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HAKAN KALAYCI
Yatırım fonları dünyadaki en yaygın 
ve başarılı servet değerlendirme yolla-
rından biridir. İslam dininin ekonomik 

alanda koyduğu kurallar ise para yerine insanı merkez alır, 
paranın Yaratıcı ile insan arasına girmesine müsaade etmez. 
Maalesef yeryüzünde iki başarılı sistem olan yatırım fonu ile 
İslam’ın bir arada olduğu durumlar ise nadirdir.    
Bir yatırım fonunun başarısı nedir?
Fon hizmetleri, yatırımcıların parasına prensipte daha faz-
la hisse senedi veya değerli kağıt satın alabilme yönünde 
yoğunlaşması üzerine kuruludur. Bu, her münferit yatırım-
cı için risk daha küçük olması için önemlidir. Zira, yaklaşık 
20.000 Euro tutarındaki bir tasarrufunu tek bir hisse sene-
dine yatıran kişi, şirket battığında tüm tasarrufunu kaybe-
der. Fakat 100 yatırımcının her biri 20.000 Euro’sunu bir fon-
da tutarsa, fon yöneticisi 100 farklı hisse senedi satın alabilir. 
Her ayrı 100 şirketin aynı anda batması ihtimali çok düşük 
olup, böylece paranız güvence altında kalır. Bir yatırımcı pa-
rasını diğer çok sayıdaki yatırımcılarla birlikte bir fona yatı-
rır ve yönetimini de bir fon yöneticisine bırakır. Böylece yatı-
rımcı fondan bir hisseye sahip olur. Fon yöneticisi parayı ku-
ral ve yönetmeliklere uygun olarak yatırır.
İfl as durumunda güvenli midir?
Fon, tasarruf sahiplerinin kendi özel malvarlığıdır. Tasarruf 
sahiplerinin parası ve bu paraya satın alınmış değerli kağıtlar 
bankanın takas odasında bulunur. Yönetim, paranın nasıl 
kullanılacağına karar verir, ancak paraya direkt bir erişimi ol-
maz. Yani, bir fonun tüm değerli kağıtları ve diğer tüm mal-
varlığı değerleri asla yönetime veya fon şirketine ait değil, 
daima sadece fona katılan yatırımcılara aittir. Tam da mali 
kriz esnasında bankaların da büyük ölçüde, tamamen bata-
bileceği açıkça görülmüştür. Değerli kağıtları değer kaybe-
den bir banka battığında ve bankada toplanan tüm parala-
rın ifl as masasına akmasına karşın bir fonun mal varlığı da-
ima dokunulmazdır. Tabii ki borsalarda görülen değişken-
lik oranları fon hisselerinin değerini azaltabilir veya yüksel-
tebilir. Fakat gerçek malvarlığı daima fon sahiplerine aittir.
Fonlardan para her zaman geri alınabilir mi?
Yatırım fonlarından para bir işgünü içerisinde geri alınabi-
liyor. Fonlar, bir dizi değerli kağıtlara yatırım yapmaktadır. 
Bunlar belirli, borsaya kota olmuş kağıtlardır. Her gün fon 
için spekülasyondan, arz ve talepten oluşmayan bir değer 
hesaplanır, bu değer fonu oluşturan değerli kağıtların ken-
di değerinden oluşur. Hisse senedi 1 değeri + hisse senedi 
2 değeri ve devamı + Sukuk 1 (Faizsiz menkul kıymet) de-
ğeri + Sukuk 2 değeri ve devamı + örneğin yeni, ilginç his-
se senedi satın almak veya yatırımcılara paralarını tekrar geri 
ödeyebilmek için hesapta bulunan fon miktarı basitçe birlik-
te hesaplanarak işlem görür. Tüm pozisyonların miktarı fon 
değerini oluşturur.
 Yatırımcı, kaç tane hisseye sahipse, şimdi fon yatırım-
larının değerini ona göre hesaplayabilir: Her hisse değeri 
x hisse sayısı = münferit yatırımcının hisse değeri. Parası-
nı tekrar geri almak isteyen her yatırımcı her iş günü içeri-
sinde hisselerini fon yönetimine geri verebilir ve hisse de-
ğerlerini fondan geri alabilir.

SIKI DENETİM
Almanya menşeli yatırım fonları Avrupa Birliği ve Al-
man Devleti tarafından sıkı bir denetime tabi tutulmakta-
dır. Federal Almanya Sermaye Denetim Kurumu (BaFin) 
tüm kurallara uyulup uyulmadığını denetler. Bu denetle-
me kapsamına hisse sahibi yatırımcıların tüm önemli ka-
rarlarda, fonun durumu hakkında, piyasa düzenlemesi ve 
tahmini hakkında sürekli olarak bilgi alıp almadıkları da 
girer. Bu sayede her yatırımcı parasını bu fonda tutup tut-
mayacağına veya başka bir yatırıma yönelip yönelmeye-
ceğine yeniden karar verebilir. Ancak tüm mevzuatlar ye-
rine getirildikten sonra bir fon resmi olarak kurulabilir. İs-
lami fonlar da tüm şartları yerine getirmekte ve ayrıca İs-
lam bankacılığı kurallarına dayanan yükümlülüğe sahip-
tir. Bu sıkı standartların yerine getirilip getirilmediği önde 
gelen İslam bilginlerinin önderliğinde oluşan bir etik ko-
misyonu tarafından denetlenir. Bu komisyon İslam huku-
ku ile ilgili tüm soruları açıklığa kavuşturur ve İslam hu-
kuku genel uygulamalarını dikkate alır. (devam edecek) 

Almanya’da İslamî   
kurallara uygun yatırım   
yapmak mümkün mü? (1)

Küresel krizin dünyaya maliyeti beş Türkiye’den fazla

‘Almanya Türk işadamı potansiyelini 
iyi değerlendiremiyor’ 

Yunanistan’ın AB’den kredi 
talebi Berlin’i karıştırdı 
300 milyar Euro borcu bulunan Yunanistan’ın IMF ve AB’den 45 milyar Euro borç istemesinin ardından Almanya’da hü-
kümet ortakları birbirine düştü. Maliye Bakanı Wolfgang Schaeuble, kemer sıkılması kaydıyla Yunanistan’a 
yardım edilebileceğini dile getirirken, CSU Yunanistan’a Euro bölgesinden çıkmayı düşünmesini tavsiye etti.   
BAYRAM AYDIN MÜNİH

-Mali sistemi çökme tehli-
kesiyle karşı karşıya gelen 

Yunanistan’ın, Cuma günü Avru-
pa Birliği (AB) ve Uluslararası Para 
Fonu’ndan (IMF) resmen 45 milyar 
Euro yardım istemesi, Almanya’da 
hükümet ortaklarını birbirine düşür-
dü. 300 milyar Euro borcu olduğu bil-
dirilen Atina’ya, Avrupa ülkelerinin 
son çare 30 milyar Euro kredi sağlaya-
rak yardım etmek istediği dile getirili-
yor. Bu paranın 8,4 milyar Euro’sunu 
Almanya’nın üstlenmesi bekleni-
yor. Yunanistan, IMF’nin de 15 milyar 
Euro kredi vermesini talep etmişti. AB 
üyesi olan Yunanistan’ın yardım çağ-
rısına Maliye Bakanı Wolfgang Scha-
euble (CDU) ‘Hayır’ diyebilecekle-
rini söylerken, hükümet ortağı FDP, 
yardımın bazı koşullara bağlanması-
nı istedi. Hükümetin Bavyeralı orta-
ğı CSU ise Yunanistan’ın Euro bölge-
sinden çıkmayı düşünmesi gerektiği-
ni dile getirdi.
 Konuyla ilgili açıklama yapan 
Schaeuble, krizdeki komşu ülke için 
şimdiye kadar ne AB ne de hüküme-
tin herhangi bir karar açıklamama-
sının kararın olumlu ya da olumsuz 
olabileceği anlamına geldiğini bil-
dirdi. Kararın Yunanistan’ın tasarruf 
programına gelecek yıllarda uyup uy-
mayacağına bağlı olarak verileceği-
ni vurgulayan Schaeuble, bu görüşü-
nü Yunan maliye bakanına ilettiğini 
kaydetti. Alman vatandaşların öde-
dikleri vergilerin mali sistemi çökmek 
üzere olan bir AB ülkesi için tehlike-
ye atıldığı şeklindeki eleştirilere itiraz 
eden bakan Schaeuble, Yunanistan’a 
ancak IMF, AB Komisyonu ve Avrupa 
Merkez Bankası’nın (EZB) onay ver-
diği tasarruf programını uygulaması 
şartıyla kredi garantisi verecekleri be-
lirtti. Yunan vatandaşlarının 2010 yılı 
için ağır bir tasarruf yasası yürürlüğe 
koyduklarını ve yeni programlar ha-
zırladıklarını hatırlatan Alman bakan, 
bunun gerekli olduğunu ve ancak bu 

şekilde verdikleri krediyi geri alabile-
ceklerini kaydetti. Olası bir mali yar-
dımın meclisin onayı ile olacağını be-
lirten bakan, bu kararın bir kaç gün 
içinde çıkmasının mümkün olmadı-
ğını söyledi. Hür Demokrat Parti’li 
(FDP) Ekonomi Bakanı Rainer Brü-

derle de, yardım kararının karma-
şık denetim süreci nedeniyle ma-
yıs ayından önce çıkmayacağını ifa-
de etti. Liberal FDP, verilecek kredi-
nin sert koşullara bağlanmasını talep 
ediyor. Bunun için bir AB yetkilisinin 
özel denetimci olarak atanmasını is-

teyen FDP, Euro bölgesinin ‘Trans-
fer Birliği’ne’ dönüştürülmesine izin 
verilmemesini istedi. Bavyera’nın 
muhafazakâr partisi Hıristiyan Sosyal 
Birlik (CSU) ise, Yunanistan’a plan-
lı bir şekilde para birliğinden çıkmayı 
düşünmesini tavsiye etti. CSU, bu ta-
lebin klişe haline getirilmemesini is-
terken, Schaeuble ve Brüderle buna 
karşı çıkıyor.
 Bu arada Yunanistan’a yapılacak 
milyarlık yardımın sorunu çözmeye 
yetmeyeceği ve devletin mali sıkıntı-
sını sadece biraz erteleyebileceği dile 
getiriliyor.  Ayrıca Atina’nın para ih-
tiyacının beklenenin üstünde olabi-
leceği kaydediliyor. Yunanistan Borç 
Dairesi’nin verilerine göre ülkenin 
2015 yılına kadar 140 milyar Euro dev-
let borcu ödemesi gerektiği ve bunun 
Berlin’de ‘dipsiz kuyu’ korkusu oluş-
turduğu ifade ediliyor.   

-Dünyanın en büyük yatırım ban-
kalarından Lehman Brothers’ın 

Eylül 2008’de ifl asıyla açığa çıkan ve 
2008 son çeyreği ve 2009’un Ocak-
Eylül döneminde ortalığı kasıp kavu-
ran küresel kriz, dünyaya 2009 yılı için 
5 Türkiye’den daha büyük bir maliye-
te neden oldu.
 Uluslararası Para Fonunun (IMF) 
Nisan 2010 tarihli Dünya Ekonomik 
Görünümü veritabanı rakamlarından 
yapılan hesaplamalara göre, 2009’da ya-
şanan küresel kriz, dünya gayri safi  yur-
tiçi hasılasını (GSYH) dolar cinsinden 
cari fi yatlarla 3 trilyon 283,5 milyar do-
lar azalttı. Bu rakam, 2009 yılında 615,3 
milyar dolara inen Türkiye GSYH’sine 
göre, 5,34 katlık bir büyüklüğe karşı-
lık geliyor. Dünyada, GSYH, 2008 yılın-
da 61 trilyon 221 milyar doları bulurken, 

2009 yılında 57 trilyon 937,5 milyar do-
lara indi. Krizi en fazla hisseden Avrupa 
Birliği’ndeki milli gelir kaybı, 2009 yılın-
da 1 trilyon 940,2 milyar doları buldu.
 Dolar cinsinden cari GSYH ge-
rilemesi, 2009’da, Ukrayna’da yüz-
de 35,57, Ekvator Ginesi’nde yüzde 
33,66, Libya’da yüzde 32,88, Kuveyt’te 
yüzde 29,62, İzlanda’da yüzde 27,78, 
Ermenistan’da yüzde 26,88, Brunei 
Sultanlığı’nda yüzde 26,85, Rusya’da 
yüzde 25,95, Gabon’da yüzde 24,24, 
Irak’ta yüzde 23,91, Letonya’da yüz-
de 22,91, Suudi Arabistan’da yüz-
de 22,29, Trinidad ve Tobago’da yüz-
de 21,39, Litvanya’da yüzde 21,03, 
Romanya’da yüzde 20,95’i buldu. 
Krizdeki İrlanda’da cari GSYH düşüşü 
yüzde 14,87, Portekiz’de yüzde 6,98, 
Yunanistan’da  yüzde 6,01 oldu.

 Büyük ülkelerden Meksika’da yüz-
de 19,73, İngiltere’de yüzde 18,65, 
Türkiye’de yüzde 15,75, Kanada’da 
yüzde 10,88, Güney Kore’de yüz-
de 10,62, Hollanda’da yüzde 9,37, 
Almanya’da yüzde 8,72, İspanya’da 
yüzde 8,61, İtalya’da yüzde 8,20, 
Fransa’da yüzde 6,66, Avustralya’da 
yüzde 5,88, Brezilya’da yüzde 3,76, 
ABD’de yüzde 1,28 dolar cinsinden 
cari GSYH düşüşü oldu. 
 Cari rakamlarla miktar olarak mil-
li geliri en fazla azalan ülke 500,6 mil-
yar dolarla İngiltere oldu. İngiltere’nin 
dolar cinsinden 2008 yılında 2 trilyon 
684,2 milyar dolar olan GSYH’si 2009 
yılında 2 trilyon 183,6 milyar dolara 
geriledi. Bu ülkeyi milli gelirinin 4’de 
birinden fazlasını kaybeden Rusya, 
430,8 milyar dolarla izledi. 2009 yılın-

da Almanya 320,4, Meksika 215, Fran-
sa 190,9, İtalya 189,2, ABD 185,2 mil-
yar dolarlık GSYH kaybı yaşadılar. 
 En büyük 39 ekonomi içinde do-
lar cinsinden milli gelirini sadece 6 ülke 
artırdı. Çin, GSYH artışında 389 mil-
yar dolarla başı çekerken, bu ülkeyi, Ja-
ponya 181,1, Hindistan 29,3, Endonez-
ya 27,9, Venezüela 17,9, Güney Afrika 
Cumhuriyeti 10,4 milyar dolarla izledi.
 IMF verilerine göre, Türkiye’nin do-
lar cinsinden GSYH’si 2009 yılında 115 
milyar dolar azaldı. 2008 yılında 730,3 
milyar dolar GSYH’si olan Türkiye, 
ekonomik küçülme ve dolar kurundaki 
artış nedeniyle 2009 yılında 615,3 mil-
yar dolarlık bir GSYH’ya indi. Türkiye, 
dünya sıralamasında, Hollanda’nın ar-
dından 17. büyük ekonomi özelliğini 
2009’da da korudu. ANKARA AA

-Avrupa Türk İşadamları ve Sa-
nayicileri Derneği’nin (ATİAD) 

Yönetim Kurulu Başkanı Prof. Recep 
Keskin, Almanya‘nın Türk işadamı 
potansiyelini iyi değerlendiremediğini 
söyledi. Avrupa İlişkileri Enstitüsü’nün 
(INEA) düzenlediği programda ko-
nuşan Keskin, Almanya’da 600 bi-
nin üzerinde göçmen işadamı oldu-
ğunu belirtti. Bunların 72 bininin Türk 
kökenli olduğunu ve yılda 36 milyar 
Euro ciro yaptığını vurgulayan Kes-
kin, Türk işadamlarının 450 bin işçi ça-
lıştırdığını hatırlattı. Almanya’da 820 
binin üzerinde Türk hanesi var. Orta-
lama her haneye aylık giren net mik-
tar 2 bin 600 ile 3000 Euro arası. Bu 

bir senede yaklaşık 24 milyar Euro’ya 
denk geliyor.” diye konuştu. Bankacı-
ların bunu görmesi gerektiğini kayde-
den Keskin,  Türk ailelerinin yüzde alt-
mışının Sparkasse’de olduğunu belirt-
ti. Araştırmalara göre Almanlarda gi-
rişimci oranının azalırken, göçmenler-
de arttığını bu oranın Türklerde yüzde 
12’lere çıktığını belirten ATİAD Yöne-
tim Kurulu Başkanı, “Türk girişimciler 
kendi paralarıyla iş yapıyor. Devletten 
yardım alamıyorlar. Kapılarınızı Türk 
girişimcilerine açın. Devlet memuru 
ise devlet memuru, polis ise polis, her 
alanda engel olma gayreti olmadığı  
takdirde her iki taraf da kazanır” çağrı-
sında bulundu. HÜSEYİN KOÇ BOCHUM 

SAYFA TASARIM: ŞERAFETTİN YILMAZ

Serbest piyasa
CUMARTESİ 15.00  24 NİSAN 2010 

DÖVİZ ALIŞ SATIŞ 

ABD DOLARI 1,4770 1,4820

EURO 1,9780 1,9830

İSVİÇRE FRANGI 1,3550 1,4050

İNGİLİZ STERLİNİ 2,2550 2,3000

100 JAPON YENİ 1,5500 1,5950

DANİMARKA KRONU 0,2450 0,2850 

İSVEÇ KRONU 0,1850 0,2250

AZERİ MANATI 1,5000 1,5200

AVUSTRALYA DOLARI 1,3500 1,3950

KANADA DOLARI 1,4550 1,5050

ALTIN ALIŞ SATIŞ 

CUMHURİYET 362,50 369,50

REŞAT 372,50 402,50

24 AYAR KÜLÇE 54,85 55,20

22 AYAR 50,24 50,56

22 AYAR BİLEZİK 49,91 55,05

18 AYAR 41,14 41,40 

14 AYAR 32,09 32,29

900 AYAR GÜMÜŞ 0,7660 0,8100

1 ONS ALTIN 1.157,80 $

HAM PETROL (BRENT)   

86,18 $/Varil (Nisan 2010 teslimi)

BANKALARARASI PİYASA   

ABD DOLARI ALIŞ: 1,4860 SATIŞ: 1,4905

Çapraz kurlar
1 ABD DOLARI 
1,0735 AVUSTRALYA DOLARI 
5,5676 DANİMARKA KRONU
1,0719 İSVİÇRE FRANGI 
7,1971 İSVEÇ KRONU 
93,03  JAPON YENİ 
0,9991  KANADA DOLARI 
5,9126 NORVEÇ KRONU 
3,7503 SUUDİ ARABİSTAN RİYALİ
1,4632 BULGAR LEVASI
3,0962 RUMEN LEYİ
29,16 RUS RUBLESİ
99,03 İRAN RİYALİ 
1 EURO= 1,3367 ABD DOLARI 
1 KUVEYT DİNARI= 3,4698 ABD DOLARI 
1 İNGİLİZ STERLİNİ= 1,5415 ABD DOLARI
EURO DÖNÜŞÜM KURLARI 
1,95583  ALMAN MARKI 
40,3399  BELÇİKA FRANGI 
40,3399  LÜKSEMBURG FRANGI 
166,386  İSPANYOL PEZETASI 
6,55957  FRANSIZ FRANGI 
0,787564  İRLANDA LİRASI 
1936,27  İTALYAN LİRETİ 
2,20371  HOLLANDA FLORİNİ 
13,7603  AVUSTURYA ŞİLİNİ 
200,482  PORTEKİZ ESKÜDOSU 
5,94573  FİN MARKKASI 
340,750  YUNAN DRAHMİSİ
1 ÖZEL ÇEKME HAKKI (SDR) 
1,51704 ABD DOLARI 
2,2484 TÜRK LİRASI

Döviz kurları                 MERKEZ BANKASI   26 NİSAN 2010

DÖVİZİN CİNSİ DÖVİZ ALIŞ DÖVİZ SATIŞ EFEKTİF ALIŞ EFEKTİF SATIŞ 

1 ABD DOLARI   1.4750 1.4821 1.4740 1.4843

1 AVUSTRALYA DOLARI 1.3659 1.3748 1.3596 1.3830

1 DANİMARKA KRONU 0.26490 0.26620 0.26471 0.26681

1 EURO 1.9716 1.9811 1.9702 1.9841

1 İNGİLİZ STERLİNİ 2.2728 2.2847 2.2712 2.2881

1 İSVİÇRE FRANGI 1.3739 1.3827 1.3718 1.3848

1 İSVEÇ KRONU 0.20381 0.20593 0.20367 0.20640

1 KANADA DOLARI 1.4767 1.4834 1.4712 1.4890

1 KUVEYT DİNARI 5.0757 5.1426 4.9996 5.2197

1 NORVEÇ KRONU 0.24899 0.25067 0.24882 0.25125

1 SUUDİ ARABİSTAN RİYALİ 0.39449 0.39520 0.39153 0.39816

100 JAPON YENİ 1.5826 1.5931 1.5767 1.5992

1 BULGAR LEVASI 0.99973 1.0129 - -

1 RUMEN LEYİ 0.47246 0.47868 - - 

1 RUS RUBLESİ 0.05017 0.05083 - -

100 İRAN RİYALİ 0.01478 0.01497 - -
ALIM SATIMA KONU OLMAYAN DÖVİZLER    TL KARŞILIĞI

1 SURİYE LİRASI - - - 0.03208  

1 ÜRDÜN DİNARI - - - 2.0941 

1 YENİ İSRAİL ŞEKELİ - - - 0.39660

HABER
ANALİZ

CSU, vergi indiriminde ısrarlı
Almanya’nın Bavyera eyaleti Başbakanı ve hükümetin küçük ortağı Hıristiyan 
Sosyal Birlik Partisi’nin (CSU) başkanı Horst Seehofer’in 2011 yılında vergi in-
dirimi yapılarak vatandaşlara kolaylık sağlanmasında ısrarlı olduklarını söyledi. 
Sağlam bir bütçe ve vergi indirimini bir arada gerçekleştirmeliyiz” diyen Bavye-
ra Başbakanı, seçimlerden önce verilen sözlerin seçimlerden sonra yerine getiril-
mesi gerektiğini belirtti. Başbakanlığın 2011 yılında basit vergi yasaları yapmak 
istediğini ve hükümet ortağı liberal FDP’nin planlarında en erken 2012 yılında 
vergi indirimi olduğunu dile getiren CSU’lu bakan, Bavyera Maliye Bakanlığı’nın 
2011 yılında geçerli olacak şekilde 2,5 milyarlık vergi indirimi konsepti hazırladı-
ğını söyledi. Ancak Seehofer’in bu talebi kardeş parti CDU tarafından kabul gör-
müyor. Kuzey Ren Vestfalya eyaleti Başbakanı Jürgen Rüttgers (CDU), bu yıl ve 
gelecek yıl vergi indirimi olmayacağını ifade etti. MÜNİH ZAMAN

Hür Demokrat 
Parti’li (FDP) Eko-
nomi Bakanı Ra-
iner Brüderle, 
yardım kararının 
sert koşullara 
bağlanmasını ta-
lep ederken Ma-
liye Bakanı Scha-
euble ise yardım 
talebine hayır di-
yebileceklerini 
ifade etti. 


