnmlarda
yatinmci sirketlerin biyiime potansiyellerini
aciga ¢ikarma, yeni pazarlara erisim saglama

ve uluslararasi rekabetciliklerini artirma gibi
motivasyonlar dne ¢ikarken (lke segiminde de
belirleyici rol oynuyor. Ek olarak sirketlerin yapisi
ve sektoriine 6zgi durumlar ile gcok sayida faktor,
yurt digina yatinm yapma kararini etkileyebiliyor.
Bu kararlarin yansimalari ise, dogru stratejilerin
belirlenerek etkin bir yol haritasi ile ilerlenip
ilerlenmedigine gore degiskenlik gdsteriyor.

Ozel sektériin yatinmlarini yénlendirdigi tilkelerin
mikro dlzeyde incelenmesi, yatinmlarinda yurt
disina agilma motivasyonu bulunan sirketlere

yol gésterebilmesi ve yatinmlarda genel durumu
ortaya koymasi bakimindan énemli bir role sahip.
Bu kapsamda PwC Tirkiye tarafindan yuritulen
“Yurt Digi Yatinmlan Arastirmasi” énde gelen
sirketlerin yatinm egilimlerini ortaya koyarak
yatinmlarin cografi agirhgina dair fikir veriyor.

Aragtirma katilimcilari yurt disina en fazla
dogrudan yatirnm yaptiklan bolgeleri
degerlendirirken, en cok tercih edilen bdlgeler
Avrupa (%30), Kuzey Amerika (ABD ve Kanada)
(%18), Avrasya (%18) ve Orta Dogu (%15) olarak
karsimiza cikiyor.

2TUIK, Genel ticaret sistemine gére Uilke gruplarina gére dis ticaret, 2022, 2023

Grafik 5 Tarkiye’de yerlesiklerin yurt disinda en fazla dogrudan yatirnm yaptigi bolgeler

Afrika

Asya-Pasifik ve Cin

Orta Dogu

%18

Kuzey Avrupa (ABD
ve Kanada)

Kaynak: PwC Turkiye Yurt Digi Yatirimlar Arastirmasi

Bolgelere gore yapilan yatinmlarin blyukligu
g6z 6nline alindiginda ise en ylksek yatirimlarin
sirasiyla Avrupa, Avrasya ve Kuzey Amerika’ya
(ABD ve Kanada) oldugu gériltyor. Yatinmlarin

%6

Guney Amerika

Avrasya (Rusya,
Kazakistan,Azerbaycan,
Ozbekistan, Tacikistan)

blyukliginde rol oynayan etmenler katiimcilara
gore degiskenlik gosterse de temelde pazar
blyUkligu, rekabet durumu, vergi ve tesvik
faktorleri kararlarda etkili oluyor.
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PwC’nin gerceklestirdigi arastirma kapsaminda
katihmcilar, bdlgelerin yani sira yurt disina en
fazla dogrudan yatinm yaptiklar 3 tlkeyi de
Romanya (%18) Almanya (%17) ve ABD (%11)
olarak belirtiyor (Tablo 1). Bu lkeleri ise Rusya,
Hollanda, Birlesik Krallik ve isvigre takip ediyor.
Bolgesel bazda degerlendirildiginde son on yilda
toplam ihracatin ortalama %69’unu olusturan
Avrupa (lkelerinin ve %9’unu olusturan ABD’nin?
yatinmlarda da 6n planda olmasi, halihazirda
uzun zamandir surddrilen ticari iligkilerin
yurtlldugu dlkelerde var olan baglantilarin
yatinmlan kolaylastirici bir rol oynayabilecegini

gosteriyor.

Tablo 1 Tercih edilme oranina ve yatinm bulylkligine gére yurt disina en fazla
dogrudan yatirnm yapilan ilk 10 Ulke

Tercih edilme oranina gére

Yatirnm biiyiikliigiine gore

I I Romanya

Almanya
ABD
Rusya

Hollanda

AN

Birlesik Krallik (ingiltere)

N/

isvigre
Cin

Misir

BAE

Kaynak: PwC Turkiye Yurt Disi Yatirimlari Arastirmasi

N/
AN

Almanya

Romanya

Hollanda

Rusya

ABD

Birlesik Krallik (ingiltere)
isvigre

Gin

Misir

BAE

Arastirma kapsaminda katihmcilar ayni zamanda
en ¢ok dogrudan yatirim yaptiklar Gg Glkeyi
yatinm bulyUklUklerine gére siraladi. Yatinm
blyuklikleri sirket blyuklagu, yatirnmin temel
motivasyonu ve uzun vadeli stratejik planlardaki
yerine goére degisiklik gésterebiliyor. Bu kapsamda
yatinm blyUklUklerine gére en ¢ok dne cikan U¢
Ulke Almanya, Romanya ve Hollanda, takip eden

Ulkeler ise Rusya ABD ve Birlesik Krallik oldu.
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One gikan ilkelerin &ne gikma sebeplerini arasinda gosterirken, bunlari “Yatirnrm Ortami

daha iyi analiz etmek adina mevcut yurt digi (Regtilasyonlar vb.)” (%17) takip etti. Duslk

. . maliyetli is gliclinin %4 il n sir Imasi
yatinmlarin lokasyonunu belirlemede en etkin rol aliyetli ig gdctindn %4 ile son sirada olmasi,

oynayan i faktér degerlendirildi. Katilimeilarin katiimcilarin yatinmlarinda mevcut maliyetleri

yarisindan fazlasi “Pazar Buyukligi/Alternatif dislrme motivasyonundansa faaliyetlerini

Pazara Ulasim” (%29) ve “Cografi Konum buyutme ve genisletme motivasyonlarinin daha

agir bastigini gosteriyor.

Avantajl” (%28) seceneklerini en énemli U¢ faktor

Grafik 6 Mevcut yurt disi yatinmlarin lokasyonunu belirlemede etkili

en 6nemli 3 faktor

Diistik Maliyetli is Giicii

Vergi Avantaji

Verilen Tegvikler

Hukuk Guvenligi
%10,7

Yatirim Ortami
(Reglilasyon vb.)

Kaynak: PwC Yurt DigI Yatinmlari Arastirmasi

Arastirma bulgularina gére yurt disina yatinmlarda
lokasyon secimini etkileyen faktdrler arasinda
sirketlerin, pazar blyUkligl ve cografi anlamda

potansiyeli olan ve ayni zamanda yatirrmci dostu

Pazar Buyukluga/
Alternatif Pazara Ulasim

%28,7

Cografi Konum Avantaiji

ortam sunan Ulke/bdlgeleri dnceliklendirdigini
ortaya koyuyor. Dislk maliyetli isgUcd ile vergi
avantajl ve tesviklerin ise yatinmin yapilacagi
lokasyon kararinda daha diistik oranda belirleyici

oldugu sonucuna ulasihyor.
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Yatirim Motivasyonu: Yeni Pazarlara Erisim ve Doviz Getirisi

Son yillarda, kiresel ve bolgesel diizeyde
go6zlenen yesil ve dijital egilimler, tedarik
zincirlerindeki degisiklikler, politik belirsizlik

ve jeopolitik gcatismalar gibi cesitli etkenler,
sirketlerin stratejilerini ve yurt disina yatirm
kararlarini etkiliyor. Bu tir yatinmlar, sirketlerin
blyUme stratejilerinin bir pargasi olarak yer
alabilirken, ayni zamanda global rekabetgiliklerini
artirmalarina ve yeni firsatlara ulasmalarina
olanak sagliyor. Yurt disina yapilacak yatirmlarda
alinan kararlar, sirketlerin gelecekteki basarilarini
sekillendirebilecek birgok faktdrden etkilenmekle

Grafik 7
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(6]

Pazara Politik Ekonomik Ongérilen  Rekabet
Buyukligl/  Istikrar istikrar Karlilk Kosullar
Buyume
Orani

Kaynak: PwC Yurt Disi Yatinmlar Arastirmasi

28
22
19 18 17
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birlikte buyume stratejileri, pazar genigletme
hedefleri, kaynak ¢esitlendirmesi ve finansmana

erisim gibi ¢esitli unsurlara dayaniyor.

Aragtirmaya gore katilimcilarin buytk bir
c¢ogunlugunun yatinmlarinda pazar blyUkligi ve
buylme orani ile bélgedeki politik ve ekonomik
istikrarn g6z 6niinde bulundurdugu kaydediliyor.
Daha yuksek karlilik potansiyeli ve rekabet
kosullarinin da “olmazsa olmaz istikrar faktérlerini”
takip eden unsurlar oldugu gériliyor. insan
kaynagi her ne kadar sirketlerin verimliligi agisindan

Yurt disi yatinmi yaparken g6z éniinde bulundurulan faktérler (Segim sayisi)

14
I I I I 6
insan (Avantajli)  Verilen Regllasyon Finansal Vergi
Kaynagi Konum/  Tesvikler Ulasim Kolayligi

Lokasyon

6nem arz etse de, yurt icinden yurt disina yapilan
yatinm kararlarini etkileyen ilk 5 unsurdan biri olarak
karsimiza gikmiyor. Vergi kolayligi, finansmana
ulasim, mevcut regilasyonlar gibi uzun vadede
yatinmlarin verimliligini blylk 6lgtde etkileyebilecek
unsurlarin g6z éntinde bulundurulan faktérler
arasinda son siralarda yer almasi, katilimcilarin
yatinm bdlgelerinin istikrarina ve biyime

potansiyeline yonelik degerlendirmelere dncelik

verdigine isaret ediyor.
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Kararlarinda éncelikli olarak bélgenin gelisim
potansiyelini ve mevcut istikrarini géz éntinde
bulunduran katilimcilarin yurt digina yatinm
motivasyonlari da degiskenlik gdsteriyor.
Katimcilarin ayirt edici bir cogunlugu pazara
ulasim motivasyonunun édnemini vurgularken, déviz
bazli gelir elde etme motivasyonunun da 6n planda
oldugu gériltyor. Bu durum agik bir sekilde, Turk
Lirasi’'nin son yillardaki belirgin deger kaybinin bir
sonucu olarak risk ydnetimi adina bir tercih olarak

kargimiza gikiyor.

Musteriye fiziki yakinhigin da 6ne ¢ikan bir

diger motivasyon kaynagi oldugu gordltyor. Bu
kapsamda, 6zellikle COVID-19 salginini takip eden
suregte tedarik zincirlerinde gérilen bozulmalarin
sirketleri near-shoring, re-shoring gibi trendlerin
etkisine aldigi ve tedarik zincirlerini daha yakin

ve asina olduklari Ulkeleri icerecek bir bicimde
yeniden sekillendirecek adimlar atmaya y&neldikleri
sdylenebilir. Temel motivasyonlarin dagihmi
incelendiginde, yatinmlarda gozetilen faktorlerle
uyumlu olarak tesvikler, finansmana ulagim ve vergi
kolayligi 6ncii motivasyon kaynaklar arasinda yer

almiyor.

30

25

20

Grafik 8

25

Pazara Doviz Bazli

Ulasim

Yurt digi yatinmlar saglayan motivasyonlar (Se¢im sayisi)

17 16 5
14
11
11 10
8
Misteriye Rekabet (Avantajli) Is Yapma Politik ve Hukuk
Gelir Elde Fiziki Avantaji Konum/ Kolayligi Ekonomik Guvenligi Tesvikler
Etme Yakinlik Lokasyon istikrar

Kaynak: PwC Yurt Disi Yatinmlari Aragtirmasi

Verilen Finansmana

Ulagim

Vergi
Avantaji

Aile
Servetini
Koruma

Regtilasyon
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Sirketlerin uluslararasi dogrudan yatirm
faaliyetlerinin kurumsal gelirlerine olan etkisini

ve yatinmlarin stratejik hedeflerdeki dnemini
anlamak adina, arastirma kapsaminda yurt
disindan elde edilen gelirin toplam cirolarindaki
pay! degerlendirildi. Ayrica, yurt digi yatinmlar
sirasinda karsilasilan zorluklar da detayli bir sekilde
incelenip sirketlerin uluslararasi arenada faaliyet
gosterirken karsilastigi engellere ve bu engellerin
yatinm stratejilerini nasil etkiledigine dair 6ngdriler
edinildi. Bu kapsamda katilimcilarin %64°G yurt
disi dogrudan yatinmlarindan elde ettigi gelirin ciro
icerisindeki payinin %0-%30 araliginda, 19%’u
%31-%50 araliginda ve geri kalan %16,7’si de
%51-%75 araliginda oldugunu ifade etti.

Grafik 9 Yurt digi yatinmlarin ciro icerisindeki payi

%51-75

%31%-50 %19
0

Kaynak: PwC Yurt DisI Yatinmlari Arastirmasi

Katimcilarin elde ettikleri gelirlere yonelik yanitlari,
yurt digina yapilan dogrudan yatirimlarda verimliligi
artirma konusunda bir egilimin bulunabilecegine
isaret ediyor. Bu kapsamda gelirlerde ciroya oranla
distik grupta gorilen agirigin anlamlandinlabilmesi
icin katihmcilarin yatinmlarinda en ¢ok karsilastiklari
zorluklar incelendi. Bu konuda katilimcilar arasinda
g6zlemlenen zorluklar deg@iskenlik gdsterirken,

bu zorluklarin belirli bir alana yogunlasmadigi
kaydediliyor.

Katilimcilar, sirasiyla yetkin insan kaynagdi bulmanin,
is kultirandeki farkliliklarin, regilasyonlara yonelik
bilgilerin az olmasinin, yerel pazara yénelik icgéri
eksikliginin, finansmana erisimin ve hukuksal
sureglerdeki farkliliklarin karsilastiklar temel
zorluklar oldugunu belirtiyor. Sirketler yurt disindaki
dogrudan yatirmlarinin verimliligini artirmak igin
karsilastiklar zorluklara odaklanarak, bu alanda
uzmanlagmis danismanlik ekiplerinden destek
alabiliyor. Yerel pazar dinamikleri, hukuksal
suregler, regllasyonlar, is kultirindeki farkhliklar
ve finansmana erisim gibi ¢esitli alanlarda
uzmanlagmis danismanlar, sirketlerin mevcutta
karsilastiklari veya kargilagsma potansiyeli bulunan
zorluklari asmalarina ve yurt digi yatinmlarindan
daha fazla verim elde etmelerine yardimci olabilir.
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Grafik 10

Yetkin insan Kaynag Bulmak
Is Kiltdri

Regllasyon Bilgisi

Yerel Pazar Bilgisi Eksikligi
Finansmana Erigim

Hukuksal Siiregler

Rekabet Bilgisi

Vergi Siregleri

Ulke Segimi

Kaynak: PwC Yurt Digi Yatinmlari Arastirmasi

Yurt digl yatinmi yaparken karsilagilan zorluklar

%13,1
%11,2
%10,3
%10,3
%5,6
%4,7
%3,7

%18,7

%22,4

Sirketlerin yurt disina dogrudan yatirnmlarindan
elde ettikleri gelirleri cirolarina oranla artirabilmeleri
icin atabilecekleri temel adimlar yatinm yapilacak
Ulke ve bdlge dinamiklerinin ve is streglerinin ¢cok
boyutlu bir analizini iceren pazar arastirmasina
dayandiriimalidir. Bununla birlikte yatinmlarda
yerel pazarin gereksinimlerine ve is sureglerine
uygunlugun saglanmasi blyik énem tasiyor.
Sirketlerin yatinm kararlarini planlarken ayni
zamanda, yurt disindaki hukuki, vergisel ve ticari
duzenlemelerin anlagilmasi igin bu konularda
uzman danismanlardan yardim almalari yatinmlarin
stabil olarak strdurulebilmesi igin dnemli. Yeni
pazarlara agilma amaciyla dogrudan yatirm yapan
sirketler igin pazarlama ve satis stratejilerinin dogru
bir sekilde olusturulmasi da hayati éneme sahip.

Sirketlerin karsilastiklan zorluklar ve bu dogrultuda
attiklari kolaylastirici adimlari daha iyi analiz
edebilmek icin yurt digina ydnelik yatinmlarinda

en ¢ok hangi alanlarda danigsmanlik hizmeti

alindigi incelendi. Arastirma bulgularina gére
motivasyonlarda ve karar mekanizmalarinda
belirleyici olarak gériinmeyen vergi diizenlemeleri
vergi ve hukuk danismanligi adi altinda danismanlik
hizmetleri arasinda ilk sirada geliyor. Vergi avantaji
ya da kolaylgi, yatirnmlarin temel motivasyonunu
ya da lokasyonunu se¢gmede belirleyici 6ncelikli
etken olmasa da yogun uzmanlik, yerel mevzuat
bilgisi ve deneyimi gerektirdiginden tercih edilen bir
danigsmanlik hizmeti olarak 6ne cikiyor. Ayrica vergi
konusundaki dlzenlemelere hakimiyet, sirketlerin
yatinnm yapilan llkelerde satislarinda da blylk

bir rol oynuyor. Grafik 12’de de gorildigu Gizere
vergi ve hukuk danismanligini takip eden hizmetler
(Pazar/rekabet analizi, insan kaynagi bulunmasi,
sirket satin alma/ortaklik) ise daha stratejik

alanlarda yogunlasiyor.
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Grafik 11 Yurt disina acilirken danismanlhga ihtiya¢ duyulan alanlar

Yerel Ortak Bul
erel Ortak Bulunmast i (Belirtiniz):

Pazara Girig Stratejisi

Vergi ve Hukuk Danigmanligi

Finansmana Ulasim

Sirket Satin Alma /

o %17
Ortaklik Danigsmanhgi

Pazar / Rekabet Analizi

insan Kaynagi Bulunmasi

Kaynak: PwC Yurt Digi Yatinmlari Arastirmasi
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000 Yurt Disi Yatinmlari Arastirmasi

Yatirim Kararindan Memnuniyet ve Devamlilik

Sirketlerin birgok farkl karari g6z éniinde
bulundurarak gerceklestirdikleri yurt digi

yatinmlarin yansimalari, alinan kararlarin stratejik
boyutu, yatirmlarin tasarlanmasi ve uygulanmasi
sureclerindeki etkinlie gore degisim gosterebiliyor.
Bu noktada yatirmlardan elde edilen maddi/manevi
kazang ya da kayiplar, yatinmcilarin tatminkarhgi

ve bu yatinmlarin devamligi konusunda belirleyici
oluyor. Bu slire¢ her hallikarda, sagladigi olumlu/
olumsuz deneyim ile belirli boyutta bir 6grenim

edinilmesini saglyor.

Bu noktadan hareketle PwC Turkiye Yurt Digi
Yatirmlari Arastirmasi kapsaminda sirketlerin
yurt disina agilma tecriibelerinde genel olarak
en ogretici bulduklan ¢ konu irdelendi.
Katilimcilar yerel dlgekte dnemli konularin
(hukuki diizenlemeler, is yapma bicimleri, vergi
dizenlemeleri vb.) bilinmesi ve yerel isglicline
ulasim igin gerekli adimlarin atilmasi gerektigini
vurguluyor. Ayrica, yatirm yapilmasi planlanan
Ulkelerin etkin bir sekilde analiz edilmesi

ve Ulkelerde bulunan is aglarina katimin
saglanmasinin dogru bir fizibilite calismasinda
onemli rol oynayabilecegi 6grenilen konular
arasinda belirtiliyor. Ote yandan, yanitlar arasinda
belirtilen bir diger konu da yatinmlarda uzun

dénemde kararlilik ve istikrar géstermenin

gerekliligi olarak 6ne ¢ikiyor. Bu dogrultuda,
yatinmlarin verimliliginin yaninda strekliliginin de

sirketlerin gindeminde yer aldigi goriliyor.

Gelisen finansal ve teknolojik sistemler ile
yatinmlarini tek bir merkezden gercgeklestirebilen
sirketler, yatinm kararlarina yénelik geri dénusgleri,
kazanimlari ve deneyimleri dogrultusunda
gelecek planlarini ve stratejilerini sekillendirerek
yatinmlarinin destinasyonlarina ve yatirnm
buyukliklerine yonelik kararlar aliyorlar. S6z konusu
yatinmlarin yurt disina yapilan satiglar Gzerindeki
kolaylastirici etkisi de gelecek yatirm planlarinda
g6z énuinde bulunduruluyor. Yatinmlarin satiglar
Uzerindeki kolaylastirici etkisi, sirketleri yurt disina
satislarini artirma motivasyonuyla yatinmlarina

devamlilik konusunda motive ediyor.

Sirketlerin 6niimuzdeki G¢ yil igerisinde yeni
yatinm planladiklar Glkelere bakildiginda ilk 4’te
%19’luk pay ile ABD, %15 ile Almanya ve son
olarak %7’lik paylar ile Rusya ve Gin’in yer aldigi
gorultyor. Bunun yani sira, soruyu yanitlayan 68
katilimcidan 5’i ise yeni yurt digi yatinmi yapmayi
planlamadiklarini belirtiyor. Arastirma bulgulari,
mevcut yatinmlarda halihazirda 6n planda
bulunan Ulkelerin gelecek U¢ yilda da muhtemel
destinasyonlar olarak yerlerini korudugunu ortaya

koyuyor. Yurt disina yatirnmlarda en 6égretici bulunan
konularin belirtildigi arastirma sonucuyla paralel
olarak disinuldiginde, katiimcilarin yatinmlarinda
surekliligi onceliklendirmesi ve yasadiklan
deneyimlerden dgrenerek yatirnmlarina devam
etmeleri mevcut yatinm destinasyonunda kurulu

bir sistem gelistirmekte olduklarini gésteriyor. Bu
baglamda, yeni yatinm destinasyonlarinin segimi
cesitli riskler tagiyarak sirketleri glivenilir bulduklari
ve olumlu degerlendirdikleri destinasyonlara
yonlendiriyor olabilir. Ote yandan ABD ve

AB Ulkeleri disinda kalan ve diger kategorisi
icerisinde belirtilen destinasyonlardan bazilari

Fas, Kazakistan, Brezilya, Suudi Arabistan,
Meksika ve Hindistan olarak belirtiliyor. Bu da

bize yatinmcilarin, kiiresel arenada son dénemde
on plana ¢ikan gelismekte olan Ulkelerin de
farkindaliga iligkin bir bulgu ortaya koyuyor.
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Kaynak: PwC Yurt Disi Yatinmlar Arastirmasi

Arastirma kapsaminda gelecek planlarinin yani
sira mevcut yatinmlarin sagladigi tatmin de ele
alindi. Katihmcilara yatirnmlarinin gézlemlenen
katkilarindan memnun olup olmadiklari
soruldugunda, %89’u yurt disina yaptiklari
yatinmlardan memnun konumdayken %11’i ne
memnun ne de memnun degil yanitini veriyor.

3
—
—

Misir

Ne memnunum ne de
memnun degilim

2 2 2
S LA
= El s ven

Birlesik Isvigre Rusya Yatinm
Kralhk Planlamiyoruz

Memnunum
Kaynak: PwC Yurt Disi Yatinmlar Arastirmasi

Yurt digina yatinmlardan genel itibariyle memnuniyet
duyuldugunun ifade edilmesi, katiimcilarin
uluslararasi genisleme stratejilerinin etkinligine ve
devamliigina dair 6nemli bir gosterge olarak izleniyor.
Kaydedilen yiksek memnuniyet orani, dogrudan
yatinmlarda uluslararasi pazarda kazanilan basari ve

getiriyle uyumlu bir tablo giziyor. Bu memnuniyetin

temel kaynaklar, dogru pazar arastirmalari ve
stratejik planlama, yerel piyasa ihtiyaclarina uyumlu

Uriin/hizmet sunumu ve is yapma bigimlerinin

Onuimuiizdeki 3 yil igerisinde yeni yatinm planlanan tlkeler (Segim sayisi) — Yurt disi yatinmiarin sirkete katkisindan duyulan memnuniyet

Cok memnunum

gelistirilmesi, uygun ve yerel is ortakliklari ile hukuki/
finansal konularda uzman danismanhgin etkin
kullanimi olarak sayilabilir. Yatinmin getirisi, sadece
finansal kazanglarla sinirll kalmayip, sirketlerin

kiresel vizyonlarini genigletmelerine, yeni pazarlara
erisim saglamalarina ve uluslararasi aglarini
guclendirmelerine de olanak taniyor. Bu kapsamda,
sirketlerin bu gibi firsatlar degerlendirebilmesi, yatirnm
stratejilerini veriler ve yerel kanallara dayall bilgiler

Uzerine kurgulamalarina bagl olacaktir.



Sonugc: Yurt dis1 yatirim kararlarinda
dikkat edilmesi gerekenler

Aragtirma sonuglari, yurt digina yapilan yatinmlarda Avrupa ve ABD gibi guivenli pazarlarin daha 6nde
oldugunu ortaya koyuyor. Cografi konum, pazarin biyUkligu, politik istikrar ve regilasyonlar yatirm karar
alinirken 6n planda tutulan bagliklar.

Arastirmaya katilan sirketlerin gok buylk kismi yurt disi yatinmlarin biyimeye katkisinin ¢ok yiksek
oldugunu soyllyor. Béylesine basaril yatinmlar, dogru bir stratejiden baslayarak tim slire¢ de pek cok
farkl unsuru g6z éniinde bulundurmayi gerektirmektedir. Yurt diginda basaril yatinmlara imza atan Turk
sirketlerinin de deneyimlerini g6z édntinde bulundurarak dikkat edilmesi gereken 7 6énemli unsuru su sekilde
Ozetleyebiliriz:

a Pazar Aragtirmasi ve Analizi

2 Vergi yapisi

3 Hukuki cerceve ve regulasyonlar
4 Politik ve ekonomik istikrar

(6)]

Yerel is kulturG

a Risk yonetimi

0 Finansman .
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