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I.GİRİŞ

Dünyada küreselleşme ile birlikte sermaye hareketlerinin büyüklüğü ve hızı artmış olup, sermaye nisbeten bol ve getirisi az olan bölgelerden, daha kıt bulunduğu ve getirisinin dolayısıyla daha fazla olduğu bölgelere  doğru yönelmiştir. Bu şekilde arz tarafındaki sermaye yüksek getiriden faydalanırken, sermayenin kıt olduğu ülkeler de gelen ek sermayeden yararlanacaktır.Sözkonusu sermaye yatırımları doğrudan yabancı sermaye yatırımı olabileceği gibi portföy yatırımı şeklinde de olabilmektedir. 


Bir ülkede ekonomik kalkınmanın temel şartı ülke kaynaklarından elde edilen tasarrufların kullanılması ya da yabancı tasarrufların  çekilmesidir. Bu da dış borçlanma veya yabancı sermaye girişi ile olur. Yabancı srmayenin gelişmekte olan ülkelerdeki tasarruf açığını, dolayısıyla da sermaye açığını gidermede büyük etkii vardır. Dünyada tasarruf açığını bu şekilde kapatarak gelişme kaydeden pek çok ülke bulunmaktadır. Dolayısıyla ülkemiz açısından ele alındığında yabancı sermayenin önemi yadsınamaz.

           

  Bu çalışmanın amacı, geçtiğimiz sekiz yılı kapsayan 1997-2004 dönemi içinde  IMKB’de portföy yatırımı şeklinde gerçekleşen sermaye hareketlerinin borsa endeksi üzerindeki etkisini aylık ve yıllık bazda analiz etmektir. Çalışma dört bölümden oluşmaktadır. Giriş bölümünün ardından yabancı sermaye tanımlanarak ülkemizdeki gerçmişine kısaca değinilmiştir. İzleyen bölümde yabancı sermayenin borsalar üzerindeki etkisinin önemi üzerinde durulmuş, yabancı sermaye çekmek için gereken unsurlar açıklanmıştır. Çalışmanın uygulama kısmında ülkemizdeki yabancı sermaye hareketlerindeki dalgalanmalar tablolar üzerinde gösterilmiştir. Sonuç bölümünde ise elde edilen bulgular yorumlanmış ve borsada yabancı sermaye payının artması için öneriler sıralanmıştır.

II.YABANCI SERMAYE NEDİR?



Bir ülkenin karşılığını sonradan ödemek üzere dış kaynaklardan elde edip ekonomik gücüne ekleyebileceği mali veya teknolojik kaynaklara yabancı sermaye adı verilir
. Mali ve teknolojik kaynak, bir ülkeden diğerine ya borçlanma şeklinde gider ve karşılığında hem anapara hem de faiz ödenmesi sözkonusu olur, ya da yatırım ve üretime katılma şeklinde gider ki, bu da bir ülkenin diğer ülkede mülkiyet hakkını sağlar
.  Bir başka tanıma göre yabancı yatırım özetle, yatırılabilir kaynakların kişi ve kurumlar tarafından bir başka ülkeye taşınması şeklinde tanımlanır ve doğrudan yatırımlar ile portföy yatırımı şeklinde iki ana gruba ayrılır. Doğrudan yabancı sermaye, sabit sermaye yatırımı adı altında, sermayenin kaynak ülkeden yatırıma ev sahipliği yapacak ülkedeki şirket hisselerinin uluslararası yatırımcılar tarafından en az %10’unun alınması  şeklinde kendini gösterir. Sabit sermaye yatırımlarına ek olarak doğrudan yatırımın ülkelere girişi, şirket birleşmesi ya da devri, özelleştirme uygulamaları, ortak girişim, stratejik ortaklık ya da devam eden faaliyetlerin genişletilmesi ile de mümkündür. Tahvil ya da hisse senedine doğrudan yatırım şeklinde gerçekleşmeyen yatırımlar ise portföy yatırımı içine girer ve örgütlenmiş piyasalarda işlem görürler. Uluslararası Para Fonu opsiyonlar gibi türev ürünleri de dolaylı yatırımlar grubuna dahil etmektedir. Ülkemizde 1989 yılında gerçekleştirirlen bir düzenleme ile gerek hisse senedi gerekse tahvil piyasaları uluslararası yatırımcılara açık hale getirilmiştir
. Dolaylı yatırım olarak da adlandırılan portföy yatırımlarının ülkeye giriş ve çıkışı (özellikle elektronik ortamda gerçekleştirilen işlemler sayesinde ) oldukça kısa süreli olabilmekte ve yatırımcılar risk gördükleri anda kolaylıkla portföylerini boşaltabilmektedirler.

 İsviçre’li üç iktisatçı tarafından belirlendiği üzere,  bir ülkede yabancı sermayenin cezbedilmesi için gerekli iki temel koşul vardır.  Bunlardan ilki, ülkede ekonomi ile ilgili karar ve yasaların sıklıkla değiştirilmemesi, ikincisi de siyasi iktidarların sözkonusu yasaların etrafından dolanmamalarıdır. Buradan da sadece ekonomik ve siyasi istikrarın yabancı sermaye çekmede yeterli olmadığı anlaşılmaktadır
.



Bir başka görüşe göre ise, gelişmekte olan piyasalara giren yabancı sermaye üç temel faktörden etkilenmektedir. Bunlar, global ekonominin durumu, ülkelerin büyüme performansı ve cari işlemler dengesi olarak belirtilmektedir



Bu çalışmanın amacı her ne kadar sadece  portföy hareketlerinin incelenmesi olsa da,  yabancı sermaye yatırımlarını teşkil eden dolaylı ve dolaysız yatırımlar  arasındaki benzer ve farklı yönleri biraz daha detaylı incelemekte yarar vardır.

II.1.  DOĞRUDAN YATIRIM VE DOLAYLI YATIRIMLAR ARASINDAKİ  

         FARKLAR


Hem yabancı doğrudan yatırımlar hem de  yabancı portföy yatırımlarının yatırımın yapıldığı ülke ekonomisi için pek çok katkıları bulunmakla birlikte her iki yatırım türünün birbirinden ayrıldığı noktalar bulunmaktadır. Doğrudan yatırımlar belirli sektör ya da şirketlere özeldir bir başka deyimle ev sahibi ülkenin yatırımlarının yönü hakkında belirleyiciliği yoktur.Portföy  yatırımları ise belirli bir sektöre ya da şirkete bağlı değildir, hem yerel, hem de yabancı şirketlere yatırım mümkündür. Bu türdeki yatırımlar çok daha değişken karakterli ve daha kısa vadelidir. Yabancı portföy yatırımlarının durağan olmayan ve sık  sık değişebilen yatırımlar olması nedeniyle iyi düzenlenmiş finansal piyasalara gereksinim duyulur.Bu türdeki yatırımlar tamamen finansal yatırımlar oldukları için finansal faktörlerdeki değişimlere çok daha duyarlıdırlar. Örneğin ev sahibi ülkedeki devalüasyon beklentisi dolaylı yatırımcıların portföylerini boşaltarak ülkeden çıkmalarına neden olabilir. Bu anlamda yabancı portföy yatırımlarının doğrudan yatırımlarla karşılaştırıldığında makroekonomik açıdan daha büyük bir etkisi vardır. Dolayısıyla yabancı portföy yatırımları sağlıklı finansal sistemlere ihtiyaç duyar. Finansal aracıların güvenilir olması, sistemin ekonomik şoklara dayanıklı olması gereklidir. Doğrudan yatırımlar ise geldikleri ülkeye teknoloji transferi sağlama, know-how getirme, insana yatırım yapma gibi faydalar sağlarken, dolaylı yatırımlar yerel sermaye piyasalarının gelişimine katkıda bulunurlar.Bu katkı gelecekte o ülkeye doğrudan yabancı yatırımın gelmesine de yardım eder. Doğrudan yatırımlar gerek maddi, gerekse maddi olmayan duran varlıklara yapılan yatırımla, yurtiçi satışlar veya ihracatta artışı, üretim maliyetlerinde düşüşü ya da üretimde verimlilik artışını hedeflerler. Faaliyet riski yabancı yatırımcının üzerindedir. Portföy yatırımlarında ise, yatırıma ev sahipliği yapan ülkedeki şirketler ya da  hükümet tarafından ihraç edilen hisse senedi veya tahvillerin yabancılar tarafından borsada satın alınması sözkonusudur ki, bu da hem yerel hem de uluslararası düzeyde likit sermaye piyasalarının varlığını gerektirir. Portföy yatırımcılarının temel amacı çeşitlendirme yoluyla getiri  ve  risk dengelerini optimal düzeye taşımaktır. Bir başka deyişlebelirli bir risk düzeyinde maksimum getiri aranır. 1990-97 döneminde  gelişmekte  olan otuz ülke verileri kullanılarak yapılan bir araştırmada doğrudan yabancı yatırımların portföy yatırımlarından iki misli fazla olduğu bulunmuştur
.Uluslararası Finans Enstitüsü tarafından 2005 yılında yayınlanan “Gelişmekte Olan Ülkelere Sermaye Akışı Raporu’nda ise, 2004 yılında gelişmekte olan ülkelere giren özel sermayenin 130 milyar dolarının  doğrudan yabancı yatırımlar, 35 milyar dolarının da portföy yatırımı olarak girdiği belirtilmektedir.


Bir ülkede yabancı portföy yatırımlarının artması, yerel sermaye piyasalarının likiditesini arttırarak piyasaların etkinliğini arttırır. Piyasaların likiditesinin artması ise beraberinde piyasa derinliğini getirerek yatırımların çeşitlenmesini  sağlar. Bu tür yatırımlar aynı zamanda  piyasalara belli bir disiplin getirir ve bilgiye ulaşmayı kolaylaştırarak, şeffaflığı arttırırlar. Tüm bunlara ek olarak yerel piyasalara yabancı portföy yatırımcıları tarafından sunulan yeni portföy yönetim teknikleri ve daha karmaşık ürünlerle risk yönetimi ile tanışılması sağlanır. Yabancı portföy yatırımları sayesinde ev sahibi ülkede sermaye ve kaynakların daha iyi dağılımı ile ekonominin daha sağlıklı hale gelmesi kolaylaşır
.


Ülkelerin uluslararası finans kesimi ile olan ilişkileri finansal krizlerden etkilenme derecelerini de belirlemektedir. Örneğin yakın geçmişte yaşanan Asya krizi sırasında gerek Hindistan gerekse Çin, oldukça fazla miktarda yabancı doğrudan yatırım alan ülkeler olmalarına karşın yabancı portföy yatırımlarına kontrollü yaklaştıkları için, kriz esnasında bu ülke piyasaları pek etkilenmemiştir. Benzer durum Latin Amerika için Şili örneğinde verilebilir. Bu ülkenin de 1999 yılındaki Brezilya krizinden fazla etkilenmemesinin nedeni, gelen sermayenin belli bir süre ülkede kalmasını şart koşmak gibi önlemler almasıdır. Dolayısıyla yabancı portföy yatırımlarının ev sahibi ülke ekonomisine fayda sağlayabilmesi için öncelikle  o ülkenin sağlıklı bir finansal yapısı olması gerekmektedir
.

II.2. TÜRKİYE’DE YABANCI SERMAYE YATIRIMLARININ KISA TARİHÇESİ

Türkiye’de yabancı sermaye ile kayda değer ilişkiler ikinci dünya savaşı ertesine rastlar. İlk düzenleme 1947’de Türk Parasının Kıymetini Koruma Kanunu ile başlasa da, kabul edilen ilk yasal düzenleme 1954’de çıkan 6224 Sayılı Yabancı Sermaye’yi Teşvik Kanunu’dur. Ancak 1980’li yıllara kadar yabancı sermaye girişinde beklenen  gelişim görülmemiştir. 24 Ocak 1980 Kararları’nın ardından benimsenen yeni ekonomik kurallar  çerçevesinde ülkemize yapılan yabancı sermaye yatırımlarında artışlar kaydedilmiştir. 1979 yılına dek ülkemize gelen yabancı sermaye miktarı 228 milyon dolar düzeyinde iken, 1986 sonunda 1802.2 milyon dolara ulaşılmıştır
. Bunda Türkiye’nin kapalı bir ekonomi olmaktan kurtularak, dışa açık bir politika izlemeye başlamasının yanında politik ve ekonomik istikrarın da etkisi vardır.Ancak 1994 ‘de yaşanan ekonomik kriz  sonucunda yabancı sermaye yatırımları %30 oranında azalmıştır.

1997, 1998 ve 1999 yıllarında ortalamada yıllık 1 milyar dolar sermaye girişi gerçekleşmiştir. Ülkemiz ekonomisi gerek 1997’de Güneydoğu Asya’dan başlayarak Rusya’yı etkisine alan kriz, gerekse  Marmara Bölgesi’nde yaşanan deprem nedeniyle büyük oranda küçülmüş, benzer şekilde yabancı sermayede de azalma kaydedilmiştir. Ülkemiz, yeterli miktarda yabancı sermaye gelmediği zaman, cari işlemler açığını yurtdışından borçlanarak finanse etme durumunda kalmaktadır
.  2000 Kasım ve 2001 Şubat’ında ardarda yaşanan iki krizin ardından gelen tek parti iktidarı ile siyasi istikrar sağlanmış ve alınan iktisadi tedbirler sonucunda yurda giren yabancı sermaye miktarında artışlar kaydedilmiştir.
  Tablo I:1997-2005 Döneminde Yabancı Alımları ile IMKB 100 Endeksinin İlişkisi
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Gelişmeke olan ülkeler, milli gelirlerinin en az %5’i kadar doğrudan yabancı  yatırım çekmelidir. Türkiye’de bu oran %1 civarındadır. 2003 yılında yaklaşık olarak 580 milyon dolara gerileyen yatırımlar, 2004’de yabancıların gayrimenkul alımlarının da etkisiyle 2 milyar doları aşmış bulunmaktadır. Daha kesin bir ifadeyle 2 milyar 568 milyon dolarlık yabancı sermaye girişinin 1 Milyar 343 milyon doları gayrimenkul satışı olarak gerçekleşmiştir
. 


Ülkemizde yabancı sermaye girdisinin umulanın altında gerçekleşmesinin temel nedenleri arasında yakın geçmişe dek ülkede yaşanan kronikleşmiş enflasyon, gerek politik gerekse ekonomik açıdan süregelen dengesizlikler, kuvvetli olmayan hükümetler, özelleştirmede beklenen gelişmelerin olmaması sayılabilir
.


Uluslararası Finans Enstitüsü (IIF) tarafından Mart 2005’de yayınlanan “Gelişmekte Olan Ülkelere Sermaye Akışı Raporu’nda  Türkiye’de büyümenin %5-%6 civarında seyredeceği, doğrudan yabancı sermaye girişlerinin ise 3.8 milyar dolara yükselmesi beklenmektedir. Makroekonomik göstergelerdeki düzelmeye bağlı olarak da, yabancı portföy yatırımlarında 1.2 milyar dolardan 1.5 milyar dolara yaklaşan bir artış gözleneceği kaydedilmektedir.
III. UYGULAMA

III.1. EKONOMİK BÜYÜME VE YABANCI YATIRIMCILAR
Türkiye’de sermaye piyasalarında derinliğin artması ekonominin büyüme kaydetmesi ile birlikte yabancı sermayenin ilgisi artmaya başlamış ve bugün Türk Sermaye Piyasasında hisse senetlerinde yabancıların ağırlığı yüzde 50’nin üzerine çıkmıştır.  

1997-2004 yılları arasında yaptığımız incelemede Türkiye’de GSMH’da yaşanan dalgalanmaların IMKB Ulusal 100 Endeksi’ne de yansıdığı, özellikle küçülmelerin yaşandığı dönemlerin sonrasında endeksin en düşük seviyelere gerilediği gözlenmektedir. IMKB Ulusal 100 Endeksi 1999 yılında yaşanan yüzde 6.4’lük daralmanın ertesinde 15,209 seviyesinden yüzde 37.95 düşerek  9,437’ye gerilerken yabancıların da satış yaptığı ve yabancı paylarının yüzde 53.8’den yüzde 42.6’ya düştüğü dikkat çekmektedir.

Tablo II. 1997-2004 Döneminde GSMH, Yabancı Payı ve IMKB 100 Endeks Değerleri
	Yıllar
	GSMH Büyüme (%)
	Yabancı payı(%)
	IMKB 100 Endeksi

	1997
	8.00
	38.9
	3,451

	1998
	3.80
	43.5
	2,597

	1999
	-6.40
	60.0
	15,209

	2000
	6.10
	42.6
	9,437

	2001
	-9.40
	47.2
	13,783

	2002
	7.90
	43.1
	10,370

	2003
	5.90
	50.3
	18,625

	2004
	9.90
	61.1
	24,972

	KAYNAK: http://www.muhasebat.gov.tr/ekogostergeler/index.asp, IMKB


Ekonomik büyüme ile birlikte İstanbul Borsası’na olan ilginin de arrtığı gözlenmektedir. 1997-2004 dönemini kapsayan 8 yıllık sürede GSMH (Gayri Safi Milli Hasıla) daki büyümenin artması ile yabancı ilgisinin en yüksek düzeye çıktığı dikkat çekmektedir. 1997-2004 döneminde GSMH 9.9 ile en yüksek büyümeyi 2004 yılında gerçekleştirirken İstanbul Borsası’ndaki yabancı payı yüzde 65.6 seviyesine yükselmiştir.     

Genel ekonomide gözlenen iyimser hava uluslararası alanda kredi derecelendirme kuruluşlarının Türkiye’ye yaklaşımlarının not artırımı yönünde olmasına neden olmakta, özellikle iyimser dalgalanmalar İstanbul Borsası ve Sermaye piyasaları üzerinde olumlu etki yaratmaktadır.

  Tablo III. 1997-2004 Döneminde GSMH ile Yabancı Alımları Arasındaki İlişki 
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III.2.YABANCI YATIRIMCILARIN PORTFÖY BÜYÜKLÜKLERİ YABANCI PAYLARI

Türkiye’de hisse senetleri piyasasında yabancı yatırımcıların önemli bir payı olduğu gözlenmektedir. 2004 yılı sonu itibari ile bakıldığında borsadaki hisse senetlerinin yüzde 61’nin yabancı yatırımcıların saklamasında olduğu dikkat çekmektedir. 

Tablo IV: IMKB Toplam Piyasa Değeri ve Yabancı Payları
	 
	Toplam
	Toplam
	Net Yabancı Alımı
	Yabancı 

	Yıllar
	PD( Mln $)
	Yabancı portföyü(Mln $)
	Milyon $
	Payı

	1997
	61,879
	6,018
	-301
	38.9

	1998
	33,975
	3,700
	-418
	43.5

	1999
	114,271
	15,358
	1,024
	60.1

	2000
	69,507
	7,404
	-3,134
	42.6

	2001
	47,689
	5,635
	509
	47.2

	2002
	34,402
	3450
	-15
	43.1

	2003
	69,003
	8,954
	1,010
	50.3

	2004
	98,073
	16,141
	1,430
	61.1

	KAYNAK: IMKB
	 
	 
	 


1997-2004 dönemi yıllık verileri incelendiğinde hisse senetlerinin toplam piyasa değerinin en yüksek değere 2004 yılında çıktığı görülmektedir. Aynı dönemde yabancıların payı yüzde 61.1 seviyesine yükselmiştir. Yabancı portföyünün 2001 ve 2002 yıllarında azalma gösterdiği ancak daha sonra yeniden yükseliş eğilimine geçtiği dikkat çekmektedir.2000 yılındaki krizle birlikte yabancılar satış yaparak borsadan çekilmiş, hisseler ağırlıklı olarak yerli yatırımcıların elinde kalmıştır. Ancak 2003 yılından itibaren yabancı yatırımcılar IMKB’deki portföylerini yeniden arttırmaya başlamış, 2004 sonu itibari ile 16 milyar dolara çıkarmışlardır.

 Tablo V: 1997- 2004 Dönemindeki Net Yabancı Alımları
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Net yabancı işlemlerinde 1997-2004 döneminde en yüksek satış, 2000 yılında yaşanırken, en yüksek alım da 2004 yılında gerçekleşmiştir. 2004 yılındaki 1 milyar 430 milyon dolarlık net alım yabancı paylarının borsada yüzde 61.1 seviyesine çıkmasını sağlamıştır.
III.3.YABANCILARIN ALIMLARI VE IMKB 100 ENDEKSİNİN SEYRİ
Yabancı yatırımcıların Ocak 1997- Nisan 2005 dönemindeki aylık alım, satımları ve IMKB Ulusal 100 Endeksi’nin seyri incelendiğinde; yabancıların alımlarının endeksi olumlu yönde etkilediği gözlenmektedir. İstanbul borsasında Ocak 1997-Nisan 2005 döneminde yaşanan 56 aylık yükselişin 39 ayında yabancıların etkisinin olduğu dikkat çekmektedir.
1997 Ocak-2005 Nisan aylık verileri incelendiğinde endeksin yükselmesini sağlayan en yüksek net alımın 2005 yılının Ocak ve Şubat ayında gerçekleştiği görülmektedir. 2005’in Ocak ayında IMKB Ulusal 100 Endeksi yüzde 9.45 oranında yükselirken, Şubat ayında yüzde 3.9 oranında artış göstermiş olup, 1997 yılı yabancı alımlarının en düşük olduğu dönemdir. Yabancıların borsadaki ağırlığının 1999’dan sonra ise hissedilmeye başladığı dikkat çekmektedir.
Tablo VI: 1997-2005 Aylık Olarak Net Yabancı Alımları ve IMKB Getirisi

	YABANCI ALIMLARI VE ENDEKSİN YÜKSELİŞİ

	Formun Üstü

Yıl

Formun Altı
	Alış Tutarı
	Satış Tutarı
	Toplam Hacim
	Net Alış
	IMKB 100
	IMKB 100

	
	USD
	USD
	USD
	USD
	Kapanış
	Getiri (%)

	Oca-97
	538,238,642
	480,135,171
	1,018,373,813
	58,103,471
	1,605
	64.47

	Şub-97
	236,237,966
	223,678,982
	459,916,948
	12,558,984
	1,612
	0.44

	May-97
	244,350,019
	184,793,226
	429,143,245
	59,556,793
	1,595
	11.77

	Haz-97
	320,273,948
	312,445,043
	632,718,991
	7,828,905
	1,857
	16.43

	Tem-97
	350,855,195
	316,736,669
	667,591,864
	34,118,526
	1,953
	5.17

	Eyl-97
	441,607,165
	418,146,039
	859,753,204
	23,461,126
	2,593
	30.96

	Nis-98
	858,787,557
	676,937,662
	1,535,725,219
	181,849,895
	4,194
	28.69

	Kas-98
	434,697,812
	360,726,412
	795,424,224
	73,971,400
	2,577
	17.35

	Şub-99
	701,652,978
	442,834,928
	1,144,487,906
	258,818,050
	3,890
	51.48

	Mar-99
	493,938,569
	481,825,454
	975,764,023
	12,113,115
	4,554
	17.07

	Nis-99
	830,820,704
	650,666,204
	1,481,486,908
	180,154,500
	5,354
	17.57

	Tem-99
	937,202,673
	758,851,645
	1,696,054,318
	178,351,028
	5,805
	17.27

	Eyl-99
	567,136,549
	418,099,651
	985,236,200
	149,036,898
	6,071
	20.98

	Eki-99
	529,095,787
	476,472,106
	1,005,567,893
	52,623,681
	6,556
	7.99

	Kas-99
	1,630,873,923
	1,412,499,699
	3,043,373,622
	218,374,224
	8,459
	29.03

	Ara-99
	1,817,659,770
	1,737,514,421
	3,555,174,191
	80,145,349
	15,209
	79.80

	Oca-01
	990,255,630
	736,118,249
	1,726,373,879
	254,137,381
	10,685
	13.22

	Nis-01
	636,514,122
	403,568,384
	1,040,082,506
	232,945,738
	12,367
	54.15

	Eki-01
	395,252,518
	325,040,977
	720,293,495
	70,211,541
	9,849
	29.15

	Kas-01
	628,224,979
	588,194,391
	1,216,419,370
	40,030,588
	11,634
	18.13

	Ara-01
	477,972,375
	376,377,033
	854,349,408
	101,595,342
	13,783
	18.47

	Mar-02
	580,828,522
	493,463,883
	1,074,292,405
	87,364,639
	11,679
	5.64

	Tem-02
	612,702,088
	548,543,863
	1,161,245,951
	64,158,225
	10,237
	9.13

	Eki-02
	552,742,392
	496,706,309
	1,049,448,701
	56,036,083
	10,252
	15.94

	Oca-03
	403,605,357
	284,661,654
	688,267,011
	118,943,703
	11,032
	6.38

	Şub-03
	457,865,480
	405,703,199
	863,568,679
	52,162,281
	11,574
	4.92

	Ağu-03
	723,522,511
	549,083,367
	1,272,605,878
	174,439,144
	11,612
	9.84

	Eyl-03
	1,249,683,511
	939,023,681
	2,188,707,192
	310,659,830
	13,056
	12.44

	Eki-03
	1,636,332,923
	1,504,925,486
	3,141,258,409
	131,407,437
	15,754
	20.67

	Ara-03
	1,560,758,211
	1,503,770,120
	3,064,528,331
	56,988,091
	18,625
	27.42

	Şub-04
	1,696,361,339
	1,331,944,897
	3,028,306,236
	364,416,442
	18,889
	9.44

	Mar-04
	2,064,417,870
	1,907,505,595
	3,971,923,465
	156,912,275
	20,191
	6.89

	Haz-04
	1,038,137,911
	907,424,840
	1,945,562,751
	130,713,071
	17,968
	5.19

	Tem-04
	1,332,882,030
	1,243,362,660
	2,576,244,690
	89,519,370
	19,381
	7.87

	Eyl-04
	1,853,788,824
	1,670,501,895
	3,524,290,719
	183,286,929
	21,954
	8.58

	Eki-04
	1,690,763,774
	1,653,573,681
	3,344,337,455
	37,190,093
	22,900
	4.31

	Ara-04
	2,472,234,838
	1,997,750,895
	4,469,985,733
	474,483,943
	24,972
	11.05

	Oca-05
	3,626,419,325
	2,817,065,813
	6,443,485,138
	809,353,512
	27,330
	9.45

	Şub-05
	4,116,440,606
	3,631,513,781
	7,747,954,387
	484,926,825
	28,396
	3.90


(1997-2005 NİSAN DÖNEMİNDE BORSADA 56 AY YÜKSELİŞ YAŞANDI.BORSADA YAŞANAN ÇIKIŞIN 39 AYI YABANCI ALIMLARI İLE GERÇEKLEŞTİ.)
III.4.BORSADAKİ DÜŞÜŞ VE YABANCI ALIMLARI

IMKB’de yaşanan yükselişlerin büyük bölümünde etkisi bulunan yabancıların IMKB 100 Endeksi’nin düşüş dönemlerinde de hisse senedi topladıkları gözlenmektedir. Borsada yaşanan büyük gerilemeleri fırsat olarak değerlendiren yabancı yatırımcılar, düşük fiyatlarla  hisse senedi toplayarak, maliyetlerini aşağı çekmektedirler. 

IMKB 100 Endeksinin yüzde 22.03 oranında değer kaybettiği 2002 yılının Aralık ayında yabancılar 506 milyon dolarlık alım, 426 milyon dolarlık satış gerçekleştirmiş bulunmaktadır. Aynı dönemde net yabancı alımı 80 milyon dolar olmuş, yüzde 10 ve üzerinde düşüşlerin yaşandığı Nisan 1997 ve Mart 2005 döneminde ise yabancıların alımlarının sürdüğü dikkat çekmiştir.Mart 2005’te 3 milyar 315 milyon dolarlık alım gerçekleştiren yabancılar 3 milyar 164 milyon dolarlık satış yapmıştır. Yabancıların Mart 2005’te net alımları 151 milyon dolar olarak gerçekleşmiştir. 

Tablo VII: IMKB 100 Endeksindeki Düşüş ve Yabancı Alımları İlişkisi

	IMKB 100 ENDEKSİ DÜŞERKEN YABANCILAR ALIM YAPIYOR
	
	
	

	Formun Üstü

Yıl

Formun Altı
	Alış Tutarı
	Satış Tutarı
	Toplam Hacim
	Net Alış
	IMKB 100
	IMKB 100

	
	USD
	USD
	USD
	USD
	Kapanış
	Getiri (%)

	Nis-97
	132,205,221
	118,462,330
	250,667,551
	13,742,891
	1,427
	-11.53

	Şub-98
	552,447,802
	460,974,828
	1,013,422,630
	91,472,974
	3,272
	-7.75

	Mar-98
	510,730,746
	456,293,894
	967,024,640
	54,436,852
	3,259
	-0.40

	Eki-98
	277,876,955
	276,943,558
	554,820,513
	933,397
	2,196
	-3.05

	Ağu-99
	415,120,757
	333,986,567
	749,107,324
	81,134,190
	5,018
	-13.56

	Mar-00
	1,719,448,709
	1,562,788,544
	3,282,237,253
	156,660,165
	15,920
	-0.16

	Ağu-01
	329,266,179
	252,228,972
	581,495,151
	77,037,207
	9,879
	-0.36

	Eyl-01
	230,959,029
	193,118,559
	424,077,588
	37,840,470
	7,626
	-22.81

	Nis-02
	633,601,882
	535,991,573
	1,169,593,455
	97,610,309
	11,442
	-2.04

	May-02
	392,713,779
	389,465,806
	782,179,585
	3,247,973
	10,414
	-8.98

	Ara-02
	506,689,017
	426,083,961
	932,772,978
	80,605,056
	10,370
	-22.03

	May-03
	483,417,226
	474,307,018
	957,724,244
	9,110,208
	11,381
	-1.12

	Haz-03
	414,893,292
	367,037,130
	781,930,422
	47,856,162
	10,884
	-4.37

	Tem-03
	461,874,998
	384,518,442
	846,393,440
	77,356,556
	10,572
	-2.87

	Kas-03
	970,504,038
	778,536,453
	1,749,040,491
	191,967,585
	14,618
	-7.22

	Kas-04
	1,965,237,320
	1,753,633,241
	3,718,870,561
	211,604,079
	22,486
	-1.81

	Mar-05
	3,315,697,410
	3,164,181,479
	6,479,878,889
	151,515,931
	25,558
	-10.00

	Nis-05
	1,952,625,897
	1,907,135,553
	3,859,761,450
	45,490,344
	23,592
	-7.69


(1997-2005 NİSAN DÖNEMİNDE BORSADA 44 AY DÜŞÜŞ YAŞANDI. BORSADA DÜŞÜŞ  YAŞANIRKEN YABANCILAR HİSSE SENEDİ TOPLUYORLAR. DÜŞÜŞÜN YAŞANDIĞI 44 AYIN 18'İNDE YABANCILAR ALIM YAPTI.)
III.5.YABANCI SATIŞ ZAMANLAMASI VE İŞLEM HACİMLERİ
IMKB Ulusal 100 Endeksi’nin güçlü çıkışlar yaşadığı dönemlerde yabancılar satış yaparak nakde geçmektedirler. 1997 Ocak-2005 Nisan dönemi içerisindeki aylık verilere dayanarak yaptığımız çalışmada yabancı yatırımcıların en yüksek üçüncü işlem hacmini gerçekleştirdiği 2000 yılının Ocak ayında 5.8 milyar dolarlık hacme ulaştıkları ve 1.4 milyar dolarlık net satış yaptıkları dikkat çekmektedir. Aynı dönemde IMKB 100 Endeksi’nin seyrine baktığımızda endeksin yüzde 9.9 oranında yükseliş yaşadığı tespit edilmiştir. Yine net yabancı satışlarının 312 milyon dolara ulaştığı Ekim 1997’de IMKB 100 Endeksi’nin yüzde 9.76 oranında yükseliş kaydettiği gözlenmiştir. 

Tablo VIII: IMKB 100 Endeksindeki Artış ve Yabancı Satışları İlişkisi
	YABANCI SATIŞI VE ENDEKSİN ÇIKIŞI
	
	
	
	

	Formun Üstü

Yıl

Formun Altı
	Alış Tutarı
	Satış Tutarı
	Toplam Hacim
	Net Alış
	IMKB 100
	IMKB 100

	
	USD
	USD
	USD
	USD
	Kapanış
	Getiri (%)

	Mar-97
	227,557,603
	262,298,861
	489,856,464
	-34,741,258
	1,613
	0.06

	Ağu-97
	251,933,226
	257,040,714
	508,973,940
	-5,107,488
	1,980
	1.38

	Eki-97
	767,074,814
	1,080,045,208
	1,847,120,022
	-312,970,394
	2,846
	9.76

	Kas-97
	390,446,445
	521,411,788
	911,858,233
	-130,965,343
	2,879
	1.16

	Ara-97
	391,094,690
	417,735,204
	808,829,894
	-26,640,514
	3,451
	19.87

	Oca-98
	333,131,766
	427,655,812
	760,787,578
	-94,524,046
	3,547
	2.78

	Haz-98
	609,780,698
	677,196,818
	1,286,977,516
	-67,416,120
	4,100
	10.01

	Tem-98
	635,015,804
	644,869,133
	1,279,884,937
	-9,853,329
	4,322
	5.41

	Ara-98
	200,340,813
	239,231,113
	439,571,926
	-38,890,300
	2,597
	0.78

	Oca-00
	2,193,674,200
	3,611,549,135
	5,805,223,335
	-1,417,874,935
	16,715
	9.90

	Nis-00
	2,129,402,683
	2,159,990,346
	4,289,393,029
	-30,587,663
	19,206
	20.64

	Eki-00
	1,103,221,817
	1,125,764,204
	2,228,986,021
	-22,542,387
	13,538
	19.28

	Ara-00
	714,361,544
	827,130,779
	1,541,492,323
	-112,769,235
	9,437
	7.88

	Haz-01
	439,964,503
	450,910,605
	890,875,108
	-10,946,102
	11,204
	2.98

	Kas-02
	1,141,263,315
	1,388,653,904
	2,529,917,219
	-247,390,589
	13,300
	29.74

	Nis-03
	440,406,683
	482,288,150
	922,694,833
	-41,881,467
	11,510
	21.48

	Ağu-04
	1,020,126,377
	1,064,561,607
	2,084,687,984
	-44,435,230
	20,218
	4.32


(1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 56 AY YÜKSELİŞ YAŞANDI. YABANCILAR BORSADA ÇIKIŞI YAŞANIRKEN ZİRVELERE YAKLAŞILDIKÇA HİSSE SENETLERİNİ SATIYOR. BORSADA YAŞANAN 56 AYLIK ÇIKIŞ SIRASINDA 17 AY YABANCILAR SATIŞ YAPTI.)
III.6.YABANCI SATIŞLARI VE IMKB 100 ENDEKSİNİN DÜŞÜŞÜ

Yabancıların piyasadan çekilmeleri IMKB Ulusal 100 Endeksi’nde sert düşüşlere neden olmakta, endeks uzun vadeli düşüşler yaşamaktadır. 1999-2000 yılında yaşanan yükseliş sonrasında yaşanan satışlar endeksin 2 yıllık bir düşüş trendine girmesine neden olmuştur. Yabancıların satış hacmine bakıldığında özellikle 2004 yılından itibaren artış yaşandığını gözlenmektedir.   

Tablo IX: IMKB 100 Endeksindeki Düşüş ve Yabancı Satışları İlişkisi

	Formun Üstü

Yıl

Formun Altı
	Alış Tutarı
	Satış Tutarı
	Toplam Hacim
	Net Alış
	IMKB 100
	IMKB 100

	
	USD
	USD
	USD
	USD
	Kapanış
	Getiri (%)

	May-98
	503,558,930
	864,757,081
	1,368,316,011
	-361,198,151
	3,727
	-11.13

	Ağu-98
	443,646,321
	575,627,393
	1,019,273,714
	-131,981,072
	2,635
	-39.03

	Eyl-98
	265,548,133
	382,790,794
	648,338,927
	-117,242,661
	2,265
	-14.04

	Oca-99
	243,297,172
	251,533,823
	494,830,995
	-8,236,651
	2,568
	-1.12

	May-99
	698,352,281
	823,935,348
	1,522,287,629
	-125,583,067
	5,069
	-5.32

	Haz-99
	586,571,402
	639,442,827
	1,226,014,229
	-52,871,425
	4,950
	-2.35

	Şub-00
	1,497,603,318
	1,943,031,671
	3,440,634,989
	-445,428,353
	15,946
	-4.60

	May-00
	1,187,729,586
	1,464,027,893
	2,651,757,479
	-276,298,307
	16,206
	-15.62

	Haz-00
	1,028,434,703
	1,127,526,848
	2,155,961,551
	-99,092,145
	14,466
	-10.74

	Tem-00
	1,004,166,252
	1,343,188,034
	2,347,354,286
	-339,021,782
	13,870
	-4.12

	Ağu-00
	692,873,174
	842,670,223
	1,535,543,397
	-149,797,049
	13,132
	-5.32

	Eyl-00
	710,414,490
	888,809,322
	1,599,223,812
	-178,394,832
	11,350
	-13.57

	Kas-00
	1,156,852,241
	1,375,819,325
	2,532,671,566
	-218,967,084
	8,748
	-35.39

	Şub-01
	828,799,284
	854,174,668
	1,682,973,952
	-25,375,384
	8,792
	-17.72

	Mar-01
	261,295,114
	349,370,414
	610,665,528
	-88,075,300
	8,023
	-8.75

	May-01
	729,037,283
	781,641,666
	1,510,678,949
	-52,604,383
	10,880
	-12.03

	Tem-01
	376,040,783
	504,242,986
	880,283,769
	-128,202,203
	9,915
	-11.51

	Oca-02
	683,087,517
	700,857,138
	1,383,944,655
	-17,769,621
	13,252
	-3.85

	Şub-02
	431,313,508
	434,092,314
	865,405,822
	-2,778,806
	11,056
	-16.58

	Haz-02
	286,252,263
	336,875,387
	623,127,650
	-50,623,124
	9,380
	-9.93

	Ağu-02
	355,867,315
	431,381,982
	787,249,297
	-75,514,667
	9,547
	-6.73

	Eyl-02
	249,983,449
	259,875,240
	509,858,689
	-9,891,791
	8,842
	-7.38

	Mar-03
	368,885,977
	488,066,511
	856,952,488
	-119,180,534
	9,475
	-18.14

	Oca-04
	1,514,399,129
	1,532,677,015
	3,047,076,144
	-18,277,886
	17,259
	-7.33

	Nis-04
	1,594,442,567
	1,690,418,823
	3,284,861,390
	-95,976,256
	18,023
	-10.74

	May-04
	1,156,207,001
	1,215,875,100
	2,372,082,101
	-59,668,099
	17,081
	-5.22


(1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 44 AY DÜŞÜŞ YAŞANDI.  DÜŞÜŞLERİ FIRSAT OLARAK DEĞERLENDİREN YABANCI YATIRIMCILAR, BORSADA YAŞANAN DÜŞÜŞÜN 26 AYINDA ALIM YAPTILAR.)
III.7.YABANCI YATIRIMCILARIN ORTALAMA YATIRIM VADESİ

Yabancı yatırımcıların ortalama yatırım vadesi incelendiğinde hisse senetlerini ellerinde tutma sürelerini giderek kısalttıkları, 1999 yılında 283 gün olan ortalama elde tutma süresinin 2004 yılında 207 güne gerilediği görülmektedir. İşlem hacimleri artarken yabancıların daha fazla hisse senedi çevrimine gittikleri ve uzun süreli hisseleri elde tutma yerine daha kısa vadelerle hareket ettikleri gerçeğinden yola çıkarak,  gelişmekte olan ülkelere ve özellikle Türkiye’ye son iki yılda yönelen küçük ve orta ölçekli fonların gelişmeler karşısında hızlı reaksiyon verdikleri ve alım ve satım kararlarında bir sürü psikolojisi ile hareket ettikleri tespit edilmiştir. 
Tablo X: Yabancı Yatırımcıların Ortalama Yatırım Vadesi
[image: image4.png]Yabanci Yatinmailarin Ortalama Yatinim Vadesi
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  KAYNAK: TASKB

Türkiye’ye uzun vadeli emeklilik fonlarının gelmesi, hisse senedi piyasasındaki yatırımcıların profilinin de değişmesine neden olacaktır,.Hisse senetleri kısa vadeli döngüsel bir yatırım aracı olarak değil, orta ve uzun vadeli bir yatırım aracı gibi değerlendirilmeye başlanacaktır. Yabancı yatırımcıların kısa vadeli işlemleri endeks üzerinde marjları geniş olan sert hareketlere neden olabilmektedir. Uzun vadeli fonların gelmesi dalgalanmaların boyutunun da azalmasına neden olacaktır. 
IV. SONUÇ 


Türkiye Doğu Avrupa, Balkanlar, Karadeniz ve Orta Doğu’nun en büyük ekonomisi ve Avrupa Birliği ile ticarette altıncı en büyük ülke konumundadır. Ülkemize yapılan yabancı sermaye yatırımı ise bu ölçekteki bir ülkeye yakışmayacak düzeylerdedir. 1995-2002 dönemi arasında Türkiye’ye yapılan doğrudan yabancı sermaye yatırımı toplam 9 milyar dolar tutarındayken, aynı dönemde Polonya’ya 36, Çek Cumhuriyeti’ne 21, Macaristan’a 14 milyar dolar yabancı sermaye girişi olmuştur. Yabancı sermaye kar edeceği yatırım alanlarına gelir. Geleceği ülkenin ekonomik, siyasi, hukuki, sosyal hatta psikolojik ortam koşulları olumlu olmalıdır. Ekonomik koşullarda köklü değişiklikler olmaması, siyasi ortamın istikrarlı olması, sosyal barış ve adaletin sağlanması, ülkenin coğrafi konumu, hukuki açıdan liberal bir mevzuata sahip olunmasının yanında uygulamada aksaklıklar olmaması ve son olarak da tüm bu koşulların uzun vadeyi içermesi gerekmektedir. 


Türkiye yakın geçmişte önemli yapısal reformlar gerçekleştirmiş olup, uluslararası finans çevrelerinde önemi giderek artan bir konuma gelmektedir.Özellikle 17 Aralık tarihinin yabancı portföy yatırımları üzerinde olumlu etkisi görülmüştür.Ülkemizin istikrarlı bir büyüme ortamını yakaladığına dair olan inandırıcılığımız, gerek doğrudan gerekse dolaylı yabancı sermaye çekmede önemli rol  oynayacaktır.
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		İSTANBUL BORSASININ TOPLAM PİYASA DEĞERİ VE YABANCI PAYLARI

				Toplam		Toplam		Net Yabancı Alımı		Yabancı				Yıllar		Net Yabancı Alımı Milyon $

		Yıllar		PD( Mln $)		Yabancı portföyü(Mln $)		Milyon $		Payı				1997		-301

		1997		61,879		6,018		-301		38.9				1998		-418

		1998		33,975		3,700		-418		43.5				1999		1,024

		1999		114,271		15,358		1,024		60.1				2000		-3,134

		2000		69,507		7,404		-3,134		42.6				2001		509

		2001		47,689		5,635		509		47.2				2002		-15

		2002		34,402		3450		-15		43.1				2003		1,010

		2003		69,003		8,954		1,010		50.3				2004		1,430

		2004		98,073		16,141		1,430		61.1

		KAYNAK: IMKB
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Sayfa1

		Tüm Hisseler - Aylık Yabancı Yatırımcı Alım ve Satım Tablosu														YABANCI ALIYOR		YABANCI SATIYOR		YABANCI ALIYOR		YABANCI SATIYOR		BORSANIN		BORSANIN		YABANCI		YABANCI

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100		BORSA ÇIKIYOR		BORSA DÜŞÜYOR		BORSA DÜŞÜYOR		BODRSA ÇIKIYOR		YÜKSELİŞİ		DÜŞÜŞÜ		ALIMLARI		SATIMLARI

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ		+;+		-;-		+;-		-;+

		Dec-97		391,094,690		417,735,204		808,829,894		-26,640,514		2,814		19.86								1		1						1

		Jan-98		333,131,766		427,655,812		760,787,578		-94,524,046		3,451		22.64								1		1						1

		Feb-98		552,447,802		460,974,828		1,013,422,630		91,472,974		3,547		2.78		1								1				1

		Mar-98		510,730,746		456,293,894		967,024,640		54,436,852		3,272		-7.75						1						1		1

		Apr-98		858,787,557		676,937,662		1,535,725,219		181,849,895		3,260		-0.37						1						1		1

		May-98		503,558,930		864,757,081		1,368,316,011		-361,198,151		4,231		29.79								1		1						1

		Jun-98		609,780,698		677,196,818		1,286,977,516		-67,416,120		3,604		-14.82				1								1				1

		Jul-98		635,015,804		644,869,133		1,279,884,937		-9,853,329		4,124		14.43								1		1						1

		Aug-98		443,646,321		575,627,393		1,019,273,714		-131,981,072		4,322		4.80								1		1						1

		Sep-98		265,548,133		382,790,794		648,338,927		-117,242,661		2,524		-41.60				1								1				1

		Oct-98		277,876,955		276,943,558		554,820,513		933,397		2,085		-17.39						1						1		1

		Nov-98		434,697,812		360,726,412		795,424,224		73,971,400		2,196		5.32		1								1				1

		Dec-98		200,340,813		239,231,113		439,571,926		-38,890,300		2,504		14.03								1		1						1

		Jan-99		243,297,172		251,533,823		494,830,995		-8,236,651		2,597		3.71								1		1						1

		Feb-99		701,652,978		442,834,928		1,144,487,906		258,818,050		2,656		2.27		1								1				1

		Mar-99		493,938,569		481,825,454		975,764,023		12,113,115		3,893		46.57		1								1				1

		Apr-99		830,820,704		650,666,204		1,481,486,908		180,154,500		4,554		16.98		1								1				1

		May-99		698,352,281		823,935,348		1,522,287,629		-125,583,067		5,354		17.57								1		1						1

		Jun-99		586,571,402		639,442,827		1,226,014,229		-52,871,425		5,127		-4.24				1								1				1

		Jul-99		937,202,673		758,851,645		1,696,054,318		178,351,028		5,160		0.64		1								1				1

		Aug-99		415,120,757		333,986,567		749,107,324		81,134,190		5,805		12.50		1								1				1

		Sep-99		567,136,549		418,099,651		985,236,200		149,036,898		5,138		-11.49						1						1		1

		Oct-99		529,095,787		476,472,106		1,005,567,893		52,623,681		5,961		16.02		1								1				1

		Nov-99		1,630,873,923		1,412,499,699		3,043,373,622		218,374,224		6,534		9.61		1								1				1

		Dec-99		1,817,659,770		1,737,514,421		3,555,174,191		80,145,349		8,776		34.31		1								1				1

		Jan-00		2,193,674,200		3,611,549,135		5,805,223,335		-1,417,874,935		15,209		73.30								1		1						1

		Feb-00		1,497,603,318		1,943,031,671		3,440,634,989		-445,428,353		16,342		7.45								1		1						1

		Mar-00		1,719,448,709		1,562,788,544		3,282,237,253		156,660,165		17,199		5.24		1								1				1

		Apr-00		2,129,402,683		2,159,990,346		4,289,393,029		-30,587,663		15,920		-7.44				1								1				1

		May-00		1,187,729,586		1,464,027,893		2,651,757,479		-276,298,307		19,059		19.72								1		1						1

		Jun-00		1,028,434,703		1,127,526,848		2,155,961,551		-99,092,145		16,770		-12.01				1								1				1

		Jul-00		1,004,166,252		1,343,188,034		2,347,354,286		-339,021,782		14,466		-13.74				1								1				1

		Aug-00		692,873,174		842,670,223		1,535,543,397		-149,797,049		14,100		-2.53				1								1				1

		Sep-00		710,414,490		888,809,322		1,599,223,812		-178,394,832		13,070		-7.31				1								1				1

		Oct-00		1,103,221,817		1,125,764,204		2,228,986,021		-22,542,387		11,350		-13.16				1								1				1

		Nov-00		1,156,852,241		1,375,819,325		2,532,671,566		-218,967,084		14,079		24.04								1		1						1

		Dec-00		714,361,544		827,130,779		1,541,492,323		-112,769,235		7,978		-43.34				1								1				1

		Jan-01		990,255,630		736,118,249		1,726,373,879		254,137,381		9,437		18.29		1								1				1

		Feb-01		828,799,284		854,174,668		1,682,973,952		-25,375,384		10,638		12.73								1		1						1

		Mar-01		261,295,114		349,370,414		610,665,528		-88,075,300		9,407		-11.58				1								1				1

		Apr-01		636,514,122		403,568,384		1,040,082,506		232,945,738		8,023		-14.71						1						1		1

		May-01		729,037,283		781,641,666		1,510,678,949		-52,604,383		12,093		50.74								1		1						1

		Jun-01		439,964,503		450,910,605		890,875,108		-10,946,102		11,271		-6.80				1								1				1

		Jul-01		376,040,783		504,242,986		880,283,769		-128,202,203		11,204		-0.59				1								1				1

		Aug-01		329,266,179		252,228,972		581,495,151		77,037,207		10,211		-8.86						1						1		1

		Sep-01		230,959,029		193,118,559		424,077,588		37,840,470		9,879		-3.26						1						1		1

		Oct-01		395,252,518		325,040,977		720,293,495		70,211,541		7,729		-21.76						1						1		1

		Nov-01		628,224,979		588,194,391		1,216,419,370		40,030,588		9,635		24.65		1								1				1

		Dec-01		477,972,375		376,377,033		854,349,408		101,595,342		11,634		20.75		1								1				1

		Jan-02		683,087,517		700,857,138		1,383,944,655		-17,769,621		13,783		18.47								1		1						1

		Feb-02		431,313,508		434,092,314		865,405,822		-2,778,806		13,375		-2.96				1								1				1

		Mar-02		580,828,522		493,463,883		1,074,292,405		87,364,639		11,471		-14.24						1						1		1

		Apr-02		633,601,882		535,991,573		1,169,593,455		97,610,309		11,622		1.31		1								1				1

		May-02		392,713,779		389,465,806		782,179,585		3,247,973		11,480		-1.22						1						1		1

		Jun-02		286,252,263		336,875,387		623,127,650		-50,623,124		10,414		-9.29				1								1				1

		Jul-02		612,702,088		548,543,863		1,161,245,951		64,158,225		9,565		-8.15						1						1		1

		Aug-02		355,867,315		431,381,982		787,249,297		-75,514,667		10,582		10.63								1		1						1

		Sep-02		249,983,449		259,875,240		509,858,689		-9,891,791		9,547		-9.78				1								1				1

		Oct-02		552,742,392		496,706,309		1,049,448,701		56,036,083		9,057		-5.13						1						1		1

		Nov-02		1,141,263,315		1,388,653,904		2,529,917,219		-247,390,589		10,217		12.80								1		1						1

		Dec-02		506,689,017		426,083,961		932,772,978		80,605,056		13,300		30.18		1								1				1

		Jan-03		403,605,357		284,661,654		688,267,011		118,943,703		10,370		-22.03						1						1		1

		Feb-03		457,865,480		405,703,199		863,568,679		52,162,281		11,032		6.38		1								1				1

		Mar-03		368,885,977		488,066,511		856,952,488		-119,180,534		11,574		4.92								1		1						1

		Apr-03		440,406,683		482,288,150		922,694,833		-41,881,467		9,774		-15.56				1								1				1

		May-03		483,417,226		474,307,018		957,724,244		9,110,208		11,468		17.33		1								1				1

		Jun-03		414,893,292		367,037,130		781,930,422		47,856,162		11,381		-0.75						1						1		1

		Jul-03		461,874,998		384,518,442		846,393,440		77,356,556		10,750		-5.55						1						1		1

		Aug-03		723,522,511		549,083,367		1,272,605,878		174,439,144		10,621		-1.20						1						1		1

		Sep-03		1,249,683,511		939,023,681		2,188,707,192		310,659,830		11,653		9.71		1								1				1

		Oct-03		1,636,332,923		1,504,925,486		3,141,258,409		131,407,437		13,444		15.37		1								1				1

		Nov-03		970,504,038		778,536,453		1,749,040,491		191,967,585		15,754		17.18		1								1				1

		Dec-03		1,560,758,211		1,503,770,120		3,064,528,331		56,988,091		16,008		1.61		1								1				1

		Jan-04		1,514,399,129		1,532,677,015		3,047,076,144		-18,277,886		18,625		16.35								1		1						1

		Feb-04		1,696,361,339		1,331,944,897		3,028,306,236		364,416,442		17,259		-7.33						1						1		1

		Mar-04		2,064,417,870		1,907,505,595		3,971,923,465		156,912,275		18,786		8.85		1								1				1

		Apr-04		1,594,442,567		1,690,418,823		3,284,861,390		-95,976,256		20,322		8.17								1		1						1

		May-04		1,156,207,001		1,215,875,100		2,372,082,101		-59,668,099		18,023		-11.32				1								1				1

		Jun-04		1,038,137,911		907,424,840		1,945,562,751		130,713,071		16,767		-6.97						1						1		1

		Jul-04		1,332,882,030		1,243,362,660		2,576,244,690		89,519,370		18,290		9.09		1								1				1

		Aug-04		1,020,126,377		1,064,561,607		2,084,687,984		-44,435,230		19,381		5.96								1		1						1

		Sep-04		1,853,788,824		1,670,501,895		3,524,290,719		183,286,929		20,512		5.84		1								1				1

		Oct-04		1,690,763,774		1,653,573,681		3,344,337,455		37,190,093		21,723		5.90		1								1				1

		Nov-04		1,965,237,320		1,753,633,241		3,718,870,561		211,604,079		22,858		5.23		1								1				1

		Dec-04		2,472,234,838		1,997,750,895		4,469,985,733		474,483,943		22,561		-1.30						1						1		1

		Jan-05		3,626,419,325		2,817,065,813		6,443,485,138		809,353,512		24,972		10.69		1								1				1

		Feb-05		4,116,440,606		3,631,513,781		7,747,954,387		484,926,825		27,850		11.53		1								1				1

		Mar-05		3,315,697,410		3,164,181,479		6,479,878,889		151,515,931		27,768		-0.29						1						1		1

		Toplam		82,986,496,683		81,162,589,496		164,149,086,179		1,823,907,187						29		18		20		21		50		38		49		39
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		Tüm Hisseler - Aylık Yabancı Yatırımcı Alım ve Satım Tablosu

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ								Aylık getirinin pozitif olduğu gün sayısı		49

		Jan-98		333,131,766		427,655,812		760,787,578		-94,524,046		3,451		22.64		1		1				Endeks 49 ay içerisinde yükselirken		yabancılar 20 ay satış, 29 aüy alım yapmış.

		Feb-98		552,447,802		460,974,828		1,013,422,630		91,472,974		3,547		2.78		2

		May-98		503,558,930		864,757,081		1,368,316,011		-361,198,151		4,231		29.79		3		2

		Jul-98		635,015,804		644,869,133		1,279,884,937		-9,853,329		4,124		14.43		4		3

		Aug-98		443,646,321		575,627,393		1,019,273,714		-131,981,072		4,322		4.80		5		4

		Nov-98		434,697,812		360,726,412		795,424,224		73,971,400		2,196		5.32		6

		Dec-98		200,340,813		239,231,113		439,571,926		-38,890,300		2,504		14.03		7		5

		Jan-99		243,297,172		251,533,823		494,830,995		-8,236,651		2,597		3.71		8		6

		Feb-99		701,652,978		442,834,928		1,144,487,906		258,818,050		2,656		2.27		9

		Mar-99		493,938,569		481,825,454		975,764,023		12,113,115		3,893		46.57		10

		Apr-99		830,820,704		650,666,204		1,481,486,908		180,154,500		4,554		16.98		11

		May-99		698,352,281		823,935,348		1,522,287,629		-125,583,067		5,354		17.57		12		7

		Jul-99		937,202,673		758,851,645		1,696,054,318		178,351,028		5,160		0.64		13

		Aug-99		415,120,757		333,986,567		749,107,324		81,134,190		5,805		12.50		14

		Oct-99		529,095,787		476,472,106		1,005,567,893		52,623,681		5,961		16.02		15

		Nov-99		1,630,873,923		1,412,499,699		3,043,373,622		218,374,224		6,534		9.61		16

		Dec-99		1,817,659,770		1,737,514,421		3,555,174,191		80,145,349		8,776		34.31		17

		Jan-00		2,193,674,200		3,611,549,135		5,805,223,335		-1,417,874,935		15,209		73.30		18		8

		Feb-00		1,497,603,318		1,943,031,671		3,440,634,989		-445,428,353		16,342		7.45		19		9

		Mar-00		1,719,448,709		1,562,788,544		3,282,237,253		156,660,165		17,199		5.24		20

		May-00		1,187,729,586		1,464,027,893		2,651,757,479		-276,298,307		19,059		19.72		21		10

		Nov-00		1,156,852,241		1,375,819,325		2,532,671,566		-218,967,084		14,079		24.04		22		11

		Jan-01		990,255,630		736,118,249		1,726,373,879		254,137,381		9,437		18.29		23

		Feb-01		828,799,284		854,174,668		1,682,973,952		-25,375,384		10,638		12.73		24		12

		May-01		729,037,283		781,641,666		1,510,678,949		-52,604,383		12,093		50.74		25		13

		Nov-01		628,224,979		588,194,391		1,216,419,370		40,030,588		9,635		24.65		26

		Dec-01		477,972,375		376,377,033		854,349,408		101,595,342		11,634		20.75		27

		Jan-02		683,087,517		700,857,138		1,383,944,655		-17,769,621		13,783		18.47		28		14

		Apr-02		633,601,882		535,991,573		1,169,593,455		97,610,309		11,622		1.31		29

		Aug-02		355,867,315		431,381,982		787,249,297		-75,514,667		10,582		10.63		30		15

		Nov-02		1,141,263,315		1,388,653,904		2,529,917,219		-247,390,589		10,217		12.80		31		16

		Dec-02		506,689,017		426,083,961		932,772,978		80,605,056		13,300		30.18		32

		Feb-03		457,865,480		405,703,199		863,568,679		52,162,281		11,032		6.38		33

		Mar-03		368,885,977		488,066,511		856,952,488		-119,180,534		11,574		4.92		34		17

		May-03		483,417,226		474,307,018		957,724,244		9,110,208		11,468		17.33		35

		Sep-03		1,249,683,511		939,023,681		2,188,707,192		310,659,830		11,653		9.71		36

		Oct-03		1,636,332,923		1,504,925,486		3,141,258,409		131,407,437		13,444		15.37		37

		Nov-03		970,504,038		778,536,453		1,749,040,491		191,967,585		15,754		17.18		38

		Dec-03		1,560,758,211		1,503,770,120		3,064,528,331		56,988,091		16,008		1.61		39

		Jan-04		1,514,399,129		1,532,677,015		3,047,076,144		-18,277,886		18,625		16.35		40		18

		Mar-04		2,064,417,870		1,907,505,595		3,971,923,465		156,912,275		18,786		8.85		41

		Apr-04		1,594,442,567		1,690,418,823		3,284,861,390		-95,976,256		20,322		8.17		42		19

		Jul-04		1,332,882,030		1,243,362,660		2,576,244,690		89,519,370		18,290		9.09		43

		Aug-04		1,020,126,377		1,064,561,607		2,084,687,984		-44,435,230		19,381		5.96		44		20

		Sep-04		1,853,788,824		1,670,501,895		3,524,290,719		183,286,929		20,512		5.84		45

		Oct-04		1,690,763,774		1,653,573,681		3,344,337,455		37,190,093		21,723		5.90		46

		Nov-04		1,965,237,320		1,753,633,241		3,718,870,561		211,604,079		22,858		5.23		47

		Jan-05		3,626,419,325		2,817,065,813		6,443,485,138		809,353,512		24,972		10.69		48

		Feb-05		4,116,440,606		3,631,513,781		7,747,954,387		484,926,825		27,850		11.53		49





2-yabancı satışı ve düşüş

		Yıllar		GSMH Büyüme (%)		Yabancı payı		IMKB 100 Endeksi		Sanayi Endeksi		Mali Endeks																																																																																										Büyüme (%)		Yabancı payı										Sanayi Endeksi		Mali Endeks		IMKB 100 Endeksi

		1997		8.00		38.9		3,451		2,660		4,522																																																																																								1997		8.00		38.9				1997						2,660.00		4,522		3,451

		1998		3.80		43.6		2,597		1,943		3,269																																																																																								1998		3.80		43.6				1998						1,943.00		3,269		2,597

		1999		-6.40		53.8		15,209		9,946		21,181																																																																																								1999		-6.40		53.8				1999						9,946.00		21,181		15,209

		2000		6.10		42.6		9,437		6,955		12,838																																																																																								2000		6.10		42.6				2000						6,954.99		12,838		9,437

		2001		-9.40		47.3		13,783		11,413		18,235																																																																																								2001		-9.40		47.3				2001						11,413.40		18,235		13,783

		2002		7.90		42.1		10,370		9,889		12,902																																																																																								2002		7.90		42.1				2002						9,888.71		12,902		10,370

		2003		5.90		51.3		18,625		16,299		25,595																																																																																								2003		5.90		51.3				2003						16,299.20		25,595		18,625

		2004		9.90		65.6		24,972		20,886		35,488																																																																																								2004		9.90		65.6				2004						20,885.50		35,488		24,972

		http://www.muhasebat.gov.tr/ekogostergeler/index.asp

		İSTANBUL BORSASININ TOPLAM PİYASA DEĞERİ VE YABANCI PAYLARI

				Toplam		Toplam		Net Yabancı Alımı		Halka açık		Yabancı

		Yıllar		PD( Mln $)		Yabancı portföyü(Mln $)		Milyon $		Yabancı portföyü		Payı

		1997		61,879		6,018		-301		15,469.81		38.9

		1998		33,975		3,700		-418		8,493.81		43.6

		1999		114,271		15,358		1,024		28,567.75		53.8

		2000		69,507		7,404		-3,134		17,376.85		42.6

		2001		47,689		5,635		509		11,922.18		47.3

		2002		34,402		3450		-15		8,187.56		42.1

		2003		69,003		8,954		1,010		17,457.70		51.3

		2004		98,073		16,141		1,430		24,616.33		65.6

		KAYNAK :IMKB

		YABANCI ALIMLARI VE ENDEKSİN YÜKSELİŞİ

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ

		Feb-98		552,447,802		460,974,828		1,013,422,630		91,472,974		3,547		2.78

		Nov-98		434,697,812		360,726,412		795,424,224		73,971,400		2,196		5.32

		Feb-99		701,652,978		442,834,928		1,144,487,906		258,818,050		2,656		2.27

		Mar-99		493,938,569		481,825,454		975,764,023		12,113,115		3,893		46.57

		Apr-99		830,820,704		650,666,204		1,481,486,908		180,154,500		4,554		16.98

		Jul-99		937,202,673		758,851,645		1,696,054,318		178,351,028		5,160		0.64

		Aug-99		415,120,757		333,986,567		749,107,324		81,134,190		5,805		12.50

		Oct-99		529,095,787		476,472,106		1,005,567,893		52,623,681		5,961		16.02

		Nov-99		1,630,873,923		1,412,499,699		3,043,373,622		218,374,224		6,534		9.61

		Dec-99		1,817,659,770		1,737,514,421		3,555,174,191		80,145,349		8,776		34.31

		Mar-00		1,719,448,709		1,562,788,544		3,282,237,253		156,660,165		17,199		5.24

		Jan-01		990,255,630		736,118,249		1,726,373,879		254,137,381		9,437		18.29

		Nov-01		628,224,979		588,194,391		1,216,419,370		40,030,588		9,635		24.65

		Dec-01		477,972,375		376,377,033		854,349,408		101,595,342		11,634		20.75

		Apr-02		633,601,882		535,991,573		1,169,593,455		97,610,309		11,622		1.31

		Dec-02		506,689,017		426,083,961		932,772,978		80,605,056		13,300		30.18

		Feb-03		457,865,480		405,703,199		863,568,679		52,162,281		11,032		6.38

		May-03		483,417,226		474,307,018		957,724,244		9,110,208		11,468		17.33

		Sep-03		1,249,683,511		939,023,681		2,188,707,192		310,659,830		11,653		9.71

		Oct-03		1,636,332,923		1,504,925,486		3,141,258,409		131,407,437		13,444		15.37

		Nov-03		970,504,038		778,536,453		1,749,040,491		191,967,585		15,754		17.18

		Dec-03		1,560,758,211		1,503,770,120		3,064,528,331		56,988,091		16,008		1.61

		Mar-04		2,064,417,870		1,907,505,595		3,971,923,465		156,912,275		18,786		8.85

		Jul-04		1,332,882,030		1,243,362,660		2,576,244,690		89,519,370		18,290		9.09

		Sep-04		1,853,788,824		1,670,501,895		3,524,290,719		183,286,929		20,512		5.84

		Oct-04		1,690,763,774		1,653,573,681		3,344,337,455		37,190,093		21,723		5.90

		Nov-04		1,965,237,320		1,753,633,241		3,718,870,561		211,604,079		22,858		5.23

		Jan-05		3,626,419,325		2,817,065,813		6,443,485,138		809,353,512		24,972		10.69

		Feb-05		4,116,440,606		3,631,513,781		7,747,954,387		484,926,825		27,850		11.53

		1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 50 GÜN YÜKSELİŞ YAŞANDI.

		BORSADA YAŞANAN ÇIKIŞIN 29 GÜNÜ YABANCI ALIMLARI İLE GERÇEKLEŞTİ.

		YABANCI ALIM YAPARKEN IMKB 100 ENDEKSİ DÜŞÜYOR

		Tüm Hisseler - Aylık Yabancı Yatırımcı Alım ve Satım Tablosu

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ

		Mar-98		510,730,746		456,293,894		967,024,640		54,436,852		3,272		-7.75

		Apr-98		858,787,557		676,937,662		1,535,725,219		181,849,895		3,260		-0.37

		Oct-98		277,876,955		276,943,558		554,820,513		933,397		2,085		-17.39

		Sep-99		567,136,549		418,099,651		985,236,200		149,036,898		5,138		-11.49

		Apr-01		636,514,122		403,568,384		1,040,082,506		232,945,738		8,023		-14.71

		Aug-01		329,266,179		252,228,972		581,495,151		77,037,207		10,211		-8.86

		Sep-01		230,959,029		193,118,559		424,077,588		37,840,470		9,879		-3.26

		Oct-01		395,252,518		325,040,977		720,293,495		70,211,541		7,729		-21.76

		Mar-02		580,828,522		493,463,883		1,074,292,405		87,364,639		11,471		-14.24

		May-02		392,713,779		389,465,806		782,179,585		3,247,973		11,480		-1.22

		Jul-02		612,702,088		548,543,863		1,161,245,951		64,158,225		9,565		-8.15

		Oct-02		552,742,392		496,706,309		1,049,448,701		56,036,083		9,057		-5.13

		Jan-03		403,605,357		284,661,654		688,267,011		118,943,703		10,370		-22.03

		Jun-03		414,893,292		367,037,130		781,930,422		47,856,162		11,381		-0.75

		Jul-03		461,874,998		384,518,442		846,393,440		77,356,556		10,750		-5.55

		Aug-03		723,522,511		549,083,367		1,272,605,878		174,439,144		10,621		-1.20

		Feb-04		1,696,361,339		1,331,944,897		3,028,306,236		364,416,442		17,259		-7.33

		Jun-04		1,038,137,911		907,424,840		1,945,562,751		130,713,071		16,767		-6.97

		Dec-04		2,472,234,838		1,997,750,895		4,469,985,733		474,483,943		22,561		-1.30

		Mar-05		3,315,697,410		3,164,181,479		6,479,878,889		151,515,931		27,768		-0.29

		1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 38 GÜN DÜŞÜŞ YAŞANDI.

		BORSADA DÜŞÜŞÜN YAŞANDIĞI 38 GÜNÜN 20'SİNDE YABANCILAR ALIM YAPTI.

		YABANCI SATIŞI VE ENDEKSİN ÇIKIŞI

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ

		Dec-97		391,094,690		417,735,204		808,829,894		-26,640,514		2,814		19.86

		Jan-98		333,131,766		427,655,812		760,787,578		-94,524,046		3,451		22.64

		May-98		503,558,930		864,757,081		1,368,316,011		-361,198,151		4,231		29.79

		Jul-98		635,015,804		644,869,133		1,279,884,937		-9,853,329		4,124		14.43

		Aug-98		443,646,321		575,627,393		1,019,273,714		-131,981,072		4,322		4.80

		Dec-98		200,340,813		239,231,113		439,571,926		-38,890,300		2,504		14.03

		Jan-99		243,297,172		251,533,823		494,830,995		-8,236,651		2,597		3.71

		May-99		698,352,281		823,935,348		1,522,287,629		-125,583,067		5,354		17.57

		Jan-00		2,193,674,200		3,611,549,135		5,805,223,335		-1,417,874,935		15,209		73.30

		Feb-00		1,497,603,318		1,943,031,671		3,440,634,989		-445,428,353		16,342		7.45

		May-00		1,187,729,586		1,464,027,893		2,651,757,479		-276,298,307		19,059		19.72

		Nov-00		1,156,852,241		1,375,819,325		2,532,671,566		-218,967,084		14,079		24.04

		Feb-01		828,799,284		854,174,668		1,682,973,952		-25,375,384		10,638		12.73

		May-01		729,037,283		781,641,666		1,510,678,949		-52,604,383		12,093		50.74

		Jan-02		683,087,517		700,857,138		1,383,944,655		-17,769,621		13,783		18.47

		Aug-02		355,867,315		431,381,982		787,249,297		-75,514,667		10,582		10.63

		Nov-02		1,141,263,315		1,388,653,904		2,529,917,219		-247,390,589		10,217		12.80

		Mar-03		368,885,977		488,066,511		856,952,488		-119,180,534		11,574		4.92

		Jan-04		1,514,399,129		1,532,677,015		3,047,076,144		-18,277,886		18,625		16.35

		Apr-04		1,594,442,567		1,690,418,823		3,284,861,390		-95,976,256		20,322		8.17

		Aug-04		1,020,126,377		1,064,561,607		2,084,687,984		-44,435,230		19,381		5.96

		1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 50 GÜN YÜKSELİŞ YAŞANDI.

		BORSADA YAŞANAN ÇIKIŞ SIRASINDA 21 GÜN YABANCILAR SATIŞ YAPTI.

		YABANCILAR SATIŞ YAPARKEN IMKB 100 ENDEKSİ DÜŞÜYOR

		Tüm Hisseler - Aylık Yabancı Yatırımcı Alım ve Satım Tablosu

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ

		Jun-98		609,780,698		677,196,818		1,286,977,516		-67,416,120		3,604		-14.82

		Sep-98		265,548,133		382,790,794		648,338,927		-117,242,661		2,524		-41.60

		Jun-99		586,571,402		639,442,827		1,226,014,229		-52,871,425		5,127		-4.24

		Apr-00		2,129,402,683		2,159,990,346		4,289,393,029		-30,587,663		15,920		-7.44

		Jun-00		1,028,434,703		1,127,526,848		2,155,961,551		-99,092,145		16,770		-12.01

		Jul-00		1,004,166,252		1,343,188,034		2,347,354,286		-339,021,782		14,466		-13.74

		Aug-00		692,873,174		842,670,223		1,535,543,397		-149,797,049		14,100		-2.53

		Sep-00		710,414,490		888,809,322		1,599,223,812		-178,394,832		13,070		-7.31

		Oct-00		1,103,221,817		1,125,764,204		2,228,986,021		-22,542,387		11,350		-13.16

		Dec-00		714,361,544		827,130,779		1,541,492,323		-112,769,235		7,978		-43.34

		Mar-01		261,295,114		349,370,414		610,665,528		-88,075,300		9,407		-11.58

		Jun-01		439,964,503		450,910,605		890,875,108		-10,946,102		11,271		-6.80

		Jul-01		376,040,783		504,242,986		880,283,769		-128,202,203		11,204		-0.59

		Feb-02		431,313,508		434,092,314		865,405,822		-2,778,806		13,375		-2.96

		Jun-02		286,252,263		336,875,387		623,127,650		-50,623,124		10,414		-9.29

		Sep-02		249,983,449		259,875,240		509,858,689		-9,891,791		9,547		-9.78

		Apr-03		440,406,683		482,288,150		922,694,833		-41,881,467		9,774		-15.56

		May-04		1,156,207,001		1,215,875,100		2,372,082,101		-59,668,099		18,023		-11.32

		1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 38 GÜN DÜŞÜŞ YAŞANDI.

		BORSADA YAŞANAN DÜŞÜŞÜN 18 GÜNÜ YABANCI ALIMLARI İLE GERÇEKLEŞTİ.



Yabancı satışlarının ivme kazandığı dönemlerde IMKB 100 Endeksi hızlı düşüyor.

Yabancılar borsa düşerken hisse senedi alıyorlar. 1997-2005 döneminde borsada yükselişin yaşandığı 38 gün içerisinde 20 gün yabancılar alım yaptı.

Yabancıların alım yaptığı dönemlerde borsa yükseliyor. IMKB Ulusal 100 Endeksi ağırlıklı olarak yabancı alımlarının olduğu dönemlerde çıkış yaşıyor.

Endeksin çıkış yaşadığı dönemlerde yabancılar satış yaparak nakde geçiyor.

İstanbul Borsası'nda 1997 yılından bu yana yabancı paylarında yükseliş eğilimi gözlenmektedir. Zaman zaman dalgalanmalar yaşansa bile yabancıların 2003 yılında 1 milyar dolarlık, 2004 yılında ise 1 milyar 430 milyon dolarlık alım yaptıkları gözlenmektedir.  1999 yılında yaşanan borsadaki en büyük yükseliş sırasında



2-yabancı satışı ve düşüş
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yıllık yabancı işlemleri

		YABANCI ALIMLARI VE ENDEKSİN YÜKSELİŞİ

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ

		Feb-98		552,447,802		460,974,828		1,013,422,630		91,472,974		3,547		2.78

		Nov-98		434,697,812		360,726,412		795,424,224		73,971,400		2,196		5.32

		Feb-99		701,652,978		442,834,928		1,144,487,906		258,818,050		2,656		2.27

		Mar-99		493,938,569		481,825,454		975,764,023		12,113,115		3,893		46.57

		Apr-99		830,820,704		650,666,204		1,481,486,908		180,154,500		4,554		16.98

		Jul-99		937,202,673		758,851,645		1,696,054,318		178,351,028		5,160		0.64

		Aug-99		415,120,757		333,986,567		749,107,324		81,134,190		5,805		12.50

		Oct-99		529,095,787		476,472,106		1,005,567,893		52,623,681		5,961		16.02

		Nov-99		1,630,873,923		1,412,499,699		3,043,373,622		218,374,224		6,534		9.61

		Dec-99		1,817,659,770		1,737,514,421		3,555,174,191		80,145,349		8,776		34.31

		Mar-00		1,719,448,709		1,562,788,544		3,282,237,253		156,660,165		17,199		5.24

		Jan-01		990,255,630		736,118,249		1,726,373,879		254,137,381		9,437		18.29

		Nov-01		628,224,979		588,194,391		1,216,419,370		40,030,588		9,635		24.65

		Dec-01		477,972,375		376,377,033		854,349,408		101,595,342		11,634		20.75

		Apr-02		633,601,882		535,991,573		1,169,593,455		97,610,309		11,622		1.31

		Dec-02		506,689,017		426,083,961		932,772,978		80,605,056		13,300		30.18

		Feb-03		457,865,480		405,703,199		863,568,679		52,162,281		11,032		6.38

		May-03		483,417,226		474,307,018		957,724,244		9,110,208		11,468		17.33

		Sep-03		1,249,683,511		939,023,681		2,188,707,192		310,659,830		11,653		9.71

		Oct-03		1,636,332,923		1,504,925,486		3,141,258,409		131,407,437		13,444		15.37

		Nov-03		970,504,038		778,536,453		1,749,040,491		191,967,585		15,754		17.18

		Dec-03		1,560,758,211		1,503,770,120		3,064,528,331		56,988,091		16,008		1.61

		Mar-04		2,064,417,870		1,907,505,595		3,971,923,465		156,912,275		18,786		8.85

		Jul-04		1,332,882,030		1,243,362,660		2,576,244,690		89,519,370		18,290		9.09

		Sep-04		1,853,788,824		1,670,501,895		3,524,290,719		183,286,929		20,512		5.84

		Oct-04		1,690,763,774		1,653,573,681		3,344,337,455		37,190,093		21,723		5.90

		Nov-04		1,965,237,320		1,753,633,241		3,718,870,561		211,604,079		22,858		5.23

		Jan-05		3,626,419,325		2,817,065,813		6,443,485,138		809,353,512		24,972		10.69

		Feb-05		4,116,440,606		3,631,513,781		7,747,954,387		484,926,825		27,850		11.53

		1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 50 GÜN YÜKSELİŞ YAŞANDI.

		BORSADA YAŞANAN ÇIKIŞIN 29 GÜNÜ YABANCI ALIMLARI İLE GERÇEKLEŞTİ.

		YABANCI SATIŞI VE ENDEKSİN ÇIKIŞI

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış		IMKB 100		IMKB 100

				USD		USD		USD		USD		ENDEKSİ		AYLIK GETİRİ

		Dec-97		391,094,690		417,735,204		808,829,894		-26,640,514		2,814		19.86

		Jan-98		333,131,766		427,655,812		760,787,578		-94,524,046		3,451		22.64

		May-98		503,558,930		864,757,081		1,368,316,011		-361,198,151		4,231		29.79

		Jul-98		635,015,804		644,869,133		1,279,884,937		-9,853,329		4,124		14.43

		Aug-98		443,646,321		575,627,393		1,019,273,714		-131,981,072		4,322		4.80

		Dec-98		200,340,813		239,231,113		439,571,926		-38,890,300		2,504		14.03

		Jan-99		243,297,172		251,533,823		494,830,995		-8,236,651		2,597		3.71

		May-99		698,352,281		823,935,348		1,522,287,629		-125,583,067		5,354		17.57

		Jan-00		2,193,674,200		3,611,549,135		5,805,223,335		-1,417,874,935		15,209		73.30

		Feb-00		1,497,603,318		1,943,031,671		3,440,634,989		-445,428,353		16,342		7.45

		May-00		1,187,729,586		1,464,027,893		2,651,757,479		-276,298,307		19,059		19.72

		Nov-00		1,156,852,241		1,375,819,325		2,532,671,566		-218,967,084		14,079		24.04

		Feb-01		828,799,284		854,174,668		1,682,973,952		-25,375,384		10,638		12.73

		May-01		729,037,283		781,641,666		1,510,678,949		-52,604,383		12,093		50.74

		Jan-02		683,087,517		700,857,138		1,383,944,655		-17,769,621		13,783		18.47

		Aug-02		355,867,315		431,381,982		787,249,297		-75,514,667		10,582		10.63

		Nov-02		1,141,263,315		1,388,653,904		2,529,917,219		-247,390,589		10,217		12.80

		Mar-03		368,885,977		488,066,511		856,952,488		-119,180,534		11,574		4.92

		Jan-04		1,514,399,129		1,532,677,015		3,047,076,144		-18,277,886		18,625		16.35

		Apr-04		1,594,442,567		1,690,418,823		3,284,861,390		-95,976,256		20,322		8.17

		Aug-04		1,020,126,377		1,064,561,607		2,084,687,984		-44,435,230		19,381		5.96

		1997-2005 ŞUBAT DÖNEMİNDE BORSADA 50 GÜN YÜKSELİŞ YAŞANDI.

		BORSADA YAŞANAN ÇIKIŞ SIRASINDA 21 GÜN YABANCILAR SATIŞ YAPTI.





PİYASA DEĞERLERİ

																														İSTANBUL BORSASININ TOPLAM PİYASA DEĞERİ VE YABANCI PAYLARI

		Yıllık Yabancı Yatırımcı Alım ve Satım Tablosu ( Tüm Hisseler )																														Toplam		Toplam		Net Yabancı Alımı		Halka açık		Yabancı

		Yıl		Alış Tutarı		Satış Tutarı		Toplam Hacim		Net Alış																				Yıllar		PD( Mln $)		Yabancı portföyü(Mln $)		Milyon $		Yabancı portföyü		Payı

				USD		USD		USD		USD																				1997		61,879		6,018		-301		15,469.81		38.9

		1997		4,291,874,934		4,592,929,235		8,884,804,169		-301,054,301																				1998		33,975		3,700		-418		8,493.81		43.6

		1998		5,625,563,337		6,044,004,498		11,669,567,835		-418,441,161																				1999		114,271		15,358		1,024		28,567.75		53.8

		1999		9,451,722,565		8,427,662,673		17,879,385,238		1,024,059,892																				2000		69,507		7,404		-3,134		17,376.85		42.6

		2000		15,138,182,717		18,272,296,324		33,410,479,041		-3,134,113,607																				2001		47,689		5,635		509		11,922.18		47.3

		2001		6,323,581,799		5,814,986,904		12,138,568,703		508,594,895																				2002		34,402		3450		-15		8,187.56		42.1

		2002		6,427,045,047		6,441,991,360		12,869,036,407		-14,946,313																				2003		69,003		8,954		1,010		17,457.70		51.3

		2003		9,171,750,207		8,161,921,211		17,333,671,418		1,009,828,996																				2004		98,073		16,141		1,430		24,616.33		65.6

		2004		19,398,998,980		17,969,230,249		37,368,229,229		1,429,768,731																				KAYNAK :IMKB

		2005		11,058,557,341		9,612,761,073		20,671,318,414		1,445,796,268

		Toplam		86,887,276,927		85,337,783,527		172,225,060,454		1,549,493,400

		Yabancı Yatırımcılara Ait Hisse Senedi

		Saklama Bakiyeleri (Milyon USD)

				Ocak		Şubat		Mart		Nisan		Mayıs		Haziran		Temmuz		Ağustos		Eylül		Ekim		Kasım		Aralık

		1995		---		---		---		---		---		---		---		---		---		---		---		1,936

		1996		2,457		2,849		3,029		2,736		2,489		2,965		2,617		2,551		2,79		2,926		3,165		3,085

		1997		4,655		4,564		3,997		3,577		3,793		4,456		4,728		4,938		5,97		5,881		5,465		6,018

		1998		5,718		5,296		5,373		6,864		5,765		6,095		6,589		3,845		3,2		3,068		3,668		3,700

		1999		3,429		5,196		5,554		6,741		5,853		5,555		6,603		5,555		7,001		7,362		8,92		15,358

		2000		14,597		13,362		12,734		15,046		11,39		11,338		11,999		11,188		9,503		10,645		8,079		7,404

		2001		8,636		5,331		4,009		5,725		4,863		4,796		3,938		3,949		2,988		3,742		4,58		5,635

		2002		5,812		4,719		5,43		5,37		4,313		3,716		3,643		3,413		3,124		3,657		4,533		3450

		2003		3,769		4,108		3,033		3,914		4,27		4,323		4,237		4,945		5,77		6,81		6,693		8,954

		2004		8,683		9,645		10,813		8,836		8,192		9,074		9,189		9,943		11,505		12,264		12,949		16,141

		2005		18,887		20,282		*

		TOPLAM PİYASA DEĞERLERİ

		(Milyon ABD$)(US$ Million)

		1986		657		797		632		611		661		672		685		843		844		824		878		938

		1987		1,195		1,505		1,326		1,329		1,913		2,353		4,895		5,479		4,692		3,440		4,417		3,125

		1988		3,569		2,905		2,674		2,107		2,020		1,696		1,783		1,578		1,374		1,293		1,237		1,128

		1989		1,100		1,384		1,267		1,450		1,790		2,205		2,134		2,487		4,254		4,781		4,459		6,756

		1990		10,911		10,269		9,353		9,500		10,706		15,493		26,355		25,438		25,915		23,917		18,742		18,737

		1991		21,391		23,147		18,624		15,136		15,145		14,556		12,800		12,745		11,632		10,560		14,945		15,564

		1992		16,613		11,679		12,329		10,411		9,060		11,936		11,315		11,329		10,824		9,604		9,444		9,922

		1993		10,784		14,266		13,668		19,443		18,728		22,689		20,274		24,345		30,488		28,529		34,248		37,824

		1994		31,401		22,014		16,253		11,191		11,802		16,290		18,646		20,967		21,019		20,017		23,119		21,785

		1995		19,360		21,575		28,196		31,315		31,879		32,433		34,304		27,949		26,151		29,038		22,597		20,782

		1996		26,644		30,568		31,480		29,404		26,220		29,390		27,804		26,546		28,043		29,157		31,510		30,797

		1997		45,595		44,374		44,891		37,093		39,632		43,846		45,221		44,334		55,702		56,415		54,540		61,879

		1998		63,311		53,235		51,680		64,753		57,935		61,442		62,991		37,453		33,900		31,002		34,485		33,975

		1999		31,863		45,034		50,223		55,124		50,741		47,425		56,188		48,292		55,801		56,408		66,012		114,271

		2000		121,703		111,897		109,197		125,445		105,211		94,117		106,412		97,456		82,400		95,778		62,723		69,507

		2001		76,069		46,893		39,260		52,133		43,703		43,152		36,702		36,207		25,008		31,383		39,506		47,689

		2002		50,344		39,979		43,254		42,704		36,556		31,436		32,905		31,892		29,106		33,394		46,924		34,402

		2003		36,966		39,274		30,570		39,916		43,122		41,258		39,724		44,125		48,906		54,865		51,659		69,003

		2004		66,811		74,258		79,981		66,604		60,003		64,347		69,753		70,140		77,500		84,940		84,679		98,073





		Hisse Senetleri Borsa'da İşlem Gören Şirketlerin Toplam Piyasa Değerleri

		Total Market Values of the Companies Traded on the ISE

		(Milyar TL)(TL Billion)

		Yıl		Ocak		Şubat		Mart		Nisan		Mayıs		Haziran		Temmuz		Ağustos		Eylül		Ekim		Kasım		Aralık

		Year		Jan.		Feb.		March		April		May		June		July		Aug.		Sept.		Oct.		Nov.		Dec.

		1986		382		471		416		398		448		454		461		571		584		606		656		709

		1987		891		1,147		1,029		1,057		1,567		2,001		4,297		4,894		4,370		3,273		4,275		3,182

		1988		3,972		3,417		2,997		2,664		2,667		2,351		2,560		2,420		2,266		2,175		2,198		2,048

		1989		2,070		2,668		2,566		3,007		3,749		4,714		4,586		5,498		9,526		10,967		10,270		15,553

		1990		25,585		24,705		23,172		23,935		27,709		40,995		70,289		68,350		70,924		66,313		52,638		55,238

		1991		65,004		77,009		69,129		59,776		61,291		62,562		56,202		58,592		54,829		51,946		75,096		78,907

		1992		91,049		68,248		76,877		68,577		62,037		81,897		79,794		79,799		79,127		75,200		78,131		84,809

		1993		93,923		130,190		129,045		187,426		190,524		246,165		231,808		285,685		367,986		368,963		469,531		546,316

		1994		539,663		401,583		359,442		373,504		374,106		507,145		577,776		690,181		714,731		716,365		838,932		836,118

		1995		781,227		886,776		1,176,831		1,322,099		1,351,626		1,419,118		1,535,250		1,330,499		1,268,807		1,470,797		1,222,144		1,264,998

		1996		1,657,239		1,996,641		2,213,410		2,176,233		2,033,000		2,380,029		2,300,842		2,270,360		2,542,240		2,770,734		3,183,863		3,275,038

		1997		5,245,193		5,384,388		5,661,686		4,987,960		5,525,040		6,423,060		7,172,453		7,335,460		9,614,242		10,155,884		10,543,055		12,654,308

		1998		13,544,225		12,147,803		12,424,795		16,066,419		14,802,395		16,265,640		16,878,505		10,345,741		9,341,353		8,808,872		10,374,768		10,611,820

		1999		10,504,030		15,752,332		18,347,576		21,359,578		20,411,680		19,818,579		23,912,556		21,388,212		25,638,363		26,905,950		33,823,208		61,137,073

		2000		67,590,449		64,076,139		64,197,681		76,004,238		64,518,897		58,216,149		67,440,054		63,431,186		54,628,507		65,279,909		42,802,295		46,692,373

		2001		51,627,246		43,143,251		40,039,488		59,269,491		52,675,807		54,022,417		48,527,168		49,142,707		37,952,302		49,782,466		58,189,315		68,603,041

		2002		65,669,702		55,374,627		57,824,887		56,837,263		52,531,070		49,293,803		55,510,491		51,671,586		48,003,961		55,479,464		71,993,468		56,370,247

		2003		60,417,103		62,345,778		51,935,078		62,515,471		61,180,213		58,035,612		56,044,272		61,414,496		67,656,841		81,083,797		75,883,018		96,072,774

		2004		89,264,259		98,048,596		104,719,476		94,332,165		89,462,973		95,225,365		101,953,183		105,284,525		115,964,053		124,787,276		120,668,312		132,555,528

		(Milyon ABD$)(US$ Million)

		1986		657		797		632		611		661		672		685		843		844		824		878		938

		1987		1,195		1,505		1,326		1,329		1,913		2,353		4,895		5,479		4,692		3,440		4,417		3,125

		1988		3,569		2,905		2,674		2,107		2,020		1,696		1,783		1,578		1,374		1,293		1,237		1,128

		1989		1,100		1,384		1,267		1,450		1,790		2,205		2,134		2,487		4,254		4,781		4,459		6,756

		1990		10,911		10,269		9,353		9,500		10,706		15,493		26,355		25,438		25,915		23,917		18,742		18,737

		1991		21,391		23,147		18,624		15,136		15,145		14,556		12,800		12,745		11,632		10,560		14,945		15,564

		1992		16,613		11,679		12,329		10,411		9,060		11,936		11,315		11,329		10,824		9,604		9,444		9,922

		1993		10,784		14,266		13,668		19,443		18,728		22,689		20,274		24,345		30,488		28,529		34,248		37,824

		1994		31,401		22,014		16,253		11,191		11,802		16,290		18,646		20,967		21,019		20,017		23,119		21,785

		1995		19,360		21,575		28,196		31,315		31,879		32,433		34,304		27,949		26,151		29,038		22,597		20,782

		1996		26,644		30,568		31,480		29,404		26,220		29,390		27,804		26,546		28,043		29,157		31,510		30,797

		1997		45,595		44,374		44,891		37,093		39,632		43,846		45,221		44,334		55,702		56,415		54,540		61,879

		1998		63,311		53,235		51,680		64,753		57,935		61,442		62,991		37,453		33,900		31,002		34,485		33,975

		1999		31,863		45,034		50,223		55,124		50,741		47,425		56,188		48,292		55,801		56,408		66,012		114,271

		2000		121,703		111,897		109,197		125,445		105,211		94,117		106,412		97,456		82,400		95,778		62,723		69,507

		2001		76,069		46,893		39,260		52,133		43,703		43,152		36,702		36,207		25,008		31,383		39,506		47,689

		2002		50,344		39,979		43,254		42,704		36,556		31,436		32,905		31,892		29,106		33,394		46,924		34,402

		2003		36,966		39,274		30,570		39,916		43,122		41,258		39,724		44,125		48,906		54,865		51,659		69,003

		2004		66,811		74,258		79,981		66,604		60,003		64,347		69,753		70,140		77,500		84,940		84,679		98,073

		KAYNAK:IMKB 2004 YILLIK






