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Menkul degerler para ve sermaye pazarlarinin motorlaridir, bunlar olmadan sistemin etkin galis-
masi dusuniilemez. Menkul degerlere finansal varliklar da denir. Finansal piyasalardaki fonlar men-
kul kiymetler vasitasiyla taraflar arasinda yer degistirmektedir.

Finansal varliklarin baslica 6zellikleri sunlardir:

¢ Kolayca paraya cevrilebilirler (likiditeleri ytiksektir),

e Cok kiiglik pargalara béllinebilirler,

¢ Finansal varliklarin bir vadesi vardir(hisse senetlerinde vadenin sonsuz oldugu kabul edilir),

¢ Belirli donemler itibariyle bir getirisi vardir,

e Menkul degerlerlere yatirim yapan yatinmcilar farkli menkul degerlerden olusturacagi portfoy
ile yatirim riskini minimize edebilir.

Temelde iki tip menkul kiymet ¢esidi vardir. Bunlar sabit getirili menkul kiymetler (tahvil, bono vb.)
ve degisken getirili menkul kiymetlerdir (hisse senetleri, tiirev trinler vb.).

Menkul

Krymetler

Sabit Getirili Degisken
Menkul Getirili Menkul
Kiymetler Kiymetler

Tahvil Bono Hisse Senetleri

2.1. MENKUL KIYMET YATIRIMLARINDA RiSK VE GETIRI

Risk, beklenen durumun gerceklesmeme ihtimalidir. Menkul kiymet yatirimlarinda ise risk, yati-
rimcinin bekledigi getiri oranindan daha az kazanma ihtimalini ifade etmektedir. Her yatirimcinin
risk tercihi farkhdir.

Bu farkhlasmada etkili olan faktérler sunlardir;
e Gelir durumu

* Yas

e Medenidurum

e Cinsiyet vb.

Yatirimin riski ile getirisi arasinda pozitif bir iliskinin oldugu kabul edilmektedir. Bu durumun nedeni
ise, yatirimcilarin daha yiiksek riski ancak daha yiiksek getiri orani vaadetmesi halinde tstlenmek
istemeleridir. Yani, bir yatirrmci daha yiiksek getiri orani saglayabilmek icin, daha ylksek oranda bir
riski kabul etmeye hazir olmalidir. Her yatirimci kendine uygun bir risk ve getiri diizeyinde menkul
kiymetlere yatirim yapmaktadir.
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Tahvil bir borglanma aracidir. Tahvil ihrag eden kurum yatirimcilara satin aldiklari tahvil karsiliginda
belli vadelerde faiz 6demesi yapma yiikiimliligiine girer. Tahvilin vadesi doldugunda ise yatirim-
clya baslangigta alinan anapara geri 6denir. Tahvil yatirimcisinin hangi tarihte eline ne kadar para
gececegi bastan belli oldugu icin disuk riskli yatirim olarak kabul edilir.

Ornegin bir sirketin 100.000 TL paraya ihtiyaci olsun. Sirket bu parayi tahvil ihrag ederek borglan-
mak istesin. Bu durumda sirket piyasaya nominal degeri 1.000 TL olan, 3 ayda bir faiz 6demeli ve
%20 kupon faizli 2 yillik 100 adet tahvil ihrag eder. Tahvili satin alan her yatirimci sirkete 1.000 TL
oder ve tahvili alir. 2 yil boyunca her g ayda bir yatirnmcilar tahvilin Gzerindeki kuponu sirkete go-
tirdr ve tahvilin nominal degeri (1.000 TL) Gizerinden % 20 faiz 6demesi (1.000 * 0.2=200 TL) alirlar.
Tahvilin vadesi doldugunda ise baslangicta sirkete 6dedikleri 1.000 TLyi alirlar. Boylece sirket 2 yil
boyunca yatirimcilardan borglanmis olmakta ve yatirimcilarda sabit getirili bir yatirim yaparak faiz
kazanci elde etmis olmaktadirlar.

Hisse senetleri ise sirketin sermayesinin belli bir bolimini temsil eden kitmetli evraktir. Hisse
senedi satin alan yatirimcilar satin aldiklari hisse oraninda sirkete “ortak” olurlar. Hisse senedi ya-
tirimcisinin iki tir kazanci séz konusudur.

Bunlar;
e Sermaye kazanci (P1-P0)
e Kar payl 6demesi

Yatirimcilar satin aldiklari hisse senetlerini borsalarda satabilme imkanina sahiptirler. Satin alinan
hisse senedinin daha sonra daha yiiksek bir fiyattan satilmasi halinde aradaki pozitif fark “sermaye
kazanci” olarak adlandirilmaktadir.

Firmalar donemler itibariyle elde ettikleri karlari ortaklari arasinda dagitmaktadir. Hisse senedi
sahiplerinin sirketin dagithigi kardan kendilerine diisen paylar ise kar payi (temetti) olarak adlan-
dirlmaktadir.

Hisse senetlerinden elde edilecek getiriler oldukga degiskendir. Ornegin adedi 5 Tl'den satin aldi-
giniz hisse senetlerinin degeri sirketin icinde bulundugu durumun kétllesmesi nedeniyle disebil-
mekte ve yatirimci elindeki hisse senetlerini satarak zarar edebilmektedir. Bununla birlikte sirketin
zarar etmesi durumunda sirket kar payi dagitamayacak ve hisse senedi sahipleri temetti geliri elde
edemeyeceklerdir. Hisse senetlerinin getirilerindeki bu degiskenlik nedeniyle tahvillere gére daha
yuksek bir risk ve getiri oranina sahip olduklari kabul edilir.

2.1.1. Para Piyasasi Menkul Degerleri

Para piyasalarinda islem goren ve vadeleri bir yildan daha kisa olan menkul degerler (kiymetler)
para piyasasl menkul degeri olarak isimlendirilir. Para piyasasi menkul degerlerinin riskleri ve faiz
oranlari, sermaye piyasasi menkul degerlerine oranla distktlr. Bunlarin dnemli olanlari sunlardir:
Hazine ve kamu bonolari: Hazine veya kamu kurumlari tarafindan ihrag edilen ve vadeleri g ay, alt
ay, maksimum bir yil olan borg senetleridir.

Finansman bonolari: Piyasada biyik olan muteber firmalarin kisa vadeli nakit ihtiyaglarini karsila-
mak icin dlizenledikleri ve vadeleri 1- 270 giin (maksimum 360 glin) arasinda degisen borg senet-
leridir. Faiz oranlari, banka kredi faiz oranlarindan biraz distktr.

Mevduat sertifikalari ve banka kabulleri: Mevduat sertifikalari; vadeleri 6 ay ile 5 yil arasinda olan,
ticari veya tasarruf bankalari tarafindan dizenlenen ve vadelerinde lzerlerinde yazili miktarlarin
o6denmesini taahhit eden senetlerdir. Banka kabulleri; ihracatgilar veya ithalatgilar tarafindan kul-
lanilan ve kisa vadeli kredi saglayan senetlerdir.

2.1.2. Sermaye Piyasasi Menkul Degerleri

Sermaye piyasasi menkul degerlerinin vadeleri bir yildan fazladir. Bunlar firmalar veya hazine tara-
findan ihrag edilen tahviller ile hisse senetleri ile diger menkul degerlerdir.

Tahviller: Firmalar tarafindan ihrag edilen, vadeleri bir yildan uzun (Tirkiye’de maksimum 7 yil)
olan, faiz 6demeli ve vadesinde anapara geri ddemeli borg senetleridir. Tahviller yillik faiz 6deme-
lidir. Faiz 6demeleri 3 ayda bir veya 6 ayda bir de yapilabilir.
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Hisse Senetleri: Anonim sirketlerde, firmanin sermayesini temsil etmek Uzere gikarilan, ibareleri
birbirine benzeyen ve miilkiyeti temsil eden evraklara hisse senedi denir. Hisse senetleri ortakligi
temsil eder ve ortaklik haklarini sahibine saglar.

Hisse senetlerinin; adi hisse senetleri ve imtiyazli hisse senetleri seklinde iki biyik ¢esidi vardir.

Bu iki tipin yaninda intifa hisse senetleri, oydan yoksun hisse senetleri, katilma hisse senetleri gibi
cesitleri de vardir.

Varliga dayali menkul kiymetler (VDMK): Bankalar, finansman sirketleri ve kiralama sirketleri ta-
rafindan aktif varliklari teminat gésterilmek suretiyle ihrag edilirler ve herkes tarafindan alinip sa-
tilabilirler.

Gelir ortakhigi senetleri: Devlet tarafindan koprdi, baraj, yol v.b. varliklarin gelirleri teminat goste-
rilmek suretiyle ihrag edilirler. Genelde bunlarin getirisi faiz oranlarindan bir iki puan yukaridadir.
imtiyazli hisse senetleri: Anonim sirketlerin ihrag ettikleri ve bir yéniiyle tahvile diger ydniiyle adi
hisse senetlerine benzeyen, genellikle sireli olarak ihrag edilen ortaklik senetleridir.

Tiirev liriinii menkul degerler: Bir tuirev riind bir menkul degerdir ki bunun degeri bagka bir men-
kul kiymetin degerinden dogmaktadir. Bu aktif varliklar gelecek pazarlarinda veya spot pazarlarda
alinip satilirlar. Spot pazarlar, varliklarin hemen alinip satildigi ve el degistirdigi pazarlardir.

Turev Urlinlerinin en 6nemlileri soyledir:

e Swap; iki tarafin, 6demelerini dnceden belirlenmis kurallar cergevesinde karsilikli olarak degis-
tirmelerini saglayan finansal bir tekniktir.

e Opsiyon sozlesmeleri; bir finansal varligin belirlenmis bir tarihte veya bir zaman sireci iginde,
belirli bir prim karsilhiginda, dnceden belirlenmis bir fiyattan satma veya satin alma hakkini veren
bir s6zlesmedir.

e Forward (vadeli) s6zlesmesi; belirli bir miktar mal, menkul deger ya da dévizin gelecekte belirli
bir tarihte, islemin yapildigi tarihte belirtilen bir fiyattan aliminin veya satiminin taahhiit edildigi
sozlesmelerdir.

o Gelecek s6zlesmeleri; belirli nitelikteki ve belirli miktardaki finansal varligin, sézlesme tarihinde
belirlenmis bir fiyattan gelecekte belirli bir tarihte alimini veya satimini hilkkme baglayan finan-
sal bir sozlesmedir.
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