Yabanci Yatirimcinin Tiirkiye’ye Bakisi ve Cari Agik Problemi....

Yabanci yatirimcilarin IMKB agisindan énemi oldukga biiyiik. Bunun bircok sebebi var. ilk olarak tlkemizde
tasarruf oranlarinin heniz istenilen diizeyde olmadigini gozliyoruz. Tasarruf etmis olanlarin ya da yatirm
imkani olanlarin ise bir yatirim araci olarak hisse senedine ilgisi henliz oldukga diisiik diizeyde. Bunun yani sira
Ulkemizde kurumsal yatirimcilarin payi da heniiz ¢ok kigik. Bireysel yatirimcilarin ise bir hisseyi ellerinde tutma
zamaninin kisa oldugu ve spekilatif alim-satimlarin daha fazla olabildigi gézleniyor. Tum bunlar kurumsal
yabanci yatirimcilarin varligini borsanin derinlesmesi agisindan énemli kiliyor.

Merkezi Kayit Kurulusu’nun verilerine gére yabancilarin 2011 sonunda %62.1 olan saklamadaki payi, Subat 2012
itibariyle %62.3 oldu. Yabanci yatirimcilar 2011 yilinin timiinde net olarak yaklasik 2 milyar $’lik satig
gerceklestirmislerdi. Ancak, yilbasindan sonra IMKB’de yasanan yiikselisten yabanci yatinmcilar da payini ald
ve saklamadaki paylarinda da artis gézlendi. Nitekim, yabancilar tarafindan yapilan alim-satim islemlerinin net
sonuglarina bakildiginda Ocak ayinda 474 mn S; Subat ayinda ise 255 mn $’lik net alim gerceklestigi gézlendi.
Kisaca yabanci yatirimcilar yilbasindan bu yana net olarak 729 mn $’lik alim yapmis durumdalar.

Gectigimiz hafta NY ve Boston’da Tiirkiye'ye yatirim yapan buyik bazi fonlarla goristik. Genel olarak ilginin
halen yiksek oldugunu gozliiyoruz. Ancak global piyasalardaki gelismelerin Tiirkiye'ye etkisinin ne yonde
olacagina yénelik belirsizliklerden rkiyor birgok yatirimci. Ozellikle 2012 yilinda Tiirkiye’de biiyiime rakaminin
ne sekilde gergeklesecegine dair bazi araci kurumlar ve sirketler arasindaki farkli beklentiler yatirimcilari da
sasirtiyor. Bu ayin sonunda Fortune Dergisi ile birlikte yayinlayacagimiz Hissedar Dergisi’'nde bu konuda bir
dosya calismasi yaptik. Ekonomistler tarafindan kullanilan farkli varsayimlar “ekonomide hizl bir daralma” ile
“yumusak inis” senaryolari arasinda genis bir yelpaze icinde yayllmasina sebep oluyor beklentilerin. 2012
bliyiime beklentisi %1 civarinda olan ekonomistler de var; %4-5 civarinda olanlar da. Ancak olumlu bir not,
yilbasindan bu yana yasanan bazi pozitif gelismelerin de etkisiyle araci kurumlarin yavas yavas beklentilerini
yukari yonli revize ediyor olmalari. Beklentilerin benzer bir eksende toplanmalari dnemli; nitekim yatirimcilara
giden mesajlarin gok farkli olmasi risk istahini azaltiyor.

Yabanci yatirimcinin bakis agisi sadece borsamiz igin 6nemli degil. Portféy yatirimlarinin yani sira esas olarak
dogrudan yabanci yatirnmlarin ne sekilde gelistigi bugiin ilkemiz icin 6ncelikli konu olan cari agigin ne sekilde
finanse edilebilecegi agisindan ¢cok biliylik 6nem tasiyor. Son dénemlerde petrol fiyatlarinin artis egiliminde
olmasi Tiirkiye gibi ithalatgi iilkeler acisindan risk tasiyor. Ozellikle de cari acik hali hazirda yiiksek seviyelerde
ise.

Ocak ayinda cari islemler dengesinin 5.5 milyar $’lik piyasa beklentisinin de (izerinde 6 milyar dolar agik
verdigini gdzledik. Bu da yillik bazda cari agigl 77.1 milyar $’a tasidi. Ekonomide yavaslama sinyalleri gelirken
cari acikta gecen senenin ayni ayina gore sadece 25 milyon $’lik bir gerileme olmasi, bu konuda beklenen
iyilesmenin ¢ok da hizli olmayabilecegi yoniindeki gorisleri kuvvetlendiriyor. Ocak’ta dogrudan yabanci
yatirimlar 827 milyon $’la gecen yilin Ocak ayina gére ¢ok daha iyi bir performans sergilerken, yabanci
yatirimcilarin 6zellikle bono piyasasindaki satislari nedeniyle, portféy yatirimlarinin gegen senenin gerisinde
kaldigi gézleniyor.

Oniimiizdeki ddnemde petrol fiyatlari, cari aciga etkisi, cari acigin finansmani agisindan dogrudan yabanci
yatirimlari, yine bu kapsamda 6zellestirme ihalelerinde ne sekilde yol alinacagi gibi konular 6nem tasiyacak. Bu
dénemde yatirimci iliskileri ile ilgili birebir konferanslarin sayisinda da ciddi bir artis olacak. Bizlere 6nemli bir
gorev distiyor. Ekonomideki sinyalleri dogru okuyabilmek ve yatirimcilara bu sinyalleri dogru bir sekilde
aktarirken; sirketlerimizin bu konjonktirde riskleri ve firsatlari ne sekilde yoneteceklerini de en iyi sekilde
anlatabilmek.
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