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Finansman Kaynaklar Cesitlenmeli!

TSPAKB Baskani Nevzat Oztangut, son zamanlarda yasanan gelismelerle saglam bir sermaye
piyasasinin dneminin bir kez daha ortaya ciktigini soyledi.

TSPAKB'nin aylik yayini Sermaye Piyasasinda Gindem'’in Subat 2008 sayisinda yer alan
yazisinda Oztangut, (ilke ekonomisi lizerindeki riskin finansman kaynaklarinin gesitlenmesi ile
dengeli olarak dadilabilecegini belirtti. Bankacillk ve sermaye piyasasi arasinda bir denge
saglanmasi igin, sermaye piyasasinin gelismesi gerektigini ekledi.

Geligmis bir sermaye piyasasinin, yatirimci tabaninin genigletilmesi, mevcut Grlnlere derinlik
kazandinimasi ve {rilin cesitliliginin arttinimasiyla saglanabilecedini vurgulayan Oztangut,
“Birlik olarak bizden beklenen calismalari 6zenle ylritmeye devam ediyoruz” dedi.

Sermaye Piyasasinda Giindem'in Subat sayisinda iki ayri rapor yer aliyor. Ilk raporda,
uluslararasi piyasalarda konut kredilerinden kaynaklanan krizin etkisiyle 6n plana cikan
yapilandiriimis menkul kiymetler ve fark kontratlari tanitiliyor. Ikinci raporda ise 2007 yilinda
Turkiye hisse senedi piyasasindaki yabanci yatinmcilar ele aliniyor.

Alternatif Yatirnm Araclan

Farkh Yatirim Araclari!

Konut kredilerinde yasanan gelismeler ve ardindan global piyasalardaki likidite sikisikhd
krediye bagl tahvil ihrag eden sirketleri derinden etkiledi. Ilk raporda ele alinan krediye bagl
tahviller (Credit Linked Notes-CLN), piyasalarin bugiinlerde yasadigi hareketlerin en 6nemli
nedenlerinden.

Krediye Bagh Tahviller

90l yillarda bankalarin kredi hacimlerini genisletmek istedikleri bir donemde ortaya ¢ikan
krediye bagh tahviller, kredi borcu takas sozlesmeleri (Credit Default Swaps-CDS) ve normal
tahvillerin bir arada bulundugu bir yapi. 2006'da 20 trilyon $ seviyesine ulastii tahmin
ediliyor. Raporda diger yapilandiriimis menkul kiymetler de yer aliyor.

Yapilandirilmis Menkul Kiymetler

Yapilandirilmis menkul kiymetler; hisse senedi, hisse senedi endeksi, emtia ve faiz gibi
dayanak varliklarin getirisine sahip, belirli bir oranda anapara korumasi hedefleyen, orta ve
uzun vadeli yatinm araclari olarak tanimlaniyor. Raporda, 1990'lardan bu yana gelismekte
olan piyasada, bireysel yatirmcilara yonelik tahvillerin biiylkliginin Avrupa’da 860 milyar $
civarinda oldugu belirtiliyor.

Fark Kontratlan
Fark kontrati, alici ve saticinin belirli bir dayanak varligin fiyatini baz alan bir kontratin acilis
ve kapanis dederleri arasindaki farki birbirine 6demeleri esasina dayaniyor. Kredili menkul
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kiymet islemleri ile vadeli islemler arasinda bir isleyise sahip olan bu driin, yatinmcilara
yiiksek risk ve vyiiksek getiri potansiyeli sunuyor. Fark kontratlari, Ingiltere, Almanya,
Singapur ve Giiney Afrika gibi Ulkelerin tezgahistl piyasalarinda islem goriiyor. Raporda,
2007 yiinin son ceyreginde ise, Avustralya Borsasinda diinyada ilk defa fark kontratlarinin
organize bir piyasada islem gormeye basladigi belirtiliyor.

Yabanci Yatirimcilar

Yabanci Yatinmcilarin Payi Artiyor

Sermaye Piyasasinda Glindem’de yer alan ikinci raporda yabanc yatirimcilarin Tirkiye hisse
senedi piyasas! icindeki agirhginin giderek arttigi belirtiliyor. Rapora goére, yabancilarin hem
saklama bakiyesi hem de islem hacmi paylar artiyor. 2003 yili sonunda halka acik hisse
senetlerinin yarisini ellerinde bulunduran yabanci yatinmcilarin 2007 yil sonu itibariyle payi
%72'ye ulasti. Benzer sekilde, 2003 yilinda islemlerin ancak onda birini gergeklestiren
yabancilar, 2007 yilinda islemlerin dortte birini gergeklestirdi. Fakat yine de, islem hacminin
dortte Uguind, hisselerin sadece dortte birini elinde tutan yerli yatinmcilar yapiyor.

Yabancilarin 2007'deki net hisse senedi yatirnmi 8,4 milyar $

1998 yilindan 2007 yil sonuna kadar gecen 10 yillik dénemde, hisse senedi yatirmiyla
saglanan yabanci sermaye girisinin 21 milyar $'a ulastigi belirtiliyor. Bu rakamin Ugte birini
gegen 8,4 milyar $1 ise 2007 yilinda gergeklesti.

Yabanci yatirnmcilarin yatirnm vadesi daha uzun
Raporda, yabanci yatirnmcilarin 2007 yilindaki ortalama yatirim vadesinin 9 ay, yerlilerinkinin
ise 1 ay oldugu belirtiliyor.

Yabancilar da yerli yatirnmcilar kadar kazaniyor

Yapilan analize gére, 2002 yilindan itibaren diizenli olarak yerli yatinmcilardan daha az getiri
elde eden yabanci yatinmcilarin kazanclari 2007°de yerli yatinmcilarla esitlendi. 2007 yilinda,
yerli ve yabanci yatinmcilarin dolar bazinda getirisi %61 olarak hesaplandi.

Yabancilarin yatirnm kararlarini takip etmek tahmin tutarlhiigini artinyor
Yabancilarin yatinm kararlarini takip etmek, piyasanin gelecekteki yéni konusundaki tahmin
tutarlihgini artiriyor. Ornegin, Ocak ayinda yabanci yatinmailarin net alici olduklar biliniyorsa,
%64 ihtimalle 3 ay sonra Nisan ayinda endeksin artacagi sdylenebiliyor.
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