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Bölüm 2

YATIRIM FONLARI VE BORSA ETKİLEŞİMİ:  
TÜRKİYE ÖRNEĞİ

Ali ÖZER1

Giriş

Dünyada küreselleşme ile birlikte ekonomi ve finans alanlarının da içinde bulun-
duğu birçok disiplinde etkileşimler ve ilişkiler sadece ilgili ülkenin şartlarıyla sınırlı 
kalmayıp, komşu ülkeleri, bölge ülkelerini hatta dünyanın farklı bölgesindeki ülkele-
ri de kapsayacak şekilde farklı bir boyut kazanmıştır. Bu yeni boyut özellikle finans 
piyasalarını etkilemiş ve finansal piyasalarda doğrudan ya da dolaylı olarak bütün 
ülkeler birbiriyle bağlantılı hale gelmiştir. Finansal piyasaların etkileşimi, teknolojik 
gelişmeler, krizlerin yayılma etkisi, haberleşme ağlarının gelişimi ve makro ekono-
mik faktörlerdeki değişimin piyasalara etkisi yatırımcıları bireysel yatırımdan ziya-
de profesyonellerden oluşan kurumsal yatırımcılara ve bunların oluşturduğu fonla-
ra yönlendirmeye başlamıştır. Yaşanan bu değişimler bu fonlara gereksinim yarattığı 
gibi ortaya çıkan yeni risk türleri fonların sayı ve nitelik yönünden değişmesine ve 
gelişmesine yol açmıştır. 

Aslında, insanoğlu çok eski devirlerden beri karşılaştığı risklere karşı kendini 
güvene almak için, hatta bu risk ortamından fayda sağlamak için, kendi dönemle-
rindeki şartlara göre ve günümüz finans dünyasına göre daha ilkel metotlarla da 
olsa çeşitli yöntemler denemiştir. Günümüzde hızla değişen ekonomik şartlar, ya-
tırımcıları finansal risklere karşı daha fazla korunmaya ve risk yönetimini ön plana 
çıkarmaktadır. Risk yönetimi risklerin belirlenmesi, bunların açıkça tanımlanması, 
ölçülebilir hale getirilmesi ve ölçümü, bunlara dair standartların ve limitlerin tespiti 
ile mümkündür. Risk yönetiminde öncelikle hangi risklerle karşı karşıya olduğu be-
lirlenir daha sonra riskleri tamamen yok etmek mümkün olmadığından, riskleri en 
aza indirmek için uygun finansal ürün ve politika seçimi önemlidir. Bu seçimler ise 
ancak piyasaların yakın takip ve doğru analizi ile mümkündür. Sürecin sayısal he-
saplamalarla ilgili kısmı işin kolay kısmı olup, önemli olan bu sayısal verilerin doğru 
yorumlanıp, doğru kararların verilmesidir. Bu bağlamda risk yönetiminde kullanıla-
cak enstrümanların seçimi büyük önem arz etmektedir. Tam bu noktada kurumsal 
yatırımcılar devreye girmektedir. 

Bireysel yatırımcılar ellerindeki fazla tasarrufu farklı piyasalarda alım-satım ya-
parak değerlendirebilirler. Ancak piyasalar faklı faktörlerin etkisiyle devamlı değiş-
kenlik gösteren ve bu nedenle devamlı takip gerektiren, ayrıca değişkenliğin neden 
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Literatürdeki çalışmalar ve hipotezlerle uyumlu şekilde Türkiye’de de kurumsal 
yatırım ile hisse senetleri arasında güçlü etkileşimler bulunmuştur. Buda ülkemizde 
kurumsal yatırımın sadece sayısal olarak değil derinlik olarak ta büyüdüğünü gös-
termektedir. Ancak uzun dönemde sadece borsadan fonlara doğru etkileşimin olma-
sı kurumsal yatırımın daha fazla derinlik kazanması gerektiğini göstermektedir. Ay-
rıca bilgi açıklama hipoteziyle çelişen şekilde ülkemizde bilginin öncelikle kurumsal 
yatırım firmalarından ziyade borsada tepki gördüğü ve borsa vasıtasıyla diğer ku-
rumsal yatırım türlerini etkilediği söylenebilir. Diğer taraftan uzun dönemde, Borsa-
da oluşan fiyatların fonlar gibi kurumsal ürünler üzerinde fiyat baskısı oluşturduğu 
da söylenebilir. Kurumsal yatırımı daha detaylı yorumlamak için ilerleyen çalışma-
larda emeklilik fonları, yatırım ortaklıkları gibi diğer kurumsal yatırım çeşitleri de 
çalışmaya dahil edilirse daha uygun olacağı düşünülmektedir.
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