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Turkiye 'yatinm yapilabilir' iilke

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulugsu Moody's'in kredi notunu indirme kararina ragmen
yabanci yatinmcilar, ekonomik temellere odaklanarak Tiirkiye'yi “yatirim yapilabilir” tilke
olarak gérmeye devam ediyor.

Abone Ol | Google News

Yabanci yatinmcinin goziinde Tiirkiye 'yatirim yapilabilir' iilke olarak goriiliyor.

YORUM PAYLAS

Moody's cuma gecesi Tiirkiye nin uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notunu “yatirim
yapilabilir" seviyenin altina indirdigini acikladi. Temmuz ayinda FETO'niin darbe girisiminin
ardindan kurulusun Tiirkiye'nin notunu negatif izlemeye almasiyla baslayan 9o giinliik
belirsizlik siireci bu sekilde sonuclanmis oldu. Peki gercekten Tiirkiye artik yatirimei nezdinde

yatirim yapilabilir tilke olarak gériilmiiyor mu?

Kararin motivasyonunu bir kenara birakip yatirimecinin Tirkiye algisina baktigimizda, iilkeyi
uzun yillardir yakindan takip eden yatirimeilarin reel ekonomik temellere bakarak, uzun vadeli
distindigini soylemek miimkiin. Su ana kadar eldeki veriler, piyasalarin ilk islem giiniinde

verdigi tepki, yabanci ekonomistlerin degerlendirmeleri Tiirkiye nin tiim bolgesel gelismelere
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ragmen hala yatirimeilar i¢in cazibesini korumaya devam ettigini acik bir sekilde gosteriyor.
Kredi derecelendirme kuruluslarinin olumsuz etkisi sinirh

Diinyanin tiim 6nemli sirketleri ve lilkeleri agirlikli olarak ABD merkezli ti¢ kredi
derecelendirme kurulusu (Fitch Ratings, Moody's ve Standard amp; Poor's) tarafindan
derecelendiriliyor. Bu derecelendirmenin asil amaci, bor¢ alan veren arasindaki itibari, bir
anlamda borcu 6deyebilme giiciinii 6lcebilmek. Hem tilkeler hem de sirketler bu sekilde dis
borclanmaya gidebiliyor, borcun siiresi, miktari ve faizi genelde bu derecelendirme ve

goriiniime gore belirleniyor.

Tirkiye s6z konusu oldugunda ise diinyanin ii¢ biiyiik kredi derecelendirme kurulusunun asir1
temkinli bir tavir icerisinde bulundugu uzun yillardir bilinen bir gercek. Ozellikle ekonomik
biiyime tahminleri konusunda kuruluslarin kidemli analistleri bile artik bunu kabul ediyor. Bu
ylzden hemen her yil biiyiimede yukari yonlii revizyonlar yapiliyor. Her ne kadar bu
kuruluglarin raporlarini yazan analistler bazen gelismeleri anlamakta, Tiirkiye'nin ekonomik
dinamiklerini okumakta zorlansalar da Tiirkiye nin temel mali gostergeleri, diisiikk kamu borcu,
gorece giiclii biiyyiime ve i¢ talebi, uzun vadeli yabanci yatirimei icin firsat sunuyor. Bu yiizden
de derecelendirme kuruluslarinin not kararlarinin olumsuz etkisi son derece sinirh kaliyor.
Kisacasi yabanci yatirimei kiiresel diisiik biiylime ve negatif faiz ortaminda gelisen piyasalarda

firsat ve kar arayisim siirdiiriiyor.

| EKONOMi
“k ‘8 Enagir ekonomik krizi dahi géremeyen Moody's

"Tiirkiye'nin herhangi bir sistemik riskle karsilasacagini diisinmiiyorum"

Geriye bakildiginda Tiirkiye nin 2001 krizi dahil olmak tizere bor¢ 6deme ge¢gmisinin sorunsuz
oldugu rahatlikla goriilebilir. Kisacas1 bolgesel risklerdeki yiikselis bile son yillarda borcun geri

odenmesinde herhangi bir engel olusturmada.

Ornegin Moody's'in not karar1 sonrasinda AA'ya konusan Nomura Orta ve Dogu Avrupa,
Ortadogu ve Afrika Bolgesi Stratejisti Timothy Ash, “Iyi haber su ki 6niimiizdeki belirsizlik
ortadan kalkt1. Simdi piyasalar yeniden fiyatlama yapabilir. Ben Tiirkiye'nin bu karar
sonrasinda herhangi bir sistemik riskle karsilasacagini diisinmiiyorum. Belki bir miktar para
cikisi olabilir ama gelisen piyasalara yonelen asil sermaye daha fazla kazanc getirecegi
diisiincesiyle yeniden giris yapacaktir. Tiirkiye nin mali rasyolarinda herhangi bir bozulma, ya
da kredibilitesini etkileyebilecek, dis finansman ac¢isindan risk olusturabilecek bir tehdit
gormiiyorum" diye konustu.

Moody's'in not kararinin ardindan haftanin ilk islem giiniindeki piyasa tepkisinin son derece
yumusak oldugunu vurgulayan Ash, “Bazilar1 i¢in ilging olabilir ama piyasalardaki sinirh tepki
Moody's'in 6ngordiigiiniin tersine Tiirkiye nin dayanikliligini ve giiclii temellerini yansitiyor.

Hatta bazi yatirimcilar satin almak icin Moody's belirsizliginin dagilmasini bekliyordu"


https://www.yenisafak.com/ekonomi/en-agir-ekonomik-krizi-dahi-goremeyen-moodys-2537702

ifadelerini kullanda.

1999 yilindan beri Tiirkiye'yi yakindan izleyen Ash'in goriigleri yabanci yatirimeilar tarafindan
da paylasiliyor. Ornegin uluslararasi piyasalarda “yatirim gurusu” olarak bilinen Franklin
Templeton Yonetim Kurulu Baskani1 Mark Mobius, darbe girisimden sadece giinler sonra
Tiirkiye piyasalarinda yatirim firsati arayisinda oldugunu séylemis, "Kisisel olarak Tiirkiye'ye
daha yakindan bakmamiz gerektigini diisiiniiyorum. Acele etmiyoruz su anda, ama ayni

zamanda tabii ki oradaki yatirim firsatlarini ariyoruz" ifadelerini kullanmisti.

Aynidogrultuda Japon kredi derecelendirme kurulusu Japan Credit Rating (JCR) Eurasia
Baskani1 Orhan Okmen da Moody's'in kararina ragmen Tiirkiye'yi hala yatirim yapilabilir iilke
konumunda gordiiklerini s6yledi.
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‘i Moody's'e inat talep yagdi

Giiney Afrika ve Tirkiye kiyaslamasi

Moody's'in degerlendirmesine gore Tiirkiye'nin kredi notu (Bai) ile Giiney Afrika'nin kredi
notunun (Baa2) iki basamak altinda bulunuyor. Oysa Giiney Afrika'nin ekonomik biiytimesi
Tiirkiye'nin aksine neredeyse durmak iizere. Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF)
projeksiyonlarina gore Gliney Afrika'nin bu yil sonunda yiizde 0,1, gelecek sene ise en iyi
ihtimalle yiizde 1,0 oraninda biiylimesi bekleniyor.

Buna ragmen Moody's Baskan Yardimcis1 Zuzana Brixiova gecen hafta Giiney Afrika'nin kasim
ayindaki degerlendirmesinde kredi notunun diisiiriilmesi ihtimalinin ti¢te bir seviyesinde
oldugunu sdylemisti. Bu da demek oluyor ki, IMF tarafindan mayis ayinda 6nce yiizde 0,6'ya
sonra yiizde 0,1'e cekilen Giiney Afrika'nin notunun korunmasi ihtimali, notun azaltilmasindan
daha yuiksek bir olasilik. Ustelik Moody's'in Gliney Afrika i¢cin biiyiime tahminleri de son derece
diisiik. Moody's bu yilin sonunda Giiney Afrika'nin yilizde 0,2 gelecek yil ise 1,1 oraninda
biiyiimesini bekliyor. Ote yandan Moody's, Tiirkiye'nin notunun indirildigine iliskin
aciklamasinda bile Tiirkiye nin 2016-2019 yillar1 arasinda ortalama yiizde 2,7 oraninda

biiyimesinin beklendigini belirtiyor.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) verilerine gore ise Tiirkiye'nin bu yi1lin sonunda yiizde 3,8 oraninda
biiyiimesi bekleniyor. Peki biiylimeyen Giiney Afrika nasil olur da Tiirkiye'den daha “yatirim
yapilabilir” olarak degerlendirilebilir? Bu soruya verilecek yanit, Moody's'in kararinin hangi

'saiklerle’ alindigini da ortaya koyacak.
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'Kiyamet Siginagi’ 'Buyiuk bir utang'
Olaganiisti haller i¢in yapildi: Gorenler Almanya'nin Ukrayna'ya gonderecegi
saskina dondii. fuzeler 35 yillik ¢ikt.
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