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1. GiRiS

2023, 2022 gibi yiiksek enflasyonun yasandigi bir yil olarak éne ¢ikmistir. TUFE'nin 2022'de %64,27
olarak gerceklestigi doneme kiyasla, 2023'te bu oran hemen hemen ayni seviyede, %64,77 olarak
kaydedilmistir. Yuksek enflasyonun etkisiyle, tasarruf sahiplerinin varlklarini dogru yatirnm araglarina
yonlendirmelerinin kritik bir 6neme sahip oldugu acik¢a goriilmektedir. Bu raporda 2023 yilinda finansal

yatirim araglarinin nominal ve reel getiri oranlari incelenerek analiz edilecektir.

2. FINANSAL YATIRIM ARAGLARININ NOMINAL GETiRi ORANLARI

2.1 Dolar

2023 yilinin ilk bes ayinda sabit bir bantta hareket eden dolar, genel secim sonuglarinin belli olup yeni
ekonomi yonetiminin géreve gelmesiyle serbest birakilmistir. Hem Gstlindeki baskinin kalkmasi hem de yeni
ekonomi yonetiminin bir pargasi olan yeni TCMB ydnetiminin beklentilerin altinda faiz artisi yapmasi,
Haziran ve Temmuz aylarinda dolarin ¢ok ciddi deger kazanmasina sebep olmustur. Agustos ayina kadar
ylkselisini sirdiiren dolar Agustos ayinda beklentinin tzerinde bir faiz artisiyla bir miktar deger kaybetmistir
Eylll ayindan itibaren kontrollii bir sekilde artan dolar her ay yaklasik enflasyon oraninca artmistir. 1 Ocak
2023 tarihinde 18,70 seviyesinde olan dolar, 31 Aralik 2023 tarihinde 29,44 olmustur. Dolarda yillik nominal
getiri %57,4 olmustur.

Grafik 1. Aylara Gore Ortalama Dolar Kuru (2023, TL)
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2.2 Euro

2023 yilinin basinda dolar ile benzer bir hareket sergileyen euro, Mart ayinda dolar-euro paritesi
ylkseldigi icin bir miktar daha fazla artmistir. Temmuz ayinda ise dolar-euro paritesinin 1,12 seviyesinden
1,05 seviyesinin altina inmesiyle asagi yonli bir hareket sergilemistir. Sene sonuna dogru paritenin 1,10
bandina yikselmesiyle, euroda yukari yonli hareketler olmustur.

1 Ocak 2023 tarihinde 19,98 seviyesinde olan euro, 31 Aralik 2023 tarihinde 32,57 olmustur. Euroda
yillik nominal getiri %63 olmustur. 2023 yili basinda 1,06 olan euro-dolar paritesi 2022 yilinin sonunda 1,10

olmustur. Pariteden dolayi, euro dolara kiyasla yatirimcisina daha yliksek bir nominal getiri saglamistir.
Grafik 2. Aylara Gore Ortalama Euro Kuru (2023, TL)
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2.3 Gram Altin

2023 yilhinin basinda dalgali bir seyir izleyen gram altin, Haziran ve Temmuz aylarinda dolarin artisiyla
yukari yénlii hareket sergilemistir. Temmuz ayindan Ekim ayina kadar yatay seyreden gram altin, israil’in
Gazze'yi isgal etmesiyle artan jeopolitik riskler ve ayni ddnemde beklenenden iyi gelen ABD enflasyonuyla
FED’in faiz indirim ihtimalini yukari yonli fiyatlamistir. Bu donemde 1.800 dolar seviyesinde olan ons altin
¢ok hizl bir sekilde 2.000 dolar seviyesini asmistir. Gram altin, hem ons altindaki ylikselis hem de dolardaki
artis sayesinde yatirimcisina yuksek getiri saglamistir. 1 Ocak 2023 tarihinde 1.097 TL olan gram altin, 31
Aralik 2023 tarihinde 1.962 TL olmustur. Gram altinda yillik nominal getiri %78,85 olmustur.
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Grafik 3. Aylara Gore Ortalama Gram Altin (2023, TL)
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2.4 Mevduat Faizi

TCMB, portfoyiinde TL payi diisik bankalara strekli ek yakimlalikler getirdigi icin 2023 yilinin Haziran
ayina kadar mevduat faizleri siirekli artmistir. Géreve gelen yeni TCMB yonetiminin bu yikimlilikleri
azaltmasiyla mevduat faizi Agustos ayina kadar disis trendine girmistir. Ayrica ayni donemde politika
faizinin beklenilenden az artirilmasi da mevduat faizlerinin diismesine sebep olmustur. TCMB y6netimi bu
gelismelerin Gizerine Agustos ayinda bankalarin KKM (Kur Korumali Mevduat) hesaplarina ek yakamltlikler
getirerek standart TL mevduatin cazibesini artiracak bir tebligi yayinlamistir. Ayrica bu dénemde faiz
oranlarinda daha kararl artiglar yapilarak TL mevduat faizlerinin artmasi saglanmistir. Agustos ayinda
mevduat faizi %25 seviyesine diismuisken atilan adimlarin etkisiyle yili %45,6 seviyesinde tamamlamistir.

Grafik 4. TL Uzerinden Agilan Mevduatlarin Aylara Gére Ortalama Faiz Orani (2023, %)
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2.5 BIST 100

BIST 100, 2023 yilinin ilk bes ayinda yasanan deprem felaketi ve genel secim sirecinden dolaylr Mayis
ayina kadar diisiis yasamistir. Genel segim sonrasi mevcut iktidar ayni kalmis ancak ekonomi yonetiminde
ciddi degisiklikler olmustur. Yeni ekonomi yodnetimi, uygulanmakta olan heterodoks ekonomi
politikalarindan ortodoks ekonomi politikalarina gegmesi bir gliven ortami yaratmis ve borsada Eylil ayina
kadar ciddi yiikselislere sebep olmustur. Ayrica bu donemde parasal sikilasma yeterli seviyede olmadigl i¢in
yatirimcilar i¢in BIST 100 cazibesi yiksek bir yatirim araci olmustur. Agustos ayindaki PPK (Para Politikasi
Kurulu) toplantisinda TCMB beklenilenin (izerinde bir faiz artisi yapmasi parasal sikilasmanin dozunun
ylkselecegi beklentisi olusmustur. Bu aydan sonra mevduat faizinin yatirimcilar icin cazip bir yatirrm araci
haline gelmesi BIST 100’UG olumsuz etkilemistir. Grafikten gorilecegi Uzere BIST 100’de Eylil ayindan
itibaren stirekli diistis yasanmistir. 1 Ocak 2023 tarihinde 5.661 puan olan BIST 100, 31 Aralik 2023 tarihinde
7.470 puan olmustur. BIST 100’de yillik nominal getiri %31,96 olmustur.

Grafik 5. Aylara Gore Ortalama BIST 100 Kapanislari (2023, Puan)
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Kaynak: Borsa istanbul

3. FINANSAL YATIRIM ARAGLARININ REEL GETiRi ORANLARI

Finansal yatirim araglarinin getirisi reel olarak degerlendirildiginde; gram altin, TUFE ile indirgendiginde
%9,22, YI-UFE ile indirgendiginde %24,79 oranlarinda yatirimcisina en yiiksek reel getiri saglayan yatirim
aracl olmustur. Ayrica gram altin hem TUFE hem Yi-UFE’ye gore reel getiri saglayan tek yatirim araci
olmustur. Euro, dolar ve BIST 100 TUFE’ye gére kaybettirirken, Yi-UFE’ye gére kazandirmislardir. Euro, dolar
ve BIST 100 TUFE’ye gore sirasiyla %-2,49, %-5,41 ve %-10,46 kaybettirirken, Yi-UFE’ye gore sirasiyla %11,41,
%8,06 ve %2,30 kazandirmiglardir. Mevduat faizi hem TUFE’ye gére hem Yi-UFE’ye gore yatirimcisina
kaybettirmistir. Mevduat faizinde TUFE’ye gore kayip %-30,24 olurken, Yi-UFE’ye gére %-20,30 olmustur.
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Grafik 6. Finansal Yatinm Araglarinin Yillik Reel Getiri Oranlari (2023,%)
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4. SONUC

2023 yilinda finansal yatirim araglarinin hepsi nominal getiri saglamistir. Ancak hem TUFE’ye hem Yi-
UFE’ye gore reel olarak getiri saglayan tek finansal yatirim araci gram altin olmustur. Gram altinin reel getiri
elde etmesini saglayan en 6nemli sebepler, artan jeopolitik gerilim ve FED'in faiz indirme beklentisi
olmustur. Dolar ve euro birbirine benzer performans sergilerken BIST 100 bu iki yatirim aracina kiyasla
negatif ayrismistir. Yatirrmcisina reel olarak en ¢ok kaybettiren yatirim araci mevduat faizi olmustur.
Mevduat faizi hem TUFE’ye gére hem Yi-UFE’ye gére yatirimcisina kaybettiren tek yatirim araci olmustur.
Mevduat faizinin bu denli kétl performans gosterme sebebinin, uygulanan reel negatif faiz politikasinin
oldugu diisiintilmektedir.

5. KAYNAKCA

e  “Bankalarca Agilan TL Mevduatlara Uygulanan Agirlikli Ortalama Faiz Oranlari” — TCMB
https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/dashboard/990

e Borsa istanbul
https://borsaistanbul.com/tr/

e “Finansal Yatirim Araglarinin Reel Getiri Oranlari, Aralik 2023” — TUIK
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Finansal-Yatirim-Araclarinin-Reel-Getiri-Oranlari-
Aralik-2023-49510

Ekonomik Arastirmalar ve Proje Miidiirligii


https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/dashboard/990
https://borsaistanbul.com/tr/
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Finansal-Yatirim-Araclarinin-Reel-Getiri-Oranlari-Aralik-2023-49510
https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Finansal-Yatirim-Araclarinin-Reel-Getiri-Oranlari-Aralik-2023-49510

