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Turkiye’nin strdartlebilir buydmesi ve kiresel rekabet gliicintn artmasi, glcli ve etkin sermaye piyasalarinin varligiyla mumkundur.
SEPAM (Sermaye Piyasalari Arastirma Merkezi), tam da bu vizyonla dogmus bagimsiz bir bilgi ve etkilesim platformudur.

20 yili askin deneyime sahip sektor profesyonelleri, hukukcular, akademisyenler ve list diizey yoneticileri bir araya getiren SEPAM,
yalnizca bugtnun degdil, yarinin sermaye piyasalarini da tasarlamayi hedefliyor. Yatirim kiltarini gii¢lendirmek, finansal
kapsayiciligr artirmak ve dijitallesen diinyada sermaye piyasalarinin doniisiimiine liderlik etmek icin calisiyoruz; ayni zamanda
kamu, 6zel sektodr ve akademi arasinda guclt kopruler kuruyoruz.

SEPAM Uyeleri; bilgi tiretiminde 6nci, politika gelistirme siireclerinde etkin ve ulusal ile uluslararasi platformlarda s6z sahibi bir
toplulugun pargasi olur. Burada her yeni Uye, yalnizca bilgiye degil, Turkiye’nin gelecedine yapilan bir yatirima ortak olur.

inovatif cozimler gelistirmek, sektorel bilgi paylasimini hizlandirmak ve kiresel standartlarda bir sermaye piyasasi ekosistemine katki
saglamak icin birlikte calisiyoruz. Gelecegin sermaye piyasalarini birlikte insa etmek icin sizi de SEPAM ailesine davet ediyoruz.

Vizyonumuz ve Misyonumuz

SEPAM Uyeleri, sektdrdeki

Vizyonumuz, Turkiye'nin kuresel dlcekte guclu,
gUvenilir ve strdardlebilir bir sermaye piyasasl
ekosistemine sahip olmasina liderlik etmektir.

@ Misyonumuz ise yatirim kaltartnt gtclendirmek, finansal

kapsayiciligi artirmak, dijital dondstime 6nctlik etmek ve kamu,
Ozel sektor ile akademi arasinda kalicl kopruler kurarak sektorel
gelisimi desteklemektir.

Neden SEPAM’a Uye Olmalisimz?

Tirkiye’nin Sermaye
Piyasalarindaki
Gelecegine Yon Verme

Bilgi ve Etki Uretiminde Oncii
Olma

Uyeler, sektor raporlarinin,

analizlerin ve politika
onerilerinin hazirlanmasinda

dogrudan katki sunar.

déndsum sureclerinde
aktif rol alir; yalnizca
degisimi izlemekle
kalmaz, yon verir.

Kurumsal Uyelerimize Neler Sunuyoruz?

Kurumsal itibar ve Sektdrel Goriiniirliik

SEPAM catisi altinda yurattlen etkinlikler, raporlar ve projelerle,
Gyekurumlarin sektdrdeki gorundrltgu giclenir.

Bilgiye ve Stratejik Aglara Erisim

Uyeler, sermaye piyasalarina yon veren veri, analiz ve politika
belgelerine 6ncelikli ve dogrudan erisim saglar.

Ortak Bilgi Uretimi ve Yayinlar

Sektorel raporlar, dergiler, arastirmalar ve politika belgeleri
olusturulurken Gyeler bilgi ve deneyimleriyle katki sunar.
Yonetisime ve Politika Gelistirmeye Katilim

Calisma gruplarinda ve tematik toplantilarda yer alarak, politika
gelistirme ve sektor dontstimune aktif destek verirler.
Siirdiiriilebilirlik, inovasyon ve ESG Calismalarinda Rol Almak
Uyeler, SEPAM'In yUrdttagu surddrdlebilir finans, dijitallesme ve
ESG projelerine katki saglar, proje ortagi olabilir.

Proje ve Etkinlik Ortakhgi

Konferanslar, forumlar ve arastirma projelerinde ortaklik yaparak
kendi uzmanlik alanlarinda etkinlik olustururlar.

Networking ve is Birligi Olanaklari

Kamu kurumlari, 6zel sektor liderleri ve akademi dinyasiyla gucld
adlar kurar, yeni is birlikleri gelistirirler.

Politika Yapim Siireclerine
Katki Saglama

Calisma gruplari ve tematik
toplantilarla politika yapim
streclerine katilarak
sermaye piyasalarinin
gelisimine yon verir.

Ulusal ve Uluslararasi Temsil ve
Goranarlik

SEPAM Uyeleri, hem Turkiye'de
hem de uluslararasi
platformlarda sektérin sesi
olarak temsil edilir, gérundrlik
kazanir.

Uyelik Stireci

Kimler Uye Olabilir?

Sermaye piyasalari alaninda faaliyet gosteren veya bu alana katki
sunmak isteyen tim kurumlar ve profesyoneller Gyelik basvurusunda
bulunabilir.

Basvuru ve Kabul Siireci

Basvuru formunu doldurarak Gyelik talebinizi iletebilirsiniz. SEPAM
Yonetim Kurulu tarafindan yapilan degerlendirme sonrasi en ge¢ 30
gun icinde geri bildirim saglanir.

Uyelik Ucretleri ve Kosullar

Uyelik Aidati

SEPAM kurumsal Gyeligi, yillik Gyelik aidati Gzerinden yUrutilmektedir.
GUncel aidat tutari basvuru sirasinda Gyeye 6zel olarak iletilir.
Odeme Kosullar

Aidat 6demesi, Uyeligin onaylanmasini takiben belirtilen hesap
numarasina tek seferde yapilir. Gerekli bilgiler basvuru kabull ile
birlikte paylasilir.

Giris Ucreti

ik defa Gye olacak kurumlar icin ayrica bir giris aidati uygulanmaz.
SEPAM, katilimcilidi tesvik eden erisilebilir bir Gyelik modeli benimser.

Detayli Bilgi i¢in | sepam@sepam.org.tr




Degerli okuyucular, sektoriin kyymetli paydaslar,

Turkiyemin suardurtlebilir baytmest ve karesel
rekabetglcUnunartmast, guglive etkinsermaye
piyasalannin  varliyla mumkin olacaktr.
iste bu noktada, Sermaye Piyasalarn Arastirma
Merkezimiz, tam da bu vizyonla dogmus
bagimsiz bir bilgi ve etkilesim platformudur.

20 wyiv askin deneyime sahip sektor
profesyonelleri, hukukgular, akademisyenler, Ust
dlzey yoneticiler ve kurumlart bir araya getiren
SEPAM, yalmzca buginin degil, yarinin sermaye
piyasalanm da tasarlamayr hedeflemektedir.
Yatinm  kaltdrGnd  guglendirmek, finansal
kapsayiciigt artirmak ve dijitallesen dinyada
sermaye piyasalarimin  déndstmine katkida
bulunmak igin galistyoruz; aynt zamanda kamu,
0zel sektor ve akademi arasinda gugli kdpraler
kuruyoruz.

SEPAM, c¢ok degerli gergek kist ve kurumsal
Gyelert ile; bilgt Gretiminde 06ncl, politika
gelistirme sureglerinde etkin, ulusal ve
uluslararast platformlarda s6z sahibi bir topluluk
olma hedefleri ile sermaye piyasalarina inovatif
gozumler gelistirmek, sektdrel bilgi paylagtmum
hizlandimak ve kiresel standartlarda bir
sermaye piyasast ekosistemine katkt saglamak
igin galigmaktadur.

Sermaye Piyasalan Arastirma Merkezimiz, kisa
strede buyudk yol kat etmistirn. SEPAM, spesifik
konularda gergeklestirdigi webinarlar, 9 Mayis
2025 tarihinde gergeklestirdigi 2. Sermaye
Piyasalan Konferansi, genisleyen ve zenginlesen
dye tabani, bundan sonra gergeklestirecegi
yatinmcer bilgilendirme toplantilan, duzenleyecegi
SEPAM Talks, C-Level Yoneticilere 6zgl egitim
programlan ve sektdre uzman yetistirmeye yonelik
galismalar ile hizli ve etkin bir sekilde galismaya
devam etmektedir.

En6onemlikaynaguimzinyetismisinsangictoldugu
bilinciile bu Bultenimiz de konularinda profesyonel
cok lkymetli kisiler tarafindan hazirlandi. Bultende;
sermaye piyasalartmizin ciddi bir sekilde degisim
gosterdigi iginde bulundugumuz doénemde,
ekonomi, surdtrulebilirlik, yapay zeka, norobilim,
tanim, teknoloji ve dijitallesme, yatuum fonlar,
finansal okuryazarlik gibt konular ele alindu
Bunlara ilaveten, 2 gok kiymetli sektor duayent ile
de rOportaj yapudt

Onimiizdeki dénemde; sermaye piyasalarina
yapacaguimz katkilar ile adint gcok daha sik
duyacagumz SEPAM’in bu bilteninde herkese
keyifli okumalar dilerim.

Ale Cemn SUCA

SEPAM Yoénetim Kurulu Baskani
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Bu yayin Sermaye Piyasalari Arastirma Merkezi

icin Innovaart Sanatsal Tasarim ve Danismanlik
Limited Sirketi tarafindan hazirlanmaktadir. Dergide
bulunan yazilar SEPAM yénetim kurulunun onayi
olmadan kismen veya tamamen kaynak belirtmeden
kullanilamaz.
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Emel Ozmen Simsek
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Tlrkiye’de Sermaye Piyasasi
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Emel Ozmen Simsek

Softtech Genel Miidiir
Yardumcist

“Sermaye piyasalari, dijitallesme-ile birlikte yalniz-
ca islem platformlari degil, yatirimci a hklari,
gliven mekanizmalari ve Urin cesitliligi acisindan.da
donustliyor. Robofon uygulamalari, blokzincir taban-
I kiymetlestirme ve APl ekonomisi gibi yenilikler,
piyasalara yeni bir dinamizm kazandirirken; tekno-
loji sirketlerini bu déntisiimde stratejik bir konuma
tasiyor.”




Sermaye piyasalarimin dijitallesmesi,
sadece cevrimici islem yapma
yetkinliginden ibaret degil; yatirnmeci
davranislarindan regiilasyon
mekanizmalarina, altyapidan deger
yaratma bicimlerine kadar cok katmanlh
bir doniisiim siireci yasaniyor.

A

Finansal teknolojilerin son 10
yilda yasadigl bas donduricl
donlstm, bankacilik ve ddeme
sistemlerinden  sonra  artik
sermaye piyasalarinin da
temel vyapi taslarini  yeniden
sekillendiriyor. ~ Bu  sUrecte,
sermaye  piyasalari  sadece
kisitl yUksek gelir gruplarinin
erisebildigi bir ayricalik olmaktan
da cikiyor ve genisleyen bir “yeni
nesil” yatirrmci Kitlesine hitap
eder hale geliyor.

Tabii sermaye piyasalarinin diji-
tallesmesi, sadece cevrimici is-
lem yapma yetkinliginden ibaret
degil; yatinmci davranislarindan
regilasyon mekanizmalarina,

W

gizlidir.”

~Andreas M. Antonopoulos

“Finansal piyasalarda
inovasyon sadece
tiriinlerde degil, iiriinlerin
nasil erisilecegi ve
deneyimleneceginde

altyapidan deger yaratma bicim-
lerine kadar cok katmanli bir do-
ndstm slreci yasaniyor. Bu do-
ndstimin merkezinde ise basta
teknoloji sirketleri olmak Uzere,
veri temelli hizmet modelleri ve
gliven insa eden dijital altyapilar
bulunuyor.

Yatirimci Profili ve Deneyimi
Dontsuiyor

Yeni nesil yatirimci; mobil, hizli,
kisisellestiriimis ve dustk ma-
livetli cozUmler talep ediyor.
Bu donlsime cevap veren en
dikkat cekici gelismelerden biri
robofon uygulamalari.  Dijital
portfoy yonetim hizmetleri, gele-

neksel yatirrm danismanhgini al-
goritmalarla yeniden tanimliyor.
Kullanicinin risk profiline gore
otomatik portféy dagihimi sunan,
piyasa kosullarina gore yeniden
dengeleyen ve bunu sade, kul-
lanici dostu bir deneyimle sagla-
yan sistemler, yatirim kararlarini
demokratiklestiriyor.

Robofonlar, 6zellikle genc ve
teknolojiye yatkin yatirmci pro-
fili icin cazip bir kanal sunuyor.
Kullanicilar, risk profillerine gore
sekillenen  portfoylerde anlik
glincellemeler alabiliyor, piyasa-
ya hakim olmasalar bile kontroll{
ve seffaf bir yatirim sUreci dene-
yimleyebiliyor.

API Ekonomisi ile Biitiinlesik
Finansal Deneyim

Sermaye piyasalarinda yasanan
dijital dontstmun bir diger bile-
seni de API tabanli altyapilar ve
acik finans yaklasimi. Sermaye
piyasalart ile bankacilik, 6deme
sistemlerive finansal danismanlk
servisleri artik birbirine entegre
sekilde calisabiliyor. Finansal sis-
temlerin acik ve birbirine entegre
cahsabilir hale gelmesi, yatirim-




Likit olmayan varhklarin
kiiciik parcalara ayrl}afia-}e~
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token’lagtirilmasi, heni
yatirim cesitliligini artlrlym
hem de yeni bir sermaye ;
kaynag1 yaratiyor.

clya butlncll bir deneyim sun-
may! mumkUun kiliyor. Bu sayede
yatirimcilar, farkl platformlardaki
tm varliklarini tek bir panelden
izleyebiliyor, fon transferleriyle
portfoy glincellemelerini entegre
bicimde gerceklestirebiliyor. Acik
finans yaklasimiyla birlikte, kulla-
nicl deneyimi sadece hiz kazan-
makla kalmiyor; ayni zamanda
sadelesiyor, anlam kazaniyor.

Blokzincir ile Seffaflik ve
Likidite

Bu yeni donemde en carpicl ya-
pisal degisim potansiyeli tasiyan
teknolojilerden biri de blokzincir
tabanli menkul kiymetlestirme.
Likit olmayan varliklarin (gayri-
menkul, enerji projeleri hatta son
dénemde sikca glindeme geldigi
Uzere yatinm fonu ve hisse se-
nedi gibi geleneksel menkul kiy-
metler) kiictk parcalara ayrilarak
token’lastirilmasi, hem vyatirm
cesitliligini artirryor hem de yeni
bir sermaye kaynagl vyaratiyor.

Bu model, geleneksel borsa yapi-
sindan farkli olarak strekli islem
gorebilen, izlenebilir ve seffaf bir
yatirnm ortami vadediyor. Ayrica
blokzincir teknolojisinin sundugu
dagitk defter yapisi (DLT) saye-
sinde T+0 gibi anlk takas islem-
leri mUimkUn hale gelebiliyor. Bu,
operasyonel maliyetleri dtsurdr-
ken, piyasa verimliligini ve yati-
rimci glvenini artiran bir unsur
olarak éne cikiyor.

Elbette bu alan henliz emekleme
asamasinda. Ancak gerek gelis-
mis piyaslarda bu konuda yUrU-
tilen calsmalar gerekse Turki-
ye'de Takasbank'in BiGA projesi
gibi 6ncl girisimler, sermaye pi-
yasalarinda blokzincir altyapi-
larinin - regllasyonlarla  uyumlu
sekilde kullanilabilecegi yoniinde
umut veriyor. Onimdizdeki yillar-
da daha sikca glindeme gelecek
bu alan icin hem regulatif kuru-
luslarin hem banka ve yatirm
kuruluslarinin hem de teknoloji

sirketlerinin, deneysel ve modu-
ler yapilarla sUrece katki vermesi
kritik olacaktr.

Teknoloji Sirketlerinin
Stratejik Konumu

Gelecegin  sermaye piyasala-
ri yalnizca daha hizli veya dijital
degil; ayni zamanda daha seffaf,
kapsayici ve kullanici odakli bir
yapiya evriliyor. Bu dontUsimde
teknoloji sirketleri, yalnizca alt-
yvap! saglayicilar degil, finansal
sistemlerin  yeniden tasarlan-
masinda stratejik kaldiraclar ve
sermaye piyasalarinin gelecegini
sekillendiren ana aktorler hali-
ne geliyor. Yapay zekd destekli
ongorllerden blokzincir temelli
glven altyapilarina kadar bircok
venilik, yatirimcilarin karar alma
sureclerini daha bilincli, erisilebi-
lir ve adil hale getiriyor. Softtech
olarak biz de bu dénistiimde sa-
dece destekleyici degil, gelecegi
buglinden insa eden ve yon ve-
ren bir rol Ustleniyoruz.
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Portfoy Yonetimi Uygulamalarinda

Yeni Nesil Bir Bakis:
Portera

Portera Asset Management

* Planli ig sUrecleri
* Otomatik veri akisi
* Kolay entegrasyon

AW Wa
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Dijita_l DonUsUm
Oncusu

Portera Trading & Compliance

* Multi broker emir yénetimi
* islem 6ncesi kontrol
* Merkezi islem ekrani
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2. SERMAYE
PiYASALARI
KONFERANSI
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2. Sermaye Piyasalar Konferanst
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Sermaye Piyasalarinin Gelecegi
SEPAM’mn Vizyonuyla Sekilleniyor =
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Turkiye'nin kalkinmasinda sermaye piyasalarinin hayati rol oynadigi bilinciyle yola ¢cikan bagimsiz diislince
kurulusu Sermaye Piyasalari Arastirma Merkezi (SEPAM), sektérel bilgi Gretimi, yatirimci bilgilendirme faali-
yetleri, akademik ve dijital yayinlar ile ulusal ve uluslararasi 6lcekte etkinlikler diizenleyerek sermaye piyasa-
larinin gelisimine katki sunmayi amaclamaktadir. Fintek, genc yeteneklerin kesfi, mentorliik programlari ve
sektorler arasi is birlikleriyle sermaye piyasalarina dair farkindalik ve katihmi artirmayi hedefleyen SEPAM,
ayni zamanda yasal ve kurumsal altyapinin giiclendirilmesi, kamu-6zel sektor is birliklerinin tesvik edilmesi
ve etik ilkelerin yayginlastirilmasi icin calismalar yliritmektedir.

Bu vizyon dogrultusunda 9 mayis 2025 tarihinde, TOBB istanbul Konferans Merkezi’nde diizenlenen 2. Ser-
maye Piyasalari Konferansi, “Sermaye Piyasalarinin Gelecegi” ana temasiyla sektor temsilcilerini, akademis-
yenleri, kamu ve 6zel sektor liderlerini bir araya getirdi. Dijitallesmeden siirdirtlebilir finansa, yatinnmci egi-

limlerinden 2030 vizyonuna kadar pek cok baslik, gtin boyu stiren panellerde uzmanlar tarafindan ele alindi.

Konferansin acilis konusmasini
yapan SEPAM Yonetim Kurulu
Baskani Ali Cem Suca, sermaye
piyasalarinin donUsim potansi-
yeline dikkat cekerek SEPAM’In
bu dondstmdeki dncl rolin
vurguladi. SEPAM’In yeni déne-
minde kurumsal Uyelik modelinin
hayata gecirildigini duyurdu.

Ana konusmaci olarak sahne alan
Hazine eski MuUstesari, ekono-
mist ve yazar Dr. Mahfi Egilmez,
gecmisten glUnUmuze Turkiye
ekonomisinin yapisal sorunlarini
degerlendirerek, dinya genelin-
deki dontstmlerin yerel etkileri-
ne isik tuttu. Egilmez, coklu eko-
nomik sorunlarin  ¢ozamandn,
Turkiye'deki temel yapisal eksik-
liklerin giderilmesiyle mUmkuin
olacagini ifade etti.

Moderatorligint  SEPAM  Y6-
netim Kurulu Uyesi ve FODER
Yonetim Kurulu Uyesi iskender
Ada’nin yaptigi ve Sameup Kuru-
cu ve Ceo’su Esra Alpaslan, Infi-
na Yazilim Genel Mudir Yardim-
cisi Burak Arslanpay, Chainalysis
Turkiye ve Orta Asya Ulke M-
dirt Gunay Faruk Ozer ve Tera
Yatinm Direktord ve Metalore
Bilisim YK Uyesi Dr. Ali Sabri
Taylan'in - katldigi  “Dijitallesme
ve Fintek'in Sermaye Piyasala-
rina Etkisi” Panelinde, sermaye
piyasalarinda dijitallesme, block-
chain teknolojisi, kripto varliklar-
da gliven ve finansal yapay zeka
konulari tartisildr.

Daha sonra, Semtrio CEO'su iI-
ker Turan, “Halka Acik Sirketlerde
Finansmana Erisimde ESG’nin



Rolt” baslikli sunumuyla cevre-
sel, sosyal ve yonetisim kriterle-
rinin yatinm kararlarindaki etkisi-
ni kapsamli bir sekilde ele aldu.

Yatirimcilarin strdUrUlebilirlik te-
melli verileri daha fazla 6nemse-
dikleri bu dénemde, ESG odakli
stratejiler gelistiren halka acik
sirketlerin finansmana erisimde
one ciktigr vurguland.

SEPAM  Genel Sekreteri Pinar
Gurel Comez moderatorligiinde
gerceklesen “Sitrdurdlebilir  Fi-
nans ve Yesil Ekonomi” panelin-
de; BuyUkelci (E.) Mithat Rende
(TSKB Yonetim Kurulu Uyesi),
Gulsah Gunay (KGK Surdurdlebi-
lirlik Standartlari Daire Baskani),
Dr. Cem Veziroglu (Koc Univer-
sitesi Ogretim  Uyesi-Nasamer
Direktord) ve Ertan KicUkyalcin
(SRSRLab Kurucusu-CFA  Cre-
dential Holder) gibi uzman isim-
ler konusma yapt.

Panelde, yeni enerji caginda
kiresel dengelerin nasil degis-
tigi, Turkiye’nin atmasi gereken
adimlar, strdardlebilirlik alanin-
da dlkemizdeki ve dinyadaki
son gelismeler ile sirketlerin ve
yoneticilerin  ESG  yUkUmluluk-
leri ile vyatinmcr perspektifin-
den surdurdlebilirlik — konulari
degerlendirildi.

PIYASALARI
KONFERANS!

Agro GSYF Yoneticisi Murat Bo-
lat “SardUralebilir Yatinm  Stra-
tejileri”  bashkl  konusmasinda,
yatinm  kararlarinda  cevresel
ve sosyal etkilerin nasil dikkate
alinmasi gerektigini ve vyesil eko-
nomiye geciste fon yonetiminin
roltin{ vurguladi.

Turkiye Kurumsal Yonetim Der-
negi YK Baskani Dr. Tamer Saka
“Uluslararasi Yatinmlarin - Cekil-
mesi ve StrdUrdlebilir Kalkinma”
baslkll konusmasinin ardindan
Albaraka Portfoy Genel Mudurd
M. Emin Ozer, “Katilim Bankaci-
i8I ve Sermaye Piyasalari” baslikli
konusmasinda katilim finans sis-
teminin sermaye piyasalarindaki
veri, gelisim alanlari ve yatirimci-
lara sundugu alternatif coztmler
Uzerine kapsamli degerlendirme-
lerde bulundu.

Misyon Bank Direktorii Didem
Gelenbe, “Dijital Cagda Varliklari
Saklamak” baslikli konusmasinda
finansal teknolojilerin evrimiyle
birlikte degisen saklama hizmet-
lerini ve bu alandaki regllasyon,
glvenlik ve altyapi gerekliliklerini
ele aldu.

Moderatorliginti SEPAM  Bas-
kan Yardimcisi ve TSPB Yone-
tim Kurulu Uyesi Dilek Tirker
Uludag'in dstlendigi  “Sermaye

S

Piyasalarinin 2030 Vizyonu’pa-
nelinde, sermaye piyasalarinin
gelecegi, araci kurumlarin bu-
ginU ve yarini, bireysel yatirim-
¢l davranislari, yatirim fonlarinin
doénlsimi ve sermaye piyasa-
larinda yazihm-temelli cdzUmler
konusuldu. Son gelismelerin, ya-
tirimcr profillemesine dayal yeni
bir donemin habercisi oldugu ifa-
de edildi.

Sant Manukyan (is Yatirm GMY),
Attila Koksal (CFA), Bekir Yener
Yildinm (Neo Portfoy Yonetim
Kurulu Baskani) ve Cem Tutar
(Matriks GMY), bu oturumun ko-
nusmacilari arasinda yer aldi.

Onur 6dulleri ve kitap imzalariyla
taclanan konferansta, sermaye
piyasalarina dnemli katkilar sun-
mus kiymetli isimler, SPK eski
Baskanlari Mehmet Sukri Tek-
bas ve Ali thsan Karacan ile SPK
eski Kurul Uyesi Vural Ginal'a
Onur Odiilleri takdim edildi.

Etkinlikte dlzenlenen kitap imza
boliminde ise Prof. Dr. Mehmet
Siikri Tekbas, Prof. Dr. Ali ihsan
Karacan, Dr. Berra Doganer ve
Attila Koksal, CFA katilimcilarla
bir araya geldi.

IKonferanst
Izlemek igin
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Tiirkiye’de Sermaye
Piyasasi1 Okuryazarhgi:

Bilgi Yetmez, Biling Gerek

Dr. Dilek Kurban

Bookarion Yayincilik
Kurucu Ortak | Smart
and Start Akill Finansal
Coziimler Yonetim
Damismanligr ve Yavincilik

AS.

Sermaye piyasalari hem ekonomik biiylimenin hem
de toplumsal biling ve katilimin bir gostergesidir.
Bu nedenle, piyasa araclarinin gelismisligi kadar,
bu araclara yon veren bireylerin karar alma stirec-
lerindeki yeterlilik diizeyi de biylik 6nem tasir. Bu
cercevede finansal okuryazarlik, yalnizca bireyin
yatirim kararlarindaki isabet oranini degil; ayni za-
manda ulusal finansal mimarinin saglikl islemesini
belirleyen stratejik bir parametre haline gelmistir.

TUrkiye’de son villarda sermaye piyasalarina yonelik bireysel
ilginin carpici bicimde arthgl gértlmektedir. Borsa istanbul'da
pay senedi yatirmcisi sayisi 2020 yilinda yaklasik 1,2 milyonken,
2024 itibariyla 8 milyona yaklasmistir. Yatirimcei sayisindaki bu hizli
artis, cogu zaman “finansal demokratiklesme” olarak yorumlansa
da bu blUylmenin niteliksel bir dontsimle desteklenmemesi,
piyasalarin kirllgan yapisini daha da gortntr kilmaktadir. Clnka
bilgiye erisim ile bilgiyi dogru analiz etme arasindaki fark, yatirm
sonuclarr acisindan oldukca belirleyicidir.

Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB) ve Sermaye Piyasasi Ku-
rulu (SPK) destekli raporlar, yeni yatirimel kitlesinin blydk bir bo-
[UmUnUn yatirim kararlarini sosyal medya, arkadas tavsiyesi veya
popdlerlik temelli kisa vadeli sinyaller Gizerinden sekillendirdigini




ortaya koymaktadir. 2023 verile-
rine gore yatirimcilarin yalnizca
%14'0 kararlarini temel analiz ve
bilanco verilerine dayandirdigi-
ni ifade ederken; %62’si sosyal
medya temelli yonlendirmelere
gore pozisyon aldigini belirtmis-
tir. Bu oranlar, sermaye piyasasi
okuryazarliginin  henliz yeterli
derinlige ulasmadigini ve davra-
nissal ekonominin 6n plana cikti-
ginl gostermektedir.

Finansal okuryazarligin  temel
dizeyde dahi yeterince yaygin
olmamasi, yatirimcilarin temet-
td, lot, T+2 valor glnd, halka arz
iskontosu gibi en temel sermaye
piyasas! kavramlarini dahi yanls
anladiklari veya hic bilmedikleri
acl bir gercektir. Bu durum, kisa
vadeli alim-satim davranislarini
tesvik ettigi gibi; manipUlasyona
acik, spekutlatif ve duygusal va-
tirrm kararlarinin da 6ndnU ac-
maktadir. Oysa sermaye piyasasi
okuryazarligl, salt terim bilgisi
degil; kavramsal dustnce, veri
okuma ve risk degerlendirme ye-
terliligi demektir.

Ancak burada onemli bir kav-
ramsal ayrim yapilmalidir. Klasik
finansal okuryazarhk tanimi, di-
jital cagin gerekliliklerini karsi-
lamaktan uzaktir. Clnkl glnU-
miz yatirimcisi yalnizca bilanco
okumuyor; ayni zamanda veri
analitigi, finansal algoritmalar,
blokzincir temelli varlklar, yapay
zeka destekli analiz araclari, mo-
bil uygulamalar ve surdirdlebi-
lirlik metrikleri gibi cok boyutlu
sistemlerle karar sUreclerini yo-
netmek zorunda kahyor.

Bu nedenle dijital cagda serma-
ye piyasasi okuryazarligr; bilis-
sel, teknolojik ve etik boyutlar
iceren cok katmanl bir yeterlilik
alanina dontsmusttr. Artik va-

v

2023 verilerine gore yatirnmcilarin
yalnizca %14’ kararlarim temel analiz
ve bilanco verilerine dayandirdigini
ifade ederken; %62’si sosyal medya
temelli yonlendirmelere gore pozisyon

aldigini belirtmistir.

tinmcinin gdrevi sadece “dogru
hisseyi secmek” degil; ayni za-
manda “dogru bilgiyle nasil di-
stinmesi gerektigini  bilmektir”.
Bu baglamda yatinmci profili,
sadece teknik analiz ya da temel
analizle yetinen degil, ayni za-
manda veri kaynaklarini sorgu-
layan, dijital araclarin énerilerini
elestirel slzgecten geciren ve
uzun vadeli deger perspektifiyle
karar alabilen bir bilin¢ seviyesi-
ne evrilmelidir.

Bu donlsimUn sadece birey-
sel cabayla degil, sistematik ve
kilturel dlzeyde desteklenmesi
gerekmektedir. CUnkd yatirimci-
nin sadece rasyonel degil, ayn

zamanda ahlaki bir aktér oldu-
gunu goz onunde bulundurdu-
gumuzda, piyasa ici davranislarin
yalnizca finansal basariyla degil,
anlamla, sorumlulukla ve zihinsel
disiplinle de sekillendigini kabul
etmemiz gerekir. Iste tam da bu
noktada, finansal okuryazarhigin
bir entelektlel yolculuk olarak
kavramsallastirilmasi  mumkUin-
dar.

Bu kapsamda Bookarion Yayin-
cihk tarafindan vyayimlanan (c
onemli eser, valnizca yatirimci-
nin teknik bilgisini degil; ayni za-
manda zihinsel derinligini ve yon
duygusunu da glclendirmeye
yonelik katkilar sunmaktadir:




Ilham Veren Bilgelik, kurumlarin
ic sesini duymaya, yoneticilerin
kendi aynalarina bakmasina ve
calisanlarin  potansiyelini  aciga
clkarmasina imkan taniyan bir
dontstm alani: Mentorluk. Bu
kitap, Tirkiye'de ve Avrupa'da
onlarca mentorluk programi ta-
sarlamis bir uzmanin kaleminden,
valnizca teoriye degil pratige de
dayanan bir kilavuz sunuyor.

Kitap boyunca, EMCC standart-
lar1, tersine mentorluk érnekleri,
etik ikilemler, kurum ici eslesme
strecleri ve oOlcUmleme aracla-
ri gibi her profesyonelin ihtiyac
duydugu unsurlar sade ama car-
pici bir dille aktariliyor. Mentor-
luk iliskisini bir “destek sohbeti”
olmaktan cikarip stratejik bir ge-
lisim araci haline getirmek iste-
yenler icin essiz bir kaynak.

Kurumsal rehberlik — kGltGranG
yapilandirmak isteyen K lider-
leri, yoneticiler ve mentorlar bu
kitapta aradiklari uygulama gi-
clnd ve entelektiel derinligi bir
arada bulacak.

Teknoloji ve Ekonomik Donlstim
Uzerine Denemeler, yalnizca fi-
nansal dijitallesmenin yizeyine
degil; yapay zeka, algoritmik ka-
rar sistemleri ve veri Uzerinden

sekillenen  ekonomik dizenin
felsefi arka planina da dokunan
bir analizler butuntdur. Gele-
neksel iktisat kitaplarinin étesine
gecen bu calisma hem ekonomi-
ye hem de teknolojiye elestirel
bir gozle bakiyor. Enflasyondan
sermaye akimlarina, fintech'ten
sosyal medyanin yatirimcr dav-
ranisi Uzerindeki etkisine kadar
genis bir perspektifte yazilmis bir
ekonomi glnlag. Okuru “bir ya-
tinmci olarak neden buradayim?”
sorusuyla yUzlestiren, zihin acici
bir metin. Bu kitap, yatirmcinin
artik sadece piyasaya degil, tek-
nolojiye de entelektlel dizeyde
hakim olmasi gerektigini savunu-
yor.

Turkiye ekonomisinin temel dina-
miklerini hem teknik hem de an-
lasilir bir dille aktaran, yatirimciy!
veriyle ddstnmeye tesvik eden
bir yapit olarak éne cikiyor. Biri-
kimin yonUnU belirlemenin yolu,
dogru sorular sormaktan gecer.
Bu kitap, portfoy yonetiminden

™

davranissal finansa, Cin ve Ma-
lezya drneklerinden ETF fonlara
kadar genis bir yelpazede okuru
sade ama derinlemesine bir soh-
bete davet ediyor. Yatinmcinin
yalnizca getiriye degil, anlamaya
da odaklanmasi gerektigini gds-
teriyor. Sadece 0Ogretmez, du-
stndlrdr; sadece bilgi vermez,
anlam Uretir.

Sonuc olarak, Turkiye'de serma-
ye piyasasl okuryazarligl yalnizca
bireysel yatirimciyr degil; ayni za-
manda piyasa istikrarini, finansal
kapsayicihgl ve ekonomik kal-
kinmay! dogrudan etkileyen bir
yvapisal meseledir. Bu nedenle
sadece bilgi degil, bilinc, sadece
ogrenmek degil, anlamlandirmak,
sadece yatirim yapmak degil, so-
rumluluk almak da bu sirecin te-
mel unsurlaridir.

Buglin yatinm vyalnizca bir arac
degil; ayni zamanda bir zihinsel
tutum ve kdltarel durus haline
gelmelidir. ClnkU sermaye piya-
sasi okuryazarlgl, kazanc arayi-
sindan 6nce anlam arayisidir.
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Sirketler ve Yatirumcular igin

Stuirdiirilebilirlik
Konularmin

Finansal Etki
Kanallar

Ertan Kiiciikyalcin
FSA Credential Holder
SRSRLab, Egitmen

Urdurilebilirlik konulari, giderek artan

bir hizda gerek yatinmcilarin gerekse
de sirketlerin giindeminde yer almaktadir.
Sirketler agisindan bakildiginda karar vericiler,
karar alma sireclerine siirdirilebilirlik
bilgilerini dahil etmekte, yatirimcilar ise
sirketlerin kisa, orta ve uzun vadede nasil
deger vyarattiklarini daha iyi anlayabilmek
icin geleneksel finansal tablolarin otesine
bakmaktadir.

Surdurulebilirlikle ilgili Riskler ve Firsatlar

Sardurdlebilirlikle ilgili risk ve firsatlarin belirlen-
mesi, degerlendirilmesi, onceliklendirilmesi

ve izlenmesi, bu risk ve firsatlarin yone-
tilmesi, bu risk ve firsatlari izlemek ve
yonetmek icin kullanilan yoneti-

sim strecleri, kontrolleri ve

prosedurleri ile bu
risk ve firsatlarla il-
gili  performansin

Olcimu  sUrdardle-
bilirlikle ilgili alina-
bilecek aksiyonlarin
olustur-

temelini
maktadir.




Her bir isletme icin siirdiiriilebilirlikle ilgili risk ve
firsatlar kendine 0zel olmakla birlikte, bu risk ve

firsatlarm (ve risk ve firsatlarla ilgili aksiyonlarin)

mumkundir.

Sardurdlebilirlikle ilgili riskler; re-
gllasyonlardaki degisikliklerden,
teknolojideki gelismelerden, pa-
zardaki degisimlerden (6rnegin
tlketici talepleri) veya itibar ile
ilgili konulardan kaynaklanabilir.
Buna paralel olarak, strdUrUlebi-
lirlik ile ilgili konular; gelir artisi,
maliyet azalisi, aktif-pasif korun-
masl ve sermaye maliyetlerinin
azaltilmasi gibi firsatlar sunabil-
mektedir. Ayrica, bu risk ve fir-
satlarin sadece cari donem icin
degil, sirketin blylmesi de dik-
kate alinarak gelecek dénemlere
etkisi de karar alma sireclerine
alinmak zorundadir.

Bu risk ve firsatlarin, finansal
tablolarr etkileyip etkilemeyece-
ginin, etkileyecek ise nasil etki-
leyeceginin anlasiimasi (finansal
etki kanali), sirket karar vericile-
ri icin isletmenin stratejisinin ve
risk yonetiminin gerceklestiril-
mesi, yatirimcilar acisindan da
yatirim kararlarinin verilmesinde
kritik 6nemde olacaktir.

Her bir isletme icin strdurdlebi-
lirlikle ilgili risk ve firsatlar kendi-
ne Ozel olmakla birlikte, bu risk
ve firsatlarin (ve risk ve firsatlarla
ilgili  aksiyonlarin)  belirlenme-

A

belirlenmesi icin cesitli yontem ve araclar kullanmak

/

si icin cesitli yontem ve araclar
kullanmak mutmktndar. Kisaca
belirtmek gerekirse bu risk ve fir-
satlar; 6nemli gelir kaynaklari gibi
sirkete 6zgU icsel (mikro), sektore
6zgl veya teknolojik gelisme gibi
dissal (makro) kaynakli olabilir.

Sardurdlebilirlikle ilgili risk ve
firsatlarin  belirlenmesinin  yani
sira, bu risk ve firsatlarin; olma
olasiliginin, zamanlamasinin ve
siddetinin degerlendirilmesi ge-
rekecektir.

Finansal Etki- Olasilik,
Zamanlama ve Biyukluk

Sardurdlebilirlik konularinin  et-
kilerinin  gerceklesme olasilig
degiskenlik gosterir. Bazi durum-
larda, bir isletme sUrdurdlebilirlik
konularinin finansal etkilerini ha-
lihazirda yasiyorken (mevcut et-
kiler), bazi durumlarda gelecekte
meydana gelme olasiligl (olasi et-
kiler) bulunur.

Mevcut etkilerin  gerceklesme
olasihgl yizde 100ddr cinkd
zaten meydana gelmektedir. Fa-
aliyet verimliligi ile ilgili konular,

genellikle mevcut etkilerle bag-
lantihdir; zira sirketin  operas-
yonel performansini halihazirda
etkilemektedir. Ornegin bir sir-
ketin enerji tlketimi, sebekeye
olan bagimliligr ve enerji verim-
liligi performansi; enerji yonetim
uygulamalarinin faaliyet giderleri
ve kar marijlari Gzerindeki mev-
cut etkisini anlamak acisindan
onemlidir.

Olasi etkiler ise ortUktar. He-
niz gerceklesmemis egilimler,
bekleyen dizenlemeler, rekabet
tehditleri veya olumsuz olaylarin
sikhigl gibi kesinlesmemis konu-
lari kapsar. Olasi etkiler dusuk,
yiksek veya bu ikisi arasinda
bir gerceklesme olasiligina gore
siniflandirilabilir. Ornegin, isye-
rinde kaza orani gibi metrikler
gecmiste olumsuz olaylarin ne
siklikla meydana geldigini gos-
terir. Bu da gelecekte benzer
olaylarin olma olasihigini tahmin
etmek icin degerli bir veri sunar.

Zamanlama

Surdurulebilirlik - konularinin fi-
nansal etkilerinin zamanlamasini
degerlendirirken, su iki soruyu
sormak faydali olacaktir;




Stirdiirtilebilirlik konusu, herhan-
gi bir zamanda gerceklesebilecek
dogrudan finansal etkiler yarati-
yor mu?

Siirdiiriilebilirlik konusuna iliskin
finansal etkilerin bir yildan uzun
stirmesi bekleniyor mu?

Bir stUrdurdlebilirlik  konusunun
etkileri, bir sirket Gzerinde olum-
lu ya da olumsuz ydnde, disUk-
ten yUksege degisen bir blyuk-
[Ukte olabilir.

DusUk buytklikteki etkiler, be-
lirli bir zamanda bir sirketin fi-

nansal tablolari veya sermaye
maliyeti Uzerinde daha hafif so-
nuclar dogurur; ancak bu etkiler
zamanla birikerek onemli hale
gelebilir.

Yiksek buyUklukteki etkiler, bir
sirketin finansallari veya serma-
ye maliyeti (zerinde cok daha
onemli ve belirgin sonuclar do-
gurur. Bu tlr etkilerle iliskili olay-
lar —o6rnegin, gida kaynakli bir
hastalik nedeniyle meydana ge-
len buyUtk capli bir Griin geri ¢a-
girma- ytksek maliyetler (cezalar,
dava giderleri) ve itibar kaybi gibi
sonuclara yol acabilir.

!:inansal Degerleme-
Indirgenmis Nakit Akisi

En vaygin degerleme modelle-
rinden biri olan indirgenmis nakit
akisi (DCF) yaklasimi, bir deger-
leme modelindeki degiskenlerin
surdUrdlebilirlik bilgileri kullani-
larak nasil hesaplanabilecegini
anlamak icin glclt bir baslangic
noktasi sunar. Bir yatirimin -ister
bir sirketin tamami olsun ister
sirket icindeki belirli bir proje ol-
sun- degeri, o yatirimin gelecekte
yaratacagl tUm nakit akislarinin
buglinkii degeridir. indirgenmis
Nakit Akisi (DCF) yontemi (¢ te-
mel girdiye dayanir:

1. Nakit akisi bilesenleri (hem bugtinkii deger hem de belirli bir déneme -6rnegin 10 yillik- ait pro-

jeksiyonlar)

a. Gelirler (tahmini nakit girisleri)

b. Giderler (tahmini nakit cikislari)

c. Isletme sermayesi degisimi (varliklar ile yikimlGlikler arasindaki fark)

d. Vergiler

2. iskonto orani (genellikle agirlikli ortalama sermaye maliyeti kullanilir)

3. Uzun vadeli buyiime orani tahmini (bu oranla terminal deger hesaplanir)

Not: DCF modeli, gelecekteki nakit akislarini cok vyilli bir perspektifle ele aldigindan, strdtrUlebilirlik konularinin
orta ve uzun vadeli etkilerini dahil etme yetenegine sahiptir. Bu, kisa vadede daha disUk net nakit akisi ile uzun
vadede daha ylksek nakit akisi arasinda yapilacak olasi édinlesmelerin degerlendirilmesini mamkdn kilar.
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P Ornekler

Stirdurilebilirlik konularindaki sirketin performansinin, finansal tablo-
lar1 nasil etkileyebilecegine dair iki 6rnek asagida yer almaktadir.

Ornek 1: Gida Perakendecileri ve Dagiticilari sektériindeki isletmeler,
drdnleri dagitim ve perakende noktalari arasinda tasimak icin arac filo-
larina sahiptir ve bu filolari isletir. Arac filolarinin yakit tiiketimi hem is-
letme maliyetleri hem de ilgili sermaye harcamalari acisindan sektor icin
onemli bir gider kalemidir. Fosil yakit tiketimi, iklim degisikligi ve kirlilik
dahil olmak Uzere cevresel etkilere yol acabilir. Bu cevresel etkiler, gida
perakendecileri ve dagiticilarini dizenleyici riskler yoluyla etkileyebilir.
Yakit kullaniminda saglanacak verimlilikler, maliyetleri azaltabilir, fosil ya-
kit fiyatlarindaki dalgalanmalara karsi riski hafifletebilir ve depolama ile
tasimaciliga bagh karbon ayak izini sinirlayabilir. Kisa vadede yakit ta-
sarruflu filolara ve daha enerji verimli teknolojilere yapilacak sermaye
harcamalari, uzun vadede operasyonel tasarruflar ve diizenleyici risklere
maruz kalmanin azalmasi sayesinde telafi edilebilir hatta asilabilir.

Ornek 2: Ticari bankalar, temel faaliyet alanlar geregi, kapasite gelistir-
me cabalarini banka hizmetlerine erisimi olmayan, yetersiz erisimi olan
veya yeterince hizmet alamayan musterilere kredi verme ile iliskili risk ve
firsatlarla sUrekli olarak dengelemek zorundadir. Yeni finansman model-
leri ve teknolojiler, bankalara daha dnce yeterince hizmet sunulamayan
pazarlarda Urlin ve hizmet sunma ve ek gelir kaynaklari elde etme fir-
sat1 saglamaktadir. DisUk gelirli bireylere ve kicUk isletmelere kredi ve
finansal hizmet sunarken agresif ve sorumsuz kredi uygulamalarindan
kacinmayi basarabilen isletmeler, uzun vadeli deger yaratma olasiligl tasir
ve sosyal sermayeyi artirabilir. Bu hizmetler, mUsterilerin bilincli kararlar
almasini saglamak amaciyla finansal okuryazarligin artirlmasina yonelik
cabalarla da desteklenmelidir. Ticari bankalar, finansal kapsayicilik ve ka-
pasite gelistirme yaklasimlarini aciklayarak, yatirimcilara bankalarin uzun
vadeli ve sUrdUrdlebilir deger yaratma kapasitelerini degerlendirmede
faydali bilgiler sunabilir

Risk ve firsatlar;
onemli gelir

kaynaklar gibi sirkete

ozgi icsel (mikro),
sektore 0zgi veya
teknolojik gelisme
gibi digsal (makro)
kaynakl olabilir.

Sonug

Yukarida yer alan “Surddrtlebi-
lirlikle Tigili Riskler ve Firsatlar”
boliminde belirtilen  finan-
sal etki kanallari ile, “Finansal
Degerleme, indirgenmis Nakit
Akist” boltiminde belirtilen de-
gerlemede kullanilan faktorlerin
ayni oldugunu belirtmemiz ge-
rekmektedir. Bu neden-sonuc
iliskisi, finansal olarak &nemli
strdardlebilirlik konularinin,
sirket karar vericileri icin karar
verme kriteri oldugu gibi, yati-
rimcilar icin de sirkete yatinm
yapma hususunda karar verme
kriteri oldugu tekrar belirtilme-
lidir. Bu neden-sonuc iliskisini
dogru kuran ve kararlarinda
kriter olarak kullanan sirketler
ve yatirimcilar rekabette one
gececeklerdir.



Al Cagimmda Norobilim

ve Dogru Karar Almak

| cagina geldik ve simdi bilgi akisi bizim insan beyinlerimizin karsilayamacagi kadar yUksek bir

hizda. Stratejik kararlar, planlamalar, canli ve gelismelere adapte olabilir olmak cok énemli.
Bu belirsizlik ve degisim doneminde karar alma mekanizmalarimiz her zamankinden daha 6ne
cikti. BUtuncll bakmak ve elzem bilgiyi digerlerinden ayirarak calismalara katmak ve kendimize
gereken calismalari yUritmek gelecege hazirlanmanin birincil gérevlerinden.

Ash Sagal
Neurocta

Ash Sagal Egitim ve
Damismanlik

Nasil Karar Aliniz?

Bunun icin en temel nérobilim calismalarina bakalim. Prefrontal
kortex mantikl karar alma, planlama, stratejik ve yaratici distinme
alanimizdir. Limbik sistem ise duygu ve durtUlerin hakim oldugu
alandir. Karar alma mekanizmalarimiz, bu iki alanin birlesmesinde
yatar.

Bilim insanlari bir arastirmada disaridan gelen bir uyarani beyinden
once limbik sistemde yorumladigimizi ortaya koydu. Yani disaridan
gelen her uyaran beynimize notr bir data olarak degil, bir duyguyla
dzdesleserek bizim ona kisisel olarak atfettigimiz anlam ile geliyor.

Projedeki bir aksama, yeni bir diizenleme karsisinda ne hissediyor-
sunuz. Hemen harekete gecerek hatayr mi dUzeltirsiniz, hatanin
sorumlusuna hesap mi sorarsiniz. Hata dlzeltmekten yeni projeler
gelistirmeye zaman ve hal mi bulamiyorsunuz. Adini koyamadiginiz
bir kopukluk mu yasiyorsunuz, gittiginiz yoldan emin bir sekilde he-
defe mi ilerliyorsunuz. Ekibinizle, ailenizle sorunlar miyasiyorsunuz,
isbolima ve ishirligi temelli bir ekip calismasi icinde misiniz. Hic hiz
kesmeden ilerlerken degisimi yonettiginizi hissedebiliyor musunuz.
Bu sorular hiz caginda her zamankinden baskin, ctinkl etkilerini
daha hizli bir sekilde gdzlemliyoruz ve bu karar mekanizmalarimizin
sonuclarini aliyoruz.



Tetiklenmeye musait, reglle
olmayan, gereginden fazla yuk-
lenmis beyinler icin bu duygu-
lanimlar, sinir sistemi regtile ca-
lisan zihinlere gore daha yUksek
perdeden duygusal reaksiyon
demek. Yeniliklere acik olmak
da aslinda uzun streli duygusal
ve zihinsel calismalarin bir so-
nucu. Bardagl dolu ya da yanlis
kosullanmis ya da antrenman-
siz bir zihin en ufak bir uyarani
bambaska konumlandirdigl icin
en Ust perdeden ya da alaka-
siz reaksiyonla karsilabiliyor.
Yukledigimiz anlamlar kisa ve
uzun vadeli karar alma halimizi,
aldigimiz kararlarin uygulabil-
mesini ve bunun icin gereken
teknolojik ve insani ishirlikle-
rini etkiliyor. Isin ve pratiklerin
daha 6nce hic olmadigl kadar
insan olma halimizi etkiledigi
ve etiketledigi bir dénemden
geciyoruz. Dogru analizler ve
sureklilik iceren kurgular ge-
lecege attigimiz tohumlarimiz.
Yonetimler icin duygusal katihk
yerine empatik esneklik kltdrd
buglinin dinyasinda bir gerek-
lilik. Ve ilk adim limbik sistemi-
mizdeki duygulanim alanlarin
yonetmekle bashyor

Mindfulness calismalari, bu
duygusal atfedisleri nétrleme-
ye en uygun sistemlerden biri
oldugu icin bu kadar populer ve
yararli. Bu calismalar hissedilen
ya da gelen duyguyu reddede-
rek zit yonde davranmak degil,
o duygunun farkinda olarak
alinacak karari kontrol etmeyi
amaclyor. Benzer sekilde noro-
bilim calismalari da daha regtile
ve verimli sinir sistemleri, be-
denler ve hayat icin bize ipucla-
ri saglayarak yeni ve sistematik
yollar saglyor.

Buglin dinyada yonetilen bir
cok calismada glinde yarim saat
norobilimsel mindfulness ya da
nefes egzersizi yapan askerle-
rin stres skorlari, yapmayanlara
nazaran cok daha distk bulun-
du. Ayni sekilde, bu calismalara
katilan askerler kaos zamanla-
rinda daha odakli ve motive bir
sekilde durumlar idare ettiler
ve savas alanindan déndukle-
rinde travma sonrasl stres se-
viyeleri calismaya katilmayan
askerlere gore daha dusuktd ve
glindelik hayatlarina daha hizli
ve kolay adapte oldular.

Al calismalar:
hizlanarak ve
cesitlenerek
ilerlerken komut
verecek ve yeni
teknolojileri
kullanacak
biitiinsellige ve
konsantrasyona her
zamankinden cok
ihtiyacimiz var.

Yarin Aslinda Bugtlinde
Basliyor!

Bir telefonu glin boyu sarja ko-
yar ya da sUrekli kullanirsaniz
sistemleri bundan etkilenir ve
belirli bir stirede bozulur. Al ile
beraber gelen yeni Uretim ca-
ginda kendinizden beklentiniz
de bu yonde olursa, bir nokta-

dan sonra kendi calisan sistem-
lerinizi bozarsiniz. Fazla yik-
lenen ya da yavaslayan sistem
varaticilik, dayanma ve vyeniyi
kurgulama kapasitesini yitirir.
Daha onemlisi, sistem kendini
dizeltmekten ya da ayni don-
glleri yeniden yaratmaktan ge-
lismelere adapte olamaz.

Ayni sekilde, beynin hicbir seyle
ilgilenmeden salt bosta calistigl
yarayUs, dans, kahve icmek gibi
eylemsizlik zamanlarinda ¢oz-
meye calistigl sorunlara en ya-
ratici fikirleri buldugu biliniyor.
Noral networklerin cesitliligi ile
sekillenen ve sinapsislerin ding-
ligi ile gelisen distiinmeden du-
sinmenin glcl gelecekte her
zamankinden daha ayirt edici
olacak.

Insan evrimi yuzbinlerce villik
ve daha dnce bu slrede ve ce-
sitlilikte bir data akisina ve karar
sayisina tanik olmadi Adapte
olacagimiz gelismelerin basinda
gelen Al calismalari hizlanarak
ve cesitlenerek ilerlerken ko-
mut verecek ve yeni teknoloji-
leri kullanacak butlnsellige ve
konsantrasyona her zamankin-
den cok ihtiyacimiz var. Al ve
insan isbirliginde kontrol eden
ve islevsel kullanan konumun-
da olmak ve bu konumu koru-
mak icin sadece motivasyonu-
nuzun yuksek, bilginizin genis
olmasi yetmiyor. Farkindalikla
isleyen bir limbik system, noral
networkler, kendini yenileyen
butlncdl yaklasimlar ve aktif
prefrontal kortex iyi bir promp-
tun arkasindaki gizli kahraman-
lardan sadece bir kacl.

Kendinize ve beyninize iyi bakin,
farkindalikla kalin.




Bilgi Sistemleri Yonetimine Iliskin
SPK Diizenlemelerinde

Kritik Degisiklikler ve Uyum Sirecti

Firat Dizdar

Infina Yazilim Kalite
Giivence Direklorii

Pinar Bas Eryiiksel
Infina Yazilim Kalite
Uyum Direktorii

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan VII-128.10 sa-
yili Bilgi Sistemleri Yonetimine iliskin Usul Ve Esaslar Tebligi, 30
Haziran 2025 tarihinde yiiriirlige girecek. infina Yazilim olarak,
bu yeni diizenlemeyi detayli sekilde inceledik ve siz misterile-
rimizi dogrudan etkileyebilecegini degerlendirdigimiz baslica
ylkimlilukleri, 6nceki tebligde de yer alan ancak; uygulamada
kritik 6nemde olan hususlarla birlikte asagida sekilde 6zetledik.

er bir madde, Teblig kapsaminda dikkatle ele alinmasi gereken

bu konu baslklar, sermaye piyasasi kurumlarinin  bilgi
sistemleriyle ilgili streclerini gozden gecirmesi ve gerekli uyum
adimlarini atmasi acisindan biytk énem tasimaktadir.

Kapsam ve Tanimlar

Yeni Teblig, sermaye piyasasi kurumlarinin yani sira kripto varlik
hizmet saglayicilarini da kapsama alarak dizenleyici cerceveyi ge-
nisletmistir. Kurumlarin bilgi sistemleriyle ilgili kullandigl kavramlar
(birincil/ikincil sistemler, bilgi varligl, hassasiyet, cok faktorli kimlik
dogrulama vb.) tanimlanmis ve ortak bir dil olusturulmustur. Bu sa-
yede yoneticilerin, tebligin kapsamina giren varlik ve strecleri daha
net anlayabilmeleri hedeflenmistir.

Risk Yonetimi

Kurumlar, bilgi sistemlerine iliskin risk yonetimi sireclerini olus-
turmak ve glincel tutmak zorundadir. Tum bilgi varhklarini icerecek
sekilde yilda en az bir kez risk analizi yapilmali; dnemli sistem degi-
sikliklerinde analiz tekrarlanmalidir. Ust yénetim, risklerin belirlen-
mesi, dlctlmesi ve raporlanmasi icin kriterleri onaylamali ve gerekli
aksiyonlarin alinmasini saglamalidir. Ayrica bilgi sistemlerindeki gl-
venlik aciklari ve tehditler hakkinda glincel bilgi toplanarak uygun
onlemler gecikmeden alinmalidir.



Bilgi Glivenligi Politikasi

ve Organizasyonu

Her kurum, bilgi sistemlerinin
gizliligini, battnltgunu ve eri-
silebilirligini saglayacak bir bilgi
glvenligi politikasi gelistirme-
li ve bunu yilda en az bir kez
gozden gecirmelidir. Bu politi-
ka, bilgi glvenligi streclerinde
rollerin ve sorumluluklarin ta-
nimlanmasini, hedeflerin belir-
lenmesini, risk yonetimi strecle-
rinin kurulmasini ve kontrollerin
uygulanmasini icermelidir. Ust
yonetim, bilgi glvenligi 6nlem-
lerinin uygulanmasini yakindan
gozetmek ve gerekli kaynaklari
ayirmakla yuktmladar. Teblig,
yonetim kurulunun onayiyla
dogrudan Ust yonetime bagl
calisacak en az 5 vil tecribeli
bir Bilgi Guvenligi Sorumlusu
(CISO) atanmasini da gerektir-
mektedir. Bu sorumlu, bilgi sis-
temleriyle ilgili riskleri yonetime
raporlayacak ve kurum icindeki
bilgi glvenligi  kontrollerinin
takibinden sorumlu olacaktr.
Personelin de bilgi glvenligi
gereksinimleri ve glncel siber
tehditler konusunda yilda en az
bir kez egitilmesi zorunlu hale
getirilmistir.

Bilgi Sistemleri Kontrolleri

ve Siber Glivenlik

Teblig, kurumlarin bilgi sistem-
lerinde kapsamli teknik ve ida-
ri kontroller tesis etmesini sart
kosmaktadir. Ayricalikh kullanic
hesaplari icin cok faktorld kim-
lik dogrulama (MFA) kullanimi
zorunlu tutulmus; kritik sistem
ve uygulamalara erisimde de
bagimsiz birden fazla faktore
dayali dogrulama gerekmekte-
dir. Uzaktan erisimler sadece
glncel cihazlardan vyapilabi-

v

Kurumlar, bilgi
sistemlerine iliskin risk
yonetimi stireclerini
olusturmak ve giincel
tutmak zorundadir.

lecek ve mutlaka cok faktorld
dogrulama ile korunacaktir. Ku-
rum ici aglarin glvenligi icin
segmentasyon ongorilmus;
istemci bilgisayarlar, sunucular
ve yonetim sistemleri icin ayri
aglar olusturulmasi, kablolu/
kablosuz aglarin ayriimasi gibi
onlemler belirtilmistir. Denetim
izi (audit log) mekanizmasinin
kurulmasi da onemli bir yu-
kamlaloktar: Kritik sistemlerde
vapilan islemler, hassas verilere
erisimler, yetki degisiklikleri gibi
olaylarin adim adim kayit altina
alinmasi ve bu kayitlarin en az
5 yil gtivenli sekilde saklanmasi
gerekmektedir. Bu sayede ola-
si bir ihlal veya hatanin kayna-
g1 hizlica tespit edilebilecektir.
Ayrica, kimlik dogrulama veri-
lerinin glvenli iletimi, sistem
yapllandirma  degisikliklerinin
takip edilmesi ve olagan dis
erisim denemelerinin izlenmesi
gibi konularda da detayli teknik
tedbirler Teblig'de yer almakta-
dir.

Is Stirekliligi ve Yedekleme

Sermaye piyasasl kurumlari, is
surekliligi planlarinin bir par-
casi olarak bir “bilgi sistemleri
streklilik plani” hazirlamak ve
kritik is sUreclerinin kesintisiz-
ligini saglamakla yukdmladar.
Bu kapsamda, kurumlar her

bir kritik strec icin kabul edi-
lebilir maksimum kesinti sU-
resini ve veri kaybi seviyesini
tanimlamalidir. Birincil ve ikin-
cil sistemlerin yurt icinde bu-
lundurulmasi zorunludur, yani
ana veri merkezi ve yedek/
afet kurtarma merkezi Turkiye
sinirlart icinde olmalidir. Ikincil
sistemler, birincil sistemle ayni
anda dogal afet risklerine ma-
ruz kalmayacak farkl bir cografi
bolgede konumlandiriimaldir.
Kurumlar dizenli olarak yedek-
leme yapmak, yedeklerin en az
bir kopyasini farkli bir lokas-
yonda glivenli sekilde saklamak
ve bu yedeklerden geri doénUs
testlerini yilda en az bir kez
gerceklestirmek durumundadir.
Afet veya beklenmedik kesinti
durumlarinda, kritik hizmetlerin
is surekliligi planinda belirlenen
surede ikincil sistemler Gzerin-
den devam ettiriimesi hedef-
lenmektedir.

Dis Hizmet Alimi
(Outsourcing)

Teblig, bilgi teknolojileri hiz-
metlerinin  disaridan  temin
edilmesi durumunda cok siki
kurallar getiriyor. Kurumun st
yonetimi, dis hizmet aliminin
yaratacagl riskleri degerlen-
direcek ve iliskileri yonetecek
bir gbzetim mekanizmasi tesis




Hizmet almadan once

kapsamh bir “due diligence”
calismasi yapilarak, saglayici
kurulusun teknik altyapa,
mali giic, deneyim ve insan

kaynag1 bakimindan yeterliligi
degerlendirilmeli ve bir “teknik
yeterlilik raporu” hazirlanarak
st yonetimin onayina
sunulmahdir.

etmek zorundadir. Bu mekaniz-
ma cercevesinde: disaridan ali-
nan hizmetlerin kurumun kendi
risk yonetimi, bilgi glivenligi ve
musteri mahremiyeti ilkeleri-
ne uygunlugu saglanmalidir;
kurumun verileri dis hizmet
saglayiclya aktariliyorsa, hiz-
met saglayicinin bilgi glvenligi
uygulamalari en az kurumunki
kadar glclt olmalidir. Outsour-
cing yapilan BT hizmetinin, ku-
rumun yasal yukUimltliklerini
yerine getirmesine engel teskil
etmemesi ve denetimine mani
olmamasi gerekir. Hizmet al-
madan dnce kapsamli bir “due
diligence” calismasi yapilarak,
saglayict kurulusun teknik alt-
yapl, mali glc, deneyim ve
insan kaynagl bakimindan ye-
terliligi degerlendirilmeli ve bir
“‘teknik yeterlilik raporu” hazir-
lanarak Ust yonetimin onayina
sunulmalidir. Ayrica olasi yo-
gunlasma riski (ayni tedarikciye
asirt bagimhlik) analiz edilmeli
ve hizmetin ikame edilebilirligi-
ne yonelik bir cikis stratejisi be-
lirlenmelidir. Dis hizmet alimina
iliskin tim sartlar mutlaka yazili
bir sdzlesmeye baglanmali ve
bu so6zlesme hem kurum hem
hizmet saglayici tarafindan im-

zalanmalidir. Teblig, bu hizmet
sozlesmelerinde asgari olarak
bulunmasi gereken maddeleri
de tek tek saymaktadir: 6rnegin
alinan hizmetin kapsami ve se-
viyesi, hizmet seviyesine iliskin
tanimlar, sozlesmenin siresi,
beklenmedik sekilde hizmetin
kesintiye ugramasi durumunda
uygulanacak vyaptinmlar, s6z-
lesme sona erdiginde kurum
verilerinin kuruma iade edilip
hizmet saglayici blinyesinde ta-
mamen imha edilmesi yUkim-
[GIGga, hizmet sirasinda ve son-
rasinda saglayicinin - kurumla
ilgili bilgileri gizli tutmasi, eger
hizmet kapsaminda bir trln ge-
listiriliyorsa bunun fikri mulki-
yvet haklarina dair hGkUmler, alt
yukleniciler kullanilacaksa ayni
yUkamltltklerin alt sozlesme-
lerde de yer almasi, vb. Ozellikle
hizmet saglayicinin derhal gu-
venlik ihlali ve veri sizintisi gibi
olaylari kuruma bildirmesi sarti
kritik 6neme sahiptir. Kurum,
yaptigl sozlesmelerle hizmet
aldigl sirketlere kendi tabi ol-
dugu dlzenleyici yUkamlultk-
lerin de aynen uygulanmasini
saglamak durumundadir. Kritik
hizmetler icin kurum yénetimi,
tedarikcinin performansini, gu-
venlik ihlallerini, finansal duru-

munu ve sozlesmeye uyumunu
izlemek Uzere yeterli uzmanhgi
olan sorumlular atamali; bu ki-
siler yilda en az bir kez durumu
degerlendiren bir raporu yo-
netime sunmalidir. Son olarak,
dis hizmet saglayicilara kurum
sistemlerine  verilmis  erisim
haklari dtzenli risk degerlendir-
mesine tabi tutulmali, sadece
isi yapmak icin gereken en az
yetki verilmeli ve is bitince tiim
erisimler derhal kapatilmalidir.

Sizma Testleri
(Penetrasyon Testleri)

Teblig kapsaminda, kurumlarin
bilgi sistemlerinin yilda en az
bir kez yetkin bagimsiz kisilerce
sizma testine tabi tutulmasi zo-
runludur. Bu testler, kurumun
bilgi sistemlerindeki zayiflikla-
ri ve acikliklari 6nceden tespit
edip gidermeyi amaclar. Ozel-
likle bilgi glivenligi streclerinde
gorev almayan ve ulusal veya
uluslararasi  sertifikaya sahip
uzmanlar tarafindan gercekles-
tirilmelidir. SPK, gerekli gbrdu-
glinde bu testlerin yapilmasini
ekstra olarak da isteyebilecek-
tir. Teblig ekinde (EK-1) sizma
testlerinin  nasil  yapilacagina
dair usul ve esaslar belirtilmis-



tir. Sizma testi raporlari, test
tamamlandiktan sonraki bir ay
icinde ve en gec heryil 31 Ocak
tarihine kadar SPK'ya gonde-
rilmelidir.  Yonetim  kurullari,
test sonuclarinda ortaya cikan
bulgular icin bir aksiyon plani
onaylayarak gerekli iyilestirme-
lerin en kisa sUrede yapilmasini
temin etmelidir. Bu yUkimla-
[0k, kurumlarin sistem aciklarini
proaktif sekilde kapatmalarini
ve dlUzenleyici otoriteyle pay-
lasmalarini amaclar. Aksi halde
SPK’nin ciddi yaptirimlar uygu-
ladigi gorialmektedir - nitekim
yakin zamanda bazi araci ku-
rumlar, sizma testlerini Teblig'in
gereklerine uygun yapmadiklari
icin 155.567 TLile 466.701 TL
arasinda degisen idari para ce-
zalarr almistr.

ic Denetim ve Raporlama

Kurumlar, bilgi sistemleri yone-
timine iliskin ic denetim fonk-
siyonlarini glclendirmek duru-
mundadir. Teblig, her yil en az
bir kere bilgi sistemleriyle ilgili
ic denetim yapilmasini sart ko-
suyor. Bu denetim, kurumun
bilgi sistemlerinin tasarimi veya
isletimiyle dogrudan ilgisi olma-
yan kisilerce gerceklestirilmeli-
dir. Ozellikle denetimi yapacak
personelin SPK tarafindan ara-
nan Bilgi Sistemleri Bagimsiz
Denetim Lisansina sahip olmasi
zorunlu tutulmustur. ic dene-
tim sonuclarr Ust yonetime ve
yonetim kuruluna raporlana-
cak; rapordaki bulgulara gore
Bilgi Glvenligi Sorumlusu tara-
findan aksiyon plani hazirlanip

Ust yonetimin onayina sunu-
lacaktir. Yonetim kurulu, bilgi
sistemleri alanindaki ic denetim
bulgularinin  kapatilmasini  ve
alinan aksiyonlarin izlenmesini
gozetmekle yukuamltdir. De-
netim sonunda hazirlanan fa-
aliyet raporunda, tamamlanan
veya devam eden denetimlerin
durumu, denetim planina uyum
ve kapatilmayan bulgular gibi
bilgiler ayrintili sekilde yer ala-
caktir. Ayrica, kurumlarin atadi-
g1 bilgi sistemleri ic denetcile-
rini goreve baslar baslamaz 10
is glinG icinde SPLye (Sermaye
Piyasasl Lisanslama Sicil ve Egi-
tim Kurulusu A.S.) bildirmesi
gerekmektedir.

Sonug olarak, SPK VII-128.10 sayil Teblig, sermaye piyasasi kurumlarinin bilgi teknolojileri ydnetiminde
uymalari gereken cerceveyi netlestiren kapsamli bir diizenlemeler butint sunmaktadir. Bu kapsamda,
kurumlarin bilgi sistemlerine iliskin tim politika, strec, kontroller ve altyapilarini gbzden gecirmeleri; yeni
yuakUmlultkler dogrultusunda gerekli iyilestirmeleri yapmalari bUytk 6nem tasimaktadir. Teblig; risk yo-
netimi, dis hizmet iliskileri, bilgi glivenligi, is strekliligi ve ic denetim gibi konularda sadece teknik degil,
ayni zamanda yonetisim boyutuyla da kapsamli bir dontstm cagrisi niteligindedir.

Bu cercevede kurumlarin, “Hangi alanlarda risk tasiyoruz?” ve “Hangi alanlara yatirim yapmaliyiz?” soru-
larini kendilerine sormasi, sadece yasal uyum acisindan degil, kurumsal itibarin korunmasi bakimindan da
kritik neme sahiptir. Zira Sermaye Piyasasi Kurulu'nun son dénemde bu basliklarda uyguladigi yaptirim-
lar, uyumsuzluk halinde karsilasilabilecek mali ve itibari riskleri acikca ortaya koymaktadir.

Infina Yazilim olarak en temel énceligimiz, is ortaklarimizin bu siirecte sorunsuz bir sekilde uyum sagla-
malarini temin etmek; gerek sistemsel gerekse operasyonel anlamda Teblig'in tim gerekliliklerini eksiksiz
sekilde karsilayabilmelerine destek olmaktir. MUsterilerimizin herhangi bir idari yaptirimla karsilasmama-
si, is surekliliklerinin ve bilgi glvenligi altyapilarinin en ylksek standartta strdUrilmesi, bizim acimizdan
yalnizca bir yuktmlultk degil, ayni zamanda temel bir sorumluluktur.

Bu hedef dogrultusunda, bizler de infina Yazilim olarak sundugumuz hizmetlerin Teblig ile tam uyumlu
olmasini saglamak amaciyla bazi alanlarda teknik ve operasyonel yatirimlar gerceklestirmeyi planliyoruz.
Bu yatirimlar; siz degerli musterilerimize sundugumuz hizmetin kalitesini ve regllasyon uyumlulugunu
artirmakla kalmayacak, ayni zamanda karsilikli glivenin daha da pekismesini saglayacaktir.

Kurumsal sorumlulugumuzun bilinciyle, yeni Teblig donemine birlikte glclt ve hazirlikli adim atmak icin
sizlerle is birligimizi strdUrecegiz.



Doc. Dr. Derya Hekim

Uludag Universitesi
Ogretim Uyesi

Dolar bizim paramiz ama
sizin probleminiz.

John B. Connally, 1971

olar gercekten de dinyani problemi. 2025'in basinda Trump’in

ABD’nin 47. Baskan olmasindan beri dolarin degerini daha fazla
konusur olduk. Dolar, bu senenin basindan beri %10 deger kaybetti
ve ufukta cok parlak bir gelecegiyok. Anlasilan bundan Trump da cok
rahatsiz degil clinkU glicli dolar ABD'nin imalat sanavyiini yeniden
gelistirme oyun planinda ayak bagi oluyor, yani rekabetciligi kott
etkiliyor.

Trump'in secilmesinden sonra dolarin deger kaybr; 6zellikle bir plan
cercevesinde mi yapildi yoksa deger kaybeden dolar isine mi geldi,
onu net olarak bilemiyoruz. Ortada dolasan bir rapor var. Stephan
Miran'in raporu. Rapor 1985 Plaza Anlasmasina itafen Mar-a-Lago
Anlasmasi olarak biliniyor. Stephan Miran, bu raporda ABD’nin re-
zerv para olmasi nedeniyle talebinin fazla oldugunu ve bunun da
ozellikle imalat sanayiinde rekabetciligi azalthgini ortaya koyuyor.
Raporun devaminda cok ilgin¢ onerilerde bulunuyor. Ama onlar he-
niz glindemde degil. Dolarin rezerv para olmasi ve tim dinyada
talep gormesinin dolarin degerlenmesine neden oldugu dogru an-
cak birtakim faydalari da var. Rezerv para olmasi nedeniyle dolar
cinsinden varliklara talep fazla oluyor. Rogoff'a gbre bu sayede ABD
0.5 ile 1 puan arasinda daha ucuza borclanabildi. Bu ¢ig gibi bly-
yen borcunu uzun yillar disik faizle fonlayip o “Amerikan Riyasi’ni
devam ettirebildi.

Ancak buglinlerden baktigimizda dolarin gelecegi pek de parlak
gortinmuyor. Oniimizde dolarin degerin etkileyebilecek (¢ temel
problem oldugunu gortyorum. Bunlardan ilki Trump ve onun din-
yaya ihrac ettigi belirsizlik. 2 Nisan Kurtulus GUnU, tim dinyada
blyUk bir sok etkisi yarath. Her ne kadar daha sonra bundan geri
donse ve anlasma yolunu acsa da artik bir kirillma oldu. Hafizalarda
bu olay dnemli bir yer etti. Yeniden yasanmayacaginin bir garan-



tisi yok. Bu belirsizlik dolar-
dan uzaklasmaya da neden
oluyor.

Ikinci 6nemli problem ise
Trump'in FED'i etki alanina
almaya calismasi. FED bil-
digimiz en bagimsiz merkez
bankalarindan biri. Bugln-
lerde faizleri distrme konu-
sunda FED Baskani Powell
Trump'in yogun bir baskisi
ile karsi karslya kaldi. Haka-
retler ediyor, istifa etmesi
gerektigini soyllyor. Powell
ise simdilik sakinligini koru-
yup, bildigi yoldan sasmiyor.
Ancak gorev sudresi Mayis
2026'da doluyor. Simdiden
Trump golge bir baskan ata-
ma soylemlerinde bulunu-
yor. Bu FED Uzerinde bir
faiz indirim baskisini olustu-
racaktir. Merkez Bankasl ba-
gimsizhginin asinmasi demek
olan bu durum, dolarin uzun
vadede degeri icin de aslinda
cok olumsuz.

Bir diger problem ise
ABD’nin borclarinin strdu-
ralebilirligi meselesi ve bu
meselenin uzun vadeli faizler
Uzerindeki baskisi. ABD’nin
su an 36 trilyon dolar bor-
cu var. Bu borclarin dustk
faiz doneminde cok Uzerin-
de durmadik ancak su an
ABD’nin borcunun strdUri-
lebilirligi problemi ne vyazik
ki daha fazla gindemde. Faiz
ddemeleri 1 trilyon dolara
yaklasty, bltce icerisinde sa-
vunma harcamalarinin  pa-
yini gecti. Ustelik Trump'in
en onemli vaatlerinden biri
olan vergi kesintileri geliyor.
Kongre Butce Ofisi(Cong-
ressional Budget Deficit,
CBO)ne gore; bu vergi in-

v

Dolarn yerine gelebilecek bir aday heniiz
yok. Degisen ve cok kutupluya donen bir
diinya sisteminde belki de gruplarin ayr1
ayri rezerv paralari olacak.

dirimleri, borcu 10 sene icinde
3.4 trilyon dolar daha arttira-
cak. Borclar arttikca uzun vade-
li tahvil piyasalarindan cikislar
yasanmasl muhtemel, bu da fa-
izleri yukari itecek ve yeni borc-
lanmanin maliyeti artacak... bir
kisirdongl yaratma ihtimali var.
JP Morgan’a gore tahvil faizle-
rindeki 1 puanhk artis borcun
faiz maliyetini 300 milyar do-
lar arttinyor. Tabii ki ABD’nin
elinde buna midahale edecek
cesitli dnlemler var. Ama bun-
lar yine de dolar Uzerinde baski
yaratacak.

Daha uzun vadeye gelelim.
Dolar icin bu olumsuz tablo
devam edip dolarin rezerv
roliinii azaltacak mi?

1944 Bretton Woods'tan beri
diinyada dolar rezerv para ola-
rak islem gortyor. Ancak son
yillarda dolarin  rezerv para
rolinde  asinmalar  basladi.
1999'da dolarin rezervler ice-
risindeki payl %71 iken bugln
%57.8'e distl. Bunda ABD’nin
dolari silah olarak kullanmasinin
roli de var tabii ki. Rusya'nin
300 milyar dolar Gzerindeki
dolar varligl donduruldu. Yapti-
rimlar, tm Ulkelere dolar 6de-
me sistemlerinden dislanmak
seklinde uygulaniyor. Bu da
Ulkelerin stratejik olarak rezerv-

lerini cesitlendirmesine neden
oluyor.

Her ne kadar dolarin rezerv
para olarak roll asinsa da ye-
rine koyabilecegimiz bir alter-
natif yok. Dolarin arkasinda 29
trilyon dolarlk likit bir tahvil pi-
yasas! var. Diger alternatiflerin
su anda buna yaklasma ihtimali
yok. Euro bir alternatif olarak
yaratilsa da Euro Bolgesi tam
olarak entegre olmus bir birlik
degil. Tahvil piyasasi vyaklasik
11 trilyon dolar ama yeknesak
bir tahvil piyasasi yok. Ulkelerin
riskleri birbirinden farkli. Dola-
yislyla Euro hentz dolari rezerv
para olarak ikame edebilecek
durumda degil. Cin Yuan'i ise
2016’da da SDR sepetine da-
hil edildi. Ama bir rezerv para
olmanin henliz cok otesinde.
Sermaye kontrollerinin oldugu
seffaf olmayan bir finansal sis-
temi var.

Ozetle, dolarda kisa ve orta
vadede deger kaybinin stre-
bilecegi gortlluyor. Rezerv sta-
tlsU ise asiniyor. Ancak verine
gelebilecek bir aday hentiz yok.
Degisen ve cok kutupluya do-
nen bir dinya sisteminde bel-
ki de gruplarin ayri ayri rezerv
paralari olacak. Dijital paralar
ve blockchain teknolojisi bunu
mUmkan kilabilir.




| ' Illl'l'l','l"'" /

Belirsizlik Caginda

odremm Hopmat

Dijitallesme, yapay zeka ve yesil enerjiye yapilan yatirnmlarin éne cikardigi 2024 yilinin
ardindan, 2025 yih belirsizliklerle yatirimcilari sinamaya devam ediyor. Bu ortamda sag-
ikl yatirim kararlari almak mimkin mua?

024 yili, kuresel ekonomi acisindan teknolojik dontstim

ve surdurdlebilirlik ekseninde sekillenen bir yil oldu.
Dijitallesme yatirimlari diinya genelinde yaklasik 2,5 trilyon
dolara, yapay zeka yatirimlari 320 milyar dolara cikarken, yesil
enerji de on plandaydi. Yalnizca sirketler degil, huktUmetler
ve toplumlar da dijital caga uyum saglama konusunda kararli
gorunUyor. Kuresel dlcekte yesil enerji yatinmlari da dikkat
cekici bir sekilde artis gosterdi. Gunes ve rlzgar enerjisi
gibi yenilenebilir kaynaklara yapilan yatirnimlar, uzun vadeli
ekonomik sutrdurdlebilirlik adina dnemli. Finansal piyasalara
donlp baktigimizda hem Turkiye'de hem de dinyada borsa
endeksleri rekor seviyelere ulast.

Prof. Dr. Ayben Koy

I;s"mnbul Zicaret Universitesi
Ogretim Uyesi

2025 vilina gelindiginde ise hem Tirkiye'de hem de uluslara-
ras| piyasalarda yeni risklerle karsi karslya geldik. Kiresel 6l-
cekte politik ve ekonomik belirsizlikler, yatirim ortamini dog-
rudan etkileyen risk faktorlerini artirdi. Politik ve ekonomik
gelismelerle birlikte adini belirsizlik koydugumuz zor strecler
yasandl ve yasanmaya devam ediyor. Jeopolitik gerginlik-
ler, merkez bankalarinin para politikalarindaki belirsizlikler,
kiresel anlamda ekonomik blylme oranlarina dair celiskili



beklentiler, piyasalarin yoninu
ongdrmeyi zorlastiryor. Tarki-
ye Ozelinde ise enflasyonla mu-
cadele, faiz politikalari ve doviz
kuru gibi dinamikler yatirim ka-
rarlarinin - sekillenmesinde 6n
planda. Bu belirsizlik altinda ya-
tinm karari almak kolay mi? Ya
da, ne kadar saglikli?

Finansal sistem, yalnizca borsa-
lari ve finansal piyasalari degil,
tim ekonomik yaply! kapsayan
genis bir cerceveyi icerir. Yati-
rim ise, finansal varlik ve diger
kaynaklarin, gelecekte elde
edilecek kazanclar ya da fayda-
lar beklentisiyle kullaniimasidir.
Yatirim, yalnizca birikimleri de-
gerlendirme araci degil, ayni
zamanda gelecek icin umut-
la yapilan bir tercihtir. Yatirm
hem finansal piyasalari hem de
mal piyasalarini ilgilendiren cok
genis bir alandir. Yatirim yapar-
ken basarili olmak, bilgi, analiz,
disiplin ve dogru stratejilerle
mUmkdnduar. Bilgiye dayali ali-
nan kararlar, ozellikle risklerin
tanimlanmakta zorlandigl, pi-
yasanin yonunin tahmin edi-
lemedigi donemlerde daha da
kritik hale geliyor.

Yatinmda basari icin portfoy
kavrami 6nemli. Bir veya birden
fazla yatinm hedefini gercekles-
tirmek amaciyla bir araya getiril-
mis yatirimlarin timine portfoy
diyoruz. Portfoy; farkli yatirm
araclarinin, belirli bir stratejiyle
bir araya getirilerek olusturdugu
battndur. Bir kisi ya da kurum,
cesitli yatirim araclarini (hisse se-
netleri, tahviller, altin, gayrimen-
kuller vb.) birlestirerek, belirli bir
amac dogrultusunda riskleri da-
gitmak ve kazanc saglamak icin
bir portfoy olusturur. Yatirim-
cilar genellikle riskleri azaltmak
icin  cesitlendirme stratejisine
basvurur. Bu, finansal bilimin
en temel prensiplerinden biridir.
Ancak glinimuz dinyasinda ce-
sitlendirme tek basina yeterli mi?
Klresel gelismeler, piyasa kore-
lasyonlarini da sUrekli degisken
hale getiriyor. Bu nedenle sade-
ce disUk veya negatif korelasyo-
na sahip varliklari ayni sepette
toplamak, her zaman koruyucu
bir kalkan olusturmuyor. Yat-
rim stratejileri bugln, dinamik
risk yonetimi, senaryo analizleri,
davranissal finans gostergeleri
gibi daha gelismis araclarla des-
teklenmeli.

Sadece diisiik veya negatif korelasyona sahip
varhiklar1 ayni sepette toplamak, her zaman
koruyucu bir kalkan olusturmuyor. Yatirim
stratejileri bugiin, dinamik risk yonetimi,
senaryo analizleri, davranissal finans
gostergeleri gibi daha gelismis araclarla

desteklenmeli.

Piyasalar degisken, dyleyse;

Bu degisen kosullara gore strekli
izleyen, dlcen, gerektiginde bilgiyi
anlik olarak gtincelleyen sistemler
olusturmali, gelistirmeli.

Belirsizlikleri de dikkate alan di-
namik risk yonetimi ile esnek bir
yaklasim kullanmali.

Senaryo analizleri ile olasi kayiplar
tahmin edilmeli.

Yapay zeka ve makine 6grenme-
si gibi yontemlerle riskler tahmin
edilmeli.

Opsiyon ve vadeli islem sozles-
meleri gibi tlrev Urlnlerin port-
foylerde kullanimi saglanmali.

Sonu¢ olarak, yatirrm yapmak,
gecmisle karsilastirdigimizda ¢ok
daha fazla bilgi, analiz ve gelismis
stratejiler gerektiriyor. Belirsizli-
gi anlamak, ondan kacmak yerine
belirsizligi anlayarak yonetmek,
daha cok 6grenerek ve becerile-
rini arttirmakla mamkdan.




Finansal
Okuryazarhk
ile Sermaye

Piyasasi

Derinligi
Arasimdaki

Iliski

Gilinlik hayatimizda hepimizin finansla bir sekilde
yolu kesisiyor. Kimi zaman birikim yapmaya calisi-
yoruz, kimi zaman bir yatinm karari aliyoruz ya da
bir kredi cekip bor¢c yonetmeye calisiyoruz. Tim bu
kararlari ne kadar bilgiye dayal alirsak, hem bireysel
anlamda daha saglam adimlar atabiliyoruz hem de

Ahmet Melih Gokee genel anlamda ekonomiye daha olumlu katki sagla-

Tiirkiye Kalkinma Yatirim yabiliyoruz. iste tam da bu noktada “finansal okurya-
Bankasi Sermaye Pivasalar zarhk” dedigimiz kavram devreye giriyor.

Damsmanhig Birimi

Miidiirii

; Finansal okuryazarlik, temelde parayi yonetme becerisiyle

S ilgili. Gelir-gider dengesini kurmaktan tasarruf yapmaya,
borclanmayi bilincli sekilde yonetmekten yatirim araclarini
anlamaya kadar pek cok alani kapsiyor. Bu konularda bilgi
sahibi olmak sadece kisisel fayda saglamiyor; aslinda cok
daha buyuk bir etki yaratiyor: Finansal sistemin gliclenmesi
ve sermaye piyasalarinin gelismesi.



Sermaye piyasasi derinligi dedi-
gimiz sey, piyasada islem goren
araclarin  cesitlenmesi, islem
hacimlerinin artmasi ve yatirim-
I sayisinin cogalmasi anlamina
geliyor. Yani bir piyasada ne
kadar cok insan bilincli sekilde
yatirim yaparsa, o piyasa o ka-
dar canli, glcla ve istikrarli olur.
Fakat bu biling, durup dururken
olusmuyor. Insanlarin  parayi
degerlendirme yollarini, yatinm
risklerini ve finansal araclari ta-
nimasl gerekiyor. Bu da dogru-
dan finansal okuryazarlikla ilgili.

Turkiye'de son villarda bu ko-
nuda onemli adimlar atilhyor.
Ozellikle genclerin finansal ko-
nularda bilinclenmesi icin cesitli
projeler hayata geciriliyor. Ser-
maye Piyasasi Kurulu’nun bas-
lathgl “Finansal Okuryazarlik
GUnd” bu cabalarin énemli bir
parcasl. Bu gln sayesinde, fi-
nansin sadece blyUk sirketlerin
ya da uzmanlarin isi olmadigr;
aslinda herkesin gtindelik haya-
tinda ihtiyac duydugu bir bilgi
alani oldugu vurgulaniyor.

Finansal okuryazarligin  art-
masl, bireylerin yatirrm yapma
aliskanliklarini da degistiriyor.
Bilincli yatinmcilar, genellik-
le uzun vadeli planlar yapiyor,
portfoylerini cesitlendiriyor ve
ani piyasa dalgalanmalarindan
kolay kolay etkilenmiyor. Bu da
piyasalarin daha stabil ve 6ngo-
rilebilir olmasini saghyor. Ote
yandan, bilgi eksikligiyle yapi-
lan yatirim kararlari hem birey-
sel zararlara neden oluyor hem
de piyasada dalgalanmalara yol
acabiliyor.

Bir diger dnemli nokta da ya-
tirrmci tabanmin  genislemesi.
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Tiirkiye’de son yillarda bu konuda 6nemli
adimlar atilyor. Ozellikle genclerin finansal
konularda bilinclenmesi icin cesitli projeler
hayata geciriliyor. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun baslattig1 “Finansal Okuryazarhk
Giinii” bu cabalarin onemli bir parcasi.

Finansal bilgi arttkca, sadece
blyuk yatirimcilar degil, kictk
birikim sahipleri de piyasaya
dahil olabiliyor. Bu da serma-
yenin daha genis bir tabana
yayllmasini sagliyor. Ozellikle
girisimciler icin bu durum cok
kiymetli cinkl daha fazla ya-
tirrmci, daha fazla finansman
kaynagl anlamina geliyor.

Sonuc olarak, finansal okurya-
zarlk sadece kisisel bir yetkinlik
degil, ayni zamanda toplumun

ekonomik sagligi icin de vazge-
cilmez bir arac. Bu alanda yapi-
lan her yatirm, hem bireylerin
hem de Ulke ekonomisinin ge-
lecegini sekillendiriyor. Egitim
kurumlarindan kamu kurulus-
larina, dzel sektdrden medyaya
kadar herkesin bu sUrece katki
sunmasl gerekiyor. Ne kadar
cok insan finansal sistemi an-
larsa, o sistem o kadar saglam
olur. Ve bu da hepimizin haya-
tini dogrudan etkiler.




Faaliyet Odakl Yapay Zeka (Agentic Al)

Yatirum Hizmetlerinin Sonraki Déndstmu

Dr. Ali Sabri Taylan

Metalore Bilisim A.S.

Yonetim Kurulu Uvesi ve
Yapay Zekadan Sorumlu
Genel Miidiir Yardimcis

Harika bir haftaya basladik, sermaye ve para piyasalarinda glzel
bir sabahty, ya da en azindan oyle gortntyordu. Kiresel bir varhk
yonetimi sirketinin merkezinde, 20 vyillik kidemli bir portfdy yoneticisi,
her zamanki gibi tablolara ve grafiklere gdmulmek yerine, ekibinin en
yeni ve sliphesiz en zeki Gyesi ‘Sirius’ ile sohbet ediyordu. Ancak Sirius
bir insan degil. Sirius, klresel tUrev piyasasinin calkantih sularinda
yolunu bulmakla goérevlendirilmis, gelismis bir dijital varlik olan bir
faaliyet odakli yapay zeka (agentic Al).

Es zamanli olarak, firmanin tim operasyonel altyapisinin sanal bir kop-
yasi olan bir “dijital ikiz", binlerce stres testi senaryosu yuritlyor ve
ani bir jeopolitik krizin mUsterilerinin portfoyleri Gzerindeki zincirleme
etkilerini simtle ediyordu. Kidemli portfoy yoneticisi, sabah kahvesini
bitirdiginde, Sirius dijital ikizin risk analizini dikkatle inceleyerek coktan
incelikli bir arbitraj firsati belirlemis ve bir insan ekibinin glnleri alacak
bir dizi islemi tamamlayarak cnermisti.

Bu, bir bilim kurgu gise rekortmeni filminden bir sahne degil; bu, yatirim
hizmetlerinin hizla yaklasan gercegi.

Algoritmik alim satimin ortaya cikisindan bile daha derin bir déntsu-
mun esigindeyiz. Faaliyet odakli yapay zeka, dijital ikizlerle birlestiginde,
sadece baska bir finansal ve yatirm teknoloji (fintech, investech, reg-
tech) yeniligi olmaktan cikiyor; finansal ve yatirm hizmet sirketlerinin
nasil faaliyet gosterdigini, rekabet ettigini ve deger yarathigini kokten
yveniden sekillendiriyor. Kariyerlerini sermaye piyasalarinin karmasik ve
stresli dinyasinda gecirmis bizler icin bu, hem heyecan verici bir olasilik
hem de derin bir meydan okuma ani.

Yeni Dijital is Glictinii Anlamak

Daha derine inmeden &nce, bu yeni cagin temel oyuncularini acikliga
kavusturalim. Bu terimleri anlamak, dnimuzdeki on yilda sektortimzi
tanimlayacak olan konusmalara katilabilmek icin cok dnemli.

Uretken Yapay Zeka (Generative Al) ve Biiyiik Dil Modelleri (LLMler):
ChatGPT gibi araclar sayesinde hepimiz tretken yapay zekaya asina ol-
duk. Bunlar, metin, resim, ses, video veya kod seklinde yeni icerikler
olusturabilen algoritmalardir. Bu sistemlerin arkasindaki teknoloji genel-



likle, insan benzeri dili anlamak
ve Uretmek icin devasa metin
veri kiimeleri Uzerinde egitilmis
bir Buyuk Dil Modeli (LLM)dir.
Onlari, sordugunuz neredeyse
her soruya bir cevap formule
edebilen, inanilmaz derecede
bilgili stajyerler olarak distnebi-
lirsiniz.

Faaliyet Odakh Yapay Zeka
(Agentic Al): Iste islerin gercek-
ten ilginclestigi yer burasi. Bir fa-
aliyet odakl yapay zeka veya bir
“ajan”, sadece icerik olusturma-
nin dtesine gecmektedir. Bunlar,
hedefler belirleyebilen, planlar
yapabilen ve minimal insan mu-
dahalesiyle cok adimli gorevleri
ylrltebilen otonom sistemler-
dir. Onlari sadece bir arac olarak
degil, dijital calisanlar olarak du-
stinmek gerekmektedir. NVIDIA
CEO’su Jensen Huang'in ustaca
ifade ettigi gibi, “Gelecekte her
sirketin BT departmani, yapay
zeka ajanlarinin 1K departmani
olacak.” Hatta bu konuyu biraz
daha ileriye tasiyarak gelecekte
bildigimiz BT (bilisim teknolojile-
ri) departmanlarinin kalacagini da
distinmiyorum. Bu departman
yapay zeka teknolojileri (AIT) de-
partmanina donusecegini 6ngo-
riyorum. Bu ajanlar, “piyasa du-
yarliligini analiz et” gibi bir komut
almazlar; “Musteri A'nin port-
foyania %5'lik bir dustse karsi
koru” gibi bir hedef alirlar ve bu
hedefe ulasmak icin kendi strate-
jilerini olusturup uygularlar.

Dijital Ikizler: Geleneksel olarak
imalatta kullanilan bir dijital ikiz,
fiziksel bir nesnenin, strecin, hat-
ta tUm bir organizasyonun sanal,
dinamik bir modelidir. Finansta
bu, bir alim satim masasinin, bir
portféyin, bir IK balimunin, bir
risk bolimunin veya tim firma-
nin finansal operasyonlarinin di-
jital bir kopyasi olabilir. Gercek
zamanl verilerle beslenen dijital

ikiz, gercek diinya sonuclari ol-
madan sofistike simulasyonlar,
stres testi ve ‘“eger olursa ne
olur” senaryo analizlerini yap-
mamizi saglar. Bu, bir pilotun
ucus simulatoriinde antrenman
yapmasl gibi, ancak tiim finansal
ekosistem icin.

Dijital Alan Uzmanlan (Digital
Domain Experts): Bunlar yapay
zekanin kendisi degil, daha cok
bu yeni dijital meslektaslarla is-
birligi yapmak, onlari yonetmek
ve onlardan icgori elde etmek
icin egitilmis bir organizasyon
icindeki insan uzmanlardir. On-
larin derin endUstri bilgisi, ya-
pay zeka ajanlarinin calismalarini
yonlendirmek ve dogrulamak,
yani makinenin bilgeligini gercek
dinya bilgeligiyle dengelemek
icin kritik ©neme sahiptir.

Finansal ve Yatirim
Hizmetlerdeki Sismik
Degisim

Bu teknolojilerin birlesimi, araci-
lik, sermaye piyasalari ve varlik
yonetimi  genelinde sismik bir
degisim vyaratiyor. Bu sadece
mevcut strecleri daha hizli hale
getirmekle ilgili degil; tamamen
yveni yetenekler ve is modelleri
yaratmakla ilgili.

Aracilikta, yapay zeka ajanlari
musteri hizmetlerini devrim ni-
teliginde degistirmeye hazir. Bir
musterinin, bir yapay zeka danis-
manindan yaklasan bir piyasa oy-
nakligl hakkinda proaktif bir uyar
aldigini, kisisellestirilmis bir dizi
onerilen portfoy ayarlamasliyla
tamamlandigini ve hepsinin onay
Uzerine sorunsuz bir sekilde yU-
ratdldtgund hayal edin. Bu, gu-
nimuzin sohbet botlarinin cok
Otesine gecerek, simdiye kadar
ulasilamayan bir hiper-kisisel-
lestirme ve gercek zamanl yanit
verme dlzeyi sunuyor.

Sermaye piyasalarinda, faaliyet
odakli yapay zeka, hem likit hem
de likit olmayan piyasalarin kar-
maslkliklari ile basa cikiyor. Bu
yapay zekd ajanlari, standart-
lastirlmamis sozlesmeleri analiz
edebilir, gizli riskleri belirleye-
bilir ve arbitraj firsatlarini insan
kapasitesinin cok otesinde bir
Olcek ve hizda ortaya cikarabilir.
Ornegin, bir finansal hizmetler
firmasli, doviz piyasalarini ve na-
kit pozisyonlarini strekli izleyen,
riski azaltmak icin gercek zamanli
olarak doviz takaslarini otonom
olarak yeniden dengeleyen bir
ajani test etti. Bu, normalde bir
analist ekibinin strekli dikkatini
gerektirecek bir gorevdir; simdi
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\ cikisindan bile daha derin bir
doniisiimiin esigindeyiz. Faaliyet
odakl yapay zeka, dijital ikizlerle
birlestiginde, sadece baska bir

finansal ve yatirim teknoloji

(fintech, investech, regtech)
yeniligi olmaktan cikiyor.




ise yorulmadan, izin almadan,
hastalanmadan 7/24 calisan bir
dijital uzman.

Varlik yonetimi icin  sonuclar
benzer sekilde derinlik gosteri-
yor. Yapay zeka ajanlari sadece
arastirmaya vyardimci olmuyor;
otonom analistler haline geliyor-
lar. Yazili ve gorsel basin haberle-
rinden, deniz ve havayolu nakliye
yollarinin uydu gorintilerinden
sosyal medya duyarliligina kadar
blyuk, yapilandiriimamis veri kii-
melerini alip yorumlayarak yeni
yatinm tezleri olusturabilirler.
Firmanin yatirim portfoyindn di-
jital ikiziyle eslestirilen bu ajanlar,
Onerilerinin - potansiyel etkisini
simule ederek, her yatirm karari
icin saglam, veriye dayali bir ge-
rekce sunmaya calisacak sekilde
hareket etmektedir. Bu, bir “sez-
gi” Uzerine yatirrm yapmaktan,
binlerce simulasyonla destekle-
nen bir hipotez Uzerine yatinm
yapmaya gecmek demektir.

Yeni Bir Organizasyonel
Plan: Insan-Yapay Zeka
Sembiyozu

Dijital is glclnun yukselisi, or-
ganizasyonel yapilarimizi ve K
uygulamalarimizi temelden ye-
niden dustnmemizi gerektiriyor.
Geleneksel  hiyerarsik  model
simdiden dizlesmeye basliyor ve
yerini, insan uzmanlarin ve yapay

zeka ajanlarinin sembiyotik bir
iliski icinde calishigl daha cevik,
ishirlikci bir ekosisteme birakiyor.

Yoneticiler, gorevleri yerine geti-
ren insanlari yonetmekten, insan
ve yapay zekadan olusan hibrit
bir is glicinU yonetmeye dogru
bir degisimi 6ngodrmelidir. Bu, sa-
dece teknolojik olarak bilgili de-
gil, ayni zamanda insan ve dijital
ekip Gyeleri arasinda bir glven
ve isbirligi kultlirl gelistirmede
usta yeni bir lider tirG gerekti-
rivor. Artik soru “Bu gorevi kim
yapacak?” degil, “Bu gorevi en iyi
hangi insan-yapay zeka kombi-
nasyonu yapabilir?” olacak.

IK departmanlari, yetenek ve
teknoloji merkezleri haline gel-
mek icin evrim gecirmeli ve sun-
lara odaklanmalidir:

Yeniden Beceri Kazandirma ve
Beceri Gelistirme: Veri bilimcile-
re, yapay zeka etikcilerine ve “di-
jital alan uzmanlarina” olan talep
firlayacaktir. Kuruluslar, mevcut
is glclerini bu yeni ortamda ba-
sarili olmak icin gerekli beceriler-
le donatan egitim programlarina
yogun bir sekilde yatirm yapma-
lidir. Bu sadece kod o6grenmek-
le ilgili degil; elestirel distnme,
yaratici problem cozme ve yapay
zeka muadillerimize dogru so-
rulari sorma yetenegini gelistir-
mekle ilgilidir.

Yeniden Tanimlanmis Roller:
Bircok geleneksel rol, tamamen
yeniden tanimlanmasa da, arti-
rilacaktir. Ornegin, bir finansal
analistin rold, veri toplama ve
sayisal analizden, yapay zeka ta-
rafindan olusturulan icgoruleri
yorumlamaya, sonuclarini dogru-
lamaya ve stratejik cikarimlarini
musterilere iletmeye dogru ka-
yacaktir. Analist, bir hesap maki-
nesi olmaktan cikip bir stratejist
ve cevirmen haline gelecektir.

Yeni Performans Metrikleri: Bir
yapay zekd ajaninin performan-
sini nasll élcersiniz? Bir insan-ya-
pay zeka ekibinin etkinligini nasi
degerlendirirsiniz? Bu vyeni is-
birligi modelinin yarathgl degeri
yakalamak icin yeni performans
metrikleri ve degerlendirme cer-
cevelerine ihtiyac duyulacaktr.
Bireysel katkidan cok isbirlikci
sonuclara odaklanmamiz gere-
kecek.

Etik ve Yonetisim
Labirentinde Gezinmek

Faaliyet odakl yapay zekadnin
glicl, beraberinde bulylk bir
sorumluluk yukU getirir. Bu sis-
temlerin var olan onyargilari pe-
kistirme, yeni glvenlik aciklari
yaratma veya hatta piyasa istik-
rarsizhgini tetikleme potansiye-
li son derece gercektir. Saglam
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bir yapay zeka etik ve yonetisim
cercevesi, sadece bir dlzenleyici
engel degil; bu teknolojik dev-
rime olan glveni insa etmek ve
uzun vadeli strdartlebilirligini

saglamak icin bir 6n kosuldur.

Boyle bir cercevenin temel di-
rekleri sunlari icermelidir:

Seffaflik  ve  Aciklanabilirlik
(XAl): Bir yapay zekd ajani bir
islemi onerdiginde veya bir kre-
diyi reddettiginde, bunun neden
oldugunu anlamamiz gerekir. Fi-
nans ve sermaye piyasalari gibi
dizenlenmis sektorlerde, kara
kutu algoritmalar kabul edile-
mez. SHAP (Shapley Additive
exPlanations) ve LIME (Local In-
terpretable Model-agnostic Exp-
lanations) gibi teknikler, karmasik
yapay zeka kararlarinin katman-
larini soymak icin kritik araclar
olarak ortaya cikiyor.

Hesap Verebilirlik: Bir vyapay
zeka ajani hata yaparsa, sorum-
lu kimdir? Gelistirici mi? Kullanici
mi? Firma mi? Tum vyapay zeka
gldUmlt  kararlar icin  saglam
denetim izleriyle birlikte acik so-
rumluluk hatlarr belirlenmelidir.
“Yapay zeka yapt” demek yeterli
bir savunma olmayacaktir.

Onyargl Azaltma: Yapay zeka
modelleri, mevcut toplumsal 6n-
yargllari sUrdurebilen ve hatta
glclendirebilen gecmis verilere
gore egitilir. Kurumlar, verilerini
ve algoritmalarini dnyargl acisin-
dan proaktif olarak denetlemeli
ve adil makine dgrenimi teknik-
lerini uygulamalidir.

Givenlik: Faaliyet odakli yapay
zeka sistemleri, gorevleri otonom
olarak vyuritme vyetenekleriyle,
kot niyetli aktorler icin cazip bir
hedef olusturur. Bir “sifir gliven”
mimarisi ve sUrekli izleme dahil

olmak Uzere saglam siber gliven-
lik dnlemleri, dismanca saldirila-
ra karsi koruma icin esastir.

Onde gelen bir Avrupa bankasl,
bankanin etik ilkeleri ve dlzenle-
yici yuktmlUtlikleriyle uyumlu ol-
malarini saglayarak, ttim yeni ya-
pay zekd dagitimlarini inceleyen
ve onaylayan etikciler, avukatlar,
veri bilimcileri ve is liderlerin-
den olusan capraz fonksiyonlu
bir ekip olan bir “sorumlu yapay
zeka” konseyine diger bir ifadey-
le “yapay zekd yonetisimi” kuru-
luna oncllik etme karari alarak
uygulamaya soktu. Bu, gelecekte
standart bir uygulama olarak ha-
yatlarimizda olacaktir.

Tim yapay zeka
gudiimli kararlar
icin saglam
denetim izleriyle
birlikte acik
sorumluluk hatlari
belirlenmelidir.

A

Kurumlarin Ikilemi

Yapay zeka vyolculuguna cikan
finansal firmalar icin kritik bir
teknoloji yatirim karari beliriyor:
BuUyUk dil modellerine ince ayar
yapmaya (fine-tuning) mi odak-
lanmalilar yoksa bir Bilgiyle Arti-
rimis Uretim (retrieval augmen-
ted generation - RAG) mimarisi
mi benimsemeliler?

Bu, CTO'lar icin stratejik bir ter-
cihtir ve her birinin kendi artilari
ve eksileri vardir.

Ince ayar, dnceden egitiimis bir
Blyik Dil Modelini (LLM) almak
ve onu daha kicuk, alana 6zgl
bir veri kimesi Uzerinde daha
fazla egitmeyi icerir. Bu, genel
bir uzmani, finansal dtzenleme-
ler veya belirli bir varlik sinifi gibi
belirli bir alanda derin uzmanlga
sahip olmasi i¢in tip fakdiltesine
gondermeye benzer. Sonug, son
derece uzmanlasmis, ancak po-
tansiyel olarak daha genis konu-
larda daha az bilgili bir modeldir.

Bilgiyle Artirlmis Uretim (RAG)
ise, dnceden egitilmis bir BlyUk
Dil Modelini harici, glincel bir bil-
gi tabaniyla birlestirir. Bir sorgu
vapildiginda, RAG sistemi dnce
bu bilgi tabanindan (6rnegin, en
son piyasa raporlari, haberler
veya dahili belgeler) ilgili bilgiyi
alir ve ardindan bu bilgilere da-
yanarak bir yanit Uretmek icin
Blyulk Dil Modelini kullanir. Bu,
genel bir uzmana kapsamli, si-
rekli glincellenen bir kitiphane-
ye erisim vermek gibidir.

Peki hangisini secmelisiniz? Ce-
vap, genellikle her ikisidir. Hibrit
bir yaklasim genellikle en etkili
olanidir. Karmasik yasal belgele-
ri yorumlamak gibi derin alana
6zgl dil ve nlans gerektiren go-
revler icin ince ayarli bir model
UstUn olabilir. Piyasa analizi veya
gercek zamanli haberlere dayali
musteri destegi gibi hizla degisen
bilgilere erisim gerektiren uy-
gulamalar icin bir RAG mimarisi
muhtemelen daha iyi bir secim-
dir. Zeki bir yatinm firmas, tescil-
li yatirm felsefesinin inceliklerini
anlamak icin ince ayarli bir model
ve bu modeli en son piyasa veri-
leri ve haberleriyle beslemek icin
bir RAG sistemi kullanarak, derin




uzmanlk ve gercek zamanl far-
kindahgin glclt bir sinerjisini ya-
ratabilir.

Dijital Alan Uzmanini
Yetistirmek

Bu yeni cagin basarisi, nihayetin-
de insan uzmanlarimizi yeni diji-
tal meslektaslariyla etkili bir se-
kilde isbirligi yapmaya hazirlama
yetenegimize baglidir. Bu sadece
teknik bir egitim meselesi degil;
bu kiltUrel bir degisimdir.

Kuruluslar, merakin tesvik edildi-
gi ve deneyimin odullendirildigi
bir 6grenme ortami olusturmali-
dir. Dijital alan uzmanlari, sadece
yapay zeka araclarini nasil kulla-
nacaklari konusunda degil, ayni
zamanda onlarin sinirlamalari ko-
nusunda da egitilmelidir. Bu mo-
dellerin nasil insa edildigini, kor
noktalarinin nerede oldugunu ve
sonuclarina ne zaman meydan
okunacagini anlamalari gerekir.

‘dongl icindeki insan” (human-
in-the-loop) is akislar kritik ola-
caktir. Bu, yapay zeka ajanlarinin
veri analizi ve gorev yUritmenin
agir yukinl Ustlendigi, ancak
insan uzmanlarin nihai dogru-
lama, baglamsal anlayis ve etik
gozetimin dnemli son katmanini
sagladigl strecler tasarlamak an-
lamina gelir. Ornegin, bir yapay
zeka ajani bir dizi islemi potan-
sivel olarak dolandiricilik olarak

isaretleyebilir, ancak nihai kararr,
deneyimini ve sezgisini karara
uygulayarak bir insan arastirma-
1 verecektir. Insan, makinenin
klratord, ortagl ve etik denetcisi
haline gelmelidir.

Yeni Rekabet Ortami ve
Sirdurdlebilirlik

Faaliyet odakli yapay zekanin
yukselisi, finansal ve yatirim hiz-
metlerinin rekabet ortamini stip-
hesiz yeniden sekillendirecektir.
Bu teknolojileri hizli bir sekilde
benimseyen firmalar, verimlilik,
inovasyon ve musteri memnuni-
yeti acisindan 6nemli bir avantaj
elde edecektir. Yapay zekayi kul-
lanarak koklt oyuncularla daha
esit bir zeminde rekabet ede-
bilecek daha kuclUk, daha cevik
firmalarin ortaya ciktigini gore-
biliriz.

Ancak, bu glcll teknolojileri bi-
yuk olcekte konuslandirmanin
cevresel ve surdUrUlebilirlik et-
kilerini de ele almaliyiz. Blyuk
yapay zeka modellerinin egitimi
enerji yogundur ve bunlari barin-
diran veri merkezlerinin dnemli
bir karbon ayak izi vardir. Bir en-
dustri olarak, “yesil yapay zekay!”
takip etme, daha enerji verimli
algoritmalari (6rnegin, model da-
mitma) kesfetme, veri merkezle-
rimiz icin yenilenebilir enerji kay-
naklarina yatirim yapma ve dijital

operasyonlarimizin cevresel etki-
si konusunda seffaf olma sorum-
lulugumuz var. SurdUrUlebilirlik,
yakinda sadece bir ESG (Cevre-
sel, Sosyal ve Yonetisim) soylemi
degil, dogrudan yénetim kurulu
seviyesinde bir KPI olacaktir.

Gelecekte bizi bekleyen
Faaliyet odakl yapay zeka ve di-

jital ikizler cagina yolculugumuz
daha yeni basliyor. Yolda engeller
olacak ve zorluklar hafife alinma-
malidir. Ancak firmalarimiz, mus-
terilerimiz ve bir bUtin olarak
finansal sistem icin potansiyel
fayda ve oduller oldukca blytk

gorinmektedir.

Yatinm hizmetlerinin  gelecegi,
makinelerin insanlarin yerini al-
digi distopik bir vizyonla degil,
insan zekasi ve vapay zekanin
glcll bir sembiyozuyla, yeni de-
ger yaratma sinirlarini agcmak icin
birlikte calistigi bir isbirlikci zeka
caglyla tanimlanacaktir.

Bu sektordeki her lider icin soru
artik bu dontstmin gelip gelme-
digi degil, organizasyonlarimizi
bunun Uzerinden nasil yonetece-
gimizdir. Sadece otomatiklestir-
mek icin degil, temelden yeniden
tasarlamak icin bir firsatimiz var.
Kurallar kitabini yeniden yazma
zamani geldi. Bu gelecegi insa
etmeye baslama zamani, simdi.

Kurallar kitabini
yeniden yazma zamani

geldi. Bu gelecegi
insa etmeye baslama
zamani, simdi.
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Anatolia Portfoy,
Tarkiye'nin gayrimenkul yatirt
fonlar ve girisim sermayes
yaturum fonlar alanyade <7/ A
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Portioyde Kac Fon
Olmali?

Yatirimcilar icin temel sorulardan biri sudur:
“Sepette kac fon olmali?” Hisse senetlerinde “kac
hisse ile sepet yapilmali?” sorusu sikca tartisilir-
ken, fon yatirimcilarinin da benzer sekilde sepet
olustururken kafa karisikligl yasadigi bir gercek.
Bu yazida, yatirrm fonlarindan olusan bir portfoy-
de kac fon bulunmasi gerektigini degerlendirmek
istiyorum.

FonTurkey Kurucusu




Basta soylemekte fayda var: Bu
sorunun mutlak ve degismez
bir cevabi yok. Dogru sayl, ya-
tirnmcinin hedeflerine, risk algi-
sina ve portfoyun icerdigi varlik
siniflarina gore degisir. Ancak
genel kural olarak, yatinm yapi-
lan fonlarin farkli varlik siniflari-
na dayali olmasi en az fon savyisi
kadar 6nemlidir. Ctinkd fonlarin
dogasi geregi, kendi iclerinde
zaten bir cesitlendirme strate-
jisi bulunur.

Ornegin, bir hisse senedi fonu
tipik olarak 10'un Uzerinde his-
seye vatirrm vyapar. Bu, hem
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
dizenlemeleri hem de portfoy
yoneticilerinin risk dagitimina
yonelik tercihleriyle ilgilidir. Bu
ylzden yalnizca bir fonla dahi
dolayli olarak bircok varliga ya-
tirrm yapmis olursunuz. Ancak
bu cesitlilik sadece yatay ek-
sende degil, dikey eksende de
genisletilmelidir: Yani vyalnizca
hisse degil, farkl varlik tirlerine
de vayilmak gerekir.

Fon Seciminde Varlik Sinifi
Dengesi

2025 vilinin Subat-Mart done-
minde yasananlar bunun glzel
bir 6rnegi oldu. Yurt ici hisse
senetlerinde zayif bir perfor-
mans gorulirken, yurt disi his-
se fonlari, altin fonlari ve bu
varliklara yatirnm yapan tematik
fonlar glcllG getiri sagladi. O
dénemde portfoylinde sadece
Borsa Istanbul hisseleri olan ya-
tirmcilar negatif getiriyle karsi-
lasirken; yabanci hisse, kiymetli
maden veya fon sepeti fonlar
iceren yatirnmcilar gérece daha
iyi sonuclar aldi. Buradan cika-

rilacak onemli ders sudur: Tum
varlik siniflari her zaman birlikte
hareket etmez. Bu ylzden den-
geli bir yapi kurmak gerekir.

Boyle donemlerde portfoyde
para piyasasi fonlari veya tem-
kinli/dengeli degisken fonlar
bulundurmak, dalgalanmalara
karsi koruma saglar. Bu fonlar,
genellikle distk volatilite ile is-
tikrarli bir getiri sunar.

Ayni Sinif icinde de
Cesitlilik Sart

Farkli varlik siniflarinin yani sira,
ayni sinif icinde de tematik ce-
sitlendirme yapilmasi gerekti-
gine inaniyorum. Hisse senedi
fonlari 6zelinde bakarsak, yal-

Sepetinizde ister 1
fon olsun ister 10
fon, temel mesele
portfoyiiniiziin
cesitlilik ve
denge prensibine
uygun olarak
yapilandirilmis
olmasidir.

A

nizca belli endeks agirlikli fon-
lara degil, ayni zamanda farkl
endeks ve hisse senedi iceren
fonlara yatirm yapmak de-
gerli. Ornegin, BIST30 agirlikli
bir portfoy varsa belli oranda
BIST100 disi, sanavyi, teknoloji,
surdurdlebilirlik vb. temali fon-
lara da portfoyde yer vermek
onemli.

Ornegin; 2023 sonbaharinda
BIST100 disi fonlar glclU per-
formans gosterirken, yil so-
nuna dogru getirileri zayifladi.
Sadece bu temaya odaklanan
bir yatirmci yilin son ceyregin-
de beklenen getiriyi gbremedi.
Buna karsilik farkl icerikte fon-
larla desteklenen bir yapi daha
dengeli sonuclar dogurdu.

Benzer mantik, yabanci hisse
fonlarinda da gecerli. Teknoloji
temasi halen agirlik tasisa da,
son villarda saglk, strdtrUle-
bilirlik, finans, temiz enerji ve
seyahat gibi alanlara odaklanan
fonlar da cesitliligi artiriyor. Bu
fonlarla olusturulan bir portfoy,
hem cografi hem tematik cesit-
lilik sunar.

Tek Fonla mi, Cok Fonla
mi?

Yatinmcilar ister 6-7 fonluk
bir sepet olusturarak (6rnegin:
para piyasasl, dengeli degisken,
hisse, yabanci hisse, kiymetli
maden ve eurobond) aktif bir
sekilde yonetim yapabilirler; is-
terlerse de tim bu varlik sinifla-
rint iceren fon sepeti fonlariyla
pasif bir portfoy stratejisi be-
nimseyebilirler. Burada onem-
li olan, yatirmcinin kendi risk
profiline uygun Urlnleri sec-
mesi ve bu secimleri donemsel
olarak gozden gecirmesidir.

Yani sepetinizde ister 1 fon ol-
sun ister 10 fon, temel mese-
le portfoylntzin cesitlilik ve
denge prensibine uygun olarak
yapilandirilmis olmasidir. Cln-
ki yatirrmda dnemli olan sade-
ce ne aldiginiz degil, o yatinmi
nasil tasidiginizdir.




Teknoloji ve Finansin
Kesisimindeki Yikici Giic

Giinay Faruk Ozer

Teknoloji Danismana,

Yeni ‘Ieknolojiler ve
Dijital Doniistim Uzmana |
Chainalysis Ulke Miidiirii

Gliniimiz diinyasinda teknolojinin bas dénduriicii hizi, sadece yasam tar-
zimizi degil, ekonominin kalbi olan finans sektoriini de kokten doniis-
turlyor. Yapay zekadan blokzincir teknolojisine, fintech girisimlerinden
kuantum bilgisayarlara kadar bircok gelisme, geleneksel finansal yapilari
tehdit etmekle kalmiyor; ayni zamanda finans profesyonelleri ve teknoloji
liderleri icin hem riskler hem de yeni firsatlar yaratiyor.

Finans diinyasi uzun yillar boyunca istikrar, kontrol ve diizen ilkeleri lize-
rine insa edildi. Ancak dijitallesmenin hiz kazanmasi, finans diinyasinin
derinliklerinde blyik degisimlere yol acti. Bugiin artik teknoloji yalnizca
operasyonel verimlilik araci degil; ayni zamanda yeni is modelleri, mikro
servis modelleri ve daha once hayal edilemeyen rekabet bicimlerinin te-
tikleyicisi durumunda.

Bu yazida, hem teknolojinin finans diinyasina olan yikici etkilerini hem de
bu degisim karsisinda finans ve teknoloji profesyonellerinin nasil konum-
lanmasi gerektigini, somut 6rnekler ve sayisal verilerle ele almaya calisa-
cagim.

Finansin Yikici Teknolojilerle imtihani

McKinsey'in 2024 raporuna gore, finans sektortindeki islemlerin %70'ine yakin
artik dijital kanallar Gzerinden gerceklesiyor. Bu, klasik bankaciligin bircok fonk-
siyonunun teknolojiyle yeniden tanimlandigini gdsteriyor. Ornegin:

Blokzincir (Blockchain) ve Merkeziyetsizlik (DeFi) Dalgasi: Finansin en temel
araci olan gliven, artik merkezi otoritelerden degil, dagitik sistemlerden saglani-
yor. Blokzincir teknolojisi, bankalar arasi transferlerden kredi skorlama sistem-
lerine kadar bircok alani yeniden sekillendiriyor. Merkeziyetsiz yapisi sayesinde
sadece 6deme sistemlerinde degil, menkul kiymet islemlerinden tedarik zinci-
ri finansmanina kadar bircok alanda “glivenin kodlandigl” bir altyapi sunuyor.
2024 itibariyla global DeFi protokollerinde kilitli toplam varlik degeri (TVL - To-
tal Value Locked) 60 milyar dolarr asti (Defillama, 2024).

CBDC (Central Bank Digital Currency - Merkez Bankasi Dijital Para Birimi):
130'dan fazla tlke CBDC arastirmalarini yarttayor; Cin, dijital yuan'i 26 sehirde
aktif olarak test ediyor (Atlantic Council, 2024).

Yapay Zeka ve Makine Ogrenimi: Yapay zeka uygulamalari, sadece mevcut
streclerin otomasyonunda degil, dngortlemeyen risklerin dnceden tespitinde
de devrim yaratiyor. Portfoy yonetiminden dolandiricilik tespitine kadar bircok



alanda karar destek sistemlerini
donUstdrtyor.

Ornegin; JPMorgan, Al destekli is-
lem analiz platformu COiN ile yilda
12.000'den fazla hukuki belgeyi
saniyeler icinde isleyerek 360.000
saatlik insan emegini ortadan
kaldirdigini soyltyor (JPMorgan,
2023). 2024 itibariyla her gin
300'den fazla islem algoritmasini
yapay zeka temelli risk analiz sis-
temleriyle optimize ediyor.

Benzer bir &rnektede, Allianz,
musteri hizmetlerinde Al destek-
li chatbot'larla %30 daha az cagri
alirken, musteri memnuniyetinde
%20-30 artis saglamis durum-
da (Allianz Annual - Tech Report,
2024).

Siiper Uygulamalar ve APl Ekono-
misi: Finansal hizmetlerin modu-
lerlesmesi sayesinde, fintech sir-
ketleri bankalarin tekeline meydan
okuyarak hizl, kullanicr dostu ¢o-
zimler sunuyor. Ornegin, Brezil-
yall dijital banka Nubank, 2024'te
100 milyon kullaniciya ulasarak
klasik bankaciligin ne kadar hizla
donusebilecegini kanitlamis durm-
da. Ulkemizde de bu konuda cok
onemli adimlar atildi, ve oldukca
ileri seviyede oldugunu belirtmem
gerekiyor. Belki ilerleyen zaman-
larda bu konuyu ayri bir yazi ile ele
alirm.
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Regiilasyon ve RegTech: Finte-
ch'in yUkselisi, beraberinde de-
netim teknolojilerinde (Reglech)
devrim yarath. Reglech cozimle-
ri, finans kurumlarinin AML/KYT/
KYC yUkamltluklerini daha hizli ve
dogrulukla yerine getirmesini sag-
liyor. Chainalysis gibi blockchain
analiz firmalari, kurumlarin kripto
para transferlerini gercek zamanl
olarak izlemelerine ve risk puanla-
mas! yapmalarina olanak taniyor.

Teknoloji D'L'lnyasmdg
Finansal Kavrayisin Onemi

Finans dinyasinin degisimi ve ih-
tiyaclarina  yonelik  teknolojileri
gelistirmek icin teknoloji profes-
yonellerinin de sadece vazilim ve
teknolojiyi bilmeleri degil, finans
dinyasina da hakim olmalarini
gerekli kiliyor. Bilmedigini coze-
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mezsiniz. Ayrica yikicl etkiler sa-
dece finans sektorlyle sinirh degil.
Teknoloji girisimleri de artik finan-
sal okuryazarlikla daha yakindan
ilgilenmek zorunda. 2023 yilinda
Silicon Valley Bank'in iflasi, risk yo-
netimi eksikliginin sadece finans
kuruluslarini degil, teknoloji giri-
simlerini de etkileyebilecegini gos-
terdi. Yuksek faiz ortaminda fonla-
ma sikintisi yasayan bircok startup,
operasyonlarini kicultmek ya da
kapatmak zorunda kald.

Finans ve Teknoloji
Profesyonelleri icin Cift
Yonlii Uyanis - Her iki Taraf
icin Yol Haritasi

Finans Profesyonelleri Ne Yap-
mali?

1. Teknoloji Okuryazarhigi: Finans
uzmanlarinin blokzincir, APl mima-
risi, Al temelli modellemeler gibi
teknolojileri anlayabilmesi, yalniz-
ca teknik ekiplerle saglikli iletisim
icin degil; ayni zamanda karar sU-
reclerinde etkin rol alabilmeleriicin
kritik. Al, blokzincir, siber glivenlik
gibi konularda temel bilgi edinmek
artik [Uks degil, zorunluluk. CFA
Institute’un 2024 anketine gore,
finans profesyonellerinin = %68’
teknik becerilerinin rekabetcilikle-
rini artirdigini belirtiyor.
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2. Veriye Dayali Karar Mekaniz-
malar: RegUlasyonlara uyumdan
yatinm analizine kadar her alan-
da veri analiz yetkinligi kazanmalk,
riskleri 6nceden gérmek acisindan
kritik. Geleneksel muhasebe ve
bilanco analizinin 6tesine gecerek,
veri analitigi ve yapay zeka destek-
li senaryo analizleriyle donanmak,
glnimuz risk ortamina uyum icin
sart. Mutlaka ve mutlaka is zekasi
araclarini kullanmayi 6grenin.

3. Acik Bankacilik (Open Banking)
ve API (Application Programming
Interface) Yonetimi: Yeni is model-
lerini anlamak, fintech ortakliklari
kurmak ve inovasyon streclerine
liderlik etmek icin gerekli altyapiyi
bilmek dnem teskil ediyor.

4. Kurum ici Déniisiime Liderlik:
ClO’larin ve CFQ’larin birlikte ca-
lisarak kurum ici dijital dontsim
projelerine liderlik etmesi gere-
kiyor. Silo yapilar terk edilmeli, is
birimi ve teknoloji ekipleri ortak
strateji gelistirmeli.

Teknoloji Profesyonelleri Ne
Yapmali?

1. Finansal Regiilasyon Bilgisi: \Veri
gizliligi, KYT/KYC/AML uyumu,
lisans sUrecleri gibi konular, tek-
nolojinin finansal pazarlarda str-
durulebilirligini belirliyor. Teknoloji
ekiplerinin SPK, BDDK, VDK, MA-
SAK gibi dlzenleyici kurumlarin
beklentilerine asina olmasi, Grin-
lerin pazara giris sUrecini dogru-
dan etkiliyor.

2. Etik ve Risk Kiilttirii: Yapay zeka
modellerinin  aciklanabilirligi, al-
goritmik seffaflik ve mdasteri veri-
sinin korunmasi gibi konular, tek-
noloji ekiplerinin simdiye kadar
Ustlendikleri bilgi/siber glivenligin
yaninda sosyal sorumlulugu ha-
line gelmis durumda. Algoritmik
ayrimcihk, yapay zeka tarafsizhigl,
veri manipulasyonu gibi konular-
da sorumluluk bilinciyle hareket
etmek, uzun vadeli basari icin vaz-
gecilmez.

3. Sektorel Perspekti - ClO’larin
Stratejik Rolii: 25 yili askin stredir
enerji, sermaye piyasalari, banka-
lar, havayolu sirketleri, teknoloji
ve telekom operatorleriyle calisan
bir IT profesyneli olarak gozlemim
su: Kurumsal yapilar cogu zaman
donustme felaket sonrasi bashyor.
Halbuki teknoloji yatirimlari, énle-
yici bir refleksle degil; stratejik bir
blylUme aracina dontsmeli.

CIO / CDOQlar yalnizca altyapi
yoneten degil, is modelinin gele-
cegini sekillendiren liderlerdir. Bu
nedenle; teknoloji liderlerinin fi-
nansal konulara, finans liderlerinin
ise teknolojiye yatirim yapmasi, bu
yikicl cagda kurumlarin ayakta kal-
masinin 6n kosuludur.

Sonug: Kesisim Noktasl Artik Stra-
tejik Bir Alan. Finans ile Teknoloji
Arasinda Yeni Bir Alfabe Yaziliyor

Teknoloji ve finans arasindaki si-
nirlarin giderek yok oldugu bu

doénemde, iki tarafin da birbirinin
dilini anlamasi ve ortak bir vizyon
gelistirmesi kacinilmaz. Gelecegin
basarili liderleri; hem teknolojik
trendleri okuyabilen hem de fi-
nansal sistemlerin isleyisini kav-
rayabilen profesyoneller olacak.
Kurumlar ise bu cok-disiplinli yet-
kinliklere sahip bireyleri yetistirme
ve bu donlslUme stratejik olarak
liderlik etme sorumlulugunu Ust-
lenmeli.

Geleneksel sektor sinirlarinin kalk-
fig1 bu cagda, artik finanscilar tek-
noloji gelistirmeyi, yazilimcilar ise
finansal okur-yazarlik ve regilas-
yonlari 6grenmek zorunda. Sade-
ce kendi alaninda derinlesen degil;
cok disiplinli diisinme becerisine
sahip profesyoneller bu yeni do-
nemin anahtari olacak.

Kurumsal dinyada ise teknoloji
ve finans ekipleri arasinda kopri
kuracak hibrit liderlere, glclt veri
altyapisina, etik merkezli trin ta-
sarimina ve cevik yonetim model-
lerine ihtiyac var. Aksi takdirde,
yikicr dalganin altinda kalmak ka-
cinilmaz olacak.

o e
c(/ \? Oneri Kutusu:

Misiniz?

Finans ekipleri igin:

Python/SQL temel egitimi

Hazir ve entegre edilebilir bu-
tlnlesik platformlari degerlen-
dirme yetkinligi

Veri  gorsellestirme
(Power BI, Tableau, vb.)

Teknoloji ekipleri icin:

araclari

Finansal okuryazarhk

Regllasyon egitimi (MASAK,

BDDK, SPK, GDPR)
Etik yapay zeka gelistirme atol-
yeleri

Donusime Hazir
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Attila Koksal, CFA ile ile dijital cagda sermaye
piyasalarim bekleyen firsatlar:1 konustuk.

Sermaye Piyasasinda dijital cagin getirdigi yenilikler nelerdir?

Dijitallesmenin sermaye piyasalarina etkisini yillardir yakindan takip ediyo-
rum. Bu dontstm yalnizca yatirim araclarinin cesitlenmesiyle sinirli kalmadi;
yatirnmci davranislarini, islem hizlarini ve bilgiye erisim bicimlerini temelden
degistirdi. Bugln bir yatirrmcinin dinyanin herhangi bir yerindeki piyasalara
saniyeler icinde ulasabilmesi, yalnizca birkac dokunusla kripto para ya da
hisse senedi alim-satimi yapabilmesi, dijital cagin bize sundugu olanaklardan
sadece birkacl.

Robo-danismanlik, acik bankacilik, algoritmik islemler, dijital cliz-
danlar ve yapay zeka destekli yatirim sistemleri, piyasalarin artik
bambaska bir zeminde calistigini gosteriyor. Erisimin kolay-
lasmasi, islem maliyetlerinin dismesi ve kisisellestirilmis fi-
nansal hizmetlerin yayginlasmasi, bireysel yatirimcilar icin
ciddi bir firsat sunuyor. Ancak bu firsatlarla birlikte orta-
ya cikan riskleri gbz ardi etmemek gerekiyor.

Ozellikle sosyal medya tizerinden yayilan bilgi kir-
liligi, spekulatif yonlendirmeler ve manipUlasyon
icerikli icerikler, yeterli finansal okuryazarliga



sahip olmayan yatirimcilari tu-
zaklara cekiyor. Artik yatirm
yapmak, vyalnizca teknolojiyi
kullanabilmekle degil; o tekno-
lojinin sundugu  bilgiyi analiz
edebilmek, elestirel bir stizgec-
ten gecirebilmek ve riskleri yo-
netebilmekle dogrudan ilgili.

Benim yillardir savundugum bir
konu var; Finansal okuryazar-
lik yalnizca teorik bilgiyle sinirli
kalmamali, parasal konularda iyi
aliskanhklar tutum ve davranis-
larimiza yansimalidir. Yatirimci-
larin dijital finansal okuryazarlik
becerileriyle donatilmasi hayati
dnem tasiyor. Bu beceriler ge-
lismeden, yatirmcinin  bilincli
hareket etmesi mimkin degil.
Ne vazik ki son yillarda yasa-
digimiz orneklerde de gordi-
gimUz gibi, kisa yoldan zengin
olma havyalleriyle yola cikan bir-
cok birey, dijitallesmenin riskle-
rine karsl hazirliksiz yakalaniyor
ve ciddi kayiplar yasiyor.

Sonuc olarak, dijital cagin sun-
dugu tim bu yenilikleri hem bir
firsat hem de bir tehdit olarak
gormek gerekiyor. Bu slreci
saglikli yonetebilmek icin dijital
araclari dogru kullanmak kadar,
bu araclarin icerigini anlayacak,
degerlendirecek ve elestirel bir
zihinle yonetecek bireyler ye-
tistirmemiz sart.

Halka arz ve sosyal medya
ile ilgili yorumunuz nedir?

Son villarda sermaye piyasa-
larimizda yasanan halka arz
furyasini ve bu sirecte sosyal
medyanin oynadigl roll yakin-
dan izliyorum. 2021 sonrasin-
da Borsa Istanbul’a milyonlarca
yeni bireysel yatinmcinin gel-
mesiyle birlikte, halka arzlar-

da alinan hisse senetleri birer
yatirim araci degil, kisa vadeli
kazanc firsati olarak goértlme-
ye baslandi. Bazi halka arzlarda
sirket degerlerinin birkac hafta
icinde 5 ila 10 katina cikmasi,
bircok yatirimcinin gézind ka-
mastirdi ve beklentileri gercek-
likten uzaklastirdi.

Elbette  sirketlerin  borsaya
acllmasi, seffaflasmasi, kurum-
sallasmasi ve sermaye piyasa-
larinin derinlesmesi adina cok
degerlidir. Ancak bu surecin
saglkl isleyebilmesi icin va-
tinrmcilarin - da bilgiye dayali,
rasyonel kararlar alabilmesi ge-
rekir. Ne yazik ki tGlkemizde bir-
cok yatirimci halka arzlara yal-
nizca “ilk glin tavan yapar mi?”
sorusuyla yaklasmakta; sirketin
mali yapisli, blylme potansiyeli,
sektor konumu gibi temel ana-
liz unsurlari ise goz ardi edil-
mektedir.

Bu konuda sosyal medyanin et-
kisi cok belirgin. Yatirim kararla-
rinin Twitter, YouTube, Telegram
gibi mecralarda dolasan yorum-
lara, grafik analizlerine ya da
kitle psikolojisine dayali olarak
verilmesi, bireysel vyatirimciyi
manipulasyona acik hale getiri-
yor. Daha da vahimi, bazi grup-
larin organize bir sekilde hisse
fivatlarini yonlendirmesi ve bu

surecte kictk yatinmcilarin bu
oyunlara alet edilmesidir.

ManipUlasyon arttk sadece
borsa salonlarinda degil, akilli
telefon ekranlarinda da gercek-
lesiyor. Ve cogu zaman bunu
yapanlar, yatirmcilari etkilemek
icin sahte uzman kimliklerine,
yapay zeka ile Uretilmis vide-
olara ve sahte portfoy basari
hikayelerine basvuruyor. Bu
durum yatinm kultirint degil,
spekdlatif bir hevesi besliyor.
Neticede, zarar eden yatirimci
sadece parasini kaybetmiyor;
aynl zamanda borsaya ve fi-
nansal sisteme olan glvenini
de vitiriyor.

Eger sermaye piyasalarimizin
surdardlebilir sekilde blytme-
sini istiyorsak, halka arz sUrec-
lerinin daha siki denetlenmesi,
sosyal medyada yatirm tav-
siyesi veren kisi ve gruplarin
denetim altina alinmasi ve en
onemlisi yatinmci egitimlerinin
yayginlastiriimasi gerekiyor. Fi-
nansal okuryazarlk, ozellikle
de dijital finansal okuryazarlik,
bu slrecin en kritik yapr tasi-
dir. Aksi halde, borsa spekilas-
yon arenasl olarak algilanmaya
devam eder ve gercek yatirm
bilinci  gelismeden s6nmeye
mahk(m bir heves haline gelir.

Finansal okuryazarlk

yalnizca teorik bilgiyle
siirl kalmamal, parasal
konularda iyi aliskanliklar
tutum ve davramslarimiza

yansimalidir.




Finansal okuryazarlik

an itibanyla cok
glindemde. Konuya iliskin
degerlendirmelerinizi
alabilir miyiz?

Finansal okuryazarlik, son vil-
larda Ulkemizde hic olmadig
kadar cok konusulur hale geldi.
Cumhurbaskanligi  tarafindan
22 Mayis'in “Finansal Okur-
yazarlik GUnd” ilan edilmesi,
toplumda bu konudaki farkin-
daligin artmasi adina oldukca
degerli bir adim. Ancak vyillar-
dir bu alanda calisan biri olarak
aclkca ifade etmeliyim ki, me-
sele yalnizca bir giint takvimde
isaretlemekle cozllecek kadar
basit degil. Finansal okurya-
zarlik, hala genis kesimlerce
sadece “paradan anlamak” va
da “yatirimi bilmek” gibi dar bir
cercevede ele aliniyor. Oysa bu
kavram, bilgiden cok daha faz-
lasini iceriyor. Finansal okurya-
zarlk; bilgi, tutum ve davranis
Uclistinden  olusan  butincdl
bir beceridir. Yani kisi yalnizca
enflasyonu, faiz oranlarini ya
da yatirm araclarini bilmekle
yetinmemeli; ayni zamanda bu
bilgileri icsellestirip, gtinlik ha-
yatinda dogru kararlarla uygu-
layabilmeli.

kararlarini

Insanlar  finansal

cogu zaman rasyonel duslUne-
rek degil, duygusal ve psikolojik

etkiler altinda alirlar. Bu neden-
le finansal okuryazarlik calis-
malarinin yalnizca seminerler,
brosUrler ya da egitim video-
lariyla sinirli kalmamasi gerekir.
Gercek dontstm, bu bilgilerin
olumlu davranislara dontsme-
sini saglayacak sistemlerin ku-
rulmastyla mimkin olur. Orne-
gin maaslardan her ay bireysel
emeklilik sistemine otomatik
vatirim, hedef tarihli fonlar ya
da dijital danismanlik hizmetle-
ri, bireylerin finansal kararlarini
destekleyen davranissal mida-
halelerdir.

Finansal okuryazarligin bu den-
li gindemde olmasl sevindirici
olsa da, bunu bir firsata cevi-
rebilmek icin artik konusmak-
tan cok uygulamaya gecmemiz
gerekiyor. Egitim sistemimizde
bu konuya hala gereken vyer
verilmiyor. Oysa cocuklara k-
cUk yaslardan itibaren tasarruf,
bltce ve yatinnm gibi temel kav-
ramlari 6gretmek, hayat boyu
strecek saglkl finans aliskan-
liklarinin ~ temelini  olusturur.
Tipki saglikli beslenme ya da
spor aliskanlig gibi...

Ayrica toplumun farkli kesim-
lerine yonelik ozellestirilmis
programlar da blylk onem
tasiyor. Kadinlar, gencler,
emekliler, kamu calisanlari
ya da kirsal bolgelerde ya-

sayan bireyler icin ayri icerikler,
farkli stratejiler gelistirmek sart.
Aksi halde, cok sinirli bir kesime
hitap eden, raflarda tozlanan
egitim setlerinden oteye gide-
meyiz.

Ozetle soylemek gerekirse, fi-
nansal okuryazarlk bu Ulkenin
hem bireysel refahi hem de
ekonomik istikrart icin artik bir
lUks degil, zorunluluktur. Ve bu
zorunluluk, ancak uzun vadeli,
sistemli ve kararllikla yaritilen
bir seferberlikle karsilanabilir.

Biraz yeni kitabiniz
Dijital Cagda Yatirnrmdan
bahseder misiniz?

Dijital Cagda Yatinm, son vyil-
larda hem yatirrm dinyasinda
hem de bireysel yatirmci dav-
ranislarinda yasanan bulytk do-
nistimU anlamak ve anlatmak
amaclyla kaleme aldigim bir

kitap. Amacim, bu yeni do-




Dijital Cagda Yatirim,
yatirnmcilara yalnizca “neye
yatirim yapmali?” sorusunun

cevabini vermiyor. Asil olarak,
“nasil bir yatirume1 olmali?”™

sorusuna yanit ariyor.

nemi yalnizca teknik terimlerle
ya da soyut kavramlarla degil;
sade, anlasilir ve hayatin icin-
den orneklerle anlatmak, 6zel-
likle genc yatinmcilara isik tut-
mak oldu. Geleneksel yatirim
anlayisiyla bUydmdas bir neslin
icinden gelen biri olarak, dijital-
lesmenin sundugu imkanlarin
ne kadar devrimsel oldugunu
net bir sekilde gorlyorum. Ama
ayni zamanda bu devrimin be-
raberinde getirdigi risklerin de
farkindayim. Kitapta bu iki bo-
yutu birlikte ele aliyorum: Bir
yvanda robo-danismanlik, acik
bankacilik hizmetleri, borsa ya-
tirm fonlari, finansal teknoloji
uygulamalart gibi teknolojinin
bireysel yatinmciya sundugu
olanaklar; diger yanda ise sos-
val medya manipUlasyonlari,
kisa vadeli spekllasyon hevesi
ve bilgi kirliligi gibi risk unsurlari.

Kitabin belki de en temel mesa-
ji su: Teknoloji, yatinmciyr daha
glclU kilabilir; ama yalnizca onu
bilincli ve donanimli bir yatirim-
¢l haline getirebilirsek...

Aksi halde, dijitallesme spekU-
latif davranislari tesvik eden bir
tuzaga da donusebilir.

Kitapta ayrica Turk yatinmcisi-
nin profiline dair gozlemlerime
de genis yer verdim. Gayrimen-
kule olan asiri ilgi, altin tutkusu,
dovize yonelme, kisa vadeli du-
sinme ve yastik alti birikim gibi
davranislarin tarihsel ve sos-
yolojik nedenlerini anlamadan,
kalici bir yatirrm kaltart insa
edemeyiz. Bu aliskanliklarin
arka planini gérmek, bireysel
yatirnmcly! vyargilamaktan cok
anlamaya calismak gerekiyor.
Ancak bu anlayisla, yatirmciyi

daha saglkl tercihlere yonlen-
direbiliriz.

Dijital Cagda Yatirm, yatirim-
cllara yalnizca “neye yatirm
yapmali?” sorusunun cevabi-
ni vermiyor. Asil olarak, “nasil
bir yatirrmci olmali?” sorusuna
yanit ariyor. ClUnkU yatirimda
basarlyl belirleyen sey cogu
zaman bilgi degil, tutumdur; sa-
birdir, disiplindir, duygularla bas
edebilme becerisidir.

Ben bu kitabi bir rehber olarak
tasarladim. Hizla degisen bir
finansal dinyada yolunu ara-
yanlara, teknolojiyi kullanirken
kendini kaybetmemeye calisan-
lara, bilincli bir yatirimci olmak
isteyen herkese hitap eden bir
rehber. Umarim okuyan herke-
sin hayatina klcuk ama kalic
bir katki sunabilir.
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Roportaj |- N. Hiillya Kemahl

YBK Law Ortag1 N. Hiilya Kemahl ile Tiirkiye’de sermaye
pivasalarmin diiniinii ve bugiiniinii konustuk.

Sermaye Piyasalarinin gegmisinden biraz bahseder misiniz?

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
(“SPK”) kuruldugu donemden
itibaren  glnimuz duzenle-
melerine bakildiginda, Tirkiye
sermaye piyasalarinin gelisimi-
nin daha kurumsal, teknik ve
reform odakli oldugunu soy-
leyebilirim. Sermaye piyasala-
rinin Glkemiz acisindan 10'ar
yillk  doénemlerle  gelisimine
baktigimizda; 1980'li vyillarda
2499 sayili Sermaye Piyasa-
st Kanunu'nun yUrUrlUge girisi
ile SPK’nin ve Istanbul Menkul
Kiymetler Borsas’'nin (“IMKB”)
kurulusu  sermaye  piyasasl
anlaminda kurumsal temelin
atilmasini saglamistir. Bu do-
nemde araci kurumlar, portfoy

yoneticiligi ve yatinm ortaklik-
lar gibi yeni aktorler piyasaya
girmeye baslamistir. 1990l
yillarda, Takasbank'in kurulusu
ve Merkezi Kayit Kurulusu’nun
(“MKK") altyapisinin  gelistiril-
meye baslamasl ile sermaye pi-
yasasl anlaminda bir genisleme
ve derinlesme saglanmis olup;
ozellikle emeklilik fonlari ve ya-
tinm fonlari 6n plana ¢ikmis ve
kurumsal yatirmcinin - gelisimi
desteklenmistir. 2000'li yillarin
basinda yasanan ekonomik kriz
sermaye piyasasl anlamindan
kokllU reformlari da beraberin-
de getirmisti. Bu kapsamda
SPK'nin denetim ve vyaptinm
kapasitesi artirilmis, Kurumsal




Yonetim ilkeleri yayimlanarak
seffaf ve hesap verilebilir bir
piyasanin olusturulmasi saglan-
maya calisiimistr.

Sermaye  piyasasl  alaninda
esas anlamiyla yapisal donu-
sim, 2012 yilinda yayimlanan
ve Turkiye'de sermaye piyasa-
sini, uluslararasi standartlara
uyumlu, esnek ve dinamik ya-
plya kavusturma amaci glden
6362 sayili Sermaye Piyasasl
Kanunu'nun (“SPKn”) yUrurltge
girmesi ile basladi. Daha sonra
IMKB, istanbul Altin Borsasi ve
Vadeli islem ve Opsiyon Borsa-
si birlestirilerek Borsa Istanbul
(“BIST”) kuruldu ve tim serma-
ye piyasas! Urlnlerinin tek bir
cat altinda islem gbrmeye bas-
lamasi ile sermaye piyasalarina
erisim daha da kolaylastirildi.
Bunun yanindan hic kuskusuz
MKK, Takasbank, BIST ve SPK
arasindaki is birligi de piyasa
altyapisini modernlestirdi.

Bu gelismelerle sermaye piya-
salarinda kazanilan ivme 2020
yilinda yasanan pandemi ile
birlikte daha da artmis olup,
bu dénemde bireysel yatirimci
sayisinin hizli artisi, dijital plat-
formlar sayesinde sermaye pi-
yasasina erisimin kolaylasmasi
ve gorece finansal okuryazarli-
gin artmasi ile sermaye piyasa
araclarina yatirm daha da art-
mistir. Dinya'da ozellikle cev-
resel ve iklimsel bazda yasanan
sorunlara da bagl olarak strdu-
rUlebilirlik ve cevresel, sosyal ve
yonetisim (“ESG”) ilkeleri ser-
maye piyasalarinin da ayrilmaz
bir parcasi haline gelmis olup,
bu alanda surdtrUlebilir finans
yaklasimi ve yesil tahviller gibi

v

Sermaye piyasasi alaninda esas
anlamiyla yapisal doniisiim, 2012
yilinda yayimlanan ve Tiirkiye’de

il

sermaye piyasasini, uluslararasi
standartlara uyumlu, esnek ve dinamik
yapiya kavusturma amaci giiden 6362

sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu’nun
(“SPKn”) yiiriirliige girmesi ile basladi.

yenilik¢ci sermaye piyasasi arac-
larinin yaratilmasi ile sermaye
piyasas! araclarinin da cesitliligi
artmistir.

Son 5 senede, sp'de neler
degisti?

Son 5 vyila bakildiginda Turki-
ye'de sermaye piyasalari acisin-
dan onemli vapisal donusim-
lerin, yatinmci profilinde ciddi
degisimlerin yasandigl ve Urln
cesitliliginin arthigl bir dénemin
yvasandigl sdylenebilir. Bir dnce-
ki soruda da belirttigim Uzere,
pandemi doneminde insanlarin
evden cikamamasi, dustk faiz
ortami, dijitallesmenin artmasi
ve kolay erisim saglanmasi ile
Ozellikle genc yastaki bireysel
yatirimcilarin sermaye piyasa-
larina yoneldigini gdzlemledim.
Ornegin 2019 vilinda BIST'te
yatirimcei sayisi yaklasik 1,2 mil-
yon iken bu sayi, Mart 2024'te
8 milyonu asmistir. Bu artis
ozellikle halka arz yogunlugu ve
bayukliginin artmasl, sosyal
medya ve goreceli olarak finan-
sal okuryazarligin artmasi ile
dogru orantili bir sekilde ger-

ceklesmistir. Bununla birlikte
yatirimcei sayisi Aralik 2024 tari-
hi itibariyla 6,8 milyona, ylzde
2 azalis gostererek Mart 2025
tarihi itibariyla ise 6,61 milyona
gerilemistir. Bu sayi, yatinmci
sayisinda bir onceki vilin ayni
dénemine gore de %20 ora-
ninda gerilemeye isaret etmek-
tedir. Yillik bazda bakildiginda,
verli yatirmcr sayisinin® %20
azalma gosterdigi gozlemlenir-
ken, yabanci yatirnmci sayisinin
%5 azals kaydettigi gortlmek-
tedir. Bunun sebepleri arasinda
faizlerin artinlmasi, halka arz-
larda son donemde yasanan za-
yIf performans, artan ekonomik
belirsizlikler ve dalgali piyasa
kosullart 6n plana ¢ikmaktadir.

Yatirimci sayisi yaninda, son 5
yilda ozellikle halka arzlarda da
inanilmaz bir artis yasanmistir.
Ozellikle 2021 ve 2023 vyillarin-
da halka arz olan sirketler rekor
sayilara ulasmis olup, sirasiyla
2021 yilinda 52 ve 2023 vyilin-
da 54 sirket halka arz olmustur.
Sirketlerin sermaye ihtiyaclarini
karsilamasi ve kurumsallasmasi
yaninda yatirimci talebinin yUk-




sekligi, alternatif yatirm aracla-
rina gore halka arzin getirisinin
daha cazip ve 6ngorulebilir ol-
masl sirketleri halka arz yoluyla
kaynak saglamaya tesvik et-
mistir. Bununla birlikte bu say!
2024 yilinda 34'e diismus olup,
2025 yili ilk ceyregi itibariyla
12 sirket halka arz olmustur.
Halka arz sayisindaki dustsun
sebebi yatirimcr sayisinin dis-
mesi sebeplerine paralel sekil-
de, izlenen yUksek faiz oranlari,
siki para politikasi, son donem-
de halka arzlarin beklentilerin
altinda performans gostermesi,
SPK’nin onay sureclerini yavas-
latmasi  ve kUresel-jeopolitik
belirsizlikler seklinde &zetlene-
bilir.

Bu donemde yasanan bir baska
gelisme, sermaye piyasasl arac-
larinda ve ihraccilarda yasanan
degisimdir. Bu kapsaminda gi-
risim sermayesi yatirim fonlar
ve gayrimenkul yatinm fonlari
yayginlasmistir. SGrdUrulebilirli-
gin bnem kazanmasl ve hayatin
her alaninda dikkate deger bir
olgu haline gelmesi yesil ve slr-
dardlebilir borclanma araclari-
nin SPK tarafindan 6zel olarak

dizenlemeye konu olmasi ile
birlikte yatirimcilar icin on pla-
na cikmis, bu sebeple ihraccilar
bakimindan da tercih edilen bir
enstriman haline gelmistir.

Sardarulebilirlikle baglantili se-
kilde sirketlerin kurumsal yo-
netim ilkelerine uygunluklari ve
gerek SPK gerekse Kamu Goze-
timi Kurumu’nca surdrtlebilir-
lik raporlamasinin zorunlu kilin-
masi sirketlerin strdurdlebilirlik
konusundaki calismalarini gelis-
tirme yolunda onemli adimlar
olarak karsimiza cikmaktadir.

Son 5 yilda yasanan en dnemli
gelismelerden biri de hic kus-
kusuz, kripto varlk hizmet sag-
layicilarina iliskindir. Ozellikle
pandemi sonrasi donemde hiz-
la artan kripto varliga yatirm
SPK'yi da harekete gecirmis
olup; boylece herhangi bir ku-
rum denetimine tabi olmayan
ve vyatinmclyl koruma nok-
tasinda vetersiz kalan kripto
varlik alaninda bir dtzenleme
yapllmasini gerekli kilmistir. Bu
kapsamda, SPK’nin dizenleme
ve denetleme yetkisinin kripto
varlik hizmet saglayicilari baki-

mindan da taninmasi ve bun-
larin - kuruluslarinin, faaliyete
gecmelerinin,  faaliyetlerinin,
organizasyon yapllarinin ve ic
denetim sistemlerinin SPK’nin
yetkisi dahiline alinmasi, yati-
rimci koruma mekanizmalarinin
dizene kavusturulmasi ile bu
kapsamdaki esaslarin  dUzen-
lenmesi bakimindan cok 6nemli
gelismelerdir.

Hukuki acidan bu
degisikleri nasil
degerlendiriyorsunuz?

Son bes villik dénemi huku-
ki acidan degerlendirdigimde,
Turkiye sermaye piyasalarinda
onemli bir kurumsallasma, yati-
rimci koruma ve Urtn cesitliligi
strecinin yasandigini soyleye-
bilirim. Bu gelismelerin hukuki
boyutu da ozellikle mevzuatin
glncellenmesi, denetim meka-
nizmalarinin glclendirilmesi ve
yeni finansal araclarin hukuki
zemin kazanmas! cercevesinde
sekillenmistir.

Oncelikle, SPKn hala yurirlikte
olmakla birlikte, ikincil dtiizenle-
melerde onemli glncellemeler



vapiimis; halka arz sureclerin-
den yatirim fonlarina, strddrt-
lebilirlik raporlamasindan  ku-
rumsal yonetim ilkelerine kadar
bircok alanda SPK tebligleri ve
rehberleri ile hukuki cerceve
glclendirilmistir.

Ozellikle yatirimci sayisindaki
hizli artis ve bireysel yatirimci-
larin piyasadaki etkinligi, yat-
rimci koruma ilkesinin hukuki
dnemini artirmistir. Bu kapsam-
da; bilgiye erisim, kamuyu ay-
dinlatma yukUmlaltkleri, halka
arzlarda fiyat istikrari ve satis
kisitlamalari gibi konular 6n pla-
na cikmistir.

Ayrica son donemde giderek
yayginlasan girisim sermayesi
yatinm fonlari ve gayrimenkul
yatirnm fonlari gibi alternatif
yatirim fonlarinin da hem ver-
gi duzenlemeleri hem de SPK
nezdindeki cercevesi netlesmis,
bu fonlar hukuk sistemimizde
daha belirgin ve fonksiyonel
yapilar haline gelmistir.

Bir diger dnemli hukuki gelis-
me, surdUrilebilirlik ve ESG il-
kelerinin sermaye piyasalarina
entegrasyonudur. Bu cerceve-
de zorunlu strdUrulebilirlik ra-
porlamasi gibi uygulamalar, sir-
ketler acisindan hem hukuki bir
yUkUmlUlik hem de uluslararasi
yvatirimcilarla uyum anlaminda
bir firsat olarak degerlendiril-
melidir.

Son olarak, kripto varliklara
iliskin yasanan hizli gelismeler
ve olusan yatinmcr ilgisi, hu-
kuki acidan mevcut mevzuatin
kapsama alanini zorlayan bir
durum yaratmis olmakla birlik-
te, SPK tarafindan bu konuda

clkarilan tebligler, bu alandaki
gri alanlari netlestirecek ve ya-
tirrmcinin korunmasini saglaya-
cak bir yasal cerceve sunmayi
amaclamaktadir.

Sp’nin gelecegini nasil
gorldyorsunuz?

Turkiye sermaye piyasalari, son
5 yilda, énemli bir dénltsim ve
genisleme slUrecinden gecmis;
bu strecin hukuki altyapisi da
hem yatirnmci glvenini sagla-
mak hem de finansal inovas-
yonu tesvik etmek amaciyla di-
namik bicimde glincellenmistir.

Ozellikle yatirimer
sayisindaki hizh
artis ve bireysel

yatirrmcilarin
pivasadaki
etkinligi, yatirrmea
koruma ilkesinin
hukuki 6nemini
artirmistir.
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Turkiye sermaye piyasalarinin
son vyillarda yasadigl bu gelis-
meler, aslinda daha uzun vadeli
ve sUrdUrUlebilir bir donuasu-
mUn habercisi niteligindedir.
Mevcut tabloya baktigimizda,
piyasanin gelecegi acisindan Uc¢
temel eksende bir ilerleyis 6n-
gortyorum: derinlesme, cesit-

lenme ve kurumsallasma.

Oncelikle, yatirimcr tabaninin
genislemesi, sirketlerin halka
acllma motivasyonunun art-
masli ve yeni Urlnlerin devreye
girmesi, piyasanin nicel olarak
blylimeye devam edecegini
gbsteriyor. Ancak bu blytUme-
nin saglkli olmasi icin hukuki
altyapmin gtclendirilmesi, de-
netim kapasitesinin artiriimasi
ve finansal okuryazarligin gelis-
tirilmesi hayati dnem tasiyor.

ikinci olarak, finansal Griin ce-
sitliligi ve teknolojik entegras-
yon acisindan Turkiye'nin ciddi
bir potansiyeli var. Alternatif
yatinm fonlari, dijital platform-
lar, sUrdUrUlebilir finans arac-
larl, sermaye piyasasini sadece
geleneksel yatirimcilar icin de-
gil, genc kusaklar ve kurumsal
oyuncular icin de daha cazip bir
alan haline getiriyor.

Uclinct olarak, kurumsal yo-
netim, ESG uyumu ve seffaflik
gibi unsurlar artik yalnizca mev-
zuat geregi degil, yatirim cekme
ve sermayeye erisim bakimin-
dan bir rekabet avantaji olarak
da gorultyor. Bu perspektiften
bakildiginda, Turkiye sermaye
piyasalarinin  gelecegi vyalniz-
ca yerel gelismelere degil, ayni
zamanda klresel yatirm trend-
lerine ve strdurdlebilirlik vizyo-
nuna ne kadar entegre olabildi-
giyle de dogrudan iliskili olacak.

Bu nedenlerle, &ntmUzde-
ki donemde butlnsel, dijital
uyumlu ve uluslararasi stan-
dartlara paralel bir hukuk sis-
teminin daha da pekisecegini
ongormekteyim.




Uriin Ihtisas

Borsaciligi

Ekosistemiyle

Guaclenen Gida Gavenligi

Ali Kirali

Tiirkive Uriin Ihtisas
Borsast Genel Miidiirii

iklim degisikligi, jeopolitik istikrarsizliklar, azalan su kay-
naklari ve artan girdi maliyetleri gibi cok sayida faktor, ki-
resel tarim sistemlerini her gecen giin daha kirilgan hale
getirmektedir. Bu kirilganlik yalnizca tarimsal Gretimi de-
gil, ayni zamanda gida tedarik zincirlerinin strekliligini ve
toplumlarin beslenme glivenligini de tehdit etmektedir. Bu
noktada gida glivenligi yalnizca tarimsal Gretimin artirilma-
siyla degil; Gretilen Grilinlerin degerinde, glivenli, izlenebilir
ve seffaf bicimde pazarlanmasiyla da mimkunddir.

u kapsamda Turkiye Urtin ihtisas Borsasi (TURIB) olarak, yalnizca

tarimsal Grlinlerin alinip satildigl bir platform degil, ayni zamanda
tarim sektdriine dayall finansal UrUnlerin gelistigi ve cesitlendigi
bir merkez olmayl hedeflemekteyiz. Urlin ihtisas borsaciligl
ekosistemini insa ederken yalnizca tarim ticaretini dijitallestirmekle
kalmayip, ayni zamanda finansmana erisimi kolaylastiran, lisansli
depoculugu tesvik eden ve Uretici ile sanayiciyi ayni platformda
bulusturan bUtinctl bir sistem kurmak icin paydaslarimizla
calismayi strdUrmekteyiz.

TURIB'in Roli: Giivenli, Seffaf ve Katilimci Bir Tarim
Emtia Piyasasi

TURIB'in baslica amaci ve faaliyet konusu, 10/2/2005 tarihli ve
5300 sayil Tarim UrUnleri Lisansli Depoculuk Kanunu ve ilgili mev-
zuat cercevesinde lisansl depo isletmecilerince olusturulan elekt-



ronik Urtin senetleri ile elektronik
Urlin senetlerine dayal vadeli is-
lem sozlesmelerinin  ticaretinin
yaratilmesini  saglamak  Uzere
borsacilik  faaliyetinde bulun-
makdr.

Borsamiz misyon ve vizyonuna
hizmet eden hedefleri cerceve-
sinde oncelikle spot Griin piyasa-
sinin faaliyete gecis calismalarini
baslatmis olup, bu calismalar kap-
saminda piyasa yapisinin tasari-
mi, emir iletimi, takas ve saklama
hizmetlerinin  gerceklestiriimesi
icin gerekli altyapinin teminini
gerceklestirmistir.  Calismalarin
tamamlanmasini takiben gerekli
faaliyet izni alinarak 26/7/2019
tarihinde Elektronik Uriin Sene-
di Piyasasi'nin acilisi ile faaliyete
gecilmistir.

Urlin  Piyasasi Araci Kurumla-
r (UPAK) 13/1/2025 seanslyla
ekosisteme entegre olmustur.
UPAKlar faaliyete gecene kadar,
alim-satim islemlerinde emir ile-
timi icin aracisiz bir sistem, ta-
kas ve saklama islemleri icin ise,
banka ve sermaye piyasasl aracl
kurumlarinin kullanildigl yapr be-
nimsenmistir. UPAKII aracili yapi-
da UPAKlar Ticaret Bakanhg ve
Borsa'dan gerekli izinleri alarak
emir iletimine aracilik ve takas
ve saklama hizmeti verebilmek-
tedirler. Takas ve saklama ope-
rasyonlariyla ilgili islem 6ncesi ve
sonrasi slreclerde Merkezi Kayit
Kurulusu A.S. (MKK) ve Istanbul
Takas ve Saklama Bankasi A.S.
(Takasbank) ile Borsamiz arasin-
da yapilan protokoller cerceve-
sinde hizmet verilmektedir. Ara-
cili sisteme gecis ile birlikte ise
Elektronik Urlin Senedi (ELUS)
Piyasasi'nda daha fazla paydas
bir araya getirilerek piyasa de-
rinlesmesi saglanmasi ve saglikli
fiyat olusumuna katkida bulunul-
masI beklenmektedir.

v

Aracili sisteme gecis ile birlikte Elektronik
Uriin Senedi (ELUS) Piyasasrnda daha
fazla paydas bir araya getirilerek piyasa
derinlesmesi saglanmasi ve saglikl

fivat olusumuna katkida bulunulmasi

beklenmektedir.

26/7/2019 tarihinde faaliyete
gecirdigimiz ELUS  Piyasasin-
da ciftci, tlccar, sanayici ve ya-
tinmci olmak Gzere 240 000
askin kullaniciya kesintisiz hiz-
met sunmaktayiz. 2025 hasat
sezonu Oncesinde toplam islem
hacmimiz 277 milyar TLye, islem
miktarimiz ise 50 milyon tona
ulasmis durumdadir. Borsamiza
kote edilen Urlnlerden 17’sinde
ELUS ihrac edilmis ve islem ger-
ceklesmis olup, ELUSler tarimsal
UrGnlerin finansal teminata do-
nastUrdlmesini mUmkin kilmak-
ta ve bankalardan kredi kullana-
bilmektedir.

Lisansli Depoculuk: Gida
Guvenliginin Altyapisi

Gida glvenligi yalnizca Uretimin
artirlmasiyla degil, ayni zaman-
da bu UrUnlerin dogru kosullarda
saklanmasi ve degerinde pazar-
lanmasiyla  mUmkindir.  Urln
ihtisas borsaciliginin temel tasi
olan lisansh depolar, gida arz gi-
venliginin teminat altina alinma-
sini da mUmkan kilmaktadir. Bu
sistem, gidanin yalnizca Gretimini
degil; muhafaza, ticaret ve teda-
rik streclerini de glivence altina
almaktadir.

Temmuz 2019'da 4 milyon ton
olan lisansl depo saklama kapasi-
tesi, Haziran 2025 itibariyla 12,2

milyon tona cikmis olup, 51 i,
147 ilcede, 309 lokasyonda 225
lisansli depo hizmet vermektedir.
Orta vadede lisansh depo sakla-
ma kapasitesinin 18-20 milyon
tona ulasmasi hedeflenmekte-
dir. Bu kapasite, Turkiye'nin yil-
Ik ortalama hububat Gretiminin
yaklasik yarisinin glivenli sekilde
depolanmasina imkan tanimak-
tadir. Lisansli depolar sayesinde
Urtnler siniflandiriimakta, analiz
edilmekte ve standartlara uygun
sekilde muhafaza edilmektedir.
Boylece sanayici kaliteli ve izle-
nebilir hammaddeye dogrudan
erisebilirken,  Uretici  GrGnUnd
degerinde ve genis bir muUsteri
havuzuna pazarlama imkanina
kavusmaktadir. Uriinlerin lisansli
depolarda saklanmasi sayesinde
gida arzi yil boyunca dengeli bi-
cimde yonetilebilmektedir.

Surdurdlebilirlik, Gida
Guvenligi ve Gelecegin
Piyasalari

GUnUmuzde kiresel gida sistem-
leri arz-talep dengesizliklerinin
yani sira iklim degisikligi, su kit-
g1 ve artan politik belirsizlikler
gibi cok boyutlu krizlerle karsi
karsiya kalmaktadir. OECD ve
FAO'nun glncel raporlar, dun-
va genelinde gida kaybi ve isra-
finin srdrdlebilirlik acisindan




ciddi bir tehdit olusturdugunu
gostermektedir. Tarimsal Uretim
sistemlerinin daha direncli hale
getirilmesi hedefi dogrultusunda
TURIB olarak yalnizca tarimsal
Urdin piyasalarinin etkinligini ar-
tirmakla kalmiyor; strdtrdlebilir,
izlenebilir ve glvenilir bir gida
sistemi insa edilmesine de ak-
tif katki sunuyoruz. Dijital tarim
altyapisi, seffaf veri paylasimi ve
artin izlenebilirligiyle destekle-
nen bu vyapi, yalnizca buglnin
degil, gelecegin tarimsal yapilan-
masini da sekillendirme potansi-
veli tasimaktadir.

Bu cercevede Borsamiz tek-
nik altyapisina yatinm yaparak,
13/1/2025 tarihinde UPAKIlarin
entegre oldugu yeni islem siste-
mi TURISI, TURIB Ar-Ge Mer-
kezinde, yerli ve milli kaynaklarla
gelistirip devreye almistir. TU-
RiS’in devreye alinmasinin ardin-
dan, ELUS (zerine vadeli islem
sozlesmelerinin islem gorecegi
Vadeli Islem Piyasasi’'nin teknik
ve mevzuat altyapisinin olustu-
rulmasina hiz verilmis olup, 2026
yilinin ilk yarisinda faaliyete ge-
cirilmesi planlanmaktadir. Vade-
li islemler sayesinde ileri tarihli
fiyatlama imkani sunularak hem
gida arzinin planlanmasi hem de
tarimsal risklerin yonetimi kolay-
lasacaktir.

Ayrica, katihm finansi kapsamin-
da, kisa vadeli fonlama ihtiyacina
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TURIB

TURIB olarak yalnizca

tarumsal iiriin piyasalarmin
etkinligini artirmakla kalmiyor;
siirdiiriilebilir, izlenebilir

ve giivenilir bir gida sistemi
insa edilmesine de aktif katk:

Sunuyoruz.

yonelik Teverruk Piyasasisini faa-
liyete gecirme hazirliklari Toprak
Mahsulleri Ofisi ve Gelir idaresi
Baskanligr ile birlikte strdurdl-
mektedir.

TURIB, tarima dayali finansal
Urlnlerin - gelistigi  bir merkez
olma yolunda ilerlemektedir. Bu
kapsamda gelistirilen TURIB Ta-
rimsal Urlin Endeksleri ile birlik-
te Turkiye'nin ilk Bugday ELUS
islem fiyatina endeksli Kira Ser-
tifikasi (Sukuk) ve Varliga Dayali
Menkul Kiymet (VDMK) ihrac
edilmis; boylece tarimsal Grinler
finansal piyasalarla entegre edi-
lerek yeni enstrimanlar piyasada
konumlanmistr.

TURIB olarak bizler, seffaf, gl-
venli ve dijital bir piyasa altyapisi
Uzerinden Uretici, yatinmcl, sa-
nayici ve tiketiciyi ayni zeminde
bulusturmaktayiz.  Borsamizda
olusan islem fiyatlari es anl ola-
rak veri yayim kuruluslari Gzerin-
den piyasaya yayimlanmaktadir.
Attigimiz bu adimlar, getirdigimiz
venilikler ve seffaflik Ureticinin

rekabet glcUnU artirmakta, fi-
nansal kaynaklara erisimi cesit-
lendirmekte ve gida glvenligi
hedeflerine dogrudan katki sun-
maktadir.

TURIB'in merkezinde yer aldigl
Urln ihtisas borsaciligl ekosiste-
mi, Turkiye tarimini daha reka-
betci, direncli ve strdUrUlebilir
bir yapiya kavusturacak glicli
bir modeldir. Tarimsal Gretimin
kirresel dlcekte zorlastigl bu do-
nemde gida glvenligi yalnizca bir
politika onceligi degil; ayni za-
manda kalkinma ve ulusal gliven-
lik meselesi olarak 6ne cikmakta-
dir. Bunun bilincinde olarak; gida
glvenligi hedefi dogrultusunda
katkr sunan tim Ureticiler, sana-
yiciler, tlccarlar, yatirmcilar ve
Toprak Mahsulleri Ofisi'nin de
yver aldigi cok paydash vyapida,
Turkiye'nin tarimsal geleceginin
sekillendirilmesinde  Borsamiz
stratejik bir rol Gstlenmektedir.
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