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YONETICI OZETI

Diger ylikselen piyasa bolgelerinde oldugu gibi, Orta, Dogu ve Giiney Dogu Avrupa (CESEE)
finansal piyasalari bahardan bu yana baski altindadir. Gorece zayif temel gdstergelere sahip olan
ulkeler ile 6nceden daha blyik sermaye akimlari ¢eken Ulkeler Ulkeler daha fazla etkilenmistir. Bazi
Ulkeler icin ©nemli finansal baskilar yaratabilecek olan yenilenebilecek calkantiya hazirlikli olunmasi,
elzem niteliktedir.

Calkanti ayrica iyilesme siireci icin risk teskil etmektedir. CESEE, avro alanindaki canlanmadan
faydalanmak suretiyle dort yilda ikinci gerileme stirecinden ¢ikmaya baslamistir. Hayal kiriklig
yaratan blylUme, son yillarda ortaya cikan kicuk ¢ikti agiginin artmasina neden olacaktir. Ancak,
mali aciklar hala ylksek oldugundan, kamu borcu artma egiliminde oldugundan ve déviz kurlar
uzerindeki baski para politikasi alanini daraltabileceginden, déngu karsiti politikalara iliskin politika
alani bircok Glkede oldukca sinirlidir.

Zayif biiyiime yeni bir sorun degil. Gectigimiz bes yilda, CESEE'deki biylime daha 6nceki
beklentilerin oldukga altinda kalmistir. GSYH'nin yillik ortalama blytimesi sadece ylizde %2 olarak
gerceklesmistir ve bu oran, 2008 bahar dénemindeki ylizde 5 diizeyindeki tahminin oldukga
altindadir. Durgun performans daha cok, temelde firmalarin yatirrmlarindaki zayifiga bagh
potansiyel bliyimedeki dislsten kaynaklanmaktadir. Firmalarin yatirimlarindaki zayifligin sebebi ise;
urlinlerine talebin azalmasi, finansman mevcudiyetindeki azalma ve siirdiriilemeyen kriz dncesindeki
yatinnm patlamasi sonrasinda bilancolarda diizeltme yapma ihtiyacidir.

Ileriye baktigimizda, potansiyel ciktidaki bilyiime karsisindaki riizgarlarin dikkate deger élciide
oldugunu goriiyoruz; ki bu karsi rizgarlar issizligin azaltilmasini ve kamu borg oranlarinin daha
rahat diizeylere getirilebilmesini zorlastiracaktir. Ozellikle Bati Avrupa'daki ortak bankalardan
kaynaklanan sermaye akislari, muhtemelen dustk dizeyde seyredecektir; CESEE'nin ticaret
ortaklarindaki bayimenin ilimli diizeyde seyretmesi tahmin edilmektedir; ve calisma cagindaki
nufusta izlenen disls ivme kazanmaya baslamaktadir.

Bu nedenlerle, “Daha Hizl, Daha Yuksek, Daha Glcli” biyidmenin saglanmasi elzemdir ve
asagidakileri gerceklestirmek adina kararlari adimlarin atilmasini gerekli kilacaktir:



CESEE REI SONBAHAR 2013

2

Krizden arda kalanlarin ele alinmasi. Kredi saglamak ve blyimeyi desteklemek adina saglikli
bir finans sektdrtinln varligi kritik Sneme sahiptir. Geri donmeyen kredilerin ¢6zimunln
onlindeki yasal, yargisal ve vergi ile diizenleyici alanlarindaki engellerin azaltilmasi, endustriyel
yeniden yapilanmayi ve bankalarin bilancolarinin diizeltiimesini kolaylastiracaktir. Mali
tamponlarin yeniden olusturulmasi, risk primini ve borclanma maliyetlerini azaltacak ve 6zel
sektor icin faydali olacaktir.

Ticaret sektoriiniin canlandirilmasi . Daha dengeli biytime kaynaklari, bliyiimeye iligkin
gorinimd iyilestirecektir. Ampirik calismalar gostermektedir ki; daha acik ekonomilerde daha
yuksek blyime kaydedilmistir. Kiiresel tedarik zincirine daha yakinen entegre olunmasi, daha
hizli teknoloji transferi ve hizli gelir yakinsamasi saglayacaktir.

Yatirim ortaminin iyilestirilmesi. Diizenlemelerin basitlestiriimesi ve rekabetin arttiriimasi,
yatinmcinin korunmasi ve so¢zlesmelerin uygulanmasi, bircok Glkenin dncelikleri arasindadir.
Bazilarinda, blylk, zarar eden devlet tesekkiillerinin yeniden yapilandiriimasi ve/veya
Ozellestiriimesi ile yonetisimin ve seffafligin arttinimasi da kritik neme sahiptir.

Iyi isleyen bir isgiicii piyasasinin saglanmasi. Yiiksek issizlik oraninin, gecis siirecinin ilk
asamalarindan itibaren sorun teskil eden biyuk yapisal bir bileseni mevcuttur . Aktif isglict
piyasasi politikalarinin iyilestirilmesi, calisanlarin yeniden egitimi ve yerlesiminde iyilesme
saglayacaktir. Isglicli piyasasi sonuclarinin iyilestirilmesi amaciyla issizlik yardimlarinin ve sosyal
programlarinin daha iyi hedeflenmesinin yani sira, meslek egitimi ve yiksek 6gretim reformu da
gerekli olabilir.
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