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Hisselerinde Ayak izini BuyutiUyor

Albert Krespin - Ak Yatiim Genel Midir Yardimaisi ve TUYID Yiksek istisare Konseyi Uyesi

Sermaye piyasalarinda, Tirkiye’nin son 20 yilinda
“kurumsal yatirrmci” deyince akla hep uluslararasi
geliyordu. Son
gelismeler artik bu alginin degismesi gerektigini bize

yatirimcilar donemde yasanan
gosteriyor. Zira, vyerli kurumsal yatirimcilar, hisse

senetleri  sahiplik  oranlarinda  azimsanmayacak
noktalara geldi. Bu durum, yerli bireysel yatirimcinin
ilgisinin bir yansimasi olarak, hisse fonlarina girisin
artmasiyla aciklanabilir. Hisse senedini dayanak varhk
olarak kullanan istatistiki arbitraj fonlarinin biylimesi

de bu sahiplik orani artisina katki saglamaktadir.

Bunun yani sira, Tirkiye’nin son birkag yilda iginden
gectigi yliksek enflasyon ve negatif reel faiz doneminin
getirdigi firsatlar, TL'ye dayali varlik fiyatlarinin artmasi,
sirketlerin bu donemde tim c¢alkantiya ragmen iyi
yonetilmesi ve deger yaratmasi, yerli kurumsal ve
bireysel yatirimcinin hisse senedine ilgisinin artmasina
neden olmustur.

2023’Un son ¢eyreginden itibaren ise, ekonomi

yonetiminde parasal ve mali politikalarin
normallesmesiyle hisse senetlerine yatirimci ilgisinin
artmaya devam ettigini gordik. Reel faizler pozitife
gecmesine  ragmen, Tirkiye’'nin  risk  priminin
normallesmesi, kredi derecelendirme kuruluslarinin
not artirimlari uluslararasi yatirimcilarda TL varliklara
ilginin artmasina neden oldu. 2024’iin son ceyregine
girerken enflasyonu disirme politikasinin getirdigi
yavaslama ve jeopolitik riskler hisse fiyatlarinda bir

miktar asaglya baski yaratmis durumda.

Bu yazimda, hisse sahipligi profilini eldeki verilerle
ortaya koymaya calisacagim. Bir c¢ekince bildirimim
olacak, hisse senedi sahipliginde salt yerli kurumsal
sahipligiyle ilgili verilerde biraz gelistirme yapmak
gerekli.

Veri yayin sirketleri bazi varsayimlarla bu detaylari
piyasaya sunuyor. Verinin asil kaynagi BIST, Takasbank
ve MKK oldugu icin, yatirimci kategorilerindeki ilave bir
kirithmla bunu saglamak mimkdn olabilir.

Bir adim daha ileri giderek, yatirimci profillerinde kirilim
genel olarak arttirilabilir. Uluslararasi kurumsal kendi
icinde; ylksek frekansli islem yapanlar (genelde giin
sonuna birakilan envanter seviyesi oldukga diistik olur),
hisse VIOP arbitraj islemleri yapanlar (bunu ayirmak zor
olabilir), pasif fonlar, BYFler ve aktif yonetilen long-
only fonlar olarak ayristirilabilir. Yerli kurumsal igin de
bu kirillimi yapmak mimkin. Fonlarin gruplamasindan
bu kirlhma ulagsmak yerli kurumsallar i¢in daha kolay,
yabanci kurumsallarda ise bir asama daha zahmetli
olur. Sonrasinda yerli bireysel buna eklenir ve hisse
sahipligindeki gelisimin daha net bir resmi ortaya cikar.
Benzer yaklasim elbette islem hacmi kirihmi igin de
yapilabilir.

Saklama Bakiyelerinde Gelisim

Saklama verilerinin sirekliligi ve butlunligu acgisindan
en elverigli veri tabani Tirkiye Sermaye Piyasasi
Birligi'nin (TSPB) derledigi veri setinde mevcut. Fakat
kirthm tarafina eklemeler yapilabilir. Bu veride yerli ve
yabanci yatirimci ayrimi var. Alt kirihm olarak, Bireysel,
Tizel ve Diger kalemleri mevcut. Diger kalemi kurumsal
yatirimciyl da iceriyor; fakat verinin son déneminde
kurumsal yatirimcinin bir kismi Diger kaleminde bir
kismi Tlizel kaleminde imis gibi goziklyor. Bu ylizden
verinin Ust seviyede vyerli / vyabanci kirilimina
odaklanmakta fayda var. Buna gore, yerli yatirnmcilar
son bes yilda agirligini yaklasik %35’den Agustos 2024
irtibatiyla %60’in Gizerinde ¢ikarmis. (Grafik 1 ve 2)

Kaynaklar: Ak Yatirim Arastirma Birimi Analizleri, Matriks, Rasyonet, TSPB, Takasbank ve MKK.
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BIST Hisse Yatirimcilarinin Saklama Dagilimi (mn TL)
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Kaynak: TSPB - Grafik 1

BIST Hisse Yatirimcilarinin Saklama Dagilimi (Yuzdesel)
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Kaynak: TSPB - Grafik 2

Kaynaklar: Ak Yatirim Arastirma Birimi Analizleri, Matriks, Rasyonet, TSPB, Takasbank ve MKK.
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Ak Yatirm Arastirma Birimi’'nin Rasnoyet verileriyle hazirhigi BIST Yabanci Takas Orani verisi (Grafik 3)
hesaplanma yéntemi farkh oldugu icin, birebir olmasa da genel gelisim olarak benzer bir sonug ortaya koyuyor.
Y1l sonlari itibariyla 2022'de %30’un altina inen yabanci saklama orani Agustos ayi itibariyla %38’lerin lzerine
cikmis durumda.
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Kaynak: Rasyonet; Ak Yatinm Ars.

Yabanci saklama oraninin Tirkiye’nin yatirim yapilabilir seviyelerde notlandigi; 2013-2014 yillarinda %70’lerin
Uzerine ¢lkarak tim zamanlarin rekorunu kirdigini hatirlatmak isterim. Gegen 10 yilda yabanci ilgisindeki
azalmanin 6nemli bir miktarinin yerli kurumsal yatirimci tarafindan karsilandigini belirtmekte de fayda var.

Bu gelismeyi dogrulayacak sekilde, yine AK Yatirim’in Matriks verisiyle hazirhg1 “Yerli Kurumsal Yatirimcinin
Hisse Tercihleri” grafiginde (Grafik 4), bazi hisselerde yerli yatirmcinin halka agik kismin %50’lere varan
seviyelerde sahipliginin oldugunu gosteriyor.

Yerli kurumsal yatirirmcinin hisse tercihleri

Yerli kurumsal yatinmcilarin en yliksek oranda pay sahibi oldugu hisse senetleri - (fiili dolagim)
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Kaynak: Matriks; Ak Yatinm Arg.

Kaynaklar: Ak Yatirim Arastirma Birimi Analizleri, Matriks, Rasyonet, TSPB, Takasbank ve MKK.



GENIS ACI TUYID E-BULTEN

Peki, Bundan Sonra Ne Olacak?

TUYID uyelerinin hayatinin icinde, yerli yabanci ayirt
etmeksiniz, tim vyatinmcilarin yeri fazlasiyla var.
Bundan onceki dénemden farkli olarak, yerli kurumsal
yatirrmcinin Yatirimci iliskileriyle ilgilenen
profesyonellerin mesaisinde daha fazla yer kaplayacagi
asikar.

Piyasadaki fiyatlama acisindan ise, yerli kurumsal
yatirnmcilarin  yonelimleri artik yabanci kurumsal
yatirimcilar kadar 6nem kazaniyor olacak. Uzun vadede
fonlarin (konvansiyonel ve emeklilik) daha biylimesi ve
hisse senedine dayali Borsa Yatirrm Fonlarinin
yayginlasmasiyla, endekslerin agirhk  degistirme
dénemlerinde ve diger fiyati etkileyecek haber
akislarinda, yerli kurumsal yatirimcinin aksiyonlari
fiyatlara daha fazla etki yapar hale ve dolayisiyla daha
yakindan izlenir hale gelecekledir.

Piyasadaki yatirimci gesitliligi bir piyasanin olgunluk
seviyesini gostermektedir. Glney Afrika, Macaristan ve
Polonya gibi bazi gelisen llkelerde, o ulkenin yerli
kurumsallart  bu ylzyilin  basindan beri kendi
piyasalarinda oldukga aktif oyuncular olarak karsimiza
cikiyordu. Artik Tarkiye'nin bu Glkelerin arasina girdigini
distnidyorum. Enflasyon diistsiine devam edip Tirkiye
tekrar istikrarli bir slrece girince, para piyasasl
fonlarina park edilmis birikimlerin daha fazlasinin hisse
senetlerine akmasi olasilik dahilinde. Bu durum yerli
kurumsallarin hisse piyasasi tizerindeki etkisini daha da
arttiracaktir.

Son olarak, kurumsal yatirimcilarimizin uluslararasi
tecriibesinin  de arttirdigini  goériyoruz. Bolgesel
cesitlendirme yapmak amaciyla, halihazirda gelismis
Ulke hisse senetlerine yatirim yapan bir¢ok fon mevcut
ve buyikltkleri azimsanmayacak seviyede. Bir sonraki
evrede, Turkiye kurumsal yatirrmcilarinin diger gelisen
Ulkelerin hisse senetleri piyasalarinda aktivitelerini
arttirmalari beklenebilir.

Kaynaklar: Ak Yatirim Arastirma Birimi Analizleri, Matriks, Rasyonet, TSPB, Takasbank ve MKK.
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