QO

\
‘O\Q}Q’(\d’g\\)
o \:\;:‘QS((\Q
o wt
0(‘5\0%(\0(
&S\@o‘

Gelecege
Yatirim

Aileler icin Tasarruf ve Yatirim Tavsiyeleri

\

ay |
Gl

P
(il
x -



Butce Yap
Tutumlu O
Biriktir
Yatinm Yap
Sabirl O



ATTILA KOKSAL, CFA

Alparslan Budak -> Murat Ergin > Dr. ilknur Uner -> Hakan Osmanoglu

Gelecege Yatirhm

trov

Tiirkiyenin Odeme Yéntemi

Tirkiye'nin Odeme Yéntemi TROY'un katkilariyla basilmistir.









GELECEGE YATIRIM

| -
CIN-
DE-
KI-
LER



OMISOZ oot 6

YazZarlariIMZ ... 12

Gl oo 18

Birikim Neden Gereklidir? ... 25

Varlik Nedir? ... 31

Israftan Kaginmally1z ............oooooiiiiiiii e 39

Hayatin EVILETT . ...ooiiiiiiiiiiiii e 45

Finansal Planlama ... ... ... 50

.................................................................................... 72

...................................................................... 112

..................................................................................................... 126

Aile I¢i FInansal UYUIM .......ooooiiiiiiiiii e 137

Aile BUtcesi / BiriKim .......ooeeuiiiii 150

Kredi & Banka Kartlari ... 158
Cocuklarimizi Para ve Tasarruf Konularinda

Nasil Bilinglendirmeliyiz? ...........ccooooiiiiiii 165

.................................... 174

Emeklilige HazZIr MIYIZ? .....oooiiiiiiiiiiiie e 191

Emeklilik Donemini Planlama ... 194

Bireysel Emeklilik Sistemi — BES........c.c.cuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiee e 204

Yatirim Basit Bir ISHI ....oc.oooiii i 231

Varlik DagIIMl ......oooiiiiiiiii e 236

POrtfOy DENGEIEIME .. .ouiiiii e 257



GELECEGE YATIRIM

Onsoz




Bugin gunlerden 31 Ekim. 1924 yilindan beri "Diinya Tasarruf Gind" olarak
kutlanmakta olan 31 Ekim uzun suredir planladigim bu kitaba baslangi¢
yapmak icin ¢cok anlaml bir gin.

Baslangicta bu kitabi tek basima yazmay: planliyordum. Kitabin ana hatlar:
ortaya ciktikca bankacilik, sigorta, sermaye piyasasi ve bireysel emeklilik
alanlarinda calisan tecribeli uzmanlarin katkisini almamin kitabin derinligi
acisindan cok daha faydal olacagini disundidm ve yillardir cesitli projelerde
birlikte ¢alistigim ve finansal okuryazarlik konusuna goénil vermis bazi
arkadaslarimi tek tek arayip bu projeye davet ettim. Sag olsunlar, hepsi hicbir
soru sormadan, kendilerini haftalarca mesgul edecek, islerinden, ailelerinden
zaman ayirmalarin gerektirecek bu projeye katkida bulunma s6zu verdiler.

Bankacilik sektorinde ve sermaye piyasamizda uzun yillar calismis tecrubeli
uzmanlardan olusan bes kisilik yazar kadromuzda piyasa tecrubesinin

yaru sira akademik unvanlara sahip degerli meslektaslarim da var. Yatinm
danismanligl, portféy yonetimi, arastirma, kurumsal finansman, ticari
bankacilik ve yatirim bankacilig) konularinda genis tecribeye sahip
yazarlarimizin biyografilerini ve daha ¢nce yazmis olduklar: eserleri
"Yazarlarimiz" bolimunde bulabilirsiniz.

Bu kitap ile gelecek konusunda giin gectikgce daha karamsarhga birinen
toplumumuzun bireylerini elimizden geldigince finansal konularda
bilinclendirmeye calisacagiz. Hedefimiz okurlara finansal konularin
dusundukleri kadar karmasik olmadigini, okuma-yazma ve dort islem
bilen herkesin kendi hedeflerine ulasabilecek kadar finansal planlama
yapabilecegini gosterip umut vermek olacaktir.

Dort yil 6nce ¢ocuklarima ve onlarin yasitlarina hitap eden bir kitap yazmaya
karar vermis ve bu ekibin de bir tyesi olan degerli meslektasim Hakan
Osmanoglu ile "Gelecege Yatirim- Yarinin Buyukleri Icin Tasarruf ve Yatirim
Tavsiyeleri” adli bir kitap yazmis ve yayinlamistik. Bu kitabimizin gérdiagu
ilgi Uzerine, ayni konuda ailelere hitap eden bir kitabin da yararl olacagini
umuyoruz.
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1970'li yillardan 2010'lu yillarin basina kadar siren yiksek enflasyon
ortami maalesef yurdumuzda bir¢ok konuda tahribata neden oldu.
Enflasyon, ginlik hayatimizda strekli gozlemledigimiz kisa vadecilik,
calismadan zengin olma egilimi, kadercilik, yolsuzluk gibi olumsuz
kavramlar: uzun yillar boyunca besledi ve koéruikledi.

Turkiye'de tasarruflarin buyuik bir bolimune sahip olan 30 yas uzeri
kisiler ki ben onlar: "enflasyon kusag:1" olarak adlandiriryorum, ergenlik
hayatlarina yiksek bir enflasyon ortami i¢inde girdiler. Bu kusagin
tasarruf ve yatirim aliskanliklari, dinyada esi benzeri goértilmemis 25-
30 yillik anormal bir enflasyon ortaminda sekillendi. Asiri ytksek
nominal ve reel faizlerin, beklenmedik zamanlarda gelen ve varlik
degerleri Gizerinde buyuk tahribat yaratan devaltasyonlarin, borsada
kisa vadecilik ve arz-talep dengesizligi nedeniyle sert fiyat hareketlerinin
yasandigl bir ortamda, dogal olarak bireyler tasarruflarini biyttmekten
cok onlari korumak icin ¢aba sarf ettiler. Bu nedenledir ki, bu kusagin
bugin gayrimenkul disindaki yatirim portféyu kisa vadeli banka
mevduati, altin ve doviz agirlikli olup, uzun vadeli risk-getiri dengesi
acisindan optimal olmayan bir yapidadir. Daha da kétist hem
toplumumuzun demografik yapisi hem de gecmisten gelen aliskanliklar
tasarruf oranlarimizi uluslararasi normlara gore ¢ok dusik seviyelere
cekmistir.

2001 krizi sonrasi alinan 6nlemler ve uygulanan makroekonomik
politikalar sayesinde Turkiye ekonomisi 2013 yilina kadar bir¢ok agidan
rahat bir donem gecirdi. Kamu borclanmasinin sermaye piyasasi
tzerinde agirhginin kalktig, sirketlerimizin hizli biyadigu, enflasyon,
reel ve nominal faizlerin tarihi dusuk seviyelere geldigi, yabanci
yatirimcilarin ilgisinin en ust seviyede oldugu bu parlak dénemi maalesef
cok iyi degerlendirebildigimiz sdylenemez. Onimizdeki donem ise
gecmise gore cok daha zorlu olacaga benziyor. Halkimizin yatirim
aliskanliklarinin bu yeni doneme suratle uyum saglamasi gerekiyor.



Vatandaslarimizin artik ge¢mis donemlerdeki aliskanlhiklarindan
kurtulmalari, orta / uzun vade hedefli yatirim planlar: yapmalar: ve
"Gelecege Yatirim Yapmak" kavramina sadik kalmalar: gerekmektedir.
Gunumuzde halen olumlu olan demografik yapimizda énimuzdeki yillarda
meydana gelecek olumsuz gelismeler, 6zellikle toplumumuzun yaslanmaya
baslayacak olmasi, uzamakta olan yasam beklentisi ile birlesince,
nifusumuzun buyuk bir béliminin 20-25 yillik bir emeklilik dénemine
maddi acidan hazirlikli olmasi gerektigini gosteriyor.

Yukarida da belirttigim gibi yazar kadromuz Turk Sermaye Piyasasi'nda
uzun yillar deneyimli bireylerden olusuyor. Hepimiz degisik
perspektiflerden Turk yatirimeisinin yatirim aliskanliklarinin bu dénemde
nasil sekillendigini yakindan izleme ve bu aliskanliklar tahlil etme
firsatlar1 bulduk.

Mesleklerine yillarini vermis uzmanlar olarak cevremizdeki bircok kisinin
tasarruf ve yatirim konularinda ne denli bilgisiz ve duyarsiz olduklarin
gormek bizleri zaman zaman dehsete dusuruyor. Henuz bircogumuzun
bu konuda yeterli bilince sahip olmadigini gozlemliyoruz. Okurlarimizi
bu kitap ile gelecekteki zorlu déneme hazirliksiz yakalanmanin buyuk bir
tehlike oldugu konusunda uyaracagiz. Temel hedefimiz onlar: 6énce biraz
tedirgin etmek, gelecekteki riskler konusunda disinmeye yonlendirmek,
ardindan da finansal konularda bilin¢lendirmek ve ¢céztmleri gostererek
onlara umut vermektir.

Ulke genelinde gayrisafi milli gelirimizin %13-14'ler seviyesine dismus olan
tasarruf orani %33 ‘dir (ki bu oran Cin ve Iran'da %50, Azerbaycan'da
%43, Hindistan'da %33’tur), vatandaslarimizi tasarruf ve yatirim
konularinda bilinglendirmek i¢in yogun caba harcamamiz gerektigini
gosteriyor.

Bu nedenle, finans piyasasinda calisan tecriibeli uzmanlarin yaklasik
yedi y1l 6nce baslatilmis olan "Finansal Okuryazarlik”" calismalarina
destek vermelerinin ve yatirim konularinda edindikleri tecrubeleri
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paylasmalarinin neredeyse bir vatani gorev oldugu kanisindayiz. Bu
vesileyle tum meslektaslarimizi Finansal Okuryazarlik ve Erisim Dernegi
(FODER) gibi derneklerin, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, Borsa Istanbul'un,
Turkiye Sermaye Piyasalar: Birligi'nin ve ¢ok sayida banka, yatirim
kurulusu, sirket ve sivil toplum érgutinin ulke capindaki calismalarina
katkida bulunmaya davet ediyoruz.

Ben ve arkadaslarim bu kitab: para kazanmak amaci ile degil, bilgiyi
paylasmak ve topluma mutevazi da olsa bir katkida bulunmak amaci

ile kaleme aldik. Kitabimizin elektronik kopyasi bagis karsiliginda
dagitilacaktir. Ekip arkadaslarima bu konudaki fedakarliklar: icin tesekkur
etmeyi bir borg biliyorum.

Bu kitabin hazirlanmasinda ¢ok biytuk emegi gecen degerli asistanim
Dilcu Kuyucu'ya da 6zellikle tesekkur etmek istiyorum. Sayin Kuyucu'nun
verilerin toplanmasi, derlenmesi, grafiklerin hazirlanmasi, yazim
hatalarinin dizeltilmesinin yanisira kitabin icerik ve dizayni konularinda
da 6nemli katkilar: oldu.

Gecmiste bankacilik, girisimcilik, 6deme teknolojileri, Fintech, E-ticaret,
finansal okuryazarlik, vb. konularinda bir ¢ok kitabin yayinlanmasina
destek vermis olan Bankalararas: Kart Merkezi kitabimizin tasarim, editing
ve basim asamalarinda bizlerin de yaninda oldu. Basta Dr. Soner Canko
olmak Uizere BKM ve TROY ailesine kitabimiza olan degerli katkilar icin
tesekkiru bir borg biliriz.

Bu kitap ile ailelerimizin ve gelecek kusaklarin tasarruf ve yatirim
aliskanliklarinin sekillenmesine ve onlarin gelecege bizim kusagimizdan
daha guvenle bakmasina ufacik bir katkimiz olursa ne mutlu bizlere...
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Yazarlarimiz




1983 yilinda Bogazici Universitesi Makina Mihendisligi Béluma’'nden mezun
olan Attila Koksal, 1985 yilinda Philadelphia’daki Drexel Universitesi'nden
MBA derecesi almigtir. Kariyerine Princeton, NJ'deki Center for International
Financial Research & Analysis Inc. adh kurulusta finansal analist olarak
baslayan Kéksal gesitli bankalarda calistiktan sonra 1996-2001 yillar
arasinda Inter Yatirrm A.S’de Genel Mudiir ve inter Portféy Yonetimi A.S de
Yonetim Kurulu Baskani olarak gérev yapmigtir. 2002 yilindan 2013 yilina
kadar Dundas Unla, Standard Unla ve yeni adi ile Unld Menkul Degerler A.S/nin
Genel Mudurlugu goérevlerinde bulunmus olup, son alti yildir burada Yénetim
Kurulu Uyesi olarak gorev yapmaktadir. Gegtigimiz yillarda Borsa istanbul
(BIST) ve Vadeli islemler Borsasi (VOBAS)'da yonetim kurulu Gyeligi ve Turkiye
Sermaye Piyasalari Birligi'nin Yonetim Kurulu Baskanhgi gérevlerini tstlenmis
olan Attila Koksal, 2011 - 2017 yillari arasinda CFA Institute Yénetim Kurulu
Uyeligi yapmistir. Koksal Finansal Okuryazarlik ve Erisim Dernegi'nin (FODER)
yonetim kurulu baskani ve World Wildlife Fund (WWF) Turkiye'nin yonetim
kurulu uyesidir. Hokan Osmanoglu ile genclere yonelik “Gelecege Yatirm -
Yarinin Bayukleri igin Tasarruf ve Yatirim Tavsiyeleri” adli bir kitap yazmis olan
Kdksal, evli ve iki cocuk babasidir.
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Alparslan Budak, 1993 yilinda Bogazigi Universitesi isletme Bélimunden
mezun oldu. 1996 yilinda ingiltere’de University of Birmingham'dan Para,
Banka ve Finans konusunda yuksek lisans derecesi aldi. Halen Yildiz Teknik
Universitesi'nde Finans Doktora Programina devam etmektedir.

1993-2001 yillari arasinda Demir Yatirim'da ¢esitli departmanlarda ¢alisan
Budak, 2001-2015 yillari arasinda Tarkiye Sermaye Piyasalari Birligi'nde Genel
Sekreter Yardimcisi, 2015-2017 yillari arasinda Ekspres Yatirirm'da Genel Madar
Yardimcisi olarak gérev yapti. Halen 6zel bir bankada ¢alismaktadir.

Budak, farkli dénemlerde, Uluslararasi Menkul Kiymet Birlikleri Konseyi
Yonetim Kurulu Uyesi ve Gelisen Piyasalar Komitesi Baskani; Avrasya Borsalar
Federasyonu Destek Uyeler Komite Baskani; Asya Yatirimei Egitimi Forumu
Baskani; Uluslararasi Yatirimer Egitimi Forumu Baskani ve Baskan Yardimcisi
olarak gérev aldi.

Sivil toplum calismalarini Bogazici Universitesi Mezunu is insanlari Dernegi
Yénetim Kurulu Uyesi, Finansal Planlama Dernegi Kurucu Yénetim Kurulu Uyesi
ve Baskan Yardimcisi, Bilimler Dernegi Kurucu Yonetim Kurulu Uyesi olarak
surdarmektedir.

Budak, evli ve iki cocuk babasidir.



Murat Ergin, izmir Bornova Anadolu Lisesi'nin ardindan 1995 yilinda istanbul
Universitesi isletme Fakultesi'nden mezun oldu. 1992-2000 yillari arasinda
Global Menkul Degerler A.S./de Yurt i¢ci Satis ve Pazarlama Yoneticiligi,
Mudurlagu ve Sube Madarlaga gérevlerini Gstlendi. Bu dénem icerisinde
Sermaye Piyasalarina yénelik olarak alternatif dagitim kanallari, masteri
iliski yonetimi ve satis gicu yénetimi konularinda birgok 6ncu projede liderlik
yapti. Takip eden yillarda Demir Yatirim Menkul Degerler A.S. ve Unli & Co'da
Satis ve Pazarlama Genel Madar Yardimciligi yapan Ergin 2003 - 2014

yillari arasinda ING Portfoy A.S.de Misteri iliskileri ve Pazarlama BIamu’'ni
yonetti. Murat Ergin 2014 yilindan itibaren profesyonel kariyerine Net Holding
A.S!de devam ediyor. Grubun istiraki olan Ekspres Yatirrm Menkul Degerler
A.S./de Genel Mdur ve Yonetim Kurulu Uyeligi gérevini Gistlenen Ergin, halen
Net Holding'e bagl Merit International’in is Gelistirme ve Yatinime iliskileri
Genel Maduar Yardimciligr gérevini stirdurmektedir. Satis guct yénetimi,
pazarlama ve iligki yonetimi konularindaki mesleki ¢calismalarini son dénemde
yatirimci psikolojisi, yatirim karari alma mekanizmalari odakh faaliyetlerle
derinlestirmistir. Bu ¢ergcevede 2010 - 2013 yillarinda Turkiye Sermaye
Piyasalari Birligi nezdinde Finansal Egitim alaninda faaliyet gésteren ve
goénullt profesyonellerden olusan aXiyon Takim'nin liderligini yapan Ergin,
2014 yilindan itibaren Finansal Planlama Dernegi’'nin kurucu Baskanligi
gorevini yaratmektedir. ingilizce ve Almanca bilen Ergin, Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Duzey 3 Lisansi, Tarev Araclar Lisansi, Kurumsal Yénetim
Derecelendirme Lisanslarina sahiptir. Evli ve G¢ ¢ocuk babasidir. Trekking,
resim ve felsefe konularina ilgi duymaktadir.
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1998 yilinda Marmara Universitesi iktisat Bolimu’nde lisans egitimini,

2002 yilinda Marmara Universitesi Maliye Teorisi Bolimi'nde yiiksek

lisans egitimini, 2013 yilinda T.C. Kadir Has Universitesi Finans Bankacilik
B6limu'nde doktorasini tamamladi. 5 yil Seker Yatirirm Menkul Degerler

A.S. ve Ak Yatinnm Menkul Degerler A.S.’de uzmanlik, 10 yil Akbank Hazine
Sermaye Piyasalari Bélumunde yéneticilik yapti. Burgank Bank Risk Yonetim
Grubunda Hazine Middle Office Birimini kurup, maduarlaguna yaratta. Aktifbank
Portféy Saklama Birimini kurup madarlagu gérevini yarattu. Halen finans
yazarhgi, akademisyenlik ve egitmenlik yapmaktadir. Hazine ve sermaye
piyasasi urtnlerinin operasyonel streclerinin yaratalmesi, risk yénetiminin
gerceklestirilmesi, sermaye piyasasi mevzuati, vergi mevzuati gibi teknik
konularda uzmanlasmistir. Calistigi kurumlarda sermaye piyasasi Granleri

ile ilgili bes farkli birimin kurulusunu gerceklestirmis ve operasyonel
sureclerini yonetmistir. Gérevi sirasinda sorumlu oldugu Granlerin on bes
farkh projesinde proje yoneticiligini de gergeklestirmistir. Turkiye Sermaye
Piyasalari Birligi (TSPB) Finansal Egitim Komitesi'nde alti yildir, Finansal
Okuryazarhk Derneginde (FODER) bes yildir finansal okuryazarlik gonallisa
olarak calismaktadir. Finansal Planlama Dernegi (FPD) kurucu yonetim kurulu
uyesi olarak da Gg yildir gérevine devam etmektedir. 2016 yilinda yazar Hakan
Osmanoglu ile kaleme aldigr “Tarev Uranlerin Gizli Dogasi” adinda bir kitabi,
2017 yilinda "Acemi Finansginin Gunlagu" kitabi yayinlanmistir. Evli ve U¢
cocuk annesidir.



Endustri Muhendisi olan Hakan Osmanoglu uzun yillardir Bankacilik ve
Finans sektérinde yoneticilik yapmaktadir. Attila Kéksal ile yazdigi "Gelecege
Yatinim?, Dr. ilknur Uner ile yazdigi "Tarev Uriinlerin Gizli Dogasi” ve kendisine
ait "Finansal Krizin Gizli Dogasi" adli kitaplari mevcuttur. Ayrica "Pazarlama
Biliminde 29 insan 29 Kavram" kitabinin da yazarlarindandir.
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Ekonomi kanallarini izleyenler finans ile ilgili konularin ok ama ¢ok karmasik
oldugu izlenimini edinirler.

Sabahin ilk saatlerinden itibaren ekrana ¢ikan uzmanlar 6nce Asya
borsalarindan, daha sonra ABD vadeli islemlerinden, gun boyunca da para,
déviz ve sermaye piyasalarimizda gerceklesen islemlerden ve beklentilerden
bahsederler.

Finans literaturine hakim olmayan bir kisinin izlediklerini anlamas: gercekten
cok zordur. Libor, destek, direng, futures, trend, parite ve hatta son
zamanlarda moda olan volatilite ve bitcoin gibi deyimler aslinda oldukga basit
olan yatirim terimlerinin ¢ok zor ve anlasilmasi imkansiz kavramlarmis gibi
algilanmalarina neden olurlar.

Isin ilging yani, ekranlarda yorum yapan uzmanlarin bir kisminin da
sadece kulaktan dolma bilgilerle yorum yapmalari ve yatirim tavsiyelerinde
bulunmalaridir.

Ozellikle gtinliik kur, faiz orani ve hisse senedi fiyatlarin tutarh olarak tahmin
ettiklerini 6ne sturen "uzmanlar:” hic ciddiye almamak gerekir. Aslinda onlar
da tahminlerinin tutmayacagin bilirler, cinkt kimse ama hi¢ kimse piyasalarin
ne yone gidecegini surekli ve tutarl olarak tahmin edemez. Boyle iddialarda
bulunarak size para kazandiracagini 6ne suren kisilere gérevleri, invanlari ne
olursa inanmamakta ve ¢zellikle birikimlerinizi teslim etmemekte biytik fayda
vardur.

Piyasalarin hareketlerini tahmin etmek mimkuin olmadigina gore, piyasalarda
al-sat islemleri ile istikrarh bir sekilde para kazanmak da mumkun degildir.
Hele asli isi finans olmayan ve herhangi bir finans egitimi almamis olan
siradan vatandaslarin her gin diinyann en ileri teknolojileri ile donanmus,
her turla haber kaynagina aninda ulasabilen piyasa profesyonelleri ile ayni
ortamlarda islem yaparak para kazanma ihtimalleri sifir degilse bile sifira cok
yakindir.

Peki 6yle ise, neden Turk yatirimcilarinin ¢ok énemli bir ytizdesi surekli zarar
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etmelerine ragmen hisse senedi ve doviz piyasalarinda kisa vadeli al-sat
islemleri yapriyorlar? Turk hisse senetlerine yatirim yapan yabanci kurumsal
yatirimcilar aldiklar: hisseleri ortalamada yaklasik bir yil elde tuttuklar
halde, neden yerli yatinnmcilar sadece bir ay tutuyorlar? Bizim yatirimcimiz
uluslararas: uzmanlarin bilmedikleri neyi bildigini distntyor?

Son zamanlarda moda olan kaldiragh islemlerde suirekli zarar etmelerine
ragmen neden yatirimcilar bu islemlere devam ediyorlar? Kredi ile aldiklari
hisse senetlerinden veya bilingsizce yaptiklar: kaldiracl veya vadeli
islemlerden ettikleri zararlardan neden dersler ¢ikarmiyorlar?

Kendimi bildim bileli, gectigimiz birkac yil hari¢ (ki o da dolarin Turk Lirasi
karsisinda deger kazanmis olmasindandir), yatirimcisina reel kazang
saglamamuis olan altina halkimiz neden bu denli itibar goésterir? Veya neden
yazlik ev, kooperatif gibi yilda 1-2 ay disinda atil kalan gayrimenkulleri alirlar?

Bu kitabin amaci bu sorulara cevap aramak degil. Bu daha ¢ok sosyologlarin
ve psikologlarin konusu. Bu kitabin yazarlari olarak ortak amacimiz ailelere
finansal planlama ve diizenli biit¢e yaparak birikim yapilabilecegini ve bu
birikimlerin yatirimlara donusturulerek uzun vadede anlaml miktarlara
ulasabilecegini gostermektir.

Bu kitap ile okuyuculara yasam boyu tasarrufun ne denli énemli oldugunu,
gelecekte bizleri ne gibi maddi tehlikelerin bekledigini gosterecek, bu
tehlikelere karsi 6nlem almak ve emeklilikte rahat bir yasam surmek i¢in neler
yapmalar: gerektigini anlatmaya calisacagiz.

Hedefimiz okuyucularimizi birer yatirim uzmani veya trader yapmak degildir.
Sizlere borsadan kisa yoldan para kazanma vaadinde de bulunmuyoruz.
Vermek istedigimiz mesaj aslinda oldukga basit:

Yatirim yapmak hic de abartildig kadar zor bir islem degildir. Aslinda doért
islem yapmaya bilen herkes (ki bélme islemine bile fazla ihtiyag¢ yoktur) yatirim
yapabilir. Ozellikle sizi taniyan, gelecege yonelik ihtiyaclarinizi ve zaman
icinde piyasalarda karsilasacaginiz oynakliklara vereceginiz olasi tepkileri



belirleyen huylarimz bilen (sabirsizlik, Tutumlu olu n,

endise duyma, panige kapilma, v.b.) yasaminiz boyun (of¢]

yatirim danigmanlar ile ¢alismaniz harcamalariniza dikkat

zaman icinde 6nce bir yatirimci edin, birikim yapin ve
olarak kendinizi, sonra da piyasalar:

yaptiginiz biritkimleri

ve yatirim araglarini tanimaniza T
yardimci olacaktir. Zaman iginde siz degl§ll< yatirim GFOQIOFII"IO

de kendinize uygun yatirim araglarini yaya rak uzun vadeli
se¢cme konusunda tecriibeleneceksiniz. bir perspe kt ,f ile

Simdi kitabimizin icerigine gecelim: de g’ erlendirin.

Birinci boliumde Dunya ve Turkiye'deki

demografik degisikliklerden bahsedecek, bu
degisikliklerin ve "Uzun Yasam Riski" kavraminin ilerideki yasantimizi nasil
etkileyecegine deginecegiz.

Yine bu bélumde varlik kavramini irdeleyecegiz. Dunyadaki gelir ve varlik
dagilimi bozuklugundan soz edecegiz ve "zenginlik" kavraminin mutlak degerli
bir kavram olmadigin, kisiden kisiye degistigini anlatmaya calisacagiz.

fkinci bolumde hayatin evrelerinden yola ¢ikarak ailemiz icin kisa, orta

ve uzun vadeli bir finansal yol haritasini nasil cizecegimizi okurlarimizla
paylasacagiz ve emeklilige hazir olup olmadiginiz: sorgulayacagiz. Finansal
Planlama Dernegi'nin Kurucu Baskani Murat Ergin sizlere bu bélimde
Finansal Planlama, Biitge ve Birikim kavramlarin detaylica tanitacak.

Ucglinct bolimde deneyimli yatirim uzmani ve Finansal Planlama Dernegi'nin
Kurucu Yonetim Kurulu Uyesi Alparslan Budak sizlere piyasalari ve yatirim
enstrumanlarini detaylica tanitacak.

Dorduncu bolimde tecriibeli bankaci ve yazar Hakan Osmanoglu ile
piyasalardaki ve yatirim araclarindaki riskleri ele alacak, yatinmcilarin bu
riskleri tanumalar: ve onlara karsi 6nlem almak icin neler yapmalar gerektigini
anlatacagz.
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Besinci bolumde ise sigorta kavrami tizerinde duracagiz. Kaderci bir toplum
olmamizdan dolay: Turkiye'de sigorta bilinci maalesef yeterince gelisememistir.
Bu bolumde sigortanin 6nemini ve finansal yasamimizin énemli bir unsuru
olmasi gerektigini anlatacagiz.

Altinc1 bélimu ailemize ayirdik. Bu bélimde aile icinde finansal uyum
olmasi icin gerekli sartlari irdeleyecek ve sizlere hayat arkadasinizin finansal
ozelliklerini daha iyi anlamaniz icin bir test verecegiz. Yine bu bolimde
tecribeli yatirim bankacisi ve yazar Dr. ilknur Uner aile butgesinin 6nemini
anlatacak ve "Butce Nasil Yapilir?" sorusunu cevaplayacak, ardindan Hakan
Osmanoglu ailelerimizin en énemli bireyleri olan ¢ocuklarimizi finansal
konularda nasil bilin¢lendirmemiz gerektigini anlatacaktir.

Yedinci bélimde Turk halkinin tasarruf ve yatirim aligkanliklarini inceleyecek,
istatistiki verilerden ve anketlerden érnekler verecek ve bu konudaki
egilimlerin nedenlerini ve gecmiste yapilan yanlislar: ortaya koymaya
calisacagiz. Varlik dagilimi kavramini tanitacak ve bunun énemine deginecegiz.

Sekizinci bolimumuizy, emeklilik ddnemimizi planlamaya ve kammizca
gunumuzun en 6nemli yatirim araci olan, ayni zamanda vatandaslarimiza
kolaylikla yararlanabilecekleri bir yap: sunan "Bireysel Emeklilik Sistemi'ne
ayirdik.

Dokuzuncu boélimimizin bashg: ise "Eylem Zamani". Onceki boliimlerde elde
edilen bilgilerle nasil tasarruf ve yatirim yapmaya baslayacagimiz bu bélimde yer
alyor.

Kitapta gayrimenkul yatinnmlarina 6zellikle deginmedik. Bu, tim dunyada ¢ok
o6nemli bir yatirim araci olan gayrimenkul konusuna énem vermedigimizden
degil, daha cok finansal yatirimlara odaklanmak istememizden kaynaklaniyor.
Ayrica, gayrimenkul yatirimlar: hi¢cbirimizin uzmanlik alani degil. Bilmedigimiz
bir konuda ahkam kesmektense bu konuyu uzmanlarina birakmanin daha
uygun olacagini dusunduk.

Umariz kitabimizi ilgi ile okursunuz. Hepinize mutluy, sihhatli, neseli ve
finansal acidan basaril bir yasam diliyoruz.
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Birikim / Varlik

Attila KOKSAL



"Demografi kaderdir”

Bu s6zu 1800'101 yillarda yasamis olan unli Fransiz filozof Auguste Comte
soylemis.

Yaygin bilinen adi niifus bilimi olan demografi bir ulkede bulunan nifusun
yapisini, dagilimini ve dinamik ¢zelliklerini inceleyen bilim dahdur.
Demograflar 4 temel olgudaki degisimleri yakindan takip ederler:

>> Dogumlar
>»> Olumler
>> Evlilikler
> Gocler

Yukaridaki degiskenler toplumlarin gelecegi tizerinde ¢ok 6nemli etkiler
yaparlar. Calisma ¢agindaki nufus, kadinlarin isgictiine katilma oranlari,
dogurganlik oraninin yuksekligi, koylerden kentlere gocler, vb. gibi
konular Comte'un soyledigi gibi toplumlarin kaderini belirlerler.

Demografik gelismelerin toplumlarin kaderi Gizerindeki en belirgin

ornegi Amerika'da 1946-1964 yillar1 arasinda doganlarin olusturdugu
"Baby Boom" (ntifus patlamasi) kusagidir. Bu yillar arasinda dogan ve
Baby Boomer tabiri ile anilan 77 milyon bebek zaman icinde Amerikan
ekonomisinin buytmesi ve gelismesinde ¢cok énemli bir rol oynamislardir.
Bu dénemde 6nce bebek bezi satislar: buyuk bir artis géstermis, ardindan
bu buyuk nifusun zaman icinde hareket etmesi ile énce McDonalds,
Burger King gibi fast food sirketleri hizla biyimus, Boomer'lar ilkokul
cagina geldiklerinde ise okul gereclerine (kalem, defter, vb.) olan talep
buyuk bir artis géstermistir.
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Bu buyuk grubun evlenme cagina gelmesi ile ABD'de konutlara ve ev
esyasina olan talep buyuk bir artis géstermis, gayrimenkul fiyatlar: yine bu
neslin talepleri ile uzun vadeli bir yukselis trendine girmistir.

Uzun suren savaslar, kithk donemleri ve krizler gérmus olan anne-
babalarina gore (ki onlar "Sessiz Nesil" olarak tanimlanirlar) yatirim
konularinda ¢ok daha cesur olan Boomer'lar Amerika'da uzun yillar
surecek olan hisse senedi rallisini de baslatmislardir. Boomer'lar
istatistiklere gore daha tutucu olan ve yatirimlarinin ¢ok buyuk bir
kismini mevduat ve sabit getirili menkul kiymetlerde degerlendiren
ebeveynlerinden kalan miraslar: ortalama t¢ giinde hisse senedi
yatirimlarina ¢evirmislerdir. Bu hisse senetlerine olan talebi arttirmis ve
ABD borsalarinin gelismesindeki en énemli etken olmustur.

Artik yashlik donemine girmekte olan bu kalabalik nesil hala ekonomi
uzerindeki etkisini sirdirmektedir. Emeklilik cagina girmis ve cogunlugu
artik 70 yasin uzerinde olan bu neslin saglik ve ecza sektoérlerinin Urin ve
hizmetlerine, huzur evi hizmetlerine ve hatta cenaze levazimat: tirtinlerine
olan taleplerinde 6nemli artislar gozlenmektedir.

Ozetle Boomer'lar Amerikan ekonomisinin ve finansal piyasalarinin
bliiyime motoru olmuslardir. ABD'nin kinci Diinya Savasi'nin ardindan
yaptigl buyuk hamlenin en énemli unsuru bu dénemdeki niifus
patlamasidir.

Japonya'daki demografik degisim ise ABD'nin tersine bir etki yaratmis,
gelisen ekonomiler arasinda en erken yaslanan toplum olan Japonya'da
yaklasik 30 yildir ekonomide istenen buyume saglanamamistir. Son
donemde yapilmaya calisilan ekonomik reformlar bile yash toplum ve
disik dogum oranlari nedeni ile ekonomide hedeflenen canlanmay:
gerceklestirememistir.

Demografi, Turkiye'de de ¢zellikle 2000 yilindan sonra ekonomimizin
gelismesinde 6nemli bir rol oynamistir. Toplam nifusunun %50'si 30
yasin altinda olan uilkemize gelen yabanci yatirimlar 2000'1i yillarin



basindan itibaren gecmise gore onemli olcide artis kaydetmistir. Ozellikle
geng nufusun talep gosterdigi perakende, beyaz esya, bankacilik ve
gayrimenkul gibi sektorlerde yuksek buytime oranlar: yakalanmis ve
gelismekte olan ulkelerin buytime hizlarinin dastiga bu yillarda Hindistan,
Cin, Rusya, Endonezya, Turkiye gibi gelismekte olan ulkeler buytik
miktarda yabanci yatirim ¢ekmislerdir. Bu yatirim tercihlerinde gelismekte
olan ulkelerin cogundaki demografik avantaj 6ne ¢ikmistir.

Ancak son yillarda sadece gelismis tlkeler degil, gelismekte olan ulkeler
de yaslanmakta olup, demografik avantajlarini yavas yavas kaybetmeye
baslamislardir. Turkiye de bu ulkelerden biridir.

2050 yilina kadar Dunya nufusunda beklenen artis orani %32'dir ancak
calisma gagindaki ntfusun (15-64 yas arasi) artis orani %26 oraninda
kalacaktir. Calisma ¢agindaki nifus 2050 yilina kadar Kore'de %26,
Japonya'da %28, Almanya ve Italya'da %23'er, Cin'de %21 oraninda
azalacaktir. 2038 yilindan itibaren ¢alisma ¢ag: nifusunun azalmaya
baslayacag Turkiye de bu trendden payin alacak ve 2017 yilinda %55 olan
oran 2050'de %45'e dusecektir.

Bilindigi gibi, bir tlkenin uzun vadeli buytme potansiyeli iki degiskenden
etkilenir: calisan kisi sayis1 ve bunlarin uretkenligi. Nufus artisindaki
onemli Olgulerdeki distsu uretkenlik ile telafi etmek imkansiz degilse

de ¢ok zordur. Ozellikle egitim ve teknolojide uzun vadeli planlama ve
yatirimlar gerektirir.

Nufusumuzu genclestirmek icin siyasetcilerimiz Turkiye'de son yillarda
"aile basina ¢ cocuk” sOylemini yayginlastirmaya ve dogum oranlarini
arttirmaya gayret gostermektedirler. Bu sdylemlerin marjinal bir etkisi
gozlemlense de eski nufus artis hizlarina ulasmamiz artik mimkin
degildir.

Son yillarda yurdumuza go¢ eden yaklasik 3 milyon Suriyelinin demografik
yapimizi uzun vadede nasil etkileyecegi konusunda henuz ciddi bir
akademik calisma yapilmadi. Demografik yapimiz Suriye'de hala sirmekte
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olan i¢ savasin ne zaman ve nasil sonuclanacag: ve bu gé¢menlerin
yurtlarina déntp dénmeyeceklerine gore sekillenecektir.

Nufusumuz énimizdeki 30-35 y1l boyunca artmaya devam edecek ve
2050 yilinda yaklasik 100 milyon ile zirve yapacaktir. Ancak 65+ yas
nifus oraninin %7'lerden %18'lere gikmasi ile gittikce yaslanan bir toplum
olacagiz. 21.yuzyila ayak uydurmakta geciken ve sirekli patinaj yapan
egitim sistemimiz nedeniyle 6nimuzdeki yillarda Gretkenlik konusunda
sikint1 yasayacagimizi ve ekonomik biyime konusunda ge¢misimizi
arayacagimizl dusinmekteyim.

Diger yandan, saglik alanindaki gelismeler ve gittikce dizelen yasam
sartlar1 daha uzun yasamamizi, teknik tabiri ile "dogusta yasam
beklentisi"nin uzamasin saglamaktadirlar. Bu olumlu bir gelisme olmasina
ragmen bizleri dedelerimizin ve hatta anne-babalarimizin bilmedikleri
o6nemli bir finansal riskle karsi karsiya birakmaktadir: "Uzun Yasam Riski".

Dogusta Yasam Beklentisinde Degisimler, 1935-2018

Dogusta Yagsam Beklentisi (Yil)

—@— Erkek Kadin

Kaynak - TUIK, 1995, 2009, 2010e; Ergé¢men, Hancioglu ve Unalan, 1995



Grafikte goruldigu gibi, dedelerimizin déneminde 40'l1 seviyelerde olan
dogusta yasam beklentisi anne-babalarimizin doneminde 60'lara, son
yillarda ise 80'lere yukselmistir.

Gecmiste 50-60 yaslar arasinda emekli olan dedelerimiz, ortalamada
cok kisa emeklilik donemleri gecirmisler ve bazilar1 emekli olamadan,
bazilar1 da emeklilik yillarinin baslarinda vefat etmislerdir. Ge¢misteki
"emekliliginin tadini ¢ikaramadan aramizdan ayrilip gitti" hayiflanmalari
aslinda bir istatistiki gercegin sonucuydu. Erken 6lumler yeni nesillerin
onceki nesilleri finanse ettigi sosyal sigortalar sistemimizin en temel
dayanag: idi. Ancak nufus artisinin yavaslamasi ve ortalama yasam
beklentisinin uzamasi bircok tilkede oldugu gibi bizde de Otto von
Bismarck'in 1800'lu yillarin sonunda olusturdugu ve gercek anlamda bir
fonlamaya dayanmayan sosyal sigortalar modelimizin de zayiflamasina,
hatta uzun vadede surdurulemez hale gelmesine yol acti.

Artik 65 yasinda emekli olacak bizler, ortalamada 85 yasina kadar
yasayacagimizi hesap ederek emeklilik yillarimiza hazirlanmaliyiz. 20 yil
surecek emeklilik donemi ¢ok uzun olup hazirliksiz yakalanacaklar icin gok
zorlu olacag: kesindir.

Bu nedenle, hangi yasta olursak olalim, hepimizin emekliligimiz konusunda
planlama yapmamiz, bugiinden tasarrufa baslayarak birikimlerimizi
arttirmamiz ve bu birikimleri verimli yatirimlara yonlendirerek gelecege
hazirlanmamiz sart olmustur. Her ne kadar gelecek konusunda yukarida
cizilen tablo karamsar gibi gorinse de ilerleyen bolimlerde arkadaslarimin
anlatacaklar: ve oldukga basit olan ama disiplin ve sabir gerektiren
finansal planlama teknikleri ile bizleri emeklilikte rahat ettirecek birikim
duzeylerine ulasmamiz hig¢ de zor degildir.



GELECEGE YATIRIM

Bu Boliimiin Ozeti

> Demografik yap: toplumlarin kaderi tizerinde cok énemli bir rol oynar.
Ttrkiye ekonomisi gecmis yillarda demografik avantaj nedeniyle hizli
btiytimts ve bu btiytime yatirimcilarin ilgisini cekmistir. Ancak bircok
gelismekte olan tilkede oldugu gibi bizim toplumumuz da yaslanmaya
baslamistir. Bunun sosyal sigortalar sistemimiz tizerinde olumsuz
etkileri olmast kaginilmazdir.

> Diger yandan yasam beklentisinin uzuyor olmast "Uzun Yasam Riski"
kavraminin yasamimizdaki 6nemini arttirmistir.

> Bu nedenlerden dolay: emeklilik dbnemimizde rahat etmek igin
bugtinlerden planlama yapmaya baslamamiz, daha ¢ok tasarruf etmeye
calisarak uzun vadede anlamli birikimler olusturmay: hedeflemeliyiz.



"Gocuklariniza zengin olmayi degil, mutlu
olmayi ogretin ki esyalarin fiyatlarini degil,
degerlerini bilsinler.”

Google'da "Varlik nedir?" diye bir arama yaptigimizda karsimiza asagidaki
tanimlar cikiyor:

1) Var olma durumu, mevcudiyet (varligim bor¢lu olmak);

2) Var olan her sey (her varlik bir yaratiktir);

3) Para, mal, mulk, zenginlik;

4) Onemli, degerli, yararh sey (kalttr varliklari);

5) Kalic olan, gelip gecici olmayan sey.

Tahmin edeceginiz gibi, bu kitabin amaci geregi biz 3 numarali tanima
odaklanacagiz. Dunya Varlik Dagilimi konusunda raporlar yayinlayan
kurumlarin "Net Varlik" olarak tanimladiklar: deger, finansal varliklar

ve hane halkina ait tasinmaz varliklardan (esas olarak konut) borclarin
dusulmesi ile hesaplanir. Yazinin devaminda goéreceginiz varlik rakamlari
da bu tanim dogrultusunda degerlendirilmelidir.

Yaklasik 30 yildir sermaye piyasasinda calismis ve portfoy yonetimi,
yatirim danismanlig1 konularinda bircok kisiye hizmet vermis birisi olarak
varlik konusunda insanlarin kafalarinin ¢ok karisik oldugunu gozlemledim.

Yillar stiren gézlemlerim sayesinde kendimce su sonuca vardim: "Varlikli
olmak beyinde baslar, beyinde biter."

Gercekten de is hayatim boyunca milyonlarca dolar degerinde varhiga sahip
olup gelecegi konusunda huzursuz olan bir¢ok insan gérdim. Diger yandan
mutevazi birikimleri olup kendilerini ¢ok varlikh géren, huzurlu insanlar tanidim.
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Turkiye'de 1975-2005 arasinda yasamis oldugumuz ve ilerleyen bélumlerde
toplumumuz tzerindeki etkilerini detaylica anlatacagim yuiksek enflasyon
ortami hepimizi ¢cok derinden etkiledi. Yine ayni dénemde yasadigimiz,
ardi arkas: kesilmeyen politik ve ekonomik krizler bizleri 6zellikle parasal
konularda tedirgin, tirkek, agresif ve doyumsuz bir toplum haline getirdi.
Bu sifatlara eminim sizler baskalarini da ekleyebilirsiniz.

Ben bir sosyolog degilim ve bu konuda yapilmis detayl bir akademik
calisma bulamadim ama gozlemlerime dayanarak ytiksek enflasyon ve
krizler ortaminin hepimizi derinden etkiledigini, kisa vadeciligi, kose
doénmeciligi kérukledigini ve ahlaki degerlerimizi kékunden zedeledigini
dastnuyorum. Is hayatina yeni baslayan genclerle yaptigim sohbetlerde
bircogunun kisa strede "milyoner olma" gibi maddi hedefler pesinde
olduklarini géruyorum. Uzun vadede basarili olma, 6nce kariyerleri ve
yasamlari ile ilgili manevi hedeflere ulasma konusunda kararl olanlarin
sayis1 maalesef maddiyatcilardan ¢ok daha az.

Yukarida bahsettigim gibi yillar siiren enflasyon ortami hem deger
kavramlarimiz hem de varlik dl¢itlerimiz Gizerinde 6nemi etkiler yapti.
Buyuk sehirlerimizdeki gayrimenkul fiyat artislari hem bircok zengin
yaratt: hem de birgok kiside kisa yoldan zengin olma hayali...

Bu kitapla okuyuculara kisa yoldan zengin olmay: 6gretme vaadinde
bulunmuyoruz. Kisa yoldan zengin olmak (eger beklenmedik bir mirasa
konmadiysaniz veya piyangodan para kazanmadiysaniz) pek mumkun
degildir. Ancak olagandis: kisiler yaptiklar: buluslarla, girisimcilikleri
veya dahiyane is fikirleri ile milyonerlik ¢itasin1 gegcmeyi basarabilirler.
Kumar ve kumara benzeyen yuksek riskli yatirimlar ile de zengin olmak
mumkundur ama bu islemlerin riskleri yuksektir ve herkesin karakterine
uygun degildir. Kald:1 ki kumarin ve riskli islemlerin sonu ¢ok buytuk bir
olasilik ile iflastir.

Peki kisa zamanda zengin olmak mumkun degil ise, ne yapacagiz? Sabirl
olacagiz, genc yasta tasarrufa ve birikime baslayacagiz, kendimiz icin geg



oldugunu distnuyorsak (ki tasarrufa baslamak icin hicbir zaman geg
degildir) cocuklarimizin gelecegi icin plan yapacagiz ve "damlaya damlaya
gol olur" atas6zunu hi¢ aklimizdan ¢ikarmayacagiz. Sizlere kitabin ilerleyen
bolumlerinde uzun vadede anlaml bir varlik seviyesine ulasmanin mimkin
oldugunu gostermeye calisacagiz.

Zenginlik nasil tarumlamr?

Once zenginlik veya varlik konusunda perspektifimizi yerine oturtmak igin
bazi istatistiklere bakalim:

Birlesmis Milletler verilerine gére Dinya nuifusu 2018 yili sonunda 7.7
milyar kisiye ulasti.

Son yillarda dinya ekonomi giindemini en ¢ok mesgul eden konularin
basinda gelir dagilimindaki bozulma geliyor. Zengin ve yoksullar
arasindaki hem gelir hem de varlik farklar: ¢cok rahatsiz edici boyutlara
ulasti. Bu alandaki ana trend de farkin acgilmaya devam edecegi yoninde.

Varlik dagilimi konusundaki bazi trkuticu verileri birlikte inceleyelim:

Dunya Bankasi, asgari yoksulluk sinir1 rakamini ginlik 1.90 ABDS$
(10.45TL*) olarak belirlemistir. Toplam varliklar1 10,000 ABD$'nin
altindaki 3.2 milyar yetiskin diinya yetiskin nafusunun %64'anu
olustururken, bunlarin toplam varliklar: kiresel servetin sadece %1.9'unu
olusturmaktadir. Buna karsilik, dinya uzerindeki 42

milyon kisi, dinya nifusunun %1'inden daha
kucuk bir grup olmalarina ragmen toplam
hanehalk: varhiginin %45'ine sahiptir.

"Dijnya Bankasi

(*Yazim tarihindeki Dolar/TL kuru 5,50'dir.) yOI(SU/IUI( SINIFINI

Kuresel servetin énimuzdeki bes yil icinde gunluk 1.90 ABD$
aklasik %26 artarak 2023 yilina kadar 399

AN ’ . (10.45 TL) olarak

trilyon ABD$'na ulasmasi beklenmektedir. vy

Beklenen bu buyumeyi 6ncelikle orta tanimlamaktadr.

gelir grubundaki artis saglayacak, ancak
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milyonerlerin sayis1 6nimuzdeki bes yil icinde belirgin bir sekilde
artacaktir.

UNICEF rakamlarina gore dunyadaki ¢ocuklarin yarisi (1.1 milyar cocuk)
yoksulluk sinir1 altinda yasamaktadir.

OXFAM arastirma sirketinin "Reward Work, Not Wealth” baslikli 2018 raporu
gelir adaletsizligini gozler 6nune seren istatistikler igeriyor:

Gegen yl, her iki glinde bir artis ile milyarderlerin sayisinda tarihteki
en buyuk artis gerceklesti. Dinya genelinde her 10 kisiden 9'u erkek
olmak uzere dolar milyarderi sayisi 2,043% ulasti. Bir y1l icinde bu
grubun serveti toplamda 762 milyar dolar artt1. Bu tutar dinyadaki
yoksullugu yedi kez sona erdirebilecek bir kaynaktir.

2006 ile 2015 arasindaki donemde, calisan gelirlerinin ortalama olarak
yilda sadece %2 arttigini, milyarder zenginliginin ise yi1lda bu oranin
yaklasik 6 katindan fazla, yani %13 oraninda arttig1 gézlemlenmistir.

Gegen y1l kuresel servette gorilen biylimenin %82'si ilk %7lik
kesimde gerceklesirken, en alt %50'lik kesimde hig artis gorulmedi.

2017 sonunda diinyadaki en zengin 42 kisinin toplam varlig1 en dusuk
gelir diizeyinde yer alan 3.7 milyar kisinin toplam varligina esitti.

42 kisi = 3.7 milyar kisi

Credit Suisse bankasinin "2018 Global Wealth" raporuna goére diinyada kisi
basina dusen net varlik miktar: 2018 yili ortalar: itibari ile 63,100 ABD$
(yaklasik 347,000 TL) oldu. Cok da yuksek sayilmaz, degil mi? Diger
yandan, gelir adaletsizligi nedeniyle ortalamanin gercegi yansitmadigini,
ozellikle alt gelir diizeyindeki kisilerin varlik diizeyinin ortalamanin gok
altinda oldugunu belirtmeliyim.



Dinya nifusunun yaris! toplam
varliklarin (diger bir deyisle toplam

10,000 ABDS
(55,000 TL)

servetin) %1’inden azina sahipken, en
zengin 42 milyon kisi (%1) toplam

varliklarin %82’sine sahiptir. tutarinda bir
Diinyadaki tim yetiskinlerin birikiminiz varsa

%64 olan 3.2 milyar bireyin dunyadaki insanlarin

2018'de 10,000 ABDS altinda %64’&nden daha

bir varliga sahip olduklar: tahmin

h varhklhisiniz!™
ediliyor.

1.3 milyardan fazla birey ise 10,000 ile
100,000 ABDS$ araliginda bir varliga sahiptir.

Diinya Varhk Piramidi 2018

> 1 milyon ABDS 142,0 trilyon ABDS

%44

100.000 - 1 milyon ABDS 127,4 trilyon ABDS
%39,3
10.000 - 100.000 ABDS 44,2 trilyon ABDS
%13,39

<10.000 ABDS 6,2 trilyon ABDS

%1,9

Varhk Araligi Toplam Varlik

(diinya %'si)

Yetigkin Sayisi (Dinya yetigkinlerinin yizdesi)

Kaynak - Credit Suisse 2018 Wealth Report
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Cesitli kaynaklardan derlenen asagidaki rakamlar ise son derece
carpicidirlar:

Dunyadaki yetiskin insanlarin %9'u net bor¢lu durumdadir.
Milyarlarca insanin kredi kullanamadigini g6z énune alirsak bu
oran hi¢ de dusuk degildir.

Dunyanin en varlikl tdlkelerinden biri olan
ABD'de ortalama hane basi borg tutar1 137,063
IO0,000 ABD$ ABDS$'dir. Bu ortalamada 59,039 ABDS olan

(55 0,000 TL) net hane bas gelirin iki katindan fazladir.
var/lgl olan bir I<I§l Yine ABD'de bireylerin %50'sinden
ddnyamlzda yasayan fazlasinin hicbir emeklilik birikimi yoktur.

insanlarin %93 Gnden 1 milyar civarinda yetigkin insanin her
birinin toplam varligi 248 dolarin altindadir.

daha zengindir.”

Piramidin Tepesi

> 50 milyon ABDS 149.890

10 milyon - 50 milyon ABD$ 1.631.460

5 milyon - 10 milyon ABDS 3.285.950

. . 37.087.950
1 milyon - 5 milyon ABDS

Varlik Arahig Yetiskin Sayisi

Kaynak - Credit Suisse 2018 Wealth Report



Dunyada en zengin %1'lik dilime girmek i¢in dolar milyoneri
olmaya bile gerek yoktur, 744,400 dolarlik (4,094,200 TL) birikimi
olan birisi dunyadaki varliklarin %89'unu elinde bulunduran %71ik
grubun icindedir.

Yukaridaki rakamlardan gorildigu gibi, dinya nifusunun ¢ogunlugu cok distik,
dusuk ve orta gelirli insanlardan olusuyor. Her gun gazetelerde gordugunuiz
milyarderler ve hatta milyonerler ¢ok kicuk bir azinlik aslinda. Tim dinyada 1
milyon dolar:1 gecen varlig olan kisilerin sayisi Credit Suisse raporuna gore 42
milyon civarindadir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) verilerinden derlenen
bilgilere gore yurt icinde yerlesik milyonerlerin sayis1 2018 kasim ayn itibarryla
2017ye kiyasla 37 bin 340 kisi artarak 176 bin 320'ye ulasirken, toplam
mevduatlari da 1 trilyon 80 milyar 73 milyon liraya yukseldi.

Diger bir deyisle, tlkemizdeki milyonerlerin sayis: toplam nifusumuzun binde 2'si
kadardir. ABD$/TL paritesinin 5.5'a yukselmis oldugu giunimuzde TL milyonerligi
de anlamin yitirmistir. 1,000,000 TL artik sadece 181,818 ABD$na esittir.

Tuarkiye'deki dolar milyoneri hanehalki sayisinin 40,000'den dusuk oldugu tahmin
edilmektedir.

Asagidaki tabloda ise Turkiye'de ve diinyada kisi basi varlik ve bor¢ rakamlar:
listelenmektedir. Gorilecegi gibi, Tirkiye'deki kisi ortalama varlk degeri diinya
ortalamasina gore daha dusuktir. Kisi bast bor¢ orani Turkiye'de diinyaya gore
daha disuk olmasina ragmen Bor¢/Toplam Varlik orani dinya ortalamasinin cok

uzerindedir.
ERISKIN KiSIBASI KISIBASI KIiSIBASI KISIBASI | KISIBASI
NUFUS TOPLAM FINANSAL | DIGER BORC MEDYAN
VARLIK VARLIK VARLIK (ABDS) VARLIK
(ABDS) (ABDS) (ABDS) (ABDs)
TURKIYE 54.143.052 19.685 10.087 15.687 6.089 4.339

DUNYA  4.636.000.000 52.819 33.517 27.963 8.660 2.222
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flerideki bolumlerde gorecegimiz gibi halkimizin tasarruf oranlari da
uluslararasi standartlara gore ¢ok dusuktir. Bunda genel gelir duzeyinin
dusuklugt 6nemli bir rol oynasa da genelde tasarruf egilimi olmayan bir
toplum oldugumuz da bir gercektir.

“The Millionaire Next Door" adl kitabin yazarlar: Thomas Stanley ve
William Danko kitaplarinda milyonerlik seviyesine ulasan siradan kisilerin
en 6nemli iki 6zelliginin tutumluluk ve disiplin oldugunu géstermistir.

Kitabin ilerleyen bélumlerine gegmeden 6nce kendinize ve esinize asagidaki
sorular1 sormanizda ve bunlar hakkinda aranizda konusmanizda fayda vardur:

1) Ailemiz i¢in nasil bir finansal gelecek hayal ediyoruz?
2) Varlik konusundaki beklentilerimiz nedir? Bu beklentilere ulasmak
icin gercekgci bir yol haritamiz var mi?
3) Duzenli bir gelir-gider butgesi yapiyor muyuz?
4) Rahat bir emeklilik icin simdiden fedakarlikta bulunmaya hazir
miy1z?
5) Cocuklarimizin gelecegini garanti altina almak icin bir planimiz var
m1?
6) Borglanarak bir varlik edinme konusunda (6rnegin ev satin alma)
goruslerimiz uyumlu mudur?
7) Yukarida bahsi gegen iki 6zellige (tutumluluk ve disiplin) sahip
miyiz?
Bu kitapta size bu sorularin cevaplarini buldurmaya ¢alisacagiz. “Aile”
béluimunde goreceginiz anketin amaci finansal konular hakkinda bugtne

dek akliniza gelmeyen bazi diger sorular1 da sizlere yoneltmek ve onlar
hakkinda dustinmeye sevk etmektir.

Kitabin ilerleyen bélimlerinde tim bu sorulara cevap ararken mutevazi
birikimlerle bile dinyadaki insanlarin buyuk bir cogunlugundan daha
varlikli olmanin ¢ok da zor olmadigini gostermeye, bu hedefe ulasmak



icin tutumlu ve disiplinli olmanin, iyi finansal planlama / varlik dagilimi
yapmanin ve sabirli olmanin 6nemini anlatmaya calisacagiz.

Bu Boéliimiin Ozeti

»» Dlinyadaki zengin kisi sayist hi¢ de diistindiguimiiz kadar fazla
degildir. Tersine, yoksul Risilerin sayist maalesef ¢ok ytiksek boyuttadir
ve varlik dagilimi sorunu gtinden gtine artmaktadir.

> Bugunku kurlarla 550,000 TL tutarinda bir varlk ile diinyadaki
toplam insanlarin %93'tinden daha varlikli olmak mimkundur.

> Bu varlik diizeyine ulasmak icin mucizelere degil, disiplin ve sabira
thtiyac vardir. Kitabimzin ilerleyen boltiimlerinde bu konuda yapilmast
gerekenleri anlatmaya calisacagiz.

Bu kitapta vermeye calistigimiz mesaji sizleri sikmak pahasina da olsa
defalarca tekrarlayacagiz:

Erken yaslarda gelir-gider butcesi yapmaya baslayin;

Tasarruf edin;

Tasarruflar: birikime dénusturin;

Bu birikimleri verimli, riski yayilmis yatirim araclarina yonlendirin.

Yukaridaki hedefleri yerine getirebilmek ve uzun vadede kiguk
tasarruflar: anlaml birikimlere ulastirabilmek icin ihtiyacimiz olan tek bir
sey vardir: Bl’éf]b{fm...

Tasarruf yapmaya erken yaslarda baslamak, gittikge buylyen oranda
birikimler yapmak ve bu birikimlere duzenli, yiiksek getiriler elde etmek

bizi mucizevi sonuclara ulastirabilir.
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Yaptigimiz yatirimlardan elde edecegimiz getiriler maalesef bizim
kontrolumuzde degildir. Ileride detaylica anlatacagimiz gibi bilingli
yatirimlar yaparsak anlaml getiriler elde etme ihtimalini yukseltiriz.
Diger yandan tasarrufa erken yaslarda baslamak ve tasarruf miktarimizi
belirlemek bizim elimizde olan parametrelerdir.

Tasarruf ile ilgili anketlerde genelde tasarruf yapamayan kisiler gelirlerinin
dusukluginden yakinirlar ve bu nedenle birikim yapamadiklarindan
yakinirlar. Geliri gercekten de ¢cok dusiik olup kalabalik aileler gecindirmek
zorunda olan kisilerin maalesef birikim yapma olanaklar: yoktur ancak
makul geliri olup da birikim yapabilecegi halde yapamayan milyonlarca
vatandasimizin oldugu da kuskusuzdur.

Birikimlerimizi buyutebilmek icin ya gelirimizi artirmal ya da giderlerimizi
dusurmeliyiz. Bunlardan ilki daha zordur ama ikincisi, yani giderlerimizi
dusurmek konusunda mutlaka yapabilecek bir seylerimiz vardir. Bunlarin
basinda da israfl azaltmak gelir.

Giderlerimiz konusunda ne kadar dikkatli olursak olalim, hepimiz mutlaka
israf yapiyoruz. Ticaret Bakanligi koordinasyonunda hazirlanan 2018

yili Turkiye Israf Arastirmasr'nin bulgularina gore bitirilemeden ¢ope
atilan yemek miktarinda 6nemli artis oldugu tespit edilirken, gidalarin
tuketilmeden ¢ope atildigini belirtenlerin orani ytizde 22,8 olmustur.
Bunun nedenleri gidanin bozulmasi ve tuketilememesi olarak kayitlara
gecmistir.

Arastirmaya katilanlarin bireysel giinlik ekmek tiuketim miktar: ortalama
yaklasik 0.78 adet iken, haftada kisi basina ortalama iki adet ekmegin ¢épe
atildig: tespit edilmistir. Satin aldig1 ekmegi tuketemeden ¢ope attigini
ifade eden bireylerin orani ise ytizde 11.7 olarak belirlenmistir. Turkiye'de
gunde 4.9 milyon ekmek israf olmaktadir.

Cep telefonu olan bireylerin neredeyse tamam akilli telefon kullanirken,
ortalama 3.7 yilda bir cep telefonu degistiriliyor. Cep telefonu degistirme
nedenleri arasinda 6ncelikle bozulma ve piyasaya ¢ikan yeni modele



sahip olma istegi gosterildi. Gen¢ yastaki bireylerin daha ileri yas
gruptakilere gore daha sik cep telefonu degistirdikleri géralmustur.

Ayni rapora gore:

Su tuketimi biling duzeyi ytzde 75, elektrik tiuketimi biling
duzeyi yuzde 79, gida tuketimi ve giyim tasarrufu bilin¢ dizeyi
yuzde 72 dolayindadir;

Toplumun yuzde 30'u geri donusum kavramini bilmemektedir;

Geri donusum konusunda en ¢ok bilinen uygulama ¢épleri
tiplerine gore geri donuisum kutularina atmaktir. Bu uygulama
bile sadece yuzde 40 oraninda bilinmektedir;

Toplumun yuzde 20’si ise (geri donusim kavramini bilenlerin
yuzde 31.6’s1) geri donusum kavramini bildigi halde geri
donusum kutularini kullanmamaktadirlar.

Deloitte Turkiye tarafindan yapilan bir calismada ise yurdumuzda her
on kisiden altisinin ihtiyaci disinda trtin aldigini ve dolabinda ¢ok az
giyilmis olan giysiler bulundugu belirtilmistir.

Yukaridaki birkag basit 6rnek bile yaptigimiz israfin boyutlarini gozler
onune sermektedir.

OECD’nin 2001 yilinda hazirladig: bir raporda dunyadaki toplam
enerji kullaniminin %15-20’sinden hanehalkinin sorumlu oldugunu
belirtmistir. Ortalama bir ailenin 1sitma, sogutma, yemeklerin
pisirilme ve saklanmasi, bulasik ve camasirlarin yikanmasi,
televizyon ve bilgisayar gibi eglence araclarinin kullanimi vb. pek
cok faaliyetlerin gerceklestirilmesi amaciyla evde harcadig elektrik
enerjisi y1lda yaklasik 6000 kw/s civarindadir.

Gunumuzde tuketilen toplam enerjinin yaklasik %35’inin binalarin
1sitilmasinda kullanildig: belirtilmektedir. Ulkemizde konut sektérinde
1sitma amacl enerji tiketimi toplam enerjinin %70’i gibi oldukca
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yuksek bir orandadir. Ortalama bir evin toplam elektrik faturasinin %45'i
1sitma-sogutma icin 6denmektedir.

Enerji ve su harcamalarimizi disirmek konusunda neler yapabilecegimizi
kisaca listeleyelim:

15 watt enerji tasarruflu bir ampul, ayni aydinlig: saglamakla
birlikte, 75 watt normal bir ampulden %80 oraninda daha az elektrik
harcamaktadir.

Bir kisinin gunde iki kez 1 dakika boyunca musluk suyunu
kapatmadan dis fircalamasi yilda 8 ton su israfina neden olmaktadir.

Dort kisinin bir ailenin her uiyesinin dus suresini 1 dakika
kisaltmasiyla yilda 18 ton su tasarrufu saglanmaktadir.

Bulasik makinalar: her yikamada 15 litre su harcamaktadir. Ayni
miktar bulasig1 elde yikamanin bedeli 35 litreden 200 litreye kadar
degisiklik gostermektedir. Hatta bulasik makinalarindaki sicaklig 1
derece dusurmek bile %6 oraninda yakit tasarrufu saglamaktadir.

TMMOB Enerji Komisyonunun verdigi bilgilere gére konutlarda
verimli aydinlatma sistemlerinin ve elektrikli ev araclarinin kullanimi
ile ortalama 4.7 ton petrole es deger miktarda enerji tasarrufu
gerceklestirilmektedir.

Ulkemizdeki binalarda enerji kaybinin AB ve diger gelismis
tlkelere gore g kat daha fazla oldugu bilinmektedir. Bunun en temel
nedeni konutlarin iyi yalitilmamis olmasidir. Binalarin yalitilmasiyla
%25’ten %50’ye varan oranlarda yakit tasarrufu saglanmakta ve
saglikli bir 1sinma ile evlerin konfor seviyesi artmaktadir.

Evlerde kullanilan enerjinin yaklasik %20’si elektrikli ev
aletleri tarafindan tuketilmektedir. Camasir makinalarinin ayhk
ortalama enerji tuketim degeri dikkatli kullanilmadiginda 15 kw/s
iken, bilincli bir kullanimla enerji tuketim degeri 9 kw/s'e kadar
dusurulebilmektedir. Gugcleri 150 ile 2000 watt arasinda degisen sag



kurutma makinasinin 10 dakika calismasi 60 watt’lik bir lambanin

u¢ saat yansimasina es deger bir elektrik tuketmektedir. Tam olarak
kapatilmayan veya fisi prizden g¢ekilmeyen televizyon ve bilgisayarlar
%10 oraninda elektrik tiketmeye devam etmektedirler.

Evlerde enerji tasarrufu saglamaya yonelik gerekli tedbirler
alindiginda %50 oraninda bir tasarruf gerceklesmektedir. Bu ise
yillik toplam enerji tasarrufunun 15 milyar dolar olmas: anlamina
gelmektedir. Bu sayede tuketiciler evlerinde kullandiklar: enerji
miktarini azaltmanin en biytk yararini her ay 6dedikleri fatura
bedelinin dismesi ile elde etmektedirler.

Ozetle, yaptigimiz israfi herhangi bir oranda azaltmamiz birikimlerimizi
oradan gelecek tutar kadar arttirmamiz demektir ki, bu da uzun vadede
cok yuksek miktarlara ulasabilir.
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Hayatin Evreleri /
Finansal Planlama

Attila KOKSAL



Her insanin yasantisi gesitli evrelerden gecer. Yasantimiza bebek olarak
baslariz. Anaokuluna yazildigimiz Gg¢tincu yasimizdan itibaren bedenimiz
ve zihnimiz gelisirken sorumluluklarimiz da yavas yavas artmaya baslar.

Anaokulunun ardindan ilkokul ile baslayan ve universite mezuniyetine
kadar suren uzun soluklu egitim dénemimiz bizi yasama hazirlar. Bu
doénemde onceliklerimiz iyi bir egitim almak, yeteneklerimizi gelistirmek,
bilgimizi arttirmak ve hayatimiz boyunca severek ¢alisacagimiz iyi bir
meslek secmektir.

Universite mezuniyeti sonrasi uzun yillar surecek bir ¢galisma hayati
bizi bekler. Bu evrede hedefimiz, sectigimiz is dalinda iyi bir kariyer
yapmak ve topluma faydal bir insan olmaktir. Artik eskisi gibi ailemize
bagiml degilizdir ve bir¢cok sorumlulugumuz vardir. Para kazanmaya ve
ihtiyaclarimizi kendimiz gidermeye baslamisizdir. Bir cogumuzun aile
kurdugu ve cocuk sahibi oldugu bu dénemde ihtiyaclarimiz da giderek
artar. Ev ve araba sahibi olmak, evimizin giderlerini ve ¢ocuklarimizin
masraflarini karsilamak artik bizim sorumlulugumuzdadir. Ayrica, bu
donemde, aile, akraba hatta arkadas ¢evremizde maddi ihtiyaclar: olan
kisilere de yardimci olmamiz gerekebilir. Bu ihtiyaclar: karsilamak icin
gelirlerimizi ve giderlerimizi dengelemeli, bir yandan da beklenmedik
giderleri (6rnegin bir hastalik durumunda ortaya cikabilecek hastane
masraflarini) karsilamak icin bir kenarda yedek birikim tutmaliyiz.

Bu ihtiyaclarimizi karsilamanin yan sira, artik calisamayacak yaslara
gelecegimiz dénemi (emeklilik dénemini) disunup, o donemdeki
ihtiyaclarimizi karsilayabilmek ve kimseye muhta¢ olmamak icin is
hayatina ve para kazanmaya basladigimiz ilk giinden itibaren tasarruf
yapmaya yonlenmemiz gerekmektedir. Para kavrami hayatimiza ¢ocukluk
cagimizda girer ve yasantimizin sonuna kadar bizimle kalir.

Yasantimiz boyunca bircok manevi deger gelistiririz. Bunlarin basinda



GELECEGE YATIRIM

aile baglar: gelir. Anne babamiz, kardeslerimiz, akrabalarimiz bizler icin
hayattaki en 6nemli varliklardir. Okul ve is hayat: boyunca edindigimiz
arkadaslarimiz ile bir émur boyu iyi ve k6t anilari paylasir, onlarla
yaslaniriz. Vatanimizi sevmeyi 6grenir, sadece kendimize degil, topluma
ve insanhiga katkida bulunmak icin caba sarf ederiz. Bizleri degerli ve
topluma yararl bireyler yapan bu manevi kavramlardir. Ancak manevi
kavramlarimiz: gelistirirken maddi kavramlar: da géz ardi etmemeliyiz.
Unutmamaliy1z ki, maddi agidan ne kadar gucla olursak manevi
kavramlara ayiracagimiz zaman ve enerji o derece yuksek olacaktir.

Finansal okuryazarlk ile ilgili yurdumuzda yapilan anketlerde cikan
sonuclara gore genelde vatandaslarimiz:

Tasarruf etmeyi ve para biriktirmeyi bir zorunluluk olarak
hissetmiyorlar;

Kucuk tasarruflarla anlamli birikimlerin elde edilebilecegini
disunmuyorlar;

Gelecekleri ve 6zellikle emeklilik donemleri hakkinda kendilerini
guvencede hissetmemelerine ragmen birikim yapmay1 surekli
erteliyorlar;

Ozellikle gencler (dogal olarak) emekliligi ¢cok uzak bir tarih
olarak goruiyorlar bu konuda genelde hicbir tavsiyeye kulak vermek
istemiyorlar.

Hedefimiz, "Gelecege Yatirim" kavrami konusunda her kusag:
bilgilendirmek, onlar: tasarruf ve yatirim konularinda bilin¢lendirmektir.

Bir bireysel emeklilik sirketimizin cok begendigim bir reklam slogani
"Gelecek de bir gin gelecek"dir. Yasamimizin ¢ocukluk ve genclik
yillar1 hizla gecer, eger yashlik déoneminde finansal acidan hazirliksiz
yakalanirsak vay halimize...



HAYATIMIZIN
EVRELERI

BEBEKLIK

OKUL

IS HAYATI

EMEKLILIK

0-2 yas arasl. Hayatimizin en rahat ama maalesef
en kisa donemi.

GCocukluk ve ergenlik donemi (3-25 yas arast).
flkokul- Lise dénemi ve Universite yillari.

Giderlerimizin ailemiz tarafindan karsilandig,
parasal sorumlulugumuzun harchgimiz ve kendi
harcamalarimiz ile sinirh oldugu dénem.

Kisisel hedeflerimiz: Sevecegimiz ve basarili
olacagimizi distindiugumuz bir meslegi secmek ve
bu hedef dogrultusunda bilgi ve yeteneklerimizi
gelistirmek. Bizim icin fedakarlik eden
ebeveynlerimizin ytRlerini azaltmak icin caba sarf
etmek.

25-65 yas donemi. Is hayati ve aile kurma donemi.
Para kazandigimiz ve tum giderlerimizi kendimizin
karsiladig1 donem.

Kisisel hedeflerimiz: Iyi bir kariyer yapmak,
ailemizin ve bize ihtiyact olan yakinlarimizin
ihtiyaclarim karsilamak, topluma katkida bulunan
yararl bir birey olmak.

65 yas uzeri. Is yasantimizin sona erdigi, artik
duzenli gelir elde etmedigimiz ve ihtiyaclarimizi
tasarruflarimiz ile karsiladigimiz dénem.

Kisisel hedeflerimiz: Kimseye ihtiya¢c duymadan
yasamak. Bilgi ve tecrtiibelerimizi gelecek nesillere
aktarmak.
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Hayatimizin en son evresi emeklilik donemidir.

Ister isci ister memur ister sirket sahibi olsun insanlarin cok énemli
bir cogunlugu yasamlarinin ilerleyen boélumlerinde ¢alismay: birakip
kendilerine ve ailelerine zaman ayirmayi hedefler.

Bazilarimiz isteyerek, bazilarimiz ise ¢alisarak elde edecegi gelire ihtiyaci
olmasina ragmen isyerinin ve bagh bulundugu sigorta sisteminin sartlari
yuzunden istemeyerek de olsa emekli olurlar.

Emeklilik hayatinin 6zelligi, yasamimizin ne kadar siirecegi belli olmayan
tek evresi olmasidir. Okul 6ncesi hayatimiz, okul yillar: ve calisma
hayatimizin ne kadar siirecegi asag: yukari bellidir. Bu suireleri uzatmak
veya makul 6lculerde kisaltmak elimizdedir. Ancak emekli olduktan sonra
hayatimizin ne kadar stirecegini bilmedigimizden emeklilik siremizin
uzunlugu hakkinda hicbir fikrimiz olmaz.

Maash islerde calisan isci ve memurlar emekliliklerinde Sosyal Sigortalar
veya BAG-KUR veya Emekli Sandig gibi sosyal guvenlik kuruluslarindan
emekli maasi alirlar. Bu maas, ¢alistiklar1 donemde aldiklar: Gcretten daha
dusuktur. Dolayisi ile emeklilik doneminin en ¢ok dikkat edilmesi gereken
ozelligi, aylik sabit gelirin dismesidir. Bu nedenle hayat standartlarimizi
disturmemek icin aradaki fark: birikimlerimizden elde edecegimiz faiz,
temetty, vb. gelirler ile kapatmak zorundayiz. Aksi takdirde gecmiste
oturdugumuz evde oturamamak, arabamizin masraflarini ¢ikaramamak,
saglik giderlerimizi karsilayamamak, eglenceye, seyahate ayiracak para
bulamamak gibi istenmedik durumlarla karsilasma ihtimalimiz yuksektir.
Iste bu nedenle tim yasantimiz boyunca, hayatimizin ne kadar strecegini
bilemedigimiz bu evresi i¢in tasarruf yapmak ve bu tasarruflar: iyi
yatirimlara yénlendirmemiz gerektiginin bilincinde olmamiz sarttir.

Yatirnm danismanlar: musterilerine emeklilik donemi ile ilgili yatirim
tavsiyeleri verirken yaptiklar: hesaplamalarda yasam beklentisi

icin ortalama bazi degerler kullanirlar. Emeklilik hesaplarinin ana
parametreleri sunlardir:



Kisinin emeklilik 6ncesi aylik gelir durumu
Emeklilik sonrasi aylik gelir ihtiyaci

Toplam birikim tutar:

Yasam beklentisi (Tahmini emeklilik d6nemi)

Acil ihtiyaclar (hastalik, kaza, yangin, vb.) icin ayrilacak bir
guvence fonu tutari

Yatirima yonlendirilen miktarin yillik getiri beklentisi

Yukaridaki parametrelerden yola cikarak kisiler emeklilik dénemlerini
planlarlar.

Kitabimizin “Emeklilik Dénemini Planlama” bélimuinde bu hesaplarin
nasil yapildigini detaylica anlatacagiz.



GELECEGE YATIRIM

2.2. Finansal Planlama

Gelecegi tahmin etmenin en iyi yolu, onu yaratmaktir.
Peter Drucker

Dunyaya g6ézimuzu acip da anne ve babalarimizla, aile biytklerimizle
iletisim kurmaya basladigimizda ilk algiladigimiz sey onlarin sevgi dolu s6z
ve hareketleridir. Bu sozler ve davranislar dunyaya gelisimizi kutsamak
amacityla yapilmaktadir, cunku her seyin 6tesinde ¢ocuk, ailenin genlerinin
hayatta kalmasini saglayacak yegéane varliktir. Olimla bir dinyada
6lumsuzligu arayan insanoglu icin dinya dondikge en iyi sekilde temsil
edilme, varlhigini suirdurme fikri bir reflekstir. Bu bir gérevdir ve sirasiyla
hepimize verilmistir.

Gorevi devir alacak olan yeni bireyin sevgi ve 6vgu dolu sozlerle
kutsanmasinin ardindan aile buytkleri temennilerini paylasirlar. Cocugun
omrunun uzun olmasi, hep gulmesi, bereket icinde bir yasam stirmesi

en guzel temennilerdir. Aradan zaman gecip de okul ¢aglarina yaklasan
cocuklara yeni temennilerde bulunulmaya baslanir. Aslinda baslangicta
soylenenlerle ayni kategoride yer alsalar da artik temenniler olgunlasip
daha belirgin hedeflere donusup ¢ocuk icin adeta yeni gorevler haline
doénusmustur. Buyuklerimiz artik bizler icin genel anlamda iyilik, giizellik
ve bereket dilemekten farkli olarak, iyi bir egitim, iyi bir kariyer, iyi bir
aile kurmak gibi beklentilerini dile getirmeye baslamislardir. Hal budur ki
ebeveynler de ayni dogrultuda ¢ocuklarini ellerinden geldigince daha iyi
okullara géonderip daha iyi cevrelerle arkadashk kurmalarini saglamak gibi
yeni ugraslara girerler.



Ailenin yeni dogana daha ilk ginden guizel bir gelecek temennisinde
bulunuyor olmasi aslinda cocugun gelecegi icin daha en basindan
belirlenmis hedefler degil midir? Diger taraftan iyi bir okul secimi, iyi bir
kariyer icin yapilan calismalar sizce ana hedef dogrultusunda atilmasi
beklenen stratejik ve taktik adimlar degil midir?

Finansal planlamanin tanim ve detayina girmeden once strateji ve

taktik kelimelerinin Gizerinde biraz durulmasi gerektigine inaniyorum.
Strateji, hangi hedefe, ne kadar zamanda, nasil gidecegimizin belirlemek
uzere ortaya koydugumuz ana plandir. Bireysel acidan baktigimizda;
bize bahsedilen hayati 6ncelikle kendimiz, sevdiklerimiz ve toplum icin
daha anlaml, faydali ve verimli kilmak amaciyla belirledigimiz amaclara
uzanabilmek icin ¢ikardigimiz yol haritasi, stratejimizi olusturur.

Gelecegimizi disunerek belirlemis oldugumuz amaclara ulasmak

her zaman, hatta cogu zaman, kolay degildir. Bunun sebebi icinde
bulundugumuz ortamin devamli degisiyor olmasidir. Ustiinde yasadigimiz
topraklarda, milattan 6nce besinci yuzyilda antik kent Efes’te hayatini
gecirmis olan Herakleitos bu konuyu en belirgin sekilde ortaya koyan
cimleyi sarf etmistir: "Degismeyen tek sey degisimin kendisidir".

Degisim, hayatin ve evrenin temel kuralidir. Biz insanlar surdirdigumuz
hayati basitlestirmek, gelecegimize donuk daha kolay karar alabilmek
icin zaman zaman ileride sartlarin degisebilecegini g6z ardi etsek de
evrenin bu vazgecilmez kurali ile yiizlesmeme sansimiz hig yoktur. iste
tam da bu noktada taktik kelimesi devreye girecektir. Taktik, belirlemis
oldugumuz strateji dogrultusunda hareket ederken degisen kosullara
uyum saglayabilmek icin ortaya koydugumuz daha kicuk kapsamli yeni
planlardir.

Orneklendirecek olursak, cocugumuzun iyi bir egitim alarak ilerde
kendisinin de seve seve icra edecegi bir meslege sahip olmasini istiyoruz.
Bizim kendi hayalimizin de cocugumuzu bir doktor olarak gérmek
oldugunu varsayalim. Tip egitimi agir bir egitimdir. Tip fakultesinde
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okuyacak bir gencin daha ilk 6grenimden baslayarak ciddi bir egitim almak
uzere basarili bir gecmisi olan disiplinli okullarda okumasini saglamamiz
onemli bir gerekliliktir.

Diyelim ki bu amagcla bir ilkégretim okulunu gézunuze kestirdiniz.

Bu durumda amacimiz, cocugumuzun iyi bir meslege sahip olmasidir.
Hedefimiz ise, tip fakultesinde okumasidir. Bu hedef icin sectigimiz
yol ise basarili bir gecmisi olan disiplinli, géztinuze kestirdiginiz o
ilkogretim okulundan ge¢mektedir. iste bu Gi¢ unsur bizim stratejimizi
olusturmaktadir.

Oysa ¢ocugunuz buyuyup de ilkégretim yasina geldiginde bir baktiniz

ki, sizin 6zene bezene sectiginiz o okul artik akademik basarisini eski
seviyelerinde tutamiyor. Hemen yan tarafindaki bir baska okul ise
modern ¢aga ayak uydurmus, ilerici ve bilimsel temellerde egitim vermeye
baslamig. Dogal olarak cocugunuzu bu okula yazdiriyorsunuz. iste

bu adima taktik degisiklik diyoruz. Yani degisen sartlar1 gz éninde
bulundurarak taktik bir hamle yaptiniz.

Strateji, cogu zaman bir kez karar verdikten sonra artik cevremizde
bulunan herkes ile tizerinde konusup tartismadigimiz, zamani gelince

de ayni paralelde adimlar attigimiz ana plandir. Uzun vadeli kesin bir
amaca yonelik stratejiyi degisen sartlara gore revize etmez, bizi bu hedefe
ulastiracak adimlar1 atmaktan alikoyacak seyleri gormezden geliriz. Ve isin
acikcasi gormezden gelmeliyiz de ¢iinkd hedef ve strateji belirlendiginde
amacimiza bizi ulastiracak yoldaki tek ihtiyacimiz irademizdir.

“Tarihin bir yerinde, canl varliklara kazanma hirs: asilandig: bir vakitte,
kaplumbagalar arasinda bir yaris dizenlenmis. Hedef, ¢ok yuksek

bir kalenin tepesine ¢ikmakmis. Vakit gelince, bir siira kaplumbaga
arkadaslarini seyretmek icin yaris yapilacak bolgeye toplanmislar. Ve
yaris baslamis. Seyircilerden hicbiri arkadaslarinin kulenin tepesine
cikabilecegine inanmiyormus. Kimileri bu inanclarini yuksek sesle dile
getirmekten kaginmiyorlarmis. Oyle ki, yarigsmacilarin bazilar: seyircilerin



"Zavallilar! Hicbir zaman basaramayacaklar!" diye bagrismalarini
isitebiliyorlarmis. Yarismaya katilan kaplumbagalar kulenin tepesine
ulasamayinca teker teker yarisi birakmaya basglamiglar. iclerinden sadece
bir tanesi inatla ve yilmaz bir gayretle kuleye tirmanmaya calistyormus.
Seyircilerin sesleri ylkselmeye baslamis; giderek bagiranlarin sesleri yaris
alaninda yankilanir olmus: "Zavallilar! Hi¢cbir zaman basaramayacaklar!"
Sonunda, bir tanesi haric, diger kaplumbagalarin timu umitlerini,
gayretlerini yitirmis ve yaris terk etmis. Ama yarista kalan son
kaplumbaga, buyuk bir gayret ile miicadele ederek, kulenin tepesine
cikmay1 basarmis. Diger yarismacilar ve seyirciler, hayret icinde bu isi
nasil basardigini 6grenmek istemisler. Bir kaplumbaga ona yaklasmis ve
sormus, bu isi nasil basardin diye. O anda farkina varmislar ki... Kuleye
cikan kaplumbaga sagirmis!”

Kendimiz ve sevdiklerimiz icin belirledigimiz hedeflere ulasmak amaciyla
stratejilerimizi iradeli bir sekilde uygulamak, bu yolda ilerlerken gerekiyorsa
kulaklarimizi disardan gelen etkilere kars: tikamak bizi basariya gotirecektir.
Gelecegi tahmin etmenin en iyi yolu, onu yaratmaktir.

Hedefimizi ve stratejimizi belirlemek, kararlarimizi iradeli bir sekilde
uygulamak gelecegimizi yaratmak icin ihtiya¢ duydugumuz yegane
seylerdir. Finansal planlama, gelecegimizi en iyi sekilde yaratabilmemiz
icin iste tam bu felsefe Gizerine oturtulmus bilimsel bir yaklasimdir.

Finansal Planlama nedir ve Finansal Planlama Uzmani ne yapar?

Finansal planlama, bireyin gelecekte daha iyi bir hayat surmek icin belirledigi
tim hedeflere daha kolay ulasabilmesi amaciyla finansal durumunun
yonetilmesidir. Guzel bir araba veya ev almak, evlenmek, ¢cocuk yapmak, onlar:
mumkun olan en iyi sekilde egitmek, hastaliklarda en iyi sekilde bakilabilmek,
hayal edilen emeklilige ulasabilmek, hayatimizla ilgili 6nemli hedeflerdendir.
Ancak sadece istekli olmak bu hedeflere ulasmak icin yeterli degildir. Amaca
ulasmak icin bireyin finansal durumunun da iyi yonetilmesi gerekmektedir.
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Merkezi Denverda bulunan uluslararasi kurulus Finansal Planlama
Standartlar: Kurulu (FPSB) diinya Uizerinde 170 bini askin finansal planlama
uzmanin temsil edildigi bir kurulustur. Kurum, finansal planlamay: tanumlar,
bu alanda hizmet verecek uzmanlar yetistirilebilmesi icin egitim standartlarim
belirler ve egitim suireclerini dolduran uzmanlarin yeterliliklerini temin eder.

FPSB'ye gore finansal planlama: "Bireylerin kendi hayatlar: i¢in belirledikleri
hedeflere ulasabilmeleri amaciyla finansal durumlarinin yonetilmesi icin
stratejiler gelistirme stirecidir.” Turkiye'de heniiz yaygin olarak temsil
edilmese de Diinya ¢apinda finansal planlama alaninda faaliyet gosteren
uzman kadrolar olusmustur. Bu profesyoneller finansal dinyanin alisilagelmis
aktorlerinden farkli bir yaklasimla danisanlarina yardime olurlar.

Bu cerceveden bakildiginda finansal planlama, bireyin kisilik 6zelliklerini,
beklentilerini ve ihtiyaglarini dikkate alan, yeni ve kalici bir finansal
danismanlik yaklasimindan dogmustur. Bu yaklasim, bireyi ve ihtiyaclarim
tam merkeze alarak, kisiye sadece yatirim arinlerini degil, kisinin ihtiyaci
olabilecek tim finansal hizmetleri 360 derecelik bir actyla sunar. Profesyonel
bir finansal planlama uzmani kendisine danisan kisinin bugiin sahip oldugu
varlig, gelir gider dengesini, gelecekte sahip olabilecegi gelir gider dengesi ve
varlik seviyesini hesaplayip yonetir. Boylelikle bireyin hayatini kolaylastirir
ve sadece finansal degil, ayn1 zamanda kisisel tim hedeflerine ulasmasina
yardimci1 olur. Bireye sunulan bu butinleyici ve zengin cesitlilik, daha mutlu
bir hayatin kapisini aralamaktadir.

Finansal Planlamanin toplum ve birey iizerine etkileri nelerdir?

Alisilagelmis finansal yapilarda, kurumlar Grinlerini kendi ¢alisanlari
araciligi ile musterilerinin begenisine sunmaktadirlar. Calisanlar da

kendi dinyalar: icerisinde yer alan Uruinleri musteri ihtiyaclarina gore
sekillendirerek sunmak egilimindedirler. Cogu zaman iyi niyetli bu hareket,
musteriye uygun urunu bulmak degil de irinu musteriye uydurmak
mantig1 Uzerine sekillendirilmistir. Yilsonu geldiginde ¢alisan, kac kisinin



hayatini daha mutlu, daha giizel, daha yasanabilir hale getirdigi ile degil,
ne kadar urun satmis oldugu ile 6dullendirilecektir. Bu sistem, istemeden
de olsa, cogu zaman c¢alisanin dikkatini musteriye degil irine cevirmesine
sebep olmaktadir.

Oysa bir finansal planlama uzmani bu yaklasimin tam tersini bitytk bir
inancla savunur. Finansal planlama profesyoneli bireyi tam merkeze
alarak, 6nce hayatini nasil yasamak istedigini anlamaya calisir. Sonra,

o andaki ve ileride edinebilecegi olasi varliklar ile hayatina iliskin
hedefleri arasinda bir denge kurma yoluna gider. Bu dengeyi kurarken
bireyin finansal durumunu yatirim, sigorta, bor¢lanma ihtiyaclarin
birbirinden ayirmadan buttinsel olarak gozetir. Iste bu yaklagim finansal
planlamacinin basarisini ve hizmeti almakta olan bireyin mutlulugunu
getirmektedir.

Hizmeti alanlar, oncelikle kendilerini titizlikle dinleyen, degerlendiren,
finansal matematik ve davranissal finans yontemlerini basariyla kullanan
donaniml bir profesyonelle ¢alistyor olmanin getirdigi avantajla kendi
hayat anlayisina uygun finansal Grtnlerle tanisir. Bu kisiler, el yordamiyla
bulmus bir finansal kurumun icinde var olan uUrinler arasindan degil,
finansal dinyadan kendisi icin titizlikle secilmis Urtnleri kullanacaktir.

Diger taraftan saglanacak olan en buyuk fayda toplumun kazanimlaridir.
Bildiginiz gibi Ulkemizde tasarruf orani gelismis ve gelismekte olan tlkeler
ortalamasinin oldukca altindadir. Oysa tasarruf miktar: ekonominin en
o6nemli unsurlarindan biridir. Adam Smith’ten bu yana ekonominin temel
tasi olarak gosterilen bireyin tasarruf aliskanligr kazanmis olmasi, bireysel
ve toplumsal refah acisindan ¢ok 6nemlidir. Bir finansal planlamaci ile
uzun vadeli bir yola ¢ikmis olan birey kendi butcesini ve varmak istedigi
hedefleri net bir sekilde bildigi icin gelecegine yatirim yapmay1 aliskanlik
haline getirecektir. Gelecek icin yapilan yatirim ve birikimler, sermaye
piyasalar1 ve bankacilik sistemi icerisinde sermaye ve borg ihtiyaci olan
girisimcilerle bulusarak daha buyuk projelerin finansmani icin kaynak



GELECEGE YATIRIM

saglayacaktir. Suphesiz, bu sureg tilke ekonomisinin de yararina olacaktir.

Ulke ekonomisine diger bir katk: da piyasalara olan katkidir. Birey,
finansal araclari bilgili bir sekilde kullanip risk - getiri analizini énceden
yapmis olmanin avantajiyla ekonomideki kisa vadeli soklar karsisinda daha
dirayetli olacak ve kendinden emin bir sekilde hareket edecektir. Basit

bir sekilde ele alacak olursak, finansal planlamanin temel gerekliliklerini
yerine getirmis ve uzun vadeli hedeflerini belirlemis birey, yelken actig:
seferde dalgali bir denizde ilerleyeceginin bilincinde olarak daha dayanikl
bir tekne ile acik denizlere ¢ikacaktir.

Ekonomik hayati deniz, hayatimizla ilgili hedefleri varacagimiz limanlar
olarak dusunelim. Hedefimizdeki limana gitmek icin acilacagimiz denizin
ozelliklerine gore yapilmis ve donatilmis bir gemiye ihtiyacimiz bulunuyor.
Gundelik hayatimizdaki ihtiyac¢larimiz gerceklestirmek, yani kisa

mesafeli limanlar arasinda gidip gelmek icin kicuk bir gemi veya tekne
yeterli olabilir. Oysa varmak istedigimiz liman uzun mesafede ise, acik
denizlere dayanabilecek bir gemiye, bilgili ve tecribeli bir kaptana ihtiyac
duyariz. Saglam bir gemi ve basarili bir kaptan esliginde yola cikacak
birey, karsilastig1 ilk rizgarh havada baslangi¢ limanina geri donmek
istemeyecek veya firtina karsisinda panige kapilarak gemiyi terk etmek
istemeyecektir.

Iste bu yaklasim finansal kurum ve piyasalara giveni olgunlastiracaktir.
Boylelikle piyasalar derinlesecek, kriz aninda ekonomik kirilganliklar
azalacaktir.

Profesyonel bir Finansal Planin adimlar1 nelerdir?

Bir finansal planlama uzmani, kendisine basvuran bireye alt1 temel adimla
yardimct olur.



Tanisma

Gbzden Veri
Gecgirme Toplama

Finansal
Analiz

Uygulama

Tavsiyelerin
Sunumu

Yukaridaki akis semasinda tanisma olarak belirledigimiz adimda birey
finansal planlama uzmanina, sorularina karsilik gelecek sekilde kendi
gozinden finansal durumunu anlatir, gelecege yonelik hedeflerini
tanimlar. Takip eden adimlarda uzman, danisani hakkinda veri toplar ve
analizini yapar. Dérdincu adim finansal plani ve bireye yapilacak olan
tavsiyeleri sunmaktir. Bu adim bireyin stratejisinin ortaya net olarak
konuldugu adimdir. Uzman besinci adimda karsilikli olarak tizerinde
uzlasilmis olan yol haritasinin birey tarafindan uygulanisin takip eder ve
gerekiyorsa yardimci olur. Yapilan bu ¢alisma alti aylik periyotlarla tekrar
gozden gecirilir ve gerekiyorsa taktik degisiklikler yapilir.

Bir finansal planlama uzmani, danisaninin yatirim, borg, sigorta, vergi,
emlak ve emeklilik planlamasini yapar ve uygulama esnasinda yardimci
olur. Uzman, planlama calismalar: sirasinda mevzuat, finans matematigi,
finansal analiz ve piyasaya dair guncel bilgilerinin 1s1g1nda hareket
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eder. Uygulama safhasinda ise gincel bilgi ve profesyonel kontaklarini
musterisinin ¢ikarina olacak sekilde kullanir.

Kendimiz bir finansal plan yapabilir miyiz?

Dogal olarak tiniversite egitiminin izerine uzun dénemli bir egitim
surecinden daha gecmis, bu alanda en az ug yil tecribe edinmis ve
uluslararasi standartlarda bir imtihani kazanarak sertifikalandirilmas,
kendi bilgisini stirekli olarak gincelleyen bir uzman kadar finansal analiz
yapmak herkes icin mumkin degildir. Bir finansal planlama uzmani

en basit anlamda; hayatinizdaki hedefleri degerlendirir, bunlarin ne
kadar gercekci oldugunu anlamak icin su anki gelirinizi, varliklarinizi,
gelecekte potansiyel olarak elde edeceginiz gelir ve varlik kazanimlarin
hesaplar, risklerinizi tespit eder ve korunma yontemlerini olusturur, vergi
planlamanizi tim bu finansal verilere gore dizenler, emeklilik donemi,
saglik, cocugunuzun egitimi gibi gelecekteki potansiyel masraflarinizi
belirler ve bir plan Gzerine oturtur. Tim bu sofistike ¢alisma belli bir
birikim ve bilimsel bir calismanin sonucu olarak ortaya ¢ikar.

Hic stuphesiz bir finansal planlama uzman elinden cikan eksiksiz

bir plan bizi hedeflerimize gotiren en kestirme yoldur. Ancak kendi
basimiza yapsak bile hayallerimize ulasmak icin yapacagimiz her ¢alisma,
hazirlayacagimiz her plan bizi hayalini kurdugumuz hedeflere bir adim
daha yaklastiracaktir. Peki daha diizenli bir finansal hayata sahip olmak
icin basitce hangi adimlar1 atmaliy1z? Yapmamiz gerekenleri soyle
siralayabiliriz:

1) “Kendini Bil!”

Latincesi “Nosce Te Ipsum” olan bu séz, Delfide Apollon
Tapimnaginin alinlik dedigimiz giris mekaninin hemen tzerinde
yazilidir. Ilk bakista bu 6énemli séze daha derin ve ruhani bir
anlam yuklemek mumkundur. Oysa ben sadece materyalist bir



bakis acisiyla konumuzla ilgili olan cerceveden baktigimda, daha
ilk anda kendi kaynak ve sinirlarimin farkinda olmam gerektigi
anlamini ¢ikariyorum. Hepimiz, finansal durumumuzu gayet iyi
bildigimize inaniriz. Aslinda ¢ogu zaman gercekte bulundugumuzu
distindiginiz yerden ¢ok daha farkl bir yerde olabiliriz. Ctinku
gunlik hayatin kosusturmasindan finansal olarak bulundugumuz
yerin fotografini cekmeyi hep unuturuz. Oysa bizi gelecege
tasiyacak ana konu finansal kaynaklarimiz ve onlar1 ne kadar etkin
kullandigimizdur.

Elimize alacagimiz temiz bir kdgida énce kocaman bir T harfi ¢izelim.
T'nin sol tarafinda Gelir sag tarafina Gider bashg: atalim. Gergekgi
bir sekilde gelir ve giderlerimizi kalem kalem yazalim ve 6nce
kazandigimiz parayi nereye harcadigimizi bulalim.

Bireysel Gelir — Gider Tablosu

Gelirler Giderler

Maas Ev Giderleri

Faiz Geliri Egitim Giderleri

Kira Giyim, Eglence ve diger giderler
Emekli Maast Kredi Odemeleri

Sigorta Giderleri

Yaptigimiz calisma, tim sirketler tarafindan hazirlanmasi zaruri
olan gelir-gider tablosundan baska bir sey degildir. Birinci olarak,
bu tabloyu yaparken gindelik hayatta hi¢ dikkat etmedigimiz ancak
bu tip bir tablonun icine yazdigimizda dikkatimizi ¢cekerek bize
“Hadi yahu!” dedirtecek bircok sey gorecegiz. Gider kalemlerimizi
ne kadar detaylandirirsak o kadar basarili sonuclar aliriz. Boylelikle
yillar boyunca tekrar tekrar yaptigimiz, ama bize maliyetini toplam
olarak gérmedigimiz icin hi¢ dikkate almadigimiz bazi masraflar
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ile yuzlesecegiz. Ornegin, her giin isimize giderken o malum kahve
dikkanindan aldigimiz masum bir bardak kahvenin ayin sonunda bir
takim elbise fiyatina esdeger bir harcama kalemi yarattigin1 gérecegiz.
Ya da her ay kredi kartimizdan otomatik 6deme ile gekilen kablolu

TV faturamizin ikinci y1ldan sonra ytkselmis oldugunu ve artik bu
masrafimizin her yil esimizle gecirebilecegimiz bir tatil tutarina denk
geldigini hayretler icinde anlayabiliriz.

Yarattigimiz bu tablo, ikinci olarak gelir gider dengemizi gérmek,
ev, araba gibi buyuk bir yatirnma gitmeden 6nce bize yon vermesi
acgisindan 6nemlidir. Oyle ya, bir ev almak istiyorsak aylik ne kadar
kredi 6deyebilecegimizi bilmemiz gerekir.

Uctnct olarak, daha buytk gider kalemlerimizin gercekte
ihtiyaclarimizla ne kadar orantili oldugunu idrak edebiliriz. Kendimizi
korumak icin almis oldugumuz saglik, araba, ev gibi sigortalarimizin
toplam olarak aslinda bizi rahatsiz edebilecek seviyeye gelmis olup
olmadigini sorgulayabiliriz. Halen 6édemekte oldugumuz kredi karti faiz
yukunu ve tiketici kredisi faiz yikunu tespit ederek bir daha borca
girmeden 6nce disunmemiz gerektigini anlama sansimiz olacaktir.

Bir bor¢ yukunun altina girerken iki seye dikkat etmeliyiz. Birincisi ne
kadar faiz 6deyecegimiz, ikincisi ise kullandigimiz kredinin faiz oraninin
alternatif kurumlarla karsilastirdiginda kabul edilir bir oran olup
olmadigidir.

Simdi sira geldi bilangomuza. Sirketlerin oldugu kadar bireylerin de bir
bilancosu olmasi gerekir. Boylelikle varlik, bor¢ ve 6z kaynaklarimizi
dengede tutmanin bir zorunluluk oldugunu en basit sekilde
algilayabiliriz. Yine buytkge bir T harfi yapalim. Bir tarafina Varlik
diger tarafina Kaynaklar yazalim. ilk géziimiize ¢arpacak sey sahip
oldugumuz degerleri nasil finanse ettigimiz olacaktir. Bor¢ batagina mi
saplandik yoksa kisa vadeli bor¢larimizla uzun vadeli yatirimlar yapip
kendimizi risk altina m1 sokuyoruz kolayca anlayabiliriz.



Gozumuze garpacak diger bir sey ise mal varhigimizin dagilimi
olacaktir. Teknolojik gelismeler sebebiyle tiketip bir daha
kullanmayacagimiz araclara sahip olmak ve bunlari en gec iki-t¢
senede bir yenilemek yerine bu paray hisse senedi veya mevduata
yatirarak ne kadar kisa bir stirede bir ev almak icin pesinat
biriktirebilecegimizi tespit edebiliriz.

Bireysel Bilanco
Varliklar Kaynaklar
Uzun Vadeli Varliklar Uzun Vadeli Borglar
(Vadesine 1 yildan fazla)
A) Gayrimenkuller
B) Diger UV Varliklar
(Vadesine 1 yildan fazla) Kisa Vadeli Borclar
Kisa Vadeli Varliklar
A) Nakit
B) Mevduat Net Servet
C) Hazine Bonosu
D) Yatirim Fonu

E) Diger

Yukarida ortaya cikan bilanco, bir dnceki gelir-gider tablosuyla
birlikte bizim nereden gelip nereye gittigimizi ¢cok net olarak ortaya
koymamiza yardimci olacaktir. Buyuk ihtimalle sandigimizdan daha
zengin veya daha fakir cikacagiz.

2) “Nereye gidiyorsunuz?”

Fransiz yazar Montaigne 16. yuzyilda “Hedefi olmayan gemiye, hicbir rtizgar
yardim etmez.” demis.

Eger yola cikarken “nereye gittigimin hicbir 6nemi yok sadece bir yere
varayim” disuncesinde isek hayatimiz bizi herhangi bir yere savurur.



GELECEGE YATIRIM

Bizi savurdugu yerde de bir liman olma olasilig1 oldukca diisuk olacagin
aklimizdan gikarmamalryiz.

Nereye varmak istedigimizi distinerek yasamak veya bunu hig
umursamamak. Bu secimi yapmak elimizde. Ama eger beklentilerimizi
gerceklestirmek ve iyi bir hayat surmek istiyorsak, 6nce amag ve
hedeflerimizi belirlemeliyiz. Aksi takdirde biz de tiim insanlar gibi bir yerlere
dogru gider ve bize bahsedilmis bu émrt doldurur ama vardigimiz son
noktada bulundugumuz yerden pismanlik duyabiliriz.

Inanin bu duruma diismemek ¢ok kolay. Once hedeflerimizi belirlemeliyiz.
Yine bos bir sayfa aciniz ve yaziniz. Hi¢ gekinmeden tim istediklerinizi,
kendinize hedef olarak koymak istediginiz her seyi alt alta yaziniz. Bir ev,
yeni bir araba, cocugunuz icin giizel bir okul, cocugunuzu evlendirmek, bir
dugun, belki kendisi icin kiicuk bir sermaye, giizel bir emeklilik, belki kicik
bir sahil kasabasinda mini minnacik bir baraka...

Bir suire sonra sunu fark edeceksiniz ki bu isteklerinizin ¢cogu finansal
durumunuzla yani parayla dogrudan veya dolayh yoldan siki sikiya ilgili. Hi¢
sasirmayin.

Hayatimizin temel gerekliliklerini para ile iliskilendiren en ¢arpic1 aktarim
bence Orhan Veliden gelmektedir.



Simdi, sairimiz Orhan Veli'nin bu dizeleri yazarken icinde yasadigi
donemin siyasi ve kendisinin politik bakisini bir kenara birakarak
siiri yuzeysel olarak bir kere daha okuyun. Siir aslinda bizi
gunumuz gercekleriyle sansursuz bir sekilde yuzlestirmiyor mu?
Gunumuzde, luks veya temel ihtiyag olarak ayirmaksizin kendimiz
icin isteyebilecegimiz hemen her sey parayla iliskili.

Konumuzu fazla dagitmadan geri doénecek olursak; simdi, alt alta
yazdigimiz hedefleri bir siraya sokmamiz gerekiyor. Bizim icin
tasidiklar: 6neme gore derecelendirip bizi en cok memnun edecek
hedeflerimizin altini ¢izip digerlerini ikinci plana, ileriki bir zamanda
listemize tekrar eklemek tGizere bir kenara not edebiliriz.

3) “Gozlerinizi yildizlarda, ayaginmizi yerde tutun!”

Theodore Roosevelt bu lafi nerede nasil, neyi kastederek sdylemis
bilmiyorum ama bu ctimle finansal planlamada oldukg¢a 6nemli bir
noktada bizim i¢in bir 151k yakiyor. Once hedeflerimizi belirledik, sonra
onem siralarina gore dizdik, digerlerine gore “olmasa da olur” grubunu
listemizden cikardik. Simdi sira elimizdeki varliklar, gelir-gider ve
finansal kaynaklarimizla dengeli, gelecekte elde edebilecegimiz gelirleri
de dikkate alarak; yani ayaginizi yerde tutarak hedeflerinizi dogru
yerlere koymaya geldi.

Burada birkac puf noktasi var:

1) Hedefleriniz btiytk, mali kaynaklariniz yetersiz ise iki sansiniz var:
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2) Gelecekte olusabilecek gelirlerinizi bir kez daha gézden gecirin
kariyerinizin ilerlerken gelirinizin de artacagini dikkate almamak
cokca rastlanan hatalardandir.

3) Net varligimizi daha énce hesaplamistiniz, bunlara dayanarak
ne kadar finansal borg altina girebileceginizi dogru tahmin
ettiginize emin olun

4) Kac yasina kadar ¢alisabileceginizi ve Ttirkiyedeki ortalama
yasam suresini géz éntinde bulundurun.

5) Saglik durumunuzu hesaba katmay! unutmayn.

6) Planinizi yaparken, es ve ¢cocuklarinizla konusmayt unutmayin.
Sizin planinizda onlarin beklentilerinin de yansimast olmaldir.

7) EmeRlilik yillarint unutmayin. Size iyi bir haberim var, tim dinya
genelinde yasam streleri uzuyor. Beklediginizden ¢ok daha fazla
yasayabilirsiniz. Ama madalyonun bir de éteki ytizt var, emeklilik
doéneminizi iyi bir sekilde gecirebilmek icin daha fazla birikime
ihtiyaciniz olacak.

8) Gercekci olun!

4) Yarin ¢ok gec, bugiin baslamalisiniz!

“Baslamak bitirmenin yarisidir” derler. Geleceginizi kontrol altina
almak icin hemen simdi baslamalisiniz. Unutmayin ki baslamay:
yarina ertelediginizde daha guzel bir gelecekten bir gin daha
kaybetmis olacaksiniz.

Insani psikolojik olarak olumsuz etkileyen faktorlerin basinda endige
vardir. Ozellikle de gelecek endisesi. Kendimizi ne kadar bugiine
odaklarsak odaklayalim, gelecegimizi disinmedigimizi tekrarlarsak
tekrarlayalim. Hepimiz istesek de istemesek de gelecek kaygisi ile
yasariz. Gelecek kaygimizi azaltabildigimiz zaman hayattan daha
fazla zevk alan bir insan oluruz. Goreceksiniz ki bir kez planinizi



yapip ona uygun hareket etmeye basladiginizda kendinize ve icinde
bulundugumuz evrene guveniniz artacak gunliuk hayatinizdaki
streslerinizin buyuk bir bélumu ucup gidecek. Daha mutlu bir
yasam surmek elinizde. O zaman elinizdeki bu firsat1 degerlendirip
simdi harekete gecin, ¢inkd hayatinizdan daha fazla zevk almak
tahmininizden ¢ok daha kolay.

5) Degismeyen tek sey degisimin kendisidir

Herakleitos’'un bu s6ziinu aklimizdan hi¢ ¢tkarmamaliyiz. Bir teknik
direktor cikacag mag 6ncesi ne kadar hazirlik ve plan yaparsa
yapsin ma¢ oynanirken karsi takimin o anlik durumuna gore taktigini
degistirebilir. Bir kez planlama yapip ayn plani hi¢ degistirmeden
uygulamak zamanin olagan akisina aykir1 davranmamiz anlamina
gelecektir.

Zamanun akisl icerisinde u¢ temel degisiklik ile kars karsiya kalacagiz.
flk degisimi kendimizde yagayacagiz. Her aynaya baktigimizda
degistigimizi gorecegiz. Sadece fiziksel olarak degil ayni zamanda ruhsal
olarak da degisecegiz. Bu kaginilmaz bir olgu. Cocuklugumuzda bizi
mutlu eden bazi seylerin bugiin bizim i¢in énemi eskisi kadar biyuk
degil. Kendime baktigimda cocukluk ¢cagindan cikmaya basladigimda
oyuncaklarimin yerini 6nce spor ve arkadaslarimla yaptigim aktivitelerin
aldigim gériayorum. Yillar gectikce hayata karsi olan ilgim artti, finansal
durumum da diizelmeye basladikca farkl yerler gérme telasina distim.
Daha sonralari sanata ve resme ilgim artti. Kendimi kiictik de olsa bir
koleksiyon sahibi olarak buldum. Kirkli yaslarimin basinda askerlik
gunlerimi yad etmek icin doga yuruyuslerine basladim. Birkac¢ sene
icerisinde kendimi Everest'in zirvesini 5350 metre yukseklikteki ana
kamp bolgesinden seyrederken buldum. Su siralarda ise tarih ve felsefe
kitaplar1 arasinda seyahat ediyorum, ¢ocuklarimla ve ailemle vakit
gecirmeye calistyorum. Biliyorum ki yillar akarken, kendimi torunlarimla
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oynarken bulacagim. Ve artik cocuklarimin ve belki de torunlarimin
hayatini kolaylastirmak benim en buytuk zevkim olacak.

Bu degisimin finansal hayatima etki etmemesi mumkin degil. Cok
buyuk ihtimalle zaman ilerleyip de torunlarim benim mutluluk
kaynagim oldugunda ara sira arkadaslarimla yaptigim kacamaklar sekil
degistirecek. Buyuk bir ihtimalle ilerde arkadas toplantilarimi bir 6gle
yemegi esliginde gecirmek yerine tercihim birlikte sadece bir cay icmek
olacak. Boylelikle artan parayla torunlarimin hosuna gidecek, isine
yarayacak ufak tefek hediyeler almaya bir buitce olusturmus olacagim.

Kendimi 6rnek alarak bahsettigim bu degisim sizin i¢in farklh bir stureg
izleyebilir, benden daha geng veya daha yash olabilirsiniz, zevkleriniz
ve beklentileriniz sevdiklerinizin degisiminden etkilenerek daha

farkl sekillenebilir ama sonucta degisiminiz kacinilmaz olacaktir. Bu
degisim hayatinizin gerekliliklerini ve dolayisiyla finansal hayatiniz
da etkileyecektir. Bu kacinilmaz sureg icerisinde uygulamaya aldigimiz
finansal planda, yani stratejimiz Gizerinde ufak tefek taktiksel
degisiklikler yapmamz gerekliligi ortaya cikacaktir.

tkinci buytk degisim teknolojinin gelisimi olacaktir. Teknoloji hizla
gelisiyor. Insanoglunun dinya tzerinde gecirdigi iki buguk milyon yila
yakin sure zarfinda yasadigi ilerleme son yuz yilda hatta son geyrek
yuzyilda yasadigimiz teknolojik ilerlemenin yaninda oldukca sénuk
kaliyor. Onimuizdeki yillarda bu egilimin devam edecegi de agik.
Teknolojinin ilerlemesi bizi iki sebeple etkileyecektir. Birincisi, yasam
surelerindeki artis bekledigimizden daha uzun bir hayat sirmenizin
onunu acacak. Sadece siz degil tim yasitlariniz da bundan etkilenecek.
Eskiden oldugu gibi ailenin yashsinin yalniz ve igine dénuk bir hayat
yasama egiliminin de degisecegi oldukca net bir sonug olarak karsimiza
cikacak. Yuz yasinda ve saglikl bir kisiye bugin oldugu gibi parmakla
gosterilecek derecede ender rastlanmayacag icin 6zellikle buginin
gencleri yashliklarinda yasitlariyla birlikte sosyal hayatin daha fazla



icinde olacak ve bugiiniin yashlarindan ¢ok daha farkl titketim
aliskanliklar: olacak.

Teknolojik alandaki degisimin ikinci etkisi de kacinilmaz olarak finansal
araclar uzerine olacaktir. Beklenenden ¢ok daha kisa bir siire sonra
bugtnun bireysel yatirimei tarafindan erisimleri goreceli olarak daha
zor olan fiziki borsalarinin yerine, cok daha fazla sayida birbiriyle
entegre sanal borsalar gindeme gelecek. Bu suire¢ yatirim trunlerine
oldugu kadar tim finansal trtnlere bireylerin direk ya da dolayl olarak
erisimini kolaylastiracak. Uriin gesitliligi artacak. Beklenenden ¢ok

kisa bir sure igerisinde dunya tizerinde bulunan tum yatirim ve diger
finansal araclar bireysel yatirimcilarin en fazla bir cep telefonu kadar
uzaginda olacak. Tabi o zamana kadar cep telefonunun yerini baska

bir sey almazsa. Kaginilmaz olarak yatirim ve bireysel emeklilik fonlar:
gibi kolektif yatirim araclar: daha genis bir alana yatirim yapabilecek,
yeni sigorta ve bor¢lanma araclar: gibi bircok yeni finansal arag
hayatimiza girecek. Zaman icinde bizim de bu gelisime ayak uydurmamiz
lazim. Finansal planlarimizi alt1 ay ve en ¢ok da bir yil gibi araliklarla
kullandigimiz Urinlerin penceresinden de bakarak goézden gecirmeliyiz.

Bizi etkileyecek uciincu degisim alani ise ¢evremiz olacaktir. Politik ve
ekonomik anlamda gevre kosullar: devaml degismektedir. Ulkemizin
bu iki alandaki istikrarini koruyacagina inansak dahi ¢evre tlkelerde ve
dinyada yasanan degisimler bulundugumuz kiigliciik yasam alanimizi
etkileme potansiyeline sahip. Orneklendirecek olursak sizi ilk olarak
2008 y1li 6ncesine goturmek isterim. Dunya genelinde gayrimenkul
fiyatlarinda yasanan yukselis ve kredilendirme sistemlerindeki
gelismeler. Ingiltere'de sadece iki goz bir evi olan emeklinin, evini
ipotek ederek aldig1 krediyle Turkiye'de ev alabiliyor olmasini sagladi.
Ingiltere’den emekli maas alan bu emeklinin, yaz aylarin rahathkla
Kalkan'daki yazliginda gecirmesi artik miimkindu. Boylelikle Kas,
Kalkan, Datca, Kuzey Kibris gibi turistik bolgelerde yabanciya ev satislari
hizland.
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Ingiliz ailenin evine ait kredi taksitleri ise kari-kocanmn sigaray: biraktiginda
edecegi aylik tasarruftan ¢ok daha fazla bir meblag tutmuyordu.

Bu gelismenin sonucu olarak Kalkan'da ev fiyatlar: ytikseldi, Kalkan
yuzolcumu olarak kisa stirede iki katindan daha fazla buyudu, bolgede
bulunan isletmeler olusmakta olan yeni Ingiliz nifusun yasam standartlari
paralelinde gelisti. Ancak 2008 yilinda emlak fiyatlarinda yasanan disis
ve duraklamalar bu gelismenin bicak gibi kesilmesine yol acti. Hatta bir
sure sonra, Ingilteredeki evlerinin fiyat: distugu icin kredi limitleri disen
emeklilerin bir kismi Kalkan'daki evlerini satmak icin can atar oldular.

Bu konudaki diger 6rnek ise yakin ¢evremizde gelisen savas ve i¢
huzursuzluklarin Tirkiye'nin nifusu ve ayni zamanda tilkede yol
acabilecegi sosyal ve politik degisimdir. Sosyal bilimcilerin son dénemde
gerceklestirdigi en buyuk tartisma alanlarindan birisi tilkemize gelen
Suriyeli konuklarimizin kalici olmalari durumunda tilkemizin niifus yapisi
ve tabi ki sosyal yapisi Uizerinde yapacag etkilerdir. Bu durum, Anadolu
topraklar icin hi¢ de yabana bir gelisme degil. Anadolu ve Mezopotamya,
bin yillardir stirip giden bir Kuzey-Guney, Dogu-Bati eksenlerindeki
goclere ev sahipligi yapmustir. Bu bolgede yasayan halkalar cografik olarak
yeterli ve ayni zamanda verimli yasam alanlarina sahip olmas: sebebiyle
milattan 6nce alt1 bin yilindan bu yana yeni gocmen akimlar: altinda
evrimlesmeyle yuz ylize kalmislardir. Akimlarin buytklikleri zaman zaman
yonetim sistemlerinin veya tilke politikalarinin degisimine sebep olmustur.
Verdigim ilk 6rnek olan Kalkan'dan farkli olarak, nifus yapisindaki bu
guclu ve kalici degisimler, yerlesik halkin tim sosyal ve dogal olarak da
finansal hayatlarin etki altina almistir.

Finansal hayatimiz, bahsettigim diger faktorlere oldugu kadar gevresel
faktorlere bagh olarak da evrim gecirme ihtiyac icinde olacaktir. Bolgesel
olarak yikselen gayrimenkul fiyatlari, icinde yasadigimiz bolgede tiketim
aliskanliklarinin degismesi, kulttrel degisim ve dalgalanmalar finansal
yapimuzi belli araliklarla gbzden gecirmemizi zorunlu kilar.



Bir de bilmedigimizi bilmediklerimiz vardur...

Amerikan tarihinin en yash Savunma Bakani olarak gorev yapan Donald
Rumsfeld, 2003 yilinda gerceklesen Irak isgalinin mimarlarindandir. Her ne
kadar kendisinin asagidaki sozleri soylediginde baska anlamlar ytklemis
oldugunu dusunuyor olsam da konumuzun akisi icinde kullanabilecegimize
inandigim bir final cimlesi iceriyor.

Bilinen bilinenler vardir.

Bunlar bizim bildigimizi bildigimiz seylerdir.
Bilinmeyen bilinirler vardir.

Yani, bunlar bilmedigimizi bildigimiz seylerdir.
Fakat bir de bilinmeyen bilinmeyenler vardir.
Bilmedigimiz seyleri bilmiyoruz.

Rumsfeld’in 6zlU sézine tekrar geri donecegiz ama simdi sizinle finansal
planlama adina geldigimiz noktay: bir gdzden gecirelim.

Hayatimizin her déneminde finansal planlamaya ihtiyacimiz
bulunuyor, cunku gerceklestirmek istedigimiz seylerin hemen hepsini
ancak gunumuzun degisim araci olan paraya sahip olmadan hayata
geciremiyoruz.

Bir finansal plandan bahsettigimizde 6ziinde hedefleri belirlenmis bir ana
stratejiden ve donemsel olarak yapilmas: gereken taktik degisikliklerden
bahsediyoruz.

Ceyrek asri finansal piyasalarda uzman olarak faaliyet gdstermis biri olarak
benim sizlere tavsiyem en kisa sure icerisinde hayatinizin bu eksik kalmis
parcasini tamamlamanizdir. Kendi finansal planimizi hazirlarken asagidaki
semay1 takip etmek isimizi kolaylastiracak ve basarili kilacaktir.
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Gézleriniz Yildizlarda, ayagimizi yerde tutun! Yarin ¢ok geg, bugin baslamalisiniz!
Hedeflerimizin gergekgi olmasina Planlama ve uygulamaya hemen baslamaliyiz.
dikkat etmeliyiz. Gec basladigimiz her gind kaybediyoruz demektir.

(2 Nereye Gitmek istiyorsunuz?
Hayatimizi daha iyi yasabilmemiz
icin hedeflerimizi belirlemeliyiz.

e Degismeyen tek sey dedisimin kendisidir!
Belli araliklarla finansal planimizi gézden
gecirip taktiksel degisiklikler yapmaliyiz.

Finansal
@ Kendini Bil! Planin
Basit bir finansal plan hazirlamak basit
icin 6nce bireysel gelir-gider adimlan
Raporumuzu ve bilangomuzu
citkarmaliyiz.

Yaptiginiz bu ¢alisma sizde bir farkindalik yaratacak, bir sire sonra
hedeflerinize yaklastiginizi gérerek daha mutlu ve verimli bir hayatiniz
olacak. Ancak unutmamalisiniz ki bir uzman gozuyle bakildiginda kendi
basiniza hazirlamis oldugunuz ve uygulamaya koydugunuz finansal plan sizi
sadece birkac adim ileri goturecektir. Bu plan gelistirilmeye muhtactir.

Iste simdi Rumsfeld’in s6ztiniin son iki cimlesine tekrar bir goz atabiliriz.
Fakat bir de bilinmeyen bilinmeyenler vardir.
Bilmedigimiz seyleri bilmiyoruz.

Bireyin kendi basina hazirladig: plan, hayatini daha mutlu ve verimli
gecirmesine olanak saglamakla beraber planin eksik kalan kisimlari bir
finansal planlama uzmani tarafindan tamamlandiginda karsimiza kusursuz
bir basari kapisi1 acilmis olur.

Benim ceyrek asirlik mesleki hayatini geride birakmis bir uzman olarak
sesimi duyurabilecegim herkese tavsiyem, hayati koyuverip yasamak yerine,
mumkun oldugu kadar anlaml kilmak tizere hedeflerle siislemek, onlara
ulasmak icin ¢aba sarf etmek olacaktir. Bu yolda ilerleyerek hayatimizi
yonetmek istiyorsak finansal durumumuzu da yonetmemiz ve konu tizerine,
mumbkunse iyi bir danismanla ¢calismamiz gerekmektedir.
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Yatirim Araclari

Alparslan BUDAK



Insanoglu ytizyillar boyunca ticaret yapms, mal almis, mal satmis, para
biriktirmis ve birikimlerini degerlendirmenin yollarin aramistir. Insanin ve
ticaretin oldugu her yerde farkl finansal ihtiyaclar ortaya cikmustir. Kisilerin
ve kurumlarin bu ihtiyaclarini ¢c6zmek icin zaman icinde ¢ok cesitli finansal
urunler gelistirilmistir.

Bu bolumde en temel kavramlara, ihtiyaclara ve Girtinlere deginecegiz. Finansal
piyasalar: takip ederken, haberleri okurken goéreceginiz tim karmasik isimli
urunler, burada ele alacagimiz ana urunlerin bir gesidi olacaktir. O ytzden
buradaki temel kavramlari ve trinleri anlamak, diger finansal trtnleri de
kolaylikla anlamamz1 saglayacaktir.

Finansal islemlerin bir tarafinda paraya ihtiyaci olan bir kesim bulunmaktadir.
Genelde bu kesim, mevcut islerini biyttmeyi, kendi parasal gicuni asan
buyuklikte bir yatirim yapmayi ya da parlak bir fikri hayata gecirmeyi
planlamaktadir. Bu amaclarla paraya ihtiya¢ duyanlara girisimci denir.

Ornegin, buytik bir arsasi olan bir kisi oraya bir aligveris merkezi inga etmek
isteyebilir ama bunun igin yeterli parasi olmayabilir. Veya yanmayan kumas
uretmek icin bir fikriniz olabilir, fakat bunun igin gerekli laboratuvar: kuracak,
ekipman ve Uretim araclarini alacak paraniz olmayabilir. Kucuk dikkaninizda,
herkes tarafindan begenilen kekler ve kurabiyeler yapiyor olabilirsiniz. Bagka
bir dukkan daha a¢saniz, ya da daha buytuk bir yere gecseniz islerin daha da
biytyecegini biliyorsunuz, fakat bunun icin gerekli yatirimi yapacak maddi
gucuinuz hentiz yok. Tim bu finansal ihtiyaclar icin farkl farkh ¢éztmler
bulmak mumkun.

Bir de madalyonun 6teki yizu var; elinde parasi olanlar. Bu kesim, calisip
kazandiklar: birikimlerini, gelecekte ihtiyac duyabilecekleri ana kadar
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uygun bir sekilde degerlendirmeyi ister. Birikimini finansal Grtnlerde
degerlendirenlere yatirimci denir.

Ornegin, bir sirkette calisiyorsaniz, buyuk ihtimalle her ay maasinizdan
bir kenara para ayiriyorsunuzdur. Ya da kirtasiye dukkani olan bir
esnafsaniz, islerin iyi gittigi sonbahar aylarinda kazandiginiz paray:
hemen harcamay: disinmuyor, muhtemelen gelecekteki ihtiyaclariniz

icin biriktiriyorsunuzdur. Paraya ihtiya¢ duyacaginiz ana kadar da
paranizin bosta durmayip sizin i¢in calismasini istersiniz. Finansal araclar,
bu ihtiyaca da cevap vermektedir. Kisacasi, tim finansal Grtnler bir
ihtiyactan dolay: ortaya ¢ikmistir.

Yatirim araclarinin 6zelliklerine gegcmeden 6nce, her yatirim kararinda
bilinmesi gereken, goz 6nune alinmas: gereken U¢ ana finansal kavrama
deginmek istiyorum. Bu kavramlar; faiz, getiri ve risktir.

FAiZ: Faiz, paranin fiyatidir. Genelde bir mal veya hizmetin fiyati
parayla 6lculdr. Bir kilo elmanin, bir binanin, doktora muayene
olmanin, pansiyonda konaklamanin bir fiyat: vardir. Bunlar: alirken,
karsiiginda para oderiz. Benzer sekilde, para alip satmanin da bir
fiyat: vardir. Bu fiyatin adi faizdir. Para almanin diger ad: “borg alma”
olup, paray: “aldiginmiz” icin karsiliginda faiz 6dersiniz. Para satmanin
adi1 ise “bor¢ verme” olup, paray: “sattiginiz” icin karsiliginda faiz
alirsiniz.

Baska bir bakis acisiyla faiz, paranin kira bedelidir. Bor¢ alan kisi,
o6dung aldig: paray: belli bir siire sonra borcu verene iade edecektir.
Bununla birlikte bor¢ alan kisi, 6dunc aldig: stireyle orantili olarak ek
bir para daha 6der. Bu ek “kira” tutari faizdir.

Faizi belirleyen iki ana etken vardir; borcu geri alamama riski ve
paranin zaman degeri. Bor¢ veren, cebinde duran parayi belli bir



sure icin borg isteyene vermistir. Bu sure icinde bor¢ alanin basina
olumsuz bir sey gelirse, bor¢ veren parasini geri alamayabilir.
Dolayisiyla bir risk altina girmistir. Kisinin bor¢ vermeye razi olmasi
icin bunun karsiligin1 almasi gerekir.

Ayrica, bor¢ veren kisi, almak istedigi bir ihtiyac:1 varken, cebindeki
parasini bor¢ verdigi icin o ihtiyacini alamayip ertelemek durumunda
kalabilir. Veya ayni paray1 baska bir yerde degerlendirse, elde
edecegi belli bir kazan¢ vardir. Bor¢ vermeyi kabul ederek, baska
yerden elde edecegi kazanci almaktan vazgecmektedir. Dolayisiyla,
bu olumsuzluklar: telafi etmek icin borg verene belli bir getiri
onerilmesi gerekir. Aksi takdirde bor¢ vermeyi kabul eden biri
bulunmaz. Faiz, bunun bedelidir.

Basit faiz, borcun karsiliginda alinan paranin anaparaya oranidir.
Ornegin 10.000 TL ic¢in yilik %10 faiz elde ediyorsak, faiz gelirimiz
1.000 TLdir. Anaparamizla beraber bir yil sonra 11.000 TL'miz olur.

Bilesik faiz ise, borcun stiresi sonunda anapara ve faizin toplu
olarak tekrar yatirima dénusmesiyle elde edilir. Ornegin, yukarida
elde ettigimiz 11.000 TLyi tekrar %10 faiz ile bir yil daha yatirirsak,
bu defa yil sonunda 1.100 TL faiz elde ederiz. Kisacast, ilk yil 1.000
TL faiz almisken, ikinci yil 1.100 TL faiz almis oluruz. Bu sekilde faiz
geliri katlanarak artar. Ancak sunu da unutmamali; eger borcu biz
aldiysak, bu defa édeyecegimiz tutar katlanarak artacaktir!

Bir yatirim veya bor¢lanma karari alirken, farkl vadelerdeki finansal
araclarin faiz oranlarini karsilastirmamiz gerekiyorsa, o zaman bilesik
faiz oranina bakmak her zaman icin daha dogru bir yaklasim olacaktir.

GETIRI: Getiri, bir yatinmdan elde edilen kazang oranidir. Ornegin,
10 TLye aldiginiz hisse senedini 12 TLye sattiginizda kazanciniz 2
TL olmustur. Getiriniz ise elde ettiginiz 2 TLnin, yatirdiginiz 10 TLye
orani olan %20'dir.
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Baska bir drnege bakalim. 100.000 TL tutarinda bir daire aldiniz ve aylik
500 TL karsihiginda kiraya verdiniz diyelim. Y1l boyunca toplam 6.000
TL kira geliriniz olacaktir. Y1l sonu ise dairenizi 110.000 TLye sattiginizi
varsayalim. Béylece bu daire yatirimindan 6.000 TL kira geliri, 10.000
TL de deger artis kazanci olarak toplam 16.000 TL kazanmis olacaksiniz.
Yatirdigimiz 100.000 TL ile oranladigimizda bu yatirimdan elde ettiginiz
getiri %16 olacaktir.

RISK: Genel anlamuyla risk, zarar gérme ihtimalidir. Finansal risk ise, en
basit tanimiyla para kaybetme ihtimalidir.

Risk, genelde olumsuz anlamda kullanilir; kaza riski, yangin riski ya
da deprem riski deriz. Ancak, cesitli 6nlemler alarak zarar gérme
ihtimalimizi azaltabiliriz. Ornegin, deprem riskine karsi binamizi
guclendirebiliriz. Bu, bizim kontrolimuzde olmayan deprem gibi bir
olay1 engellemeyecektir, ama deprem oldugunda zarar gormemizi
engelleyecektir. Deprem riskine benzer sekilde finansal riskler de
yonetilebilir. Ornegin, evimizi gliclendirmenin yan: sira deprem sigortasi
da yaptirabiliriz. Deprem oldugunda, giclendirmemize ragmen evimiz
yikilirsa, sigorta en azindan zararimizin bir kismini karsilayacaktir.
Eger yatinmlarinizdaki riskleri iyi anlarsaniz, para kaybetme ihtimalini
azaltabilirsiniz.

Daha onceki daire alma 6rnegimize donersek, kiramzi ayn sekilde
aldigimizi, ama yil sonu bir sebepten dolay1 dairenizi 90.000 TLye satmak
durumunda kaldiginizi disunelim. Bu durumda y1l sonu 90.000 TL daire
satisindan, 6.000 TL kira gelirinden elde ettiginiz tutarla beraber 96.000
TLniz olacaktir. Yatirdiginiz 100.000 TL ile kiyasladigimizda zarariniz %4
olacaktir. Evet, gayrimenkul yatirimi halkimizin ¢ogu tarafindan “gtivenli”
bir yatirim olarak gorulse de gayrimenkul yatinminda da risk vardir ve
para kaybetmeniz mumkundur.

Finansal trunlerin farkh risk seviyeleri bulunmaktadir. Bazi irunlerin
riski dusuktur, yani para kaybetme ihtimali azdir. Bazi Urtinlerde ise risk



yuksek olup para kaybetme ihtimali fazladir. Genel kural olarak, riski
yuksek yatirimlardan daha yuksek getiri elde etmeyi “bekleriz”. Cunku
eger daha yuksek getiri elde etmeyi beklemiyorsak, para kaybetme
ihtimalimizin fazla oldugu bir yatirimi yapmayiz. Burada 6nemli olan
kavram “beklenen getiri”dir. Beklenen getiri, elde edeceginiz gercek
getiri olmayabilir. Igler tahmin ettigimiz sekilde gitmediginde, yani risk
gerceklestiginde, dusundugumuzden daha az para kazanabilir veya para
kaybedebiliriz.

Finansal urtnler iki temel gruba ayrilabilir; ortaklik araclari ve bor¢lanma
araclari. Tum finansal araclar ya ortaklik hakk: verir ya bir bor¢clanma
islemini ifade eder veya bu iki 6zelligin birlesimini icerir. Bir de bu
urunleri baz alan turev Urunler vardir ki birazdan bunlarin hepsini tek tek
aciklayacagiz.

MEVDUAT

Mevduat, “bankaya para yatirma” kavraminin resmi adidir. En
yaygin bankacilik hizmetidir. Esas olarak, elinde birikimi olan kisinin
bankaya bor¢ vermesidir. Banka, aldig1 bor¢ karsiliginda hesap
sahibine faiz 6der.

Vadesiz mevduatta, bankaya yatirdiginiz paray dilediginiz an
cekebilirsiniz. Ancak bu kolayligin karsiiginda vadesiz mevduatta
duran paraniza ya hic faiz alamazsiniz ya da ¢ok duisik faiz alirsiniz.
Nasul ki cebinizde duran para her an elinizin altindadir ama durdugu
yerde faiz islemez; vadesiz mevduat da ayni sekilde her an elinizin
altindadir ama kazang saglamaz. Sadece cebinizden daha guvenli bir
ortam olan bankada durur. O ytzden, her an ihtiya¢ duyabileceginiz
kucuk tutarlar: bu sekilde degerlendirebilirsiniz ama tim paranizi
vadesiz mevduatta tutmak dogru bir tercih degildir.
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Vadeli mevduatta ise, bankaya 6énceden belirlediginiz bir sire icin
bor¢ verirsiniz. Mesela, 1 ay, 6 ay, 1y1l boyunca yatirdiginiz parayi
cekmezseniz, banka size faiz 6der. Anlastiginiz sireden 6nce baska
bir ihtiyaciniz olur da paranizi cekmek isterseniz, bu durumda islemis
faizinizi alamazsiniz.

Ornegin, yillik mevduat oraninin, vergiler distildikten sonra net %10
oldugunu varsayalim. 10.000 TLYi bir y1l i¢cin bankaya yatirdigimizda,
yil sonu 1.000 TL faiz kazanci elde etmis oluruz. Anaparamizla
birlikte bankadaki birikimimiz 11.000 TLye ulasir. Ama diyelim ki
aradan 11 ay gectikten sonra, vade bitimine sadece 1 ay kala, 6nemli
bir ihtiyacimiz ortaya ¢ikti. Bankaya gidip paramizi cekmek istedik.

O zaman yatirdigimiz 10.000 TLYyi geri alabiliriz ama o gliine kadar
islemis olan faizi alamayiz. Bu sebeple, vadeli mevduatta paramizi
degerlendirirken, gelecekte ortaya c¢ikacak ihtiyaclar: da goz éninde
bulundurmak gerekir. Ornegin, bir yil boyunca ihtiyacimiz olacagin
dusundugumuz bir tutar: kenara ayirip, bir y1l boyunca hig ihtiyag
duymayacagimiz bir tutar: yillik vadeli mevduatta degerlendirebiliriz.

Bir diger yontem de birikimlerimizi farkli parcalara ayirip, bir
kismini aylik, bir kismini 6 aylik, bir kismini 1 yi1llik mevduatta
degerlendirmektir. Boylece, hem arada beklenmedik sekilde ortaya
cikabilecek ihtiyaclar icin 6nlem almis olur, hem de ihtiyacimiz
olmayan birikimimize daha yuksek getiri saglamis oluruz.

REPO

Genel olarak repo, kisa streli bir para piyasasi islemidir. Mevduata
benzer sekilde, yatirilan (borg verilen) para karsiiginda, vade
sonunda anapara ve faiz alinir. Ancak reponun altinda yatan isleyis
mevduattan farkhdir.

Mevduat, paramizin bankaya borg olarak verilmesidir. Bize bor¢lu
olan, paramizi geri 6deyecek olan kurum bankadir. Repo ise, bir
sermaye piyasasi aracinin belli bir stre icin kiraya verilmesidir.



Ornegin ¢alistiginiz bankanin elinde, 2 yil vadeli, yillik %10 getirisi
olan bir tahvil olsun. Siz de elinizdeki birikimi 1 hafta sureyle
degerlendirmek istiyorsunuz diyelim. Banka, elindeki 2 yil vadeli
tahvili bu bir hafta sire icin size kiraya verir. Bankanin tahvilden
elde edecegi haftalik getiri bellidir, bunun 6nemli bir kismini sizinle
paylasmay1 taahhut eder. Paray: verdiginiz gun, banka elindeki tahvili
sizin hesabiniza gegcirir. Bir hafta sonra tahvilden elde edecegi faizin
onemli bir kismin1 anaparanizla beraber size verir, tahvilini geri

alir. Kisacasi, verdiginiz paranin karsilig1 aslinda tahvil olarak sizin
hesabinizda bulunmaktadir. Verdiginiz borcun karsiliginda elinizde
teminat olarak bir tahvil vardir.

Peki, “banka o tahvilden elde edecegi faizi neden benimle paylassin?”
diye dusunebiliriz. Banka bizden aldi§1 parayi, baska bir yere daha
yuksek bir faizle borg vererek oradan da para kazanmay: amaclar.

Sonug olarak repo, genelde kisa vadeli yatirimlar icin kullanilan ve
ilgili donemde sabit getiri saglayan yatirim araglarindandir.

TAHVIL VE BONO

Tahvil ve bono, devletin veya sirketlerin 6ding para almak icin
cikardigl borglanma aracglaridir. Tahvil aldiginizda, tahvili ¢cikaran
sirkete ya da devlete bor¢ vermis olursunuz. Vade sonunda paranizi,
bor¢ verdiginiz sirket ya da devlet size geri 6demekle yukumludur.

Genel tanim olarak 1 yildan uzun vadeli bor¢lanma aracina tahvil,
1 yi1ldan kisa vadeli bor¢glanma aracina bono denir. Vadesi disinda
tahvil ve bononun ana 6zellikleri aynidir.

Tahvil ve bonolar, bunlar: ihra¢ eden kurumlarin niteligine gore
adlandirilir. Ornegin devletin ¢ikardig: tahvil ve bonolarin genel
adi, devlet i¢c bor¢lanma senetleridir (DIBS). Devlet tahvili, Hazine
ve Maliye Bakanlig: tarafindan cikarilan, vadesi bir yildan uzun
borclanma aracidir. Hazine bonosu ise, gene Hazine ve Maliye
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Bakanlig: tarafindan cikarilan ama vadesi bir yildan kisa bor¢lanma
aracidir.

Sirketlerin ve bankalarin ¢ikardig: tahvil ve bonolarin genel adi "6zel
sektor borclanma araclari"dir. Bir yildan uzun vadeli olanlara 6zel
sektor tahvili, kisa olanlara bono denir. Ornegin bir banka tarafindan
ihrag edilen bir yildan kisa bor¢lanma araci "banka bonosu" olarak
adlandirilir. Bir ¢imento sirketi tarafindan cikarilan 2 yillik tahvil ise
"sirket tahvili"dir.

Euro tahvil (Eurobond) ise, bir devlet veya sirketin yabanci bir para
birimi cinsinden ¢ikardig: ve uluslararasi piyasalarda ihrag ettigi
bor¢lanma araclaridir. Ornegin Hazine ve Maliye Bakanlig, 10 yil
vadeli, ABD dolar cinsinden bir Euro tahvili Londra'da ihrag¢ edebilir.
Benzer sekilde banka ve sirketler de yabanci para cinsinden tahvil
cikarip borclanabilir.

Tahviller kupon 6demeli veya iskontolu olabilir. Iskontolu
tahvillerde, bugiin yatirdiginiz paranin karsiiginda anapara ve faizi,
tahvilin vadesinde alirsiniz. iskontolu tahvillerde genelde tahvilin
vade sonunda ulasacagi deger belirlenir. Sonra, bugiin o tahvilin kag
paraya satilacagi hesaplanir. Ornegin, 1 yil sonra 100 TL olacak olan
iskontolu tahvil icin bugin kag para verilmesi gerektigi belirlenir.

Bu tahvil 80 TLye satiliyorsa, demek ki bugtiin 80 TL yatiran bir
kisinin eline 1 y1l sonra 100 TL gececektir. Yani 80 TLsine karsilik
bir yilda 20 TL kazang saglamis olacaktir. Bu da %25 getiriye denk
gelmektedir.

Kupon 0demeli tahvillerde ise vade bitimine kadar olan sure iginde
de faiz 6demeleri yapilir. Ornegin 5 yil vadeli, yillik %10 faizli, 6 ayda
bir kupon 6demeli bir tahvili ele alalim. 6 ayda bir kupon 6demesi
yapilacagina gore bu tahvilden yilda iki defa faiz alinacaktir. Bu
tahvile 100 TL yatirdigimizda, 6 ay sonra bize 5 TLlik bir kupon
6demesi yapilacaktir (%10’un yarisi). 12 ay sonra ise bir 5 TL daha



odenecektir. Boylece yilda iki defa elimize 5 TL gececektir. 5 yilin
bitiminde ise basta yatirdigimiz 100 TL ile birlikte son faiz 6demesi
olan 5 TLyi alacagiz. Son gun elimize 105 TL gececek ve tahvil
tamamen 6denmis olacaktir. Tahvil borcunun tamamen 6denmesine
“itfa” denir. Anaparanin 6denecegi tarih, tahvilin “itfa tarihidir”.

Tahviller, sabit faizli veya degisken faizli olabilir. Sabit faizli
tahvilde, alacaginiz faiz bastan bellidir. Ornegin 3 yil vadeli, 3
ayda bir kupon 6demeli, %12 getirili bir tahvili alalim. 3 ayda bir
kupon 6demesi olduguna gore yilda dort defa faiz 6denecektir.
Burada tahvilin yillik faizi %12 olduguna gore, yatirimci her 3 ayda
bir %3 faiz elde edecektir (%12’'nin dortte biri). Yatirimci, tahvil
cikarildiginda 100 TL yatirdiysa, her ¢ ayda bir hesabina 3 TL
gececektir. Vade sonuna kadar elde tuttugunda, 3 yilin sonunda,
basta yatirdig1 100 TL ile son faiz tutari olan 3 TLyi alacaktir.

Degisken faizli tahvilde ise, tahvili elde tuttugunuz siire icinde
alacaginiz faiz bastan belli degildir. Bastan belli olan, kupon
o0demeleri esnasinda ve vade sonunda nasil bir hesaplama yapilarak
faiz alacaginizdir. Ornegin, bir sirket 2 y1l vadeli, 3 ayda bir kupon
odemeli, “gosterge faiz Gizerine %3 ek getirili” bir tahvil ¢ikarmak
istesin. Burada gosterge faizin ne olacag bastan tanimlanir. Ornegin,
“Gosterge faiz, Hazine tarafindan gosterge tahvil olarak tanimlanan
devlet tahvilinin Borsa Istanbul'da islem gordiigu son 5 ginde olusan
orandir” denir. Buradaki tanimlar hicbir tereddiide yer birakmayacak
kadar acgiktir. Hazine ve Maliye Bakanlig1 “g6sterge tahvili” belirler.
Bu tahvilin Borsa Istanbul'da hangi orandan islem gordagu bellidir.
Dolayisiyla bu sekilde tanimlanmis degisken faizli bir tahvilin getirisi
de kuskuya yer birakmayacak sekilde hesaplanir.

Ornegin yukaridaki sekilde tanimlanmis gosterge devlet tahvili Borsa
Istanbul'da yillik %9'dan islem goértyor olsun. Sirket “%3 ek getiri”
dedigi icin, aldigimiz tahvilin yillik faizi %12 olacaktir. 3 ayda bir
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kupon 6demesi oldugundan, bu tahvil bu 3 aylik donemde %3 faiz
oddeyecektir (%12'nin dortte biri).

Diyelim ki, beklenmedik bir durum oldu ve piyasadaki devlet tahvilinin
faiz oran1 %9'dan %13%e ¢ikt1. Bu durumda sirketin tahvilinden bir
sonraki dénem alinacak olan faiz, %13'in tzerine %3 koyarak, yillik %16
olacaktir. 3 aylik faiz alacagimizi disunirsek, bu dénem elimize gececek
olan getiri %4 olacaktir (%16'nin dortte biri). Gorulecegi Uizere, degisken
faizli tahvilin avantaji, piyasadaki genel faiz oranlari ne yone hareket
ederse etsin, tahvil yatirimcisinin eline “devlet tahvilinin Gizerine ek
getiri” saglama imkanidir.

Tahvili, vadeli mevduattaki gibi vade sonuna kadar elde tutmak zorunda
degilsiniz. Ornegin 3 yil vadeli bir devlet tahvilini, aldiktan 2 ay sonra
satabilirsiniz, 3 y1l beklemenize gerek yoktur. Ancak bu durumda
piyasadaki faiz oranlarinin hareketi 6nemli olmaktadir.

Ana kural; piyasadaki faiz degisimi ile tahvilin degerinin birbirine zit
olmasidir. Siz tahvili aldiktan sonra piyasada faizler artarsa tahvilinizin
degeri diser. Eger piyasa faizleri diserse elinizdeki tahvilin degeri
artar.

Bu iligkiyi su 6rnekle agiklamak mimkin. Ornegin, yillik %10 getiri
saglayan bir tahvil aldiniz diyelim. Siz aldiktan bir siire sonra
piyasada genel faiz oran1 %8e diismus olsun. Artik herhangi bir tahvil
almak isteyen bir yatirimci %8 getiriye razi olmak zorundadir. Oysa

ki sizin elinizde daha 6nceden alinmis ve %10 gibi daha yuksek getiri
saglayan bir tahvil var. Demek ki artik elinizdeki tahvil daha degerli.
Yani, piyasadaki faizler diisiince sizin tahvilinizin degeri artmis oldu.

Benzer sekilde, piyasadaki faiz oranlar1 %12’ye ciktiginda, diger tim
tahviller %12 getiri sunarken, sizin elinizdeki tahvil %10 gibi dusuk bir
getiri sagliyor olacaktir. Yatirimciya piyasadaki %12 getiriyi vermek
icin bu tahvil daha ucuz bir fiyatla satilacaktir. Yani, faizler arttiginda
elinizdeki tahvil deger kaybedecektir. Sonucta, her ne kadar tahvil



yatirimlar: belirli bir faiz oranini saghyor olsalar da faizlerin ytkseldigi
durumlarda bu araglarda da anapara kaybetme riski vardir.

Tahvillerle ilgili bir diger risk ise “kars: taraf” riskidir. Kars: taraf

riski, tahvili cikaran devletin ya da kurumun borcunu 6deyemez hale
dugmesidir. Ornegin 2008 yilindaki global kriz 6ncesinde, dinyada pek
cok yatirimel Yunanistan devletinin ¢ikardig: tahvillere yatirim yapmusti.
Ancak global krizden olumsuz etkilenen Yunanistan, 2010 yilinda
borc¢larinin tamamini 6deyemeyecegini ancak bir kismini 6deyebilecegini
sOyledi. Ornegin elinde 1.000 avroluk Yunanistan tahvili olan bir
yatirimci ancak 500 avrosunu geri alabildi. Benzer risk sirket tahvilleri
icin de gecerlidir. Tahvilini alarak “bor¢ verdigimiz” sirketin isleri kot
gidebilir ve bir sure sonra bizden aldig1 borcu 6deyemez duruma
dusebilir. Tabii ki bu risklere kars: da alinabilecek sigorta benzeri cesitli
onlemler vardir ama bireysel yatirimcilar agisindan bunlara ulasmak
zordur. Bu nedenle kars! taraf riskini her zaman aklimizin bir késesinde
tutmakta fayda vardir.

VARLIGA DAYALI MENKUL KIYMET

Varhiga dayali menkul kiymetler (VDMK) de bir tahvil tirudiar. VDMK
sadece banka, leasing, faktoring, tiketici finansmaru sirketi gibi finansal
kuruluslar ile gayrimenkul yatirim ortakliklar: tarafindan cikarilabilir.
VDMK aldiginizda, gene bunu ihrag eden kuruma borg¢ vermis olursunuz.
Ancak bu defa verdiginiz borcun karsiliginda o kurumun gesitli alacaklar:
size 6denir.

Ornegin, bir tiketici finansman sirketi 1.000 farkl kisiye araba kredisi
vermis olsun. Bu 1.000 kisi her ay kredi borcunu duzenli olarak
oduyor diyelim. Tiketici finansman sirketi bu alacaklarini dayanak
gostererek bir tahvil ihrag eder. Siz bu tahvili aldiginizda, tuketici
finansman sirketine tahvilin bedelini 6dersiniz, yani borg¢ verirsiniz.
Karsiiginda da araba kredisi almis olan 1.000 kisinin 6demekte oldugu
nakit akimlarindan sizin tahvilinizin faiz ve anaparasi 6denir. Bir
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anlamda tuketici finansman sirketi, bu 1.000 kisiden olan alacagin size
devretmistir. Yani, kendisine gelecek olan 6demelerin size yapilmasini
saglamustir.

Varliga dayali menkul kiymetler sayesinde finansal kuruluslar vadesi
henuiz gelmemis alacaklarini 6nceden satmis olurlar. Elde ettikleri gelirle
yeniden kredi verirler. Yatirimcl ise genelde daha ytiksek bir getiri
saglayan bu araglardan faydalanir.

VARLIK TEMINATLI MENKUL KIYMET

VTMK cikarmaya yetkili olan kurumlar VDMK cikarmaya yetkili

olan kuruluslarla aynmidir. Varlik teminathh menkul kiymetlerin varliga
dayali menkul kiymetlerden farki, bu araci ¢ikaran kurumlarin cesitli
alacaklarini givence gostermeleridir. Yani siz VTMK aldiginizda,
dogrudan bunu ihrag¢ eden kuruma borg verirsiniz, o kurum size
borcunu 6deyecegine dair s6z verir. Ancak, olumsuz bir durumda
kurum borcunu 6¢deyemezse, kendisinin baskalarindan olan
alacaklarinit VTMK 6demelerinin yapilmasi i¢in garanti olarak gosterir.

Yukaridaki 6rnege donersek, araba kredisi almis olan 1.000 kisi
tuketici finansman sirketine borclarini 6demeye devam eder. Tuketici
finansman sirketi de VTMK karsiliginda size olan borcunu 6der. Ama
eger tiketici finansman sirketi bir sebepten dolay1 borcunu 6deyemez
duruma gelirse, bu 1.000 kisinin yapacag: ¢demeler size olan VTMK
borcunun 6demesi icin kullanilir.

Varliga dayal ve varlik teminatl menkul kiymetler, normal tahvil ve
bonolar gibi iskontolu veya dénemsel 6demeli olabilir. Ya da sabit
veya degisken faizli olarak ihrag edilebilir.

KiRA SERTIFIKASI

Kira sertifikalar: “sukuk” olarak da adlandirilmakta olup tilkemizde
giderek yayginlagsmaktadir. Islami finans kurallarina uygun olarak
cikarilan bu araclar: faizsiz tahvil olarak tanimlayabiliriz.



Tahvillere benzer sekilde devlet veya 6zel sirketler tarafindan
cikarilan bu Urunler, bir varlhig: dayanak alarak ihrac edilir. Gene
bir devlete ya da sirkete bor¢ verme s6z konusudur. Ancak bu defa
paramizin karsiliginda teminat olarak gosterilen bazi varliklar ya da
alacaklar vardr.

Ornegin, bir tekstil firmasi Islami esaslara gore calisan bir katilim
bankasina basvurur, islerini buyutmek icin yeni bir dokuma tezgahi
almak istedigini séyler. 1 milyon TL tutarindaki bu makineyi almak
icin yeterli parasi yoktur. Katilim bankasi bu tekstil firmasinin
ihtiyaci olan makineyi 1 milyon TL karsihiginda alir. Bunu tekstil
firmasina %20 karla, 1,2 milyon TL karsiiginda satar. Tekstil

firmasi bu 1,2 milyon TLyi iki yillik bir sure icinde, aylik 50.000 TL
taksitlerle katilim bankasina 6deyecektir. Katiim bankasi, bu ve
benzer alacaklarini teminat gostererek bir sukuk ihra¢ edebilir. Siz
katilim bankasina paranizi verir, kira sertifikasini alirsiniz. Bunun
karsiliginda, tekstil firmasinin ve benzeri diger firmalarin 6deyecegi
taksitler katihim bankasi yerine size 6denir. Burada getirinin ne kadar
oldugu bastan belli degildir ama gelen nakit akimlarindan elde edilen
“kar paymnin” veya “kiranin” nasil dagitilacag: bastan belirlenmistir.

Tahvillerde oldugu gibi, kira sertifikalar: da vadeye kadar elde
tutulabilir veya ikincil piyasada satilabilir.

PAY (HiSSE) SENEDIi

Bu noktaya kadar borc¢lanmayla ilgili irtinlere degindik. Bunlarin
disinda bir de ortaklikla ilgili finansal Grunler vardir. Ortaklig
temsil eden menkul kiymetlerden en yaygin olani pay senedi veya
diger adiyla hisse senedidir. Pay senedi, anonim sirketler tarafindan
cikarilir. Pay alan yatirimai, sirketin ortagi olur. Sirket kar ederse,
sirketin sahibi olan ortaklar da para kazanir. Ama sirket zarar
ederse, sirketin degeri azalir, sirketin degerini temsil eden pay
senetlerinin degeri duser.
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Kisa vadede paylarin degeri pek ¢cok faktorden etkilenir. Faiz
oranlarindan, doviz kurlarindan, yurt disi gelismelerden, politik
olaylardan, vb. Gazetelerde, televizyonlarda her gin “borsa indi,
borsa c¢ikt1” gibi haberler iste bu kisa vadeli dalgalanmalarla ilgilidir.
Fakat pay yatirnminin gercek anlami bu degildir. Pay aldiginizda

o sirkete ortak oldugunuzu hep aklinizda tutmaniz gerekir. Hig
kimse 2 saatligine bir sirketin ortag: olmay: disunmez. Ya da bir
gunligune ya da iki ayligina! Cok daha uzun sireler boyunca bu
sirketin calisacagini, mal ya da hizmet uretip satacagini, para kazanip
buylyecegini dusinursuniz. Daha dogrusu, bunu beklediginiz
sirketlere yatirim yaparsiniz. O yuzden, 6ncelikli tavsiyem, pay
yatiriminin uzun vadeli bir yatirim oldugunu hi¢ unutmamanizdir.

Pay senedi alan yatirimci iki tur kazang elde eder. Birincisi, sirket
calisir, para kazanir, kar eder ve bu kardan sizin payiniza diseni size
verir. Buna, ad1 istunde, kar payi, eski adiyla temetti denir. ikinci
kazang turd ise pay senetlerinin degerinin artmasindan kaynaklanan
sermaye kazancidir. Yatirim yaptiginiz sirket biytyor, satislarini
artiryor, kar ediyorsa, sirketin degeri de artiyordur. Ornegin 10
TLye aldiginiz payin degeri 15 TLye ciktiysa, “sermaye kazanci” elde
etmissinizdir.

Sirket ortakhiginin gayet iyi bilindigini disiniyorum ama gene de
basit bir 6rnek Gizerinden ilerlemek istiyorum. Cok sevdiginiz bir
arkadasiniz size ortak bir kitapct agmay: 6nerdi diyelim. Hesap

kitap yaptiniz, islek bir caddede kiralanacak buyuk bir dukkan,

vitrin ve raf dekorasyonu, yazar kasa, bilgisayar ve barkod okuma
sistemi, alinacak kitaplar, ¢alisanlara 6denecek maaslar gibi giderleri
topladiginizda, ilk seneniz i¢in 100.000 TL gibi bir yatirim gerektigini
buldunuz diyelim. Sizde 60.000 TL var, arkadasiniz da 40.000

TL koydu. 100.000 TL sermaye ile sirketi kurdunuz. Dogal olarak
sirketin %601 sizin, %401 ortaginizindur.



Yatirdiginiz 100.000 TLnin bir kismi ile dekorasyon yaptiniz,
calisanlarinizi ise aldiniz, kitaplarinizi alip raflara dizdiniz ve
kitapcinizi actiniz. Siz de ¢alisanlariniz da gelen kisilerle gayet ilgili,
guler yuzly, her gelenin aradigini buldugu, giderken mutlu ayrildig:
bir isletme kurdunuz. Bu arada dikkanin giderlerini siki siki takip
ediyorsunuz, calisanlariniza maaslarini, dukkan sahibine kiralarinizi
zamaninda 6duyor, vergi ve sigorta benzeri yasal yukumluluklerinizi
yerine getiriyorsunuz. Bir sure sonra dikkaniniz dolup tasmaya, siz
de para kazanmaya basliyorsunuz.

Y1l sonu geldiginde ortaginizla beraber oturup tekrar hesap
yapiyorsunuz ve tim yil boyunca butun giderler, bor¢lar ve benzeri
her sey 6dendiginde 50.000 TL net kar ettiginizi géruyorsunuz. Elde
edilen kar1 paylasacak olsaniz size 30.000 TL, ortaginiza 20.000 TL
verilecek. Ortaklik payinizla orantili sekilde. Ama, bu kéar: ortaklara
dagitmak zorunda degilsiniz. “Biz bunu kasadan almayalim, isimizi
buyutmek icin kullanalim” diye disunebilirsiniz. O parayla érnegin
ikinci bir dukkan acarsiniz. Béylece daha cok kisiye ulasirsiniz, daha
cok satis yaparsiniz, bir sonraki yil daha ¢ok kar edersiniz. Sonra
ucuncu dukkan... Béyle béyle buyursunuz ve sirketinizin degeri artar.

Simdi soralim; bu kitap¢i dikka&ninizi, arkadasinizla ortak olduktan
bir hafta sonra satmay: disunir miydunuz? Ya da bir yil sonra?
Muhtemelen dusunmezdiniz. Kitapginizin degeri, diger bir deyisle
elinizdeki paylarin sizin i¢in degeri, bugiin sabahtan 6glene kadar
degisir miydi? Muhtemelen degismezdi. Borsada alinip satilan pay
senetleri de ayni sekildedir. Onlar sadece az 6nceki kitapcidan daha
buyuk isletmelerdir, ortak sayilar:1 daha ¢oktur ama yatirim mantig:
aynudir. O sirketleri kuran, isleten insanlar, sirketin uzun yillar
boyunca ayakta kalmasi, kar etmesi, para kazanmasi icin ¢alisir. Her
ne kadar borsada islem goren fiyatlar giin icinde degisse de sirketin
ana isinden kazanilan para, yani sirketin gercek degeri ancak uzun
vadede ortaya cikar.
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Ornegin, borsada islem goren bir otomotiv firmasina yatirim
yapacaksiniz diyelim. Bu firmanin marka guvenirligine, araglarinin
kalitesine, bayi agina, irunlerini rahatca satip satamadigina dair

bir fikriniz olabilir. Incelemesini yaptiniz, 6nimuzdeki yillarda
cikaracagl yeni modellerle satislarini daha da artirmay: hedefledigini,
otomasyon yatirimlariyla uretim sureclerini hizlandirdigini ve
maliyetlerini dusurdagunu 6grendiniz. Neticede ortak olmaya karar
verdiniz. Araci kurumunuza emir verdiniz ve hisse senedini 10 TLden
aldiniz. Iki saat sonra yurt digindaki bir gelismeden dolay: hisse
senedinizin fiyat:1 9.80 TLye indi diyelim. Bu durumda yanlis yatirim
yaptiginizi disinup panik icinde zararina satmay: mi1 disunuirsunuz,
yoksa bu sirketin énumuzdeki 5 ya da 10 yillik gelecegine yatirim
yaptiginizi distinup sakince beklemeyi mi tercih edersiniz?

Bu konu Uizerinde bu kadar duruyorum, cunku yillar icinde edindigim
tecrubelerim ve gézlemlerimde hisse senedi yatirimcilarinin
yaptiklar: en buyuk yanhsin kisa vadeli disunmek oldugunu gérdum.
Uzun vadeli disunen, dizenli olarak yatirim yapan, yatirim yaptigi
sirketleri taniyan ¢ok az kisiye rastladim. Ve bu yatirim disiplinine,
yaklasimina sahip olan az sayida kisinin hepsinin gayet varlikli bir
hayat surdugunu de gérdum. Aslinda bunu yapmanin ¢ok énemli bir
basari veya sihirbazlik gerektirmedigini séylemek istiyorum. Sadece
bakis acinizi degistirerek yatirimlarinizdan daha fazla kazang elde
etmenin mimkun oldugunu vurgulamaya calistyorum.

Burada bir-iki hatirlatma daha yapmak istiyorum. Pay aldiginizda
sirketin ortag: olursunuz dedim. Sirket ortag: olmak, size cesitli
haklar verir. Ornegin az 6nce bahsettigimiz kir pay: alma hakk:
bunlardan biridir.

fkinci olarak oy kullanma hakkiniz vardir. Sirketler, en az yilda
bir defa tim ortaklarin davet edildigi genel kurul toplantisi yapar.
Genel kurul toplantisinda, ortaklarin karar vermesi gereken konular



gorusular. Ornegin sirket yonetimi buyuk bir yatirima gitmeye karar
verdiyse, bunun i¢in genel kurulda ortaklarin onayini almahdir.
Cunkdu sirketin planladig: yatirim icin harcanacak olan para
ortaklarin parasidir. Ornegin, genel kurulda sorulan aslinda “sizin
paranizla su alanlara yatirim yapmay: dusunuyoruz, ¢cunkd bunun
ileride sirkete, yani size daha ¢ok para kazandiracagini dusuniyoruz,
onayliyor musunuz?” sorusudur. Oy hakkinizi kullanarak, buna
benzer 6nemli kararlarda kendi gériusunuzi yansitabilirsiniz.
Kisacasi sirket yonetimine katilabilirsiniz.

Bir diger hakkiniz da bilgi alma hakkidir. Sirketin sahipleri arasinda
oldugunuzdan, sirketle ilgili daha detayl bilgi almay talep
edebilirsiniz. Sirket de size gerekli yasal gcerceve icinde kamuya acik
bilgileri saglar. Veya bu bilgileri nerede bulabileceginizi sdyler. Tabii
ki sirket, gizli kalmasi gereken ticari sirlarini, kamuya aciklamadigl
bazi bilgileri sizinle paylasmayacaktir. Cinka her ne kadar sirket
ortagl da olsaniz, baskalarindan daha ayricalikli, gizli bir bilginin size
verilmesi yasalara aykiridur.

Bu bolumin sonunda tekrar hatirlatmak isterim ki, pay fiyatlari
kisa vadede surekli dalgalanir. Dolayisiyla pay yatirimindan para
kazanabileceginiz gibi kaybedebilirsiniz de. O ytizden oncelikle
tavsiyem, pay yatirimini ¢ok uzun vadeli bir yatirim olarak
dustunmenizdir. ikinci olarak da kulaktan dolma tiiyolarla degil, bu
isi bilen uzmanlara sorarak, danisarak yatirim yapmanizi éneririm.
Sadece bu iki tavsiyeyi akilda tutmak bile sizi cogu zaman zarar
etmekten kurtaracaktir.

YATIRIM FONU

Yatirim fonlar: da ortaklik belirten bir Grtindir. Yatirimcilardan
toplanan paralarla gesitli araclara yatirim yapilir. Yatirimlardan elde
edilen kayip veya kazang ortaklik oraninda paylasilir.

Genelde isleyis su sekilde olur. Ornegin bir portfoy yonetim sirketi
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(PYS), bir yatirim fonu kuracagini acgiklar. Fonun hangi menkul
kiymetlere hangi oranlarda yatirim yapacagini fonun i¢ tizagiunde
belirtir. Ornegin “kurdugum bu fondaki toplam paranin %50’sine
kadar: hisse senedine, %30’una kadari tahvile, geri kalani ise repo
veya mevduata yatirilacaktir” der. Bu fonun 1 payinin degeri 1 TL
olarak belirlenmis olsun. Yatirimcilarin bazis1 100 TL, bazis1 500 TL,
bazis1 10.000 TL yatirarak fonun paylarini alir. Diyelim ki, toplamda
10 milyon pay satilmis, karsiliginda 10 milyon TL toplanmis olsun.
Portfoy yonetim sirketi, bu 10 milyon TL'nin 5 milyon TL'siyle hisse
senedi, 3 milyon TL'siyle tahvil alir. Kalan1 da repo veya mevduattan
hangisini uygun géruyorsa onda degerlendirir. Bir siire sonra,
yapilan bu yatirimlardan elde edilen kazangla fonun toplam varhgi
12 milyon TLye ulasmis olsun. Fonun varligini temsil eden pay sayisi
10 milyon adet oldugu icin 1 adet fon payinin degeri artik 1 TLden

1,2 TLye ¢ikmis olacaktir. 100 TL yatirip 100 adet pay aldiysaniz
simdi 120 TL'niz oldu demektir. Kisacasi portfoy yonetim sirketi, sizin
yatirdiginiz parayi basta belirledigi kurallar icinde kalarak, size en iyi
kazanci saglayacak sekilde degerlendirmeyi amaclar.

Burada, basta belirlenen yatirim kurallar: cok 6nemlidir. Ornegin
yukaridaki portfoy yonetim sirketi, hisse senetlerinin ¢ok
yukselecegini distinse bile 5 milyon TLden daha fazla bir tutar: hisse
senetlerine yatiramaz ¢inku en basta “toplanan paranin %50’sine
kadarini hisse senedine yatiracagim” demisti.

Fon kurucusu ya da fon yoneticisi, sizin paranizi, sizin adiniza en iyi
sekilde yonetmeyi amaclar. Cunku fon yoneticisi, toplam yonettigi
varlik buyukligu tzerinden yonetim komisyonu alir. Onun kazanci
bu komisyondur. Yonettigi fon ne kadar buyurse kendisi de o kadar
fazla gelir elde edecektir. Yonettigi paraya iyi getiri saglarsa hem
yonettigi tutar biytuyecek hem de bu fonun daha iyi getiri sagladigini
goren diger yatirimcilar bu fonu alacak, dolayisiyla yénetilen fon
daha da buyuyecektir. Bu yuzden, fon yoneticisinin amaci sizin



paraniza daha ¢ok para kazandirmaktir ki kendisi de bundan para
kazanabilsin. Aksi takdirde, para kazandirmayan bir fona kimse
yatirim yapmayacagi icin kendisi de bir gelir elde edemez.

Genelde, yatirim fonlarinin vadesi yoktur. Sadece ¢ok 6zel amagh
bazi fonlarda belli bir vadeden 6nce fonunuzu satamazsiniz. Ama
cogunlukla dilediginiz zaman fonunuzu satip, paranizi bazen ayni
gun icinde, bazen birkag¢ gun icinde alirsimiz. Paranizi ne zaman
alacaginiz da fonun i¢ tiziginde acgikca yazilidir. Fon i¢ tiziklerinde,
fonun yatirim stratejisi, yonetim tcretleri, yoneticilerin kim oldugu,
fon paylarinin nasil alinip satilacag: gibi pek cok detaylh bilgi yer alir.
I¢ tuzikler fonu c¢ikaran kurumlarin internet sitelerinde mutlaka
bulunur. Genelde, yatirimcilara kolaylik olmasi amaciyla, bu kosullar:
Ozetleyen tablolar da yayinlanir. Ayrica bu kosullari, beraber
calistiginiz musteri temsilcisinden de aciklamasini rica edebilirsiniz.

Bugun ulkemizde yuzlerce farkli fon bulunmaktadir. Her birinin
yatirim stratejisi, yoneticisi, kurucusu farkhdir. Bu sayede yatirimcilar
kendi tercihlerine uygun fonlar arasindan kolaylikla secim yapabilir.

Yatirim fonlari; pay senedi, tahvil, bono, mevduat, repo, déviz, altin,
gumus, gayrimenkul, tirev araclar, yabanci menkul kiymetler veya
diger fonlar gibi cok cesitli araglara yatirim yapabilir. Bu araclara ve
yatirim stratejilerine gore fonlar, belirli gruplar altinda toplanabilir.
Asagida bunlardan bazilarini 6zetlemek istiyorum. Ama 6ncesinde
“semsiye fon” terimini agiklamam gerek.

Semsiye fonlarin da ic ttzuikleri vardir. Bunlar, fonlarin yatirim
stratejilerini ve sinirlamalarini belirler. Sonra bu esaslar cercevesinde,
ayni i¢ tizige, yani ayni kurallara tabi olan farkl alt fonlar kurulur.
Bir semsiye fonun altinda birden fazla fon olabilir. Hepsini ayni
kurallarla gerceveledigi icin adina semsiye fon denmektedir. Sermaye
Piyasasi Kurulu, semsiye fonu turlerini tamimlamis durumda. Asagida
cok kisaca fon turlerini 6zetlemeye calisacagim.
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Bor¢lanma Araglart Semsiye Fonu: Bor¢clanma Araclart Semsiye
Fonu altindaki fonlarin en az %80’i yerli veya yabanci, kamu veya
Ozel sektér bor¢lanma araclarindan olusur.

Para Piyasast Semsiye Fonu: Para Piyasast Semsiye Fonu altindaki
fonlardaki tutar 184 gtinden kisa vadeli para ve sermaye piyasasi
araclarina yatirihr. Bu fonlarin yatirim yaptig: finansal aracglarin
ortalama vadesi ise 45 glinden daha kisa olmak zorundadir.

Hisse Senedi Semsiye Fonu: Hisse Senedi Semsiye Fonu'na bagl
fonlarin en az %80'i yerli veya yabanci pay senetlerinden olusur.

Karma Semsiye Fonu: Karma Semsiye Fonu'na bagli fonlar; pay
senedi, bor¢clanma araclari, altin ve diger kiymetli madenlerden en az
ikisine yatirim yapar. Bunlardan her biri de fon toplam degerinin en
az %20’sini olusturur.

Katihhm Semsiye Fonu: Katilim Semsiye Fonu altindaki fonlarin
portfoyleri, kira sertifikalari, katilma hesaplari, pay senetleri, altin ve
diger kiymetli madenler gibi faize dayali olmayan para ve sermaye
piyasast araglarina yatirilir.

Kiymetli Madenler Semsiye Fonu: Kiymetli Madenler Semsiye Fonu
altindaki fonlarin en az %80’i borsada islem géren altin ve diger
kiymetli madenler ile bunlara dayali sermaye piyasast araglarindan
olusur.

Fon Sepeti Semsiye Fonu: Fon Sepeti Semsiye Fonu, toplam degerinin
en az %80’ini diger fonlara ve borsa yatirim fonlarina yatirir.

Degisken Semsiye Fonu: Degisken Semsiye Fonu altindaki fonlar,
yukaridaki tiirlerden birine girmeyen fonlardan olusmaktadir.

Garantili Semsiye Fon: Bu fonlarda, anaparanin, yani baslangicta
yatirilan tutarin degerinin korunmasi garanti edilir. Kisacasi,
yatirimct yatirdigi paradan zarar etmez. Ama bu gtivence karsiliginda
bu fonlarin getirisi alternatiflere gére ytiksek olmayabilir.



Koruma Amach Semsiye Fon: Bu fonlarda ise baslangi¢ yatiriminin
kRorunmasina ¢alisilir ama aymi kalacagi garanti edilmez. Fonu
yo6netenin esas amact yatirimcinin para kaybetmemesidir. Buna
karsin, isler Rotl giderse gene de zarar etme ihtimali vardir.

Serbest Semsiye Fon: Yurt disi uygulamalarda “hedge fon” olarak
bilinen ve sadece “nitelikli” yatirimcilara satilabilen fonlardir. Bu
fonlarda genel anlamda bir yatirim aract veya yonetim stratejisi
sinirlamast yoktur. Kurucusunun karar verdigi ve i¢ tiiztikte
actkladigi sekilde, ama diger fon ttrlerine kiyasla daha esnek bir
sekilde yonetilirler. Serbest yatirim fonlart ytksek riskli tirtinler
olup yalnizca kurumsal yatirimcilara veya 1 milyon TL'nin tizerinde
finansal varligi olan bireysel yatirimcilara satilabilir.

Yatirim fonlar: tasarruf sahipleri icin son derece uygun urunlerdir,
cunku oncelikle, isi size para kazandirmak olan, siz para kazandikca
kendisi de para kazanacak olan profesyoneller tarafindan yonetilir.
Ayrica, sizin tercih ettiginiz araclara, sizin tercih ettiginiz risk
seviyesinde yatirim yapan bir fon bulmaniz ¢ok kolaydir.

Ote yandan, ¢ok kii¢uk tutarlarla bile fon almak mumkuandir. Fonlar
genelde cok kisa bir sure iginde, bazen aninda, bazen birkac¢ gin
icinde paraya cevrilebilir. O ytizden oldukeca likit drunlerdir. Kacuk
birikimlerinizin dahi kisa sureler i¢in, ya da uzun vadeler icin,
degerlendirilmesini saglar.

Ama tabii ki sunu da unutmamak gerekir ki, fonun degeri
artabilecegi gibi azalabilir de. Fonun igindeki yatirim araclarinin
fiyati, yatirim stratejisine veya diger cevresel kosullara bagl olarak
disebilir. Bu durumda fona yatirim yapanlarin da para kaybetme
riski vardir. Bu ytuzden neye yatirim yapildigini, fonun igcinde hangi
yatirim araglar: oldugunu arastirmaniz, sorup 6grenmeniz faydal
olacaktir.
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BORSA YATIRIM FONU

Yukaridaki fon tirlerinin haricinde, bazi yatirim fonlar: borsada
alinip satilmaktadir. Bunlara “borsa yatirim fonu” denir. Borsa yatirim
fonlarinin isleyisi yukaridaki fonlardan biraz farklidir. Borsa yatirim
fonlari, bir endeksi ya da bir varlig1 dayanak alirlar. Fonun ana amaci
dayanak alinan bu varlhigin fiyat hareketlerini birebir takip etmektir.

Bir ornekle aciklamak ¢ok daha kolay olacak. Ornegin siz pay
senetlerine yatirim yapmak istiyorsunuz diyelim. Ama tek tek
hangi hisse senedini segeceginizi bilmiyorsunuz, ya da buna karar
veremiyorsunuz. Bunun yerine borsanin ana gostergesi olan BIST-
100 endeksine yatirim yapabilseniz, isler sizin i¢in cok daha kolay
olacak. Boylece genel olarak borsadaki 100 hisse senedindeki
ortalama fiyat hareketi kadar bir getiri saglamis olacaksiniz. Ama
bunu yapmaniz icin BIST-100 endeksindeki 100 adet hissenin
100’inden de almak zorundasiniz. Ustelik bunu endeksin icindeki
oranlarla ayni oranda yapmak durumundasiniz. Dogal olarak bu
islem tek tek bireyler icin neredeyse imkénsizdir. Iste borsa yatirim
fonu, bu islemi sizin icin yapar.

Sizin gibi ylzlerce, binlerce yatirimci borsa yatirim fonuna para
yatirir. Toplanan tutarla, fonu yéneten kurum BIST-100 endeksi
icindeki hisselerin hepsinden alir. Ustelik, bu buytk portfoyin deger
artisi ya da azaligini BIST-100’an aynist olacak sekilde yapar. Siz de
bu buyuk portfoyden kigik bir pay alirsiniz. Ama yatirdiginiz tutar
artik BIST-100"Un getirisini birebir takip eder hale gelmistir. Kisacasi
borsa yatirim fonu, normalde satin alamayacaginiz endeksi yatirim
yapilabilir hale getirir.

Ulkemizde altin ve gimis i¢in de borsa yatirim fonlar:
bulunmaktadir. Normalde altin aldiginizda bunu saklama derdi
vardir. Halbuki altina dayali borsa yatirim fonu, birebir altin fiyatin
takip etmektedir. Bu fonu aldiginizda altin fiyati ne yone gidiyorsa



sizin paraniz da ayni sekilde deger kazanir ya da kaybeder. Ayni,
normal altin yatirimi yapmigsiniz gibi. Ustelik saklama derdi
olmadan.

Borsa yatirim fonlarini dilediginiz an borsada alip satabilirsiniz. Su
anki borsa kurallar1 geregi, borsa yatirim fonunu aldiktan 2 gin
sonra paranizi yatirir, sattiktan 2 giin sonra da paraniz: alabilirsiniz.

Turev urutnler, ilk bakista anlamasi biraz zor Grinlerdir. Cinku tarev
urunler baska bir kiymetin getirisine bagl veya bu kiymetlerden
“turetilmis” finansal araclardir. Yani aslinda 6ncelikle ortada bir “esas
varlik” vardir. Buna “dayanak varlik” denir. Bu varligin fiyatindaki degisim,
tirev Urunlerin fiyatini da degistirir. Bu degisim genelde katlamali olur.
Ornegin, dayanak varligin fiyati %1 artarsa, tirevinki %10 artar. Veya tersi
durumda dayanak varlik %1 duserse, tirevi %10 duser. O yuzden, genelde
turev urunler digerlerine gore daha riskli olarak bilinir.

Turev urunler bazi risklere karsi korunmak icin veya yatirim amach olarak
kullanilabilir. Vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri, varant ve sertifikalar
ile kaldirach islemler (foreks) bu trtnlerin ana gruplaridir.

Turev araglarda terimler biraz degismektedir. Cinkd, diger finansal
urunlerde paranizi yatirip bir varlik alirsimiz. Veya o varlik elinizde varsa,
satarsiniz. Turev Urunlerde ise o varlik elinizde olmasa dahi satabilirsiniz.
Bu yuzden turevlerde alis islemi “uzun pozisyon”, satis islemi ise “kisa
pozisyon” olarak adlandirilir. “Ters islem” veya “pozisyon kapatma”, sahip
olunan pozisyona aksi yonde islem yapmay1 ifade eder. Diger bir deyisle
“pozisyon kapatma”, alim (uzun pozisyon) karsisinda satim, satim (kisa
pozisyon) karsisinda alim islemi yapilmasidir. “Acik pozisyon” ise bir
sozlesmede ters islemle kapatilmamis uzun veya kisa pozisyonu ifade eder.
Asagida, turev urunleri anlatmaya basladigimizda bu kavramlar daha iyi
anlasilacaktir.
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VADELi iISLEMLER

Vadeli islem s6zlesmeleri, bir dayanak varhig, gelecekteki bir vadede ve
bugiinden belirlenmis bir fiyattan alma ya da satma yukimlaligu veren
bir s6zlesmedir.

Ornegin, ciftcisiniz ve bu sene bugday ektiniz diyelim. 9 ay sonra

hasat zamani geldiginde bugdayinizi ka¢ paradan satabileceginizi
bilmiyorsunuz. O zaman geldiginde bugday fiyat: artabilir de disebilir
de. Ya da bir un fabrikas: distinelim. Fabrikanin strekli bugday almasi
gerekiyor ki un Uretip satabilsin. Ama ileride bugday fiyat: artarsa
fabrikanin maliyetleri artacak ve hatta zarar etme ihtimali dogacak. Buna
karsi 6nlem almak icin ¢iftci ve un fabrikasi, simdiden anlasarak 9 ay
sonrasl icin bir fiyat belirleyebilir. 9 ay sonra hasat zamani geldiginde
ciftci, simdiden tzerinde anlasilmis fiyattan bugdayini satabilir. Boylece
ciftci ileride eline gececek paray1 bugiinden bilir, un fabrikas: sahibi de
ileride 6deyecegi parayi, yani maliyetlerini belirlemis olur.

Vadeli islemler, esas olarak yukaridaki gibi riskleri azaltmak icin ortaya
cikmustir. Ancak zamanla dayanak varliklar cesitlenmistir. Vadeli islemler;
altin, giimus gibi kiymetli madenleri, endeks gibi finansal gostergeleri,
hisse senedi ya da tahvil gibi finansal araglari ya da dovizi alma ya da
satma yukumldlaga verir.

Burada “yukumlilik” ifadesi 6nemlidir. Belirlenen vade geldiginde,
piyasada urunun fiyat: 6nceden belirlenmis fiyattan daha farkl olabilir.
Ama bu durumda taraflar yaptiklar: anlasmadan vazgecemez. Ornegin,
yukaridaki islemde ciftci bugdayini tonu 700 TLden satmak icin un
fabrikastyla anlasmis olsun. Anlasma ocak ayinda yapilmis ve bu fiyat

da agustos ayinda teslim icin belirlenmis olsun. Agustos ay1 geldiginde
piyasada bugdayin tonu 800 TLYye ciktiysa, ciftci “ben vazgectim, 700
TLye satmiyorum artik 800 TL isterim” diyemez. Ya da tersi durumda
bugdayin tonu 600 TL olduysa, un fabrikasi sahibi bu islemden cayamaz.
700 TLden bugdayr almak zorundadir. Burada alma ya da satma



zorunlulugu yasalardan kaynaklanmaz. Sistem, alic1 ve saticinin bu
islemden caymamasini saglayacak bir yapidadir.

Vadeli islemler genelde bir borsada yapilir. Teslimat ise bir takas merkezi
araciligryla yapilir. S6zlesmede pozisyon alan her iki taraf da takas
merkezine baslangi¢ teminati yatirir. Bu teminat, islemin yapilmasinin
garantisidir. Yukaridaki 6rnege devam edersek, diyelim ki tonu 700
TLden 10 ton bugday icin bir anlasma yapilmis olsun. Agustos ay1
geldiginde un fabrikasi ciftciye toplam 7.000 TL 6deyecektir. Bunun icin
sozlesmenin yapildig1 gun, 6rnegin toplamin %10’u kadar bir tutar her
iki taraftan da alinir. Yani un fabrikasi 700 TL, ciftci de 700 TLyi takas
merkezine yatirir.

Vadeli islem s6zlesmesindeki pozisyonlar acisindan bakildiginda, un
fabrikasi bugday: aldig icin “uzun” pozisyondadir. Ciftci, sattig1 icin “kisa”
pozisyondadir. Diyelim ki agustos ayinda bugday fiyat:1 750 TLye ¢ikmis
olsun. Sozlesmenin toplam degeri 500 TL artmus, 7.500 TL olmustur. Bu
durumda fabrika bu s6zlesmeden 500 TL kardadir, cunkd 7.000 TLye
alma anlasmasi yaptig1 s6zlesme artik 7.500 TL olmustur. Baslangicta
700 TL olarak yatirdig1 paranin uzerine, sozlesmenin degerindeki

artis olan 500 TL eklenmistir. Ancak fabrikanin genel pozisyonuna
baktigimizda maliyeti degismemistir. Cinku fabrika su an disaridan 10
ton bugday alsa 7.500 TL ddeyecektir. Ama bu kontrattan da 500 TL
kazanmstir. Dolayistyla bugdayin maliyeti ona her durumda 7.000 TLye
gelmektedir.

Ciftci ise bu kontrattan 500 TL zarardadir. Basta yatirdig1 700 TL azalmus,
200 TLye inmistir. Ancak ciftcinin tim varhgina baktigimizda durumu
degismemistir. Cunkd ¢iftci su an bugdayini 7.500 TLye satabilecektir.
Fakat bu kontrattan 500 TL zarar ettigi icin eline gecen toplam para gene
7.000 TL olmaktadur.

Tabii ki bugday fiyat: yukaridaki gibi artmis degil de diismus olsaydi, kar
ve zarar hesaplari terse donecekti. Yani ciftci kontrattan kar edecek ama
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hasadinin degeri dustugu icin toplamda gene eline 7.000 TL gececekti.
Benzer sekilde fabrika kontrattan zarar edecek ama diger maliyetleri
disecegi icin toplamda cebinden 7.000 TL gikacakti. Kisacasl, agustos
ay1 geldiginde bugday fiyat: ne olursa olsun, ciftci de un fabrikasi da
basta belirledikleri sekilde fiyat veya maliyetlerini sabitlemis olacaktir.

Vadeli islemlerde islemin guvenligini saglayan esas unsur teminatlardir.
Dayanak alinan varligin fiyat hareketlerindeki degisime gore her giin
teminatlarin degeri hesaplanir. Her gun, piyasadaki fiyat hareketine gore
kaybedenin teminatindan alinir, kazananin hesabina eklenir.

Dayanak varligin fiyatindaki hareketlere bagh olarak taraflardan birinin
baslangicta yatirdig1 teminat ¢ok azalabilir. Yukaridaki 6rnekte ciftcinin
teminat1 700 TLden 200 TLye inmistir. Gercekte teminatin bu seviyeye
kadar inmesine izin verilmez. Ornegin 500 TL gibi bir siirdiirme teminati
seviyesi belirlenir. Teminattaki para 500 TLye indiginde, cift¢inin
teminatin1 700 TLye ¢ikarmasi istenir. Buna teminat tamamlama ¢agrisi
denir.

Dogal olarak vadeli islemler sadece bu tur riskleri 6nlemek icin
kullanilmaz. Bu islemlerde diisiik teminat rakamlariyla yuksek tutarh
pozisyonlar alinabildigi icin, ufak fiyat degisimleri buyuk kar veya
zararlara sebep olabilir. Bu 6zellige “kaldirac etkisi” denir.

Ornegimize devam edelim. Diyelim ki bugday fiyat: %10 artti ve 770 TLye
cikt1. 10 ton i¢in toplam kontrat degeri de 700 TL artarak 7.700 TL oldu.
Fabrika baslangicta 700 TL teminat yatirmisti, kontrattan da 700 TL
kazandi. Yani, yatirdif1 paraya %100 kazang sagladi. Diger bir deyisle,
bugday fiyatindaki %10 artis, bu kontrati almis olan kisiye %100 para
kazandirmus oldu.

Tabii madalyonun 6bur yizine de bakmak lazim. Ciftci de aymi kontrat
icin 700 TL teminat yatirmist1. Bugday fiyati1 %10 artinca, 10 tonluk

bu kontratta 700 TL zarar etti. Yani, fiyatin sadece %10 degismesiyle,
baslangicta yatirdigi paranin tamamuni yitirmis oldu. Iste bu ytizden



yalnizca finansal konularda deneyimli kisilerin vadeli islem yapmasini
oneriyoruz.

OPSIYONLAR

Opsiyonun kelime anlami segenektir. Az 6nce anlattigimiz

uzere, vadeli islem kontrati aldiginizda, ileride o islemi yapmak
zorundasiniz. Ama opsiyon aldiginizda, ileride bu islemi yapma ya da
yapmama secenegini almis olursunuz. Karar size aittir.

Once benzerliklere bakalim. Opsiyonlar da vadeli islemler gibi bir
tirev urindur. Yani burada da esas alinan bir dayanak varlik vardir.
Ayni sekilde, opsiyonlarla bu dayanak varlig: gelecekte almak ya da
satmak icin islem yapilir. Gene dayanak varligin fiyatindaki degisim
opsiyonlarin fiyatini katlamal olarak degistirir. Ancak burada ¢ok
onemli bir fark vardir. Vadeli islemlerde aldiginiz pozisyon size bir
islem yapma “ytukimliliga” verirken, opsiyonlar size bu islemi
yapma “hakk1” verir. Tam tanim olarak vermek gerekirse; opsiyon, bir
dayanak varhigi, gelecekteki bir vadede ve bugunden belirlenmis bir
fiyattan alma ya da satma “hakki” veren sézlesmedir.

Vadeli islemlerde oldugu gibi opsiyonlarin da dayanak aldiklar:
varliklar cok cesitlidir. Ornegin; altin, gimus ve diger kiymetli
madenler, cesitli endeksler, hisse senetleri, tahviller, déviz ve daha
pek cok Urldn opsiyona konu olabilir. Hava durumu, dogal afetler,
portakal suyu, hatta canli hayvanlar Gizerine dahi opsiyonlar
bulunmaktadir.

Opsiyonlarin iki turd vardir: alim ve satim opsiyonlari. Alim
opsiyonu, dayanak varlig: belli bir fiyattan alma hakk: verir. Ahm
opsiyonunu alabilir veya satabilirsiniz. Benzer sekilde satim opsiyonu
size o Urunu ileride, simdiden belirlenmis bir fiyattan satma hakk:
verir. Satim opsiyonunu da alabilir ya da satabilirsiniz. Vadeli
islemlerdeki terimler burada da gecerlidir; almak uzun pozisyon,
satmak kisa pozisyon diye adlandirilir.
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Opsiyonlarin daha rahat anlasilmasi icin 6érnegimize donelim. Yukaridaki
un fabrikasi, bugday fiyatlarindaki artis riskinden korunmak amacryla
opsiyonlar: da kullanabilir. Fabrikanin nihai olarak bugday almasi
gerektiginden bir “alim opsiyonu” almasi uygun olacaktir. Fabrika
yoneticisi, piyasaya gider, 9 ay sonrast icin tonu 700 TLden 10 ton bugday
alma hakkini satin alir. 7.000 TLlik bu islem icin 70 TL 6der. Opsiyonu
almak icin 6denen 70 TLlik bu tutara “opsiyon primi” denir. Opsiyonun
alim hakki verdigi 700 TL ise “kullanim fiyat1” olarak adlandirilir.

Agustos ay1 geldiginde, bugday fiyat1 800 TL olduysa, fabrika 700 TLden
alma hakkini kullanmak isteyecektir. Bunun icin de opsiyonu isleme
koyacaktir. Takas merkezine opsiyon kontratini verip, kontrat tutar:
olan 7.000 TLyi yatirip, karsihiginda 10 ton bugdayinin teslim edilmesini
isteyecektir. Ama eger bugday fiyat1 600 TLye inmisse, 0 zaman
fabrikanin 700 TLden alma hakkini kullanmasi mantikli olmayacaktir.
Cunku gidip disaridan bir yerden 600 TLye bugdayin alabilir. Bu
durumda fabrikanin hicbir islem yapmasina gerek yoktur. Fakat basta
yatirdig1 opsiyon primi olan 70 TLyi kaybedecektir. Bu da riskini
sigortalamanin bedelidir.

Opsiyonlarin, vadelerine gore iki tipi vardir; Amerikan ve Avrupa

tipi. Amerikan tipi opsiyonda, opsiyonu alan kisi vade tarihine kadar
herhangi bir giinde opsiyonu kullanabilir. Ornegin, yukaridaki bugday
kontratinin 3 ay vadeli oldugunu diistinelim. Opsiyonu aldiktan 42
gun sonra bugday fiyat1 700 TLnin tzerine ¢ikmissa, fabrika o zaman
bu opsiyonu kullanabilir. Gider 42. giinde parasini yatirip bugdayin
ister. 3 ayin sonunu beklemek zorunda degildir. Avrupa tipi opsiyonda
ise opsiyon sadece vade giininde kullarilabilir. Ancak vade giininde
bugday fiyat1 700 TLnin Uzerindeyse alici taraf opsiyonu kullanir. Eger
vadeye kadar olan stre icinde fiyat 800 TLye ciksa dahi gidip opsiyonu
kullanamaz.

Opsiyonlar borsada veya tezgahustiu piyasada islem gorebilir. Borsada



islem goren opsiyonlar, 6zellikleri borsa tarafindan belirlenmis standart
kontratlardir. Tezgahustu opsiyonlar ise standart olmayip 6zellikleri alici
ile satic1 arasinda belirlenir. Ornegin bir banka sizin ihtiyaclariniza gore
ya da bir sirketin ihtiyaclarina goére bir opsiyon gelistirebilir.

Aslinda opsiyonu bir sigorta policesi olarak gormek mumkundur. Sigorta
sirketi, belli bir olay olursa zararimzi karsilamay: garanti eder. Ornegin
arabanizi carptiginizda arabanizi tamir ettirir, hasta olduysaniz tedavi
Ucretlerinizi karsilar, depremde eviniz hasar gérduyse hasar bedelini
verir. Aldiginiz bu garanti karsiliginda da siz sirkete prim 6dersiniz.
Hasar gerceklesirse sigorta size para ¢der. Hasar gerceklesmezse
6dediginiz prim sigorta sirketine kalir.

Opsiyon da ayni mantikla isler. Dayanak varligin fiyat: belirlenen bir
seviyeyi asarsa zarar edeceksiniz diyelim. Odeyeceginiz opsiyon primi
karsihginda, bu riskinize kars: 6nlem almis olursunuz. Eger dayanak
varligin fiyat: belirlediginiz fiyat1 gecmezse, risk gerceklesmemis olur ve
6dediginiz primi kaybedersiniz.

Opsiyonlarda alinip satilan drun, opsiyonun primidir. Yatirimci opsiyon
primindeki artis veya azalistan para kazanabilir veya kaybedebilir.

Yukaridaki 6rnege devam edelim. Fabrika 70 TL vererek 7.000 TLlik bir
bugday alim pozisyonu almusti. Bugday fiyatinin arttigini ve 770 TLye
ciktigini dusunelim. Bu durumda alim opsiyonunun degeri de artacaktir.
Cunkd bu opsiyon size 700 TLden bugday alma hakki veriyor. Bugday
fiyatindaki bu yukselisle beraber, piyasada islem géren bu opsiyonun
degerinin 140 TLye ciktigini varsayalim. Bu durumda yatirimei, yatirdigi
70 TL karsihiginda parasinu iki katina cikarmis olacaktir. Ancak tabii

ki tersi durumda yatirdig tum paray1 kaybetme riski de vardir. Hatta
bazi opsiyon s6zlesmelerinde, teorik olarak kayip riski sinirsizdir. Yani
yatirdiginiz primin ¢ok tzerinde, hatta tim varliklarinizin da Gizerinde bir
kay1p riskiniz olabilir. Bu ylizden yalnizca finansal konularda deneyimli
kisilerin opsiyon islemi yapmasini 6éneriyorum.
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VARANTLAR

Varantlar standartlastirilmis opsiyon kontratlaridir. Opsiyona
benzer sekilde, varant satin alan yatirimci, 6dedigi bedel karsiliginda
bir varlig1 degil, o varlig1 alma ya da satma hakkini satin alir. Ancak
opsiyonla aralarinda ¢ok 6énemli bir fark vardir, o da yukamlaligin
kimde oldugudur. Borsada islem goren opsiyonlarin 6zellikleri borsa
tarafindan belirlenir. Opsiyonu borsada islem yapan birileri alir,
baska birileri satar. Opsiyon kullanilirsa, alic1 ve satici aralarinda
para veya dayanak varlig1 transfer ederler. Burada islemin

garantisi, yani taraflarin yakamluliklerini yerine getireceginin
garantisi, alinan teminatlardir. Bu islemleri sizin yerinize Takasbank
gerceklestirir.

Siz bir araci kurumda hesap acip opsiyon aldiginizda, araci kuruma
para yatirirsiniz, aract kurumunuz da gider sizin adiniza Takasbank’a
para yatirir. Yapilan islemlerin sonucunda para kazananlar
kaybedenler belli olur. Takasbank para kaybedenlerin hesabindan
parayi alir, para kazananlarin hesabina gecer.

Borsada islem goren varantlarda ise urunu cikaran bir banka ya
da araci kurumdur. Siz varant aldiginizda ve bunu zaman gelip
kullanmak istediginizde, varanti ¢ikaran banka ya da araci kurum
size bu 6demeyi yapmak zorundadir. Dolayisiyla, varant: ¢ikaran
kurumun finansal gict, varant islemlerinde énemli olmaktadir.
Ancak, piyasanin isleyisiyle ilgili kurallar koyan ve bu kurallara
uyulup uyulmadigini denetleyen Sermaye Piyasasi Kurulu gibi
kurumlar, varant ¢ikaran kurumlarin mali giicine iliskin kati
kurallar koyarlar ve fazla risk almalarini engellerler. Ayrica kredi
derecelendirme notu almalarini sart kosarlar. Kisacasi, yatirimciyl
korumak icin, varant ¢ikaran kurumlari cok yakindan izlerler. Ama
gene de az once bahsettigim risk, cok kuguk bir ihtimal de olsa
akilda bulundurulmas: gereken bir risktir.



Yukarida bahsettiklerimin disinda, diinya finansal piyasalarinda binlerce
gesit tirev urun bulunuyor. Hepsini burada anlatmak hem mumkun degil
hem de bu kitabin kapsami i¢in gerekli degil. Bu kadar fazla Grtin, basta da
bahsettigimiz tGzere, kisilerin, sirketlerin veya finansal kurumlarin cesitli
ihtiyaclarina ¢6zim bulmak icin gelistirilmis Grunler. Dolayisiyla, cogu tirev
urun sizin ihtiyacimza uygun olmayacaktir.

Turev Urunler karmasik yapida trunlerdir. O yuzden, Urinu ve risklerini iyice
anlamadan tirev urdnlere yatirim yapmamay: oneriyorum. Belki klise bir
sozdur ama her zaman dogrudur: anlamadigimz drinu almayin!

ALTIN

Altin, halkimizin ¢ok sevdigi, geleneksel bir yatirim araci. Aslinda altina
olan dugkunlik binlerce yillik bir gegmisten geliyor. Insanlik tarihinde
altin, hem sus ve ziynet esyasi olarak kullanilmis, hem de her zaman bir
degisim ve 6deme araci olagelmis.

Hemen her arkeoloji muzesinde, binlerce y1l 6ncesine ait, altindan
yapilmus kiipe, kolye gibi esyalar gormek mimkundir. Ustelik
neredeyse dunyanin her yerinde... Anadolu topraklar: Gizerinde yasamis
medeniyetler, Misirlilar, Aztekler, Inkalar, Hintliler, Cinliler de altin
cesitli amaclarla kullanmislar.

Milattan 6nce 3.200 yillarinda, yani gunimuzden 5.200 y1l 6nce,
Misirda altin, cubuklar halinde gekilir ve alisverislerde para gibi
kullanilirmis. Aradan yaklasik 2.600 y1l gectikten sonra, yani milattan
once 600 ila 550 yillarinda, Lidya Krali Krezos, altini para olarak
bastirmis. Ondan sonrasinda da paralar altin olarak basilmaya baslanms
ve pek cok kultirde degisim araci olarak kullamilmis. Kisacasi altin, tum
kulturlerde, binlerce yildir deger atfedilen bir madde olmus.

Su ana kadar tum insanlik tarihi boyunca c¢ikarilan altinin 174.000 ton
oldugu hesaplaniyor. Yani dinyadaki tum altini bir araya getirseniz,
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bir kenar1 21 m olan bir kip kadar yer kaplamakta. Belki bu kadar az
bulunan bir madde olmasi da altim1 degerli kiliyor.

Kisilerin neden altin yatirimi yaptigini actklamaya ¢alisan bir

diger gorus, diger tim yatirim araclarinin bir kisi ya da kurumun
yukumlalagi oldugunu, onlara yatirim yaptiginizda kars: taraf riski
aldiginizi, ama altinin herhangi bir kurumun yukimlualuga olmadigini
soyler.

Ornegin, elinizdeki paraya bakarsaniz Gizerinde Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankas: tarafindan ¢ikarildigini yazar. Elinizde tuttugunuz
aslinda uzeri boya baskili incecik bir kagit parcasidir. Normalde o
kadarcik renkli kadgidin degeri belki 1 kurus bile degildir. Ama érnegin
uzerinde 50 TL yaziyorsa, Merkez Bankasi bunun karsiliginin 50 TL
oldugunu soyledigi icin o kagidin degeri 50 TLdir. Yani siz o kagit
parcasint Merkez Bankasr'na goturseniz karsiliginda size 50 TLlik

bir varlik verecegini taahhuit etmektedir. Biz de bu s6ze giivenir ve
alisverislerimizde o kagida 50 TLlik bir deger atfederiz.

Kisacasl, cebimizdeki para, birilerinin bize verdigi sozdur. Ornegin
tahvil, bir sirketin bize olan borcudur. Sirket, bize borcunu
o0deyecegine dair sz verir. Hisse senedi, bir sirketin varligina ve
yukumlilugine ortak olmaktir. Sirketin kar edip bize kar pay:
verecegine guveniriz. Ama altinda boyle bir durum yoktur. Altin
aldiginmizda birinin s6zine giivenmek durumunda degiliz. Evrensel
olarak gecerli ve neredeyse dunyanin her yerinde hemen hemen ayni
fiyattan islem goren bir varliktir. Tercih edilmesinin sebeplerinden
biri de budur.

Tabii madalyonun 6teki yuzu de var. Altin ne yazik ki disunuldagu
kadar guvenli bir yatirim araci degildir. Oncelikle, saklama derdi
vardir. Altin aldiginizda onu nerede guvenli bir sekilde saklayacaginizi
da distinmeniz gerekir. Ikincisi ve daha 6nemlisi; altin fiyatlar1 hem
kisa vadede hem uzun vadede cok sert bir sekilde dalgalanir.



Su an sizi biraz geriye goturmek istiyorum. 1977 yili boyunca ortalama
altin fiyati, ons basina 150 dolar civarinda dalgalaniyor. Aradan bir

yil geciyor, 1978 yilinda altin 200 dolar civarina ¢ikmis. 1979'da 300
dolar olmus. 1980°de ise y1l icinde 700 dolar: gérmus ve yil boyunca
600 dolar civarinda dalgalanmis. $imdi, son dort yilda altimin hizla
arttigini géren ve 600 dolardan altin alanlar varsa hayatlarinin en kot
yatirimini yapmus oldular. Cunku, ondan sonraki 26 yil boyunca altin
fiyat1 bir daha hi¢ 600 dolar: gérmedi. 300-400 dolar bandinda dolast
durdu. Ancak 2006 yilinin Nisan ayinda tekrar 600 dolar civarina cikt.
Yukaridaki durumu litfen yeniden hayal etmenizi istiyorum. Bir yatirim
yapiyorsunuz ve bu yatiriminiz 26 yil boyunca bir daha aldiginiz fiyata
hic ulasmiyor! Simdi “giivenli yatirim” ifadesini yeniden distinmenizi
rica ediyorum.

Altin, portfoylerde bulunabilecek bir yatirim aracidir. Cesitli
enstrumanlara yatirim yaparken altin da alinabilir tabii ki. Ama
fiziki olarak kuyumcuya gidip altin almanin disinda da altina yatirim
yapabilirsiniz.

Ornegin altin yatirim fonlar1 vardir. Bir yatirim sirketinde hesap acar,
paranizi verir ve yatirim fonunu alirsiniz. Fon hesabinizda durur.
Fonun varlig1 altin oldugu icin altin fiyati ne yonde hareket ederse,
fonun fiyat: da onunla ayni sekilde artar veya azalir. Altina bagh borsa
yatirim fonlarini herhangi bir kurum araciligiyla her an borsada alip
satabilirsiniz. Bu fonlar birebir altin fiyatini yansitir.

Bir de son yillarda daha yaygin hale gelen altin hesaplar: vardir.
Bankada bir altin hesabi acar, altin grami Gizerinden para yatirir

veya ¢ekebilirsiniz. Hesabinizda gram gram altin birikir. Béylece altin
birikiminizi evinizde degil, bankada yapmis olursunuz. Bankalarda
altinlarimizi calinma korkusu olmadan guvenle degerlendirebilir, Vadeli
Altin Hesaplarinda faiz getirisi elde edebilirsiniz. Faiz gelirine karsi
hassasiyetiniz varsa altinlarinizi Vadesiz Altin Hesabi'nda tutabilirsiniz.
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Altin disinda yatirim yapilabilecek pek ¢ok emtia bulunmaktadir.
Bunlardan en yayginlar: gimus, platin, ¢cinko, bakir gibi madenler, petrol,
elektrik, gaz, komur gibi enerji kaynaklar: ya da piring, bugday, soya,
kahve, cay gibi gida urtnleri olabilir.

Emtia fiyatlar: global piyasalarda gesitli faktorlere gore dalgalanmalar
gosterir. Bu yuzden sadece bu emtiaya ihtiyaci olan kisiler degil, fiyat
hareketlerinden faydalanmak isteyen kisiler de bu piyasalarda alim-satim

yapar.
Ornegin Tupras, ihtiyaci oldugu i¢in ham petrol alir. Aldig: petrolu fiziki

olarak kendi limanlarina getirir, sonra isleyip satar. Ama petrol fiyatlarinin
artacagini dusunen bir kisi de petrol alabilir.

Emtia yatirimlarin fiziki olarak yapabileceginiz gibi, farkl trunler
araciligiyla da yapabilirsiniz. Ornegin Borsa Istanbul'da gimiise dayali
borsa yatirim fonlar1 bulunmaktadir. Ayrica, emtia alip-satmak icin vadeli
islemleri, opsiyonlar: ya da kaldirach islemleri de kullanabilirsiniz. Gene
Borsa istanbul'da, pamuk, bugday ve altin Gzerine vadeli islem kontratlari
bulunmaktadir. Yurt disi piyasalarda ise yuzlerce cesit farkl drin ve arag
bulmak mumkundur.

Ancak emtia yatirimlar: uzmanlik gerektiren yatirimlardir. Ornegin, petrole
olan dunyadaki tum talebi ve arzi bilen, bu hareketleri izleyen, nerede
yeni petrol rezervi bulundugunu, hangi kuyunun kapandigini takip eden
profesyoneller bu piyasalarda islem yapmaktadir. Cesitli kurumlar emtia
piyasalarindaki beklentileriyle ilgili cok detayl raporlar hazirlamakta,
tahminler yayinlamaktadir. Gene de bu uzmanlar: dahi yaniltacak fiyat
hareketlerine rastlanmaktadir. Clinku 6érnegin Cin'de buyuk bir tayfunun
piring tarlalarina zarar verecegini tahmin etmek mumkin olmadigindan,
piring fiyatlarindaki ani artis1 6ngérmek mimkin olmayabilir. Bu da belki
zarar etmenize yol agacak bir sonu¢ dogurabilir. O ylizden emtia yatirimi



dustnuyorsaniz buna kolay karar vermemenizi, iyice arastirmanizi ve
uzmanlardan gorus almanizi éneririm.
DOViz
Doviz, hepimizin bildigi gibi, yabanci paralara verilen genel addir.
Aslinda baska bir para cinsinden olan ¢ek, senet gibi diger varliklar da
doviz tamimina girer. Hemen aklimiza gelen, belki cebimizde duran, nakit
yabanci paraya ise finans terminolojisinde “efektif” denir. Cebinizdeki
dolar1 bankaya goétirtip bozdurmak isteseniz, gisedeki gorevli “efektif
kurdan” islem yapacaktir. Oysa bankadaki hesabimizda dolar varsa
ve onu satip Turk lirasi almak istiyorsamz bu defa banka “doviz kuru”

uzerinden islem yapacaktir. Mesela déviz bufeleri, genelde efektif islem
yapan yerlerdir.

Doviz kuru, bir para biriminin baska bir para birimi cinsinden fiyatidir.
Normalde “dolar kag para?” sorusunun cevabi yoktur. Dogru cevap
verebilmek i¢in dolarin fiyatinin hangi para biriminde istendigini
o0grenmemiz gerekir. Mesela bugun bir dolar 5.50 Turk liras1 veya 1.14
Avro veya 113 Japon yenidir.

Baska bir ulkenin parasi normalde bir yatirim araci degildir, sadece
baska bir tilkenin parasidir, o kadar. Ama kendi paranizi baska bir
tlkenin parasina donisttriap onunla yatirim yapabilirsiniz. Ornegin
dolar alip bir bankada dolar hesabi acarak faiz kazanabilirsiniz. Avro
alip Almanya devlet tahvili alabilirsiniz. Hindistan rupisi alip Hintli
sirketlerin hisse senetlerine yatirim yapabilirsiniz. Ruble alip Rus yatirim
fonlar: alabilirsiniz. Tabii ki battin bunlarin risklerini bilerek, inceleyerek,
anlayarak. Bir baska ulkenin parasini almak ve onu cepte tutmak

yatirim degildir. Baska bir tilkenin parasina giiveniyorsaniz onu yatirima
dénusturmeyi de diisinmeniz gerekir.

Dunyada doviz piyasalari evrensel piyasalardir ve 24 saat isler. Mesela
Dolar/Yen kuru veya Dolar/Avro kuru ABD piyasalarinda islem
gormekteyken, bu piyasalarin kapanisina dogru Japonya'daki piyasalar
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acilir ve orada alinip satilmaya baslar. Asya piyasalar: kapanirken Avrupa
piyasalar: acilir, bu islemler orada baslar. Kisacasi, ginun 24 saatinde
doviz islemi yapabileceginiz, acik bir piyasa bulmak mimkandur.

Doviz piyasalar: ¢ok likit piyasalardir. Fiyata razi oldugunuz surece,
almak istediginizde alir, satmak istediginizde satabilirsiniz. Burada
kilit ifade “fiyata razi oldugunuz strece’dir! Ornegin elinizdeki dolar:
bir déviz bufesine 5,50 TLden satabilirsiniz ama ayni dolar1 6rnegin
bir otelde bozdurmak istediginizde 5,30 TLye satmak durumunda
kalabilirsiniz.

Doviz kurlar1 ¢ok hizl hareket eden, volatilitesi (dalgalanmasi, oynakhgi)
yuksek piyasalardir. Ve az 6nce vurgulamaya calistigim gibi tek basina
bir yatirim araci degildir.

KALDIRACLI i$LEMLER (FOREKS)

Kaldirach alim-satim islemleri son yillarda oldukca hizli gelisen bir
islem turt oldu. Bu islemler agirhikl olarak déviz kuruna dayal
yapildigindan, Ingilizce “foreign exchange” (yabanci para) teriminin
kisaltmasi olan “foreks” adiyla da bilinir. Dikkatli okurlarimiz bunu
bir “yatirim araci” ya da “menkul kiymet” degil “islem tird” olarak
tanimladigimizi fark etmistir. Cinku foreks bir yatirim araci degildir.
Oziinde ¢ok ytiksek oranda borg alarak, yatirilan tutarin kat kat
uzerinde islem yapabilmeyi saglayan bir yontemdir.

Ornegin, Dolar/TL kurunun ytikselecegini diisintyorsunuz diyelim.
Su an 1dolarin 5.5 TL oldugunu kabul edelim. 100.000 dolarlik bir
foreks pozisyonu almak icin genelde 10.000 $ teminat yatirmaniz
yeterli olacaktir. Yani 10.000 ABD$ (=55.000 TL) yatirip 100.000 $'lik
(=550.000 TL1lik) bir pozisyona sahip oldugunuzu disunebilirsiniz.
Diyelim ki kur %5 yukseldi ve Dolar/TL kuru 5,775 oldu. Boylece sizin
100.000 $'lik pozisyonunuzun Turk liras: karsiligl 577.500 TLye ulast.
Yani yatirdiginiz 55.000 TLye karsilik 27.500 TL kazanmis oldunuz.
Kurun %5 hareketiyle veya sadece 2,75 kurus artmasiyla, paraniz



%50 deger kazandi. Tabii ki her pozisyon bu érnekteki gibi iki kati, ug
kati kazancla bitmiyor. Genelde tam tersine husranla sonuclaniyor.
Ornegin burada kurun sadece 5,5 kurus dismesiyle, yatirdiginiz tim
para sifirlanmis olacakti.

10 lira yatirimla 100 liralik islem yapmaya “kaldira¢” deniyor.
“Kaldiracli alim-satim islemleri” terimi aslinda bunu ifade ediyor. Bu
islemler doviz kuru, altin, gimus, platin, petrol ve daha pek ¢ok trin
Uzerine yapilabiliyor. Ancak az 6nce anlatmaya calistigim gibi foreks
cok riskli bir islem tird. Bu ylzden yalnizca finans alaninda deneyimli
kisiler kaldirach islem yapmaldirlar.

Turkiye'de foreks islemleri sadece buna yetkili olan araci kurumlar
tarafindan yapilir. Cinkd bu kurumlar Sermaye Piyasasi Kurulu ve
diger bagka kurumlar tarafindan strekli denetlenir. Internette ya

da baska ortamlarda goreceginiz, araci kurum disindaki kurumlara
isaret eden reklamlara, ya da yurt disi islem yapmaya tesvik eden
sitelere itibar etmemenizi Odneririm. Yetkisiz kurumlarla islem
yaparsaniz, tanimadiginiz, denetim altinda olmayan bir kuruma para
gonderip hesap agmaya kalkarsaniz, muhtemelen pek ¢ok sorunla
karsilasirsiniz.

Yetkili kurumlarin listesini ve ne tir yetkilere sahip olduklarin
Sermaye Piyasas! Kurulu veya Turkiye Sermaye Piyasalari Birliginin
internet sitelerinden gorebilirsiniz. Calismaya niyetlendiginiz kurumu
bu listelerde géremiyorsaniz, o kurumla calismamaniz yarariniza
olacaktir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, araci kurumlardan her ay igin foreks
islemlerinde para kazanan ve kaybeden musterilerinin oranlarini
yaymnlamalarini zorunlu kilmigtir. islem yapmaya baslamadan 6nce
cesitli kurumlarin internet sitelerinde bu oranlar1 incelemenizi tavsiye
ederim. Ve tekrar tzerine basa basa vurgulamak isterim ki foreks bir
yatirim araci degildir, sadece bir finansal islem turtdur.
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Piyasalardaki Riskler

Attila KOKSAL / Hakan OSMANOGLU



Bu bolumde sizlere 6nce finans piyasalarinda karsilasilan riskleri
tanitacak, ardindan da geleceginizi daha cok ilgilendiren ve sizi 6nemli
Olcude olumlu veya olumsuz olarak etkileyebilecek "Finansal Planlama
Riskleri"nden bahsedecegiz.

Finans piyasalarinda yatirimcilarin getirilerini etkileyen bir ¢ok risk
vardir. Bunlarin en sik rastlanilanlarini asagida ozetleyebiliriz:

Kur riski: Doviz kurlarinin yukselerek veya diserek yapilan
yatirimin degerini etkileme riski. Bu, yabanci para cinsinden olan
yatirimlarda gorulen bir risktir.

Faiz riski: Sabit getirili menkul degerlere yapilan yatirimlarda,
faiz oranlarinin degisiminin o varlik degeri tizerinde olusturdugu
fiyat degisimi riski. "Yatirim Araclar1” bélimiunde izah ettigimiz
gibi faizler yikseldiginde daha dusiik faiz seviyesinden alinmis
olan bono veya tahvillerin fiyatlar: duser.

Kredi riski: Mevduat, bono, tahvil gibi yatirim araclarinin
vadesi geldiginde 6denmeme riski. Bu kitabin yazim tarihinde
banka mevduatlar:1 100,000 TLye kadar Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu kapsamindadir.

Karsi taraf riski: Her finansal islemde en az iki taraf olur.
Genelde iki taraf karsilikli pozisyon alarak riskleri Uistlenirler.
Islemin vadesinde, zarar etmis olan tarafin yakumlalagina
yerine getirmemesi durumunda, karl olan taraf karin realize
edemez. Ornegin bugin yapilan ve vadesinde 6TL tizerinden
dolar satisi anlasmasi olan bir vadeli islemde, vade gunu kurun
7TL olmasi durumunda satis yapacak taraf islemden vazgecerse,
alic1 taraf magdur olacak ve davalarla ugrasmak zorunda
kalacaktir.
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Likidite Riski: Bu riskin sirketler ve finansal yatirimcilar agisindan
farkli tanimlar: vardir. Burada finansal yatirimcilar agisindan
inceyecegiz. Likidite riski, nakde ihtiya¢ oldugu bir donemde, 6nceden
alinmis bir yatirim aracina talep olmamasi durumunda ortaya cikan bir
risktir. Bu risk yurdumuzda en ¢ok uzun vadeli sirket tahvillerinde ve
zaman zaman bazi hisse senetlerinde gorulur. Genelde yatirimcilar,
uzun vadeli sirket tahvillerini vadesine kadar tutmak tzere alirlar
cunku istedikleri anda makul bir piyasa fiyatindan satmalar1 mimkin
olmayabilir. Ay sekilde, islem hacmi disik hisse senetlerini, fiyat
cok disirmeden satmak zaman zaman muimkin olamamaktadir.

Fiyat Riski: Piyasalarin oynakligindan dogan risk. Piyasalarda
hisse senedi, tahvil/bono fiyatlar: ve kurlar siirekli dalgalanirlar.
Zaman zaman bu dalgalanmalar irrasyonel boyutlara ulasir. Ornegin,
2018 Mayis ayinda 10.5TLden halka acgilan Sok Marketler A.S. hisse
senedinin degeri 2018 Eylul ayinda 7TLye dismus ve Kasim ayinda
tekrar 10.5TLye cikmustir. Sirketin performasinda hig¢ bir olumsuz
degisiklik olmamasina ragmen o gunku psikoloji bir ¢cok yatirimciya
satis yaptirmistir. Sok'un 7TL oldugu gin Dolar/TL paritesi 6,7
olmustur. Bu yazinin yazim tarihinde parite 5,50'dir. Fiyatlarin asiri
oynaklg: 6zellikle kisa vadeli islem yapan "yatirimcilarl” genelde buyuk
zararlara ugratir.

Operasyonel Risk: Bu risk herhangi bir yatirim aracinin takasinda
veya tahsilatinda karsilasilan ve piyasa ile alakasi olmayan bir risktir.
Ornegin internet tzerinden kisa vadeli igslem yapan bir trader ucuz
buldugu bir hisseyi almak icin tusa bastiginda herhangi bir sekilde
baglanti kesilirse operasyonel risk gerceklesmis olur. Veya trader alim
yaparken yanlislikla baska bir hissenin kodunu girerse istemedigi bir
hisseyi istemedigi bir fiyattan alma riski ile karsi karsiya kalabilir.

Bu ornekleri uzatmamiz mimkuindur. Finans piyasalarinda her gin
sayisiz riskler olusmaktadir. Piyasa profesyonelleri bu risklerden korunma



yontemlerini bilirler ve genelde de ¢ok basaril sekilde uygularlar ama onlar
bile zaman zaman bu risklere yakalanir ve bedel 6derler. Bireyler ise genelde
bu riskler konusunda fazla bilgili degildirler ve korunma yontemlerini
bilmezler.

Bu nedenle biz, bireylere yatirim damismanlar ile calismalarini ve
yatirimlarini dogrudan hisse senedi, tahvil, v.b. gibi yatirim araclarina degil,
profesyonel yatirim yoneticilerinin yonettigi fonlar Gzerinden yapmalarini
oneriyoruz. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gézetim altinda olan
fonlarda bu tir riskler (sifirlanmasalar da) minimuma indirgenmektedir.

Finansal Planlama ile ilgili olan riskler piyasa risklerinden oldukca farkhdur.
Bence en 6nemli risk "Birikim ve Yatirim Yapmama" riskidir. Eger genclik
yillarinizda birikim yapmayi ve bu birikimleri uzun vadeli yatirimlara
yonlendirmeyi ihmal ederseniz emeklilik doneminizde ¢ok zorlanacaginiz
kesindir. Maalesef diizenli yatirimlar yapsaniz da baz riskleri bertaraf
etmeniz mumkin olmayabilir. Bu riskleri asagida 6zetlemeye calisacagim:

Bireysel Riskler: Yatirim donemi icinde hastalanma, isini
kaybetme, beklenmedik bir kayip, dolandirilma, v.b. gibi olaylar
birikimleri azaltir. Bunlara kars: sigorta yolu ile alinabilecek bazi
onlemler olsa da her riski 6nlemek mumkuin olmayabilir. "Emeklilige
Hazir miy1z" bélumuinde sézinu ettigimiz "Uzun Yasam Riski" bu
alanda karsilasacagimiz en énemli risktir. Beklentimizden daha uzun
yasay1p, birikimlerimizi tikettigimiz bir emeklilik yasaminin son
yillar1 1zdirap verici olabilir. Bu nedenle finansal planlama yaparken
yasam beklentisi varsayimini da uzun tutmakta fayda vardir.

Davramssal Riskler: Kontrolinuiz disindaki bir cok degisken (6rnegin
ulkenin icine girebilecegi bir finansal kriz, teror olaylari, is veya aile
ortamindaki bir bozulma olmasi, piyasalarin asir1 yukselmesi veya
duismesi, v.b.) surekli olarak psikolojinizi etkileyebilir ve sizi yatirim
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danismanlarinizin verdigi tavsiyeler sonucu olusturdugunuz uzun
vadeli yatinnm planinizi degistirme egilimine sokabilir. Bu tur ani karar
degisiklikleri genelde olumsuz sonuglar dogurur.

Getiri Riski: Yatirim danismanlar: bireylere emeklilik planlar
onerirken bir takim varsayimlardan yola cikarlar. Bunlarin basinda
bireyin yatirima ayirabilecegi para miktari, yatirim suresi ve
yatirimlarindan saglayacag getiri gelir. ilk iki degiskeni kontrol etmek
tamamen bireyin elindedir ancak yatirimlarin saglayacag: getirinin
tam olarak ne olacagini 6nceden bilmek imkansiza yakindir. Yatirim
danismanlar: gecmisteki verilerden yola cikarak ve genelde reel (yani
enflasyonun etkilerinden arinmis) getiri tahminleri yaparak uzun vadeli
tahminlerde bulunmaya calisirlar. Asagidaki tabloda goéruldugu gibi
ornegin aylik 100 TL olmak tizere her yil 1.200 TL birikim yapabilen
ve bu birikimini varsayimsal olarak yillik ortalamada %3 reel getiri
saglayabilecek yatirim araclarina yonlendiren 25 yasinda bir gencin
birikimi 65 yasinda 97.169 TLye ulasacaktir. Yani yillar boyunca yatirilan
48.000 TLye her sene enflasyonun %3 uizerinde bir getiri elde edilmesi
toplam birikimin alim gicunu iki kez arttiracaktir (48.000 -» 97.169).

Ortalama Getiri Oram 65 Yasinda Ulasilan Birikimin Reel Degeri
%2 76.608 TL
%3 97.169 TL
%4 124.468 TL
%5 160.867 TL

Ortalama getirinin beklentinin altinda kalmasi, 6érnegin %2 olarak
gerceklesmesi durumunda ise 65 yasinda ulasilan toplam birikim 76.608
TL olacaktir.

Bu nedenle gelecege yonelik getiri tahminlerinin konservatif bir yaklasimla
yapimasinin, olasi olumsuz strprizleri 6nlemek agisindan buytiik faydasi



vardir. Tahminin yukar1 dogru sapmasi ise birey agisindan son derece
olumlu bir tablo yaratacaktir. Ornegin bu 6rnekte ortalama getirinin

%4 olarak gerceklesmesi 65 yasindaki toplam birikimi 124.468 TL olarak
gerceklestirecek olup bu %3'lik tahmine gore cok daha olumlu bir sonug
olacaktir.

Yukaridaki érneklerden gorulebilecegi gibi makul getiriler bile kiigiik
yatirimlar: zaman icinde 6énemli tutarlara ulastirabilmektedir. Bu 6rnek
ayda sadece 100 TLlik bir birikimin ulasacag: degeri gosteriyor. Gengcler
is hayatlarinin ilk yillarinda dogal olarak biiytik birikimler yapamazlar.
Gelirler dusuk, ihtiyaclar buyuktur. Evlenmek, ev, esya, araba almak,
zaman i¢inde ¢ocuklarin giderleri, v.b. gibi gelirden arttirarak birikim
yapmak zordur. Imkanlar ne olursa olsun, fedakarlik yaparak bir kenara
50 TL, 100 TL koymak ve bu birikimi yatirim araclarina veya Bireysel
Emeklilik Sistemi'ne yonlendirmek bireylere 6mur boyu suirecek bir
disiplin saglar. Bu disiplin, yasamlarimn ilerki donemlerinde gelirlerinin
yukselmesi ile birlikte cok daha yuiksek birikimler saglayarak emeklilige
hazirlanmalarina yardimci olacaktir.

Sizlerden yukaridaki hesaplar1 aylik 1.000 TL birikim ile yapmaniz rica
ediyorum. Bunun i¢in her sonucu 10 ile carpmaniz yeterli. Nasil, sonuclar
simdi daha cazip gérindi degil mi?

Getiri Oynakhg Riski: Bir yatirim aracimn getirisinin asir1 derecede
oynak olmas! onun yatirim profesyonelleri tarafindan "riskli" bir yatirim
araci olarak tanimlanmasina neden olur. Getirilerin oynakhg: yatirimcilarin
dusus donemlerinde panige kapilip satis yapmalarin tetikleyebilecegi gibi
sert yukselis donemlerinde de yukselisin devam edecegine inanip alim
yaparak ileride zarar etmelerine neden olabilir.

Turkiye'de donem dénem hisse senedi fiyatlari, faiz oranlari ve kurlar
sert fiyat hareketleri yapar. Asagidaki tablo gesitli yatirim araclarimin
getirilerinin yillar icinde ne kadar degistigini ¢ok guzel ortaya
koymaktadir.
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2007 2008 2009 2010 2011
EN |Y| BORSA uUSD BORSA ALTIN ALTIN
39,99% 19,27% 84,58% 24,29% 24,09%
HAZINE FAiZi ALTIN ALTIN BORSA USD
9,24% 16,24% 25,99% 17,43% 11,22%
MEVDUAT | HAZINE FAiZi | HAZINE FAizi | HAZINE FAiZi | HAZINE FAiZi
7,11% 8,30% 5,79% 1,97% -1,58%

ALTIN MEVDUAT MEVDUAT MEVDUAT MEVDUAT
-3,99% 5,67% 2,41% 0,28% 3,12%

ATI USD BORSA USD USD BORSA
EN KOTU -23,91% -56,05% -8,25% -2,84% -29,76%

FLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON ENFLASYON

8,39% 10,06% 6,53% 6,40% 10,45%

Ornegin 2007 yilinda hisse senetlerinin
(yukarida yesil isaretli Borsa kutusu) enflasyondan
arinmisg reel getirisi %40 olurken,

2008 yilinda ise hisseler %56 deger kaybetmigtir.
2009 yilinda hisseler muhtesem bir yil gegirmis
ve %85 deger kazanmistir.



2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BORSA USD BORSA uUSD ALTIN BORSA USD
43 87% 11,26% 16,88% 15,25% 20,61% 30,90% 16.05%
HAZINE FAiZi |[HAZINE FAiZi|HAZINE FAiZi ALTIN USD ALTIN ALTIN
2,39% 0,28% 1,41% 2,87% 11,16% 7,95% 12.89%
MEVDUAT MEVDUAT USD MEVDUAT |HAZINE FAiZi | HAZINE FAiZi ME AT
1,64% 0,09% 0,97% 0,82% 1,54% 1,32% -1

ALTIN ALTIN MEVDUAT |HAZINE FAiZi] MEVDUAT MEVDUAT | HAZINE FAiZzi

-6,17% -16,49% 0,40% 0,54% 1,17% 0,74% -5.60%
USD BORSA ALTIN BORSA BORSA USD BORSA

-11,35% -19,28% -2,92% -23,10% 0,38% -3,29% -32.32%

ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON ENFLASYON
6,16% 7,40% 8,17% 8,81% 8,53% 11,92% 20.3%

2007 yilinda alim giicu %24 duserek yatinmcilar Gzen
dolar, 2008 yilinda ataga kalkarak
%19 deger kazanmistir.

Yatirnmcilarin gavenli limani olan mevduat oranlarinin
reel getirileri ise hep %1'ler civarinda seyretmistir.
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2011-2018 yillar arasindaki 8 yillik dénemde Turkiye'deki yaygin yatirim
araclarina yapilan yillik 1.000 TL tutarindaki yatirimlarin 2018 yili
sonunda ulastiklar: reel (enflasyondan arindirilmis) degerler asagidadir:

Toplam Yatirim Tutar: 9.600 TL
Hazine Bonosu Faizi 9.221TL
Mevduat Faizi 9.786 TL
Hisse Senetleri (BIST 100 Endeksi) 8.106 TL
Dolar - Yastikalt: * 13.190 TL
Dolar - Banka 14.967 TL
Cumhuriyet Altini 12.721 TL

* Sistem disinda tutulup faiz kazanmayan dolar yatirimi

Tabloda gorulecegi tizere vatandaslarimizin en saglam yatirim araclar:
olarak algiladig1 hazine bonolar: ve mevduat faizlerinin 10 yillik dénem
sonunda getirileri en dustk duzeyde kalmistir. Ayn1 donemde 6zellikle
dolar ve Cumhuriyet Altin1 yuksek getiriler sunmuslardir.

Bu degerlendirme degisik zaman araliklar: icinde yapilirsa yatirim
araclarinin performanslar: agisindan bizlere degisik sonuglar verir.
Bu analizi degisik donemler icin kitabimizin ilerleyen bélumlerinde
yapacagiz. Burada onemli olan yukaridaki iki tablodan su mesajlar
almamizdir:

1) Yatirim araclarinin getirileri yildan yila énemli degisiklikler
gosterir;

2) Bazi yatirim aracglarinin getirileri birbirleri ile yakin hareket
ederken (6rnegin doviz ve altin), bazilari ise birbirleri ile her zaman
olmasa da, zaman zaman ters yonde hareket eder (6rnegin faizler ve
hisse senetleri);



3) Bir sene yuksek getiri saglamis olan bir yatirim araci ertesi sene
cok kotu bir performans gosterebilir. Bunun tersi de mimkundur;

4) Bir yatirim aracinin her sene yuksek getiri saglamasini beklemek
gercekci degildir;

5) Yatirim araglarinin getirilerini énceden ve tutarl olarak tahmin
etmek mumkun degildir;

6) Bu nedenler yatirimlar: gesitli yatirim araclari arasinda
paylastirmak ve riski yaymak 6énemlidir. Tek veya az sayida yatirim
aracina odaklanmak getirileri sansa birakmak olacaktir. Riski
yaymak (gesitlendirme) ve yatirim araglarinin ortalama getirilerinden
yararlanmay1 hedeflemek daha rasyonel bir yaklasimdir;

7) Yatirimlarin degisik yatirim araclari arasinda nasil dagitilmasi
gerektigini "Varhk Dagilimi" bélimunde inceleyecegiz.

Yasantimiz boyunca dikkat etmemiz gereken
diger finansal riskler

Bireysel kredi ve konut kredisi kullanirken dikkat edilmesi gereken

hususlar

2 milyondan fazla kisi konut kredisi taksiti 6diyor. 25 milyona yakin

kisinin tuketici kredisi bulunuyor. Toplamda 31 milyon vatandasimizin

bireysel kredisi var ve bu say1 her giin artiyor. Peki, tiketici kredilerini

kullanirken nelere dikkat etmeliyiz?

1) Sadece faiz oranlarina degil vade boyunca katlanilan toplam maliyete
bakiniz.

2) Taksit 6demelerini bir gun bile ge¢ yapmaniz durumunda kredi
notunuzun bundan olumsuz etkilenecegini unutmayinz.

3) Aylik taksit 6demelerinizin, sabit giderleriniz dustukten sonra kalan,
kullanilabilir aylik gelirinizin %50'sini gecmemesine 6zen gosteriniz.
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4) Donemsel gelirleriniz varsa esnek ve balon ¢demeli 6deme
planlarini da g6z 6nunde bulundurunuz.

5) Farkli bankalara dagilmis bireysel kredilerinizi mimkunse tek bir
kredide toplayarak giderlerinizi azaltiniz.

6) Kullanacaginiz kredilerle ilgili sigorta seceneklerini dikkate alimz.

7) Faizlerin distigi donemlerde kredinizin refinansman maliyetlerini
hesaplayiniz ve uygun secenege yoneliniz.

Sermaye piyasasi uriinlerini kullanirken
dikkat etmemiz gereken hususlar

Bugun sermaye piyasalar: dendiginde herkesin aklina borsalar geliyor.
Agirlikl olarak hisse senetlerinin alinip satildig: yerler olarak bilinen
borsalar bugiin artik tirev uriinler, déviz, altin ve kiymetli madenlerin

de alinip satildig: yerler haline geldiler. Gunluk hayatimizda artan
finansallasmayla birlikte bu tGrunler artik amatér yatirimcilarin da
portfoylerinde yerlerini almaya basladi. Bununla birlikte fonlar ve tahviller
de agirlikli olarak kullandigimiz diger urunler. Peki, sermaye piyasasi
urunlerini kullanirken nelere dikkat etmeliyiz?

1) Sermaye piyasalarinda islem yapmaya yeni baslayanlarin yeterli
bilgi, saygin bir kurum ve yol gosterici uzman destegi edinmeleri
onemli bir zarurettir.

2) Sosyal medyanin artan kullanimiyla birlikte yatirim konularinda
oneriler yapan kisi sayisi oldukca artmis durumda. Yatirim
kararlarinizi "tuyo" denilen bu tur kararlarla degil, uzman gérusleri
ile almalisiniz.

3) Kaldirag adi verilen kredili islemler son derece yayginlasti.
Kaldirag¢ kullaniminin risklerinizi nasil etkiledigini 6grenmeden bu tur
islemlere girmemeniz faydal olacaktir.



4) Spekdlatif ve manipulatif islemlerin piyasalarin dogal bir

ciktisi haline geldigini goz 6nunde bulundurarak dogru yatirim
enstrimanlarina, dogru vadeler ve miktarlarla yatirim yapmaya 6zen
gosteriniz. Asla sOylentilere, piyasa dedikodularina, sosyal medyada
verilen "bilgilere” dayanarak hisse senedi alim-satimi yapmayiniz,
buyuk ihtimalle manipulatérlerin kurbani olursunuz.

5) Borsalarin sans oyunlar: degil, uzun vadeli yatirim araclar1 sunan
piyasalar olarak gorilmesi ve buna uygun hareket edilmesi 6nemlidir.

6) Foreks, varant ve turev islemlerin uzmanlk gerektiren alanlar
olmasi nedeniyle bu alanlarda yatirim yapmadan 6nce gerekli
uzmanlik bilgisine sahip olunmasi gerekir.

7) Fon yatirimcilar: yatirim yapmadan 6nce yatirim yapacaklar: fonlar
hakkinda risk ve getiri bilgilerini mutlaka fon izahnamelerinden
ogrenmelidirler.

8) Ozel sektor tahvillerine yatirim yapacak yatirimcilar olusabilecek
riskler konusunda bilgi sahibi olmadirlar.
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Turkiye Sermaye Piyasalar: Birligi'nin (TSPB) "Yatirim Yaparken Nelere
Dikkat Etmeli?" baslhkl bilgilendirmesi ile bu bélimu bitirebiliriz.

1) Yatirimc: goze alabilecegi riski etraflica degerlendirmeli ve yatirim
yaptig1 urunlerin riskini tamamiyla anlamalidir.

2) Birikimlerin tek bir yatirim araci yerine birden fazla yatirim
aracina dengeli sekilde bolustirilmesi, piyasa dalgalanmalarindan
korunmay1 saglar.

3) lktisadi gelismeleri izleme ve yorumlama olanag: bulunmayan
yatirimcilarin, portféy yonetimi ve yatirim danismanlig:
hizmetlerinden yararlanmasi onerilir.

4) Sermaye piyasalar: ayn: gin icinde dahi 6nemli degisiklikler
gosterebilir. Bu nedenle, pay senedi veya tahvil/bono gibi araclara
dogrudan yatirim yerine bu urtnlerin yatirimcinin ihtiyacina uygun
olarak yer aldig: yatirim fonlarini tercih etmek, gerekli bilgiye erisimi
olmayan veya uzmanliga sahip olmayan yatirimcilarin riskini azaltir.

5) Belli bir yatirim aracina dogrudan yatirim yapmak istendiginde,
yetkili uzmanlardan ve yatirim kuruluslarinin yayinladig: arastirma
raporlarindan saglikh bilgiler alarak karar verilmesi uygun olur.

6) Yatirim yapilacak sermaye piyasasi aracinin devlet tarafindan
ihrag edilmis ya da SPK'nin izniyle halka sunulmus ve bu cercevede
islem goren kiymetlerden olduguna dikkat edilmesi gerekir.

7) Yatirim islemlerine aracilik edecek kuruluslarin mutlaka gerekli
izinlere sahip oldugu teyit edilmelidir. Yetkisiz kuruluslarin aracilik
tekliflerine kesinlikle itibar edilmemelidir.
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Sigorta

Esegini once saglam kaziga bagla,
sonra tevekkul et.



Bireylerin en buyuk endiseleri yillar boyunca buytk cabalar ile elde ettikleri
birikimlerin beklenmedik olaylar sonucu yok olmasidir. Satin almak igin
buyuk fedakarliklar yaptigimiz ve ¢ok severek icinde yasadigimiz evimizin

bir yanginda yok olmasi, esyalarimizin agik unutulan bir musluk nedeni ile
blytk hasar gérmesi, arabamizin bir kazada kullanilamaz duruma gelmesi gibi
olaylar bu tur risklere kars: korunma ihtiyacini dogurmustur.

Neyse ki, bu tur risklerden dogan zararlara karsi bizleri koruyan bir
mekanizma vardir: Sigorta.

Yasantimiz boyunca tum varlik ve girisimlerimiz risk adi verilen belirsizliklerin
tehdidi altinda olacaktir. Sigorta, risklerin gerceklesmesi halinde dogan zarari
karsilar, boylece gelecegin maddi acidan belirsizlik olusturmasini 6nler. Sigorta,
kisi ve kurumlara guven saglayarak gelecegin planlanmasim mumkun kilar.

Sigorta sektorunin kokenleri M.O. 1800 yillarda Hammurabi yasalarina
kadar gider. O donemde Babilliler gemi ticaretini sigorta eden bir sistem
olusturmuslardi. Daha sonralari Roma Imparatoru Claudius gemi ticaretini
tesvik etmek ve gemi ile ticaret yapan girisimcileri firtinalardan gérecekleri
zararlardan korumak igin bir sigorta sirketi gibi ¢alistig1 anlatiliyor. Ulkemizde
ise sigorta faaliyetlerinin baglamasi 1872 yilinda ingiliz sigorta sirketlerinin
Turkiye'de temsilcilikler agmalar ile baslar. 1878 yilindan itibaren 6nce Fransa,
ardindan Almanya, Italya ve Isvicre kokenli sigorta sirketleri tilkemizde hizmet
vermeye baslamislardir.

Sigorta, aslinda organize bir sosyal dayanisma sistemidir. Ornegin bir ev
sahibi evinin bir yanginda yok olmasi durumunda zararini karsilamak icin evin
degerinin (yani tasinan riskin) disuk bir oraminda bir sigortalama tcretini (ki
buna sigorta primi denir) bir sigorta sirketine 6der. Sigorta sirketi kendisine
bu amacla prim 6deyen kisilerin risklerini ortak bir havuzda birlestirir ve
herhangi bir risk olustugunda (6rnegin katilimcilardan birinin evi yandiginda)
onun zararini bu havuzdan karsilar. Bu sistemde katilimci ne kadar fazla
olursa, risk daha fazla kisi ile paylasildigindan sistem daha saglikh calisir.
Ornegin degeri 1 milyon TL olan bir evimizi yangin riskine karsina karsi
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sigortalatmak icin bir sigorta sirketine basvurdugumuzu varsayalim. Bu sigorta
sirketi yllardir takip ettigi istatistiksel bilgilere dayanarak bizim evimizin bir
yanginda yok olma ihtimalini hesaplayacak ve bir sigorta primi belirleyecektir
(Ornegin yillik 3.000 TL). Bu primi 6dememiz durumunda evimiz bir yiligina
yangin riskine karsi sigortalanmis olacaktir. Gerceklesmesini hi¢ istemedigimiz
bu felaketin ortaya ¢ikmasi durumunda sigorta sirketi zararimizi 6deyecek ve
evimizi yeniden insa etmemizi saglayacaktir. Boylece yillik 3.000 TL gibi dusiik
bir 6deme ile 1 milyon TL degerindeki yatirimimiz1 glivence altina almis olacagiz.

Sigorta sirketleri binlerce, hatta on binlerce kisinin evlerini sigortalar ve
bunlarin her birinden risklerine oranl: primler tahsil eder, bu primleri de bir
"havuzda" toplarlar. Sigortalama dénemi i¢inde evleri yananlara bu havuzdan
6deme yaparlar ve her sigorta yaptiran kisinin evi yanmadig: icin kendileri
zarar etmeden, hatta kar ederek varliklarin stirdurtrler.

Bazi kaderci kisiler her yil prim 6dememek icin "Nasilsa bana bir sey olmaz"
diye dusinerek sigorta yaptirmazlar. Ancak bu tur “risk seven” kisiler bir yangin
olmas! durumunda maalesef her seylerini kaybetmekle kars: karsiya kalirlar.

Temel sigorta tiirleri
Can sigortalari
- Hayat sigortasi
- Ferdi kaza sigortasi
- Saghk sigortasi
Mal sigortalar:
- Kasko vb. oto sigortalari
- Yangin sigortasi
- Nakliyat sigortasi
- Muhendislik sigortalari
Sorumluluk sigortalar:
Hukuksal koruma sigortalar:

Kredi sigortalan



Modern sigortacilik sektorinin temelleri 17. ytzyilda ingiltere'de atildu.
1666'da binlerce evi yok eden Buyuk Londra Yangini sonrasinda yangin
sigortasi Uzerine uzmanlasan sigorta sirketleri kuruldu. 17. ytzyil icinde
Londra dunya ticareti agisinda ¢ok 6nemli bir liman sehri oldu. 1680'lerin
sonuna dogru Edward Lloyd'un acti§1 kahvehane zamanla denizcilerin
onemli bir bulusma yeri haline geldi. Lloyd, Londra'ya gelen ve buradan
giden tum gemilerin listesini tutmaya ve yayinlamaya basladi. Bir siire
sonra bu liste hisse senedi fiyatlari, déviz kurlar1 ve deniz kazalarinin
da dahil oldugu bircok bilgiyi icermeye basladi. Bu kahvehaneye gelen
girisimciler zaman icinde cesitli riskleri alip satmaya (sigortalamaya)
basladilar. Yuz yil kadar sonra buranin midavimlerinden 79 girisimci
bir araya gelerek nakliyat ve 6zel riskler konusunda uzmanlasacak olan
tarihteki en Uinlu sigorta sirketi Lloyds'u kurdular.

Turkiye'de de sigortacilik ayni Londra'da oldugu gibi bir yangin sonucu
ortaya cikt1. 1870 yilindaki Beyoglu yanginini takiben temelleri atilan
sigorta sektord, Turk halkinin kaderci tavr: nedeniyle uzun bir sure
beklenen gelismeyi gosteremese de yakin dénemde sigorta bilincinin
artmasi ile buyuk bir ivme kazanmustur.

Gunumuzde sigortacilik sektort hemen hemen her tur riski
sigortalamaktadir. Bunlarin basinda hayat sigortalar: gelmektedir.
Ailesinin gecimini temin eden bir kisinin hayatini kaybetmesi durumunda
onun es ve ¢cocuklarinin gelirden yoksun kalmamalarini saglayan
sigortalardan tutun da bir kaza durumunda ¢alisamayacak hale gelen
birinin gelecekteki gelirlerini garanti alan sigorta tiirleri mevcuttur. Hatta
herhangi bir ihmal sonucu baskalarina verebilecegimiz zararlar: bile
sigortalatmak mumkindur.
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Yasantimiz boyunca karsilasacagimiz baz riskler
Erken yasta 6lum riski
Saghgimizi kaybetme riski
Calisamama riski
Evimizi yangin, sel, v.b. sonucu kaybetme riski
Arabamiz ile kaza yapma riski
Baska birisine zarar verip dava edilme riski
Evimize hirsiz girme riski

Degerli akademisyen Dr. Davut Karaman 2018 yilinda sigorta acenteleri
ile géruserek yaptig: “Sigortacilik Sektorinin Guncel Sorunlarinin
Belirlenmesi” baslikl calismasinda sigorta bilinci konusunda asagidaki
temel sorunlar: belirlemistir:

Sigortacilik bilincinin Turkiye'de oturmamis olmasi;
Bireylerin sigortayi luks olarak gérmeleri;
Bireylerin sigorta konusunda yeterince bilgilerinin olmamasi;

Sigorta kavraminin bireylerde yalnizca saglik ve arag sigortasini
animsatmasi;

Sigortacilikla ilgili yeterince bilgi verilmemesi;
Gecmisten gelen yanlis biling ve inanislar;

Bilingsiz sigortalilarin varlig1 sebebiyle getirilen fiyat odakl
sigortacilik;

Toplumsal egitim seviyesinin yuksek olmamasi.

Yukaridaki nedenlerden dolay: tilkemizde sigorta maalesef yeterince
yayginlasmamustir. Televizyonlarda yangin, sel, hirsizlik, v.b. gibi
olaylarin ardindan dovunen kisileri gormemizin nedeni bunlarin sigortal
olmamalaridir. Sigorta primi 6demekten kaginan kisiler olasi bir



felaket veya hirsizik durumunda ¢ok buyuk zararlarla kars: karsiya
gelmektedirler.

Dr. Karaman arastirmasinda sigortacilik sektértindeki hukuki ve yasal
sorunlara da deginiyor. Bunlarin en ¢ok dikkat ¢ekenleri sunlardir:

Merdiven alt1 sigortacilik;

Sigortacilik bilgisi ve tecriibesi olmayan kisilerin de bu isi
yapabiliyor olmalari;

Adli ve idari cezalarin caydiricihiktan uzak olmalari,
Denetim eksikligi.

Sigorta sektorinun tuketiciye en yakin kurumu olan acenteler,

yeni Urun gelistirmede pazarin ihtiyaclar yerine isletme karlihginin

6n planda tutuldugunu, yanhs reklamlar yapildigini, vatandasi
bilinclendirme yerine dogrudan satisin hedeflendigini ve sektorun arag
poligeleri tzerine yogunlastigini belirtmislerdir.

Arastirmaya katilan sigorta acenteleri, sigorta sektérinde kurumlar
arasinda given sorunlar: yasandigini, acenteler ve sirketler arasinda ve
acentelerin kendi aralarinda guvensizlik oldugunu belirtmislerdir.

Kanimca asil given sorunu vatandaslarimiz ile sigorta sektoru
arasinda vardir. Kitabimizin baska bolumlerinde belirttigimiz gibi,
vatandaslarimiz finans sektorune de yeterli giveni duymamaktadirlar.
Keza, benzer bir guven eksikligi Bireysel Emeklilik Sistemi icin de
gecerlidir.

Dr. Karaman raporunu benim de her kelimesine katildigim asagidaki
cumlelerle bitiriyor:

“Sigorta sirketlerinin énemle tzerinde durmast gereken bir konu halkin
bilinclendirilmesidir. Sadece satis tzerine hareket etmek halk nezdinde
acentelere olan gtvenini distirmekte ve sigortanin olumsuz bir imaja
biirinmesine neden olmaktadir. Bu nedenle sigortaciligin hedef
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kitleye detaylica anlatilmasi, sigortanin bir liks degil, bir ihtiyac oldugu
bilincinin yerlestirilmesi gerekmektedir.”

Sektordeki sorunlar her ne olursa olsun sigorta yaptirmay: ihmal
etmememiz gerekiyor. Yasamimiz boyunca surekli gesitli risklerle karsi
karsiya gelecegiz. Bu risklerin ne oldugunu bilmemiz, bunlarin olusmas:i
durumunda karsilasacagimiz zararlar: él¢memiz ve mimkuin oldugu
6lcide bunlara karsi 6nlemler almamiz gerekiyor.

Yasamum boyunca her turli maddi varligimi sigortalatmaya 6zen
gosterdim. Esimin ve ¢ocuklarimin da saglik sigortalar: her yil dizenli
olarak yapildi. Sigortalar icin 6dedigim primleri sigortaya ihtiyacim
olmadig yillarda bir zarar kalemi gibi gérmedim, tersine sigortadan
tazmin edilecek bir olumsuz olayla karsilasmadigim icin sikrettim. Ama
her zaman sigortali olmanin bana vermis oldugu giivence ile huzur
buldum.

Sigorta konusunda sizlere sahsi tecrubelerime dayanarak bazi tavsiyeler
verebilirdim ancak bu konunun uzmanlarin tavsiyelerinin daha degerli
ve kapsaml olacagini disindugum icin 2002 yilindan beri faaliyette olan

Sigortam.net sitesinin tavsiyelerini sizlerle paylasiyorum:

Sigorta yaptirirken dogru ve tam bilgi veriniz: Sigorta
sozlesmeleri beyana gore diizenlenmektedir. Poligenizin dogru
duzenlenebilmesi icin tim ihtiyaclar: karsilayacak sekilde sigorta
sirketine bilgi vermelisiniz. Beyanin gercege aykir1 veya eksik olmasi
halinde sigorta sirketi s6zlesmeyi daha agir sartlarla yapabilecegi
gibi sigorta poligesini de iptal etme hakkina sahiptir.

Policenizi mutlaka okuyunuz: Sigorta policesi, sigorta ettiren/
sigortali ile sigorta sirketi arasinda yapilan bir s6zlesme olup,
her iki tarafl da baglayan hiktumler icermektedir. Bu nedenle,
yukumliluklerinizi 6grenebilmek icin police ve eklerinin mutlaka

incelenmeniz gerekmektedir.



Sigorta genel sartlarini inceleyiniz: Sigorta genel sartlari, sz
konusu sigorta ile temin edilen ve sigorta teminati disinda kalan
haller ile sigorta sirketine ve sigorta ettirene disen gorevler gibi
temel konulara iliskin diizenlemeleri agiklar. Satin alinan Grun
hakkinda ayrintili bilgi edinmek ve sigorta yaptirmadan 6nce ya
da sonra ileride karsilasabileceginiz sorunlari en aza indirmek
amaciyla genel sartlar1 cok iyi okunmalisiniz.

Sigorta teminatinin kapsamini tam olarak 6greniniz:
Size saglanan guvencelerin neler oldugu konusunda bilgi
edinmelisiniz.

Sigorta policesinde yer alan 6zel sartlari iyice inceleyiniz:
Sigorta sirketleri tarafindan s6z konusu genel sartlara ve varsa
eklerine aykir1 dismemek, sigorta ettirenin aleyhine olmamak
ve genel sartlarin kapsamini azaltmayacak sekilde 6zel sartlar
duzenlenmektedir. Dolayisiyla, 6zel sartlar hakkinda bilgi sahibi
olmanz ileride karsilasilabileceginiz sorunlar: bastan énlemek
amaciyla buyuik énem tasimaktadir.

Akliniza takilan her konuyu sigorta s6zlesmesini diizenleyen
kisilere sorunuz: Police ve eklerinde yer alan tim hikumleri
okudugunuz halde anlamadiginiz konular: policenizi dizenleyen
kisilere sormali, yeterince bilgi alamadiginiz durumlarda ise
sigorta konusunda uzman bir avukata danismalisiniz.

Policenizin licretini mutlaka 6deyiniz: Sigorta teminati,
sigorta Ucretinin tamaminin veya taksitle 6denmesi
kararlastirilmis ise ilk taksidin 6denmesiyle baslar. Sigorta
teminatinin baslayabilmesi icin sigorta sirketine policede
belirtilen prim tutarinin mutlaka sigorta ettiren tarafindan
6denmesi gerekir. Police teslimine ragmen prim 6denmemisse
sigortacinin sorumlulugu baslamaz. Dolayisiyla, sigorta priminizi
zamaninda yatirmaniz ve makbuzunu saklanmaniz gerekmektedir.
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Policenizde varsa muafiyet/miisterek sigorta uygulamasini
kontrol ediniz: Sigorta sirketi ile sigorta ettiren, tesbit olunan
bir miktara veya sigorta bedelinin belirli bir ytizdesine kadar
olan hasarlarin sigortaci tarafindan tazmin edilmeyecegini
kararlastirabilir. Sigorta sirketi, hasarin belli bir kisminin sigorta
ettirene paylastirilmasina karsilik sizin 6deyeceginiz primden de
indirim yapmaktadir. Dolayisiyla, hasar aninda alacaginiz tazminat
miktarini etkileyecek muafiyet ve musterek sigorta uygulamasinin
avantaj ve dezavantajlarin ¢ok iyi bilmeniz gerekmektedir.

Bu Boliimiin Ozeti

> Yasantimiz boyunca tim varliklarimiz risk adi verilen belirsizliklerin
tehdidi altinda olacaktir.

> Bu risklerin getirecegi zarar ve olumsuzluklara karsi sigorta
yaptirarak korunabiliriz.

> Sigorta yaptirmak icin 6dedigimiz primi bir masraf kalemi olarak
degil, gtivence veren bir yatinim olarak gérmeliyiz.

> Sigorta yaptirirken gtivenilir sirketler ile calismali, uzmanlara
darusmali, mutlaka sigorta policesini okumali ve olast bir aksilik
durumunda ne olacagint énceden bilmeliyiz.
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Aile

Attila KOKSAL



"Esler neden kavga eder” sorusu soruldugunda en sik rastlanan
cevaplardan biri "Para” olur.

Para sizin ve esinizin arasinda her an bir tartisma yaratacak potansiyele
sahiptir. Cok az para kazanmak, ¢ok fazla para harcamak, tasarruf

etmemek, birikim yapmamak, cimri olmak, biitce yapmamak, varsa butgeyi
tutturamamak, kredi kart: borcunun tamamini: 6dememek, vergileri, elektrik/
su 6demelerini yapmay: unutmak, 6nemli bir harcamay: esinize danismadan
yapmak, ortak hesap/ayr1 hesap tutmak, aile cevresinden ihtiyaci olanlara
yardim edip etmemek, vb.

Bu listeyi detaylandirmamiz ve uzatmamiz mimkundur. Eslerden sadece
birinin ¢alisip para kazaniyor olmasi veya eslerin gelirleri arasinda buyuk
farklarin olmasi esler arasinda huzursuzluk yaratan konularin basinda gelir.

"Test Your Personality” bashkl yazisinda Lisa Smith parasal kisilikleri bes
degisik profilde sinifliyor: (Investopedia, 2017)

1) MUSRIFLER (BIG SPENDERS)

Bu profildekiler pahali arabalari, markal giysileri ve moda olan her
seyi severler ve onlara sahip olmaya caligirlar. Indirimli satiglardan
alisveris etmekten utanirlar ve gosterise cok 6nem verirler. En

yeni cep telefonu, son model plazma TV ve satafatl ev esyalar: gibi
urunler, onlarin mutlaka sahip olmalar: gerekenler arasinda yer
alir. Bor¢ almaktan ¢ekinmezler, yatirim yaparken de ytksek riskli
yatirimlar tercih ederler.

2) TUTUMLULAR (SAVERS)

Bunlar musriflerin tam tersidirler. Odadan ¢ikarken elektrigi
kaparlar, suyu israf etmezler, buzdolabindan bir sey alir almaz
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hemen kapisini kapatirlar. ihtiyaclar: olmayan seyleri almazlar ve
kredi kartlarini ¢cok temkinli kullanirlar. Cevrelerindekilerin zaman
zaman "cimri" olarak tanimladiklar: bu kisiler modaya ve gosterise
onem vermezler. Bu profilde olan kisiler genelde yatirim konularinda
tutucudurlar, buyuk riskler almazlar.

3) ALISVERISCILER (SHOPPERS)

Bu gruptakiler para harcamaktan buyuk keyif alirlar. Zaman zaman
aligverisin coskusuna kapilip ihtiyaclar: olmayan seyleri alirlar. Sezon
sonu indirimleri, Efsane Cuma, Sevgililer Gind, yilbasi, bayram
kampanyalari, vb. bu tur kisilerin kendileri kaybettikleri donemlerdir.
Bu zaaflarinin farkinda olmalarina ragmen ona gem vuramayan bu
kisiler yaptiklar: harcamalarin bitcgelerine verdigi hasardan endise
duyarlar. Genelde tasarruf etmeyi basaramayan Alisverisciler birikim
ve yatirim yapmay1 hep ileri bir tarihe ertelerler.

4) BORCLULAR (DEBTORS)

Borglular grubundakiler genelde harcamalarina hi¢ dikkat etmezler.
Nereye ve nasil harcama yaptiklar: hi¢ umurlarinda degildir. Genelde
harcama guclerinin ¢ok uzerine ¢ikarlar ve hep borcludurlar. Dogal
olarak, birikim ve yatirim yapmak gibi bir aliskanliklar: da yoktur.

5) YATIRIMCILAR (INVESTORS)

Yatirimcilar paranin 6nemini ve degerini ¢ok iyi bilirler. Butge
yaparlar, finansal durumlarini yakindan takip ederler ve birikime
onem verirler. "Bilesik getiri" kavramini 6zimsemis olan bu grup
yaptiklar: yatirimlarla siirekli ek gelir elde etmenin pesindedirler.
Yatirimlarinda belli 6lctlerde risk almayi severler.



Esler genelde evlilik 6ncesi bircok konuda uyumlu olup olmadiklarin
kontrol ederler ancak parasal konularda uyumluluk evlilik 6ncesi pek
Olctlmez. Toplumumuzda aile icinde de parasal konular pek konusulmaz,
hatta genelde paradan bahsetmek ayip olarak algilanir. Bu tur aile
ortamlarinda yetismis gencler de dogal olarak evlilik 6ncesi parasal
konular: konusmazlar ve finansal agidan birbirlerine uygun olup
olmadiklarini evlenene kadar anlamazlar.

Saglikl bir finansal uyumluluk icin eslerin evlilik 6ncesi asagidaki
sorulara benzer sorular: aralarinda tartismis ve ortak noktalarda

bulusmus olmalar gerekir:
Birlikte nasil bir finansal gelecek planliyoruz?
Gelecege yonelik finansal beklentilerimizi nasil uyumlastiririz?

Borg alarak ev, araba, esya vb. satin almak konusunda ne
distinutyoruz?

Musrif miyiz, tutumlu muyuz? Bu 6zelliklerimiz uyumlu mu?
Liks harcamalar ve moda takibi konusunda nasil distniyoruz?
Tum varliklarimiz ortak mi olacak?

But¢emizi nasil yapacagiz?

Blitce dist harcamalar konusunda nasil davranacagiz?

Cocuk sahibi olmak icin nasil bir finansal planlama yapacagiz?
Emekliligimiz i¢in simdiden planlama yapmali miy1z?

Bu sorularin bazilari okuyanlara ¢ok materyalist gorunebilir, bu
dogrudur da. Ancak, bu konular evlilik 6ncesi agikca konusmadan ve
ortak bir noktaya gelmeden yapilan evliliklerin cogunda sorunlarin
yasandig1 da maalesef hayatin bir gercegidir.

Evlilik yasami boyunca da esler birbirlerine karsi parasal konularda
dirudst olmali, tim finansal sorunlar: birbirleri ile paylasmalidirlar.
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flerideki bolumlerimizden birinin bagligi "Cocuklarimizin Gelecegi"dir.

Bu bolumde sizlere ¢ocuklarimizi finansal konularda nasil egitmemiz
gerektigini anlatmaya calisacagiz. Aslinda anne-babalar olarak yapmamiz
gereken tek sey (her konuda oldugu gibi) parasal konularda cocuklarimiza
iyi birer érnek olmaktir. Eger bizler dogrular: yaparsak bunlar: gérecek
olan ¢ocuklarimiz da bizleri 6rnek alarak dogrular: yapacaklardir.

Aile Butcesi/Birikim bélumunde de sizlere biitge yapmaktan yatirim
yapmaya kadar olan asamalar: anlatip yukarida sordugumuz sorularin
cevaplarini bulmaniza yardimci olmaya calisacagiz.

Biitiin aileyi parasal konulardaki goriismelerin icinde tutun.
Parasal sikintiniz varsa bunu ¢ocuklarimizdan saklamayin. Dogaldir
ki, anne-babalar olarak ¢ocuklarimizin 6zellikle parasal konularda
tedirgin olmalarini istemeyiz. Fakat cocuklarimiz genelde parasal
sikintilar: hissederler ve bu konuda bilgilendirilmezlerse gereginden
fazla huzursuz olabilirler.

Hedeflerinizi belirleyin ve onlara sadik kalin. Cocuklarin
universite egitimi, bir tatil plani, araba, ev alimi gibi hedefleri
belirleyip tim aile bireylerinin bu hedeflere odaklanmasi hem aile
icindeki dayanismay arttiracak hem de tasarruf ve yatirim bilincini
gelistirecektir.

Birlikte tasarruf edin, birlikte harcayin. Yeni bir sey almak icin
(bilgisayar, tablet, oyuncak, vb.) cocuklariniza para biriktirmeyi
ogretin. Onlara duzenli harclik verin ve alacaklar: seyleri bu
harcliklarindan arttirarak almalarini saglayin. Sonugta parayi siz
veriyor olsaniz da cocugunuz kendi butcesini yapmaya baslayacak
ve harcarken daha dikkatli olacaktir. Cocugunuza bir bireysel
emeklilik hesab1 acip (cocugunuz 18 yasin altindaysa kendi adiniza
acmaniz gerekir), oraya aylik ufak da olsa bir birikim yapmaniz ve
bu birikimlerin zaman icindeki gelismesini cocugunuzla paylasmaniz
onlar: birikim ve yatirim konularinda bilinclendirecektir.



Her seyi acikca konusun ama ciimleleri dogru segin.
Cocuklarinizla aile butgenizin detaylarini paylasin, varsa
sikintilarinizi acgik agik konusun ve onlardan herhangi bir sey
saklamayin. Ancak konusmalarinizda dogru ciimleleri kullanmak
onlarin demotive olmalarina hatta tzilmelerine engel olur. Ornegin
cocugunuz uygun gormediginiz bir seyi almak istediginde "paramiz
yok', "durumumuz musait degil" gibi sozler yerine "bu harcama
bitcemiz i¢cinde degil" veya "bu urine ihtiyacimiz yok" gibi cumleleri
kullanmak daha dogrudur.

Bu boélumun ekinde sizlere "Esimle Finansal A¢idan Uyumlu muyuz?"
baslikl bir anket sunuyoruz. Evliyseniz esinizle, degilseniz ileride
hayat arkadasi olarak se¢cmeyi dusundiugunuz kisiyle latfen bu anketi
doldurunuz ve ortak yonlerinizi ve farkliliklarinizi belirleyiniz. Inanin
bunlari belirlemek yasaminiz boyunca cok isinize yarayacaktir.



GELECEGE YATIRIM

Anket - Esimle Finansal A¢gidan Uyumlu muyuz?

1) Konut: Benim amacim ....

A. Ekonomik bir daire kiralamaya devam etmek, boéylece baska seylericin param

olur.

B. Kiralamaya devam etmek, bdylece kariyerim i¢in bir yere baglanmak sorunda

kalmam.

C. Kiralamaya devam etmek ama daha guzel bir daireye tasinmak.
D. Kiralamaya devam etmek ama bir ev almak icin para biriktirmek.
E. En kisa zamanda bir ev satin almak.

F. Simdiki evime sahip olmaya devam etmek.

G. Sahip olmaya devam etmek fakat daha guzel bir eve gecmek.

2)  Cocuk bakimi: Su anda sahip oldugunuz veya sahip olmayi planladiginiz

cocuklar icin cocuk bakimi planiniz nedir?

A. Cocuklarimiz yetiskin ya da ¢ocuklarimiz i¢in herhangi bir planimiz yok.
B. Bir es evde cocuklarla kalabilmek igin isi birakti ya da birakacak.

C. Bir es cocuk bakimiicin yari zamanli calisacak.

D. Tam zamanh ¢ocuk bakim merkezi kullanacagiz.

E. Bir dadi ya da ¢ocuk bakicisi tutacagiz.

F. Tasarruf etmek i¢in akrabalari kullanacagiz.

G. Cocuk bakim masraflarina bagl olacaktir.

H. Hen(z karar vermedik.

3)  Yash bakimi: Yash bir aile iyesinin (anne, baba, esin aile fertleri) hasta

oldugunu ve 6nemli derecede yardim almadan gunlik aktivitelerini
yapamadigini varsayalim. Ne yapardiniz?

A. Hane gelirimi dusirse bile onlarla ilgilenmek icin is saatlerimi ayarlamak ya

da isimi birakmak.
B. Eve gelen profesyonel bir yardim ya da onlara bakacak destekli yasam
tesisleriicin 6deme yapmak.

C. Profesyonel yardim veya huzurevi 6demesi icin onlarin evlerini satmak ya da

varliklarini nakte cevirmek.
D. Profesyonel yardim veya huzurevi masraflarini diger aile bireyleriyle
paylasmak.



4)

5)

6)

8)

9)

Alisveris: Alisveris benim ............... olarak gérdigum bir aktivitedir.

A. Hayatimin vazgegmeyi disinmedigim son derece énemli bir pargasi.
B. Butceyle sinirlandirilmasi gereken, arada sirada olan bir bagimiilik.
C. Gerektigi zaman yapiimasi gereken ama hayatimin énemli bir pargasi
olmayan bir sey.

Seyahat Harcamalari: Tatiller konusundaki felsefem ..............

A. Blyuk, pahali (veya sik) tatiller yapmak - Bir kez yasiyorsun.
B. Mltevazi tatiller yapmak - Bagka seyler icin de paraya ihtiyacim var.
C. Ucuz tatiller yapmak - Tatiller bayUk israftir.

Seyahat Finansmani: Tatillerimi agirlikh olarak ............... oderim.

A. Kredi karti ile taksitli 6deme
B. Kredi karti ile tam 6deme

C. Nakit - Pesin 6deme

D. Her birinden biraz

Eglence: Disarida yemek yemek, sinema veya spor karsilasmalarina
gitmek, icki icmeye ya da dans etmeye gitmek veya diger eglencelerle
ilgili gorasim......cccceevueennne

A. Hayatin gok énemli bir pargasi ve benim igin bir gereklilik.

B. Disari citkmayi severim fakat masraflari takip etmeye calisirim.

C. Nadiren disarda bir gece eglenceli olabilir ama hafta sonlarini genelde evde
gecirmekten memnunum.

D. Evde kalip para biriktirmeyi tercih ederim.

Yatirim: Borsa ................

A. Uzun vadeli para koymak icin mikemmel bir yer.

B. Hizli para kazanmak ve kisa vadeli yatirrmlar yapmak icin makemmel bir yer.
C. Cok istikrarsiz, borsadan uzak durmahyiz.

D. Borsa hakkinda fikir sahibi olacak kadar bilgim yok.

Beklenmedik para: Aniden biyik miktarda para alsam (miras gibi)
............... yapmaliyim.

A. Tasarruf hesabina koymak
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10)

11)

12-

13)

B. Maddi gelecegim icin borsaya yatirim yapmak.
C. Yanisini tasarruf edip, kalan yarisini harcamak.
D. Her zaman istedigim birsey i¢in harcamak.

E. Gayrimenkul / emlak satin almak.

F. Diger borglarini kapatirim (kredi karti borcu gibi)

Risk almak: Yatirim s6z konusu oldugunda ..............c...........

A. Potansiyel yiksek kazang icin yuksek risk almaya raziyim.

B. Biraz risk gereklidir.

C. En iyisi riski en aza indirmek ve yatirimin gavenli olmasini saglamaktir.
D. Cok calisarak kazandigim parayi riske etmek istemedigim icin yatirim
yapmiyorum.

E. Risk / Kazang faydalarini ne yapacagimi bilecek kadar anlamiyorum.

Kredi Kartlari: Benim felsefem .......cccceueeuenene....

A. Kredi kartlarini kullanmak fakat her ay sonunda tim borcu 6demek

B. istedigim seyleri almak igin kullanmak ay sonunda asgari borcu ya da
odeyebildigim kadarini 6demek

C. Yeterli naktimin olmadigi acil durumlarda kullanmak

D. Kredi kartlarindan kaginmak. Sadece nakit ya da kontrolimde olan banka
kartini kullanip, kredi kartlarini kullanmamak.

Borg: Borg séz konusu oldugunda asagidakilerden hangisi felsefenizi
tanimlar ?

A. Hichir borg ile rahat degilim.

B. Kaguk bir tuketici borcu énemli degildir.

C. ihtiyacim olan seyleri almami sagladigindan borcum olmasini
umursamiyorum.

D. Sadece buyuk satin almalar (ev, araba, okul) igin olan borglarla rahatim.

Ortak hesaplar:

A. Ayri hesaplara sahibiz veya sahip olmak niyetindeyiz.

B. Harcamalar igin ortak hesaba, tasarruf veya kisisel harcamalar igin ayri
hesaplara sahibiz veya sahip olmak niyetindeyiz.

C. Tim hesaplarimiz ortak ya da ortak olacak.



14)

15)

16)

17)

Esinizin harcama aliskanliklari: Esinizi asagidaki harcama aliskanlhklari
hakkinda ifadelerle nasil degerlendirirsiniz ?
Latfen asagidaki élcedi kullanin

(5] Kesinlikle katiliyorum

(4] Katiliyorum

(3) Ne katiliyorum ne katilmiyorum
(2) Katilmiyorum

(1) Kesinlikle katilmiyorum

A. Sadece gerekli seyleri satin alir.

B. Genellikle cok sorumluluk sahibidir.

C. Kendini daha sik simartir.

D. Kendine kuguk luksler igin izin verir.

E. Zaman zaman buyltk miktarda para harcar.
F. Bazen bltgenin biraz Gstine ¢ikar.

G. Harcamalarini kontrol etme sorunu var.

Harcama ahskanhklarimiz karsilagtirilinca: Harcama ahiskanhklari
konusunda kendinizi esinizle nasil karsilastirirsiniz?

A. Ben daha ¢ok tasarruf yapan, o daha fazla harcayan.

B. Ben daha ¢cok para harcayan, o daha fazla tasarruf yapan.
C. ikimiz de tasarruf yapan Kisileriz.

D. ikimiz de para harcayan kisileriz.

Harcama limitleri: Eginizle nceden konusmadan yapacaginiz keyfi tek
bir satin alimda (gida, benzin, hane faturalar gibi rutin harcamalar
disinda) ne kadar para harcarsaniz rahat hissedersiniz?

A.100TL ye kadar

B. 500 TL ye kadar

C.1.000 TL ye kadar

D. Para harcamadan énce konusmaya hichir zaman ihtiyacim yok.
E. Normalde tim keyfi harcamalari konusuruz.

Harcama aliskanhiklarini konugsmak: Esinizle harcama aliskanhiklarinizi
konusma becerinizi nasil degerlendiriyorsunuz?

(5] Kesinlikle katiliyorum
(4) Katiliyorum
(3) Ne katiliyorum ne katilmiyorum
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(2] Katilmiyorum
(1) Kesinlikle katilmiyorum

A. Harcama aliskanlklarimizi sik sik konusuruz.

B. Harcama aligkanliklarimizla ilgili agik konusmalar yapabiliriz.

C. Nadiren para hakkinda konusuyoruz.

D. Bazen énemli harcama kararlarini ortak konusma yapmadan alir.
E. Bazen harcama ahigkanliklari hakkinda tartisiyoruz.

F. Rutin harcama kararlarinin gogunu onun almasina izin veriyorum.

18) Onun seffafligi: Esimin gelir ve varliklari s6z konusu oldugunda...........

A. Tam olarak ne kadar kazandigini ve neye sahip oldugunu biliyorum.
B. Genel bir fikrim var.

C. Higbir fikrim yok ama olmasini isterdim.

D. Higbir fikrim yok ve bu beni ilgilendirmez.

19) Benim seffafligim: Benim gelir ve varliklarim s6z konusu oldugunda

...............

A. Tam olarak ne kadar kazandigimi ve neye sahip oldugumu biliyor.
B. Genel bir fikri var.

C. Hicbir fikri yok ama olmasini isterdi.

D. Hicbir fikri yok ve bu onu ilgilendirmez.

20) Finansal dartstlik: Buglne dek esinizden bir harcamayi saklamaya
calistiniz m1?

A. Ben asla bir satin almayi saklamam.

B. lyi bir sebebi varsa nadiren, fakat gok sik degil.

C. Sadece bu onun igin 6zel bir supriz oldugunda

D. Evet ¢lUnk( tartismalari énler.

E. Satin aldiklarim benim tercihlerimdir, ifsa etmeye gerek yoktur.

21) Tasarruf: Ayhk gelirimizin ytuzde kagi uzun vadeli tasarruf hesabina
girmelidir?

A.0-5

B.6-10

C.11-20

D. 21 ve daha fazla



22)

23)

24)

25)

26)

Tasarrufun harcamaya orani: Felsefenizi en iyi hangisi tanimlar?

A. Mimkun oldugunca az harcamaya ve gelecek igin tasarruf etmeye ¢alismak.
B. istediklerimi uzun sire beklemektense hayati yasarken harcamayi tercih
ederim.

C. imkanlarim élctstnde rahat yasamaya ¢alismak.

Tasarruf hedefleri: Birincil tasarruf ve yatirirm hedefiniz simdi nedir
(Bir tane isaretleyin)

A. Ev satin almak ya da evimi iyilegtirmek
B. Emeklilik veya finansal bagimsizhk

C. Cocuklarin egitimi

D. Diger (araba, eglence, dagin vs)

Zaman goérusi: Hedeflerime gore, tasarruf ve yatirim i¢cin zaman gériasim:

A. Kisa vadeli - Bir ya da iki sene i¢inde paraya ihtiyacim olacak
B. Orta vadeli - 5ile 10 sene

C. Uzun vadeli - 10 ile 20 sene

D. Cok uzun vadeli - 20 seneden daha fazla

Butceleme: Bitceleme s6z konusu oldugunda,

A. Gelir ve giderlerimin tGmanu takip eden ayrintili kayitlar tutarim.
B. Aylik batce ayarlamaya ¢alisirim, ancak takip etmekte zorlanirim.
C. Butce tutmamama ragmen gelirime bagh olarak her ay ne kadar
harcayabilecegim konusunda genel bir fikrim var.

D. Butge kullanmiyorum ama kullanmam gerektigini biliyorum.

Kim sorumlu? Finansal sorumlulugu bélismek s6z konusu olunca
oncelikli sorumlu
A. Banka hesaplarini yénetmek, faturalari 6demek, aile parasini takip etmek v.b.

I. Cogunlukla ben Il. Cogunlukla esim Ill. Egit olarak

B. Tasarruf ve yatirimlar konusunda karar vermek

I. Cogunlukla ben Il. Cogunlukla esim Ill. Egit olarak

C. Bayuk satin almalar konusunda karar vermek

I. Cogunlukla ben Il. Cogunlukla esim I1l. Esit olarak
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27)

28)

29)

30)

31)

Universite fonu: Simdiki ya da gelecekteki cocuklarimizin Gniversite fonu
icin ne zaman tasarrufa baslamaliy1z?

A. Cocuklarimiz yetiskin ya da cocuk konusunda bir planimiz yok

B. Hemen - Kaybedecek vakit yok

C. Dogduklari zaman

D. 10 yasina gelene kadar

E. Kendi universite masraflarini karsilamalilar.

F. Finansal yardim ve dgrenci kredisi paketlerinden yararlanmalilar.

Hayirsever Bagisi: Yillik gelirinizin ylizde kagini bagis olarak veriyorsunuz ?

A. Hig
B.1-5
C.6-10

D. 10 dan fazla

Emeklilik Faaliyetleri: Emekli oldugum zaman ................. istiyorum.

A. Dunyayi gérmek - Yapilacaklar listemdeki tum yerleri ziyaret etmek

B. Benim i¢in 6nemli olan alanlarda toplum génallist olmak

C. Evde kalmak, dinlenmek, uyumak, esim ve ailemle zaman gegirmek

D. Hep yapmak istedigim ama hi¢ zaman bulamadigim yeni bir faaliyette
bulunmak

E. Emeklilik planim yok - isimi seviyorum ve hep calismak istiyorum.
Emeklilik finansal hedefleri: Emekliliginizde ne kadar paraya ihtiyaciniz
olacak?

A. Saghkh oldugumu varsayarak, iyi yasayacak kadar sahip olmayi planlamak
istiyorum.

B. Acil durumlar icin bir birikimle rahat yasayacak kadar.

C. Asil hedefim 6lmeden 6nce paramin fikenmemesi

D. Henuz ¢ok dusinmus ya da planlamis degilim.

Emeklilik finansal plani: Emeklilik yillarimizi yaglarimizi finanse etme
stratejimiz éncelikle ............... dayanmaktadir.

A. Bireysel Emeklilik Sistemi yatirimlarimiza

B. Sosyal Guvenlik Sistemi ve tasarruf edebildigimiz paraya

C. Ave B siklarina

D. Sirket emeklilik planina

E. Biraz ekstra gelir icin yari zamanli olarak bir iste calismaya devam etmek



32)

33)

Not: Bu anketin hazirlanmasinda Jeff Motske tarafindan yazilan “The
Couple’s Guide for Financial Compatibility” adli kitaptan esinlenilmigtir ve

Emeklilik plani: Rahat bir emeklilik igin .....

A. Yeterli olarak tasarruf yapiyoruz.

B. Planlamamizin ilerisindeyiz.

C. Planlamamizin gerisindeyiz.

D. Planlamamizin ilerisinde veya gerisinde olup olmadigimizi bilmiyoruz.

Emeklilik plani bilgisi: Emeklilik planlamasi hakkinda asagidaki
ifadelerle kendinizi nasil degerlendirirsiniz?

(5] Kesinlikle katiliyorum

(4] Katiliyorum

(3] Ne katiliyorum ne katilmiyorum
(2] Katilmiyorum

(1) Kesinlikle katilmiyorum

A. Cesitli yatinm turleri hakkinda temel bilgileri biliyorum.
B. Arkadas ve yakinlarim finansal tavsiyeler igin sik sik bana gelirler.
C. Esim finansal planlama konusunda benden daha bilgili.

D. Mevcut planimin emekliligi garantiye alip alamayacagi konusunda biraz

endigeliyim.

E. En yakin tarihte emeklilik planlamasi yapmak istiyorum.
F. Emeklilik icin finansal planlamamdan emin degilim.

G. Emeklilik tasarruf planimda riskten kaginmak istiyorum.

sorularin bir kismi oradan alinmigtir.
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6.2. Aile Biit¢esi / Birikim

Rotasi Belli Olmayan Gemiye Higbir Ruzgar Yardim Edemez

Anonim

Finansal konularda karar almak her zaman en zorlu streclerden biridir.
Ekonomi egitimi alanlarin bildigi tizere ekonomi, ilk derslerde kit kaynaklarla
(elde edilen gelirler) sonsuz ihtiyaclarin (giderlerin) karsilanmaya cahisildig: bir
denge bilimi olarak anlatilir. Iste bu dengeyi saglamak ise zorlu bir stregtir.

Bu sureci kolaylastirmanin, yol haritasi ¢cikartmanin ilk yolu ise butce
yapmaktan gecer. Butce kisaca belirli bir donem icin gelir ve giderlerin bir

arada tutuldugu cizelgedir.

Aslinda butge ¢ok zor gibi gorunse de hazirlamasi alisveris listesi yapmak
kadar kolaydir. Butce yapmak ilk baslarda zor gériinse de zamanla guven

veren bir yol haritasina dénusecektir.

Butce hazirlamanin kisiye veya aileye ne kazandiracagina gelecek olursak;
Hedeflere cabuk ve daha kolay ulasilmasini saglar. Ailenin ulasmayi
istedigi bir birikim tutari, almak istedigi ev/araba gibi hedefleri varsa
bitce sayesinde bu hedefe daha kisa surede ulasilmasi saglanabilir.
Kaynak kullanimini (gelirlerin harcanmasini) 6n plana ¢ikardig igin
kaynak kullanimini etkinlestirir.
Gelir ve giderler net bicimde ortaya koyuldugu icin aile bireylerine
guven verir.
Butge ile ilgili olagan ve olaganusti durumlar icin strateji
gelistirilmesine yardimci olur.



Biitce Nasil Yapilir?

Ister bilgisayar basinda ister kagit kalem kullanarak olsun, bitce
hazirlamanin en basit adimlar: sunlardir:

Sira ile buiytuk giderleri not etmekle ise baslamak gerekir. Kira,
kredi kart1 borcu, ev kredisi, araba taksitleri, okul tcreti, kurs tGcreti
gibi.

Buyuk giderlerden sonra daha kuicuk tutarl ancak dizenli 6denen
giderleri siralamak gerekir. Elektrik, su, internet, dogalgaz faturalari,
site aidat1 gibi daha kuicuk tutarlh 6demeleri eklemek butcenin gider
kalemlerinin daha net goérilmesini saglayacaktir.

Butce hazirlandig dénemde ihtiyaclar icin ne kadar ayirmak
gerektigi tahmin edilerek gider kalemlerinin altina eklenmelidir.
Bunlarin arasinda gida, temizlik alisverisi, benzin, yol tcreti gibi
giderler yer almahdir.

O aya 6zel harcamalar: varsa onu da butceye dahil etmek yerinde
olacaktir. Alinmasi gereken bir dogum gunu hediyesi, 6denmesi
gereken vergi 6demesi gibi.

Son olarak bu listenin sag tarafina gelirlerinizi not ettiginiz

durumda butgeniz ortaya ¢ikacaktir.

Ayhk tahmini giderlerinizi ve gelirlerinizi toplayip kiyasladigimiz durumda
butcenizi daha net gorebilirsiniz. Aile butcesi hazirlanmasi zamanla
gelisen bir surectir, ¢cinkd hazirladiginiz butceyle beraber, harcamalarinizi
gun gun not etmeye baslarsiniz. Dolayisiyla ilk ayin basinda tahmini olarak
belirlediginiz gider tablosu, ilk ayin sonunda yerini gercek harcamalariniza
birakir. Bu da ¢ok daha guvenilir ve gercekgci bir veriyle calisabileceginiz

anlamina gelir.

Butge, sizin ve ailenizin yol haritasi, rotasidir. Sunu unutmamak gerekir ki;
Rotast Belli Olmayan Gemiye Hicbir Riizgar Yardim Edemez.
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ideal Aile Biitcesi Nasil Olmalidir?

Aile buitgesi dizenlemek, geliriniz az ya da ¢ok olsun mutlaka bir plan ve
duzen ister. Oncelikle sunu belirtelim ki plansiz ve programsiz yapilan her
harcama, gelir gider dengenizi mutlaka sasirtir. istediginiz kadar yiksek
maas alin ya da cok para kazanin, eger hesapl hareket etmezseniz butce
carkiniz sasar. Bunun icin asagida 4.000 TL hanehalki geliri olan bir
ailenin nasil bir butge yapacagini érnekledigimizde konu daha belirgin
ortaya cikacaktir

Basarili bir butce olusturabilmek icin su noktalara dikkat etmek
gerekecektir:

1) Sadece gercekgi bir biit¢ce basarili bir biitce olabilir.

Butcenin basarili oldugunun en 6énemli gostergesi pratikte iyi
islemesidir. Yiksek hedefler belirlenmis ya da gelirlerin/giderlerin
tutarsiz oldugu bir biitgenin pratikte islemesinin ve basarili olmasinin
imkani bulunmamaktadir.

2) Esneklik biitcenin basarisinda rol oynayacaktir.

Butcenin olusturuldugu doneme ait esnetilmesi gereken ya da
iyilestirilmesi gereken durumlar s6z konusu olabilir. Bu nedenle ufak
bir esneklik pay1 birakmak butcenin uygulanabilirligini arttiracaktir.

3) Donemsel degisiklikler g6z 6niine almahdir.

Bitcenin hazirlandig1 déonem baz alinmakla birlikte donemsel etkiler
de dikkate alinmalidir. Ornegin kis aylarinda 1sinma giderlerinin
yukselecegini ya da yaz doneminde yaz tatili harcamalarinin artisin
ongorebilmelidir.

4) Acil durumlar icin biitcede pay ayrilmalidir.

Hayatin olagan akisinda pek cok iyi veya koti siirprizle karsilasma
olasilig1 s6z konusudur. Ornegin esinizin erken dogum yapmasi gizel
bir sturpriz olmasina ragmen mali acidan o an icin sizi hazirliksiz



yakalayabilir. Ya da maddi hasarli ufak bir trafik kazasi, sizi zorda
birakacak bir durumu ortaya cikartabilir. Iste btutin bu 6ngoérilemez
surprizler icin de butcgenizin hazirlikli olmasi o kritik donemleri daha
kolay atlatmanizi saglayacaktir.

5) Biitcenin giincel olmasi ¢cok 6nemlidir.

Mali durumumuz ve yasam tarzimizin kosullar: genellikle
degiskendir, dolayisiyla biitgcenizi periyodik olarak gézden gecirerek
gider ve geliriniz agisindan dogru oldugundan emin olmaniz
onemlidir. Butcenizin giincel olmasi basarili olmasi icin ¢cok 6nemli
bir etkendir.

Kira ya da konut kredisi biitcemizin ne kadarini olusturmalidir?

Kira 6demeniz bitgenizin en fazla %30’u kadar olmali. Eger konut kredisi
taksiti 6duyorsaniz bu tutar: biraz daha asabilirsiniz ancak taksitlerin
gelirinizin %50’sinin ge¢memesine 6zen gosterin, aksi takdirde ilerleyen
aylarda sikintiya disersiniz. Zaten yasal dizenlemelerde bu oran hane
halk: gelirinin %60 kadardir.

Diyelim ki 4.000 TL geliriniz var, giderleriniz icin asagidaki planlamay:
yaptiniz:

Kira: 1.200 TL

Mutfak harcamalari: 1.000 TL
Ulasim: 250 TL

Faturalar: 350 TL

Egitim: 250 TL

Kiyafet: 250 TL

Kisisel harcamalar: 200 TL

Eglence: 200 TL
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Yukaridaki tabloya gore bir harcama listesi olusturursaniz, eger kirada
oturuyorsaniz her ay yaklasik 300 TLlik bir de birikim yapmaniz mumkuin
olacaktir. Eger konut kredisi 6duyorsaniz yukarida belirttigim tzere kira
giderinizi 1.500 TLye kadar ¢ikartabilirsiniz bu durumda zaten ev satin
aldiginiz icin birikim yapmaniza gerek kalmayabilecektir.

Biitcenin yapilmasinin bize en buytk kazanimi ‘tasarruf’ yapabilecegimiz
alanlarin ortaya ¢ikmasi ve ‘birikim’ firsatini yaratmasidir.

Tasarruf, kisaca ve genel anlamda paray: ya da tiketilecek herhangi

bir seyi dikkatli kullanma, idareli harcamadir. Genellikle tasarruf para
tasarrufu olarak algilansa da butge yaptiktan sonra giderlerde ‘tasarruf
edilmesi gereken, idareli kullanilmas: gereken’ kalemler daha ¢ok netlesir.

Ornegin elektrik faturalarinin yiksekligi goze carpinca daha az elektrik
harcayan ampulleri kullanmaya baslamak gibi 6nlemler alinabilir. Ya da yol
ucretinin yuksekligi gbze carpinca daha dusik maliyetli ‘aylik’ kullanilan
toplu tasima yontemine gecilebilir.

Cok basit yontemlerle saglanacak kaynak, birikim elde edilmesinin yolunu
acacaktur.

Oyleyse bir sonraki bolimde hep birlikte ‘Birikim’ nedir sorunun cevabini
arayalim.

Sozluk anlami, bir yere toplama, biriktirme olsa da parasal anlamda
kullanilan birikim, belli bir amaca y6nelik olarak paranin bir kenara
ayrilmasidir. Dolayisiyla bir 6nceki maddede acikladigimiz butce yapilarak,
gider kalemlerinden elde edilecek tasarruf, birikim yapilmasina hizmet
eder.

ABD’li inlu devlet adami Benjamin Franklin ‘Eger zengin olmak
istiyorsaniz, kazanmak kadar biriktirmeyi de dusinun’ sézu ile birikimin
gerekliligini ifade etmistir.



Birikim Yapmanin, Para Tasarrufu Yapmanin Pratik Yollar:
Nelerdir?

Para tasarrufu, yapmasindan ziyade séylenmesi kolay olan islerden biridir.
Daha az para harcamak, para tasarrufu denildiginde akla gelen ilk sey
olsa da bu kadar basit degildir. Ne kadar tasarruf edeceksiniz, birikiminizi
nerede saklayacaksiniz ve orada durdugundan nasil emin olacaksinz?
Gercekci hedefler, harcamalariniz kontrol etmeniz ve ilk 6nce kendinize
yatirim yapmaniz hakkinda sizlere bazi ipuclar1 vermeye calisacagiz.

1) Tasarruf Hedeflerinizi Belirleyin. Kisa vadeli hedefler icin kolaydir.
Eger bir video oyunu satin almak istiyorsaniz, ne kadara mal oldugunu
arastirirsiniz. Eger bir ev almak istiyorsaniz, ne kadar pesinata ihtiyag
duydugunuzu hesaplamaniz gerekir. Uzun vadeli hedefler icinse, misal
emeklilik gibi, daha fazla ve daha detayli bir planlamaya gereksinim
duyarsinz (¢alismay: biraktiktan sonraki, 20 veya 30 yil icin, rahat bir
sekilde yasamamaniz saglamak amaciyla ne kadar paraya ihtiyaciniz
oldugu gibi). Ayrica, bu hedeflere ulasmak i¢in nasil yatirimlarda
bulunmaniz gerektigini de planlamaniz gerekebilir.

Oncelikle borclarimzi temizleyin. Her ay borglara para ayirip geri kalan
paranizi planlamak yerine, borclarinizdan kurtulup elinizdeki paray:
rahat bir sekilde planlamaniz tabi ki daha kolaydir.

2) Kendinize Zaman Verin. Ornegin, “Ontimuzdeki iki y1l icinde, bir

ev satin alabilecek halde olmak istiyorum”. Kisa vadeli hedeflerinize
ulasmak icin uygun bir zaman dilimi belirleyin. Belirlediginiz zamanin,
hedeflerinize ulasmak icin yeterli bir siire oldugundan emin olmalisiniz.
Aksi takdirde, hevesinizin kirilmasi s6z konusudur.

3) Haftalik, aylik veya belirlediginiz zaman dilimi icinde ne kadar
para biriktirebileceginiz hesaplayin. Her bir sey icin ne kadar
biriktireceginizi hesaplarken, simdiden biriktirmeniz gereken miktar1 da
hesaplamaya calisin. Cogu tasarruf planinda, belirlenen zaman dilimleri
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icerisinde biriktirilmesi planlanan para miktar: aynidir. Ornegin; G¢ yil
sonra bir ev almak i¢in 20.000 TL pesinat gerekiyorsa, her ay 550 TL
biriktirmeniz gerekir.

4) Harcamalarimz icin Kayit Tutun. Birkag hafta veya bir ay icerisinde
yaptiginiz bitin harcamalar: kayit altina alarak not tutun. Mimkuin
oldugunca detayl olsun ve kicuk harcamalar1 da mutlaka yazin. Her bir
harcamay farkl kategorilerde tutun. Ornegin; kiralama, arag sigortast,
telefon faturasi, kablolu tv faturasi, yiyecek, eglence vs.

Elinizin altinda her zaman ktictik bir not defteri olsun. Harcamalarinizi
ve faturalarinizi buraya kaydetmeyi aliskanlik haline getirin.

Haftada bir kez, not defterinizi ve faturalarinizi kontrol edin. Bu
hesaplari daha buytik bir deftere veya programa (excel gibi) kaydedin.

5) Harcamalariniz kisin. Bir veya iki ay gectikten sonra harcama
kayitlariniza siki bir sekilde goz gezdirin. Muhtemelen bazi yuksek
harcamalardan dolay1 sasiracaksiniz: Dondurma icin 100 TL, park
Ucreti olarak 300 TL gibi. Ve baz1 harcamalarinizda ciddi kesintiler
yapmaniz gerektigini goreceksiniz. Ancak, ne kadar biriktirmeniz
gerektigine bagl olarak, bazi zor kararlar vermek zorunda
kalabilirsiniz. Onceliklerinizi disinun ve kesinti yaptiginiz zaman size
zarar vermeyecek olan seyler Gizerinden kesinti yapin. Bu kesintilerin
size bir y1l icerisinde ne kadar birikim saglayacagini hesaplayin. Bu sizi
daha fazla motive edecektir.

Daha ucuz bir eve tasinabilir misiniz? Ev kredilerinizi yeniden finanse
edebilir misiniz?

Daha fazla faiz 6dememek icin borclarimiz birlestirebilir misiniz? Benzin
harcamalarini azaltabilir misiniz? Veya hig¢ araba kullanmasaniz olur mu?
Ailenizde birden ¢ok araba kullanan varsa, tek bir arabaya dusurebilir
misiniz?

Sigorta i¢in daha iyi bir fiyat alabilir misiniz?



Sadece kablolu telefon hattinizi veya cep telefonunuzu kullansaniz olur
mu? Veya Ucretsiz hizmet veren internet servislerini kullanabilir misiniz?

Kablolu TV ve uydu kanallar: olmadan yasayabilir misiniz?

Zorunlu faturalardaki (elektrik, su, yakit vs.) harcamalarinizi azaltabilir
misiniz?

Abur cubur gidalar: daha az tiketebilir misiniz? Bazi gidalari toptan
satin alabilir misiniz? Disardan s6ylemek yerine evde yemek yapabilir

misiniz? Gida tzerinde iyi bir politika uygularak ciddi tasarruflar
yapabilirsiniz.

6) Once Kendinize Yatirim Yapin. Birikim ¢nceliginiz olabilir. Ay
sonunda ne kalirsa o kadar para biriktirecegim demeyin. Gelirinizi (veya
maasinizi) aldiktan sonra bir miktarini birikiminiz olarak hemen ayirin.
Kolay bir yol istiyorsaniz, érnegin, aldiginiz gelirin %10’luk bir kismin
birikim olarak hemen kenara koyabilirsiniz. Veya maasimz kisuratl,
ornegin 5.770 TL, ise 770 TLsini dogrudan birikiminize ayirabilirsiniz.
Bunlar kolay yontemlerdir ve uzun vadede size bu birikimler fazlasiyla
donecektir.

ABD'li inlu yatirimcl Robert Kiyosakinin Zengin ve fakirin felsefesi soyledir:
zengin parastyla yatirim yapar ve geri kalamint harcar. FaRir ise, parasini
harcar ve geri kalaniyla yatirim yapar.’ s6zu aslinda birikim saglamak icin
nasil hareket edilmesi gerektigini cok net ortaya koymustur.

Birikim hesabinmiza yatirilmak tizere, hesabimzdan belli bir miktar paranin
cekilmesi icin otomatik cekim talebi verebilirsiniz.

Isvereninizin verdigi avans, prim gibi ticretlerin direkt olarak birikim
hesabiniza yatmasin isteyebilirsiniz. Bu sayede, gelirinizin bir kisminin strekli
birikim olarak kalmasini saglayabilirsiniz.

Gelirinizin bir kismu ile Bireysel Emeklilik Sistemi'ne katilabilirsiniz. Boylece
hem gelecege yatirim yapmis hem de birikimlerinizi garanti altina almis
olursunuz.
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Cebimizde tasidigimiz paranin ne kadar hizli azaldigini ve nereye ne
harcadiginizi takip edemediginizi hissettiginiz oldu mu hi¢? Tasarruf
yapabilmek icin elimize gecen paray: kontrolli harcamak énemli.
Tasarruflarimizi yatirima doénustirmek iginse finansal sistemin icine dahil
olmak gerekli. Finansal sisteme giris icin ilk basamak olan banka kartlarini
harcamalarinizi kontrol altinda tutmak icin anahtar oldugunu soéylemek
yanlis olmaz.

Yol basit, ilk adim olarak eger yoksa kendinize bir hesap acin.
Harcamalarinizi da banka kartiniz ile yapin. Banka karti ile hesabinmizdaki
kadar harcarsiniz, tstelik istediginiz zaman hesap hareketlerinizde veya
ekstrenizde nereye ne kadar harcamistim takibini yapabilirsiniz. Gegen
ay markete toplam 500 TL harcamisim, giyime 150 TL takibini yapabilir,
tasarruf yapabileceginizi disinduguiniuz alanlar: belirleyebilirsiniz.

Banka kartinin nakite gore baska avantajlari da var. Givenlidir, sahtesi

olmaz. Bozuk para tasima derdinden kurtulursunuz, para ustu alamadigimz
durumlarda 6demenizi tam yapabilmenizi saglar. Ustelik nakit 6¢deme yaptiginiz
takdirde bu 6demenin kayit dis1 ekonomiye dahil olmasi ihtimali vardir. Kartlarla
yapilan 6demelerde vergi kacag: olmaz, tlkenin vergi gelirleri korunur.

Bilin¢li Kart Kullanim

Tasarruftan yatirima olan yolculukta banka hesab: ve banka kartindan
sonraki adim kredi kartlari. Kredi kartlar: ve banka kartlar:1 dogru
kullanildiklar: zaman hem butcenizi yonetmenize hem de sagladiklari
taksit, puan, indirim ve asistans hizmetleri gibi faydalarla birikim
yapmaniza buyuk fayda saglar. Kartlar aslinda, zaman zaman haberlerde
ciktigr gibi insanlar1 bor¢ yapmaya tesvik eden bir sey degil, tam tersine
bilincli bir sekilde butcelerini yonetmelerini saglayan 6deme araclaridir.
Kredi kartinizi bilincli bir sekilde kullanmak tamamen size bagl.



Gelelim kartlar: bilingli kullanma konusuna. ilk olarak kredi kartlari ile
ilgili baz1 6nemli terimleri hatirlamakla baslayalim:

Ekstre (Hesap Ozeti): Ekstre kredi kartinizi kullandiginiz dénem
icerisinde yaptiginiz taksitli taksitsiz tim harcamalarin detayh
bir sekilde posta veya dijital yontemlerle tarafiniza iletilmesidir.
Ekstrenizi dizenli olarak takip etmek butgenizi dogru yonetmek
adina nakit harcamalar karsisinda size avantaj saglar. Kategori bazl
harcamalarinizi gérmek, tasarruf kararlarinizda nereden baslamaniz
gerektigi konusunda iyi bir gosterge olacaktir.

Asgari Odeme: Kart sahibinin hesap 6zetinde yer alan son 6deme
tarihine kadar bankaya 6demekle yukumlu oldugu minimum tutardir.
Bu tutarin 6denmemesi durumunda ilgili bankanin kredi kartin
kullanima kapatma ve yasal islem baslatma hakk: bulunmaktadir.
Doénem borcunuzun sadece asgari 6deme tutar: kadarlik kismini
6dediginizde kartinizi kullanmaya devam edebilirsiniz fakat dénem
borcu tizerinden 6demediginiz tutar (bakiye) icin bankaniz tarafinda
akdi faiz isletilmeye baslanir. Bu nedenle asgari miktar: 6demek kredi
kart1 borcunuzu kapattiginiz anlamina gelmemektedir.

Limit: Kart sahibinin kartiyla bir ayda yapabilecegi 6demeler icin
tahsis edilen toplam tutar demektir.

Son Odeme Tarihi: Ekstrenizde belirtilen borcun 6denebilecegi
son gundur. Bu gunu gecirdiginiz takdirde borcunuzun uzerine
hem gecikme faizi islenir hem de kredi sicil puanimiz olumsuz olarak
etkilenebilir.

Faizin hesaplanmasi: Kredi kartimzin ekstre borcunu tam olarak
6demediginizde 6demediginiz kisma iki sekilde faiz yansiyabilir:
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Ornek hesaplama: Bu ayin 20’sinde ekstrenizin kesildigini, son
6deme tarihinin ayin 30’u oldugunu, dénem borcunuzun 1.000 TL ve
asgari 6deme tutarimizin 400 TL oldugunu varsayalim. 2 senaryoda
O6deme tutariniza gore 6deyeceginiz faizi hesaplayalim

Senaryo 1.300- TL 6dediniz: Bu durumda borcunuzun 6demediginiz
700 TLlik kismina hesap kesim tarihinden itibaren (10 gun sureyle)
alisveris faizi isler. Ayrica son 6deme tarihinden itibaren 6demediginiz
her gin i¢in Asgari 6deme tutarin 6denmeyen kismina (400-300=100
TLye) gecikme faizi isler. Odemediginiz 700 TLnin asgarinin ustinde
kalan kismina ise (1000-400=600 TLye) alisveris faizi islemeye
devam eder. Ayrica asgari tutarin altinda 6deme yaptiginiz icin kredi
notunuz olumsuz etkilenir ve 3 ay Ust Uste asgari tutarin altinda 6deme
yaparsaniz bu kanuni takibe dismenize neden olur.

Senaryo 2.600- TL 6dediniz: Bu durumda borcunuzun
o6demediginiz 400 TLlik kismina hesap kesim tarihinden itibaren (10
gun sureyle) alisveris faizi isler. Ayrica son 6édeme tarihinden itibaren
6demediginiz her giin icin 6demediginiz 400 TLye alisveris faizi
islemeye devam eder.

Borcunuzu ne kadar yiksek oranda ¢derseniz o kadar az faiz

maliyetiniz olur.



Nakit Cekim ve Taksitli Nakit Cekim: Acil nakit ihtiyacimizin olmasi
durumunda kredi kartinizi kullanarak bankanizin ATM, internet sube
veya mobil subesi Gizerinden nakit ¢ekilmesidir. Donem sonunda
cektiginiz nakitin tamamini 6demeniz gereken versiyonu nakit ¢ekim
olarak adlandirilirken, bu 6demeyi taksitli bir sekilde yapabildiginiz
versiyonu da vardir. Bankaniz islem tipi, tutar ve taksit sayis1 Gizerinden
cektiginiz nakit karsiiginda 6demeniz gereken toplam tutar: 6énceden
belirtecektir.

Vatandaslarimizin cebinde 67 milyondan fazla kredi kart: bulunuyor.
Yaklasik 25 milyon kisi kredi kart1 kullaniyor. Artik kredi kartlar
hayatimizin bir parcasi haline geldi. Peki, kredi kartlarinm kullanirken
hangi hususlara dikkat etmeliyiz?

1) Limit: Kart limiti gelirimizle ve giindelik harcamalarimizin boyutu

ile orantili olmalidir. Ornegin aylik 1000 TL gelirimiz var ise limitimiz
en fazla 4000 TL olmahdir. Bu sayede harcamalarimizi kontrol altina
almis oluruz. Asir1 ve luks tuketimden uzak durmus, 6deyemeyecegimiz
borg¢larin altina girmemis oluruz.

2) Harcamalarimizi diizenli olarak kontrol etmek: Bu hem
kartimizdan herhangi bir dolandiricilik vakasi olup olmadigini

tespit etmemizi, hem de yaptigimiz harcamalarimizin muhasebesini
yapmamizi saglar. Ornegin harcamalarimizi kontrol ederken biraz
pahali ve ¢ok da ihtiyacimiz olmayan bir kiyafet aldigimizi hatirladik.
Alisveris sirasinda bu iyi bir fikir gibi gérintyordu ancak tekrar dénip
baktigimizda aslinda gereksiz bir harcama oldugunu anladik. Ya bu
urunu iade edebiliriz ya da bundan sonra yapacagimiz alisverislerde bu
hatay1 g6z 6nunde bulundurarak 6nlem alabiliriz.

3) Taksit: Taksit aslinda kullanicilara ¢nemli bir fayda saglar. Ornegin
gercekten ihtiyaciniz olan ancak o an paranizin yetmedigi bir trtint
taksitle ekstra bir maliyete katlanmadan alabilirsiniz. Eger kredi
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karti taksit 6zelligi olmasaydi belki de bu ihtiyaci karsilamak icin faiz
Odeyecektiniz. Ya da paraniz yetmedigi icin 6 ay para biriktirerek
alacaginiz bir Grinun 6 ay sonra fiyat: bugiinkiinden oldukga ytiksek
olabilir. Oysa taksit sayesinde bu Girini hemen herhangi bir fiyat
farki 6demeden alabilirsiniz. Ancak her seyde oldugu gibi taksitte de
olct kactigr zaman faydadan ¢ok zarar verir. Ornegin her trtna 12
taksitle alirsaniz ilk baslarda o ay 6deyeceginiz tutar azalir ancak bir
sure sonra aylik 0demeleriniz gecmisten gelen taksitlerin etkisiyle
artar ve 6deyemeyeceginiz boyutlara ulasabilir. Bu nedenle taksit
yaparken gercekten taksit yapmaya ihtiyaciniz var mi, ya da varsa
en az kac taksit yaparsamz 6demekte guclik ¢ekmezsiniz diye
degerlendirmenizde fayda var.

4) Odeme: Kredi kart1 6demelerinizi zamaninda ve olabildigince tam
olarak yapmanizda fayda var. Ekstrenizin ¢demediginiz kisimlar:
zamanla birikip ciddi bir bor¢ ytkunun altina girmenize sebep olabilir.
Ancak diyelim ki ekstrenizin tamamini 6deyemeyeceksiniz, bu durumda
en azindan asgari 6deme tutarini 6dediginizden emin olun. 3 ay
boyunca asgarisi 6denmeyen borclar sizin kanuni takibe dusmenize
neden olabilir. Bu kredi sicilinizi olduk¢a olumsuz etkiler ve bundan
sonra yapacaginiz kredi basvurularinda karsiniza gikar.

5) Kart aidat1 (y1llik kart ticreti): Zaman zaman basinda, yanlis

bir sekilde, kredi kartlarindan yillik Gicret vb. isimler altinda tcret
alinamayacag gibi haberler cikiyor. Ancak bunlar gergegi yansitmiyor.
Sozlesmenizde boyle bir madde varsa sizden kart aidati alinabilir.

Bu nedenle bir kredi kart: almadan 6nce yillik tcretini mutlaka
6grenmelisiniz. Sundugu faydalarla yillik Gicreti karsilastirmali, buna
gore bir fayda maliyet hesaplamasi sonucunda sec¢iminizi yapmalisiniz.
Bunun disinda bankalar musterilerine, yillik Gcreti olmayan bir kart
sunmakla yukimlidurler. Ancak bunlardan bir Gicret alamadiklari igin
bu kart icin sunduklar: faydalar kisith olabilir. Bu nedenle fayda maliyet
analizi yaparak karar vermeniz yarariniza olur.



6) Kart sifresi vb. gibi kart bilgilerini kimseyle paylasmamak:

Kart sifrenizi ya da SMS ile gelen tek kullamimlik sifreleri, banka
personeli dahil kimseyle paylasmazsaniz kartimizin givenligini saglamis
olursunuz.

7) Kartlarin ek faydalarim takip etmek: Kredi kartlar: veya banka
kartlar: sik sik kampanyalar ile kullanicilarina fayda saglarlar. Bir

cok kart akaryakit ya da market harcamalariniza oldukga yuksek
puan ya da nakit iadeleri verirken, bazilar1 ucus puan kazandirabilir.
Bazi donemlerde bazi kartlarla yapilan alisverislere ciddi indirimler
yapilabiliyor. Birgok kart asistans hizmeti de sagliyor. Ornegin bir giin
kapida kaldiniz, eger kartiniz asistans hizmeti sagliyor ise hic para
6demeden cilingir hizmetinden faydalanabilirsiniz. Kartlarin bu ve
bunun gibi faydalarini kesfettiginizde aslinda tasarruf yolculugunuzda
ne kadar 6nemli araclar oldugunu anlayacaksiniz.

Kartlarin ekonomiye 6énemli faydalar: vardir ve sadece birey olarak

degil ulke olarak tasarruf etmemizi saglarlar. Karth ¢demeler kayitdisi
ekonominin kayit altina alinmasini saglar. Bu sayede toplumun vergilerini
dizenli 6deyen kismi, vergilerinin 6demeyen kisilerin ytikina sirtlanmak
zorunda kalmamuis olur. Devletin gelirleri artar hizmet kalitesi yukselir.
Bunun disinda kartl 6demeler ic talebin istikrar kazanmasini saglar ve
ekonominin duraganlastig1 donemlerde olumsuz etkilerin hafif bir sekilde
atlatilmasina yardimci olur. Para ustinuzu eksiksiz olarak alanizi saglar,
enflasyonla miicadeleye yardimci olur. Son olarak da nakitin yarattig:
basim, dagitim, sahtecilik, kayip calinma gibi maliyetlerden kurtulmamiz

ve ulke olarak tasarruf etmemizi saglar.
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Ozetle kredi kart:1 kullanirken;
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6.4. Cocuklarimizi para ve tasarruf
konularinda nasil bilinglendirmeliyiz?

Ebeveynler cocuklarin farkl konularda egitebilmek icin buyuk efor
harcarlar. Fakat ¢ogu zaman bu eforlar1 sonugsuz kalir. Hele s6z konusu
olan paraysa anlatilanlarin cogunun bosa gitme olasilig1 yuksektir.
Ebeveynlerin para ve tasarruf konularini ¢ocuklarina anlatirken dikkate
etmeleri gereken temel husus para ve tasarruf etmenin birbirinden ayr:
konular oldugudur. Tasarruf konusu belli bir niyet iceren bir erdem olarak
algilanmasi gerekirken, para konusu cocuklarin matematik bilgisine gore
ogretilmesi gereken nitelikler icerir. Oyleyse nasil yapmaliy1z?

Cocuklarin tasarruf konusunda egitimi

Cocuklarimiz: tasarruf konusunda egitmeye ne zaman baslamaliy1z?
Uzmanlara gore ne kadar erken baslanirsa o kadar basarili olunur.
Anaokuluna giden bir ¢cocuk bir seyler satin almak i¢in paraya ihtiyaci
oldugunu, insanlarin para kazanmak icin ¢alismas: gerektigini ve bir
seyler satin alabilmek icin paranin saklanmas: gerektigini 6grenebilir.
Oyleyse ¢ocuklarimiza 6gretecegimiz ilk sey "istemek" ile "ihtiyac: olmak"
arasindaki farktir.

Aslhinda yasadigimiz cagda hepimizi en ¢ok zorlayan husus da budur.
Bir seyi satin alirken ona gergekten ihtiyacimiz var mi yoksa sadece onu
almak mu istiyoruz. Bu dusunsel ayrimi cocuklarimiza ne kadar erken
ogretebilirsek onlarin tasarruf etme bilincini o kadar ¢abuk gelistiririz.
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Sahip oldugu para ile bir seyler satin almak isteyen bir ¢cocuk "istemek" ile
"ihtiya¢ duymak" arasindaki farki 6grenebilir. Bunu anlatmanin bircok yolu
elbette var, biz burada bir tanesini 6nermekle yetinecegiz.

Cocuklariniza verdiginiz har¢lhigi nasil kullanacaklarini onlara anlatin.
Cocuklarin su seceneklerin ayrimlarini bilmesini saglayiniz:

Harclhgin hepsini harcayabilir.

Harchigin hepsini tasarruf edebilir.

Harchgin bir kismini harcayip bir kismini tasarruf edebilir.
Harchiginin hepsini harcayabilecegini ama bu durumda ileride ihtiyag
duyacag: seyleri yapamayacagini vurgulayin. Istedigi filmi gormek icin
sinemaya gidemeyecegini, istedigi bir bilgisayar oyununu alamayacagini
soyleyin. Cocuklarin anaokulundan itibaren bu ayrimlar: yapabilecegini
unutmamak gerekiyor. Bununla birlikte cocuga verilen harcligin miktarin

ayarlarken temel ihtiyaclarin karsilamak icin gerekli olan tutarin Gizerinde
bir miktar: da tasarruf edebilmesi i¢in eklenmesi faydaldir.

Tasarruf icin 6gretilmesi gerekenler

Cocuklar tasarruf etmeye yonlendirmek icin asagidaki yontemleri
kullanabilirsiniz:

1) Tasarrufu kendi icinde boélimleyiniz. Cocuklara, ginlik harcamalar
icin, gelecekteki harcamalar icin ya da sevdiklerine alinacak hediyeler
icin farkl tasarruflar yapmalarini 6gretiniz.

2) Ne kadar tasarruf etmelerini 6grenmeleri icin tasarruf hedefleri
koyunuz. Istedigin bisikleti almasi igin bir yilda 1.000 TLbiriktirmesi
gerektigi gibi acik hedefler belirleyiniz.

3)Parasinin harcamalardan sonra kalanini biriktirmesini degil, 6nce
biriktirecegi kismi ayirmasini, sonra kalanini harcamasini 6gretiniz.



4)Harcamalarini azalmasini 6gretiniz. Eger 15 liraya satilan bir
defter varsa 20 liraya satilani almamanin kendisine 5 lira tasarruf
yaptiracagini anlatiniz.

5)Bir sey satin alacagl zaman her zaman arastirma yapmasini ve
ayni Urunun daha ucuza satilani varsa onu satin almasinin énemini

vurgulayiniz.

Cocuklarin parasal konulardaki egitimi

Uzmanlar 10-12 yaslarindaki ¢cocuklarin bankada hesap agmayi, basit faiz
hesaplarini, parasini buyutmeyi ve basit butceler yapmay: 6grenebilecegini
soyluyor. Bunu bilen sirketler de truinlerini satabilmek icin bu yastaki
cocuklar: hedef kitle olarak belirlemislerdir. Onlar: etkileyerek trunlerini
satmaya calismaktadirlar. Ebeveynlerin ¢cocuklarini tiketim harcamalarin
kontrol edebilmek icin 6gretmeleri gereken ilk konu bitce yapmaktir.

Cocuklarin biitce yapmay: 6grenmesi

Aslinda cocuklarin bitce yapmaya ihtiyaclar: yoktur. Cinku ne kendi
gelirleri ne de giderleri vardir. Butceyi yapmasi gereken ebeveynlerdir.
Fakat cocuklara, biyudikce biitce yapmanin ne kadar énemli oldugunu
ogretmek gerekiyor. Erken yaslarda 6grenilen biitge yapma becerileri
ile cocuklar gelecekteki hayatlarinda finansal sikintilardan kendilerini
koruyabilir.

Cocuklarin kendi butcelerini yapabilmeleri icin kendi harcliklarinin olmasi
gerekiyor. Harclik konusunda ailelerde farkl yaklasimlar gorilebilir. Bazi
ebeveynler harclik vermez, bazilar: verir. Bazi ebeveynler harcliklarin
verilmesini kiicuk ev isleri ya da 6devlerin yapilmasina baglayabilir,
bazilari ise hicbir sarta baglamaz. Bu karar: degerlendirmek tamamen size
kalmis. Ama sunu da unutmamak gerekiyor. Uzmanlar, ¢cocuklara duzenli
harclik vermenin onlarin butce yapma becerilerini arttiracagini soyluyor.
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Bununla birlikte harchigin hicbir sarta baglanmadan verilmesinin énemli
oldugunu belirtiyorlar. Evdeki isleri ya da ev 6devlerini yapmanin harclikla
degil, o toplumun uyesi olmak ve kurallarina uymakla ilgili oldugunu
vurguluyorlar.

Butce yaparken cocuklarin bilmesi gereken en 6nemli sey, sahip olduklar
paranin kaynag: kim olursa olsun, onu harcama guglerinin kendilerine
ait oldugu ve bu gucle yapacaklar: secimlerin gelecek hayatlar: izerinde
etkileri olacagini bilmeleridir. Ayrica su hususlarin da 6gretilmesi
onemlidir:

1) Butge yapmak bugin icin degil gelecek icin énemlidir.

2) Istediginiz her seyi satin almak igin yeteri kadar paraniz
olmayacaktir. Bu nedenle 6nceliklerinizi belirlemeniz gerekiyor.

3) Istediginiz bir seye sahip olmak igin bir stre beklemeyi
bilmelisiniz.

4) Paranizla ilgili kayitlar tutmak paray1 yonetme konusunda sizi
daha guclua kilacaktur.

5) Istediginiz bir seye daha az harcamak istediginiz baska bir seye
daha fazla harcayabilme sansini size verecektir.

Ebeveynler ¢ocuklarinin bu yéndeki gelisimlerini arttirabilmek icin aile
bitgelerinin planlanmasinda onlarin fikirlerini almakla ise baslayabilirler.
Cocuklara butce yapmay1 6gretmek gelecek hayatlarinda basarili olmanin
da temel anahtar: olacaktir. Basit yaklasimlarla baslayarak, cocuklar
buyudukce uygun zamanlarda gerekli bilgilerin aktarilmasi énemlidir.
Aylik faturalarin hangi kalemlerden olustugunun ¢gretilmesinden

tatil harcamalarinin planlanmasina kadar tim konularin ¢ocuklarin
finansal egitimlerinin gelisiminde son derece 6nemli oldugu her zaman
hatirlanmalidur.



Cocuklarin yatirim konusunda bilgi sahibi olmasi

ilk bakista yatirim yapma ¢ocuklarin anlayamayacagi bir konu olarak
gorulebilir ama degildir. Cocuklarin kumbara ile baslayan finansal
hayatlarinin yatirim hesabi ile devam etmesi fazla zor bir gecis degildir.
Hatta cocuklarin 12-14 yaslarindan sonra risk ve getiri, hisse senedi ve
bono ve piyasalarin nasil isledigi hakkinda bilgi sahibi olmalar: fazla
zor degildir. Cocuklarin yatirim konusundaki bilgilerini su yaklasimlarla
arttirabilirsiniz:

1) Faiz hesaplama: Cocuklar faiz hesaplamay: erken yaslarda
okullarda 6grenirler. Bu bilgilerini kullanarak bankaya yatirdiklar
tasarruflarina ne kadar faiz kazanacaklarini hesaplayabilirler.

2) Yatirim Hesaplari: Bankalarin verdikleri hesap ctizdanlar ile
yatirimlarini izlemeyi ve onlara yon vermeyi 6grenebilirler.

3) Yatirim fonlar:: Bir¢cok banka ¢ocuklarin tasarruflarini yatirim
fonlarinda degerlendiren trunlere sahiptir. Cocuklar bankaya
yatirdiklar: tasarruflarinin yatirim fonlarinda degerlenmesi
sonucunda fonlar hakkinda bilgi sahibi olabilirler.

4) Hisse senetlerine yatirim: Cocuklar bir akilli telefona her zaman
sahip olmak isterler. Bununla birlikte akilli telefonu treten sirkete
yatirim yapmay1 da 6grenebilirler. Hisse senetlerinin mantigin
kolayca anlayabilirler. Yillar icinde sirketin degerinin nasil arttigini ve
buna paralel kendi hisse senetlerinin degerinin de arttigini1 gérerek
yatirim olgusundan keyif duyarlar.

Cocuklarimizin gelecegi icin hangi finansal 6nlemleri almahy:z?
Icimizden insanlarin asagidaki kiciik hikayeleri ile baglayalim.

Bir anne. 20 yasindaki oglu universiteye gidiyor. ilkokuldan beri 6zel
okulda okuyan oglu, Universitede de bir vakif Giniversitesinde okumay1
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tercih ediyor. Puani devlet Universitesine yetmesine ragmen ailesinin
arzusuyla 6zel Uiniversite yazilmis. Ailede gelirlerinin ugte birinin
ogullarina gittigini belirten anne, "Universitede yillik Gcretler liseye gore
daha dusik. Cunkd oglum yizde 50 burs da kazand:" diyor. En buyik
hobisi kitaplar olan oglunun bu zevkinden mahrum kalmamasi icin sik sik
kitap aldiklarini ifade eden anne, "Cebimde son 1 lira kalsa bile kitabin
aldim. Ama simdi teknolojiye de merak sardi. Tablet ve oyun konsolu

gibi meraklar: da var. 6-7 y1l da tenis dersi ald1. Hobilerine de hep katk:
saglamaya calistik" diyor.

Aylik gelirinin 900 TL oldugunu dile getiren bir baba. Iki oglu var. Biri
lisede, digeri altinci sinifta okuyor. "Kiradan sonra bize 550 TL kaliyor.
Bununla gecinmeye, cocuklar: okutmaya calistyoruz,” diyor. Lisede
okuyan oglunun Simav'da okudugunu, bunun i¢in yilda yemek dahil 2

bin 500 TL yurt parasi 6dediklerini anlatan baba soyle devam ediyor:
"Cocuklara ayda 50 TL harclhk veriyorum. Bilgisayar istiyorlar, bir tirlua
denklestiremiyorum. Ugras didin, bir turlu sira ona gelmiyor. Eglence ve
hobi yok tabii. Bizim eglencemiz en ¢ok sahilde yuruyus. Bizim icin éncelik
hep cocuklarin ihtiyacinda. Ornegin ben baskalarinin giysileriyle idare
ediyorum. Ancak boéyle yetistirebiliyorum.”

3 cocuk babasi, 2 yasinda ikizleri, 4 yasinda da oglu var. Tek cocuk
varken idare etmenin daha kolay oldugunu, asil zorlugun ikizlerden sonra
basladigini dile getiriyor. "3 ay 6ncesine kadar evde iki bakici vardi. Konu
ikizler olunca bakici fiyat1 da artiyor. 100 dolarlar konusuluyor. Cocuklar
buyuyunce bakici sayisi bire dusti. Simdi o agidan daha rahatiz” diyor.
Baba cocuklar: icin ayda kisi basi 70 lira saglik sigortasi tcreti 6duyor.
Ilaglarla saglik giderlerinin kisi basi 100 TLyi buldugunu belirtiyor. "Simdi
asilari bitti. Ama ilk aylarda ¢ok sikti. Rota asis1 i¢in 750 TL verdik. Neyse
ki abileri var. Ondan kalan kiyafetleri de ikizlere kullaniyoruz" diye
konusuyor. Bir anaokulu sahibi olan baba ¢ocuklarinin hepsini ayni okulda
okutacak maddi giici olmazsa hicbirini 6zel okula gondermeyecegini dile
getiriyor.



3.5 yasinda bir cocuk annesi. Eskiden ¢alisiyormus ama ¢ocuktan sonra
isi birakip annelige odaklanmis. Evlerine ayda ortalama 2 bin TL giriyor.
Calismadig icin cocugu okula gondermek ya da bakiciyla calismak
zorunda kalmadigini dile getiriyor. "Simdilik bizim ona 6zel yaptigimiz
oyuncak, giyim, gezmek gibi masraflar ayda 100-150 TLyi ge¢cmez. Ama
okula basladig1 zaman masraflar ¢ok artiyor. O zamani disinmek her aile
gibi bizi de tedirgin ediyor. O okula baslayinca ben de onun masraflarina
katk: saglamak icin calismay1 istiyorum. Bu tamamen benim calisabilmeme
bagl" diyor.

39 yasinda, serbest meslekle ugrasiyor ve 3 cocuk babasi. Cocuklarinin
yas1 1,5, 7 ve 14. Liseye gitme hazirhginda olan 14 yasindaki oglu askeri
liseye gitmek icin sinava hazirlaniyor. Aylk geliri ortalama 1000 TL

olan babanin 3 ¢ocugunun aylik maliyeti 500 TL. Cocuklar buytdukce
maliyetlerinin de buyuidigunu soyliyor. "Gezmek istiyorlar, cep telefonu,
bilgisayar istiyorlar. Alamadigim icin Gzuldyorum. Okullar: disinda higbir
seye para yetistiremiyoruz. Ama isci de olsa okusun istiyorum" diyor.

5 farkli hikaye, 5 farkli hayat. Fakat soru ayni: Cocugumuzu yetistirmek
icin ne kadar para lazim?

Yukaridaki hikayeleri kiymetli Gazeteci Aysegil Akyarli Given derlemis.
Farkli ekonomik kosullara sahip aileler olmalarina karsin ortak sikintilar
cocuklarinin gelecegi. Hepsi cocuklarinin giderleri i¢in endiseleniyor.
Cunku cok para gerekli. Sahi, ne kadar?

Cocuk yetistirmenin maliyeti her gecen gin artiyor. Yapilan arastirmalara
gore bir cocugun 18 yasina gelinceye kadar ailesi tarafindan harcanan
para ulkemizde yaklasik 2,5 milyon lira. Dile kolay, iki milyon bes yluz

bin lira. Bir¢ok aile bu maliyetler nedeniyle fazla sayida ¢ocuk yapmak
istemiyor. Peki 6yleyse, ebeveynler olarak ne yapmaliy1z?

Her aile bu konuda bir seyler yapiyordur mutlaka ama biz yapilabilecek
olanlari kisaca yeniden siralayalim:
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1) Bankalarda acilacak yatirim hesaplarina kicuik miktarlar
yatirilarak bono, tahvil veya altin yatirimlar ile degerlendirilebilir.
Aylk 6demeler cocuklarin universite giderleri gibi gelecek yillardaki
harcamalari icin kaynak saglayabilir.

2) Bu tur kicuk tasarruflar bireysel emeklilik hesaplarinda da
degerlendirilebilir. On yil ve sonrasindaki harcamalar icin énemli bir
gelir yaratilabilir.

3) Yastik altinda tutulan altinlar bankalarda degerlendirilerek ilave
faiz getirisinden yararlanilabilir.

4) Gelecekte buyume potansiyeli olan sirketlerin hisse senetlerine
yatirim yapilabilir.

5)Yastik altinda bulunan altinlar ile altina dayal kira sertifikasi
yatirimi yapilarak yillik %2.4' e kadar faiz getirisinden
yararlanilabilir.

6) Bankalarda devlet katkili Konut hesab: acilarak en az 3 yil yatirim
yapilmasi kosuluyla ilk konutunuzu aldiginizda toplam birikiminizin
%20'sine kadar devlet katkis: alinabilir.

7) Cocuklarin evlilik giderlerini karsilamak icin agilan hesaplara
yatirilan tutarlara toplam birikimin %20'si kadar devlet katkisi
alinabilir.



Bir finansal okuryazarlik sitesi olan "Param ve Ben"de yayinlanan “Varlikl
insan, varlikl aile, varlikh ulke” yaratmanin 7 altin kurali ile bu bélume son
noktay1 koyabiliriz.

1) Kazanciniz ne olursa olsun, gelirinizin bir kismini 6ncelikle
kendinize 6deyin.

2) Gelirlerinizin duacis1 kucuk zevklerinizi, kiicik kurallar koyarak
kontrol altinda tutun.

3) Sadece ama sadece kisa bir sureligine kendinize harcamalarinizi
kontrol etme ve biriktirme firsati verin.

4) Birikimlerinizin azalmamasi i¢in onlar1 daima koruyacak tedbirler
alin.

5) Tasarruflarinizi buyttmek icin yatirim araclar: hakkinda daha fazla
bilgi edinin.

6) Geleceginizi garanti altina almay1 amaglayarak biriktirin ve
birikimlerinizin sizin icin calismasini saglamak icin yatirim yapin.

7) Geleceginiz icin yatirima aktardiginiz tasarruflarinizla tlke
ekonomisinin gelismesine katkida bulunun.
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Turk Halkinin Yatirnrm Aliskanliklari

"Damlaya Damlaya Gol Olur”

"Ak Akge Kara Gun igindir"
"i§ten Artmaz, Disten Artar”
"Sakla Samani, Gelir Zamani"

"Genglikte Tas Tasi, ihtiyarhkta Ye Asi”
"Ayagini Yorganina Gore Uzat”
"Guvenme Varliga, Dusersin Darliga”
"Arpaciya Borg Eden, Ahirini Tez Satar”
"Ne Ekersen Onu Bigersin”

"Bugunun Isini Yarina Birakma”

Turk Atasozleri



Tasarruf, birikim ve yatirim konularinda ne gtizel atasézlerimiz

var degil mi? Gercekten de her biri derin bir bilgelik igeren, egitici
ve pozitif mesajlar veren 6zdeyisler bunlar. Bunlar: okuyan bir
yabanci ilk bakista toplum olarak ¢ok tutumlu ve finansal konularda
disiplinli oldugumuz izlenimini edinir herhalde. Ancak gercekte

de durum béyle mi, Tirk halk: olarak tutumlu muyuz? Ayagimizi
yorganimiza gore uzatiyor muyuz, yoksa har vurup harman mi
savuruyoruz?

30 yila yakin bir sturedir Turk Sermaye Piyasasinda calisan birisi
olarak vatandaslarimizin tasarruf, birikim ve yatirim egilimlerini
yakindan gozlemleme sansim oldu.

S6zu fazla uzatmadan, gozlemlerime dayanarak Turk halkinin
parasal konularda yaptig: "yanlishiklar:” listeliyorum (‘yanhsliklary’
kelimesini tirnak isareti icinde belirttim, bunlarin hepsinin yanhs
oldugunu soylemek aslinda dogru degil, asagida izah edecegim):

Az tasarruf ediyoruz;
Finansal planlama / butce yapmay bilmiyoruz;
Aile icinde parasal konular: aciklikla konusmuyoruz;

Kendimize ait olmayan paralarla ihtiyacimiz olmayan seyleri
aliyor, bircogumuz borg icinde yluziyoruz;

Duzenli birikim yapmiyor, finansal konularda gelecegimizi
planla(ya)miyoruz;

Birikimlerimizi agirlikl olarak kisa vadeli enstrimanlarda
degerlendiriyor, verimsiz yatirimlar yapryoruz;

Kaderciyiz, varliklarimizi yeterince sigortalamiyoruz.

Bunlar tabii ki sadece benim sahsi gozlemlerim degil, yukaridaki
bulgularin hepsi yurt icinde yapilan tasarruf ve yatirim konulu
anketlerin sonuclar ile értusuyor.
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Incelememize tasarruf aligkanliklar: ile baglayalim. Asagidaki tablo
tasarruflarimizin ekonomimizin buaytkligine goére ne denli disik
oldugunu cok guizel gozler 6nine koyuyor.

cin %50
Filipinler %45
Hindistan %33
Endonezya %31
Malezya %28
Rusya %25
Polonya %20
Tiirkiye %14

Cesitli tilkelerdeki tasarruf oranlart (Bireysel Tasarruflar / GSMH) - World Development Indicators 2015

Kanimca Turkiye'deki tasarruf aliskanliklarini en saglikli 6lgen ¢calisma ING
Bank'in "Turkiye Bireysel Tasarruf Egilimleri Arastirmasi“dir. 2014 yilindan
beri tcer aylik donemlerde yapilan bu anket tilkemizdeki "ortalama
birey"in tasarruf egilimlerini, bireysel gelirlerini ve aylik
tasarruf oranlarini diizenli olarak 6l¢mektedir.

” ..
3 ay ’?’nde Bu arastirmaya goére, 2017 yilinin ikinci
tOSGrrUfG yarisinda yurdumuzdaki tasarruf sahiplerinin

bG§IOyGCG§Im orani %14'tir. 2014 yilindan beri bu oran
diyen/er: %23.5 %11 - %17 araliginda gezinmistir.

3 a,ydon ileri bir Bu ankette yer alan "Yakin bir gelecekte
tarihte tasarrufa yatirim yapmay: distniyor musunuz?"
ba§lama)/’ sorusuna gelen cevaplar ise kararlar ileriye
hedeﬂe enler: oteleme aliskanhigimizi cok net goézler 6nune
%76.5" i
0/0. sermektedir.



Yani, bu ankete katilan her dort kisiden ucu .
gelecek 3 aydan sonra tasarruf etme niyetinde Duzenli
olduklarini belirtmislerdi. Ancak, 2014 yilindan tasarrufyapan/arln
beri bu oran hemen hemen hi¢ degismemis
oldugu icin bu sadece bir temenni olarak kalmaya

top/om niifusumuza

orani: 54.6"

devam etmektedir. Ben bunu "yilbas: bir gecsin,
rejime baslayacagim’, "Ramazan ayinda sigaray1
birakacagim” veya "Nisan ayinda spora baslayip
yaza hazirlanacagim" turinden genelde gerceklesmeyen

dileklerimizden biri olarak géruyorum.

%14 gercekten de ¢ok dusuk bir tasarruf orani. Daha da ilginci, bu bu
grup icindeki "dizenli tasarruf yapanlar'in oraninin ise ¢cok daha dusuk
olmasi. Bu grubun sadece %33'u duzenli tasarruf yapabiliyor.

Anketin disundirucu gostergesi ise "Tasarrufu Olmamasinin Nedenleri"
bélumunde karsimiza cikiyor:

Tasarrufu Olmayanlarin Tasarruf Edememe Gerekgeleri:

Yeterli gelirim olmadig icin %75
Bor¢larimdan dolayi %11
Ugrasmak istemedigim icin %ok
Ozel harcamalarim ¢ok %1
Diger %9

Toplumumuzun %86's1 yeterli geliri olmadig1 ve bor¢larindan dolay:
tasarruf edemedigini soyliyor. Bu gruptakilerin bircogu gercekten dusik
gelirli olup tasarruf edemeyecek durumda olan bireylerdir.

2017 yilinda yayinlanan bir istatistige gore saatlik asgari ticret Turkiye'de
3 dolar iken Polonya'da 2.9, Cin'de 0.8, Rusya'da 0.5, Hindistan'da ise 0.3
dolardir. Cok dusuk gelirli kisilerin tasarruf yapmalar: gercekten zor olsa
da ortalama bireysel gelir diizeyleri bizden ¢ok daha dustk olan Cin ve
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Hindistan gibi ulkelerdeki tasarruf oraninin yuksekligi tasarruf eksikliginin
tek nedeninin gelir dustkligu olmadigini gézler 6nine seriyor.

Dustuk gelirli olsalar da gruptaki kisilerin en azindan bir bolimu harcama
ve bor¢lanma aliskanliklarini degistirerek tasarruf edebilir duruma
gecebilir. Sizler de mutlaka cevrenizde hesapsiz harcamalar yapan,
gereksiz kredi kart1 kullanimi gibi nedenlerle bor¢ icinde ytizen kisiler
goruyorsunuzdur.

Finansal Okuryazarlik ve Erisim Dernegi'nin Ipsos arastirma sirketine
yaptirdig1 2017 yili arastirmasina gore Turkiye'de yasayan 18 yas ustu
bireylerin ortalama kisisel geliri aylik 1.601 TL diizeyinde gérunuyor.
Bunlarin %25'inin herhangi bir kisisel geliri bulunmuyor.

Yine ayni ankete gore Turkiye ortalama aylik hanehalk: geliri 2.835 TL olup
hanelerin de %25'inin diizenli ve guvenli bir geliri yoktur.

Bu ankette de "Para biriktirmeme nedeni" soruldugunda asagidaki cevaplar

alinmistir:
ipsos Anketi "Para biriktirememe nedenleri":
Tasarruf edecek gelirim yok %65
Bor¢larim / 6demelerim var %13
Harcamalarim ¢ok %8
Tasarruf yapma ¢abasina girmek istemiyorum %6
Diger %8

Ozetle, her iki ankette de tasarruf yapamamanin nedenleri olarak ¢ temel
gosterge one cikiyor:

Dusuk Gelir
Yuksek Bor¢

Yuksek Harcama



“Elime bir

"Yiiksek bor¢" ve "yiiksek harcama" oranlarinin yer den tOPI u

bu seviyelerde olmasinin en temel sebebi para ge¢ ince
vatandaslarimizin finansal planlama tas arruf yapmaya
yapmay1p, gelir-harcama dengelerini saglikl ba§ Iayaca g m.”
kuramamalarindandir. o) /ira, 100 liralarla
Turkiye Sermaye Piyasalar: Birliginin 2014 yilinda para mi
yaptirmus oldugu bir ankette "Ne zaman tasarruf biriktirilir?™

yapacaksin?" ve "Neden tasarruf yapmiyorsun?"
sorularina ¢ok sayida kisiden gelen asagidaki cevaplar
halkimizin tasarruf konusundaki distincelerini gozler 6niine sermektedir:

Birinci cevabin icinde yatan kadercilik ile ikincinin icindeki sabirsizlik ve

kisa vadede hedefe ulasma istegi halkimizin uzun vadeli tasarrufa sicak
bakmadiginin, "Damlaya damlaya g6l olur" soziine inanmadiginin ve gelecegini
mucizelere bagladiginin bir gostergesi. Milli Piyango, Spor Toto, at yarisi ve
foreks islemleri gibi sans oyunlarimin tilkemizde populer olmalarinin ardinda da
bu nedenler yatmaktadir.

T.C. Ticaret Bakanligrna bagh olan Tuketicinin Korunmasi ve Piyasa Gozetimi
Genel Mudurlagi'nin “Tasarruf ve Birikim Davranislarl” raporunda tasarruf
edenlerin asagidaki yontemlere basvurduklar belirtilmektedir:

Tasarruf Yollar:

Banka Mevduat Hesab [ %36
At %35
Evde tutulan nakit | 20
Dolar _ %12
curo. N %8
Bireysel Emeklilik [N %6
Kumbara - %5

%0 %5 %10 %15 %20 %25 %30 %35 %40
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Yine ayni raporda tasarruf sahiplerinin aldiklar: altin, avro ve dolar:
daha cok evde sakladiklari, bankacilik sistemine dahil etmedikleri
belirtilmektedir. Bu konuya ve ulkemizdeki kayitdisi ekonominin olumsuz
etkilerine ileride deginecegiz.

Altin ve Doviz Tasarruflarinizi Nerede Sakliyorsunuz?

%0 %10 %20 %30 %40 %50 %60 %70 %80 %90 %100

M Evde Banka Hesabinda

Turk halkinin yatirim aliskanliklar: dinyada baska hi¢ bir tlkede
gorulmemis bir enflasyon ve krizler ortaminda sekillenmis olup, eskilerin
tabiri ile "nev-i sahsina munhasir" bir gelisme sergilemistir.

Gergekten de dunyada hic bir tilkede, tilkemizde 1970-2005 yillar: arasinda
yasanan, bir kag nesli etkileyen bir enflasyon ortami gézlemlenmemistir.
Guney Amerika ulkelerinde 1980'li yillarda yasanan yuksek enflasyon
ortami nispeten daha kisa siirmis ve genelde hiperenflasyon ve ekonomik
cokusler ile sonuclanmistir.

Bizde ise halkimiz ortalamada %50'ler civarinda olan bu "stratoenflasyon”
ortamini benimsemis ve ona tam anlamiyla adapte olmustur. Enflasyon,
ozellikle 1990’l1 yillarda %60 ile %125 oranlar: arasinda gerceklesip

hem ekonomimizi, hem de tim vatandaslarimizin tasarruf ve yatirim
aliskanliklarini derinden etkilemistir.
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%140
%120
%100
%80
%60
%40
%20

%0

1986
1987
1988
1989
1990
1991

1992
1993
1994
1995
1996
1997

1998
1999
2000
2003
2004

2001
2002
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

2012
2013
2014
2015
2016
2017

2018

Yuksek enflasyon zaman icinde vatandaslarimizi irkeklestirmis, onlari
dogal olarak paranin degerinin dismesine kars: surekli savunmada olmaya
sevketmis, kisa vadeli yatirimlar: ve altin, doviz gibi (teoride) enflasyona
ve devaluasyonlara kars: birikimleri korumaya yonelik yatirimlara
yonlendirmistir.

Enflasyon Nedir?

Enflasyon, en basit tanimi ile mal ve hizmetlerin fiyatlarinin genel olarak ve surekli
bir bicimde yikselme egiliminde olmasidir. Ornegin aylik enflasyon oraninin %1 ol-
masi, o ay icinde fiyatlarin genel seviyesinin bir 6nceki aya gére %1 oraninda arttigi-
ni gosterir. Yillik enflasyonun %20 olmasi da, fiyatlarin bir énceki yila gére ortalama
%20 oraninda arttigini gésterir. Tasarruf sahipleri agisindan enflasyonun en énemli
etkisi ahm glcunu dustrmesidir. Enflasyonun %20 oldugu bir yilda birikimini her-
hangi bir yatirim aracinda degerlendirmeyip evindeki kasada tutan bir vatandasimiz
sene sonunda yilbasina gére ancak %80 oraninda bir alim glcine sahip olacakftir.
Bu, dogrudan onun varhginin dismesi, yani fakirlesmesi demektir.

Bu nedenle yatirim aracglarinin performanslarini degerlendirirken onlarin nominal
getirilerine degil, enflasyondan arindiriimisg, yani reel getirilerine bakmak gerekir.
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Reel Getiri Nedir, Nasil Hesaplanir?

Bir bankaya gidip yillik faiz oranini sordugunuzda size verilen yanit yapacaginiz
mevduat karsihginda alacaginiz nominal getiriyi gésterir. Yillik net faizin %25 ol-
dugu bir ortamda 100 TL tutarinda mevduat yapan bir yatinmcinin eline yil sonun-
da 125 TL gecer. Ancak enflasyon nedeniyle bu paranin alim guci artik mevduatin
yapildigi tarihteki alim gacine esit degildir. Paranin vade sonundaki alim gucinu o
yilin enflasyon orani belirler. Eger enflasyon orani %25 olduysa paranin alim gacu
tfamamen korunmus demektir. Ama enflasyon %30 olduysa o birikim enflasyona
kars! bir derece erimistir.

Bu erimenin boyutunu anlamak icin reel getiri hesabi yapmak gerekir. Reel gefiri
yapilan yatirnmin enflasyondan arindiriimig getirisidir ve yatirimin birikimi enflasyo-
na karsi ne derece korudugunu veya zayiflattigini gésterir.

Reel faiz asagidaki formal ile hesaplanir:

Reel Faiz = ((1+Nominal Faiz) / (1+Enflasyon Orani))-1

Ornegdin nominal faizin %25, enflasyon oraninin %25 oldugu bir ortamda:
Reel Faiz = (1,25 /1,25)-1 = %0'dur.

Bu faiz birikimin degerini enflasyona karsi korumustur.

Nominal faizin %25, enflasyon oraninin %15 oldugu bir ortamda ise:

Reel Faiz = (1,25 /1,15)-1 = 1.087 - 1 = %8,7'dir.

Bu faiz paranin degerini enflasyona karsi arttirmig, alim gacind %8,7 oraninda yuk-
seltmistir.

Ayni faiz orani seviyesinde enflasyon 6rnegin %35 olsaydi o sene sonunda yatirimci
alim gucundn %7,4 oraninda dastagunu gérecekti.

Yaptigimiz analizlerde hep reel getirileri kullaniyoruz ¢inkd yatinmcilar agisindan
anlamli olan getiri oranlari nominal olanlar dedil reel olanlardir. Bu kavramlarin
tam tasarruf sahipleri ve yatinmcilar tarafindan iyi anlasiimis olmasi gok 6nemlidir.



Hanehalk: Finansal Varliklar:

Varhk Tarda Yiizde Pay
TL MEVDUAT %43
YABANCI PARA MEVDUAT %36
KIYMETLI MADENLER %2
HISSE SENEDI] %5
EMEKLILIK FONLARI %6
DIGER YATIRIM FONLARI %3
DOLASIMDAKI PARA + REPO %5

Kaynak - TCMB Hanehalk: Finansal Varliklar: Anketi Kasim 2018

Yukaridaki tablo Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan hazirlanan
ve duzenli olarak yayinlanan "Hanehalki Finansal Varliklar Anketi" sonuclari
kullanilarak hazirlanmstir. Sistem disinda kalan, yani evlerde, kasalarda
saklanan altin ve nakit déviz gibi varhklar 6lctlemedikleri icin dogal olarak

bu tabloda yer almamaktadir. Yastik altindaki bu varliklarin toplam tutarimn
toplam hanehalkinin varliklarinin %10'u ile %20'si arasinda (yani 30-60
milyar ABD$ civarinda) oldugunu iddia eden, bilimsel olmasalar da gozlemlere
dayanan bazi tahminler mevcuttur.

Goruldugu gibi yatirimlarimiz uzun yillardir kisa vadeli banka mevduati,

déviz ve altin arasinda sikismis ve gercek anlamda uzun vadeli yatirimlar olan
sermaye piyasas! enstrimanlarina bir turla gecis olmamustir. Yastik altindaki
varliklar: hesaba dahil etmezsek toplam varliklarin dortte tict déviz veya TL
cinsinden kisa vadeli mevduatta yatmaktadir.

Enflasyon bu tablo tizerinde ¢ok énemli bir rol oynamasina ragmen bu
sonucun tek sorumlusu degildir.
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Yiksek enflasyon ortaminin yani sira, 6zellikle 1980 yilindan beri yasadigimiz
yerel ve global krizler, ekonomik ve politik soklar, teror olaylari, darbeler,
politik belirsizlikler, basarisiz koalisyon hikimetleri, v.b. gibi faktorler
kelimenin tam anlamiyla paranoyak bir yatirime kitlesi olusturmustur. Bu
yatirimel grubu kisa vadeli distinen, firsatc, irkek ve az risk alarak ytiksek
getiri hedefleyen bir kitleye dontismustur.

1980 - 2017 Yillar1 Arasinda Yasanan Krizler

1980 24 Ocak Kararlari - %100 Devaliasyon

1982 Bankerler Krizi

1990 Korfez Krizi

1994 Nisan Krizi - Faiz %1000 Devaliasyon %230

1997 Asya Krizi
1998 Rusya Krizi

1999 Bankacilik Krizi - IMF Stand-by
2000 Kasum Krizi - Gecelik Faiz %7000
2001 Subat Krizi - Kara Carsamba (Sezer / Ecevit krizi)

2008 Kiiresel Ekonomik Kriz
2013 Suriye’li Miilteciler Krizi
2014 ERonomik Kriz

2015 Rusya Krizi

1980 - 2017 Yillar:1 Arasinda Yasanan Toplumsal Soklar

Turgut Ozaln Vefati

Maliye Bakani Hikmet Ulugbay'in Intihar Girigimi
1999 Depremi

Sayisiz Terdr Olayl

Batan Bankalar

Borsa'da Islem Sirasi Kapanan Hisseler

11 Eylul Saldirisi

15 Temmuz Darbe Girisimi



Turk hanehalkinin (yastik alt1 yatirimlar disindaki) portfoy dagilimini bir
kez daha 6nimuze alip detaylica inceleyelim:

Hanehalk: Finansal Varliklarimin Dagilimi (Kayitdis1 Haric)

DIGER YATIRIM FONLARI %3

EMEKLILIK YATIRIM DOLASIMDAKI PARA + REPO %5

FONLARI %6

HISSE SENEDI %5

KIYMETLI MADENLER %2

TL MEVDUATI
%43

YABANCI PARA
MEVDUATI
%36

Kaynak - TCMB Hanehalk: Finansal Varliklar: Anketi Kasim 2018

»>> Yatirimlarimizin %84t ortalama vadesi bir ayin biraz Gizerinde
olan kisa vadeli TL veya yabanci para cinsinden mevduatta ve nakitte
(dolasindaki para ve repo) durmaktadir.

»>> Bireysel Emeklilik Sistemi'ne (BES) verilen devlet destegi sayesinde
Emeklilik Yatirim Fonlari'na yapilan yatirimlar son yillarda énemli
artis kaydetmistir. 2018 y1li i¢iinct ceyrek itibari ile BES'te yaklasik
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7, Otomatik Katihim Sistemi'nde ise 4 milyon yatirimci vardir. Yine
de emeklilik fonlarina yapilmis olan yatirimlarin toplami tlke
ekonomimizin buyutkligine gore ihmal edilebilecek duzeydedir.

Hisse senedi yatirimlar: %5'i gecmemektedir. Tirkiye Yatirimel
Iliskileri Dernegi (TUYID) ve Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)
tarafindan diizenli yayinlanan ankete gore Turkiye'de 1,1 milyon hisse
senedi yatirimcisi vardir ancak bunlarin arasinda 10.000 TL uzerinde
hisse senedi yatirimi olan kisi orani %10'un altindadur.

Emeklilik sistemi disinda kalan yatirim fonlar: piyasasi da maalesef
gelismemistir. Toplam yatirimlarin sadece %3'unu kapsayan bu
fonlarin cogu kisa vadeli para piyasas: fonlaridir.

itiraf etmeliyim ki, kariyerimin ilk yillarinda (ki o yillarda da bu tablo BES
disinda hemen hemen ayniydi) vatandaslarimizin yatirimlar konusunda
cok irrasyonel davrandiklarini ve kisa vadeli yatirimlara odaklanarak
uzun vadeli getirilerden 6duin verdiklerini distiniyordum. Ancak zaman
icinde anladim ki, toplumlar genelde parasal konularda oldukca rasyonel
davraniyorlar. Nasil ki "Kim 500 Milyar Ister" yarigsmasinda joker hakkin
seyircilerin soruyu cevaplamasi yonunde kullanan birisi buytk bir
ihtimalle dogru cevabi yakaliyorsa, kitleler de genelde kendileri agisindan
en dogru portféy yapisini olusturuyorlar sanki...

Bu portfoy yapisinin risk/getiri acisindan en dogru yap: olmadig: kesin.
Bunu "Varlik Dagilimi” béluminde detaylica inceleyecegiz. Bizim bu yapiyl
geleneksel risk/getiri 6lcutinin disinda, 6rnegin huzur, guvenlik, esneklik,
hizli hareket edebilme, vb. kavramlarla degerlendirmemiz ve kendi
toplumumuza has yatirim kriterleri gelistirmemiz gerekir.

Merkez Bankasi'ndan aldigimiz verilere kayitdisinda olan ve genelde dolar
ve altin olarak tutulan yatirimlar: da eklersek asagidaki varlik dagilimi
tablosu ile karsilasiyoruz (burada kayitdist miktarini toplam hanehalki
finansal varliklarinin %15'i olarak aldim, bu nedenle asagidaki yorumlar
ytizde ytz gercek durumu yansitmasalar da bir fikir vermektedir.)



Hanehalk: Finansal Varliklarinin Dagilimi (Kayitdis: Dahil)

DOLASIMDAKI PARA + REPQ %4

|

DIGER YATIRIM FONLARI %2

EMEKLILIK FONLARI %5

HISSE SENEDI %4

KIYMETLI MADENLER %2

TL MEVDUAT TOPLAM
%38

YABANCI PARA
MEVDUAT + KAYITDISI
%45

Kaynak - TCMB Hanehalk: Finansal Varliklar: Anketi Kasim 2018

Ortada tartisilmaz bir gercek vardir ki, yatirnmlarin kisa vadeli mevduatta,
doviz ve altinda tutan Turk yatirimcisi ile tlke ekonomisi arasinda uzun
yillardir gercek anlamda bir cikar catismasi yasanmaktadir. Vatandasin
kendi portfoyinin getirisinin artmasi i¢in faiz oranlarinin ve kurlarin
yukselmesi gerekmekte iken Tirkiye ekonomisinin gelismesi icin faizlerin

dusuk olmasi, kurlarin da istikrarh seyretmesi gerekmektedir.

Ulkemizde yaklasik 10 yildir yurttilen "Finansal Okuryazarlik”

calismalarinin temel hedeflerinin basinda tasarruf bilincini ve birikimleri
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arttirmak oldugu kadar bu carpikhig: da duzeltip vatandaslarimizin
yatirimlarinin hem tlke ekonomisinin yararina kullanilmasi hem de daha
verimli olmalarini saglamak gelmektedir.

"Varlhk Dagilimi" bolimunde yukaridaki dagilimin ve bu dagilim icindeki
tim varlik siniflarinin ayr1 ayri uzun vadeli performanslarini inceleyecek
ve gelecege yonelik olarak yatirim aliskanliklarimiz agisindan neleri
degistirmemiz gerektigini tartisacagiz.

Bu Boliimiin Ozeti

> Ttrk halk: cok uzun yillar stiren bir ytiksek enflasyon ortaminda
yasamus ve yine ayni dénemde yurt ici ve yurt dist Raynakl bir ¢ok kriz
yasamustir.

»» Turk halkimin yatinm aliskanliklart baska hig bir tilkede yasanmamis
olan bu ilgin¢ ortamda sekillenmistir.

> Turk yatinnmcist varliklarint agirhikli olarak vadesi bir ayin biraz
lizerinde olan Turk Liras: ve doviz cinsinden mevduatta veya nakitte
tutmaktadir.

>> Genelde krizlere karst korunmayt hedefleyen bu varlik dagilimu ile tilke
ekonomisi arasinda bir ¢ikar ¢catismasi vardir.

> Kisa vadeli olan bu kaynaklarin tilke ekonomimizin btiytimesine olan
Ratkisi ¢cok sinirlidir.
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Emeklilik

Attila KOKSAL



Hayatin ilk yarisi ikincisinin beklentisiyle geger,
ikincisi ise ilkinin pismanhigiyla Fransiz Atasézi

"Birikim Neden Gereklidir" béliminde Uzun Yasam Riski kavramini tanitmis ve
bu riskin ailemizin gelecegi acisindan ne denli 6nemli oldugunu vurgulamaya
calismistik. Tekrar hatirlatmak gerekirse, dedelerimizin doneminde 40'l yaslar
seviyesinde olan dogustaki yasam beklentisi anne-babalarimizin doneminde
60'lara, bizlerin doneminde ise 80'li yaslara yukselmistir.

Cok karamsar bir tablo cizmek niyetinde degilim ama gercekci olmamiz
gerekirse degisen demografik yapimiz bizi iki 6nemli gercekle kars: karsiya
getirmektedir:

1) Emeklilik yasinin zaman icinde degismemesi durumunda 65
yasinda emekli olacak olan bizler, ortalamada en az 15-20 yillik bir
emekli hayati yasayacagiz.

2) Su anda bircogumuzun emeklilik icin bel bagladig: Sosyal Sigorta
sistemimiz maalesef sirdurulebilir bir yapida degildir. En iyimser
ihtimalle ancak halihazirdaki yapisini koruyabilir ki bu da uzun vadeli
bir emeklilik donemi icin yetersizdir.

Bu nedenle 65 yasinda emekli olacak bizler, ortalamada 85 yasina kadar
yasayacagimizi hesap ederek emeklilik yillarimiza hazirlanmaliyiz. 20 yil
surecek emeklilik dénemi ¢ok uzun olup hazirliksiz yakalanacaklar icin ¢ok
zorlu olacag: kesindir.

Aegon Sigorta'nin 2015 yilinda yaptig1 "Emeklilige Hazirlik Anketi’nden
cikan ana bulgular asagida 6zetlenmistir:

Tirkiye, 2015 Aegon Emeklilige Hazirlik Endeksinde 11. sirada
yer almaktadir: Kiresel olarak Turkiye, 2015 anketinde yer alan
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15 ulkede yapilan calisamalar sonucu hesaplanan bu endekse gore
Turkiye emeklilige hazirhk kriterinde 11. sirada yer almaktadir.

10 Uizerinden 5,3 not alan Turkiye'de emeklilige hazirhik seviyesi
‘diisuk’ olarak tanimlanmaktadir. Ulkenin diistik not almasina sebep
olan neden; emeklilik maaslar: konusunda Turkiye'nin raporda yer
alan diger ulkelere kiyasla devlet kaynaklarina ¢ok daha fazla bel
baglamasi olarak yorumlanmaktadir.

Tirkiye’de yasayanlarin emeklilik hakkindaki diisiinceleri
hem olumlu hem de olumsuzdur: Cogu kisi emekliligi bos vakit
gibi olumlu niteliklerle bagdastirip, arkadaslarla ve aileyle daha ¢ok
zaman gecirme ve seyahat etme istegi olarak tanimlarken, emekliligin
bazi yonleri de endise yaratmaktadir. Ozellikle saglik sikintilarinin
artmasi Turkiye'de bircok insanin emeklilikle ilgili paylastig:
endiselerden biridir.

Tiirkiye'de insanlarin biiyiik cogunlugu emeklilik icin birikim
yapmanin gerekliliginin farkindayken, bir¢ok kisi de bunu
eyleme doniistiirmekte zorlanmaktadir: Emeklilik planlamasinin
finansal yonleriyle ilgili biyuk bir endise s6z konusudur. Dizenli
birikim yapma aliskanhginin ve emeklilik planlamasinin eksikligi,
finansal kaygilarin temelinde yatan 6nemli nedenlerdir. Hali
hazirda Turkiye'de ¢alisanlarin sadece %10’u emeklilik icin saghkl
bir planlama yaparken, %50’si az, %40"1 ise hic¢bir planlama
yapmamaktadir.

Birikim yapma aliskanhiginm1 6zendirecek bir tasarruf
ortami yaratmak, bireylerin, isverenlerin ve devletin temel
sorumluluklarindandir: Emeklilige hazirlanmanin temeli, erken
yaslardan itibaren birikim yapma aliskanlig1 kazanmaktir. Bireylerin
tasarruf odakli bir disince tarzina ihtiyaci varken, isverenler
ve hiikimetler de tasarruflarin tesvik edilmesinde hayati bir rol
oynamaktadir.



Bu anketteki katihmcilara "Emeklilikte rahat bir hayat stureceginizden ne
kadar eminsiniz?" diye soruldugunda gelen cevaplar asagidadir:

Emin Degilim %61
Bir Ol¢iide Eminim %29
Eminim %10

Finansal Okuryazarlik ve Erisim Dernegi (FODER)'in 2017 yilinda Ipsos
arastirma sirketine yaptirdigi ve ulke capinda 2000 bireyin katildig:
ankete gore toplumun sadece yaris1 emekliligi icin iyi bir planlama
yaptigina inaniyor. Isin ilging yani, emeklilik i¢in iyi planlama yaptigin
disunen grup katilimcilarinin %49'u devletten alacag: emeklilik maasina
guvenmektedirler.

Emeklilik konusunda yapilmis baska anketler de var. Bunlarin hepsinden
cikan ortak sonu¢ sudur: Maalesef toplum olarak ileride bizi bekleyen
uzun emeklilik yasami i¢in hazirhkl degiliz.

Sadece azinlikta olan bir kitle emeklilik icin hazirlikl oldugunu
dusunmekte ve ¢cogunluk yukarida goruldigu gibi Sosyal Sigortalar
Kurumu veya Bagkur gibi devlet kurumlarindan alacag: emeklilik maasi ile
20-30 yl suirecek bir emeklilik donemine girmek durumundadir.

Emeklilik donemimizdeki finansal durumumuz ile ilgili olarak sadece 3
alternatifimiz vardir:

1) Emeklilik déneminde finansal zorluklar yasayacagimizi ve ¢alisma
doénemimize gore daha koti sartlarda yasayacagimizi kabullenmek;

2) Calistigimiz ve para kazandigimiz dénem boyunca tasarruf
yaparak daha cok birikim yapmak ve dogru yatirimlar yaparak
birikimlerimizin alim gicinu korumak hatta artirmak;

3) Daha uzun yillar calisip ge¢ emekli olmak, emeklilikte
gecirecegimiz sureyi kisaltmak.
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Daha 6nce de belirttigimiz gibi, bu kitabin hedefi okuyucular: 2 numarali
alternatife odaklandirmak ve onlarin diger iki alternatiften korunmalarin
saglamaktir.

Emeklilik birikimleri konusunda son yillardaki en 6nemli gelisme bireysel
emeklilik alaninda yasanmis ve bu kitabin yazildig: tarih itibari ile yaklasik
12 milyon vatandasimiz bu sisteme katilarak emeklilikleri i¢in birikim
yapmaya baslamistir. Bu konuya ayirdigimiz bélumde Bireysel Emeklilik
Sistemi'nin isleyisini ve avantajlarini gorebilirsiniz.

Her ne kadar gelecek emeklilik acisindan gecmise gore daha zorlu gorunse
de kesinlikle karamsarliga kapilmamak gerekir. Bu nedenle, hangi yasta
olursak olalim, hepimizin emekliligimiz konusunda planlama yapmamiz ve
gelecege hazirlanmamiz sart olmustur. Ilerleyen boélimlerde anlatacagimiz
ve oldukca basit olan ama disiplin ve sabir gerektiren finansal planlama
teknikleri ile finans konularinda hig bilgisi olmayan kisilerin dahi uzun
vadede kendilerini emeklilikte rahat ettirecek birikim duzeylerine
ulasmalar hi¢ de zor degildir.

Ak akge kara gun igindir ...

Hayatimizin en son evresi emeklilik donemidir.

Ister isci, ister memur, ister sirket sahibi olsun insanlarin ¢ok énemli
bir cogunlugu yasamlarinin ilerleyen bélumlerinde ¢alismay: birakip
kendilerine ve ailelerine zaman ayirmay: hedefler.

Bazilarimiz isteyerek, bazilarimiz ise calisarak elde edecegi gelire ihtiyac
olmasina ragmen isyerinin ve bagh bulundugu sigorta sisteminin sartlari
yuzinden istemeyerek de olsa emekli olurlar.

Emeklilik hayatinin 6zelligi yasamimizin ne kadar surecegi belli olmayan



tek evresi olmasidir. Okul 6ncesi hayatimiz, okul yillar: ve calisma
hayatimizin ne kadar siirecegi asag: yukar: bellidir. Bu sureleri uzatmak
veya makul 6lc¢ulerde kisaltmak elimizdedir. Ancak emekli olduktan sonra
hayatimizin ne kadar siirecegini bilmedigimizden emeklilik siremizin
uzunlugu hakkinda hig bir fikrimiz olmaz.

Hatirlarsaniz "Hayatimizin Evreleri" boliminde emeklilik donemini "Is
yasantimizin sona erdigi, dizenli gelirimizin distigu veya artik dizenli
gelir elde etmedigimiz ve ihtiyaclarimizi tasarruflarimiz ile karsiladigimiz
doénem." olarak tanimlamistik.

Maasl islerde calisan isci ve memurlar emekliliklerinde Sosyal Sigortalar
veya Bagkur gibi kamu kuruluslarindan emekli maasi alirlar. Bu maas
calistiklar1 donemde aldiklar1 maastan daha dusuktur. Dolayist ile
emeklilik doneminin en dikkat edilmesi gereken 6zelligi aylik sabit
gelirin dusmesidir. Bu nedenle hayat standartlarimizi disurmemek igin
aradaki fark: birikimlerimizden elde edecegimiz faiz, temettd, vb. gelirler
ile kapatmak zorundayiz. Aksi takdirde ge¢miste oturdugumuz evde
oturamamak, arabamizin masraflarini ¢ikaramamak, saglik giderlerimizi
karsilayamamak, eglenceye, seyahate ayiracak para bulamamak gibi
istenmedik durumlarla kargilagsma ihtimalimiz yuksektir. Iste bu nedenle
tim yasantimiz boyunca hayatimizin ne kadar surecegini bilemedigimiz
bu evresi icin tasarruf yapmak ve bu tasarruflar: iyi yatirimlara
yonlendirmemiz gerektiginin bilincinde olmamiz sarttir.
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Servetin Yasam Boyu Seyri

B BIRIKIM ASAMASI TAKVIYE ASAMASI HARCAMA ASAMASI

UZUN VADE: UZUN VADE: UZUN VADE:
Emeklilik Emeklilik Varligin Cocuklara Devri
Cocuklarin Egitimi

KISA VADE: KISA VADE: KISA VADE:
2 Tatiller Yasam Giderleri
Araba Cocuklarin Egitimi

25 35 45 55 65 75 85 YAS

Yukaridaki tabloda goruldugu gibi, hepimiz is hayatimiza disuk bir varlik
seviyesi ile baslariz. Calisma hayatimizin ilk yillarinda daha cok kisa vadeli
hedeflere odaklanir, ev ve araba almak gibi tercihlerimizi ¢n plana aliriz.
Insanlarin buytk bir cogunlugu yasamlarinin bu déneminde emeklilik
doénemini disunmez, bu konuyu ertelerler.

35-65 yas arasl, kazanclarimizin ve birikim potansiyelimizin en

yuksek oldugu yillardir. Ancak diger yandan, bu yillar ayn: zamanda
harcamalarimizin en yuksek oldugu yillardir. Yine insanlarin bircogu bu
yillarda rehavete kapilir ve emeklilik dénemine yonelik hazirhik yapmay:
ihmal eder.

65 yas sonrast artik aktif gelirlerimizin distiga, hatta sifirlandig:
doénemdir. Bu donemde SSK, Bagkur gibi kurumlardan alacagimiz
maaslar ve varsa birikimlerimizden elde edecegimiz gelirler ile yasamak
durumundayiz.



Bir emeklilik plan1 yapmadan 6nce kendimize sormamiz gereken sorular
sunlardir:

Kac yasinda emekli olmay1 hedefliyorum?

Emeklilikte nasil bir yasam stirmek istiyorum? Neleri yapmay1
planliyorum?

Emeklilik dénemin boyunca temel giderlerim ne olacak?
Bu giderleri nasil karsilayacagim?

Emeklik plani yapmay1 hedefleyen 25-30 yaslarindaki bir birey icin
yukaridaki sorularin yanitlarinin ¢cok net olmamasi dogaldir. 30-40 yil
sonrasi icin hedef belirlemek, butce yapmak oldukca zordur. Yine de belli
bash varsayimlarla, enflasyondan arindirilmis reel degerlerle yapilan
projeksiyonlarla tasarruf ve birikim yonetimimize belli bir disiplin altina
almak uzun vadede cok olumlu sonuclar verecektir.

Emeklilik planlarinin ana parametreleri asagidadir:
Kisinin emeklilik 6ncesi aylik geliri
Emeklilik sonrasi aylik gelir ihtiyaci
Toplam ulasabilecegi birikim tutar:

Yasam beklentisi (Tahmini emeklilik d6nemi)

Acil ihtiyaclar (hastalik, kaza, yangin, v.b.) icin ayrilacak bir
guvence fonu tutari

Yatirima yonlendirilen miktarin yillik getiri beklentisi

Yukaridaki parametrelerden yola cikarak kisiler emeklilik dénemlerini
planlarlar. Bu parametrelerin en 6nemlisi yasam beklentisidir. Yatirim
danismanlar1 musterilerine emeklilik donemleri ile ilgili yatirim tavsiyeleri
verirken yaptiklar1 hesaplamalarda yasam beklentisi icin ortalama bazi
degerler kullanirlar. Bu konuda gesitli kurumlar (Dinya Saglik Orgiitd,
Birlesmis Milletler, v.b.) duzenli olarak her tlkedeki ortalama yasam



GELECEGE YATIRIM

beklentisi istatistiklerini yayinlar. Ortalama yasam beklentileri gelismis
ulkelerde daha uzun iken, az gelismis ve saghk standartlar: dusuk
tlkelerde daha kisadir. Bunun yanisira, genellikle kadinlarin erkeklerden
daha uzun yasam beklentisine sahip olmalar1 da ilging¢ bir durumdur.
Asagidaki tabloda bazi 6rnek tlkelerin 2018 yil1 yasam beklentileri vardir:

Yasam Beklentisi (Yil)
Japonya 86 82 90
Isvigre 82 79 84
ABD 79 76 82
Tiirkiye 74 72 76
Kambocgya 65 63 68
Zimbabwe 59 58 60

Kaynak - Birlesmis Milletler Ekonomik ve Sosyal Isler Departmani

Ozellikle az gelismis olan Afrika ve Guney Asya tlkelerinde ortalama
yasam beklentisi oldukca kisadir. Dunya ortalamasi ise 2018 yili icin 72
yildur.

Bu hesaplara gore Turkiye'de 65 yasinda emekli olmay1 distinen bir
kadinin bu ortalamalara gore 11 yillik bir emeklilik dénemi olacaktir.
(Tablodan gorulecegi gibi yasam beklentisi 76 yildir). Ancak yatirim
danismanlari emekli adaylarina bu ortalamalarin uzerinde bir emeklilik
doénemine gore hazirlik yapmalarini, yasamlarinin ortalamalardan daha
uzun suirmesi durumunda acgikta kalmamalari icin tavsiyede bulunurlar.

Bu hesaplari bir 6rnekle belirtelim: Emine Hanim ayda 4.000 TL net maas
alan 35 yasinda bir 6gretmendir. 65 yasinda emekli olmay1 planlayan



Emine Hanim emeklilik doneminde enflasyonun etkilerinden alinmis
olarak bugiinku gelir duzeyinin %25 altinda bir gelir (3.000 TL) ile
gecinebilecegini ongormektedir. Ancak bagh bulundugu sigorta sistemine
gore emeklilik sigortasi maasi son yil aldig1 maasin ancak yarisi olacaktir.
Ortalama yasam beklentisi istatistiklerine gore 11 y1l kadar bir emeklilik
suresi gecirecek olan Emine Hamim'in emekli olacag: 65 yasina kadar
ilave tasarruf yaparak ilerideki gelir acigini bu tasarruf ile kapatmasi
gerekmektedir. Bu konuda gorustigu yatirim danismani Emine Hanim’a
hala gelir kazanmaya devam ettigi bu donemde elinden geldigince
tasarruf yapmasini ve bu tasarruflarini Bireysel Emeklilik Sistemi'nde
degerlendirmesini 6nerir. Yatirim danismani temkinli olmak agisindan
emeklilik sturesine 7 yil ilave eder ve emeklilik planini Emine Hanim'in 83
yasina kadar yasayacag: varsayimi ile yapar.

Emeklilik planimiza gecmeden 6nce elimizdeki verileri bir derleyelim:

Aylik Gelir 4.000 TL
EmekRlilik sonrast aylik gelir ihtiyact 3.000 TL
SSK'dan alacagi gelir 1.500 TL
EmekRlilikte ek gelir ihtiyaci 1.500 TL
Birikime Baslama Yasi 35
Emedklilik Yasi 65
Calisilacak Yil 30
Yasam beklentisi 76
Yasam BekRlentisine Gére Emeklilik D6nemi 11

Temkinli Emeklilik Dénemi (+ 7 yil) 18
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Emine Hamum emekli olacag: 65 yasina kadar olan birikim yillar

boyunca her ay 400 TL biriktirecek ve bu birikimleri BES sisteminde
degerlendirecektir. BES’e yapilacak yatirimlarin getirileri dogal olarak
zaman icinde duz bir cizgide gerceklesmeyecek, oynakliklar gosterecektir.
“Varlik Dagilim1” béluminde anlattigimiz gibi yatirimlarin degisik yatirim
araglarina yayilmasi ve diizenli portfoy dengelemesi yapilmas! durumunda
portfoyun riski, yani getiri oynakligi disecek, ortalama uzun vadeli getirisi
de bir 6lctide artabilecektir.

Yatirim danismani bu asamada portfoylin gelecege yonelik ortalama
getirisi konusunda sadece varsayimda bulunabilir. Bu varsayimlar da
gecmisten gelen bilgilere dayanir. Her ne kadar gecmis gelecegin tam
bir gostergesi olmasa da, modelleme agisindan bu ¢ok hatali bir yaklasim
degildir.

Yatirim damismani, emeklilik plani cercevesinde olusturulacak portfoyun
niteligine gore bir ortalama getiri varsayiminda bulunur ve bu getirinin
etrafinda bir kag degisik getiri orani daha alarak farkli senaryolar uretir.

Ornegin, olusturulacak portfoytn yillik reel getirisi %3 olsun. Bu durumda
asagidaki senaryolar: Uretmek plan sahibine gelecekte onu nelerin
bekleyecegi konusunda fikir verecektir:

Beklenen Getiri (%)

Ana Senaryo %3
Cok Koétii Senaryo %1
Kétu Senaryo %2
lyi Senaryo %LU

Cok Iyi Senaryo %5



Simdi yukarida listeledigimiz parametrelere gore senaryolarin sonuclarini
inceleyelim:

Bir sonraki sayfada yer alan tabloda gorulebilecegi gibi, baz senaryo olan
yillik %3 reel getiri elde edilmesi durumunda her yil 4.800 TL tutarinda bir
birikim yapacak olan Emine Hanim 65 yasinda 231.787 TL buyukliginde
bir birikime ulasacak, daha sonraki yillarda yilda 18.000 TL (1,500 TL*12)
tutarinda bir miktar: ek gelir olarak kullanabilecektir. Bu senaryoya

gore Emine Hanim'in birikimi yasam beklentisi olan 76 yasini rahatlikla
gecirecek ancak 83 yasina kadar yeterli olacaktir.

Getiri ortalamasinin en kotd senaryo olan %1 seviyesine dismesi birikimin
76 yasinda, %2 seviyesine dismesi ise 78 yasinda tikenmesine neden
olacaktir.

lyi senaryolarda ise, yani getiri ortalamalarinin %4 ve %5 olmasi
durumlarinda Emine Hanmim'in birikimleri hi¢ tikenmeyecek, aksine 84
yasinda sirastyla 103.936 TL ve 316.296 TL tutarinda birikimi olacaktur.
Burada bir puanlik oynamalarin ilerideki toplam tutarlar tzerindeki
etkisi bilesik faiz kavraminin ne denli etkili oldugunu sergilemektedir.
(Not: Burada bir kez daha yukaridaki hesaplamalarin reel degerler
lzerinden oldugunu belirtmek istiyorum. Enflasyon yillar boyunca birikim
ve harcama tutarlarin sisirecektir. Ornegin enflasyonun %20 oldugu

bir yilda %3 reel getiri elde etmek icin %23,6 oraninda bir nominal getiri
gereklidir. Yine bdyle bir durumda bir sene sonraki katkinin 480 TL (400
TL * 1,20) olmast gerekir. Ileriye yonelik her yil icin enflasyon ve nominal
getiri tahminleri yapmaktansa ortalama bir reel getiri tahmini yapmak
islemleri basitlestirir. Yukarida belirttigimiz ileriki yaslarda tutarlar
bugtinki alim gtictine gore olan birikimleri yansitmaktadirlar. AK)
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Beklenen | Aylik 65 Yasinda 84 Yasinda | Birikimin
Getiri (%) @ Katki | Ulasilan Tutar = Kalan Tutar | Bittigi Yas

Ana Senaryo %3 400 231.787 TL 0] 83
Cok Kéti Senaryo %1 400 167.802 TL 0 76
Kot Senaryo %2 400 196.674 TL 0 78
Iyi Senaryo %4 400 274.592 TL 103.936 TL -
Cok lyi Senaryo %5 400 326.879 TL 316.296 TL -

Simdi ayni senaryolar: aylik katk: payinin 600 TL olmas: durumunda

inceleyelim:
Beklenen | Aylik 65 Yasinda 84 Yasinda | Birikimin
Getiri (%) @ Katki | Ulasilan Tutar = Kalan Tutar | Bittigi Yas
Ana Senaryo %3 600 347.681 TL 181.880 TL -
Cok Kétii Senaryo %1 600 251.703 TL 0 81
Kot Senaryo %2 600 295.011 TL 33.724 TL -
fyi Senaryo %4 600 411.888 TL 409.926 TL -
Cok fyi Senaryo %5 600 490.319 TL 756.166 TL -

Ayhk katk: payinin 600 TL seviyesine yukselmesi durumunda en kot
senaryoda bile birikimler 81 yasina kadar yetmektedir. Dogal olarak katki
miktarinin belli bir oranda yukselmesi matematiksel olarak ileride olusacak
birikim miktarini da o oranda yukseltecektir.

Burada tekrar vurgulamakta 6nem goruyorum, gelecekte bizi rahat
ettirecek bir birikime ulasmak i¢in yapmamiz gereken 3 sey vardir:

1) Tasarruf yaparak birikime mimkin oldugu kadar erken yasta
baslamak;

2) Mumkun oldugu kadar yuksek miktarda aylik birikimler yapmak;



3) Yatirim uzmanlarinin destegiyle bu birikimleri cesitli yatirim
araclarina yayarak riski dasuk, makul (ytksek degil) reel getiri
hedefli bir portfoy olusturmak ve ¢ok acil bir durum olmadik¢a
birikimlere dokunmamak.

Bu Boliimiin Ozeti

»> Uzerinde iyi diistiniilmus, sartlarini dizenli olarak yerine
getirebilecegimiz bir emeklilik plan: gelecegimiz acisindan énemli bir
glivence olacaktir.

»» Yatirim danismanlart ile olusturulacak emeRlilik plaru ile birikimler
yatirimlara, yatirimlar getirilere déntsecektir. Yatirimlarin cesitli
varlik siniflarina yayillmasi toplam portféytn riskini diistirecektir.

Bu yatirimlarin zaman icinde dtizenli takip edilmesi, gelisen piyasa
sartlarina gore portféy dengelemesi yapilmasi riskleri azaltacagi gibi
getirilere de olumlu katk: yapacaktir.

> Rahat bir emeklilik icin geng yasta birikime baslamali, aylik katkilart
mumkun oldugu dlctide ytiksek tutmaliyiz. Erken yaslarda yapilan
katkilar bilesik faiz etkisiyle btiytiyecek ve ileriki yaslarda énemli
tutarlara ulasacaktir.



GELECEGE YATIRIM

Damlaya damlaya gol olur...

Bireysel Emeklilik Sistemi, calisanlarin emeklilik donemlerinde ek bir gelir
imkani elde etmelerini amacglayarak, calisma hayatlarinda sahip olduklar:
yasam standardini emeklilik déneminde de surdirmelerine yardimci
olmay1 hedefleyen bir tasarruf ve yatirim sistemidir.

Bana “BES’e katilmali miyim?” diye soranlara her zaman “kesinlikle evet”
diye cevap veriyorum. Cunku BES katilimi kolay, altyapisi gucly, iyi
denetlenen ve 6zellikle yatirim konularina uzak olan ve birikim konusunda
disiplinli olmadigini veya olamayacagini disunen bireyler icin ideal bir
birikim ve yatirim sistemidir.

Sistem, baslangicta katilimi zorunlu olan ve devlet tarafindan yonetilen
Sosyal Sigorta ve BAG-KUR sistemleri gibi zorunlu olmayan, gonilla
katilim esasina dayanan bir yapida kurulmustu. Bu gonulli katilim yapisi
hala devam etmektedir. Asagida daha detaylica bahsedecegimiz gibi

son yillarda calisanlara yonelik Otomatik Katilim Sistemi (OKS) devreye
girmistir.

Gonulli BES katihimcilar: kendi ihtiyag ve tercihlerine gore sisteme

aylik katkilarda bulunurlar. Bireysel Emeklilik Sistemi'ne yapilan aylik
katkilar, katihmcilarin tercih ettikleri emeklilik yatirim fonlarinda yatirima
yonlendirilip konularinda uzman portfoy yoneticileri tarafindan yonetilir.

Bu sistemde emeklilik déneminde ulasilacak olan toplam birikim,
Sisteme duizenli olarak yapilacak katkilarin buyuklagine;
Bu katkilarin yonlendirildigi emeklilik yatirim fonlarinin getirisine;
Katilimcinin sistemde kalma stresine

bagh olarak belirlenecektir.



Devletimiz Turkiye'deki tasarruflarin biyimesini desteklemek i¢in 2013
yili basindan itibaren BES'e %25 oraninda bir devlet katkisi uygulamaya
basladi. Bu tarihten itibaren yapilan her 100 TLlik katki icin devlet
katilimcinin hesabina 25 TL yatiriyor. Yillik asgari ticret toplamina
kadar yapilan katkilara verilen bu énemli destek BES'i cok cazip bir
yatirim araci haline getirmistir. Devlet katkisi BES sistemine olan ilgiyi
arttirmaya yonelik bir tesvik niteliginde oldugu icin uzun yillar sirmesi
beklenemez ama katilimcilar 6nimuzdeki birkac yil boyunca bundan
yararlanacaklardir.

BIREYSEL EMEKLILIK

HER AY DUZENLI H”' 1nu TI..‘.""'“'I

KATKI PAY1 Zo 1L
YATIRIRSANIZ DEVLET KATKISI
ALIRSINIZ

Kaynak - economist.com

2018 sonu itibari ile gonulli BES’te yaklasik 7 milyon kisi bulunmaktadir.
Bu katilimcilarin toplam birikimleri 77 milyar TL civarindadir. Ayrica
devletin BES katilimcilarina verdigi destek 11 milyar TLyi asmistir.

BES Katilimci Sayisi 6.875.886 kisi
Katilimcilarin Fon Tutari 76.560.300.000 TL
Devlet Katkist Fon Tutari 11.318.900.000 TL

Kaynak - Emeklilik Gozetim Merkezi (28 Aralik 2018)
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Asagidaki tabloda gorulebilecegi gibi BES katilimcilarinin %85'i 25-55 yas
arasindadir.
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25vyas alti 24-34 yas 35-44 yas 45-55yas 56 yas ve Uzeri

Kaynak - Emeklilik Gozetim Merkezi (28 Aralik 2018)

BES, geleceginize yapacaginiz duzenli bir yatirimdir. Uzun vadelidir,
BES’ten en iyi sekilde yararlanmak icin sistemde en az 10 yil kalip 56
yasina kadar beklemekte, hatta mimkuinse daha ileri yaslara kadar katkida
bulunmaya devam etmekte buytk fayda vardir.

Oncelikle anlasilmasi gereken konu, BES'in kisa vadeli bir tasarruf yontemi
olmadigidir. BES tanimu itibari ile emeklilik doneminde bireylere devletin
sagladig1 sosyal veya 6zel emeklilik sigortalarina ek destek saglamak icin
olusturulmus bir sistemdir.

Emeklilik Gozetim Merkezi A.S. (kisaca EGM) 2003 yilinda Hazine
Miustesarlig’'nin gorev ve yetkilendirilmesi gercevesinde kanunla
kurulmustur.



EGM'nin gorevleri sunlardir:

Bireysel emeklilik sisteminin givenli ve etkin bicimde isletilmesini
saglamak;

Katilimcilarin hak ve menfaatlerini korumak amaciyla emeklilik
sirketlerinin ve bireysel emeklilik aracilarinin faaliyetlerinin
gozetimini gerceklestirmek;

Gozetime ve denetime yonelik altyap: olusturmak ve sonuclari
yetkili kamu otoritelerine raporlamak;

Bireysel emeklilik hesaplari, emeklilik planlari, katihmcilara ve
sozlesmelere ait bilgileri elektronik ortamda saklamak, bu bilgileri
konsolide etmek;

Kamuoyunu ve katilimcilar: bilgilendirmek;
Istatistik tiretmek;

Bireysel emeklilik aracilar: siciline ve sinavina iliskin islemleri
yapmak.

BES Nasil Isler?

BES'e girmek icin yapmaniz gereken islem bir Emeklilik Sirketi secmek ve
o sirket ile bir "Emeklilik S6zlesmesi" imzalamaktir. Emeklilik sirketlerinin
tam listesini ve BES ile ilgili en son dizenlemeleri EGM'nin web sitesi olan
egm.org.tr'de bulabilirsiniz. Ben de asagidaki bilgiler icin EGM sitesinden
yararlandim.

Emeklilik sirketi, size sisteme girme karariniz etkileyebilecek hususlar hakkinda
bilgi verir ve emeklilige yonelik beklentileriniz, gelir diizeyiniz ve yasiniza

uygun bir emeklilik plan teklifi sunar. Teklifi kabuliiniz, belgeleri usuliine
uygun olarak doldurup imzalamaniz veya elektronik iletisim araclar: kullanarak
onaylamanuz ile bir emeklilik s6zlesmesine sahip olabilirsiniz. Satin aldiginiz
emeklilik plani kapsaminda emeklilik sirketiniz tarafindan kesinti yapilabilir.
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Emeklilik planiniz gercevesinde 6dediginiz katki paylari, plamnizda
ongorulmusse kesintiler yapildiktan sonra emeklilik yatirim fonlarinda
degerlendirilir. Birikiminizin hangi fon veya fonlarda degerlendirecegine risk
ve beklenti tercihinize gore siz karar verebilirsiniz. Herhangi bir fon dagilimi
tercihinde bulunmazsaniz birikimleriniz, dahil oldugunuz emeklilik plam
kapsaminda sunulan standart fonda yatirima yonlendirilir. Fonlar uzman
portféy yoneticileri tarafindan yonetilir. Fon portféytinuzdeki varliklar
Takasbank tarafindan sizin adiniza giivenli bir sekilde saklanir. Birikimlerinizi
anlik olarak emeklilik sirketinizden veya Takasbank’tan takip edebilirsiniz.

Emeklilik sirketi tarafindan, fona iliskin giderlerin karsilanmasi icin fondan
mevzuat sinirlari igerisinde gider ve isletim kesintisi yapilir.

Emeklilik s6zlesmenizde katki pay: tutarimizi, emeklilik sirketinizi, emeklilik
planinizi ve fonlarinizi mevzuatta belirlenen sinirlamalar gercevesinde
degistirebilirsiniz. Dilediginiz zaman katki pay1 6demeye ara verebilir

ve yeniden baslayabilirsiniz. BES ile birikim yaparken 6demelerinizi
aksatmamanizda fayda var. Bunun icin banka ve kredi kartlarinizdan ya da
banka hesaplarinizdan otomatik 6deme talimati verebilirsiniz.

Emekli olabilmeniz icin, sisteme ilk giris tarihinden itibaren 10 yil streyle
sistemde kalmaniz ve 56 yasinizi doldurmaniz gerekir. S6z konusu sartlar:
sagladiktan sonra sistemde kalip katki pay1 6demeye devam edebilir ve
birikimlerinizin daha da buyumesini saglayabilirsiniz.

Emeklilige hak kazanmaniz ve bu hakki kullanmaniz durumunda,

Bireysel emeklilik hesabindaki birikiminiz ve devlet katkisi
hesabindaki tutarin bir kisminin veya tamaminin defaten 6édenmesini
talep edebilirsiniz.

BES’te kalip birikimlerinizi belirleyeceginiz geri 6deme planina
gore emeklilik sirketinden kisim kisim almay1 tercih edebilirsiniz.

Birikimlerinizin bir kismi veya tamamu ile yillik gelir sigortasi satin
alarak, duzenli gelir elde edebilirsiniz.



Istediginiz anda birikimlerinizi alarak sistemden ayrilabilirsiniz.
Ayrilmaniz halinde, emeklilik sirketince tarafiniza yapilacak 6demeler
icin elde ettiginiz getiri tutar1 Gzerinden gelir vergisi (stopaj) kesintisi
yapilir.

Stopaj kesintisi orani sistemden emeklilik hakki kazananlar ile
bu sistemden vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle
ayrilanlar icin %5, 10 y1l stireyle sistemde kalmakla birlikte sistemden
emeklilik hakk: elde etmeden ayrilan katilimcilar icin %10, 10 yildan
az kalanlar icin %15'dir.

Emeklilik Yatirim Fonu Nedir?

Emeklilik yatirim fonu, emeklilik sirketi tarafindan emeklilik s6zlesmesi
cercevesinde tahsil edilen ve katilimcilar adina bireysel emeklilik
hesaplarinda izlenen katkilarin degerlendirilmesi amaciyla olusturulan bir
yatirim fonudur.

Emeklilik yatirim fonlarinin turleri, icerdikleri yatirim araclarina gére
(kamu bor¢lanma araclari, hisse senedi, mevduat, vb.) belirlenir.
Emeklilik yatirim fonlar: sadece BES'e giren kisiler tarafindan satin
alinabilir. Emeklilik yatirim fonlarinin elde etmis oldugu kazanclara stopaj
uygulanmaz. Bu fonlar uzun vadeli yatirim stratejileri ile yonetilir.

Tercih ettiginiz fonlara herhangi bir asgari ve azami sinir olmaksizin
yatirim yapabilirsiniz. Bununla beraber, dahil oldugunuz plan kapsaminda
sunulan fonlar arasinda tercihte bulunabilir, tanimlanan sinirlar ddhilinde
istediginiz oranlarda paylastirabilirsiniz. Emeklilik planlarinda hedef
kitledeki katilimcilarin risk-getiri beklentileri dogrultusunda fonun
stratejisine paralel olarak yatirim sinirlamalar: bulunabilir.

Bireysel emeklilik hesaplarinizdaki birikimlerin ve 6dediginiz katki
paylarinin fonlar arasindaki dagilim oranlarini veya tutarlarini yilda en
fazla 6 kez degistirebilirsiniz.
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BES’te herhangi bir getiri garantisi verilmemektedir. Emeklilik sirketi
tarafindan sunulan degisik risk ve getiri dizeyine sahip emeklilik yatirim
fonlar arasindan risk profilinize en uygun olabilecek fonlara kendi
kararlariniz dogrultusunda yatirim yapabilirsiniz.

BES fonlar arasinda herhangi bir tercihte bulunmazsaniz birikimleriniz
Standart Fon'da degerlendirilir.

Grup Emeklilik Yatirim Fonu, isyeri veya belirli meslek gruplar1 bazinda,
sektorel bazda ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca uygun gorulmek kosulu ile
fon paylarinin belirli kisi ya da gruplara tahsis edilmesi amaciyla olusturulan
bir yatirim fonu taradur.

Fonlarla ilgili detayl bilgilendirmeye Sermaye Piyasasi Kurulu'nun

= (@

yayimladig1 “Emeklilik Yatirim Fonlarina iliskin Rehber” Gizerinden

ulasabilirsiniz.

Faiz icermeyen BES Fonlari

Bireysel emeklilik sisteminde, faiz hassasiyeti tasiyan katilimcilar igin
faiz icermeyen enstrimanlara yatirim yapan, Islami finans kurallarina
ve katilim bankacilig1 prensiplerine uygun emeklilik yatirim fonlar:
sunulmaktadir.

S6z konusu faizsiz fonlar; ilgili emeklilik sirketinin danisma kurulu
onayindan ge¢mis, alim satiminin islam dinine gore caiz olduguna karar
verilmis, faizsiz ve katilim bankacilig1 ilkelerine uygun oldugu konusunda
gorus alinmis enstrimanlara yatirim yapmaktadir.

Faizsiz emeklilik yatirim fonlarinin igeriginde bulunan finansal
enstriumanlar 6zetle sunlardan olusabilmektedir;

Katilim bankalarinda acilacak TL, Avro, ABDS katilma hesaplari,

Faiz barindirmayan TL, Avro, ABDS cinsi varliklar ile altin, gimus
gibi kiymetli madenleri iceren sermaye piyasasi araclari,



Katilim endeksine ve katilim bankacilig1 prensiplerine uygun hisse
senetleri,

Altin ve kiymetli madenler,

Faizsiz menkul kiymet yatirim fonlar: (Girisim sermayesi yatirim
fonu, gayrimenkul yatirim fonu vb.),

Turkiye'de veya yurt disinda ihrag edilen sukuk (kira sertifikasi)
vb. faizsiz bor¢lanma araclar:.

Bireysel emeklilik faaliyetleri Hazine ve Maliye Bakanligl ve SPK
denetimindedir. Hazine Mustesarligi, gunluk gozetimler i¢cin Emeklilik
Gozetim Merkezini (EGM) gorevlendirmistir. Emeklilik sirketleri
finansal agidan sikintiya dusseler bile, katilimcilarin mal varliklar: sirket
varliklarindan ayr olduklari, teminat gosterilemedikleri ve iflasa konu
olamayacaklarindan birikimler surekli giivence altindadirlar.

Emeklilik Fon Tiirleri

"Varhk Dagilimi" boliminde yatirimlarin gesitli varlik tirlerine
yayilmasinin risk yonetimi agisindan énemine deginmistik. BES
yatirimcilarin risk tercihlerine, hedeflerine, faiz hassasiyetlerine, vb. cevap
verecek birgcok degisik fona yatirim yapmalarina imkan vermektedir. BES
fon siniflarinin listesi asagidadir:

Hisse Senedi Fonu
Bor¢lanma Araclar: Fonu
Katilim Fonu

Karma Fon

Para Piyasasi Fonu
Kiymetli Madenler Fonu

Endeks Fon
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Fon Sepeti Fonu
Katki Fonu
Degisken Fon
Standart Fon

Yasam Donguisu / Hedef Fon

BES Katilimcilarinin Haklar:

BES katilimcilarinin sisteme girdikleri tarihi takip eden iki ay icerisinde
cayma haklar: vardir. Katilimcilar bu haklarini kullanmalarini durumunda
makul birtakim kesintiler ile birikimlerini geri alabilirler. iki aydan sonra
ise cayma hakki biter, ama hala sistemden ¢ikis yapilabilir. Yukarida
belirtildigi gibi katilimcilarin yilda en fazla 4 defa plan ve yilda en fazla 6
defa fon dagilim ve tutar degisimi haklar: vardir. Odemelerde zorlanilmas:
durumunda 6¢demeye ara verme hakki, emeklilik sirketinden memnun
olunmamas: durumunda ise birikimlerin baska sirkete aktarilma hakk:
vardir.

Emeklilik sirketlerinin hepsi katilimcilarin birikimlerini giinluk olarak
takip edebilmeleri i¢in internet siteleri olusturmuslardir. Bu sitelere
girerek hesaplardaki fonlari, fonlardaki varliklarin dagilimini ve fonlarin
kiyaslamali olarak performanslarini gormek mamkundur.

Birikimler bagimsiz bir saklayici kurulus olan Istanbul Takas ve Saklama
Bankasr'nda (Takasbank) saklanir. Bu hesaplara tucincu sahislarin
ulasmasi, virman, transfer, vb. yapabilmeleri mimkun degildir.
Katilimcilar Takasbank sifresi alarak oradaki hesap durumlarini da takip
edebilirler. Ozetle, sistemin gtvenlik seviyesi son derece yuksektir.

Ayrica, BES katilimcilari Temmuz 2016 itibariyle, e-Devlet uygulamasinin
Emeklilik Gozetim Merkezi sekmesinde "Bireysel Emeklilik Sistemi Devlet
Katkisi Kullanim ve Limit Bilgileri Sorgulama" servisi tizerinden BES



kapsamindaki tum sozlesmelerinize erisebilirler. Ayrica, temel s6zlesme
bilgileri, hesaplanan devlet katkisi tutari ve ilgili yil icin kalan devlet
katkisi limiti de bu uygulama tUzerinden takip edilebilir.

Otomatik Katilim Sistemi (OKS)

2017 yiinda devreye giren Otomatik Katihm Sistemi (OKS) ilk asamada
devlet memurlarini ve 250 tizerinde ¢alisani bulunan kurumlar: kapsadi.
45 yasini doldurmamis ¢alisanlarin kazanclarinin %3’inun dogrudan
kesinti yapilarak yatirimlara yénlendiren bu sistem ilk asamada “zorunlu
tasarruf sistemi” diye tanimlanmis olmasina ragmen aslinda o da icinde

ilk iki ay i¢cinde cayma hakki bulundurmaktadir. ilk agsamada, “zorunlu”
kavramina tepki olarak bircok katilimc: sistemden ciktiysa da zaman icinde
sistemin yararlari anlasilmaya baslanmistir.

2018 sonu itibari ile OKS’ye dahil olan katilimci sayisi 5 milyon olmustur.
Bu katilimcilarinin fonlarinin toplam buyiklagu 5 milyar TLye, devlet katki
pay! tutarlari ise 4 milyar TLye ulasmistir.

OKS'nin uygulamaya gecisinden itibaren yaklasik 12 milyon kisi sisteme
dahil edilmis, bunlarin %601 cayma haklarini kullanarak sistem disina

cikmayi tercih etmislerdir.

OKS'‘ye zaman iginde 45 yas altinda kalan 13 milyon ¢alisanin dahil olmasi
beklenmektedir.

OKS Katilimc1 Sayist 4.990.786 kisi
Katilimcilarin Fon Tutari 4.598.500.000 TL
Devlet KatRisi Fon Tutari 4.146.600.000 TL

Kaynak - Emeklilik Gozetim Merkezi (28 Aralik 2018)
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Asagidaki tabloda goruldigu gibi OKS'nin avantajlar1 BES’e gore daha

fazladir:

BES — OKS Karsilastirmasi

Sisteme Katilim

Hedef Kitle

Devlet Katki Tutart

Devlet Katkisi Ust Sinirt

Katki Pay! Tutart

Diledigi Zaman Ek Katki Payt
Odeme Imkdni

Giris Aidati
Yénetim Gideri Kesintisi

Sistemden Ayrilma Hakki

BES

Gonulla

Fiil ehliyetine
sahip herkes

Odenen katki
paylarinin %25’i

2018 i¢in 6,088.50 TL

Planda belirlenen
asgari tutar

Var

Olabilir
Olabilir

Var

OKS

Zorunlu

45 yasin doldurmams
calisanlar

- Odenen katki
paylarinin %25’i

- Bir defaya mahsus
1,000 TL

- Emeklilik hakkini

en az 10 yillik gelir
sigortasi alarak
kullanmayn tercih etme
durumunda
birikimlerin %5’i

2018 i¢in 6,088.50 TL

Prime esas kazancin
%3’U

Yok

Yok
Yok

Var

Yukarida sizlere BES ilgili temel bilgileri vermeye calistim. BES 2003

yilinda faaliyete gecmis ve hala gelismekte olan bir sistemdir. BES

mevzuati ihtiyaglar dogrultusunda surekli olarak gincellenmektedir.

Daha 6nce de belirttigim gibi, bu konuda en giincel bilgilere egm.com.tr

sitesinden ulasabilirsiniz.



Emeklilik Fonlarina Nasil Yatirim Yapiyoruz?

"Turk Halkinin Yatirim Aliskanliklar” béliminde vatandaslarimizin

yatirimlarini genelde kisa vadeli banka mevduatina, dévize ve altina

yatirdiklarini, sermaye piyasasi enstrumanlarina ilgi duymadiklarin

gostermistik.

Simdi BES katilimcilarinin yatirim yaptiklar: emeklilik fonlarini varlik

siniflarina gore ayirip inceleyelim:
Fon Grubu

Degisken

Bor¢lanma Araclart TL
Devlet Katkisi
Bor¢lanma Araclar: YP
Likit

Standart

Kiymetli Madenler
Hisse Senedi

Standart (OKS)
Karma

Baslangi¢

Borg¢lanma Araglar: Ozel Sektér
Endeks

Degisken (OKS)

Fon Sepeti

Kaynak - egm.org.tr (Kasim, 2018)

Toplam NVD
(Milyon TL)

23.322
12.117
11.201
9.775
9.185
6.995
6.772
4.250
3.238
1.719
1.051
579
456
77
19
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Borglanma Araglar
Ozel Sektor %1

Karma %2
Standart (OKS) %4
(0KS) % a Baslangig %1
Hisse Senedi %5 Endeks %0
Degisken (0KS) %0

Kiymetli Madenler %7 Fon Sepeti %0

Degisken

%26
Standart %8

Borglanma

Araglari TL
Likit %10 %13

Devlet
Katkisi

Borglanma %12

Araglarn YP %11

BES'in saglikl gelismesi hem vatandaslarimiz hem de Turkiye ekonomisi
acisindan buyuk bir 6nem tasimaktadir. BES bunyesinde biriken
yatirimlarin bircok gelismis tilkede oldugu gibi sermaye piyasasi vasitasi
ile tilke ekonomisinin biiyimesine katkida bulunmasi, yatirimcilarin

da bu uzun vadeli buyimeden pay alarak varlklarini arttirmalar:
hedeflenmektedir. Ancak yukaridaki varlik dagilimini detayl bir sekilde
inceledigimizde uzun vadeli bir perspektifle olusturulmasi gereken

BES varlik dagihminin da eski aliskanliklarimiza gore sekillendigini
gozlemliyoruz:

»>» Uzun vadeli bir portféyde en yiksek pay1 almasi gereken hisse
senedi fonlar1 BES portfoylerinde sadece %5 oranindadir. Degisken
fonlarin icinde de bir miktar hisse senedi vardir ancak o da disik bir
orandadir.

>> Cok kisa vadeli olan ve hemen hemen hic reel getiri iretmeyen
Likit+TL Bor¢lanma araclar: fonlar: toplam varliklarinin beste biri
(%23) duzeyindedir. Degisken fonlarin icinde de 6nemli oranda



dusuk getirili, kisa vadeli TL yatirimlar vardir.

Devlet Katkisi'nin toplam portféydeki payr artik 6nemli bir dizeye
ulasmistir. (%12) Buradaki kaynaklarin nasil degerlendirecegi
portfoylerin uzun vadeli getirisi agisindan artik 6nem tasimaktadir.

Ozel sektor borglanma araclar: fonlar: son yillardaki faiz artisi
nedeniyle negatif getiriler Gretmislerdir. Ayrica, disik oranda da
olsa, son yillarda tahvil ihraci yapmis bazi sirketlerin anapara ve faiz
0demelerini yapamamis olmalar: yatirimcilar: drkitmustir. Bunlarin
sonucu olarak bu fonlar toplamda %1 seviyesine dismustur.

Yurt disinda ihrac edilen eurobondlara yapilan yatirimlarin
toplami %17dir.

Yabanci varliklara yapilmis olan yatirimlar ihmal edilebilecek
oranindadir.

Fon dagilimlar1 genelde statiktir. Katihimcilar sisteme ilk
girdiklerinde varlik dagilimlarini genelde sirkete birakmakta, sirketler
de onlar1 Standart veya Degisken Fonlara yonlendirmektedirler.
Ilerleyen yillarda da piyasa sartlar: degismesine ragmen bu fonlarin
dagilimlar: hi¢ degismemektedir.

BES fonlarinin yillik isletme maliyetlerinin %1 ile %2,5 arasinda oldugu
goz onune alinirsa, agirlikli olarak kisa vadeli ve dusik reel getiri ureten
yatirim araglarina yatirim yapilmasi durumunda bu fonlar uzun vadede
beklenen biylmeyi saglayamayacaktir. Devletin vermekte oldugu %25
katki olumludur ama bu katkinin da sonsuza dek sirmesini beklemek
gercekci degildir. Dolayisi ile bu portféy yapisinin da uzun vadeli bir
perspektif ile yeniden yapilandirilmas: sarttir.

"Varlik Dagilimi” boliminde anlattigimiz gibi portfdylerin yatirimcilarin
ihtiyaclari, risk tercihleri ve zaman iginde bu risklere gosterebilecekleri
dayanikliliklar: cercevesinde uzun vadeli bir perspektif ile olusturulmasi
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sarttir. Rastgele olusturulmus emeklilik hesaplar: BES katilimcilarinin

kisa ve uzun vadede beklentilerini karsilayamayacak ve onlar: sistemden
sogutacaktir. Emeklilik sirketlerinin katilimcilara varlik dagilimi konusunda
yol gostermeleri gerekmektedir.

OECD tarafindan hazirlanan “Pension Markets in Focus” baslikli calisma
2018 y1li i¢in gesitli tlkelerdeki emeklilik fonlarinin varlik dagilimlarini
listeliyor.

Yukarida bahsettigimiz gibi halkimiz BES’te agirlikli olarak kisa vadeli

likit enstrumanlara ve dusuk reel getirili bor¢clanma araclarina yatirim
yaparken, hisse senedi yatirimlar: toplamda %12’ye bile ulasamamaktadir.
Gelismis tlkelerin cogunda hisse senetleri varlik dagilimda en buyuk paya
sahip olan varlik sinifidir.

HISSE BORGLANMA GAYRIMENKUL LiKIT YATIRIM DIGER YATIRIMI
SENETLERI ARACLARI ARAGLAR FONLARI ARAGLARI
POLONYA 828 9.7 = 7.3 0.1 0.1
AVUSTRALYA 511 10.7 7.2 14,7 = 144
FINLANDIYA i7l 333 10.3 26 - 16,8
AVUSTURYA i34 464 ih Y - 16
iRLANDA N 41 - id - 216
ABD 312 15 0,7 18 117 16
KANADA 117 HEN] 63 3,7 178 3R
DANIMARKA 1.9 318 0,5 1 ] 58
iZLANDA 158 513 15 123 41
ISVEG 153 182 11 1 622 21
NORVEG 148 42 27 22 364 19
INGILTERE 13,7 25,7 22 19 27 205
ITALYA 13,5 434 15 51 11,1 254
TURKIYE 119 54,1 - 24,5 - 9,6
ISPANYA 11.1 50,6 0.1 124 17.8 79
MEKSIKA 10,3 75 - 0.9 13,7 0
JAPONYA 9.3 313 - 7.5 - 30,8
BELCIKA 9.1 13,1 0.5 32 7L3 26
iSVICRE R 17,7 R 44 6.3 4
SiLI K M1 s 03 {16 01
MACARISTAN 16 60,7 - 47 257 10
YUNANISTAN 1A 615 - 43 1456 2
PORTEKIZ K] 46,6 7.7 73 18 il
ESTONYA 217 184 233 553 03
ALMANYA 0,2 473 28 15 446 16

Kaynak - OECD "Pension Markets in Focus 2018"



Emeklilik Fonlarinin Performanslari Koti mi?

BES'e katilmamis olan kisilere katilmama nedenlerini sordugumda aldigim
ilk cevap cogunlukla "emeklilik fonlar: kot yonetiliyormus" oluyor. Bu
konuda kamuda yaygin bir kani oldugu kuskusuz. Peki gercekte de durum
boyle mi? Gelin birlikte inceleyelim.

Ludens ileri Finansal Hizmetler ve Danismanlik adli bir sirket 2017 yilindan
beri "Emeklilik Yatirim Fonlar: Performans Raporu” baslikli bir rapor
yayinliyor ve tim emeklilik yatirim fonlarinin performanslarin inceliyor.
Asagida deginecegim gibi, bazi bolumlerinde hatali degerlendirmeler
yaptiklarini disinmeme ragmen bu calismay: genelde ¢ok olumlu ve
degerli buluyorum.

Ludens raporunun basinda katilimcilarin sisteme iliskin sikayet
konularinin basinda emeklilik planlarinin getiri performansinin disuk
olmasinin geldigini sdyliyor ve devam ediyor: "BilindigJi tizere emeklilik
sisteminde yer alan katilimcilarin cogunlugu fon dagilimu degisikligi
hakkini kullanmamaktadir. Bunun sonucunda da piyasa kosullarina

gore yeniden duzenlenmeyen planlardan dusuk getiriler elde etmekte ve
memnuniyetsizlikleri artmaktadir. Katiimcilarin piyasa kosullarini dikkate
alarak fon dagihim degisikligi yapabilmesi ancak yeterli bir finansal
okuryazarlik seviyesi ile mimkuindur."”

Emeklilik Yatirim Fonlarinin (EYF) Performans Analizi

Ludens raporunda EYF getirilerini fon kategorileri bazinda inceliyor ve
fonlarin net getirilerini Ttketici Fiyat Endeksi (TUFE), mevduat faizleri ve
fonlarin icerdeki varlik siniflarinin karsilastirma olcutleri ile kiyaslhyor.
Bu kiyaslamalarin en 6énemlisi karsilastirma olcgutleri ile yapilan olmasina
ragmen, raporda bu calisma sadece 2018 yilinin ilk dokuz ay1 igin var,
uzun vadeli bir karsilastirma nedense raporda yer almamus.

Uzun vadede en 6nemli hedefimiz varliklarimizin alim giicind korumak
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olmalidir. Bu nedenle ben fonlarin yatirimcilar agisindan uzun vadede en
onemli gosterge olan TUFE'ye gore olan performansini inceleyecegim.

Ludens raporuna gore BES sisteminin baslangi¢ yili olan 2003'den
gunumuze kadar gecen 15 yillik donemde EYFlerin agirlikli ortalama net
getirileri surekli olarak TUFE'nin tGzerinde olmustur.

Baslangictan | Son 10 yil Son 5 yil
itibaren
EYFlerin agirlikl getirisi %452,70 %242,40 %87,90
TUFE %272,30 %151,00 %74,60

%500.00
%452.70

%272.30 %242.40
0 .

%151.00

%87.90

%74.60

%272.30 %151.00 %74.60

M EYFlerin agirlik getirisi M TUFE



Emeklilik Yatirim Fonlarinin Getirilerinin Kategori Bazinda
incelenmesi

Ludens raporuna gére 2003 yilinin Ekim ayindan raporun hazirlandigi
2018 y1li Eylil ayina dek:

Tum fon kategorileri TUFE'nin Gzerinde getiri saglamistir.

En yuksek getiri, dévizin TL karsisindaki son yillardaki artis:
nedeniyle kamu dis bor¢lanma fon kategorisinde saglanmistir. Hisse
senedi fon kategorisi ikinci sirada yer almaktadir.

En dusuk getiri likit varliklara yatirim yapan standart fonlarda
ve Ozellikle son yillarda reel getirileri ¢cok dusen kamu bor¢lanma
araglarina yatirim yapan fonlardadir.

2003-2018 EYF Getirileri

Kamu Dis Borglanma Araglari %597
Hisse Senedi

Borglanma Araglari
Degisken ve Karma

Para Piyasasi

Kamu Borglanma Araglar

Standart

TUFE

%0 %100 %200 %300 %400 %500 %600 %700
Kaynak - Ludens
Son 10 yillik dénemde (2008-2018) yine Kamu Dis Bor¢lanma Araclari

kategorisi en yuksek getiriyi saglamistir. Bu donemde Kamu (i¢) Bor¢lanma
Araclar: ve Standart Fon kategorileri enflasyonun altinda kalmistir.
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2008-2018 EYF Getirileri

Kamu Dis Borglanma Araglari %469
Hisse Senedi
Borglanma Araglari
Degisken ve Karma
Para Piyasasi

Kamu Borg¢lanma Araglarn

Standart

TUFE %151

Kaynak - Ludens %0 %50 %100 %150 %200 %250 %300 %350 %400 %450 %500

Son 5 yilik dénemde de Kamu Dis Bor¢lanma Araglar: kategorisi en ytksek
getiriyi saglamistir. Kurlardaki artistan dogrudan etkilenen Kiymetli Maden
Fonlar ikinci siradadir. Bu déonemde Kamu (I¢) Borclanma Araclari, Katki ve
Standart Fon kategorileri bu bes yillik dénemde enflasyonun altinda kalmstir.

2013-2018 EYF Getirileri

Kamu Dis Borglanma Araclar %180
Kiymetli Maden

Katihm

Borglanma Araglari

Para Piyasasi

Hisse Senedi

Degisken ve Karma
Standart

Kamu Borglanma Araclari
Katki

TUFE 054

Kaynak - Ludens %0 %20 %40 %60 %80 %100 %120 %140 %160 %180 %200



Yukaridaki grafiklerden rahatlikla gorulebilecegi gibi EYFlerin ortalamada
genel bir performans diasukligi sorunu yoktur. Donemsel olarak bazi
varlik siniflari negatif getiri tiretebilirler. Ornegin, devlet tahvillerinin son
yillardaki reel getirileri sifira yakindir, hatta bazi yillar negatiftir. 2017
yilinda ¢ok iyi bir performans sergileyen hisse senetleri ¢cok kétu bir 2018
yil1 gecirmis ve yatirimcilara reel olarak %32 kaybettirmistir. Kurlarin son
yillardaki yukselisi, icinde altin barindiran Kiymetli Maden fonlarina ve
Turk sirketlerinin ve bankalarinin yurt disinda ihrac ettikleri Eurobondlara
yatirim yapan Kamu Dis Bor¢lanma Araglar: fonlarinin performanslarini
cok olumlu etkilemistir.

Ancak dikkat edilmesi gereken en 6nemli konu, katilimcilarin en ¢ok tercih
ettigi fon siniflar1 olan Standart, Degisken ve Para Piyasasi Fonlarinin
genelde kisa vadeli olan ve dusuk getiriler Gireten varliklar icermelerinden
dolayn getirilerinin surekli olarak alt siralarda olmasidir. Uzun vadede en
yuksek getirileri Greten Kamu Dis Bor¢lanma Araclari ve Hisse Senedi fon
siniflarina yapilan yatirimlar sirasiyla sadece %11 ve %1 diizeyindedirler.

Yukaridaki getiriler ayni kategorideki tim fonlarin ortalama getirileridir.
Dogal olarak bazi fonlar yoneticilerinin verdikleri dogru kararlar
sonucunda ayni fon kategorisi iginde yer alan diger fonlara gore ¢cok daha
iyi performans gostereceklerdir. BES katilimcilar: bu nedenle yatirim
yaptiklar: fonlarin performanslarini yakindan izlemeli ve getirilerden
memnun kalmadiklar: durumda portféy yoneticilerini degistirme
imkanlarini kullanmalidirlar.

Hisse Senedi Fonlarinin Performanslar:

Ludens raporunda Hisse Senedi Emeklilik Fonlari'min getirileri BIST 100
getirisi ile kiyaslaniyor. Bu kiyaslamanin yapilmasi yanhstir, ¢cinku fonlar
hisse senetlerine yaptiklar: yatirimlar sonucu temetti getirisine de hak
kazanirlar. Icinde temettl getirisini barindirmayan bir endeks ile yapilan
kiyaslama elma ile armutu kiyaslamaya benzer. Nitekim, Ludens de bu
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konunun farkinda oldugu icin raporda "BIST 100 Fiyat Endeksi bir getiri
endeksi olmayip, bu endekse temettuler dahil edilmemektedir” notunu
dustyor.

Haklarini vermek gerekirse, Ludens raporun "Ekler” bolimunde dogru
olan karsilastirmay: yapiyor ve hisse fonlarinin getirisini temettileri
iceren BIST-100 getiri endeksi ile karsilastiriyor. Kanimca getiriler 2003-
2018 déneminde BIST 100 getiri endeksinin oldukca gerisinde olsa da

bu tablo da ¢ok olumsuz bir tablo degil, son 10 ve 6zellikle son 5 yi1ldaki
performans oldukca olumlu. Buradan hisse senedi portfoy yéneticilerinin
performansinin gelismekte oldugunu gézlemini de yapabiliriz.

%700.00
%600.000 |
%515.20
%500.00 |
%400.00 |
9%300.00 | %252.70
%230.60
%200.00 |
%100.00 |
%0.00 -
Baslangictan itibaren Son 10 yil Son 5yl
M Hisse senedi fonlarinin agirlik getirisi Bist 100 Getiri Endeksi
2003-2018 Son 10 yil Son 5 yil
Hisse senedi fonlarinin %515,20 %230,60 %56,10

agwrhikl getirisi

Bist 100 Getiri Endeksi %664,50 %252,70 %53,00



BES ile ilgili genel goriislerim
Bireysel Emeklilik Sistemi'nin hem vatandaslarimizin uzun vadeli birikim
ve yatirim yapabilmeleri, hem de bu yatirimlarin tulke ekonomimize katkida
bulunmalar: agisindan dogru bir sistem olduguna inaniyorum. Ancak
ozellikle sosyal medyada ne zaman BES hakkinda bir gérus yayinlasam
cok sayida olumsuz tepki iceren mesajlar aliyorum. Bu olumsuz mesajlar
arasinda en stk rastladiklarim sunlar:
"Fon getirileri ¢cok dusuk”
"Devlet FAK-FUN-FON veya KEY orneklerinde oldugu gibi bir giin
bu birikimlere el koyacak."
"Buraya yatirim yapacagima altin alir, bir kenara atarim daha iyi."
"BES fonlarinda suistimaller var."
"10-15 y1l boyunca birikim yapacagima gencligimde parayi yerim,
daha iyi."
"Devlete de emeklilik sirketlerine de givenmiyorum."
"Emeklilik sirketleri bana hi¢ yardimci olmuyor, yénlendirmiyor."
“Hangi fonlara yatirim yapacagimi bilemiyorum.”

“Yatirim yaptiktan sonra ugrasmak istemiyorum.”

Bu yakinmalarin bazilar: hakli, bazilar: haksiz. Haksiz olanlar bilgi
eksikligine, kulaktan duyma soylemlere ve gecmisten gelen korkulara
dayaniyor. Bunlarin bazilar1 da sisteme girip, 3-5 ay veya 1-2 yil "sabreden”
ama bu surede umdugunu bulamayan kisilerin yakinmalari.

Kanimca 80 milyondan buytuk bir nifusa sahip olan tlkemizde %25
oraninda devlet katkisina ragmen BES ve OKS'ye yeterli ilgi olmamasinin
temel nedenleri asagidadir:

Vatandaslarimizin ortalama gelir seviyesinin dusuklugy,
bircogunun birikim yapacak gelirinin olmamasi,



GELECEGE YATIRIM

Gecmisten gelen kotu tecrubelerin getirdigi devlete kars: gliven
eksikligi;

Finans sektorune, 6zellikle sermaye piyasasi kuruluslarina olan
guven eksikligi;

Finansal okuryazarlik seviyesinin disuklugy;

Uzun yillar siren enflasyon ve krizler ortaminin genlerimize

isletmis oldugu kisa vadecilik;

Toplumumuzun buyuk bir béliumunde 'Uzun Yasam Riski'nin
anlasilmamis olmasi ve uzun vadede sosyal giivenlik sistemimizin
gittikce zayiflayacaginin bilincinde olunmamasi;

Sistemin isletme maliyetlerinin ytksek olmasi;

Bireysel Emeklilik Sirketlerinin BES katilimcilarina emeklilik
planlama ve varlik dagilimi konularinda yol géstermemeleri;

Sistemin Emeklilik Sirketleri ve PYS'ler arasinda cikar catismalar:
icermesi;

Fon performanslarinin katihmecilar ile seffafca ve yeterince
paylasilmamasi.

Emeklilik ve portfoy yonetim sirketlerini bunyesinde bulunduran

finans sektorunun yukaridaki nedenlerden sadece en ustteki, yani
vatandaslarimizin ortalama gelir seviyesinin dusukligu konusunda
yapabilecegi fazla bir sey yoktur. Ancak diger tim nedenler hakkinda bir
seyler yapmak mumkundur. Bunlari kisaca 6zetlemeye calisacagim:

1) Oncelikle isletme maliyetlerinin zaman i¢inde katilime: sayisinin
artmasi ve yonetilen fonlarin bayumesi ile kendiliginden duizelecegini
distinuyorum. Bu, emeklilik sirketleri ile portféy yonetim sirketleri
arasindaki cikar catismalarini da bir 6lciide azaltacaktir. Katkilarin
aktif yonetilen fonlardan ziyade ¢ok daha dusuk maliyetli "Borsa
Yatirim Fonlari"na yonlendirilmeleri getirileri yukseltecektir. Bunlarin



gerceklesmesi icin zamana ihtiyacimiz oldugunun farkindayim.
Elimizdeki sistem maalesef optimal bir sistem degil ama sistemin
artilar1 eksilerinden fazla, bununla yasamak durumunday:z.

2) Tum finansal kuruluslarin tyesi olduklar: birliklerin liderliginde
vatandaslarimizin finans sektérine olan guvenlerini arttirici
calismalar yapmalar: gerekmektedir. 2013 yilinda buyuk bir umutla
baslatilan "Finansal Egitim Ulusal Stratejisi ve Eylem Plan1” maalesef
istenilen derecede basarili olamamistir. Kanimca bunun nedeni
ulke capinda koordinasyon eksikligi ve buyuk kitlelere ulasan, etkili,
bilimsel ve sonuglar: 6lculebilir calismalar yapilamamis olmasidir.
Bazi bankalar, finansal kurumlar ve sivil toplum kuruluslari

bu konuda bireysel olarak ¢nemli calismalar yapmakta olsalar

bile bunlar toplumun genelini etkileyecek dizeyde calismalar
olamamaktadir. Finans sektorinin tim paydaslarinin elele vererek
finansal okuryazarhk ¢alismalarini hizlandirmalar: ve gegmiste
oldugu gibi bu konuda "tribtine oynayarak” degil, gercekten etkili

ve yaygin calismalar yaparak vatandaslarimizi tasarruf, birikim ve
yatirim konularinda bilinclendirmeleri gerekmektedir. Bankalar
Birligi, Sermaye Piyasalar Birligi, Finansal Kurumlar Birligi, Sigorta,
Reastrans ve Emeklilik Sirketleri Birligi, Katilim Bankalar Birligi gibi
birliklerin yoéneticilerinin Tirkiye'de bu konuda faaliyet gosteren
tim kurumlar, sivil toplum kuruluslar: ve Universiteler ile 2019 yili
icinde bir araya gelerek finansal okuryazarlik konusunda yeni bir yol
haritasi ¢izmeleri gerekmektedir.

3) BES'in ne derece guvenli bir sistem oldugu herkese anlatilmals,
vatandaslarimizin ge¢miste yasanmis olan olumsuz olaylarin

bu sistemde gerceklesmesinin imkansiz oldugu konusunda ikna
edilmeleri gerekmektedir.

4) Emeklilik sirketleri her katihmciya mutlaka emeklilik plani
ve varlik dagilimi konularinda yol gostermeli ve Ozellikle varlik
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dagilimi ve zaman i¢indeki portfoy dengeleme / fon degistirme
konularinda yardimci olmalidir. Milyonlarca katilimcinin oldugu bir
sistemde bu ancak teknoloji yatirimlari ile miimkandur. Ornegin,
robo-danismanlar vasitasi ile katiimcilara varlik dagilimi ve yillar
boyunca portfoy dengeleme hizmetleri verilmelidir. Baz1 emeklilik
sirketlerimizin bu yatirimlar: baslatmis olmalar: sevindiricidir, ancak
halihazirda bu tur hizmetleri alan yatirimcilarin orani ¢ok dusuktur.
Yukarida gordigunuz gibi, BES fonlarinin genel performanslar: hig
de algilandig: gibi kotu degildir. Ancak toplumdaki algl bunun tam
tersinedir. Emeklilik sirketleri fon getirileri konusunda yatirimcilara
net analizler sunmamaktadirlar. Yatirimcilar: fonlarin toplu getirileri
degil, kendi portfoy getirileri ilgilendirir. Yatirimcilarinin portféy
getirilerinin, devlet katkisi ayr: tutularak seffaf, kolayca ulasilir ve
anlasilir bir sekilde raporlanmasi sarttir.

5) Ben de bir BES katilimcisi olarak emeklilik sirketim tarafindan
yeterince bilgilendirilmedigimi distinuyorum. Bu konularin

cok icinde olan biri olmama ragmen, yatirim yaptigim fonlarin
performanslarini gérmek icin sirketin web sitesinde uzun bir siire
ugrastyor, cogunlukla da aradigim bilgileri bulamiyorum. Burada
sirket ad1 vermeyecegim ama gecen sene BES hesabimin bulundugu
cok buyuk bir emeklilik sirketini fon performansimi bana yanlis
bildirdikleri icin degistirdim. Bu konuda bilgilendirmek ve uyarmak
amaciyla sirket genel mudurine yaz yazdim, tenezzul edip bana
geri bile donmedi. Yuzbinlerce kisi ile ugrasmanin operasyonel
zorluklarinin bilincindeyim ama sirket yoneticilerinin 6zellikle
guveni zedeleyecek konularda cok daha dikkatli olmalar: gerektigini
distintyorum.

6) Son olarak, vatandaslarin birikimlerini alip onlarin gelecegi

ile ilgili buyuk bir sorumluluk altina giren tim finans sektora
calisanlarinin (emeklilik sirketi pazarlama elemanindan PYS yonetim
kurulu baskanina kadar) asli misyonlarinin katihmcilarin birikimlerini



onlarin ihtiyaclar: ve risk tercihleri dogrultusunda en adil ve verimli
sekilde yonetmek ve onlar: gelecege hazirlamak oldugunun bilincinde
olmalar: gerekmektedir. Yatirimcilarin ¢ikarlar: sirket ¢ikarlarinin
onunde gelmelidir. Bu bilincte olmayan hicbir kimse bu sektérde
calismamalidir.

Bu Boéliimiin Ozeti

»> Ulkemizde 2003 yilinda devreye girmis olan Bireysel Emeklilik Sistemi
(BES), calisanlarin emeklilik dénemlerinde ek bir gelir imkan elde
etmelerini amaclayan bir tasarruf ve yatirim sistemidir.

> BES, devlet tarafindan gozetilmekte ve desteklenmektedir. Her BES
katilmcisinin birikimine devlet (yillik asgari ticret toplamina kadar) %25
ilave yapmaktadir.

>> EmekRlilik Sirketleri ile yapilan sézlesmeler sonrast katilimct tarafindan
yapilan birikimler portféy yonetim sirketleri tarafindan yatirimcilarin
tercih ettikleri fonlarda degerlendirilir.

»> BES; Hazine ve Maliye Bakanlgi, Sermaye Piyasast Kurulu, EmeRlilik
Gozetim Merkezi, Takasbank ve bagimsiz denetim sirketlerinin denetim,
gozetim ve kontroli altinda olan gtivenilir bir sistemdir.

> Ludens adli bagimsiz bir degerlendirme sirketinin raporuna gore uzun
vadede tiim BES fonlar: enflasyonun (TUFE) tGizerinde net getiri saglamis
ve birikimlerin alim gtictini artirmiglardir.



GELECEGE YATIRIM

Eylem Zamani

Attila KOKSAL



Degerli okuyucular, kitabimizin sizleri temel bilgilerle donatacagin
umdugumuz kismi bitti, simdi eylem bélumune geldik.

Artik yasamlarinin emeklilik evresini disinmek durumunda olan

sizler bundan sonraki adimlarinizi hep geleceginizi dustunerek atmak
zorundasiniz. Bu korkulacak bir sey degildir. Eger tasarruf ve yatirim
konularinda tim yasantiniz boyunca bilingli ve disiplinli davranir ve
onemli hatalar yapmazsaniz (dikkat edin, "her zaman sadece dogrulari
yaparsaniz” demiyoruz, ¢cinkd bu mumkin degildir) yasantiniz boyunca
maddi acidan sikinti cekme ihtimalini en aza indirebilirsiniz.

Bu kitabi yazmaya baslarken hedeflerimiz sunlardu:

1) Sizleri genelde aile icinde her zaman aciklikla dile getirmediginiz
parasal konularda dusinmeye ve konusmaya sevk etmek;

2) Esinizle parasal konulara yaklasim farklarinizi anlamanizi
saglamak;

3) Sizleri gelecege yonelik finansal planlar yapmaya tesvik etmek;

4) Tasarrufun ve birikimin yasamimizdaki yerlerini anlatmak, birikim
yapabilmek icin aile buitcesi yapmanin ve bu butceyi surekli gdozden
gecirmenin 6nemini vurgulamak;

5) Kucuk birikimlerin uzun vadede bilesik getiri sayesinde anlamh
buyukluklere ulasabilecegini gostermek;

6) "Yatirim yapma“'nin aslinda dusunuldugi kadar zor bir sey
olmadigini anlatmak;

7) "Varlik Dagilimi" kavraminin énemini ve bu kavramin zaman icinde
yatirimlarinizi nasil koruyacagini ve gelistirecegini gostermek.

Gercekten de yatirim yapmak c¢ok zor bir is degildir. Dort temel aritmetik
islemini bilen herkes iyi bir yatirimce: olabilir. Hatta bélme islemine de pek
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gerek yoktur; toplama, ¢ikarma ve ¢arpma bilmek ¢cogu zaman yeterlidir.
Basarili bir yatirimci olmak icin her gun ekran karsisinda oturmak,

dinya piyasalarinda olanlar: takip etmek, stirekli islem yapmak, analizler
yapmak, vb. gerekli degildir. Finans dinyasinda bu hizmetleri veren sayisiz
yatirim danismani ve portfoy yoneticisi mevcuttur. Sizlere disen onlardan
ne tur bir hizmet isteyeceginizi anlayacak kadar bir finans bilgisine sahip
olmaktir. "Varlik Dagihmini” bélumunde danisman seciminde nelere dikkat
etmeniz gerektigini detaylica anlatacagiz.

Finansal acidan 6zgur bir yasam surebilmek icin asagidaki tavsiyelerimizi
bir yasam tarzi olarak benimsemeniz ve ailenizin tim fertlerinin buyuk bir
disiplinle bunlar1 uygulamas: faydali olacaktir:

Tutumlu olun: Kitabimizin basinda anlattigimiz gibi her sey
tasarruf etmekle baslar. Tutumlu olun, gereksiz harcamalardan
kacinin ve paranizin kiymetini bilin. Butce yapin ve harcamalarinizi
kontrol altinda tutun. Ozellikle suirekli tikettigimiz elektrik, su, gida
malzemeleri vb.’yi kullanirken israf etmemeye 6zen gosterin.

Biriktirin: Ama az, ama cok, her ay mutlaka belirli bir miktar
gelecekte olusacak ihtiyaclariniz icin bir kenara ayirin. Miktar: ne
olursa olsun her ay birikimlerin belli bir kismini bir kenara ayirmak
aile icinde tasarruf disiplininin yerlesmesi agisindan ¢ok ¢nemlidir.

Yatirim yapin: Tasarruflarinizi atil, yani hareketsiz tutmayin,
onlar: zaman icinde buyuyecek ve size faiz, kar payi, deger artisi
olarak gelir saglayacak para ve sermaye piyasasi araglarina
yonlendirin. Yatirim yapmak disaridan goruldigu kadar zor bir
sey degildir. Oldukca basit ancak tutarl stratejiler ile cok olumlu
sonuclar almak herkes i¢in mumkunddur.

Zamana yayllarak yapilmis yatirimlarin bilesik getiri etkisi mucizevi
sonuclar verebilir. Ornegin, buginden baslayarak yapacaginiz aylik 50-100
TLlik yatirimlarin, 20-25 yil sonra hic ummadiginiz bir buyuklige ulasmasi
yuksek bir ihtimaldir.



Buyuk birikimlere ulasmak ancak bilesik getiri etkisi ile olur. Yatiriminizi
ikiye katlamak icin gereken getiri orani ve yil sayisini, asagida verilen 72
kuralina gore hesaplayabilirsiniz.

Getiri Orani x Yil Sayis1 = 72

Ornegin yatirimlariniz yilda ortalama %9 getiri sagliyorsa, toplam
birikiminiz her 8 yilda bir ikiye katlanacaktir. Bu, bilesik getirinin gicudur.

Ne kadar inanilmaz degil mi? Daha ¢nce de belirttigimiz gibi, séylentiye
gore dunyanin en dahi insanlarindan biri olan Einstein’a dinyanin en
buytk icadinin ne oldugu soruldugunda, “bilesik getiri” cevabini vermistir.

Gergekten de bilesik getirinin 6nemini ne derece vurgularsak
vurgulayalim, hakkini veremeyiz. Bir-iki sayisal érnek saniyoruz konuyu
daha net anlatmamiza yardimci olacaktir:

25 yasinda BES sistemine girip her ay 100 TL birikim yapan bir gencin

bu birikim oranini sabit tutup yillar boyunca %3 reel (yani enflasyondan,
vergiden ve tim giderlerden arindirilmis) bir ortalama getiri elde ettigini
varsayalim. Her ne kadar gelecege yonelik getiri oranlarini tahmin etmek
mumkin degilse de %3 oldukca gercekci ve ulasilabilir bir getiri oranidir.
Bu durumda, ayda sadece 100 TL ile birikimler ileriki yillarda asagidaki
seviyelere ulasacaktir:

Yas Gegen Yil Sayisi Toplam Birikim
65 40 90.842 TL
70 45 111.264 TL

Burada dikkat edilmesi gereken konu, yukaridaki miktarlarin birikimin
"reel” yani bugliinki alim giicini yansitan degerler olmasidir. Ayda
sadece TL 100 ile ulasilan miktar kanimizca dikkat ¢ekicidir. Aylik olarak
bir kenara ayirabileceginizi dusindigunuz tutara gore kendi hesabinizi
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yaparsaniz hedefleyebileceginiz birikim seviyesini bulabilirsiniz. (Ornegin
aylik 500 TL yatirim ve %3 reel getiri ile 70 yasinizda 556,320 TL bir
birikiminiz olacaktir.)

Ortalama reel getirinin %4 olmas: durumunda ise (ki bu da gergekci
olmayan bir senaryo degildir), aylik 100 TL tutarinda bir yatirimin
ulasacag birikim rakamlar: asagidaki gibi olacaktir:

Yas Gegen Yil Sayisi Toplam Birikim
65 40 114.030 TL
70 45 145235 TL

Bu o6rnegi de aylik 500 TL tutarinda bir yatirim ile hesaplarsak, 70 yasinda
ulasilacak deger olarak 726.175 TL buluruz.

Bazilarinizin "Amaaan, 70 yasina gelince ben o parayi ne yapayim?"
dedigini duyar gibiyim. "Emeklilige hazir mry1z?" bélimuinde anlattigimiz
gibi, 65 yasinda emekli olduktan sonra sizleri ortalamada 20-25 yillik bir
yasam bekliyor. Simdiden kenara koyacaginiz aylik makul birikimler sizlere
hayatinizin altin yillarinda finansal sikinti cekmemek konusunda buytk bir
guvence olacaklardir.

Yatirimlarimizda riski yayin: Zaman icinde piyasalardaki
dalgalanmalar sizi mutlaka tedirgin edecektir. Bazi yatirimlariniz iyi
giderken, digerleri zaman zaman koti performans gostereceklerdir.
Bu nedenle yatirimlar: belirli enstrumanlara yogunlastirmayin,
birikimlerinizi mevduat, déviz, yatirim fonlari, hisse senetleri, sabit
getirili menkul kiymetler ve altin, gimis gibi emtialarin getirisine
endeksli fonlar arasinda paylastirin. "Varlik Dagilimi" béliminde bu
konuya daha detayli deginecegiz.

Dalgalanmalara hazirlikli olun: Varlik degerleri (hisse senedi,
altin, doéviz vb. fiyatlari) bircok makroekonomik gelisme, sektorel



egilim ve sirketlere 6zgu faktorlerden etkilenir ve de strekli
dalgalanirlar. Ornegin, Borsa Istanbul hisse senetleri endeksi 30 yillik
tarihi boyunca ¢ok sert disuislere maruz kalmis, zaman zaman da

cok hizli yukselisler sergilemistir. Altin fiyatlar: cok uzun yillar yatay
seyredip yatirimcilarina buyuk zararlar ettirmis, sonra da ard: ardina
rekor kiran yukselisler yapmstir. Televizyon ekranlarinda her sabah
gordugunuz gibi doviz kurlar: da surekli iner cikar ve yatirimlarin
degerini olumlu veya olumsuz yonde etkilerler.

Kisa vadeli tahminlere, séylentilere asla kulak asmayin:
Uzman olsun veya olmasin kimsenin kisa vadeli piyasa tahminlerine
gore asla yatirim yapmayin. Kimse, evet hi¢ kimse, surekli olarak
piyasalarda ne tur gelismeler olacagini dogru olarak tahmin edemez.
Zaman zaman tutan kisa vadeli tahminlerin cogu tesaduftur.

Yatirimlarimizi basit bir plan cercevesinde yapin: Piyasalarda
ne olursa olsun, belirlediginiz miktar1 her ayin belirli bir ginu
yatirima dénustirin. Bu plandan asla sasmayin; tiyo, dedikodu gibi
soylentilere kanip yatirim stratejinizi degistirmeyin.

Hisse senedi se¢gmeye kalkmayin: Piyasaya gore daha iyi
getiri saglayacak hisse senetlerini se¢cmek, sirketlerle dogrudan
gorusebilen, sektorler ve sirketler hakkindaki sayisiz arastirma
raporlarina ulasabilen profesyonel fon yoneticilerinin isidir (ki
onlarin da surekli olarak dogru secimler yaptiklar: sdylenemez).
Hisse senedi se¢cmeyin, hisse senedi yatirimlarinizi profesyonel
portfoy yoneticilerinin yonettigi fonlara, distik maliyetli endeks
yatirim fonlarina veya hisse senedi agirlikli yatirim fonlarina yapin.
Uzun vadede piyasadan surekli daha iyi getiri saglayan yatirimci
neredeyse yok gibidir. Endeks getirisini yakalamaniz basaril bir
yatirim i¢in yeterli olacaktir.

Asla asir1 derecede risk almayin: Kredi kullanarak hisse senedi
almak, kaldirach doviz islemi yapmak turunden karmasik ve asiri
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riskli islemlere itibar etmeyin. Amaciniz baskasinin parasi ile kisa
vadede kazang saglamak degil, kendi birikiminizi uzun vadeli
degerlendirmek olmalidir. Kredi kullanarak yatirim yaparsaniz buyuk
bir ihtimalle birikimlerinizi kaybedersiniz.

Bir yatirim aracinin nasil isledigini anlamiyorsaniz, yatirim
yapmayin: Gelecekteki yasaminizda size zaman zaman degisik
yatirim onerileri gelecektir. Kazang beklentisi ne kadar yuksek olursa
olsun, asla anlamadiginiz ve size karmasik gelen bir Girtine yatirim
yapmayin.

Yatirimlarimz siirekli takip edin: Yatirimlarinizi dazenli
olarak gézden gecirin. Herhangi bir yatirimda hata yaptiginizi
disunityorsaniz konunun uzmanlarina danisip gorus alin.
Profesyonel bir portfdy yoneticisinin yonettigi bir fona yatirim
yaptiysaniz onun performansini takip edin. Yatirimlarinizin
bazilari zararla sonucglanacaktir, bu kaginilmaz bir durumdur.
Onemli olan kazandiran yatirimlarin uzun vadede zarar edenlerden
daha ¢ok olmasidir. Zarar eden hatali yatirimlar: erken belirleyip
sonlandirmakta fayda vardir. Ama her zarar eden yatirim yanlis
yatirim degildir. Kisa vadede negatife donmus olan bir yatirim uzun
vadede kazandirabilir. Bu nedenle yatirimlar: sonlandirirken de
dikkatli olmak gerekir.

"Yatirim Basit Bir Istir" boliminde sizlere yatirim yapmanin gérundiagu
kadar zor bir is olmadigini ve belli prensiplere sadik kalinmasi durumunda
uzun vadede olumlu sonuclar alma ihtimalinin yuksek oldugunu anlatmaya
calistik.

Birikimlerimizi yatirima donusturuirken dikkat etmemiz gereken konular

sunlardir:



Birikimlerimizi 6éncelikli olarak enflasyona karsi korumak, finansal
varliklarimizin toplam alim giictinu istikrarh bir sekilde yukseltmek;

Birikimlerimizi piyasalardaki risklere kars: korumak, piyasa
dalgalanmalarindan mumkin oldugunca az etkilenmelerini
saglamak;

Gelecege yonelik hedeflerimize ulagsmak icin gereken birikim
miktarin ve getiri oranlarini saptamak ve (tercihen yatirim
danismanlarinin yardimi ile) hedeflerimize ulasmak icin ne tir
riskler almamiz gerektigini ve bu risklere zaman icinde dayanip
dayanamayacagimizi belirlemek;

Yatirimlarimizin 6zellikle kriz dénemlerinde ve/veya piyasalardaki
sert dususlerde bizi panige sevk edecek bir yapida olmamasini
saglamak.

Kitabimizin cesitli bélumlerinde belirttigimiz gibi kisa vadede zengin
olmak maalesef sadece ¢ok sansli, cok az sayida kisiye nasip olur.
Ozellikle sabit gelirli kisiler i¢in varlikli olmanin yolu yasamlar: boyunca
butce yaparak tasarruf etmekten, tasarruflar: birikimlere dénustirmekten
ve bu birikimleri uzun vadeli, saglikli yatirim araclarina aktararak zaman
icinde buyumelerini saglamaktan gecer.

Yatirimlar: saglikli buyitmenin yolu bizi hedeflerimize ulastiracak
getirileri saglayacagini disundigumuz yatirim araclarina
yonlendirmekten gecer. Ancak "Turk Halkinin Yatirim Aliskanhklar”
bélumunde anlattigimiz gibi bircogumuz yatirim yaparken gecmisten
gelen aliskanliklarla kisa vadeli dustnuyor, riskleri yaymiyor ve
gereginden fazla islem yaparak fazla komisyon ve/veya vergi ¢duyoruz.
Bu bolumde sizlere saglikli bir "Varlik Dagilimi"nin uzun vadede nasil bir
farklihk yarattigini gostermeye calisacagiz.
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Gelin simdi gecmisi analiz ederek Turk yatirimcilarin yatirim
performanslarina bir gz atalim:

Hanehalk: Finansal Varliklarinin Dagilimi (Kayitdis:1 Haric)

DIGER YATIRIM FONLARI %3

i [V
EMEKLILIK YATIRIM DOLASIMDAKI PARA + REPO %5

FONLARI %6

HISSE SENEDI %5

KIYMETLI MADENLER %2

TL MEVDUATI
%43

YABANCI PARA
MEVDUATI
%36

Kaynak - TCMB Hanehalki Finansal Varliklart Anketi Kasim 2018

Oncelikle daha 6nceki bolimlerde de gostermis oldugumuz "Turk Halkinin
Varlk Dagilimi" tablosunu birlikte bir inceleyelim:

Gayrimenkul ve kayit dis1 yatirimlar: kapsamayan bu tabloya bakinca
gozumuze ilk sunlar carpiyor:

»» Vatandaslarimiz finansal yatirimlarinin ¢ok ama ¢ok 6nemli bir
boéliumuinu (%84) bankalardaki kisa vadeli mevduat hesaplarinda
veya nakitte degerlendiriyorlar.



Toplam finansal birikimlerin neredeyse yaris1 (%43) ortalama
vadesi bir ay civarinda olan TL mevduat hesaplarinda duruyor.

Toplam finansal varliklarin %36's1 yabanci para cinsinden mevduat
hesaplarinda duruyor. Bu hesaplarin vadeleri de genelde 1 ayin biraz
uzerinde.

Sermaye piyasasl! enstriumanlarina ayrilmis olan birikimler
neredeyse ihmal edilecek boyutlarda. Toplam yatirimlardan hisse
senetleri %5, yatirim fonlar: %3 pay aliyorlar. Tahvil ve bono gibi
sabit getirili sermaye piyasasi araclarina yapilan yatirimlar ihmal
edilebilir boyuttadir.

Son yillarda 6nemli bir gelisme gosteren Emeklilik Yatirim
Fonlarinin pay: toplam yatirimlar icinde %6'ya ulasti. Ancak fon
emeklilik fonlarinin icindeki varliklarin dagilimi da genelde kisa
vadeli bir perspektif ile yapilmakta olup bunu ileride daha detaylica
inceleyecegiz.

Yurt disi yatirim aracglarina (uluslararasi hisse senetleri, tahviller,
vb.) yapilan yatirimlar da ihmal edilebilecek boyutlardadir.

Turkiye'de kayit disi ekonominin gayri safi milli hasilaya orani
hakkinda net bir bilgi yoktur. Cesitli arastirmalar bu orani %15
ile %30 bandinda raporlamaktadirlar. Toplam tutar: net olarak
bilemememize ragmen vatandaslarimizin finansal sistem disinda
tuttuklar: (yastik alt1 tabir edilen) doviz ve altin yatirimlarinin tim
hanehalk: varliklarinin %10'u ile 20'si arasinda oldugu tahmin
edilmektedir.

Bu tabloya bakip da bunun dogru bir varlik dagilhimi oldugunu soylemek
mumkin degildir. Bu savimizin nedenlerini birazdan daha detayh
anlatacagiz ama once son yillarda énemli bir biyume icinde girmis olan
bireysel emeklilik sistemimizdeki varlik dagilimini da bir inceleyelim:
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Emeklilik Fonlar1 Varlhik Dagilimi

Hazine Bonosu %0 Kira Sertifikalar %4

Ozel Sektor Borglanma
Araglar %11

Devlet Tahvili %28

Kamu Dis Borglanma
Araglar %13

Diger %14
Ters Repo %4

Kaynak - TKYD, 2018 3. Ceyrek

Son yillarda gercekten cok 6nemli bir gelisme gostermis olan BES hem
vatandaslarimiz hem de Turkiye ekonomisi acisindan biytik bir 6nem
tasimaktadir. BES bunyesinde biriken yatirimlarin bircok gelismis tlkede
oldugu gibi sermaye piyasasi vasitast ile tilke ekonomisinin biiyiimesine katkida
bulunmasi, yatirnmailarin da bu uzun vadeli biylimeden pay alarak varliklarin
arttirmalar: hedeflenmektedir. Ancak yukaridaki varlik dagilimin detayli bir
sekilde inceledigimizde uzun vadeli bir perspektifle olusturulmasi gereken BES
varlik dagihminin da eski aliskanhklarimiza gore sekillendigini gézlemliyoruz:

»>> Uzun vadeli bir portféyde en yiiksek pay1 almasi gereken hisse senedi

yatirimlar: BES portféylerinde sadece %11 oranindadr.

»>> Cok kisa vadeli olan ve hemen hemen hig reel getiri Giretmeyen Borsa
Para Piyasasl, Ters Repo ve diger tanimli fon tirleri toplam varliklarinin
beste biri (%20) dizeyindedir.



Sabit getirili menkul kiymetlerin (Ozel Sektor Borglanma Araglari, Devlet
Tahvili) toplamdaki orani %40 civarindadir.

Doviz cinsinden olan Kamu Dis Borclanma Araclar’nin toplamdaki pay:
%13'dir.

Yabana varliklara yapilmis olan yatirimlar sadece %3 oranindadir.

Yukaridaki dagihm giinimuz sartlarinda sekillenmis olup, bu dagilimin dogru
veya yanlis oldugunu séylemek yerinde bir yaklasim olmayacaktir. Ancak bu
varlik dagihminda gecmisten gelen aliskanhiklarin 6nemli rol oynadig ve bu
dagihimin icinde bulundugumuz ortamdaki belirsizlikler ytzinden kisa vadeli bir
perspektif ile sekillendigini s6ylemek mumkuindur.

BES fonlarinin yillik isletme maliyetlerinin %1 ile %2.5 arasinda oldugu goéz
onune alinirsa, agirhikl olarak kisa vadeli ve dusiik reel getiri ireten yatirim
araclarina yatirim yapilmasi durumunda bu fonlar uzun vadede beklenen
biylmeyi saglayamayacaklardir. Devletin vermekte oldugu %25 katki (bkz.
Bireysel Emeklilik Sistemi Bolumu) ¢cok olumludur ama bu katkinin da sonsuza
dek siirmesini beklemek gercekci degildir. Dolayisi ile bu portfoy yapisinin da
uzun vadeli bir perspektif ile yeniden yapilandirilmasi sarttir.

Varlik dagilimlarimiz boyle, simdi ge¢mise donip yatirim araglarinin cesitli
donemlerdeki reel getirilerini inceleyelim:

1986-2018 ORTALAMA

HAZINE FAIZI %7,28
MEVDUAT FAIZI %1,23
BORSA %86,85
DOLAR - YASTIK ALTI -%3,08
DOLAR - BANKA %3,34
ALTIN %0,95

Kaynak - TCMB, Unld & Co. Arastirma Birimi, Abdurrahman Yildirim,
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Yukaridaki tablo Borsa Istanbul'un ilk faaliyete gectigi 1986 yilindan
gunumuze dek halkimizin tercih ettigi yatirim araclarinin yillik ortalama
reel (enflasyondan arindirilmis) getirilerini gostermektedir. Ayrica Gg¢
degisik donemi de getiriler agisindan incelemeyi uygun gorduk, soyle ki:

1986 - 2003 dénemi: Enflasyon ortalamasinin %63 oldugu, Turkiye
ekonomisinin yuksek butce aciklar: verdigi ve hazinenin ancak
cok yuksek reel faizler 6deyerek borclanabildigi yillar. Dinyada ve
Turkiye'de bu donemde sayisiz krizler yasanmistir. Buna benzer bir
enflasyon ortami dinyada baska hicbir tilkede yasanmamuistir. Bazi
Guney Amerika ve Afrika ulkelerinde yiksek enflasyon zaman icinde
¢okuslerle sonuclanan hiperenflasyona déntsmustir. Turkiye 18 yil
suren bu donemi hiperenflasyona girmeden ve buytk bir ¢cokintd
yasamadan atlatmay: basarmustir.

2004 - 2010 donemi: Enflasyonun dususe gectigi, ekonomide ve
siyaset alaninda normallesmenin basladigl, yabanci yatirimeilarin
gelismekte olan piyasalara ve Turkiye'ye olan ilgilerinin arttig1, dinya
genelinde disik faiz ortaminin sirdiga dénem.

2011 - 2018 dénemi: Turkiye'de siyasi gerilimin artti181, ekonomideki
biyimenin yavasladigl, enflasyonun %10 seviyelerinde sabitlestigi,
ozellikle son yillarda yabanci yatirimei ilgisinin ge¢mise oranla
yavasladigi donem.

Yukaridaki dénemlere ait reel varlik getirileri asagidaki tabloda
sunulmaktadir.



HAZINE FAIZi
MEVDUAT FAIZI
BORSA

DOLAR - YASTIKALTI
DOLAR - BANKA
ALTIN

1986-2003

%11,9
-%0,4
%5,8
-%5,5
%3,4
-%4,1

YUKSEK
ENFLASYON
YUKSEK BUTGE
ACIKLARI
YUKSEK REEL
FAiz

Simdi analizimize baslayalim:

2004-2010
%7,7
%6,4

%13,4
-%6,4
-%2,8
%10,7

ENFLASYONUN
DUSUSE GECisi
YUKSEK FAiZ

YABANCI YATIRIMCI
iLGist
ALTIN FIYATLARINDA

RALLI

2011-2018

-%0,3
%0,6
%0,8
%6,4
%9,3
%5,4
DUSEMEYEN
ENFLASYON
EKONOMIDE
BOZULMA
SivAsi
BELIRSIZLIKLER

Turk halkinin en sevdigi yatirim araci olan TL mevduat (ki toplam

yatirimlarin neredeyse yarisi buradadir) 1986-2017 arasinda sadece

%1,2 oraninda ortalama reel getiri elde etmistir. Bunun da énemli bir

kismi 2004-2010 yillar: arasinda enflasyonun dusup de faizlerin bir

stre daha yuiksek kaldig1 donemden gelmektedir. Ozetle, kisa vadeli

mevduat birikimleri ancak enflasyona kars: korumakta, cok az bir

reel getiri Uretmektedir. (Not: Burada “ortalama” olarak belirttigim

getiri aritmetik degil, geometrik getiri ortalamasidir. Bu konunun

detayina burada girmek istemiyorum ama bilinmesi gerekir ki aritmetik

ortalamalar 6zellikle yillik getiriler arasinda btiytk farklhiliklar olmast

ve eksi getiriler bulunmast durumlarinda yaniltict sonuglara yol

acabilirler.)
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Hazine bonolar: ve devlet tahvillerinden 1986-2003 ve 2004-2010
yillar1 arasinda mucizevi getiriler elde edilmis olup, bu donemlerdeki
yillik ortalama getiriler sirasiyla %11.9 ve %7.7 olmustur. Maalesef
halkimiz mevduata gore daha uzun vadeli olan bu yatirim araclarin
tercih etmedigi icin bu getiriler agirlikh olarak bankalar ve yabanci
yatirimcilar arasinda paylasilmistir. Son yillardaki dusik faiz politikasi
nedeniyle yeterli reel faiz iretmeyen kamu bor¢lanma araclari
cazibelerini bireysel yatirimcilar nezdinde tamamen yitirmislerdir.

Yine Turk halkinin en sevdigi yatirim araclarindan olan ve "gtivenli
bir liman" olarak distundukleri dolarin da uzun vadede anlamli reel
getiri Uretmedigini, hatta yastik altinda tutulan dolarlarin yatirimcilara
ciddi reel zararlar ettirdiklerini bu tabloda gérmek mumkundur.
Bankalarin dolar hesaplarina verdikleri faizlerin 6zellikle 1986-2003
arasinda yuksek olmasi (Not: bu dénemde zaman zaman dolar tevdiat
hesaplarina verilen faizler %20'lerin tizerine ¢ikmuistir. Bu kitaptaki
hesaplamalarda o dénem i¢in ortalama %10, 2003 sonrast i¢in buytk
bankalarin ortalama aylik faiz oranlart kullanulmistir.) bankalarda
degerlendirilen dolarlarin getirilerini yuksek tutmustur. Son yillarda
Turk lirasinin tim yabanci paralar karsisindaki deger kayb: bunlarin
yuksek reel getiri saglamalarina neden olmustur.

Hem evde saklanabilir olmasi hem de dolar cinsinden fiyatlandig:
icin halkimizin en sevdigi yatirim araclar: arasinda olan altin 1986-2018
doéneminde hemen hemen hic reel getiri saglamamis, bu 33 senenin
18'inde negatif getiri Uretmis ve yatirimlar: enflasyona kars: 6nemli
olcude eritmistir. 2004-2010 arasinda dunya altin fiyatlarinda yasanan
ralli sayesinde bir dénem yatirimcilarin "ytizanu guldirmus” tar. 2011-
2018 yillar arasinda altin dolarin TL karsisinda degerlenmis olmasi
sayesinde reel getiri Uretmistir.

Hisse senetleri 1986-2017 yillar arasinda %6,9, ekonomimizin
iyi durumda oldugu 2004-2010 déneminde ise %13,4 reel getiri



uretmislerdir. 2017 y1lindaki guclu yukselise ragmen son 8 yilda hisse

senetlerinin ortalama reel getirisi sadece %0,64 olmustur. (Not: Endeks

getiri hesaplamalarinda BIST 100 degerleri baz alinmistir. BIST 100

Endeksi bir fiyat getiri endeksi oldugu icin hisse senetlerinin toplam

getirilerine yillik temettt oranlarinin eklenmesi ile olusur. 33 yillik

temettl oranlarina ulasamadigimiz icin hesaplarda her yil icin son 12

yiin ortalama temettt getirisi olan %2,5 oraninit kullandik. Temettt

oranlart yildan yila degisiklik géstermis olsalar da bu varsayimin genel

sonug Uzerinde ¢ok btiytk bir sapma yapacagin distinmuyorum.)

% 8,000

% 6,000

% 4,000

% 2,000

% 0,000

% -2,000

% -4,000

Yillik Ortalama Reel Getiriler 1986 - 2018

% 1.278 % 6,852
0 r
% 3,335
Dolar

Yastikalti .

Hazine Mevduat Borsa Dolar Cumhuriyet
Faizi Faizi Banka Altini
% -3,076
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2007 2008 2009 2010 2011

E N iYi BORSA USD BORSA ALTIN ALTIN
39,99% 19,27% 84,58% 24,29% 24,09%

HAZINE FAizi ALTIN ALTIN BORSA USD
9,24% 16,24% 25,99% 17,43% 11,22%

MEVDUAT | HAZINE FAiZi | HAZINE FAizi | HAZINE FAiZi | HAZINE FAiZi
7,11% 8,30% 5,79% 1,97% -1,58%

ALTIN MEVDUAT MEVDUAT MEVDUAT MEVDUAT
-3,99% 5,67% 2,41% 0,28% 3,12%
E N K 0 T U USD BORSA USD USD BORSA
-23,91% -56,05% -8,25% -2,84% -29,76%

FLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON ENFLASYON

8,39% 10,06% 6,53% 6,40% 10,45%

Yukaridaki tabloda yatirim araglari 2007-2018
yillari arasindaki getirilerine gdre en yuksekten en
dasuge gore siralanmislardir. Tabloda géraldagua
gibi herhangi bir yatirrm aracindan surekli olarak
enflasyonun Gzerinde getiri almak mamkun degildir.
Ornegin 2007 yilinda en yiksek getiriyi saglayan
hisse senetleri 2008 yilinda siralamada en asagida
yer almaktadir.



2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BORSA USD BORSA uUSD ALTIN BORSA USD
43 87% 11,26% 16,88% 15,25% 20,61% 30,90% 16.05%
HAZINE FAiZi |[HAZINE FAiZi|HAZINE FAiZi ALTIN USD ALTIN ALTIN
2,39% 0,28% 1,41% 2,87% 11,16% 7,95% 12.89%
MEVDUAT MEVDUAT USD MEVDUAT |HAZINE FAiZi | HAZINE FAiZi MEVDUAT
1,64% 0,09% 0,97% 0,82% 1,54% 1,32% -1.91

ALTIN ALTIN MEVDUAT |HAZINE FAiZi] MEVDUAT MEVDUAT | HAZINE FAiZzi

-6,17% -16,49% 0,40% 0,54% 1,17% 0,74% -5.60%
USD BORSA ALTIN BORSA BORSA USD BORSA

-11,35% -19,28% -2,92% -23,10% 0,38% -3,29% -32.32%

ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON | ENFLASYON ENFLASYON
6,16% 7,40% 8,17% 8,81% 8,53% 11,92% 20.3%

2008-2011 yillarinda en Gst siralarda yer alan altin,
bu yillari takip eden dért yil boyunca en alt siralara
digmustir. Bu tabloda her yil negatif getiri Greten bir
veya birkac varlik sinifinin olmasi ézellikle yurdumuzda
enflasyonu yenmenin zorlugunu sergilemektedir.
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Enflasyon ortalamasinin %36 oldugu 1986-2018 yillar1 arasinda

varlik getirilerinin nominal getirilerindeki sapmalar dudak ucuklatic

boyutlardadir:

HAZINE FAIZI
MEVDUAT FAIZI
BORSA

DOLAR - YASTIKALTI
DOLAR - BANKA

CUMHURIYET ALTINI

En Diisiik

%6,2
%7,6
-%51,6
-%17,5
-%13,6

-%10,3

En Yiksek

%191,4
%91,5
%493,1
%165,7
%192,3

%155,9

Hisse senedi yatirimlar: en iyi senede %493,1 artis gostermis, en kotu

senede ise %51,6 kaybettirmistir. Hazine bonosu faizleri 1996 yilinda

%191,4, 2012 yi1linda ise tarihi disuk seviyesi olan %6,2 olmustur.

Daha 6nce de ¢esitli defalar bahsettigimiz gibi, nominal getirilerin

yatirimlarin analizinde kullanilmasi ¢ok anlaml degildir, reel, yani

enflasyondan arindirilmis getirilerin incelenmesi daha anlamli sonugclar

Verir.

HAZINE FAIiZI

MEVDUAT FAIZI
BORSA

DOLAR - YASTIKALTI
DOLAR - BANKA
CUMHURIYET ALTINI

En Diisiik

-%14,0

-%15,0
-%66,0
-%28,2
-%25,1

-%29,2

En Yiiksek
%62,1
%13,4

%263,5
%27,8
%40,6

%32,1

Ortalama
%7,3
%1,2
%6,9
-%3,1
%3,3
%0,9



Ortalamada -%3,1 ile %7,3 arasi reel getiriler Ureten bu yatirim araclarinda bazi
yillarda ne denli zararlar edilebilecegini gosteren bu tablo her zaman akilda
tutulmahidir.

Yatirimlari gesitli varlik simiflarina yaymanin énemini yukaridaki ti¢ tablo ¢ok iyi
vurgulamaktadir.

Simdi yukaridaki varlik turlerine yapilan yatirimlarin getiri analizini yapalim.

Kitabimizin okuyuculara vermeye calistigl ana mesaj duzenli birikim yapmalar:
ve bu birikimleri yatirimlara doénustirmeleri oldugu icin analizimizi de bu
dogrultuda yapacagiz.

Asagidaki tabloda 1986-2018 yillar1 arasinda cesitli donemlerde yapilan aylik
100 TLIik (hesaplamay kolaylastirmak icin yillik 1.200 TLIik) yatirimlarin dénem
sonunda vardiklar: enflasyondan arindirilmis (reel) degerleri hesapladik.

Her Yil Yapilan Diizenli Yatirimlarin Reel Sonucu: 1986 - 2018

YATIRILAN MIKTAR 38.400 TL YILLIK 1.200 TL
YIL 33

HAZINE FAIZI 189.991 TL

MEVDUAT 59.489 TL

BORSA 88.717 TL

DOLAR - YASTIKALTI 37.208 TL

DOLAR - BANKA 80.362 TL

CUMHURIYET ALTINI 82.088 TL

Bu tabloyu analiz ettigimizde goruyoruz ki:

1986-2018 arasindaki 33 yillik dénemde bir kisi her y1l 1.200 TL
biriktirseydi bunun (yatirim 6ncesi) toplam degeri 38.400 TL olacakt1. Bu
birikimin yillar boyunca yillik ortalama %?7,3 getiri saglamis olan hazine
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faizinde degerlendirilmesi durumunda alim giict yaklasik 5 misli artarak
189.991 TL olacakti. Birikimin tamaminin hisse senetlerine yatirilmasi
alim gicunu yaklasik 2,6 misli arttiracakken yastik altinda tutulan dolarlar
reel olarak ancak 37.208 TL seviyesine ulasip yatirimi enflasyona karsi
eriteceklerdi. Yastik altinda tutulan dolarlarin 33 yilin sonunda degil
degerlenmek, alim gucunu bile koruyamamis olmasinin toplumun ¢ok
buytk bir kesimi tarafindan fark edilmis oldugunu bile distinmiyorum.

Enflasyonun ve kamu borglanma gereginin ytiksek oldugu 1986-2003
doénemi hazine faizinin getiri olarak diger enstriimanlara acik ara énde
gittigi bir donemdi. Bu donemde %11,9 reel getiri ureten kamu i¢ bor¢lanma
araclarina yapilan yatirimlar birikimlerin ahm giicinii 5 misli arttirmislard.
Ayni donemde dolar ytiksek getirili TL karsisinda ezilmis, ancak banka dolar
mevduat faizlerinin ¢ok yuksek seviyelerde (yillik ortalama %10) olmasi
nedeniyle bankacilik sistemi icinde olan dolarlar reel getiri Giretmislerdi.
1986 yilinda alimip evde (yastik altinda) tutulan bir dolarin ahm gticii 2003
yilinda yarrya dismustur. Parasin “giivenli bir limanda” tuttugunu dusunen
bircok yatirimel bunun farkinda bile olmamustir.

2004-2010 dénemi altin ve borsanin parlak yillar: olmus, borsa
ekonomi ve siyaset alanindaki olumlu gelismeler ve yabanci yatirimel
ilgisinin artmasi, altin ise yurt disinda altinin ons fiyatlarinin 300 ABD$
seviyelerinden 1.900 ABDS seviyelerine ¢ikmasi nedenleriyle cok 6nemli
reel getiriler Uretmislerdir. Bu donemde dolar Turk liras: karsisinda
kelimenin tam anlamiyla ¢okmis ve yatirimlari enflasyona kars: eritmistir.

2011-2018 doneminde Turkiye ekonomisi 6zellikle son yillarda patinaj
cekmeye baslamus ve saglikli biiytime egilimini kaybetmistir. Ozellikle
2015 darbe girisimi sonrasinda yerli ve yabanci yatirimcilarda bir guiven
sorunu baslamis ve TLden kacis hizlanmustir. Disiik faiz politikas: bu
kacis1 hizlandirmus, dolar ve altin1 bu dénemin en yuksek getiri saglayan
yatirim araclar: yapmustir. Bu dénemde hisse senedine yapilan yatirimlar
da anlaml bir reel getiri Uretememistir.



Simdi 6nuimuze “Turk Halkinin Yatirim Aliskanliklar1” bélumunde
gordugumuz varlik dagilimi tablosundan yola ¢ikarak halkimizin tercih
ettigi yatirim araclarini iceren birkag degisik portféy olusturup “1986-2018
arasinda her yil yatirilan 1.200 TL ne oldu?” analizleri yapalim:

VARLIK TURU YUZDE PAY
TL MEVDUAT %43
YABANCI PARA MEVDUAT %36
KIYMETLI MADENLER %2
HISSE SENEDI %5
EMEKLILIK FONLARI %6
DIGER YATIRIM FONLARI %3
DOLASIMDAKI PARA + REPO %5
TOPLAM %100

Kaynak - TCMB Hanehalk: Finansal Varliklar: Anketi Kasim 2018

1) Halkimizin en ¢cok ragbet ettigi kisa vadeli Turk liras: ve dolar
mevduatlarina %50-50 yatirim yapilmasi durumunda yatirilan 38.400 TL
bu 33 yilin sonunda 69.925 TL olacakti.

2) Birinci senaryodaki dagilimin korunmasi ancak dolarin banka yerine
evde tutulmasi toplam tutarin 48.348 TLde kalmasina neden olacakti.

3) Bu yillar boyunca %50 hisse senedi yatirimi yapip birikiminin yarisin
evde dolar olarak tutan birisi 2018 y1li sonunda 62.962 TL degerine
ulasmis olacakti.

4) Yatirimlarini Turk lirasi mevduat, dolar mevduat ve hisse senetleri
arasinda esit bolen bir yatirimcinin parasi 75.427 TL olacakti.

5) Parasin yastik alt1 dolar haric tim varlik siniflar1 arasinda esit dagitan
bir yatirimcinin parasi ise 100.130 TL olacakti.
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Yukaridaki hesaplamalar: asagidaki tablolarda gorebilirsiniz:

HAZINE FAizi TL O 0%
MEVDUAT TL 29.819 50%
BORSA TL O 0%
DOLAR - YASTIKALTI TL O 0%
DOLAR - BANKA TL 40.469 50%
CUMHURIYET ALTINI TL O 0%
TOPLAM TL 70.287

HAZINE FAizI TLO 0%
MEVDUAT TL 29.819 50%
BORSA TL O 0%
DOLAR - YASTIKALTI TL 18.251 50%
DOLAR - BANKA TL O 0%
CUMHURIYET ALTINI TL O 0%
TOPLAM TL 48.070

HAZINE FAIZI TL O 0%
MEVDUAT TL O 0%
BORSA TL 50.081 50%
DOLAR - YASTIKALTI TL 18.251 50%
DOLAR - BANKA TL O 0%
CUMHURIYET ALTINI TL O 0%

TOPLAM TL 68.332




4. %33 Mevduat/ %33 Borsa/ %33 Dolar-Banka

HAZINE FAizi TLO 0%
MEVDUAT TL 19.631 33%
BORSA TL 29.277 33%
DOLAR - YASTIKALTI TL O 0%
DOLAR - BANKA TL 26.519 33%
CUMHURIYET ALTINI TLO 0%
TOPLAM TL 75.427

5. Tim Varhk Siniflar1 %20 (Yastikalt: Dolar haric)

HAZINE FAizi TL 37.998 20%
MEVDUAT TL 11.898 20%
BORSA TL 17.743 20%
DOLAR - YASTIKALTI TL O 0
DOLAR - BANKA TL 16.072 20%
CUMHURIYET ALTINI TL 16.418 20%
TOPLAM TL 100.130
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Yukaridaki dagilim ytizdelerini istedigimiz kadar degistirebilecegimiz
icin bu alt1 yatirim aracindan sonsuz sayida varlik dagilimi tablosu
uretmek mumkundur. Yukaridaki érnekler rastgele secilmis ¢rneklerdir.
Unutmamamiz gereken ¢ok ¢nemli bir gercek vardir: “Ge¢gmis performans
asla gelecegi gostermez”. Dolayisi ile, 6rnegin yukaridaki 5 numarali
dagihmin digerlerine gore yuksek bir getiri saglamis olmasi bunun
gelecekte de ayni performansi gosterecegini garanti etmez. Ornegin,
ozellikle hazine faizlerinin reel getirilerinin son yillarda ¢ok dismus
olmasi, 6numuzdeki yillarda bir degisiklik olmazsa, onlarin portféylerde
daha az tercih edilmelerini gerektirir. Bu bolimun “Sonuc¢” kisminda
bunun uzerinde biraz daha detayl duracagiz.

Hanehalk: Varlik Dagilimi tablosuna bir kez daha g6z atarsaniz
vatandaslarimizin varliklarinin neredeyse tamaminin yukarida ge¢mis
performanslarini analiz etmis oldugumuz yurt ici varliklarda oldugunu,
yurt dis1 piyasalara hemen hemen hi¢ yatirim yapmadigimiz: géreceksiniz.
Turkiye'nin kaynak ihtiyaci olan bir tilke oldugunu géz 6éntine aldigimizda
bu aslinda ¢ok kot bir sey degildir. Ekonomilerin i¢ kaynaklarla biytimesi
olumludur, yeter ki o i¢ kaynaklar 6zellikle sermaye piyasasi araciligi ile 6z
kaynak ve bor¢ olarak ihtiyaci olan sirketlere yonlendirilsinler. Maalesef
kisa vadeli mevduat, doviz ve altin gibi araclara yonlendirilen yatirimlarin
uzun vadeli kaynaga ihtiyaci olan ekonomimize katkis: ¢cok dusuktur.
Yastik altinda saklanan déviz ve altin ise ekonomimize hicbir fayda
saglamamaktadirlar.

Diger yandan yurt dis1 piyasalar yatirimcilara uzun vadeli 6nemli
firsatlar sunmaktadirlar. Ozellikle gelismis ve gelismekte olan tlkelerde
hisse senetlerine ve tahvillere yapilan yatirimlar asagidaki tablolarda
gorulebilecegi gibi uzun vadede yuksek getiriler sunmuslardir.



Yillik Getiriler

ABD HiSSE SENETLERI ABD 10 YILLIK
(S&P 500) DEVLET TAHVILi
1986 %18,49 %?24,28
1987 %5,81 -%4,96
1988 %16,54 %8,22
1989 %31,48 %17,69
1990 -%3,06 %6,21
1991 %30,23 %15,00
1992 %7,49 %9,36
1993 %9,97 %14,21
1994 %1,33 -%8,04
1995 %37,20 %23,48
1996 %22,68 %1,43
1997 %33,10 %9,94
1998 %?28,34 %14,92
1999 %20,89 -%8,25
2000 -%9,03 %16,66
2001 -%11,85 %5,57
2002 -%21,90 %15,12
2003 %28,36 %0,38
2004 %10,74 %4,49
2005 %4,83 %2,87
2006 %15,61 %1,96
2007 %5,48 %10,21
2008 -%36,53 %20,10
2009 %325,94 -%11,12
2010 %14,82 %8,46
2011 %2,10 %16,04
2012 %15,89 %2,97
2013 %32,15 -%9,10
2014 %13,52 %10,75
2015 %1,38 %1,28
2016 %11,77 %0,69
2017 %21,64 %2,80
2018 -%4,56 %0,99
Ortalama %10,2 %6,4

Kaynak - Bloomberg
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MSCI DUNYA MSCI GELISEN

PiYASALAR
2004 %14,72 %25,55
2005 %9,49 %34,00
2006 %20,07 %32,14
2007 %9,04 %39,42
2008 -%40,71 -%53,33
2009 %29,99 %78,51
2010 %11,76 %18,88
2011 -%5,54 -%18,42
2012 %15,83 %18,22
2013 %26,68 -%2,60
2014 %4,94 -%2,19
2015 -%0,87 -%14,92
2016 %7,51 %11,19
2017 %22,40 %37,28
2018 -%8,19 -%14,49
Ortalama %6,2 %8,5

Kaynak - MSCI

1986 yilindaki 100 dolar, ABD hisse senetleri endeksi olan S&P500’e

dahil sirketlerde veya bu endeksi yansitan borsa yatirim fonlarinda
degerlendirilse idi 2018 yilinda 2.462 dolara ulasmis olacakti. Ayni yillarda
cok daha az riskli bir yatirim araci olan ABD Devlet tahvillerine yatirilan
bir 100 dolar yaklasik 777 dolara ulasacakti.

Dunya borsalarindaki trendlerin bir gostergesi olan MSCI endeksleri de
goruldugu gibi dinya genelinde dolar bazinda yillik ortalama %6,2 ve
gelismekte olan ulkelerde %8,5 gibi oldukc¢a ytksek getiriler sunmuslardir.

Portfoy cesitlendirmesi amaci ile ginimizde yurt disi varliklara kolaylikla



yatirim yapilabilmektedir. Bir¢ok varlik tiru icin gelistirilmis olan Borsa
Yatirim Fonlarrna (Exchange Traded Funds) yerli finansal kuruluslar
araciligiyla makul islem maliyetleri ile ulasmak mumkuindur.

Yukaridaki analizimizde ve grafiklerde gérdiginuz gibi yatirim araglarinin
getirileri buyuk oynakliklar géstermektedir. Bir y1l cok kazandiran bir
yatirim araci ertesi yil cok kaybettirebilmekte, bazi yatirim araclar:

birkag yil suren durgunluk doneminin ardindan yillar siiren ataklar
yapabilmektedirler.

Bu nedenle statik portfoyler olusturmak yerine varlik dagilimlarini belirli
donemlerde dengelemek, riskleri yaymak ve portfoy getirisini yukseltmek
acisindan olumlu sonuclar verebilmektedir. Daha 6nce defalarca
belirttigimiz gibi, yatirim araclarinin gelecekteki getirilerini istikrarl olarak
dogru tahmin etmek imkansiza yakindir. Bu nedenle her yil bir sonraki yili
tahmin etmek yerine portfoy dengelemesi yapmanizi éneriyorum.

Islemin mantig1 son derece basittir. Turk halkinin en yakindan tanidigi tig
yatirim aracini (TL Mevduat, Dolar Mevduat ve Hisse Senetleri) kullanarak
bir 6érnek calisma yapalim:

1986 yilinda bu yatirim araclarina esit oranda 100’er TL yatirim yapan bir
kisi sene sonunda asagidaki tablo ile karsilasacakti:

1986 MEVDUAT FAizi BORSA DOLAR - BANKA | TOPLAM
REEL GETIRI %11,81 %33,21 %0,02
YILSONU TUTAR 112 133 100 345

O sene hisse senetleri en yiksek getiriyi getirmis, bankada duran dolar
enflasyona karsi ¢ok az bir artis kaydetmisti.
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Yatirimer esit dagilimi (1/3) korumak icin her yatirim aracim 345 TL/ 3
= 115 TL seviyesine getirecek sekilde islemler yapacak, bu érnekte 18
TL tutarinda hisse senedi satip 15 TL ile dolar alacak, 3 TL de mevduata
kaydiracakti.

1987 yilinda Borsa tekrar yiikselecek dolar ve Mevduat enflasyona karsi
kaybettireceklerdi. Toplam yatirim 498 TLye ulasacakti.

1987 MEVDUAT FAiZi BORSA | DOLAR - BANKA | TOPLAM
REEL GETIRI -%9,0 %155,58 -%13,11
YILSONU TUTAR 105 294 100 498

Yatirimci esit dagilimi korumak icin her varlik sinifin1 498 TL / 3 = 166 TL
degerine getirecek islemleri yapacak, 128 TL tutarinda hisse senedi satip,
mevduatini 62 TL, dolar hesabini da 66 TL arttiracakti. (Virgul sonrasi
yuvarlamalar yuzinden yukaridaki tablo ile ufak fark gorinmektedir.)

1988 MEVDUAT FAizi BORSA DOLAR - BANKA | TOPLAM
REEL GETIRI -%9,11 -%66,04 %0,21
YILSONU TUTAR 151 56 167 374

1988 y1li tim yatirim aragclari icin kota bir yil olacak, dolar enflasyon
karsisinda alim guctinu korurken Borsa %66'lik bir ¢okus sergileyecek ve
Mevduat %9,11 gerileyecekti. Artik her yatirim aracinda ayrilabilecek pay
125 TL olacakti. Yatirimci 42 TL karsili§1 dolar satacak, mevduatini 17 TL
azaltip 69 TL tutarinda hisse senedi alacakti.

1989 MEVDUAT FAizi BORSA DOLAR - BANKA | TOPLAM
REEL GETIRI -%3,27 %263,51 -%22,40

YILSONU TUTAR 121 453 97 670



1989 yilinda Borsa sahlanacak, dolar ve TL mevduatin enflasyona
kars: dustikleri bir yilda toplam portféyu 374 TL diizeyinden 670 TLye
cikaracakti.

Yukaridaki egzersizi tum yillar icin yaptigimizda ortaya carpici bir géruntu

cikiyor:
1986'daki 100 TL Ne Oldu?
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=== Hazine Bonosu Mevduat Faizi Borsa

Dolar-YastikAlti

Dolar-Banka Cumbhuriyet Altini

1986 yilinda bu yatirim araclarina yatirim yapan bir kisi pozisyonunu hig
degistirmeseydi 2018 y1l1 sonunda su sonuca ulasiyordu:

Mevduat 149 TL
Dolar 295 TL
Borsa 889 TL

Toplam 1.333 TL
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Buna karsin, tim bu yillar boyunca yukaridaki yontemle portféy dengelemesi
yapilmasi durumda toplam tutar 2.168 TL, yani sabit portfoyliin %63 tizerinde bir
tutar olacakti.

Burada dikkat edilmesi gereken 6nemli unsurlar sunlardir:

1) Portfoy dengelemenin temel amaci getiriyi ylkseltmek degil, riski
azaltmaktir. Bir portféytin varlik dagilimi o portféytin getiri ve risk
karakteristiginin temel belirleyicisidir. Zaman icinde varlik getirileri
degisiklikler gosterdigi icin portféytn varlik dagihmi degismektedir.
Dengeleme islemleri ile bu sapmalar ortadan kaldirilip baslangictaki varlik
dagilimi kompozisyonuna donular.

2) Dengelemenin hangi siklikta veya hangi zamanlama ile yapilacagim
belirten temel bir kural yoktur. Optimal uygulamay: belirlemek de mimkin
degildir. Yukaridaki 6rnekte yilda bir kere olarak yaptigimiz dengeleme
baska metotlarla da yapilabilir. Ornegin ani inis gikislar sonrasinda varlik
dagihminda 6nemli sapmalar olursa dengeleme yapilabilir.

3) Portfoy dengelemeyi ¢ok sik yapmanin olumsuz etkileri olabilir. Sik sik
islem yapmanin maliyeti vardir (aract kurum komisyonlari, alim-satim fiyat
farklari). Ayrica belirli yatirim araclarinda vergi maliyeti cikabilir.

4) Bu yontem yaygin portfoylerde daha iyi sonuglar verir. Cunki az

sayida yatirim aracinda olusan portféylerde yatirim araclarinin herhangi
birisinin uzun sure kotu performans sergilemesi portfoy getirisini olumsuz
etkileyebilir. Ornegin son 10 yil boyunca sadece Amazon ve General
Electric'ten olusan hayali bir portfdyde dengeleme islemi yapilmis olsayd: bu
yillar boyunca surekli degerlenerek fiyat: artan Amazon hisselerinin satilip
GE hisselerinin alinmasi ile portfoytn getirisi dnemli 6l¢ide dusecekti.

2000 yiinda 38 ABD$ olan Amazon hissesinin 2018 kaparus fiyat1 1.540
oldu. Ayni dénemde GE hisseleri 58 ABD$ duzeyinden 8 ABD$ dustu. Uzun
sureli yukseliste olan bir yatirim aracini satarak uzun sureli disuste olan bir
yatirim aracindan surekli almak portféy getirisini cok olumsuz etkileyecektir.



Simdi hep birlikte yukaridaki analizlerimizden ve daha 6nceki bélumlerde
yazdiklarimizdan bir 6zet ¢ikaralim:

Herhangi bir yatirim aracinin getirisini istikrarh olarak dogru tahmin
etmek mumkun degildir. En usta uzmanlar bile zaman zaman tahminlerinde
yanilirlar ¢cinkd piyasalari etkileyen sayisiz faktor vardir ve bunlar surekli
etkilesim icindedirler.

Bazi yatirim araglar1 uzun yillar kot performans sergilerler, ardindan
cok iyi bir donem gecirebilirler. Altin buna guizel bir 6rnektir. Bazilar ise
cok uzun yillar siiren muhtesem bir performansin ardindan ¢ok uzun
yillar suren bir durgunluk dénemine girebilirler. (Hazine bonolari ve devlet
tahvilleri)

Baz1 yatirim araclarimn riski digerlerine gore daha yuksektir. Finans
literatirtinde risk "getirilerdeki oynaklhk" olarak tamimlanir. Yukaridaki
tablolarda "Borsa" bashg: altinda gérdiguniz hisse senedi yatirimlar: buna
guzel bir ornektir. Bir y1l en iyi getiriyi saglayan hisse senetleri ertesi y1l
degeri en ¢cok diisen yatirim araclarimin basinda gelebilir ki, bu gecmiste
defalarca gozlemlenmistir. Ancak riski yiiksek yatirim araclari teorik olarak
"uzun vadede” daha yuksek getiri potansiyeli tasir. Ama gercek hayatta
bunun her durumda gerceklesecegini beklemek de dogru olmaz.

Getiri Uretmeyen yatirim araclar (altin, yastik altindaki doviz, vb.)
genelde uzun vadede enflasyona yenilmeye mahkdmdur.

‘Yukaridaki nedenlerden dolay, yatirimlar: zamana yaymak, degisik yatirim
araclari arasinda boélmek ve bu araclarin performanslarini dizenli takip etmek
sarttir. Yatinmlardan uzun vadede iyi sonug almak ancak iyi planlanmus bir
"Varlik Dagilimi" ile mimkindir. Hedefleriniz ve risk tercihleriniz dogrultusunda
olusturmus bir varhk dagilimi hem riskleri yayacak ve sizi yatirim stresi boyunca
rahatsiz edebilecek oynakliklar azaltacak, hem de uzun vadede makul bir reel
getiri elde etmenizi saglayacaktir. Yatinim stresi boyunca siz (ve/veya yatirim
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danismaniniz) portfoytinizi sirekli olarak gozden gecirecek, varlik siniflarinin
neden iyi veya kotu performans gosterdiklerini anlamaya ¢alisacak ve bu tahliller
sonucu baz varlik siniflarina yapilan yatirimlari arttirirken bazilarin azaltacak
veya sonlandiracaksiniz. Bu, "Portfoy Dengeleme" olarak adlandirilan bir
islemdir ve portféytiniiziin riskini azaltmay hedefler. Yine de her zaman dikkat
edilmesi gereken konu portfoyde birbirinden (nispeten) bagimsiz hareket eden
cesitli yatinm araclarinin bulunmasidir ki, varlik duzeyinizde ¢ok sert olumsuz
oynamalar olmasin.

Bu prensiplere sadik kalirsaniz ve piyasalarda macera aramak yerine "Gelecege
Yatirrm" anlayisi ile degisik yatirim araglarina ayhk duzenli yatinmlar yaparsamz
uzun vadede bunun mutlaka ama mutlaka olumlu sonugclarini gérirsiniz.

Unutmayin, "Yatinm Basit Bir i§tir".

Bu Boliimiin Ozeti

» Yatirim yaparken oncelikli hedefimiz birikimlerimizi enflasyona karst
korumaktr.

> Birikimlerimizi piyasalardaki risklere karst korumak icin az sayida
yatirim aracinda degil, ¢esitli yatirim araclarindan olusan bir portféyde
degerlendirmeliyiz.

> Bu portfoytn yapist bireysel ihtiyaclarimiz, gelecek planlarimiz, risk
tercihlerimiz ve risklere karst olan toleransimiz ile belirlenir. Bu portféytin
varlik dagilimini yatirim danismanlart ile gériiserek yapmakta fayda vardir.

» Yatinm araglarinin getirileri zaman icinde farklilik gosterdikleri icin
portféytin risk seviyesini korumak amaci ile dénemsel olarak degeri
yuikselen varliklart satip degeri diisenleri alarak Portféy Dengelemesi
yapmakta fayda vardir.

» Piyasalarda macera aramamali, yatirimlarimizi uzun vadeli bir
perspektifle yapmali, kisa vadeli alim-satim islemlerinden kacinmaliyiz.
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Sonsoz




Degerli okuyucular, internette arama yaparsaniz tasarruf ve yatirim
konularinda séylenmis yuzlerce, binlerce 6zlu séz géreceksiniz. Kitapcilarda
da bu konularda ¢ok sayida kitap bulmaniz mimkundur. Bu kitaplar: birkag
sinif altinda toplayabiliriz:

Okuyucuya kisa zamanda zengin olmay: 6gretecegini iddia edenler;

Teknik analiz yontemleri ile piyasalardan daha iyi getiri
saglanabilecegini 6ne strenler;

Temel analiz ile sirket degerleme yontemlerini tanitanlar;

Yatirim yapmanin pif noktalarini anlatanlar;

Bu liste uzar gider. Diger yandan, biz bankacilar ve sermaye piyasasi
calisanlar: yaptigimiz isleri ¢ok zor islermis gibi gostermekte oldukca
ustayizdir. Her sabah ekranlarda bazilarini iyi bildigimiz, bazilar:1 hakkinda

ise sadece yuzeysel bilgimiz olan bircok konuda ahkam keserek bizleri izleyen
kisilerin kafalarini karistirmaya bayiliriz. Ozellikle yatirim konularinda basarili
olmak i¢in yatinmcilarin her gun bizleri izlemeye ihtiyaclar: yoktur, tersine

her gun ekrandaki tavsiyeleri dinleyerek islem yapmak genelde onlarin zarar
etmeleri ile sonuglanir.

Is hayatlarimizda edindigimiz tecriibelerden yola ¢gikarak sizlere tasarruf ve
yatirim konularinda 6zetle sunlar1 6neriyoruz:

Gelir ve giderlerinizi gozden gecirin, gercekgi olan yatirim hedefleri
belirleyin.

Varsa, her seyden 6nce borclarinizi 6deyin.

Yatirim yapmaya erken yaslarda baslayin. Hangi yasta olursaniz olun,
kesinlikle gec kaldiginizi dusinmeyin.

Duzenli butge yapin, yaptiginiz butceye sadik kalin. Disiplini asla elden
birakmayin.

Once biriktirmeyi hedeflediginiz paray bir kenara ayirin,
harcamalarinizi kalan miktara gore ayarlayin.
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Varliklarimz sigortalayin.
Tahammul edebileceginiz risk diizeyini belirleyin.

thtiyaclariniz ve yatirim hedefleriniz dogrultusunda mal varliginizin
dagilimini sistemli bir sekilde yapin.

Asla ve asla piyasadan daha iyi getiri elde edebileceginizi dustinmeyin.
Yatirim fonlarina ve endeks fonlarina yapacaginz yatirimlarin riski kendi
yapacaginiz islemlere gore cok daha dusuk olacaktir.

Yatirimlarinizi zamana yayin.

Yatirimlariniz ile ilgili bilgilerinizi strekli yenileyin, 6grenmeye acik
olun.

Yatirnmlarinizi diizenli olarak takip edin ve periyodik olarak
ayarlamalar (portféy dengeleme) yapin. Sabirli olun.

Degerli okuyucularimiz, sizlere bu kitabimizda birikim ve yatirim yapmanin
basit ancak disipline ve kararliliga dayanan eylemler oldugunu anlatmaya
calistik. Yukaridaki temel prensipleri uygulayan, erken yaslarda butce
yapmanin énemini anlayan, tasarrufa baslayan ve bu tasarruflar sonucu
elde ettikleri birikimleri riskleri yayarak uzun vadeli bir perspektifle
degerlendiren bireyler genelde hayatlar: boyunca finansal sikinti
cekmezler.

Umariz bu kitabimizla sizlerin yasamlarina ufak da olsa olumlu bir katkida
bulunabiliriz. Hepinize sevdiklerinizle birlikte mutlu, saglikli, finansal
acidan rahat ve huzurlu bir yasam diliyoruz.

Attila Koksal
Alparslan Budak
Murat Ergin
Dr. ilknur Uner
Hakan Osmanoglu









Hayatin ilk
yarisi
IKINCISININ
beklentisiyle
gecer, IKinci
varisi ise ilkinin
pismanliqiyla...

Fransiz Atasozu
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Tiirkiyenin Odeme Yéntemi

Tirkiye'nin 0deme Yéntemi TROY’un katkilariyla basilimistir.



