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TEB Mali Yatirimlar A.S Danismani Ozyildiz,
kiiresel krizin enerji sektoriine etkisini
Cumbhuriyet Enerji'ye degerlendirdi

Kredi
d maliyetieri
y Yukselecek

‘Biz daha enerji sektortinde kriz yasamadik heniz.
Geliyor. Biz bunu 2000-2001"de gérmstik. Rakamlar
biliniyor. Tahminler 2008'le 2011 arasindaydi. Simdi
de 2010-2011 civari deniyor. Bunu gordiigii zaman
devlet sunu yapmak zorundaydi: Ya ben yapacagim.
Yilda 5 milyar dolar civarinda oldugu tahmin edilen
bir yatirima kaynak ayirip yapacagim. Oturup hesabini
yapacak ve baglayacak.

Banu SALMAN

MO Basin - Diinya’da

yaganan kiiresel kriz biiyiime

beklentilerini agag1 ¢ekerken,

yatimmlarin finansman

olanaklarmi da daraltiyor.
Enerji alaninda ciddi yatirim agmaziyla
kars1 karstya kalan Tiirkiye’nin kiiresel
kriz siirecinde yatirim beklentisi basta
olmak iizere, enerji talebi artist,
ozellestirmeler, biiylik projelerin
finansman olanaklar1 agisindan nasil
etkilenecegini ve neler yapilabilecegini
Tiirkiye Ekonomi Bankas1 Mali
Yatirimlar A.S Danismani, eski Hazine
Miistesar Yardimeist Hakan Ozyildiz,
Cumbhuriyet Enerji’ye degerlendirdi.
Ozy1ldiz, kredi maliyetlerinin
yiikselecegini, Tiirkiye nin kiiresel kriz
nedeniyle bilyiimedeki yavaslama
sonucunda enerji arz agigryla
2009’da karst karstya
kalmasa bile sorunun
2010-2011°de ortada
olacaga dikkat ¢ekti.
Bu nedenle enerji
alanimm bugiin ciddi bir
sekilde masaya
yatirilarak kararlar
almmasi gerektigini
vurgulad.

Cumbhuriyet Enerji:
Kiiresel krizin kaynag
nedir? 2001
krizinde

Tiirkiye’de borclu kesim bankalardi.
Bu kez sirketler. Ozel sektoriin enerji
kaynakl borg¢lar1 ne kadar?

Ozyildiz: Krizin kaynagi tim
krizlerde oldugu gibi giiven ortamidaki
bor¢lanma ile yapilan spekiilasyon. Bu
sefer de evet sirketler bor¢lu. Temmuz
2008 itibartyla yurtdigindan alman
kredilerin toplami1 140 milyar dolar.
Bunun 45.8 milyar dolari finans
sektoriine, 94.6 milyar dolart da reel
sektore ait. Reel sektoriin iginde elektrik,
gaz, buhar, sicak su {iretimi ve dagitimimin
pay1 6.6 milyar dolar. Yani reel sektoriin
borcunun yaklasik ytizde 7’si.

Cumbhuriyet Enerji: Bankalarin
enerji sektoriine yaklasimi nasil?

Ozyildiz: Bakis agilar1 sicak. Ama
bankalarin bir projeye verebilecekleri
kredinin biyiikliigi 6z kaynaklariyla
siirlandirilmis durumda. Bankalarimiz
da 6z kaynak agisindan ¢ok biiyiik yapiya

sahip degil. En biiyiik bankamizin 6z
kaynak toplami 4-5 milyar
YTL’dir. Bunun yiizde 10-
20’si dediginiz zaman
i | 200-300 veya 400 milyon
. YTL’den bahsediyoruz.
Boyle bir krediyi vermek
b T istedigi zaman da
=" bankalar ister istemez
P iFII _¢ok agir sartlar koyuyor.
& Ikinci tarafi, bankanin
eger pasifinde 3 aylik
ortalamasi olan bir mevduat
varsa; 3 yili ddemesiz, 10 yil
vadeli bir kredi
vermesi
~  imkam
. yok.

Mevduat sahibi 3 ayda bir faizinin
yenilenmesini istedigi zaman, siz doniip
enerji yatirimi yapan sirkete, 3 ayda bir
senin faizlerini yenileyecegim derseniz ne
olur? Belki sirket onu kabul edecek, ama
daha biiyiik sorun var. 3 ay sonra
mevduat sahibi o bankadan parasini gekip
komsu bankaya gotiiriirse ne olacak?

Cumbhuriyet Enerji: Kiiresel kriz
ortaminda ézel sektorden bu kredileri
geri cagirma riski mevcut mu?

Ozyildiz: Tabii ki. Ama anlasmada
ne oldugunu bilmek lazim. Oniimiizdeki
donemde 6zel sektor krediyi, hem
digaridan bulamayacak, hem de igeriden
bulamayacak. Herkesin mevduat garantisi
verdigi, bankalarin hiikiimetler tarafindan
yoOnetildigi bir ortamda kredi vermek,
hele ucuz kredi vermek imkansiz hale
gelecek. Bir iki sene igerisinde ortam
sakinlestikten sonra yavas yavas krediler
bulunmaya baslanir, ama o da
pahalilasacak artik.

‘Hazine garantisine kargtyim’

Cumbhuriyet Enerji: Kriz siireci
enerji yatirnmlarinda Hazine
garantisini zorlar m?

Ozyildiz: Kriz yokken simdi bile
zorluyor. Hazine garantisine kesin kes
karstyim. Ben kamudayken, 2001
krizinde bana gece yarisi tahkime
gidecegiz diye gelen yabanc sirketler
biliyorum. Vermeden olmuyorsa bunun
seffaf bir gekilde kamuoyuna anlatiimasi
gerekir. Biz bunun altyapisini sagladik.
Hazine bunun risk hesaplarint
yapabilecek durumda. Onlar agiklasinlar.
Verilmek zorunda kalabilir. Niye?
Olmayan enerji en pahali enerjidir.

Cumbhuriyet Enerji: Hazine
garantisiyle yapilacaksa kamunun

kendi eliyle yatirnm yapmasi oniindeki
engel nedir?

Ozyildiz: Higbir sey. O kadar garanti
verdikten sonra kamu yapsin.

Cumhuriyet Enerji: Kiiresel kriz
nedeniyle enerji politikalarinda
degisiklik bekliyor musunuz?

Ozyildiz: Kamunun zorunlu
olmadikga piyasaya giinliik miidahale
etmesi gerekmedigine inantyorum.
Kamunun miidahale ettigi her yerde bir
¢ikar, bir menfaat vardir. 2001 yilindaki
kanunla Tiirkiye aslinda bir niyet etti:
Dagitimdan baglayarak
liberallestirecegiz. 2002°den sonra hangi
sartlar, neler giindeme geldi bilmiyorum.
Bu dagitim basta olmak tizere
Ozellestirme ve liberallestirme hareketi
sekteye ugradi. Arz giivenligi konusu
unutulmus olabilir. Ama bunlar
diizeltilmeyecek igler degildi.

Bizde bir grup 6zellestirmeye tam
ideolojik yaklagti. Onlar kendi i¢inde
ikiye ayrildi. Dediler ki, tamamen devlet
elini ¢eksin veya tamamen devlet yapsin.
Bu yanlis. Diinyada higbir zaman ak ve
kara yok. Hele boyle dogal tekellerin s6z
konusu oldugu sektorlerde devlet mutlaka
ve mutlaka bir sekilde isin iginde olacak.
Ikinci grup, dzellestirme fikrine yakin
durmakla beraber, “6zellestirmeyi para
kazanmanin yontemi mi olsun, yoksa
piyasanin daha iyi, etkin ve verimli
islemesinin bir araci mi1 olsun”
tartigmasinda ikiye boliindii. Biz 1997-
1998 siirecinde 6zellestirdigimiz
bankalari 2001 krizinde milyarlarca dolar
Odeyerek geri aldik. Bu da degil
Ozellestirme. Sirket mutlaka ve mutlaka
etkin, verimli, kamuya ytik olmadan
caligir hale gelmis mi ona bakmaniz
gerekir. Kamuya yiikii ille biitgeye yiik
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getirmek olarak algilamayn. Bugiin
sahibi 6zel kisiler olup da kamuya yiik
olan bir siirii sirket var. Tiirkiye
ekonomisinin en biiyiik sorunu, girket
a¢may1 bilip kapamay1 bilmemesidir.
[lle Hazine’deki KIT olmasina gerek
yok ki.

Enerjide kriz geliyor
Biz daha enerji sektoriinde kriz

yasamadik hentiiz. Geliyor. Biz bunu
2000-2001°de gormiistiik.

mi olur?

Ozyildiz: O teknik bir hesap. Kimi
uzmanlar aradaki korelasyonun bire bir
oldugunu, bir biiylimeye karsilik bir de

elektrik tiiketiminin arttigini sdyliiyorlar.

Kimileri bunun 1.5’e yakin oldugunu
soyliiyor. Kimi de 0.8 civarinda
oldugunu soyliiyor. Ama su kadarini
soyleyeyim; dogal olarak kiiciilmeye
giren bir sanayide elektrik tiiketimi,
tiretimi hepsi iner. Nereye kadar geker?

vermemiz gerektigi goziikilyor.

Cumbhuriyet Enerji: Kiiresel kriz
ortaminda o6zellestirmelerin devam
ettirilmesi dogru mu?

Ozyildiz: Eger fiyat bakimindan
bakiyorsaniz degil. Bu isi politika olarak
yapiyoruz; dzellestirecegiz, arkasindan
dagitimi alanlar da tiretime yatirim
yapacaklar, agigin kapanmasina katkilari
olacak diyorsaniz devam etmek lazim.

Rakamlar biliniyor. Tahminler l
2008’le 2011 arasindaydi.
Simdi de 2010-2011 civart
deniyor. Bunu gérdiigii zaman
devlet sunu yapmak
zorundaydi: Ya ben
yapacagim. Yilda 5 milyar
dolar civarinda oldugu tahmin
edilen bir yatirima kaynak
ayirip yapacagim. Oturup
hesabin1 yapacak ve
baslayacak. Devlet dedi ki;
egitimim duruyor, sagligim
duruyor, adalet, savunma
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duruyor. Enerji cazibeli bir
sektordiir. Bunu da 6zel sektor
yapsin.

Cumbhuriyet Enerji:
Beklenen siirecte yatirimlar
gerceklemedi. Sizce niye
olmadi1?

Ozyildiz: Olmayan iki seye
bagli. Birincisi sistem
iglemiyordu. Yanlig
kurgulanmustt. Ikincisi
islemesine ragmen siyasi irade
sistemin oniini agmadi. Kritik
tartisma bu. Bana gore iki
tarafta da sorun var. Hem
sistemde bazi sorunlar var, az da olsa.
Ama siyasi irade de dagitim
Ozellestirmesinin kendisine yiik
getirecegini diisliniiyor. Kay1p, kagaklar
yiizde 25’lere gelmisti. Kim kayip,
kagak? Faturanizi 6dityor musunuz siz?
Odemeyenlere yiikiinii gérmek istemedi.
Ben sunu da sdylityorum. Ben enerji
tegvigi verecegim der. Su su tiretimi
yapan, su sektor veya su sehir, neyse
onun politikasini belirler, bundan
elektrik fiyatin1 yilizde 20-30 eksik
alacagim der. Dagitim 6zellestirmesi
geldigi giin alan sirket ne yapacakti?
Niye TEDAS yapamiyor da, 6zel
yapacakti? Basit bir yontem.
Sayaglardan baslayip, kontroliind,
teknolojisini kuracakti.

Cumhuriyet Eneriji: Ozel sektorde
de siyasal iligkiler bagka tiirlii yine
isliyor. Bunun oérnekleri var.

Ozyildiz: Bahsettiginiz iliski varsa,
bu iliski bana hizmeti pahalilastirtyorsa
o zaman biiylik bir sorunla kars1
karsiyayiz demektir. Bunu diisiinmesi
gereken bir yer var. Oraya bagimsizlik
vermis... O kuruma gidelim, bunlar
bana su su nedenlerle kazik atiyorlar
diyelim. Tiiketici olarak bu islemedikten
sonra hangi sistem olursa olsun iglemez.

Darbe 2009’da olmazsa
2010-2011’de

Cumbhuriyet Enerji: Biiyiimede bir
daralma bekleniyor. Daralma ile
birlikte enerji talebinde bir azalma
bekliyor musunuz? 2001 krizindeki
gibi eksilere diisebilir mi? Boyle
olursa acil yatirim ¢ikmaz ertelenmis

r’

Cumbhuriyet Enerji: Bu kriz
ortaminda niikleer santral ihalesinin
sonuclanabilecegini diisiiniiyor
musunuz?

Ozyildiz: Hayir. Gegti. Disaridan
para bulmakta zorlanirlar. Ama
bulamazlar demiyorum. Para var
disarida. Sunlar bitsin, ortalik paradan
gecilmeyecek. Merkez Bankalar1 her
giin milyarlarca dolar karsilig1 para
veriyorlar piyasalara. Bankalar simdi
tutuyorlar. Bir siire sonra bu
paralar agiga ¢ikmaya baslayacak.
Giiven ortami1 olugtu mu gelecek
bu paralar.

Cumhuriyet Enerji: Bu
paranin boyle bir ortamda
altyapi yatirnmlarim tercih
edebilecegi de soyleniyor.

Ozyildiz: Garanti gibi, bu tip

seyler olunca gelebilirler. ikincisi
bu tiir krediler, cogu exim
destekli kredileridir. Siz projeye
girdiginiz zaman burada
ithalatimiz s6z konusu olacagi i¢in
ithalat1 yapacaginiz iilkelerden
exim destekli krediler

‘Biz 1997-1998 stirecinde 6zellestirdigimiz bankalari 2001 krizinde
milyarlarca dolar 6deyerek geri aldik. Bu da degil ozellestirme. Sirket
mutlaka ve mutlaka etkin, verimli, kamuya yiik olmadan calisir hale
gelmis mi ona bakmaniz gerekir. Kamuya yiikii ille biitceye yiik
getirmek olarak algilamayin. Bugiin sahibi 6zel kisiler olup da
kamuya yik olan bir siirii sirket var. Tiirkiye ekonomisinin en biyik

sorunu, sirket acmayu bilip kapamayi bilmemesidir.”

Yatirimlarin yeterliligi ne kadar siirer?
Herhaliikarda biz 2009°da darbe
yemeyeceksek, 2010 veya 2011°de
yiyecegiz. Tartigmaya gerek yok. Onun
i¢in biz bunu firsat bilip, simdi ciddi
anlamda oturup, bu sektorii tekrar
giindeme getirmemiz gerekiyor.
Biiyiimede ¢esitli seyler var. Bir kisim
beklentilere gore 5°ten 3’e disiilecek.
Bir kisim beklentilere gore daha da
asagiya gider deniyor. Ben 2009 igin
diinyadaki bu kriz sonunda eksi rakami
bile gérme ihtimalimiz olabilecegini
diistiniiyorum.

Kriz bitince ne olacak?

Cumhuriyet Enerji: Tiirkiye’nin
biiyiimesi icin bir beklentiniz var mi?

Ozyildiz: Tiirkiye igin kesinlikle 2
ve 2’nin altinda bir rakama dogru
gidiyor. Her gegen giin benim beklentim
azaliyor. Bizim bilylimemizin
yavaslamasi demek, tiiketime olumlu
olur. Ama higbir kriz ilanihaye
stirdiirtilemez. Bir siire sonra geriye
donecegiz. Sikinti su; geriye
dondiigiimiizde diinyada bir finansman
bulabilecek miyiz? Ikincisi, enerji
yatirim ihtiyaci olan sadece biz degiliz.
Cin, Brezilya gibi ylikselen ekonomilere
baktigimizda 2030’lu yillara kadar ki
enerji yatirim ihtiyaglart yaklagik 9
trilyon dolar civarinda. Bu kadar devasa
yatirimlar i¢in ¢imento, ¢elik lazim.
Bunlarm ne kadarmi tiretebiliyoruz?
Hadi paray1 bulduk. Pahali-ucuz
demedik, aldik. Diinyada tiirbin
bulamayabilirsin. Uretime o kadar baski
var yani. Onun i¢in bugiinlerde
kararimizi verip, bu ige agir1 onem

Garantili 6zellestirme
sorgulamasi

Cumbhuriyet Enerji: Dagitim
sirketlerine enerji satiy garantisi
verildigi icin 6zellestirme sonrasinda
kamunun 6deme yapma yiikiimliliigii
olabilir mi?

Ozyildiz: Oyle bir garanti niye
verildi? Boyle garanti verdikten sonra
sizle ben kuralim bir sirket.

Cumbhuriyet Enerji: Simdi EUAS
ve TETAS iizerinden yiizde 85 ahm
garantisine sahipler.

Ozyilldiz: Vermem o zaman. Bunun
Ozellestirmeyle ilgisi yok. Bu
ekonomiye kazandirmak anlamina
gelmiyor. Bu birilerine kazandirmak
oluyor. Elektrik olmamasindansa bu tip
garantiler vererek yatirim yapmak
dogrudur. Ama simdi bakin sizin
orneginizde ne var? Ben elektrigi sana
verecegim yiizde 85, veremezsem iistline
para verecegim. Veremeyeceginiz
durum s6z konusu ise dagitim ihalesi
yapmaym. Once verebilecegin bir
durumu yiizde 100 garantiyi koy. Ciinkii
Tiirkiye’de sadece TETAS yok ki, o
zaman gitsin 6zel sektérden alsin.

Cumbhuriyet Enerji: Orada fiyatlar
cok yiikseldi tabii.

Ozylldiz: O zaman yapmayin
Ozellestirme, sektorii regiile
edemiyorsaniz, yeniden
yapilandiramiyorsaniz. ..

Cumbhuriyet Enerji: O halde ciddi
bir enerji aciginin oldugu ortamda
dagitim ozellestirmeleri ne ise yarar?

Ozyildiz: Biitge agigimi kapatmaktan
baska bir ige yaramaz.

alabilirsiniz. Burada bir seyi
kagiriyoruz. Biz yatirim modeli
iizerinde diisiinmiiyoruz. Bire bir
sirketlerin yatirnmiyla
ilgileniyoruz. Halbuki diinyada
bu tip biiyiik yatirimlar special
purpose entity dedikleri 6zel
amagcla kurulmus sirketler eliyle
yiiriitiiliiyor. Demir taseronu,
¢imento taseronu falan, sirketler
bir araya geliyorlar. Bunlar ondan
sonra borsalarda proje olarak
iglem goriiyorlar. Bankalar da
girecekler. Diyecekler ki biz sizin
riskinizin su kadarini aldik. Ey kiigiik
yatirimei bak ben buna inandim, goyle
sOyle gozetleme denetleme koydum.
Onun icin yiizde 15’ine ortak oldum.
Simdi size halka arz ediyorum. Getirin
paranizi, projeden kar elde edeceksiniz.

Enerjide yeni tesvik arayislari

Cumbhuriyet Enerji: Sizce
oniimiizdeki siirecte ne yapilmah?

Ozyildiz: Yatirim planlamasindan
Once bizim sektorde ne yapacagimizi
stratejik olarak tek tek tadat etmemiz
gerekiyor. 2009°da bunu yapacagiz.
Dagitimda sunlar1 sunlari yapacagiz.
Uretimde elimizdekiler ne olacak?
Yenileri nasil yapacagiz? Ne tiir
tegvikler verecegiz? Boyle tesvikler yok.

Cumbhuriyet Enerji: Hidrolik dahil
yenilenebilir kapsaminda fiyat
garantileri, alim garantileri verdiler.
Hatta komiire bile verdiler.

Ozyildiz: O garantiler ayr1. Ben dyle
garantilerden bahsetmiyorum. Bu
yatirimlarin amortisman hesaplarini
degistirdim. Amortismanlar1 bundan
sonra 5 sene vergiden sey yapiyorum, 5.
senede kara gegirtiyorum. Ilk kurulusta
en 6nemli masraf finansman maliyetidir.
Bu maliyeti asag1 ¢ekebilmek igin,
faizlerinizin bir kismini ben 6deyecegim.
Param varsa hepsini.

Cumbhuriyet Enerji: O zaman
kamunun kaynagi yok, 6zel sektor
yapsin mantig ortada kaliyor mu?

Ozyildiz: Hayir kalmiyor. Bir sey de
anlasalim. Ozel sektér ile kamunun
arasindaki en biiytik fark, kamunun
idareci yetenegi, maliyet anlayisi gok
farklidir. [l




