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Tek Versiyon

Westworld dizisinde Arnold Dolorese “iki versiyonunun oldugunu hayal et. Biri bunlari hisseden ve sorgulayan, digeri ise giivenli
yasayan. Bunlardan hangisi olurdun?" diye sorar. Dolores’in cevabi ise su sekildedir: “Benim iki versiyonum yok. Sadece bir var ve
sanirim kim oldugumu kesfettigimde 6zgir olacagim.”

Kendi benligini arayis yolculugu iginde olan Bronnie Ware isimli Avustralyali bir kadin, 6lim dosegindeki kisilerin paylastiklari
pismanliklarini “Olmeden Once En Cok Pisman Oldugumuz 5 Sey” isimli kitabinda yazar. Kitabin bu denli ilging ve ¢arpici yani lmek
lizere olan bu insanlarin son derece net bir bakis agisina sahip olmalari. Ozellikle ortak pismanliklarin en (st sirasinda “Keske
baskalarinin benden bekledigi hayati degil, kendime uygun bir hayat yasama cesaretine sahip olsaydim” yer alir. Diger dordu ise su
sekilde siralanir:

“Keske bu kadar ¢ok ¢alismasaydim.” Yazara gore "Bu pismanlik, son giinlerine taniklik ettigim her erkek hastadan geldi. Cocuklarinin
gengcligini ve partnerlerinin arkadashgini 6zlediler. Kadinlar da bu pismanliktan s6z ettiler ama 6zellikle erkekler hayatlarinin bu kadar
biylk bir cogunlugunu bir is ugruna adeta kosu bandinda gegirdikleri i¢in ¢ok pismanlardi.”

“Keske duygularimi ifade etme cesaretine sahip olsaydim.” Bronnie Ware’in bu konudaki yorumu ise su sekilde “Pek c¢ok insan,
baskalariyla iyi geginebilmek icin duygularini bastirdi. Sonug olarak, vasat bir varolusa razi oldular ve asla gergekten olabilecekleri kisi
olamadilar. Bunun sonucunda tasidiklari aci ve kizginlikla ilgili bircok hastalik gelistirdi.”

“Keske arkadaglarimla iletisim halinde olsaydim.” Yazar, “Cogu zaman, eski arkadaslarinin tim faydalarini 6lim haftalarina kadar
tam olarak anlayamazlardi. Birgogu, kendi hayatlarina o kadar kapilmisti ki, yillar gectikce arkadasliklarin kaybolmasina izin verdiler.
Arkadasliklara hak ettikleri zamani ve ¢abayl vermemekten dogan ¢ok derin pismanliklar vardi. Herkes olirken arkadaslarini 6zliyor”
diyor.

“Keske daha mutlu olsaydim.” Yazara gore “Bu sasirtici derecede yaygin bir pismanlikti. Pek ¢cogu mutlulugun bir se¢im oldugunu
sonuna kadar anlamadi. Eski kaliplara ve aliskanliklara takihp kalmislardi. Degisim korkusu, onlari baskalarina ve kendilerine
memnuniyet mesaji verirken kendi derinliklerinde, diizglin bir sekilde glilmeyi ve hayatlarinda tekrar aptallik edebilmeyi 6zlemelerine
sebep oldu.”

Ware’e gére en yaygin pismanlik “insanlar hayatlarinin neredeyse bittigini anladiklarinda ve geriye déniip baktiklarinda, kag riiyanin
verine getirilmedigini gorirler. Cogu insan hayallerinin yarisini bile onurlandirmamisti ve bunun da yaptiklari ya da yapmadiklari
secimlerden kaynaklandigini bilerek 6lmek zorunda kaldilar. Saglk, artik sahip olamayana kadar ¢ok az kisinin farkina vardigi bir
Ozgirluk getirir.”

Tuhaf gelebilir ama piyasalarda basarili olanlarin 6zellikleri arasinda 6zellikle 1’inci ve 3’lincii maddeler yer aliyor.

Kendi sevecegi bir meslek yerine popiiler olan veya 6nem verdigi kisilerin istedigi meslegi segmek ile baslayan dénglide, baskalarina
hos goriinmek icin yaptiklariniz, kendinize yabancilasma ile devam eder ve fayda etmeyen son pismanliklar ile noktalanabilir. Bu
dinamigi surikleyen ana gudi ise genelde korkudur. Ait olamama, geride kalma ve yok olma korkularinin ne kadari dogal, ne kadari
sartlanma sonucu? Piyasalarda benchmark’lar ile yarisanlar bu korkulari ¢cok yakindan tanirlar. Ama sadece onlar degil, amatér
yatirimcinin da karsilastigi korkular bunlara benzerdir ve bazi hirslari da beraberinde getirir, 6zellikle ¢evresi “kolay para kazanirken”
amator yatirrmceinin igi igini kemirir. Burada en 6nemli etken ise yatirim fikrinin ve felsefesinin de ne oldugu ve ne olmadiginin pek de
bilinmemesi, bilinenlerin de genelde yanlis bilinmesi.

Dogru bilinen en énemli yanhslardan biri, en Gstiin yatirrmcilarin miikemmel oldugu algisidir. Bir baska yanlis da kori kérline takip
edilecek bir guru arayisidir. Genel kani, basarili yatirmcilarin 6zelliklerinin Gg asagi bes yukari benzer oldugu ve 6ngoriilerinin gogunun
dogru ¢ikmasi yoniindedir. Gergegin nerdeyse bunun tam tersi oldugunu sdylesem inanir misiniz? Aslinda tam tersi olmasa da isabetli
ongori yapmak yildiz isimlerin ortak 6zellikleri arasinda yer almiyor. Bu konularla ilgili muhtemelen yiz binden fazla sayfa okumus ve
“yasayan efsanelerden” birkagi ile bir diyalog siirdiirme firsatini bulmus biri olarak sunu ¢ok net sdyleyebilirim ki bu efsaneler de
insan. Onlar da hata yapiyor. Kulaga cok klise gelecek ama efsanelerin en 6nemli ortak noktasi baskasini taklit etmek yerine
kendilerine uyan tarzi, genelde uzun sliren deneme yanilma dénemleri sonrasi bulmus olmalari.

ikinci 6nemli ortak nokta ise ¢ok iyi defans yapmalari, yani risk kontrolii &zelliklerinin st diizey olmasi. Diger énemli bir ortak
noktalari ise ne zaman sirtiden ayrilmali; ne zaman suri ile ayni istikamette yol almal konularinda ¢ok gelismis bir sezgiye sahip
olmalari. “Suriden ayrilan kuzu ve koyunlari kurt kapabilir” atasozli dogru fakat siriide kalanlarin kurt sirisi icin daha gorinr bir
hedef olmasi da s6z konusu. Ayrica slriden ayrilmayan kuzu ve koyunlarin, cobanin ve siiri sahibin niyetini sorgulamadigi icin ileride
biftek veya bonfile olma ihtimalleri de var. Tabii bir de sUriinin igine sizmaya ¢alisabilecek kuzu postunda kurtlar ve ¢akallar da
olabilir. Yani anlayacaginiz kuzu veya koyun olmak cok riskli, bu sekilde basarili bir yatirrmci olmak da pek miimkin degil.

Bir diger ortak Ozellik ise efsane yatirimcilarin her zaman aykiri fikirleri mutlaka duymak istemeleri ve kendilerininkine taban tabana
zit fikirleri dahi sevmeleri. Kibar insan olmaktan ziyade buradaki sebep sanirim her zaman hatali olabileceklerinin farkinda olmalari,
egolarini kontrol altina almaya calismalari ve acik fikirli olmaya cabalamalari. Ozellikle piyasa gériisleri konusunda bunu bir ego
meselesi haline getirip inatlasmanin zararlarini onlar da herkes gibi tecriibe etmistir. Bunun farkina varmalari ve dis etkenleri suglama
yerine sorumlulugu Ustlenmeleri onlari vasat ve basarisizlardan ayirir. Gergekten rekabet¢i alanlarda kolay olan hep baskalarini
suclamak olsa da basari icin tek yol daha zor g6ziiken ama insanin omuzundan ciddi bir agirligi kaldiran sorumlulugu almaktir.

isin “felsefesini” konustuktan sonra, ekonomi ve piyasalara deginmeden olmaz.

Trend anlaminda 6zellikle Kasim baslarinda vurguladigimiz goérislerin dnemli bir kismi gergeklesti. Kisaca hatirlamak gerekirse,
“Kendinizi ortaligl kaplayan yogun karamsarliga fazla kaptirmayin, risklerin farkinda olun, ama ciddi firsatlarin olustugunu da g6z ardi
etmeyin.” degerlendirmesinde bulunmustuk. Hem piyasalarin geldigi seviyeler hem de ekonomilere doniik gorislerimiz bizi bu
konsensus karsiti diyebilecegimiz goriise itmisti. Turkiye dahil gelismekte olan dlke varliklarinin iyi performans gdstermesini
bekledigimizi, 6zellikle uzun vadeli faizlerin artacagini ve verim egrilerinin diklesecegini tahmin ettik.



Bununla beraber, emtialarin en iyi performans gosterecegi varlik sinifi olabilecegini belirterek, bunlar arasinda 6zellikle bakiri 6n
plana gikardik. Aradan gegcen zaman iginde bu gorislerin blyilik oranda gerceklestigini soyleyebiliriz.

Trend anlaminda aylardir ifade ettiklerimizin arkasindayiz, yani goriislerimiz degismedi. Ama ABD borsalari ve bazi emtialarda en
azindan kisa vadeli riskler yiksek ve olasi diizeltmelerin bizimki dahil gelismekte olan (lkeleri etkileme potansiyeli kiigimsenmemeli
diye disiinmeye devam ediyoruz. Ozellikle ABD borsalarinda daha &nce bahsettigim bir sirii spekilatif asiriik devam ediyor
goriintlst var. Bu piyasalar yiukselmeye devam edemez demek degil ama risk getiri potansiyeli kisa vade icin ¢ok da cazip degil
diyebiliriz.

Piyasalarda “erken olmak yanlis olmak ile ayni seydir.” diye klise bir s6z vardir. Kulaga dogru geliyor; ama esasinda konu tamamen risk
kontroli, pozisyon biylklGgl ve genel olarak uyguladiginiz taktiklerle piyasanin likidite yapisi ile ilgili. Sunu unutmayalim; piyasada
likidite sorunu varsa erken olmaniz yanls degil, mutlak dogrudur. Dolayisiyla genelleme yapmak yanlis. Yani piyasalarda erken
olmanin yanlis oldugu gibi, ge¢ olmak da ¢ogu zaman yanls. Gorislerimi su soruyla bitirmek isterim: Ezop’un “Yalanci Coban”
masalinda, ¢oban ¢ocugun durumu da farkli bir bakis acisiyla ele alinmal mi? Cocuk aptalca bir saka yapiyor fark etmeden herkesi
erkenden uyarmis oluyor; ama unutmayalim, hikayenin sonunda kurt gergekten kasabaya geliyor.
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UYARI NOTWU:

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligl kapsaminda degiidir. Yatinm danismanhgr hizmeti, yetkill
kurufuslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihler] dikkate alinarak kigiye dzel sunuimaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun cimayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
atan bilgllere dayanilarak yatirim karan verlmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogumayabiiir. Sdz Konusu rapor belll bir kislye
veya mall durumilari, risk wve getirl tercihlen benzer niteliktekl bir gruba yonelik clarak hazidanmarmustir. Belirl bir getirinin
sadlanacagina dair herhangl bir vaat veya taahhOtte bulunulmamaktadir. Tom yorum ve favsiyeler ongdrl, tahmin ve fiyat
hedeflerinden clusmaktadir. Zaman ginde plyasa kosullarinda meydana gelen dedisiklikler nedeniyle séz konusu yorum ve
tavsivelerde degisiklige gidilebilir.Slze uygun olan yatinm araglannin ve iglemierin kapsam ve Igerigl uyguniuk testi neticesinde
belirenir. Uyguniuk test, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen Grin ya da hizmstin misteriye
uygun olup olmadiginin degerendirimes| amaciyla, mlsterilerin sz konusu drdn veya hizmetin tagidige risklerl aniayabilecek bilg
ve tecribeye sahip olup oimadikiarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tlrid bilgl, yorum ve lavsiye uyguniuk lesti ile
tespit edilecek risk grubunuz ve getini beklentiniz lle uyumiu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit
edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayamlarak yatinm karar verilmesi amag. bilgi ve tecribenize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan blligi ve wveriler, arastirma grubumuz tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynakiardan derenmis oiup,
dogrulukiar ayrica arastinimamistir. Bu nedents, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabllecek zararfardan Yapi
Kredi Yatinm Menkul Dederer A.5. ve calhsanlan sorumiu dediidir. Yap Kredi Yatinrm Menkul Dederer A5, tarafindan farkh
boldmlerde istihdam edilen kisllerin veya Yap! Kradi Yatinm Menkul Degerler A.3.'nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer
alan tavsiyelerie veya glragiere hemfikir simamasi mimkdnddr, Yapi Kredi Yatinim Menkul Degerier A.5. ile piyasamn igleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden delayl, Yapi Kredl Yatinm Menkul Dederler A 5. ortaklan, ¢alisanlar, ydneticileri ve bunlaria
dogrudan ve dolaylh olarak iliskileri bulunan istindam iligkisi doguracak bir sozlesme cergcevesinde veya herhangi bir soziesme
olmaksizin ¢alisan ve tavsivenin hazirlanmasina katilan tUm gercek veya tlzel Kisller lle musteriierl arasinda onlemeyen gikar
catismas) ve objektifigl etkilemesi muhtemel nitelikte lliskiler dogabllir. Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.. ortaklarn veya
Istirakleri, Sermaye Plyasasi Kurulu tarafindan yetkilendiridikler yatinim hizmetieri ve faaliyetieri lle yan hizmetierinl, bu raporda
bahsi gacen sirketlera, muhtelif zamanlarda, sunmay! teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamaniarda, Yap Kredi Yatinm Menkul
Degerler A.3.'nin, ortaklanni, Istiraklerinin ve Isbu kapsamdaki yoneticllerinin, yetkililerinin, ¢alhsanlanmin veya temsiicilerinin,
degrudan veya dolayll olarak, raporda bahsi gecen islemler, menkul kKiymetler veya amtialar dzerinde pozisyonlan bulunabilir veya
farkh nedenlere ilgi ve liiskilerl bulunabilir. Séz konusu gikar catismas) durumlarinda Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A5,
internet sitesinde yer alan Cikar Catismas) Politikas: uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisHerin kullarmmi igindir,
Bu raporun tOmd veya bir Kism Yap! Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin yazill iznl cimadan gedaltiltamaz, yayinlanamaz veya
Uglnel kisilere gasterilemez, ticarl amagia kullanilamaz,



