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JESSE LAURISTON LIVERMORE’A






ONSOZ

agimizin en iyi otuz borsacisiyla yaptigim gérigmeler! sirasinda

hepsine sordugum ortak baz sorular oldu. Bu sorulardan biri

suydu: Ozellikle yararhi buldugunuz ve borsaci adaylarina éne-
rebileceginiz kitaplar var mi1? Bu soruya aldigim yanit, hep Bir Borsa
Spekiilatoriiniin Anilari, yani yetmis yillik bir kitap oldu.

Bir Borsa Speklatoriiniin Anilari’'ni boylesine ¢agdas kilan sey neydi?
Bence bunun nedeni, bu kitabin bir borsacinin diigince tarzini —yaptigi
hatalan, aldig dersleri, 6grendigi bilgileri— oldugu gibi aktarabilmesidir.
Borsa deneyimi olan okurlara, bu kitapta anlatilanlar ¢ok tanidik gele-
cektir. Aslinda Bir Borsa Spekiilatériiniin Anilari, kitabin kahramani
olan Larry Livingston'un —ger¢ek adiyla Jesse Livermore'un— deneyim-
lerini ve dusiincelerini son derece canli bir tarzda anlatir. Kitabin okur-
larinin hepsi olmasa da ¢ogu, Edwin Lefevre’in Livermore’'un takma ads
oldugunu sanabilir.

Oysa Lefevre, Larry Livingston'un deneyimlerini ve digtncelerini
kaleme alan kigidir. Lefevre, bir gazeteci, kdge yazari, ayrica romanci ve
6yki yazanydi. (Bir Borsa Spekiilatériiniin Anilar: kitap haline getiril-
meden 6nce Saturday Evening Post’ta tefrika olarak yayimlanmigti.) Bu
kitab: okuyanlar i¢in inanmak zor olabilir ama Lefevre, yaptig1 birkag
kiigiik bireysel yatinm diginda, borsada hi¢ ¢aligmamigti. Ancak usta
bir yazard: ve insanlarnn kendisine agilmalarini saglayabiliyordu. Oglu
soyle anlatir: “Lefevre ginlik yasaminda karsilagtign insanlarla (sek-
reterler, taksi soférleri vb.) tanigtiktan sonra, daha on dakika ge¢me-
den butin hayat hikayelerini 6grenirmis. Jesse Livermore ile de boyle
olmus. Birka¢ hafta stiren bir dizi gérigsme yapmis —bu sirada Liver-

1 Bu roportajlar asagidaki kitaplarda yayimlanmistir:
Market Wizards, New York Institute of Finance, 1989. The New Market Wizards, Harper-
Business, 1982 ve Borsa Sihirbazlari. Scala Yayincilik, 1998.



more’u borsada ¢aligirken hi¢ ggrmemis— ve sonugta da ortaya Bir Borsa
Spekiilatoriiniin Anilar gikmig.”

Bir Borsa Spekiilatoriiniin Anilari, borsalar ve menkul degerler alim
satimu ile ilgili son derece ilging gozlemlerle doludur. Bu gézlemlerin ki-
mileri Wall Street dagarciginin aynlmaz birer par¢as: haline gelmistir,
hatta asil kaynaklan unutulup gitmistir. Ornegin “Yiiksek fiyath bir his-
se senedini satin almak istiyorsan durma al, fiyat her zaman daha da
yikselebilir. Fiyat1 diigen bir hisseyi satmak istiyorsan durma sat, fiyat
her zaman daha da dusebilir,” s6zt bu kitaptan kaynaklanir. Elinizdeki
kitapta buna benzer o kadar ¢ok satir var ki insan en iyilerini segmekte
zorlaniyor. Yine de size birazdan ¢evireceginiz sayfalardan birkag¢ 6érnek
vermek istiyorum:

“En yanlis seyi yaptim. Pamuk zarar ediyordu, ben satmadim. Bugday
kar getiriyorduy, tuttum onu sattim.” “Borsada insan ¢ok gaf yapabilir,
ama hatalarin en buytugu goz gore gore zarar etmektir. Unutmayin, zara-
rin neresinden doniilse kardir.”

Deneyimli borsacilar, bu satirlarda kendilerini ve kendi yagadiklarin
bulacaklardir; deneyimsiz borsacilarinsa 6grenecekleri ¢ok sey olacaktir.
Bir Borsa Spekiilatériiniin Amlari’nda sunulan dersleri anlayip bunlan
uygulamasini bilen okurlar, borsa becerilerini de artirabilirler. Borsaya
yatinim yapmayan okurlar bile bu kitab: ellerinden birakamayacaklardur.

Klasik s6zciigi ne yazik ki bir klige haline geldi. Kanimca, gergek kla-
sikler hem igerikleri hem de tarzlan sayesinde kugaklar, hatta yuzyillar
boyunca okunan kitaplardir. Bu aqidan Bir Borsa Spekiilatériiniin Ani-
lart'na gercek bir klasik diyebiliriz. Ilk kez 1923’te yayimlanan bu kitap,
giinimize ig dinyasi hakkinda yazilan en iyi kitaplardan biri olarak gel-
migtir ve 21. ytuzyilda da basilmaya devam edecegine kesin goziiyle baki-
labilir. Bence Bir Borsa Spekiilatériiniin Amlar: 21. yuzyilin sonunda bile
en bagarili finans kitaplan arasindaki yerini koruyacaktr.

Jack D. Schwager
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en ortaokulu bitirir bitirmez ¢aligmaya basladim. isim, bir araa
B kurumda fiyat tahtasini tutmakti. Sayilarla aram iyiydi. Okulda

U¢ y1l siiren matematik dersini ben tek bir yilda bitirmigtim.
Ozellikle de kafadan hesap yapmakta {izerime yoktu. Miisterilerin
bekleme odasindaki biiyiik tahtaya fiyatlar1 yaziyordum. Genellikle
mugterilerden biri ticker'in' yanina oturur ve fiyatlan yiksek sesle
okurdu. Ben ne kadar hizli okunursa okunsun biitiin fiyatlar yakal-
yordum. Bugiin bile her tirli sayiy1 aklimda tutabilirim. Hem de hig
¢aba gostermeden.

Ofiste ¢aligsan pek ¢ok kigi vardi. Elbette diger elemanlarla arkadag
oldum ama yaptigim is, eger borsa hareketliyse, bana sabah ondan
6gleden sonra t¢e kadar nefes aldirmiyor, pek bagkalariyla konugma
firsatini vermiyordu. Zaten ben de ig saatleri sirasinda sohbet etmeye
bayilmiyordum.

Borsa ne denli hareketli olursa olsun, bir yandan da isle ilgili sey-
leri digunirdim. Yazdigim sayilar benim i¢in hisse bagina su kadar
dolar gibi fiyatlar1 ifade etmiyordu. Onlar birer rakamd:. Elbette bir
anlamlan vardi. Surekli degisiyorlardi. Beni ilgilendirmesi gereken
sey de oydu: Degigimler. Neden degisiyordu fiyatlar? Bilmiyordum.
Umurumda da degildi. Bu konuyu fazla diiginmezdim. Yalnizca sa-
yilarin surekli degismekte oldugunu goériirdim, o kadar. Her giin beg

1 Ticker: Fiyatlarin gectigi yazi band.
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saat, cumartesi giinleri de iki saat boyunca yalnmizca bunu digiinmek
zorundaydim: Fiyatlar degisiyordu.

Iste fiyatlarin davranigi konusu ilk kez béyle ilgimi ¢ekti. Matema-
tik hafizam ¢ok iyiydi. Fiyatlarin bir 6nceki giin, inig ya da artig gos-
termeden 6nce nasil bir yon izledigini gayet iyi animsayabiliyordum.
Matematik sevgim ige yariyordu.

Artis ya da dusis donemlerinde hisse senedi fiyatlarinin belli egi-
limler gosterdigini farkettim. Ustelik bu egilimlerin ¢ogu birbirine pa-
raleldi, ben de benzer 6rneklerden ders almaya bagladim.

Heniiz on doért yasindaydim ama tanik oldugum yuzlerce olay sa-
yesinde fiyatlar1 izlemeye baglamig, diizeylerini degerlendirerek her
gunki fiyatlan bir giin 6ncekilerle kargilagtirmay:1 6grenmigtim. Cok
gecmeden fiyatlardaki artig ve diigtsleri 6nceden tahmin etmeye bas-
ladim. Bana yol gosteren tek sey bu fiyatlarin ge¢migte gosterdikleri
egilimdi. Kendi kafamda bir “yarig listesi” yaratmigtim. Her hisse se-
nedinden belli bir performans bekliyordum. Her hisse senedi i¢in ne-
redeyse saat tutar olmugtum.

Ornegin bir hisse senedini satin almanin satmaktan bir milim daha
iyi oldugu durumlar vardir ve bunlar1 6nceden kestirebilirsiniz. Borsa
bir savagtir ve siz de bu savagi teleskopla izlersiniz. Teleskopunuz fiyat-
lardir. Bu teleskop sizi yuizde yetmis oraninda bagariya gotiirecektir.

Kigiik yagta 6grendigim bir ders de Wall Street’te her seyin her za-
man ayni olusudur. Aymdur, ¢iinki spekilasyon dinya kadar eski bir
seydir. Borsada bugiin olan bir sey daha 6nce de olmustur ve mutlaka
gelecekte de olacaktir. Bunu aklimdan hi¢ ¢ikarmadim. Asil 6nemlisi,
ne zaman ve nasil oldugunu hatirlayabilmektir. Benim hafizam iyidir
ama, biraz da deneyimlerimden yararlaniyorum.

Bu oyuna kendimi 6ylesine kaptirdim, hisse senetlerinin fiyatlarin-
daki gelismeleri tahmin etmek o kadar hoguma gitti ki kendime kugiik
bir defter aldim. Bu deftere gozlemlerimi yazmaya bagladim. Bu, bazi-
larinin oyun olsun diye, sonunda akil hastanesini ya da diigkiinlerevini
boylamamak amaciyla borsada hayali milyonlar kazanmak ya da kay-
betmek i¢in tuttugu defterlere benzemiyordu. Bu deftere bagarih oldu-
gum ve yanildigim tahminleri kaydediyordum. En ¢ok fiyatlardaki artig
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ve digtsleri tahmin ederken yanilip yanilmadigimi gérmek istiyordum.

Bir hisse senedinde bir giin boyunca meydana gelen dalgalanmalan
inceliyor ve sekiz ya da on puan kaybetmeden 6nce hep aym gelisme-
leri gosterdigini farkediyordum. Bu hisse senedini ve pazartesi giinki
fiyatin1 defterime yaziyor, sonra da ge¢misteki performansina daya-
narak sali ve ¢cargamba giinii fiyata neler olabilecegini tahmin etmeye
¢alistyordum. Sonra da bu yazdiklarimi gergek fiyatlarla kargilagtiri-
yordum.

Iste banttan gelen mesajlarla ilgilenmeye baslayisim béyle oldu. Fi-
yatlardaki dalgalanmalar: kafamin i¢inde agag: yukari inip ¢ikan ¢izgi-
ler olarak canlandiriyordum. Elbette dalgalanmalar nedensiz olmaz,
ama bant, bu igin nedenini, nasilini1 sormaz. Hi¢bir ey anlatmaz. Ben
de ondért yagindayken bu inig ¢ikiglarin nedenini asla sormadim, kirk
yasimda bugiin de sormam.

Belli bir hisse senedinin neden deger kazandig: ya da kaybettigi
ancak iki, i¢ giin, hatta haftalar ya da aylar sonra anlagilabilir. Zaten
ne farkeder ki? Bant o anda size gerekli bilgileri verir. Sebebini sonra
anlasaniz da olur.

Ancak siz de ya hemen harekete ge¢meli ya da oyun dis1 kalmayr
goze almalisiniz. Bu sik sik gériilen bir durumdur. Borsa hizla yiikselir-
ken sirketin birinin stirekli deger kaybettigini goriirsiiniiz bir giin. Bu
degistiremeyeceginiz bir gercektir. Ertesi pazartesi bir de bakarsinmz ki
sirketin yoneticileri o y1l temetti dagitilmayacagini ilan ederler. Nede-
ni budur. Yoneticiler bu karar1 6nceden biliyordur ve hisse senetlerini
satmamiglar ama alim da yapmamuglardir. Olay: bilen herkes hisseler-
den uzak durmug, bunun tzerine de hisse deger kaybetmistir.

Neyse, ben o kii¢iik defteri alt1 ay kadar diizenli olarak tuttum. Isim
biter bitmez eve gidecegime, beni ilgilendiren fiyatlar1 not eder ve de-
gisiklikleri incelerdim. Nelerin tekrarlandigini, hangi hisselerin birbi-
rine benzer davranig gosterdigini bulmaya ¢alisir, bu arada farkinda
olmadan bandi yorumlamay: 6grenirdim.

Bir giin yemek yerken igyerinde yas1 benden daha buytk olan ¢o-
cuklardan biri yamima gelip bana al¢ak sesle param olup olmadigin
sordu.
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“Niye soruyorsun?” dedim.

“Burlington i¢in saglam bir tiiyo aldim da,” dedi. “Eger kendime or-
tak bulabilirsem o hisseye oynayacagim.”

“Nasil oynamak yani?” diye sordum. Benim bildigim borsada tiiyo
alip oynayanlar, ancak tonla parasi olan kalantor miigterilerdi. Bu oyu-
na girmek i¢in ytizlerce, hatta binlerce dolar lazimdi insana. Bu da an-
cak 6zel arabasi ve ipek sapkal: siirticiisii olan adamlarda bulunurdu.

“Basbayagi oynayacagiz iste,” dedi arkadagim. “Ne kadar paran var?”

“Ne kadar lazim?”

“5 dolar bastirirsak beg hisse alabilirim.”

“Nasil oynayacaksin?”

“Gidip dikkidndan paramin yettigi kadar Burlington alacagim,”
dedi. “Kesin artacak. Bu is ¢antada keklik. Paramizi bir dakikada iki
katina ¢ikaracagiz.”

“Dur bakalim!” dedim ve cebimden defterimi ¢ikardim.

Ilgimi ¢eken sey paramu ikiye katlamak degil, onun Burlington de-
ger kazanacak demesiydi. Eger soyledigi dogruysa mutlaka defterimde
gorunurdu. Deftere baktim. Gergekten de Burlington, gordigum ka-
darnyla, tam deger kazanmadan 6nceki seyrine girmigti. O giine kadar
hayatimda higbir gey alip satmamigtim, 6bur ¢ocuklarla kumar da oy-
namazdim. Ama bunun yaptigim hesaplari, en biyiik hobimi denemek
i¢cin bulunmaz bir firsat oldugunu anlamigtim. Defterim pratikte ige
yaramadig siirece, teorinin boga oldugunu digindim birden. Cika-
rip bitin parami arkadagima verdim, o da birlegtirdigimiz kaynakla-
n toplayarak en yakin bucket shop’a? gidip Burlington hisselerinden
alds. Iki giin sonra hisse senetlerini sattik. 3,12 dolar kar etmistim.

Builk alimdan sonra tek bagima bucket shop’larda spekiilasyon yap-
maya bagladim. Ogle tatilinde gidip hisse senedi alir ya da satardim -
hi¢ farketmezdi. Belli bir sisteme gére oynuyordum, biitin hisseler be-
nim i¢in birdj, Gstelik kendimi giivenceye almay1 da digtiinmiyordum.
Aklim sadece igin matematik tarafina eriyordu. Aslinda benim tarzim

2 Bucket shop: Kumarhane gibi isletilen, migsteri emrinin borsaya verilmeden broker tarafin-
dan Gstlenildigi, musteriye kargl pozisyon alinan brokerler/borsa birolar. Ganimuizde
gayri kanuni olmasina ragmen finansal piyasalarin iyi dizenlenmedigi yerlerde islevini
surdirmektedir. ¢.n.
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bucket shop’lara ¢ok uygundu, burada insan yalnizca bandin bildirdigi
fiyat dalgalanmalarina gére spekiilasyon yapar.

Cok ge¢gmeden bucket shop’larda kazandigim para araci kurumdaki
isimden aldigim maag agt1. Ben de istifa ettim. Ailem buna karg: ¢ik-
t1, ama borsadan kazandigim paray1 gériince yatigtilar. Hentiz ¢ocuk
yastaydim ve araci kurumdan aldigim maagin artacagi yoktu. Serbest
caligarak ¢ok daha fazla kazaniyordum.

Onbes yasina geldigimde bin dolarim olmugtu. Bu paray: alip anne-
me gotirdim. Eve diizenli olarak gotiirdiigiim paranin diginda bucket
shop’lardan kazanmigtim bu parayi. Annem beni zorlamaya bagla-
di. Para géziimin 6ninde olmasin diye gidip bankaya yatirmama is-
tiyordu. Bu paray1 sifirdan baglayip onbes yaginda kazanan tek kiginin
ben oldugumu séyliyordu. Paranin ger¢ek olduguna inanamiyordu bir
tirla. Sturekli benim i¢in kaygilanip séyleniyordu.

Benim i¢in 6nemli olan tek seyse, hesaplarimin dogru oldugunu ka-
nitlamakti. Bence borsanin en eglenceli yani, insanin kafasini kullana-
rak hakli ¢itkmasidir. On hisse alip tahminlerimde hakl ¢iktigima gore,
yuz hisse alinca on kat daha hakl gikacaktim.

Hisse sayilar1 beni ancak bu yiizden ilgilendiriyordu, hesaplarimin
dogruluk oraninin arttigini hissediyordum. Daha fazla cesaret mi ge-
rekiyordu? Hayir! Hi¢ fark etmiyordu. Eger cebimde on dolar varsa ve
ben bunun timiinu riske atiyorsam, bankada milyonlar: olup da bu-
nun bir milyonunu riske atan insandan daha cesurum demektir.

Her neyse, onbesime geldigimde hayatimi borsadan kazanir olmus-
tum. Ise kii¢iik bucket shop’larda bagladim. Buralarda yirmi hisse bir-
den alan ya da satanlar, tebdili kiyafet gezen John W. Gates ya.da J. P.
Morgan sanilirdi. O giinlerde bucket shop’lar migterilerine pek kazik
atmazdi. Buna gerek yoktu. Musteriler dogru hisseye oynamais bile ol-
salar, paralarin1 almanin bagka yollan vardi. Simsarlik ¢ok karh bir igti.

Her sey yasalara uygun olarak yapildiginda, yani sahtekarhk yapil-
madiginda, fiyatlardaki dalgalanmalar kimsenin fazla kazanmasina
izin vermezdi. Zaten ancak dértte ii¢ puanlik bir artigtan elde edilen
kar da geldigi gibi giderdi. Ustelik dolandiricilara buralarda hayat yok-
tu. Bir kez hile yapan bir daha oyuna geri alinmazda.
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Benim ortagim yoktu. Yatirimlar: tek bagima yapardim. Zaten be-
nim y6ntemimde ikinci bir kigiye yer yoktu. Her seyi kendi kafamdan
hesaplhiyordum. Kimseden yardim gérmeden fiyatlar benim tahmini-
me uygun olarak iniyor ya da ¢ikiyordu. Tahminlerim yanhg ¢iktiginda
da kimse bunu degistiremezdi nasil olsa. Nasil ¢aligtigimi kimseye an-
latmaya gerek duymuyordum. Dostlarim vardir elbette, ama ben igim-
de hep yalniz olmusumdur. Bu yiizden bugiine dek hi¢ ortagim olmad:.

Tahmin edeceginiz gibi, ¢ok gegmeden bucket shop’lar surekli ka-
zandigim i¢in bana kargi cephe aldilar. Bir bucket shop’tan igeri girip
paray1 uzattigimda parami almaz oldular. Satig yapamayacaklarim
soylemeye bagladilar. Bana Caylak Kumarbaz adim1 takmiglardi. Su-
rekli olarak broker degistirmek zorunda kaliyor, bir bucket shop’tan
digerine gidiyordum. Is 6yle bir noktaya geldi ki artik sahte isim ver-
mek zorunda kaliyordum. Once hafiften baghyor, on bes-yirmi hisse
aliyordum. Benden kugkulandiklarim1 hissettigimde biraz kaybeder
gibi yapiyor, sonra da buytk kar edip ¢ekiliyordum. Bir siire sonra be-
nim kendilerine pahaliya mal oldugumu géren brokerler, bana oradan
uzaklagmami ve iglerine burnumu sokmamami séyliyorlardi.

Bir keresinde aylardir ¢aligtigim buyik bir broker bana kapilarini
kapatinca, onlara bir ders vermeye karar verdim. Bu bucket shop’un
kentin her yerinde otel lobilerinde ve yakin kasabalarda gubeleri vardi.
Ben otel subelerinden birine gidip midiirle biraz sohbet ettim ve son-
ra da alim satim yapmaya basladim. Ama aktif hisse senetlerinden biri
tizerinde kendime 6zgi bir oyun yapinca merkezden mudire mesajlar
gelmeye bagladi, kimin iglem yaptigini soruyorlardi. Miidiir bana bunu
aktarinca ben de ona adimin Edward Robinson oldugunu, Cambrid-
ge’li oldugumu séyledim. O da igi ferahlayarak genel midire haberi
iletti. Ama telefonun diger ucundaki kigi beni tarif etmesini istiyordu.
Miudir bunu bana séylediginde dedim ki: “Esmer, fir¢a sakalls, sigman
biri oldugumu séyleyin!” Ama o beni oldugum gibi tarif etti, sonra da
karsi tarafi dinlemeye baglads, birden yiizii kipkirmizi oldu ve telefonu
kapattig1 gibi bana defolup gitmemi soyledi.

Ben de ona kibar bir tavirla, “Size ne soylediler?” diye sordum.

“Bana, ‘Hay salak, biz sana Larry Livingston’a kars1 uyanik ol demedik
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mi? Hem de goz gore gore bizi 700 dolar iceri soktu’ dediler”, diye ya-
nitladi. Bagka ne séylediklerini ise anlatmad.

Diger subeleri birbiri ardina denedim ama hepsi beni bellemisti ve
hi¢biri parami almak istemiyordu. Hatta fiyatlara bakmak isterken bile
subede ¢alisanlarin hakaretleriyle karsilastim. Biraz zaman geg¢sin,
belki beni unuturlar diye bekledim ama bu da ige yaramad.

Sonunda gidebilecegim tek bir yer kalmigti, brokerlerin en buyugu
ve en zengini — Cosmopolitan Stock Brokerage Company.

Cosmopolitan simiflandirmada A-1 kategorisine giriyordu ve ina-
nilmaz yiiksek hacimle ¢alisiyordu. New England’in her sanayi kentin-
de subesi vardi. Once istedigim gibi alim satim yaptim burada. Birkag
ay boyunca kar ettim, para kaybettim, hisse alip satmaya devam ettim,
ama sonunda ayni1 gey orada da oldu.

Cosmopolitan kiigiik brokerler gibi beni tek bir kalemde silmedi. Ha-
yir, sportmenlige sigmayacagindan degil, bir yatinma para kazandig
i¢cin onunla is yapmak istemedikleri duyulursa séhretleri lekelenecegi
icin. Ama buna yakin bir gey yaptilar ve benden ii¢ puanlik bir marj? ya-
tirmamu istediler, ayrica 6nce yanm puanlk, sonra bir, en son da birbu-
¢uk puanlik bir prim 6demem i¢in beni zorladilar. Bu da elimi kolumu
bagliyordu. Nasil m1? Cok basit! Diyelim ki ¢elik hisseleri 90’a satiliyor,
siz de aldimiz. Normalde makbuzunuzda, “90 1/8’den on ¢elik alindi” ya-
zar. Eger bir puanlik bir prim 6derseniz hisse 89 1/4’e dustiigii an zarar
edersiniz. Bucket shop’larda miigteri daha fazla marj 6demesi i¢in sikig-
tinlmaz ve elindeki hisse senetlerini diigtik fiyattan satmaya zorlanmaz.

Ama Cosmopolitan benden prim talep ederek beni en zayif ye-
rimden vurmus oluyordu. Ben bir hisse senedi aldigimda fiyat1 90
ise benim makbuzumda “90 1/B’den ¢elik alind1” yazacak yerde “91
1/B’den ¢elik alindi” yaziyordu. Hisse senedi ben aldiktan sonra 1,25
puan yiikselse bile ben iglemi orada tamamlarsam zarar ediyor oluyor-
dum. Ayrica benden ilk bagta ti¢ puanlik bir marj isteyerek benim alim
satim kapasitemin Ugte ikisini elimden almig oluyorlardi. Yine de ig
yapabilecegim tek bucket shop orasiydi, ben de ya bu deveyi giidecek
ya da o diyardan gidecektim.

3 Marj: Teminat
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Elbette benim de zarar ettigim zamanlar oluyordu, ama ortalama
olarak kazanmaya devam ediyordum. Ancak Cosmopolitan’daki mii-
durler, bana getirdikleri, en 1srarh yatinmay: bile kagirabilecek buyiik
engelden tatmin olmamiglardi. Uzerine bir de beni dolandirmaya kalk-
tilar. Ama ben sezgilerim sayesinde kurtulmay: bagardim.

Dedigim gibi, Cosmopolitan benim i¢in son siginakti. New Eng-
land’in en zengin bucket shop’uydu ve islemlere sinir getirmezdi. Sa-
ninm ben en fazla alim satim yapan bireysel miisterileriydim, yani di-
zenli, her giin iglem yaptiran miigterilerinin arasinda. Guzel bir ofisleri
ve icinde daha 6nce hi¢bir yerde gérmedigim kadar buyiik ve ayrintihh
bir fiyat tahtalan vardi. Odanin bir duvarini boydan boya kapliyor ve
akla gelebilecek her hisse senedinin fiyatim1 gosteriyordu. Bunlarnn
arasinda New York ve Boston Menkul Degerler Borsalarinda iglem go-
ren pamuk, bugday, zahire, metal hisseleri, yani New York, Chicago,
Boston ve Liverpool’da alinip satilan her tiirlii mala ait hisse varda.

Bucket shop’larda nasil alim satim yapildigini bilenleriniz vardur.
Para bir memura 6denir ve alinmak ya da satilmak istenen hisse se-
nedi séylenir. Bu memur banda ya da fiyat tahtasina bakarak en son
fiyat1 6grenir. Islemin saatini de makbuza yazar. Bu makbuz bildigimiz
broker raporuna benzer, tizerinde sizden gu giin su hisse senedinden
su fiyata su kadar adet aldiklan ve kargiliginda sizden ne kadar para
aldiklan yazar. Siz alim satimi kapatmak istediginizde ayn1 memura
ya da kimi bucket shop’larda bir bagkasina gidip kendisine isteginizi
iletirsiniz. O da son fiyat1 alir ya da hisse senedi aktif degilse banttan
gelecek bir sonraki fiyat: bekler. Bu fiyat: ve kapanig saatini makbuzu-
nuza yazar, makbuzu onaylar ve size geri verir, siz de kasaya gidersiniz
ve ne kadar alacaginiz varsa tahsil edersiniz. Elbette borsa aleyhini-
ze bir geligme gosterirse ve fiyat, marjimzin belirledigi sinirin altina
inerse iglem kendiliginden kapanir ve makbuzunuz degersiz bir kagit
par¢asi haline gelir.

Insanlarin beser hisse senedi alip satabildigi kiigiik ¢aph bucket
shop’larda ise makbuz yerine kiigiik etiketler verilir —alim ve satim
i¢cin farkl renkte etiket bulunur- ve zaman zaman, 6rnegin borsanin
miithig bir yiikselme egilimine girdigi donemlerde eger misteriler de
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bol alim yapip tahminlerinde hakl ¢ikmiglarsa, bucket shop’lar bun-
dan fena halde zarar gériir. Sonra bucket shop alig ve satig komisyon-
larini paranizdan diger ve eger siz bir hisse senedini 20’ye aldiysaniz,
makbuzunuzda 20 1/4 yazar. Yani paraniz ancak bir puanin 3/4’tu ka-
dar artig gosterir.

Ama Cosmopolitan New England’in en kaliteli bucket shop’uydu.
Binlerce miisterisi vardi ve sanirim onlan korkutan tek insan bendim.
Ne benden aldiklan prim ne de ti¢ puanhik marj zorunlulugu beni bor-
sadan uzaklagtirabilmigti. Izin verdikleri kadar alhm satim yapmaya
devam ediyordum. Hatta kimi zaman elimde ayn1 anda 5.000 hisse
senedi bulundugu olurdu.

Size anlatacagim olay1 yasadigim giin sekerde otuz beg bin hisse “ki-
sa” durumdaydim. Elimde her biri bes yiiz hisselik yedi biiyiitk pembe
renkli makbuz vardi. Cosmopolitan tizerinde bogluklar bulunan buytk
makbuzlar kullanir, gerektiginde bu bogluklara marj ilave edebilirdi.
Elbette bucket shop’lar hi¢ fazladan marj istemez. Onlar i¢in ip ne ka-
dar incelirse o kadar iyidir, ¢inki sizin zarariniz onlarin kan demek-
tir. Kugiik bucket shop’larda marj ilave etmek istediginizde genellikle
size yeni bir makbuz keserler, boylece sizden alig komisyonu keserler
ve her puanlik disis i¢in size ancak 3/4 puanlik kar birakirlar, bunu
yeni bir iglem olarak degerlendirir ve satig komisyonunu buna gore he-
saplarlards.

O giin, hatirhiyorum, 10.000 dolarlik marjim varda.

Nakit olarak 10.000 dolar biriktirdigimde daha 20 yagindaydim. Bir
de annemi duysaydiniz. Sanki insanin 10.000 dolarinin olmasi giinah-
mis gibi konusuyor, sirekli bana artik bu igi birakip gidip kendime her-
kes gibi bir is bulmam s6yliiyordu. Onu bir tiirlii bu paranin kumardan
gelmedigine, hesaplarim sayesinde alnimin teriyle kazandigima inan-
diramiyordum. Annem benim 10.000 dolarima takmigti, ben ise marji-
mu siirekli artirmaya 105 1/4’ten 3.500 seker hissesine talip olmugtum.

4 Kisa: “Short position”: Fiyatlarin asagi diigecedi beklentisiyle agiga satig yapmak. ¢.n.
Uzun: “Long position”: Fiyatlarin yukar ¢ikacagi beklentisiyle alim yapilmasi.
Acik Pozisyon: Kisa (short) veya uzun (long) pozisyon durumunda olup kapatilmamig
(realize edilmemisg) pozisyondur. ¢.n.
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Salonda bulunan Henry Williams adinda biri de 2.500 hisse “kisa”ydx.
Ben arada tahtanin yaninda oturur ve fiyatlan tahtaya yazan ¢ocuga
yiiksek sesle okurdum. Fiyat diisiindiigiim gibi gidiyordu. Once hemen
iki puan kadar dustu ve tekrar dahisa gegmeden 6nce durup biraz so-
luklandi. Borsa genelde yiiksekti ve durum iyi gériiniiyordu. Sonra bir-
den gsekerin oyle yerinde durusundan igkillendim. Huzursuz oldum.
Islemi kapatmamin iyi olacagini diisiindiim. Sonra seker 103 puan-
dan satmaya bagladi —o giin i¢in diisiik bir orandi1 bu- ama i¢im rahat-
layacag: yerde daha da kugkulandim. Bir yerlerde bir tuhaflhik vardi
ama nerede! Isin kétiisii tatsiz bir durumla kargilagacagimi biliyordum
ama ne oldugunu tam ¢ikaramadigim i¢in hazirhiksiz yakalanacaktim.
Demek ki iglemi bir an 6nce noktalamam gerekiyordu.

Ben hi¢bir seyi kora kériine yapmam. Huyum degildir. Hi¢bir za-
man da olmamigtir. Cocukken bile her yaptigim seyin nedenini bilmek
isterdim. Ama bu kez 6niimde belli bir neden yoktu, oysa i¢im o kadar
huzursuzdu ki buna daha fazla dayanamayacaktim. Kalabaligin i¢inde
Dave Wyman adinda bir tanidigima seslendim ve ona, “Dave, biraz be-
nim yerime gecer misin?” dedim. “Senden bir gey rica edecegim. Seke-
rin fiyat1 geldiginde biraz ge¢ oku, tamam mi?”

Kabul etti, ben yerimden kalkip bandin yanina onu oturttum, o da
tahtaya fiyatlan yazan ¢ocuga fiyatlan okumaya bagladi. Cebimden yedi
tane geker makbuzu ¢ikardim ve iglem kapaniginda makbuzlan igaretle-
yen gorevlinin durdugu giseye dogru yuradim. Fakat hala islemi neden
kapatmak istedigimi bilemiyordum. Gidip hi¢bir sey sdylemeden ban-
koya yaslandim, makbuzlar gorevli goremesin diye elimde sakliyordum.
Hemen sonra telgraf aletinin sesini duydum ve goérevli Tom Burnham’in
kafasini o tarafa ¢evirdigini gordum. Kesinlikle ortada bir seyler dondii-
ginu hissediyordum, o yiizden daha fazla beklememeye karar verdim.
Tam o sirada bandin yaninda Dave Wyman’in “$e -” dedigini duydum,
yildinnm hiziyla makbuzlan giseye firlattim ve Dave fiyat1 s6ylemeden
once “Sekeri kapat!” diye bagirdim. Béylece sekerimi bir 6nceki fiyat-
tan kapatmis oldum. Dave’in bildirdigi fiyatsa yine 103 oldu.

Defterime gore sekerin 103’tin altina dismiis olmas: gerekiyordu.
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Motor dusiindigim gibi ¢alismiyordu. Ortada bir geylerin déndugiine
emindim. Zaten alet de deli gibi vizirdiyordu ve goérevli Tom Burnham
biraktigim yerde makbuzlan igaretlemeden unutmusgtu, sanki bir gey-
leri bekliyordu. Ben de ona seslendim: “Hey, Tom, ne bekliyorsun?
Makbuzlara su fiyati iglesene. Haydi yazsana 103 diye.”

Salondaki herkes beni duymustu, bize bakip ne oldu diye sormaya
bagliyorlardi. Cosmopoliton’da o giine dek hi¢ boyle bir sey yaganma-
migt1, ama orada da bankalarda oldugu gibi musterilerin birbiri ardina
paralarim geri istemeleri igten degildi. Bu da Cosmopolitan’in felaketi
olurdu. O yiizden Tom’un surat:1 hemen asildi, ama yine de gelip mak-
buzlara kapang fiyatin igledi ve tizerlerine “103’ten kapand:” diye
yazdi. Sonra da makbuzlar1 bana dogru itti. Surati beg kansgtu.

Tom’un durdugu yerle vezne arasinda iki metre ya vardi ya yoktu,
ama ben daha parami almak i¢in vezneye varmamigtim ki Dave Wy-
man heyecanla bagirdi: “Aaaa! Seker 108!” Ama artik olan olmustu,
ben de giiliip Tom’a, “Bu sefer ige yaramadi degil mi ahbap?” dedim.

Elbette igin i¢inde ig vardi. Henry Williams ve ben sekerden alt1 bin
hisse kisaydik. Bucket shop’ta benim ve Henry’'nin marj1 vardi, belki
o anda kisa olan bagkalan da vards; toplam sekiz ya da on bin hisse
olabilirdi. Diyelim ki 20.000 dolarlik seker marji vardi ellerinde. Bu da
bucket shop’'un New York Menkul Degerler Borsasi’'ndaki fiyat: etki-
leyip bizi tgkagida getirerek silmesi i¢in yeterdi de artardi bile. Eski-
den bir bucket shop belli bir hisse senedine yiiksek yatirim yapildigim
gordugiinde bir brokere o hissenin fiyatim 6zellikle indirtir, béylece o
hissede uzun pozisyonda olan musterilerin ellerindeki hisseleri sat-
malarnm saglardi. Boylece bucket shop birkag¢ yiiz hisse bagina bir iki
puan kaybeder, ama sonugta binlerce dolar kar ederdi.

Cosmopolitan da benim, Henry Williamsin ve diger sekercilerin
elindeki kisalan almak i¢in béyle bir numaraya bagvurmugtu. New
York’taki brokerler fiyat1 108’e ¢ikardilar. Elbette fiyat hemen sonra
dusti ama Henry ve diger bir¢ok yatinma silinip gitti. O zamanlar bir
hisse senedinin fiyatinda a¢iklanamayan ani bir disiis ve bunu izleyen
bir yiikselme oldugunda gazeteler buna “bucket shop hareketi” adim
verirlerdi.
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Isin giiliing yani, Cosmopolitan’dakiler bana kazik atmaya ¢alistik-
tan on giin kadar sonra, New York’lu bir borsa spekiilatérii ellerinden
yetmis bin dolar kapti. Bu adam o dénemin tnli borsacilan arasin-
dayd: ve New York Menkul Degerler Borsasi iiyesiydi, iinli ‘96 Bryan
krizinde fiyatlarin diismesine neden olan kigi olarak epey tinlenmigti.
Surekli olarak borsa kurallanni ¢igner, meslektaglarina zarar verecek
isler ¢evirirdi. Bir giin bucket shop’larin zaten hileyle kazandig: pa-
ralan1 dolandinirsa ne borsadan ne de polisten sikayet gelmeyecegini
diugsundi. Size bahsettigim olayda bucket shop’lara miigteri kiliginda
35 kisi gonderdi. Bunlar merkez ofise ve buyik subelerden bazilan-
na gittiler. Onceden kararlagtinlan bir giin ve saatte bu adamlar belli
bir hisse senedinden alabildikleri kadar aldilar. Belli bir oranda kar et-
tikten sonra da hisseleri sattilar. Unlii borsac1 da ¢evresindekilere bu
hisse senedinin artacag tiilyosunu verdi ve daha sonra borsa salonuna
inerek baz iglemcilerin yardimiyla fiyat1 artirdr. Bu is i¢in dogru hisse
senedini se¢migti ve fiyat1 ti¢ dort puan artirmak hi¢ de zor olmada.
Bucket shop’lardaki adamlar da daha 6nceden anlagtiklan gibi bu his-
se senetlerini sattilar.

Bir arkadagim bana bu borsacinin yetmis bin dolar kar ettigini, bu
arada adamlarina da belli bir iicret 6dedigini séyledi. Bu oyunu tilke-
nin dort bir yaninda biytuk bucket shop’larin hepsinde oynamig ve
New York, Boston, Philadelphia, Chicago, Cincinnati ve St. Louis’deki
bucket shop’lara bir ders vermigti. En sevdigi hisselerden biri Western
Union’du, ¢inki béyle yan aktif olarak tanimlanabilecek bir hisseyi
yerinden birka¢ puan oynatmak hi¢ de zor degildi. Adamlan bu hisse
senedini belli bir fiyattan alip iki puanhik bir kir kargihig: satmiglar,
sonra kisa kalmiglar ve ti¢ puan daha yiikselmesini beklemiglerdi. Ge-
¢enlerde bu borsacinin yoksul ve unutulmus bir halde éldigina duy-
dum. Eger 1896’da 6lmiis olsayd: herhalde New York’taki biitiin gaze-
teler bunu sekiz siituna manget verirdi. Oysa benim okudugum haber
besinci sayfada iki satirds.



II. BOLUM

en u¢ puanlk marja ve bir buguk oranindaki teminata kulak
B asmayinca Cosmopolitan Stock Brokerage Company’nin beni

sahtekarlik yoluyla saf disi1 birakmaya kararh oldugunu an-
lamigtim. Ayrica firmada ¢ahiganlar artik beni ortalikta gormek iste-
mediklerini iyice belli etmeye baslayinca, New York’a gidip islerimi
New York Menkul Degerler Borsas: uyelerinden birinin ofisinde yu-
ritmeye karar verdim. Artik fiyatlarin telgraf aracihgiyla bildirildigi
Boston’daki ofislerden sikilmigtim. Olaylarin kaynagina yakin olmak
istiyordum. New York’a geldigimde 21 yagindaydim ve cebimde biitiin
servetim olan 2.500 dolar varda.

Size yirmi yagimdayken on bin dolarim oldugunu séylemistim, s6z
ettigim geker isindeki marjim ise on binin tizerindeydi. Ama kaybetti-
gim zamanlar da oluyordu. Yaptigim alim satimlar saglam bir temele
dayaniyordu ve genellikle kaybettigimden ¢ok kazaniyordum. Eger ilk
planimi siirdirmeyi bagarirsam kazanma gansim ona yediydi. Kaza-
nacagim zaman hisse senedini almadan 6nce dogru isi yaptigim ko-
nusunda emin hissederdim kendimi. Kaybetmeme neden olan gey, ilk
planimdan vazge¢mem, yani borsadaki gostergelerin duruma uygun-
lugunu denetlemeyi birakmam oluyordu. Her seyin bir zamani vardir,
ama o dénemde ben bunu bilmiyordum. Iste Wall Street’te kazanan-
larla kaybedenleri ayiran gsey budur. Bildigimiz aptallar vardir, bunlar
her geyi yanlis yerde, yanlis zamanda yaparlar, bir de Wall Street ap-
tali vardir, her zaman bir geyler alip satmasi gerektigini digtinir. Hig
kimse, her giin durmadan hisse alip satacak sansa ya da bilgiye sahip
olamaz. Ben de bunun canl bir kanmitiyim. Band1 deneyimlerimin 1g1-
ginda okudugum zamanlarda para kazaniyor, tamamen duygularimla
hareket edince de kaybediyordum. Ben de herkes gibiydim. Tam kar-
simda fiyat tahtasi duruyordu, insanlar banttan gelen fiyatlan izliyor,
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bu arada ellerindeki makbuzlarin paraya ya da bir kagit parcasina
doniigmesine tanik oluyorlardi. Ben de arada sirada bu heyecanh ha-
vaya kapiliyordum. Bucket shop’ta oynayanlarin marji dardir, uzun
vadeli yatinm yapilmaz oralarda. Insan géz agip kapatana kadar si-
linip gidebilir borsadan. Wall Street’te siirekli hareket arayan ve bu
hareketin nedenini aragtirmayan insanlardir zarar edenler, bunlarin
arasinda kendilerini tcretli is¢iler gibi her giin eve para gotirmek
zorunda hissedenler de vardir. Unutmayin, bense daha ¢ocuktum. O
ginlerde bugiinki aklim yoktu, oysa onbes yil sonra iki hafta boyunca
deger kazanacagim hissettigim bir hissenin otuz puan yiikselmesini
izleyecek, ancak o zaman hissenin givenli olduguna inanarak alim
yapacaktim. Hi¢ param yoktu, borsaya yeniden girmeye ¢alisiyordum
ve bunun i¢in dikkatli olmam gerekiyordu. Hakli1 olduguma inanmak
icin beklemek zorundaydim. Bu, 1915’te oldu. Aslinda uzun hikaye-
dir, yeri geldiginde anlatinm. Simdi kaldigimiz yerden, bana yillar-
ca kazang¢ saglayan bucket shop’larin beni yaya biraktig1 giinlerden
devam edelim. Ustelik beni resmen uyutmusglardi. Yasamimin daha
sonraki dénemlerinde de tekrarlandi bu. Bir borsa spekiilatériiniin
her seyden 6nce kendi i¢indeki dismanlarla savagmasi gerekir. Neyse,
cebimde 2.500 dolarla New York’a geldim. Burada insanin giivenebile-
cegi bucket shop’lar yoktu. Borsa ve polis el ele verip iyice daraltmigt:
bucket shop’lar. Ayrica ben oynayacagim paraya sinir getirilmeyecek
bir yerde alhhm satim yapmak istiyordum. Elimde fazla para yoktu ama
kisa stirede bunu ¢ogaltacagim umuyordum.

Baslangi¢ta benim i¢in en 6nemli ey, tickagida getirilmeyecegim bir
yer bulmakti. Bu ytizden bizim orada gubesi olan bir New York Menkul
Kiymetler Borsasi firmasina gittim. Bu araci kurum kapanal ¢ok olu-
yor. Orada fazla kalmadim, ortaklardan biriyle anlagamadik, ben de A.
R. Fullerton & Co.'ya gittim. Birileri onlara ge¢mis deneyimlerimden
s6z etmis olacak ki, ¢ok gegmeden bana Caylak Borsaci1 demeye bagla-
dilar. Ben zaten hep yagimdan gen¢ géstermisimdir. Bu zaman zaman
bir dezavantaj olabiliyordu, ama siirekli benden yararlanmaya ¢aligtik-
lan i¢in kendimi bagkalarina karg1 savunmaya da tegvik ediyordu. Buc-
ket shop’lardaki insanlar beni hep geng¢ goriip, sansim yaver gittigi i¢in
kazandigimi ve kendilerini bu ytizden geride biraktigimi saniyorlarda.
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Ama alt1 ay sonra cebimde tek kurug para kalmamigti. Oldukg¢a ak-
tif bir yatinmaydim ve ortalikta strekli para kazandigim soylentisi
yayilmigti. Herhalde benim tizerimden yiiksek komisyon kazaniyordu
aracl kurumlar. Hesabimda para kalmadig: pek olmuyordu ama ne-
dense sonunda kaybediyordum hep. Dikkatli oynuyordum ama yine de
kaybetmekten kurtulamiyordum. Bunun nedeni de bucket shop’larda
elde ettigim basanyd.

Oyunu ancak bucket shop’larda oynarsam kazanabiliyordum, ¢tin-
ki buralarda dalgalanmalara gore se¢iyordum hisse senetlerini. Bant-
tan gelen fiyatlar1 buna gére okuyordum. Bir hisse senedini satin aldi-
gimda fiyat1 6nimdeki tahtada gorebiliyordum. Hatta alim1 yapmadan
once bile o hisseye tam olarak ne kadar para 6deyecegimi biliyordum.
Istedigim zaman da satabiliyordum hisseleri. Her zaman kil pay: kur-
tuluyordum, ¢iinkii yildinm hiziyla hareket edebiliyordum. Bir saniye
icinde sansim1 denemeye ya da daha fazla zarar etmemek i¢in elimdeki
hisseleri satmaya karar verebiliyordum. Ornegin bazen bir hisse sene-
dinin en az bir puan oynayacagindan emin oluyordum. Hemen kogsup
hisseye saldirmama gerek yoktu, bir puanhk bir marj a¢abilir ve para-
m1 aninda iki katina ¢ikarabilirdim; ya da yarim puam yegler, karimi
siirlardim. Giinde ytiz, iki yiiz hisse olunca, bir ay i¢inde epey bir kar
saglardi bu bana.

Bu igin bir sakincasivardi, o da bucket shop’un benim ytiziimden si-
rekli zarar edecek kadar parasi olsa da, bu zarara girmek istememesiydi.
Kimse diikkaninda stirekli kazanan bir musgteri gormeye dayanamazda.

Neyse, bucket shop’larda kusursuz igleyen bu sistem Fullerton’in
ofisinde ige yaramiyordu. Ben Fullerton’da hisse senetlerini fiilen sa-
tin almak ve satmak zorundaydim. Bantta sekerin fiyat1 105 iken ben
¢ puanlik bir digsis olacagim tahmin edebiliyordum. Ancak banttan
gelen fiyat 105 ise borsa salonundaki fiyat 104 ya da 103 olabiliyordu.
Fullerton’un borsadaki adami benim bin hisse senedi satma talimati-
m1 aldiginda fiyat daha da diigsmiis olabiliyordu. Ben de elime makbuz
gecene kadar hisselerimi ne kadardan sattigimi bilemiyordum. Bir bu-
cket shop’ta bana 3.000 dolar getirebilecek bir islem, borsa ofisinde
tek kurug bile getirmeyebiliyordu. Elbette bu biraz ug¢ bir 6rnek, ama
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A.R. Fullerton’un ofisinde banttan gelen bilgiler isime yaramiyordu ve
ben bunun farkinda degildim.

Bir de tabii, eger satig talimatim yiiksek ise bu fiyat1 daha da di-
siriyordu. Bucket shop’larda kendi alim satimlarimin borsadaki et-
kisini hesaplamak zorunda kalmazdim. New York’ta oynanan oyun
ise ¢ok farkliydi ve ben bu oyunu kaybediyordum. Her geyi kuralina
uygun oynadigim i¢in kaybediyor sayilmazdim, kazanmama engel
olan gey cahilce attigim adimlardi. Bandi hep ¢ok iyi okudugum séy-
lenir. Ama bandi okumakta uzman olmam beni kurtaramadi. Borsa
salonunda ¢aliganlardan biri olsam, belki de daha bagaril1 olurdum.
Orada islemlerin tam ortasinda olacagim i¢in kendi sistemimi borsa-
nin sistemine uydurma gansimi bulabilirdim. Ama bugiinki kadar
biiytik ¢apta alim satim yapiyor olsaydim, kendi iglemlerimin etkisi-
ni hesaba katmadigim siirece yine de bagarili olamazdim saniyorum.

Kisacasi, hisse senedi spekiilasyonundan anlamiyordum. Cok 6nemli
baz1 unsurlarini anliyor ve bunlardan yararlamiyordum, ama yine de bu
oyunu timiyle bilmedikten sonra kazanmama olanak yoktu. Diganidan
gelen acemi bir ¢aylagin borsadaki sans: sifirds.

Hata yaptigimi farketmem uzun siirmedi ama hatanin nerede ol-
dugunu bir tiurlia anlayamiyordum. Bazen sistemim kusursuz isliyor,
sonra birdenbire, arka arkaya ¢uvalliyordum. Unutmayin, daha 22 ya-
sindaydim, kendimi ¢ok akilli zannedip hatalarimi kabul etmek iste-
medigimi de sanmayin, o yasta kimse bir sey bilmez.

Ofiste ¢aliganlar bana ¢ok iyi davraniyordu. Marj sart1 oldugundan
istedigim kadar buiyiik oynayamiyordum, ama A. R. Fullerton ve sirke-
tin diger elemanlan bana kargi ¢ok iyi davraniyorlardi. Alt1 ay alim satim
yaptiktan sonra yamimda getirdigim ve orada kazandigim paralarn hep-
sini bitirmekle kalmamas, firmaya da birkag¢ yiiz dolar bor¢lanmigtim.

Heniiz ¢ocuk sayilirdim, evimden ilk kez ayriliyordum ve beg ku-
rusum yoktu, ama yine de hatanin kendimde degil, yontemimde ol-
dugundan emindim. Kendimi size biraz olsun tanitabildim mi bilmi-
yorum. Ben borsada sogukkanliligimi asla kaybetmem. Hi¢bir zaman
banttan gelen bilgilerin yanhs oldugunu iddia etmem. Insan borsaya
kizarak fazla yol alamaz.
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Bir an 6nce tekrar hisse senedi satin almak istiyordum. Hi¢ vakit
kaybetmeden Fullerton’a gidip, “A. R., bana bes ytiz dolar borg verir
misiniz?” dedim.

“Ni¢in?” diye sordu.

“Para lazim.”

“Ni¢in?” diye sordu tekrar.

“Marj i¢in elbette,” dedim.

“Bes yiiz dolar m1?” deyip kaglarimi ¢att1. “Biliyorsun ytizde onluk
bir marj koyman gerekiyor, bu yiz hisse i¢in bin dolar eder. En iyisi
ben sana kredi vereyim.”

“Olmaz,” dedim, “Kredi istemiyorum. Firmaya zaten borcum var.
Ben sizden borg istiyorum, bu parayla hemen gidip oynayacagim, son-
ra da borcumu 6deyecegim.”

“Nasil oynayacaksin?” diye sordu.

“Bir bucket shop’a gidip orada oynayacagim,” dedim.

“Burada oyna,” dedi.

“Olmaz,” dedim. “Bu ofisteki oyuna yetigemiyorum ama bucket
shop’ta kazanacagimi ¢ok iyi biliyorum. Ben onlarnn oyunundan anhyo-
rum. Burada ne hata yaptigimi anladim galiba.”

Bana paray: verdi, bucket shop’lanin korkulu riiyas: haline gelmis
olan ben de bitiin parami kaybettigim o ofisten giktim. Eski kasaba-
ma donemezdim ¢iinki oradaki bucket shop’lar beni igeri bile almaz-
di. New York s6z konusu degildi, ¢inkii o dénemde orada bucket shop
kalmamigti. 1890’larda Broad Street ve New Street bu diikkanlarla do-
luymus. Ama benim ihtiyacim oldugunda hepsi kapanmigti. Ben de bi-
raz digsindikten sonra St. Louis’e gitmeye karar verdim. Orada biitiin
Orta Batr'y1 elinde tutan iki biiytik bucket shop oldugunu duymugtum.
Subeleri her kente yayilmigti. Islem hacimlerinin Dogu kiyisindaki diik-
kanlan kat kat gectigi soyleniyordu. Bu bucket shoplar herkese agik-
t1 ve en iyi yatinmacilar burada diledikleri gibi alim satim yapiyordu.
Bir tamidigim bu firmalardan birinin sahibinin Ticaret Odas1 bagkan:
oldugunu bile séylemigti ama bu St. Louis'de degildi saniyorum. Her
neyse, bes yiiz dolanmi alip bu bucket shop’a gittim. Bu parayla A. R.
Fullerton & Co’da marj olarak kullanabilecegim kazanglar elde etmeye
kararhydim.
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St. Louis’e vardigimda otele yerlestim, yrkandim ve hemen ¢ikip
bucket shop’lara gittim. Bunlardan biri J. G. Dolan Company, digeri
ise H. S. Teller & Co. idi. Buralarda para kazanacagimdan emindim.
Hicbir seyi sansa birakmayacak, dikkatli ve yavas oynayacaktim. Tek
korkum birinin beni tanmyip kim oldugumu onlara séylemesiydi, ¢iin-
ki Caylak Borsaci’'nin ini biittin tilkedeki bucket shop’lara yayilmista.
Bu dikkanlar kumarhane gibidir, hi¢bir sey gizli kalmaz.

Dolan’in yeri Tellerdan daha yakindi, ben de 6nce oraya gittim. On-
lar beni tanmiyip beni oradan kovmadan, biraz ig yapmay1 umuyordum.
Bucket shop’tan iceri girdim. Dev gibi bir yerdi ve ayakta durmus fi-
yatlara bakan en az iki yiiz kisi vardi. Memnun olmugtum, ¢iinkii o ka-
labalikta farkedilme tehlikesi daha azdi. Durup fiyat tahtasini izledim
ve hisse senetlerini dikkatle tek tek incelemeye bagladim. Sonunda ilk
oyunum i¢in bir hisse se¢tim kendime.

Cevreme baktim ve paranin yatinhp makbuzun alindif giseyi bul-
dum. Gigedeki gérevli bana bakiyordu, ben de yanina gidip “Pamukla
bugday burada mi alinip satihiyor?” diye sordum.

“Evet evlat,” dedi.

“Hisse senedi de alabilir miyim?”

“Alabilirsin, eger paran varsa.”

“Param var, hem de ¢ok,” dedim har¢hgyla bobiirlenen bir ¢ocuk gibi.

“Var demek,” dedi, bir yandan da giilliimstiyordu.

“Yuz dolara kag hisse senedi alabilirim?” diye sordum ciddi bir ta-
virla.

“Yiiz tane, yiiz dolarin varsa tabii.”

“Yiz dolanim var. Var ya, iki yiiz dolarim da var!”

“Vay canina!” dedi.

“Sen bana iki yiiz tane hisse al,” dedim hemen.

“Hangi hisseden ikiyiiz tane?” dedi, sesi ciddiydi. Artik is konugu-
yorduk.

Tekrar tahtaya baktim ve sanki o an aklima gelmis gibi, “Iki yiiz
tane Omaha, 11 dedim.

“Tamam,” dedi. Elimdeki paray1 aldi, sayd: ve sonra da makbuzu
yazmaya bagladi. “Adin?” diye sordu, ben de yanitladim, “Horace Kent.”
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Makbuzu alip fiyattaki gelismeleri izlemek tizere diger misterilerin
yanina oturdum. Fiyat stirekli oynadi, ben de o giin birka¢ kez ahm sa-
tim yaptim. Ertesi giin de aym sekilde gecti. Iki giin i¢inde 2.800 dolar
kazanmigtim ve o haftay1 orada ge¢irmek istiyordum. Bu hizla kazan-
maya devam edersem sorunlarim hallolacak gibi gériiniiyordu. Sonra da
gidip diger bucket shop’ta bir hafta ge¢irirdim ve sansim yaver giderse
New York’a ceplerim dolu dénebilirdim. U¢iincii giiniin sabahinda mah-
cup mahcup giseye gidip bes ytiz dolarhik B. R. T. hissesi istemek tizerey-
ken gorevli bana, “Mr. Kent, patron sizi gérmek istiyor,” ded.i.

Oyunun bittigini anlamigtim. Ama yine de sordum: “Ni¢in gormek
istiyor beni?”

“Bilmiyorum.”

“Nerede?”

“Burosunda. Suradan gegeceksiniz.” Parmagiyla bir kapiyr igaret
ediyordu.

Iceri girdim. Dolan masasinin baginda oturuyordu. Sandalyesinin
tizerinde déndi ve bana, “Otur bakalim Livingston,” dedi.

Gosterdigi sandalyeye otururken i¢imdeki son Gimit de kinlmigt.
Beni nasil tamidiginmi bilmiyorum; belki de otel defterindeki kaydimdan.

“Beni ni¢in gérmek istediniz?” diye sordum.

“Bak evladim, sana kars:1 degilim, anladin m1? Hem de hi¢ degilim,
anladin m1?”

“Hayir, anlamadim,” dedim.

Déner sandalyesinden kalkti. Iriyar, dag gibi bir adamda. “Soyle gel
bakalim Livingston,” diyerek beni yanina ¢agirdi. Ben de kapiya dogru
gittim. Kapiy1 agarak salondaki miisterileri igaret etti.

“Goriyor musun?” dedi.

“Neyi?”

“Su adamlan. lyice bir bak onlara. Ug¢ yiiz tane miisteri var disanda.
Goériiyor musun? Ug yiiz herif! Sonra sen geliyorsun ve iki giin i¢inde
benim iki haftada bu ¢ yiiz adamdan kazandigim paradan daha faz-
lasini aliyorsun. Bu béyle olmaz. Sana kars: bir seyim yok. Kazandigin
kadarni buyur, sende kalsin. Ama daha fazlasin1 umma. Artik burada
senin i¢in bir gey kalmadi.”
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“Ama ben...”

“Konu kapanmigtir. Seni 6nceki giin gordigiimde tipini hi¢ begen-
medim. Hem de hi¢. Numara yaptigim1 anlamigtim. O salag: ¢agirdim”
-bir yandan da parmagiyla gisedeki gorevliyi isaret ediyordu- “ve ne
yaptigini sordum, bana anlatinca ona dedim ki: ‘O ¢ocugun tipini hig
begenmedim. Bize numara yapiyor!” O kus beyinli de, ‘Ne numaras:
patron! Ad1 Horace Kent, kendini adam zannediyor ama daha siit ku-
zusu. Numara falan yok!” dedi. Ben de daha fazla itiraz etmedim. O
aptal yuzinden 2.800 dolar zarar ettim. Ama gézum yok, gile giile
harca. Ancak bil ki bundan sonra kasamiz sana kapal1.”

“Bakin, ben...” diye bagladim séze.

“Asil sen bak Livingston,” dedi. “Senin hakkinda ¢ok sey duydum.
Ben hayatimi bagkalarinin parasi tizerinden kazaniyorum ve sana bu-
rada yer yok. Bak ses ¢ikarmiyorum, simdiye kadar kazandigim al git.
Inat edecek olursan bozusuruz, haberin olsun, artik kim oldugunu bi-
liyorum. Haydi yurua!”

2.800 dolarnnm cebimde, Dolan’in diikkidnindan ayrildim. Teller da
ayni mahalledeydi. Teller'in ¢ok zengin bir adam oldugunu, at yarns
bahis salonlan da oldugunu duymugtum. Onun bucket shop’una git-
meye karar verdim. Az bir miktarla baglayip yavag yavag bin hisseye
mi ¢iksam, yoksa biiyiik oynayip tek bir vurgunla mi yetinsem diye di-
suntyordum. O dikkinda da bir ginden fazla barinabilecegimi san-
miyordum. Bu adamlar zarar etmeye basladiklarinda kafalan1 hemen
¢alisiyordu, bu ytizden bin tane B. R. T. almak istemedim. Oysa dort beg
puan kazanacagimdan emindim. Ama kugku ¢ekersem ya da bu hisse
senedinde uzun pozisyonda olan ¢ok migteri varsa, bana hig hisse sat-
mayabilirlerdi. Ben de fazla agilmadan ki¢iik oynamaya karar verdim.

Burasi Dolan kadar biiytik bir yer degildi ama daha iyi dosenmigti
ve misterileri daha kaliteliydi. Her gsey bana ¢ok uygun goriinda ve
bin tane B. R. T. almaya karar verdim. Giseye gidip goérevliye, “B. R. T.
almak istiyorum. Limit nedir?” diye sordum.

“Limityok,” dedi gorevli. “Paranmz varsa istediginiz kadar alabilirsiniz.”

“Bin besg yiiz hisse istiyorum,” dedim ve gérevli makbuzu yazarken
cebimdeki paralan gikarttim.
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Sonra aniden kizil sa¢h bir adam gisedeki adami kenara itti. Bana
egilip, “Hey, Livingston, sen Dolan’a git. Senin parani istemiyoruz,”
dedi.

“Makbuzumu verin bari,” dedim. “Biraz B. R. T. almigtim.”

“Makbuz falan yok,” dedi. Bu arada diger goérevliler de adamin arka-
sinda toplanmig bana bakiyorlardi. “Sakin buraya adim atayim deme.
Senin paran bize lazim degil. Anladin m1?”

Adama kizmanin ya da kavga etmenin hi¢bir anlami yoktu, ben de
otele dondiim, oda parasini 6dedim ve New York’a giden ilk trene bin-
dim. Canim sikkindi. Para kazanmaya hazirlanirken o Teller denilen
adam bana tek bir iglem bile yaptirmamagt.

New York’a dondim. Fullerton’a beg yiiz dolan geri 6dedim ve St.
Louis’de kazandiklanimla yeniden oynamaya bagladim. Hem iyi hem
koti giinlerim oluyordu ama hi¢ degilse zarar etmiyordum. Ayrica her
seyi sifirdan 6grenmeye baglamigtim, borsada spekiilasyon yapmanin
hi¢ de benim sandigim gibi bir sey olmadigimi goriiyordum. Gazete-
deki bulmacalan ¢6zmeden rahat edemeyen bulmaca tutkunlarindan
biri gibi olmugtum. Bulmaca ¢6zenler her s6zciigii bulmadan elindeki
bulmacay:r birakamaz. Ben de kendi bulmacami ¢6zmek istiyordum.
Artik yolumun bir daha bucket shop’lara diigmeyecegine inanmigtim.
Oysa yanilmigim.

New York’a dondiikten iki ay kadar sonra Fullerton’un ofisine
yash bir adam geldi. A. R in tamidigiydi. Biri bana bir zamanlar or-
tak olduklarim ve yans atlan oldugunu séyledi. Adamcagizin eskiden
parlak ginler yasadigr belliydi. Beni McDevitt adindaki bu adamla
tanigtirdilar. Cevredekilere St. Louis'de halki dolandiran bir at yans:
cetesinden bahsediyordu. Bu ¢etenin baginda da bahis salonlan olan
Teller diye biri varda.

“Ad1 neymis?” diye sordum.

“H. S. Teller.”

“Ben o adami taniyorum.”

“O herifte hi¢ is yok,” dedi McDevitt.

“Hem de hi¢,” dedim. “Aslinda benim onunla gorilecek bir hesabim

”

var.
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“Nasil yani?”

“Bu adamlardan 6¢ alabilmenin tek yolu ciizdanlarini ¢arpmak. Bel-
ki ona gimdi St. Louis’de dokunamiyorum ama bir giin karsisina ¢ika-
cagim.” Sonra da McDevitt’e olanlan anlattim.

“Aslinda,” dedi Mac, “adam 6nce buraya, New York piyasasina gir-
meye caligt1, beceremeyince de Hoboken’da bir yer a¢t1. Istedigin ka-
dar oynayabiliyormugsun, limit yokmug ama miisterileri soyup sogana
ceviriyorlarmig.”

“Nasil bir yermis buras1?” diye sordum. Bahis salonunu kastettigini
saniyordum.

“Bucket shop,” dedi McDevitt.

“Agik olduguna emin misin?” diye sordum.

“Evet, birka¢ arkadas gelip anlatti1 bana.”

“Ama bunlar kulaktan dolma séylentiler,” dedim.

“Gidip kendin diikkkanin a¢ik olup olmadigina bakar misin, sor ba-
kalim, en fazla ne kadar oynayabilirmigiz?”

“Oldu evlat,” dedi McDevitt. “Ben yarin sabah gider aragtirinm,
sonra da gelip 6grendiklerimi anlatirnm.”

Soyledigi gibi de yapt1. Teller buyiik isler ¢eviriyordu ve eline gecen
her parayi cebine indirmeye kararliydi. Giinlerden cumaydi. Borsa bii-
tin hafta yiikselmigti —unutmayin ki bu yirmi y1l 6nce oldu- cumarte-
si gini banka hesaplarinin kabark olacagina kugku yoktu. Bu, biyiik
arac1 kurumlann piyasaya atlayip kiig¢iik komisyoncularin hesaplarnni
silkelemeleri i¢in iyi bir firsatt. Islemlerin son yarim saatinde, 6zel-
likle o giin aktif olan hisse senetlerinde benzer hareketler goriilecekti.
Bunlar da mutlaka Teller'in misterilerinin uzun pozisyonda olduklan
hisse senetleri olacakti, bu yiizden diikkkan bu hisselerden kisa pozis-
yon satig1 yapan birini sevingle karsilayacakti. Teller'r koseye sikigtir-
manin yolunu bulmugtum, ustelik birer puanlik marijlarla isten bile
olmayacakt: bu!

O cumartesi sabahi Teller'in Hoboken'daki yerine dogru yollandim.
Misteri salonuna sik bir fiyat tahtasi yerlestirmig, her tarafi gigelerle
donatmiglardi, bir de ortalikta gri tiniformali 6zel bir giivenlik gorevli-
si dolagiyordu. Salonda 25 kadar miigteri varda.
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Salonun mudiriyle konugmaya basladim. Bana nasil yardima ola-
bilecegini sordu, ben de havadan sudan bahsettim; insanin at yangla-
nnda istedigi kadar biyiik oynayabilecegini, sansi yaver giderse birkag
dakika i¢inde binlerce dolar kazanabilecegini, hisse senetlerinde ise bir-
ka¢ kurus i¢in ginlerce beklemek gerektigini séyledim. O da bana bor-
sada oynamanin ¢ok daha giivenli oldugunu, miisterilerinden bazilan-
nin ne kadar ¢ok para kazandigin1 ~konusmasim duysaniz onu Menkul
Degerler Borsasi’'nda islem yapan ger¢ek bir broker sanirdiniz- ve yete-
rince biiyiik oynayan herkesin yanglardan daha fazla kazanabilecegini
anlatti. Oradan gikip bahis¢iye gidecegimi saniyordu herhalde, paramin
birazini atlara kaptirmadan 6nce orada birakmami saglamaya ¢ahigiyor-
du. Bana acele etmemi, borsanin cumartesileri saat 12'de kapandigim
soyledi. Béylece 6gleden sonra yanglara gidebilirdim. Ustelik dogru his-
seleri secersem kazandigim paralan bahis¢ide oynayabilirdim.

Ona inanmaz gozlerle baktim, o da beni ikna etme ¢aligmalarina de-
vam etti. Benim gozim saatteydi. Saat11. 15’te “Olur,” dedim ve ¢esit-
li hisse senetlerinden satig emri vermeye bagladim. Cebimden iki bin
dolar nakit para ¢ikardim, midiir sevingten ne yapacagini sagirmigti.
Bana mutlaka ¢ok para kazanacagimi ve oraya sik sik gelecegimi um-
dugunu séyledi.

Her sey disiindiigiim gibi oldu. Yatinmailar zarar etmemek i¢in el-
lerindeki hisseleri birer birer satmaya bagladilar ve elbette fiyatlar diig-
ti. Ben iglemlerimi borsa kapanmadan beg dakika 6nce tamamlattim.

Toplam 5.100 dolar kazanmigtim. Parami almak tizere giseye gittim.

“Iyi ki gelmigim,” dedim miidiire, bir yandan da makbuzlanmi uza-
tiyordum.

“Afedersin,” dedi. “Paranin hepsini simdi 6deyemem sana. Bu kadar
kazanacagini tahmin etmemigtim. Pazartesi sabahi paray1 cebinde bil.”

“Tamam, ama énce kasada ne varsa ver,” dedim.

“Once kii¢iik oynayanlarin parasini 6deyeyim, sonra sana ilk yatir-
diginy, ustiine de kasada ne kalmigsa onu 6derim.” Diger kazananla-
ra paralarini 6demeye bagladi. Paramin 6denecegine kuskum yoktu.
Diikkan bu kadar iyi ig yaparken Teller'in su koyuverecegini sanmiyor-
dum. Oyle olsa bile kasada kalanlan almaktan baska ¢carem yoktu. iki bin
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dolanimi aldim, tizerine de kasada kalan sekiz yiiz dolan 6dediler. Pazarte-
si sabahi geri gelecegimi soyledim. Paranin mutlaka gelecegine yemin etti.

Pazartesi Hoboken’a vardigimda saat 12’ye geliyordu. Mudiir, Tel-
ler'in beni kovdugu giin St. Louis'de gérdiigiim bir adamla konuguyordu.
Hemen miidiiriin merkez ofise telefon ettigini ve onlarin da olay: aras-
tirmasi i¢in birini yolladigini anladim. Sahtekarlar kimseye giivenmez.

“Parami almaya geldim,” dedim miudire.

“Bu 0 adam m1?” diye sordu St. Louis’li.

“Evet,” dedi ve cebinden bir tomar zarf ¢ikard.

“Dur biraz!” dedi St. Louis’li ve bana dénerek, “Livingston, sana bi-
zim diikkanlarda dolagmayacaksin demedik mi?” dedi.

“Once parami 6deyin,” dedim miidiire ve o da bana 2.300 dolar ver-
di, dort tane bes yiizliik, ¢ tane de yuzlik banknot.

“Ne diyordunuz?” dedim St. Louis’liye.

“Sana bizim diikkkdnlarda oynamamani séylemigtik.”

“Evet, ben de buraya onun i¢in geldim zaten.”

“Bir daha da geleyim deme. Defol!” diye bagirdi bana. Gri tiniforma-
l1 giivenlik gorevlisi rastlantiymig gibi hig istifini bozmadan yanimiza
geldi. St. Louis’li yumrugunu sikarak muiduri azarlamaya basladi: “Bu
adam bizi soyarken aklin neredeydi? Bu adamin ad: Livingston. Sana
bu konuda emir verilmigti.”

“Bana bak,” dedim St. Louis’liye. “Buras: St. Louis degil. Patronu-
nun St. Louis’de ¢evirdigi dolaplar burada s6kmez.”

“Bir daha seni bu ofiste gérmeyeyim. Buraya adim atayim deme,”
diye bas bas baginyordu.

“Ben buraya gelemezsem kimse gelmez,” dedim ona. “Burada tigka-
g1da yer yok.”

St. Louis’li aninda yumugatt: sesini.

“Bak evladim,” dedi sikintil1 bir halde. “Bizi kirma. Biraz mantikli
ol! Biz her giin boyle zarar edemeyiz. Patron senin kim oldugunu du-
yunca kiiplere binecek. Rica ediyorum Livingston.”

“Olur, merak etme,” diye s6z verdim.

“Mantikli ol biraz ne olur. Tann agkina gelme bir daha buraya. Birak
burada iyi bir baglangi¢ yapalim. Buralarda yeniyiz daha. Olur mu?”
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“Bir daha geldigimde bu kadar gurilta istemem,” dedim ¢ikarken.
St. Louis’li nefes nefese miidirle konugsuyordu. St. Louis'de beni kov-
malarinin 6clinti almig, epey para kazanmigtim. Artik sinirlenmeye ve
daha fazla tzerlerine gitmeye gerek yoktu. Fullerton’un ofisine gidip
olanlan McDevitt’e anlattim. Sonra da eger sakincasi yoksa benim i¢in
Teller'in yerine gidip kii¢iik ¢apta, yirmi, otuz hisselik alimlar yap-
masini rica ettim. Boylece diikkandakiler ona aligacakti, ben de firsat
kollayacak ve iyi bir hisse buldugumda hisseleri artirmasi i¢in ona te-
lefonla talimat verecektim.

McDevitte bin dolar verdim. Séyledigim gibi Hoboken’a gitti ve
¢ok gegmeden dizenli mugterilerinden biri oldu. Derken bir giin his-
selerden birinin aniden diismeye baglayacagini farkettim ve Mac’e ha-
ber verdim, Mac de satabildigi kadar hisse satti. O giitn Mac’e payin ve
masraflarim1 6dedikten sonra cebime 2.800 dolar kaldi. Herhalde Mac
kendi hesabina da bir miktar oynamigti. Aradan bir ay gegmemisti ki
Teller Hoboken gubesini kapatti. Ortalikta dénenler polisin stiphesini
¢ekmisti. Ayrica yatirdigimiz paranin kargihigini alamiyorduk, gergi ora-
da yalmzca iki kez alim satim yapmigtik. O dénemde borsa ¢ilgin bir
yikselme egilimi i¢indeydi ve hisse senetleri bir puanlik marjlan silecek
kadar bile kar getirmiyordu. Bu arada biitiin migteriler borsanin ytiikse-
lecegi beklentisi i¢inde olduklarindan hep o yonde oynuyor, hep de ka-
zaniyorlardi. Bucket shop’lar salgin hastalik gibi biitiin tlkeyi sarmagtu.

Artik bucket shop’lar ¢ok degisti. Eski bucket shop’larda alim satim
yapmak saygin bir brokerin ofisinde spekiilasyona girmekten daha
avantajliydi. Oncelikle marj tiikenir tiikkenmez islem kendiliginden
kapaniyordu, bu da zarar edilmesini 6nliyordu. Oynadiginiz paradan
daha fazlasini kaybetmeniz olanaksizdi, ayrica verdiginiz talimatlarin
uygulanmamasi ya da ge¢ uygulanmasi gibi seyler de s6z konusu ol-
muyordu. New York’taki bucket shop’lar Bat1 bolgelerindeki diikkan-
lar kadar liberal degildi. Burada kimi hisse senetlerinden elde edilebi-
lecek kar iki puanla sinirlandinlirdi. $eker, Tennesse Kémiir ve Demir
bunlarin arasindaydi. Bu hisseler on dakikada on puan hareket etmisg

olsalar da makbuz bagina ancak iki puanlik kar edilebilirdi. Aksi halde
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miugsterinin bir dolar koyup karsiliginda on dolar kazanarak ¢ok fazla
kar edecegini dustintirlerdi.

Sonralan en biytikleri de dahil olmak tizere bir¢ok bucket shop’un
baz1 hisse senetlerini alip satmay: reddettikleri bir dénem geldi.
1900°de se¢imlerden bir giin 6nce McKinley’in kazanacagi kesinlegin-
ce ulkedeki bucket shop’larin hi¢biri miisterilerin hisse senedi satin
almasina izin vermedi. Se¢im bahisleri bire ii¢ McKinley lehineydi.
Pazartesi giini hisse senedi alarak 3 ila 6, hatta daha da fazla puan
kar edilebilirdi. Bryan tizerine bahse girip, usttine ustliik bir de hisse
senedi satin alan herkes zengin olabilirdi. O giin bucket shop’lar hi¢bir
talimati kabul etmedi.

Eger bucket shop’lar benimle is yapmay1 reddetmeseydi onlardan
asla vazge¢mezdim. O zaman da hisse senedi spekiilasyonunun birkag
puanlik dalgalanmalar tizerinde oynamaktan ibaret olmadigini 6gre-
nemezdim.



IIl. BOLUM

°
I nsanin acit deneyimlerden ders almay: 6grenmesi uzun siirer. Her

madalyonun iki ylzi vardir. Oysa menkul degerler borsasinin tek

bir yuzu vardir, borsanin deger kazanmasi ya da kaybetmesi de-
gildir 6nemli olan, 6nemli olan borsay1 dogru degerlendirebilmektir.
Nedense bunu anlamam, spekiilasyonun daha teknik taraflarini 6g-
renmemden ¢ok daha uzun sardi.

Borsada hakli olduklarini kanitlamak i¢in hayali paralarla hayali
islemler yapan insanlar tanidim ben. Kimi zaman bu hayalet kumar-
bazlar milyonlarca dolar kazanir. Insanin diislerinde milyoner olmasi
kolaydir ne de olsa. Bu bana ertesi giin diiello yapacak olan bir adamin
oykusuni hatirlatir.

Yardimcisi ona, “lyi niganci misin?” diye sormug. Adam da gayet al-
cakgonilla bir tavirla yanmitlamig: “Yirmi adimdan bir kadehin ayagim
vurabilirim.”

Digeri hi¢ istifini bozmadan vermis cevabini: “lyi de o sarap kadehi-
ni beynine dolu bir tabanca dayamigken de vurabilir misin?”

Ben her zaman digtincelerimi gergege donugtirir, hayali paralarla
oyuna girmem. Bugiine kadar ugradigim zararlar, bana ¢ekilmek zo-
runda kalmayacagima emin olana kadar saldiriya gegmemem gerekti-
gini 6gretti. Ama eger saldiriya gecemeyeceksem yerimden hig kipirda-
mamay1 yeglerim. Boyle sdyleyerek, insan zarar edecegini anladiginda
geri ¢ekilmesin demek istemiyorum. Elbette ¢ekilmeli. Ancak kararh
davranmak gerek.

Yagamim boyunca bir yigin hata yaptim ama kaybettigim paralar
bana deneyim kazandird: ve artik neleri yapmamam gerektigini bi-
liyorum. Birka¢ kez cebimdeki paray: son kurusuna dek kaybettim
ama hep kendime bir yanilma pay: birakmigimdir. Yoksa bugin bu-
lundugum yere hi¢ gelemezdim. Hep ikinci bir sgansim olacagina ve o
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zaman yaptigim hatay tekrarlamayacagima inanmigimdir. Her zaman
kendime giivenim olmustur.

Eger bu oyunu kazanmaya niyetliyseniz, kendinize ve karar verme
yeteneginize giivenmelisiniz. Bu ytizden ben tiyo denen seye inan-
mam. Eger Smith’ten gelen bir tiiyoyla hisse senedi aliyorsam, o hisse
senetlerini yine Smith’in tiiyosuyla satmam gerekir. O zaman Smith’e
bagimli olurum. Ya satma zamani geldiginde Smith tatilde olursa? Ol-
maz! Kimse bagkasindan duydugu bir gseye giivenerek zengin olamaz.
Kendi deneyimlerimden ¢ok iyi biliyorum ki, birisinden gelen tiiyo ya
da tuyolar bana kendi aklima giivenerek verdigim kararlardan daha
fazla kir saglayamaz. Oyunu, dogru tahminler yaptigimda buytk pa-
ralar kazanmamai saglayacak kadar iyi 6grenmem beg yilimi alda.

Ilgin¢ deneyimler yasadigimi sanmayin. Aradan yillar gegti, o yiiz-
den spekiilasyon oyununu 6grendigim giinler artik ¢ok uzaktakaldive
yasadiklarim da etkisini yitirdi. Birka¢ kez buitiin parami kaybettim,
bunun asla hos bir sey olmadigini herkes bilir, ama ben de parami Wall
Street’te para kaybeden herkes gibi kaybettim. Bu konuda bir ayricali-
gim olmadi. Spekiilasyon isi zor ve ¢etin bir ugrastir, spekiilasyon igine
giren bir insanin borsay izlemeyi bir an bile birakmamasi gerekir.

Fullerton’daki ilk birka¢ olaydan sonra igin sirr1 ortaya ¢ikti: Spe-
kilasyon denilen seye yeni bir agidan bakmam gerekiyordu. Oysa
ben hila bu oyunu bucket shop’larda 6grendigim gibi oynamakla ye-
tinmekteydim. Bucket shop’larda oyunu kazandigimi zannederken,
aslinda ancak dikkani yeniyor, borsadaki gelismelere ise aldirmiyor-
dum. Ote yandan bucket shop’ta calisirken edindigim fiyatlar1 okuma
becerisi ve gii¢li bellegim bana ¢ok yardimci oldu. Bu 6zelliklerin ikisi
de bende dogal olarak vardi. Borsada edindigim ilk bagarilar1 onlara
bor¢luyum, bilgilerime ya da aklima degil. O dénemde ¢ok cahildim,
heniiz kendimi egitme firsatim1 bulamamistim. Bana oyunu 6greten
yine oyunun kendisi oldu. Ama oyunu 6grenirken bol bol ter de dok-
turdu.

New York’taki ilk ginima animsiyorum. Bucket shop’larin beni
nasil kovdugunu ve bu yiizden saygin araci firmalarla ¢aligabilmek i¢in
New York’a gelisimi anlatmigtim size. Ilk girdigim ofisteki ¢cocuklardan
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biri New York Menkul Degerler Borsasi uiyesi Harding Brothers adina
¢alisiyordu. NewYork’a sabah gelmistim, ayni giin saat 13’te firmada
hesap agmigtim ve alim satim yapmaya hazirdim.

Oynamaya bagladigimda hi¢ sorgulamadan bucket shop’larda uygu-
ladigim y6éntemin aynisini kullanmaya bagladim. Bucket shop yontemi
dalgalanmalari izleyerek kugtik fiyat farklarindan yararlanmakti. Araa
firmada kimse burasinin farkh bir yer oldugunu ve bagka yontemlere
gereksinim duyacagimi anlatmadi bana. Zaten biri ¢ikip yéntemimin
burada ige yaramayacagini soyleseydi bile ona kulak asmaz, bir de ken-
dim denerdim. Hata yaptigima ancak para kaybettigimde inanirim
ben. Hakh olduguma da ancak para kazandigimda emin olurum. Iste
spekiilasyon budur.

O d6énem borsa ¢ok canliyd: ve ortalik civil civildi. Bu da hemen ha-
vaya girmemi sagladi. Hemen yerimi benimsedim. G6ziimiin 6éniinde
eski dostum fiyat tahtasi duruyordu ve ben bu tahtanin dilini daha
onbegime varmadan sokmugtim. Eski isyerimde benim yaptigim igi
yapan kigik bir ¢ocuk da vardi. Alstigim tiirde musgteriler tahtaya ba-
kiyor ya da bandin yaninda durarak fiyatlan bildiriyor ve borsa hak-
kinda sohbet ediyorlardi. Biitiin makineler benim bildigim makineler-
di. Ortam, benim Burlington’da borsadan ilk kazancim olan 3,12 dolar
kazandigim guinlerdeki ortamin aynisiydi. Bant ayniyds, gorevliler ay-
niydi, yani oyun ayniydi. Ustelik unutmayin, hentiz 22 yasindaydim.
Oyunu A'dan Z’ye bildigimi saniyordum herhalde. Bilmedigim ne ola-
bilirdi ki?

Tahtay: izledim ve géziime hos gortiinen bir hisse senedini se¢tim.
Her sey olmas1 gerektigi gibiydi. 84’ten yuz hisse satin aldim. Yarim
saat gegmeden 85%e ¢ikinca sattim hisseleri. Sonra yine hoguma giden
bir hisse senedi daha gordim, onunla da ayni seyi yaptim; kisa stire
icinde net dortte i¢ puan kir etmis oldum. Bu iyi bir baglangi¢ sayilirds.

Simdi beni iyi dinleyin: Saygin bir Menkul Degerler Borsas1 arac
kurumunun miusgterisi olarak ilk giinimde, hem de ilk iki saat i¢inde
bin yiiz adet hisse alip sattim. O giinkii sonug ise tam bin yiz dolar
zarardi. Yani daha ilk ginimde sermayemin yarisi elimden ugup gitti.
Ustelik de aldigim hisselerden bazilar1 bana kar getirdi. Ama sonugta o
gini eksi 1.100 dolarla kapattim.
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Ancak uzilmiyordum, ¢iinki bu olanlarin kendi hatam oldugunu
farketmemistim. Se¢imlerim gayet yerindeydi ve eger Cosmopoli-
tan’da oynasaydim, bu yontemle kir ederdim. Bir seylerin ters gittigi
acgikt1 ve benim bunu 1.100 dolar zarar ettikten sonra anlamam ge-
rekirdi. Oysa ben hali yéntemime giiveniyordum. Insan 22 yaginday-
ken bu kadarcik cehaleti normal kargilamak gerekir.

Birka¢ giin gectikten sonra kendi kendime, “Burada bu y6ntemle
oynayamam. Banttan gelen bilgiler isime yaramiyor burada,” dedim.
Ama nedense ayni gekilde allm satim yapmaya devam ettim inatla.
Hi¢ param kalmayana dek bir adim ileri, iki adim geri, yontemimi stir-
dirdum. Fullerton’a gidip bes yiiz dolar istedim. Sonra hatirlayacaksi-
niz, St. Louis’e gittim ve oradaki bucket shop’lardan kazandigim para-
larla geri d6ndiim. Bucket shop’larda oynayip da kaybetmeme olanak
yoktu zaten.

Bir siire daha dikkatli oynadim ve durum dizeldi. Cebime para
girince daha iyi yasamaya bagladim. Kendime arkadaglar edindim ve
eglenceye de zaman ayirmaya bagladim. Daha 23 yagina bile gelmemis-
tim, New York’ta yalnizdim, ceplerim kolay kazanilmig para ile doluy-
du ve artik borsa mekanizmasinm ¢6zdiigiime emindim.

Artik talimatlarimi verirken borsa salonunda yerine getirilmeleri-
nin alacagi zamani da hesaba katiyor ve daha tedbirli davraniyordum.
Ama hila banttan gelen fiyatlara gore veriyordum kararlarimai, yani ge-
nellemeler yapmiyordum hentiz. Bu devam ettigi siirece, yontemimin
hatali yerlerini géremeyecektim.

Derken 1901 yilinda borsa buytik bir patlama yapt: ve ben yagima
gore oldukga buyiik para kazandim. O yillan1 hatirlayanimiz var mi1?
Amerika hi¢ olmadig: kadar zengindi. Sanayi kuruluslar guglerini bir-
lestirerek sermayelerini bir araya getirmeye baslamiglar, bu arada halk
kendini timiiyle borsaya vermigti.

Eski parlak dénemlerde Wall Street 250.000 hisse senedinin alinip
satildigl, 25 milyon dolarlik hissenin el degistirdigi gunlere tanik ol-
mustu. 1901'de ise 3 milyon hisse senedinin islem gérdiigi ginler oldu.
Herkes deli gibi para kazaniyordu. Celik sanayicileri New York’a hiicum
etti. Bu milyonerlerin paraya sarhos denizciler kadar bile saygis: yoktu.
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Onlar tatmin eden tek sey borsaydi. Wall Street’ten gelip ge¢en en
biiyiik oyuncular o dénemde ortaya ¢ikti: John W. Gates, arkadaglar:
John A. Drake, Loyal Smith ve digerleri; ellerindeki ¢elik hisselerinin
bir boliumiini satarak parasiyla o dev Rock Island sistemi hisselerinin
buyiik bir kismini agik piyasada satin alan Reids-Leeds-Moore grubu;
Schwab, Frick, Phipps ve Pittsburgh’lular; ayrica bagka dénemlerde
buyiik borsaci sinifina girebilecek ama bu karmaga i¢inde kaynayip
giden sayisiz yatirimci. Insan istedigi tiirden istedigi kadar hisse alip
satabiliyordu. Keene ABD Celik hisseleri i¢in ayr bir piyasa olugturdu.
Bir broker birka¢ dakika i¢inde yiiz bin hisse senedi satti. Ne giinlerdi
onlar! Ne giizel kazanglar elde etmistik... Ustelik hisse senedi satislar1
vergiden muafti. Bu dénem hi¢ sona ermeyecek gibiydi.

Elbette bir siire sonra ortalikta felaket kehanetleri dolagmaya bag-
ladi, borsanin gediklileri —-kendilerinin disinda- herkesin ¢ldirdigini
soyliyordu. Fakat onlarin disginda herkes para kazanmaktayd..

Ben de bu gidisin duracagini ve herkesin 6niine ¢ikan hisseyi almak-
tan vazgegecegini sezmistim, o ytizden alimlarimi durdurup satmaya
bagladim. Ama hisselerimi sattik¢a zarar ediyordum ve eger ¢ok hizh
hareket etmeseydim ¢ok daha fazla zarar edecektim. lyi firsatlar1 kollu-
yordum ve dikkatli oynamaya gayret ediyordum. Hisse satin aldigimda
kar ediyor, kisa pozisyonda satig yaptigimda da bir miktar kaybediyor-
dum. Gengken bile ne kadar yiiksek miktarda hisse alip sattigim digi-
niilecek olursa borsadaki patlamadan fazla kar etmedigim anlagilir.

Ancak elimden bir hisseyi eksik etmezdim, o da Northern Pacific’ti.
Bu durumda banttan gelen bilgileri dogru yorumlayabilmek becerisi
¢ok igime yariyordu. Hisse senetlerinin ¢ogu yerinde saymaya basla-
mist1 ama bu hisse yiikseldik¢e yiikseliyordu. Kuhn-LoebHarriman
grubunun hem adi® hem de tercihli® Northern Pacific hisselerini di-
zenli olarak aldigini sonradan 6grendik. Elimde bin kadar adi Nort-
hern Pacific hissesi vardi ve ofiste herkesin tavsiyesine ragmen bunlari
satmiyordum. Fiyat 110’a ¢ikinca otuz puan kir etmis oldum ve artik
satma zamaninin geldigine karar verdim. Béylece brokerdeki hesabim

5 Adi hisse: Ilk ihracinda herkesin ayni oy hakkina sahip oldugu siradan hisse senedi.
6 Tercihli hisse: Ozel ¢ikarilan ve daha fazla oy veya diger birtakim haklar taninan imtiyazl
hisse senedi. ¢.n.
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50.000 dolara ¢ikt1. Bu o giine kadar bir araya getirebildigim en fazla
paraydi. Oysa daha birkag¢ ay 6nce ayni ofiste buitiin parami son kuru-
suna kadar kaybetmigtim.

Belki hatirlarsimiz, Harriman grubu Morgan ve Hill'e Burlington-G-
reat Northern-Northern Pacific kurulusunda hisse istediklerini bildir-
misti. Morgan da 6nce Keene'e elli bin N.P. hissesi satin alma talimat:
vermisg, boylece hisselerini artirmaya ¢aligmigti. Keene ise Robert Ba-
con’a yuz elli bin hisse alma emrini vermis, bu emir de yerine getiril-
migti. Keene, broker’larindan biri olan Eddie Norton'u N.P. yatirinmcilar
arasina gondererek yuz elli bin hisse aldirtmig, bunu saniyorum elli bin
hisselik bir alim emri daha izlemis ve derken unli ¢ekisme baglamigtu.
Mayis 1901'de borsa kapandiginda biitiin diinya bir devler savaginin
bagladiginin farkindaydi. Ulkemizde bir daha o boyutta iki sermaye kar-
s1 karsiya gelmedi hi¢. Harriman Morgan’a karsy; yerinden kipirdatmasi
olanaksiz bir kayaya kargs1 direnmesi imkansiz bir giig!

9 Mayis sabahi uyandigimda elimde elli bin dolar nakit ve sifir his-
se senedi vardi. Biraz 6nce soyledigim gibi, bir suredir yeni alim yap-
miyordum ve aradigim firsat1 sonunda bulmugtum. Neler olacagini
¢ok iyi biliyordum. Fiyatlar aniden tepetaklak digecek, sonra da ¢ok
saglam hisseleri ¢ok iyi fiyattan alabilecektik. Borsa ¢ok ge¢meden
toplarlanacak ve bu arada da dogru hisseyi se¢gmesini bilenler bol kar
edecekti. Bunu goérebilmek i¢in Sherlock Holmes olmaya gerek yoktu.
Hisseleri diigerken alip yukselirken satacaktik ve bu kez turnay1 go-
ziinden vuracaktik.

Her sey tahmin ettigim gibi oldu. Cok hakliydim, ama elimdeki pa-
ranin hepsini kaybettim! Hi¢ beklemedigim bir sey ¢ikt1 kargima. Zaten
bu beklenmedik seyler de olmasa insanlarin hepsi birbirine benzer, ya-
sam da pek sikia olurdu. Borsa oyunu toplama ve ¢ikarmadan olugan
bir matematik iglemi haline gelirdi. Hepimiz tek bir dogrultuda dusi-
nen bir muhasebeciler siiriisiine déniisiirdiik. Insan zekasini gelistiren
sey tahmindir. Daha dogrusu, dogru tahmin etmesini 6grenmektir.

Tam tahmin ettigim gibi, borsa fokur fokur kayniyordu. Islemler
¢ok buyukti ve borsa daha 6nce boylesine bir dalgalanma yasgamamagti.
Borsaya birbiri ardina bir siirti satig emri verdim. Ancak agilis fiyatlarini
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gorince neye ugradigimi sasirdim, fiyatlar ¢ok digikti. Brokerlerim
islerinin basindaydi. Hepsi de son derece bilgili ve bilingli insanlards,
ama emirlerimi yerine getirene kadar hisslerin degeri 20 puan daha
dusmiisti. Banttan gelen bilgiler piyasanin ¢ok gerisindeydi ve her-
kes aniden borsaya hiicum ettigi i¢in fiyatlar ¢ok geg bildirilebiliyordu.
Derken fiyat 100 iken satig emri verdigim hisse senetlerinin 80’e sa-
tildiginy, yani bir 6nceki giiniin kapanig fiyatinin otuz ya da kirk puan
altina distigiuni 6grendigimde farkettim ki aslinda ucuza kapatmay:
hayal ettigim hisse senetlerini ben bagkalarina ikram ediyordum. Her-
halde borsa sifira inmeyecekti. Ben de bir an 6nce kisa pozisyondan
¢tkmaya karar verdim.

Brokerlerim satin aliyordu ama benim sandigim fiyatlardan degil,
emirlerimin borsadaki adamlarina ulastig: andaki fiyattan. Dugstundi-
gumden 15 puan kadar daha fazla 6dediler. Bir giinde 35 puan zarar
etmek her babayigidin hara degildi.

Banttan gelen fiyatlar borsanin ¢ok gerisinde kalinca, benim de he-
saplarim gast1. Ben o giine dek bandi dostum olarak gérmiig, kararlarimi
hep bandin bildirdigi fiyatlara dayanarak vermistim. Fakat bu kez bant
benim aleyhime isliyordu. Banttan ¢ikan fiyatlarla borsada o anda geger-
li olan fiyatlar arasindaki fark kuyumu kazmigti. Daha 6nce de yaptigim
hatay: tekrarliyordum. Simdi brokerin yapacagi islemleri hesaba katma-
dan, sadece banttan gelen fiyatlara dayanarak alim satim yapmak ¢ok
aptalca gériniyor ama o zamanlar aklim neredeydi bilemiyorum.

Hatami anlamamakla kalmadim, alim satim yapmaya, ger¢ek fi-
yatlar1 diiginmeden kararlar vermeye devam ettim. Ben hi¢bir zaman
limitli alim satim yapmay: sevmem. Borsada sansimi sonuna kadar
zorlamak isterim. Aklimda tek bir sey vardir, borsay:1 yenmek. Sat-
mam gerektigini disiiniiyorsam satarim. Hisse senetlerinin degerinin
yikselecegini distiiniiyorsam satin alirim. Beni kurtaran da bu genel
spekiilasyon ilkesine uymam oldu. Belli limitler i¢inde alim yapmak
zorunda olsaydim, eski bucket shop yontemimin broker ofisine uyar-
lanmig kot bir kopyas: olurdu her sey. Borsa spekiilasyonu nedir hig
ogrenemez, kisa deneyimime goére i¢cime ne doguyorsa onu yapardim.

Banttan gelen fiyatlar borsanin gerisinde kaldiginda zarar etmemek
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i¢in fiyatlan sinirlamaya ¢aligtigimda, borsadaki fiyatlarin ¢oktan bu
sinirlar1 agmis oldugunu goériiyordum. Bu o denli sik oldu ki sonunda
bu yontemden vazge¢mek zorunda kaldim. Fiyatin birkag saat i¢inde
hangi diizeye gelecegini tahmin etmek yerine, uzun vadede izleyecegi
yonu kestirmenin daha karh oldugunu anlamam yillarimi alds.

9 Mayis felaketinden sonra borsada alim satim yapmaya devam et-
tim, yontemimi biraz degigtirmis ama hila duzeltememigtim. Arada
bir para kazanmasaydim, belki borsanin 6ziini daha ¢abuk kavraya-
caktim. Ama iyi bir yagam strdirmeme yetecek kadar para kazani-
yordum. Arkadaglarimla birlikte eglenmeyi seviyordum. Yuzlerce Wall
Street talihlisi zengin gibi ben de o yaz Jersey Coast’ta oturuyordum.
Ne var ki kazancam zararlarimi kapatip zengin bir yagam stirdirmem
i¢in yeterli degildi.

Borsadaki yéntemimi sirf inadimdan sirdirmiyordum. Bir tirla
hatanin nerede oldugunu bulamiyor, bu ytizden de ¢6ztim gelistiremi-
yordum. Bu konuyu bu kadar vurgulamamin nedeni size ger¢ekten kar
edecek duruma gelene kadar nerelerden ge¢tigimi anlatabilmek. Eski
tabancam, ancak makineli tiifekle kazanabilecegim bu oyun i¢in yeter-
siz kaliyordu.

O yilin sonbaharinda yine meteliksiz kaldim ve bu kez bu isten o
kadar bikmigtim ki New York’tan ayrilip bagka bir yerlerde sansimi de-
nemeye karar verdim. On dért yasindan beri borsanin i¢cindeydim. i1k
bin dolarimi kazandigimda heniiz on bes yasimi siiriiyordum. ilk on
bin dolarimi biriktirdigimde yirmi bir yagindaydim. O zamandan beri
kag kez on binlerce dolar toplayip sonra da kaybetmigtim. Kazancim ve
sonra da zararlarim New York’ta elli bin dolara ¢ikmigti. Bildigim bag-
ka bir ig, bagka bir becerim yoktu. Birkag y1l icinde bagladigim noktaya
geri donmiugtim. Hayir, daha da beteri; bu siire i¢cinde aligkanlhiklar
edinmis, ancak ¢ok parayla siirebilecegim bir yagami benimsemigtim.
Yine de beni en ¢ok rahatsiz eden sey bu yagamdan vazge¢mek degil,
borsayla ilgili tahminlerimde suirekli haksiz ¢ikmakti.
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onugta eve dondim. Ama eski kasabama ayak bastigim anda bi-

liyordum ki yagamda tek bir amacim vards, o da para bulup Wall

Street’e geri donmek. Oras1 borsada génlimce oynayabilecegim
tek yerdi. Giniin birinde, yeterince param olunca, 6yle bir yere ihtiyag
duyacaktim. Insan hakh ¢iktig1 zaman ufak édiillerle yetinmez.

Fazla imitli degildim, ama yine de bucket shop’lara yeniden girme-
yi denedim. Bucket shop’larin ¢ogu kapanmagti, bazilari da el degistir-
migti. Beni animsayanlar yeni bir firsat tanimaya yanagmiyordu. Onla-
ra gercegi, orada kazandigim paranin hepsini New York’ta kaybettigimi
sO6yledim; artik aklimin bagima geldigini anlattim; diikkkinlarinda oy-
namama izin verirlerse, bundan her ikimizin de kar edecegine inan-
dirmaya ¢alisgtim. Ama hi¢biri buna inanmadi. Yeni agilan yerlereyse
givenemiyordum. Sahipleri, “insan dogru tahminde bulunduguna
eminse yirmi hisseyle yetinmesini bilmeli” gibi bir kani tagiyordu.

Paraya ihtiyacim vard: ve biiytik bucket shop’lar diizenli migsteri-
lerden bol bol para koparmaktaydi. Bir arkadagimi benim adima alim
satim yapmasi i¢in dikkanlardan birine génderdim. Ben de oralarda
dolagip olan biteni izliyormug gibi yapiyordum. Bir kez daha emirle-
ri alan goérevliden benim i¢in elli hissecik de olsa bir alim yapmasini
rica ettim. Tabii yine hayir dedi. Arkadagimla bir anlagma yapmistik,
ben kendisine ne s6ylersem alacak ya da satacakti. Ama kazandig para
benim digimin kovuguna bile sigmiyordu. Derken ofis, arkadagimin
emirlerini de almak istemedi. Sonunda bir giin ytiz adet St. Paul hisse-
si satmak istediginde onu geri ¢evirdiler.

Sonradan 6grendik ki musterilerden biri, bizi digarida konusurken
gorup ofise haber vermis, arkadasim gorevliye gidip o ytz St. Paul his-
sesini satmak istediginde aldig1 yanit, “St. Paul satig emirlerini kabul
edemiyoruz, hele sizden asla,” oldu.
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“Neden? Ne oldu Joe?” diye sordu arkadagim.

“Hi¢ bosuna dil d6kme,” dedi Joe.

“Benim param burada gegmiyor mu? Al kendin bak. Iste hepsi burada.”

Ve arkadagim onluk banknotlar halinde ytiz dolari, benim ytiz dolari-
mi, Joe'ya uzatti. Bir yandan da sinirlenmis numarasi yapiyordu, bense
kayitsiz bir tavir takinmistim; ama diger migteriler tartigmay: duyunca
yanimiza yaklagti. Zaten bu hep boyledir, birileri yiksek sesle konus-
sa ya da dikkanin sahibi ile bir miuigteri arasinda en ufak bir stirtiigsme
¢iksa, diger mugteriler hemen oraya hiicum eder. Amaglar1 duyduklar:
tiyoyu degerlendirmek, vakit kaybetmeden kasaya yanagmaktuir.

Joe ayni1 zamanda midur yardimcisiydi. Gigeden ¢ikarak arkadagi-
min yanina geldi, 6nce onu sonra da beni dikkatle suzdu.

“Ne kadar tuhaf,” dedi al¢ak bir sesle, “pek tuhaf, arkadagin Livings-
ton ortalarda yokken hi¢ oynamiyorsun. Oturup saatlerce fiyat tahtasi-
n1izliyorsun. Parmagin bile kipirdamiyor. Ama o gelince birden hareket-
leniveriyorsun. Ger¢ekten de kendi adina oynuyor olabilirsin, ama artik
burada oynayamayacaksin. Livingston’dan tiiyo almani istemiyoruz.”

Boylece bu maceranin da sonu geldi. Ama masraflarim ¢iktiktan
sonra bana geriye birka¢ yiiz dolar kalmigti. Bu paray: nasil kullana-
bilirim diye distiniyordum kara kara, ¢iinkii NewYork’a dénme iste-
gim iyice artmigti. Bir sans daha bulabilirsem, daha bagarili olacagimi
diastiniyordum. Yaptigim bazi aptalca hatalar1 diginecek zamanim
olmustu, ne de olsa insan araya zaman ve mesafe girince bazi geyleri
daha iyi degerlendirebiliyor. Bir an 6nce kendime bir yerlerden serma-
ye bulmam gerekiyordu.

Bir giin bir otelin lobisinde diizenli olarak borsada alim satim yapan
baz1 tamidiklarimla konugsuyordum. Tek konumuz borsaydi. Benim
gibi borsada emirlerini brokerlerine uygulatan kisilerin hi¢bir zaman
kazanmayacagini séyledim.

Oradaki adamlardan biri ¢ikip hangi brokerleri kastettigimi sordu.

“Ulkenin en iyi brokerleri,” dedim. O da bana isimlerini sordu. Bi-
rinci simif aracilarla ¢aligtigima inanmayacag: belliydi.

Yine de, “New York Menkul Degerler Borsasi’'nin herhangi bir tye-
si,” diye yanit verdim. “Adamlar dolandiricilik falan yapmiyor, tstelik
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de 6zenli ¢aligiyorlar. Ama bir yatirimci borsada alim emri verince bro-
kerden rapor gelene kadar aldig: hisse senetlerine ne kadar para verdi-
gini bilemiyor. Fiyatlar belki on, onbeg degil ama bir iki puan oynuyor
surekli. Fakat borsanin disindan emir veren biri de bu kii¢ik inis ¢i-
kiglar1 yakalayamiyor. Ben aslinda bucket shop’larda oynamay: tercih
ederim, ama orada da biiyiik oynamaya izin yok.”

Benimle konugan adami daha 6nce hi¢ gormemistim. Ad1 Roberts
idi. Pek arkadag canlis1 géruntuyordu. Beni kenara ¢ekip diger borsalar
deneyip denemedigimi sordu, ben de denemedigimi séyledim. Pamuk
borsasi ve zahire borsasini, ayrica bu tir kiigiik borsalarin iiyesi olan
araci kurumlar bildigini anlatti. Bu kurumlar ¢ok dikkatli ¢aligiyor ve
emirlerin icrasina biiytik 6zen gosteriyorlardi. New York Menkul De-
gerler Borsasi'nin en biyiik ve iyi kurumlari ile gizli baglantilari vardi.
Kisisel iligkileri sayesinde ve ayda yuz binlerce hisselik ig getirdikleri
i¢cin tek bagina oynayan musterilerden ¢ok daha iyi hizmet aliyorlards.

“Kuguk miugterilere her tiirli hizmeti sunuyorlar,” dedi. “New York
disindan katilmak isteyenler i¢in 6zel kogullar saghiyorlar ve on bin
hisselik emirle on hisselik emir arasinda ayrim yapmiyorlar. Son dere-
ce bilgili ve duristler.”

“lyi de eger borsa aracisina %8 komisyon 6diiyorlarsa nasil kar edi-
yorlar?”

“Aslinda yuzde sekiz 6demeleri gerekiyor ama, anlarsin ya ...” Bana
bakip goz kirptu.

“Anladim,” dedim. “Ama borsa aracilarinin yapmayacag bir sey var-
sa 0o da komisyondan indirim uygulamaktir. Bu firmalarin sahipleri
elemanlarinin digaridan biri i¢in %8’in altinda komisyon uygulamak-
tansa adam 6ldurip kundakeilik yapmalarini tercih eder. Borsanin ha-
yat1 bu kurala baghdir.”

Benim borsac1 tanidiklarim oldugunu anlamig olacak ki, “Bak gim-
di,” dedi. “Arada sirada o saygin ge¢inen araci kurumlardan biri bu ku-
rahi ¢ignedigi i¢in bir yil siireyle kapatilmiyor mu? Indirim yapmanin
da yollar1 vardir.” Ona inanmadigimi yizimden okumus olacak ki de-
vam etti: “Ayrica baz1 durumlarda, bizde —yani Wire Houses demek
istiyorum, sekizde birlik komisyonun tizerine bir de otuz ikide bir
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oraninda bir tcret uygularlar. Ama ¢ok da insaflidirlar. Bu fazladan
komisyonu ancak ¢ok 6zel durumlarda ve eger miigterinin hesabi aktif
degilse alirlar. Yoksa aldiklarina degmez zaten. Bu adamlar bu isi spor
olsun diye yapmiyor.”

O arada onun bana baz: brokerlerin reklamini yapmaya ¢aligtigim
anlamigtim.

“Boyle bildigin giivenilir bir sirket var m1?” diye sordum.

“Ben Amerika’nin en biiyiik araa firmasini biliyorum,” dedi. “Ken-
dim orada alim satim yapiyorum. Amerika’da ve Kanada’da sekiz yerde
subesi var. Is hacmi ¢ok genis. Her seyi kitabina gére yapsalard her yil
kar edemezlerdi degil mi?”

“Cok dogru,” diye hak verdim ona. “New York Menkul Degerler Bor-
sasi’'nda iglem goren hisseleri mi alip satiyorlar?”

“Elbette, ayrica borsa dis:1 piyasa dahil, burada ya da Avrupa’daki
her borsada el degistiren butin kagitlar var bu firmada. Bugday, pa-
muk, zahire, aklina gelen her piyasaya girmig durumdalar. Her yerde
mubhabirleri var, her borsaya tyeler. Bazen kendi adlarini veriyorlar,
bazen de bagkasinin adina gizlice iiye oluyorlar.”

Anlattiklarini ¢ok iyi anlamigtim ama saf numarasi yapmaya devam
ettim.

“Evet de emirlerin yine de biri tarafindan yerine getirilmesi gere-
kecek. Kimse emrin verildigi andan yerine getirildigi ana kadar gecen
siire icinde, borsa salonundaki fiyatin degismeyecegi garantisini vere-
mez. Insan buradaki fiyati1 6greniyor, ondan sonra da emri verip New
York’a telgrafla bildirilmesini bekliyor, o arada neler neler olur. En iyisi
ben New York’a geri déniip parami saygin bir kurumda kaybedeyim.”

“Para kaybetmek nedir bilmem ben. Bizim miugterilerimiz de bil-
mez. Onlar para kazanir. Bunu biz saglanz.”

“Sizin migterileriniz mi?”

“Yani ben bu firmay: ¢ok sevdim, her firsatta onlara yeni migteri
yolluyorum. Bana her zaman ¢ok diriist davrandilar ve sayelerinde
epey para kazandim. Eger istiyorsan seni mudirle tanigtiririm.”

“Bu firmanin ad1 ne?” diye sordum.

Adini s6yledi. Daha 6nce de duymugtum bu firmay:. Biitiin gazetelere
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ilan vererek borsa tiiyolarini alan musterilerin kazandig: paralar1 du-
yurmaktaydi. Firmanin en biiytik hizmeti buydu. Bu firma bildigimiz
bucket shop’lardan degildi ama sahipleri bir taraftan bucket shop’la-
rin yaptig isi yaparken, diger taraftan karmagik bir yontemle yaptik-
larin1 kamufle ediyor ve saygin bir arac1 kurumda ¢aligan brokerler gibi
davraniyorlardi. Bu firma tiriinin en eski 6rneklerinden biriydi.

Bunlar bu yil birer birer iflas eden brokerlerin ilk 6rneklerindendi.
Genel prensipleri ve yontemleri hep ayniydi ama numaralar: eskimeye
baslayinca bazi ayrintilan degistirerek halkin géziinii boyamanin yeni
yollarini buluyorlards.

Bu adamlar hisse senetleri ile ilgili tiiyolar verirlerdi. Yiizlerce kisiye
telgraf ¢ekip belli bir hisseden satin almalarini 6nerirken, yuzlercesine
yolladiklar: telgraflarda ayni hisseyi satmalarim 6gitler, boylece alim
ve satimlarin baga bag gitmesini saglarlardi. Béylece borsaya emirler
yagmaya baglardi. Firma o hisseden diyelim ki bin adedini saygin bir
borsa iiyesi broker araciligiyla satin alir ve iglemin raporunu saklarda.
Bu rapor, firmay1 bucket shop olmakla su¢lama ciiretini gésteren her-
kese gosterilirdi.

Ayrica bu firmalar subelerinde gizli fonlar olusturur ve mugterileri-
ne buytk bir lutufta bulunarak onlar adina, onlarin parasiyla istedikle-
ri gibi alim satim yapabilmeleri i¢in yazili izin alirlardi. Béylece parasi
ucup giden migteriler firmaya kars: yasal sikdyette de bulunamazd.
Kagit tizerinde bir hisse senedinden bol miktarda satin almig gérunir,
sonra da eski bucket shop numaralarindan birine bagvurarak miigteri-
lerin marjlarini silip supirirlerdi. Ellerinden kimse kurtulamazdi, ne
kadinlar, ne de 6gretmenler... Hele yaghlar en yagh musterileriydi.

“Ben brokerlerle ig yapmam,” dedim simsar miisveddesine. “En iyisi
ben bu konuyu biraz digtineyim,” diyerek, daha fazla konugmasini en-
gellemek i¢in yanindan ayrildim.

Bu firmay1 sorugturdum. Yiizlerce mugterisi oldugunu 6grendim.
Hep aym: hikayeler anlatihyordu, ama ger¢ekten kazanan musterileri
onlardan tek bir kurus bile alamamaigt1 o giine dek. O ofiste kazanan tek
bir kigiye rastlamak olanaksizd1 ama ben kazanmay: bagardim. O giin-
lerde igleri tikirinda gidiyordu ve kargilarina benim gibi bir ¢etin cevizin
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¢itkmas: onlar fazla rahatsiz etmeyebilirdi. Elbette bu tip igletmelerin
¢ogu eninde sonunda iflas eder. Kimi donemlerde arka arkaya birkag
bankanin iflas etmesi gibi, bucket shop’lar da birbiri ardina bir iflas sal-
ginina tutulur. Diger firmalarin migterileri de korkar ve hemen para-
larini geri almak i¢in bu diikkdnlara kogarlar. Ama Amerika'da bucket
shop sahipliginden emekli olma sansina erigmis insanlar da az degildir.

Bu simsar miuisveddesinin firmas: da fazla tehlikeli gériinmiuyordu,
alt taraf1 suirekli olarak musterilerini dolandiran ve durustliikten pek
hoglanmayan bir girketti bu. Uzmanlik alanlar kisa yoldan zengin ol-
mak isteyen enayileri kisa yoldan s6guislemekti. Ama her zaman, 6n-
ceden misterinin onayini, hem de yazili olarak alir, béylece onlar yol-
maya resmen hak kazanirlard

Bir tanidigim bana bu firmanin ayni giinde alt1 yiiz musgteriye
telgraf ¢ekerek belli bir hisse senedini acilen satin almalar1 6gidinu
verirken, alt1 yliz migteriye yine telgrafla o hisseyi hemen satmalar
tavsiyesini verdiklerini gormis.

Bunu bana anlatan arkadaga, “Evet, ben bu numaray biliyorum,” dedim.

“Evet,” dedi. “Ama ertesi giin ayni kisilere telgraf yollayarak hemen
ellerindeki her geyi satarak yeni bir hisse senedini almalarini séyledi-
ler. Firmanin en biiyiik ortagina ‘Bunu neden yapiyorsunuz?’ diye sor-
dum. ‘Ilk telgraflari anladim. Baz1 miisterileriniz sonugta kaybedecek
olsalar da bir siire kagit tzerinde karh gériiniyorlar. Ama bu ikinci
telgraflan1 gondererek onlarin géziinii korkutuyorsunuz. Nedir bunun
ardinda yatan neden?”

“Musteriler nasil olsa zarar edecekler. Neyi nerede nasil ne zaman
alirlarsa alsinlar. Migteri parasini kaybedince ben de musteriyi kay-
bederim. Bari paralar1 bitmeden ben koparabildigim kadarini alayim,
sonra da yeni enayiler ararim,” dedi.

Dogrusu firmanin ig ahlaki beni hi¢ ilgilendirmiyordu. Teller fir-
masina ne kadar bozuldugumu ve onlardan 6¢ almak i¢in yanip tu-
tustugumu anlatmigtim. Bu girkete karg1 boyle duygular hissetmiyor-
dum. Belki adamlar sahtekardi, ama belki de goriindiikleri kadar kot
degillerdi. Onlardan benim adima alim satim yapmalarinm istemedim
ya da tiiyolarina kanarak yalanlarina inanmadim. Benim tek derdim
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sermaye toplayip New York’a déonmek ve insanin bucket shop’larda ol-
dugu gibi her an polis basacagi korkusu olmadan ve kazandigin paraya
el konmadan, hepsinin tikir tikir 6deneceginden emin olarak, temiz bir
ofiste alim satim yapmakt1.

Her neyse, yasal brokerlerin yaninda bu firmanin nasil avantajlar
saglayacagini denemeye karar verdim. Marj olarak koyacak fazla pa-
ram yoktu ve bucket shop’lar bu konuda ¢ok daha hoggériilu davra-
niyorlards, elimdeki birka¢ yuz dolarla burada ¢ok daha uzun bir siire
idare edebilirdim.

Firmaya gidip mudiirle kendim konugmak istedim. Eski borsacilar-
dan oldugumu ve ge¢miste New York’ta Menkul Kiymetler Borsasi’na
kayith brokerlerde hesabim oldugunu, ama bir anda elimdeki her seyi
kaybettigimi 6grenince hemen agiz degistirdi, oysa beni ilk gordiginde
parami oraya yatirirsam beni bir dakika i¢inde milyoner yapacagina
dair sozler vermeye baglamigti. Benim iflah olmaz bir enayi oldugumu,
hep oynayip hep kaybeden kalin kafalilardan biri oldugumu digtinme-
ye bagladi. Bu tipler ister dolandirici olsun, ister aldiklar:1 komisyonlarla
yetinen durust tirden olsun, butiin bucket shop’larin en 6nemli gelir
kaynagiydi. Midire benim talimatlarimi dirist bir gekilde yerine ge-
tirecek bir firma aradigim, ¢iinki her zaman borsada oynadigimi ve
talimatlarimi ge¢ yerine getiren, o ytizden beni yarim ya da bir puan
fazla 6demek zorunda birakan firmalardan biktigimi s6yledim.

Bana talimatlarimi harfiyen yerine getirecekleri konusunda gerefi
Uzerine so6z verdi. Benimle ¢aligmay: ¢ok arzu ediyorlar, bana birinci
simif brokerligin ne oldugunu gostermek istiyorlardi. Bu konuda en
yetenekli uzmanlar onlarin emrinde ¢alisiyordu. Ozellikle talimatlarin
yerine getirilmesi konusunda taninmiglardi. Eger talimatin verildigi
andan yerine getirildigi ana kadar gegen stire i¢cinde fiyatta bir fark
oluyorsa, bu mutlaka miigterinin lehine gelisiyordu, ama elbette bunu
garanti edemezlerdi. Eger onlarda hesap a¢tirirsam, telgrafla bildirilen
fiyattan alim satim yapabilirdim, brokerlerine o kadar giiveniyorlard..

Bu da demekti ki orada bucket shop’larda oldugu gibi istedigim
sekilde alim satim yapabilecektim - yani bir sonraki fiyattan yarar-
lanabilecektim. Fazla hevesli gériinmek istemedim ve hemen hesap
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agtiramayacagimi ama yakinda onlara kararimi bildirecegimi soyle-
dim. Borsanin o giinlerde bol kar sagladigimi séyleyerek bir an 6nce
harekete gegmemi tavsiye etti. Borsa bol kar saghyordu, ama onlara:
Fiyatlar yerinde sayiyor, ortalikta fazla hareket gériinmiyordu, yani
hisseler aniden deger kaybedince zavalli misterileri silip supiirecek bir
ortam vardi borsada. Adamdan yakamai zor kurtardim.

Adimi ve adresimi vermistim ve hemen o giin evime telgraflar ve
mektuplar yagmaya bagladi. $irket su ya da bu hisse senedine yatirim
yapmami 6neriyor, borsadaki giivenilir kaynaklardan yakinda hissele-
rin elli puan artacagim 6grendiklerini iddia ediyorlardi.

Bense bu tarz borsa vurgunu ile ugrasan benzer broker firmalan
aragtirmakla megguldim. Eger kazandiklarimi ellerinden almayi baga-
rabilirsem, biraz sermaye toplamanin tek yolu, bu broker taklidi buc-
ket shop’larda oynamakt.

Gereken butiin bilgileri topladiktan sonra ti¢ firmada hesap agtim.
Kiugiik bir ofis kiralamigtim, buralardan bu ui¢ firmaya telgrafla talimat
veriyordum.

Once gozlerini korkutmamak i¢in ufak oynamaya bagladim. Géze
batmayacak kadar kazaniyordum, ama ¢ok ge¢meden bu firmalar bana
benim gibi ofisinden talimat géonderen musterilerden daha buyiik mik-
tarlarda is beklediklerini bildirdiler. Artik ucuzculardan usanmiglarda.
Ne kadar biiytiik oynarsam o kadar ¢ok kaybedecektim ve ne kadar kay-
bedersem onlar da o kadar ¢ok kazanacaklardi. Bu, onlarin agisindan
gayet giivenilir bir yéontemdi. Buadamlar hep vasat yatirnmalar ve vasat
paralarla ugragiyordu ve vasat mugsterinin parasi da fazla dayanmazda.
Iflas eden misteri artik alim satim yapamazdi. Siirekli kaybeden miis-
terilerse, mizmizlanarak firmaya zarar verecek seylere yol agabilirdi.

Bu arada New York Menkul Degerler Borsasi’'na iiye olan ve New-
York’taki muhabirleriyle direkt telgraf baglantilar olan bir firmayla da
anlagsmigtim. Hisse fiyatlar1 aninda ofisime geliyordu, béylece yavas
yavas kiiciik miktarlarda alim satim yapmaya bagladim. Daha 6nce de
soyledigim gibi, bu ig bucket shop’larda oynamaya benziyordu, ama
biraz daha yavas igliyordu her gey.

Bu, rahatlikla kazanacagim bir oyundu ve beni fazla zorlamad:.
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Hi¢bir zaman onda on kazanacak kadar ilerletemedim igi, ama hafta-
dan haftaya, dengeli bir gekilde kazanarak idare ediyordum. lyi yaga-
maya bagladim ama bir taraftan da para biriktirmeyi ihmal etmiyor,
Wall Street’e giderken gétiirecegim sermayeyi artirmaya ¢alisiyordum.
Bu firmalardan ikisiyle daha telgraf baglantisi kurdum, béylece top-
lam beg firmam olmustu, elbette bunlarin i¢inde ilk goristigum firma
basta geliyordu.

Planlarimin pek iyi gitmedigi, hisselerin daha 6nceki hareketle-
rine gore sasirtic1 yonler izledigi, beni tamamen yanilttig1 zamanlar
da oldu. Ama bana fazla zarar vermedi bu olaylar, bunu 6nlemek i¢in
marjlarimi ¢ok dar tutuyordum. Broker’larimla iligkilerim gayet iyiy-
di. Hesaplan ve kayitlar1 bazen benimkileri tutmuyordu ve nedense
hep benim aleyhime oluyordu bu farklar. Ne tuhaf tesadif, degil mi?
Ben ise hep s6ztimde diretiyor ve genellikle istedigimi elde ediyordum.
Firmalar kazandigim paralari eninde sonunda elimden alacaklari timi-
diyle yasiyordu. Kazan¢larimi bana verdikleri gecici krediler olarak go-
riuyorlardi herhalde.

Bu firmalarin hepsi tg¢kagitciydi, brokerlik komisyonlariyla yeti-
necek yerde, hep dalavereyle para kazanmak amacinm1 gudiyorlards.
Acemi mugterileri spekilasyon yapmay: bilmedikleri, bu ytizden de
borsada kumar gibi oynadiklar i¢in bu firmalarn ¢evirdikleri dolaplar
da pek goze batmiyordu. “Mugterisini zengin eden zengin olur,” deyisi
eski ve ¢ok dogru bir atas6éziidiir ama bu adamlar bunu hi¢ duymamaiga
benziyor, yalandan dolandan vazge¢miyordu.

Birka¢ kez bildik numaralari1 benim tizerimde de denemeye kalk-
tilar. Bir iki defa da bos bulunup onlara aldandim. Istediklerinden az
alim ya da satim yaptigimda boyle oyunlar oynuyorlardi. Onlar: dolan-
dirialikla su¢ladim ama onlar su¢lamalarimi inkar ettiler ve bir sire
sonra her gey eski haline déndii. U¢kagitcilarla is yapmanin en iyi ta-
rafi, bu adamlan yakalarsaniz sizi hemen affederler, onlarla ¢aligmaya
devam etmek kaydiyla. Onlar i¢in farketmez. Cok alicenap insanlardir!

Neyse, kazancamin artmaya devam etmesi gerekiyordu ve bunu vur-
guncu bir avu¢ simsarin insafina birakamazdim, o yuizden onlara bir ders
vermeye karar verdim. Uzun stire borsanin gézdesi olan, ondan sonra da
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bir durgunluk dénemine giren bir hisse senedi se¢tim. Iyice agirlagmis
bir hisseydi bu. Eger kimsenin adim1 duymadig bir hisse senedi se¢sey-
dim, benden kugkulanabilirlerdi. Bu hisse senedinden satin almalar1 i¢in
beg brokerime talimat verdim. Talimatlar alindiktan sonra, broketler bir
sonraki fiyat: beklerken ben borsa iiyesi olan firmaya ayni hisseden ytiz
adet borsada satma emrini verdim. Emrimin acilen yerine getirilmesini
istedim. Satig emri borsa salonuna ulasgtiginda neler oldugunu tahmin
edebilirsiniz; gehir dig1 baglantilar1 oldugu bilinen arac bir firma uzun
siredir yerinde sayan bir hisse senedini hemen satmak istiyordu. De-
mek ki bu hisseler birinin eline ucuz fiyattan gegecekti. Ama ben beg
brokere verdigim alig emirlerinin iglemlerini banttan gelen fiyat tize-
rinden 6diyordum. Oldukga digiik bir fiyattan d6rt yiiz hisse uzun po-
zisyona girmistim. New York’taki firma bana bunu nasil bilebildigimi
sordu, ben de bir yerden tiyo aldigimi séyledim. Borsa kapanmadan az
once talimat vererek sattigim hisse senetlerini geri almalarini, kisa po-
zisyonda kalmak istemedigimi s6yledim, fiyat ne olursa olsun hisseleri
geri istiyordum. Hemen New York’a telgraf ¢ektiler ve benim acilen yiiz
hisse senedi alma talebim fiyat1 aniden yukan ¢ikardi. Elbette bu arada
uckagitq1 dostlarima aldirdigim hisselerin satilmasi emrini vermigtim.
Isi tereyagindan kil ¢eker gibi basarmigtim.

Yine de firmalar bu isten ders almamiglardi, ben de ayn1 numarayr
birkag¢ kez tekrarladim. Onlar1 hak ettikleri kadar acimasiz bir gekilde
cezalandirmiyordum, yiz hisse senedi basina bir ya da iki puanin tizeri-
ne ¢iktigim pek olmuyordu. Yine de beni bekleyen Wall Street sertiveni
icin biriktirdigim paralar gittik¢e artmaktaydi. Bazen biraz ¢egitleme
yapiyor, kisa pozisyona giriyordum ama agiriya kagmamaya dikkat edi-
yordum. Her defasinda alt1 yiiz ya da sekiz yiiz dolarla yetiniyordum.

Bir giin numaram o kadar iyi igledi ki hesaplarim altust olarak on
puanlik bir yiikselise neden oldum. Aslinda brokerlerden birine her za-
manki gibi ytuz degil iki ytz hisse 1smarlamigtim ama diger brokerlerde
hala yuz hisse senedim vardi. Buy, firmalarin keyfini kagirmaya yetmisti.
Cok bozulmuglard: ve bana telgraf tstine telgraf ¢ekerek teessuflerini

bildiriyorlardi. Ben de gidip ilk giin gériistiigiim, bana hesap a¢gmam i¢in
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neredeyse yalvaran, sonra da her yakalaniginda beni kibarca bagislayan
miudirle konustum. O konumda biri i¢in biraz fazla biiyiik konuguyordu.

“O hisse i¢in yapay bir piyasa olugsmustu ve size tek bir kurug bile
o6demeyecegiz,” tehdidini savurdu.

“Alis emrimi aldiginizda yapay piyasa degildi de simdi mi oldu? O
zaman ses ¢ikarmadiniz, parami 6derken de ¢ikarmayacaksiniz. Bu
yaptiginiza durastlik mi denir?”

“Evet, denir!” diye bagirdi. “Size birinin numara ¢evirdigini kamt-
layabilirim.”

“Kim numara ¢eviriyormus?” diye sordum.

“Birileri!”

“Kimi kandirmiglar peki?”

“Sizin dostlariniz kesin bu igin i¢inde,” dedi.

Ben de dedim ki: “Siz de ¢ok iyi bilirsiniz ki ben tek bagima ¢aligi-
rim. Kime sorsaniz séyler size. Hisse senetlerine para yatirmaya bag-
ladigimdan bu yana bu boéyle oldu. Simdi size dostga bir tavsiyede bu-
lunayim: $imdi gidip hemen parami getirin. Burada mesele ¢ikartmak
istemiyorum. Soyledigimi yapsaniz iyi olur.”

“Odemeyecegim. Bu islem hileli,” diye bagirdi.

Canimi stkmaya baglamigti. Ona, “Hemen simdi 6deyeceksiniz,” dedim.

Adam biraz daha yaygara yapti, beni agik agik sahtekarhikla sugladi
ama sonunda paray: verdi. Digerleri onun kadar gurilta ¢ikarmadilar.
Ofislerden birinin miidirii benim alip sattigim hisselere dikkat etmigti ve
benden emir geldiginde hem benim istedigim hisseleri ahyor, hem de ken-
disine ve ofisine 6zel alim yapiyordu, bu yolla biraz para bile kazandi. Bu
adamlar mugterilerin kendilerini sahtekarhik suguyla mahkemeye vere-
ceklerini pek diigtinmiyorlard: ¢tinka genellikle iyi bir teknik savunma
hazirlamig oluyorlardi. Benim ofise haciz getirecegimden korkuyorlards,
nasil olsa bir yolunu bulup bankadaki paralarini musterilerden koruma-
y1 bagariyorlardi. Bu firmalarin kurnaz oldugunu herkes biliyordu, ama
odeme yapmaktan kagindiklar1 duyulursa, bu onlarin sonu olabilirdi. Bir
yatirimcinin broker firmada para kaybetmesi ¢ok dogaldi ama para kaza-
nip da kazandig paray1 alamamasi bu piyasa i¢in kara bir leke demekti.

Bitin firmalardan parami almayi bagsardim, ama o on puanlk
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si¢rama benim tereciye tere satma oyunumun da sonu oldu. Artik
uyanmiglardi ve kendilerinin yuzlerce zavalli misterinin cebini bogalt-
mak i¢in kullandiklar1 numaray1 yakalamak igin tetikte bekliyorlardi.
Tekrar hisse alim satimina déndiim, ama borsa her zaman benim sis-
temime uygun islemiyordu. Yani alabilecegim hisse sayisi1 sinirl oldu-
gundan kazancm da simirh kahiyordu.

Bu igle bir yi1ldan fazla ugragtim ve bu Wire House’larda para kazan-
mak i¢in aklima gelen her tirli numaray: denedim. Cok rahat yagiyor-
dum, kendime bir araba almigtim, parami hi¢ digtinmeden harayor-
dum. Sermaye biriktirmem gerekiyordu, ama bu sirada yagamimi da
sirdirmek zorundaydim. Dogru hisseler tizerinde oynadigim zaman
kenara biraz para koyabiliyordum, ama kaybettigim zaman elimde faz-
la bir para olmuyordu. Dedigim gibi, sonunda digse dokunur bir miktar
biriktirdim ve kentteki bes Wire House'da yapacagim bir gsey kalma-
migsti, ben de New York’a donmeye karar verdim.

Arabam vardi ve benim gibi borsada oynayan bir arkadasima bana
New York yolunda eslik etmesini 6énerdim. Onerimi kabul etti ve he-
men yola giktik. Aksam yemegi i¢cin New Heaven’da mola verdik. Otel-
de eski bir borsaci1 arkadagimla kargilagtim. Bana sehirde New York’la
telgraf baglantisina sahip bir bucket shop oldugunu ve gayet iyi ig yap-
tigin1 soyledi.

New York’a dogru yola ¢iktik ama bucket shop’un neye benzedigini
gormek i¢in onun oldugu sokaktan ge¢tik. Diikkkani bulduk ve gériince
de igeri bir bakmak istedik. Ortalik fazla sik degildi ama fiyat tahtas,
miugteriler, her sey yerli yerindeydi ve oyun siiriiyordu.

Midur, oyuncu ya da sunucuya benzeyen bir adamdi. Etrafinda-
kileri miithig etkileyebiliyordu. Insana 6yle bir giinaydin deyisi vardi
ki gintin aydinhigini on yil mikroskopla aragtirdiktan sonra bulmusg
ve sizi de bu bulugunun, gékyiziiniin, giinegin ve firmanin banka he-
sabinin bir par¢asi yapmak istiyormus sanirdiniz. Spor arabamla geldi-
gimizi ve ustelik ne kadar gen¢ ve umursamaz oldugumuzu -20 yagin-
da bile géstermiyordum o dénemde- goriince bizi Giniversite 6grencisi
sand1. Ben de 6grenci olmadigimiz1 séylemedim. Konugmama firsat
vermeden hemen nutuk atmaya bagladi. Bizimle tanigtigina ne kadar
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.memnun olmusg, efendim oturmaz miymigiz? O sabah borsa gayet
sakin sularda seyrediyormus, hatta tarihin baglangicindan beri asla
hi¢bir 6grenciye yetmeyen cep harg¢hiklarimi artirmak i¢in bize adeta
elini uzatiyormus. Simdi elimizdeki birka¢ dolar: binlerce dolara dé-
nustirme sansimiz varmis. Borsa bize hi¢bir 6grencinin digiinde bile
goremeyecegi kadar ¢ok para vermeye hazirmis.

Eh, dedim ben de. Bu kadar kibar bir adami kirmak olmaz. Ona bize
ne soylerse yapacagimizi, daha 6nce bazilarinin borsadan ¢ok para ka-
zandigini duydugumuzu séyledim.

Biraz hisse satin aldim, bir yandan da adamla sohbet ediyordum.
Derken kazanmaya bagladim ve hisselerin sayisin1 artirdim. Arkada-
sim da beni izledi.

Gece New Heaven'da kaldik ve ertesi sabah ona beg kala o pek ko-
nuksever dikkanin kapisindaydik. Madiir bizi sevinerek karsilads, ka-
zanma sirasinin o gin ona gelecegini diigiiniiyordu. Ama ben o gini
cebimde bin begytz dolarla kapattim. Ertesi sabah mudir beyimize
gidip bes yiiz seker hissesi satma emrini verince 6nce duraladi, ama
sonra sessiz sedasiz kabul etti. Hissenin degeri bir puan artinca ben
elimdekileri satmak istedim ve ona makbuzumu uzattim. Tam bes yiiz
dolar kir etmistim, bes yiiz dolar da marjim vardi. Midir kasadan
yirmi adet ellilik banknot ¢ikardi, bunlari yavas yavas, hem de ¢ kez
saydi, sonra benim 6ntiimde bir kez daha saydi. Parmaklarinda sanki
zamk vardy, paralar eline yapisiyordu, ama sonunda paray: bana uzattu.
Sonra da kollarin1 kavugturdu, alt dudagini 1sirds, biraz agzinda tuttu
ve benim arkamdaki bir pencereye dogru bakmaya bagladi.

Onaikiyuz gelik hissesi satmak istedigimi s6yledim. Adam yerinden
bile kipirdamadi. Beni duymamugti. S6zlerimi tekrarladim ama bu kez
hisselerin sayisini ti¢ yuze ¢ikardim. Bagini ¢evirdi. Bir seyler séyleme-
sini bekliyordum. Ama durmus ytziime bakiyordu. Sonra dudaklarim
yalayarak yutkundu. O anda muhalefet partisinin entrikalar ytiziinden
memleketi mahveden hiikiimetten bahsetmeye baglayacak gibiydi.

Nihayet elimdeki sar1 paralar: igsaret ederek, “Cek sunlar1 géziimiin
éniinden,” dedi.

“Neyi ¢ekeyim?” dedim. Ne demek istedigini pek anlayamamigtim.
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“Nereye gidiyorsun evlat?” diye sordu. Sesi pek ciddiydi.

“NewYork’a” dedim.

“Demek 6yle,” dedi. Bu arada bagini yirmi kez sallamigti. “Demek
oyle. lyi, demek buralardan gidiyorsunuz. Gidin, ¢tinkii ben iki seyi ¢cok
iyi 6grendim, ne oldugunuzu ve olmadiginizi. Evet! Evet! Evet!”

“Oyle mi?” dedim kibar kibar.

“Evet. Siz ikiniz...” Burada biraz durakladi, sonra da milletvekili ha-
valarinmi birakip avaz avaz bagirmaya bagladi. “Siz ikiniz Amerika’nin
en kurnaz tilkilerisiniz! Ogrenciymis! Peh! Ne 6grenci ama!”

Onu kendi kendine konugurken birakip ¢iktik. Onun i¢in 6nemli
olan para degildi. Hig¢ bir profesyonel kumarbaz i¢in 6nemli olan sey
para degildir zaten. Her sey kumar i¢in yapilir ve eninde sonunda insa-
nin ganst déner. Onun gururunu inciten sey aldatilmak olmusgtu.

Iste boylece tigiincti bir deneme i¢in Wall Street’e geldim. Elbette bu
sure icinde biraz aragtirma yapmig, A. R. Fullerton & Co.nun ofisin-
de parami kaybetmeme yol a¢an sistemin hatalarini anlamistim. lk
on bin dolarimi kazanip kaybettigimde yirmi yasindaydim. Ama artik
bunun nedenini biliyordum. Cinki hep zamansiz alim satimlar yapi-
yordum, aragtirma ve deneyime dayali olan sistemimin ige yaramadig
anlarda gidip g6z kapali kumar oynuyordum. Kendimden emin degil-
dim, igi sansa birakiyordum. Yirmi iki yagindayken sermayemi elli bin
dolara ¢ikardim ve hepsini 9 Mayis’ta kaybettim. Yine nedenini ¢ok iyi
biliyordum. O giin fiyatlar deli gibi inip ¢ikiyor, banttan gelen fiyatlar
gercek fiyatlar1 yansitmakta ge¢ kaliyordu. Ama St. Louis'den donduk-
ten sonra ya da 9 Mayis paniginin ardindan neden kaybettigimi bir
tirld anlayamiyordum. Birtakim teorilerim vardi, baz1 hatalarimi ya-
kalamigtim, ama disiindiiklerimi uygulamaya geg¢irmem gerekiyordu.

Bir musibet bin nasihatten iyidir, demisler. Insan para kaybetme-
mek i¢in ne yapmamas gerektigini anlayinca, para kazanmak i¢in ne
yapmasi gerektigini de anlamaya bagliyor. Anladiniz m1? Demek siz de
6grenmeye baghyorsunuz!



V. BOLUM

orsa kurtlarimi yaniltan sey, kendilerine gore olugturduklan ve

hi¢bir zaman vazge¢medikleri sistemleridir. Bu kati tutumlan

onlara ¢ok seye malolur. Spekiilasyon dedigimiz sey baz1 temel
kurallara sahiptir, ama sadece matematik ya da formiillerden olugmaz.
Benim ge¢mis fiyatlardan yola ¢ikarak olusturdugum yontem bile, sa-
dece matematik hesaplara dayanmaz. Hisse senedinin davranis: ola-
rak adlandirdigim bir sey vardir, o da bir hissenin ge¢gmiste gosterdigi
davranig1 sirdurip strdirmemesi ile ilgilidir. Eger bir hisse senedi
tutarsiz davraniyorsa en iyisi ondan uzak durmaktir, ¢inki nerede
neyin yanlis oldugunu bilmediginiz i¢in hissenin ileride hangi degere
ulagacagim da bilemezsiniz. Hissenin hastaligini teghis edemezseniz,
tedavi de mimkiin olmaz. Tedavi yoksa kir da olmaz!

Hisse senetlerinin davraniglarim1 ve performansini izlemek ¢ok
eski bir yontemdir. New York’a ilk geldigimde bir brokerin ofisinde
siirekli tablosundan bahseden bir Fransizla tanismistim. Once onun
firmanin delisi oldugunu, zararsiz oldugu i¢in de oralarda dolagmas:-
na ses ¢ikarilmadigini digindiim. Sonra da onun son derece usta ve
ikna edici bir konugmaci oldugunu anladim. Diinyada yalan séylemesi
mimkiin olmayan tek seyin matematik oldugunu séyliyordu. Cizdigi
egriler sayesinde borsa hareketlerini 6nceden tahmin edebildigini 6ne
suriyordu. Ayrica bu hareketleri analiz ederek, 6rnegin Keene unla
Atchison tercihli hisseleri manevrasinda hakli ¢ikarken neden daha
sonra Southern Pacific hisselerinde yanild, onu bile bilebiliyordu. Ara-
da sirada profesyonel borsacilardan biri Fransiz’in sistemini deniyor,
ondan sonra da vazgecip kendi bilimsel olmayan yontemlerine geri d6-
niiyorlardi. Kendi deneme yanilma yontemlerinin daha saglam oldu-
guna karar veriyorlard: sonugta. Fransiz, Keene'in tablosunun yuzde
ytuz dogru oldugunu, ama bu yoéntemin aktif bir borsada kullanilmak
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i¢cin fazla yavas oldugunu soyledigini iddia ediyordu. Bir diger ofiste
ise giinlik fiyat dalgalanmalarinin bir tablosu ¢ikariliyordu. Tek bir ba-
kigta bir hissenin son aylarda nasil hareket ettigini gérmek mimkin-
di. Tek tek hisselerin egrilerini genel borsa egrisi ile kargilagtiran ve
baz1 temel kurallar1 akilda tutan musteriler tiyo aldiklar: hisselerin
gercekten yukselip yikselmeyecegini az ¢ok kestirebiliyorlardi. Tablo
tamamlayia bir ek tiiyo yerine kullaniliyordu. Bugiin arac firmalarin
¢ogunda bu tip tablolar bulunabiliyor. Bu tablolar istatistik girketle-
rinden hazir olarak geliyor ve yalnizca hisse senetlerini degil hammad-
de piyasalarini da kapsiyor.

Tablolar ancak onlar1 okumayi, daha dogrusu okuduklarini anlama-
y1 bilenlere yardimci olabilir. Ancak genellikle tablolari okuyan siradan
yatirnmcilar borsada spekiilasyonun tabloda gériinen inig ¢ikiglardan,
birincil ve ikincil hisse hareketlerinden olustuguna inanmaya baglar.
Eger bu konuda 1srarh davranirlarsa da, genellikle sonunda beg parasiz
kalirlar. Saygin bir borsa araci kurumunun eski ortaklarindan olan son
derece bilgili bir adam vardi, ayn1 zamanda da diplomal bir matema-
tik¢iydi. Unli bir teknik okuldan mezun olmustu. Cesitli borsalardan,
hisse senedi, tahvil, tahil, pamuk, para vs. gibi piyasalardan yola ¢-
karak fiyatlarin dakikas: dakikasina son derece dikkatli bir analizini
yapmist1. Her yil fiyatlar arasindaki iligkileri, donemsel degisiklikleri,
akliniza gelebilecek her seyi aragtirirdi. Hisse alip satarken yaptig: tab-
lolardan hi¢ vazge¢mezdi. Aslinda yaptig: sey, ortalama hesaplamak ve
son derece ustaca yaptig1 bu hesaplardan yararlanmakti. Bu matema-
tik¢i Birinci Diinya Savasi gelip de borsadaki biitiin verileri birbirine
karigtirana kadar diizenli olarak kazanirmig. Sonunda o ve onu izleyen
grup bu yéntemden vazge¢mis, ama bu arada milyonlarca dolar kay-
betmigler. Oysa diinya savaglari bile kogullar uygunsa borsada fiyatla-
rin artmasini ya da digmesini engelleyemez. Borsada para kazanma-
nin yolu da bu kosullar1 dogru degerlendirmekten geger.

Neyse, konuyu fazla dagitmayalim, Wall Street’teki ilk yillarimi
disunince aklima hep bunlar geliyor. $imdiki aklim o zaman olsayd;,
acemiliklerimin hig¢birini yapmazdim. Bunlar siradan yatirnmalarin
her yil, hi¢ bikmadan yaptig: siradan hatalarda.
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New York’a ve oranin Menkul Degerler firmalarina uginca geli-
simde oldukga aktif bir sekilde alim satim yapmaya bagladim. Bucket
shop’lardaki kadar bagarili olmay:1 beklemiyordum ama daha fazla
miktarlarla oynayacagim i¢in uzun vadede daha ¢ok kazanacagimi di-
siniyordum. Ama simdi anliyorum ki asil hata borsa spekilasyonu ile
kumari birbirine karigtirmig olmamdai. Yine de yedi yildir fiyat okuya-
rak edindigim deneyim ve biraz da dogal yetenegim sayesinde elimdeki
parayla servet elde edemesem de oldukga yiiksek bir getiri saglayabili-
yordum. Eskisi gibi kazandigim da kaybettigim de oluyordu, ama daha
dengeli kazanmaya baglamigtim. Kazancim arttik¢a harcamalarim da
artiyordu. Genellikle 6yle olur zaten. Sadece kolay para kazananlar de-
gil, paraya asik olan bir avu¢ insanin diginda herkes boyle davranur.
Russell Sage gibi baz1 adamlar paray: kazandiklar kadar ellerinde tut-
masini da bilirler ve onun gibi inanilmaz zengin biri olarak oliirler.

Her giin saat ondan tge kadar borsa oyununu oynuyor, saat tigten
sonra da hayatimi yagsamaya baglhiyordum. Beni yanhs anlamayin, hi¢bir
zaman diinyevi zevklerin beni isimden alikoymasina izin vermiyordum.
Kaybettigim zaman hisseler konusundaki tahminlerim yanhs ¢iktig
icin kaybediyordum, aksamdan kalma oldugum ya da aklim bagka yer-
de oldugu i¢in degil. Borsadaki islerimi hi¢bir zaman sinirlerim bozuk
ya da sarhos oldugum i¢in boglamadim. Her zaman fiziksel ve zihinsel
saghgima dikkat ediyordum. Bugiin bile akgamlari saat onda yatarim.
Gengken de erken yatmaya 6zen gosterirdim, ¢iinkt uykusuzken igimi
geregi gibi yapamadigim biliyordum. Az da olsa kazaniyordum ve bu
yuzden de kendimi hayatin giizel taraflarindan yoksun birakmak iste-
medim. Nasil olsa harcadiklarimi borsadan geri aliyordum. Isini iyi ya-
pan ve gelecekte de yapmaya devam edecegine inanan profesyonel bir
borsacinin sogukkanh tavrini takinmaya baslhiyordum.

Yoéntemimde yaptigim ilk degisiklik, zaman konusunda oldu. Bucket
shop’larda oldugu gibi yiikselmesi kesin bir hisse senedini alip ondan
sonra da bir iki puan deger kazanmasini bekleyecek zamanim yoktu
artik. Fullerton’un ofisindeki geligsmeleri yakalayabilmek i¢in ¢ok daha
erken davranmam gerekiyordu. Diger bir deyisle neler olup bitecegi-
ni 6nceden kestirmeye ¢aligmam, hisse hareketlerini iyice incelemem
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gerekiyordu. Bu size ¢ok siradan gelebilir, ama ne demek istedigimi an-
ladiniz herhalde. Benim i¢in 6nemli olan borsaya karg: tavrimda gergek-
lesen degisiklikti. Yavag yavag yeni tavrim sayesinde dalgalanmalar tize-
rinde bahse girmekle, kaginilmaz yiikselme ve disiisler arasindaki farki,
yani spekiilasyonla kumar arasindaki farki 6grendim.

Artik borsay: izlerken sadece bir saat 6nceki gelismelere bakmi-
yor, ¢ok daha gerilere gidiyordum. Bunu, diinyanin en biyik bucket
shop’unda bile yapamazdim. Ticaret raporlarini, demiryollarinin ka-
zan¢ durumunu, mali ve ticari istatistikleri incelemeye bagladim. El-
bette biiytik oynamay: seviyordum, o ytizden bana “Korkusuz Cocuk”
adini takmiglardi ama 6te yandan fiyat hareketlerini izlemeyi de sevi-
yordum. Bana daha fazla borsa deneyimi kazandiracak hi¢bir seyden
kagmiyordum. Bir sorunu ¢6zmeden 6nce o sorunun nedenini anla-
mak gerekir. Ben de bir ¢6ziim buldugumda bu ¢6ziimiin dogrulugunu
kendi kendime kanitlamaliyim. Bunu yapmanin da tek bir yolu var,
¢6zimi kendi paramla denemek.

O giinlerde kaydettigim ilerleme pek yavasti, ama elimden geldi-
gince hizli bir sekilde 6greniyor, tstelik de para kaybetmemeyi basan-
yordum. Belki daha fazla kaybetseydim, bu beni tegvik edecek ve daha
siki calismama neden olacakti. Mutlaka daha fazla hatami bulacaktim.
Ama para kaybetseydim yeni buldugum y6ntemleri deneyecek param
olmayacakti, o ytiizden fazla kaybetmemem de gerekiyordu.

Fullerton’un ofisinde bana para kazandiran hisseleri inceleyince
farkettim ki, borsa konusunda yiizde yiz hakh olsam da -yani genel
kosullar: ve trendi dogru saptamis olsam da- bu “hakliligin” bana sag-
lamas: gereken parayn bir tiirli kazanamiyordum. Neden?

Kaybetmek kadar kismi bagarilardan da ders almak gerekir.

Ornegin borsada yiikselme beklentisi oldugunu anlayarak cesit-
li hisse senetleri satin aliyordum. Benim tahmin ettigim gibi borsada
bir yukselis gerceklesiyordu. Buraya kadar hepsi tamam. Pekiyi ben ne
yapryordum? Yash borsacilar dinleyerek gengligin bana verdigi ataklig:
bastiriyordum. Akl baginda davranarak daha temkinli oynamaya ka-
rar veriyordum. Bunu yapmanin yolu da hisseleri satarak o ana kadar
elde ettigim karla yetinmek, hisselerin fiyati distiiginde de bunlan
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geri almakti. Ben de boyle yapiyordum, daha dogrusu boyle yapmaya
calisiyordum; genellikle hisseleri satiyor, kar ediyor, sonra da fiyat1 bir
tirli digmek bilmeyen hisselerin deger kaybetmesini bekliyordum. Bu
arada hisselerin degeri on puan daha artiyor, ben de elde ettigim dort
puanlik kar cebimde koés kos oturuyordum. Insan kar ederek fakir ol-
maz derler. Dogru, ama insan fiyatlarin gittik¢e arttig1 bir borsada dért
puanlik karla yetinerek zengin de olamaz.

Yirmi bin dolar kazanabilecegim yerlerde iki bin dolarla yetinmek
zorunda kaliyordum. Fazla temkinli davraniyordum. Ne kadar az ka-
zandigimi kegfettigim gin bir sey daha kesfettim; o da ¢aylaklarin da
kendi aralarinda birkag¢ gruba ayrildigidir. Acemi ¢aylak hi¢bir sey bil-
mez ve kendisi de dahil, herkes bunun farkindadir. Ama aradan bir siire
gecince ¢aylak bir seyler 6grendigini diigtiniir ve etrafindakilerin de 6yle
distinmesini saglar. O artik deneyimli bir ¢aylaktir. Borsanin kendisini
aragtirmasa da kendisinden daha deneyimli ¢aylaklarin soyledigi seyle-
ri kulaktan dolma olarak 6grenmigtir. Bu ¢aylak en acemi ¢aylaga gore
parasini bazi geylerden korumay bilir. Araa firmalarin ekmek kapisi
acemi ¢aylaklar degil, bu deneyimli ge¢inen ¢aylaklardir. Acemi ¢ayla-
gin Wall Street’teki ilk deneme siiresi ti¢ haftayla otuz hafta arasinda
degisir. Deneyimli ¢aylaklar ise iflas edene kadar ortalama tg, ti¢ buguk
yil geger. Genellikle borsayla ilgili beylik laflar1 ve kligeleri uyduran kisi-
ler de bu deneyimli ¢aylaklardir. Borsada yapilmamasi gereken her geyi
A’dan Z'ye bilir acemi ¢aylak. Bir tek sey diginda: Caylaklik etme!

Bu deneyimli ¢aylak artik borsanin gediklisi oldugunu dastnir, ¢iin-
ki fiyatlar digerken hisse senedi almay:1 6grenmistir. Bu dusutsleri dort
gozle bekler. Alacag kelepir hisse senetlerini kaybettigi puana gore 6l¢er.
Yiikselme beklentisi olan borsada acemi ¢aylaklar borsanin kurallarim
bilmedikleri i¢in isi sansa birakarak kérii kériine alim yaparlar. Once kar
eder, fiyatlar dogal olarak diigtince de biitiin paralarimi kaybederler. Ama
deneyimli ¢aylak benim kendimi ¢ok akilh zannettigim, aslinda bagka-
larinin aklina goére davrandigim dénemde yaptigim seyi yapar. Bucket
shop yontemlerimi degistirmem gerektigini ¢ok iyi biliyordum, ama bu
degisikligin ne olmas: gerektigini bilmedigimden, deneyimli sandigim
miugterilerin agzindan ¢ikan her geyi altin kural olarak kabul ediyordum.
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Cogu miugteri birbirine benzer. Hepsi Wall Street’in kendilerine
bor¢lu oldugunu diginur. Bunlar Fullerton'da da eksik olmazdi. Her
tirden ¢aylak vardi orada. Musterilerden yaglica bir bey digerlerine pek
benzemiyordu. Bir kere hepimizden buytktu. Ayrica hi¢bir zaman bag-
kalarina 6guit vermez ve kazancindan bébiirlenmezdi. Kargisindakini
baytk bir dikkatle dinlerdi. Tiyo pesinde degildi, asla bagkalarina ne
duyduklarini ya da bildiklerini sormazdi. Biri kendiliginden bir tiiyo
verdiginde de kibarca tesekkiir ederdi. Eger tiiyo dogru ¢ikarsa bazen
tiyoyu kendisine veren kisiye gidip tekrar tesekkiir ederdi. Ama tiiyo
yanhs ¢ikarsa asla gidip sikdyet etmezdi, béylece kimse onun verilen
tiiyolar1 uygulayip uygulamadigini anlayamazdi. Bu adam ofiste efsane
haline gelmisti, ¢cok zengin oldugu ve isterse ¢ok biiyiik oynayabilecegi
soyleniyordu. Ama firmaya fazla komisyon kazandirdig séylenemezdi,
kazandiriyorsa da bunu anlamak kolay degildi. Ad1 Partridge idi ama ar-
kasindan Hindi diye isim takilmigti. Bunun nedeni de ¢ok genis bir gog-
st olmasi ve siirekli boynunu kirarak odadan odaya kosugturmasiydi.

Bagkalarindan akil almak ve sonra da basarisiz olunca onlar sugla-
mak isteyen miugteriler kimi zaman Partridge’e gidip ona bir arkadas-
larinin arkadasi olan bir borsacinin su ya da bu hisse senedinden alma-
larim 6giitledigini séylerler, ondan ne yapmalar gerektigi konusunda
akil isterlerdi. Aldiklan tiyo ister almak, ister satmak olsun cevap hep
ayniydi.

Misteri kafasini kurcalayan tiiyoyu anlattiktan sonra sorardi: “Siz-
ce ne yapayim?”

Yagh Hindi bagini bir yana eger, babacan bir giilimsemeyle karsi-
sindakinin ytzine bakar ve sonunda ciddi ciddi konugurdu: “Biliyor-
sunuz borsa yiikselecek.” Ondan defalarca ayni sozleri duydum, “Borsa
yukselecek,” diyordu hep. Bunu soylerken de size bir milyon dolarlik
bir kaza sigortasi poligesi i¢ine sarili paha bi¢ilmez bir tilsim veriyor-
mus gibi davraniyordu. Elbette ben de onun ne demek istedigini bir
tirli anlayamiyordum.

Bir giin Elmer Harwood adinda biri ofise riizgar gibi dalarak he-
men bir talimat yazdi ve bunu gorevliye uzatti. Sonra da Partridge’in
yanina kostu. O sirada Partridge, John Fanning’in anlattig1 hikayeyi
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dinliyordu. John bir keresinde Keene'in brokerlerinden birine bir emir
verdigini duymusg, John da hemen gidip aym hisseden almig, ama ytz
hissede ancak ti¢ puan kir edebilmisg, sonra da hisseleri satmig. O sa-
tar satmaz da hisse senedi ii¢ giin i¢inde yirmi dort puan ¢ikmig. Bu,
John’un aym hikayeyi dérdiinci kez anlatisiydi, ama Hindi ilk kez du-
yuyormus gibi kibar kibar bagini sallayarak dinliyordu

Elmer yagh adamin yanina yaklasti ve John Fanning'den 6zir dile-
meye gerek gérmeden araya girdi ve Hindi'ye “Bay Partridge, ben elim-
deki Climax Motors'un hepsini sattim. Dediler ki hisse fiyat1 dismek
Uzereymis, ben de fiyat digtince hisseleri geri alacagim. Siz de aynisim
yapsaniz iyi olur. Yani daha satmadiysaniz,” dedi.

Partridge’e o hisselerden alma tiiyosunu veren Elmer’d1 ve borsada
insan tiiyo verdiklerine kars: kendini borglu ve sorumlu hisseder. Tiyo
ister dogru ¢iksin, ister yanhs, onlar1 korumasi gerektigini dugtniir.
Elmer simdi Hindi'nin yizine kugkuyla bakiyordu.

“Tabii Bay Harwood, hisseler hila elimde. Elbette!” dedi Hindi giik-
ranla, Elmer’in onu diginmesine ¢ok sevinmig gibi davraniyordu.

“Isterseniz simdi kariniz1 alin, ondan sonra fiyatlan diigiince his-
seleri yeniden satin alirsiniz,” dedi Elmer. Karsisindakinin de bir an
once harekete gegmesini istiyor gibiydi. Partridge’in ytuiz ifadesinde bir
degisiklik olmayinca Elmer sozlerine devam etti: “Ben elimdeki his-
selerin hepsini sattim.”

Sesini ve konugma bi¢imini duysaydiniz, en az on bin hissesi oldu-
gunu sanirdiniz.

Ama Bay Partridge bagini tiziintiyle iki yana salladi ve “Hayir, ha-
yir, yapamam,’ diye itiraz etti.

“Ne?” diye haykirdi Elmer.

“Yapamam!” dedi Mr. Partridge. Yizu pek dertliydi. “Size satin al-
maniz i¢in tiiyo vermemis miydim?”

“Verdiniz Bay Harwood ve size miitegsekkirim. Gergekten. Ama -”

“Durun bir dakika! Birakin konusayim. O hisse on giinde yedi puan
deger kazanmadi m1? Kazanmadi m1?

“Kazandi. Size gergekten ¢ok tesekkiir ederim evladim. Ama ben o
hisseyi satmay1 aklimdan bile ge¢iremem.”
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“Gegiremez misiniz?” diye sordu Elmer, onun da akh karigmaya bagl-
yordu. Borsa diinyasinda tiiyo verenler aniden tiiyo alanlara dénigebilir.

“Hay1r, satmayi hi¢ disinmiyorum.”

“Neden distiinmuiyorsunuz?” Elmer Partridge’e biraz daha yaklagta.

“Eeee, borsa yiikselecek ya!” Adam bunu sanki ¢ok uzun ve ayrintih
bir agiklama yapar edasiyla s6ylemisti.

“Anladik,” dedi Elmer, artik sinirlenmeye bagliyordu. “Tamam, ben
de borsanin yiikselecegini sizin kadar biliyorum. Ama simdi o eliniz-
deki hisseleri satip sonra degerleri diigince geri almanin tam zaman.
Bundan siz karh ¢ikacaksiniz.”

“Evladim,” dedi Partridge, caninin ne kadar sikkin oldugu belliydi
—“evladim, eger o hisseyi simdi satarsam, daha fazla kar etme firsatini
kaybederim.”

Elmer Harwood bagini sallayarak bana dogru yoneldi. Benden anla-
yis bekledigi belliydi. “Ne diyebilirim ki?” diye fisildad1 kulagima. “Ne
denir simdi buna?”

Ben susmay tercih ettim. O devam ediyordu: “Ona Climax Mo-
tors’la ilgili bir tiiyo verdim. Gitti beg yiiz hisse ald1. Yedi puan kar etti,
sonra ben ona hisseleri satip artik ¢oktan zamani gelen disiisten kur-
tulmasini s6yledigimde bana ne diyor? Eger simdi satarsa kar edemez-
mis. Bu s6ze ne denir?”

“Oziir dilerim Bay Harwood, ben kir edemem demedim. Daha fazla
kar etme firsatim1 kaybederim dedim,” diye araya girdi bizim Hindi.
“Siz de benim yagima gelince, benim ge¢tigim yollardan, atlattigim pa-
niklerden, inig ¢ikiglardan ge¢ince anlayacaksiniz. Daha fazla kar etme
firsatin1 kagirmayin, buna kimsenin giici yetmez, John D. Rockefel-
ler’in bile. Umarim hisse fiyat1 diger ve siz de sattiklarinizi daha iyi
bir fiyattan geri alirsiniz, ama ben yillarin deneyimi ile hareket etmek
zorundayim. Bu deneyim bana ¢ok seye maloldu ve artik bir kez daha
her seye sifirdan baglamak istemiyorum. Ama inanin size ¢ok miite-
sekkirim. Borsa yiikseliyor biliyorsunuz.” Sonra da arkasini déntp git-
ti, Elmer sagkinlik dolu gozlerle arkasindan bakakalmigtu.

Bay Partirdge’in soéylediklerini o zaman pek anlayamamigtim,
ama borsa hakkindaki tahminlerim dogru ¢iksa bile, yeterince para



BiR BORSA SPEKULATORUNUN ANILARI 67

kazanamayinca s6zlerini bir kez daha diigindiim. Diigiindiik¢e o yash
adamin ne kadar zeki oldugunu daha iyi anladim. O da gencken aym
hatalan iglemisti ve kendini ¢ok iyi taniyordu. Kendisine zararlh oldu-
gunu bildigi zaaflarina kolay kolay teslim olmuyor ve béylece pahal
pismanliklardan uzak duruyordu.

Bay Partridge’in “Borsa yiikselecek biliyorsunuz,” demekle neyi
kastettigini anlamak benim i¢in ¢ok 6nemli ve 6gretici bir adim oldu.
Soylemek istedigi sey, asil karin ufak tefek dalgalanmalardan degil,
borsadaki temel hareketlerden geldigi, yani banttan gelen fiyatlara de-
gil, borsadaki genel kogullara ve egilime bakmak gerektigiydi.

Bu asamada bir sey sdylemek istiyorum: Wall Street’te yillar ge-
¢irdikten ve milyonlarca dolar kazanip kaybettikten sonra size sunu
soyleyebilirim: Ben digundigim seyler sayesinde zengin olmadim.
Ben oturarak zengin oldum. Anlatabildim mi? Yerimde siki sik1 otura-
rak! Borsadaki tahminlerin dogru ¢ikmasi ig degil. Yiikselecek ya da
dusecek fiyatlar1 6nceden tahmin edip buna gére davranan pek ¢ok
yatirimc vardir. Dogru anda dogru tahminlerde bulunan ve en fazla
kar saglamas: gereken anlarda alim satim yapan bir¢ok kisi tanidim
ben. Ve bu kisiler de bir tiirli zengin olamad: -tipki benim gibi. Hem
dogru tahminlerde bulunan hem de sabirla yerinde oturmasini bilen
insanlar ender bulunur. Bunu 6grenmesi kolay degildir. Ama borsada
para kazanmanin tek yolu bu beceriyi edinmektir. Acemiyken yiiz do-
lar bile kazanmak zordur, ama oyunun kurallarini 6grendikten sonra
milyonlarca dolar kazanmak igten bile degildir.

Insan isabetli tahminlerde bulunabilir, ama bekledigi seyin gercek-
lesmesi diigindiigiinden daha uzun bir siire alinca, kendinden kugku-
lanip sabirsiz davranmaya basglayabilir. Iste bu yiizden, Wall Street’te
hi¢ de acemi sayilmayacak bir¢ok insan para kaybeder. Onlara para
kaybettiren sey borsa degil, kendileridir. Akilli olmalarina kargin yete-
rince sabirli davranamazlar. Yagh Hindi yaptiklarinda ve soylediklerin-
de ¢ok hakhyd:. Hem kendi aklina giiveniyor, hem de sabirli olmasini
biliyordu.

Borsanin genel egilimine degil, inis ¢ikiglara gére oynamak benim
sonum oldu. Kimsenin bitiin dalgalar1 yakalamasi mimkin degildir.
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Borsa ytkseliyorsa 6nce hisse senetleri alinir, bir stire sonra da diigme
beklentisi olugunca hisseler satilir. Bunu yapabilmek i¢in genel kogul-
lara dikkat etmek ve tek tek hisselerle ilgili 6zel faktorlere ya da ti-
yolara kulak asmamak gerekir. Borsada genel bir dusis yasanacagini
hissettiginiz anda elinizdeki biuitiin hisseleri satin, sonra da kosullarin
tersine dénmesini bekleyin. Bunu yapabilmek i¢in zeki ve 6ngorisli
olmaniz gerekir, yoksa bu soyledigim, “ucuza alip pahaliya sat” gibi ba-
sit bir 6giit olarak algilanabilir. Ogrenmeniz gereken en énemli sey,
ilk ve son sekizde birliklerden uzak durmaktir. Bunlar1 yakalamaya
¢aligmayin. Bu yuzden kaybedilen milyonlarla biitiin Amerika’y: ¢ev-
releyen bir otoyol kurulabilirdi.

Biraz daha akillandiktan sonra Fullerton’un ofisinde yontemlerimi
gozden gegirirken farkettigim bir diger sey de, ilk yaptigim islemlerde
fazla zarar etmemem oldu. Dogal olarak ben de ilk islemlerimi bayiik
miktarlarda yapmaya basladim. Béylece bagkalarinin verdigi 6gutlere
ya da kendi sabirsizligima boyun egmedigim stirece dogru kararlar ve-
rebildigimi anladim. Kendi kararlarina giivenemeyen biri borsada ba-
sarili1 olamaz. Benim bunca yilda borsada 6grendigim tek bir sey var:
genel kosullari incelemek, belli hisse senetlerini almak ve ondan sonra
da bunlan kolay kolay elden ¢ikartmamak. Artik tek bir sabirsizlik be-
lirtisi bile géstermeden beklemeyi 6grendim. Bir hissenin degerinin
dustugini gorince hi¢ telaglanmiyorum, ¢iinkt bunun gegici oldu-
gunu biliyorum. Bir keresinde yiiz bin hisse kisa duruma ge¢migstim.
Borsanin pek yakinda yeniden yiikselmeye baglayacagini biliyordum.
Bu yikseligin kigit tizerinde bana bir milyon dolar kar getireceginin
de farkindaydim. Yine de hig istifimi bozmadan bekledim ve kagit
tzerindeki kdrimin yarisinin silinip gittigine tanik oldum. Bu arada
kisa pozisyondan ¢ikip agiklarimi kapatmak aklima bile gelmedi. Bunu
yaparsam pozisyonumu kaybedecegimi ve bunun da gelecekteki kar-
larimi engelleyecegini biliyordum. Borsada asil kar getiren ufak tefek
oynamalar degil, genel hareketlerdir.

Bitin bunlan 6grenmem uzun siire aldi. Her yaptigim hatadan
ders aliyordum, ama hatay: yaptiktan sonra bunu anlayana kadar uzun
bir siire gecebiliyordu. Hatta anladiktan sonra hatanin tam olarak ne-
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rede oldugunu saptamak da uzun sure alabiliyordu. Diger taraftan
kazanam fena degildi, ¢ok gen¢tim ve kayiplarimi farklh sekilde telafi
edebiliyordum. Karimin ¢ogunu ge¢miste oldugu gibi banttan gelen
fiyatlar1 degerlendirerek elde ediyordum, ¢inki borsanin o giinlerdeki
durumu bu yonteme uygundu. New York’taki ilk giinlerimde oldugu
gibi, arka arkaya ve biiyiik miktarlarda para da kaybetmiyordum. Yine
de son iki yil i¢inde ti¢ kez sifir1 titkettigim digtnilirse, durumumun
o kadar da parlak olmadig: anlagilir. Ama unutmayin ki insan en iyi
dersi parasiz kaldiginda alir.

Elimdeki paralan pek biriktiremiyordum. Bunun nedeni de rahat
bir yasam siirdirmemdi. Benim yagimda ve benim zevklerime sahip
bir insanin isteyecegi seyleri kendimden esirgemiyordum. Kendi ara-
bam vardi ve fazla tutumlu davranmaya gerek gérmiiyordum. Nasil
olsa harcadigim para borsada bana geri geliyordu. Borsa yalnizca pazar
ve bayram giinlerinde kapaliydi. Isledigim hatalar1 ve neden para kay-
bettigimi anladigim zaman kendime yeni yeni kurallar koyuyordum.
Elimdeki para arttik¢a harcamalarim da ona gore artiyordu. Elbette bu
arada hog ya da tatsiz bir¢ok deneyim yasadim, ama simdi bunlar: an-
latmaya kalksam soézlerimi hi¢ bitiremem. Aslinda en iyi hatirladigim
olaylar bana borsadaki giinlerimde dogrudan yardima olan, bir seyler
ogreten deneyimler, yani hem borsa oyununu hem de kendimi bana
daha iyi 6greten olaylar!






VI. BOLUM

906 baharinda kisa bir tatil i¢in Atlantic City’ye gittim. O an
1 i¢cin elimde hisse senedi yoktu, biraz hava degisikligi iyi gelir

diye dusiniyordum. Bu arada ilk brokerim olan Harding Brot-
hers’a geri donmustiim ve orada oldukg¢a aktif bir hesabim vardi. Ayni
anda g, dort bin hisse alip satabiliyordum. Aslinda bu miktar heniiz
yirmi yasindayken Cosmopolitan'da alip sattiklarima egitti. Ama bucket
shop’larda verdigim bir puanlik marjla New York Menkul Degerler Bor-
sasi’nda benim adima iglem yaptiran brokerlerin istedigi marj arasinda
bayiik fark vardi. Animsayacaksiniz, size Cosmopolitan'dayken ti¢ bin
bes yiiz seker hissesi ile kisa pozisyonda oldugumu, ortada bir seyler
dondiaguni hissettigim i¢in de islemi kapattirdigimi anlatmistim. Boy-
le hislere sik sik kapilirim. Genellikle de bunlara kulak veririm. Ama
bazen de bu hislerime kulak asmaz, hislerime kéru kériine uymanin
sagma oldugunu diasintrim. Bu kapildigim hisleri fazla puro i¢mis
olmama, uykusuzluga ya da karaciger rahatsizligima baglarnm. Ama
daha sonra hep bu i¢guidiilerimi dinlemedigime pisman olurum. Bazen
hislerime kulak asmamaya karar veririm. Ertesi giin borsaya gittigimde
her seyin yolunda oldugunu, hatta hisselerin degerinin artmig oldugu-
nu gorur, elimdekileri satmadigima sevinirim. Ancak daha ertesi gin
mutlaka bir diisiis olur. Bir yerlerde bir geyler ters gitmigtir ve ben faz-
la mantikli davrandigim i¢in para kazanma firsatini elimden kagirmig
olurum. Bunun nedeni de fiziksel olmaktan ¢ok psikolojiktir.

Simdi size bu olaylardan bir tanesini anlatacagim. Ozellikle bu olay1
sectim, ¢inkii bedeli benim i¢in olduk¢a agir oldu. Bu olay1 1906 ba-
harinda Atlantic City’de tatildeyken yasadim. Benim gibi Harding Brot-
hers’in migterisi olan bir arkadagimla birlikteydik. Borsayla hig ilgilen-
miyor, tatilin tadim1 ¢tkarmaya ¢alisiyordum. Benim i¢in borsaya ara
vermek kolaydir, elbette elimde 6nemli hisse senetleri yoksa ve borsa
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fazla hareketli degilse. O giinlerde borsa yiikselme egilimindeydi. Genel
piyasa kogsullar1 son derece elverisliydi. Borsa biraz durgundu, ama or-
tam uygundu ve her gey fiyatlarin yakinda artacagini gésteriyordu.

Bir sabah kahvaltidan sonra bitin gazeteleri okuyup bitirmis,
denizden topladiklar: midyeleri havadan kuma atip kirarak yemekle
meggul martilar seyretmekten sikilmis, arkadagimla kiy1 boyunca yi-
riuyuse ¢itkmigtik. Gindiz yaptigimiz en heyecanh sey bu yuriyustu.

Vakit hentiz 6glen olmamigti. Tuzlu havayi cigerlerimize soluyarak
yavas yavas yiiriiyor, zaman 6ldiiriiyorduk. Harding Brothers'in Iskele
Caddesi'nde bir subesi vards, biz de her sabah buraya ugrar, borsa a¢ilig
fiyatlarina goz atardik. Bu yalmzca bir aligkanlikty, ¢tinki benim elim-
de hig hisse senedi yoktu.

O giin borsa oldukga ytiksek ve aktifti. Fiyatlarin daha da yiksele-
cegine inanan arkadasimin elinde, o ginki degerinden birka¢ puan
daha dugtikken aldig1 bazi hisse senetleri vardi. Bana elindeki hisseleri
tutup daha sonra daha yiiksek fiyattan satacagini, bunun yapilabile-
cek en akillica sey oldugunu anlatmaya bagladi. Oysa o anda benim
onu dinleyecek halim yoktu. Durmus fiyat tahtasindaki degigiklikleri
inceliyordum. Hisselerin ¢ogunun fiyat1 ytikselmigti, biri hari¢: Union
Pacific. Birden i¢ime Union Pacific hissesi satma istegi dogdu. Bu hissi-
min nedenini kendi kendime sordum, ama yanit bulamadim. Igimde
UP hisselerinde kisa pozisyona girmek i¢in inanilmaz bir istek vard.

Gozlerimi fiyat tahtasinda gezdirerek diger hisselere bakmaya
¢alisgtim ama gozlerim bagka hi¢cbir sey gérmiyordu. Aklimda sade-
ce ve sadece Union Pacific hissesi satmak vard1 ve nedenini bir tirla
anlayamiyordum.

Herhalde ¢ok garip goriniyordum ki yanimda duran arkadagim
birden beni diirterek, “Ne oldu?” diye sordu.

“Bilmem,” dedim.

“Uykun mu geldi?” dedi.

“Hayir, uykum gelmedi. $imdi gidip o hisseyi satacagim,” dedim.
Sezgilerimi dinledigim zaman para kazandigim biliyordum.

Uzerinde bog talimat makbuzlari olan bir masaya dogru yiiriidiim.
Arkadasim da beni izledi. Borsada bin adet Union Pacific satilmasi
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emrini veren makbuzu mudire uzattim. Ben makbuzu yazar ve kendi-
sine uzatirken mudir gialimstyordu. Ancak talimati okuyunca gilim-
semesi dagildi ve bana bakt1

“Dogru mu yazdiniz?” diye sordu. Ona bakmakla yetindim, o da
makbuzu aceleyle géturip gorevliye verdi.

Arkadagsim, “Ne yapiyorsun?” dedi.

“Satiyorum,” dedim.

“Neyi satiyorsun?” diye bagirdi bana. O borsanin yiikselmesini bek-
lerken ben nasil olur da diisecekmis gibi satig yapabilirdim? Ters giden
bir seyler vard.

“Bin tane UP” dedim.

“Niye?” diye sordu biiytik bir heyecan i¢inde. Bagsimi sallayip belirli
bir nedeni olmadigini anlatmak istedim. Ama o benim bir tiiyo aldig-
m1 sanmis olacak ki beni kolumdan tuttugu gibi digsaridaki koridora
cikardi. Boylece diger mugsterilerin ve ortalikta dolagan kisilerin gozle-
rinden ve kulaklarindan uzakta konusabilecekti.

“Ne duydun?” diye sordu bana.

Cok heyecanlanmigti. UP onun en sevdigi hisselerden biriydi ve
elinde bol miktarda bulunuyordu. Getirisi yiiksekti ve arkadagim gele-
cekte de fiyatin artacagini umuyordu. Ama yine de kulaktan dolma da
olsa fiyatin diisecegini duyunca ilgilenmisti.

“Hi¢bir sey duymadim,” dedim.

“O zaman ne diye satiyorsun?”

“Bilmem ki,” dedim. Yalnizca ger¢egi s6yliyordum. “Haydi, uzatma
Larry,” dedi.

Hi¢bir seyi bosuna yapmadigimi bilirdi. Bin Union Pacific hissesi
satmigtim. Borsa bu denli yiiksekken bunu yaptigima gére mutlaka bir
nedeni olmaliydi.

“Bilmiyorum,” diye yineledim sézlerimi. “Icime bir seylerin olacag:
doguyor.”

“Ne olacak?”

“Bilmiyorum. Herhangi bir nedeni yok. Bildigim tek sey bu hisseyi
satmak istedigim. Simdi gidip bin tane daha satacagim.”

Ofise geri donip ikinci bir satig talimat: verdim. Eger ilk bin hisseyi
satmakta hakhysam, bunun kargihgini almam gerekir diye diigtiniiyordum.
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Bana inanip inanmamakta bir turla karar veremeyen arkadasim,
“Ne olabilir ki?” diye 1srar ediyordu. Eger ona birilerinden UP’nin du-
secegi tiyosunu aldigimi s6yleseydim bir saniye bile diiginmeden, ti-
yoyu kimden aldigimi bile sormadan satardi elindekileri. “Ne olabilir
ki?” diye sordu yeniden.

“Milyonlarca sey olabilir,” dedim. “Ama hi¢birinin garantisi yok. Sana
sebep gésteremem, gelecekte ne olacagini da géremem.”

“O zaman delisin,” dedi. “Zirdelisin sen eger o hisseyi dogru diirist
bir nedeni olmadan satiyorsan. Neden satmak istedigini hi¢ mi bilmi-
yorsun?”

“Neden satmak istedigimi hi¢ mi hi¢ bilmiyorum. Icimden 6yle ge-
liyor,” dedim. Kendimi tutamiyordum, o yiizden gidip bin hisse daha
sattim.

Arkadagim daha fazla dayanamadi ve beni kolumdan yakaladig:
gibi, “Yeter artik! Sen sifir1 titketmeden buradan gidelim,” dedi.

Sezgilerimi tatmin edecek kadar hisse satmigtim, o yiizden son iki
bin hissenin raporunu beklemeden ¢ikip gittik. Aslinda bu hisse ¢ok iyi
bir nedenle bile satmak istemeyecegim bir hisseydi. Borsa bu kadar ytiik-
sekken ve goériniirde hi¢ diigme belirtisi yokken ti¢ bin hisse satmakla
yetinmem gerektigini anlamistim. Ama daha 6nce boyle duygulara ka-
pudigimda distindigumu yapmadigimda hep pisman olmugtum.

Bu hikayelerden bazilarin1 arkadaglarima anlattim, onlar da bana
bu duygularin sezgi olmadigini, bunlarin strekli aktif olan bilingalti-
min, yani yaratici aklin bir digavurumu oldugunu séylediler. Sanatgi-
lara farkinda olmadan baz1 geyleri yaptiran akil bu bilingaltidir iste.
Belki de bende bu bir birikimdi, ayr1 ayr1 6nemli olmayan, ama bir
araya geldiginde beni etkileyen faktorlerin bir bilesimiydi. Belki arka-
dagimin kora koriine hisse senedi almasi beni onun tam tersi bir gey
yapmaya itmisti, ben de gézime herkesin begenisini toplayan UP’yi
kestirmistim. Sezgilerin nedeni ya da kaynagini anlamak zordur. Bildi-
gim tek sey borsa gittik¢e yukselirken Harding Brothers Atlantic City
subesinden ti¢ bin adet Union Pacific hissesi kisa durumda ¢ikmuis ol-
mam ve i¢imin de son derece rahat olmasiydi.

Son iki bin hisse i¢in ne fiyat aldiklarini merak ediyordum. O yiz-
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den 6glen yemeginden sonra ofise gittik. Bir baktim ki borsa daha da
yiikselmis ve bu arada Union Pacific biraz daha degerlenmis.

Arkadasim, “Bogsuna satmigsin hisseleri,” dedi. Kendi hisse satma-
dig1 i¢in seviniyordu.

Ertesi giin borsa biraz daha yiikseldi ve arkadagim da pek negeliy-
di. Yine de ben UP hisselerini satmakta hakh olduguma inaniyordum
ve hakl oldugumu digindigim zamanlarda asla sabirsizlik etmem.
Sabirsiz davranmanin ne anlami olabilir? O giin 6gleden sonra UP’nin
artis1 durdu ve aksama dogru deger kaybetmeye basladi. Cok gegmeden
benim tg¢ bin hisselik satigimin ortalama fiyatinin altina indi. Kendimi
daha da hakh hissetmeye bagladim ve elbette bu yiizden daha fazla hisse
satmaya karar verdim. Borsa kapanmadan iki bin hisse daha satmigtim.

Tek bir sezgi ytiiziinden beg bin UP hissesi kisa pozisyona girmigtim.
Harding'in ofisindeki marjimla en fazla bu kadar hisse satabilirdim.
Tatildeydim ve beg bin hisse kisa durumdaydim, demek ki tatilimi ke-
sip New York’a donmem gerekiyordu. Hemen o gece New York’a don-
diim, orada her seyi daha yakindan izleyebiliyordum. Gerekirse daha
¢abuk hareket edebilecektim.

Ertesi giin San Francisco'da deprem oldu. Korkung bir felaketti.
Buna ragmen borsa ancak bir iki puan dugtsle agildi. Fiyatlar hala yuk-
seliyordu. Zaten borsa yiiksekse halk hi¢bir zaman felaket haberlerine
gore karar vermez. Eger borsada diigsme egilimi varsa durum degisir,
o zaman felaketler diigiisii hizlandirir. Her sey genel havaya baghdir.
San Francisco depremi de borsada yaratmas: gereken etkiyi yaratma-
dy, ¢unki borsa yikselmeye kararliydi. O giin bitmeden fiyatlar eski
diizeylerini yakalamisgtu.

Besbin hisse kisa durumdaydim. Darbe inmigti ama elimdeki his-
senin fiyat1 inmiyordu. Tahminimde hakliydim, ama banka hesabim
kagit tzerinde yerinde sayiyordu. Ben UP hisselerinden satarken be-
nimle Atlantic City'de olan arkadasim bu duruma hem uziliyor hem
de seviniyordu.

Bana so6yle diyordu: “Amma attin oglum! Belli ki borsa yikselmeye
devam edecek. Herkesin tersine gitmeye ne gerek var? Sonunda sen
yaya kalacaksin.”
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“Biraz bekle,” dedim. Fiyatlarin diigmesini kastediyordum. Tehli-
kenin ne kadar biyiik oldugunun ve Union Pacific’'in de dististen en
fazla zarar gorecek hisse oldugunu ¢ok iyi biliyordum. Bu arada Wall
Street’in bu kadar kor olabilecegini de aklim almiyordu.

“Biraz bekle de senin gibilerin diigtiigii duruma diig. Stirim strim
suriineceksin,” diye yanitlad: beni.

“Sen olsan ne yapardin?” diye sordum. “Southern Pacific ve diger
sirketlerin ugradig1 milyonlarca dolarlik hasar1 gérmezden gelip UP
hisselerini satin m1 alsaydim? Biitiin hasarlar1 6dedikten sonra temet-
tilleri 6deyecek paray: nereden bulacaklar? Belki de depremden sonra
durumun anlatildig: kadar kot olmadigini digiiniiyorsun. Ama bu gi-
dip de depremden zarar géren yollarin hisselerini almak i¢in yeterli bir
neden olabilir mi? Soyle bakalim.”

Arkadasimsa, “Evet, hakl olabilirsin,” demekle yetindi. “Ama ne-
dense borsa sana katilmiyor. Fiyatlar yalan séylemez.”

“Fiyatlar1 hemen 6grenemiyoruz ki,” dedim.

“Bak simdi. Kara Cuma’dan bir siire 6nce bir adam Jim Fisk’le konu-
suyor, altin hisselerinin pek yakinda deger kaybedecegini gosteren on
kanit sayiyordu. Sonunda kendi sézlerine kendisi de inand1 ve Fisk’e
hemen gidip birka¢ milyon altin hissesi satacagini séyledi. Jim Fisk de
adamin yizine bakip, “Sat tabii! Hemen sat! Kisa pozisyona gir sonra
da beni cenazene ¢agir,” dedi.

“Evet,” dedim; “eger o adam o hisseleri satsaydi ne bi¢im zengin
olmustu simdi! Sen de gidip biraz UP satsana.”

“Ben satmam! Ben akintiya karsi kiirek ¢eken tiplerden degilim.”

Ertesi giin o ginin borsa raporlar: gelmeye baglayinca borsanin
dusige ge¢tigini anladik, ama yeterince hizli digsmiiyordu fiyatlar. Ar-
tik borsanin esash bir diigiisten kurtulamayacagindan emin oldugum
i¢cin gidip bes bin hisse daha sattim ve boylece satigimi ikiye katlamig
oldum. Artik ¢ogu yatirimca durumu farketmisti ve brokerlerim satig-
larima hig de itiraz etmediler. Eskisi gibi beni uyararak dikkatsizlikle
suglamadilar. Daha ertesi giin borsa iyice tepetaklak olmugtu. Zama-

ninda uyanmayanlar kafalarini taglara vuruyordu. Elbette ben sansimi
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zorlamaya devam ettim. Yine hisse miktarini ikiye ¢ikardim ve on bin
hisse daha sattim. O anda yapilabilecek en iyi sey buydu.

Disundigum tek sey hakli, hem de yizde yiz hakli ¢tkmamdi ve
bu benim i¢in arayip da bulamadigim bir firsatti. Ondan en iyi gekil-
de yararlanmak benim elimdeydi. Daha fazla hisse sattim. Bu kadar
¢ok hisse sattiktan sonra ani bir yiikseligle elimdeki kirin ve hatta
sermayenin biiytk bir kismi yok olup gidebilirdi. Bu olasilig1 distinip
disiinmedigimi bilmiyorum, ama aklima geldiyse de tizerinde fazla
durmadigim kesin. Bir kere deprem olmustu, artik geriye dénusi yok-
tu. Yikilan binalan bir gecede, uistelik de bedavaya tamir edemezlerdi.
Para olsa bile bunu birkag saat i¢inde yapmaya olanak yoktu.

Kori korine oynamiyordum. Laf olsun diye satmamigtim o hissele-
ri. Ne bagar1 basimi déndiirmiistii ne de San Fransisco’nun haritadan
silinmesiyle tilkenin geri kalan kisminin da hurda yiginini1 boyladigim
disiniyordum. Tam tersine! Benim aradigim sey panik degildi. Ertesi
giin biitiin hesaplarimi kapattim. Iki yiiz elli bin dolar kar etmigtim.
Bu, o giine kadar kazandigim en buytik paraydi. Birkag¢ giin iginde elde
etmistim bu kazanci. Borsa, ilk iki giniinde depreme fazla aldirmad.
Bunun ilk giin gelen telgraflarin o kadar olumsuz olmamasindan kay-
naklandig: séyleniyor, ama bence halkin menkul kiymetlere bakisim
degistirmek biraz zaman aliyor. O giinlerde profesyonel borsacilar bile
son derece yavas ve dar gorusliu davrandilar.

Size verebilecegim ne bilimsel ne de ¢ocuksu hi¢bir agiklama yok.
Size neyi neden yaptigimi ve bunun sonucunun ne oldugunu anlati-
yorum yalnizca. Beni daha ¢ok, cebimdeki iki ytz elli bin dolar ilgi-
lendiriyordu ve gerisi pek umurumda degildi. Artik zaman geldiginde
istedigim kadar biiyiik oynama sansina sahip olacaktim.

O yaz Saratoga Springs’e gittim. Aslinda tatile ¢tkmigtim, ama bir
yandan da borsayi izliyordum. Bir kere borsadan uzak kalmay isteye-
cek kadar yorulmamigtim. Ayrica birlikte tatil yaptigim herkes borsay-
la aktif olarak ilgileniyordu. Bir araya geldigimizde, dogal olarak bor-
sadan s6z ediyorduk. Bu arada lafta borsacilik yapmakla gercek alim

satim yapmanin farkim da yakindan anladim. Konustugum kisilerin
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bazilar1 borsadan s6z ederken mangalda kiil birakmiyordu, ama bunun
gercek hayatta da béyle olduguna inanmak zordu.

Harding Brothersin Saratoga’da bir subesi vardi. $irketin bir¢ok
mugterisi yaz aylarin1 orada gegiriyordu. Ama bana kalirsa o subeyi
reklam olsun diye agmiglardi. Bir sayfiye sehrinde sube agmak birinci
sinif bir reklamdir. Tatildeyken ben de o subeye gidip musterilerle soh-
bet ediyordum. Miidir, New York ofisinden gelen ¢ok kibar bir adamd1
ve tanidik yabanci ayirmadan herkese yardimc: olmaya, bu arada da
mumbkiinse ig yapmaya ¢aligirdi. Burasi tiiyo toplamak i¢in en iyi yerdi,
at yariglarindan borsaya kadar her tir tiiyo bulunuyordu burada. Ofis-
tekiler benim tiiyolarla ilgilenmedigimi biliyordu, bu ytizden miidiiriin
New York ofisinden yeni gelen tiyolan kulagima fisildadig1 olmazd:
pek. Sadece gelen telgraflar1 uzatiyor, “New York’tan gelen haberler
burada,” demekle yetiniyordu.

Elbette gozim borsadaydi. Benim i¢in fiyat tahtasini izlerken bir
yandan da borsadaki gelismeler hakkinda tahminde bulunmak bi-
tinlegmis bir iglemdir. Bir giin eski dostum Union Pacific’'in artmaya
baglayacagin farkettim. Fiyat zaten ytksekti, ama hisseyi diizenli ola-
rak satin alan ve elinde tutan biri var gibiydi. Once birkag giin hisseyi
izlemekle yetindim ve izledik¢e de anladim ki gercekten de bu hisse-
leri satin alan biri vardi. Bu kisgi ucuz vurgunculardan degil, bankada
kabarik hesabi olan ve ne yaptigini bilen biriydi. Son derece akillica
davraniyordu.

Bundan emin olur olmaz, ben de dogal olarak o hisseden almaya
bagladim. Fiyat:1 160’t1. Azar azar aliyor, her seferinde 500 hisse alarak
almaya devam ediyordum. Ben hisseleri aldik¢a fiyat: da yavag ve gii-
venli adimlarla artiyordu, ben de kendimden ¢ok emindim. Hissenin
daha da degerlenecegine inamiyordum ve banttan gelen bilgiler de be-
nim digincemi dogruluyordu.

Birdenbire miidiir yanima gelip New York’tan bir mesaj aldiklari-
n1 —elbette dogrudan telgraf baglantilar1 vardi- ve benim orada olup
olmadigimi sorduklarini séyledi. Subeden evet cevabim alinca, “Sakin
bir yere gitmesin. Soyleyin ona Bay Harding kendisiyle goriismek isti-
yor,” demigler.
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Bekleyecegimi s6yledim, bu arada da 500 tane daha UP hissesi aldim.
Harding’in benimle ne konugacagini anlayamiyordum. Bunun borsayla
ilgili bir sey olabilecegine ihtimal vermiyordum. Satin aldigim hisseye
gore bol bol marjim vardi. Cok gegmeden miudiir gelip Ed Harding'in
beni gehirleraras: telefondan aradigini séyledi.

“Merhaba Ed,” dedim.

O ise, “Ne oluyor sana? Cildirdin m1?” diye yanitlads.

“Sen ¢ildirdin m1?” dedim ben de.

“Neler karigtiriyorsun?” diye sordu.

“Nasil yani?” dedim.

“O hisseden o kadar alinir m1?”

“Niye, marjim yeterli degil mi?” dedim.

“Marjla ilgisi yok. Acemi ¢aylaklar gibi davranmiyorsun,” dedi.

“Anlamadim.”

“Niye o kadar Union Pacific hissesi aldin?”

“Fiyat1 yukseliyor da ondan.”

“Sagmalama” Insider’lar’ seni goz gore gore kandiriyor. Senin sir-
tindan para kazamyorlar. Param gidip at yariglarinda kaybetsen daha
iyi, hi¢ olmazsa biraz eglenmis olursun. Seni béyle kaziklamalarina
izin verme.”

“Beni kaziklayan falan yok,” dedim. “Ben kimseye anlatmadim ki
hangi hisseyi aldigimi.”

Ama onun da sézi bitmemigti daha: “Sen bu hisseye her daliginda
ucuz kurtulamazsin. Hila sansin varken sat su hisseleri. Artik elinde
tutamazsin, o ugkagitcilar satiyor bitin hisseleri.”

“Ama banttan gelen bilgiler aldiklarini gésteriyor,” dedim.

“Larry, emirlerin gelmeye baglayinca az kalsin yuregime iniyordu.
Allahagkina gozinu a¢. Vazgeg bu sevdadan. Hemen. Her an tepetak-
lak inebilir hissenin fiyati. Ben tizerime diigeni yaptim. Hog¢akal,” dedi
ve telefonu kapatti.

Ed Harding ¢ok akilli, kimsenin bilmedigi seyleri 6nceden duyabi-
len biriydi ve tstelik de ger¢ek bir dosttu.

7 Insider: Bagkalarinin ulasamayacad bilgilere (resmi veya ¢zel) sahip olup bunlari haksiz ve
adil olmayan bir sekilde kullananlar. iceriden bilgi alanlar. ¢.n.
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Kendi ¢ikarimi hi¢ disinmeden karsisindakine yardima hazirdi.
Kulaginin ne kadar delik oldugunu iyi biliyordum. Benim UP alimla-
rimda givendigim tek sey ise, yillardir hisseleri izlemenin bana ka-
zandirdig1 deneyim ve hisse fiyatlar1 artmadan 6nce ortaya ¢ikan bazi
belirtileri farketmis olmamdi. O anda fiyatlarin insider’larin ¢evirdigi
baz1 dolaplar ytuziinden suni olarak arttigina inanmaya bagladim. Bel-
ki de Ed Harding’in hata yapmami 6nlemek i¢in katlandig: zahmetler
beni etkilemigti. Hem aklina hem de iyi niyetine giiveniyordun. Onun
onerisine uymami saglayan geyin ne oldugunu bilmiyorum, ama so-
nu¢ta onu dinledim.

Elimdeki biitiin Union Pacific’leri sattim. Elbette fiyatlar disecek
diye elimdeki hisseleri sattigima gore, biraz da kisa pozisyona girmem
uygun olurdu. Ben de sattigim hisselerin tizerine dort bin hisse daha
sattim. Satiglarin ¢ogunu 162 civarinda yaptim.

Ertesi giin Union Pacific girketinin yoneticileri hisse bagina ytzde
on temettii vereceklerini acikladi. Once Wall Street’te kimse inanma-
d1 bu habere. Kogeye sikigmig kumarbazlarin yapacag bir blofe ben-
ziyordu bu. Butin gazeteler sirket yoneticilerine saldirdi. Bu arada
Wall Street uzmanlar kararsiz davranirken borsa kaynamaya baglad:.
Union Pacific’in fiyat1 artt1 ve dev birka¢ islemden sonra rekor diize-
ye ulagt1. Borsa salonunda ¢aliganlarin bazilar bir saat i¢inde servet
kazandilar ve daha sonra pek de zeki olmayan bir uzmanin yaptig: bir
hata yuziinden ug¢ yiz elli bin dolar kazandigim1 duyduk. Ertesi hafta
borsadaki koltugunu satt1 ve ertesi ay kendisine bir ¢iftlik satin aldu.

Elbette o ytizde 10’luk temettii haberini duyar duymaz kendi dene-
yimlerimi duymazdan gelerek bir tiiyoya kulak asmanin bedelini 6de-
yecegimi anladim. Kendi diigiincelerimi bir dostumun kugkulan y-
ziinden degistirmis, iyi niyetli ve genellikle de hakli oldugu i¢in onun
fikirlerine 6ncelik tanimigtim.

Union Pacific'in rekorunu gorir gérmez, “Bu hissede kisa pozis-
yonda olmak akil kédr: degil,” dedim kendi kendime.

Dinyadaki butin servetimi marj olarak Harding'in ofisine yatir-
migtim. Bu durum beni fazla kaygilandirmiyor, ama hi¢ mi hi¢ sevin-
dirmiyordu. Gin gibi agik bir ger¢ek vardi o da benim band: dogru
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okumus oldugum, ama sonra Ed Harding ytiziinden dogru kararimdan
caydigimdi. Artik pigsmanlhiga yer yoktu, hi¢ zaman kaybetmeden hare-
kete gegmem gerekiyordu. Hemen kisa pozisyonumu kapatma emri-
ni verdim. Borsada dért bin UP hissesi alma emrini verdigimde hisse
fiyat1 165’ti. Simdiden t¢ puan kaybetmigtim. Brokerlerim hisseleri
almaya ¢alisirken fiyat 6nce 172’ye sonra da 174’e ¢ikt1. Raporlar ge-
lince gérdum ki Ed Harding’in dostluk kaygilar1 bana kirk bin dolara
malolmusg. Kendi kararlarinda diretemeyen biri i¢in bu ceza az bile!
Bence yine de ucuz bir ders oldu.

Fazla tiztilmedim, ¢iinki hisselerin fiyat1 artmaya devam etti. His-
senin fiyat1 beklenmedik bir gekilde hareket etmigti. Sirket yoneticile-
rinin temettd kararim1 6nceden kestirmeye olanak yoktu, ama bu kez
ben kendi kafama gére davranacaktim. Kisalarimi kapatmak i¢in dort
bin hisse satin alma emrini verir vermez, kir etmek i¢in banttan gelen
fiyatlar1 okumaya bagladim. Dért bin hisse satin aldim ve onlari ertesi
ginin sabahina kadar elimde tuttum, sonra da sattim. Boylece kay-
bettigim kirk bin dolarn yerine koymakla kalmadim, ayrica on bes bin
dolar da kar ettim. Ed Harding beni bu kadar diistinmeseydi ¢ok buytik
bir kazang saglayabilirdim. Ama yine de bu ders benim i¢in ¢ok yararh
oldu ve borsa egitimimi tamamlamami saglada.

Yalnizca tiyolara bog verip kendi diisincemde diretmeyi 6grenme-
dim, ayn1 zamanda kendime giivenim artt1 ve eski alim satim y6ntemi-
min son kirintilarim1 da tizerimden atmig oldum. Saratoga deneyimi,
keyfi, deneme yanilma yoluyla siiren son olay oldu. O giinden sonra
tek tek hisse senetlerine degil, borsanin genel ortamina bakmaya bas-
ladim. Boylece borsacilik okulunda sinif atlamig oldum. Ama bu benim
icin uzun ve zor bir agama oldu.
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en borsanin yiikselmesi ya da diigmesi ile ilgili tahminlerimi an-
B latmaktan ¢ekinmem. Ama kimseye belli bir hisse senedinden

satin almalar1 ya da satmalar i¢in tiiyo vermem. Eger borsada
genel bir disis varsa, butin hisselerin fiyatlan diger, genel bir yiik-
selig varsa yukselir. Ancak diyelim ki bir savag yaganiyorsa ve borsa bu
yuzden dismiusgse; bu silah hisselerinin de diisecegi anlamina gelmez.
Ben genel durumlardan s6z ediyorum. Ancak ortalama bir yatirnma
borsadaki genel disiis ya da yikselislerle ilgilenmez. Bu yatirimci han-
gi hisse senedini satmasi ya da almasi gerektigini bilmek ister. Hazira
konmaktir niyeti. Yan gelip yatmak ister. Kafasini fazla yormak iste-
mez. Yerde buldugu paray1 saymak bile zor gelir ona.

Ben bu kadar tembel degildim, ama yine de genel borsa kogullarini
disinmek yerine, ayr ayr hisse senetlerini degerlendirmek, genel ha-
reketler yerine tek tek dalgalanmalara bakmak kolayima geliyordu. Bu
yontemi degistirmem gerekiyordu ve sonunda degistirdim.

Insanlar hisse alim satim isinin temel 6zelliklerini anlarken biraz
zorlanirlar. Borsa yikselirken hisse senedi almak en rahat yéntemdir.
Onemli olan fiyatlar1 en diigsitk aninda yakalayabilmek degil, dogru
anda alig ya da satig yapabilmektir. Borsanin digsecegini dustiniyor-
sam ve satig yapmaya bagladiysam, yaptigim her satig bir 6ncekinden
daha dugik fiyata gerceklesmelidir. Eger satin alacaksam bunun tersi
gecerlidir. Fiyatlar strekli artiyor olmalidir. Fiyatlar artarken satin al-
mak, digerken de satmak benim yéntemimdir.

Diyelim ki ben hisse senedi alacagim ve 110’dan iki bin adet hisse
aldim. Eger ben satin aldiktan sonra hisse sendinin fiyat1 111’e ¢ikar-
sa demek ki, en azindan o an i¢in, yaptigim iglemde hakliyim, ¢tinki
hisse fiyat1 bir puan arttigina gore kir etmis sayilirim ve kar ettigim
i¢cin gidip iki bin hisse daha alirnm. Eger borsa hala yiikseliyorsa, tek-
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rar iki bin hisselik bir alim yaparim. Diyelim ki fiyat 114’e gikt1. O an
i¢in bunu yeterli oldugunu digstintiyorum. $imdi elimde bir hisse sene-
dibazi olugtu. Ortalama 111 3/4'ten alt1 bin hisse senedi satin aldim ve
su anda hisse fiyat1 114. O an i¢in daha fazla hisse almak istemiyorum.
Oturup bekliyorum. Hisse fiyat1 elbet bir noktadan sonra digsecek diye
diusuniyorum. Bu duglisten sonra borsa fiyat:1 nasil toparlayacak diye
merak ediyorum. Buyik bir olasilikla, bu digtis benim yaptigim ti¢tin-
cui alimdan sonra gergeklesecek. Diyelim ki fiyat 114’ten 112 1/4e du-
secek, sonra tekrar artacak. Fiyat tekrar 113 3/4’e ¢iktig1 anda borsa-
dan dort bin hisse alma emri veriyorum. Eger o doért bin hisseyi 113
3/4’e alabiliyorsam, yanlhs giden bir seyler oldugunu anhiyorum ve bir
deneme satig1 yapmaya karar veriyorum, yani bin hisse senedini satiga
¢ikariyor, borsanin buna nasil tepki verdigini izliyorum. Ancak diyelim
ki fiyat 113 3/4 iken verdigim dort bin hisselik alis emrinden sonra
iki bin hisseyi 114’e, begs yuz hisseyi 114 1/2’ye, geri kalanin1 da daha
yuksek fiyatlara alabiliyor, son begyiiz hisse i¢in de 115 1/2 6diiyorum.
Artik kesinlikle hakl oldugumu anliyorum. Hisse senedini alig kogul-
larim bana o anda o hisseyi almakta hakli olup olmadigimi gésteriyor
—elbette bu arada borsanin genel durumunu iyice degerlendirdigimi
ve borsanin artma egilimi i¢inde oldugunu varsayiyorum. Ben hi¢bir
hisseyi fazlasiyla ucuza ya da fazlasiyla kolay satin almak istemem.

Bir keresinde Borsa'nin en uinli operatérlerinden biri oldugu dénem-
de Bagkan S. V. White hakkinda bir sey duymugtum. Bagkan takma adiy-
la taninan White, son derece nazik, yaglica, ¢ok zeki ve cesur bir adamd.
Duydugum kadariyla kendi zamaninda harika geyler bagarmigt

Seker hisselerinin borsadaki dalgalanmalarin bag nedeni oldugu
gunlerdi. Seker- sirketinin genel mudiria H. O. Havemeyer zirvede en
parlak anlarinmi yagiyordu. Eski borsacilar H. O. ve adamlarinin geker
hisselerinde istedikleri etkiyi yaratacak gerekli para kaynaklarina ve
zekaya sahip oldugunu anlatirlar. Havemeyer'in o giine kadar higbir
insider''n yapamadig1 kadar ¢ok profesyonel borsaciy1 ezip ge¢tigini
soylerler. Genellikle borsacilar insider’lara destek yerine késtek olurlar.

Bir giin Bagkan White’1 taniyan biri heyecan i¢cinde Whitein ofisi-
ne dalarak demis ki: “Bagkan, eger iyi bir haber alirsam hemen gelip
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sana bildirmemi, haber isine yararsa bana birkag ytiz hisse ayiracagini
s6ylemistin.” Durup biraz soluklanmig ve Bagkan’in kendisini dogrula-
masini beklemig. Bagkan her zamanki dalgin ifadesiyle ona bakmaig ve
“Sana tam olarak ne séyledigimi hatirlamiyorum, ama igime yarayacak
bilgilerin kargiligini1 6demeye hazirim,” demis.

“Tamam igte, simdi elimde béyle bir bilgi var.”

“Aferin,” demig Bagkan. Ses tonu o kadar yumugsakmig ki kendisi-
ne bilgi getiren adam yutkunup, “Evet efendim, Sayin Bagkan,” demis.
Sonra da White’a yaklagmig ve kimsenin kendilerini duymamasi i¢in
al¢ak bir sesle, “H. O. Havemeyer seker hissesi aliyor,” diye fisildamas.

“Oyle mi?” diye yamtlamig Bagkan hig istifini bozmadan.

White'in bu tavri adamin sinirine dokundugundan bir kez daha
lizerine bastira bastira, “Evet efendim. Eline gecirdigi her hisseyi ali-
yor,” demis.

“Emin misin dostum?” diye yinelemis S. V.

“Bagkan, ytizde yiiz eminim. Sirket gorevlileri alabildikleri her his-
seyi aliyorlar. Seker ticretleri ile ilgili bir gey ve ¢ok yakinda patlayacak.
Ri¢hanh temettiileri gegecekmis. Yani en azindan otuz puan artacak.”

Yagh adam “Sence bu olur mu?” diyerek fiyatlara bakmak i¢in takti-
g1 gumus cerceveli gozliklerin arkasindan siizmiis kargisindakini.

“Bence bu olur mu? Ne demek bence olur mu? Adim gibi eminim
olacagindan! Eger H. O. Havemeyer’la arkadaslar su anki hizla geker
aliyorlarsa 40 puandan agagisina razi olmazlar. Borsa da her an kont-
rollerinden ¢ikmak tizere, fiyatlar aniden firlayacak. Hisseler bir ay 6n-
cesine gore ¢ok daha zor bulunuyor.”

“Demek seker aliyor, 6yle mi?” demis Bagkan dalgin dalgin.

“Almak m1? Fiyatina aldirmadan son siirat kepgeyle ceplerine dol-
duruyor.”

“Eee?” demis White. Sonra da susmus.

Ama bu kadan tiiyocuyu sinirlendirmeye yetmig, “Aynen 6yle! Ve
bence bu gayet iyi bir bilgi. Bir kere kesinlikle giivenilir.”

“Oyle mi?”

“Oyle ve de bence fiyat1 yitksek olmali. Bu haber isinize yarayacak
m1?”
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“Elbette yarayacak.”

“Ne zaman?” diye sormus tityocu kugkuyla.

“Hemen.” Bagkan seslenmis, “Frank!” Bu en atilgan brokerinin
adiymais ve o sirada da yan odadaymas.

“Buyrun efendim,” diye gelmis Frank.

“Lutfen borsaya inip onbin geker satar misin?”

“Satmak m1?” diye haykirmig tiiyocu. Sesi 6ylesine ac1 doluymus ki
odadan ¢ikmak tizere olan Frank bile déntip bakmus.

“Evet, satmak,” demis Bagkan yumugak bir sesle.

“Ama size soyledim, H. O. Havemeyer aliyor o hisseleri!”

“Ne soyledigini biliyorum dostum,” demis Bagkan sakin sakin ve
brokere donerek, “Acele et Frank!” diye seslenmisg.

Broker emri yerine getirmek tizere kogar adimlarla oradan uzaklasg-
mig ve tiyocunun yuzi kipkirmizi olmus.

“Geliyorum ve size bugiine kadar duydugum en buiyiik haberi veriyo-
rum. Size geldim, ¢tinki sizin benim dostum ve akh bagina bir insan ol-
dugunuzu saniyordum. Bu haberi degerlendireceginizi diiginmugtim.”

Bagkan sakinlegtirici bir ses tonuyla, “Degerlendiriyorum zaten,”
demis.

“Ama size s6yledim, H. O. ve arkadaglar1 satin almaya baglamig!”

“Tamam, sizi duydum.”

“Allyormus dedim. Almak, almak, satmak degil!” diye bas bas bagr-
mig bizim tiyocu.

“Tamam, aliyormus. Ben de 6yle anlamigtim,” demis bagkan. Bu
arada ticker’in yaninda durmug fiyatlara bakiyormus.

“Ama siz satiyorsunuz.”

“Evet; on bin hisse satiyorum.” Bagkan bagini sallamig. “Satiyorum
tabii,” demis.

Sozlerine ara verip dikkatini fiyatlara yoneltmis. Tiyocu da yaklagip
Bagkann ne gérdugine bakmis. Yagh adamin ne kadar kurnaz oldugu-
nu bilirmig. Bagkanin omuzunun tizerinden fiyatlara bakarken, elinde
makbuzla bir gorevli iceri girmis. Belli ki bu, Frank’in génderdigi rapor-
mus. Bagkan rapora géziiniin ucuyla bakmakla yetinmig. Satig emrinin
naslil yerine getirildigini zaten banttan gelen bilgilerden gérmis.
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Raporu goriince gorevliye, “Soyle on bin hisse daha satsin,” demis.

“Bagkan, yemin ederim hisseyi satin aliyorlar!”

“Sana Bay Havemeyer kendisi mi séyledi?” diye sormug Bagkan ya-
vasca.

“Olur mu hi¢! O kimseye bir gsey soylemez ki. En yakin arkadagina
bile tiiyo vermez o. Ama ben bunun dogru oldugunu biliyorum.”

“Fazla heyecanlanma dostum,” demis ve elini kaldirmig Bagkan. Bir
yandan da banda bakiyormus. Tuyocu ac1 ac1 demis ki:

“Eger disindigimiin tam tersini yapacagim bilseydim, ne kendi
zamanimi boguna harcardim ne de seninkini. Yine de sen o hisseden
zarar edince sevinmeyecegim. Senin i¢in Giziliyorum Bagkan. Gergek-
ten de! Simdi izin verirsen bu haberi kendim degerlendirecegim.”

“Ben degerlendiriyorum, merak etme. Borsay: biraz da olsa taniyo-
rum, belki senin kadar ya da Havemeyer kadar degil, ama yine de bi-
raz taniyorum. Simdi senin bana getirdigin bilgileri ge¢miste aldigim
derslere gore kullaniyorum. Wall Street’te benim kadar uzun zaman
gecirdikten sonra ger¢ekten de benim i¢in tiztilen birilerinin oldugunu
bilmek ¢ok giizel. Bosuna telaglanma dostum.”

Adam Bagkan’a bakakalmig, karar yetenegi ve direnci karsisinda
hayranhigini gizlemekte zorlaniyormus.

Cok ge¢meden gorevli geri gelmis ve Bagkan’a bir rapor uzatmas.
Bagkan da rapora bakmis ve “Simdi de git otuz bin seker almasini séy-
le. Otuz bin adet alacak!” demis.

Gorevli hizla digar1 ¢itkmig ve tiiyocu yagh tilkiyle bagbaga kalmas.

Bagkan, “Dostum,” diye agiklamaya baglamig, “Senin bana dogruyu
soylediginden bir an bile kugkulanmadim. Ama bu haberi H. O. Have-
meyer sana kendisi bile soylemis olsaydi, aym geyi yapardim. Gergek-
ten de H. O. Havemeyer ve arkadaglarinin o hisseleri senin soyledigin
gibi alip almadiklarim1 anlamanin tek bir yolu vardir, o da benim
yaptigimi yapmaktir. Ik on bin hisse gayet kolay satildi. Ama durum
hakkinda fazlaca bilgi vermiyordu bu. Ikinci on bin hisse aninda gitti,
hem de borsa yiikselmeye devam ediyordu. Demek ki birileri satilan

her hisseyi hemen almaya hazirdi. Bu aliclarin kim oldugu su anda
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pek de 6nemli degil. Ben artik kisa pozisyondan ¢iktim, elimde on bin
hisse var ve bana verdigin bilginin dogru olduguna inaniyorum.”

“Karsiliginda bana ne vereceksiniz?” diye sormusg tiiyocu.

Bagkan, “Simdi aldigim on bin hissenin beg yiizii senin,” demis.
“Sana iyi glinler. Bir dahaki sefere bu kadar heyecanlanma, ne olur.”

Tiyocu gikarken, “Bagkan, rica etsem siz kendi hisselerinizi satar-
ken benimkileri de satabilir misiniz? Belki de sandigim kadar iyi bilmi-
yorum borsa igini,” demis.

Iste isin teorisi bu. Bu yiizden ben hi¢bir hisse senedini ucuza al-
mak i¢in hemen atilmam. Elbette mantikl bir fiyattan almaya, bor-
sanin ilerisinde gitmeye ¢aligirim. Is satmaya geldiginde hisselerinizi
isteyen birini bulamazsaniz zaten satig yapamazsiniz.

Eger uzun vadeli ve yiiksek miktarda alimlar yapiyorsaniz bunu
aklinizdan hi¢ ¢ikarmayin. Bir yatirimc 6nce genel kogullar1 inceler,
sonra kendine bir plan yapar ve sonra harekete geger. Diyelim ki plani
gerceklesir ve biiyiik kar elde eder, ama kagit iizerinde. Bu yatirnma
hisselerini cani isteyince satamaz. Borsanin elli bin hisseyi almasi yiiz
hisseyi almasindan ¢ok daha zor olacaktir. Bu yatirima kendisi i¢in bir
piyasa olugana kadar beklemek zorundadir. Derken hisseleri i¢in bir
ahia kitlesi olugtugunu farkeder. O kitleye hemen ulagmalidir. Zaten
belli bir siiredir beklemektedir. Hisseleri o isteyince degil, satabildi-
gi zaman satmak zorundadir. En iyi zamanlamay: saglayabilmek i¢in
ortami dikkatle izlemeli ve sitnamalidir. Borsanin satig i¢in ne zaman
en uygun kosullara ulagacagim anlamak ¢ok zor bir is degildir. Ancak
hisselerin hepsini borsaya siirmeden bir deneme yapmak ve ortamin
gercekten uygun olup olmadigini anlamak gerekir. Unutmayin ki fi-
yatlarin tam istediginiz diizeye ¢ikmasini ya da inmesini beklemek
bogunadir. Ancak ilk iglemden sonra kir etmemigseniz, asla ikinci bir
isleme girmeyin. Beklemeyi tercih edin. Iste bu noktada fiyatlar ¢ok
iyi izleyin, bir sonraki islemi ne zaman baglatacaginizi boyle anlaya-
caksimiz. Her sey dogru zamanlamaya baghdir. Bunun 6nemini anla-
mam uzun yillar sirdi. Ayrica bana yiz binlerce dolara maloldu.

Mutlaka piramit yontemi ile alim satim yapin demiyorum. Elbette
bazi yatirimcilar bu yontem sayesinde biiyiik paralar kazanabiliyorlar.
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Ben sadece gu kadarini séyliiyorum: Diyelim ki bir yatirima beg yiz
hisse senedi alacak. Bence bu yatirimci, spekiilasyon yapmak istiyorsa,
bu hisselerin hepsini ayni1 anda almamali. Hele kumar oynuyorsa, asla
ayni anda almamali.

Once yiiz hisse senedi aldi diyelim, belki kisa siire sonra zarar ede-
cek... Ni¢in gidip kendisini zarara sokan hisseden daha fazla alsin? En
iyisi, yanildigini1 hemen anlayarak o an i¢in o hisselerden vazge¢meli-

dir.
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906 yazinda Saratoga’da yasadigim Union Pacific olay: beni ti-
1 yolardan ve bos laflardan iyice soguttu, yani ne kadar iyi niyetli

ve deneyimli olurlarsa olsunlar, bagkalarinin fikirlerine ve tah-
minlerine kulak asmamay: 6gretti. Borsa ile ilgili bilgileri ¢evremde-
ki herkesten daha iyi degerlendirebildigimi yagayarak gérdiim. Aynca
Harding Brothers'in ortalama musterilerinden ¢ok daha iyi durum-
daydim, ¢iinki borsa ile ilgili 6nyargim yoktu. Borsanin yikseliyor ya
da dusiyor olmasi benim i¢in farketmiyordu. Tek 6nyargim yaptigim
tahminlerde yanilmamak gerektigiydi.

Delikanliligimda bile gérdigim her geyi kendime gore yorum-
lardim. Cevremde olup bitenlere ancak bu yéntemle anlam katabili-
yordum. Ben asla bagkalarimin distncelerini sorgulamadan kabul
edemem. O yiizden her konuda kendi fikrimi olustururum. Eger bir
seylere inaniyorsam bunun mutlaka bir nedeni vardir. Hisse senedi
satin aliyorsam borsanin genel kogullarini inceleyerek buna karar ver-
migim demektir. Oysa akill zannettiginiz bir¢ok yatirima sirf elinde
hisse senedi var diye borsanin yiikselecegini iddia eder. Ben elimdeki
hisse senetlerinin ya da birtakim dileklerimin 6nemli kararlarimi et-
kilemesine izin vermem. O ytizden ben hi¢bir zaman borsayla kavgaya
tutugsmam. Borsa en beklemediginiz anda, tistelik de sizin mantigimza
ters bir bicimde hareket etti diye ona kizmak, zatirre oldunuz diye
akcigerlerinize kizmaya benzer.

Yavag yavas borsada spekiilasyon yapmanin banttan gelen fiyatlan
okumaktan daha fazla bir sey oldugunu anlamaya baglamigtim. Part-
ridge'in borsa yukselirken mutlaka hisse senedi alma 6gidi benim
icinde bulundugum borsay1 daha iyi degerlendirmem gerektigini anla-
mama yardimci oldu. Bayik karlarin bayik dalgalanmalardan dogdu-
gunu disinmeye bagladim. Buytk dalgalanmalara yol a¢an ilk neden
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ne olursa olsun, beraberinde getirdigi sonuglar etkileyen sey, borsacila-
rin manevralar degil, borsanin temel kogullaridir. Bu dalgalanmanin
kargisinda kim olursa olsun, ne kadar siirecegini ve sonuglarinin ne ola-
cagini ancak borsada hikim olan genel kogullar belirleyecektir.

Saratoga’dan sonra her geyi daha a¢ik gérmeye basladim ya da ben
olgunlagmigtim. Biitiin hisse senetleri borsadaki genel egilim dogrul-
tusunda hareket ettigine gore, tek tek hisse fiyatlarini ya da su veya
bu hissenin davranigini izlemeye gerek yoktu. Ayrica genel dalgay1 goz
oniine almak bir yatinmay simirlandirmiyordu. Isterse borsadaki bii-
tin hisse senetlerini aymi anda alip satabilirdi. Bazi1 hisse senetlerinde
sermaye karsiligi alinan hisselerin belli bir yiizdesini agtiktan sonra
kisa pozisyonda bulunmak tehlikelidir, ama bu da hisselerin nasil, ne-
rede ve kimin tarafindan alindigina bagl olarak degisecektir. Ote yan-
dan bir yatinnma, eger paras: varsa, hi¢ zorlanmadan genel listeden
secerek bir milyon adet hisse senedi alabilir. Eskiden insider’lar kisa
pozisyona giren yatirimcilarin, onlarin kayg: ve korkularinin sirtindan
buytk paralar kazanirds.

Dogal olarak, en iyisi yiikselen bir borsada hisse senedi satin almak,
borsa diigerken de satmaktir. Insana fazlasiyla basit geliyor, degil mi?
Ama bu ilkeyi anlamak yetmez, uygularken bir¢ok olasilif1 g6z 6niinde
bulundurmak gerekir. Bu temel ilkeye gére alim satim yapmay: 6gren-
mek benim uzun siremi aldi. Ancak kendime haksizlik etmeyeyim,
o gune kadar o yontemle spekiilasyon yapabilmek i¢in yeterli param
olmamigti. Baytik bir dalgalanma demek yiksek kir demektir, ne var
ki elinizdeki hisse senetlerinin sayisinin da ¢ok olmasi gerekir, bunun
icin de brokerinizdeki hesabinizin kabarik olmasi garttir.

Ben her zaman hayatimi borsadan kazandim ya da kazandigimi di-
suindim. Bu yizden de daha karh olabilecek, ancak daha yavas ve bu
nedenle kisa vadede daha pahali olan dalgalanmalar tizerinden alim
satim yapma yontemine bir tirla gecemedim.

Oysa artik kendime olan giivenim artmaya baglamigti, bu arada
brokerlerim beni sans: agik bir ¢aylak olarak gérmekten vazge¢migler-
di. O giine dek benim tizerimden bol komisyon kazanmiglardi, ama ar-
tik onlarin bir numarah miigterisi olmak tizereydim ve bana verdikleri
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deger, yaptigim alim satimlarin toplaminin ¢ok tizerindeydi. Kar eden
bir miigteri her broker i¢in servettir.

Fiyatlar1 incelemek bana yetmemeye baglayinca hisse senetlerinin
gunlik dalgalanmalarina duydugum ilgiyi de kaybettim. Artik oyunu
bagka bir agidan izlemem gerekiyordu. Fiyatlar1 birakip temel ilkelere
dondum. Fiyat dalgalanmalari ile degil, genel kogullarla ilgileniyordum.

Elbette bu arada giinlik borsa haberlerini okumayi ihmal etmiyor-
dum. Bitun borsacilar okur bu haberleri. Ama bu haberlerin yars,
asilsiz ¢ikan dedikodular, geri kalam ise yazarlarin kigisel gorugudir.
Borsadaki temel kogullar hakkinda yazilar yayimlayan saygin dergiler
de beni tam olarak tatmin etmiyordu. Finans editdrlerinin gorusleri
benimkilerle bagdagmiyordu. Bu yazarlar i¢in anlattiklarn geyleri belli
bir diizene oturtup belli sonuglar ¢ikarmak 6nemli degildi, oysa benim
i¢cin gerekliydi. Ayrica zaman unsuruna bakigimiz da tamamen farkly-
di. Benim i¢in daha sonraki haftalar i¢in yapilan tahminler bir 6nceki
haftanin analizinden ¢ok daha 6nemliydi.

Yillar boyunca deneyimsizlik, genglik ve parasizlik gibi t¢ piyik
talihsizlik pegimi birakmamigti. Ama artik icimde yeni bir geyler kes-
fetmis olmanin umudu vardi. Borsaya karsi yeni tutumum, ge¢miste
ni¢in New York’ta bu kadar bagsarisiz oldugumu da agikliyordu. Elim-
de yeterli kaynak ve deneyim vard, ustelik kendime giiveniyordum.
Bu nedenle bir an 6nce cebimdeki anahtari1 denemek i¢in yanip tutus-
maktaydim, ama bu arada kapida ikinci bir kilit oldugunu farkedemi-
yordum, zaman kilidi! Bu yaptigim son derece dogal bir hatayd. Yine
alacagim ders kargiliginda agir bir bedel 6demek zorunda kaldim.

1906 yilinda dinyadaki ekonomik duruma bir bakinca islerin cid-
di oldugunu anlamigtim. Dinyadaki zenginliklerin ¢ogu yokolmusgtu.
Herkes er ya da ge¢ bunun etkisini hissedecek, kimse kimseye yardim
edecek bir konumda olmayacakti. Bu, on bin dolar degerinde bir evi
sekiz bin dolar degerinde yaris atlariyla dolu bir vagonla takas etme-
nin getirecegi bir sarsintiya benzemeyecekti. Bu, evin yanginda yanip
kil olmas, bu arada atlarin ¢ogunun tren kazasinda 6lmesine benzer
bir felaket olabilirdi. Giiney Afrika’daki savagta milyonlarca dolar, ba-

rut tozu olup u¢mustu, ayrica hicbir ise yaramayan bir y1gin askeri
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doyurmak gerekiyordu, bu da ge¢miste iilkeye yatirim yapan Ingilizleri
bolgeden kagirmigti. Ayrica San Fransisco depremi ve yangini tretici-
lerden ciftcilere, tiiccarlardan ig¢ilere, hatta milyonerlere kadar herkesi
etkilemisti. Tren yollar1 bundan buyiik zarar gorecekti. Budurumun ya-
kin gelecekte diizelmesine de olanak yoktu. Yapilabilecek tek sey vardi
— hisse senetlerini satmak!

Size daha 6nce de s6ylemigtim. Borsanin durumunu inceledikten
ve karar verdikten sonra, yapacagim ilk islemden mutlaka kir etme-
liyim. O dénemde de satmaya kararhydim ve fazla disiinmeden hiz-
la hisselerimi satmaya basladim. Nasil olsa borsa diismek tizereydi ve
ben de hayatimin en buyik karini elde edecektim.

Borsa dugtige gegti. Sonra biraz yiikseldi. Derken biraz daha disti
ve sonra da dizenli bir gekilde yikselmeye bagladi. Kagit Gizerindeki
karlarim silindi gitti, zararlarim artmaya bagladi. Oyle bir giin geldi ki
borsanin bir zamanlar digtigini anlamaya bin gahit isterdi. Baktim
olacak gibi degil, hisse alarak kisalarimi kapattim. Iyi ki de kapatmi-
sim, yoksa tek bir kartpostal alacak kadar param bile kalmayacakti.
Elimdeki paranin ¢ogunu béylece kaptirdim, ama hili miicadele ede-
cek giicim vard.

Bir hata yapmigtim. Ama nerede? Borsa digserken hisse satmis-
tim. Tamam, bu akillica bir hareketti. Kisa pozisyona girmistim. Bu
da akillicaydi. Ama fazla erken satmigtim. Bu bana ¢ok seye maloldu.
Fikir dogru ama uygulama yanligti. Yine de her ge¢en giin borsay:
kaginilmaz sona yaklagtiriyordu. Ben de bekledim ve borsa tokezleyip
asag1 dogru kaymaya baslayinca elimde kalan ti¢ kurusluk marijla sata-
bildigim kadar hisse senedi sattim. Bu kez hakli ¢iktim, ama yalnizca
koca bir giin boyunca... Cliinki ertesi giin borsa tekrar yiikseldi. Beni
de fena halde zarara ugratti. Yine fiyatlara baktim, hisse alip kisalar:
kapadim ve bekleyise gectim. Bir siire sonra tekrar sattim - yine 6nce
digen fiyatlar beni umutlandirds, sonra borsa bir kez daha gsahlandi.

Borsa benim eski bucket shop giinlerime dénmem i¢in elinden gele-
ni yapiyor gibiydi. Ilk kez bir ya da iki hisse senedi yerine biitiin borsa-
y1kapsayan, ileriye donik bir planla hareket etmigtim. Yeterince uzun
sure dayanabilirsem kazanirim saniyordum. Daha o dénemde hisseleri
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azar azar satarak bagladigim 6zel sistemimi olugturamamigtim, yoksa
once az miktarda hisse satarak baglardim igse. O zaman marjimin bu
kadar buytiik bir kisminmi kaybetmemis olurdum. Bu benim yamldigim
gercegini degistirmezdi, ama en azindan o kadar zarar gérmezdim.
Bazi gergekleri 6grenmistim, ama hentz onlari nasil biraraya getirece-
gimi bilemiyordum. Yaptigim gézlemlerin eksik olmasi, beni engelledi.

Her zaman hatalarimdan ders almasini bilmigimdir. Béylece ben
de borsadaki fiyatlar1 diigerken hisse satmanin iyi bir gey oldugunu,
ama mutlaka fiyatlan1 yakindan izleyerek, harekete gececek en uygun
zamani kollamanin gerektigini anladim. Eger dogru baglarsaniz kir
etme olasiliginiz artacaktir ve borsadaki hareketleri daha fazla giiven-
le izleyebilirsiniz.

Elbette bugiin gozlemlerimin dogruluguna daha ¢ok giiveniyorum ve
bu gozlemlerin benim istek ve umutlarimdan etkilenmemesini sagliyo-
rum. Ayrica elimdeki bilgileri dogrulamak ve gériglerimin dogrulugu-
nu sinamak i¢in daha fazla olanaga sahibim. Ama 1906 yilinda borsada
arka arkaya yagsanan yiikseligler benim marjlarimi ciddi sekilde sarsti.

Yagim 27’ye gelmisti. Oniki y1ldir borsanin i¢indeydim. Yine de ilk
kez borsada bir kriz beklentisine gore hareket ettigimde, borsay: bir
teleskopla izliyordum. Firtina bulutunu ilk gérdiigiim andan firtinanin
kopmasina kadar, yani benim hisselerimi nakde ¢evirdigim ana kadar,
o kadar uzun bir siire gegmisti ki ben kendi gozlerimden kugkulanmaya
baglamigtim. Bu arada bir¢ok uyarn duyuldu, mevduat oranlarinda ina-
nilmaz yikseligler yagandi. Yine de zamanin en biiytik finans¢ilar1 —en
azindan gazetecilerle gorigirken- buyik bir umutla menkul kiymet-
ler borsasindaki yiikseligin felaket habercilerini yalana ¢ikardigini 6ne
surdiiler. Ben acaba borsanin diigecegini dusiinerek yaniliyor muydum,
yoksa erken satiga gectigim i¢in zamanlamam mi yanligt1?

Zamanlamamin yanhs olduguna karar verdim, ama bu konuda ya-
pabilecegim fazla bir gey yoktu. Derken borsada satiglar artti. Bu be-
nim bekledigim firsatti. Satabildigim kadar ¢ok hisse sattim, ama he-
men sonra fiyatlar tekrar firladi, hem de ¢ok yiiksek bir diizeye.

Birdenbire meteliksiz kalmigtim.

Tahminimde hakli ¢ikmigtim, ama zarardaydim. Bagima gelenler
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inanilir gibi degildi. Her seyi soyle 6zetleyebilirdik: Ontimde kocaman
bir dolar yigim belirmisti. Uzerinde bir levha vardi. Levhada kocaman
harfletle “Istediginiz kadar alin,” yaziyordu. Yaninda da iizerine “Law-
rence Livingstone Nakliye Sirketi” igareti bulunan bir araba vardi. Elim-
de yepyeni bir kiirek tutuyordum. Ortalikta bagka hi¢ kimse yoktu ve bu
yigin1 herkesten 6nce gordigim i¢in dolarlarin rakipsiz sahibi bendim.
Eger durup da baksalard: bu y1g1in1 gérebilecek insanlar vardi, ama onlar
beyzbol mag¢1 seyretmekle, araba yariglaniyla ya da parasi benim gordi-
gim dolarla 6denecek evler satin almakla megguldiiler. Ilk kez burnu-
mun ucunda bu kadar ¢ok para vardi ve ben de dogal olarak y1gina dogru
kosmaya bagladim. Ben y1gina ulagamadan riizgir yon degistirdi ve ben
yeri boyladim. Paralar hili oradaydi, ama ben kiiregimi kaybetmigtim ve
araba da gitmigti. Fazla erken davranmanin cezasi buydu! Gérdiagim ge-
yin serap degil, gercekten bir y1gin dolar olduguna kendimi inandirmaya
cahsiyordum. Gérdigiimin ne oldugunu ¢ok iyi biliyordum, ama onun
karsihiginda alacagim 6dila disinirken dolar yiginina olan uzaklhigim
gozuimden kagmigti. Aniden kogmaya baglamak yerine yiriimem gere-
kiyordu.

Iste her sey boyle oldu. Hisse senetlerini satmaya baglamak i¢in
heniiz zamanin gelip gelmedigini anlayamamigtim. Fiyatlara bakmam
gereken anda bunu yapmamigtim. Bu olay bana borsada talebin azaldi-
g1 donemlerin baginda fazla aceleci davranmamam ve tiifegin ters tep-
mesi tehlikesi kalmayana kadar buytk miktarlarda satig yapmamam
gerektigini 6gretti.

O gine kadar Harding'in ofisinde binlerce hisse senedi alip satmg-
tim, firma bana ¢ok giiveniyordu ve iligkilerimiz son derece iyiydi. Cok
kisa siire sonra benim hakli ¢ikacagimi anladilar ve her zaman gansimi
sonuna kadar kullandigim bildikleri i¢in bana baglangi¢ i¢in sermaye
sagladilar. Boylece zararimi kapatmayi bagardim. Ge¢gmiste benim tize-
rimden ¢ok para kazanmiglards, gelecekte de kazanacaklarini biliyor-
lardi. Boylece belimi dogrultur dogrultmaz, orada tekrar alim satim
yapmaya bagladim.

Aldigim dersler burnumu biraz strtmigti, daha dogrusu daha dik-
katli davranir olmugtum, ¢tinkii ugurumun kenarindan déndigimu ¢ok
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iyi biliyordum. Yaptigim tek sey, satmaya baglamadan 6nce yapmig ol-
mam gereken bir geyi yapmak, yani borsay1 izlemek ve beklemekti. Artik
olan olmusgtu, ama ben bir dahaki sefere ayni hatay1 iglemek istemiyor-
dum. Eger insan hi¢ hata yapmazsa bir ay i¢inde diinyay ele gegirebilir.
Ama yaptig1 hatalardan ders almazsa diinyada dikili bir agaci bile olmaz.

Neyse, giniin birinde giivenim yerine geldi. Bu kez kendimden
emindim. Icimde tek bir kugku kirintis1 yoktu. Biitiin gazetelerin eko-
nomi sayfalarinda ¢ikan bir ilani1 okumugtum. Bu ilan bir 6nceki de-
nememde de beklemem gerekirdi. Northern Pacific ve Great Northern
demiryollar: yeni hisse senedi ¢ikarmiglardi. Odemeler hissedarlarin
ihtiyacina uygun taksitlerle yapilacakti. Bu, Wall Street’te yeni bir yon-
temdi. Hayra alamet olmadig: da kesindi.

Geg¢miste Great Northern hisselerine deger kazandiran en buyiik
haber, hissedarlara yeni ¢ikan hisseleri nominal degerden satin alma
hakkin veren bir ilan olurdu. Bu haklar ¢ok degerliydi, ¢iinki borsa fi-
yat1 her zaman nominal degerin tizerinde ger¢eklesirdi. Ama artik para
piyasasi Oyle bir hale gelmigti ki, tilkenin en giigli bankalan bile hisse-
darlarin yeni hisseler kargiliginda nakit 6deme yapabileceklerini san-
miyordu. Ve Great Northern hisseleri 330 civarinda alic1 buluyordu.

Ofise gider gitmez Ed Harding'e “Satma zamani geldi,” dedim. “Iste
asll simdi satmam gerekiyordu. Su ilana bir goz at.”

Ilan1 gérmistii. [landa yazanlarin ne anlama geldigini ona anlat-
tim, ama Harding burnumuzun ucundaki firsat1 géremiyordu. Fazla
satig yapmadan 6nce biraz bekleyip borsanin tekrar yiikselip ytksel-
meyecegini izlememizi istedi. Biraz beklersek fiyatlar diigebilirdi ama
biz daha emin olurduk.

“Ed”, dedim ona. “Fiyatlarin diigmesi ¢ok gecikti, demek ki ¢ok ani
bir diigiis olacak. Bu ilan bankalarin ne durumda oldugunu gésteriyor.
Onlarin korktugu, benim olmasini istedigim gey. Bu bizim satmaya
baglamamiz i¢in bir igaret. Bu bizim i¢in yeterli. Eger on milyon dola-
rim olsaydi son kuruguna kadar yatirirdim bu ige.”

Biraz daha konugmam ve onu ikna etmem gerekti. O, hayret verici

ilandan benim ¢ikardigim sonuglar ¢ikarmakta zorlaniyordu. O ilan
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benim i¢in yeterliydi, ama ofistekiler i¢in ayni anlami tagimiyordu.
Ben de hisse sattim, ama ¢ok az miktarda, ¢ok ¢ok az miktarda.

Birkag¢ giin sonra St. Paul gazetelere bir ilan verdi, ya hisse senedi
ya da tahvil ¢ikariyordu, hangisi oldugunu unuttum. Ama 6nemli olan
o degildi zaten. [lam okur okumaz édeme giiniiniin Great Northern
ve Pacific 6demelerinden daha 6nce oldugunu farkettim. Anl sanh
St. Paul’iin diger iki demiryolu firmasini atlatip Wall Street’te dolagan
azicik paray: kendisine ¢ekmeye ¢aligtigi apagikti. St. Paul’in banker-
leri piyasada tigtine de yetecek para olmadigindan ¢ekinmis, o yiizden
digerlerinden 6nce satig yapmay1 ummuglardi. Eger borsada bu kadar
az para kaldiysa, ki bunu herhalde en iyi bankacilar bilirdi, sirada ne
vardi? Demiryollar1 umutsuz bir bicimde bu paranin pegine diigmusgt.
Ortalikta para yoktu. Bunun ¢6ztiimu ne olacakti?

Hisse senetleri satilmaya baglanacakt: elbette! Goézlerini borsaya
diken halk o hafta bagka bir sey farkedecek durumda degildi. Akilh
operatorler ise o yil ¢ok sey gordii. iki kesimi birbirinden ayiran gey de
zaten buydu.

Benim i¢in bu, butin kugkularimin ve ¢ekingenligimin sonu oldu.
Hemen orada kararimi bir daha degigtirmemek tizere verdim. O sabah
o ginden beri devam ettigim seferi baglattim. Harding'e diigindiikleri-
mi ve kararimi anlattim, o da benim 330’dan Great Northern ve belli
bagh bazi girketlerin hisselerini yiiksek fiyatlardan satmama ses ¢ikar-
mad1. Bu kez eskiden yaptigim ve bana ¢ok seye mal olan hatalara dus-
medim ve daha akillica satig yaptim.

Eski gohretim ve kredim aninda geri geldi. Ister tesadiifen, ister
bilerek, hakli ¢itkmanin en giizel tarafi buradadir. Ustelik ben bu kez
hakl olduguma son derece emindim. Beni hakl kilan sey, sezgilerim
ya da tek tek fiyatlar1 degerlendirmem degil, borsay1 etkileyen genel
kogullar tizerine yaptigim analizdi. Hi¢bir geyi kafadan atmiyordum.
Kaginilmaz olan geyi bekliyordum. Hisse senetlerini satmak i¢in cesur
olmak gerekmiyordu. Fiyatlarin gittik¢e dustigina gériyor, ne yap-
mam gerekiyorsa onu yapiyordum.

Borsadaki butiin hisseler siinger gibi yumugadi. Bir siire sonra
bir yikselis oldu ve insanlar gelip beni digligiin sonunun geldigini
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sOyleyerek uyarmaya ¢aligtilar. Kisa pozisyona giren yatirnmcilarin
borsacilar tarafindan kaziklanacagini, bunun suni bir digts oldugunu
soyleyenler oldu. Bu nedenle milyonlarca dolar kaybedecegimiz ileri
suruldi. Buytk borsacilar bize acimayacakti. Ben bana akil verenle-
re tesekkiir etmekle yetinir, onlara karg1 ¢itkmaya bile yeltenmezdim.
Ciunki o zaman onlarin uyarilarina aldirmadigimi diasiineceklerdi.

Benimle Atlantic City’ye gelen arkadagim ¢ok uziluyordu. Benim
San Fransisco depreminden 6nce kapildigim sezgiye hak verdigini soy-
layordu. Sirf igcimde bir duygu bana Union Pacific hisselerini satmami
soyledi diye iki yuz elli bin dolar kazanmigtim, bunu unutamiyordu.
Hatta kendisi hisse senedi almaya devam ederken benim satmama ne-
den olan seyin Tanri’'nin bir litfu oldugunu bile iddia ediyordu. Sara-
toga'da UP satmami da anlayabiliyordu, ¢inkii ona gore insanin sabit
olarak alip sattig1 bazi hisseler vardi. Ama benim biitiin hisselerin fiyat-
larinin diigecegini séylemem onu agiyordu. Bunun kime ne faydasi ola-
cakt1? Insan béyle bir durumda ne yapacagina nasil karar verebilirdi?

Yagh Partridge’in en sevdigi s6zi hatirladim: “Borsa yiikselecek, bili-
yorsunuz.” Bu so6zleri herkese ¢ok 6nemli bir tiiyo veriyormus havasin-
da soylerdi ve ger¢ekten de biytik bir tiiyoydu bu. Yatirimcilarin onbes
ya da yirmi puanlik bir disis yasadiktan sonra ti¢ puanhik bir artig go-
rince hemen borsanin yiikselige ge¢tigine inanmalar ¢ok ilgingti.

Bir giin arkadasim gelip bana, “Sattigin hisseleri kargiladin m1?”
diye sordu.

“Niye?” dedim.

“Cok iyi bir sebebi var.”

“Neymig 0?”

“Para kazanmak. Artik fiyatlar dibe vurdu, her inigin ¢ikig1 vardir,
degil mi?”

“Evet, vardir,” dedim. “Ama 6nce en dibe kadar batmalar: gerekir.
Ondan sonra yukar ¢ikarlar, ama hemen degil. Bir iki giin en digiik
dizeyde kalirlar. Daha bu cesetlerin yiizeye ¢ikma zamani gelmedi.
Hentiz tam 6lmediler.”

Eski kurtlardan biri beni duydu. Siirekli anlatacak bir anis1 olan
adamlardandi. Bir keresinde William R. Travers borsanin diigecegi
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beklentisi ile hisselerini satarken borsanin yiikselecegini iddia eden
bir arkadagiyla kargilagmig. Birbirlerine borsa hakkindaki fikirlerini
anlatmiglar, sonra da arkadagi, “Sayin Travers, fiyatlar bu kadar hare-
ketsizken borsanin disebilecegini nasil digtiniiyorsunuz?” demis. Tra-
vers da, “Yaa,” demis, “aynen bir 6lu kadar hareketsiz.” Bu Travers bir
gun bir sirketin ofisine giderek defterlerini gormek istemis. Ofisteki
gorevli, “Bu sirkete ortak misimiz?” diye sormus.

“Eh, ortaktim desem daha dogru olacak! Yirmi bin hissenizi satip
kisa pozisyona girmig bulunuyorum.”

Neyse, borsadaki yiikselisler gittik¢e azaldi. Sansimi sonuna kadar
zorluyordum. Ben ne zaman birkag bin Great Northern hissesi satsam
fiyat birka¢ puan digiyordu. Diger hisselerde sansim o kadar yaver
gitmedi ve birkag¢ a¢ik verdim. Ama sonunda hepsi kar birakty, biri ha-
ri¢, bu da Reading’di.

Bitin hisseler sapir sapir dokiiliirken Reading kaya gibi saglam du-
ruyordu. Herkes hisse fiyatinin kontrol altinda tutuldugunu séylayor-
du. Gergekten de hissenin davranigi bunu kanithiyordu. Eskiden Rea-
ding hisselerinde kisa pozisyona girmenin intihar oldugu séylenirdi.
Ofisteki baz1 yatirimalar artik benim kadar hisse satmiglardi. Ama ig
Reading satmaya gelince hepsi imdat diye ka¢isiyordu. Ben ise bir mik-
tar Reading satmigtim ve kararimda diretiyordum. Ama ayni zaman-
da korunma altina alinmig 6zel hisselerle ugragsmak yerine konumlan
daha zayif olan hisselerin pesindeydim. Borsadaki fiyatlar buralardan
daha fazla kar edebilecegimi gosteriyordu.

Reading hisseleri i¢in bir havuz olusturuldugunu duymugtum. Bu
guicli havuz sayesinde hisse fiyat1 dismiiyordu. Bazi dostlarimin bana
anlattigina gore, 6ncelikle ellerinde ytiksek miktarda dusgtik fiyath his-
se vardi, yani ortalamalar gegerli diizeyin altindaydi. Ayrica havuzu
olugturan yatirnmcilarin kredi aldiklan1 bankalarla aralarinda son de-
rece dostane iligkiler vardi. Hisse fiyat1 yiiksek kaldig: siirece banka-
cillarin dostluguna givenebilirlerdi. Havuz uyelerinden birinin kagit
uzerindeki kar ¢ milyonu ge¢misti. Hisse fiyat1 biraz diigecek gibi
olsa da, bu onu yerinde tutmaya yetiyordu. Hissenin dimdik ayakta
durmasina sagsmamak gerekiyordu. Arada sirada borsadaki iglemciler
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fiyata bakarak dudaklarini yaliyor, sonra bin, iki bin hisseyle deneme
yapmaya ¢aligiyorlardi. Ancak fiyat1 yerinden bile kimildatamayinca
bu sevdadan vazgegiyor, kolay paranin peginde bagka hisse senetlerine
yoneliyorlardi. Ben de bu hisseye her bakisimda biraz daha satis yap:-
yordum. Amacam kendi kendime yeni ilkelerime uydugumu ve sadece
birka¢ gézde hisse senedine degil, borsanin geneline yatirim yaptigimi
kanitlamaktu.

Eskiden olsa Reading’in bu saglam goérinigsiune aldanabilirdim.
Banttan gelen bilgiler bana hep o hissenin pegini birakmam 6gutla-
yordu. Ama mantigim bagka turli konuguyordu. Borsada genel bir di-
sis bekliyordum ve ister havuzly, ister havuzsuz, buna tek bir istisna
bile olmayacakt.

Ben her zaman kendi bildigim gibi hareket etmisimdir. Bucket
shop’lardaki giinlerimden beri hep béyle olageldim. Benim aklim boy-
le caligiyor. Her seyi kendi gbzlerimle gérmem, kendime gére yorumla-
mam lazim. Ama borsa benim disindigim yénde gitmeye baglayinca,
birdenbire artik yalniz olmadigimi hissettim. Borsanin genel kogulla-
r1 benim arkamdaydi. Tim gu¢leriyle bana yardim ediyorlardi. Belki
bazen benim digindigim sonuglar1 saglamakta biraz yavas davrani-
yorlardi, ama ben sabirli oldugum siirece onlara giivenebilecegimi bi-
liyordum. Isi ne sezgilerime, ne fiyatlara ne de sansa birakiyordum ar-
tik. Olaylarin ka¢inilmaz mantig: bana kar saghyordu.

Onemli olan hakli ¢tkmakt, hakli olduguma giivenmek ve ona gére
hareket etmekti. Genel kosullar, benim gercek dostlarim bana “Fiyat-
lar dagtiyor!” haberini veriyordu, ama Reading hi¢bir sey olmamusg gibi
davramyordu. Bu bize hakaret demekti. Reading’in borsa pek sakin-
mis gibi sapasaglam yerinde durmasi sinirime dokunmaya basladi. O
hissenin borsadaki biitiin hisseler arasinda en fazla kar getirecek hisse
olmasi gerekiyordu. Cunki heniz fiyat1 digmemisti ve piyasadaki para
sikintis1 arttik¢a havuzdakiler ellerindeki hisseleri satmak zorunda
kalacaklardi. Guniin birinde bankerlerin dostlugu da para etmeyecek-
ti. Hisse senedi er ge¢ diger hisselerin kaderini paylasacakti. Reading
diigmezse demek ki teorim yanligti, ben haksizdim, gérdigim kanitlar
asilsizd1 ve mantigim gecersizdi.
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Fiyat ayni kaliyordu, ¢inka Wall Street bu hisseyi satmaktan
korkuyordu. Ben de bir gin tuttum, iki ayri1 brokere, ayn1 anda
dort biner adet hisse satma emrini verdim.

O destekli hisseyi, hani su satmanin intihar demek oldugu hisse-
yi goreceksiniz. Emirler borsaya ulaginca 6yle bir tepetaklak gitti ki!
Birka¢ bin hisse daha sattim. Ben satmaya bagladigimda fiyat 111'di.
Birka¢ dakika i¢inde fiyat 92ye inmigti bile.

Bundan sonra borsada ¢ok eglenceli giinler ge¢irdim ve nihayet $u-
bat 1907'de elimdeki hisselerin hepsini temizledim. Great Northern
altmis, yetmis puan diismiistii. Diger hisseler de o civardaydi. Iyi kar
etmistim, ama elimdeki hisseleri ¢ikarmamin nedeni kisa vadede bor-
sada bir yikselme beklemememdi. Borsa biraz yiikselecekti, ama bu
benim kir etmem i¢in yeterli degildi. Elbette pozisyonumun bir kismai-
n1 koruyacaktim. Ancak borsa o an i¢in fazla elverigli degildi. Bucket
shop’larda kazandigim ilk on bin dolar1 zamansiz alim satim yaptigim,
genel kogullara hi¢ aldirmadigim i¢in kaybetmigtim. Ayni hatay tek-
rarlamaya niyetim yoktu. Ayrica unutmayin ki daha kisa bir siire 6nce
fazlasiyla erken satig yapmaya baglamig, bu zamansiz hareketim yi-
ziinden de neredeyse bes parasiz kalmigtim. Simdi artik elde ettigim
karlarn nakde ¢evirmek ve hakli olmanin tadini ¢ikarmak istiyordum.
Borsadaki yiikseligler daha 6nce beni zarara sokmugtu. Bir sonraki
yukselisin beni kapip gétiirmesine izin vermeyecektim. Ben de Flori-
da'ya gitmeye karar verdim. Balik tutmay: ¢ok severim ve ayrica iyi
bir tatile ihtiyacim vardi. Florida'da ikisini de yapabilecektim. Nasilsa
Wall Street’le Palm Beach arasinda direkt telgraf baglantisi da vard.
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ekneyle Florida sahillerini dolagmaya bagladim. Balik boldu.

Elimde hisse senedi kalmamigti. I¢im rahatt1. Giizel giizel eg-

leniyordum. Bir giin Palm Beach a¢iklarinda gezerken bir grup
arkadasim motorla yanima geldi. I¢lerinden biri gazete getirmigti.
Guinlerdir gazete okumamigtim ve okuma istegi de hissetmemigtim.
Gazetede gikacak haberlerle ilgilenmiyordum. Ama arkadagimin gaze-
tesine goyle bir goz attigimda, ben yokken borsanin énemli bir artig
gosterdigini ve on puan birden yukseldigini gordium.

Arkadaglarima onlarla kiyiya ¢ikacagimi sdyledim. Arada sirada
ufak yiikseligler olmasi normaldi. Hentiz borsanin inigi tamamlanma-
migt1 ama ya Wall Street, ya sagkin halk ya da borsay 6zellikle yuk-
seltmek isteyen birileri, parasal kogullar: hige sayiyor ve fiyatlar akil
almaz bir diizeye ¢ekiyordu. Bu kadarina dayanamayacaktim. Mutlaka
gidip borsay: kendi gozlerimle gérmem lazimdi. Ne yapip ne yapma-
yacagimi bilemiyordum. Ama o an gidip fiyat tahtasina bir goz atma
istegi ile yanip tutusuyordum.

Brokerlerim Harding Brothers'in Palin Beach’te bir gsubesi vardi.
Subeye girdigim zaman bir¢ok tamidiga rastladim. Cogu borsanin
daha da yikseleceginden bahsediyordu. Bunlar anlik dalgalanmalara
gore oynayan ve ¢abuk kir etmek isteyen tiirden yatirimcilardi. Bu
tir yatirnmailar fazla ileriye bakmak istemez, ¢iinki tarzlari ¢ok daha
kisa vadeli oynamaktir. Bana nasil New York ofisinde “Korkusuz
Cocuk” adini taktiklarini anlatmigtim. Elbette insanlar her zaman
yatirnmcilarin kazandiklar1 paralarin miktarini ve ellerindeki hisse
senetlerinin sayisini abartir. Ofisteki gorevliler New York’ta hisse sa-
tarak ne ¢ok kar ettigimi duymuglardi, simdi de ayn1 gekilde yeni bir

grup hisse satacagimi ve kisa pozisyona girecegimi saniyorlardi. On-
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lara gore borsa daha ¢ok yiikselecekti, ama yine de benim borsanin
tersine gidecegini digiindigime inaniyorlarda.

Ben Florida'ya balik tutmak i¢in gelmigtim. Cok gerilimli bir déne-
mi yeni atlatmigtim ve iyi bir tatile ihtiyacim vardi. Ama fiyatlarin ne
kadar yukseldigini gorir gormez tatil ihtiyacim kayboluverdi. Kiyiya
¢ikinca ne yapacagimi hi¢ diginmemistim. Ama gimdi hisse satmam
gerektigini biliyordum. Ben hakliydim ve bunu kanitlamanin tek bir
yolu vardi — hakli oldugum geye para yatirmak. O an borsadaki her
hisseyi kapsayan bir satig yapmak yapabilecegim en uygun, mantikl,
karli ve hatta kahramanca ig olacaktu.

Fiyat tahtasinda gordugim ilk sey, Anaconda’nin 300'a ge¢mek
uzere olusuydu. Son birka¢ giindiir yuksek artiglarla deger kazanmist1
ve arkasinda fiyatin daha da yiikselecegine inanan alicillar oldugu bel-
liydi. Eskiden buldugum bir teoriye gére bir hisse 100, 200 ya da 300
sinirini ilk kez agtiginda fiyat yuvarlak rakamda durmaz ve daha da
yukarn ¢ikar, bu yuzden hisseyi sinir1 gecer ge¢mez alirsaniz mutlaka
kar edersiniz. Temkinli davranan yatirimacilar bir hisseyi fiyat reko-
ru kirdiktan sonra satin almazlar. Ama ben ge¢migte bu teorimi uy-
gulayarak ¢ok kar ettim.

Anaconda hisseleri ¢eyrek olarak satiliyordu, yani bir hissenin baga
bas degeri sadece 25 dolardi. Diger hisselerden yuz tane alarak elde
edilen degere Anaconda’lardan dort yuiz adet alarak ulagilabiliyordu.
Hisse degeri 300’a gegtigine gore goz agip kapayana kadar 340’a tir-
manacagini varsaydim.

Unutmayin ki borsanin diigecegine inaniyordum, ama aym za-
manda banttan gelen fiyatlara gére hareket eden bir yatirnmcydim.
Anaconda digindugum gibi davranirsa, ¢ok hizli bir tirmaniga gege-
cekti. Ve ben hizla deger kazanan hisseleri severim. Sabirh olmay: ve
zamaninda hareket etmeyi 6grenmigtim, ama hizli oynamaktan da
hoglaniyordum ve o anda Anaconda rizgar gibi gidiyordu. Benim bu
hisseyi 300’1 gegtigi i¢in satin almamin nedeni de gézlemlerimde hak-
11 oldugumu kanitlamakt.

O anda banttan gelen bilgiler hisseye talebin yiiksek oldugunu gos-
teriyordu, bu nedenle artigin bir siire daha devam edecegi meydanday-
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d1. Heniiz satig yaparak kisa pozisyona girmek pek akillica olmayacakti.
Bu arada ben de bos durmayacaktim elbette. Anaconda hisselerinden
satin alip otuz puan daha deger kazaninca satacaktim. Borsa genelin-
de satig yapacak, ama sadece tek bir hisseyi satin alacaktim! Béylece
otuz iki bin adet Anaconda hissesi aldim, bu da sekiz bin tam hisse
ediyordu. Bu bana kolay bir kazang saglayacakt: ama genel kanimda
diretiyordum ve elde ettigim kar1 daha sonra yapacagim satiglarda
marjimi artirmak i¢in kullanacaktim.

Ertesi giin telgraf baglantisi kuzey bélgelerindeki bir firtina ytzin-
den kopmustu. Harding'in ofisinde haber bekliyordum. Miisteriler,
borsada oynayamadiklar1 zamanlarda oldugu gibi, sundan bundan s6-
zediyor, bir siirii konu hakkinda birbirlerine sorular soruyorlardi. Der-
ken ilk fiyat geldi, o giin gelecek tek fiyatt1 bu ve Anaconda’nin 292’ye
distigini gosteriyordu.

New York’tan tanidigim bir broker de benimle birlikteydi. Benim se-
kiz bin hisse uzun pozisyonda oldugumu biliyordu. Fiyat gelince yiizi-
niin aldig: renkten, onun ayni1 durumda oldugunu anladim. O anda his-
senin on puan daha distip diigmedigini bilemiyordu. Anaconda 6ylesine
hizla yiikselmigti ki aniden yirmi puan diigmesine sasmamak gerekirdi.
Yine de ben ona, “Uziilme John. Fiyat yarin kesin yiikselir,” dedim. Ger-
cekten de 6yle diisiiniiyordum. Ama o bana bakt1 ve bagini salladi. O hig
de 6yle disinmiyordu. Akl1 baginda bir adamdi. Ben giliip gegtim ve
yeni bir fiyat gelir diye oturup ofiste biraz daha bekledim. Ama ne gelen
vardi ne giden. Elimize gegen tek fiyat bu oldu: Anaconda, 292. Bu be-
nim i¢in kagit tizerinde yaklasik yiiz bin dolarlik bir zarar demekti. Hizl
hareket etmek istemigtim, belami aramigtim ve ne yazik ki bulmugtum.

Ertesi giin telgraf hatlar1 onarildi ve fiyatlar normal olarak gelmeye
bagladi. Anaconda 298’le agilig yapt1 ve 302 3/4’e ¢ikt1, ama az sonra
tekrar inige gecti. Borsanin geneli de diigecek gibiydi. Anaconda 301’e
inerse, bu hareketin suni bir hareket oldugunda karar kilacaktim. Do-
gal bir ylkseliste hisse senedinin hi¢ durmadan 310’a ¢ikmas: gere-
kirdi. Eger fiyat diigerse igin i¢inde bir ig var demekti ve ben haksiz
cikacaktim, yapilacak tek sey yol yakinken dénmekti. Otuz ya da kirk
puanlik bir ytikselis bekledigim i¢in sekiz bin tam hisse satin almigtim.
Bu benim ne ilk ne de son hatam olacakt:.
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Elbette ¢cok gegmeden Anaconda 301’e indi. Iner inmez telgraf me-
muruna yaklagtim —New York’la direkt telgraf baglantilan1 vardi- ve
ona “Elimdeki butiin Anaconda’y: satmak istiyorum, sekiz bin tam his-
se,” diye fisildadim. Kimsenin ne yaptigimi anlamasini istemiyordum.

Bana dehset dolu gozlerle bakti. Ben bagimi salladim ve “Bitiin his-
selerimi satacagim,” dedim.

“Tabii Bay Livingston, ama borsa degerinden degil herhalde?” San-
ki dikkatsiz bir brokerin yapacag bir hata yiiziinden kendi cebinden
iki milyon dolar zarara ugrayacakmig gibi bir tavir icindeydi. Ben de
ona, “Bir an 6nce sat! Benimle tartisma!” dedim.

Jim ve Ollie Black kardegler de oradaydilar, ama benimle telgraf¢i
arasinda gegen konugmay1 duymamiglardi. Aslinda Chicagoluydular ve
orada bugday hisseleri alip satiyorlardi. $imdi de New York Menkul
Degerler Borsasi’'nda buyiik miktarlarda alim satim yapiyorlardi. Son
derece zengin ve fiyatlan etkileyecek giice sahiplerdi.

Telgrafcinin yanindan ayrlip fiyat tahtasinin 6ntiindeki sandalyeme
geri donerken Oliver Black bana bakarak bagini sallad: ve giilliimsedi.

“Pigman olacaksin, Larry,” dedi.

Ben de durup sordum: “Ne demek istiyorsun?”

“Yarin aymi hisseleri geri alacaksin.”

“Hangi hisseleri?” dedim. Satigimi telgraf¢idan bagka kimseye soy-
lememigtim.

“Anaconda,” dedi. “Yarin 320 6deyeceksin. Attigin pek akillica bir
adim olmads, Larry.” Sonra tekrar gilliimsedi.

“Hangi adim?” diye sordum saf saf.

“Sekiz bin Anaconda hisseni borsa degerinden satmak; hatta zorla
satmak,” dedi Ollie Black.

Bu adamin pek zeki sayildigini ve surekli insider’lardan gelen ha-
berler tizerine hareket ettigini biliyordum. Ama benim iglemlerimi
nasil bu kadar ayrintili olarak bildigini anlayamadim. Ofisten bilgi s1z-
mayacagindan emindim.

“Ollie, nereden biliyorsun?” diye sordum.

Once guldu, sonra da, “Charlie Kratzer'den 6grendim,” dedi. Bu,
telgrafcimin adiyda.
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“Ama yerinden bile kimildamada ki,” dedim.

“Herhalde senin fisiltim1 duyacak halim yoktu,” diye siritt1 Black.
“Yine de New York ofisine ¢ektigi mesajin her satirin1 okudum. Ben
yillar 6nce bir mesajdaki hata yiiziinden ¢ikan buytk bir kavganin ar-
dindan telgraf ¢ekmesini 6grenmistim. O zamandan beri senin gimdi
yaptigin gibi so6zli bir mesaj verdigim zaman haberin dogru gittigini
kontrol ederim. Benim imzamla giden mesajin dogru gitmesini sagla-
rim. Ama sen Anaconda’lan sattigina ¢ok pisman olacaksin. Yakinda
500’e ulagacak.”

“Bu sefer degil, Ollie,” dedim.

O, yiiziime bakarak, “Sen de amma inat¢isin,” dedi. “Inat¢1 olan ben
degilim, fiyatlar,” dedim. Orada ticker olmadigindan fiyatlar dizenli
olarak gelmiyordu, ama yine de o benim ne dedigimi gayet iyi anlad.

“Senin gibilere ¢ok rastladim. Banda bakip fiyat yerine, hisselerin
ne zaman inip ¢ikacagini gorirsiiniz siz. Ama senin digindakiler ti-
marhanede,” dedi.

Ben cevap vermedim, ¢iinkii o sirada gorevli ¢ocuk bana bir not ge-
tirmigti. Beg bin hissemi 299 3/4’ten satmiglardi. Bize ulagan fiyatla-
rin borsanin biraz gerisinden geldigini biliyordum. Ben satis emrini
verdigimde Palm Beach’teki fiyat tahtasinin tizerindeki fiyat 301'di. O
anda New York Borsasi’'ndaki fiyatin daha digiik oldugundan emin-
dim, hatta hisseleri 296’dan satmaya bile raz1 olmustum. Ben hi¢bir
zaman limitli satig yapmam, her zaman bu ilkemde hakl ¢ikarim. Ya
hisse fiyatin1 300’le simirlandirmis olsaydim? Hisseleri asla elimden
¢ikaramazdim. Zararin neresinden déniilse kardur.

Aldigim hisseler bana yaklasik 300’e malolmugstu. Once beg yiiz tam
hisseyi 299 3/4’ten satmiglardi. Sonra da bin hisseyi 299 5/8’e elden ¢1-
karmaglardi. Daha sonra da yiuiz hisseyi 1/2'den, iki yuz hisseyi 3/8'den
ve iki yiz hisseyi de 1/4’ten satmiglardi. Son hisselerim 298 3/4’ten git-
ti. Harding’in en usta iglemcisi o son yuz hisseyi satmak i¢in onbeg da-
kika ter doktu. Hissenin deger kaybettigini sezdirmek istemiyorlardi

Elimdeki en son hisse de satilinca kiyiya asil ¢1tkma amacimi gergek-
lestirmeye karar verdim. Hisse satacaktim. Buna mecburdum. Bor-
sadaki inanmilmaz yiikselisten sonra talep dismeye bagliyordu. Ama
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insanlar hala borsanin yiikselmeye devam edecegine inanmaktaydi. Oy-
sa borsadaki gostergeler bana fiyatlarin inige gececegini gosteriyordu.
Artik i¢im rahat, satiga baglayabilirdim. Fazla digiinmeye gerek yoktu.

Anaconda ertesi gini 296'nin altinda a¢ti. Fiyatin o giin artacagina
emin olan Oliver Black bu artiga bizzat tanik olabilmek ve hisse fiyat
320’yi astiginda olay yerinde bulunabilmek i¢in erkenden ofise gelmis-
ti. Elinde kag adet hisse vardi ya da hi¢ var miydi bilmiyorum. Ama a¢1-
lig fiyatim1 gérdiigiinde surat: asildi, giintn ilerleyen saatlerinde hisse
fiyat1 gittik¢e diigerken ve talebin sifir oldugu haberleri gelirken yuzu
hi¢ gilmedi.

Elbette benim i¢in kugkuya yer yoktu. Her gecen saat kagit tizerin-
de artan karlarim bana hakh oldugumu séyliiyordu. Dogal olarak biraz
daha hisse sattim. Her tiirli hisseden satiyordum. Fiyatlar disgtiik¢e
dustyordu. Ertesi gin cumaydi ve Washington'un dogum giniydu.
Artik Florida'da kalip balik tutmaya devam edemezdim, ¢inki yiiksek
miktarda hisse satmistim ve New York’ta bulunmam gerekiyordu. Ni-
¢in gerekiyordu? Ciinki Palm Beach New York’tan ¢ok uzaktaydi ve iki
sehir arasinda telgraflarin gidip gelmesi degerli zamanimdan ¢aliyordu.

New York’a dogru yola ¢iktim. Pazartesi giinii St. Augustine’e var-
dim. Burada aktarma yapacaktim ve u¢ saatlik bir bekleme stirem ola-
cakti. Orada bir brokerlik firmasinin subesi vardi ve elbette ben tre-
nimi beklerken borsanin durumuna bir géz atmak istedim. Anaconda
son islem guniinden beri birka¢ puan digmiigtii. Ondan sonra da son-
bahardaki genel borsa distigiine kadar toparlanamads o hisse.

New York’a vardiktan sonra dért ay kadar siirekli hisse sattim. Borsa
her zamanki gibi ufak tefek yiikselisler gésteriyordu, ben bu dénem-
lerde hisse alip kisalarimi kapatiyor, sonra tekrar satig yapiyordum.
Hi¢ islem yapmadan yerimde oturup sabirla bekledigimi soyleye-
meyecegim. Hatirlayacaksiniz, San Francisco depremi sonrasinda ka-
zandigim ¢ yiizbin dolar1 son kuruguna kadar kaybetmistim. Tahmin-
lerim dogru ¢ikmigti, ama yine de zarar etmigtim. Artik daha temkinli
oynuyordum, ¢inki insan zarar ettikten sonra kar ederse, bunun ta-
din1 ¢tkarmak istiyor ve fazla aceleci davranmiyor. Para ancak ¢aliga-
rak kazanilir. Cok para kazanmak i¢inse dogru zamanda haklh ¢itkmak
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gerekir. Borsa igsinde insanin hem teoriye hem de uygulamaya 6nem
vermesi gerekir. Borsa spekiilatorleri yalnizca teori 6grenmekle yetin-
meyip bunun uygulamasini da yapmalidur.

Oldukg¢a bagariliydim, ama ufak tefek taktik hatalar da yapiyordum.
Yaz geldiginde borsa iyice durgunlagsti. Sonbahara kadar borsada kay-
da deger bir gelisme olmayacag belliydi. Tanidigim herkes Avrupa’ya
gitmigti ya da gitmek tizereydi. Ben de bunun iyi bir fikir oldugunu di-
sundim. Elimdeki butiin agiklar kapattim, her seyi sattim. Avrupa’ya
giden gemiye bindigimde cebimde yedi yuz elli bin dolar vardi. Bu kar
beni ¢ok mutlu etmisgti.

Aix-les-Bains’e giderek ¢oktan haketmis oldugum tatilin tadim ¢i-
karmaya bagladim. Insanin béyle bir yerde cebinde bol para, etrafin-
da dostlarn ve tamidiklariyla bulunmasi, ustelik de eglenmeye kararh
olmas: ¢ok giizel bir seydi. Aix'de istedigim her sey vardi. Wall Street
o kadar uzakta kalmigt: ki aklima bile gelmiyordu, oysa Amerika'daki
sayfiye sehirlerinde borsadan kagamiyordum. Kimseyle borsa hakkin-
da konugsmuyordum. Hisse alip satmam gerekmiyordu. Bana uzun siire
yetecek kadar param vardi, ayrica geri dontince bu paradan kat kat faz-
lasini kazanabilmek i¢in ne yapmam gerektigini de ¢ok iyi biliyordum.

Bir giin Paris Herald gazetesinde New York’tan gelen bir haber oku-
dum. Smelters fazladan temettii dagitacagini ilan etmigti. Hissenin fi-
yat1 artirilmigt: ve bunun ardindan borsa da yiikselmigti. Bu haber be-
nim i¢in Aix’de her seyi degistirdi. Demek ki her seye ragmen borsanin
yikselecegini iddia edenler hala savagiyorlardi. Borsanin nasil bir di-
susle karsi kargiya oldugunu ¢ok iyi biliyorlar, sagduyuyu ve durustligu
hice sayip firtina kopmadan ellerindeki hisseleri satabilmek i¢in boyle
dolaplara bagvuruyotlardi. Belki de tehlikenin benim sandigim kadar
buyuk ve yakinda oldugunun farkinda degillerdi. Borsanin dev isimleri
de politikacilar ya da acemi ¢aylaklar kadar iyimser olabiliyor bazen. Ben
ise boyle yasayamam. Bir spekiilator asla bu tutumu benimsememeli.
Ancak menkul degerleri piyasaya siirenler ya da yeni girket kuranlar
kendilerini iyimserlik havasina kaptirabilirler, spekilatorler ise asla.

Ne olursa olsun, hisse fiyatlarini yiikseltme ¢abalar1 bagarisizlikla
sonu¢lanacakti. Haberi okur okumaz icimin rahat etmesi icin tek bir
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sey yapmam gerektigini biliyordum: kisa pozisyona girip Smelters his-
sesi satmak. Baksaniza, bir para krizinin egiginde temettiileri artir-
maya kalkan girket yoneticileri dizlerinin tizerine ¢6kiip bunu yapmam
i¢in yalvariyorlardi agik agik. Resmen bana meydan okuyorlar, “Sikiysa
sat su hisseyi de gorelim,” diyorlarda.

Smelters hisselerinden satmak i¢in telgrafla emir verdim ve New
York’taki dostlarima o hisseden kisa pozisyona girmelerini tavsiye et-
tim. Brokerlerimden satig raporu gelince gérdim ki benim sattigim
fiyat Paris Herald'daki fiyatin alt1 puan agagisindaydi. Bu, size durumu
anlatmaya yeter sanirim.

Planim o ayin sonunda Paris’e donmek, orada ti¢ hafta gegirdikten
sonra da New York’a dogru yola ¢ikmakti, ama brokerlerimden gelen
raporu okur okumaz Paris’e donmeye karar verdim. Geldigim giin gemi
acentesini aradim ve ertesi giin New York’a ekspres bir gemi kalkacagi-
n1 6grendim, hemen kendime bir bilet aldim.

New York’a ilk bagta planladigimdan bir ay daha erken dé6nmiig-
tim, ¢ink o hisseleri sattiktan sonra borsayi en rahat izleyebilecegim
yer orasiydi. Marj i¢in elimde yarim milyon dolardan fazla para vardi.
Dontgimun nedeni ille de borsanin digeceginde 1srar etmem degil,
mantigimin sesini dinlememdi.

Daha fazla hisse senedi sattim. Piyasada para azaldik¢a mevduat
oranlar yiikseldi ve hisse fiyatlar1 diistii. Bunu tahmin etmistim. On-
celeri fazla aceleci davrandigim i¢in bes parasiz kalsam da hakliydim
ve sonunda zengin olmay1 bagarmigtim. Beni asil mutlu eden gey, bir
borsaci olarak sonunda dogruyu kegfetmis olmamdi. Hild 6grenmem
gereken ¢ok sey vardi, ama artik ne yapmam gerektigini biliyordum.
Artik hata yapmayacak, igin yarisin1 dogru yaptiktan sonra, sonunda
sagirmayacaktim. Fiyatlar1 okumasini bilmek igin 6énemli bir par¢a-
styds, dogru zamanda baglamak, pozisyonunu kaybetmemek de 6yle.
Ama benim en buyiik kegfim borsanin genel kogullarini izlemek, on-
lar1 degerlendirmek ve olasiliklar1 tahmin etmek gerektigini bulmam
oldu. Kisacasi ¢aligmadan para kazanamayacagimi anladim. Artik kéru
kortine bahse girmiyor, oyunun teknik ayrintilarina saplanip kalm-
yor, ¢ok siki ¢aligip net bir gekilde diisinerek kazandigim paray: hake-
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diyordum. Ayrica baglangi¢ta herkesin hata yapabilecegini de anlamis-
tim. Hata yapinca da kargihiginda 6dul beklememek gerekiyor. Borsa
ancak hata yapmadan oynamasini bilenleri 6diillendirir.

Ofisimizde biytk paralar déniiyordu. Benim yaptigim alim satim-
lar o kadar bagarili olmustu ki herkesin agzindayd: ve elbette insan-
lar aralarinda konugurken bagarilarimi abartiyorlardi Benim iste-
yerek bazi hisselerin fiyatlarim distrebildigim séyleniyordu. Ismen
tanimadigim insanlar yanima gelip beni tebrik etmeye bagladi. Beni
kazandigim paralardan dolay: kutluyorlardi, ama hi¢biri benim onla-
ra borsanin disecegini séyledigim, onlarinsa beni deli yerine koyup
soylediklerime kulak asmadiklar giinleri hatirlamiyordu. Borsada pa-
rayla ilgili ¢ikacak sorunlari 6nceden tahmin etmem onlar i¢in 6nemli
degildi. Brokerimin defterlerinde tek kurus borg¢ kaydimin olmamasi
onlar i¢in diinyanin en buyiik bagarisiydi.

Arkadaglarim bana bazi brokerlik firmalarinda benden sé6zedildigi-
ni ve borsanin diigmekte oldugu dénemlerde hisse fiyatlarini 6zellikle
yuksek tutmaya ¢aligsan yatirima gruplarina giderek onlar tehdit etti-
gimin 6ne sirildigina anlattilar. Bugiin hala borsa hikayeleri arasin-
da benim yaptigim rivayet edilen baskinlar anlatilir.

Eylil sonundan itibaren para piyasalar: alarm zilleri ¢almaya bagla-
mist1l. Ama insanlar hila bir mucize bekledikleri i¢in ellerindeki hisse-
leri satmiyorlardi. Ekimin ilk haftasinda bir broker bana 6yle bir hika-
ye anlatt1 ki neredeyse daha fazla hisse satmadigima pigman oldum.

Hatirlarsiniz, eskiden krediler borsa salonunda Para Siitunu’nun
etrafinda verilip alinirdi. Bankalarindan kredili satiglar1 6deme tali-
mat1 alan brokerler agag: yukar1 ne kadar yeni kredi almalarn gerek-
tigini bilirlerdi. Bu arada elbette bankalar da kimlerin kredi vermeye
hazir oldugunu ve kimlerin bu kredileri borsaya gonderecegini ¢ok iyi
bilirlerdi. Bankalardan gelen bu paralar 6zellikle vadeli krediler konu-
sunda uzmanlagan birka¢ brokerin idaresinde olurdu. Oglen civarinda
o gunki kredi yenileme faizi belli olurdu. Bu, genellikle o saate kadar
verilen kredilerin belli bir ortalamasiydi. Krediler genellikle ihaleyle
verilir, herkes kimin ne kadar teklif verdigini bilirdi. Saat 12 ile 14
arasinda para piyasasinda fazla hareket olmazdi, ama kredi teslim
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saatinden, yani 14.15’ten sonra brokerler o gin i¢in nakit durumla-
rinin ne oldugunu bilir ve Para Siitunu’'nun yanina gidip nakit fazla-
larim kredi olarak verir ya da gerekli nakdi diger brokerlerden borg
alirlardi. Bu iglemler de herkese a¢ik olarak yapilird:.

Neyse, ekim ayinin baglarinda demin s6zunu ettigim broker bana
gelip brokerlerin kredi vermek i¢in fazladan nakitleri olsa da Para Si-
tunu’'na gitmediklerini séyledi. Bunun nedeni birka¢ tinli komisyoncu
firmanin orada adam bulundurmasi ve verilen kredileri hemen kap-
masiydi. Elbette halka a¢ik gekilde kredi veren bir broker bu firmalar
reddedemezdi. Hepsi de saglam firmalardi ve teminat gésteriyorlardi.
Ancak sorun, bu firmalarin aldiklar1 bor¢lar bir tirla 6dememeleriydi.
Vadesi gelen bor¢larin1 6deyemeyeceklerini soyliyor, alacakl da ister
istemez krediyi yeniliyordu. Boylece fazladan nakit parasi olan ve kre-
di vermek isteyen brokerlik firmalan1 Para Sttunu’na gidecek yerde,
adamlarini borsa salonuna yolluyor, kredileri gizli olarak vermelerini
istiyorlardi. Herkes dolasip birbirinin kulagina, “Yizlik lazim mi?”
diye fisildiyor, yani yuz bin dolar kredi verebileceklerini agikliyordu.
Bankalar hesabina ¢aligan para brokerleri de ayni1 yontemi benimse-
misti. Para Situnu’nun hali i¢ler acisiydi. Durumu bir diigiiniin!

Ayni1 broker bana, Menkul Degerler Borsasi’'nda genellikle krediyi
alan kisinin faiz oranini belirledigini anlatti. Bu faiz, yilhik yiizde yuzle
yuze lli arasinda gidip geliyordu. Faizi alacaklinin belirlemesi ayip sa-
yiliyordu, ama sonugta yine karh o ¢ikiyordu. Krediyi alan taraf yuksek
bir faiz 6demesi gerektigini biliyordu. Durist davraniyor ve borcunu
digerleriyle aynmi kogullarda 6diyordu. Paraya ihtiyaci vardi ve para
buldugu i¢in memnun oluyordu.

Isler gittikce sarpa sardi Sonunda kendilerini iyimserlige kapti-
ranlarin, iddiacilarin, inatla borsanin yiikselecegini savunanlarin ugu-
rumdan agag tepetaklak yuvarlandiklan gin geldi. O giini hi¢ unut-
mayacagim, 24 Ekim 1907.

Once para piyasasindan kokular ¢tkmaya basladi. Artik kredi faiz-
lerini krediyi veren taraf belirliyordu. Ortalikta nakit sikintis1 vardi.
O giin para piyasasi fazlasiyla kalabalikt1. Ogleden sonra kredi teslim
saati gelince Para Stitunu’nun etrafini en az yiiz broker sardi, hepsinin
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de derdi firmalan i¢in gerekli paray: acilen bulmakti. Paray: bulamaz-
larsa marjlarindaki hisseleri satmak zorunda kalacaklard: ve talep ¢ok
az oldugundan hisseleri ¢ok duisiik fiyattan satacaklardi. Ortalikta tek
bir dolar bile goziitkmiyordu.

Arkadasimin ortagi da benim gibi kisa pozisyondaydi. Firmanin
kredi almas: gerekmiyordu, ama benim arkadasim, hani su size bah-
settigim broker, Para Sutunu'nun etrafindaki eksi suratli adamlan
gorince bana dogru geldi. Benim borsadaki biitiin hisselerden sattigi-
mu1 biliyordu.

Bana, “Aman Allahim Larry,” dedi. “Bagimiza kim bilir neler gele-
cek. Ben hayatimda boéyle sey gormedim. Artik daha fazla devam ede-
meyecegim. Bu is bir yerlerden ¢atlak verecek mutlaka. Insanlar ¢are-
siz kald1. Hisse satmak mumkiin degil, ortalikta tek kurug para yok.”

“Nasil yani?” diye sordum.

Arkadagim beni yanitlayacak yerde bagka bir gey anlatmaya baglads,
“Sen okuldayken hi¢ fanusa kapatilmis fare deneyi yaptin mi1? Once
fanustaki havay1 bogaltirsin. Zavalh fare gittik¢e daha hizl nefes alip
vermeye baslar, azalan oksijeni cigerlerine ¢ekebilmek i¢in koriik gibi
sistikce siser. Sonunda goézleri yuvalarindan firlayacakms gibi olur ve
hayvancik havasizliktan bogulur. Iste Para Siitunu’ndakilerin hali de
boyle. Hi¢bir yerde para yok, hisseleri satamiyorlar, ¢iinki alia yok.
Borsa meteliksiz durumda!”

Bir an durup digindim. Borsada bir dugis bekliyordum, ama itiraf
etmeliyim ki bekledigim tarihin en kotu krizi degildi. Eger isler boyle
giderse, bu kimsenin yararina olmazd.

Sonunda para bulmak isteyenler i¢in borsada tek kurus kalmadig:
anlagildi ve olanlar oldu.

O giin daha sonra duyduk ki Menkul Degerler Borsasi’nin bagkani
R. H. Thomas borsadaki biitiin firmalarin adim adim felakete dogru
gittigini bildiginden yardim aramaya ¢ikmis. Once Amerika’nin en
zengin bankas1 National City Bank’in Genel Miidiirtii James Stillman’la
gorigmug. Bu bankanin en biytk kivang kaynag: verdigi kredilerden
en fazla yuzde 6 faiz almasiyda.

Stillman, New York Menkul Degerler Bagkani'nin anlattiklarim
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dinledikten sonra, “Bay Thomas, en iyisi biz gidip bu konuyu Bay Mor-
gan’la gérugelim,” demis.

Borsayi finans tarihinin en buyiik krizinden kurtarmak umuduyla,
ikisi birlikte J. P. Morgan & Co. ofisine gitmigler ve orada Bay Mor-
gan’la gérigmisler. Bay Thomas ona durumu anlatmig. S6zlerini biti-
rince Bay Morgan, “Siz simdi Borsa'ya gidin ve paranin bulundugunu
soyleyin,” demis.

“Nerede?”

“Bankalarda!”

O zor anlarda Bay Morgan'in séziine o kadar giivenmisler ki Tho-
mas ayrintilar1 hi¢ sormadan Borsa salonuna kogmus ve idamlarim
bekleyen meslektaglarina mujdeyi yetistirmis.

Sonra o gun saat iki bugukta, J. P. Morgan, sirketiyle yakin iligki
icinde oldugu bilinen Van Emburgh & Atterbury firmasindan John T.
Atterbury’yi kredi arayanlarin arasina yolladi. Arkadasim yaglh broke-
rin hemen Para Siitunu’na dogru ilerledigini soyledi. Atterbury ellerini
kaldirarak salladi. Bagkan Thomas'in getirdigi haberden sonra biraz
sakinlegen kalabalik, Morgan'in s6ziinden déneceginden ve kiyametin
her an kopacagindan korkuyordu. Ama Bay Atterbury’nin ytzine ba-
kip da onun ellerini salladigim gériince hepsi kulak kesildi.

Ortalikta it ¢itkmiyordu. Atterbury, “Size on milyon dolar kredi
vermem istendi. Simdi acele etmeyelim. Herkese yetecek kadar para
varl” dedi.

Sonra da paralan dagitmaya bagladi. Kredileri verirken alacaklinin
adim soéylemiyor, sadece kredi miktarinmi ve krediyi alan kiginin adim
yaziyordu, sonra da “Parayr nereden alacaginiz: size bildirecegiz,” di-
yordu. Kastettigi, krediyi verecek bankanin adiyds.

Bir iki glin sonra duyduk ki Bay Morgan, New York bankalarini kor-
kutarak hemen Borsa’ya gereken paray1 gondermelerini séylemis.

Bankalar, “Ama elimizde para yok. Son kurusumuza kadar dagt-
tik,” diye kars1 citkmuglar.

Morgan, “Mutlaka ihtiyatlariniz vardir,” diyerek azarlamig onlari.

“Ama zaten yasal sinirin altina indik,” diye s1zlanmig bankalar.

“Ihtiyatlarinizi kullanacaksiniz! Onlar bugiinler i¢in sakliyorsunuz!”
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Bankalar onun séziini dinlemigler ve ihtiyatlarina el atarak yirmi mil-
yon dolar gikarmiglar. Bu sayede borsa kurtuldu. Banka krizi ise bir
sonraki hafta yagandi. J. P. Morgan ger¢ekten de agirligi olan bir adam-
di. Artik boyleleri ¢ikmiyor.

O giin, borsada ge¢irdigim yillar icinde en canli olarak animsadigim
glindiir. O giin kazanam bir milyon dolar ast1. Ik planh borsa ¢ikar-
mam boylece bagarili bir sekilde sonu¢lanmigti. Biitiin digtindiklerim
gerceklesmisti. Ama her gseyden 6te, en buyiik disime kavusmus, bor-
sanin en mutlu adami olmugtum.

Bunun nedenini size anlatayim. New York’taki ilk bir iki yilimda ne-
den Boston'da onbes yagsindayken bucket shop’larda bagardigim geyi
New York’ta Menkul Degerler Borsasi’'nda beceremedigimi kara kara
diusinirdim. Gunin birinde nerede yanhs yaptigimi anlayacagimi
ve bir daha asla hata yapmayacagimi biliyordum. O zaman beni hep
hakh ¢ikaracak bilgiye kavusmus olacaktim. Bu da bana gii¢ verecekti.
Latfen beni yanhs anlamayin. Bu benim kapildigim bos bir hayal ya
da sirf kendimi begenmisligimden kaynaklanan bir istek degildi. Bu,
bir zamanlar Fullerton’un ya da Harding'in ofisinde bagim1 déndiiren
borsanin giniin birinde bana diz ¢okecegi disiiydi. O giiniin er geg
gelecegini biliyordum. Sonunda geldi — 24 Ekim 1907.

Bunlari anlatmamin nedeni su: O sabah brokerlerimle birlikte ¢ali-
san ve benim borsanin disecegi beklentisiyle bol miktarda hisse sene-
di sattigimi bilen bir broker, borsanin en biyik bankalarindan birinin
ortag ile gérigmiig. Aynm1 zamanda arkadasim olan broker, bankaciya
benim ne kadar buyik miktarlarda satig yaptigimi ve sansimi sonuna
kadar zorladigimi séylemis. Insan karsiligin1 alamadiktan sonra hakh
¢ikmisg, ne yazar?

Belki de broker hikayesini daha ilging hale getirmek i¢in baz1 geyleri
abartmigtir. Belki de beni destekleyen insanlarin sayis1 benim digin-
dugumden ¢ok daha fazlaydi. Belki de bankaci durumun ne kadar kritik
oldugunu benden ¢ok daha iyi biliyordu. Ne olursa olsun, arkadasim
bana dedi ki: “Ona anlattiklarimi buyik bir ilgiyle dinledi. Ona senin
bir iki denemeden sonra herkesin elindeki hisseleri satmaya baglaya-
cagini ve asil kiyametin o zaman kopacagini séylediginden bahsettim.
Ben sozlerimi bitirince o giin bana bir ig yaptiracagini séyledi.”
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Komisyoncu firmalar borsada kurus kalmadigini farkettiklerinde
ben de kiyamet saatinin geldigini anladim. Brokerlerimi baz: grupla-
rin i¢ine yolladim. Union Pacific almak isteyen tek bir kisi bile yoktu.
Hangi fiyata olursa olsun! Bir diigiiniin! Diger hisseler i¢in de aym sey
gecerliydi. Herkes hisselerini satmaya ¢aligiyor, alici bulamiyordu.

Kagit tizerindeki karim inanilmaz diizeye varmigti. Fiyatlar: daha
da disiirmek i¢cin yapmam gereken tek sey, Union Pacific’ten ve birkag
tane de yiiksek temetti 6deyen hisse senetlerinden on bin adet satma
emrini vermekti. Bundan sonra ortalik cehenneme doénecekti. Ortaya
oyle bir panik ¢ikacakti ki borsa yonetim kurulu, daha sonra Diinya Sa-
vagi'nin baginda Agustos 1914’te yaptig: gibi, borsay: kapatma karan
alacaktu.

Bu, kagt tizerindeki karimi daha da artiracakti. Ote yandan bu kar-
lar1 asla nakde ¢eviremeyebilirdim. Diiginiilmesi gereken bagka seyler
de vardi. Ornegin borsanin daha da diismesi benim simdiden plan-
larin1 yapmaya bagladigim yukselisi de geciktirecek, borsanin biiyik
krizden sonra iyilesmesini gii¢lestirecekti. Boylesi bir panik tlkenin
geneline zarar verebilirdi.

Artik hisse senedi satmak pek akillica ve hos olmayacakti, o ytizden
kisa pozisyondan ¢ikmam gerekiyordu. Ben de déniis yaptim ve hisse
satin almaya bagladim.

Brokerlerim benim i¢in en dusgik fiyattan alim yapmaya bagladik-
tan kisa bir siire sonra, o bankac1 benim broker arkadagimi ¢agirtmas.

“Seni gormek istedim,” demis, “¢iinki hemen gidip dostun Livings-
ton’a bugiin daha fazla hisse satmasini istemedigimizi séylemeni rica
ediyorum. Borsa daha fazla baskiyr kaldiramaz. Panik bu haldeyken
bile yatigmasi zor olacak. Arkadaginin yurtseverlik duygularina seslen.
Bu fedakarhig: milletimizin iyiligi i¢in yapmasi gerektigini soyle. Sonra
da bana gelip cevabim bildir.”

Arkadagim bana gelip sdylediklerini tek tek anlatti. Anlatirken kul-
landig1 s6zciikleri buytk bir dikkatle se¢iyordu. Herhalde benim bor-
say1 ¢okertmeyi planladigimi ve onun istegini on milyon dolar: kaldi-
rip ¢ope atmaktan farksiz sayacagimi saniyordu. Borsanin digecegini
bildikleri halde, halki kandirarak hisse almalarim saglayan baz: tnli
borsacilara kizgin oldugumu biliyordu.
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Bu unli borsacilarin ¢ogu biyik zararlara ugradi ve benim en di-
sik fiyatlardan topladigim hisselerden bazilari kisa siire 6nce finans
dinyasinin en unla isimlerine aitti. Ben bunu o giinlerde bilmiyor-
dum, ama zaten farketmiyordu. Hemen hemen biitin hisselerimi
kapatmigtim. Artik ucuz fiyattan daha fazla hisse senedi alabilir ve
fiyatlarda gerekli artiga katkida bulunabilirdim —kimse borsay: sabote
etmezse elbette.

Arkadasima, “Gidip Bay Blank’e onlara katildigimi ve durumun cid-
diyetini onlar seni yollamadan ¢ok 6nce anladigimi séyle. Bugiin hisse
satmamakla kalmayacagim, ayn1 zamanda tagiyabilecegim kadar hisse
senedi alacagim,” dedim. Ve s6ziimde durdum. O giin yiiz bin adet his-
se senedi satin aldim. Dokuz ay boyunca da bir daha kisa pozisyona
girmedim.

O ytuzden dostlarima digiimiin ger¢ek oldugunu ve bir an i¢in bor-
sanin en mutlu adami oldugumu anlattim. O giin borsanin gelecegi
tamamen benim vicdanima kalmigti. Ben asla kendini begenmis biri
degilim. Borsayr basmakla su¢landigimda ya da yaptigim islemler
abartildiginda kendimi nasil hissettigimi size anlatmigtim.

Bu olaydan alnimin akiyla ¢iktim. Gazeteler Larry Livingston, “hizli
¢ocuk”un birka¢ milyon dolar kar ettigini yazdilar. O giin borsa ka-
pandiginda kdrim bir milyon dolar1 ge¢migti. Ama en buyik kazanam
parayla satin alinamayacak bir seydi: Hakli ¢tkmigtim, ileriye bakma-
sin1 bilmig, ayrintili bir plana gore hareket etmigtim. Buyiik paralar
kazanmak i¢in ne yapmam gerektigini 6grenmistim, artik kumarbaz-
lar safhinda degildim. Sonunda borsada kafami kullanarak oynamay:
6grenmistim. Bu, benim i¢in unutulmayacak bir giin oldu.






X. BOLUM

em hatalarimizdan hem de bagarilarimizdan ders almasini
H bilmeliyiz. Dogal olarak kimse cezalandirilmaktan hoglan-

maz. Size zarar veren bazi hatalarin kaynagim buldugunuz-
da, o hatalarn bir daha iglememeye gayret edersiniz, borsada yapilan
hatalarsa insani iki nazik yerinden vurur - cebinden ve gururundan.
Size ilging bir sey soyleyeyim: Bir borsaci hata yaptigini bile bile hata
yapabilir. Bu hatalar: yaptiktan sonra, kendi kendine niye yaptigini so-
racaktir. Sakin kafayla bir siire diigindiikten sonra, bu hatalar: nasil,
ne zaman, iglemin hangi aninda igledigini anlayabilir, ama neden igle-
digini asla anlamayacaktir. Kendi kendine kizacak ve ondan sonra da
bir daha bu konu tzerinde diigstinmeyecektir.

Elbette bir insan hem akilli hem de sanslysa, ayni hataya iki kez
diigsmez. Ama bir kez igledigi hataya benzer hatalara diigmekten kur-
tulamayacaktir. Hata ailesi ¢ok genistir, birinden kurtuldugunuza se-
vinirken, her an bir digerine toslayabilirsiniz.

Size ilk milyonluk hatami anlatmak i¢in hayatimda ilk kez mil-
yoner oldugum giinlere, Ekim 1907’'deki borsa digstsine donmem
gerekiyor. O an benim i¢in milyoner olmak, borsaya yatiracak daha
fazla param olmasi demekti. Para, hi¢bir borsaciy1 rahatlatmaz, ¢in-
ki ister zengin olsun ister yoksul, borsaci hep hata yapmaktan kor-
kar. Bir milyoner tahminlerinde hakl ¢iktiginda tek kazanc para ol-
maz. Benim i¢in para kaybetmek 6nemli degildir. Zarar etmek beni
Uizmez. Bir gecede unuturum. Ama o haksiz ¢ikmak var ya, insani
yiyip bitiren gey, odur. Dickson G. Watts bir éykisiinde ¢ok endigeli
bir adam1 anlatir. Bu adam o kadar endigeliymig ki arkadag1 ona nesi
oldugunu sormus.

“Uyuyamiyorum,” diye cevap vermis endigeli adam. “Neden uyuya-
miyorsun?” diye sormug arkadas:.
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“Elimde o kadar ¢ok pamuk hissesi var ki diiginmekten uykum kagi-
yor. Bu hisseler beni yiyip bitirdi. Sence ne yapayim?”

“Uykunu kagirmayacak kadarini tut, gerisini sat,” 6gidinu vermis
arkadasu.

Insan, icinde bulundugu ortama o kadar ¢cabuk uyum saglar ki ba-
zen durumu nesnel degerlendiremez. Artik aradaki fark: algilayamaz
ve diyelim ki milyoner olmadan 6nce hayatinin nasil oldugunu animsa-
maz. Yalnizca simdi yaptig1 bazi geyleri eskiden yapamadigini animsar.
Geng ve normal bir insan, yoksul oldugu giinleri ¢abuk unutur. Ama
zengin oldugu giinleri unutmasi biraz daha uzun sirebilir. Bunun ne-
deni paranin yeni gereksinimler ortaya ¢ikarmas ve eski gereksinim-
leri de artirmasidir. Insan borsada para kazandiktan sonra tutumluluk
aligkanliginmi ¢cabucak kaybeder. Ama paralarini kaybettikten sonra bu
aligkanlhg tekrar kazanmasi uzun bir sure alabilir.

Ben Ekim 1907'de kisa pozisyonumu kapattiktan ve yeni hisseler
satin aldiktan sonra, bir siire dinlenmeye karar verdim. Kendime bir
yat satin aldim ve giiney sularinda bir geziye ¢ikmay: planladim. Balik
tutmay1 ¢ok seviyordum ve hayatimin en giizel tatilini yagayacaktim.
Bu tatile citkmayi ¢ok istiyor, bir an 6nce gitmek i¢in de sabirsizlaniyor-
dum. Ama bir tiirli gidemedim. Borsa beni birakmad.

Ben her zaman menkul degerlerin yani sira hammadde piyasala-
rinda da alim satim yaparim. Bu ige de gen¢ligimde bucket shop’larda
baglamigtim. Hammadde piyasalarini yillarca inceledim, ama asil dik-
katimi menkul kiymetler borsasina yoneltmistim. Aslinda ben hisse
senedi yerine hammaddeye para yatirmay: tercih ederim. Hammad-
deye yatirnm yapmak ¢ok daha megru sayilan bir harekettir ve menkul
degerlerin tersine, ticari bir girisim olarak gériiliir. Insan hammadde
piyasasina ticaret gozlikleriyle bakabilir. Hammadde piyasasinda da
baz1 egilimleri agiklamak i¢in bazi1 uydurma gerekgeler bulunabilir,
ancak bu kaliaa olmayacaktir. Gergekler eninde sonunda agiga kavu-
sacak, ticaret diinyasinin herhangi bir alaninda oldugu gibi arastirma
ve gozlem yoluyla allm satim yapanlar karh ¢ikacaktir. Hammadde
piyasasinda herkes esit bilgiye sahiptir, kosullan istedigi gibi izleyip
tartabilir. Borsa i¢i baz1 oyunlar1 hesaba katmak gerekmez. Pamuk,
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bugday ya da misir piyasasinda bir gecede temetti ilan edilmez ya da
artirilmaz. Uzun vadede hammadde fiyatlarini etkileyen tek bir kural
vardir: ekonomideki arz ve talep kurali. Hammadde piyasasina yatirim
yapan bir kisinin tek yapmasi gereken sey, o anki arz talep durumunu
ve gelecekle ilgili tahminleri incelemektir. Hisse senetlerinde oldugu
gibi binbir turlu degisik faktori gozetmek gerekmez. Hammadde pi-
yasalar1 beni her zaman ¢ekmigtir.

Spekiilasyon yapilan bitiin piyasalar i¢in ayni sey gegerlidir aslin-
da. Banttan gelen mesaj hep aynidir. Durup biraz diigiinme zahmetine
katlanan herkes bunu kolayca anlayabilir. Insan kendisine baz1 sorular
sorar ve bazi kogullar1 g6z 6niine alirsa, cevaplar kendiliginden beli-
recektir. Ama insanlar cevap aramay: birakir, soru bile sormaya tge-
nirler. Ortalama bir Amerikal her zaman uyanik olmasina karsin, ne-
dense brokerin ofisine girerek, ister menkul degerler, ister hammadde
piyasalarindan gelen fiyatlara bakmaya bagladig: anda aptallagir. Oy-
namadan 6nce ¢ok dikkatle dugiiniilmesi gereken bir oyuna zekasini
ve gerekli kugkular: bir kenara birakarak girer. Ucuz bir araba alirken
disinup taginir da servetinin yarisimi borsaya yatirirken bir an bile
duraklamaz.

Banttan gelen fiyatlar1 okuma konusu gérindugu kadar zor degil-
dir. Elbette deneyime ihtiyaciniz olacaktir. Ama bundan da 6nemlisi,
bazi temel ilkeleri akilda tutmaktir. Fiyatlar1 okumak fal bakmak de-
gildir. Bant, size 6niimiizdeki persembe giini saat 13.35’te ne kadar
paraniz olacagini haber veremez. Banttan gelen bilgiler size 6ncelikle
nasil, sonra da ne zaman alim satim yapacaginizi, hisse senetlerini al-
manin mi satmanin mi daha uygun olacagini anlatir. Bu, pamuk, bug-
day, misir, yulaf icin de aynidir, hisse senetleri i¢in de.

Borsay: izlerken, borsa deyince banttan gelen fiyatlar kastediyo-
rum, tek bir amaciniz olmalidir: fiyat egilimini saptamak. Fiyatlar bildi-
giniz gibi kargilagtiklan direnise gére asag1 ya da yukari dogru hareket
ederler. Olay: basite indirgemek gerekirse, fiyatlarin en az direng gore-
cekleri yone dogru hareket ettiklerini séyleyebiliriz. Onlar i¢in hangi
y6n en kolaysa o yéne dogru seyredeceklerdir, yani artigin éniinde az
direng varsa yiikselecek, diigiisiin 6niinde az direng varsa ineceklerdir.
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Borsanin diigme ya da yikselme egilimi i¢inde oldugunu anlamak
kolaydir. Agik gorusli olan ve biraz ilerisini gérebilen bir kisi bu egi-
limi rahatlikla gorebilir, ancak insan her seyi kafasindaki 6nyargilara
gore algihiyorsa, bu biraz zor olabilir. Bir yatirimc borsadaki egilimi
anladig1 andan itibaren alig m1 satig m1 yapmasi gerektigini de bilir.
O ytzden ne yonde oynayacagina daha igin baginda karar vermelidir.

Diyelim ki borsa sakin bir donem yagiyor ve on puanlik bir sinir
icinde gidip geliyor, arada 130’a qikip sonra 120’ye iniyor. Diistigu za-
man borsa zayif izlenimini veriyor, ama sekiz on puan deger kazandi-
ginda son derece gili gériiniiyor. Bu durumda sadece izlenime dayah
olarak ahm satim yapmamak gerekir. Banttan gelen fiyatlar durumun
uygun oldugunu haber verene dek beklenmelidir. Bugiine kadar sirf
hisse senetleri ucuz gériiniuyor diye alim yapan ya da pahah gérini-
yor diye satanlar milyonlarca dolar kaybettiler. Spekiilatér yatirnma
degildir. Amac yatirdig1 paraya yiiksek faizle gelir saglamak degil, spe-
kilasyona girdigi hisselerin fiyatlarindaki digis ya da artiglardan kar
etmektir. O yliizden borsada 6nemli olan sey, en az direngle kargilagila-
cak yonu belirlemek, bunun i¢in de uygun am kollayarak, ondan sonra
harekete ge¢mektir.

Banttan gelen fiyatlar1 okuyan kisi gorur ki hissenin degeri 130 iken
ahslar satiglardan daha fazla olmustur ve bu nedenle de fiyatta bir artig
gerceklesmigtir. Satisin aliglardan fazla oldugu siire i¢inde, acemi borsa-
alar fiyatin en az 150’ye gikacagini digtiniir ve hemen o hisseden satin
alirlar. Ama fiyat diismeye baglayinca ellerindeki hisseleri inatla tutar,
ya ufak bir zararla satarlar ya da kisa pozisyona gecerek borsanin disi-
se girdiginden s6z etmeye baslarlar. Oysa hisse 120 puandayken deger
kaybetme olasilig1 ¢cok daha azdir. Aliglar satiglan geger, fiyat tirmanir
ve kisa pozisyondakiler hisse alarak agiklarim kapatirlar. Halkin akh o
kadar karngir ki bu olay: bin kez yasasalar da bir tiirla ders almazlar.

Sonunda hisse fiyatinin artmasi ya da diigmesi i¢in gerekli direng
olugur. Hisse fiyat1 130'dayken satiglar artar ve aliglar1 gecer ya da
120'deyken satiglar aliglar1 gecer. Fiyat ge¢misteki sinirlarini zorlar ve
bilinen limitleri agar. Genellikle hisse fiyat1 120 iken fiyatin disecegini
digsunenler kisa pozisyona girerler, fiyat 130 iken yiikselme beklentisi



BiR BORSA SPEKULATORUNUN ANILARI 123

ile hisse alanlar olur ve borsa onlarin tersi yonde harekete gegince bir
sire sonra ya karar degistirip ters yénde alim satim yapmaya baglar ya
da zarar ederek hisselerini ellerinden ¢ikarirlar. Her iki durumda da
fiyatin o yonde seyretmesini saglamig olurlar. Béylece akilh borsacilar
sabirla, halkin yanhg tahminde bulunarak hata iglemesini izlemis ve
gerekli dersi ¢ikarmis olduklarindan dogru adim atarlar.

Bu noktada sunu soyleyeyim; bunun matematikle ya da herhangi
bir spekiilasyon formiiliyle ilgilisi yok, ama kazalar, yani beklenmedik
ya da tahmin edilemeyen olaylar, bana her zaman borsadaki pozisyo-
numu belirlemekte yardima olmustur. Size anlattigim Saratoga’daki
Union Pacific olayim hatirlayacaksiniz. O dénemde hisse aliyordum,
cinku fiyatin yiikselecegini diistiniyordum. Brokerimin beni hisseleri
insider’larin sattigina inandirmasina izin vermeyip elimdeki hisseleri
satmamahydim. Sirket yoneticilerinin kafalarindan gecen geyler beni
ilgilendirmiyordu. Zaten bunlari bilebilmeme olanak yoktu. Benim tek
bildigim sey, bandin fiyatlarin tirmanmaya basladigini haber verme-
siydi. Derken temettii oraninin beklenmedik bir gekilde artirildigini
ogrendik ve hisse fiyat1 otuz puan yukseldi. Fiyat 164’ken bu yeterince
yuksek gériiniyordu, ama size daha 6nce de séyledigim gibi, hisselerin
fiyat: asla satin almak i¢in fazla yiksek ya da satmak i¢in fazla dugsik
degildir. Tek bagina fiyat, benim kararlarimi etkilemez.

Uygulamada da alim satimlarimizi benim bahsettigim yontemle
yaparsaniz, goreceksiniz ki borsa kapanigindan a¢iligina kadar gegcen
sure i¢inde yayilan 6nemli haberler mutlaka size fiyatin hangi y6ne
seyredecegi konusunda bir bilgi verecektir. Borsadaki egilim haber ya-
yinlanmadan ¢ok 6nce ortaya ¢ikmigtir ve borsada yikselis yasanir-
ken digtse yol agacak haberler grmezden gelinirken, fiyatlan arti-
racak haberler 6zellikle abartilir. Savag ¢ikmadan 6nce borsa zayif bir
konumdaydi. Derken Almanya'nin denizalt: politikas: ilan edildi. Ben
yuz elli bin adet hisse satarak kisa pozisyona girmistim. Bu haberin ge-
lecegini bilmiyordum, yalnizca fiyatlarin seyrini izleyerek vermistim
kararimi. Yoksa savag ¢ikmasi olasiligs aklimda bile yoktu. Elbette du-
rumdan yararlanmadim ve o giin hisse satin alarak kisa pozisyondan
ciktim.
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Fiyatlan izleyip nerelerde diren¢ goriilecegini belirleyin, ondan
sonra da sizce en az direng goriilecek yonde hareket edin demesi kolay.
Is uygulamaya gelince kendinizi bir¢ok seye karsi, 6zellikle de kendini-
ze, yani insan doganiza karg1 korumaniz gerekir. Bu ytuzden ben hep
derim ki, her zaman tahminlerinde hakh ¢ikan insanin lehine isleyen
iki sey vardir: borsanin temel kogullar1 ve tahminlerinde haksiz ¢ikan-
lar. Borsada fiyatlar yiikselirken fiyatlarin diigsmesine neden olabilecek
seyler gézardi edilir. Bu insanin dogasinda vardir, ama nedense herke-
si sagirtir. Diyelim ki birileri bu sene bugday hasadinin kéti olacag:-
n1, kurakhik ytzinden bir iki bélgede bagaklarin yesermedigini soyle-
di. Hasat zaman ¢iftgiler bugdaylarinmi teslim ettiklerinde borsadaki
fiyatlarda artig bekleyenler, hasadin bu kadar iyi olduguna sasirir ve
aslinda fiyatlarin diigecegi varsayimindan yola ¢ikarak hareket eden-
lerin ekmegine yag siirmekten bagka bir sey yapmadiklarini anlarlar.

Insan hammadde piyasalarinda oynarken kendisini ényargilara
kaptirmamalidir. Aqik fikirli ve esnek olmalidir. Hasat durumu ya da
talebin ne kadar oldugu ile ilgili fikirlerinizi bir yana birakarak, bant-
tan gelen bilgileri okumasini bilmelisiniz. Bir keresinde ¢ok ytiiksek kar
edebilecekken zamanlama hatas1 yiziinden bunu elimden kagirdim.
Elime gecen bilgilerden o kadar emindim ki, fiyatlarin hangi yéne sey-
redecegini beklemeye gerek gérmedim. Hatta fiyatlarin seyrini benim
belirleyebilecegim kanisina bile kapildim.

Pamuk fiyatlarinin artacaginmi diginiyordum. Fiyat agag: yukan
oniki sent civarindaydi. Bu fiyatin son fiyat olmadigimin farkinday-
dim. Beklemem gerektigini biliyordum. Ama benim biraz itelememle
en ustteki diren¢ noktasim kiracagi ve yiikselecegi kanisina kapildim.

Elli bin balya pamuk aldim. Fiyat hemen artti. Ama elbette ben ali-
sim1 tamamlayinca fiyatin artis1 da durdu. Sonra tekrar benim almaya
basladigim noktaya dogru yavas yavas indi. Elimdeki pamugu sattim,
fiyatin inisi de durdu. Asil alisa simdi baglamam gerektigini digsun-
dim ve bir kez daha denemeye karar verdim. Almaya bagladim. Aym
sey oldu. Ben pamugu alirken fiyat artti, sonra da durdu. Pes edene
kadar bunu dort ya da begs kez tekrarladim. Bu bana iki ytz bin dolara
maloldu. Bir daha elimi pamuga dokundurmamaya yemin ettim. Cok
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ge¢meden fiyat artmaya baglad: ve eger baglangi¢ta beklemesini bil-
seydim, bana miithis bir kar saglayacak duzeye yiikseldi.

Benzer olaylar o kadar ¢ok kisinin bagindan ge¢misgtir ki, séyle bir
kural olusturulabilir: Borsanin durgun oldugu, fiyatlarin ancak dar
sinirlar i¢inde oynadig: donemlerde bir sonraki biyik hareketin ne
yonde olacagini tahmin etmenin bir anlami yoktur. Yapilmasi gereken
sey borsay: izlemek, fiyatlarin alt ve st sinirlarimi belirlemek ve on-
dan sonra da fiyatlar bu sinirlar1 agana kadar alim ya da satig yapma-
maya karar vermektir. Spekiilatorin isi borsadan para kazanmaktur,
fiyatlarla inatlagarak mutlaka kendi disiindigia yénde seyretmelerini
saglamak degil. Asla fiyatlarla kavga etmeyin ya da fiyatlarin niye su
ya da bu diizeyde oldugunu sorgulamaya ¢alismayin. Borsada pisman-
liklarin temettusu yoktur.

Bundan kisa bir siire 6nce bir grup arkadasimla beraberdim. Bug-
day hakkinda konugmaya bagladik. Arkadaglarimdan bazilar1 bug-
dayin deger kazanacagini, bazilarn1 ise kaybedecegini dusiiniyordu.
Sonunda benim fikrimi sordular. Ben bir siiredir borsay: izliyordum.
Benden istatistik bilgi ya da kogullarin bir analizini istemediklerini
¢ok iyi biliyordum. Dedim ki: “Eger bugdaydan para kazanmak istiyor-
saniz bunun yolunu size anlatabilirim.”

Hepsi anlatmamu istedi ben de, “Eger bugdaydan para kazanmak
istiyorsaniz onu dikkatle izleyin,” dedim. “Bekleyin. Fiyat 1,20 dolan
gectigi an satin alin, bakin nasil kir ediyorsunuz!”

Arkadaglarimdan biri, “Neden simdi, 1,14 dolarken almayalim?”
diye sordu.

“Cunku daha fiyatin yikselip yiikkselmeyeceginden emin degilim.”

“Oyleyse niye 1,20 dolara alalim? Bu fiyat ¢ok yiiksek degil mi?”

“Cok buytk kar edecegim diye kora koriine kumar mi oynamak isti-
yorsun, yoksa aklim kullanarak spekiilasyon yapip daha az, ama kesin
bir kazang elde etmek mi?”

Hepsi, az ama kesin kazana tercih ettiklerini sdylediler, ben de
“Oyleyse soyledigimi yapin. Eger fiyat 1,20 dolar1 gegerse satin alin,”
dedim.

Daha 6nce de soyledigim gibi, uzun siiredir borsay: izliyordum.
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Bugdayin fiyat: aylarca 1,10 ile 1,20 dolar arasinda gidip geldi ve bir
turla sabit bir noktada durmadi. Sonunda bir giin 1,19 dolarin tzerin-
de bir fiyatla kapatti borsay1. Ben de hazirlandim. Ertesi sabah agilig
fiyat1 1,20 1/2dolar oldu, ben de satin aldim. Sonra 1,21, 1,22, 1,23 ve
1,25°e cikty, ben de satmadim.

O dénemde bu olayin nedenini sorsaniz bilemezdim. Belli sinirlar
icinde dalgalanirken bugdayin neden béyle davrandigini agiklayamaz-
dim. Fiyatin sinirlar1 agarken 1,20 dolarin tGizerine mi ¢ikacagin, 1,10
dolarin altina m1 inecegini de 6nceden kestiremezdim. Gergi i¢ten ige
fiyatin ytikselecegini diiginiiyordum, ¢iinki diinyada fiyatlar dagure-
cek kadar bol bir bugday hasad1 yaganmamaigti.

Daha sonra anlasildigina gére Avrupa bizden sessiz sedasiz bugday
almaktaymis, bir¢ok borsaci da 1,19 dolar civarinda kisa pozisyona
girmig. Avrupa’dan yapilan alimlar ve diger baz1 nedenler ytuziinden
yiuksek miktarda bugday piyasadan ¢ekilmis ve sonunda beklenen
buyiik hareket baglamig. Boylece fiyat 1,20 dolar sinirini agti. Benim
bekledigim isaret buydu. Fiyat 1,20 dolar: aginca anladim ki, nihayet
sinirin Gtesine dogru yikselis basliyordu. Diger bir deyisle, fiyat 1,20
dolar1 aginca direncin en az oldugu yo6n de belirlenmis oluyordu. Boy-
lece borsanin seyri de degisiyordu.

Hi¢ unutmam, bir giin bizim orada tatildi ve biitiin borsalar kapa-
liydi. Winnipeg’'de bugday, kilesi® alt1 sente a¢ilig yaptu. , Ertesi giin bi-
zim borsa agildiginda orada da bugdayin kilesi alt1 sentti. Fiyat, diren-
cin en az oldugu yoéne dogru ilerlemigti.

Size anlattigim y6ntem, benim fiyatlan izleyerek olusturdugum
alim satim yoéntemidir. Once fiyatlarin ne yéne dogru hareket edece-
gini 6grenirim. Birtakim denemeler yaparak kendi hareketlerimi sinar
ve en uygun ani belirlemeye ¢alisirinm. Bunu, ben bagladiktan sonra
fiyatin ne yone gittigini izleyerek yaparim.

Ilgingtir, bircok deneyimli borsaci kendilerine hisse senedi alirken
yuksek fiyattan almaya, satarken digiik fiyattan satmaya ¢ekinmedi-
gimi, gerekirse hi¢ satmadigimi soyleyince sasirir. Herkes fiyatlarin

8 Kile: Eski bir hububat ve tonaj 6l¢u birimi. Ginimuzde resmi olguler arasinda yer almayan
kile, hububat 6lcusu olarak Anadolu’da halen kullaniimaktadir. ¢.n.
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seyrine gore alim ya da satig yapsa, son direng sinir1 kirilana kadar
beklese, borsada kaybeden olmazdi. lyi bir borsaci elindeki biitiin
kozlar1 ayn1 anda oynamaz. Yavas yavas alir, yavas yavas satar. Once
alacaginin beste birini alir. Eger kiar etmemisse almaya devam etme-
melidir, bu onun yanhs adim attigin1 gosterir, en azindan o an i¢in
yanihiyordur. Belki de satig yapmakta haklidir ama hentiz satigin za-
mani gelmemigtir.

Ben uzun siire pamukta yaptigim alim satimlarda ¢ok bagaril ol-
dum. Kendime bir teori bulmugtum ve bunu verimli bir gekilde uygu-
luyordum. Diyelim ki kirk, elli bin balya pamuk tizerine oynamaya ka-
rar verdim. Size soyledigim gibi 6nce fiyatlar1 inceliyor, uygun bir alig
ya da satig firsat1 kolluyordum. Diyelim ki son direng sinir1 fiyatlarin
yukselecegini gosterdi. Hemen on bin balya aliyordum. Bunu aldiktan
sonra eger borsa benim ilk alig fiyatimin on puan uzerine ¢ikarsa, on
bin balya daha satin aliyordum. Yine ayni seyi bekliyordum. Sonra eger
yirmi puan kar edebiliyorsam ya da balya bagina bir dolar kazanabili-
yorsam, yirmi bin balya daha aliyordum. Béylece alacaklarimi tamam-
lamig oluyordum. Ancak eger ilk on ya da yirmi bin balyadan sonra za-
rar ettigimi anlarsam hemen ¢ekiliyor, yamldigima karar veriyordum.
Yanlis olan hareketim degil de zamanlamam da olabiliyordu, yine de
zarar zarardir deyip ¢ekilmeyi tercih ediyordum.

Bu sistemi yakindan takip ederek borsadaki her buyiik hareketi
yakalayabiliyordum. Bana gereken miktar: toplayana kadar denemele-
rim sirasinda, elli altmis bin dolar kaybettigim oluyordu. Bu deneme-
lerin fiyat: size ¢ok ytiiksek gelebilir, ama aslinda degildi. Ger¢ek hare-
ket bagladiktan sonra deneme sirasinda kaybettigim paranin kat kat
fazlasimi kazanmyordum. Dogru zamanda hakl ¢itkmanin 6diili budur.

Benim borsadaki yukselis ve disuisleri belirlerken kullandigim sis-
tem de budur. Once bir deneme yapar, eger zarar edeceksem az mik-
tarda ederim. Kair edecegimi anlarsam butiin kozlarimi oynar, kazan-
cim1 toplarim. Bu gekilde alim satim yapanlar her zaman karh ¢ikarlar.

Profesyonel borsacilarin kendi deneyimlerinden vyola ¢ikarak
olugturduklar1 ve spekiilasyon konusuna bakiglarini ya da arzularim
yansitan bir sistemleri vardir. Bir keresinde Palm Beach’te yaslica bir
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beyle tanigmigtim ama simdi adin1 hatirlamiyorum. Bu adamin uzun
yillardir Wall Street’te calistigim, hatta I¢ Savas sirasinda bile borsaci-
lik yaptigini biliyordum. Bir dostum, onun son derece akilh bir ihtiyar
kurt oldugunu, yasami boyunca sayisiz kriz, patlama ve panik yaga-
digini, o ytizden onu borsada higbir geyin sagirtamadigini anlatmagtu.

Bu yagh adam bana bir siiri soru sordu. Benim borsada ¢alisma
tarzimi duyunca bagini sallayarak, “Evet! Evet! Haklisimiz. Sizin kafa
yapiniz, sizin kisiliginiz bu sistemi sizin i¢in ¢ok uygun bir sistem ha-
line getiriyor. Sizin s6yledikleriniz lafta kalmiyor, hepsini harfiyen uy-
guluyorsunuz, ¢iinki yatirdiginiz para umurunuzda bile degil,” demig-
ti. “Pat Hearne’i hatirhyorum. Adini hi¢ duydunuz mu? Cok tnla bir
kumarbazdi kendisi ve bizde bir hesab: vardi. Cok zeki, ¢ok da cesur
bir adamdi. Borsadan ¢ok para kazanirds, o yiizden insanlar gidip ona
danigirlardi. O ise kimseye 6giut vermezdi. Aldiklan ya da sattiklan
hisseler hakkinda fikrini sorduklarinda at yarislarinda kullanilan bir
deyimle cevap verirdi: ‘Yaris bitene kadar galibi kimse bilemez!’ Islem-
lerini bizim ofiste yaptirirdi. Aktif bir hisse senedinden yuz adet sa-
tin alir, biraz bekler, eger hisse yiizde 1 deger kazanmigsa yiz hisse
daha alird: ve bu béyle devam ederdi. Hep bu oyunu bagkalarina para
kazandirmak i¢in oynamadigin séylerdi ve bu ytizden son als fiyati-
nin yizde bir altina dur emri koydururdu. Fiyat arttik¢a dur emrini de
artirirdi. Fiyat yiizde bir diiger diismez hemen hisselerini satarda. Is-
ter marjindan olsun, ister kagit iizerindeki kdrindan, asla bir puandan
fazla kaybetmek istemedigini soylerdi.

Profesyonel bir kumarbaz uzun vadeli yatirim pesinde kogmaz, sag-
lam kazang ister. Elbette uzun vadeli kir firsatlarim1 da kagirmazda.
Ama Pat borsada tiiyo peginde kogsmazdi ya da haftada yirmi puan de-
ger kazanacag soylenen hisselerin arkasindan gitmezdi. Ona gerekli
olan gey iyi bir yagam stirmesini saglayacak saglam paraydi. Wall Stre-
et'te tamdigim binlerce insan arasinda Pat Hearne borsay: rulet gibi
bir sans oyunu sayan tek insandi, ama yine de kendine gére saglam bir
yontem de gelistirmigti.

Hearne oldiikten sonra onunla birlikte alim satim yapan ve onun

sistemini kullanan migterilerimizden biri Lackawanna’dan yuz bin
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dolarin Gizerinde para kazandi. Sonra bagka bir hisse senedine yonel-
di ve sermayesi yiiksek oldugu i¢in artik Pat’in yontemine ihtiyacinin
kalmadigimi digiindi. Fiyat yon degistirdigi zaman kayiplarini sinir-
landirip hisseleri satacak yerde, elinde tuttu. Bu arada sahip oldugu
son kurusu da kaybetti. Sonunda pes etti, ama bu arada bize birka¢ bin
dolar borcu birikmisgti.

Iki ti¢ y1l bizim ofise gidip geldi. Parasi ¢oktan titkenmisti, ama bor-
sadan vazge¢miyordu. Biz de kibar bir insan oldugu i¢in onun gelmesi-
ne goz yumduk. Her firsatta Pat Hearne'in sistemine ihanet ettigi i¢in
kendi kendine kufirler yagdirirdi. Bir giin heyecanla yanima yaklasip
ofisimizden hisse senedi satmak ve kisa pozisyona girmek i¢in izin is-
tedi. Iyi bir insand1 ve zamaninda iyi bir miisteri olmustu, ben de biz-
zat onun hesabina yuz hisselik bir garanti verdigimi séyledim.

Yz adet Lake Shore hissesi satt1. Y1l 1875’ti ve borsa Bill Travers’in
oyununa gelmisti. Dostum Roberts o Lake Shore hisselerini tam za-
maninda satmigti. Kendini bog umutlara kaptirip yoksul diismeden
once Pat Hearne'in sistemini kullanirken yaptig: gibi fiyat iyice diigene
kadar satmaya devam etti

Piramit yontemiyle satiglarina devam etti. Dérdiinci giiniin sonun-
da hesabinda on bes bin dolar kar gériniiyordu. Dur emri vermedigini
goriince onu uyardim, o da bana diiglisiin yeni bagladigini, bir puanlhk
bir artig yltiziinden satigtan vazge¢meyecegini séyledi. Bunlar agustos
ayinda oluyordu. Eylil ayinin ortasinda gelip benden dérdinci ¢ocu-
guna alacag1 bebek arabasi i¢in on dolar borg istedi. Elinde bagarisi
kanitlanmis bir sistem varken onu izlemedi. Onun gibi ¢ok adam var
borsada,” diye anlatirken bagini sallad1 yagh kurt.

Hakliydi. Ben bazen spekiilasyon iginin dogaya aykir bir is oldu-
gunu diginirim, ¢inki borsada spekiilasyon yaparken insan kendi
dogasina karsi miicadele vermelidir. Insanlarin zaaflari1 borsada onlar
yer bitirir. Bu zaaflar onlari insan yapan, bagkalar1 tarafindan sevilme-
lerini saglayan ve menkul degerlere ya da hammadde piyasalar:1 digin-
da hi¢ de tehlikeli olmayan zaaflardur.

.....

ku insan dogasinin ayrilmaz birer par¢asidir. Borsa size kargi islemeye
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bagladiginda, hep her giiniin son giin oldugunu umar ve bu umudunuz
yuzinden biraz daha zarar edersiniz. Oysa nice ulus umut sayesine
ayakta kalabilmis, devlet adamlarina elde ettikleri bagarilar1 hep umut
getirmigtir. Borsa sizin lehinize iglemeye baslayinca da korkmaya bag-
lar, ya yarin zarar edersem diye disiinirsiiniiz ve zamanindan 6nce
satarsiniz elinizdeki hisseleri. Korku, elde edebileceginiz kazana si-
nirlar. Bagarih bir borsac: bu iki gii¢li duyguyla savagmali, dogal dir-
ti dedigimiz bu iki seyi tersine ¢evirebilmelidir. Umut etmek yerine
korkmaly, korkmak yerine umut etmelidir. Zararinin daha da biytime-
sinden korkmali, karlarinin daha da artmasini ummalidir. Ortalama
insan ise bunun tam tersini yapar ve bu yaklagimla borsada oynamak
tehlikeli bir kumara benzer.

Ben ondort yasindan beri spekiilasyon isindeyim. Hayatta bagka
isim olmadi. O ytzden ne dedigimi ¢ok iyi biliyorum. Borsada ti¢ ku-
rusla baslayip sonra milyoner olarak ge¢irdigim yaklasik otuz yilin so-
nunda sunu séyleyebilirim: Insan belli bir zamanda bir hisseyi ya da
bir hisseler grubunu altedebilir, ama biitiin borsay asla! Insan pamuk
ya da- zahire alarak kar edebilir, ama kimse pamuk ya da zahire borsa-
sin1 altedemez. At yarislar: gibi. Insan bir at yarisim1 kazanabilir, ama
bitiin at yariglarini asla!

Bu sdylediklerimi size nasil daha iyi anlatabilirim, bilmiyorum. Ak-
sini soyleyenlere inanmayin. Ben séylediklerimin dogru oldugunu ve
tersini kimsenin kanitlayamayacagin ¢ok iyi biliyorum.



XI. BOLUM

imdi Ekim 1907’ye geri doniiyorum. Kendime bir yat satin almas,

guney sularina agilmak tizere New York’tan ayrilmaya hazirdim.

Ben tam bir balik¢ilik delisiyim ve bu kez kendi yatimdan canim
ne zaman isterse, nerede isterse tutabildigim kadar balik avlayabile-
cektim. Her sey hazirdi. Hisse senetlerinden biiytk para kazanmigtim,
ama bu kez son anda misir gitmeme engel oldu.

Bana ilk milyonumu kazandiran para krizinden 6nce, Chicago'da
zahire borsasinda alim satim yapiyordum. On milyon kile bugday ve
on milyon kile de misir satmig, kisa pozisyona girmistim. Zahire piya-
sasini uzun uzun incelemis ve hisse senetlerinde oldugu gibi bugday ve
muisirin da fiyatlarinin diigsecegi beklentisine girmigtim.

Once hem bugday, hem de musir fiyat: diistii, ama bugday diismeye
devam ederken Chicago’daki en tnli operatérlerden Stratton bir nu-
mara ¢evirdi ve misir birdenbire déndi. Hisse senetlerinden karimi
topladiktan sonra, yatimla giineye gitmeye hazirlanirken bugdaydan
yuksek kar ettigimi, ama masir fiyat: Stratton sayesinde tirmaniga ge¢-
tigi i¢cin fena halde zararda oldugumu 6grendim.

Bu fiyatin tilkedeki misir bollugunda ¢ok ytiksek oldugunun farkin-
daydim. Her zamanki gibi arz-talep kural igliyordu. Ama talep Strat-
ton’dan geliyordu ve ortada arz yoktu, ¢iinki misir hareketinde ani bir
tikanma gorilmusti. Gegmesi imkansiz olan yollar1 dondurarak ¢iftgi-
lerin misir1 pazara getirmelerini saglayacak bir soguk hava dalgasinin
¢itkmasi i¢in dua etmeye bagladim, ama sans yuziime gilmiyordu.

Biytuk bir keyifle planladigim balik seyahatim beni beklerken, mi-
sirda ugradigim zarar elimi kolumu baglamigti. Borsa o haldeyken gi-
demezdim. Elbette Stratton kisa pozisyonda olanlar: sikigtirmigt: ve
ipleri gevsetmeye niyeti yoktu. Beni koseye kistirdigini biliyordu, ben
de biliyordum. Ama dedigim gibi, belki hava sogur da bana yardim
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eder diye umutlaniyordum. Ne havanin, ne de bir bagka mucizenin
bana yardim etmeyecegini anlayinca i¢inde bulundugum gug¢ligi ken-
di ¢cabalarimla agmaya karar verdim.

Iyi bir karla bugdaydaki kisa pozisyonumu kapattim. Ancak misir
sorununu ¢6zmem ¢ok daha zor olacakti. Eger o anki fiyatlardan on
milyon kile misir alabilseydim, zarar etmeme kargin bunu hemen go-
zimi kirpmadan yapardim. Ama misir satin almaya baglar baglamaz
karsimda fiyatlar suirekli artiran Stratton’u buluyordum. Kendi alim-
larim yuziinden misir fiyatini artirmak yerine, bir bigak alip kendi bo-
gazimi kesmeyi tercih ederim.

Misirin fiyat: ytuksekti yiikksek olmasina, ama benim baliga gitme
istegim ondan daha fazlayds, o ylizden bir an 6nce bir ¢6ziim bulmam
gerekiyordu. Stratejik bir geri ¢ekilme ayarlayacaktim. Once kisa po-
zisyonda oldugum on milyon kileyi satin alarak zararimi en az du-
zeyde tutmaya ¢alisacaktim.

O giinlerde Stratton yulaf isine de girmisti ve borsay: birbirine ka-
tiyordu. Ben butin zahire borsalarindan gelen hasat haberlerini, ufak
tefek dedikodular izledigim i¢in Gnli Armour sirketinin Stratton’la
arasinin pek iyi olmadigini biliyordum. Elbette Stratton’un ihtiyacim
olan misir1 bana kendi istedigi fiyata satmaya kararl oldugunun far-
kindaydim, ama Armour’un Stratton’a kargi hareket ettigini duyar
duymaz Chicago borsasinda yardim aramaya karar verdim. Bana Strat-
ton’un satmadig1 misir1 satarak yardimai olabilirlerdi. Gerisi tereyagin-
dan kil ¢eker gibi kolay olacakti.

Once musirin kilesi bir sentin sekizde biri deger kaybettigi zaman
bes yuz bin kile misir satin alma emrini verdim. Bu emirleri gonder-
dikten sonra dort ayri brokere, ayni anda elli bin kile yulaf satma
emrini verdim. Bu sayede yulafin fiyat1 kisa bir siire i¢in digecekti.
Borsacilarin aklinin nasil ¢aligtigim biliyordum, herkes Armour’un
Stratton’a bir oyun oynadigimi digsiinecekti. Yulaf fiyatinin inmeye
bagsladigini gériince, siranin misira geldigini sanacak ve ellerindeki mi-
sir1 satmaya baglayacaklardi. Misir fiyati bir kere diigmeye bagladigin-
da gerisi ¢orap sokugu gibi gelecekti.

Gergekten de Chicago borsacilar1 tam dugindigim seyi yaptilar.
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Yulafin tek tik satiglarla deger kaybettigini gériince hemen maisira at-
lay1p ellerindeki misir1 satmaya bagladilar. On dakika i¢inde alt1 mil-
yon kile misir almigtim. Misir satiglarinin azaldigini hissedince geri
kalan dért milyon kileyi de borsadan aldim. By, fiyat: tekrar ytikseltti,
ama manevramin sonucunda on milyon kile misiri, ben aliga basladi-
g1im zamanki fiyattan ortalama yarim sent fazlasina almis oldum. Misir
satigin1 baglatmak i¢in sattigim iki ytz bin kile yulaftan da sadece tg¢
bin dolar zarar ettim. Bu benim i¢in dusiik bir bedel oldu. Bugdaydan
elde ettigim kar, misir zararlarimin buytk boliminu kapatt: ve zahi-
reden toplam olarak yalnizca yirmi bes bin dolar zarar etmis oldum.
Daha sonra misirin kilesi yirmi bes sent artti. Tamamen Strattenin
ellerindeydim. Eger fiyata aldirmadan on milyon kile misir almaya
kalksaydim, kim bilir ne kadar zarar ederdim.

Insan bir iste yillarimi gegirince kendisine gére baz1 adetler edini-
yor, oysa acemiler i¢cin durum tamiuyle farkli. Profesyonellerle ama-
torler arasindaki fark da bu iste. Borsada kar mi1 zarar mi1 edeceginizi
belirleyen gey, olaylara bakis agimizdir. Halk, kendi ¢abalarim yizeysel
bir bakis agisiyla degerlendirir. Insanin egosu ilk firsatta araya girer,
derinlemesine ve kapsaml diigiinmeyi engeller. Profesyoneller ise pa-
ray1 disinmeden dogru seyi yapmakla ilgilidirler, ¢ink dogru hare-
ket ettikleri anda paranin kendiliginden gelecegini bilirler. Bir borsac;,
oyunu profesyonel bir bilardocu gibi oynar, yani dikkatini ilk vuruga
yonlendirecek yerde, uzun vadeli diigtinir. Bu oyun tarz: bir ahgkanlik
halini alir.

Anlatmaya ¢alistigim konuyu ¢ok iyi 6rnekleyen bir olay1 aktarayim
size. Bu olay, Wall Street’ten gelip ge¢mis en yetenekli borsacilardan bi-
riyle, Addison Cammack’le ilgili. Bir¢oklarinin sandig: gibi, Cammack
surekli borsanin digsecegi beklentisi ile hareket eden biri degildi, ama
daha ¢ok bu yonde alim satim yapmay tercih ediyor, umut ve korku
duygularini kendi yararina kullanmasini biliyordu. En sevdigi laf, “Ye-
sil agac1 kesme,” lafiyd1. Borsanin yaghlar1 bana Cammack’in en baytk
karlarimi borsa yiikselirken elde ettigini anlattilar, yani o 6nyargilarina
gore degil, borsanin genel kogullarina gore oynayan bir insandi. Son
derece becerikli bir borsaci olduguna kugku yok. Bir keresinde uzun
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siredir yiukselmekte olan borsanin diigmeye baslayacagina inanan
Cammack hisse senedi satmig ve finans yazar1 J. Arthur Joseph bunu
biliyormusg. Borsa ise 6zel bazi ¢abalar ve gazetelerde ¢ikan iyimser ha-
berler sayesinde hala yiikseliyormus. Cammack’in borsanin diigmesi
ile ilgili bilgiye ihtiyac1 oldugunu bilen Joseph bir giin bir mujdeyle
Cammack’in ofisine dalms.

“Bay Cammack, St. Paul ofisinde ¢aligan bir arkadagim var, bana
¢ok ilging bir gey soyledi. Sizin de bilmek isteyeceginizi digtindim.”

“Neymis 0?” demis Cammack yerinden bile kipirdamadan.

“Borsanin digmesini bekliyorsunuz degil mi? Hisse sattimz degil
mi?” diye sormus Joseph. Cammack’in verecegi haberle gercekten ilgi-
lenecegine, getirdigi bilginin bosa gitmeyecegine emin olmak istiyor-
mus.

“Evet, neymis o ilging sey?”

“Ben haftada iki ii¢ kez bilgi toplamak i¢in girketleri dolagirim, bu-
gun de St. Paul'e ugradim. Orada ¢aligan arkadagim bana William Roc-
kefeller'in hisse satmaya bagladigini séyledi. Ben de ‘Dogru mu séyla-
yorsun Jimmy? dedim. O da bana dedi ki: ‘Evet, fiyat ticte sekiz puan
yukseldik¢e bin beg ytiz hisse satiyor. Bu iki ii¢ giindiir devam ediyor.’
Ben de hi¢ zaman kaybetmeden gelip size soylemek istedim.”

Cammack kolay heyecanlanan biri degilmis, ayrica siirekli ofisine
deli gibi kogarak gelip kendisine tiirlu tirla haber, dedikodu, séylenti,
tiiyo ve yalan anlatan insanlardan o kadar bikmas ki bu tip seylere kug-
kuyla yaklagir olmus. Sadece, “Dogru duyduguna emin misin Joseph?”
diye sormakla yetinmis.

“Emin miyim? Tabii eminim! Beni sagir m1 sandini1z?” demis Jo-
seph.

“Adamin dogru séyliyor mu?”

“Kesinlikle!” diye giivence vermis Joseph. “Onu yillardir tanirim.
Bana hig yalan séylemedi. Séylemez de! Imkan yok! Ona ¢ok giiveni-
rim ve soyledigi her seye géziim kapali inanirim. Onu ¢ok iyi taniyo-
rum. Anlasilan bunca yil sonra sizin beni tanidiginizdan daha da iyi
taniyorum.”

“Demek ona giiveniyorsun...” diyen Cammack bir kez daha Joseph’e



BiR BORSA SPEKULATORUNUN ANILARI 135

bakmis. Sonra da “Eh, madem 6yle séyliyorsun... ”’ demis. Brokeri W.
B. Wheeler’1 ¢agirmig. Joseph onun en az elli bin St. Paul hissesi satma
emrini vermesini bekliyormug. William Rockefeller fiyatlarin ytuksek
olmasina giivenerek St. Paul hisselerini elden gikariyormusg. Bu hissele-
ri yatirim amagh mi, yoksa spekiilasyon i¢in mi aldig1 da o kadar 6nem-
li degilmis. Onemli olan tek gey, borsanin en yaman miisterilerinden
birinin, Standart Oil grubunun bir tyesinin St. Paul hisselerini satma-
ya karar vermesiymis. Siradan biri giivenilir bir kaynaktan bu haberi
alinca ne yapar? Sormaya bile gerek yok.

Oysa Cammack, zamaninin en siki borsacilarindan. Borsanin dis-
mesini beklerken brokerine, “Billy, gidip bana her puanin ugte sekizi
yiikseliste bin bes ytiz St. Paul hissesi al,” demis. Hisse senedinin fiyati
doksanli puanlarda dolagiyormus.

“Sat demek istiyorsunuz herhalde,” diye atilmig Joseph. Wall Stre-
et'in yabancisi degilmis, ama yine de borsaya gazetecilerin, dolayisiy-
la da halkin bakis a¢isindan yaklagiyormus. Bu satig haberi yayilinca
hisse senedinin fiyati mutlaka duser, diye digiiniiyormus. Hele hele
William Rockefeller'in sattigi duyulunca fiyat kesin diuser diyormus.
Standart Oil hisseleri satsin, Cammack alsin! Olacak gey mi?

“Hay1r,” demig Cammack. “Al demek istiyorum.”

“Bana giivenmiyor musunuz?”

“Guveniyorum!”

“Size verdigim habere inanmadiniz mi1?”

“Inandim.”

“Borsanin dusecegi beklentisiyle hareket etmiyor musunuz?”

“Evet.”

“Oyleyse niye boyle davrandiniz?”

“Iste bu ylizden satin aliyorum. Simdi beni iyi dinle:

Su giivenilir arkadasinla temas: kesme, satiglar durur durmaz da
bana haber ver. Hemen! Anladin m1?”

“Olur,” demis Joseph ve ofisten ayrilmig. Cammack’in neden Wil-
liam Rockefeller'in sattig: hisseleri almak istedigini bir tirli anlaya-
miyormug. Cammack’in borsadaki butin hisseleri disiis beklentisi
ile satarak kisa pozisyona girdigini bilmese, belki de bu harekete bir
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anlam verebilirmis. Neyse, Joseph St. Paul'deki arkadagiyla konusmusg
ve ona Rockefeller satig1 bitirdigi zaman mutlaka kendisine haber ver-
mesini s6ylemis. Ondan sonra da giinde iki kez telefon ederek durumu
sormus.

Bir giin arkadasi, “Rockefeller satigi durdurdu,” demis. Joseph da
ona tesekkiir etmis ve hemen Cammack’in ofisine kosarak bu haberi
vermis.

Cammack onu dikkatle dinlemis ve sonra da Wheeler’a dénerek,
“Billy, ofiste ne kadar St. Paul var?” diye sormus. Wheeler bakmig ve
yaklagik altmig bin hissenin toplandigim séylemis.

Cammack borsanin digecegine inandig i¢in St. Paul almaya bagla-
madan 6nce bazi hisselerde kisa pozisyona girmis. Hemen Wheeler’a
ellerindeki o altmig bin St. Paul hissesini satmasini, ayrica St. Paul'den
kisa pozisyona girmesini s6ylemis. Elindeki St. Paul'leri hisse fiyatla-
rinm1 genelde dugtirmek ve dusuis sirasinda kar etmek i¢in kullanmus.

St. Paul’in fiyat1 kirkdérde kadar diismiis ve Cammack miithis kar
etmis. Elindeki kartlan biyuk bir ustalikla kullanarak buiyik kazang
elde etmeyi bagarmis. Burada 6nemli olan, borsaya kars: gelistirdigi
yaklagim. Digtinmesine bile gerek kalmamas. Tek bir hisse senedinden
kar etmek yerine, alimlarini kendisi i¢in daha 6nemli olan bir yénde
kullanmay1 bagarmig; uzun siiredir bekledigi anin geldigini ve iyi bir
baslangi¢la harekete ge¢ebilecegini anlamig. St. Paul tiyosunu alinca
hisselerini satmak yerine almaya karar vermis, ¢iinki bu hisseleri bor-
say1 digirmek i¢in cephane olarak kullanmay1 diiginmis.

Tekrar kendime doneyim. Bugday ve misir iglemlerimi kapattiktan
sonra yatimla gineye indim. Buytk bir keyifle Florida sularina agil-
dim. Bol bol balik vardi. Her sey ¢ok giizeldi. Hayatta hi¢bir tasam yok-
tu ve olmasini da istemiyordum.

Bir giin Palm Beach’te sahile ¢iktim. Orada Wall Street’ten tanidi-
gim arkadaslarla kargilagtim. Giiniin en buyiik haberini konusuyorlar,
bir pamuk spekiilatériinden bahsediyorlardi. New York’tan gelen bir
habere goére, Percy Thomas biitiin parasini kaybetmigti. Bu ticari bir if-
las degildi, diinyaca taninmig bu borsacinin pamuk borsasindaki ikinci
Waterloo yenilgisiydi s6zkonusu olan.
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Ben her zaman Thomas’a buyik hayranlik beslemisimdir. Onun
adini ilk kez Thomas pamuk fiyatini yiiksek tutmaya ¢aligirken, Shel-
don & Thomas adli menkul degerler firmasinin batmasi olayi sirasinda
duymustum. Ortagi kadar ileri gérusli ve cesur olmayan Sheldon son
anda korkmusg, bagarinin kiyisindan dénmiisti. En azindan o dénemde
Wall Street’te boyle s6yleniyordu. Her neyse, biiyiik kdr edecek yerde,
borsanin en biyiik fiyaskolarindan birini yagadilar. Ka¢ milyon dolar
zarar ettiklerini unuttum gimdi. Sirket kapand: ve Thomas tek bagi-
na ¢alismaya bagladi. Yalnizca pamuk alip satiyordu ve ¢ok ge¢gmeden
kendini toparladi. Yasalara gére mecbur olmamasina karsin, alacakl-
larina borg¢larin faizi ile 6dedi ve kendisine de bir milyon dolar kald.
Pamuk borsasina dénusi, Bagkan S. V. White'in menkul degerler bor-
sasina donerek bir yil icinde bir milyon dolarlik iglem yaptig: yil kadar
belleklerde yer etti. Thomas'in zekasina ve cesaretine hayrandim.

Palm Beach’te herkes Thomas'in mart pamugunda girdigi pozisyo-
nun ¢6kmesinden bahsediyordu. Biliyorsunuz séylentiler agizdan agiza
dolagtik¢a yayilir, abartilir, bilgiler carpitilir, haberler degistirilir. Be-
nim hakkimda ¢ikan bir soylenti, yirmi dort saat i¢inde soylentiyi ilk
cikaran kigiye geri geldiginde, oyle sisirilmis, 6yle ayrintilar eklenmis
ki o kisi bile bunun ayni séylenti oldugunu anlamakta gii¢lik ¢ekmis.

Percy Thomas'in en son talihsizligi ile ilgili haber benim dikkatimi
baliklardan pamuk borsasina ¢ekti. Ekonomi gazetelerini alip son du-
rumu inceledim. New York’a déndiigiimde kendimi tiimiiyle borsay:
incelemeye verdim. Herkes borsanin diigecegine inaniyor, herkes tem-
muz pamugu satiyordu. Insanlar béyledir iste. Insan baz geyleri sirf
etrafindakiler yapiyor diye, bir stirti psikolojisine kapilarak yapar. Bu-
nun agiklamasi ne olursa olsun, yuizlerce kisi o an yapilacak en akillica,
en uygun, ustelik en giivenli seyin temmuz pamugu satmak oldugunu
dusunuyordu. Herkes kendisini bir satig furyasina kaptirmigti. Bor-
sanin yalnizca tek bir yonine bakiliyor, gozler edilecek biiytik kdrdan
bagka bir sey gormiiyordu. Fiyatlarin her an diigsmesi bekleniyordu.

Ben biitiin bunlarin farkindaydim ve kisa pozisyona girenlerin agik-
larim1 kapatmak i¢in fazla zamanlarinin olmadigini gérdim. Durumu
inceledik¢e bu fikrim daha da gii¢lendi ve sonunda temmuz pamugu



138 EDVIN LEFEVRE

almaya karar verdim. Hemen harekete gecerek yiiz bin balya satin al-
dim. Alim iglemi ¢ok kolay oldu, ¢iinki ¢ok sayida satic1 vardi O an bir
milyon dolarina bahse girebilirdim ki borsada temmuz pamugu satma-
yan tek bir Allah’in kulu yoktu.

Mayisin son gunleriydi. Ben aldik¢a aldim, onlar sattik¢a satti. So-
nunda degisken kontratlarin hepsini toplamistim ve elimde ytz yirmi
bin balya pamuk vardi. Ben son balyami aldiktan bir iki giin sonra fiyat
¢tkmaya bagladi. Yiikselig bagladiktan sonra da durmak bilmedi, giinde
kirkla elli puan aras: tirmandu.

Ben alimlarima bagladiktan on giin kadar sonra, bir cumartesi giini
fiyat yukar1 dogru kipirdadi. Satigta temmuz pamugu kalip kalmadiginm
bilmiyordum. Bunu benim bulmam gerekiyordu, ben de son on dakika-
y1 bekledim. Genellikle o saatte bir¢oklar kisa pozisyona girer ve borsa
kapaniginda fiyati garanti altina almis olurlardi. Ben de dért farkh bro-
kere emir vererek borsadan aym anda beger bin balya pamuk almala-
rim1 s6yledim. Bu, fiyat: otuz puan artirdi ve kisa pozisyondakiler bir
an 6nce hisse almak i¢in ne yapacaklarini gagirdilar. Borsa kapaniginda
fiyat en yiksek diizeye ulagmigti. Tek yaptigim sey, son yirmi bin balya-
y1 satin almak oldu.

Ertesi giin giinlerden pazardi. Ama pazartesi gini Liverpool’'un
New York’taki artiga baga bag bir dizeyde, yirmi puanhk bir artigla
acgilmasi gerekiyordu. Oysa artis, elli puan oldu. Yani bizdeki artig: yiiz-
de 100’u ge¢migti. O borsadaki artigla benim hi¢bir ilgim yoktu. Bu da
bana hesaplarimin dogru oldugunu ve dogru yone, yani direncin en az
oldugu sinira dogru hareket ettigimi gosteriyordu. Ama ayni zamanda
elimde bir an 6nce kurtulmam gereken yliksek miktarda pamuk varda.
Borsa aniden ya da yavag yavas yiikselse de, belli bir miktarin tizerin-
deki satiglari sindiremeyebilir.

Elbette Liverpool'dan gelen telgraflar bizim borsay1 ¢ilgina ¢evirdi.
Bir baktim ki fiyatlar arttik¢a temmuz pamugu daha zor bulunur hale
geldi. Ben inatla elimdekileri satmiyordum. O pazartesi gini, borsa-
nin dismesini bekleyenler i¢in heyecanli, ama ayni1 zamanda sikintili
bir giin oldu. Buna ragmen ortahkta bir panik gérinmiiyordu, borsa,
bir an 6nce hisse alip kisalarin1 kapatmaya ¢aligan insanlarla dolup
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tagmiyordu. Benim elimdeyse satmam gereken yiiz kirk bin balya pa-
muk vardi.

Sal1 sabahi ofisime giderken binanin giriginde bir arkadagimla kar-
silagtim.

Giulumseyerek bana, “World'de ¢ikan haber ¢ok etkileyici,” dedi.

“Ne haberi?”

“Ne? Gérmedin mi yani?”

“Ben World almam ki,” dedim. “Haber neyle ilgili?” “Neyle olacak,
seninle. Temmuz pamugunun fiyatini bilerek yiiksek tuttugunu yazi-
yor.”

“Haberi gormedim,” dedim ve yanindan ayrildim. Bana inand1 mi
inanmadi m1 bilmiyorum. Herhalde benden haberi dogrulamamiya da
yalanlamami bekliyordu.

Ofisime varinca gazeteden bir tane 1smarladim. Ger¢ekten de haber
birinci sayfadan verilmigti, baghg séyleydi: LARRY LIVINSTON TEM-
MUZ PAMUGUNU YUKSELTTI.

Hemen haberde yazanlarin borsay: etkileyecegini diigindim. Eger
elimdeki yiiz kirk bin balyay: satmak i¢in 6zel bir plan yapsaydim, bu
kadar iyi bir numara digiinemezdim. Bu haber benim i¢in biyiik bir
firsatti. O anda butin tilkede herkes bu haberi ya World gazetesinde ya
da haberi Worlddan alan diger gazetelerde okuyordu. Mutlaka haber
Avrupa’ya da ulagmisti. Liverpool'daki fiyatlarin neden bu kadar arttig:
anlagiliyordu. Borsa zivanadan ¢ikmigti. Béyle bir haber kargisinda bu-
nu dogal kargilamak gerekiyordu.

New York’un ne yapacagini ve benim ne yapmam gerektigini ¢ok iyi
biliyordum. Buradaki borsa saat onda agildi. Saat onu on gege elimde
pamuk kalmamaigti. Yiiz kirk bin balya pamugu en son kirintisina kadar
sattim. Satisin ¢ogunu da o ginin en yiiksek fiyatlarindan yaptim. Pa-
mugum i¢in pazar kendiliginden olustu. Pamugu satmak i¢in kargima
¢ikan firsattan yararlanmasinmi bilmigtim. Bu firsatin tizerine hemen
atladim. O anda yapabilecegim tek sey buydu.

Beni ¢ok zorlayacaginmi digiindigim bir sorun, boylece kendiligin-
den hallolmus oldu. Eger World'de o haber ¢ikmasayd, kagit tizerinde-

ki karlarimin 6nemli bir b6limiini feda etmeden o pamugu satamaz-
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dim. Fiyat1 digiirmeden yuz kirk bin balya temmuz pamugunu satmak
beni agan bir seydi. Ama World'deki haber sayesinde o isten rahathkla
styrildim.

World’in bu haberi ni¢in yayinmladigimi hi¢ bilmiyorum. Hig¢bir
zaman da anlayamadim. Herhalde haberi yazan gazeteci pamuk borsa-
sinda bir ahbabindan tiiyo almigt: ve bunu ¢ok buytk bir haber sanip
diger gazeteleri atlatmak i¢cin hemen yayimladi. Ne haberi yazani ne de
World'de ¢aligan diger gazetecileri tamyorum. Haberin ¢iktigini o giin
saat dokuzdan sonra 6grendim ve eger arkadagim bana séylemeseydi
asla 6grenemeyecektim.

O haber olmasayd: asla elimdeki pamugu satacak kadar buyik bir
pazar olusturamazdim. Biyiik miktarda alim satim yapmanin béyle
bir sakincas1 vardir. Satiga ge¢eceginiz zaman bunu kimse sezmeden
yapamazsiniz. Istediginiz zaman ya da en uygun an geldiginde satis
yapamayabilirsiniz. Ancak elinizdekileri sindirecek kadar biyuk bir
pazar olustugunda satiga gegebilirsiniz. Satig firsatim1 kagirmak size
milyonlarca dolara malolabilir. Tereddut edemezsiniz. Eger ederseniz
kaybedersiniz. Almaya devam ederek borsanin diigecegi beklentisi ile
satig yapanlari da gsagirtma sansiniz yoktur, ¢iinkii o zaman kendi pa-
zarimizin kapasitesini azaltmig olursunuz. Ayrica firsatlar: tanimak da
hi¢ kolay degildir. Insan son derece uyanik olmali ve satis firsatini his-
settigi anda hemen uzanip yakalamasini bilmelidir.

Elbette benim pamuk satigimin talihlibir kaza sonucu gerceklestigi-
ni kimseye anlatmadim. Her yerde oldugu gibi Wall Street’te de buyuk
kazang saglayan kazalara kuskuyla bakilir. Eger kaza kar yerine zarar
getirirse buna kaza denmez, sizin aptalliginizin ya da dikkatsizligini-
zin mantikl bir sonucu olarak degerlendirilir. Ama kar ederseniz, bu
kira hemen ganimet denir ve vurdumduymaz davrananlarin kazandi-
gindan, oysa akh baginda ve temkinli davrananlarin kaybettiginden
yakinilir.

Kendi aptalliklan ytiiziinden kisa pozisyona giren bazi fesat insan-
lar, benim bu oyunu 6zellikle diizenledigimi soylediler. Sadece onlar
degil, bagkalar1 da bu digiinceyi tasiyordu.

Pamuk borsasinin en biiyiik isimlerinden biri olaydan bir iki giin
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sonra beni gériince, “Cok iyi bir numara ¢evirdin Livingston,” dedi. “O
elindeki pamugu satmaya kalkinca ne kadar zarar edecegini gormek
icin seni dikkatle izledim. Zarar etmeden ancak elli ya da altmig bin
balya satabilirdin, ondan sonra mutlaka zarar gelecekti. Bu durumdan
nasil siyrilacagini merakla bekliyordum. Ama béyle bir dolap ¢evirece-
gin hi¢ aklima gelmemigti. Ger¢ekten de ¢ok iyi bir numarayd:1.”

Elimden geldigince durust bir ifadeyle, “Benim bu olayla hi¢ ilgim
yoktu,” dedim.

Ama o sozlerini tekrarlamakla yetindi: “Iyi numaraydi evladim, ¢ok
iyiydi! Bu kadar al¢akgoénilla olma!”

O olaydan sonra baz1 gazeteler bana Pamuk Krali adimi taktilar.
Ama dedigim gibi, ben bu tac haketmiyordum. Amerika'da hi¢ kimse
World'e para yedirerek ya da 6zel iligkilerini kullanarak béyle bir haberi
yayimlatamaz. Bu da o dénemde bana hi¢ haketmedigim bir g6hret
kazandirdi.

Bu olay: size hakedilmeyen taglar tagiyan adamlar elegtirmek i¢in
ya da firsat nereden ve nasil gelirse gelsin mutlaka degerlendirmesini
bilin demek i¢in anlatmadim. Tek amacim temmuz pamugu olayindan
sonra gazetelerde hakkimda ¢ikan asilsiz haberlerin arkasinda yatan
seyi anlatmakti. Eger gazeteler olmasaydi, Percy Thomas denen o
muhtesem adamla asla tanigamayacaktim.






XIl. BOLUM

emmuz pamugu satiglarimi digiindagimden ¢ok daha buyik

| bir bagariyla tamamladiktan sonra postayla bir goriigme tale-

bi aldim. Mektup, Percy Thomas’tan geliyordu. Elbette hemen

cevap yazip istedigi zaman kendisiyle ofisimde gériigmekten buyiik
mutluluk duyacagimi belirttim. Ertesi giin geldi.

Thomas, uzun suredir hayranlik besledigim bir insandi. Pamuk
yetistiren, alan, satan herkes onun adini bilirdi. Hem Avrupa’da hem
de Amerika’da pamuk borsasindakiler bana sik sik onun fikirlerini ak-
tarirdi. Bir keresinde, bir Isvicre sayfiye kasabasinda Misir'da pamuk
yetistirmeyi disinen Kahireli bir bankerle sohbet ediyorduk. Benim
New York’lu oldugumu duyunca hemen Percy Thomasr sordu ve Tho-
mas’in yazdig1 borsa raporlarini yakin bir ilgiyle izledigini, hi¢ kagir-
madigini séyledi.

Ben her zaman Thomas'in iglerini bilimsel yontemlerle yurattagu-
nu diginurdum. O, gercek bir spekiilatérdu, buytik digleri olan, ileri
goruglu bir digunir, ayni zamanda cesur bir savaggiydi. Cok bilgiliydi,
pamuk alim satiminda hem teori hem de uygulamada genis deneyime
sahipti. Bagkalariyla fikirlerini, teorilerini ve analizlerini tartigmay:
sever, ayni1 zamanda her firsatta pamuk borsasini ve pamuk borsasin-
da alim satim yapanlarin psikolojisini ne kadar iyi bildigini gosterirdi.
Ne de olsa y1llarca pamuk borsasinda ¢aligmig, bu arada buyiik miktar-
da para kazanmig ve kaybetmigti.

Sheldon & Thomas menkul degerler firmasinin iflasindan sonra tek
basina calismaya baglamigti. Iki y1l icinde kaybettigi paray1 son kurugu-
na kadar geri kazanmigt1. Sun'da okudugum kadarnyla, durumu diizelir
diizelmez, ilk isi eski alacaklilarina biitiin borcunu 6demek, sonra da bir
milyon dolarlik sermayesini nasil en iyi sekilde degerlendirebilecegi ko-
nusunda kendisine yardimci olacak bir uzman tutmak oldu. Bu uzman
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borsadaki hisse senetlerini inceledi, ¢esitli sirketlerin raporlarim1 okudu
ve sonunda Delaware & Hudson hisselerinde karar kilda.

Milyonlarca dolar zarar ettikten sonra yeniden milyonlar kazana-
rak borsaya donug yapan Thomas, mart pamugu alim satimlari yiiziin-
den yine bes parasiz kalmigti. Gelip benimle gortstiikten sonra hemen
harekete gectik. Bir ittifak olugturmamaizi 6nerdi. Eline gecen her tir
bilgiyi halka agiklamadan 6nce bana verecekti. Ben de borsadaki alim
satimlar yurutecektim. Bu konuda kendisinde olmayan 6zel bir yete-
negim oldugunu ileri stirtiyordu.

Bu o6neri birka¢ nedenden o6tirii pek hogsuma gitmedi. Ona agik¢a
ikili igleri pek beceremedigimi ve 6grenmeye de istekli olmadigimi
soyledim. Ama o bunun ikimiz i¢in de en iyi kombinasyon olacaginda
1srar etti, ben de sonunda bagkalarinin alim satimlarini etkilemek iste-
medigimi séylemek zorunda kaldim.

Ona dedim ki: “Eger attigim adim yanligsa bunun acisini ben ¢e-
ker, bedelini ben 6derim. Kimseye borcum olmaz ve beklenmedik ak-
siliklerle kargilasmam. Ben kendim o6yle istedigim i¢in yalmz ¢aligiyo-
rum. Ayrica bu ¢ok daha zekice ve ucuz bir yontem. Ben kendi zekdmi
diger borsacilarin zekilariyla -hi¢ gérmedigim, hi¢ tanimadigim, ne
alip ne satmalar gerektigi konusunda hi¢ 6neride bulunmadigim, asla
tanigmayacagim ve konugmayacagim insanlarin zekilariyla- yarigtir-
maktan keyif aliyorum. Kar ettigim zaman kendi fikirlerim sayesinde
ederim. Bu fikirleri satmaya ya da bagkalarina zorla benimsetmeye ¢a-
lismam. Bagka turla kazandigim parayr para saymam ben. Teklifiniz
ilgimi ¢ekmiyor, ¢iinkd ben bu oyunu kendi kendime, kendi bildigim
gibi oynamak istiyorum.”

Boyle digindigum i¢in tzildagiuni séyledi ve planini reddetmek-
te haksiz olduguma beni inandirmaya ¢aligti. Ama ben kararimi degis-
tirmedim. Geri kalan zamanda ise havadan sudan sohbet ettik. Eninde
sonunda borsaya “geri donecegine” inandigimi séyledim ve kendisine
mali yardimda bulunmama izin verirse ok memnun olacagimi belirt-
tim. Ama o, benden kredi kabul edemeyecegini séyledi. Sonra bana
temmuz pamugu igini sordu, ben de anlattim; bu ige nasil girdigimi,
ne kadar pamuk satin aldigimy, fiyat1 ve diger ayrintilar1 anlattim. Bi-
raz daha sohbet ettik, ondan sonra da gitti.
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Biraz 6nce size bir borsacinin en buytik diismam kendisidir derken,
aslinda kendi yaptigim hatalar kastediyordum. Bir insan ¢ok zeki ola-
bilir, yagami boyunca bagkalarinin fikirlerinden bagimsiz olarak digtn-
meye alismis olabilir, ama kendini kisiliginden gelen baz: tehlikelere
kars1 koruyamaz. Ben tamah, korku, umut gibi, borsada alim satim
yapan insanlan etkileyen duygulardan uzak durmay: bagarabiliyorum.
Ama sonugta ben de bir insanim ve bazen ¢ok kolay hata yapabiliyorum.

O doénemde o6zellikle savunmaya ge¢migtim, ¢iinki kisa bir siire
once, insanin bagkalar tarafindan kolayca ikna edilerek kendi kararla-
r1 ve hatta dileklerinin tam tersine hareket edebilecegini gérmugstim.
Bu olay1 Harding’in ofisinde yasadim. Orada bana ayrilan bir oda vardi
ve borsa saatleri sirasinda kimse benim iznim olmadan odama gele-
miyordu. Cok buyiik miktarlarda alim satim yapiyordum ve hesabim
oldukg¢a karhydi. O yiizden rahatsiz edilmek istemiyordum ve odama
kimse yaklagtirilmiyordu.

Bir giin borsa kapanigindan hemen sonra birilerinin, “Iyi giinler
Bay Livingston,” diye bana seslendigini duydum.

Donup arkama baktigimda otuz, otuz bes yaglarinda hi¢ tanima-
digim bir adam gérdiim. Iceri nasil girdigini bilmiyordum, ama adam
karsimda duruyordu. Herhalde benimle bir isi oldugunu séylemisti.
Hi¢ sesimi ¢ikarmadim. Adamin yiiziine bakmakla yetindim. Birkag
saniye sonra, “Sizinle gu Walter Scott isini konugacaktim,” dedi ve an-
latmaya baglada.

Kitap saticisiydi. Tawvirlar ya da konugmasi fazla etkileyici degildi.
Dig goruniginde de fazla bir sey yoktu. Ama ¢ok gugl bir kisiligi var-
dr. Strekli konugsuyordu, ben de onu dinledigimi saniyordum. Ama ne
dedigini hi¢ hatirlamiyorum. O anda da anladigimi zannetmiyorum.
Tiradin bitirdiginde bana dolma kalemiyle bos bir form uzatti, ben de
o kalemle formu imzaladim. Scott’in bir dizi kitabini beg ytiz dolara sa-
tin almigtim boylece. Formu imzaladigim anda kendime geldim. Ama
artik form imzalanmig, katlanarak saticinin cebine girmigti. O kitap-
lar1 istemiyordum. Onlar koyacak yerim yoktu. Onlara hi¢ ihtiyacim
yoktu. Onlar1 verecek kimsem yoktu. Yine de o kitaplar: beg yiiz dolara

satin almak tizere bir kontrata imzami atmigtim.
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Ben para kazanmaya o kadar aligigim ki hata yaptigimda aklima
gelen ilk sey para kaybetmem olmaz. Ben her zaman oyunun kendi-
siyle, nedenlerle ilgilenmigimdir. Oncelikle, kendi sinirlamalarini ve
aligkanliklarimi sorgulayan bir insanim. Ikinci olarak da ayni hataya
ikinci kez diismek istemem. Insan ancak ders alarak kara cevirebildigi
hatalar affettirebilir.

Bes ytz dolarlik bir hata igleyip heniiz sorunun ne oldugunu anla-
yamadigim i¢in 6nce kargimdaki adama bir bakip onu tarttim. Adam
resmen bana gilimstyordu, yiiziinde anlayis dolu, minik bir guliacuk
vardi. Aklimdan gecenleri okuyor gibiydi. Ona hi¢bir sey agiklamak zo-
runda olmadigimi anladim; o, ben séylemeden i¢cimden gegenleri anla-
migt1. Ben de agiklama ve giris yapma zahmetine girmeden dogrudan
sordum: “Beg yuz dolarhk bir siparig kargilig1 ne kadar komisyon ali-
yorsunuz?”

Hemen bagini salladi ve, “Oziir dilerim ama size séyleyemem,” dedi.

“Ne kadar aliyorsunuz?” diye usteledim.

“Ugte birini. Ama aslinda séylememem gerekiyor.” “Bes yiiz dolarin
lUgte biri yiiz altmig alt1 dolar altmig alt1 sent eder. Eger bana imzala-
digim kontrati geri verirseniz, size iki yuz dolar nakit 6derim.” Dogru
soyledigimi kanitlamak i¢in paray: cebimden ¢ikardim.

“Yapamam, soéyledim size,” dedi.

“Biitiin miugterileriniz size ayni teklifte bulunuyor mu?” diye sordum.

“Hayir,” diye yamitladi beni.

“Oyleyse benim bu teklifi yapacagimi nereden bildiniz?”

“Sizin gibi usta isadamlari bu tir teklifler yapar. Siz kaybetmeyi ¢ok
iyi biliyorsunuz, bu da sizi birinci sinif bir isadami yapiyor. Size ¢ok
tesekkiir ederim ama teklifinizi kabul edemem.”

“Neden alacaginiz komisyondan daha fazlasini kazanmak istemi-
yorsunuz?”

“O yuzden degil,” dedi. “Ben bu igi sadece komisyon i¢in yapmiyorum.”

“Ne i¢in yapiyorsunuz o zaman?”

“Hem komisyon i¢in hem de rekoru kirmak i¢in.”

“Hangi rekoru?”

“Kendi rekorumu.”
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“Sozu nereye getireceksiniz?”

“Siz yalnizca para i¢in mi ¢alisiyorsunuz?” diye sordu bana.

“Evet,” dedim.

“Hay1r,” diyerek bagini salladi. “Hayir, para i¢in ¢alismiyorsunuz siz.
Yoksa iginizden bu kadar keyif almazdiniz. Sadece banka hesabiniza
birka¢ dolar daha ilave etmek i¢in ¢aligmiyorsunuz siz, Wall Street’e
de kolay para pesinde oldugunuz i¢in gelmediniz. Siz isinizin bagka
yonlerinden zevk aliyorsunuz. Ben de 6yle.”

Ona karg: ¢ikacak yerde bir soru sordum: “Siz iginizin hangi yonun-
den zevk aliyorsunuz?”

“Aslinda,” diye itirafa bagladi, “hepimizin zayif bir noktas1 vardir.”

“Sizinki ne?”

“Gurur,” dedi.

“Nasil olsa formu bana imzalattiniz. $imdi iptal etmek istiyorum ve
size on dakikalik ig i¢in iki ytiz dolar 6neriyorum. Bu sizin gururunuzu
tatmin etmek i¢in yeterli sayilmaz mi1?

“Hayir,” dedi. “Bakun, diger arkadaglar aylardir Wall Street’te ¢aligi-
yor, ama satig yapamadilar. Bunun uriinden ve bolgeden kaynaklandi-
gin1 6ne sirdiler. Ofis de beni kusurun kitaplarda ya da yerde degil,
onlarin satig tekniginde oldugunu kanitlamak i¢in buraya génderdi.
Onlarin aldig1 komisyon ytzde 25 idi. Ben Cleveland'daydim. Orada
iki haftada seksen iki takim sattim. Buraya gelmemin nedeni yalnizca
diger meslektaglarimdan almayanlara satig yapmak degil, onlarin hi¢
gorusemedigi insanlarla gérugmek. O yiizden bana ytzde 33 1/3 ko-
misyon veriyorlar.”

“Bana o takimi nasil sattiginizi anlayamadim.”

Beni teselli etmek istercesine, “Aslinda J. P. Morgan’a da sattim,” dedi.

“Yok canim, daha neler,” dedim.

Bana kizmadi. “Yemin ederim sattim, "’ demekle yetindi.

“J. P. Morgan’a bir takim Walter Scott sattiniz demek. Oysa onun
elinde ¢ok giizel baskilar, hatta belki de orijinal el yazmalan vardir.”

“Iste imzas1 burada,” dedi ve bana J. P. Morgan'in imzasini tagiyan
bir form gosterdi. Belki de bu onun imzasi degildi, ama bir an i¢in ak-
lima kugskulanmak gelmedi. Benim kontratim da cebinde degil miydi?
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Yalnizca merak ediyordum. Dayanamayip sordum: “Katiphaneciden
nasil izin aldimz?”

“Kutuphaneciyle goriigsmedim ki. Ben Morgan'in kendisiyle gorus-
tim. Hem de ofisinde.”

“Bu kadari da fazla,” dedim. Herkes Bay Morgan’in 6zel ofisine bog
elle girmenin saatli bombayla Beyaz Saray’a girmekten daha zor oldu-
gunu bilirdi.

“Ofisinde goristim onunla,” diye yineledi bir kez daha.

“Nasil girdiniz ofisine?”

“Sizinkine nasil girdim?” diye sordu bana.

“Bilmem, nasil girdiniz?”

“Morgan’in ofisine nasil girdiysem sizinkine de 6yle girdim. Ka-
pidaki guvenlik gorevlisini ikna ettim. Kitaplarn size nasil sattiysam
Morgan’a da oyle sattim. Siz formu imzalarken bir takim kitap aldi-
gimizin bilincinde degildiniz. Size uzattigim dolma kalemi aldiniz ve
sizden ne istiyorsam onu yaptimiz. O da ayni geyi yapt1. Arada hig fark
yoktu.”

“Peki bu ger¢cekten Morganin imzas1 m1?” diye kugkuyla sordum.
Bu soruyu sormakta ti¢ dakika kadar ge¢ kalmigtim.

“Elbette! Bu kugikliginden beri kullandig1 imza.” “Bu kadar m1?”

“Bu kadar,” diye cevap verdi. “Ben ne yaptigimi ¢ok iyi biliyorum.
Tek sirrim bu. Size ¢ok tegekkiir ederim. Hog¢akalin Bay Livingston.”
Sonra da digar ¢iktu.

Ben, “Bir dakika bekleyin,” dedim. “Benim tizerimden iki yiiz dolar
kazanacaginiza s6z vermigtim.” Ve ona otuz beg dolar uzattim.

Bagini salladi. Sonra da, “Hayir,” dedi. Bunu yapamam. Ama sunu
yapabilirim!” Cebinden kontrati ¢ikards, yirtt: ve par¢alarini bana verdi.

Iki ytiz dolar sayip uzattim, ama yine bagini salladi. “Bunu demek
istememis miydiniz?” dedim.

“Hayir.”

“Oyleyse neden o kontrati yirttiniz?”

“Cunku sikayet etmediniz ve sizin yerinizde olsaydim ben de ayni
tepkiyi verir, ayn sekilde davranirdim.”

“Ama ben kendim size iki yuz dolar verecegimi séylemistim,” de-
dim.
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“Biliyorum, ama para her gey degildir,” dedi. Sesinde 6yle bir sey
vard1 ki dayanamayip, “Haklisiniz, gercekten de para her sey degil,”
dedim. “$imdi s6yleyin bakalim benden ne istiyorsunuz?”

“Goziinltzden hi¢cbir sey kagmiyor,” dedi. “Gergekten de bana bir iyi-
lik yapmak ister misiniz?”

“Evet,” dedim. “Isterim. Ama séyleyeceginiz seye bagl.”

“Beni Ed Harding'in ofisine gétirip ona beni tam ug¢ dakika din-
lemesini séyler misiniz? Sonra da beni onunla yalniz birakacaksiniz;”

Bagimi salladim. “O benim iyi bir dostumdur,” dedim.

“Bu adam elli yaginda ve bir broker,” dedi saticu.

Soylediginde ¢ok hakliydi, ben de onu Ed’in ofisine gétiirdum. Bir
daha o kitap saticisindan ses ¢ikmadi. Ama birka¢ hafta sonra bir ak-
sam ona trende rastladim. Kibarca gapkasini ¢ikararak beni selamlads,
ben de bagimla selamini aldim. Yanima yaklagip, “Nasilsiniz Bay Liv-
ingston? Bay Harding nasillar?” diye sordu.

“Cok iyi. Neden sordunuz?” diye sordum. Bana anlatacak bir seyleri
olduguna emindim.

“Beni ona goéturduginiz gin kendisine iki bin dolarlik kitap sat-
migtim da.”

“Bana bu konuda tek kelime etmedi,” dedim.

“Hayir, onun gibi insanlar boyle seylerden bahsetmez.”

“Kim bahsetmez?”

“Hata yapmayi sevmedigi i¢in hata yapmayan insanlar. O tip insan
her zaman ne istedigini bilir ve kimse onun fikrini degistiremez. Ben o
insanlarin sayesinde ¢ocuklarimi okutup karima bakabiliyorum. Bana
buyik bir iyilik yaptiniz Sayin Livingston. Bana buyik bir nezaketle
onerdiginiz iki ytiz dolar geri ¢evirirken boyle olacagini biliyordum.”

“Ya Bay Harding size siparis vermeseydi?”

“Ben vereceginden emindim. Onun ne tiir bir insan oldugunu 6nce-
den aragtirmigtim. O siparis ¢cantada keklikti.”

“Evet, ama ya sizden kitap almasaydi1?”

“Size geri gelip bir seyler satardim. Hog¢akalin Bay Livingston.
Simdi belediye bagkamyla randevum var.” Tren Park Place istasyonuna
yaklagirken ayaga kalkt:.
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“Ingallah ona on takim satarsiniz,” dedim. Bagkan eli acik bir adam-
du.

“Ben de Cumhuriyet¢iyim,” dedi ve hi¢ acele etmeden trenden indi.
Trenin o inmeden kalkmayacagina emindi. Ger¢ekten de tren onun in-
mesini bekledi.

Bu olay: size biitun ayrintilanyla aktardim, ¢iinkii o muhtesem
adam bana hi¢ almak istemedigim bir seyi satabilmisti. Hayatim bo-
yunca bunu bagaran ilk insandi o. Béyle bir seyin bir daha asla tekrar
etmemesi gerekiyor ama eminim eder. Diinyada bu tip saticilar var ve
insan kendini kisilik 6zelliklerinden her zaman koruyamayabiliyor.

Percy Thomas ofisimden ¢ikinca, yani ben kibar ama kesin bir dille
kendisiyle ortak olmak istemedigimi soéyledikten sonra, yollarimizin
bir kez daha kesigecegi asla aklima gelmezdi. Onu bir daha gérecegimi
sanmiyordum. Ama hemen ertesi giin bana bir mektup yazarak kendi-
sine yardim teklifim i¢in tegekkiir etti ve beni davet etti. Ben de olum-
lu cevap veren bir mektup yazdim. O da bana cevap yazdi. Ben de onu
goérmeye gittim.

Boylece Thomast daha yakindan tanima firsatini buldum. Benim
i¢cin her zaman onu dinlemek biiyiik bir zevk olmugtur. Cok bilgili bir
insand1 ve kendini dinletmesini ¢ok iyi biliyordu. Karsisindakini mik-
natis gibi kendine ¢ekiyordu.

O giin ¢ok farkh konulardan bahsettik. Cok okuyan, ¢ok farkh ko-
nular hakkinda bilgisi olan ve ¢ok ilgin¢ genellemeler yapabilen bir
insandir. Anlattig: seyler gercekten de insani etkiler ve ¢ok inandiricl
seyler soyler. Bir¢oklarinin Percy Thomas1 suglayia seyler soyledigi-
ni, 6zellikle onu yapmacik bulduklarini biliyorum ama belki de bu ka-
dar inandiria1 konugabilmesinin altinda yatan sebep, anlattif: seylere
once kendisinin ytrekten inanmasidur.

Elbette 6nce uzun uzun borsayla ilgili konulardan bahsettik. Ben
pamuk fiyatinda artig beklemiyordum ama o bekliyordu. Artig olma-
s1 icin herhangi bir neden géremiyordum, o ise gériiyordu. Oniime
o kadar ¢ok kanit ve rakam serdi ki ona inanmam gerekirdi, ama bir
tirld ikna olmadim. Kanitlar ¢iriitemedim, ¢iinki ger¢ek olduklarini
biliyordum, ama 6te yandan benim dogru bildigim seyden caymama
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yetecek kadar gii¢li de degildi. Fakat Thomas, ben ekonomi gazetele-
rinden ve dergilerinden okudugum haberlerden kugkulanmaya bagla-
yana kadar ayni seyleri s6ylemeye devam etti. Yani artik borsay:1 kendi
gozlerimden géremez oldum. Insani inandiklarindan vazgegirmek ko-
lay degildir ama bir belirsizlik ve kararsizlik duygusuna siriiklemek
kolaydir. Bu da daha kétu bir geydir, ¢iinkii o zaman insan borsada
kendine givenerek, huzur icinde oynayamaz.

Kafam tam olarak karigmamagti, ama artik dengemi kaybetmigtim,
daha dogrusu salim kafayla diginemiyordum. Daha sonra bana ¢ok
seye malolacak olan duygulara nasil kapildigimi size ayrintili olarak
aktaramam. Sanirim Thomas bana gosterdigi ve tamamen kendi he-
sab1 olan rakamlarin ne kadar dogru oldugunda 1srar ettik¢e ve bana
benim hesaplamadigim ama gazetlerden aldigim rakamlarin ne kadar
yanlis oldugunu anlattik¢a kendimden kugkulanmaya bagladim. G-
ney bolgelerinde onun i¢in ¢alisgan on bin muhabirin, gegmiste de ka-
nitlanan givenilirliginden dem vuruyordu siirekli. Sonunda ben de
durumu onun gibi yorumlamaya basladim, ¢inki ikimiz de ayni ki-
tabin ayni sayfasini okur olmustuk ama kitabi bana okutan kisi oydu.
Cok mantikh bir insandi. Bana sundugu kanitlarin dogrulugunu kabul
edince, ister istemez onun vardig: sonuglara varmaya bagladim.

Bana pamuk durumunu anlatmaya bagladiginda, ben borsada du-
sus beklentisi icindeydim ve hatta kisa pozisyona girmigtim. Ne var ki
onun gosterdigi kanitlar1 ve sayilar kabul edince, eski kararimi yanhsg
bilgilere gére aldigimdan korkmaya bagladim. Oyle olunca da pozisyon
degistirmem gerektigini hissettim. Thomas kendimden kugkulanma-
ma neden olup da beni kisa pozisyonda sattigim hisseleri satin almak
zorunda birakinca bununla da yetinmedim ve daha fazla hisse senedi
aldim. Benim aklim béyle ¢aligir. Biitiin yagamim menkul degerler bor-
sasinda ve hammadde piyasalarinda alim satim yapmakla gecti. Eger
borsa diigmeyecekse o zaman mutlaka yiikselir diye disiinmeye ahig-
migim ben.

Eger borsa yukselecekse, o zaman da mutlaka hisse senedi almak
gerekir. Palm Beach’teki arkadagimin Pat Hearne’in bir s6ztiinti aktar-
digini hatirlayacaksiniz: “Yarig bitene kadar galibi kimse bilemez,” der-
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mis Hearne. Ben de borsa konusundaki tahminlerimin dogru oldugu-
nu kanmitlamalhyim, ama bu kanitlar ancak ay sonunda brokerlerimden
gelen hesap durumunda bulunabilir.

Hizla pamuk satin almaya bagladim ve kisa siirede her zamanki
miktari, yani altmig bin balyayr almigtim. Bu, meslek hayatimin en
aptalca adimi oldu. Kendi gozlemlerim ve ¢ikarimlarim dogrultusun-
da bagarili ya da bagarisiz olacak yerde, bir bagkasinin fikirlerine gore
hareket etmeye bagladim. Bagima gelecekleri fazlasiyla hak etmigtim.
Borsanin yiikselecegine gercekten inanmiyordum ama yine de hisse
aldim, ustelik hisseleri deneyimlerimin bana 6grettigi yonteme gore
de almadim. Dogru oynamiyordum. Thomas’1 dinleyerek 6liim ferma-
nimi1 imzalamigtim.

Borsa benim lehime ilerlemiyordu. Ben, tahminimde hakh oldugu-
ma inaniyorsam, asla korkmam ya da sabirsiz davranmam. Ama borsa,
Thomas'in soyledigi gibi hareket etmiyordu. Yanhs bir adim attiktan
sonra, ikinci ve hatta ti¢incii kez yanhs adim attim ve bu yiizden igler
sarpa sardi Yol yakinken geri donmek varken, kendi kendimi hisse se-
netlerimi elden ¢itkarmamaya ikna ettim. Bu tamamen benim kisiligime,
borsa ilkelerime ve teorilerime aykir bir karardi. Cocuklugumda bucket
shop’larda ¢aligirken bile daha mantikli davranirdim. Ama bu kez ken-
dim gibi davranmiyordum. Bir bagkas: olmugtum, Thomaslagmigtim.

Elimde hem yiiksek miktarda pamuk hem de bugday vardi. Bugday
¢ok iyi gidiyordu ve bana bol kar saglamigti. Pamuk fiyatini yiikseltme
¢abalarim ytiziinden elimdeki pamulk, yiz elli bin balyaya ¢ikmigti. Ar-
tik kendimi o kadar iyi hissetmiyordum. Bunu kendimi bagiglatmak
i¢cin bir bahane olarak ileri siirmiiyorum, gercekten de pek iyi degildim.
Biraz dinlenmek i¢in Bayshore’a bile gittim.

Bayshore'dayken biraz dinlenme firsat1 buldum. Fazlasiyla buayik
bir yiikiin altina girdigime karar verdim. Ben borsa konusunda pek ¢e-
kingen degilimdir ama, birden endigelendim ve yikimu hafifletmeye
karar verdim. Bunu yapmak i¢in de ya elimdeki pamugu satacaktim ya
da bugday:.

Borsay1 benim kadar iyi taniyan ve on iki, 6ndért yildir hem hisse
senedi hem de hammadde alip satan biri i¢in utanilacak gey, ama gidip



BiR BORSA SPEKULATORUNUN ANILARI 153

en yanlis seyi yaptim. Pamuk zarar ediyordu, ben satmadim. Bugday
kar getiriyordu, tuttum onu sattim. Son derece aptalca bir hareketti,
ama sonugta benim degil Thomas’in akhiyd: bu. Borsada insan ¢ok gaf
yapabilir, ancak hatalarin en buytgi goz gore gore zarar etmektir. Cok
gecmeden pamuk sayesinde bu s6ziin ne kadar dogru oldugunu anla-
dim. Unutmayin, zararin neresinden donilse kardir. Bunu o zaman da
¢ok iyi biliyordum, buna ragmen bugiin bile nasil oldugunu anlamiyo-
rum, tam tersini yaptim.

Boylece bile bile bugdayimi sattim ve oradan kazanacagim kar en-
gellemis oldum. Ben sattiktan sonra fiyat hi¢ durmadan kile bagina
yirmi sent artti. Eger satmamig olsaydim, elimdeki bugdaydan sekiz
milyon dolar kar edebilirdim. Diger taraftan o giine kadar aldigim pa-
muk yetmiyormusg gibi, daha fazla pamuk satin aldim.

Her giin siirekli pamuk, daha fazla pamuk aliyordum. Neden ali-
yordum dersiniz bu pamugu? Fiyat diigmesin diye! Eger buna acemi-
lik denmezse ne denir acaba? Pamuga hi¢ durmaksizin para yatiriyor-
dum ve bu paray1 ¢ok yakinda kaybedecektim. Brokerlerim ve yakin
dostlarim buna anlam veremiyordu, hala da veremezler. Elbette eger
isler digindigim gibi yuriseydi, bana ¢ok daha farkh bir gézle ba-
kacaklardi. Beni Percy Thomas'in muhtegem analizlerine kars1 uyaran
insanlarin sayis1 hayli kabarikti. Bunlara hi¢ aldirmadim ve pamugun
fiyat1 digmesin diye pamuga para yatirmaya devam ettim. Liverpool
borsasinda bile alim yapiyordum. Aklim bagima gelene kadar dort yiz
kirk bin balya pamuk almigtim. Fakat artik is isten ge¢misti. Ben de
elimdeki pamugu sattim.

Hisse senetlerinden ve hammaddelerden kazandigim paranin he-
men hepsini pamuk iginde kaybettim. Bes parasiz kalmamigtim, ama
super zeki dostum Percy Thomas’la ilk tanigtigimda milyonlarla ifade
edilen param artik yiiz binlere diigmiigtii. Benim kadar dikkatli birinin
deneyimleri ve gézlemleri sonucu olusturdugu tim kurallan bir ¢irpi-
da ¢igneyebilmesi gercekten de inanmilmaz bir olaydi.

Insanin durup dururken bilyiik hatalar isleyebilecegini gérmek
benim i¢in unutulmaz bir ders oldu. Bana milyonlara malolan bir di-
ger ders de, karizmatik bir insanin inandirici konugmalarla herkesi



154 EDVIN LEFEVRE

etkileyebilecegini ve bunun da bir borsacinin en bityiik diismanlarindan
biri oldugunu gérmekti. Ne yazik ki aymi dersi yalnizca bir milyon dolar
kaybederek de alabilirdim. Ama ne yaparsiniz ki bazen derslerin bede-
lini kader belirliyor. Kader insana dersini verip ondan sonra da faturay:
¢ikariyor, siz de miktari ne olursa olsun 6demek zorunda kaliyorsunuz.
Yeri geldiginde ne kadar aptal olabildigimi anladiktan sonra ben de ha-
yatimin o sayfasini kapattim. Percy Thomas yasamimdan ¢iktu.

Sermayemin onda dokuzu havaya karigip u¢mugtu. Milyonerligi
ancak bir yildan az bir siire tadabilmigtim. Milyonlarimi zekdmin sa-
yesinde, talihin yardimiyla kazanmigtim. Kaybederken de bunun tam
tersi oldu. Aldigim iki yat1 sattim ve dogal olarak masraflarimi iyice
kismak zorunda kaldim.

Ama beni bekleyen bagka darbeler de vardi. Talih bana karsiydu.
Once hastalandim, sonra da acil olarak iki yiizbin dolar nakit para bul-
mam gerekti. Birka¢ ay 6nce bu para benim i¢in devede kulakti, ama
o giinlerde geri kalan servetimin son kirintilariydi. Bu paray: bulmam
gerekiyordu ve sorun nereden bulacagimdi. Brokerimdeki hesabimdan
cekmek istemedim, ¢iinkii 0 durumda alim satim yapmak i¢in marjim
kalmayacakt: ve milyonlarimi geri kazanmak i¢in o marja her zaman-
kinden ¢ok ihtiyacim vardi. Geriye tek alternatif kaliyordu, bu paray:
borsadan kazanmak.

Bir diigiiniin! Borsada kag¢ tane arac kurum ve hayatini borsadan
kazanmay: uman ka¢ tane migsteri vardir. Bu umut, Wall Street’in en
o6nemli ge¢cim kaynaklarindan biridir. Hayatlarini borsadan kazanma-
ya kararl olanlarin ¢ogu, yavas yavas ellerindekini avu¢larindakini de
tuketirler.

Bir kis Harding'in ofisinde iyice ytiiksekten u¢an bir avu¢ miisteri tek
bir manto i¢in otuz, kirk bin dolar harciyordu, ama hi¢biri aldig1 manto-
yu eskitemedi. O zaman uni dinyay: saran bir borsaci bir giin Borsa’ya
geldiginde, tizerinde astar1 su samurundan bir kiirk manto vardi. O giin-
lerde kiirkler hentiz bugiinki kadar degerli degildi ve mantonun fiyat1
yalnizca on bin dolardi. Harding'in ofisindeki miigterilerden Bob Keown
kendisine Rus samurundan astar: olan bir kiirk almaya karar verdi. Gi-
dip fiyatina bakti. Fiyat hemen hemen ayniydi, o da on bin dolardu.
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Arkadaglardan biri, “Bu ¢ok para,” dedi.

“Dogru, ¢ok para!” diye cevap verdi Bob Keown tatl tatl. “Bir hafta-
lik kazancim. Ama tabii, siz ofiste en sevdiginiz arkadaginiza ona olan
duygularimizin bir isareti olarak bu kiirki hediye etmek isterseniz, o
bagka. Etmez misiniz? Hayir m1? Pekila. O zaman ben de bunun para-
sin1 borsadan ¢ikarmak zorunda kalacagim.”

Ed Harding, “Sen samur kiirkii ne yapacaksin?” diye sordu.

Bob da parmak uglar: tizerinde durarak, “Benim boyumda birinin
tzerinde gizel durur,” dedi.

Ofisin en hizh tiiyo avcilarindan Jim Murphy de, “Paray1 nereden
bulacagim demistin?” diye sordu.

“Gayet zekice planladigim gecici bir yatirim sayesinde James,” diye
yanitlad1 Bob. Murphy’nin yalnizca tiyo pesinde kostugunu biliyordu.

Elbette Jimmy hemen atildi, “Ne hissesi alacaksin?”

“Yine yanildin dostum. Simdi bir sey almanin zamani degil. Ben beg-
bin ¢elik satacagim. En az on puan digsecek. Ben net iki buguk puan du-
sene kadar bekleyecegim. Fazla ciiretkar bir plan sayilmaz, degil mi?”

“Ne duydun bu konuda?” diye sordu Murphy heyecanla. Uzun boy-
ly, siyah sagh, zayif bir adamdi. Hep a¢ gériinirdd, ¢inki banttan ge-
len fiyatlar1 kagirma korkusuyla hi¢ yemege ¢ikmazds.

“O manto bana ¢ok yakisacak,” diyen Bob Harding'e donerek, “Ed,
bana hemen borsada beg bin U. S. Steel satar misin? Hemen gimdi ha-
yatim!” dedi.

Bob hizli oynamay: severdi ve sakaci bir insandi. Celik gibi sinirleri
oldugunu herkese bu yolla kanithyordu. O beg bin ¢elik hissesi satar
satmaz fiyat yikseldi. Goérindigiinden ¢ok daha zeki bir insan olan
Bob zararinmi bir buguk puanda kapatt: ve ofis halkina New York'un
zaten kiirk giymek i¢in fazla sicak bir iklimi oldugunu séyledi. Ustelik
kurkler saghksiz ve fazla gosterigliydi. Herkes onunla alay etti. Ama
¢ok ge¢meden i¢lerinden biri, ayn1 kiirka almak i¢in Union Pacific his-
selerinden almaya bagladi. Bin sekiz ytiz dolar kaybettikten sonra sa-
mur kiirkiin kadinlara yakistigin, kendisi gibi al¢akgoniilla ve zeki bir
erkegin giyecegi mantonun astarina uygun olmadigini séyledi.

Ondan sonra birkag kisi daha borsay: altederek o mantoya kavugmay:
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denedi. Bir giin mantoyu ben alayim da bari ofis iflas etmesin dedim.
Bana bunun mizik¢ilik oldugunu, eger mantoyu kendim satin almak
istiyorsam, mutlaka parasim1 borsadan ¢ikarmam gerektigini soyledi-
ler. Ama Ed Harding benim 6nerimi hararetle destekledi ve ben aym
gun mantoyu almak i¢in kirket dikkanina gittim. Chicago’lu bir ada-
min bir hafta 6nce mantoyu satin aldigini 6grendim.

Boyle sayisiz olay yaganmigtir. Wall Street’te bir araba, bir bilezik,
motorlu bir tekne ya da bir tablo almak i¢in borsada oynayip da kay-
betmeyen tek bir insan bile bulamazsiniz. Borsanin yatinnmcilardan
esirgedigi dogum guni hediyeleri paralarimi toplasak dev bir hastane
kurulabilir. Wall Street’te en ugursuz gelen sey borsay: istediginiz sey-
leri size getirecek bir masal perisi gibi gérmektir derler.

Ates olmayan yerden duman ¢ikmaz, bu laf da bogsuna ¢gtkmamagtur.
Insan ani bir ihtiyag i¢in borsadan para kazanmaya ¢alisirsa ne yapar?
Kendini umuda kaptirir. Kumar oynar. Bu yiizden zekisini kullana-
rak spekiilasyon yaparken atilmayacag risklere atar kendini ve so-
gukkanlilikla borsanin genel kogullarim1 incelemesi gerektigini unu-
tur. Bir kere hemen kir etmek ister. Bekleyecek zamani yoktur. Borsa
hemen yuzine giilmelidir. Ancak ihtiyaci oldugu kadar para kazanmak
istedigini soyleyerek 6vinur. Kar ya da zararim digik tutacagin, iki
puan dediyse iki puanda ayrilacagim séyler. Kendisini sansinin yan
yariya oldugu aldatmacasina kaptirir. Bir¢oklar bu tiir iglerde binlerce
dolar kaybetmigtir, 6zellikle de borsa yikselirken aniden ufak bir di-
sugle kargilagtilarsa. Borsada béyle kar edilmez.

Bu benim i¢in bardag: tagiran son damla oldu. Her geyimi kaybet-
tim. Pamuk iginden sonra elimde kalan birka¢ kurusu da béylece kap-
tirdim. Bir tiirlii durmasini bilmedim, siirekli aldim sattim ve stirekli
kaybettim. Nedense borsanin eninde sonunda bana para kazandiraca-
gina inandirdim kendimi. Ama yakinda goriinen tek son, benim kay-
naklarimin sonuydu. Borca girdim, hem kendi brokerlerime, hem de
benden marj almadan alim satim yapmama izin veren bagka brokerle-
re. Borca girdim ve ondan sonra da bu bor¢tan kurtulamadim bir tirla.



XIII. BOLUM

°
I ste yine bes parasiz kalmigtim, bu yeterince koti bir seydi, ama

en kotisi borsadaki adimlarimi yanhig atmam ve haksiz ¢itkmam-

di. Hastaydim, sinirliydim, tzgiindim ve kafami toparlayip sag-
likli bir gekilde digiinemiyordum. Yani hi¢bir borsacinin kendisini
kaptirmamas: gereken bir durumdaydim. Her igim ters gidiyordu.
Oran duygumu bile kaybettigimi distiniyordum. Suirekli biyiik mik-
tarlarda, diyelim ki yliz bin hisse alip sattigim i¢in artik kigiik mik-
tarlara aligamayacagimi saniyordum. Elimde yalnizca yiiz hisse varken
kar etmek olanaksiz goriiniiyordu. Elimde biiyiik miktarda hisse sene-
di olunca zamanlama konusunda bagarili olup ne zaman kiar edecegimi
biliyordum, ama ayni geyi az sayida hisseyle yapamayacakmigim gibi
geliyordu. Kendimi ne kadar savunmasiz hissettigimi size anlatamam.

Bes parasiz kalmigtim ve bu durumdan nasil kurtulacagimi bilemi-
yordum. Hem borcum vardi hem de attigim her adim yanligt1. Bagariy-
la dolu yillardan sonra, beni daha da zenginlestiren hatalar isledikten
sonra, kendimi bucket shop’larda ¢alistigim giinlerden daha kétu bir
durumda buluvermistim. Hisse senedi spekiilasyonu konusunda ¢ok
sey biliyordum, ama insan ruhunun zaaflar1 konusunda kara cahil-
dim. Insan zekas: makine gibi, her zaman aym basariyla isleyen bir
mekanizma degildir. Artik ben de talihin sonsuza kadar ytzime giil-
meyecegini anlamigtim.

Para kaybetmek beni asla fazla tizmez. Ama beni iizen bagka geyler
vardir. O donemde i¢ine diigtiigiim felaketi ayrintilariyla inceledim ve
nerelerde hata yaptigimi1 gérmekte gecikmedim. Tam olarak nerede,
neyi yanhg yaptigimi biliyordum. Insan borsada para kazanmak isti-
yorsa, kendisini ¢ok iyi tanimali. Benim ne kadar aptal olabilecegimi
anlamam benim i¢in ¢ok 6nemli bir adim oldu. Bazen bedeli ne olursa
olsun, insanin gelecekte daha akillica hareket etmesini saglayacak her
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ders yararhdir, diye distinuyorum. Bir¢ok insan gozleri kendi bagari-
laniyla kér oldugu i¢in buyik hatalar igleyebiliyor. Kendini bagarinin
buyusiine kaptirmak herkes i¢in her yerde, 6zellikle de Wall Street’te
¢ok pahali bir hastaliktir.

New York’ta kendimi hi¢ de iyi hissetmiyordum. Borsada alim satim
yapmak istemiyordum, ¢inki yanhg kararlar alacagimi biliyordum.
Oradan ayrilip bagka bir yerde para bulup yeniden borsaya dénmeye
karar verdim. Hava degisikliginin bana iyi gelecegimi diigindim. Boy-
lece bir kez daha borsa yilgimi olarak ayrildim New York’tan. Metelik-
sizdim, ustelik farkl brokerlere yiz bin dolar borcum vard:.

Chicago’ya gittim ve orada para buldum. Para fazla degildi, ama
yine borsaya girebilecektim. Yalnizca eskisi kadar zengin olabilmek bi-
raz daha fazla zamanim alacakti, o kadar. Ge¢migte ¢aligtigim bir fir-
ma borsacilik yetenegime giiveniyordu ve bana ofislerinde ufak ¢apta
alim satim yapma olanagim tanidu.

Ise azla bagladim. Orada kalsaydim durum ne olurdu bilemiyorum,
ama meslek yagamimin en ilging olaylarindan biri Chicago'daki giinle-
rimi kisa kesmeme yol a¢t1. Bu inanilmasi zor bir hikayedir.

Bir giin Lucius Tucker'dan bir telgraf aldim. Onu arada sirada ¢alis-
tigim bir menkul degerler firmasinin ofis midira iken tanirdim, ama
sonra izini kaybetmigtim.

Telgraf soyleydi:

Hemen New York'a gelin.
L. TUCKER

Benim bagima gelenleri ortak tamidiklarimizdan 6grendigini bili-
yordum, bu ytizden beni ¢agirmasi boguna degildi. Ama aynm1 zamanda
New York’a gereksiz bir seyahat yapmak i¢cin boga harcayacak param da
yoktu, bu ylizden séyledigini yapacak yerde ona telefon ettim.

“Telgrafinizi aldim,” dedim. “Ne oldu?”

“New York’ta ¢ok buyiik bir banker sizi gérmek istiyor.”

“Kim?” diye sordum. Kim olabilecegine iligkin en ufak fikrim yoktu.

“NewYork’a gelince soylerim. Zaten gelmezseniz bir anlami yok.”

“Beni gérmek mi istiyor dediniz?”
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“Evet.”

“Neyle ilgili?”

“Eger firsat verirseniz, bunu size kendisi soylemek istiyor,” dedi Lucius.

“Bana mektupla bildiremez misiniz?”

“Olmaz.”

“Oyleyse biraz daha a¢in konuyu,” dedim.

“Yapamam.”

“Bakin Lucius,” dedim, “Bari su kadarini séyleyin: Bu seyahat bosu-
na mi olacak?”

“Kesinlikle hayir. Gelmeniz sizin yarariniza.”

“Biraz daha ayrint1 veremez misiniz?”

“Hay1r,” dedi. “Ona haksizlik olur. Ayrica size tam olarak ne sagla-
yacak onu da bilmiyorum. Ama siz beni dinleyin: Gelin, hemen gelin.”

“Gorusmek istedigi kisinin ben olduguma emin misiniz?”

“Sizden bagka kimse olmaz. Gelseniz ¢ok iyi olur. Hangi trenle gele-
ceginizi bana telgrafla bildirin, sizi istasyonda kargilarim.”

“Olur,” dedim ve telefonu kapattim.

Ben gizli kapakl iglerden hoglanmam, ama Lucius’'un benim iyi-
ligimi istedigini ve béyle davraniyorsa bunun mutlaka iyi bir sebebi
oldugunu biliyordum. Chicago'dan ayrilacagima da fazla tzialmiyor-
dum dogrusu. Eski servetime kavugmak i¢in o hizla daha uzun sire
ugragmam gerekecekti.

Beni neyin beklediginden habersiz New York’a d6ndim. Dogrusu
yolda bunun bog bir ig oldugunu, bilet parasini ve zamanimi boguna
harcadigimi digiinip durmustum. Hayatimin en tuhaf olayim yaga-
mak tizere oldugumu bilmiyordum.

Lucius beni istasyonda karsiladi ve hemen benimle gériismek iste-
yen kiginin Ginli Williamson & Brown menkul degerler girketinin sa-
hiplerinden Daniel Williamson oldugunu séyledi. Bay Williamson ona,
bana bir is teklifinde bulunacagini ve bunun ¢ok karh bir is oldugun-
dan benim hi¢ diginmeden kabul edecegime inandigini, bu yizden
beni hemen bulmasini séylemis. Lucius bu teklifin ne oldugunu bilme-
digine yemin etti. Boylesine saygin bir firmanin benden uygunsuz bir
is istemeyecegi belliydi.
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Dan Williamson, 1870’lerde Egbert Williamson tarafindan kurulan
sirketin ortaklarindan biriydi. Diger ortak Brown 6leli ¢ok olmusgtu.
Sirket Dan’in babasinin déneminde borsanin en biiytik firmalarindan
biriymig ve Dan’e olduk¢a biiyiik bir servet kalmig. Dan, ig disinda pek
disar:1 ¢ikmazdi. Yz miigteriye bedel bir mugterileri vardi, o da Willi-
amson’un enigtesi olan Alvin Marquand’di. Marquand bir dizine ban-
ka ve vakfin y6neticisi olmanin yani sira, dev Chesapeake ve Atlantic
Demiryolu sisteminin de genel midirtuyda. James J. Hill'den sonra
demiryolu diinyasinin en renkli kisiliklerinden biriydi, ayrica Fort
Dawson cetesi olarak bilinen gii¢li bankacilik grubunun sézciisa ve
etkin bir uiyesiydi. Kimilerine gore elli, kimilerine gére begy iz milyon
dolarlik bir servetin sahibiydi. Oldiigiinde iki yiiz elli milyon dolar: ol-
dugu anlagildi. Bu paranin hepsini Wall Street’te kazanmigt1. S6ziin
kisas1 ¢ok 6nemli bir mugteriydi.

Lucius kisa bir siire 6nce Williamson & Brown’da ¢alismaya bagladi-
gin1 ve isinin tam kendisine gore oldugunu anlatti. Firmaya daha fazla
miugteri ¢ekmek icin stirekli seyahat ediyordu. Firma komisyonlardan
daha fazla kazang¢ saglama kararini almigti. Lucius da bu dogrultuda
Bay Williamson'u iki tane sube a¢gmaya ikna etmigti. Bunlardan biri
New York’taki buyiik otellerden biri, digeri ise Chicago'da olacakti.
Ben, bana Chicago’daki subede biiyiik bir olasilikla miidirlik pozis-
yonunu teklif edecegini diigindiim. Bu benim kabul edecegim bir ig
degildi. Lucius’a bir sey séylemedim. Once teklif yapilsin, ondan sonra
reddederim diye disundim.

Lucius beni Bay Williamson'un 6zel ofisine gotiirdi, beni patro-
nuyla tanigtird1 ve odadan aceleyle ¢ikti. Her iki tarafi da tanmidigi i¢in
sonradan tanik olarak ¢agrilmaktan korkuyormus gibiydi. Kendimi
sOylenecekleri dinlemeye, ondan sonra da hayir demeye hazirladim.

Bay Williamson ¢ok kibar bir adamd1. Gergek bir beyefendiydi, ¢ok
nazik bir tavirla konusuyor ve giliimsiyordu. Kolay dost edinen ve
onlar1 kaybetmeyen birine benziyordu. Neden olmasin ki? Saghkl ve
bu nedenle de negeli bir insandi. Cok parasi vards, o ytizden kimse onu

art niyetli olmakla su¢layamazd. Biitiin bunlara aldig1 egitim ve sosyal
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nitelikleri eklenince, yalnizca kibar degil candan, sadece candan degil,
yardimsever bir insan haline gelmigti.

Ben 6nce hi¢ konugmadim. Soyleyecek bir seyim yoktu, hem ayrica
ben konugmadan 6nce kargimdakinin sézlerini bitirmesini beklerim.
Birileri bana, ayn1 zamanda Williamson'un ¢ok yakin dostu olan, Nati-
onal City Bank’in eski mudiri James Stillman’in kendisine herhangi
bir teklif getiren herkesi hi¢ konugmadan, ifadesiz bir ytizle dinledigini
anlatmigti. Kargisindaki kisi s6zlerini bitirdikten sonra, Stillman san-
ki sozleri bitmemis gibi ona bakmaya devam edermis. Boylece karsi-
sindaki, biraz daha konusmasi gerektigini hissederek bir seyler daha
sOylermig. Sadece kargisindakini dinleyerek ve ona bakarak Stillman
dustindugiinden de fazlasini alabiliyormus. Bu sekilde bankasi i¢in ¢ok
avantajli anlagmalar yapmas.

Ben, kargimdaki kisinin daha iyi bir teklif getirmesini saglamak i¢in
susmam. Once her seyi 6grenmek istedigim i¢in susarim. Bu sayede
zamandan kazanirim. Hi¢bir yere varmayacak gereksiz tartigmalarin
¢itkmasin1 6nlemis olurum. Bana getirilen teklifleri ayrintisiyla tar-
tismama gerek yoktur, evet ya da hayir diye yanitlamam yeterli olur.
Ama teklifi ayrintilanyla 6grenmeden 6nce evet ya da hayir diyemem.

Dan Williamson konustu, ben dinledim. Bana borsadaki ¢aligmala-
rim hakkinda ¢ok sey duydugunu ve uzmanlik alanimdan ¢ikarak pa-
muk isine dalmama ve iflas etmeme ¢ok tzuldugini soéyledi. Yine de
benim islerim koti gitmeseydi, benimle tanigma sansini elde edeme-
yecegini de sozlerine ekledi. Benim asil usta oldugum alanin menkul
degerler borsasi oldugunu, benim borsa i¢in dogdugumu ve oradan
asla ayrilmamam gerektigini diigtiniiyordu.

Sozlerini sevimli bir sekilde, “Iste bu yiizden sizinle ¢calismak istiyo-
ruz Bay Livingston,” diye bitirdi.

“Nasil ¢alismak?”

“Sizin brokeriniz olmak,” dedi. “Firmamaz sizin hisse senedi konu-
sundaki emirlerinizi yerine getirmek istiyor.”

“Kegke kabul edebilseydim,” dedim, “ama edemem.”

“Neden?”

“Hi¢ param yok,” diye yanitladim.
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“Isin o kismini bana birakin,” dedi dost¢a bir giillimsemeyle. “Ben
hallederim.” Cebinden ¢ek defterini ¢ikardi, benim adima yirmi beg bin
dolarlik bir ¢ek yazdi ve bana uzatt.

“Bu ¢eki ne yapacagim?” diye sordum.

“Bankaniza yatirin. Kendinize ¢ek defteri alin. Sizin bizim ofisimizde
alim satim yapmamnizi istiyorum. Kazanmaniz ya da kaybetmeniz o ka-
dar 6nemli degil. Eger bu para biterse size yeni bir ¢ek veririm. O yizden
bunu kaybedecegim korkusuyla kendinizi sinirlamayin. Anladimiz mi1?”

Firmanin ne denli zengin ve biiyiik oldugunu, bu yiizden yeni mis-
terilere ihtiyaci olmadigini, hele benim gibi birine bedava marj verecek
durumda olmadigini biliyordum. Ustelik o kadar da kibar davraniyordu
ki. Bana firma kredisi agacak yerde ¢ikarip nakit para veriyordu, boy-
lece o paranin nereden geldigini yalnizca ikimiz bilecektik. Tek kogulu
eger borsada alim satim yaparsam, bunu onun firmasinda yapmamd..
Bir de bu paray:1 harcarsam, bana yeniden para verecegini s6ylemisti.
Yine de biitiin bunlarin bir nedeni olmaliyda.

“Bunu ni¢in yapiyorsunuz?” diye sordum.

“Yalnizca buytik, aktif bir borsaci olarak taninan bir miigterinin bi-
zim ofisimizde gérinmesini istiyoruz. Herkes 6zellikle kisa pozisyon-
da, yuksek miktarda a¢iga satis yaptiginizi biliyor, benim de en ¢ok bu
hosuma gitti zaten. Cesur bir spekiilator olarak taniniyorsunuz.”

“Hala anlamadim,” dedim.

“Sizinle ag¢ik konugacagim Bay Livingston. Bizim buyik ¢aph his-
se alim satimi ile ugragan iki, G¢ ¢ok zengin musterimiz var. Hangi
hisseden on ya da yirmi bin adet satacak olsak, Wall Street onlarin
ellerindeki hisselerin satiga ge¢tigini diginiiyor. Ama sizin de bizim
ofisimizle ¢aligtiginiz bilinirse, firmamizdan satilan hisselerin onlarin
elindeki hisseler mi, yoksa sizin kisa pozisyonda sattiginiz hisseler mi
oldugu anlagilmaz.”

Olay: hemen anladim. Enistesinin yaptirdig: islemleri benim bor-
sadaki sohretim sayesinde 6rtbas etmek istiyordu. Bir buguk yil 6nce
milyoner oldugumda bunu kisa pozisyonda hisse satarak bagarmistim
ve elbette Wall Street dedikoduculari, kulaktan kulaga séylenti yayan-
lar, fiyatlardaki her dugts i¢in beni su¢lamaya baglamiglardi. Bugiin
bile borsa diigmeye baglayinca, bunun benim igim oldugu digunuliir.
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Dusiinmeme gerek yoku. Bir bakigta Dan Williamson'un bana bor-
saya geriye donmem, hem de hemen dénebilmem i¢in biytk bir firsat
onerdigini anladim. Ceki aldim, bozdurdum, firmasinda bir hesap ag¢-
tirdim ve borsaya yeniden girdim. Borsa oldukga iyi ve aktif bir durum-
dayds, bir ya da iki 6zel hisseyle sinirli kalmadan istedigim gibi alim
satim yapabiliyordum. Size daha 6nce de anlattigim gibi ufak ¢aph
alim satimlarda bagarili olamayacagimdan korkuyordum. Ama anlagi-
lan korkum bosunaymais. U¢ haftada Dan Williamson’un bana verdigi
yirmi bes bin dolar sayesinde yiiz yirmi bin dolar kar etmigtim.

Gidip ona, “Size yirmi beg bin dolarinmiz1 geri 6demeye geldim,” dedim.

O da sanki kendisini Hint yag1 i¢cmeye zorluyormugsum gibi eliyle
olmaz isareti yaparak, “Hayir, katiyen!” dedi. “Olmaz evladim. Once
hesabin biraz artsin, ondan sonra. Simdi bu paray1 diginme. Kazan-
digin para daha cerez.”

Iste 0 anda Wall Street’teki meslek yagamimin en pisman oldugum
hatasini yaptim. Bu hata benim i¢in uzun ve sikintili yillarin nedeni
oldu. Paray1 almasi i¢in tstelemem gerekirdi. Ben ge¢migteki serve-
timden ¢ok daha fazlasini kazanma yolunda hizla ilerliyordum. Ug
haftadir ortalama kirim haftada ytizde 150 idi. O andan sonra alip
sattigim hisselerin oram da gittik¢e artacakti. Ama kendimi bitin yu-
kimlultiklerimden kurtaracak yerde onun soyledigini kabul ettim ve
yirmi beg bin dolar1 kabul etmesi i¢in onu zorlamadim. O bana ver-
digi yirmi bes bin dolar1 geri almayinca, ben de karimi istedigim gibi
kullanamadim. Ona miitegekkirdim, ama yapim geregi kimseye bor¢lu
kalmayi, bana karsiliksiz iyilik yapilmasini sevmem. Paray: geri 6de-
mek mimkiindir, ama yapilan iyilikler parayla 6denmez ve bazen bu
sorumluluklarin size ¢ok seye maloldugunu gorirsiniz. Ayrica bu iyi-
liklerin karsiligini 6derken insan nerede duracagini bilemez.

Paraya dokunmadan borsaya geri dondim. Gayet iyi kazaniyor-
dum. Yavas yavag eski durumuma yaklagiyordum ve kisa bir siire son-
ra, 1907°deki hizima kavugsacaktim. Bunu bagardiktan sonra borsanin
biraz duraklamasini bekleyecek, sonra da zararlarima telafi edip karimi
alacaktim. Ama beni dugiindiiren gey, para kazanmak ya da kazanma-
mak degildi. Beni sevindiren gey, siirekli yanilmaktan kurtulup eski
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benligime kavugsmam oldu. Aylarca sirinmiigtim ama sonunda der-
simi almigtim.

Tam o sirada borsanin diigmeye baglayacagini hissettim ve bazi de-
miryolu hisselerinde kisa pozisyona girerek satiga bagladim. Bunlarin
arasinda Chesapeake & Atlantic de vardi. O hisseden sekiz bin adet
kadar satiga ¢ikardim.

Bir sabah gehre indigimde daha borsa agilmadan Dan Williamson
beni ofisine ¢agirdi ve bana, “Larry, simdilik Chesapeake & Atlantic’e
dokunma. Sekiz bin hisse satmakla iyi etmedin. Ben senin adina bu
sabah Londra’da alim yaptim ve kisalar1 kapattim. Ustiine de hisse al-
dim,” dedi.

Ben Chesapeake & Atlantic’in fiyatinin diigecegine emindim. Fiyat-
lar bunu agik¢a gosteriyordu, ayrica borsa genelinde bir dusts bekli-
yordum. Belki bu ¢ok buytk ya da ¢ilginca bir diigiis olmayacakti, ama
benim kisa pozisyona girmem i¢in yeterli bir digasti. Williamson’a,
“Bunu neden yaptiniz? Borsadaki bitiin hisselerde kisa pozisyona gir-
dim ben, fiyatlar diigiiyor,” dedim.

O, bagini sallamakla yetinip, “Hisseleri aldim, ¢iinkii Chesapeake &
Atlantic hakkinda senin bilmedigin bir gey biliyorum. Sana tavsiyem,
ben sana séyleyene kadar o hissede kisa pozisyona girmemen.”

Ne yapabilirdim? Verdigi tiyo asilsiz degildi. Yonetim kurulu bas-
kani olan enigstesinin verdigi bir haberdi. Dan, Alvin Marquand'in en
yakin dostuydu ve bana karg1 da son derece iyi ve comert davranmigta.
Bana giivendigini her firsatta gostermisti. O an yapabilecegim tek sey
ona tegekkir etmekti. Duygularim bir kez daha kararlarimi etkiledi ve
ben pes ettim. Kararlarimi onun istekleri dogrultusunda degistirmek
benim sonum oldu. Akl baginda bir insan, kendisine iyilik yapanlara
miutesekkirdir, ama bu duygunun kendisine ayak bag: olmasina izin
vermez. Cok ge¢meden biitin kidrimi kaybetmekle kalmamis, ayrica
firmaya yuz elli bin dolar bor¢glanmigtim. Kendimi ¢ok kéti hissedi-
yordum, ama Dan bana endiselenmememi séyledi.

“Seni bu durumdan kurtaracagim,” diye s6z verdi bana. “Kurtarabi-
lecegimi biliyorum. Ama bunu ancak bana izin verirsen bagarabilirim.

Kendi bagina alim satim yapmaktan vazge¢. Senin i¢in yaptiklarimi bir
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anda silersen, her sey boga gitmig olur. Sen simdilik borsadan uzak dur
ve birak ben senin adina para kazanayim. Olmaz mi1 Larry?”

Yine soruyorum size: Ne yapabilirdim? Bana ne kadar iyi davran-
digim biliyorsunuz, ona kars1 ¢itkmak nankérlik olacakti. Adam ta-
nidik¢a ¢ok sevmigtim. Cok nazik ve dost canlis1 bir adamdi. Beni her
zaman tegvik etmeye ¢aligiyordu. Sturekli bana her seyin yakinda diize-
lecegi glivencesini veriyordu. Yaklagik alt1 ay sonra bir giin giilimseye-
rek bana geldi. Elinde bana verecegi kredi makbuzlarn vardi.

“Seni o durumdan kurtaracagimi séylemistim,” dedi. “Iste, sonun-
da kurtardim.” Bir baktim ki biitiin bor¢larimi 6édemekle kalmamas,
ayrica bana ufak bir kar da saglamisti.

Bu kirn istedigim gibi artirabilirdim, ¢tinkia borsada kosullar ¢ok
uygundu, ama o bana, “Sana on bin Southem Atlantic hissesi aldim,”
dedi. Bu, enigtesi Alvin Marquand'in yonettigi demiryolu sirketlerin-
den biriydi ve hissenin borsadaki gidisat1 da onun kontroli altindayd:.

Bu kararim hi¢ onaylamasam da Dan Williamson kadar iyiligini
gordigim bir insana tegekkiir etmekten bagka ne séyleyebilirdim? O
hisseyi almak istemiyordum, ama Pat Heame’in dedigi gibi, “Yarig bi-
tene kadar galibi kimse bilemez.” Dan Williamson da bu yarigta benim
adima bahse girmisti, hem de kendi parasiyla.

Southern Atlantic fiyat: diigtii, ben de Dan elimdeki on bin hisseyi
satana kadar zarar ettim. $Simdi bu zararin ne kadar oldugunu hatir-
lamiyorum. Ama ona borcum her zamankinden fazlaydi Ote yandan
hayatimda onun kadar kibar ve dusgtinceli bir alacakl1 da gormemistim.
Agzini agip borcum hakkinda tek laf etmiyor, bunun yerine siirekli
bana kendimi izmememi séyleyerek tesvik ediyordu. Sonunda zara-
rim yine ¢ok c6mert, ama bir o kadar da esrarengiz bir yolla kapand1.

Williamson bana hi¢bir bilgi vermedi. Hesaplarin hepsi numara-
liydi. Dan Williamson bana, “Southern Atlantic zararini su 6biir igten
ettigin karla kapattik,” dedi. Sonra da bana bagka bir hisseden yedi bin
bes yiiz tane sattigini ve kar ettigini séyledi. Agik¢as: bana borcumun
silindigini s6yleyene kadar o hissenin alindigindan haberim bile yok-
tu.

Bu olay birkag kez tekrarlandiktan sonra beni bir digiince aldi ve her
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seye farkl bir ag¢idan bakmaya bagladim. Birdenbire her geyi anladim.
Dan Williamson’un beni kullandig: giin gibi apagikti. Bu beni kizdiri-
yordu, ama daha 6nce anlamamam daha da ¢ok kizdiniyordu. Her geyi
kafamda agikladiktan sonra Dan Williamson’a gittim ve firmadan ay-
rildigimi séyledim. Bir daha da Williamson & Brown ofisine ugrama-
dim. Ne onunla, ne de diger ortaklariyla konugacak hi¢bir seyim yok-
tu. Bunun bana ne yarari olacakt1? Ama ¢ok sinirlendigimi séyleyeyim,
Williamson & Brown’a oldugu kadar kendime de sinirlenmigtim.

Zarar etmek beni tizmedi. Ben ne zaman borsada para kaybetsem
karsiliginda bir ders aldigimi distintirim. Zarar ettiysem karsiigin-
da deneyim kazanmigimdir, yani kaybettigim parayr aslinda okul
ticreti gibi kullanmigimdir. Insan siirekli deneyim kazanir ve bunun
kargiligini 6demek zorundadir. Ancak Dan Williamson’un firmasinda
yasadigim deneyim beni rahatsiz etmigti, ¢iinki ¢ok 6nemli bir firsat:
kaybetmistim. Kaybedilen para 6nemli degildir, yerine konabilir. Ama
orada benim elime ge¢en firsata benzer firsatlar1 yeniden bulmak pek
kolay degildir.

Borsa alim satima ¢ok uygun durumdaydi. Ben borsadaki gosterge-
leri dogru okuyordum. Milyonlar kazanmak miimkiindi. Ama ben duy-
dugum giikran hissinin kararlarimi etkilemesine izin vermigtim. Kendi
elimi kolumu kendim baglamistim. Dan Williamson’un buitin nezake-
tiyle bana yaptirdig: seyleri yapmak zorundaydim. Bu, insanin akraba-
siyla is yapmasindan bile daha kot bir seydi. Aptalca bir hareketti!

Ustelik bununla da bitmiyordu. O dénemden sonra borsada para
kazanmak i¢in firsat bulamadim. Borsa duruldu. Kogullar kétiye gitti.
Elimdekileri kaybetmekle kalmadim, yine borca girdim, hem de eski-
sinden de fazla. 1911,1912, 1913 ve 1914 benim i¢in uzun ve sikintihi
yillardi. Borsa para getirmiyordu. Ortalikta hi¢bir firsat yoktu ve duru-
mum her zamankinden kétiydi.

Insan zarar ettigi zaman o zararin kaynagini, ondan ka¢mak i¢in
neler yapabilecegini de 6grenmek ister. Ben de stirekli bu konuyu di-
sunuyordum ve bu da beni busbiitiin kizdiriyordu. Bir borsacinin sinir-
s1z zaaf1 oldugunu 6grenmigtim. Benim Dan Williamson’a karg: tutu-
mum, bir beyefendiye yakigsan bir davranigti, ama kendi kararlarinin
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tersine hareket etmek, gercek bir borsaciya hi¢ yakismiyordu. Borsada
zorunlu nezakete yer yoktur, ¢iinki fiyatlar soylu davraniglar: degil,
isabetli kararlan 6dillendirir. Yine de ben farkh davranamayacagim
biliyordum. Sadece borsaya girecegim diye karsimdakini ezip gecemez-
dim. Ama ig igtir ve benim de spekilator olarak igim her zaman kendi
kararlarima baghdur.

Bu benim i¢in ¢ok ilging bir deneyim oldu. Bence olaylar soyle ge-
ligti. Dan Williamson benimle ilk gorugstigiinde soylediklerinde sami-
miydi. Firmasi ne zaman bir hisseden birkag bin adet satsa borsa, bu-
nun arkasinda Alvin Marquand'in oldugunu diginiiyordu. Ofisin en
biyluk mugterisi oydu ve Wall Street’in o giine kadar gordigi en tinla
ve bagarili isimlerden biriydi. Ben ise Marquand’in satiglarini gizlemek
i¢cin paravan olarak kullanilacaktim.

Ben firmayla ¢aligmaya bagladiktan kisa bir siire sonra Alvin Marqu-
and hastalandi. Hastaliginin tedavisi yoktu ve Dan Williamson bunu
Marquand'dan 6nce 6grenmigti. Bu ytuzden benim Chesapeake & At-
lantic hissesi satmami engelledi. Enistesinin o hisse de dahil olmak
uzere bir dizi diger hissesini yavag yavas satmaya bagliyordu.

Marquand 6ldiga zaman mirasgilari hisselerini satmak istedi, o d6-
nemde borsa iyice digmiustu. Beni engellemekle Williamson, mirasgi-
lara yardima olmaya ¢aligiyordu. Biyik miktarda alim satim yaparim
ve borsa ile ilgili kararlarimda genellikle hakl ¢ikarim diyerek kendimi
6vmek istemiyorum, ama Williamson benim 1907 yilinda borsa du-
serken elde ettigim bagarilar hatirliyordu ve bu kez onun yolunu tika-
mami istemiyordu. Eger ben dogru bildigim yolda ilerleyebilseydim, o
kadar ¢ok para kazanacaktim ki o Alvin Marquand’dan kalan hisseleri
temizlerken, yuz binlerce hisse alip satar konuma gelecektim. Borsa
diigerken biyiik ¢apl satig yaparsam Marquand'dan miras¢ilarina ka-
lacak paray: azaltabilirdim. Alvin zaten onlara hepsi hepsi iki ytiz mil-
yon dolarcik para birakmaigti.

Firma i¢in ikide bir bana bor¢ verip ondan sonra benim adima alim
satim yapmak, benim bagka bir ofiste kisa pozisyondan satig yapmam-
dan ¢ok daha iyi ve ucuz bir ¢6ziimdi. Dan Williamson’a vefa borcum
olmasayda, kesinlikle yapacagim sey bu olurdu.
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Bu, benim borsada yagadigim en ilging ve en talihsiz deneyim oldu.
Aldigim ders karsiliginda fazlasiyla buyiik bir para 6demek zorunda
kaldim. Benim tekrar toparlanip ayaga kalkmam birkag yil geciktir-
di. Elimden ka¢an milyonlarin geri donigiini sabirla bekleyecek kadar
genctim. Ama yoksul gecen beg y1l uzun bir siiredir. Ister geng olsun,
ister yasli, herkes i¢in zor bir seydir bu. Yatlarim olmadan da yasayabi-
lirdim, ama borsadan uzak kalmaya dayanamiyordum. Yagamimin en
buyiik firsati, géziimiin 6niine kaybettigim paralar uzatiyordu, ama
ben elimi uzatip onlarn yakalayamiyordum. Ah o kurnaz adam, Dan
Williamson, igini bilir, ileri gorisli, zeki ve cesur, hepsi onun baginin
altindan ¢ikt1. Derinlemesine digiinmesini bilir, hayal giicii kuvvetli-
dir, insanin zayif noktasin1 hemen farkeder ve serinkanhlikla onu o
noktadan vurmak icin harekete gecer. Once beni bir tartti, ondan son-
ra da beni borsada tamamen etkisiz hale getirebilmek i¢in nasil dav-
ranmasi gerektigini buldu. Bana zarar da ettirmedi. Tam tersine, bana
kars1 ¢ok comert davrandi. Kiz kardegini, yani Bayan Marquand’ ¢ok

severdi ve ona kars1 sorumlulugunu yerine getirmesini bildi.
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ep, ben Williamson & Brown'dan ayrilir ayrilmaz borsanin

bozulmasina yanarim. Bitmek bilmeyen, paranin iyice dar ol-

dugu, dort sikinti dolu yil yasadik. Ortalikta tek kurus yoktu.
Billy Henriquez’'in de bir zamanlar séyledigi gibi bu borsada, “Kokarca
bile koku ¢ikaramazdi.”

Kader bana oyun oynuyor gibiydi. Belki de Tanr1 beni cezalandiri-
yordu, ama bu kadar buytk bir cezay1 haketmemigtim. Bir borsacinin
isleyebilecegi giinahlardan hig¢birini islememistim. Acemi davrandi-
gim soylenemezdi. Yaptigim, daha dogrusu yapmadigim sey, borsanin
disinda takdirle karsilanacak bir davranigt:. Wall Street’te ise sagma ve
pahali bir tutumdu. Ama bu isin en koétu tarafi, insanin borsada duy-
gularinm bir kenara birakmasi i¢in onu zorlamasiydi.

Williamson’un firmasindan ayrildiktan sonra bagka brokerleri de-
nedim. Her birinde para kaybettim. Bunu haketmigtim, ¢iinka bor-
sadan bana vermek istemedigi bir seyi, yani kar etme firsatini zorla
almaya ¢aligiyordum. Kredi bulmam sorun olmads, ¢linki beni tani-
yanlar bana giiveniyordu. Bu giivenin ne kadar saglam oldugunu an-
latmak i¢in borsadan ¢ekilmeye karar verdigimde toplam borcumun
bir milyon dolar astigini séylemem yeter sanirim.

Sorun, benim artik borsada oynama yetenegimi kaybetmem degil-
di, o dort sefil y1l boyunca borsa kimseye metelik kazandirmad:. Yine
de vazge¢miyor, kendime sermaye olusturmaya ¢alisiyordum, ama
sonugta bor¢larimi artirmaktan bagka bir sey yapmadim. Kendi adi-
ma alim satim yapmaktan vazgectikten sonra, borsa durgunken bile
onlara para kazandiracagima inanan insanlarin hesaplarini idare ede-
rek borsada kaldim. Verdigim hizmet karsiligi, eger kir olursa, karin
ylizde birini aliyordum. Yasamimi béyle surdirdim. Daha dogrusu
surdirmeye ¢aligtim.



170 EDVIN LEFEVRE

Elbette her zaman kaybetmiyordum ama bor¢larimi kapatacak ka-
dar da kazanmiyordum. Sonunda her sey daha da kétiye gidince, ya-
samimda ilk kez umutsuzluga kapilmaya basladim.

Her sey ters gidiyordu. Milyonlarimin ve yatlarimin oldugu giinleri
ozlemiyor, borg¢ i¢inde, basit bir hayat sirmek zorunda kaldigim i¢in
sikayet etmiyordum. Bu durum fazla hoguma gitmiyordu, ama kendi
kendime acimaya da kalkmiyordum. Zamanin ve Tanri’nin dertlerime
¢are bulmasimi beklemeye de niyetim yoktu. O yiizden oturup soru-
nun nerede oldugunu anlamaya ¢aligtim. Sorunu ¢6zmenin tek yolu-
nun para kazanmak oldugu agikirdi. Para kazanabilmek i¢in dogru
hisseleri alip satmam gerekiyordu. Ge¢gmigte bunu bagarmigtim, tekrar
bagaramamam i¢in bir neden yoktu. Birka¢ kez sifirdan baglayip kisa
zamanda yuz binlerce dolar kazanmigtim. Eninde sonunda borsa bana
aradigim firsat1 verecekti.

Kendi kendime sorunun borsada degil, kendimde olduguna karar
verdim. Bendeki sorun neydi acaba? Bu soruyu da borsayla ilgili her
konuyu inceledigim gibi ele aldim. Sakin kafayla disindim ve soru-
nun bor¢larim i¢in endigelenmemden kaynaklandigini gérdiim. Bu so-
run sirekli aklimin bir kiyisinda duruyor ve beni rahatsiz ediyordu. Bu
sadece bor¢lu olmanin verdigi vicdan azab: degildi. Her isadami mes-
lek yagami sirasinda bor¢ almak zorunda kalabilir. Benim bor¢larimin
¢ogu da gegici bor¢lardi. Benim aleyhime gelisen baz kogullar yizin-
den ortaya ¢ikmigt1 ve herhangi bir tiiccarin, diyelim ki hava kogullar
yuzinden koti bir hasat yasamasindan kaynaklanan borglar gibiydi.

Ne var ki zaman uzadik¢a ve ben bor¢larimi bir tirli 6deyemedik-
e telaglanmaya bagladim. So6yle anlatayim: Hepsini menkul degerler
borsasinda kaybettigim bir milyon dolardan fazla borcum vardi. Ala-
caklilarimin ¢ogu ¢ok kibar insanlardi ve bana tek kelime etmiyorlards,
ama alacaklilarimdan iki tanesi beni ¢ildirtiyordu. Suirekli pesimdey-
diler. Ne zaman biraz para kazanacak olsam, ikisi de hemen yanimda
bitiyor, ne kadar kazandigimi soruyor, onlara hemen 6deme yapmam
icin beni sikigtiniyorlardi Sekiz yuz dolar borg vereni beni mahkemeye
verecegini, evime haciz getirecegini soyliyor, benzer tehditler savuru-
yordu. Paralarimi ondan sakladigimi digiiniiyordu, bunun nedeni kilik
kiyafetime dikkat edigsim olsa gerekti.
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Sorunu enine boyuna diginince anladim ki asil ¢6ziimlemem
gereken sey fiyatlar degil, bendim. Kaygilandigim siirece hi¢bir geyi
bagaramayacagimi biliyordum, ama etrafa borcum oldugu stirece kay-
gilanmamak elimde degildi. Alacaklilarim beni sikigtirarak paralarini
isteyecek, yeniden kendimi toparlayacak kadar paray: bir araya getir-
memi engelleyeceklerdi. Bunun tek bir ¢6ziimi vard, o da iflasimiilan
etmemdi. Bagka tiirli rahat edemeyecektim.

Bu ilk bakista hem ¢ok kolay hem de mantikl bir gey gibi géruni-
yor. Ama gercekte ¢ok tatsiz bir deneyim. Gergekten o giinleri nefretle
aniyorum simdi. Insanlarin beni yanlis anlamasindan ya da yanlhsg de-
gerlendirmesinden korkuyordum. Ben hi¢bir zaman paraya fazla 6nem
veren biri olmadim. Asla para i¢in yalan séylemek aklima gelmedi. El-
bette durumum diizelir diizelmez herkese borcumu geri 6deyecektim,
borcum bor¢tu. Ancak eskisi gibi borsada alim satim yapamadigim sii-
rece, o bir milyon dolar1 bir araya getirmem miimkiin degildi.

Cesaretimi toplayip alacaklilarimla gériigmeye gittim. Bu benim i¢in
hi¢ de kolay olmadi, ¢tinkii alacakhlarimin ¢ogu dost ya da tanidigimd.

Onlara durumu ag¢ik acik anlattim. “Iflasimi ilan etmemin sebebi
size olan bor¢larimdan kagmak degil, tam tersine, bor¢larimi 6deye-
bilmek i¢in yeniden para kazanabilmek. Bu ¢areyi son iki yildir diigi-
niiyorum, ama bu giine kadar gelip de size séyleyecek cesareti bula-
madim. Kegke bulabilseydim. Soyle soyleyeyim: Sirtimda bu borglar
varken eskisi gibi ¢alisamiyorum. $imdi yaptigim seyi bir yil 6nce
yapmis olmaliydim. Ve bunu yapmamin tek nedeni de size biraz 6nce
anlattigim sey.”

Ik konugtugum kisinin séyledikleri agag1 yukar1 hepsinden duydu-
gum sozler oldu. By, firmasi adina konugan bir tanidigimda.

“Livingston,” dedi. “Seni anliyoruz. Durumunu ¢ok iyi biliyoruz. En
iyisi seni borcundan ibra edelim. Avukatin istedigi belgeyi hazirlasin,
biz imzalariz.”

Buytk alacaklilarimin hepsi hemen hemen ayni gey séyledi. Bu da
Wall Street’in pek bilinmeyen bir tarafidir. Bu ibray:1 bana kibarlik ya
da iyilik olsun diye vermediler. Kendileri i¢in kazanglh bir karard: bu.
Onlarin bu denli iyi niyetli ve akillica davranmalari beni ¢ok sevindirdi.
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Bu alacaklilar benim bir milyon dolar1 asan borcumu ibra ettiler.
Ama buna yanagmayan iki kii¢tik alacakli vardi. Bunlardan biri gu 800
dolarlik adamdi. Ayrica iflas ettigi i¢in el degistiren bir brokerlik firma-
sina alt1 bin dolar borcum vardi. Firma sahipleri beni hi¢ tanimiyordu
ve borcumu 6demem i¢in gece giindiiz pesimde dolasiyorlardi. Ayrica
buyiik alacaklilarim gibi borcumu ibra etmeleri mimkin degildi, bu-
yik bir olasilikla mahkeme buna izin vermezdi. Her neyse, iflas sonu-
cu 6demem gereken para yalnizca yuz bin dolar oldu, oysa daha 6nce
de séyledigim gibi bor¢larim bir milyonu asiyordu.

Gazetelerde iflasimla ilgili ¢ikan haberleri okumak ¢ok ac1 oldu. Ben
her zaman borcuna sadik bir insandim ve bu olay beni fazlasiyla tz-
mugsti. Eger hayatta kalirsam bir giin mutlaka borglarimi 6deyecegimi
biliyordum, ama haberi okuyan herkesin bunu bilmesine olanak yoktu.
Gazeteleri gordiikten sonra digar1 ¢itkmaya utanir olmugtum. Bu duy-
gum fazla sirmedi ve artik borsada para kazanmaya ¢aligan bir insanin
aklini timiiyle hisse senetlerine vermesi gerektigini anlamayan insanlar
tarafindan rahatsiz edilmeyecegimi bilmek beni mithis rahatlatti.

Artik huzura kavugsmustum. Borsada basarili olma sansim artmais,
tzerimden bor¢larin yiku kalkmigti. Sira kendime sermaye olustur-
maya geliyordu. Menkul Degerler Borsas1 1914'in 31 Temmuz'undan
Aralik ayinin ortasina kadar kapali kald1 ve Wall Street en perisan
ginlerini yagiyordu. Uzun siiredir bir canlanma gérilmemigti. Butin
arkadaglarima borcum vardi. Onlardan tekrar yardim isteyemezdim,
¢inki kimsenin kimseye yardim edemeyecek bir durumda oldugu za-
manlarda, onlar bana karsi ¢ok iyi ve dost¢a davranmaglarda.

Borsaya yatiracak para bulmak ¢ok zor bir igti. Borsa kapali oldugu
icin brokerlerden bir gey isteyemiyordum. Bir iki yeri denedim, hi¢ ya-
rar1 olmadz.

Sonunda Dan Williamson'u gérmeye gittim. 1915 yilinin Subat ay1y-
d1. Ona kendimi borg kibusundan kurtardigimi ve eskisi gibi alim satim
yapmaya hazir oldugumu séyledim. Hatirlayacaksiniz, kendisinin ihti-
yaci oldugunda, ben istemeden bana yirmi beg bin dolar vermisgti.

Oysa simdi benim ona ihtiyacim vardi, bana, “Begendigin bir sey
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gorirsen ve bes yuz hisse almak istersen bizden al, para istemeyiz,”
demekle yetindi.

Ona tegekkir ederek yanindan ayrildim. Zamaninda benim biiyik
kar etmemi engellemisti, ayrica firma benim tzerimden ¢ok komis-
yon kazanmigti. Yine de Williamson & Brown’un bana karg1 cimri
davrandigimi séylemek dogru olmaz. Baslangi¢ta biraz muhafazakar
davranmay diisiiniiyordum. Ise beg yiiz hisseden daha fazla hisse ile
baglayabilseydim, durumumun diizelmesi daha kolay olacakti. Yine de
ne olursa olsun, bu benim i¢in 6nemli bir sanst.

Dan Williamson'un ofisinden ayrildim, genel kosullar1 ve kendi
sorunumu derinlemesine digindim. Borsa yiikselmeye baghyordu.
Bunu hem ben hem de benim gibi borsadan para kazanmaya ¢aligan
iki bin mugteri ¢ok iyi biliyordu. Biitiin sermayem Williamson'un bana
verecegi beg yiiz hisseden ibaretti. Elim kolum bagliyd, yapabilecegim
pek bir sey yoktu. En ufak bir piiriiz bile elimdekini silip stiptrebilirdi.
Hemen ilk iglemden baglayarak sermayemi artirmam gerekiyordu. O
alacagim ilk beg yuz hisse bana kar getirmeliydi. Para kazanmaliydim.
Elimde yeterince sermaye olmayinca, dogru karar vermem de zorlaga-
cakt1. Gerektigi kadar soguk kanl, tarafsiz davranamayacaktim ¢tinki
tek kurug kaybetmeyi géze alamazdim, bu da benim borsay1 denemek
i¢in 6nce kugik ¢apli alim satim yapma yontemimi olanaksiz kiliyordu.

Simdi digiiniiyorum da, bu benim borsa yagamimin en kritik déne-
miydi. Eger bagarisiz olursam, bir daha ne zaman, kimden para bulurdum
bilemiyorum. Zamanlama konusunda ¢ok dikkatli olmam gerektigi acikta.

Williamson & Brown’a bir siire gitmedim. Alt1 uzun hafta boyunca
surekli fiyatlar izledim ve bilerek firmanin ofisinden uzak durdum.
Oraya gidersem bes yiiz hisse almaya hakkim oldugunu bildigim i¢in
yanlis zamanda yanlig hisseye yatirim yapmaktan korkuyordum. Bir
borsaci borsanin genel kogullarini incelemenin, hisselerin gegmisteki
performanslarini akilda tutmanin, halkin psikolojisini ve brokerleri-
nin sinirlamalarini gézetmenin yam sira kendini ¢ok iyi tanimal ve
kendi zaaflarina karg1 koymasini bilmeli. Insan oldugunuz i¢in kendi-
nize kizmaniz gerekmez. Sadece hisse fiyatlarini nasil inceliyorsaniz,
kendinizi de Gyle incelemeniz gerekir. Ben belli durtiilere verdigim
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tepkileri, borsa aktifken ka¢inilmaz olarak kendimi kaptirdigim alim
isteklerini, aynen hasat durumunu inceler ya da kazang¢ raporlarini
okur gibi degerlendirmeyi 6grendim.

Boylece giinler gecti, bes parasizdim ve borsaya dénmek i¢in can
atiyordum. Buna karsin tek bir hisse bile alip satamayacagim bir diger
brokerin ofisinde, fiyat tahtasinin kargisinda oturup duruyor, banttan
gelen biittiin iglemleri pur dikkat inceliyor, ne zaman tam yol ileri gide-
bilecegimi dugstinerek dogru ani kolluyordum.

Butun dinyanin bildigi nedenlerden 6tura 1915’in ilk ve zor ayla-
rinda Bethlehem Steel ¢elik hisselerinin fiyatinin yiikselmesini bek-
liyordum. Fiyatin yikseleceginden kesinlikle emindim, ama yine de
kendimi giivenceye almak ve ilk oyunu kazanabilmek i¢in hisse fiyat1
yuvarlak degeri gecene kadar beklemeye karar verdim.

Size daha 6nce de anlatmigtim. Gézlemlerime gore bir hisse sene-
dinin fiyat: ilk kez 100, 200 ya da 300 sinirim1 agiyorsa, fiyat genellik-
le 30 ya da 50 puan daha yiikselir. Eger fiyat 300’ agmigsa bu artig
100 ya da 200’u agtig1 zamanlardakinden daha hizli olur. Bunun en
iyi 6rnegi Anaconda olmugtu. Hisseyi 200 sinirin1 aginca almig, ertesi
gin 260’a satmigtim. Fiyat1 yiizli puanlar1 gegen hisseleri satin alma
ilkem, bucket shop giinlerime dayanir. Eski bir borsa kuralidir bu.

Eskisigibibuytuk ¢aplialim satimlar yapmaki¢in sabirsizlaniyordum.
Oyle ki bagka hi¢bir sey diigiinemiyor, kendimi zorla kontrol altina ali-
yordum. Bethlehem Steel’in tahmin ettigim gibi her giin biraz daha
yikseldigini gériiyor, yine de Williamson & Brown ofisine kogup bes
yuz hisse alma istegimi bastirmaya ¢alisityordum. Yapacagim ilk alimin
mumkiin oldugu kadar saglam olmasi gerektiginin farkindaydim.

Hisse fiyatinin her bir puanhk ytkselisinde goz gore gore bes yiiz
dolar kagirmis oluyordum. Ilk on puanlik artig bana piramit kuralina
gore alim yapabilecegimi, belki de o anda beg yuz yerine bin hisse alip
her puan karsiligr bin dolar kazanabilecegimi gosterdi. Ama ben ye-
rimden bile kipirdamadim ve i¢imde kipirdayan umutlar: ya da bas bas
bagiran korkular1 dinlemek yerine, deneyimlerimin ve sagduyumun
sesine kulak verdim. Biraz sermaye toparlayinca kendimi daha fazla
riske atabilirdim. Ama heniiz elimde sermaye yokken riske atilmak, bu
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risk ¢ok ufak bile olsa liikstii. Alt1 hafta sabirla bekledim ve bu sirada
sagduyum a¢gozliuligimi ve umutlarimi yenmesini bildi!

Hisse fiyat1 90’a gelince tir tir titremeye ve ter dokmeye bagladim.
Fiyatin ytikselecegine emin olmama ragmen hisseyi almamais ve onca pa-
ray1 kaybetmistim. Sonra hisse 98'e dayand: ve ben de kendi kendime,
“Bethlehem 100 puani ge¢ecek ve sonra da onu kimse tutamayacak,”
diye digindim. Banttan gelen bilgiler de bunu agik¢a gosteriyordu.
Hatta megafonla ilan ediyordu. Ticker fiyatin 98 oldugunu yaziyordu,
ama benim goziime goériinen 100°'di. Bunun bog bir umut ya da dilek
olmadigin, fiyatlar:1 dogru okumanin bana verdigi bir i¢giidii oldugunu
biliyordum. Ben de kendi kendime, “100’4 gegene kadar bekleyemeye-
cegim. Bu hisseyi simdi almahyim. Artik 100 ge¢mis sayilir,” dedim.

Williamson & Brown’a gittim ve beg yuz adet Bethlehem Steel his-
sesi i¢in alim emri verdim. Fiyat o sirada 98'di. 98’le 99 arasinda degi-
sen fiyatlarla bes yiiz hisse aldim. Ondan sonra da fiyat ok gibi firlad:
ve borsa kapanisinda, samiyorum 114 ya da 115 oldu. Ben de bes yuz
hisse daha satin aldim.

Ertesi giin Bethlehem Steel 145% gikt1 ve artik istedigim sermaye ce-
bimdeydi: Ama onu bilegimin hakkiyla kazanmigtim. Dogru am bekleye-
rek gecirdigim o alt1 hafta yagamimin en uzun ve sikintih alt1 haftasi oldu.
Ancak kargiligim almigtim ve artik istedigim gibi ytiksek miktarlarda ahm
satim yapabilecektim. Sadece bes yiiz hisseyle hi¢bir yere varamazdim.

Hangi ig olursa olsun, bir ig nasil bagladiysa 6yle gider, benim de
Bethlehem olayindan sonra talih yuziime giildi, hatta o kadar gialda
ki kisa bir siire 6nce beg parasiz dolagan insan olduguma inanamazdi-
niz. Aslinda gerc¢ekten de artik o insan degildim, ¢iinki bir zamanlar
kendimi rahatsiz ve bagarisiz hissederken, simdi kendimi gayet rahat
ve bagarili gérityordum. Pegsimde beni sikigtiran alacaklilar yoktu, pa-
rasizliktan kurtulmus, deneyimlerimin bana gésterdigi yolda rahat¢a
ilerleyebiliyordum. Bu nedenle de kazanmaya baglamigtim.

Derken birden bire, ben her gegen giin servete biraz daha yaklagir-
ken Lusitania olay1 yagsandi ve fiyatlar disti. Arada sirada boyle olay-
lar insan1 kendine getirmek i¢in iyidir. Kimse borsanmin tam olarak ne
getirecegini bilemez, her zaman bir kaza pay1 birakmak gerekir. Bazilan
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Lusitania’nin torpillenmesi olayinin profesyonel borsacilari fazla sars-
madigini, haberi zaten Wall Street’e yayllmadan ¢ok 6nce duyduklari-
n1 soylerler. Ben ise haberi 6nceden duyup elimdekileri satacak kadar
hizli davranamadim. Ama su kadarini séyleyeyim, Lusitania olayinda
kaybettiklerim ve boyle bir iki beklenmedik olay ytiziinden ettigim za-
rarlar1 saymazsak, 1915’in sonunda brokerlerimdeki hesabim yuz kirk
bin dolar kadardi. Yilin buayik bir kisminda borsanin seyrini dogru
tahmin etmigtim ama ancak bu kadar kazanabilmigtim.

Ertesi yil ¢ok daha fazla kazandim. $ans ytiziime gilmugta. Fiyatlar
surekli ylikselirken ben de devaml hisse satin aliyordum. Her sey be-
nim lehime igliyordu, kir etmek i¢in fazla ugragmaya gerek yoktu. Bu
bana Standard Oil Company’den H. H. Rogers’in s6yledigi bir seyi hatir-
latti, bazen para kazanmamak insanin elinde degildir, yagmurda sem-
siyesiz ¢ikip kuru kalmanin miimkin olmadig: gibi. Borsa tarihinin en
hizl yikselisleri yaganiyordu. Herkes Mittefiklerin bir¢ok malzemeyi
Amerika'dan satin almasinin bu tlkeyi dilnyanin en zengin yeri haline
getirdigini biliyordu. Hi¢bir yerde bulunmayan seyler Amerika'da sati-
liyordu ve diinyadaki batin nakit para buraya yagiyordu. Diinyadaki
butin altinlar su gibi Amerika'ya dogru akiyordu. Enflasyon kaginil-
mazdi, bu da her seyin fiyatinin artmasi anlamina geliyordu.

Biitun bunlar ilk bagindan beri 6ylesine agikt1 ki, borsanin ytiksel-
mesi i¢in hi¢bir manipiilasyona gerek yoktu. Bu ytizden yatirim yap-
madan 6nce 6yle fazla diginmiiyorduk. Savagin getirdigi bu canlanma
digerlerinden ¢ok daha genis ¢apli oldu ve halkin geneline gérillmemis
bir kar sagladi. 1915 siiresince borsanin kazandirdig: para halkin ¢ok
genis bir kismina yayilmigt1 ve bu Wall Street tarihinde ilk kez gérini-
yordu. Halkin kagit Gizerindeki karlarini hemen nakde ¢evirmemesi ve
elde ettigi kar tekrar borsaya yatirmasi tarihin kendini tekrarlamasin-
dan bagka bir gsey degildi. Wall Street de tarihin siirekli olarak kendini
tekrarladig bir yerdir. Borsadaki canlanmalar ya da paniklerle ilgili ha-
berleri okurken, insan spekiilasyon olayinin ya da borsacilarin diinden
bugiine ne kadar az degistigini gérerek sagiriyor. Ne borsa oyunu ne de
insan dogasi fazla degismez.

1916 yilindaki yikselis beni de zengin etti. Kisa vadede borsanin
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yikselmeye devam edecegini diigtiniiyordum, ama diger taraftan goz-
lerimi agik tutmaya ¢alisiyordum. Herkes gibi ben de bu igin bir sonu
olacagini biliyor, uyan sinyallerini kagirmamaya bakiyordum. Bu sin-
yalin nereden gelecegini kestiremedigim i¢in dikkatimi tek bir noktaya
yonlendirmemigstim. Ben asla borsanin tek bir yoniine takilip kalmam.
Borsa yiikselirken para kazandiysam ya da diigerken ¢ok kar ettiysem
farketmez, alarm zilleri ¢calmaya baglar baglamaz arkama bakmaz, ka-
¢arim. Insan ille de hep fiyatlar artacak ya da diisecek beklentisiyle
hareket etmemeli. Ister yiikselis olsun ister diisiis, 6nemli olan isabetli
tahminlerde bulunabilmektir.

Unutulmamasi gereken bir sey daha var, o da borsanin hi¢bir za-
man buyik bir yangin gibi parlamadig gercegi. Tipki aniden sebepsiz
inige ge¢cmemesi gibi. Borsadaki genel dugis fiyatlar diigmeye basla-
madan 6nce tahmin edilebilir. O giinlerde benim beklemekte oldugum
uyari, uzun siredir bagi ¢eken bazi hisselerin aylardir ilk kez birkag
puan agagl kaymasi ve tekrar yikselmemesiyle geldi. Artik soluklar:
tikkenmigti ve benim de taktik degistirme zamanim gelmisti.

Bunu yapmak pek zor olmadi. Borsada genel bir yiikselis yaganir-
ken butun fiyatlar siirekli tirmanir. O nedenle bir hisse senedi genel
trendin tersine giderse, bunun o hisse senedine 6zgi bir olumsuzluk-
tan kaynaklandig: diaginilir. Deneyimli bir borsaci bir geylerin ters
gittigini hemen anlar. Fiyatlarin gidisine gére ¢ikarimlar yapar ve bor-
sa alarm zilleri calmadan 6nce uyariy1 alip elindeki hisseleri satar.

Daha 6nce de soyledigim gibi, kisa bir siire 6nce borsadaki ytikse-
lisin bagin1 ¢eken hisselerin fiyati digmeye baghyordu. Beger altigar
puan digserek o dizeyde kaldilar. O sirada borsa bayrag: teslim alan
bagka hisselerin 6nderliginde ytikselisine devam ediyordu. Hisselerin
ait oldugu sirketlerin durumu gayet iyiydi, demek ki sorunun kayna-
gin1 bagka yerde aramak gerekiyordu. O hisseler aylar boyunca genel
akintiya gore hareket etmisti. Artiglar1 durdugunda borsa genel yiik-
selisine devam etse de, artik o hisselerin yiikselmeyecegi belliydi. Bor-
sadaki diger hisseler ise heniiz yolun sonuna gelmemiglerdi.

O an hisseleri satmaya gerek yoktu, ¢iinkii borsada genel bir dugts
baglama olasilig1 azdi. Ben de hisse satmaya baglamadim, banttan gelen
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bilgiler heniiz bunun zamaninin gelmedigini haber veriyordu. Yikselis
heniiz sona ermemigti ama sona olduk¢a yaklagmigti. Bu arada hala
para kazanma firsatlari vardi. Ben de yikseligi sona eren hisseleri sat-
tim, ama borsanin biraz daha yiikselecegine inandigim i¢in satin alma-
y1 da kesmedim.

Artiga eskiden onderlik edip de sonradan diigen hisseleri satma-
ya bagladim. Bu hisselerin her birinde beger bin hisse kisa pozisyona
girdim, yeni 6nderlerden de hisse aldim. Sattigim hisseler yerinden
kipirdamadi, satin aldiklarimsa artmaya devam etti. Bunlar da yiikse-
liglerini tamamlayip sabit bir diizeye oturunca, elimdekileri sattim ve
yine beger bin hisse kisa pozisyona girdim. Artik borsanin dusecegi
beklentisiyle hareket ediyordum ve bundan sonraki karlar fiyatlar di-
serken elde edecegime inaniyordum. Yine de heniiz toplu satiga ge¢-
mek i¢cin erkendi. Kraldan ¢ok kralc olmaya gerek yoktu, hele daha
bu kadar vakit varken. Fiyatlar yalnizca dugis kokularinin geldigini
gosteriyordu. Hazirlik yapmak gerekiyordu.

Surekli alim satim yapmaya devam ettim, bir ayin sonunda elim-
de altmis bin hisselik bir kisa pozisyon vardi ve bu pozisyon birkag ay
once fiyat artisinda bas: ¢ektikleri i¢in yatirimcilarin gézdesi haline
gelmis olan hisselerden olugsuyordu. Belki bu ¢ok yiiksek bir miktar de-
gildi, ama unutmayalim ki hentiiz borsa asil digsiise gegmemisgti.

Derken bir giin borsa ¢ok zayifladi ve buitiin hisse fiyatlar1 diigmeye
bagladi. Kisa pozisyona girerek sattigim on iki hissenin her biri bana
en az dort puan kar saglayinca hakl oldugumu anladim. Borsa bana
daha fazla diigecegini haber veriyordu, ben de satiglarimi ikiye katla-
dim.

Kendime iyi bir pozisyon olugturmugtum. Diigme beklentisi olan bir
borsada kisa pozisyonda satig yapmigtim. Higbir seyi fazla zorlamaya
gerek yoktu. Borsa nasil olsa benim istedigim gibi hareket ediyordu ve
bunu bildigim i¢in bir siire beklemeye karar verdim. Sattigim hisselerin
sayisini ikiye ¢ikardiktan sonra uzun siire bagka alim satim yapmadim.
Yedi hafta kadar sonra agiklarimi kapattim. O giinlerde tnlia “haber
sizdirma” olay1 yasandi ve hisse fiyatlan ani bir digtus gosterdi. Was-
hington’dan borsaya Bagkan Wilson’un Avrupa’ya acilen baris getirecek
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bir mesaj yayinlayacag haberi sizmigti. Savag nasil borsay:1 canlandir-
diysa barig da olumsuz etki yapti. Borsanin en zeki miigterilerinden biri
haber sizdirarak hisse satmakla su¢laninca, haber falan almadigin, artik
borsadaki yiikseligin vadesini doldurdugunu disiindiigi i¢in satig yap-
tigin1 s6ylemisti. Ben ise sattiklarimi yedi hafta 6nce ikiye katlamigtim.

Bu haber duyulur duyulmaz borsa hizla digti ve dogal olarak da
ben hisse alarak agiklarimi kapattim. Yapilabilecek tek sey buydu.
Plan yaparken hesaba katmadiginiz beklenmedik geyler bazen sizin
icin karh olabiliyor. Oncelikle bu tip bir diisiis sonucunda satic1 bul-
mak kolaydir, hisseleri istediginiz yerden alabilir ve kagit tizerindeki
karlarinizi1 nakde ¢evirebilirsiniz. Borsa ne kadar dusiik olursa olsun
yuz yirmi bin adet hisse alirken insan fiyatta belli 6l¢iide artigsa neden
olabiliyor. O yiizden uygun am beklemesi ve hisseleri kendisine en az
zarar verecek sekilde satin almak i¢in firsat kollamas: gerekir.

Acgik¢asi ben, tam o giinlerde, 6ylesi bir nedenle borsada bu kadar
buyiik bir dugis gerceklesmesini beklemiyordum. Ama daha énce de
soyledigim gibi, borsada ge¢irdigim otuz yil bana gésterdi ki, bu tip
beklenmedik kazalar borsada zaten var olan egilimleri gii¢lendirir, ben
de genellikle bu egilimin i¢inde yer alirim. Unutulmamas gereken bir
diger sey ise sudur: Asla hisseyi fiyati en ytiksek diizeydeyken satmaya
¢alismayin. Bu akillica bir hareket degildir. Hissenin birka¢ puan geri-
lemesini bekledikten sonra satin.

1916 yilinda borsa ytkselirken hisse satarak, borsa dugerken de
hisse alarak ti¢ milyon dolar kadar kazandim. Dedigim gibi, insan ille
de borsanin her zaman yikselmesini ya da diigmesini beklememeli,
gerektigi gibi yon degistirmesini bilmelidir.

O kis her tatilde oldugu gibi yine giineye, Palin Beach'e gittim, ¢linki
balik tutmayi ¢ok severim. Hisse senetleri ve bugdayda kisa pozisyon-
daydim ve her iki borsada da kir ediyordum. Beni rahatsiz edecek hi¢bir
sey yoktu, keyfime bakiyordum. Elbette eger Avrupa’ya gitmemigsem,
menkul degerler borsasindan ya da hammadde piyasalarindan tama-
men uzak durmam miimkiin olmaz. Ornegin Adirondacks’teki evimle
brokerimin ofisi arasinda dogrudan telgraf baglantisi var.

Palin Beach’'de diizenli olarak brokerimin subesine gidiyordum. O
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sirada elimde bulunmayan pamugun gili bir konumda oldugunu ve
degerinin siirekli arttigim gérdim. O sirada, yani 1917'de, Bagkan Wil-
son’'un savaga son vermek istemesiyle ilgili ¢esitli soylentiler dolasiyor-
du. Bu soylentiler hem Washington'da ¢ikan gazetlerde yayimlaniyor,
hem de ytksek yerlerden Palm Beach’teki dostlarimin kulagina fisilda-
niyordu. O ytizden bir giin borsalarin durumunun Bagkan Wilson’a du-
yulan giiveni yansittigini diigiinmeye bagladim. Barigin bu kadar yakin
oldugu séyleniyorsa, hisse senetlerinin ve bugdayin dismesi, pamu-
gun da yukselmesi gerekiyordu. Hisse senetleri ve bugday konusunda
hazirhikliydim, ama uzun bir siiredir pamuk alim satimina girmemigtim.

O giin saat 14.20'de elimde tek bir balya yoktu, ama barigin yakin
olduguna olan inancim, saat 14.25’te baglangi¢ olarak on beg bin balya
pamuk satin almama neden oldu. Eski sistemimi, yani size daha 6nce
anlattigim toplu alim yapma y6ntemimi izlemeye karar vermigtim.

O gun borsa kapandiktan sonra Almanya’nin Amerika’ya savas agti-
g1 haberi geldi. Ertesi giin borsanin agilmasini beklemekten bagka ya-
pilabilecek hi¢bir gey yoktu. Hi¢ unutmam, o aksam Gridley’de tilkenin
en buytk sanayicilerinden biri, isteyen herkese elindeki United States
Steel ¢elik hisselerini kapanig fiyatinin bes puan altinda satacaginiilan
etmigti. Cevrede Pittsburgh’lu milyonerler vardi, ama kimse teklifi ka-
bul etmedi. Borsa a¢ilir agilmaz fiyatlarin alagag olacagini biliyorlarda.

Tahmin edebileceginiz gibi, gercekten de ertesi sabah menkul de-
gerler ve emtia borsalar altiist oldu. Baz1 hisse senetleri bir 6nceki
gunkii kapanis fiyatlarinin sekiz puan altinda agilig yaptilar. Bu benim
bitin agiklarimi karh bir gekilde kapatmam i¢in bulunmaz bir firsatt.
Daha 6nce de soyledigim gibi, borsa diigmeye basladiginda halkin mo-
rali de timiyle bozulursa, bir an 6nce hisseleri alip ag¢iklan kapatmak
en iyi stratejidir. Eger yiiksek miktarda kisa pozisyona girdiyseniz ka-
git tizerindeki karlarimizi hizli ve karlh bir bicimde nakde ¢evirmenin
tek yolu budur. Ornegin ben sadece United States Steel hisselerinde
on bes bin adet satarak kisa pozisyona girmigtim. Kisa pozisyonda ol-
dugum bagka hisseler de vards, karh bir gekilde alim yapabilecegimi
anlar anlamaz agiklarimi kapattim. Toplam bir buguk milyon dolar kar
ettim. Bu benim i¢in ger¢ekten biiytik bir sansti.
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Elimde bir giin 6nce borsa kapanmadan 6nceki son yarim saatte
aldigim on beg bin balya pamuk vardi ve pamuk fiyat1 borsa a¢ilisginda
bes yliiz puan dugmigsti. Ne digis ama! Bir gecede ¢ yiiz yetmis beg
bin dolar zarar etmis oldum. Hisse senetlerini ve bugday: bir an 6nce
satin alip kisa pozisyondan ¢ikmam gerektigini ¢ok iyi biliyordum,
ama pamuk konusunda ne yapacagimi sagirmigtim. G6z 6niinde bul-
durmam gereken ¢esitli faktorler vardi ve ben genellikle yanildigim:
anladigim anda, zararin neresinden dénsem kardir diye dugsinur ve
elimdekilerden kurtulurum. Pamukta ise o sabah zarar edip satig yap-
mak istemiyordum. Sonra oturup pamuk borsasinin durumunu izleye-
cek yerde, giineye tatile gittigim ve zamanimi balik tutarak ge¢irdigim
aklima geldi. Ustelik hisse senetlerinden ve bugdaydan o kadar ¢ok kar
etmigtim ki pamugu zararina satmaya karar verdim. Béylece karim bir
buguk milyon dolar yerine bir milyonun biraz tizerinde olacakti. Olay1
bir muhasebe sorunu olarak algilamaya kendimi kogullandirdim.

Eger bir giin 6nce borsa kapanmadan o pamugu almasaydim dort
yiiz bin dolar cebimde kalacakti. Iste insan ortalama miktarlarda alim
satim yaptiginda bile olduk¢a buyiik paralar kaybedebiliyor. Aslinda
benimsedigim pozisyon dogruydu. Hisse senetleri ve bugdaydaki po-
zisyonumu olusturmama yardima olan digiincenin tam tersi gergek-
lestigi i¢in rastlantisal olarak kir etmigtim. Yine gelen felaket haberi
borsadaki egilimi giiglendirmigti. Beklenmedik savag haberine karsin
fiyatlar tam diigindigum gibi seyretti. Eger her sey disiindigim gibi
olsayd1 her ti¢ cephede de ben kazanacaktim, ¢iinki barig zamamn his-
selerin ve bugdayin fiyat: yine digecekti, pamugun fiyat1 hizla ytkse-
lecekti. Boylece ben her ii¢iinden de kir etmis olacaktim. Ister savag
olsun, ister barig, menkul degerler borsasindaki ve bugdaydaki tah-
minlerimde hakliydim, o ytuzden de beklenmedik savag haberi benim
isime yaradi. Pamuktaki tahminim ise borsanin diginda bir geye, yani
Bagkan Wilson'un barig gériigmelerindeki bagarisina bagliydi. Pamuk-
ta zarar etmeme neden olanlar, Alman komutanlarda.

1917 yih baginda New York’a déndugumde bir milyonu agan borg¢la-
rimi1 6dedim. Borglarimi 6demek benim i¢in biiyiik bir zevkti. Bu paray1
birkag ay 6nce de geri 6deyebilirdim, ama ¢ok basit bir nedenden 6tiri
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6dememigtim. Cok aktif ve bagaril bir gekilde alim satim yapiyordum ve
elimdeki sermayeyi azaltmak istemiyordum. 1915 ve 1916 yilarindaki
canlanmadan en iyi gekilde yararlanmak benim kendime olan borcum-
du. Cok para kazanacagimi biliyordum ve alacaklilarimi zaten umudu
kestikleri bir paray1 6demek i¢in birka¢ ay daha bekletmemin bir sakin-
cas1 olmadigini diginmugtim. Borglarimi azar azar ya da farkh alacakli-
lara farkh zamanlarda 6demek istemiyordum, hepsini birden 6demekti
amacim. Borsa benim lehime igledigi suirece, kaynaklarimin izin verdigi
kadar buytk ¢apli ahm satim yapmaya ¢aligtim.

Bor¢larimu faiziyle 6demek istedim, ama beni ibra eden alacakhla-
rim bunu kesinlikle kabul etmediler. Borcumu en son 6dedigim kigi
sekiz yuiz dolar bor¢ veren ve bana hayati zehir edip ¢aligamayacak hale
getiren adamdi. Onu herkese borcumu 6dedigimi 6grenene kadar bek-
lettim. Ondan sonra parasini verdim. Ona bir dahaki sefere birilerine
birka¢ yiiz dolar borg verdiginde nasil davranmasi gerektigi konusun-
da bir ders vermek istedim.

Iste borsaya doniigiim boyle oldu.

Bor¢larimin hepsini 6dedikten sonra paramin yiikliice bir kismini
bana diizenli gelir saglayacak hisselere yatirdim. Bir daha asla para-
siz kalmamaya, hi¢bir giivencem ve sermayem olmadan yagamamaya
kararliydim. Elbette evlendikten sonra karim i¢in bir fon olugturdum.
Oglumuz dogduktan sonra ayni geyi onun i¢in de yaptim.

Bunu yapmamin nedeni parami borsaya kaptirma korkusu degil,
insanin elindeki avcundaki bitiin paray: gozuni hi¢ kirpmadan harca-
yabilecegini bilmemdi. Bu fonlari olugturarak esimi ve ¢ocugumu ken-
dimden korumus oldum.

Tanidiklarimdan bazilar1 ayn geyi yaptilar, ama daha sonra paraya
ihtiya¢lar oldugunda karilarini ikna edip fondaki paray: ¢ekmeleri i¢in
onlara imza verdirdiler ve sonra da bu paray: kaybettiler. Ben ise 6yle
bir diizenleme yaptirdim ki ben ya da karim ne kadar istersek isteye-
lim bu fonu bozamiyoruz. ikimizin de saldirilarindan korunmusg halde
bu para. Borsada ne kadar paraya ihtiyacim olursa olsun, karim bana
olan sevgisinden bu paray: ¢ekmeye kalkigsa bile paraya dokunamiyo-
ruz. Bir daha kendimi riske atmamaya kararliyim.



XV. BOLUM

orsada spekiilasyon yapmanin en tehlikeli yanlarindan biri
B beklenmedik bir geyle karsgilagmaktir. Bir stiriingen olarak ya-
samaya devam etmek istemiyorsa, en temkinli adamin bile
goze almasi gereken bazi hakl riskler-vardir. I diinyasinin tehlikeleri
insanin evinden sokaga ¢iktig1 ya da trene bindigi zaman goéze aldig:
risklerden daha buiyiik degildir. Kimsenin 6nceden tahmin etmedigi
bir nedenden 6tiiri zarar ettigimde, bunu dert edinmem ve kendimi
beklenmedik bir firtinaya yakalanmig sayarim. Yagam, begikten me-
zara bir kumardir ve altinc hissim olmadig i¢in bagima gelen geyleri
kabullenmem gerektigini bilirim. Yine de borsa yagamim sirasinda isa-
betli kararlar alip dikkatli adimlar atmama kargin, dirust davranma-
yan bazi rakiplerimin yaptigi haksizliklar yuziinden zarar ettigim oldu.
Cevik ve uzak goruslu bir isadami kendini sahtekarlardan, korkak-
lardan ve kalabaliktan nasil koruyacagini bilir. Bu giine kadar ben hig
acik acik dolandirilmadim. Bir iki bucket shop’ta yagsadigim olaylar
harig, oralarda bile genellikle durustlik en iyi politika olarak kabul
edilir. Asil kazang t¢kagitcilarin degil, namusuyla oynayanlarin cebi-
ne gider. Ben siirekli karsimdaki memur hile yapiyor mu diye géziimu
acik tutmam gereken yerlerde oynamamay tercih ederim. Fakat baz:
sahtekarlara kars: diriist insanlarin yapabilecegi hi¢bir sey yoktur.
Verdigim s6zde durdugum ya da centilmenlik anlagmalarim ¢ignemek
istemedigim i¢in bagimdan gegen bir stiri olay anlatabilirim, ama an-
latmayacagim, ¢iinki bunun bir ige yarayacagini disinmiiyorum.
Roman yazarlar, rahipler ve kadinlar borsa salonunu kanl bir sa-
vag alanina, Wall Street’in giinliik igleyigini ise savaga benzetmeyi pek
severler. Bu benzetme ¢arpici, ama aym zamanda da yanhgtir. Ben bor-
say1 savag ya da miicadele olarak gérmiyorum. Ben ne insanlar ne de
gruplarla savagirim. Yalmzca fikirlerim degisik olabilir, yani borsanin
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genel kosullarini herkesten farkh degerlendirebilirim. Oyun yazarlari-
nin ticari savag dedikleri ey, insanlar arasinda yaganan bir savag de-
gildir, farkh gorusgler arasinda yasanan bir savagtir. Ben sadece ve sa-
dece gerceklere bakarim ve hareketlerimi ona gére planlarim. Berbard
M. Baruch da zenginligin regetesini boyle vermigtir. Bazen ger¢ekleri,
butin gergekleri oldugu gibi ya da zamaninda gérmek zor olabilir ve
bu ytizden dogru diiginemeyebilirim. Béyle zamanlarda da genellikle
zarar ederim. Haksiz ¢ikarim. Ve benim i¢in haksiz ¢tkmanin bedeli
hep yuiksek olur.

Akl basinda bir insan hatalarinin bedelini 6demesi gerektigini bi-
lir. Kimse kendini baz1 kaginilmaz hatalardan kurtaramaz. Ama ben
hakli oldugumda zarar etmeye dayanamam. Oyunun kurallarinda ani
bir degisiklik oldugu i¢in zarar ettigim durumlardan da s6zetmiyo-
rum. Insanin bazen kar ettigini sanip da bankadan bos elle ¢iktig1 du-
rumlardan s6zediyorum.

Avrupa’da Buyuk Savag ¢iktiktan sonra hammadde fiyatlarinda
beklenen bazi artiglar gerceklesti. Hem savagin getirecegi enflasyonu
hem de bunu tahmin etmek zor degildi. Savas uzadik¢a fiyatlardaki
genel artig devam etti. Hatirlayacaginmiz gibi ben 1915 yilinda borsa-
ya donugumi gerceklestirmeye ¢alisiyordum. Menkul degerler borsasi
canlanmaya baglamist1 ve bundan yararlanmak da benim goérevimdi.
Benim i¢in en kolay, en giivenli ve en hizli kir menkul degerler borsa-
sindayd: ve bildiginiz gibi orada sans ytziime gialda.

Temmuz 1917’ye geldigimizde artik butin borglarimi 6demis, ay-
rica iyi bir sermaye olugturmustum. Yani artik hisse senetlerinin yam
sira hammadde alim satimina da baglamak i¢in yeterince zamanim,
param ve hevesim vardi. Yillar boyu her tirla borsayr takip etmeyi
kendime ig edinmigtim. Hammadde fiyatlar1 savag 6ncesi diizeylerine
gore yuzde 100’le yiizde 400 aras: artig gostermigti. Buna tek bir istis-
na vards, o da kahveydi. Elbette bunun da belli bir nedeni varda.

Savagin ¢itkmasi Avrupa pazarlarinin kapanmasi anlamina geliyordu
ve Amerika diinyada kahvenin en biiyiik pazar: haline gelmigti. Zaman
icinde ulkede bir kahve fazlasi olugtu ve bu da fiyatin yikselmesini
engelledi. Ben kahveye para yatirmay ilk diugiindigimde, kahve fiyati
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savagtan onceki fiyatinin da altina diigmiigti. Bunun nedeni a¢ikty, ay-
rica Alman ve Avusturya denizaltilarinin engellemesi yuziinden ticari
gemilerin sayisinda azalma oldugu da biliniyordu. Zamanla kahve it-
halinde azalma olacag: belliydi. Tiikketim azalmayacagina gore, tilkeye
giren kahve miktar:1 azalinca, kahve fiyat1 da diger mallarin fiyatlan
gibi artmaya baglayacaktu.

Durumu gérmek i¢in Sherlock Holmes olmaya gerek yoktu. Neden
herkesin kahve almadigini anlayamiyordum. Ben kahve almaya karar
verdigimde buna spekiilasyon goziiyle bakmadim. Benim i¢in daha ¢ok
bir yatirimdi. Bu yatirimi paraya ¢evirmenin zaman alacagin biliyor-
dum, ama ¢ok iyi kir getireceginin de farkindaydim. Bu da kahveyi
muhafazakar bir yatirim haline getiriyordu. Bu bir kumarbazdan ¢ok
bir bankacinin yapacag tiirden bir yatirimd.

Alimlarima 1917 kiginda bagladim. Olduk¢a yiiksek miktarda kah-
ve aldim. Ancak piyasada bir degisiklik olmad1. Eskisi gibi durgundu,
fiyatlar da benim bekledigim artig1 gostermedi. Sonugta aldigim kahve
hi¢bir degisiklik gostermeden dokuz ay elimde kaldi. Kontratlarimin
siiresi doldu ve ben de biitiin opsiyonlarimi® sattim. Kahve iginden bu-
yukzarar ettim, yine de tahminimin dogru ¢ikacagina emindim. Zaman
ag¢isindan yanilmigtim, ama eninde sonunda kahvenin de diger ham-
maddeler gibi degerlenecegine inaniyordum. O ytizden elimdekileri sa-
tar satmaz yeniden almaya bagladim. O dokuz sikic1 ay boyunca elimde
tuttugum ve beni zarara sokan kahveyi t¢ kez satip tekrar geri aldim.

Artik pek de haksiz olmadigimi gérmeye baghyordum. Ben ti¢tincu
kez alim yaptiktan sonra fiyatlar artmaya bagladi. Herkes aniden kah-
ve piyasasinda olacaklar1 anlamig gibiydi. Yatirimim bana ytksek bir
kazang saglayacaga benziyordu.

Aldigim kontratlar1 bana satanlarin ¢ogu Alman adi tagiyan ya da
Almanya ile baglantisi olan kigilerdi. Kahveyi gizli olarak Brezilya'dan
alip kavuruyor, sonra da Amerika'ya getiriyorlardi. Ancak bu kahve-
yi tagiyacak gemi yoktu ve orada dag gibi kahveleri olmasina ragmen
bana saglayacaklar1 kahveleri getiremiyorlardi

9 Opsiyon; onu elinde bulunduran kisiye belli bir finansal varligi, belli bir fiyattan alma veya
satma hakkini veren bir aractir. ¢.n.
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Unutmayin ki ben 6nce kahve fiyatinin artacag beklentisiyle yola
¢itkmigtim. O dénemde fiyat savagtan 6nceki diizeyine inmigti ve ben
kahve satin alip bir yila yakin elimde tuttuktan sonra bile fiyat art-
madif i¢in zarar edip elimdekileri satmak zorunda kalmlstlrh. Hak-
s1iz ¢itkmanin cezasi zarar etmektir. Oysa ben hakliydim ve elimde bol
miktarda kahve vardi, dogal olarak biiyiik para kazanmay: umuyor-
dum. Birkag yuz bin ¢uval almigtim, bu ytzden kar edebilmem i¢in fi-
yatta ufak bir artig yeterliydi. Ben yaptigim iglemlerin miktarlarindan
s6zetmeyi sevmem, ¢unki ¢ok buytuk miktarda alim satim yaptigim
i¢cin bagkalar 6viindigimiu diginebiliyorlar. Aslinda ben her zaman
ayagimi yorganima gore uzatir ve kendime giivenli bir sinir birakirim.
Kahve olayinda da muhafazakar bir tarzda hareket ediyordum. Bu ka-
dar fazla opsiyon almamin nedeni bu iste mutlaka kazanacagima emin
olmamdi. Kogullar benim lehimeydi. Bir y1l beklemek zorunda kalmis-
tim, ama artik hem beklemenin hem de hakli ¢itkmanin é6dilina ala-
caktim. Cok yakinda biiyiik kiar edecegimi biliyordum. Bunu gérmek
i¢in falc1 olmak gerekmiyordu. Ben de kor degildim.

Milyonlarca dolarlik kar hizla ve kaginilmaz bir sekilde bana dogru
geliyordu, ama bana hi¢ ulagamadi. Hayir, genel durumda herhangi bir
degisiklik olmadi. Piyasa birdenbire yoén degistirmedi. Ulkeye aniden
kahve yagmadi. O zaman ne olmugtu? En beklenmedik gey! Kimsenin
o giine kadar yasamadig), benim aklimdan bile gegmeyen bir sey. Bunu
da hi¢ 6niimden ayirmadigim beklenmedik riskler listesine ekledim.
Bana kisa pozisyona girerek kahve satan adamlar kendilerini neyin
bekledigini biliyorlardi ve digtiikleri durumdan kurtulabilmek i¢in bir
uckagit dusindiler. Washington’a kosup yardim istediler ve aldilar.

Belki hatirlarsiniz, hitkiimet ihtiya¢ mallarindan kir edilmesini en-
gellemek i¢in ¢esitli diizenlemeler getirmisti. Bu diizenlemelerin nasil
isledigini hepimiz biliyoruz. Bu kahveciler, Savag Sanayileri Kurulu'nun
Fiyat Belirleme Komitesi'ne bagvurdular ve Amerikalilarin kahvaltida
en ¢ok i¢tigi icecegi vatansiperane bir sekilde korumaya karar verdiler.
Profesyonel bir spekiilatér olan Lawrence Livingston'un kahve fiyatini
sabitledigini ya da sabitlemek tizere oldugunu bildirdiler. Eger bu kisi-
nin spekiilasyon planlar1 engellenmezse, savag kogullarindan istifade
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edecek ve yiiz milyon Amerikali her giin ictikleri kahve i¢in akil almaz
fiyatlar 6demek zorunda kalacakt:. Bana gemi bulamadiklan i¢in bir
turla getiremedikleri kahveleri bir giizel satan vatansever kahveciler,
boylece beni vicdansiz bir spekiilator yerine koydular. Kendilerini kah-
ve kumarbazi degil, kahve tiiccari olarak tanimlayan bu kisiler, hiku-
mete kahve tizerinden fahig kir edilmesini engellemek i¢in ellerinden
gelecek yardimi yapacaklarini bildirdiler.

Simdi boyle sinsi insanlardan 6dum kopuyor. Fiyat Belirleme Ko-
mitesi'nin yolsuzluklari ya da fahis kar engelleme konusunda elinden
geleni yaptigina eminim. Ancak yine de komitenin kahve piyasasini
fazla derinlemesine incelemedigini s6ylemem gerekiyor. Komite ham
kahve i¢in belli bir fiyat belirledi ve mevcut butiin kontratlarin kapa-
tilmasi i¢in bir zaman simir1 getirdi. Bu karar yuziinden Kahve Borsasi
kapanmak zorunda kaldi. Yapabilecegim tek sey elimdeki kontratla-
n satmaktl. Cantada keklik goziiyle baktigim o milyonlarca dolarlik
kar aniden buhar olup ug¢tu. Ben de ihtiya¢ mallarinda kar edilmesine
herkes kadar karsiyim, ama Fiyat Belirleme Komitesi bu kararn aldig:
donemde, biitiin diger hammaddeler savas 6ncesi fiyatlarinin yiizde
250 ile 400 fazlas: fiyatlardan satiliyordu, kahve ise savastan birkag
yil 6nce bulundugu dizeydeydi. Kahvenin kimin elinde bulundugu
onemli degildi. Fiyat er ya da ge¢ artacakti, bunun nedeni de vicdansiz
spekiilatorler degil, azalan ithalat ve kahve stoku olacakti. Bunun tek
sorumlusu diinyadaki biatin gemileri havaya ugurmay: kendilerine ig
edinmis olan Alman denizaltilariydi. Komite kahve fiyatlarinin artma-
sina izin vermedi ve frenlere asild.

O donemde Kahve Borsasi’nin kapanmaya zorlanmasi tam bir poli-
tik hata oldu. Eger komite kahveyi kendi kaderine biraksaydj, fiyat yu-
karida belirttigim nedenlerden 6tiirti artacakti, bunun da benim fiyat
sabitledigim soylentileriyle ilgisi yoktu. Ancak fiyatin fazla degil de;
biraz yikselmesi tedarikgileri bu piyasaya ¢ekmek icin yeterli olacaktu.
Berbard M. Baruch’un, Savag Sanayileri Kurulu fiyatlar belirlerken,
bu faktori, yani tedarigin saglanmasi konusunu géz 6niinde bulun-
durdugunu, bu nedenle bazi mallara getirilen yiksek sinirdan gika-
yet edenlerin haksiz oldugunu séyledigi anlatilir. Kahve Borsas: daha



188 EDOVIN LEFEVRE

sonra yeniden a¢ildiginda, kahve yirmi ti¢ sente satiliyordu. Amerika-
lilar bu fiyat1 6demek zorundayds, ¢iinki kahve bulunmuyordu. Kahve
bulunmuyordu, ¢tinki belirlenen fiyat kahve tiiccarlarinin 6nerisi yi-
ziinden ¢ok dugtukti. Bu yiizden yiksek navlunu 6demeleri ve ithalata
devam etmeleri miimkiin olmadi.

Hammadde piyasalarinda yaptigim alim satimlar i¢inde kahve en
iyisiydi. Bu benim i¢in spekilasyondan ¢ok bir yatirimdi. Bir yildan
uzun bir stire kahve alip sattim. Eger ortada bir kumar dénduyse, isim-
leri ve atalar1 Alman olan o kahve tiiccarlarinin igiydi bu. Brezilya'daki
kahvelerini New York’ta bana satiyorlardi. Fiyat Belirleme Komitesi de
fiyati1 artmayan tek malin fiyatini sabit tutmaya karar verdi. Halk: kah-
ve uzerinden edilecek kdrdan korumaya ¢aligtilar, ama daha sonraki
fiyat artigina kars1 koruyamadilar. Sadece o degil, ¢ig kahvenin onsu
dokuz sent civarindayken, kavrulmug kahvenin fiyat1 diger biitiin mal-
larla birlikte artti. Bundan yarar goren tek kesim kahveciler oldu. Eger
¢ig kahvenin fiyat: ons bagina iki ya da ¢ sent artmig olsayds, bu be-
nim i¢in birka¢ milyon dolar anlamina gelecekti.

Borsada pigmanliklara yer yoktur. Pigman olarak hi¢bir yere vara-
mazsiniz. Ancak bu olay benim i¢in iyi bir ders oldu. Girdigim isler
arasinda en kolay gériineniydi. Fiyatin artacagindan emindim ve bile
bile gé6zimiin 6nundeki milyonlar1 kagirmak istemedim. Ama paralar
aniden ugup gitti.

Iki olayda daha borsa kurullarinin herhangi bir uyar1 yapmadan is-
lem kurallarini degistirmesi ytiziinden zarar ettim. Fakat o olaylarda
pozisyonum teknik olarak dogru olsa da, ticari agidan kahve iginde ol-
dugu kadar saglam degildi. Spekiilasyon yaparken hi¢bir seyden kesin
olarak emin olamazsiniz. Size anlattigim olay, gercekten de beklenme-
dik tehlikeler listesine bir numaradan girecek nitelikteydi.

Kahve hikayesinden sonra, diger hammaddelerde ve menkul deger-
ler borsasinda girdigim kisa pozisyonlarda o kadar bagarilh oldum ki,
hakkimda tuhaf séylentiler ¢ikti. Wall Street’teki profesyonel borsaci-
lar ve gazeteciler, borsadaki ka¢inilmaz fiyat digislerinin arkasinda
benim oldugumu 6ne siirmeye bagladilar. Kimi zaman gergekten satig
yapayim ya da yapmayayim, yaptigim sanilan satiglar vatan hainligi
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olarak nitelendirildi. Benim yaptigim iglemlerin boyutlarinin ve etki-
sinin abartilmasinin nedeni, halkin her fiyat hareketi i¢in bir sebep
talep eden, doymak bilmez a¢ghigini gidermekti sanirim.

Daha 6nce bin kez séyledigim gibi, hi¢bir manipiilasyon, hisse fi-
yatlarim1 dagurip diasik kalmalarimi saglayamaz. Bunu anlamak hig
de zor degildir. Yarim dakika bu konu tizerinde diiginmeye zahmet
eden herkes nedeni kavrayabilir. Diyelim ki bir borsaci bir hisse se-
nedinin fiyatini gercek degerinin altina disirdi, bundan sonra ne ola-
caktir? Oncelikle bu kisi hisseyi satin almak isteyenlerin ekmegine yag
sirecektir. Hisse senedinin degerini bilenler, mutlaka distik fiyattan
satiliyorken o hisseyi almak isteyecektir. Eger hisseyi alan ¢ikmiyorsa,
demek ki borsanin genel kosullar1 olumsuzdur ve borsada genel bir
digis beklentisi vardir. Fiyatin 6zellikle diigiik tutulmas: borsada hog
goriulmeyen bir tutumdur, buna neredeyse bir su¢ géziyle bakilir. Ama
bir hisse senedini gercek degerinin ¢ok altinda bir fiyattan satmak
tehlikeli bir igtir. Eger fiyati1 6zellikle digik tutulan, yani haksiz bir
bi¢imde kisa pozisyona girilen bir hissenin fiyat1 yiikselmiyorsa, alicl
bulamiyor demektir; alic giktiginda fiyat hemen yikselir. Su kadarini
soyleyeyim, fiyatlarin haksiz yollardan digtik tutuldugu 6ne strilen
olaylarin yiizde doksan dokuzunda dusis dogal yollardan gergekles-
migtir. Profesyonel bir borsacinin iglemleri bu digtasiu hizlandirmig
olabilir, ama elinde ne kadar fazla hisse olursa olsun, diigiigiin asil
nedeni olamaz.

Ani dugtglerin ya da deger kayiplarinin bazi borsacilarin isi oldugu
teorisi, yalnizca borsay: kumar zanneden ve kendi akillar ile hareket
edecek yerde sbylenen her geye inanan spekilatorlere gerek¢e olarak
uydurulmugtur. Talihsiz mugteriler, ugradiklar1 zararlann agiklamak
isteyen brokerlerinden bu gerek¢eyi sik stk duyarlar, ama aslinda bu
zararh bir tiyodur. Zararh ve yararh tiiyolar arasindaki fark surada
yatar: Borsanin digecegi tiiyosu kisa pozisyona girip hisse senedi
satilmasini 6neren olumlu bir tavsiyedir. Zararh tiiyo ise yalnizca bir
bahanedir ve gerektigi yerde kisa pozisyona girilmesini engeller. Bir
hisse senedi ani bir digis gosterdiginde, genel egilim onu satmak yo-
niindedir. Bu digiigiin mutlaka bir nedeni olmal, belki bu neden su
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anda bilinmiyor ama mutlaka gegerli bir nedendir, o ytzden hisseler
satilmali, diye digtiniiliir. Ote yandan, eger diisiis bir borsacinin igi
ise hisseleri satmamak gerekir. Ciinki bu borsac: hissenin pegini bi-
raktig1 an fiyat yeniden firlayacaktir. Ah su yanls tiiyolar!
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tiyolar! Insanlar tiiyo icin deli olur. Sadece tiiyo almak degil,
| vermek i¢in de yanar tutusur borsanin mudavimleri. Tuyo-
lar insanlardaki tamah ve gurur duygularini su yiiziine ¢ika-
rir. Gergekte ¢ok zeki olan insanlarin tiiyo pesinde ne hale geldigini
gormek eglenceli olabiliyor bazen. Tiiyo dogru olmasa da olur, tiiyocu
dogru tiyonun degil, her tiyonun pesindedir. Eger tiiyo dogru ¢ikarsa
ne ala. Yok eger asilsiz ¢ikarsa olsun, 6nemli degil, bir dahaki sefere
dogru gikar. Ortalama arac1 kurumlarla ¢alisan ortalama borsa miste-
risinden s6zediyorum. Bir de siirekli tiiyo ile ugrasan bir borsac turi
vardir. Bu borsaci i¢in iyi bir tiiyo akisi reklam gibi bir geydir, dinyanin
en iyi haber aracidir. Cinki tiiyo avcilari, ayni zamanda tiiyo yayicilar
ve yayincilaridir. Bu tiiyo uzmani nefes alan higbir insan evladinin iyi
bir tiiyoyu geriye ¢evirmeyecegi kanisini tagir. Bu tiiyolar: gayet artis-
tik bir bicimde dagitmak konusunda 6zel bir yetenek gelistirmisgtir.
Ben c¢esit ¢esit insandan her giin yuzlerce tiyo alirim. Size Borneo
Tin hakkinda bir hikiye anlatayim. Hissenin borsaya ilk kez siiraldi-
gu zaman: hatirhyor musunuz? Borsa en canli dénemini yagiyordu.
Hisseyi borsaya siirecek olan kisiler kendi aralarinda bir grup olugstur-
muglar, deneyimli bir bankaciya danigmiglar ve bu yeni hisseyi taah-
hiitli aracilik firmas: yoluyla borsaya verecek yerde, dogrudan halka
sunmaya karar vermiglerdi. Bu yerinde bir karardi, ama uygulamada
deneyimsizlik nedeniyle aksamalar ¢ikti. Agir1 canlihk dénemlerinde
borsanin neler yapabilecegini bilmiyorlard: ve yeterince liberal dav-
ranmadailar. Hisseyi satabilmek i¢in bir fiyat belirlediler, ancak bu fiyat
islemciler ve borsanin 6nciileri tarafindan kugkuyla kargilandu.
Hisseyi borsaya siiren grup, ilk belirledigi fiyatta kalmahydi, ama
grubun tuyeleri fiyatlarin ok gibi firladig: o giinlerde fazlasiyla a¢géz-
li davranma hatasina dugtiiler. Halk, uygun tiyo aldig: her seyi deli
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gibi satin aliyordu. Yatirim istenmiyordu. Herkes kolay para pesindeydi;
borsay: kumarhaneye ¢evirmiglerdi. Savag malzemeleri alimi nedeniy-
le ilkeye su gibi altin akiyordu. Bir séylentiye gore, Borneo hisselerini
borsaya stiren grup, ilk islem ger¢eklesene kadar fiyat: ii¢ kez artirmigta.

Ben de bu gruba katilmak i¢in teklifler almigtim ve bu teklifleri
gozden gecirmistim, ama sonugta kabul etmedim. Borsada yapilacak
manevra varsa, bunu yalniz yapmay tercih ederim. Ben kendi top-
ladigim bilgilere gére hareket ederim ve kendi yontemlerimi izlerim.
Borneo Tin borsada satisa sunuldugunda grubun kaynaklarimin ve
planlarinin neler oldugunu, ayrica halkin neler yapabilecegini bildigim
i¢in ilk giintn ilk saatinde on bin adet hisse aldim. Hissenin borsaya
girigi olduk¢a bagarili oldu. Hatta talep o kadar yiksekti ki, grubun
iyeleri bir anda bu kadar ¢ok hissenin satilmasini engellemeye ¢alisti.
Benim on bin hisse satin aldigimi 6grendikleri sirada, fiyat: yirmi beg
ya da otuz puan arttirsalar bile ellerindeki her hisseyi satabileceklerini
anlamiglardi. Benim aldigim on bin hisseden elde edecegim kar, on-
larin gimdiden bankada bildikleri milyonlarin 6nemli bir kismini alip
gotiirecekti. Boylece hisse fiyatin1 artirmamaya karar verdiler ve beni
yildirmaya ¢aligtilar. Ben ise hi¢ istifimi bozmadan bekledim. Sonunda
beni gozden ¢ikardilar ve borsanin geri kalan miigterilerini kagirmak
istemedikleri i¢in fazla hisse kaybetmeden fiyati1 artirmaya bagladilar.

Diger hisse fiyatlarinin ulagtig1 akil almaz diizeyleri gordiler ve bu
isten milyarlar kazanacaklarini hayal etmeye bagladilar. Borneo Tin
120 puana ¢iktiginda elimdeki on bin hisseyi sattim. Bu satis fiyat:
duraklatti ve grup yoneticileri tekrar fiyati artirmaya bagladilar. Diger
fiyatlar genel bir artig gosterince Borneo Tin i¢in de aktif bir pazar
yaratilmaya ¢aligildi, ama hissenin fiyat: fazla yiiksekti. Sonunda his-
se fiyatin1 150’ye ¢ikardilar. Ama bu arada borsadaki canlanma sona
ermigti ve hisseyi diigiik fiyattan satmak zorunda kaldilar. Migteri-
leri, genellikle fiyatlar distise gectiginde alim yapan, eskiden 150’ye
satan bir hisse senedi 130’a satiliyorsa bu ¢ok iyi bir fiyattir, hele
120’ye gidiyorsa buna kelepir denir diye diigiinen insanlardi. Bu tiyo
once gegici piyasa yaratabilen salon iglemcilerine, daha sonra da araa
firmalara iletildi. Bilinen her numaraya bagvuruldu, ama bunlar fazla
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ise yaramadi. Artik halk, fiyat: gigirilmis hisselere doymugtu. Acemi-
ler bagka oltalara takilmigti. Borneo grubu ise gergekleri gormemekte
inat ediyordu.

Ben egimle birlikte Palm Beach’teydim. Bir giin Gridley’s’te biraz
para kazandim ve eve gidince Bayan Livingston’a bu paranin i¢inden
bes yiiz dolarlik bir banknot verdim. Ilging bir tesadiif, esim ayni gece
bir yemekte Borneo Tin girketinin genel miidiirii olan Wisenstein diye
bir adamla tanigti. Bu adam ayni zamanda borsadaki grubun da bagin-
daydi. Olaydan bir siire sonra Wisenstein’in 6zellikle manevra yaparak
karimin yanina oturdugunu 6grendik.

Bu bey karimla pek ilgilendi, onu eglendirecek seyler anlatti. So-
nunda da ona gizli gizli, “Bayan Livingston, simdi daha 6nce hig yap-
madigim bir sey yapacagim. Bunu biytk bir keyifle yapiyorum, ¢tinki
siz kiymetini bileceksiniz,” demis. Sonra da durup kaygiyla karimin
yluzine bakmig, olay1 bagkalarina anlatmayacagina emin olmak is-
tiyormug. Karim adamin yuziinden her geyi anlamig, ama yalnizca,
“Evet,” demekle yetinmis.

“Evet, Bayan Livingston. Sizinle ve eginizle tanigmak benim i¢in
buytk bir zevk. Bunu igtenlikle soyledigimi de kanmitlamak istiyorum.
Cunku ileride de gérisecegimizi umuyorum. Herhalde anlamigsiniz-
dir, size gimdi verecegim bilgi ¢ok ¢ok gizli!” Sonra da kulagina fisil-
damig: “Eger Borneo Tin hissesi satin alirsanmiz, ¢ok para kazanirsiniz.”

“Oyle mi?” demis karim.

“Ben otelden ayrilmadan hemen 6nce, telgrafla halkin en az bir-
ka¢ giin duymayacagi 6nemli bir haber geldi. Ben de alabildigim kadar
hisse alacagim. Eger yarin agiligta alirsaniz, benimle ayni zamanda ve
ayni fiyata almig olursunuz. Borneo Tin'in yiikselecegi konusunda size
givence veririm. Bunu bir tek size séyledim. Sadece size!”

Karim adama tegekkiir ettikten sonra, kendisinin borsa hakkinda
hi¢cbir gsey bilmedigini s6ylemis. Wisenstein da ona soylediginden bas-
ka bir sey bilmesine gerek olmadigini belirtmis. Kendisini dogru duy-
duguna emin olmak i¢in de tavsiyesini bir kez daha tekrarlamis:

“Yapmaniz gereken tek sey, istediginiz miktarda Borneo Tin satin al-
mak. Size yemin ederim ki eger alirsaniz, tek bir sent bile kaybetmezsiniz.
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Ben hayatimda hi¢bir kadina ya da erkege bir hisseyi almalar1 konu-
sunda tavsiyede bulunmadim. Ama hissenin 200’e varmadan durma-
yacagina o kadar eminim ki, sizin de bundan kir etmenizi isterim.
Biitiin hisseleri ben alamam, benden bagka kar edecek biri olacaksa,
onun da bir yabanci degil, siz olmasini isterim. Bitiin bunlar size an-
lattim, ¢iinkd kimseye séylemeyeceginizi biliyorum. Bana giivenin Ba-
yan Livingston ve Borneo Tin alin!”

Bu konuda ¢ok i¢ten gériiniiyormus ve karimi 6ylesine kandirmig
ki kendisine o giin verdigim beg ytz dolar: bu ige yatirmaya karar ver-
mis. Bu para bana da havadan gelmisti ve ona verdigim har¢hgin di-
sinda, fazladan bir tutardi. Yani eger sans ytziine giilmezse, kaybettigi
i¢cin Gztlmeyecegi bir paraydi. Ama Wisenstein, mutlaka kazanacagini
soylemisti. O da kendi kendine borsada oynamaya, bana da sonradan
anlatmaya karar vermis.

Ertesi sabah borsa agilmadan 6nce Harding’in ofisine gitmis ve mu-
dire, “Bay Haley,” demis. “Biraz hisse senedi almak istiyorum, ama her
zamanki hesabima yatirmayin. Ben kir edene kadar egimin bilmesini
istemiyorum. Yapabilir misiniz?”

Midur Haley, “Tabii yaparim. Sizin i¢in 6zel bir hesap a¢ariz. Hangi
hisseden ve ne kadar alacaksiniz?”

Karim ona beg yiz dolar uzatmig ve demis ki: “Bakin, bu paradan
fazlasin kaybetmek istemiyorum. Size borcum olmasin, bir de lutfen
sakin Bay Livingston’a bu konuda bir gey séylemeyin. A¢iligta bana bu
parayla alabildiginiz kadar Borneo Tin alin.”

Haley paray:1 almig ve karima kimseye bir sey sdylemeyecegine s6z
vermis. Borsa agilisginda da onun i¢in, saniyorum 108 puandan yiiz
hisse satin almig. O giin borsa ¢ok aktifti, hisse de giinii ti¢ puan artig-
la kapadi. Bayan Livingston bu bagarisina 6yle sevinmig ki bana anlat-
mak i¢in sabirsizlanmaya baglamas.

Ben ise borsada genel bir dugsiis bekliyordum. Borneo Tin'deki bek-
lenmedik canlanma dikkatimi ¢ekti. O an hi¢bir hissenin, hele Borneo
Tin'in ytkselmesini beklemiyordum. O giin kisa pozisyondan hisse

satmaya baglamay: planliyordum ve ige on bin Borneo hissesi satarak
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bagladim. Eger satmasaydim hissenin degeri ii¢ yerine bes ya da alt:
puan artardi herhalde.

Hemen ertesi giin borsa a¢iliginda iki bin hisse daha sattim, kapa-
nigtan 6nce de iki bin hisse sattim ve hisse fiyat1 102’ye indi.

Harding Brothers'in Palin Beach subesinin midiiri Haley t¢tinci
sabah Bayan Livingston’un yolunu gozliyormus. Karim genellikle saat
onbir civar1 ugrayip iglerimin nasil gittigine bakard.

Haley onu kenara ¢ekerek, “Bayan Livingston, o yuz Borneo Tin
hissesini elinizde tutmak istiyorsaniz, marjinizi artirmak zorundasi-
niz,” demis.

Karim da, “Ama benim bagka param yok,” diye yanitlamas.

“Hisseyi normal hesabiniza aktarabilirim.”

“Olmaz,” diye kars1 ¢ikmig karim, “O zaman kocam 6grenir.”

Haley, “Ama hesabinizda zarar...” diye s6ze baglamis.

Karimsa, “Ama size 6zellikle beg ytiz dolardan fazla kaybetmek is-
temedigimi s6ylemigtim. Hatta o beg ytiz dolar1 da kaybetmek istemi-
yordum,” demis.

“Biliyorum Bayan Livingston, ama size danigmadan satmak isteme-
dim. Simdi de bana daha fazla marj (teminat) vermezseniz, hisseleri
satmak zorunda kalacagim.”

“Ama ilk aldigim giin ne giizel yikselmigti fiyat:,” demis karim.
“Boyle hemen diisecegini beklemiyordum. Siz bekliyor muydunuz?”

Haley, “Hayir, ben de beklemiyordum,” demis. Brokerlerin diploma-
tik davranmasi gerekir ne de olsa.

“Niye boyle oldu Bay Haley?”

Haley hissenin niye diigtiigiinu ¢ok iyi biliyordu, ama beni ele ver-
meden karima agiklama yapamazdi, misterilerin iglemlerini gizli tut-
mak ilkesiyle hareket ediyordu. O ytizden, “Bu hisse hakkinda ne iyi ne
kotii bir sey duymadim ben. Aa, yine distii! Iyice deger kaybetti artik,”
diyerek fiyat tahtasini géstermis.

Bayan Livingston hizla diigmekte olan fiyata bakip haykirmig: “Bay
Haley, ben bes ytiz dolarimi kaybetmek istemiyorum. Ne yapabilirim?”

“Bilmiyorum Bayan Livingston. Ben sizin yerinizde olsaydim Bay

Livingston'dan isterdim.”
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“Hayir, olmaz! O benim kendi bagima spekiilasyon yapmamu iste-
miyor. Bana ka¢ defa séyledi. Istersem benim adima hisse alip satar,
ama daha 6nce hi¢ ondan habersiz is yapmamigtim. Ona séyleyemem.”

Haley onu teselli etmek i¢in, “Korkmayin Bayan Livingston. O ¢ok
iyi bir borsac1 ve bu durumda ne yapilacagim bilir.” Karimin bagim
olumsuz bir gekilde salladigini gériince bu kez seytanca bir tavirla
ilave etmis: “Yoksa Borneo’lar i¢in bin ya da iki bin dolar koymaniz
gerekecek.”

Bu ona yetti. O giin uzun sire ofiste oyalandi, ama borsa dugtuk-
¢e benim yanima gelerek fiyat tahtasinmi izlemeye baglad: ve sonra da
benimle konusmak istedigini séyledi. Miadurin odasina girdik, orada
bana bitin olay: anlatti. Ben de ona, “Seni aptal kiigiik kiz, artik o
hisseye dokunma” dedim.

O da dokunmayacagina s6z verdi, ona beg yiiz dolar verdim ve mut-
lu bir gekilde ofisten ayrildi. Artik Borneo 100 puana digmisgtu.

Hemen neler déndiigiini anladim. Wisenstein kurnaz bir adam-
di. Bayan Livingston’a soyledigi seyin benim kulagima gelecegini ve
benim de hisseyi almak isteyecegimi diigtindii. Benim aktif hisseleri
sevdigimi ve her zaman yiiksek miktarda hisse ile hareket ettigimi bi-
liyordu. Benim on ya da yirmi bin hisse alacagimi umuyordu.

Bu benim aldigim en planl ve ince diigtiiniilmig tiyolardan biriydi.
Ama tutmadi Tutmayacagi belliydi. Bir defa karim o giin havadan beg
yuz dolar almigt1 ve her zamankinden daha girisimci bir ruh hali i¢in-
deydi. Kendi bagina para kazanmak istiyordu ve kadinlik dirtiileriyle
durumu kendi goziinde dramatize ederek ¢ekici hale getirdi. Borsay
iyi bilmeyen birinin hisse alip satmamas: gerektigini dustindiagimu
biliyordu, bu ytizden konuyu bana agmaya cesaret edemedi. Wisenste-
in karimin psikolojisini anlayamamigti.

Ayrica Wisenstein benim de nasil bir borsaci oldugumu bilmiyordu.
Ben tiiyolara kulak asmam. Ayrica o donemde borsada genel bir dusts
bekliyordum. Beni Borneo almaya ikna etmek i¢in kullandig: taktikler
-hissenin aniden canlanmasi, ¢ puan yiikselmesi- benim tizerimde
ters etki yapmaisg ve satiglarima Borneo’dan baglamama neden olmustu.

Bayan Livingston'un anlattiklarini duyunca Borneo hissesi satmaya
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her zamankinden daha kararl hale geldim. Her sabah agiligta ve her
akgam kapanistan hemen 6nce bu hisseden bir miktar sattim, ta ki
agiklarimu iyi bir karla kapatana kadar.

Bana tuiyolara gore hareket etmek ¢ok sagma geliyor. Ben tiiyo
avasi olarak yaratilmamigim. Bazen tuyo avcilarinin sarhoglar gibi
oldugunu diginiyorum. Bazilan ickiye dayanamaz ve ickiyi mutlu
olmalari i¢in gart sanirlar. Tiyo almas: da ¢ok kolaydir, kulaklarinizi
acik tutmaniz yeter. Insanin mutlu olabilmek i¢in ne yapmasi gerekti-
gini 6grenmesi de mutlu olmak kadar giizel bir gseydir, ama aslinda in-
san1 mutluluktan uzaklagtirir. Tayo avcilar gozlerini para burimis,
a¢gozlu insanlar degildir, diigiince tembeli olan ve bir umuttan dige-
rine kogan zavallilardir.

Bu tuyo avcilan yalmzca halk arasindan ¢itkmaz. New York Menkul
Degerler Borsasi salonunda iglem yapan profesyonel borsacilar arasin-
da da vardir bu tiir insanlar. Bunlar asla tiiyo vermedigim i¢in benden
nefret ederler. Eger siradan bir insana, “Hemen bes bin ¢elik hissesi
sat,” desen satar. Ama borsada genel bir disis bekledigimi séyleyip
nedenlerini ayrintilar ile anlatirsam, 6nce beni dinlerken sikilir, sonra
da borsanin genel kogulllar1 hakkinda ahkam kesip degerli zamanim
harcadigim ve Wall Street’te es dost, yabanci demeden herkesin cebine
milyonlar doldurmaya hazir, diger tiiyocular gibi igsine yarayacak, so-
mut bir tiyo vermedigim i¢in bana kizar.

Mucizelere inanmak kendini fazlasiyla umuda kaptirmaktir. Diizenli
araliklarla kendilerini bir umut furyasina kaptiran insanlar vardur, ki-
mileri bu umutkoliklere iyimser adim verir. Iste tiiyo avclari bunlardur.

Benim New York Menkul Degerler Borsasi'nda ¢aligan bir tanidigim
var. Asla tiyo vermedigim ve arkadaglarima akil vermekten hoglan-
madigim i¢in benim bencil ve soguk biri oldugumu digunir. Bundan
birkag y1l 6nce bir giin bir gazeteciyle konugsuyormus. Gazeteci laf ara-
sinda iyi bir kaynaktan G. O. H.nin deger kazanacagimi duydugunu
soylemis. Broker arkadagim da gitmig, hemen bin adet hisse alms,
ama hisse fiyat1 goz a¢ip kapayana kadar digmus ve arkadagim zarari-
n1 U¢ bin beg yuiz dolarla zor sinirlamig. Bir iki giin sonra tekrar gazete-
ciyi gormis, ona karsgi hi¢ de iyi duygular beslemiyormus.
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“Amma tiyo verdin bana,” diye sikdyet etmis. Konugmay: hatirla-
mayan gazeteci, “Ne tiiyosu?” diye sormus.

“Su G. O. H. Hem de iyi bir kaynaktan duydugunu séylemigtin.”

“Oyleydi zaten. Finans kurulunun iiyesi olan miidiirlerden biri séy-
lemigti.”

“Hangisi?” diye sormusg bizimki ac1 ac1.

“Aslini ararsan senin kayinpederin, Bay Westlake'di,” demis gaze-
teci de.

“Niye bastan séylemedin?” diye bagirmaya baglamig brokerimiz.
“Bu is bana tg¢ bin beg yuz dolara maloldu!” Aile i¢inden gelen tiiyolara
inanmazdi. Kaynak ne kadar uzak olursa, tiyo o kadar saglamdir diye
distintrdd.

Westlake zengin ve bagarili bir bankerdi ve bir¢ok hissenin borsaya
sirilmesine 6nayak olmugtu. Bir giin yolda John W. Gates’i gérmis.
Gates ona o aralar iyi bir gseyler duyup duymadigini sormus. Westlake,
“Eger kullanacaksan sana bir tiilyo vereyim. Kullanmayacaksan beni
hi¢ boguna yorma,” diye homurdanmas.

Gates de negeyle, “Tabii kullanirim,” diye s6z vermis.

“Reading hisselerini sat! Kesin yirmi bes puan diigecek, belki daha
da ¢ok diiger. Ama yirmi beg puan kesinlikle diigecek,” demig Westlake
tzerine basa basa.

“Cok tegekkiir ederim,” diyen milyonluk Gates, Westlake'in elini ha-
raretle sikmig ve brokerinin yolunu tutmus.

Westlake, Reading konusunda uzmanlagmigti. Sirketin tum girdi
ciktisini biliyor, yoneticilerle i¢li digh oldugu i¢in hisseyi yakindan ta-
niyordu, butin borsa da bunu bilmekteydi. Simdi de tarihin en hizh
borsacisina hisseden kisa pozisyona girmesini 6giitliyordu.

Reading siirekli yiikselmeye devam etti. Birkag hafta i¢inde yuz pu-
ana yakin artig gosterdi. Bir sire sonra Westlake yine Wall Street’te
John W. Gates'i gormiis ama gérmemis gibi yapip yturiimesine devam
etmis. John W. Gates ise ona yetisip agz1 kulaklarina vararak elini
uzatmig. Westlake sagkinlikla sikmig elini.

“Size Reading tiiyosu i¢in tesekkiir etmek istiyorum,” demis Gates.

“Ben sana tiiyo falan vermedim,” demis Westlake ters ters.
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“Verdiniz ya. Hem de ¢ok esasli bir tiiyoydu. Sayenizde altmig bin
dolar kazandim.”

“Altmisg bin dolar mi1 kazandin?”

“Evet! Hatirlamiyor musunuz? Bana Reading satmami s6ylemigti-
niz, ben de satin aldim. Ben her zaman verdiginiz tiiyolarin tam tersini
yaparim ve bu giine kadar bu sayede ¢ok para kazandim Bay Westlake,”
demis Gates negeyle.

Westlake Gates’e bakmig, sonra da hayranlikla sunlar1 séylemis:
“Gates, eger senin zekin bende olsayds, ¢ok zengin olurdum.”

Gegenlerde brokerlerin Wall Street karikatiirlerine bayildiklar: iinla
karikatuirist W. A. Rogers’le tanigtim. Onun yillardir New York Herald
gazetesinde ¢ikan karikaturleri her giin binlerce insani guldirir. Bana
bir hikdye anlatt1. Biz Ispanya’yla savasa girmeden az énceymis. Bir
aksam bir broker arkadaginin evine gitmis. Oradan ayrilirken kendisi-
nin sandig bir gapkay: askidan almig ve takmig. Bu sapka kendisinin-
kiyle ayn1 modelmis ve bagina tipatip uymus.

Wall Street’in o giinlerde konustugu tek konu Ispanya savagiymus.
Savag ¢ikacak m1 ¢ckmayacak m1? Savag ¢ikacaksa borsa digsecek, bu-
nun nedeni de bizim kendi satiglarimiz degil, bizden menkul deger
alan Avrupalilarin baskilar olacak diye dustiniliyormus. Eger savas
citkmazsa yapilacak en iyi gey, hisse senedi satin almak olacakmas, ¢lin-
ki hisse fiyatlar1 savag soéylentileri yuziinden zaten olduk¢a dusgtk-
mius. Bay Rogers bana hikayenin geri kalan kismini g6yle anlattu:

“Bir gece 6nce gittigim broker arkadagim ertesi giin borsanin orta-
sinda durmusg fiyatlarin ne yéne gidecegini tahmin etmeye ¢alisiyor,
bundan sonraki adiminin ne olacagini kara kara digtiniiyormus. Eksi-
leri ve artilan kafasinda tartiyor, neyin gercek neyin séylenti oldugu-
nu anlamaya ¢aligiyormug. Ama bunu yapmak da pek kolay degilmis.
Ona yol gosterecek giivenilir bir haber yokmus. Bazen savagin kaginil-
maz oldugunu diginiyor, bir sonraki an kesinlikle savag ¢itkmayacag:
kanisina kapiliyormus. i¢cine diigtiigii bu sikint1 yiiziinden atesi ¢ikmis
olacak ki sapkasini ¢ikararak alnini silmig. Hisseleri alsin mi1 satsin m1
bilemiyormus.

Nedense gozu sapkanin astarina takilmig. Sapkanin iginde altin
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harflerle benim adimin bag harfleri olan WAR' yaziyormus. Istedigi
haber boylece kendisine ulagmig. Tanri'nin benim sapkam yoluyla ona
bir isaret gonderdigine inanmig. Boylece yiksek sayida hisse senedi
satti, o arada savag ¢ikt:, agiklarin1 hemen kapatt: ve inanilmaz para
kazandi. Sapkami da bir daha bana geri vermedi.”

Fakat benim duydugum hikayeler i¢inde en iyisi New York Menkul
Degerler Borsasi’'nin en gézde iyelerinden biri, J. T. Hood hakkinda
olanidir. Bir giun bir bagka islemci Bert Walker, kendisine Atlantic &
Southern’in bir miidirine bir iyilik yaptigini, karsiliginda da mudu-
rin kendisine alabildigi kadar A. & S. hisse almasi i¢in tiyo verdigini
sOylemis. Sirketin yoéneticileri ¢ok yakinda hisse fiyatini en az yirmi
bes puan artiracak bir sey yapacaklarmis. Isin i¢inde biitiin miidiirler
yokmus, ama ¢ogu kendilerinden istendigi gibi oy kullanacakmus.

Bert Walker temettii oraninin artirilacagini diginiyormus. Bunu
Hood’a s6éylemis, boylece iki kafadar ikiser bin A. & S. hissesi satin
almig. Hisse fiyat1 ¢ok digikmiis. Hood da bunun Bert’in arkadaginin
da aralarinda bulundugu grup tarafindan alimlar artirmak i¢in du-
zenlendigini diginmius.

Ertesi persembe giinii borsa kapandiktan sonra Atlantic & Sout-
hern mudirleri toplanarak temetti oranini belirlemis. Hisse fiyat:
persembe giini, borsanin ilk alt1 dakikasinda alt1 puan dismiis.

Bert Walker kiiplere binmis. Kendisine tiiyo veren miudiiri aramais.
Midur ¢ok mahcupmus, nasil 6zir dileyecegini bilemiyormug. Wal-
ker’a hisse satin almasini séyledigini unutmusg. O yizden onu arayip
yonetim kurulunda alinacak kararin degigtigini belirtmek aklina gel-
memis. Adamcagiz o kadar uiziilmus ki kendini affettirmek i¢in Bert'e
bagka bir tiyo vermis. Diger mudiirlerden bazilar1 ucuza hisse kapat-
mak istediklerinden onun onay: olmadan bazi igler ¢evirmigler. O da
onlarin oyunu kazanabilmek i¢in ses ¢itkarmamig. Ama gimdi kendile-
rine gerektigi kadar hisse aldiklan i¢in hisse fiyatini artirmaya basla-
yacaklarmig. Bundan sonra A. & S. almanin tam zamaniymas.

Bert onu affetmekle kalmamisg, bu yiksek dizey yoneticinin eli-

10 Ingilizce, “savas”.
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ni sikarak ona tegekkiir etmis. Elbette hemen arkadag1 ve kurbam
Hood’a kogmusg, miijdeyi vermis. Birlikte korkung kir edeceklermis.
Daha 6nce hisse fiyatinin yiikselecegi tiiyosunu duyunca hisseyi almig-
lar. Oysa simdi hisse fiyati onbeg puan daha diigiikmis. Yani daha ¢ok
hisse alabileceklermis. Onlar da ortaklasa beg bin hisse almiglar.

Sanki onlar1 bekliyormus gibi hisseleri alir almaz bir de bakmiglar
ki hisse fiyat1 dugiiyor. Sirket yoneticilerinin satig yapmaya bagladig:
belliymis. Iki ortak hata yaptiklarin1 anlamislar. Hood ellerindeki bes
bin adet hisseyi satmig. Elinde hi¢ hisse kalmayinca Bert Walker ona,
“Eger o al¢ak evvelsi giin Florida’ya gitmis olmasaydi boyunun 6l¢i-
sinid alirdim. Hem de ne bi¢im alirdim. Ama gimdi sen gel benimle,”
demis.

Hood, “Nereye gidiyoruz?” diye sormus.

“Postahaneye. O uc¢kigit¢iya 6mir boyu unutmayacag bir telgraf
¢ekecegim. Gel gidelim.”

Hood onunla gitmig. Bert postaneye gitmis. Orada duygularinin
etkisiyle, bes bin hisse yuziinden ettikleri zarar onu epeyce duygu-
landirmig ne de olsa, agir bir teessuf telgrafi désenmis. Telgrafi Ho-
od’a okumus ve bitirdikten sonra da “Béylece onun hakkinda neler
disindigimi anlar,” demis.

Telgraf1 tam gérevli memura uzatacakmaig ki Hood, “Dur biraz Bert,”
demis.

“Ne oldu?”

“Ben olsam géndermem,” demis Hood dobra dobra. “Niye?” diye
sert sert sormug Bert.

“Okuyunca ¢ok kizacak.”

Bert sagkinlikla Hood’a bakarak, “Biz de bunu istemiyor muyuz?”

Hood bagini olumsuz anlamda sallayarak tim ciddiyetiyle, “O tel-
grafi gonderirsen bir daha asla ondan tiiyo alamayiz,” demis.

Disuiniin, profesyonel bir borsacinin agzindan béyle bir gey ¢ikabi-
liyor. Kim bilir acemi tiiyo avclar neler yapiyordur. Insanlar tiiyolara
aptal olduklan i¢in degil, kendilerini umuda kaptirdiklar: i¢in inanir-
lar. Baron Rothschild’in borsada kir etmesine yardimci olan bir sirr
varmig. Birileri ona borsada para kazanmarnin zor olup olmadiginm

sormus, o da ¢ok kolay oldugunu séylemis.
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Soruyu soran kigi, “Size kolay geliyor, ¢iinki zaten ¢ok zenginsiniz,”
demis.

“Hi¢ de degil. Ben igin kolayim1 buldum ve ondan gsagmiyorum. Bu
yolla para kazanmamak imkansiz. Isterseniz size sirrimi séyleyeyim.
Sirrim gu: Ben asla fiyat en dusiik dizeydeyken hisse almam ve her
zaman erken satarim.”

Yatinnmcilar farkh tirde insanlardir. Cogu envanterleri ve istatis-
tikleri inceler, matematiksel verilerin i¢ine dalar ve bunlar: kesin dog-
rular sanir. Insan unsuru genellikle en aza indirgenir. Genellikle tek
bagina ¢aligmay1 sevmezler. Benim tanidigim en zeki yatirimai ise, ige
Pennsylvania’da baglayip daha sonra Wall Street’e gelerek bagari basa-
maklarini tirmanan biriydi.

Son derece usta bir aragtirmaci, yorulmak bilmez bir insandi. Hep
kendi sorularini sormak ve her gseyi kendi gozleriyle gormek isterdi.
Olaylan1 bagkasinin gozlikleriyle gormeye gereksinim duymazdi. Bu
yillar 6nceydi. Elinde az miktarda Atchinson vardi. Derken sirketle ve
yonetimiyle ilgili tatsiz haberler duymaya bagladi. Sirketin y6netim
kurulu bagkan1 Bay Reinhart gériinduga kadar iyi bir yonetici degildi,
sirketini felakete dogru suriikleyen miusrif ve sorumsuz bir insandu.
Cok yakinda hesap vermek zorunda kalacakt.

Bu, bizim Pennsylvania’linin arayip da bulamadig tiirden bir ha-
berdi. Hemen Boston’a giderek Bay Reinhart’la gorustu ve kendisine
birka¢ soru sordu. Bu sorularda duydugu su¢lamalar yineledi. Atchin-
son, Topeka & Santa Fe Demiryollari’'nin genel midirine bunlarin
dogru olup olmadigini sordu.

Bay Reinhart bu séylentileri yalanlamakla kalmadi, bu séylentileri
¢ikaranlar fesat birer yalanc1 olmakla su¢ladi. Pennsylvania’h ondan
kesin bilgi istedi ve genel miidur de ona istedigi bilgileri vererek sirke-
tin durumunu, mali hesaplarini kurugu kurusuna agikladu.

Pennsylvania’li Reinhart’a tegekkiir ederek New York’a déndi ve
hemen elindeki biitiin Atchinson hisselerini satti. Bir hafta kadar son-
ra elindeki paray: yiksek miktarda Delaware, Lackawanna & Western
hissesi almakta kulland.

Yillarca sonra bize kir getiren iglemlerden bahsediyorduk, o da
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bana bu olay1 anlatti. Onu hisseleri satmaya iten geyin ne oldugunu
da agiklad1

“Reinhart bana girketin durumunu anlatirken sayilar1 yazmak i¢in
¢alisma masasinin ¢ekmecesinden mektup kagidi ¢ikardi. Kullandi-
g1 kagit son derece kaliteli, iki renk kabartmali antetli bir kagitt:. Bu
kagit cok, hem de ¢ok pahaliydi. Kagidin tzerine birkag say:1 yazarak
sirketin baz1 boliimlerinin ne kadar kar ettigini, harcamalar ve iglet-
me masraflarini nasil azalttiklarinmi anlatti. Ondan sonra da o giizelim
kagidi burusturarak ¢op sepetine atti. Birazdan yeni uyguladiklar: bir
yontemi anlatmak i¢in iki renkli antetli yeni bir sayfa ¢ekip ald1. Birkag
say1 yazdiktan sonra, o kigit da ¢op sepetini boyladi. Bir an diigiinme-
den bosa harcanan bu kadar para. Eger genel miidiir boyleyse, yaninda
¢alisanlar kim bilir nasildir diye disiindim. O yiizden genel miidi-
re inanacak yerde, bana onun ne kadar misrif oldugunu anlatanlara
inanmaya karar verdim ve elimdeki biitiin Atchinson’lan sattim.

Bir rastlanti sonucu birkag giin sonra Delaware, Lackawanna & Wes-
tern’in ofisine gitmem gerekti. O giinlerde genel miidiir Sam Sloan'd:.
Ofisi girisin hemen yanindaki odayd: ve kapis1 da ardina dek agikti.
Onun kapisi her zaman agikti. D. L. & W’nin merkez ofisine giren her-
kes sirketin genel miidiiriinii masasinda otururken gérebilirdi. Isteyen
herkes gidip isini dogrudan onunla gérebilirdi. Ekonomi muhabirleri
Sam Sloan’la dogrudan konugup laf1 hi¢ dolandirmadan kendisine soru
sorabildiklerini ve borsada durum ne olursa olsun kendisinden a¢ik bir
evet ya da hayir cevabi alabildiklerini anlatirlar.

Sloan’in odasina girince onun mesgul oldugunu gérdiim. Once mek-
tuplarini a¢tigin1 sandim, ama sonra masasina yaklaginca ne yaptigini
farkettim. Sonradan bunun giinliik aligkanhg oldugunu 6grendim. Ofi-
se gelen mektuplar ayinlip agildiktan sonra bos zarflar atilacak yerde
Sloan’in odasina getirilirmis. O da bos dakikalarinda zarfin kenarlarim
yirtarmis. Boylece bir yiizu bosg iki parc¢a kagit elde edermis. Bu kagt-
lan biriktirir, ondan sonra da ofisteki elemanlara dagitir, Reinhart’in
benim i¢in kullandig antetli kagidin yerine, not kagidi olarak kullan-
malarini saglarmig. Ne bog zarflar, ne de midiriin zamani boga harca-
nirmis. Her ey i¢in bir kullanim alanm bulunurmusg anlayacaginiz.
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Eger D. L. & W. 'nin genel miuidiiri boyleyse, sirketin her bélimi de
iktisath bir gekilde yonetiliyordur mutlaka, Sloan bunun béyle olmasi-
n1 sagliyordur, diye dugindum. Elbette sirketin diizenli temetti 6de-
digini ve bol gayrimenkuli oldugunu biliyordum. Alabildigim kadar D.
L. & W. hisse senedi aldim. O zamandan bu yana hissenin degeri 6nce
ikiye, sonra da dérde katlandi. Simdi neredeyse ilk yatirdigim para ka-
dar y1llik temetti aliyorum. Bugiin hala D. L. & W/lerimi elimde tutu-
yorum. Atchinson firmas: ise genel miiduri bana miisrif olmadigim
kanitlamak i¢in sayfa sayfa antetli kagitlar ¢6p sepetine attiktan kisa
bir siire sonra el degistirdi.”

Bu ger¢ek bir olaydir ve D. L. & W. hisseleri o Pennsyilvanialinin
borsa yagami boyunca yaptig en iyi yatirimdur.



XVII. BOLUM

n yakin arkadaglarimdan biri benim kapildigim su sezgiler hak-
E kinda bin bir hikaye anlatir. Siirekli benim anlagilmayan giiglere

sahip oldugumu séyler durur. Benim kora kortine bazi gizemli
icgiiduleri izledigimi ve bu ytizden borsada zamanlamamin hep dogru
oldugunu soyler. En sevdigi hikiye de benimle siyah bir kedi arasinda
gecen bir konugmadir. Giiya bir giin onun evinde, kahvalt1 sofrasinda
bir kara kedi bana elimdeki bir hisse senedini satmami séylemis, ben
de satana kadar rahat etmemigim. Bu satig1 en yiiksek fiyatlardan yap-
tigim i¢in mithig kar etmigim. Duyan da bu masala inanir!

Opysa gercekte, o siralar Washington'da bazi parlamenterlerle gori-
siyor, onlar1 borsaya uygulanan vergilerin indirilmesi konusunda ikna
etmeye ¢ahisiyordum. Dikkatim borsanin tizerinde degildi. Elimdeki his-
selerisatma fikri aniden dogdu, arkadasim da bu hikiyeyi uydurdu iste.

Gergekten de arada sirada borsada olmayacak seyleri yapmak i¢in
tuhaf bir istege kapildigim olur. ister kisa ister uzun pozisyonda ola-
yim, hi¢ farketmez. Hemen borsadan kurtulmam gerektigini hissede-
rim. Kurtulana kadar da i¢im rahat etmez. Saniyorum ¢evremde bazi
uyari igaretleri gérmeye bagliyorum. Belki bu igaretlerden tek bir ta-
nesi yapmak istedigim seyi yapmam i¢in yeterli bir neden olamiyor.
Belki de James R. Keene ve ondan 6nce geleﬁ baz1 borsacilarin sahip
oldugu séylenen altinci his bu. itiraf edeyim ki bu uyar1 genellikle hem
dogru hem de tam zamanindadir. Ama bu olayda sezgiye falan kapil-
madim. Isin kara kediyle ilgisi yoktu. Arkadagim benim o sabah ¢ok
aksi davrandigimi séylayor. Bu, hayal kirikligina ugramis olmamdan
kaynaklanmiyordu. Konustugum parlamenterleri ikna edemedigimi ve
kurulan komitenin Wall Street’ten vergi alma konusunda benimle
ayn1 gorisu paylagsmadigini ¢ok iyi biliyordum. Borsa iglemlerinde ver-
gi indirimine gidilmesine ya da vergi kagirilmasina géz yumulmasim
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onermiyordum ben. Yalnizca uygulanan vergi oranlarimin borsacilar
agisindan pek adil ve mantikhh olmadigin1 anlatmaya ¢aligiyordum.
Sam Amca’nin kaz gelecek yerden tavuk esirgememesini istiyordum.
Bu konuda bagarisiz olunca hem sinirlendim, hem de haksiz vergi 6de-
mek zorunda kalan bir sektoriin gelecegi hakkinda k6tumser duygula-
ra kapildim. Size ne olup bittigini anlatayim.

Borsada fiyatlar yiikselmeye bagladiginda, hem Wall Street’te hem
de bakir piyasasinda islerin iyi gidecegini diiginiiyordum, bu ytizden
bu iki tiir hisse senedinden de bol miktarda aldim. Once 5 bin Utah
Copper aldim, ama daha fazla almaktan vazge¢tim, ¢iinki hisse gerek-
tigi gibi hareket etmiyordu. Yani o hisseyi aldigima memnun olmama
yetecek kadar artig gostermedi. Samiyorum fiyat 114 civarindaydi. He-
men hemen ayni fiyata United States Steel de satin almaya bagladim.
Ik giin hisse digindiigiim gibi hareket ettigi i¢in 20 bin adet aldim.
Size daha 6nce anlattigim y6ntemi izliyordum.

Steel hisseleri digindiigiim gibi artmaya devam etti ve ben de top-
lam 72 bin hisse toplayana kadar alimlarimi sirdirdiim. Fakat Utah
Copper hisselerimi artirmadim. Hil4 elimde 5 bin hisse vardi. Daha
fazla almak i¢in bir neden géremiyordum.

O sirada olanlar herkes biliyor. Borsada miithig bir canlanma go-
ruldu. Fiyatlarin artacag belliydi. Genel kogullar elverigliydi. Hisse se-
netleri biytk ¢apta deger kazandiktan ve kagit tizerindeki karim hatini
sayilir bir miktara ulagtiktan sonra bile, hentiz satig zamaninin gel-
medigini biliyordum. Washington’a geldigimde hala bu gorugi tagiyor-
dum. Borsanin biraz daha yikselecegini diigiiniiyordum, ama elbette
o saatten sonra yeni hisse almak amacinda degildim. Borsa tamamen
diustindigim yonde gidiyordu. Biitin gun fiyat tahtasinin karsisinda
oturup hisseleri satacak an1 kollamama da gerek yoktu. Satma zamani
gelmeden 6nce, ¢ok buytik bir felaket olmadig stirece, borsa mutlaka
duraklayacak ya da bana durumumu tam tersine ¢evirmem i¢in bir iga-
ret verecekti. O ylizden ben de i¢im rahat bir sekilde parlamenterlerle
goriigmeye gittim.

Bu arada fiyatlar artiyordu ve bu da pek yakinda artigin duracag:
anlamina geliyordu. Bunun i¢in belli bir tarih verilmesi gerekmiyordu.
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Borsanin ne zaman digiige gececegini tahmin etmek benim giicimi
asgtyordu. Yine de bir gézim borsadaydi. Zaten benim bir géziim her
zaman borsadadir. Bu benim i¢in bir aligkanlik haline gelmigtir.

Emin degilim ama, samiyorum hisselerimi satmadan 6nceki giin
yiksek fiyatlar1 gériince aklima kagit uzerindeki kdrimin ne kadar
yuksek oldugu, elimde ne kadar ¢ok hisse senedi tuttugum ve bir
tirli devlet adamlarimizi Wall Street’e karsi daha mantikhi ve adil
davranmaya ikna edemedigim geldi. Béylece i¢ime bir kugku tohumu
atildi. Bilingaltim biitiin gece fazla mesai yapti. Sabah borsay: ve o
gun nasil hareket edecegini disiinmeye basladim. Sonra da ofise gi-
dince fiyatlarin hala ytikselmekte oldugunu ve benim de kir ettigimi
disinmeyip, hisselerimi gimdi satarsam rahatlikla alica bulacagimi
farkettim. Borsa bu durumdayken istedigim kadar hisse satabilirdim.
Insan elinde bu kadar ¢ok hisse varken, kagit tizerindeki karlarini nak-
de cevirme firsatini buldu mu elinden ka¢irmamalidir. Islem sirasinda
kardan fazla kaybetmemek i¢in ¢aba harcamak gerekir. Deneyimlerim
bana her zaman karlarimi nakde ¢evirmek i¢in firsat bulabilecegimi ve
bu firsatin da genellikle borsa dustige hazirlanirken kargima ¢iktigini
gosterir. Bunun sezgilerimle ilgisi yoktur.

Elbette o sabah elimdeki hisse senetleri i¢cin alici bulunca hemen
sattim. Satig yaparken elli hisseyle de baglayabilirsiniz, elli bin hisseyle
de. Ama elli hisse satarsaniz, bunu fiyati en duigiik diizeyde bile oynat-
madan yapabilirsiniz, elli bin hisse satmaksa daha farkl olacaktir. Be-
nim elimde yetmis ikibin adet U. S. Steel hissesi vardi. Bu size ¢ok yiik-
sek bir miktar gibi gériinmeyebilir, ama satig yaparken mutlaka kagit
uzerinde onca yiksek goriinen kiarin bir miktarin silip stipiirecektir
ve bu kayip, sizi bankadaki nakit paranizi kaybetmis kadar uizecektir.

Toplam kdrim 1 milyon 500 bin dolar civarindayd: ve elime firsat
ge¢cmigken bunu hemen nakde ¢evirdim. Ancak satmakla dogru seyi
yaptigimi diiginmemin nedeni, kir etmem ve elime firsat ge¢mesi de-
gildi. Satma zamammuin geldigini borsadaki bazi isaretlerden anladim
ve beni asil mutlu eden gey bu oldu. Elimdeki 72 bin U. S. Steel hisse
senedini giinin en yiksek fiyatinin sadece bir puan altinda bir degere
satmay1 bagardim. Ama aym giin, aym saatte 5 bin Utah Copper’'imi
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satmaya ¢aliginca, fiyat bes puan dugsti. Hatirlayacaksiniz, her iki his-
se senedini de ayn1 zamanda satin almaya baglamigtim ve gayet akillica
davranarak elimdeki U. S. Steel’in sayisini yirmi bin hisseden yetmis
iki bin hisseye ¢ikarmig, Utah hisselerimi ise beg bin hisse ile sinirlan-
dirmistim. Utah Copper’lar1 daha 6nce satmamamin nedeni, genelde
bakir fiyatlarinin artacagini disiinmemdi. Nasil olsa hisse senetlerin-
den iyi kazaniyordum, Utah’ta biytk kir etmesem bile elimdeki his-
seleri satmamak bana fazla bir zarar getirmeyecekti. Ama igin i¢inde
sezgi falan yoktu.

Bir borsacinin yetigmesi tip egitimine benzer. Doktor adayinin
uzun yillar boyunca ¢aligarak anatomi, fizyoloji, farmakoloji gibi bir-
ok konuyu 6grenmesi gerekir. Once igin teorisini kavrar, ondan sonra
da hayatini igin uygulamasina adar. Her tir patolojik olguyu gézlemle-
yerek bunlari siniflandirir. Tan1 koymasini 6grenir. Eger tanilar1 dogru
¢ikarsa —bu da gozlemlerinin eksiksiz olmasi ile miimkiin olur ancak-
tedavide de bagarili olacaktir. Ancak her zaman insanin yanilabile-
cegini ve beklenmedik bazi olaylarin bunu etkileyebilecegini aklinda
tutmak zorundadir. Sonra yavas yavas deneyim edinir, yalnizca dogru
seyleri yapmasini degil, bunlar1 zamaninda yapmasini da 6grenir, 6yle
ki doktor olmayan insanlar onun baz i¢giidiilerini izleyerek hareket
ettigine inanmaya baglar. Oysa doktor bunu otomatik olarak yapmaz.
Uzun yillar boyunca aym hastalikla defalarca kargilastig1 ve tam koy-
dugu i¢in deneyimlerine dayanarak en uygun tedavi bi¢imi neyse onu
secer. Bilgilerinizi, yani kitaplardan 6grendiginiz seyleri bagkalarina
aktarabilirsiniz ama deneyiminizi aktaramazsiniz. Bir yatirnmc ne
yapmasi gerektigini ¢ok iyi bilebilir, ama bu bildigini zamaninda uygu-
lamadig: stirece zarar etmekten kurtulamayacaktir.

Gozlem, deneyim, bellek ve matematik, bunlar bagarili bir borsa-
cinin yararlanmasi gereken seylerdir. Dogru gozlem yapmakla kalma-
maly, gordigi seyleri her zaman aklinda tutmalidir. Olagandis1 ya da
beklenmedik seylerden yola ¢ikarak hareket edemez, beklenmedik
seylerle ¢cok sik karsilagsa bile... Her zaman olasiliklardan hareketle
yola ¢itkmalidir, yani hep gerceklesmesi olasi gseyleri hesaba katmalidir.
Borsada gegen yillar, siki calisgma ve iyi bir hafiza sayesinde, borsaci
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hem bekledigi hem de beklemedigi seylere kars1 nasil davranacagini
bilecektir.

Insanin matematige biiyiik yetenegi ve korkung bir gézlem kabi-
liyeti olabilir, ama eger deneyim ve hafizas1 yoksa borsada bagarisiz
olabilir. Ayrica bilimsel yenilikleri izleyen bir doktor gibi borsacinin
da surekli olarak borsadaki yeni geligsmeleri ve genel kosullar: etkile-
yebilecek her tiirlu hareketi izlemesi gerekir. Zamanla bu bir aligkan-
lik haline gelir. Artik biitiin bunlar1 otomatik olarak yapar. Paha bigil-
mez bir 6zellik olan profesyonel davranma becerisine kavugur ve bu
da onun bagarili olmasini saglar, ama her zaman degil! Profesyonel ve
amator ya da gegici borsac1 arasindaki bu fark, ¢ok ¢ok énemlidir. Or-
negin hafizamin ve matematigin benim i¢in ¢ok buyik 6nem tagidi-
gin1 belirtmeliyim. Wall Street’te para matematiksel olarak kazanilir.
Yani borsa bazi gergeklere ve sayilara dayali olarak yirir.

Borsaa ¢evresinde olanlar1 dakikas: dakikasina izlemeli ve tium pi-
yasalara ve gelismelere kars: profesyonel bir tavir benimsemeli derken,
bagarida sezgilerin ve altina hissin abartildig: kadar buytk bir roli
olmadigin s6ylemek istiyorum. Elbette, bazen deneyimli bir borsaci o
kadar hizli hareket eder ki neyi neden ve nasil yaptigim agiklayacak za-
mani1 bulamaz. Yine de bunlar mutlaka iyi ve yeterli nedenlerdir. Ciin-
ki borsadaki gelismeleri profesyonel bir agidan goriip degerlendirerek
edindigi birikimin bir sonucudur. Profesyonel bir yaklasim demekle
neyi kastettigimi size agiklayayim.

Ben her zaman hammadde piyasalarin1 yakindan izlerim. Bu, yilla-
rin bana verdigi bir aligkanhiktir. O y1l hitkimet kig hasadinin bir 6nceki
yilla hemen hemen aymi, bahar hasadinin ise 1921'den daha iyi olaca-
gim bildirmigti. Kogullar ¢ok daha iyiydi ve hasat da her zamankinden
erken olacaga benziyordu. Kosullarla ilgili sayalari alip hasadin ne kadar
olacagini hesaplayinca -matematik- aklima hemen kémiir madencile-
rinin ve demiryolu ig¢ilerinin grevi geldi. Bu olaylan diisinmeden ede-
medim. Cuinki benim aklim siirekli piyasalarn etkileyecek gelismelerle
megguldir. Hemen farkettim ki kargolarin taginmasini olumsuz yénde
etkileyen grev, mutlaka fiyatlar1 da olumsuz yénde etkileyecekti. $oyle
digiindiim: Grev yuzinden aksayan ulagim nedeniyle, kis bugdayinmin
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piyasaya gelmesi gecikecek, grevin bitmesiyle de bahar hasad: tamam-
lanmig olacakti. Yani trenler bugday tasimaya bagladiklarinda her iki
hasadi da, geciken kig bugdayini ve erken bigilen bahar bugdayim bir-
likte tagiyacaklar, boylece piyasa aniden buytk bir bugday yigininin
altinda kalacakti. Durum bdyle olunca, yani olasiliklar béyle goste-
rince, benim gibi diigiinen borsacilar bir sire bugday fiyatinda artig
beklemeyeceklerdi. Bugdayin fiyat1 dugip bugday alimim iyi bir yati-
rim haline getirene kadar bugdaya dokunmayacaklardi. Piyasada alhic
bulunmayinca bugdayin fiyat1 diigecekti. Ben boyle dusuniyordum,
ama dusiundiiklerimde hakli olup olmadigimi 6grenmek i¢in yanip
tutusuyordum. Pat Heame’in her zaman séyledigi gibi, “Yarig bitene
kadar galibi kimse bilemez.” Fiyatlarin diigecegini disiindugiime gore,
bir an 6nce kisa pozisyondan satiga baglamam gerekiyordu.

Deneyimlerim bana en iyi kilavuzun borsanin kendisi oldugunu goés-
terdi. Aynen bir hastanin ategine bakmak, nabzini tutmak, gézkapakla-
rinin rengine bakmak ya da dilinin durumunu kontrol etmek gibi.

Genellikle bir milyon kile bugday: 1/4 sentlik bir fiyat simin igin-
de almak ya da satmak mimkindir. Ben o giin deneme olarak 250
bin kile bugday sattigimda fiyat 1/4 sent disti. Bu hareket benim i¢in
yeterince iyi bir kanit olmadig: i¢in ben 250 bin kile bugday daha sat-
tim. Sattigim bugdayin gidim gidim alindigini farkettim. Yani alimlar
benim bekledigim gibi iki ya da ti¢ islemde degil, on, on bes bin kilelik
alimlar halinde yapiliyordu. Azar azar ger¢eklesen bu alimlardan sonra
fiyat 1 1/4 sent dustii. Piyasada bugdayin alinig sekli ve bu satig sonu-
cu fiyatin bu kadar diigmesi, bana a¢ik¢a fazla alim giici olmadigim
gosteriyordu. Oyleyse ne yapacaktim? Elbette daha fazla satacaktim.
Insanin ge¢mis deneyimlerine kulak vermesi arada sirada yamilmasina
da yol agabiliyor. Ama vermemesi kesinlikle onu rezil ediyor. Neyse,
iki bin kile bugday daha sattim ve fiyat biraz daha digta. Birkag gin
sonra borsanin hareketi beni resmen iki bin kile bugday daha satmaya
zorladi ve fiyat daha da dugti. Birkag giin sonra bugdayin fiyat: buyik
ol¢iide dustu ve kile bagina 6 sent deger kaybetti. Orada da kalmad,,
digiige devam etti. O zamandan beri ufak tefek gecici artiglara karsin
bugday fiyat1 dusigini sirduriyor.
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Ben 6zel bir sezginin pesine digmedim. Hi¢ kimse bana tiiyo ver-
medi. Hammadde piyasasina kars1 benimsedigim ve yillarin deneyi-
minden kaynaklanan profesyonel yaklagim sayesinde kir ettim. Ben
piyasalari incelerim, ¢iinkii igim borsada iglem yapmaktir. Fiyatlar ba-
na dogru yolda oldugumu haber verir vermez, sattigim hisselerin sa-
yisini artirmak benim gorevim haline geldi. Bu gérevi yerine getirdim.
Hepsi bu.

Deneyim borsada insana en fazla temetti getiren geydir ve gézlem
en iyi tuyodur. Bazen gereken tek bilgi, belli bir hisse fiyatinin izledi-
gi yondur. Bunu goézlemlemek gerekir. Sonra da deneyiminiz normal
olandan, yani olasi1 olandan saparak, nasil para kazanabileceginizi
gosterecektir. Ornegin hepimiz hisse senetlerinin hep birlikte hareket
etmediklerini biliyoruz, ama borsada genel bir yukselis ya da digis
varsa, belli hisse gruplar1 o yonde hareket edecektir. Borsada bu sik
rastlanilan bir durumdur. Araci kurumlar bu durumu ¢ok iyi bilirler ve
her firsatta miisterilerine bunu tiiyo diye sunarlar. Yani belli bir grup-
taki hisselerden biri digerlerinin arkasinda kaldiysa bunu almalarini ya
da satmalarinmi 6gutlerler. Boylece eger U. S. Steel'in fiyat1 yukar ¢ik-
tiysa, mantiksal olarak Crucible, Republic ya da Bethlehem gibi ¢elik
hisselerinin de artig gosterecegini dugtintirler. Belli hisse senedi grup-
larinin kaderlerinin ortak oldugu, artis ve dusiislerde birlikte hareket
edecegi varsayilir. Pratikte yuzlerce kez ¢urutilmis olmasina kargin,
teoride bu hisselerin eninde sonunda ayni yerde bulugacaklarina kesin
goziyle bakilir, bu nedenle halk C. D. Celik ile X. Y. Celik ytiikselirken
A. B. Celik heniiz yiikselmediyse, hemen bu sonuncu hisseden almaya
kosgar.

Ben borsada genel yiikselis beklentisi varsa bile, bir hisse gerektigi
gibi hareket etmiyorsa onu satin almam. Bazen fiyatlarin yiikselmesi
an meselesiyken, ben bir hisse senedini satin alirim, sonra da onun
grubundaki diger hisselerin fiyat1i artmiyor diye satarim. Neden?
Deneyimlerim bana grup egilimlerine ters hareket etmemem gerekti-
gini gostermistir de ondan. Her zaman kesin ger¢eklere dayanarak ha-
reket edilemeyebilir. Olasiliklar1 da géz 6niinde bulundurmak gerekir.
Yagh bir broker bir keresinde bana demigti ki: “Eger raylarin tizerinde
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yuriyorsam ve bir trenin saatte yiz kilometre hizla tizerime dogru
geldigini gériilyorsam yolumda yirimeye devam eder miyim? Hemen
kenara ¢ekilirim. Ve kendimi bu kadar akilli ve tedbirli oldugum i¢in
kutlamaya da kalkigsmam.”

Gegen yi1l borsadaki yiikselme bagladiktan sonra, bir hisse grubun-
daki hisselerden birinin farkh hareket ettigini, gruptaki diger hisseler
borsanin geneline uygun davranirken, o hissenin fiyatinin bagka yéne
gittigini farkettim. Elimde ytiksek miktarda Blackwood Motors hissesi
vardi. Herkes sirketin ¢ok bagarili oldugunu biliyordu. Hisse fiyat1 da
ginde bir ila Gi¢ puan arasinda artig gosteriyordu ve halkin ilgisi her
gecen giin biraz daha artiyordu. Bu da dogal olarak dikkatleri bu gru-
bun uizerine ¢ekti ve otomobil hisseleri birer birer yiikselmeye bagladi.
Ancak hisselerden biri, Chester, 1srarla yerinden oynamiyordu. Kisa
sirede fiyat: diger hisselerin gerisinde kald:1 ve ¢ok ge¢meden borsa-
nin diline digti. Chester’in digiik fiyat: ve hareketsizligi Blackwood
ve diger otomobil hisselerinin dinamizmi ve yiiksek degeri ile kargi-
lagtiriliyordu. Halk béylece tiiyoculara ve dedikoduculara kulak verdi,
mutlaka grubun diger hisselerine yetisecegi varsayimiyla Chester sa-
tin almaya baglada.

Bu alimlar tizerine deger kazanacag: yerde, Chester'in fiyati1 daha
da digti. Aymi gruptan Blackwood’un ne kadar deger kazandigy, oto-
mobil talebindeki artig ve rekor iiretim goz 6niine alindiginda, Chester
hisselerinin fiyatim yiikseltmenin pek zor olmadig: anlagihiyordu.

Ancak hisse fiyat1 artmadigina gore, Chester girketinin yoneticile-
ri borsada sik sik goriilen bu tiir bir oyunun peginde degildi. Bunun
iki nedeni olabilirdi. Belki yoneticiler fiyat1 6zellikle disiik tutuyor, fi-
yat artmadan daha fazla hisse senedi toplamaya ¢alisiyorlardi. Ancak
Chester'daki alim satimlarin boyutlar: ve 6zellikleri disiinuldiginde
bu teorinin yanhg oldugu anlagiliyordu. Diger neden de yoneticilerin
hisse satin almak istememesi olabilirdi.

Hisseleri istemesi gereken insanlar istemiyorsa, ben ne diye isteye-
yim? Diger otomobil girketlerinin durumu ne kadar iyi olursa olsun,

Chester’da kisa pozisyona girerek satigsa gegmenin yapilacak en iyi sey
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olduguna karar verdim. Deneyimlerim bana grup liderini izlemeyen
hisseleri alirken dikkatli olmam gerektigini gostermistir.

Hemen Chester hisselerinde sirket i¢i yonetimin hisse almak ye-
rine hisse sattigini anladim. Chester’t almamam i¢in bagka uyarilar
da vardi ama benim i¢in gerekli tek uyari, Chester’in istikrarsiz borsa
performansiydi. Beni uyaran gey, yine fiyatlar oldu ve fiyatlan izle-
yerek Chester’da kisa pozisyona girmeye karar verdim. Kisa bir siire
sonra, bir giin fiyat dibi boyladi. Daha sonra resmi agizdan, gercekten
de sirketin durumunun iyi olmadigin bilen girket yéneticilerinin his-
seyi satmakta oldugunu duyduk. Bunun nedeni de fiyat iyice dugtiik-
ten sonra a¢iklandi. Ama uyari fiyat diigsmeden 6nce verilmigti aslinda.
Ben fiyat dugtslerini degil, digsiisten 6nce yayilan uyan sinyallerini
kollarim. Chester girketindeki sorunun ne oldugunu bilmiyordum,
herhangi bir sezgiye de kapilmamistim. Yalnizca ters giden bir seyler
oldugunu biliyordum.

Bir giin gazeteler Guiana Gold altin hisselerinde “sansasyonel” bir
disis yagandigini yazdi. Bu hisse borsa dig1 piyasada 50 puana yakin
bir fiyattan el degistirirken Menkul Degerler Borsasi'na girdi. Bu bor-
sada 35 civarinda alinip satilmaya baglads, sonra diistii ve sonunda 20
puana kadar indi.

Bence bu diisiis hi¢ de “sansasyonel” degil, beklenen bir diigiistii. Iste-
yen herkes bu sirketin ge¢migini 6grenebilirdi. Bilen bir siirti insan vardi
zaten. Bana goyle anlatildi: Alt1 adet 6nde gelen kapitalist ve bir banka-
dan olugan bir konsorsiyum olugturulmus. Konsorsiyumun tiyelerinden
biri Belle Isle Exploration Company’nin mudiriymis. Bu firma Guia-
na’ya 1 milyon dolarin tizerinde nakit para vermis, karsiliginda da tah-
vil ve Guiana Gold Mining Company’nin toplam bir milyon hissesinden
250 bin adet almis. Hisse senedi temettii de dagitiyordu ve bu ¢ok iyi bir
reklam kampanyasiyla duyurulmaktaydi. Bu arada Belle Isle hisselerini
nakite ¢evirmeye karar vermis ve bankalara 250 bin hisse satmak tizere
¢agrida bulunmusg. Bankalar da hem bu hisseleri hem de kendilerine ait
bazi hisseleri pazarlamaya ¢aligmiglar. Bu hisseleri satmasi i¢in hissele-
ri 36 puana sattig1 takdirde, karin t¢te birini alacak olan bir uzmanla
anlagmiglar. O sirada fiyat 41 puanmig. Yani ashnda sirket yoneticileri
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bankac1 arkadaglarina ilk bagtan 5 puanhk bir kiar 6demisg oluyorlarmais.
Bunun farkinda olup olmadiklarimi bilmiyorum.

Bankacilar i¢in bu satig kolay bir islemdi. Borsanin genelinde artig
bekleniyordu ve Guiana Gold’un ait oldugu gruptaki hisseler borsada
lider konumdayds. Sirket iyi kar ediyor ve temettiilerini diizenli olarak
odiyordu. Bu ve girketin prestijli sponsorlari, halkin Guiana’ya nere-
deyse bir yatirim hissesi olarak bakmasina neden oldu. Halka toplam
40 bin hisse senedi satildig ve fiyatin 47’ye kadar ¢iktig: séyleniyor.

Altin grubu ¢ok gii¢liydi. Ama Guiana’nin yeri sallantidaydi. On
puan deger kaybetti. Eger hisseler konsorsiyum tarafindan pazarlan-
saydi1 sorun kalmayacakti. Ama ¢ok gegmeden Wall Street’te islerin pek
de yolunda gitmedigi ve hisselerin istenen getiriyi saglayamadig: du-
yulmaya baglandi. Béylece diigiigiin nedeni ortaya ¢ikti. Fakat neden
anlagilmadan 6nce ben gerekli uyariy1 gormiig ve Guiana’y: satmak i¢in
denemelerime baglamigtim. Hisse, aynen Chester Motors gibi hareket
ediyordu. Elimdeki Guiana’lar1 sattim. Fiyat dugti. Daha ¢ok sattim.
Fiyat daha da dugta. Hisse, Chester'in ve klinik 6ykiilerini ¢ok iyi hatir-
ladigim daha bir¢ok hissenin performansim tekrarhiyordu. Fiyat, bana
ters giden bir geyler oldugunu, sirket yoneticilerinin hisseyi almaya ya-
nagmadiklarini ve o yéneticilerin fiyatlar boylesine artarken o hisseyi
almamak i¢in mutlaka ¢ok iyi bir nedenleri oldugunu anlatiyordu. Ote
yandan olay: bilmeyenler hisseyi almaya devam ediyorlard, ¢iinki geg-
migte 45 puani agan bir hissenin fiyat:1 35 puana inince onlara ucuz ge-
liyordu. Temettiler 6denmeye devam ediyordu. Bu bir kelepirdi.

Derken haber yayildi. Haberi, borsayla ilgili diger 6nemli geligme-
lerde oldugu gibi, herkesten énce duydum. Guiana’'nin altin madeni
yerine kayaliklari kazip durdugu haberini alinca, girket yoneticilerinin
hisseyi neden sattiklarini anladim. Ama ben bu haber tizerine elimde-
ki hisseleri satmadim. Ben ¢ok daha 6nce, hisse fiyatinin digtigunu
gorince satmigtim. Benim i¢in fazla karmagik bir nedene gerek yok-
tur. Ben borsaciyim ve benim i¢in tek bir igsaret gerekir: Sirketin kendi
yoneticileri hisseyi aliyor mu? Almiyorlardi. Yoneticilerin fiyat duger-
ken hisseyi neden almak istemedikleri beni ilgilendirmiyordu. Hisse
fiyatin1 artirmak i¢in 6zel ¢caba harcamamalar1 benim i¢in yeterliydi.
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Boylece kisa pozisyona girerek hisseyi satmam farz oldu. Halk yaklagik
yarim milyon hisse almist1 ve simdi daha fazla zarar etmek istemeyen
bir grup ¢aylak, elindeki hisseleri fiyat1 diigiik bulup kar etmeyi uman
diger bir grup ¢aylaga satacakti.

Bu olay: size Guiana alan halk: elegtirmek ya da hisseleri satarak
kar ettigim i¢in kendimle 6viinmek i¢in anlatmadim. Size anlatmaya
calistigim sey, grup hareketlerinin 6nemi ve bunlardan gikarilabilecek
derslerin, kugik, buytk bir¢ok borsaci tarafindan gézard: edilmesi. Fi-
yatlar yalnizca menkul degerler borsasinda degil, hammadde piyasala-
rinda da insana yol gosterir.

Ben pamukta ilging bir olay yasadim. Borsada diigiis bekliyordum ve
bu nedenle de hisse senetlerinde kisa pozisyona girmigtim. Pamukta da
kisa pozisyonda 50 bin balya satig yapmistim. Hisse senetlerinden kar
etmeye bagladim ve pamugu ihmal ettim. Birdenbire 50 bin balyadan
250 bin dolar zarar ettigimi gérdim. Dedigim gibi, hisse senetleri ¢ok
hareketliydi ve kafam tamamen onlarla megguldd, o ytizden dikkatimi
onlardan ayiramamigtim. Ne zaman akhima pamuk gelse kendi kendi-
me, “Fiyat biraz digsiince agiklarimi kapatirim,” diye digsiiniiyordum.
Fiyat biraz diigecek gibi oluyor, ama ben agiklarimi kapatip zararim si-
nirlandirmaya karar verene kadar tekrar ytkseliyor, bir 6nceki fiyat:1 da
geciyordu. Ben de biraz daha beklemeye karar veriyor, hisse senetlerine
dontyor ve yalnizca onlarla ilgileniyordum. Sonunda ¢ok iyi bir karla
borsadan ¢iktim ve biraz dinlenip tatil yapmak i¢in Hot Springs’e gittim.

O zaman pamuktan ettigim zarar1 disiinecek firsat1 buldum. Piyasa
benim aleyhime isliyordu. Bazen neredeyse kazanacak gibi oluyordum.
Birileri yiiksek miktarda pamuk satinca fiyatta gerileme oluyordu, ama
fiyat hemen tekrar yiikseliyor, bir 6nceki diizeyini de geciyordu.

Sonunda Hot Springs’e geldikten birkag¢ giin sonra, zararim bir mil-
yona gikmigt: ve pamuk hala artisimi siirdiiriyordu. Bitin yaptikla-
rim1 ve yapmadiklarimi yeniden digindikten sonra, kendi kendime,
“Yaniliyor olmaliyim,” diye diigindim. Benim i¢in yamildigimi kabul
etmem, islemi hemen sonlandirmak demektir. Boylece yaklagik bir
milyon dolar zararla agiklarimi kapattim.

Ertesi sabah golf oynuyordum ve aklim tamamen oyundaydi. Pa-
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mukta kisa pozisyona girmeye kendim karar vermigtim. Yanilmigtim.
Yanilmanin bedelini 6demistim ve makbuzu cebimdeydi. Artik pamuk
piyasasi ile ilgilenmiyordum. Ogle yemegi icin otele giderken brokeri-
min ofisine ugradim ve fiyatlara bir géz attim. Pamugun 50 puan de-
ger kaybettigini gérdiim. Buraya kadar1 énemli degildi. Onemli olan,
haftalardir ilk kez, belli bir satigin getirdigi baski dagilir dagilmaz fi-
yatin tekrar yikselmemesiydi. Bu yiikselmeler fiyatin artmaya devam
edecegini gosteriyordu, ama ben géziimi buna hep kapali tutmugtum,
bu da bana bir milyon dolara malolmustu.

Ancak artik agiklarimi kapatmama neden olan fakt6r ortadan kalk-
mig gibiydi, fiyat eski diizeyine dénmiiyordu. Ben de 10 bin balya pa-
muk sattim ve bekleyise gectim. Cok gegmeden piyasa fiyat1 50 puan
dustu. Biraz daha bekledim. Fiyat geri yiikselmiyordu. Karnim ¢ok acik-
migst1, ben de yemek salonuna gidip yemegimi 1smarladim. Garson ye-
megimi getirirken kalkip hemen brokere gittim, fiyatin yiikselmedigini
goérdum ve 10 bin balya daha sattim. Biraz bekledim ve fiyatin 40 puan
daha distigini gorme zevkine erigtim. Bu bana dogru adimi attigim
gosteriyordu, ben de yemek salonuna déndiim, yemegimi yedim ve ge-
risin geriye brokerime geldim. O giin pamuk fiyatinda yiikselis olmadu.
Hemen o gece Hot Springs’ten ayrildim.

Golf oynamak ¢ok keyifliydi, ama pamuk satig ve aliglarimda yanil-
migtim, zamanlamam da yanhgti. O yuzden igimin bagina geri déniip
rahat rahat alim satim yapabilecegim bir yerde olmam gerekiyordu. Pi-
yasada sattigim ilk onbin balyanin hemen alinmas;, ikinci onbin balya-
y1 da satmama neden olmusgtu, buna da kolaylkla alic1 bulunca piyasa-
nin yon degistirdigini anladim. Artik fiyatlarin davranig1 degisecekti.

Neyse, Washington’a varinca brokerimin oradaki ofisine gittim.
Ofisi eski dostum Tucker yonetiyordu. Ben oradayken piyasa biraz
daha digsti. Kendimi bu kez gercekten hakl hissediyordum. Béylece
40 bin balya sattim ve piyasa 75 puan digsti. Pamugun arkasinda des-
tek yoktu. O akgsam piyasa kapanirken fiyat daha da digmugta. Eski
alim giicu yok olup gitmigti. Bu ahm guiciiniin hangi diizeyde yeniden

ortaya ¢ikacagini kestirmek zordu, ama ben kendi pozisyonumdan
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emindim. Ertesi giin Washington’dan New York’a dogru arabayla yola
¢iktim. Acelem yoktu.

Philadelphia’ya vardigimizda dogruca brokerimin subesine gittim.
Pamuk piyasasinin allak bullak oldugunu gérdium. Fiyatlar dehget dis-
mugti ve ortalikta ufak ¢aph bir panik vardi. New York’a gidene kadar
beklememeye karar verdim. Telefonla brokerlerimi arayip hisse alma-
larin1 séyledim, boylece agiklarimi kapattim. Raporlar elime gecince
gordum ki zararimin ¢ogunu bu yolla kapatmigim. Yolda fiyatlara bak-
mak i¢in hi¢ durmadan New York’a gittim.

Benimle birlikte Hot Springs’te olan bazi arkadaglarim, hila nasil
yemek masasindan kalkip ikinci on bin balyalik satigimi yapmak i¢in
brokere kogtugumu anlatir. Ama bu da sezgi falan degildi. Bu sadece,
bir 6nceki hatam bana ne kadar ¢ok zarar getirirse getirsin, pamuk
satmanin zamaninmin gimdi geldigini haber veren bir i¢giidiiydi; bun-
dan yararlanmam gerekiyordu. Bu benim i¢in biyiik bir firsatti. Bayik
bir olasilikla bilingaltim stirekli igliyor ve benim i¢in bazi kararlar ve-
riyordu. Washington'da verdigim satma karan ise gozlemlerimin bir
sonucuydu. Borsada uzun yillar ¢aligmanin verdigi deneyim, bana fi-
yatlarin yon degistirmeye baglamak tizere oldugunu ve bundan sonra
pamugun deger kaybedecegini séyluyordu.

Beni bir milyon dolar zarara soktugu i¢in pamuk piyasasina hig
hin¢glanmadim. Kendime de bu kadar buyutk bir hata yaptigim i¢in
kizmadim. Ayrica Philadelphia’da agiklarimi kapatip zararima telafi et-
tigim i¢in kendimle fazla gururlanmadim. Cinku batin bunlar dahi
olusuma degil, deneyim ve hafizama bor¢luyum.
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all Street’te tarih tekerriirden ibarettir. Stratton’'un misir
fiyatinin diigmesine izin vermedigi dénemde a¢iklarimi na-
sil kapattigimi size anlatmigtim. Bagka bir zaman hemen
hemen ayn taktigi menkul degerler borsasinda da kullandim. S6z ko-
nusu hisse senedi Tropical Trading’di. Ge¢migte bu hisseyi hem kisa
pozisyondan satarak hem de borsanin yiikseldigi dénemlerde satin
alarak kar ettim. Bu hisse her zaman aktifti ve macera seven borsaci-
larin gézde hissesiydi. Sirketin yoéneticileri zaman zaman gazeteler ta-
rafindan hisseyi kalial yatinim i¢in ¢ekici hale getirecek yerde, fiyattaki
dalgalanmalar tegvik etmekle su¢lanmiglardir. Gegenlerde borsanin en
bagarili brokerlerinden biri Tropical Trading’in yonetim kurulu bagkani
Mulligan ve arkadaglarinin borsada para ¢ekmek i¢in gelistirdigi yon-
temle, Erie Genel Miidiirii Danile Drew’yu ve leker Genel Midiirii H.
O. Havemeyer'i geride biraktigini séyledi. Bir¢ok kez borsanin diigecegi
beklentisiyle hareket edenleri TT hisselerini kisa pozisyondan satma-
ya tegvik edip, ondan sonra da onlar buyiik bir serinkanhlikla késeye
sikigtirdilar. Bitiin bu islemler sirasinda kigisel duygular hi¢bir zaman
isin i¢cine katilmadi ve kimse daha sonra intikam pegine diigmedi.
Elbette TT hissesinin borsa kariyeri sirasinda kimi “tatsiz olaylar-
dan” s6z edenler oldu. Ama bunlar da TT tarafindan kégeye sikistirilan
talihsizlerdi. Neden ikide bir girket yoneticilerinin oyununa gelen is-
lemciler yine de pes etmiyor? Ciinki 6ncelikle hareketten hoglanmiyorlar
ve bu hareketi de Tropical Trading'de bol bol buluyorlar. TT’de hareket
hi¢ bitmiyor. Hi¢bir seyin nedeni sorulmuyor ve agiklanmiyor. Boga za-
man harcanmiyor. Tiiyosu 6nceden verilen hareketlerin baglamasi i¢in
sabirlar zorlanmiyor. Borsada her zaman yeterince hisse senedi oluyor,
piyasada gegici bir kitlik yaratan kisa pozisyon satiglarinin yogun oldu-
gu dénemler hari¢. Dakika bas1 borsaya bir hisse senedi siriiliiyor.
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Bir suire 6nce kig tatilimi ge¢irmek tizere Florida’ya gitmistim. Ga-
zeteleri okudugum zamanlar disinda, borsay1 hi¢ aklima getirmeden
balik tutuyor, kendi kendime egleniyordum. Bir sabah haftada iki kez
gelen postay1 aldim ve hisse fiyatlarina bakinca Tropical Trading'in
155’ten sattigini gérdim. Fiyat1 son gordiigiimde, saniyorum 140 ci-
varindaydi. Ben o gunlerde borsanin dugecegi beklentisiyle hareket
ediyor ve kisa pozisyona girmek i¢in firsat kolluyordum. Ama heniiz
acele etmeme gerek yoktu. Ben de o yiizden borsadan uzakta balik tu-
tarak zaman gegirebiliyordum. Satigsa gegme zamani geldiginde bor-
saya donmiig olacaktim. O arada benim yaptigim ya da yapmadigim
hi¢bir sey borsanin seyrini degistirmeyecekti nasil olsa.

O ginki gazeteler Tropical Trading hissesinin borsanin tersine
davrandigini yaziyordu. Bu da benim borsanin genelde disecegi ko-
nusundaki kanimi giiglendirdi. Ctinku girket yoneticilerinin borsada-
ki genel durgunluga kars1 TT hisselerinin fiyatim 6zellikle yiikselttigi
belliydi. Baz1 zamanlarda para kazanmaktan 6nemli gseyler vardir. Bu
anormal bir durumdu ve borsacilarin hesaplarinda anormal durum-
lara yer yoktur. O hissenin fiyatinin yukar ¢ekilmesi bana buytk bir
hataymais gibi goriindi. Kimse borsada durup dururken bu kadar bu-
yuk bir hata yapmaz.

Gazeteleri okuduktan sonra balik tutmaya devam ettim, ama siirekli
Tropical Trading yoneticilerinin ne yapmaya ¢aligtigini diiginiiyordum.
Eninde sonunda batacaklan belliydi, bu yirmi kath bir binanin damin-
dan paragiitsiiz atlayan bir adamin akibeti kadar a¢ik gériiniiyordu. Bu
konuyu aklimdan gikaramiyordum. Sonunda brokerlerime bir telgraf
yollayarak borsa fiyatindan iki bin TT hissesi satmalarim istedim. On-
dan sonra da baliklarima geri dondiim. Bu kez sansim yaver gitti.

O gun 6gleden sonra telgrafima 6zel ulakla cevap geldi. Brokerlerim
iki bin Tropical Trading hissesini 153 puandan sattiklarini haber veri-
yordu. Buna sevindim. Ctnki fiyat digiiyordu ve ben de uygun adimi
atmigtim. Ama artik balik tutmak istemiyordum. Borsaya fazla uzak-
tim. Tropical Trading’in borsadaki diger hisseler gibi diigecegi yerde,
yoneticilerinin manipiilasyonu yiiziinden yiikselmesinin nedenini an-
lamaya ¢aligirken borsaya ne kadar uzak oldugumu kegfettim. Ben de
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baliklar1 rahat birakip Palm Beach’e, daha dogrusu New York’la direkt
telgraf baglantisina geri dondiam.

Palm Beach’e varip da sirket yoneticilerinin hala bildikleri yolda iler-
lediklerini gériince, iki bin tane daha TT hissesi sattim. Satigin raporu-
nu alinca, tekrar iki bin hisse sattim. Borsa tam istedigim gibi hareket
ediyordu. Yani ben satig yaptigimda digsus gosteriyordu. Her sey diu-
sindigim gibi gelisince, ben de gikip biraz arabayla dolagmaya karar
verdim. Ancak i¢im rahat degildi. Ni¢in daha fazla hisse satmadigim
disindik¢e daha da huzursuz oluyordum. Ben de brokerimin ofisine
geri donerek iki bin hisse daha sattim.

Kendimi ancak o hisseyi satarken mutlu hissediyordum. Toplam 10
bin hisse satmistim. Derken New York’a dénmeye karar verdim. Isim
¢oktu. Nasil olsa bagka zaman yine baliga ¢ikabilirdim.

New York’a varinca sirketin igleri ile ilgili kii¢iik bir aragtirma yaptim.
Ogrendiklerim, yoneticilerin, borsanin durumu hi¢ de miisait degilken
ve sirketin kazanca olduk¢a dugiikken fiyat: yitksek tutmaya ¢aligmalari-
nin son derece aptalca bir davranig oldugunu bana bir kez daha gosterdi.

Fiyat artig1 her ne kadar mantiksiz ve zamansiz da olsa, halk arasin-
da ilgi uyandirmigt: ve bu da yéneticilerin taktiklerini siirdiirmelerine
neden oluyordu. Bu nedenle biraz daha hisse satmaya karar verdim.
Bu arada yoéneticilerin akli bagina geldi. Ben piyasay: yoklaya yoklaya
sattigim Tropical Trading hisselerinin sayisim1 30 bine ¢ikardim. Artik
fiyat 133 puana dugmugtu.

Birileri beni uyararak TT yoéneticilerinin Wall Street’te satilan her
bir hissenin nerede oldugunu, kimlerin ne kadar kisa pozisyona gir-
digini ve benzeri 6nemli bilgileri ¢ok iyi takip ettigini séylemigti. Bu
adamlarla oyun oynamak tehlikeliydi. Ama ne yaptiklar giin gibi a¢ik-
t1 ve gercekler benim tarafimdayda.

Elbette hisse fiyat1 153’ten 133’e inerken kisa pozisyona girenle-
rin say1s1 da artmigti ve fiyat digsiiglerinde hisse almayi aligkanlik edi-
nenler, kendi kendilerine hep ayni seyi s6yliiyorlardi: Bu hisse 153
puandan satiliyordu. $imdi fiyat1 20 puan indigine gore kagirmamak
gerekir. Hisse ayni, temettii orani ayni, yoneticiler ayni, sirket ayni. Bu
hisse kelepir sayilir!



222 EDVIN LEFEVRE

Alimlar alia1 bekleyen hisselerin sayisini azaltti, borsadaki iglemci-
lerin ¢ogunun kisa pozisyonda oldugunu bilen yé6neticiler, onlari oyu-
na getirme zamaninin geldigini anladilar ve fiyat1 hemen 150 puana
cikardilar. A¢iklarimi kapatmam i¢in bol bol zaman vardi ama ben yine
de yerimden kipirdamadim. Niye kimildayayim ki? Sirket yoneticileri
30 bin hisselik bir kisa pozisyonunun hila yerinde durdugunu 6gre-
nebilirlerdi, ama bu beni korkutmadi. 153 puanken hisseyi satmaya
baglaylp 133 puana gelene kadar satmama devam etmemi saglayan
faktorler hilda mevcuttu, ustelik eskisinden daha da gi¢liydi. Yone-
ticiler agiklarimi kapatmak i¢in beni zorlamak isteseler de bunun i¢in
yeterince gii¢li bir neden bulamadilar. Borsanin temel kogullari benim
lehimeydi. Hem korkusuz hem de sabirli olmak zor degildi. Bir spe-
kilator kendisine ve verdigi kararlara giivenmelidir. New York Pamuk
Borsasi’'nin eski Bagkani Dickson G. Watts, Giizel Sanat Olarak Spekii-
lasyon adl kitabinda bir borsacinin cesur olmas1 demek, verdigi ka-
rarlarda direnebilmesi demektir, diye yazar. Bense yanilmaktan kork-
mam, ¢inki yanildigim kanitlanana kadar yanildigimi digiinmem.
Aslini ararsaniz, ben kendi deneyimlerimden yola ¢ikarak hareket et-
miyorsam, bir tirli rahat davranamam. Belli bir zamanda borsanin
belli bir gekilde hareket etmesi benim yanlig oldugumu kanitlayamaz.
Benim verdigim kararlarin dogru ya da yanlis oldugunu borsadaki
yukselis ya da dugtgsiin 6zellikleri belirler. Bagarili olacaksam bilgile-
rim sayesinde olmaliyim. Eger basarisiz olacaksam, bu da yine kendi
hatalarim yuiziinden olmalidur.

Hissenin 133 puandan 150 puana ¢ikmasi benim gézimi hi¢ mi
hi¢ korkutmad: ve ¢ok ge¢meden hisse fiyati, sizin de tahmin edebile-
ceginiz gibi yeniden diismeye bagladi. Yoneticiler hisseye arka ¢ikmaya
vakit bulamadan fiyat 140 puana indi. Hisseleri satin aldiklar sirada,
bu hissenin ¢ok yakinda deger kazanacag ile ilgili ¢esitli séylentiler
yaydilar. Duydugumuza gore sirket ¢ok iyi kir etmekteydi ve bu kar
sayesinde temetti oraninda artig olacakti. Ayrica kisa pozisyona gi-
ren bir¢ok insan oldugu biliniyordu ve ¢ok yakinda bunlar, 6zellikle de
yiksek miktarda hisse satmig olan bir operator, biiytik zarar edecekti.
Fiyat on puan yiikselirken daha ne dedikodular ¢ikt1 anlatamam.
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Yapilan manipilasyon bana fazla tehlikeli gérinmuiyordu, ama fi-
yat 149’a dayandiginda, Wall Street’in ortaliga yayilan butin bu soy-
lentileri dogru sanmasina daha fazla dayanamadim. Elbette benim ya
da benim gibi girket digindan birinin, kisa pozisyonda olduklarn i¢in
korkuyla beklesen yatirimcilari ya da araci kurumlarin kulaktan dolma
tiyolarla hareket eden saf miugterilerini ikna etmesine olanak yoktu.
Onlan ikna edecek tek sey fiyat olacakti. Insanlar noterden tasdikli
belgeyle bile gelse boyle bir habere inanmak istemeyecekti, hele benim
gibi 30 bin hisse satmig birine inanmalari olanaksizdi. Hatirlayacaksi-
niz, ben Stratton misir fiyatini yiikksek tutmaya ¢aligirken, borsacilarin
misir satmalarim saglamak i¢in yulaf satma yéntemine bagvurmusg-
tum. Bu kez de aym taktigi kullandim. Bir kez daha deneyimlerimden
ve hafizamdan yararlanmis oldum.

Sirket yoneticileri kisa pozisyondakilerin géziini korkutmak i¢in
Tropical Trading’in fiyatini artirdiklarinda, ben hisseyi satarak artigi
kontrol etme yoluna gitmemigtim. Zaten 30 bin hisse satmig durum-
daydim, bu da borsadaki hisselerin 6nemli bir kismiydi. Bagimi bana
uzatilan idam ipine sokmaya hi¢ mi hi¢ niyetim yoktu. kinci artis daha
da ani oldu. TT 149 puana ulaginca Equatorial Commercial Corporati-
on girketinin hisselerinden 10 bin adet sattim. Bu firma Tropical Tra-
ding’in en buyuk ortaklarindan biriydi.

TT kadar aktif bir hisse olmayan Equatorial Commercial, ben sa-
tisa gecince tahmin ettigim gibi fena halde deger kaybetti ve ben de
amacima ulagmis oldum. Islemciler ve TT hakkindaki uydurma ha-
berlere inanan araci kurum miigterileri, Tropical hisseleri yiikselme-
ye devam ederken Equatorialn biraz satigla nasil deger kaybettigini
goriunce, TT'nin yuksek fiyatinin yalnizca bir paravan oldugunu ve TT
hisselerinin en buyiik sahibi olan Equatorial Commercial'in tasfiyesini
kolaylastirmak i¢in 6zellikle tegvik edildigini anladilar. Tropical Tra-
ding hisselerinin fiyat1 bu denli yiksekken, bu kadar ¢ok Equatorial
hissesi satmaya hi¢ kimse cesaret edemez, demek ki bu satis sirketin
kendi yéneticileri tarafindan yapihiyor, diye diigiindiiler. Ellerindeki
butin Tropical Trading hisselerini satmaya bagladilar, sirket yoneti-
cileri ise satiga sunulan butiin hisseleri alabilecek durumda degillerdi.
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Yoneticiler desteklerini ceker cekmez TT nin fiyat1 diigtii. islemciler ve
belli bagh arac1 kurumlar da Equatorial hissesi satmaya bagladi. Ben de
hisse satin alarak ufak bir karla a¢iklarimi kapattim. Ben bu iglemi kar
etmek i¢in degil, TT’nin fiyat artigini kontrol etmek i¢in yapmigtim.

Zaman zaman Tropical Trading yoneticileri ve ¢aligkan halka ilig-
kiler uzmanlar1 Wall Street’i kugatarak ¢esitli soylentilerle hisse fiya-
tinm1 artirmaya ¢aligtilar. Ben de her seferinde Equatorial Commercial
hisselerinde kisa pozisyondan satig yaparak TT nin fiyatini dagurip,
beraberinde EC’yi de striiklemesini sagladim. Béylece manipiilasyon
yapmaya ¢aliganlarin isleri bozuldu. TT'nin fiyat1 en sonunda 125%e
indi ve kisa pozisyona girenlerin sayis1 arttik¢a artt, sirket yonetici-
leri hisse fiyatin1 20 ya da 25 puan artirabildiler. Bu kez kendilerine
kargi alinan kisa pozisyonlarla miicadele etmekte gercekten de hakliy-
dilar. Fiyat artti, ama ben agiklarimi kapatmadim, ¢iinka pozisyonu-
mu kapatmak istemiyordum. Equatorial Commercial’in fiyati artistan
etkilenerek yiikselmeye baglamadan 6nce, bir miktar hisseyi kisa po-
zisyondan sattim ve her zamanki sonuglari elde ettim. Bundan sonra
da son artigin ardindan ayyuka ¢ikan séylentiler durdu ve TT'nin daha
da yukselecegi haberlerinin asilsiz oldugu anlagilda.

Bu arada borsada genel bir diisiis bag gosterdi. Size soyledigim gibi,
beni Florida'daki balik tatilini kisa keserek TT hissesi satmaya yonel-
ten sey, fiyatlarin diismeye baglayacagina olan inancimdi. Bazi bagka
hisselerde de kisa pozisyona girmistim, ama bunlarin i¢inde TT benim
icin bir numaraydi. Sonunda borsanin durumu sirket y6neticilerinin
gormezden gelemeyecegi kadar ciddilesti ve TT tepetaklak digmeye
bagladi. Yillardir ilk kez 120’nin altina indi, sonra 110 oldu, 100’in
altina indi, bu arada ben haila agiklarimi kapatmamigtim. Bir giin bor-
sanin genelinde buyutk bir digius gerceklesti ve Tropical Trading 90’a
disti, ben de agiklarimi kapatmaya karar verdim. Sebep her zaman-
kinin aymydi! Elime firsat ge¢misti, piyasa buyukta, fiyatlar dusik,
saticilarin sayisi alicillardan ¢oktu. Kendimle 6viiniiyormus gibi olacak
ama, su kadarini séyleyeyim, bana gereken 30 bin TT hissesini fiyatlar

en digsik diizeydeyken almay1 bagardim. Ama asil amacim bu degildi.
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Amacim, kagit tizerindeki kiarlarimin miimkiin oldugu kadar buytk bir
bolimiini nakde ¢evirebilmekti.

Bu siire i¢inde agiklarimi kapatmak i¢in bir girisimde bulunmamas-
tim, ¢inku pozisyonumun saglam oldugundan emindim. Borsadaki
genel egilimin tersine hareket etmiyor, genel kogullar ne séyliyorsa
onu yapiyordum, bu nedenle de sirket yoneticilerinin kendilerine bu
kadar givenmemeleri gerektigini biliyordum. Ufak tefek artiglar1 6n-
ceden tahmin edebiliyordum ve bunlar beni korkutmuyordu. Sonugta
bir sey yapmadan beklemenin, benim i¢in erken bir agamada agikla-
rimu1 kapatip sonra daha yiksek bir fiyattan, yeniden kisa pozisyona
girmekten daha karli oldugunu biliyordum. Dogru bildigim pozisyon-
da kaldigim i¢in bir milyonun tizerinde kir ettim. Bu karimi sezgile-
rime, fiyatlar1 degerlendirmekteki ustaligima ya da inat¢1 cesaretime
borg¢lu degildim. Bu benim kendi verdigim kararlara olan inancimin bir
sonucuydu, zekdmla ya da gururumla ilgisi yoktu. Bilgi glu¢tiir ve gi-
cin yalanlardan korkmasina gerek yoktur, bu yalanlar borsanin fiyat
tahtasinda ilan edilse bile. Yalan oldugu kisa siirede ortaya ¢ikacaktir
naslil olsa.

Bir y1l sonra TT tekrar 150 puana ¢ikt1 ve iki hafta kadar o fiyatta
kaldi. Borsanin genelinde dusiis bekleniyordu, ¢iinki son dénemler-
de hi¢ durmadan ytkselmisti ve artik yiikselmeyecegi belliydi. Bunu
biliyorum, ¢inkt deneme yapmigtim. TT nin i¢inde bulundugu gru-
bun igleri kétu gidiyordu ve borsada genel bir yiikselis olsa bile, ki ol-
mayacagini biliyordum, bu hisselerin fiyati yikselmeyecekti. Béylece
Tropical Trading hissesi satmaya bagladim. Toplam 10 bin hisse sat-
may1 planliyordum. Ben satiga gegince fiyat digti. Hissenin arkasinda
herhangi bir destek olmadig belliydi. Sonra birdenbire alicilar degisti.

Size hisseye destek geldigi an1 tam olarak soyleyebilirim dersem,
umarim zekimla 6viindigimi zannetmezsiniz. Ge¢miste fiyat1 yuk-
sek tutmak i¢cin herhangi bir sorumluluk hissetmeyen sirket yéneti-
cileri, borsa diserken hisseyi satin almaya bagliyorlarsa, bunun bir
nedeni olmaliydi. Bunlar ne aptaldi ne de saf. Henuiz hisseyi borsa dig1
piyasada satmak i¢in fiyat1 artirmaya ¢alisan bankerler haline de gel-
memiglerdi. Benim ve digerlerinin satiglarina ragmen hisse fiyat: art-
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maya devam ediyordu. Fiyat 153 puana geldiginde 10 bin hisselik a¢1-
gimi1 kapattim ve fiyat 156 puandayken hisse satin almaya bagladim.
Cunki o andan itibaren fiyatlarin daha da artacagini anlamistim. Bor-
sada genel bir diigme bekliyordum, ama tek bir hisse senedi genel ko-
sullarin tersine yol aliyordu. Fiyat hemen 200’1 gegti. O yilin en bayiik
borsa olay1 oldu. Benim hakkimda ¢ikan ve sekiz ya da dokuz milyon
dolar kaybettigimi 6ne siiren haberleri okuyunca agizim agik kalds.
Opysa gergekte kisa pozisyonda kalacak yerde, agiklarimi kapatmig ve
fiyat tirmaniga gectikten sonra TT hissesi satin almaya baglamigtim.
Aslinda bu hisseleri elimde biraz fazla uzun tuttum ve kagit tizerin-
deki karlarimin bir kismini kaybettim. Bunu neden yaptigimi biliyor
musunuz? Cunka TT yoneticilerinin benim onlarin yerinde olsaydim
yapacagim seyi yapmalarini bekliyordum. Ama bu benim isim degildi,
benim igim borsayds, yani bagkalarinin yapmasini digindigim geyle-
re gore degil, 6nimdeki gerceklere gore hareket etmekti.



XIX. BOLUM

enkul Degerler Borsasi’'nda bazi menkul degerlerin yigin
M halinde satilmasinmi kolaylagtirmak amaciyla yapilan tan-
zim teghir faaliyetlerinden ibaret olan iglemleri anlatmak
icin “manipulasyon” s6zciginin ilk kez kimin tarafindan ve ne zaman
kullanildigini bilmiyorum. Satin alinmak istenen bir hissenin fiyatini
indirmek i¢in yapilan bazi faaliyetlere de manipiilasyon denir. Ama bu
daha farkhdir. Bunun i¢in mutlaka yasadisi iglemlere girismek gerek-
mez, ama kimilerine gére mesru sayilmayacak iglemlerden kagmak da
zordur. Borsada genel bir yiikselis yasaniyorken, fiyatlar1 artirmadan
nasil alim yapilabilir? Iste sorun budur. Bu sorun nasil ¢éziilebilir?
Ince manipiilasyona bagvurmadan bu sorunu ¢6zmek miimkiin degil-
dir. Ornek mi istersiniz? Veremem. Bu, duruma bagh olarak degisecek-
tir. Bu soru bagka bir gekilde yanmitlanamaz.
Ben borsanin her agamasiyla yakindan ilgilenirim ve hem ken-
di deneyimlerimden hem de bagkalarininkinden yararlanirim. Fakat
brokerlerin ofislerinde borsanin kapamisindan sonra anlatilan hikaye-
lerden manipiilasyonun nasil yapilacag: 6grenilemez. Ge¢miste uygu-
lanan numaralar, ¢evrilen dolaplar artik ya unutuldu ya da yasadig:
hale geldi. Menkul degerler borsasinin kurallan1 ve kogullar1 degisti.
Daniel Drew, Jacob Little veya Jay Gould'un 50 ya da 57 yil 6nce bas-
vurdugu yontemlerin hikayesini dinlemek, hikaye ne kadar ayrintili ve
eksiksiz olursa olsun, artik bosa zaman kaybi. Bugiin manipilasyon
yapacak olanlar, bu eski borsacilarin yaptiklarini bilmek zorunda de-
gil, tipk: askeri okulda aticilik dersi alanlarin, atalarimizin nasil kilig
kullandigini bilmek zorunda olmamas: gibi.
Ote yandan insan unsurunu hesaba katmak, insanlarin nasil ger-
ceklere degil de inanmak istedikleri seye inandiklarini, kendilerini nasil
zaaflarina kaptirdiklarimi ve baz: geylerin ¢ekiciligine kars1 koyamayip
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yiksek bedeller 6demek zorunda kaldiklarini incelemek yararh olacak-
tir. Korku ve umut hi¢ degismeyen duygulardir, bu nedenle borsacila-
rin psikolojisini incelemek her zaman i¢in yararhdir. Savag alaninda
oldugu gibi, New York Menkul Degerler Borsasi’'nda da silahlar degisir
ama stratejiler degismez. Thomas F. Woodlock bunu son derece giizel
bir sekilde ifade ederek sunlar1 séylemigtir: “Borsada bagarili olmanin
sirr1, insanlarin ge¢miste igledikleri hatalar: gelecekte de isleyecekleri
ilkesine dayahdir.”

Borsada canlanma gorildigi dénemlerde, yani halkin akin akin bor-
saya hiicum ettigi zamanlarda, manipilasyon ve spekiilasyon konula-
rin1 tartigmaya gerek yoktur; bu, aym1 damin tizerine aym anda disen
yagmur damlalarinin sesini ayirt etmeye ¢alismak olur. Acemi ¢aylak
her zaman kolay karin peginde kogar ve biitiin canlanmalarda insanlarin
kumar oynama istekleri harekete gecer. Kolay para pegine diigenler, hep
dinyada kolay para diye bir sey olmadigini anlayarak hiisrana ugrarlar.
Ben eskiden borsadaki yaghilarin anlattig: hikayeleri dinlerken, insanla-
rin 1860’larda ve 70’lerde 1900’lerden ¢ok daha saf oldugunu digtnir-
diim. Ama bir giin gegmiyordu ki gazetelerde dolandiricilik olaylariyla ya
da bucket shop brokerlerinin t¢kagitlariyla ya da yatirimcilarin havaya
ucup giden milyonlarca dolarlik tasarruflaryla ilgili haberler ¢ikmasin.

New York’a ilk geldigimde borsada yasak olan naylon satiglarla ve
iki tarafli emirlerle ilgili buytk bir kiyamet kopmustu. Kimi zaman
satiglarin sahte oldugu o kadar belliydi ki, kimseyi inandirmak mim-
kin olamazdi. Brokerler naylon hisse satig1 gérdiklerinde, hemen bir-
birlerine “naylonlar u¢usuyor” diye haber vermekten ¢ekinmezlerdi ve
“bucket shop usuli” dedikleri islere girmekten de korkmazlardi. Bu tiir
olaylarda bir hissenin fiyati, bucket shop’larda ¢ok az marjla alim yap-
mis olan yiginla insam silkelemek i¢in gecici olarak, iki ya da ti¢ puan
indirilirdi. Iki tarafli emirlere gelince, bu tiir emirler hep kugkuyla kar-
silanirdi, ¢inki bu emirler borsada yasak oldugundan brokerler tara-
findan koordine edilmeleri ve zamanlamalarinin yapilmasi ¢ok zordu.
Birkag yil 6nce tinli bir operatoériki tarafli emrin satig kisminiiptal etti.
Ama alig kismini birakt: ve sonugta da bu masum broker fiyat:1 birkag
dakika i¢inde yirmi bes puan ytkseltti, alimi1 tamamlar tamamlamaz
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da fiyatin gerisin geriye indigi goérildu. Oysa emrin verilmesindeki
amag, bir aktivite gorinimi yaratmakti. Boyle giivenilmez silahlar
bazen geri tepebiliyor. Brokerlere her seyi anlatmak da bir ¢are degil,
¢unki onlar da New York Menkul Degerler Borsasi tiyeliklerini kaybet-
mek istemiyorlar. Ayrica sahte islemler alinan vergiler yiiziinden artik
¢ok daha pahali hale geldi.

Manipiilasyonun sézlikk tanimina baktigimizda, bunun hisse fiya-
tim 6zellikle yiiksek tutmak anlamina geldigini géruriz. Hisse fiyati-
nin gercek degerinden yiiksek goriinmesi, ger¢ekten de bir manipiilas-
yon sonucu olabilir ya da rakip alimlar sonucu ortaya ¢ikabilir. Buna
bir 6rnek 9 Mayis. 1901'deki Northern Pacific olayidir. Stutz’un fiyat:
yuksek tutmasi, herkese hem para hem de prestij agisindan ¢ok seye
maloldu. Ustelik bu, 6zellikle planlanmais bir iglem degildi.

Aslini ararsaniz fiyatlarin bilerek ytiksek tutulmasi pek az kisiye ya-
rar saglamigtir. Commodore Vanderbilt'in Harlem’de yaptig1 numara-
larin ikisi de yuiksek kar getirdi. Aslinda Vanderbilt bu paray: kendisini
uckagida getirmeye ¢alisan borsacilari, devlet adamlarini ve belediye
gorevlilerini kogeye sikigtirarak kazandig i¢in bol bol haketmis sayi-
lirdi. Ote yandan Jay Gould Northwestern hissesinin fiyatini yiiksek
tutayim derken zarar etti. S. V. White Lackawanna hisselerinden bir
milyon dolar kazandi, ama Bagkan Jim Keene Hannibal & St. Joe igin-
de bir milyon kaybetti. Yapilan islemin getirecegi kar, eldeki hisselerin
gercek degerinin tizerinden satilabilmesine baghdir ve bunun i¢in de
kisa pozisyondan satig yapanlarin sayisinin yiiksek olmasi gerekir.

Eskiden, elli y1l 6nce, bu yéntemin tnli operatorler arasinda nigin
bu kadar yaygin oldugunu merak ederdim. Bu borsacilar yetenekli,
deneyimli ve uyanik insanlardi, meslektaglarinin iyi niyetine giivene-
cek kadar saf degillerdi. Yine de sik sik birbirlerinin kurbani olurlardi.
Eski toprak bir broker bana 1860’11 ve 70’li yillardaki operatérlerin
hayatta tek bir amaci oldugunu, onun da bir hisse senedinin fiyatini
yuksek tutarak kir etmek oldugunu séylemigti. Baz1 durumlarda bu
insanin gururunu oksayan bir geydi, baz1 durumlarda ise bagkalarin-
dan 6¢ almak i¢in yapilirdi. $u ya da bu hisse senedinde milleti oyu-
na getirip fiyat: yiiksek tutmak, o isi yapan borsacinin zeki, cesur ve
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kurnaz oldugunu kanithyordu. Béyle borsacilarin burnu biyiik olur-
du. Etraftakilerin tebrik ve iltifatlarini fazlasiyla hakettiklerine inanir-
lardi. Bu tip igleri ¢evirenler, bunu yalnizca kir amaciyla yapmazlarda.
Zamanin serinkanl operatorleri, ayn1 zamanda herkesten ne kadar
ustiin olduklarini géstermek i¢in bu tiir numaralara kalkigirds.

O gtnlerde borsa kim kime dum dumaydi. Size daha 6nce de anlat-
tigim gibi, hisse fiyatlarinin 6zellikle yiiksek tutuldugu birka¢ durumu
onceden hissedip kaz gibi yolunmaktan kurtuldugum durumlar oldu.
Bunu da herhangi bir altina duyu sayesinde degil, hangi hisseden ne
zaman kisa pozisyona girmem gerektigini bildigim i¢in bagarabildim.
Bunu da eskilerin de yaptig: gibi, baz:1 satig denemeleriyle anliyorum.
Daniel Drew borsadaki iglemcileri sik sik oyuna getirerek onlara kisa
pozisyondan sattiklar1 hisselerin bedelini ¢ok ac1 6detirmig. Kendisi
de bir zamanlar Commodore Vanderbildt tarafindan aym gekilde si-
kigtirilmig. Drew, Commodore’a yalvararak kendisine acimasini rica
ettiginde, Commodore agagidaki tekerlemeyle yanit vermis:

Kendi mal: olmayani satanlar
Ya geri alir ya hapsi boylar.

Wall Street koca bir kusak boyunca en biiytik 6nderlerinden biri
olan bir operatorii unutmusg gibi gériiniiyor. Bu borsacinin borsaya en
biiyiik katkis1 “naylon satig” terimini bulmasi oldu.

Addison G. Jerome 1863 baharinda borsanin krali ilan edilmigti.
Verdigi tuyolar nakit degerindeydi. Her yonden kusursuz bir borsaciy-
d1 ve milyonlarca dolar kazanmigti. Musrif denebilecek kadar cémertti
ve Sessiz William olarak da bilinen Henry Keep, Old Southern iginde
onu stkigtirip milyonlarini elinden alana kadar Wall Street’in goz be-
begiydi. Bu arada Keep de Vali Roswell P. Flower'in kayinbiraderiydi.

Eskiden manipiilasyon yapilirken genellikle karsidaki insana kisa
pozisyondan satig yaptirabilmek i¢in hisse fiyatinin ytiksek tutulacag:
ona hissettirilmezdi. O yuzden bu tir tuzaklar daha ¢ok, borsadaki
profesyonel islemciler arasinda kurulur, halk pek kisa pozisyona gir-
mezdi. Bu zeki iglemcileri bazi hisselerde kisa pozisyona girmeye iten
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neden bugiinkiiyle ayniydi. Commodore’un Harlem iginde, fiyat dus-
tigu icin satiga gegen politikacilarin disginda, okudugum haberlere
gore profesyonel iglemcilerin hisseleri satmasinin nedeni, bu hissele-
rin fiyatlarinin fazla yiiksek olmasiydi. Fiyatin yiiksek olduguna karar
vermelerini saglayan gey ise, o hissenin fiyatinin daha 6nce hig o duze-
ye ¢itkmamasi oluyordu. Yani hisse fiyat1 artik almaya degmeyecek ka-
dar yuksekti, demek ki alim yapilmayacakti. Alhhm yapilmayacaksa da
en iyisi bu hisseyi satmak olacakti. Ne kadar demode bir diigiince, degil
mi? Buborsaalar fiyati distiniiyordu, Commodore ise hissenin degeri-
ni! Boylece olaydan sonra yillar boyunca yoksul diigen birilerinden s6z
edilirken borsacilar, “Harlem’de kisa satt1,” deyimini kullandilar.

Yillar 6nce Jay Gould'un eski brokerlerinden biriyle sohbet ediyor-
dum. Bana biitiin i¢tenligi ile Bay Gould’'un olaganiistii bir insan oldu-
gunu - Daniel Drew onun i¢in boguna, “Bu adam 6limin ta kendisi,” de-
memis- ve gelmig ge¢mis biitiin manipilasyonculardan tistiin oldugunu
sOyledi. Biitiin bagardiklarina bakilirsa, bu adam gergekten de bir finans
dehasiymig. Aradan gegen tiim zamana kargin, onda bir borsac i¢in ¢ok
onemli bir 6zellik olan, yeni kogullara uyum yeteneginin ne kadar giig-
li oldugunu gorebiliyorum. Bir an duraksamadan savunma ve saldirn
yontemlerini degistirebilme becerisine sahipmig. Ciinki aslinda, hisse
spekilasyonu ile degil, manipiilasyonla ilgileniyormus. Amaci borsanin
yoniunu degistirmek degil, yatinmlarim1 artirmak i¢in maniptlasyon
yapmakmig. Erken bir agamada borsada hisselerini alip satmaktansa,
demiryolu girketlerinin sahibi olmanin daha kirh oldugunu anlamag.
Elbette menkul degerler borsasindan yararlanmig. Ama saniyorum, bu-
nun nedeni borsanin ¢abuk ve kolay paraya uzanan, en ¢abuk ve en ko-
lay yol olusuydu ve Gould'un da milyonlarca dolara ihtiyaa vardi. Tipk:
her zaman bankerlerin kendisine vermeyi kabul ettikleri krediden yirmi
ya da otuz milyon fazlasina ihtiya¢ duyan Collis P. Huntinton gibi. Pa-
rasiz vizyon insan yer bitirir, parasi varsa vizyonu ona bagar: getirir.
Bu da gli¢ demektir, gii¢ daha fazla para getirir. Bu da daha fazla bagan
demektir ve bu béyle uzar gider.

Elbette manipiilasyon her zaman biiytik miktarlarda yapilmiyordu.
Kigiik rakamlarin s6z konusu oldugu olaylar da vardi. Yagh bir broker
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bana 1860’larin baginda borsada nasil bir davranig tarzi ve ahlak anla-
yisinin hikim strdigini anlatmagta:

“Wall Street’e ait ilk amilarim buraya yaptigim ilk ziyaretle ilgili.
Babamin burada isi vardi ve nedense beni de yaninda gétiirdii. Once
Broadway’e indik, sonra da Wall Street’in késesini dondik. Wall Stre-
et Gizerinde yuriimeye bagladik, tam Broad, daha dogrusu Nassau Stre-
et’e, bugiin Bankers’ Trust Company’nin binasinin oldugu kogeye gel-
digimizde, iki adamin pegine digmusg bir kalabalik gordiik. Bunlardan
birincisi olayla hi¢ ilgilenmiyormus gibi gérinmeye ¢alhigarak dogu yo6-
niinde yuriyordu. Arkasinda da bir elinde sapkasim deli gibi sallayan,
obiir elini ise yumruk halinde havaya savuran, yuzu kipkirmizi olmus
bir adam vardi. Avaz avaz, ‘Tefeci! Sende hi¢ utanma yok mu?’ diye bagi-
nyordu. Insanlar pencerelerden sarkmis olay: seyrediyordu. O giinlerde
gokdelen yoktu, ama ikinci ve tgtincu katlardan sarkanlar her an yeri
boylayacakmig gibiydi. Babam neler oluyor diye sordu, birisi de benim
duymadigim bir yanit verdi. Kalabalikta kaybetmemek i¢in babamin ko-
luna kenetlenmigtim. Kalabalik gittik¢e artiyordu ve ben de korkmaya
basliyordum. Gézi donmius gibi bagiran adam Nassau Street’in dogu-
sundan girip batisindan ¢ikiyor, sonra tekrar Broad Street’e girip kendi
cevresinde dénip duruyordu. Sonunda kalabaliktan siyrilinca, babam
bana “Tefeci!” diye bagiran adamin kim oldugunu séyledi. Adin1 hatir-
lamiyorum, ama borsanin en biiyiik operatérlerinden biriydi ve Jacob
Little'in diginda, Wall Street onun kadar para kazanip kaybeden kimseyi
gérmemigsti. Jacob Little'n adin1 unutmadim, ¢iinki o zaman bu isim
komigime gitmigti. Tefeci olarak adlandirilan adamsa, piyasadaki para-
y1 toplamakla tinlenmig bir isadamiydi. Simdi onun da adini unuttum.
Ama adamin uzun boylu, zayif ve soluk yizli oldugunu hatirhyorum.
O glnlerde baz: gruplar borsada kredi arayanlar kredi bulamasin diye
piyasadaki paranin bir kismini bor¢ alarak borsadaki nakit miktarim
azaltirlarmig. Bu paray: borg aldiktan sonra kargiiginda onayh bir ¢ek
alirlarmig. Parayi ¢ekip kullanmazlarmisg. Elbette bu pek dirist bir islem
degilmis. Saniyorum buna bir tir manipiilasyon diyebiliriz.”

Yagli brokere katiliyorum. Bugiinlerde goriillmeyen bir manipiilas-
yon yontemiymis bu da.
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en Wall Street’te hila s6zi edilen o biiyuk borsa manipiilas-
B yoncularindan hi¢birini gérme firsatini bulamadim. Borsa li-

derlerinden bahsetmiyorum, manipilasyonculardan bahsedi-
yorum. Ben biri diginda hi¢birine yetisemedim. Ben borsaya girdigimde
gelmis ge¢mis en usta manipilasyoncu James R. Keene hila zirvedeki
donemini striyordu. Ancak o giinlerde ben daha delikanliydim ve tek
derdim, dogdugum kentin bucket shop’larinda elde ettigim bagariy1 bir
brokerin ofisinde tekrarlamakti. Keene ise U. S. Steel hisselerinde bir
manipilasyon bagyapit: yaratmakla megguldii. Benim manipiilasyonla
ilgili hi¢cbir deneyimim yoktu. Bu konuyu, degerini ya da anlamin bil-
miyor, o nedenle de bu bilgiye gereksinim duymuyordum. Manipilas-
yon denince aklima, benim de bucket shop’larda kargima ¢ikmig olan
baz: tigkagitlarin daha kalitelisi geliyordu. Manipiilasyon hakkinda bi-
linenler daha ¢ok, séylentilere ve kuskulara, mantikli analizlerden ¢ok
bazi tahminlere dayanur.

Keene'i iyi taniyanlar onun Wall Street’in gelmis ge¢mis en cesur ve
akilli operatori oldugunu séylerler. Bu da az sey sayilmaz. Bu giine dek
borsadan ¢ok bagarili iglemciler ge¢migtir. Bu insanlarin isimleri artik
unutulmus sayilir, ama hepsi de kendi zamanlarinda kral sayiliyorlarda.
Hi¢ taninmayan insanlarken, aniden borsa onlar1 karanliklarin i¢in-
den ¢ekip giin 15181na ¢ikarmig, ama onlar tarihin sayfalarina geceme-
den gerisin geri karanliklarin i¢ine gémiltap gitmiglerdir. Her neyse,
Keene ger¢ekten de kendi déneminin en iyi manipiilasyoncusuydu, bu
da uzun ve heyecan verici bir dénemdi.

Havemeyer kardeslerin yaninda Ieker hisseleri i¢in pazar yaratmak
amaayla ¢aligirken, borsay: ¢ok iyi tanimasindan, operatér olarak ka-
zandig1 deneyimden ve yeteneginden yararlanmasim bilmigti. O dé-
nemde beg parasizdi, yoksa mutlaka kendi adina alim satim yapmaya
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devam ederdi. Gozu kara bir borsaciyd.. Ieker hisselerinde biiyiik bagar:
kazand, bu hisseleri borsanin en gozde hisse senetleri haline getirdi ve
kolayca satilabilmelerini sagladi. Ondan sonra da zaman zaman hisse
pazarlamak i¢in olugturulan havuzlarin yoéneticiligini yapti. Bu havuz
olaylarinda asla tucret kabul etmedigini ve hisselerin bedelini havuzun
diger uyeleri gibi kendi cebinden 6dedigini duydum. Bu havuzlarin pa-
zarladigi hisseler tamamen onun yonetiminde olurdu. Kimi zaman her
iki tarafin da yolsuzluk yaptig1 soylentileri ¢ikardi. Whitney-Ryan gru-
buyla arasinda ¢ikan anlagmazlik, béyle bir séylenti yuziinden meyda-
na geldi. Bir manipiilasyoncunun ortaklan tarafindan yanhg anlagilma-
s1 sik goriilen bir durumdur. Onun ihtiya¢larini anlayamayabilirler. Ben
kendi deneyimlerimden bunun béyle oldugunu biliyorum.

Keene’in 1901 baharinda U. S. Steel hisselerinde elde ettigi buyuk
bagariy: anlatan ayrintih bir belge birakmamasi ¢ok yazik. Bildigim ka-
danyla, Keene bu konuda J. P. Morgan’la hi¢ gériismemis. Morgan’in
firmas1 Keene’in merkez ofis olarak kullandig1 Talbot J. Taylor & Co
araciligi ile ig yapmaig. Talbot Taylor, Keene'in damadiydi. Eminim Kee-
ne’in bu isten aldig ticret, sadece o isi yapmanin kendisine verdigi keyif
oldu. O baharda kendi olugturdugu pazarda alim satim yaparak milyon-
larca dolar kazandig biliniyor. Bir arkadagima anlattigina gore, birkag
hafta i¢inde agik pazarda taahhiitli aracilardan olugan bir gruba yedi
yliz elli bin hisse satmas. ki seyi diisiinecek olursaniz, bu rakam hi¢ de
fena sayilmaz: Bunlar, o déonemde sermayesi Amerika Birlesik Devlet-
leri'nin toplam borcundan fazla olan bir firmaya ait, yeni ve denenme-
mis hisselerdi; ve ikinci olarak da, aym giinlerde Keene’in olusturdugu
pazarda D. G. Reid, W. B. Leeds, Moore kardesler, Henry Phipps, H. C.
Frick ve benzeri ¢elik devleri halka yiiz binlerce hisse satti.

Elbette genel kosullar onun tarafindaydi. Yalnizca ticari kogullar de-
gil, o donemde piyasaya hikim olan duygular ve ardindaki sinirsiz mali
destek, bagarisin1 mimkiin kilan unsurlardi. Borsa buytk bir yukselis
icindeydi, ama bunun yani sira bir daha tanik olunamayacak mithisg
bir canlanma ve farkh bir diiginme tarzi da borsay ele ge¢irmeye bag-

liyordu. Buyiik satig paniginin ¢ikmasina daha ¢ok vards, bu panik sira-
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sinda Keene’in 1901'de 55 puana kadar yukselttigi Steel celik hisseleri
1903’te 10 puana, 1904’te ise 8 7/8 puana indi.

Keene'in manipiilasyon yontemini incelememiz mimkin degil.
Defterleri kayip, ayrintih belge yok. Ornegin Amalgamated Copper
olayinda nasil bir yol izledigini 6grenebilmeyi ¢ok isterdim. H. H.
Rogers ve William Rockefeller ellerindeki hisse fazlasini1 borsada sat-
may1 denemis ve bagarisiz olmuglardi. Sonunda Keene'den hisselerini
pazarlamasin istediler, o da kabul etti. Unutmayin ki H. H. Rogers
o ginlerde, Wall Street’in en usta isadamlarindan biriydi ve William
Rockefeller da butin Standard Oil grubunun en cesur spekilatériydi.
Ellerinde simirsiz kaynak vardi, yiiksek prestije ve borsada uzun yilla-
rin deneyimine sahiplerdi. Yine de Keene'e bagvurmak zorunda kal-
dilar. Bunu size baz igleri uzmanina birakmak gerektigini gostermek
i¢in anlatiyorum. S6z konusu olan, fiyati olduk¢a sisirilmig bir hisse
senediydi, ama Amerika’nin en zengin isadamlari tarafindan destekle-
niyordu. Buna ragmen para ve prestij kayb1 olmadan bu isi ger¢eklestir-
mek olanaksizdi. Rogers ve Rockefeller ¢ok zeki insanlar oldugundan,
bu igte kendilerine ancak Keene’in yardima olabilecegini anlamiglarda.

Keene hemen ¢aligmaya koyuldu. Borsa genelinde fiyatlar ytksekti
ve iki ytiz yirmi bin Amalgamated hissesini 100 puan civarinda satmay
bagardi. Yoneticilerin hisselerini sattiktan sonra halk alimlarina devam
etti ve fiyat on puan artt1. Yoneticiler de halkin hisseye ne kadar buaytik
ilgi gosterdigini goriunce, hisselerinin bir kismim geri almaya bagladi-
lar. Hatta Rogers'in Keene'e Amalgamated hissesi satin almasini tavsi-
ye ettigi bile sdylenir. Rogersin elindeki hisseleri Keene’e kakalamaya
caligtigini pek zannetmiyorum. Keene'in ne kadar uyanik biri oldugunu
¢ok iyi biliyordu. Keene her zaman bu tarzda ¢aligird, yani fiyat yiiksel-
dikten sonra elindekileri yavag yavag satardi. Elbette taktikleri ihtiyac-
larina ve ginlik bazi dalgalanmalara gére degisirdi. Hem savagta hem
de borsada strateji ile taktik arasindaki fark: bilmek gerekir.

Keene'in en yakin adamlarindan biri —ve diinyanin en iyi balik¢-
larindan biri- gec¢enlerde bana Amalgamated kampanyas: sirasinda
Keene'in elindeki buitin hisseleri, yani fiyat1 artirabilmek i¢in almak
zorunda kaldig hisseleri tek bir giin i¢inde satabildigini, ertesi giin de
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bin hisse geri satin aldigini anlatti. Ondan sonraki giin de elindekileri
satarmig. Sonra da pazara hi¢ miidahale etmez, kendi kendine ne y6n
izledigine bakar ve mudahale etmeden pazarin kendi kendini idare
etmesini beklermis. Hisselerin pazarlanmas: konusuna gelince, size
anlattigim gekilde ¢alisirds, yani fiyat digmeye basladigi anda hisseleri
elden ¢ikarmaya baglardi. Borsa her zaman artiglarin pegindedir, ay-
rica artig oldugu an kisa pozisyondakiler agiklarini kapatabilmek i¢in
alim yapmaya baglarlar.

O kampanya sirasinda Keene’in sag kolu olan adam, bana Keene,
Rogers-Rockefeller hisselerini nakit yirmi-yirmi beg milyon dolar kar-
siliginda sattiktan sonra, Rogers'in ona iki ytz bin dolarlik bir ¢ek gon-
derdigini séyledi. Bu, Metropolitan Operasi’nda yuz bin dolarlik inci
kolyesini kaybeden bir milyonerin, karisinin kolyesini bulan temizlik-
¢iye elli sent 6dul vermesi gibi bir sey. Keene ¢eki nazik bir notla geri
gondererek kendisinin broker olmadigini ve onlara yardim edebildigi
icin mutluluk duydugunu séylemis. Ceki geri alan Rogers ve Rocke-
feller da kendisiyle tekrar ¢alismay:r umduklarini yazan bir mektup
gondermigler. Bundan kisa bir stire sonra da H. H. Rogers Keene'e 130
puandan Amalgamated almasi tiiyosunu vermis!

James R. Keene gergekten de iistiin bir borsaciydi! Ozel sekreteri
bana borsa onun istedigi gibi isliyorken, Keene’in ¢ok asabi oldugu-
nu soyledi. Cevresindekiler de bu asabiyet yuziinden yakinindakilere
alayc1 davrandigini séyliyorlar. Ama kaybediyorsa Keene, son derece
negeli, rafine, uyumlu, esprili ve ilging bir insan haline gelirmis.

Bagaril bir spekiilator icin gerekli biitiin nitelikler onda fazlasiyla
varmig. Tumiyle fiyatlara gore hareket ettigi kesin. Son derece kor-
kusuz, ama bir o kadar da temkinli bir insanmig. Yanildigini anladig:
anda konumunu degigtirebilen ender insanlardanmas.

Onun ginlerinden bu yana borsa kurallarinda buyuk degisiklikler
oldu. Kurallar eskisine gore, az ¢ok daha siki bir gekilde uygulanmaya
basland, hisse satig1 ve karlarina uygulanan vergiler artt1 ve bu ytzden
artik borsa farklh bir yere dondi. Keene'’in biiytik bir beceri ve karla kul-
lanabildigi araglar artik kullanilamiyor. Ayrica Wall Street’te ig ahlakinin
daha fazla ciddiye alindig1 soyleniyor. Yine de su kadarini séyleyebiliriz
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ki, Keene bugiin yagasaydi yine buyiik bir manipilasyon uzmani olarak
taninirdy, ¢iinku ¢ok baganl bir operatérdii ve borsay1 avucunun igi gibi
taniyordu. Bu kadar bagarili olmasinin nedeni, zamanin kogullarinin
buna uygun olmasiydi. 1922 yilinda da 1901'deki ya da California’dan
New York’a ilk geldigi yil olan 1876°daki kadar bagaril olabilirdi. O do-
nemde iki y1l icinde dokuz milyon dolar kazanmay1 bagarmigti. Bu tiir
insanlar, siradan borsacilardan ¢ok daha zekidir, o ytizden borsa ne ka-
dar degisirse degigsin, her donemde onlar geride birakmay becerirler.

Aslhinda borsadaki degisiklik dusunuldigu kadar buyuk degildir.
Borsada 6nciilitk yapmak eskisi kadar karl degil. Ancak Keene’in gin-
leriyle karsilagtirildiginda, manipilasyon bazi agilardan ¢ok daha ko-
lay, baz1 agilardansa ¢ok daha zor.

Hi¢ kugku yok ki reklam bir sanattir ve manipiilasyon da borsada
fiyatlar yoluyla reklam yapma sanatidir. Banttan gelen bilgiler mani-
pulasyoncunun goérilmesini istedigi bilgiler olmalidir. Bu bilgiler ger-
cege ne kadar yakinsa, halki ikna etmeleri de o kadar kolay olacaktir.
Ne kadar ikna edici olurlarsa, reklam da o kadar etkili olacaktir. Or-
negin bugun bir manipilasyoncu bir hissenin fiyatini yiiksekmis gibi
gostermekle yetinemez, gercekten de yikseltmesi gerekir. O yuzden
manipulasyon, kaynagini borsadaki iglemlerden alir. Keene’i bu kadar
iyi bir maniptilasyoncu haline getiren gey de buydu; igsin baglangicindan
itibaren mitkkemmel bir borsaciydi o.

Son zamanlarda “manipiilasyon” s6zcigi olumsuz bir anlam ka-
zandi. Onun yerine bagka sozciikler kullanilmasi tercih ediliyor. Bence
manipiilasyon iglemi eger yolsuzluga bagvurmadan bir hisseyi buyik
miktarlar halinde satmak amacim guduiyorsa, esrarengiz ya da ¢arpik
bir icerik tagimaz. Elbette manipilasyoncular hissenin alicilarini bor-
sadaki spekiilatorler arasindan seger. Yuzuna buytk kazang elde et-
mek isteyen, bu ylizden normalin tizerinde risklere atilmaya hazir olan
insanlara ¢evirir. Bunu bildigi halde, sirf kolay para kazanamad: diye
bagkalarini su¢layan insanlara acitmam ben. Bu tiir insanlar kazaninca
ne kadar akilh olduklariyla 6viniirler. Ama kaybedince kargilarindaki
kisiyi manipilasyon yapmakla, dolandiric1 olmakla suglarlar. Béyle an-
larda ve boyle insanlarin agzinda bu s6zciik olumsuz bir anlama buru-
niir. Aslinda bu, olumsuz bir islem degildir.
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Manipilasyonun amaci, genellikle bir hissenin pazarlamasin sag-
lamaktir, yani buyuk miktarlarda satilacak olan bir hisseyi, belli bir za-
manda belli bir fiyattan satabilmektir. Hisse pazarlamak i¢in kurulan
havuzlar, bazen borsada ani bir degisiklikle kargilagabilir ve ellerindeki
hisseyi buyiik indirim yapmadan satamayacaklarini anlayabilirler. Bu
durumda bir uzmanla anlagarak onun becerisi ve deneyimi sayesinde,
ellerindeki hisseleri az bir zararla pazarlamak isterler.

Dikkatinizi ¢cekerim, ben burada bir hissenin miimkiin olan en dui-
sik fiyattan alinabilmesi i¢in yapilan fiyat indirme operasyonlarindan
soz etmiyorum. Bunlar genellikle bir firmanin kontroliini ele gecirmek
i¢cin uygulanir ve bugiinlerde bu tir iglemlerle fazla kargilagilmiyor.

Jay Gould Western Union tizerindeki kontroliini arttirmak i¢in his-
se satin almak istediginde, yillardir borsada gérinmeyen Washington
E. Connor, aniden Western Union hisselerinin satildig1 boliimde biti-
verdi ve hisseyi almaya bagladi. Onun kendilerini bu kadar aptal sanma-
sina giilen iglemciler, nege i¢cinde ona istedigi kadar hisse sattilar. Jay
Gould’'un Western Union’u satin almak istiyormug numarasi yaparak fi-
yatiartirmaya ¢aligtigini saniyorlardi. Buna manipiilasyon denebilir mi?
Hem evet, hem hayr.

Genellikle manipilasyonun amaci, daha 6nce de séyledigim gibi,
bir hisseyi halka mimkiin olan en yiiksek fiyattan satmaktir. Amag
yalnizca satig yapmak degil, hisselerin egit dagilimini da saglamaktir.
Elbette bir hissenin tek bir kisinin elinde olmasindansa, bin kisinin
elinde bulunmasi daha iyidir. Yani manipiilasyonda 6nemli olan, sa-
dece iyi fiyattan satmak degil, hissenin dagilimina da dikkat etmektir.

Fiyati, halkin alim giicint agan bir diizeye ¢ikarmak da tehlikeli-
dir. Deneyimsiz manipiilasyoncular hisse fiyatini yiikselttikten sonra,
ellerindeki hisseleri satmaya ¢aligtiklarinda alic1 bulamazlar. Eski bor-
sacilar buna at1 suya gétirmek ama su icirmeden dondiirmek derler.
Ah su eski toprak! Manipiilasyon konusunda hi¢ unutulmamasi gere-
ken 6nemli bir kural vardir. Bu kurali Keene ve kendisinden 6nce ge-
len borsacilar ¢ok iyi bilirdi. Hisse senetlerinin fiyati miimkiin olan en
yuksek dizeye gikartildiktan sonra, digmelerine izin verilir ve satiglar
bu disis sirasinda yapilir.
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Bagtan alayim. Diyelim ki birilerinin bir taahhitli aracilik girke-
tinin,' bir havuzun ya da bir kisinin elinde, miimkiin olan en yiiksek
fiyattan satilmasini istedigi bir blok hisse var. Bu, New York Menkul
Degerler Borsasi’'nda kayitli, saygin bir hisse senedi. Bunu satmak i¢in
en iyi yer, aslinda a¢ik pazardir ve en iyi alic1 da halktir. Bu satigla ilgili
gorusmeleri yurutmesi i¢in bir kigiye yetki verilmigtir. Bu kisi ya da
ortaklari, hisseyi Menkul Degerler Borsasi’'nda satmaya ¢aligmig, ama
bagarii olamamiglardir. Bu kisi kendisinde s6z konusu satig1 yapa-
bilmek i¢in gerekli deneyim ve bilginin olmadigini farkedecek kadar
borsay: tanir ya da tanimak zorunda kalir. Kendisi kisisel olarak ya da
kulaktan dolma bilgilerle bu tir satiglarda bagarili insanlar oldugunu
bilir ve bunlarin profesyonel olarak sunduklar: hizmetlerden yararlan-
maya karar verir. Doktora giden bir hasta gibiya da tamirciye giden bir
araba sahibi gibi duydugu uzmanlardan birine gider.

Diyelim ki duydugu uzman benim. Once benim hakkimda bir arag-
tirma yapar. Sonra da benimle goériismek tizere bir randevu alir ve ofi-
sime gelir.

Buyik bir olasilikla, ben zaten hisse senedini ve yapilmaya ¢aligi-
lanlar biliyorumdur. Bunu bilmek benim igimdir. Ben hayatimi béyle
kazanirim. Misafirim ortaklarinin ve kendisinin benden ne istedigini
soyler ve benden bu isi kabul etmemi ister.

Sonra konugma siras1 bana gelir. Benden istenen seyi tam olarak
anlayabilmek i¢in kendisinden daha fazla bilgi alirim. S6z konusu his-
se senedinin degerini belirler, bu hisseyi nasil pazarlayabilecegimi di-
sinirim. Bu bilgileri elde ettikten sonra, borsadaki genel kosullar1 da
hesaba katar ve istenen pazarlama operasyonunun bagarili olup olma-
yacagi konusunda bir tahmin yuratarim.

Eger elimdeki bilgiler bana bagar1 gansinin ytksek oldugunu haber
verirse 6neriyi kabul eder, bunu kargimdaki kisiye bildirir ve hizmetim
karsiliginda neler istedigimi agiklarim. Eger o da benim istediklerimi
yani tcreti ve gerekli kogullar1 kabul ederse hemen ige baglarim.

Hisse senetlerini satmak i¢in ¢agr1 yaparim. Kimseye haksizlik

11 Taahhtla aracilik sirketi: Hisse senetlerinin halka arzini gergeklestiren sirket. ¢.n.



240 EDOVIN LEFEVRE

olmasin diye hisseleri azar azar satiga ¢ikarir ve fiyati yavag yavas
yukseltirim. Genellikle ilk fiyat borsada gegerli olan fiyatin biraz altin-
da verilir ve sonra yiikselir; diyelim ki 6rnegin ytz bin hisse satacagim
ve borsa fiyat1 da 40 puan. Once bin hisseyi 35’ten, bin hisseyi 37'den,
sonra 40’tan, 45’ten, 50’'den satiga ¢ikarir, fiyat 75 ya da 80’i bulana
kadar buna devam ederim.

Eger yaptigim profesyonel ¢alismanin -yani manipiilasyonun- so-
nucunda fiyat artarsa ve eger hisseye en yiksek dizeyde yogun talep
varsa, hemen elimdeki biitiin hisseleri satiga ¢ikaririm. Boylece hem
ben, hem de miugterilerim para kazanir. Bunun béyle olmasi gerekir.

Eger benim yetenegim i¢in para 6diiyorlarsa, kargiligini da almallar.
Havuzun zarar ettigi dénemler de olur, ama bu pek sik gérillmeyen bir
olaydir, ¢iinki ben kir edeceginden emin degilsem o igi almam. Bu yil
bir ya da iki iste gansim pek yaver gitmedi ve kir edemedim. Bunun fark-
11 nedenleri vardi, ama bu ayn bir hikaye, belki bagka bir giin anlatirim.

Bir hissenin fiyatini artirmanin ilk adimai, hisse fiyatinin artacagim
herkese ilan etmektir. Sagma mi geldi? Yine de bir diginiin. Aslinda
gorundiagu kadar sagma degil. Satmak istediginiz hisselerin reklamim
yapmanin en iyi yolu o hisseyi aktif ve degerli hale getirmektir. Din-
yanin en etkili halkla iligkiler gorevlisi fiyat tahtasi, en etkili reklam
araci da borsadan gelen bilgileri tagiyan banttir. Benim migterilerim
adina brogiir bastirmama gerek yoktur. Gazetelere hissenin ne kadar
degerli oldugu ile ilgili haberler ggndermem ya da ekonomi dergilerine
sirketin geleceginin ne kadar parlak oldugunu anlatan makaleler yaz-
mam da gerekmez. Beni izleyecek bir grup olusturmaya da ¢aligmam.
Biitiin bunlarin hepsini hisseyi aktif hale getirerek bagaririm ben. His-
se aktiflegtiginde hemen herkes bunun nedenini bilmek ister ve bu
nedeni de benim yardimim olmadan her tiirlii yayinda gérebilirler.

Borsa islemcisinin istedigi tek sey harekettir. Eger serbest bir pa-
zar olugmussa, her fiyattan her hisseyi alip satmaya hazirdir. Aktivite
gordikleri yerde binlerce hisse alip satmaya baglarlar ve kapasitele-
rini birlegtirdiklerinde, bu 6nemli bir etki yaratabilir. Bir manipiilas-
yoncunun ilk miigterileri iglemciler olacaktir. Hisseleri aldiktan son-
ra, fiyat arttig1 stirece ellerinde tutarlar ve girigtiginiz igte size buyik
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yarar saglarlar. James R. Keene elindeki her hisseyi 6nce, borsadaki
en aktif iglemcilere satarmig. Béylece manipiilasyonun kaynagini sak-
layabilir, bu arada da islemcilerin yaydig: tiyolarla istedigi reklami
yaparmig. Genellikle onlara borsa fiyatinin tizerinden “s6zli” ¢agrida
bulunur, béylece haberi bagkalarina yayarak daha fazla hisse satilma-
sina araci olmalarini saglarmig. Keene, bu iglemcilerin kazandiklan
kan son kurusuna kadar hak etmesini istermis. Ben ise profesyonel
borsacilarin ilgisini ¢ekmek i¢in hisseyi aktif hale getirmekten 6te hig-
bir sey yapmam. Borsacilarin bagka bir geye ihtiyaci yoktur. Bu arada
unutmamakta yarar var ki, borsadaki profesyonel iglemciler hisse se-
netlerini daha sonra kar karsiligr satabilmek i¢in alirlar. Bu karin fazla
biyiik olmasina gerek yoktur, ama hizli bir kar olmasi gerekir.

Ben, hisseleri, demin size s6z ettigim nedenlerden 6tura speki-
latorlerin dikkatini ¢ekebilmek i¢in aktif hale getiririm. Hisseyi 6nce
ben alir satarim, arkas1 mutlaka gelir. Hisseler, benim yaptigim gibi
azar azar satiga sunulursa, satig fazla bir baski da yaratmaz. Alicilarin
sayis1 genellikle saticilarin sayisindan fazla olur ve halk manipiilasyon-
culan degil, islemcileri takip eder. Boylece satin alimlar baglar. Artan
talebi ben kargilarim, yani elimdeki hisselerin hepsini satarim. Eger
talep gerektigi gibi yaratilabilmigse, manipiilasyonun ilk agamalarinda
almak zorunda kaldigim hisseleri rahat¢a elden ¢ikarabilir, bu arada
agiga da satig yapabilirim. Yani elimdeki hisselerin sayisindan daha
fazla hisse satarim. By, benim i¢in tiimiiyle giivenli bir iglemdir, ¢inki
talebi ben yaratmigimdir. Halkin talebi azalinca hisse fiyati1 da durak-
lar. Ben beklemeye baglarim.

Diyelim ki hisse fiyatinin artigi1 durdu. Fiyatin diigmesi bekleniyor.
Borsada genel bir digis beklentisi olugsabilir ya da gézu keskin bir
borsaci benim hisseme alim emri gelmedigini farkeder ve hisselerini
satmaya baglar, onu bagkalari izler. Neden ne olursa olsun, hissemin
fiyat1 inige geger. Ben bu kez satin almaya baglarim. Eger bir hisse-
nin arkasi saglamsa, bu agamada diigmesine izin verilmez. Ancak bu
arada hisseyi biriktirmemeye, yani daha sonra satmak zorunda ka-
lacagim miktar artirmamaya ¢alisirnm. Elimdeki mali kaynaklar da
tiketmemem gerekir. Aslinda yaptigim sey, halkin ya da iglemcilerin
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talebi yogunken, yuksek fiyata agiga sattigim hisseleri kapatmaktir.
Her zaman iglemcilere ve halka, hisse fiyat1 diigmesine kargin talebin
yiksek oldugunu gostermek gerekir. Bu, hem profesyonel iglemcilerin
yuksek miktarda agiga satig yapmalarini, hem de gézii korkan halkin
elindeki hisseleri satmasini 6nler. Bu tiir satiglar tehlikelidir, ¢iinkii his-
se desteksiz kalir ve fiyat1 siirekli diigsmeye baglar. Benim a¢iklarimi ka-
patmak icin yaptigim bu alimlara ben istikrari saglama siireci diyorum.

Pazar genigledikg¢e fiyat artmaya baglar ve ben de elimdeki hisseleri
satarim. Ama asla artig1 kontrol altina alacak kadar yiksek miktarda
hisse satmam. Bu benim istikrar planimla ilgilidir. Mantikh ve diizen-
li bir ytikselig sirasinda ne kadar ¢ok hisse satabilirsem, sayilan gézi
kara iglemcilerden ¢ok daha yiiksek olan muhafazakar spekiilatorleri
de o kadar 6zendirmis olurum. Boylece kaginilmaz dusis geldiginde
hisseye verilecek destegi artiririm. Hep kisa pozisyonda kalarak, ken-
dime zarar vermeden hisseyi destekleme firsatini elde ederim. Genel-
likle satigima bana kar getirecek bir fiyattan baglarim. Ancak ¢ogun-
lukla satigtan kar etmem, amacim kendime risksiz alim giicti yaratmak
ya da alim giiciimii artirmaktir. Isim yalnizca fiyat1 artirmak ya da bir
miugterime ait hisseleri satmak degil, aym zamanda kendime de kar
saglamaktir. O yiizden mugterilerimden yaptigim ig kargilig: bir tcret
talep etmem. Ucretim, bagarima bagh olarak degisecektir.

Elbette size simdi anlattigim sey, benim i¢in degismez bir yontem
degildir. Benim o6zellikle uyguladigim kat1 bir sistem yoktur. Calisma
kosullarimi duruma gore degistiririm.

Esit dagilim saglanmak istenen bir hissenin fiyati ise miimkiin olan
en yiuksek noktaya kadar ¢ikarilmali, ondan sonra satilmalidir. Bunu,
ozellikle 6nemli oldugu ve halkin nedense biitiin satiglarin fiyat en
yuksek duzeydeyken yapildigini sandig: i¢in vurgulamak istiyorum.
Kimi zaman bir hisseyi kimildatmak, yani fiyatini ytiikseltmek olanak-
sizdir. Iste o zaman satma zamani gelmis demektir. Satis baslayinca
fiyat dogal olarak inecektir, ama bir siire sonra tekrar yiikseltilebilir.
Manipiile ettigim bir hisse, benim satin alimlarimla deger kazaniyor-
sa, hakh oldugumu, gerekirse onu giivenle satin alabilecegimi ve hig
¢ekinmeden kendi parami yatirabilecegimi bilirim. O hisseyi aym
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sekilde hareket eden diger hisselerden ayirmam. Fiyatin hangi y6ne
gidecegini anladiktan sonra o y6ni izlerim. Bunun nedeni, benim o
anda o hisseyi manipiile ediyor olmam degil, her zaman bir borsac
olarak kalacak olmamdr.

Satin alimlarim hisse fiyatini yiikseltmezse alimlarima son verir,
ondan sonra da fiyat diigerken satmaya baglarim. Ayni gseyi manipiilas-
yona girmedigim diger hisseler s6z konusu oldugunda da yaparim. Bir
hisse en iyi, fiyati1 diigerken pazarlanir. Fiyatlar diigerken insan elinde-
ki hisselerin hepsini satma firsatini elde edecektir.

Sozlerimi yineliyorum, manipiilasyon sirasinda asla, aslinda bir bor-
sac1 oldugumu unutmam. Manipiilasyoncu olarak kargilagtigim sorun-
lar, operator olarak karsilagtigim sorunlarin hemen hemen aynisidir.
Manipiilasyoncu hisseye istedigi seyi yaptiramiyorsa, manipiilasyon
artik sona erer. Uzerinde ¢alistiginiz hisse senedi artik size cevap ver-
mez olunca vazgeg¢in, kir pesine diigmeyin. Unutmayin, zararin nere-
sinden déniilse kérdur.






XXI. BOLUM

itin bu genellemelerin sizi fazla etkilemedigini biliyorum. Za-
B ten genellemeler hi¢bir zaman fazla ¢arpic1 degildir. Belki size

somut bir 6rnek verirsem, olay1 daha iyi anlatabilirim. Size bir
hissenin fiyatini nasil 30 puan artirirken, yalnizca yedi bin hisse topla-
mayl, yine de yiiksek miktarda hisse satilmasina uygun bir pazar olus-
turmay1 bagardigimi anlatayim.

S6z konusu hisse Imperial Steel'di. Hisse son derece saygin isadam-
lan tarafindan satiga sunulmus ve degerli bir hisse oldugu yolunda
tiyolar yayilmigti. Hisselerin yiizde otuz kadar1 farkli Wall Street fir-
malar araaligiyla halka arzedilmisti, ama hisselerde fazla bir aktivite
goriulmemigti. Zaman zaman birileri hisseyi sordugunda insider’lar-
dan biri —yani taahhiitli aracilar- sirket kazancinin beklendiginden
yuksek oldugunu ve geleceginin ¢ok parlak gérinduguni séyliyordu.
Bu dogruydu, ama halk: harekete gecirmek i¢in yeterli degildi. O his-
sede spekiilasyon yapmak isteyen yoktu, yatirimcilar ise hentuz fiyat
istikrar1 ve temettii oranina giitvenemiyorlardi. Bu, asla stirpriz yapma-
yan bir hisseydi. Oyle efendi bir hisseydi ki, insider’larin onca dogru
ve olumlu agiklamasina kargin, yerinden bir puan bile kipirdamiyordu.
Ne ileri, ne geri.

Imperial Steel, kiymeti bilinmeyen, fazla s6zii edilmeyen ve tiiyolar-
da ad1 gegmeyen bir hisse olarak kaldi. Fiyat digmiiyordu, ¢tinki kimse
dagilimi egit olmayan bu hisseyi agiga satmiyordu; saticilar kaderlerini
elinde ¢ok fazla hisse bulunduran insider’larin vicdanina birakmak is-
temiyordu. Ayni gekilde boyle bir hisseyi satin almak i¢in de fazla bir
tesvik yoktu. Boylece yatirimailar i¢in Imperial Steel bir spekiilasyon
araa olarak kaldi. Spekiilatorler iginse 6lu bir hisseydi, satin aldiktan
sonra insanin elinde kalacak ve istemeden uzun vadeli yatirima yo-
neltecek bir hisse. Bir, iki yil 6la bir hisseyi tagimak zorunda kalan
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borsaci, sonunda hisseye 6dedigi paradan daha fazlasini kaybeder, kar-
sisina karl hisseler ¢iktiginda parasini bagladig i¢in firsatlari degerlen-
diremez.

Bir giin Imperial Steel grubundan en 6nde gelen kisi, sahs1 ve or-
taklar1 adina benimle gérigmeye geldi. Yizde 70’ini ellerinde tuttuk-
lar1 hisse i¢in bir pazar yaratmaya ¢aligiyorlardi. Hisseleri agik pazarda
satarlarsa, istedikleri fiyat: alamayacaklarini diigintyor, benden yiik-
sek fiyata satmamu istiyorlardi. Konugum bu isi hangi kogullarda ka-
bul edecegimi sordu.

Ben de ona birkag giini¢inde cevap verecegimi séyledim. Ondan son-
ra da hissenin durumunu aragtirdim. Sirketin farkh departmanlariny,
sanayi, ticaret ve finans departmanlarini uzmanlara incelettim. Bana
tarafsiz raporlar hazirladilar. Hisselerin olumlu ya da olumsuz yanlar-
nin pesinde degildim, sadece oldugu gibi gercekleri gérmek istiyordum.

Raporlar, bu hissenin aslinda degerli bir hisse oldugunu gésteriyor-
du. Sirketin durumu, hisse o anki borsa fiyatindan alinirsa kar edilebi-
lecegini, ancak yatirnmcilarin sabirli olmalar gerektigini gosteriyordu.
Bu kogullar altinda fiyatin yikselmesi son derece hakli ve gerekli bir
hareket olacak, firmanin geleceginin parlak oldugunu kanitlayacakt.
Bu nedenle Imperial Steel hisselerinde manipiilasyona girmemek i¢in
hi¢bir neden yoktu.

Imperial Steel yoneticisine kararimi bildirdim ve ayrintilar1 gorig-
mek tzere onu ofisime davet ettim. Kogullarimi anlattim. Verecegim
hizmet kargilig1 para degil, yiz bin Imperial Steel hissesi istiyordum.
Islemlerim sonucunda hisse fiyat1 70’ten 100% ¢ikt1. Bu, bazilarina
yuksek bir fiyat gibi gelebilir. Ancak unutmayin ki insider’lar 70 puan-
dan yuz bin, hatta elli bin hisse bile satabileceklerine inanmiyorlard.
Hissenin alicisi yoktu. Firmanin kazancinin ne kadar yiiksek oldugu,
geleceginin ne denli parlak olacagi ile ilgili tiim agiklamalar fazla ali-
c getirmemigti. Ayrica miugterilerime birka¢ milyon kar getirmeden
once ben ucretimi alamayacaktim. Sonugta benim istedigim hisseler
satig komisyonu olarak fazla yiksek degildi. Mantikh bir tcretti.

Hissenin gergekten degerli oldugunu ve borsanin genel bir ytkselige
dogru gittigini bildigim i¢in bu isten oldukg¢a yiiksek kar saglayacagimi
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digindim. Benim fikirlerim migterilerimi de tegvik etti, ileri stirdu-
gum kogullar1 hemen kabul ettiler. Bu anlagma her iki tarafi da mem-
nun etti.

Kendimi mumkiin oldugu kadar koruma altina alarak ise girigtim.
Imperial Steel grubu hissenin ytizde 70’ini elinde tutuyordu. Bu hisse-
leri bir fona yatirmalarim sagladim. Boylece hisselerin ¢ogu kilit altina
girdi. Daginik durumda bulunan hisselerin orani ytizde 30'du, ama bu da
benim g6z 6niinde bulundurmak zorunda oldugum bir riskti. Deneyimli
spekilatorler timiyle risksiz ige girmez. Zaten daginik durumda bulu-
nan hisselerin hepsinin ayni1 anda satiga ¢ikmasi, bir sigorta sirketinin
butin miugterilerinin aym giin, aym saatte 6lmesi gibi bir sey olurdu.
Borsadaki biitiin riskleri hesaba katarak hareket etmek olanaksizdir.

Bu tiir bir girisimin kaginilmaz olarak yaratabilecegi risklere kars
kendimi korumaya aldiktan sonra, operasyona baglamaya hazirdim.
Amaam elimdeki hisseleri daha degerli kilmakti. Bunun i¢in de fiyat:
yiikseltmem ve opsiyonunu aldigim yuz bin hisseyi satabilmek i¢in bir
pazar olugturmam gerekiyordu.

Once fiyat arttign takdirde ne kadar hissenin satiga ¢ikarilacagim
bulmak zorundaydim. Bunu brokerim aracilig ile yaptim. Hangi his-
senin borsa fiyatindan ya da borsa fiyatinin biraz tizerinden satiga ¢1-
karildigin1 6grenmek onlar i¢in hi¢ de zor olmadi. Uzmanlarin onlara
defterlerinde yazili emirleri soyleyip soylemediklerini bilmiyorum. Fi-
yat 70 puandi, ama o fiyata bin hisse bile satamazdim. Bu fiyata, hatta
birka¢ puan dusgiigine talep oldugunu hi¢ sanmiyordum. Brokerimin
topladig: bilgilere dayanarak hareket etmek zorundaydim. Ama bu da
bana kag hissenin satilik oldugunu ve talebin ne kadar digiik oldugu-
nu gostermeye yetti.

Bu bilgileri edindikten sonra, sessiz sedasiz 70 puan ve tzerinde
satilan hisseleri satin aldim. Bu satis, elinde az hisse bulunan kisiler
tarafindan yapiliyordu, ¢iinkii misterilerim hisselerini borsadan ¢ek-
meden 6nce verdikleri satig emirlerini iptal etmiglerdi.

Fazla hisse almama gerek kalmadi. Zaten iyi bir yikselisten sonra
alim ve satig emirlerinin artacagini biliyordum.

Kimseye lmperial Steel hisseleri ile ilgili tiiyo vermedim. Gérevim
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mumbkiin olan en iyi reklam1 yapmak ve halkin hisse hakkindaki kani-
sin1 degistirmekti.

Asla hisseler hakkinda propaganda yapilmasin demek istemiyo-
rum. Nasil giysi, ayakkab: ya da otomobil reklami yapiliyorsa, borsaya
yeni ihrag¢ edilen bir hissenin de reklami yapilabilir. Halka dogru ve gu-
venilir bilgi ulagtinnlmalidir. Benim ise reklam yapmama gerek yoktu,
¢unki istedigim reklami borsadaki fiyat benim i¢in yapiyordu. Daha
once soyledigim gibi, saygin gazeteler siirekli borsadaki hareketlerin
nedenlerini agiklayan makaleler yayimlar. Bunlar haber degeri olan
makalelerdir. Bu gazetelerin okurlar1 borsada neler oldugunu 6gren-
mekle yetinmez, bunlarin nedenini de 6grenmek ister. Bu ytizden ma-
nipilasyoncunun parmagini bile kipirdatmasina gerek yoktur. Ekono-
mi gazeteleri bilinen her tirli haberi ve dedikoduyu kendiliklerinden
yayimlayacak, kazang raporlarin, ticaret kosullarini, hesap durumla-
riny, yani hisse fiyatinin yikselmesine neden olabilecek her seyi birer
birer analiz edeceklerdir. Bir gazeteci ya da bir tanidigim gelip ben-
den bir hisse hakkindaki fikrimi istediginde, eger fikrim varsa soyle-
mekten ¢ekinmem. Ancak kendiligimden tavsiyede de bulunmam, asla
tiiyo vermem, ama gercekleri de saklamam. Ayn1 zamanda, en iyi tiiyo-
larin, en ikna edici tavsiyelerin borsadaki fiyatlardan geldigini bilirim.

70 puan ve lizerinde satilan hisselerin hepsini satin aldiktan sonra
borsa tizerindeki baskiyr kaldirmig oldum. Bu da dogal olarak, Impe-
rial Steel’in 6nina agt1. Hisse fiyat1 belirgin bir gekilde artmaya bag-
lad1. Borsa iglemcileri gézlem yeteneklerini kullanarak bunu farkeder
etmez, hisse fiyatinin nerede duracagin bilemedikleri bir tirmaniga
gectigini anladilar. Ancak ¢ok iyi bildikleri bir sey vardi, o da hisseyi
satin almalarn gerektigi. Hisse fiyatindaki artigtan 6turd fiyatin ken-
disinden iyi tiiyo olamaz! Imperial Steel’e olan talep artinca, ben de
elimdekileri satiga ¢ikardim. Baglangi¢ta hisseden yaka silkmis olan
kisilerden aldigim hisseleri iglemcilere sattim. Bu satig hakl bir satigty,
sadece talebi kargiliyordum. Elimdeki hisseleri zorla satmiyor, fiyatin
fazla hizli yikselmesini istemiyordum. Elimdeki yiiz bin hissenin ya-
risin1 bu agamada satmak igsime gelmiyordu. Isim, hisselerin hepsini
ayn1 anda satabilecegim bir pazar olugturmakt.
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Ancak iglemcilerin istedigi kadar satig yapmama kargin, o ana kadar
dizenli bir gekilde yaptigim alimlar sona ermigti. Bu arada iglemcilerin
alimlar ortadan kalkt: ve fiyat artigi durdu. O andan itibaren fiyatin
daha da artmasini bekleyen ve hayal kirikligina ugrayan iglemciler, el-
lerindeki hisseleri satmaya bagladilar. Fakat ben bu digiige hazirdim
ve fiyat digsmeye devam ederken, islemcilere sattigim hisseleri geri
aldim. Bu hisseleri daha sonra tekrar satacagimi biliyordum. Bu alim
fiyat digiisini durdurdu ve fiyat sabitlegince satig emirleri de durdu.

Sonra her geye yeniden bagladim. Hisse fiyat1 artarken satilik bi-
tin hisseleri geri aldim, zaten satilik fazla hisse yoktu ve fiyat ikinci
bir kez artmaya bagladi. Bu kez artig 70 puanin tizerinde bir degerden
baglamigti. Unutmayin ki bir hissenin fiyat1 diigerken hisseleri satmak
isteyen, fakat fiyat ti¢ d6rt puan disti diye bunu yapmayanlar olacak-
tir. Bu insanlar fiyat tekrar yiikselir yikselmez hisselerini satacakla-
rina yemin eder dururlar. Fiyat artinca satig yapilmasi i¢in emir verir,
sonra da artig devam ediyor diye fikirlerini degistirirler. Asil karlar da
g6zl doymak bilmeyen bu kararsizlardan edilir.

Bundan sonra iglemi tekrarladim; tekrar 6nce alim sonra satig yap-
tim, ama bu arada fiyat ilk degerine oranla ¢ok daha yuksekti.

Bazen hisselerin hepsini aldiktan sonra fiyat: aniden ytikseltmek,
manipilasyona girdiginiz hisselerde heyecan yaratmak iyi olabilir.
Bu ¢ok iyi bir reklam olacaktir, ¢iinki hissenin borsanin giindemine
girmesini saglar. Profesyonel iglemcileri ve heyecandan hoglanan hal-
ki bu hisse senedine ¢eker. Borsayla ilgilenen halkin biiyuk bir kesi-
mi heyecan sever. Imperial Steel'de ben bu yéntemi uyguladim ve bu
artig sonucu ortaya ¢ikan talebi kendi elimdeki hisselerle kargiladim.
Satiglarim fiyat artigin1 hem miktar hem de hiz olarak kontrol altinda
tuttu. Fiyatlar digmeye baglayinca hisse alip, fiyatlar artarken satarak
fiyat:1 yiukseltmenin 6tesinde bir sey yapiyordum: Imperial Steel’in pa-
zarlanmasini kolaylagtinyordum.

Ben manipiilasyona bagladiktan sonra isteyen herkes istedigi za-
man hisse alip satabildi, yani fiyatta fazla biiyiik dalgalanmalara yol
agmadan rahat¢a iglem yapabildi. Alinan hissenin elde kalacag: ya da
agiga satanlarin kégeye sikigtirilacagi korkusu ortadan kalkti. Hisseye
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kars1 bir giiven olustu; profesyonel islemciler ve halk arasinda yavas
yavas Imperial Steel'in kalic1 bir pazari oldugu inana yayildi. Bu arada
hissenin aktif hale gelmesi hisse kargitlarinin getirdigi itirazlar1 da ber-
taraf etti. Sonugta binlerce hisse alip satarak hissenin fiyatin1 100 puana
¢tkarmay1 bagardim. Fiyat 100 dolar olunca herkes Imperial Steel almak
istedi. Neden istemesinler? Herkes bunun saglam bir hisse oldugunu,
her zaman -ve hila- ger¢ek degerinin altinda fiyata satildigini anla-
migtl. Bunun kanit: fiyattaki artigtr. 70’ten baglayip 30 puan artan bir
hisse yuiziin tizerine ¢ikip 30 puan daha yiikselebilirdi. Bir¢oklar: boyle
diustniyordu.

Fiyati otuz puan artirirken elimde yalnizca yedi bin hisse birikti. Bu
hisseleri alig fiyatim ortalama 85 puand:. Yani on beg puan kir etmis-
tim, ama kagit Gizerindeki kdrimin toplami ¢ok daha fazlaydi. Bu kin
oldugu gibi nakde ¢evirebilecektim, ¢iinki hisselerin hepsi i¢in alia
vardi. Manipulasyona devam edersem, hisse fiyatin1 daha da artira-
bilirdim. Ayrica elimde degerini 70’le baglayip 100%e kadar ¢ikardigim
yuz bin hisselik bir opsiyon vardi.

Kosullar kagit tzerindeki kdrimi nakde ¢evirmek i¢in yaptigim
planlan ger¢eklestirmeme engel oldu. Yaptigim is kusursuz bir mani-
pulasyon 6rnegiydi, son derece yasald: ve ulagtig1 basariy:r fazlasiyla
haketmigti. Sirket gercekten degerli bir girketti ve hisse fiyat: ytiksel-
digi halde, hila gercek degerine ulagmamigti. Imperial Steel grubunun
uyelerinden biri olan, genis kaynaklara sahip tinli bir banka, sirketin
milkiyetini kontroli altina almaya karar verdi. Imperial Steel Corpo-
ration gibi zengin ve biiyimekte olan bir girketin kontrolinu ele ge-
¢irmek bir banka i¢in, bireyler i¢in oldugundan ¢ok daha énemlidir.
Her neyse, bu banka bana hisse opsiyonlarim i¢in bir fiyat 6nerdi. Bu
bana buytik kar getirecek bir teklifti ve ben de hi¢ duraksamadan kabul
ettim. Ben ytiksek kar getirecekse her zaman hisselerimi satmaya ha-
zirim. Bu isten de kazandigim kar beni fazlasiyla memnun etti.

Yuz bin hisselik opsiyonumu elden ¢ikartmadan 6nce, bu bankanin
benden daha fazla uzman tutarak girketin son derece ayrintili bir anali-

zini yaptirdigim 6grendim. Uzmanlarin hazirladiklarn raporlar sayesin-
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de benim hisselerimi yiiksek fiyattan almaya karar vermiglerdi. Birkag
bin hisseyi yatirim olarak elimde tuttum. Ben bu hisseye inaniyorum.

Imperial Steel'de yaptigim manipilasyon normal ve saghkl bir is-
lemdi. Benim alimlarimla fiyat ytukseldik¢e giivencede oldugumu bili-
yordum. Hisse fiyat1 baz1 hisselerde yasanan duraklamay: yasamad.
Ancak bir hisse artik alimlariniza gereken tepkiyi vermiyorsa, onu sat-
mak i¢cin bundan iyi tiiyo olmaz. Bir hisse ger¢ekten degerliyse ve bor-
sa kogullar1 uygunsa, fiyat 20 puan bile diigse yeniden artacaktir. Ben
Imperial Steel’'de bu tiir bir artig gerceklestirmek zorunda kalmadim.

Ben hisse manipiilasyonlarinda her zaman temel iglem ilkesini go6-
zetirim. Belki bunu neden siirekli yineledigimi ya da asla borsayla kav-
gaya tutugsmadigimi veya istedigim gibi gelisme goéstermedi diye borsa-
ya kizmadigimi neden stirekli tekrarladigimi merak edebilirsiniz. Kendi
islerini kurarak milyonlarca dolar kazanan, bu arada Wall Street’te de
¢ok bagarili olan bir kiginin, artik serinkanllikla hareket edebilecegini
saniyorsunuzdur. Bizim buyiik isadami sandigimiz bazi insanlarin bor-
sa istedikleri yonde gitmediginde nasil sirret bir kadin gibi davranmaya
bagladiklarini gérseniz sagarsiniz. Bu bagarisizlig kisisel bir sorun ola-
rak algilar ve bu arada kontrollerini kaybettikleri i¢in para da kaybet-
meye baglarlar.

Bir ara John Prentiss’le aramda ¢ikan bir anlagmazlikla ilgili bir-
takim dedikodular yayilmigt1. Insanlar birlikte girigtigimiz borsa isini
dramatik bir sonla kaybettigimizi ya da birbirimizi tickagida getirerek
milyarlarca dolar kaybettigimizi saniyor, buna benzer ¢esitli senaryolar
yaziyorlardi. Oysa bunlarin hi¢biri dogru degil.

Prentiss ve ben yillarca arkadag olarak kaldik. O bana kar getiren bil-
giler verdi, ben de, uygulayip uygulamadigini bilmiyorum ama, ona ¢e-
sitli tavsiyelerde bulundum. Uyguladiysa mutlaka kazanan o olmugtur.

Prentiss, Petroleum Products Company hisselerinin halka sunulma-
sin1 diizenleyenler arasinda yer almigt1. Az ¢ok bagarili olan bir ¢ikigtan
sonra, borsanin genel kosullar1 olumsuz y6nde degisti ve hisse fiyat:
Prentiss ve ortaklarinin umdugu kadar yiikselmedi. Temel kogullar
biraz diizelince, Prentiss bir havuz olusturdu ve Petroleum Products’
pazarlamaya koyuldu.
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Nasil bir teknik uyguladigini bilmiyorum. Bana nasil ¢aligtigim
anlatmadi, ben de hi¢ sormadim. Ancak tim Wall Street deneyimi-
ne ve su gotirmez zekisina kargin, yaptig: iglemler pek igse yarama-
di. Havuz uyeleri fazla hisse satilmadigini farkettiler. Bildigi tim
yontemleri denemis olmali, ¢iinki bir havuz yéneticisi i¢in, aslinda
herkes i¢in, bagarisiz oldugunu itiraf edip digsaridan birinden yardim
istemek kolay bir sey degildir. Her neyse, bir giin bana geldi ve biraz
havadan sudan konugtuktan sonra benden, Petroleum Products paza-
rin1 olusturmam, havuzun elindeki hisseleri, yani yuz binin tizerinde
hisseyi satmami istedi. O giinlerde hisse fiyat1 102, 103 civarindayd.

Bu is bana biraz bulanik gériindii ve tegekkiir ederek 6nerisini geri
cevirdim. Ancak o kabul etmem i¢in 1srar etti. Benden arkadas olarak
ricada bulundu, ben de sonunda kabul etmek zorunda kaldim. Bagari-
l1 olacagina inanmadigim girigsimlere destek vermekten hoslanmam,
ama bence insanin dostlarina ve ¢evresine karsi1 da sorumluluklan
vardir. Ona elimden geleni yapacagimi séyledim. Yine de fazla umutlu
olmadigimi da belirtip farkinda oldugum tiim olumsuzluklar1 6niine
serdim. Prentiss bana havuza milyonlarca dolar kar saglamami bek-
lemediklerini séylemekle yetindi. Isin bagina ge¢ince benim herkesi
memnun edecek kadar kar saglayacagima emindi.

Boylece kendi istegimin diginda bu ige girmis oldum. Tipk: korktu-
gum gibi, hissenin durumu pek iyi degildi, bu da buiyik 6l¢ide Pren-
tiss'in havuz adina yaptig1 manipilasyon sirasinda igledigi hatalardan
kaynaklaniyordu. Ama kargimdaki bag diigman zamandi. Borsadaki
genel yiikseligin sona ermek tizere oldugunu ve Prentiss’i umutlan-
diran fiyat artiginin gegici oldugunu biliyordum. Petroleum Products
hisselerinde fazla bagar1 kaydedemeden, borsanin uzun bir dugsus do-
nemine gireceginden korkuyordum. Yine de arkadagima s6z vermis-
tim ve elimden geleni yapmaya karar verdim.

Fiyat1 yiikseltmeye basladim. Isler pek fena gitmiyordu. Fiyat: ol-
dukea iyi bir deger olan 107 puana kadar ¢ikarabildim ve hatta aldigim
hisseleri satma firsatini bile buldum. Bu hisselerin sayisi1 fazla degildi,
ama en azindan havuzun elindeki hisseleri daha da artirmamigtim.
Havuz disindan bir¢ok islemci hisseleri elden ¢ikarabilmek i¢in kigiik
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bir artisg bekliyordu ve ben onlara ilag¢ gibi geldim. Borsanin genel ko-
sullar1 daha iyi olsaydi, ben de daha bagarili olabilirdim. Kegke beni
daha erken bir agamada davet etselerdi. O anda ise yapabilecegim tek
sey, hisseleri havuza en az zarar getirecek sekilde satabilmekti.

Prentiss’i ¢agirip ona diigiincelerimi aktardim. Ama o bana karsi
¢tkmaya bagladi. Ben de ona niye teklifini kabul etmek durumunda
kaldigimi agikladim. Dedim ki: “Prentiss, borsanin nabzini duyabiliyo-
rum. Bu hisseye alic1 yok. Benim manipilasyonuma bile ilgi gésterme-
di halk. Bak simdji, Pete Products borsacilar i¢cin miimkiin oldugu kadar
cekici hale getiriliyorsa, siz destek saglamaya devam ediyorsaniz, buna
karsin halk hisseyle ilgilenmiyorsa demek ki ortada bir sorun var. Bu
sorun da hissede degil, borsada. Isin iizerine gitmeye gerek yok. Faz-
la 1srar edersen kaybedersin. Bir havuz yoneticisi bagka migteri varsa
hissesini satin almali, ama borsadaki tek musteri kendisiyse satin al-
masi aptallik olur. Benim aldigim her beg bin hisseye kargilik halk da
bes bin hisse almali ya da almaya istekli olmali. Ancak ben tek bagima
butin hisseleri alacak degilim. Eger alirsam sonugta hisseler elimde
patlar. Su anda yapilacak tek bir gey var, o da satmak. Satmanin da tek
yolu satmaktir.”

“Yani hangi fiyata olursa olsun satalim m1?” diye sordu Prentiss.

“Evet!” dedim. Itiraz etmeye hazirlandiginin farkindaydim. “Eger
havuzdaki hisseleri ben satacaksam, fiyatin yiiziin altina digecegini
ve...”
“Hayir! Asla!l” diye haykird: Prentiss. Sanki ona kendini képriden
atmasini soylemigim gibi davraniyordu.

“Prentiss,” dedim. “Manipiilasyonun birinci kural bir hisse sene-
dini satabilmek i¢in fiyatim ytikseltmektir. Ama fiyat yiikselir yiiksel-
mez elindeki hisselerin hepsini birden satamazsin. Bu mimkin degil-
dir. Asil satig1 fiyat yikselip digmeye bagladiktan sonra yaparsin. Ben
senin hisselerinin fiyatin1 125’e ya da 130’a ¢ikaramam, kegke ¢ika-
rabilsem. O yuizden satiglara bu fiyattan baglamaniz gerekiyor. Bence
yakinda butin hisselerin fiyatlar:1 disecek ve Petroleum Products da
bundan kurtulamayacak. En iyisi fiyat simdi sizin yapacaginiz satiglar-
la diigsiin, 6niimiizdeki ay bagka birilerinin satig yapmasini bekleme-
yin. Fiyat zaten dugecek.”
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Soyledigim sey gayet mantikhiyd:; ama siz bir de onun bagirigini
duysaydiniz. Sesi herhalde Cin’den duyuluyordu. Kesinlikle beni din-
lemek istemiyor, tavsiyeme uymaya yanagmiyordu. Bu hem hissenin
prestijini bozar, hem de hissenin kredilere kars1 teminat olarak goste-
rildigi bankalarin igini gii¢legtirir, diyordu.

Ona bir kez daha dugundiiklerimi oldugu gibi s6yledim ve Pete Pro-
ducts’in onbeg ya da yirmi puan deger kaybedecegini, ¢iinkii borsada
genel bir digsis olacagini belirttim. Borsa diigerken bu hissenin yiik-
selmesini beklememeleri gerektigini yineledim. Ama séylediklerim bir
kulagindan girdi, 6tekinden ¢ikt1. Hisseye destek ¢ikmam konusunda
1srar etti.

Kargimda oturan adam dénemin en digli isadamlarindan biri, Wall
Street’teki operasyonlarinda milyonlarca dolar para kazanmig bagarih
borsaciydi Spekiilasyon igini siradan bir insandan ¢ok daha iyi biliyor-
du. Buna ragmen benden kesinlikle diigme beklentisi olan bir borsa-
da hissesini desteklememi istiyordu. Hisse belki onun hissesiydi, ama
bu onu hakl kilmiyordu. Bu yaptig: sey ona yakismiyordu. Ona tekrar
anlatmaya ¢aligtim. Ama hi¢ faydasi yoktu. Hisseden destegini ¢ekme-
mekte kararhydi.

Elbette borsa diigiige gectiginde Pete Products da diger hisselerle
birlikte deger kaybetti. Bense hisse satacagim yerde, Prentiss’in tali-
matin izleyerek havuz tuyeleri i¢in hisse satin aldim.

Bu olayin tek agiklamasi, Prentiss’in borsanin diigecegine inanma-
masiyd1. Ben ise digtisiin ¢ok yakin olduguna emindim. Bu kanimi sa-
dece Pete Products’ta degil, diger hisselerde de yaptigim denemelerle
sinamigtim. Satiga gegmeden 6nce fiyatlarin diigeceklerini resmen ilan
etmelerini beklemeye gerek gormedim. Diger hisseleri a¢iga satmama
ragmen, tek bir Pete Products hissesi bile satmadim.

Pete Products havuzu benim bekledigim gibi ellerindeki biitin his-
selerle kalakaldi. Ayrica fiyat: yiikseltmek i¢in bog yere aldiklan hisseler
de buna eklenmigti. Sonunda hisseleri satmak zorunda kaldilar, ama be-
nim Prentiss’e satmay1 6nerdigim zamandan ¢ok daha dusiik fiyatlara.
Boyle olacag: belliydi. Yine de Prentiss hali kendisini hakh buluyor ya
da hakli buldugunu séylityor. Duydugum kadariyla, kendisine hisseleri
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satmalarini tavsiye etme nedenimin, diger hisselerde kisa pozisyonda
bulunmam ve borsanin yiikselmesi oldugunu séyliyormus. Yani Pete
Products hisselerinin digik fiyattan satilmasinin benim igime gelece-
gini ve diger hisselerde girdigim pozisyonu gii¢lendirecegini iddia edi-
yormus.

Biitin bunlar uydurma. Ben agiga satig yaptigim icin borsada dusts
bekliyordum. Dugiis bekliyordum, ¢tinkii durumu iyice incelemigtim
ve digis beklentisi i¢inde oldugum i¢in a¢iga satig yapmistim. Hi¢bir
seyi tersine yapmak kir getirmez, hele borsada hi¢. Havuzun hissele-
rini satma planimi yirmi yillik borsa deneyimime dayanarak olugtur-
mus, en mantikh ve givenilir adimlar1 atmistim. Prentiss’in de bunu
benim kadar agik gorebilmesi gerekirdi. Bu son ¢areydi ve artik yapila-
bilecek hi¢bir sey yoktu.

Sanirim Prentiss de binlerce insanmin kapildig bir yanilsamaya, bir
manipulasyoncunun istedigi her seyi yapabilecegi kamisina kapildi. Oysa
bu dogru degildir. Keene'in en biiyiik manipiilasyonu, 1901 baharinda,
U. S. Steel hisseleri i¢in olusturdugu pazar oldu. Bu adam yalnizca zeki
ve yaratici oldugu, iilkenin en zengin insanlarini arkasina alabildigi i¢in
bagarili olmadi. Bagaris: kismen bu nedenlere de baghydi, ama asil nede-
ni borsanin ve halkin beklentilerinin duruma uygun olmasiyda.

Insan asla deneyiminin ve sagduyunun sesine kulaklarinm tikama-
mali. Fakat Wall Street’te bir¢ok biiyiikk grubun i¢inde de ¢aylaklara
rastlamak mimkundir. Prentiss’in bana kirgin olmasinmin sebebi an-
lattigim olaydir. Bana dargin ¢uinki ben maniptlasyonu kendi bildi-
gim gibi degil, onun istedigi gibi yapmak zorunda kaldim.

Isin icine yalan girmedigi siirece, hisseleri toptan satabilmek i¢in
yapilan manipilasyonun gizli kapakli, sakincali ya da yasadig: bir yénu
yoktur. Saglam manipiilasyonun saglam iglem ilkelerine dayanmasi ge-
rekir. Eskiden yapilan naylon satig gibi uygulamalar insanlarin kafasin-
da ¢ok yer etmis durumda. Oysa yapilan yolsuzlugun yéntemi 6nemli
degildir. Borsadaki manipilasyonla hisse senetleri ve tahvillerin borsa
dig1 piyasada satilmasi arasindaki fark, islemin kendisinde degil, muigte-
rilerindedir. J. P. Morgan & Co. halka, yani yatinmalara bir parti tahvil
satar. Bir manipiilasyoncu ise halka, yani spekiilatérlere bir blok hisse
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pazarlar. Yatinnma givenlik arar, sermayesine kargilik dizenli getiri
ister. Spekiilatér ise hizli kir pesindedir.

Manipiilasyoncunun en 6nemli pazari yiiksek kar etme olasilig ol-
dugu suirece, kendilerini normalden daha biiytk bir riske atmaktan ¢e-
kinmeyecek spekiilatérlerdir. Ben asla kori koriine kumar oynamam.
Bazen yiiksek miktarda hisse alir, kimi zaman yuz hisseyle yetinirim.
Ne olursa olsun, verdigim kararin iyi bir nedeni vardur.

Manipiilasyon igine, yani bagkalar1 adina hisse senedi pazarlama
isine nasil girdigimi ¢ok iyi hatirhyorum. Bu bana buyik keyif veren
bir anidir, ¢linki Wall Street profesyonellerinin borsa operasyonlarina
kars: tutumunu ¢ok iyi yansitir. Manipilasyona girigsim, borsaya “geri
dondikten” yani 1915’te Bethlehem Steel hisseleri mali durumumu
duzelttikten sonra oldu.

Diuizenli olarak alim satim yapiyordum ve sansim yaver gidiyordu.
Ben gazetelere reklam vermem, ama gizli kapakl ig de ¢evirmem. Yine
de Wall Street profesyonelleri her zaman aktif operatoérlerin bagarila-
rin1 ve bagarisizliklarim abartir ve elbette bu sdylentiler gazetecilerin
kulagina kadar gider, sonunda da haber diye yayimlanir. Ayni gazete-
ci bir haberde, benim bilmem ne kadar zarar ettigimi yazabiliyor, bir
bagka haberde ise milyonlarca dolarlik kirimdan bahsediyor. Ben artik
boyle haberlere tepki vermiyorum. Bu haberler inanilmaz bir gekilde
yayiliyor. Broker dostlarim gelip bana ayni hikayeyi, her seferinde bi-
raz daha degigmis, biraz daha ayrintili anlatabiliyorlar.

Biitiin bu girisi, bagkas1 adina ilk kez manipilasyon yaptigim za-
mani anlatmak i¢in yaptim. Her gey gazetelerin milyonlarca dolarlik
borcumu nasil son kurusuna kadar 6dedigimi yazmalar ile bagladh.
Gazeteler iglemlerimin boyutlarim1 ve kazang¢larimi o kadar abart-
muslard: ki, Wall Street’te adimi1 duymayan kalmamusti. iki ytz bin
hisse alip satan operatérlerin borsay: idare ettikleri déonemler geride
kalmisti. Ama siz de bilirsiniz, insanlar hep eski liderlerin yerine ye-
nilerini koymak ister. Keene’in usta bir borsaci olarak elde ettigi iin
ve tek basina kazandig1 milyonlarca dolar, bankacilarin ve isadam-
larinin hisselerini pazarlamasi i¢in onu se¢melerinin baglica nede-
niydi. Kisacasi, Wall Street’te adini1 duyurmusg olmasi, manipilasyon
konusunda aranan bir uzman haline gelmesine neden oldu.
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Ne yazik ki artik Keene yoktu, aramizdan aynlmigti. Birkag ay si-
reyle Wall Street’in tarihinde beliren iki ya da ¢ borsac1 ¢ok ge¢me-
den tekrar karanlhklara gémiildiiler ve adlarimi bir daha duyuramadilar.
Ozellikle Wall Street’e 1901'de Batr'dan gelen ve biiyiik oynayarak Steel
hisselerinden yiiksek kir edip borsada kalan iglemcilerden s6z ediyo-
rum. Bunlar Keene gibi birer operatér olmaktan ¢ok, hisse pazarla-
macistydilar. Kendilerinin ya da dostlarinin kontrola altinda bulunan
sirketlerin hisse senetlerini son derece buytiik bir beceriyle idare ede-
bildiler, ayrica ¢ok yetenekli ve zengin insanlardi. Ne var ki bunlar, Ke-
ene ya da Vali Flower gibi bagarili birer manipiilasyoncu olamadi. Yine
de Wall Street’in diline digmekten kurtulamadilar ve baz profesyonel
islemcilerin ve komisyoncu kuruluslarin da destegini kazanmay: be-
cerdiler. Onlar borsada aktif olarak ¢aligmay: birakinca, Wall Street’te
manipilasyoncu kalmadi, en azindan gazetelerde onlarla ilgili haberler
¢itkmamaya bagladi

Menkul Degerler Borsas1 1915’te yeniden canlaninca olugan biiytk
talebi hatirlayacaksimz. Talep artarken Miittefiklerin Amerika’dan
aldiklar1 mallarin tutan milyarlar1 bulunca, borsada tam bir patlama
yasandi. Manipiilasyona ihtiya¢ yoktu, hisse satmak i¢in parmagini-
21 bile kipirdatmaniz gerekmiyordu. Sayisiz insan s6zlesmeleri, hatta
s6zlesme vaatlerini satarak milyonlarca dolar kazandi. Bunlar ya ban-
ker dostlar: sayesinde ya da hisselerini Curb borsasina ¢ikararak ¢ok
bagarili satiglar yaptilar. Halk, 6niine getirilen her geyi aliyordu.

Borsadaki canlanma yatiginca, bu islemcilerin bazilar: hisse pazar-
lamasi konusunda uzman olan kigilerin yardimina ihtiya¢ duydular.
Halkin elinde, bazilar1 yiiksek fiyattan alinmig ¢esit ¢egit hisse sene-
di varken, yeni hisse senedi satmak zor bir igtir. Canlanma dénemi
sona erdikten sonra, halk fiyatlarin bir daha yiikselmeyecegini dugu-
nur. Alialar daha segici hale gelmez, yalnizca artik kéri korine satig
yapmaktan vazgecer. Insanlarin zihniyeti degisir. Karamsar olmalar
i¢in fiyatlarin diigmesine bile gerek yoktur. Borsanin durgunlagmasi
ve uzun siire bu durgunluktan kurtulamamasi yeterlidir.

Her canlanma déneminde halkin hisseye olan aghgini gidermek i¢in
baz: girketler kurulur. Ayrica baz: hisselerin tamtiminda ge¢ kalinmg
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da olabilir. Bu hisseleri pazarlayacak olan kigiler sadece insanlardir ve
o yizden canlanmanin asla sona ermeyecegini dugtinirler. Ayrica isin
ucunda yuksek kar varsa, riske atilmak normal kargilanir. Umut, insa-
nin gérisini kapattiysa, yikseligin sonu bir tiirli gériinmez. Siradan
bir insan on iki ya da ondort dolardan kimsenin almak istemedigi bir
hissenin aniden otuz dolara firladigini, en yiksek degerin bu oldugu
dustnulirken, birden elli dolar1 buldugunu gorir. Bu, kesinlikle en
yuksek noktadir, diye digiiniir. Derken hisse 6nce altmiga, sonra yet-
mige, yetmis bege ¢ikar. Daha birka¢ hafta 6nce onbeg dolarin altinda
fiyata satilan bu hissenin, kesinlikle daha fazla yiikselemeyecegi disi-
nilir. Ama hisse seksen, sonra da seksen bes dolara ¢ikar. Bu asama-
da, hisse senetlerinin degeri ile degil, fiyat: ile ilgilenen ve adimlarim
genel kogullara gore degil, kendi korkularina goére atan, siradan insan
en kolay yolu seger. Bu yiikseligin bir sonu oldugunu diginmekten
vazgecer. Iste o yiizden bir hisseyi fiyat1 en yiiksek diizeydeyken satin
almayacak kadar zeki davranan iglemciler, is hisseyi satmaya gelince
bu kadar zekice davranamaz ve nedense kirlarini asla nakde ¢evire-
mezler. Borsadaki ytiikselislerde mutlaka ilk 6nce halk kar eder. Ve bu
kar kagit uizerinde kalir.



XXII. BOLUM

alnmizca brokerim degil, ayn1 zamanda yakin bir arkadagim olan

Jim Barnes bir giin beni aradi. Benden biyiik bir iyilik iste-

digini so6yledi. Daha 6nce hi¢ boyle bir konugsma ge¢gmemisti
aramizda, ben de ona iyiligin ne oldugunu sordum. Benim yapabile-
cegim bir sey olmasim1 umuyordum, ¢iinki gercekten de ona yardim
etmek istiyordum. Bana firmasinin bir hisse senediyle yakindan ilgili
oldugunu, hatta bu hisselerin piyasaya sunulmasinda da rol aldigim
soyledi. Simdi baz1 kogullar nedeniyle, biyiik bir blok hisse pazarla-
malarn gerekiyordu. Jim bunu benim yapmamu istiyordu. Hissenin adi
Consolidated Stove’du.

Kimi nedenlerden 6tirti bu hisseye bulagsmak istemiyordum. Ama
Barnes’a karg1 minnet borcum vardi ve bunu benden gahsi bir yardim
olarak istemigti, bu da benim reddetmemi olanaksiz kiliyordu. Cok iyi
bir insan ve iyi bir dosttu. Firmas: bu ige buytk paralar baglamisti, o
nedenle sonunda elimden geleni yapacagimi séyleyerek raz1 oldum.

Savag doneminde yasadigimiz canlanma ile diger dénemlerde orta-
ya ¢ikan canlanmalar arasindaki en 6nemli fark, borsada yeni ortaya
¢tkan yeni bir grup insanin, yani geng bankerlerin oynadig: roldur.

Borsa miithig bir canlanma i¢indeydi ve bunun nedenlerini de sonug-
larini da herkes agik¢a gorebiliyordu. Bu arada, tilkenin biiyiik bankalar:
insanlara bir gecede milyoner olabilecek firsatlar taniyor, yeni yeni his-
selerin pazarlanmasina 6n ayak oluyorlardi. Oyle ki birinin bankaya gi-
dip bir arkadaginin Mittefik komisyonlarindan birinin tiyesi oldugunu
sOylemesi, istedigi sozlesmeleri satin alacak kadar sermaye bulmasina
yetiyor da artiyordu. Bankalardan aldig1 krediyle, milyonlarca dolarlik ig
yapan sirketler kuran memurlarla ilgili inanilmaz olaylar anlatiliyor,

elden ele gecerken herkese buyuk kir birakan s6zlegmelerin hikaye-
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leri dillerden diigmiuyordu. Avrupa’dan Amerika’ya altin akiyordu ve
bankalar da bunu kendilerine ¢ekmenin yolunu bulmak zorundaydilar.

Eskiler iglerin bu hale gelmesini hog kargilamiyordu ama artik ¢ogu
kendi kabuguna ¢ekilmigti. Artik banka yénetim kurullarinin baginda,
eskiden oldugu gibi saglarina ak dusmiis beyefendiler degil, gengler
vardi. Genglik, bu hareketli dbnemde aranan en 6nemli 6zellikti. Ban-
kalar her gseye ragmen yuksek kir etmeye devam ediyordu.

Jim Barnes ve ortaklar1 Marshall National Bank’in gen¢ genel mii-
durinun dostluk ve givenini kazanarak ti¢ inli soba tureticisi firmay:
birlestirmeyi ve olusan yeni hisseyi, aylardir 6niine ¢ikan her seyi satin
alan halka satmaya karar vermiglerdi.

Ancak ortada bir sorun vardi, soba satiglar1 o kadar iyi gidiyordu ki
bu u¢ firma kuruluglarindan bu yana, ilk kez adi hisseleri tizerinden
temettu kazaniyorlardi. Hissedarlan firmalar tizerindeki haklarindan
vazge¢mek istemiyorlardi Hisseleri i¢in Curb’de hareketli bir pazar var-
dy, kiyabildikleri kadar hisse satmiglard1 ve durumlarindan son derece
memnundular. Ellerindeki hisse sayis1 buyiik bir borsa hareketi yarata-
cak kadar yiksek degildi ve derken sahneye Jim Barnes’in firmasi gir-
di. $irketler birlesirse Menkul Degerler Borsasi’'na girecek kadar biyiir,
yeni hisseler eskilerinden ¢ok daha degerli olur diyerek onlari ikna etti.
Bu, Wall Street’te kullanilan eski bir aragtir, hisse senetlerinin dege-
ri artsin diye rengi degistirilir. Diyelim ki bir hisse 100 puandan ala
bulamamaya bagliyor. Hisseleri dérde bélerek yeni hisseleri 30 ya da
35’ten satmaniz mumbkiin olabilir. Bu da eski hissenin 120 ya da 140’a
¢tkmasi, yani tek bagina ulagamayacagi bir degere ulagmasi demektir.

Anlagilan Barnes ve ortaklari, spekiilasyon amaciyla Gray Stove
Company hissesi almig olan bazi dostlarini, her Gray hissesine doért
Consolidated hissesi vereceklerini soyleyerek kendi taraflarina ¢ek-
miglerdi. Midland ve Western de bu sirketin ardindan birlegmeye
raz1 oldu ve bire bir bazinda hisselerini degistirdiler. Kendi hisseleri
Curb’de 25-30 puan arasinda alic1 bulurken, daha taninmig bir firma
olan ve temetti 6deyen Gray, 125 puana satiliyordu.

Hisselerini ancak nakit karsihg: satmakta israr eden hissedarlara
odenecek parayi, ayrica yapilacak pazarlama ve tanmitim faaliyetleri i¢in
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gerekli sermayeyi kargilayabilmek i¢in birka¢ milyon dolar gerekiyordu.
Barnes da bankanin genel miidiruyle goristi ve ondan ti¢ buguk mil-
yon dolarlik bir kredi almay1 bagardi. Buna karg1 gosterdigi teminat
yeni kurulan girkete ait yuz bin adet hisse senediydi. Banka miidiiriine
bu fiyatin 50 puanin altina diigmeyecegi garantisi verildi. Bu hisseler
bankaya buytk kar saglayacakti.

Yapilan ilk hata zamanlama konusundaydi. Artik borsa yeni his-
selere doymusgtu ve bunu farketmeleri gerekirdi. Buna ragmen fiyat-
larin en yiiksek déneminde, bagka borsacilar tarafindan denenerek
buyiik kar getiren yontemlere bagvurmaya kalkmasalard, yine de iyi
para kazanacaklard.

Jim Bames ve ortaklarinin aptal ya da deneyimsiz ¢aylaklar oldu-
gunu sanmayin. Hepsi son derece usta birer isadamiydi. Hepsi Wall
Street yontemlerini ¢ok iyi biliyordu, hatta i¢lerinden bazilari son de-
rece bagarili iglemcilerdi. Ama halkin alim kapasitesinin daha yiiksek
oldugu kanisina kapilmiglardi. Bu kapasiteyi ancak baz1 denemeler yo-
luyla belirleyebilirlerdi. En buyiik hatalari borsada yiikseligin devam
edecegini sanmalar oldu. Bunun nedeni, ge¢migte bu insanlarin son
derece buyik ve hizl karlar elde etmeleri ve borsa konusunda iyimser
davranmaya baglamalariydi. Borsa diigmeye baglamadan 6nce bu igi
bitireceklerine inaniyorlardi. Bu kigilerin hepsi taninmig borsacilards,
profesyonel iglemciler ve buyiik araci kuruluglardan 6nemli miktarda
destek goriyorlarda.

Hisselerin reklamim ¢ok iyi yaptilar. Gazeteler ilanlara bol bol yer
ayirmiglardi Birlegen girketler Amerika’nin soba sanayiini temsil edi-
yorlard: ve trunleri butin dinyada taniniyordu. Bu, Amerika’nin ya-
rarina olacak bir birlesmeydi ve gazetelerde bu sobalarin diinyay: nasil
fethedecegi ile ilgili yazilar ¢ikt1. Asya, Afrika ve Guiney Afrika pazarla-
rina ele ge¢irilmis goziyle bakiliyordu.

Sirketin yo6neticileri, gazetelerin ekonomi sayfalarini izleyen okur-
lara hi¢ de yabanci degildi. Reklam isi o kadar iyi yapilms, ad1 verilme-
yen yoneticilerden alinan fiyat garantileri o kadar iyi duyurulmustu
ki, bu yeni hisse i¢in biytiik bir talep olugmugtu. Sonugta defterler ka-
paninca anlagildi ki, halka hisse bagina elli dolardan sunulan hisselere
yuzde 25 daha fazla taahhiit verilmis.
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Bir digunin! Bu insanlar haftalardir ¢aligiyor, 50 ortalamay elde
edebilmek i¢in fiyat1 75 ve tizerine ¢ikaniyorlardi. Bu durumda yeni
hisseyi o fiyattan satmak en buyiik beklentileri olmaliydi. Fiyat 50
olunca, yeni firmay1 olugturan eski girketlerin hisse senetleri ytizde
100 deger kazanmis oluyordu. Bu bir krizdi ve bununla gerektigi gibi
basa ¢ikilamadi. Bu, her sirketin kendine gore ihtiyaglar1 oldugunu
gosteriyor. Hisseyi pazarlayanlar, bu beklenmedik ilgiden ¢ok mem-
nun kaldilar, halkin bu hisse i¢in her fiyat1 6demeye hazir oldugunu
digindiiler. Ve son derece aptal bir hareketle, eksik hisse dagittilar.
Yolsuzluk yapacaklarsa bari daha dikkatli olsalardh.

Elbette hisseyi tam olarak dagitmalar: gerekiyordu. Boylece halka
arz edilen hisselerin ytzde 25’i oraninda a¢i1ga satmalar gerekecekti,
bu da onlarin gerektiginde, kendilerine fazladan bir masraf getirme-
den hisseyi desteklemelerini saglayacakti. Hi¢ ¢aba harcamadan, be-
nim her manipiilasyonda olusturmaya ¢alistigim stratejik pozisyonu
yaratmis olacaklardi. Hisse fiyatinin digmesini 6nleyebilir, boylece
yeni hissenin fiyat istikrarina ve hissenin arkasindaki gruba duyulan
guveni artirabilirlerdi. Halka arz ettikleri hisseleri satinca igleri bit-
memigsti. Bu, pazarlayacaklar seyin bir par¢asiyd: ancak.

Bagarili olduklarini saniyorlardi, ama ¢ok ge¢meden iki buytk ha-
talarinin bedelini 6demeye basladilar. Halk, yeni hisseyi satin almiyor-
du, ¢inki borsanin genelinde bir gerileme vardi. Insider’lar, gézleri
korkunca Consolidated Steeli desteklemez oldular. Eger durgunluk
sirasinda hissedarlar kendi hisselerini satin almiyorlarsa kim alir? Bir
hisseye ait oldugu firmadan destek gelmemesi, genellikle o hisseyi sat-
mak i¢in iyi bir nedendir.

Istatistiksel ayrintilara girmeye gerek yok. Consolidated Stove'un
fiyat1 borsadaki diger hisselerle birlikte dalgalanmaya basladi, ama
asla ilk fiyatinin, yani 50’nin tizerine ¢ikamadi. Sonunda Barnes ve
arkadaglan fiyat1 40’1n uzerine ¢ikarabilmek i¢in hisse satin almak
zorunda kaldilar. Bu hisseyi daha borsa kariyerinin bagindayken kendi
kaderine terk etmeleri ¢ok kétii oldu. Ama daha da kétiisi, halkin iste-
digi kadar hisseyi satamamalariydi.

Her neyse, hisse senedi New York Menkul Degerler Borsasi'nin
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listesinde kayitliyd: ve fiyat1 da 37 puana kadar dugmusgti. Fiyat ora-
da duruyordu, ¢inki Jim Barnes ve ortaklan fiyati orada tutmak zo-
rundaydilar, banka kredisi hisse bagina otuz bes dolar koguluna goére
verilmigti. Banka bu krediyi geri istemeye kalkarsa, fiyatinin ne kadar
disecegini Tanr bilirdi. Hisseyi 50 puandan almak i¢in yangan halk,
simdi 37 puandayken déntp herhalde bakmiyordu, 27 puana digtince
de ayn sey olacakt.

Zaman gectik¢e bankanin krediyi surekli uzatmasi insanlarda kus-
ku yaratti. Artik gen¢ bankerlerin devri sona ermisti. Bankacilik, daha
muhafazakar bir ig kolu haline gelmek tizereydi. Artik yakin dostlara
dagitilan krediler geri isteniyor, yonetim kurulu bagkamyla golf oyna-
dig1 gtinler bir anda unutuluveriyordu.

Bankalarin bor¢lular tehdit etmelerine, bor¢lularin da daha fazla
sure isteyerek bankalara yalvarmalarina gerek yoktu. Durum, her iki
taraf icin de tatsizdi. Ornegin arkadagim Jim Barnes'in ¢alistig1 banka,
hila ona kars1 pek nazik davraniyordu. Ama igten ige, “Allahim, gu kre-
diyi bir an 6nce 6de, yoksa batacagiz,” diye diigiindiikleri biliniyordu.

Iste bankanin bu durumu, Jim Barnes’in gelip benden ii¢ buguk
milyon dolarlik krediyi geri 6deyebilmek i¢in yiiz bin hisse satmam
istemesine yetmigti. Jim artik o hisseden kiar etme umudunu kesmigti.
Eger kigcuk bir zararla bu isten siyrilabilirse ¢ok sevinecekti.

Benden istedigi sey imkansiz gibi goriiniiyordu. Borsa ne aktif ne
de yiiksekti, arada sirada ufak tefek fiyat artiglar gériliiyor, o zaman
da insanlar kendilerini iyimserlige kaptinyor, borsanin yeniden yk-
selmeye bagladigina inanmak istiyorlarda.

Barnes’a isi biraz aragtiracagimi ve daha sonra kendisine hangi ko-
sullarda bu isi kabul edebilecegimi bildirecegimi séyledim. Isi gercek-
ten aragtirdim. Sirketin son yalik raporunu okumadim. Aragtirmalanm
daha ¢ok sorunun borsa tarafiyla ilgiliydi. Firmanmn ne kadar ¢ok kazan-
digin1 ya da geleceginin ne kadar parlak oldugunu ilan ederek hisse fiya-
tin1 artirmaya ¢aligacak degildim. Elimdekileri agtk pazarda satacaktim.
Bu iglemde bana destek ya da kostek olacak unsurlan bulmaya ¢ahstim.

Oncelikle, az sayida insanin elinde ¢ok fazla hisse tuttugunu goér-
dim, bu da pek given yaratmiyordu. New York Menkul Degerler



264 EDVIN LEFEVRE

Borsasi uiyesi banka ve brokerlik firmasi Clifton P. Kane & Co.’nun
elinde yetmig bin hisse vardi. Bunlar yillardir soba hisselerinde uzman-
lagmig ve sirketlerin birlegmesi sirasinda ¢ok yardimc olmuglards, ayn-
ca Barnes’in yakin arkadaglariydi. Hisseyi miigterilerine de satmiglarda.
Yegenine ait Gordon Bros. sirketinin ortaklarindan eski senatér olan Sa-
muel Gordon da yetmis bin hisselik bir blokun sahibiydi. Unlii Joshua
Wolff'un da altmig bin hissesi vardi. Béylece iki ytiz bin Consolidated
Stove hissesinin Wall Street’in deneyimli iglemcilerinin elinde bulundu-
gu anlagiiyordu. Bu insanlara hisseleri ne zaman satacaklarini séyleme-
ye olanak yoktu. Manipiilasyon yaparak halkin talebini artirirsam, yani
hisseyi aktif hale getirip fiyatim yiikseltirsem, Kane, Gordon ve Wolff'un
ellerindeki hisselerden bir anda kurtulmak i¢in satig yapacaklari kesindi.
Ellerindeki iki ytiz bin hissenin Niagara Selalesi gibi borsaya aktigim gor-
mek pek hog bir manzara olmazdi. Unutmayin ki borsadaki ytikselis sona
ermek uizereydi ve ne kadar iyi planlarsam planlayayim, benim operas-
yonlarimin talep yaratma olasilig: digtkti. Elbette gazetelerde borsanin
dustse gegeceginden bahsedilmiyordu, ama bunu hem ben, hem de Jim
Barnes ¢ok iyi biliyorduk. Bankanin da bildigine kugkum yoktu.

Yine de Jim'e s6z vermigtim, bu yiizden Kane’i, Gordon’u ve Wolff’u
arayarak onlarla gérigmek istedigimi séyledim. Ellerindeki iki ytiz bin
hisse Demokles’in kilia1 gibi tizerimde sallamiyordu. Kendimi giuven-
ceye almak istiyordum. Bunun da en kolay yolu bir centilmenlik an-
lagmasina girmekti. Eger bankanin yuz bin hissesini satarken pasif
kalarak bana yardima olurlarsa, ben de hepimiz i¢in uygun bir pazar
yaratarak onlara yardima olacaktim. Su anda hisselerinin onda birini
bile satsalar, Consolidated Stove fiyat: tepe asag: ugacakti. Bunu ¢ok
iyi biliyorlar, o ytizden satmay: akillarindan bile gegirmiyorlardi. On-
lardan istedigim tek gey, satigin zamanlamasini iyi yapmalar ve biraz
ileri gorusla olup fazla bencilce davranmamalariydi. Bencil bir tutu-
mun ne Wall Street’te ne de herhangi bagka bir yerde insana faydas:
olamaz. Onlar erken ya da hesapsizca satig yaparlarsa, ileride ellerin-
deki hisselerin hepsini satma gansini kaybedeceklerine ikna etmekti
amacim. Zaman geg¢iyordu.

Onerimi kabul edeceklerini umuyordum. Ne de olsa bunlar Wall
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Street’in eskilerindendi ve Consolidated Stove’a olan ger¢ek talebi ¢ok
iyi biliyorlardi. Clifton P. Kane, onbir kentte subesi olan, binlerce mis-
terili bir arac1 kurumun sahibiydi. Sirketi gegmigste bir¢ok havuzun y6-
netimini Gstlenmigti.

Yetmis bin hissenin sahibi Senatér Gordon son derece zengin bir
adamdi. Gazete okurlar1 onu ¢ok iyi tamiyorlardi. Bir siire 6nce onalt1
yasinda bir manikiirci kiz, ondan hediye gelen bes bin dolarlik mink
kirku ve otuz iki agk mektubunu kanit gostererek, onu evlenme va-
adiyle kandirmak sugundan mahkemeye vermisti. Yegenlerini broker
olarak yetigtiren Gordon, kurduklar: firmaya ortak olmugtu. Miras yo-
luyla Midland Stove Company’ye hissedar olmus ve elindeki hisseler
karsihiginda, Consolidated Stove'dan yiiz bin hisse almigt1. Bu hisse-
ler, Jim Barnes'in fiyatin yikselecegini iddia ederek dagittig: tiiyolan
gormezden gelmesine yetecek kadar fazlaydi. Bu nedenle, fiyat iyice
digmeden 6nce otuz bin hisse satmay:1 bagarmigti. Daha sonra bir
arkadasina, aslinda daha fazla satabilecegini, ancak elinde hisse bu-
lunan eski ve yakin arkadaglar1 kendisine daha fazla satmamas i¢in
yalvarinca dayanamayip satigi durdurdugunu séylemis. Ayrica zaten
aliaa bulacag: da kugkuluydu.

Uciincii adam Joshua Wolff’tu. Biitiin borsacilar icinde en taninmag
olani oydu. Yirmi yil siireyle herkes onu géziinii budaktan sakinmayan
bir islemci olarak bilmigti. Hisse fiyatlarini yiikseltmekte ya da satis-
lar1 araaligryla diigirmekte onunla yarigabilecek kimse bulunamazda.
Onun i¢in on bin ya da yirmibin hisse ile iki yiiz ya da ¢ ytz bin his-
se arasinda bir fark yoktu. New York'a gelmeden 6nce onun ne kadar
buyiik ¢apl bir islemci oldugunu duymugstum. O dénemde borsada da
at yariglarinda oldugu gibi sinirsiz oynayan bir kumarbaz grubunun
araciliginmi yapiyordu.

Wolff’u bir kumarbazdan bagka bir sey olmamakla suglayanlar vardi,
oysa onun spekiilasyona karg: gercek bir yetenegi ve egilimi vardi. Aym
zamanda kiltir konusundaki cehaleti, onu bir¢ok hikdyenin kahramam
yapmigt1l. Bu hikdyelerden birine gore Joshua bir ziyafete davetliymis.
Bir ara ev sahibesi ve baz1 konuklar hararetle edebiyattan bahsetmeye

baglamglar.
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Josh’in yaninda oturan ve onun agzini ancak yemek yemek i¢in
a¢tigini goren bir kiz, kendisine donerek bu buyiik finans uzmaninin
fikrini almak istemig. “Sayin Wolff, Balzac hakkinda neler digiiniiyor-
sunuz?” diye sormus.

Josh kibarca agzindaki yemegi ¢ignemis ve yutmus ondan sonra da,
“Ben asla Curb borsasindaki o hisselerden almam,” demis.

Iste Consolidated Stove’un en biiyiik ii¢ hissedar1 bunlardi. Benimle
gorusmeye geldiklerinde, bir grup kurarak aralarinda para toplarlarsa
ve hisselerini satmam i¢in bana borsa fiyatinin biraz izerinde emir
verirlerse, onlara pazar yaratmak i¢in elimden geleni yapacagimi soy-
ledim. Hemen bana ne kadar paraya gerek oldugunu sordular.

Ben de s6yle yanit verdim: “Bu hisse ka¢ zamandir elinizde duru-
yor, ama bir tiirli satamadiniz. Sizin toplam iki yiiz bin hisseniz var ve
bunlar i¢in bir pazar yaratilmazsa asla satamayacaginiz ¢ok iyi biliyor-
sunuz. Ustelik bu pazar bu kadar hisseyi alabilecek kadar genis olmali.
O ytzden fiyat1 yikseltmek i¢in ne kadar hisse almak gerekiyorsa, o
kadar para bulunmali. ise baslayip ondan sonra yeterli para yok diye
vazge¢mek olmaz. Siz en iyisi aranizda bir grup kurun ve alt1 milyon
dolar toplayin. Ondan sonra da iki yiiz bin hisseyi 40 puandan satiga ¢1-
karin ve elinizdeki hisseleri t¢tincu bir gahsa emanet birakin. Eger her
sey yolunda giderse hem hisselerden kurtulur hem de kar edersiniz.”

Size daha 6nce de so6yledigim gibi, benim borsadan kazandigim pa-
ralar ¢esitli sylentilerle fazla abartilmigti. Bunun bana yarar oldu,
para paray1 ¢eker. Adamlara fazla agiklama yapmak zorunda kalma-
dim. Tek baglarina hareket ederlerse fazla yol alamayacaklarini biliyor-
lardi. Hazirladigim plam begendiler. Yanimdan ayrilirken hemen bir
grup olusturacaklarim séylayorlardi.

Arkadaslarin1 da onlara katilmaya ikna ettiler. Mutlaka grubun
edecegi kar abartarak anlatmiglardi. Anladigim kadarnyla, gercekten
de kar edeceklerine inamyorlards, yani rastgele tiiyo dagittiklar soy-
lenemezdi. Her neyse, grubu iki giin i¢inde kurdular. Kane, Gordon ve
Wolff hisselerini 40 puandan satiga ¢ikardi ve emanete birakti. Boyle-
ce ben fiyat1 ytikselttigimde hi¢biri bu hisselere dokunamayacakti. Be-
nim de kendimi koruma altina almam gerekiyordu. Bugiine kadar pek
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¢ok karh ig havuzu ya da grubu olugturan kisilerin birbirini atlatmaya
¢aligmasi yiziinden bagarisiz oldu. Wall Street’te kimin elinin kimin
cebinde oldugu pek anlagilmaz. American Steel and Wire Company
hisseleri pazarlanirken, insider’lar birbirlerini sahtekarhkla ve diger
uyelerin bilgisi diginda hisse satmakla suglamiglardi. John W. Gates
ve dostlar ile Seligman ve bankac1 ortaklar arasinda bir centilmenlik
anlagmasi vardi. Ama bu anlagma tatsiz bir sonla bitti. Bir giin bir bro-
kerin ofisinde agagidaki dortliigiin okundugunu duydum:

Tarantula kirkayagin sirtinda kis kis giilerek dedi ki:
“Bu katili sokmazsam eger o beni zehriyle mahveder.”

Yanhig anlamayin, asla Wall Street’teki dostlarimin yaptigimiz anlag-
malarda beni aldatmak isteyebileceklerini diisinemem. Yine de ben ege-
gini saglam kaziga baglamay: sevenlerdenim. Bu da anlagilabilir bir gey.

Wolff, Kane ve Gordon bana gruplarini olusturup alt1 milyon do-
lar bulduklarini haber verince, artik beklememe gerek kalmadi. Bir an
once parayi gondermelerini istedim. Yine de para azar azar geliyordu.
Saniyorum bu paray1 dért ya da bes taksitte 6dediler. Bunun nedenini
bilemiyorum, ama hem Wolff’a, hem Kane’e hem de Gordon’a SOS me-
saji gbndermem gerekti.

O gun 6gleden sonra gelen ¢eklerle, elimdeki nakit para dért milyona
ulagt1. Gerisinin en geg bir iki giin i¢inde elimde olacagina s6z verdiler.
Borsa diigmeye baglamadan bu isi bagarabilecegimizi diigtinmeye basg-
lamigtim. Yine de isim kolay degildi ve bir an 6nce baglamak istiyordum.
Halk aktif olmayan hisselerdeki yeni pazar hareketleri ile pek ilgilenmi-
yordu. Ama elinde dért milyon dolan olan bir iglemci istedigi herkesin
ilgisini, istedigi hisseye ¢ekebilir. Bu para, satigta olan hisselerin hepsini
almama yeterdi. Acelemiz olduguna gore geriye kalan iki milyon dolan
beklememe gerek yoktu. Hisse fiyat1 50 puanin Gizerine ne kadar erken
¢ikarsa isimiz o kadar kolaylasacakti. By, gin gibi acikti.

Ertesi sabah borsa agilisinda, yogun bir sekilde Consolidated Stove
alimi yapildiginmi gérerek sasirdim. Daha 6nce de séyledigim gibi, his-
se aylardir yerinden kipirdamiyordu. 35 s6zi vererek aldiklar: banka
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kredisini bekletmeye ¢aligan Jim Barnes’in sayesinde fiyat 37'de kal-
mist1. Ama fiyatin daha fazla yiikseldigini ancak riiyalarinda gorebilirdi.

Oysa o sabah hisseye talep artmist1 ve fiyat 39 puana ikt Ilk bir
saat i¢inde islem hacmi son alt1 ayin toplam hacmini agt1. Hisse, gi-
nin surprizi oldu ve borsada genel bir yukselige yol a¢ti. Daha sonra
6grendigime gore, araa firmalarin migsteri bekleme odalarinda o giin
bu hisseden bagka bir gey konugulmamus.

Bunun nedenini anlamadim, ama Consolidated Stove’'un deger ka-
zanmasina bir itirazim yoktu. Genellikle hisselerde goriilen beklenme-
dik hareketlerin nedenini aragtirmama gerek kalmaz. Ctunki borsada
islemci olarak ¢alisgan dostlarim ve brokerlerim bana bu nedenleri
hemen iletirler. Benim merak edecegimi bildikleri i¢in duyduklar ha-
berleri ve dedikodular1 bana hemen telefonla bildirirler. O giin herkes
Consolidated Stove'un girket yoneticilerinin hisse satin almaya bag-
ladigini séyliiyordu. Bunlar naylon satig degildi, hepsi gercek satigti.
Satin alan kigiler 37 puanla 39 puan arasinda satiga ¢ikarilan hissele-
rin hepsini almig ve kendilerine bunun nedeni ya da bundan sonraki
planlarinin ne oldugu soruldugunda cevap vermeyi reddetmislerdi.
Boylece uyanik ve zeki borsacilar ortada buyuk bir seyler déonduginu
anladilar. Eger insider’lar girketlerinin hisselerini satin almaya basla-
dilarsa, ama bu arada herkese hisseyi almalar i¢in tiiyo dagitmiyorlar-
sa, borsacilar meraktan yerinde duramaz olur.

Ben hicbir sey yapmadim. Islemleri takip edip merakimi yenmeye
¢aligtim. Ama ertesi giin, alimlar hem hacim olarak artt1 hem de daha
atak hale geldi. Aylardir uzmanlarin defterlerinde bekleyen 37 pua-
nin Uzerindeki satig emirleri aniden yerine getirilmis, bu arada fiyat
yiukselmeye devam etmisti, ¢iinkii borsada talebi kargilayacak kadar
hisse yoktu. Dogal olarak fiyat yerinden firlayiverdi. 40 sinirinmi gegti
ve 42’ye ulagti.

Ulasir ulagmaz, bankanin teminat olarak elinde tuttugu hisseleri
satmay kabul etmekte hakli oldugumu anladim. Ben satiga gegince fi-
yat tabii ki digecekti, ama hisseleri ortalama 37 puana satabilirsem
gorevimi yerine getirmis olacaktim. Hissenin ger¢ek degeri hakkinda
bir fikrim vardi ve aylarca yerinde saydigina gore, talebin pek yiiksek
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olmadig da belliydi. Yavag yavag satiga bagladim. Otuz bin hisse satti-
gimda fiyat hila yikselmeye devam ediyordu!

O giin 6gleden sonra, o talihli ama esrarengiz yikseligsin ardinda
yatan nedeni 6grendim. ilk giin borsa kapandiktan sonra salonda ¢a-
lisan iglemciler arasinda bir tiiyo yayilmigt:i. Benim Consolidated Sto-
ve'un yikselecegini diigiindiigiim, o yizden fiyat1 her zaman yaptigim
gibi onbes ya da yirmi puan artiracagim séylentisi dolasiyordu. Oysa bu
sOylentileri yayanlar, benimle yakin iligkisi olmayan ve ¢aligma tarzimi
bilmeyen kisilerdi. Tiyoyu ilk ¢ikaran ise Joshua Wolff’un ta kendisiydi.
Bir giin 6nceki yiikselisi baglatan kendi yaptig1 alimlar olmusgtu. Borsa-
daki iglemciler arasindaki dostlar1 da bu tiiyoyu hemen uygulamaya ge¢-
miglerdi, ¢linkii ondan asla yanlis bir tavsiye ¢tkmayacagin biliyorlarda.

Ashnda piyasada korkuldugu kadar fazla hisse yoktu. Benim tg ytiz
bin hisseyi baglamamdan 6nce Barnes korkmakta haklhiydi. $imdiyse
hisseyi pazarlamak dugiindiigiimden daha kolay bir ig gibi gériiniiyordu.
Vali Flower bir kez daha hakh ¢ikiyordu. Ne zaman Chicago Gas, Federal
Steel ya da B.R.T. gibi, firmasinin uzmanlk alanina giren hisselerde ma-
nipilasyon yapmakla sug¢lansa, “Ben bir hissenin fiyatini artirmak i¢in
onu satin almaktan bagka yol bilmiyorum,” dermis. Borsadaki iglemcile-
rin bildigi tek yol da buydu ve bu sayede fiyat roket gibi firladi.

Ertesi giin kahvaltidan 6nce gazetedelerde bir haber okudum. Bin-
lerce insana ulagan bu haberde Larry Livingston Consolidated Stove
hisselerini satin alma faaliyetlerine baghyor, diye yaziyordu. Haberin
ayrintilar1 gazeteden gazeteye degisiyordu. Bir haberde insider’larin
kendi aralarinda bir havuz olugturduklar ve kisa pozisyonda olanlar:
zor duruma sokacaklar1 yaziyordu. Bir diger haberde yakin bir gele-
cekte temetti dagitilmasi ile ilgili bir duyuru yapilacag belirtiliyordu.
Bagka bir haberde, benim ge¢migste fiyat yiikselttigim hisseleri nasil
satin aldigim anlatiliyordu. Bir haberde, insider’lar, hisseleri dustik fi-
yattan toplamak amaciyla, firmanin zengin mal varligini halktan sak-
lamakla su¢laniyordu. Haberlerin hepsinin katildig tek bir konu vards,
o da hisse fiyatinin daha ¢ok yukselecegiydi.

Ofisime gidip borsa a¢ilmadan 6nce gelen postayr gézden gegi-

rirken, Wall Street’in hemen Consolidated Stove alinmasini éneren
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tiiyolarla kaynadigini biliyordum. Telefonlar susmak bilmedi. Telefona
cevap veren yardimcam o sabah ayni soruyla yiiz kez kargilagti: Con-
solidated Stove'un yiikselmeye bagladigi dogru muydu? Dogrusu Jos-
hua Wolff, Kane ve Gordon -hatta belki de Jim Barnes- tiiyo verme
isini iyi becermiglerdi.

Arkamda bu kadar ¢ok kisinin oldugunu bilmiyordum. O sabah ul-
kenin her yerinden alim emirleri yagmaya bagladi. Ug giin énce kim-
senin almak istemedigi bir hisse, simdi biner biner satihyordu. Unut-
mayin ki halkin elindeki tek giivence, gazetelerde benim bagarilarim
hakkinda ¢ikan yazilardi. Bunun i¢in hayal giicii bu kadar renkli olan
muhabir arkadaglarima tegekkiir bor¢luyum.

Artigin Ggunci gininde Consolidated Stove hisselerini satmaya
bagladim. Dérdiincu ve beginci giinlerde satiga devam ettim. Bir anda
Marshall National Bank’in ti¢ bug¢uk milyon dolar kredi kargihig: temi-
nat olarak alikoydugu yuz bin hisseyi Jim Barnes adina sativermigtim.
Eger manipiilasyon, manipiilasyoncuya en az maliyetle en fazla kazan-
a saglamak i¢in yapihiyorsa, Consolidated Stove benim Wall Street’te
girdigim manipiilasyon igleri icinde en bagarilisidir diyebilirim. Hemen
hemen hi¢ hisse senedi almak zorunda kalmadim. Daha sonra, daha ko-
lay satig yapabilmek i¢in 6nce buytik alim yapmak zorunda kalmadim.
Fiyati 6nce en yiiksek noktasina ¢ikarip ondan sonra satigima baglamak
zorunda kalmadim. Satiglarin buyik bélumini fiyat digerken degil,
yikselirken yaptim. Onca acelem varken, parmagimi bile kipirdatma-
dan bu kadar taleple karsilagsmak mucize gibi bir gseydi. Vali Flower'in
bir arkadaginin anlattigina gore, bu unla borsaci B.R.T. hisseleri i¢in
olugturulan bir havuz adina girdigi operasyonda elli bin hisseyi kirla
satmig, ama bu arada Flower & Co. iki yuz elli bin hisseyi alip satarak
bunlarin uizerinden komisyon tahsil etmig. W. P. Hamilton, bir kere-
sinde iki yiz yirmi bin Amalgamated Copper hissesini pazarlayabilmek
icin James R. Keene’in manipiilasyon iglemi sirasinda en az yedi yiiz
bin hisse almak zorunda kaldigim anlatiyor. Odedigi komisyonlar: bir
disiiniin! Bir bu 6rneklere bakin, bir de benim Jim Barnes adina sat-
tigim yuz bin hisseden bagka komisyon 6demedigimi hatirlayin. Buna
tasarruf denir.
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Arkadasim Jim'e verdigim s6zii yerine getirerek, bana vadedilen pa-
ranin hepsini kullanmadan, gerekli hisseleri sattiktan sonra, sattigim
hisseleri tekrar satin almak i¢in herhangi bir istek duymadim ve sani-
yorum kisa bir tatil i¢in bir yerlere gittim. Tam olarak hatirlamiyorum.
Ancak hatirladigim bir gey var, o da hisseden elimi etegimi ¢ektigim ve
¢ok gegmeden fiyatin diigmesi. Bir giin borsada genel bir disiis yasa-
nirken, elindeki buitiin Consolidated Stove hisselerini bir anda satmak
isteyen bir miigteri yliziinden fiyat 40 puanin altina digtii. Anlagilan
artik hisseye talip kimse yoktu. Size daha 6nce de s6yledigim gibi, bor-
sanin genel bir inige dogru gittigini digtiniiyordum ve o yizden o yuz
bin hisseyi, fiyat1 tiiyocularin sandig: gibi bir hafta i¢inde yirmi ya da
otuz puan yiikseltmeme gerek kalmadan satmami saglayan mucizeyi
buyiik bir sevingle kargilamigtim.

Etraftan destek gormeyince hisse fiyati iyice diigtii ve bir giin 32
sinirina dayandi. Bu, hissenin o giine kadar indigi en diigiik degerdi.
Cunk, hatirlayacaksiniz, Jim Barnes ve grubu, yiiz bin hissenin ban-
ka tarafindan satiga ¢ikarilmamasi i¢in fiyat1 37 puanda tutuyordu.

O giin sakin sakin ofisimde oturmus fiyatlar: inceliyordum. Joshua
Wolff’un geldigini haber verdiler. Ben de onu i¢eri gondermelerini s6y-
ledim. Wolff firtina gibi iceri daldi. Pek iriyar1 bir insan degildi, ama o
anda kizginhiktan goézi dénmis bir bogaya benziyordu.

Bana dogru seyirtti ve bas bas bagirds, “Ee, ne oluyor?”

Ben nezaketle, “Buyrun, oturun Bay Wolff,” dedim ve sakinlegmesi-
ne yardima olmak i¢in ben de kargisina oturdum.

“Ben oturmak falan istemiyorum! Ben biitiin bunlarin anlamini 6g-
renmek istiyorum,” diye haykird1

“Neyin anlamini1?”

“Ne yapiyorsun sen bu hisseye?”

“Hangi hisseye?”

“Su hisseye.”

“Hangisi?”

Bu soru iizerine iyice sinirlendi ve “Consolidated Stove! Ne yapiyor-
sun o hisseye?” diye bagird.

“Hig! Hi¢bir gey. Niye, ne oldu?” diye sordum.
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Bes saniye stireyle yuiziime ters ters bakt:1 ve sonunda patlad:: “Fiya-
ta bir bak! Bir bak su fiyata!”

Gergekten de ¢ok kizmig gibiydi. Ben de yerimden kalkip banttan
gelen fiyata baktim.

“Fiyat simdi 31 1/4,” dedim.

“Yaa! Otuz bir ¢eyrek ve benim elimde bir yigin var o hisseden.”

“Biliyorum, altmig bin hisseniz var. Uzun siiredir de elinizde. Cin-
ki 6nce Gray Stove hissesi almigtiniz ve...”

Ama s6ziimi bitirmeme izin vermedi. Bana, “Ama daha fazla aldim.
Hatta bazilarini 40 puandan aldim ve hepsi de elimde,” dedi.

Bana 6yle buytik bir nefretle bakiyordu ki dayanamayip, “Ben alma-
niz1 séylememigtim ki,” dedim.

“Nasil yani?”

“Bu hisseyi almanizi ben séylemedim size.”

“Sen soyledin demedim. Ama hani fiyat1 artiracaktin?”

“Niye artiracaktim?” diye s6ztuni kestim.

Yuzime bakti, ama sinirden konugacak durumda degildi. Sonunda
agzini a¢abildiginde, “Fiyat1 yiikseltecektin. Sana para verdik,” dedi.

“lyi de ben tek bir hisse almadim ki,” dedim.

Bu, bardag) tagiran son damla oldu.

“Doért milyon dolarin vardi, ama tek hisse almadin 6yle mi?”

“Tek bir hisse bile almadim,” diye tekrarladim.

O kadar sinirlenmigti ki artik konugacak giicii bulamiyordu. Sonun-
da, “Bu ne bi¢im bir oyun?” diye sordu.

I¢ten ice beni sugladig belliydi. Bu, yiiziinden okunuyordu. Ben de
daha fazla dayanamayarak sordum: “Wolff, agik konug. Bana niye fi-
yat1 yukseltip senin elinden 40 puana aldigin hisseleri 50 puana satin
almadigimi sormak istiyorsun, degil mi?”

“Hayir, degil. Sana 40 puandan satig emri ve ayrica 4 milyon dolar
verdik fiyat: ylkseltesin diye.”

“Evet, ama ben bu paraya dokunmadim bile ve grubunuz da tek ku-
rug zarar etmedi.”

“Bana bak Livingston...” diye s6ze girigti.

Ama artik onu dinlemek istemiyordum.
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“Sen bana bak Wolff. Sana, Gordon’a ve Kane'e ait iki ytiz bin his-
se baglaninca borsada hisse kalmayacagini biliyordun. Benim de fiyati
yiikseltmem gerekiyordu. Iki sebepten: Birincisi hisseyi satabilecegi-
miz bir pazar olugturmak i¢in, ikincisi de 40 puana yapacaginiz satis-
tan kir edebilmeniz i¢in. Ama sen aylardir elinde siiriinen altmig bin
hisseyi 40 puandan satmakla ya da gruptan alacagin kar payyla yetin-
medin. Ve 40 puanin altinda hisse alarak ben grubun parasiyla hisse-
nin fiyatini yiikseltirken bunlari1 bana satmayi tasarladin. Erken davra-
nip hisseleri benden 6nce alacak, benden 6nce satacaktin ve biytik bir
olasilikla da bana satacaktin. Fiyati en az 60’a gikaracagimi digiindiin
herhalde. Bundan o kadar emindin ki sirf sonradan bana satabilmek
i¢cin en az on bin hisse almigsindir. Eger ben almazsam bagka alicilar ol-
sun diye de, igimi giglestirecegini hi¢ diginmeden Amerika'da, Kana-
da’da ve Meksika'da herkese tiiyo verdin. Biitiin dostlarin ne yapmam
gerektigini biliyordu. Bir de onlarin alimlar eklenince sen paraya para
demeyecektin. Tlyo verdigin yakin dostlarin hisseleri aldiktan sonra,
kendi tanidiklarina tavsiye etti ve bu tiiyo boyle agizdan agiza yayilda.
Oyle ki ben tam hisse satin almaya hazirlaniyorken, binlerce kigi alim
yapmaya baglamigt: bile. Cok diigtinceli bir hareket, Wolff. Ben daha
tek bir hisse bile satin almadan Consolidated Stove’un fiyat: yiiksel-
meye baglayinca nasil sagirdigimi anlatamam. Hele yiiz bin hisseyi 40
puan civarinda satip ayni hisseleri 50, 60 puana geri alacagimi digin-
meniz ¢ok ilging. O dort milyon dolar1 kullanmadigima inanamadiniz,
degil mi? Bu paray: sizden gerekirse hisse satin almak i¢in istemigtim,
ama gerekmedi.”

Joshua Wall Street’in eskilerindendi ve 6fkeyle kalkanin zararla
oturacagini biliyordu. S6zlerimi dinlerken yavas yavag sakinlegti ve
soyleyeceklerimi bitirince dost¢a bir ses tonuyla, “Larry, biz eski dos-
tuz. Simdi ne yapalim?” diye sordu.

“Ne isterseniz.”

“Lutfen! Sen bizim yerimizde olsan ne yapardin?”

“Sizin yerinizde olsam,” dedim ciddi ciddi, “biliyor musunuz ne ya-
pardim?”

“Ne?”
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“Hisseleri satardim!” dedim.

Bir an i¢in bana bakt: ve sonra tek kelime etmeden topuklari tize-
rinde d6nerek ofisimden ¢ikt1. Bir daha da hi¢ gelmedi.

Bundan kisa bir siire sonra, Senatér Gordon da geldi. O da butiin
yuzstzlugu ile i¢cinde bulunduklari durum nedeniyle beni sugladi. Der-
ken Kane de onlara katildi. Grubu ilk kurduklarinda ellerindeki hissele-
rin satilamaz oldugunu unutmusa benziyorlardi. Animsadiklan tek gey,
grubun milyonlar: elimdeyken ve hisse 44 puanda aktifken, ellerindeki
hisseleri almadigimdi. $imdi ise hisse 30 puandaydi ve bulagik suyu ka-
dar durgundu. Onlara gore kendilerine kar saglamak benim gérevimdi.

Zamanla hepsi sakinlegti. Grubun elinden tek kurug para ¢ikma-
mist1 ve sorun hili aynmiydi: hisselerini satmak. Bir iki giin sonra bana
gelip benden yardim istediler. Ozellikle Gordon ¢ok 1srar ediyordu.
Sonunda ellerindeki hisseleri en az 251/2’den satma emrini verme-
lerini sagladim. Hizmetim kargilig1 alacagim tcret, hisseleri bu fiyatin
uzerinde sattigimda yuzde bir buguk olacakti. En son satig 30 puan
civarinda yapilmigt.

Bir kez daha aym hisseyi satmak zorundaydim. Borsanin genel ko-
sullarina ve o6zellikle Consolidated Stove'un ge¢mis performansina
bakarak, yapilabilecek tek sey oldugunu gérdim. O da fiyat1 yukselt-
meye kalkismadan satiga baglamakti. Fiyat1 yiikseltmek i¢in satis ya-
pamazdim, elim kolum zaten hisse doluydu. Ama fiyat biraz diigerse,
kisa zamanda onbes ya da yirmi puan deger kaybeden hisselerin ucuz
oldugunu digsiinen ve bunlari alan kesime ulagabilirdim. Bu kigiler boyle
bir dugtsten sonra, fiyatin yiikkselmek tizere oldugu kanisini tagir. Con-
solidated Stove'un 44 puana yakin satildigini hatirlayanlar, 30 puanin
altina diugstince almak isteyebilirler.

Bu y6ntem her zamanki gibi ige yaradi. Kelepir hisse peginde olan-
lar, kisa siirede havuza ait hisseleri satin aldi. Ama Gordon’u, Wolff’u
ya da Kane'i memnun edebildim mi? Hayir, asla! Bana hala kizginlar
ya da arkadaglar kizgin olduklarini séylayor. Arada sirada gevrelerin-
dekilere benim onlar1 nasil dolandirdigimi anlatiyorlarmis. Bekledik-
leri gibi davranarak fiyati1 artirmadigim, yani kendi kuyumu kazmadi-
gim i¢in beni affedemiyorlar.
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Dogrusu Wolff ve digerleri o tiiyolar1 yaymasalardi, bankanin yiz
bin hissesini biraz zor satardim. Eger her zamanki yontemimi —yani
bana dogal ve mantikh gelen yéntemi- kullansaydim, ¢ok daha dustk
fiyattan satmak zorunda kalacaktim. Daha 6nce de s6yledigim gibi,
borsada genel bir dugiis bekleniyordu. Borsa bu durumdayken hisse-
leri hemen, fiyata bakmadan satmak gerekir. Bagka ¢aresi yoktur, ama
kimseyi buna inandiramadim. Onlar bana hila kizginmis. Ben degi-
lim. Kizginligin kimseye faydasi yok. Keskin sirke kiiptine zarar. Ancak
bu olayda havuz tyelerinin kizginhig: bir turli ge¢medi. Size ilging bir
sey anlatayim. Bir giin Bayan Livingston kendisine hararetle tavsiye
edilen bir terziye gitmig. Terzi kadin ¢ok usta, nazik, iistelik de sicak
bir kadinmis. Ugiincii ya da dérdiincii provadan sonra samimiyetleri
artinca esime demis ki: “Umarim Bay Livingston yakinda Consolida-
ted Stove'un fiyatinmi yiikseltir. Fiyat1 yukseltecek diye aldik, elimizde
kaldi. Oysa bize her girdigi isi kdrla kapattigini séylemiglerdi.”

Masum insanlarin bu tiir tiyolara inanarak paralarini kaybetmeleri
¢ok liziicli. Iste o yiizden, ben tiiyo vermekten hoslanmam. O terzinin
soylediklerini duyunca Wolff’a gercekten de ¢ok sinirlendim.






XXIII. BOLUM

orsa spekiilasyonu asla bitmez. Zaten bitmemesi gerekir. Ne
B kadar tehlikeli oldugu séylenerek yapilan uyarilar, spekilasyo-

nu engelleyemez. Insanlar ne kadar zeki ya da deneyimli olur-
larsa olsunlar, hata yapmaktan kagamazlar. En ince ayrintiya kadar
planlanan baz geyler, beklenmedik ve beklenemeyecek seyler yuzin-
den suya diugebilir. Kopan felaket bir dogal afet olabilir, hava muha-
lefeti olabilir, insanin kendi a¢gézlulugi ya da kibri olabilir. Kendini
gereksiz korkulara ve bos umutlara kaptiranlar ¢ikabilir. Ancak borsa-
da insanin dogal digmanlarindan bagka, bir de ahlaki ve ticari agidan
affedilemez suglar igleyen, iki ayakli diigmanlar: vardur.

Yirmi bes y1l 6nce Wall Street’e ilk geldigimde kargilagtigim geyle-
ri digtiniince, bir¢ok seyin olumlu bir gekilde degistigini anliyorum.
Eski bucket shop’lar ¢oktan tarihe karigti, ama onlarin uygulamala-
rin1 surdiren “brokerlik kurumlar” hila ¢abuk zengin olmak isteyen
insanlarin tuzerinden para kazaniyor. Menkul degerler borsas: bu tiir
yolsuzluklarin tizerine giderek tiyelerinin kurallara siki bir gekilde bag-
11 kalmasini sagliyor. Bir¢ok kapsamli diizenleme ve kisitlama hig taviz
vermeden uygulaniyor, ama hili duzeltilmesi gereken bazi geyler var.
Bazi yolsuzluklarin hila sirmesinin nedeni Wall Street’in ahlaki ag-
dan zayif olmasi degil, agir1 muhafazakarhg.

Hisse senedi spekiilasyonundan kar etmek asla kolay olmamaigtir,
ama bugiinlerde gittik¢e zorlagiyor. Kisa sayilabilecek bir siire 6nce,
spekiilatérler borsada kayith her hisse senedi hakkinda ayrintih bil-
giye sahip olabilirdi. 1901 yilinda J. P. Morgan, iki y1l 6nce birlesmeye
giden kugiik bazi kuruluslarin tekrar birlesmesinden olusan United
States Steel Corporation’un hisselerini halka sundugunda, New York
Menkul Degerler Borsasi’nin listesinde 275, “liste dig1” b6limundeyse
100 hisse vardi. Bu hisseler arasinda fazla kayda deger olmayan, kuigiik
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ya da azinlik hissesi veya garantili hisse oldugu i¢in aktif gériinmeyen,
bu nedenle de spekiilatorlere ¢ekici gelmeyen hisseler de vardi. Aslin-
da hisselerin ¢ok buyik bir bélimiinde yillardir satig gorilmemisti.
Bugiin resmi listede 900 hisse senedi var ve borsanin aktif oldugu
donemlerde ayni anda yaklagik 600 ayn hisse senedi el degistiriyor.
Ayrica eski hisse senedi gruplarini ya da siniflarini takip etmesi daha
kolaydi. Hem hisse senedi sayis1 daha azdi, hem de aktivite orani ve
islemcilerin bilgi toplamasi gereken alan ¢ok daha kisitliydi. Oysa bu-
gun bir borsac her tir hisse senedini alir satar, borsada dinyadaki
hemen hemen her sanayi dali temsil edilir. Borsay: izlemek i¢in daha
fazla zaman ve ¢abaya gerek var. Akillica alim satim yapmak isteyenler
i¢cin hisse senedi spekiilasyonu ¢ok daha zor hale gelmig durumda.

Spekiilasyon amaciyla hisse alip satan binlerce insan var, ama spe-
kilasyon sonucu kar eden insanlarin sayis1 az. Halk strekli borsayla
hagir negir oldugu i¢in siirekli zarar etme tehlikesiyle kars: kargiya. Bir
spekiilatériin 6limcil digmanlari, cehalet, tamah, korku ve umuttur.
Dinyanin hi¢bir borsa yonetmeligi bunlar insandan koparip ayira-
maz. Sogukkanh iktisat¢ilardan ya da insancil isadamlarindan olugan
kurullar, yapilan planlari darmadagin eden kazalar1 6nleyemez. Bor-
sacilara zarar ettiren bir diger sey de borsada kol gezen asilsiz tiiyolar-
dir. Ustelik bu tiiyolar ciddi haber kihginda gezdigi i¢in en sinsi ve en
tehlikeli dismandar.

Ortalama bir insan genellikle tiiyolara, szl ya da basili soylenti-
lere, dogrudan ya da dolayh olarak aldig: haberlere gére hareket eder.
Tiiyolara karsi kendini korumak kolay degildir. Ornegin eski bir ar-
kadasiniz giivendigi bir hisse senedinden bahsederken amaci, zengin
olmaniza yardima olmaktir. Niyeti iyidir. Eger tiiyo yanls ¢ikarsa onu
su¢layabilir misiniz? Profesyonel ya da yalanc tiiyoculara karg1 korun-
mak pek zor degildir, ¢inki bunlar: tanimasi kolaydir. Oysa tipik Wall
Street soylentilerine kars: halk tamamen savunmasizdir. Hisse senet-
lerini toptan satmak i¢in plan yapan pazarlamacilar, manipiilasyoncu-
lar, havuzlar ve bazi kisiler ellerindeki hisseleri en iyi fiyattan satabil-
mek i¢in olmadik numaralara bagvurur. Ayrica borsadaki fiyatlar: ve
gazetelerdeki haberleri izleyenler, bunlardan da ¢esitli fikirler edinir.



BiR BORSA SPEKULATORUNUN ANILARI 279

Ajanslarin gectigi ekonomi haberlerine bir bakin, ¢ogunun yarn
resmi agizlardan agiklanan tiiyolar oldugunu goérursiiniz. A¢iklamay:
yapan “bir uist diizey yonetici”, “taninmig bir mudir”, “6nde gelen bir
yetkili” ya da “bir otorite’dir ve mutlaka her s6ziine inanilir. Elimde
bugiin ajanstan gelen haberler var. Rastgele birini se¢iyorum. Dinle-
yin: “Onde gelen bir banker heniiz borsada diisiis beklemek i¢in erken
oldugunu belirtti,” diyor.

Gergekten de 6nde gelen bir banker béyle bir sey s6ylemis mi, soy-
lediyse ni¢in s6ylemig? Adini ni¢in vermemis? Eger verirse insanlarin
bu haberi daha fazla ciddiye alacagindan mi1 korkmus?

Iste bir diger haber; bu hafta aktif iglem yapilan bir hisse senedinin
ait oldugu sirket hakkinda. Bu kez agiklamay: yapan gahis, “taninmig
bir midir”. Acaba sirketin on iki miidiirii arasinda bu agiklamayi ya-
pan kim? Ya da 6yle biri var m1? Adini1 vermeyen kisi sonradan zarar
gormeyecegini bilerek istedigi agiklamay: istedigi gibi yapabilir.

Spekiilasyon genel bir kavramdir ve bir¢ok yerde uygulanir. Wall
Street’te spekiilasyona girigen bir borsaci ise, bu konuda birka¢ unsu-
ru géz 6ninde bulundurmalidir. Nasil para kazanacagim digtnitrken,
bir yandan da nasil para kaybetmeyecegini diigiinmelidir. Ne yapilaca-
gin1 bilmek kadar ne yapilmayacagini bilmek de 6nemlidir. Bu neden-
le, unutmayin ki hisse fiyatlarinda ayn ayn gerceklegen ytikselislerde
mutlaka bir tiir manipiilasyon vardir ve bu yiikseligler insider’lar ta-
rafindan tek bir amagla, yani hisseleri en iyi fiyattan satmak amaciyla
planlanmigtir. Oysa brokerlerde yatirim yapan siradan iglemciler bunu
bir turlu gérmek istemez. Dogal olarak, manipiilasyonu yapanlar, his-
seyi satmak i¢in ¢evirdikleri bu numara i¢in mutlaka bir “agiklama”
bulurlar. Bana kalirsa gazetelerde borsanin yiikselecegi ile ilgili isim-
siz ¢ikan haberler, yani insanlar1 bazi hisseleri almaya ya da satmaya
tesvik etmek amaciyla basilan haberler yasaklansa halkin zarar etmesi
biiytik 6l¢iide engellenebilir.

Otoritelere ya da isimsiz yoneticilere dayanarak basilan haberlerin
¢ogu guvenilmez ve halki yanlis y6ne iten bilgiler igerir. Halk, bu tur
haberleri yar resmi ve giivenilir bilgiler olarak degerlendirdigi i¢in her
yil milyonlarca dolar kaybeder.
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Diyelim ki bir sirketin igleri bir siire kotu gitti. Hisse senedi aktif
degil. Fiyat, halkin hisseye bictigi genel degeri az ¢ok yansitiyor. Eger o
agsamada hisse fiyati degerinin ¢ok altindaysa ve biri bunu anlar da his-
seyi satin alirsa fiyat yukselir. Eger fiyat gercek degerin tizerindeyse,
biri ¢ikip hisseyi satacak ve boylece fiyatin diigsmesine neden olacaktur.
Ne var ki halk ne olumlu, ne olumsuz bir karar alamadig1 ve bu hisse-
den fazla bahsetmedigi i¢in hisse fiyat:1 da yerinde durmaktadr.

Birden sirketin ¢aligtifl alanda bir gelisme olur. Bunu 6nce kim
ogrenecektir, sirketin kendi yoneticileri mi, yani insider’lar mi, yoksa
halk m1? Halk olmadigina emin olabilirsiniz. Sonra ne olur? Eger ge-
lisgme devam ederse, sirketin kazanci da artar ve girket hisseye verdigi
temettiiyl yeniden uygulamaya koyar. Temettiiler zaten kesilmemigse
orani yiikseltir. Kisacasi hissenin degeri artar.

Diyelim ki s6z konusu gelisme devam ediyor. Yoneticiler bu sevin-
dirici haberi halka verir mi? Yénetim kurulu bagkani1 bunu hissedarlara
ilan eder mi? lyi niyetli bir mtdiir ¢ikip da halk okusun diye ekonomi
gazetelerine imzali bir basin bilteni dagitir m1? Bu arada haila isimsiz
kalmay: tercih eden bir yonetici, gazetelere firmanin geleceginin ¢ok
parlak oldugunu belirten bir demeg¢ verir mi? Hayir, hentz degil. Bu
asamada kimse kimseye bir sey séylemez ve gazetelerde konuyla ilgili
tek kelime ¢ikmaz.

Bu degerli bilgi halktan bucak bucak saklanir ve aniden huy degis-
tirip ketumlagan “taninmig mudirler”, borsadan dugiik fiyata alabil-
dikleri kadar hisse senedi alirlar. Bu isabetli ama sessiz alimlar devam
ederken hisse fiyat1 artmaya baglar. Sirket yoneticilerinin bu artigin
nedenini bildiklerine emin olan ekonomi muhabirleri soru sormaya
baslarlar. Isimsiz yoneticiler de agiz birligi etmiscesine, verecek yeni
bir haberleri olmadigim isimsiz bir gekilde agiklarlar. Hisse fiyatinin
neden yukseldigi ile ilgili hi¢bir fikirleri yoktur. Hatta bazen borsadaki
dalgalanmalarla ya da spekilatérlerin davraniglanyla ilgilenmedikleri-
ni s6yleyecek kadar ileri gittikleri de olur.

Fiyatlar artmaya devam eder ve haberi 6nceden bilenlerin hisse sa-
tin almay: tamamladiklar1 mutlu giin gelir. Hisse fiyatinin yiikselecegi
soylentileri Wall Street’e yayilir. Islemciler girketin késeyi dondiigiini
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anlar. Daha 6nce hisse fiyatinin neden yiikseldigi ile ilgili hi¢bir fikri
olmadigini séyleyen miidiir, simdi —elbette adin1 vermeden- hissedar-
lara durumun ne kadar parlak oldugunu agiklayan bir demeg verir.
Suirekli olarak hissenin yikselecegi ile ilgili haberlere maruz kalan
halk, hisse senetlerini satin almaya baglar. Bu alimlar fiyat:1 daha da
yukseltir. Bu arada, isimsiz girket y6neticilerinin hep bir agizdan a¢ik-
ladig1 tahminler gerc¢eklesir ve girket yeniden temettii 6demeye baglar
ya da yerine gore temettii oranini yiikseltir. Béylece hisse fiyatinin 6nu
iyice agilir. Artik herkes heyecanla o hisseden s6z ediyordur. Sirketin
durumu hakkinda agiklama yapmas istenen “bir st dizey yonetici”
gelismelerin her gegen giin daha da iyileserek devam ettigini dinya-
ya duyurur. “Taninmig bir y6netici,” bir haber ajansinin uzun siireli
¢abalar1 sonunda dayanamayarak, satig hacmindeki artigin daha 6nce
dunyadaki hi¢bir sirkette gorulmedigini agzindan kagirir. Bagka sipa-
rigs alinmasa bile, fabrika su anki talebi karsilayabilmek i¢in bilmem
kag ay, gece giindiiz tam kapasite ¢aligmak zorundadir. “Finans kuru-
lunun bir yillik tiyesi” halkin hissenin fiyatinin yiikselmesine bu kadar
sasirdigina ¢ok sasirdigini soyler. Asil sasilacak gey, hisse fiyatinin bu
denli yavag yiikselmesidir. Yillik raporu okuyan herkes, hissenin defter
degerinin borsa fiyatinin ne kadar tizerinde oldugunu goérebilecektir.
Ama hi¢bir durumda agiklamayi yapan yetkilinin ad1 verilmez.
Firmanin kazana arttik¢a ve insider’lar firmanin durumunda her-
hangi bir sarsint1 gormedikge, dusiik fiyattan aldiklar hisseleri elle-
rinde tutarlar. Ortada fiyatin diigmesine neden olacak bir gey yokken
nicin satsinlar hisselerini? Ama girketin durumunda herhangi bir
kotilegsme oldugu anda ne olur? Hi¢ miidurler ¢ikip da durumun ké-
tiye gittigini ima eden a¢iklamalar yapar mi1? Hayir. Hisse fiyat1 artik
dismeye baglayacaktir. Sirketin igleri dizeldiginde, sessiz sedasiz al-
diklan hisseleri, yine kimseye sezdirmeden satarlar. Bu satig sonucu
elbette hissenin fiyat: diigmeye baglar. Ondan sonra da halka sunulan
“agiklamalar” gelir. “Bir st dizey yonetici”, her seyin yolunda gitti-
gini, satis1 yapanlarin borsada genel bir diigiis yaratmak peginde olan
spekilatorler oldugunu séyler. Eger fiyat diismeye bagladiktan sonra,
ginun birinde hisse aniden 6nemli 6l¢tide deger kaybederse sirketten
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bir “neden” ya da “agiklama” beklenmeye baglanir. Biri ¢ikip da bir sey
sOylemedigi siirece halk panige kapilir. Ajanslardan gelen haberlerde
su tiir seyler yazar: “Sirketin 6nde gelen mudiirlerinden birine hisse fi-
yatinin neden digtiiginu sordugumuzda, bize bu diagstigiin borsada ge-
nel bir diigme yaratmaya ¢ahgan spekilatorlerin isi oldugunu séyledi.
Sirketin genel durumunda hi¢bir degisiklik yok. Sirketin igleri her za-
mankinden daha iyi gidiyor ve beklenmedik bir olay gerceklesmedigi
takdirde, bir sonraki yonetim kurulu toplantisinda temetti oraninin
yukseltilmesi olasiligr var. Borsada diigme beklentisi bulunan iglem-
ciler gittik¢e daha agresif davranmaya baghyorlar ve hissenin deger
kaybetmesi de bu tir bir grubun yaptig: islemler yiiziinden gergekles-
ti.” Ajans, mutlaka bu haberin sonunda “giivenilir kaynaklara gére”, o
gun satilan hisselerin ¢ogunun insider’lar tarafindan satin alindigim
ve ag1ga satanlarin zor durumda kalacaklarim da belirtir. Elbette yap-
tiklar1 kargiliksiz kalmayacaktir.

Fiyatlarin ytikselmesi i¢in uydurulan haberlere inanan ve hisse satin
alan halkin ugradigi zararlarin yam sira, hisseleri satmaktan caydiklar:
icin zarar eden bir kesim de olacaktir. “Taninmig bir yénetici”, halkin
hisse satin almasi i¢in elinden geleni yapar. Bunun yani sira kendisi his-
se toplamaya ya da fiyat: artirmaya ¢aligmiyorsa, bagkalarinin elindeki
hisseleri satmasini 6nlemeye ¢alhigir. Halk, bu “6nde gelen miidirin”
aciklamasinmi1 okuduktan sonra ne digiiniir? Bu durumda ortalama bir
insan ne yapar? Elbette hissenin degerinin hi¢ diismeyecegine inanur.
Deger kaybina borsada dusiis yaratmaya ¢alisanlarin neden oldugunu
ve ¢ok yakinda, insider’larin agiga satig yapan bu islemcileri cezalandira-
rak buyuk bir artig yaratacaklarim digiinir. Halk buna gergekten ina-
nir, ¢unki fiyat gercekten de borsada dusiis yaratmaya ¢aliganlar yu-
ziinden inseydi durum aynen béyle olurdu.

S6z konusu hisse, biitiin tehditlere ve agiga satig yapanlarin ¢ok
yakinda koseye sikistirilacagy soylentilerine ragmen, bir turli deger
kazanmaz. Aksine stirekli deger kaybeder. Dustiik¢e duger. Insider’lar
borsanin hazmedebileceginden ¢ok daha fazla hisseyi satiga gckarmagtar.

“Onde gelen miidiirler” ve “st diizey yéneticilerin” sattig1 hisse-
ler, profesyonel islemciler arasinda futbol topu gibi gider gelir. Sturekli
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dismeye devam eder. Dipsiz kuyu gibidir. Ticari kosullarin girketin
gelecekteki kazancini olumsuz bigimde etkileyecegini bilen insider’lar,
sirketin igleri diizelene kadar hisseleri almak istemeyeceklerdir. Sonra
bir kez daha sessizce yapilan alim satimlar baglar.

Ben de borsanin girdisini ¢iktisini iyi bilirim, yillardir geligmeleri
izlerim ve gu kadarini séyleyeyim, asla borsanin diigmesini saglamaya
¢alisan iglemcilerin fiyatlan fazla indirebildigini gérmedim. Fiyatlan
asil digiiren gey, kogullarin farkinda olarak bilingli yapilan satiglardur.
Ancak hisse fiyatimin yalnmizca insider’lann satiglar ytzinden dugta-
gini soylemek dogru olmaz. Boyle durumlarda herkes hisseyi satmak
icin yarigir ve herkes satig yaparken alici ¢tkmazsa kiyamet kopar.

Halkin bir noktay: ¢ok iyi anlamasi gerekiyor: Sturekli devam eden
bir digiisin arkasinda yatan gey, bazi iglemcilerin oyunlar1 degildir.
Bir hisse senedinin fiyat: stirekli digiiyorsa, hisseye olan taleple ilgili
ya da hissenin ait oldugu sirketle ilgili 6nemli bir sorun vardir. Eger bu
gecici bir distgse, hisse fiyat1 gercek degerinin altina inecektir ve halk
alim yapmaya basladig i¢in fiyat bir siire sonra tekrar yukselecektir.
Hisse fiyat1 fazla yiikseldiyse satiglar baglar ve bu satiglar kar getirir.
Ama hi¢bir zaman insider’lardan hisse fiyatinin ger¢ek degerinin tize-
rine ¢iktig1 yolunda bir agiklama beklemeyin.

Bunun klasik bir 6rnegi New Haven'dir. O zamanlar ¢ok az kisinin
bildigi gercegi bugtin herkes 6grendi. Hisse, 1902 yilinda 255 puandan
satiliyordu ve New England’da demiryollarina yatirim yapmak isteyen-
lerin birinci tercihiydi. O bélgede yagayan birinin sayginhig ve toplum
icindeki yeri, elindeki New Haven hisselerinin sayisina gore ol¢aliyor-
du. Eger biri ¢ikip da firmanin iflasin egiginde oldugunu séyleyecek olsa,
onu hapse atmazlar, timarhaneye kapatirlardi. Ancak Bay Morgan fir-
manin bagina yeni ve atak bir mudur getirip de buytik degigiklikler ger-
¢eklestiginde, butin bunlarin demiryolunu nereye gétiirecegi bilinmi-
yordu. Ne var ki Consolidated Road’a fahig fiyatlardan birtakim mallar
alininca, baz1 dikkatli gézlemciler Mellen'in uyguladig: politikalardan
kuskulanmaya baglad1. Iki milyona alinan yeni bir yiik arabas: sistemi
New Haven'a 10 milyon dolardan satildi. Bunun tizerine bir iki miinase-
betsiz, yonetimin yanhs hareket ettigini séyleme cliretini gosterdi. New
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Haven'in béyle bir misrifligi kaldiramayacagin séylemek gercekten
de cesaret istiyordu.

Tabii ki hisse fiyatinin sallantida oldugunu ilk farkedenler insi-
der’lar oldu. $irketin ger¢ek durumunun farkina vardilar ve ellerinde-
ki hisse sayisini azalttilar. Hisseye destek ¢ikacak yerde satig yapmaya
baglayinca, New England’in gézde demiryolu hissesinin fiyati1 inmeye
bagladi. Her zamanki gibi sorular soruldu, a¢iklama istendi ve her za-
manki agiklamalar yapildi. “Ust diizey yéneticiler”, sirkette hicbir so-
run olmadigin ve fiyattaki diugiisin borsada genel diigiis yaratmaya
¢alisanlar ytzinden gerceklestigini soylediler. Boylece New England’l1
“yatirimacilar” ellerindeki New York, New Haven & Hartford hisselerini
satmad. Ni¢in satsinlar? Sirketin kendi yoneticileri hi¢bir sorun olma-
diginy, fiyatin yeniden yikselecegini sdylememis miydi? Hala temetti
6denmeye devam edilmiyor muydu?

Bu arada agiga satanlarin cezalandirilacag séylentisi bir tiirla ger-
ceklesmedi ama fiyat dugts rekorlar: kirdi. Insider’larin satiglar1 daha
da artt1 ve etraftan farkedilmeye baslandi. Yine de New England’da
guvenli bir yatirim ve diizenli temetti istedigi i¢in bu hisseyi alan her-
kesin zarar ettigini soyleyerek, hisse fiyatinin diigtisu ile ilgili mantikh
bir agiklama talep edenler yerden yere vuruldu.

Hisse fiyat1 borsa tarihinde hi¢ gorilmemis bir dugutsle, 255 dolar-
dan 12 dolara indi. Bu diigiisiin nedeni agiga satanlar degildi. Bagindan
beri insider’lar yapti satigi, hem de gercegi agikladiklar: takdirde fiyatin
daha da diigecegini bildiklerinden gizli kapakli devam ettiler iglemle-
rine. Fiyatin 250, 200, 150, 100, 50 ya da 25 olmas: farketmiyordu,
¢inki bu fiyatlar bile o hisse i¢in fazlaydi. Insider’lar bunu ¢ok iyi bili-
yordu ama halk hentiz bu gergegin farkinda degildi. Halk, ancak birkag
yetkilinin kontroliinde olan ve hakkinda fazla bilgi alamadiklar hisse-
leri alip satarken, bunun sakincalarini da g6z 6niinde bulundurmalidur.

Son 20 yilicinde en fazla deger kaybeden hisseler, agiga satanlar yu-
ziinden deger kaybetmedi. Ancak halkin ugradig: milyonlarca dolarhk
zarar1 mazur gostermek i¢in hep bu mazeret verildi. Halk da hissenin
gidigatimi hi¢ begenmese bile fiyatin yakinda yeniden yiikselecegi bek-
lentisiyle elindeki hisseleri satmadi. Ge¢migte Keene hisse fiyatlarini
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ozellikle dugiirmekle su¢lanirdi. Ondan 6nce de Charley Woerishoffer
ya da Addison Cammack i¢in ayni sey s6ylenirdi. Daha sonra ben biitiin
hisse fiyatlarindaki dugstiglerden sorumlu tutulan adam haline geldim.

Intervale Oil olayin1 hatirliyorum. Bu girkete ait hisse senedinin
pazarlanmasi i¢in bir havuz olugturulmusg, bu havuz fiyat1 artirdiktan
sonra hisselere alic1 ¢itkmigti. Manipiilasyonu yapanlar fiyati1 50 puana
¢ikardi. O noktada havuz elindeki hisseleri satt1 ve hisse fiyat1 hemen
digsti. Hemen agiklama talep edildi. Intervale’in fiyati neden dugtiyor-
du? Bu sorunun yaniti bir¢ok insani etkileyecegi i¢in konu 6nemli bir
haber haline geldi. Bir ekonomi haber ajansi Intervale Oil’in yiikselisi-
ni izleyen ve dugtstyle ilgili bilgiye de sahip olmasi gereken brokerleri
arayarak onlardan agiklama istedi. Bu brokerler olusturulan havuzun
tiyesiydi ve haber ajansi onlardan bir agiklama isteyip bu agiklamanin
tilkedeki biitiin ajanslara génderilecegini séyleyince ne yaptilar biliyor
musunuz? Larry Livingston’un a¢iga satarak borsay: digsirmeye ¢a-
listigini soylediler! Bu da yetmiyormus gibi, ¢ok yakinda onu “kégeye
sikigtiracaklarini” da ilave ettiler. Elbette bu arada, Intervale havuzu
hisselerini satmaya devam ediyordu. O giinlerde hisse fiyat: yalnizca
12 dolardi ve hisselerini 10 dolara, hatta biraz daha altina bile satsalar,
ortalama satig fiyatlar1 maliyetin izerinde olacaktu.

Insider’larin hisse fiyat1 digsmeye baslayinca satiga gegmeleri kendi-
leri i¢in mantikli ve uygun bir hareketti. Fakat ayni hisseye 35 ya da 40
puan 6demek zorunda kalan yatirimalar i¢in ayni geyi sdyleyemeyece-
gim. Ajanslarin gonderdigi haberlere inanan halk, Larry Livingston’un
dersinin verilecegi ve hisse fiyatinin tekrar tirmaniga gececegi ani bosg
yere bekledi durdu.

Borsada genel yiikselis gorildigi zamanlarda, 6zellikle canlanma
dénemlerinde, halk énce kir eder, ondan sonra da elindeki hisseleri
zamaninda satmasini bilmedigi i¢in zarara ugrar. Hisseleri satmala-
rim1 6nleyen gsey, yetkililerin yaptiklann agiklamalardir. Oysa isimsiz
yetkililerin getirdigi agiklamalar, insana zarar getirmekten bagka bir
ise yaramaz.






XXIV. BOLUM

alk her seyi bilmek ister. O ytizden tiiyo almak ve vermek ev-
rensel bir uygulama haline gelmigtir. Brokerlerin musterile-
rine ya yazdiklar1 mektuplar araciigiyla ya da sozli olarak
tavsiye ve onerilerde bulunmalar1 normaldir. Ancak brokerler piyasa-
nin ger¢ek kogullarim agiklamaya kalkigsmamalidir. Cinki bu kosullar,
borsayi alt1 ila dokuz ay aras1 geriden takip eder. Bugiinki kazanglara
bakan bir brokerin miigterilerine belli bir hisse senedini almalarin tav-
siye etmesi uygun olmaz. Ciinki alt1 ya da dokuz ay sonra ayni kazancin
korunup korunmayacagi belli degildir. Eger ileriye bakarak bazi kogul-
larin degisecegini ve bir girketin durumunun kétiye gidecegini gérebi-
liyorsaniz, o sirkete ait hisselerin fiyatinin hi¢ de diguinaldiga kadar
ucuz olmadigini anlarsiniz. Bir borsacinin ileriye bakmasi gerekir, ama
brokerler bugiinkii komisyonlaryla ilgilidirler, bundan da brokerlerden
gelen tavsiyelere pek uyulmamasi gerektigi anlagiliyor. Brokerler hayat-
larim halktan aldiklar1 komisyonlar ile kazanir, yine de génderdikleri
mektuplarda ya da yaptiklar1 konusmalarda, halk: insider’larin ya da
manipiilasyoncularin sattig1 hisseleri almaya tegvik edeceklerdir.
Kimi zaman bir insider, bir brokerlik firmasinin sahibine gider ve “Be-
nim i¢in 50 bin hisse satabilecegim bir pazar olugturur musunuz?” der.
Broker daha fazla ayrinti ister. Diyelim ki o hissenin borsa fiyat: 50.
Insider, brokere beg bin hisseyi 45 puandan satma emrini verir, ondan
sonra da fiyatin her bir puanlik artiginda beg bin hisse daha satma emri-
ni verir. Bu arada da borsa fiyatindan 50 bin hisse satmasi emrini verir.
Eger brokerin gerekli baglantilar:1 varsa, bu onun i¢in ¢ok karh bir
is olacaktir ve insider da boyle bir broker bulacaktir zaten. Subeleriyle
dogrudan telgraf hatt1 olan ve tilkenin farklh yerlerinde baglantilari bu-

lunan bir brokerlik firmasi, bu tiir bir i icin hemen miisteri bulacaktir.
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Unutmayin ki, satig emri aldig1 i¢in broker giivencededir. Eger mugteri
bulabilirse, alacagi komisyonun yani sira buyiik bir kar edebilir.

Bu olay1 Wall Street’te ¢ok iyi taninan bir “insider"dan bahsetmek
icin anlattim.

Bu insider, zaman zaman buyik brokerlik firmalarindan birinde
genel mudurd arar. Hatta bazen bununla da yetinmeyerek firmanin
ortaklarini da aradigi da olur. Su tir bir gey soyler:

“Bana ge¢migte ¢ok iyilik yaptin, ben de simdi bunun kargiligini
6demek istiyorum. Sana buyiik kar etme firsati verecegim. Sirketleri-
mizden birinin mal varligim1 devretmek tizere yeni bir girket kuruyo-
ruz ve bu sirketin hissesini de simdiki fiyatin ¢ok tizerinde bir fiyattan
pazarlayacagiz. Sana 65 dolardan 500 Bantam Shops hissesi gonderi-
yorum. Hissenin borsa fiyat1 72 dolar.”

Bu iyiliksever insider ayni hikayeyi broklerlik firmalarimin ¢ogu-
na anlatir. Bu iyilige azil olan kigiler Wall Street’te ¢aligtiklarina gore,
kendilerine kar getirecek bu hisseleri alir almaz ne yapacaklar? Elbette
herkese hemen bu hisseden almasin tavsiye edecekler ki fiyat daha da
yukselsin. Insider bunu ¢ok iyi bilmektedir. Butiin brokerler bir arada
insider’in elindeki hisseleri zavalli halka yiiksek fiyattan yutturmasina
yardimci olacak bir pazar olustururlar.

Kesinlikle yasaklanmasi gereken bagka baz1 uygulamalar da vardur.
Borsalar, borsada kayith hisselerin borsa diginda halka taksitle satil-
masina izin vermemelidir. Fiyat resmi olarak belirlenmigtir ve bu fi-
yatin digina ¢ikilmamalidir. Serbest bir piyasa olugu ve fiyatlar arasin-
daki farklar halkin kandirilmasina neden olur.

Bir diger satig arac1 da diigiinmeden hareket eden halka milyonlarca
dolara mal olur ve bu oyunu diizenleyenler hapse de atilamaz, ¢iinki
yontem son derece yasaldir. Bu yontem, baz1 gerekler nedeniyle ser-
maye kargiligi alinan hisse senetlerinin sayisin1 artirmaktir. Bu iglem,
hisse sertifikalarimin rengini degistirmekten bagka bir sey degildir.

Eski hisselerden bir tanesi karsiliginda 2, 4, hatta 10 hisse verilen
bu operasyonlar, aslinda eski hisseyi daha kolay satilabilir hale getir-
mek i¢in duzenlenir. Diyelim ki bir kilo seker 1 dolara satiliyor, ama
ambalaj agir geldigi icin tercih edilmiyor. Bu durumda gsekeri iki yuz
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elli gramlik ambalajlarda 25 sentten satmak daha avantajh olabilir.
Hatta o durumda 27 ya da 30 sent bile olabilir:

Neden halk hisseyi satmanin bu yeni yéntemini hi¢ sorgulamaz?
Cunki bunun arkasinda hayirsever yoneticiler olduguna inanir, ama
akillibir borsaci asla hediye getiren Yunanlilara inanmaz, Truva At1'nin
hikiyesini hi¢ unutmaz. Hisse artirimi ¢ok 6nemli bir uyaridir. Oysa
halk bunu gérmezden gelir ve her yil milyonlarca dolar zarara ugrar.

Yasalar, kisi ya da kuruluslarin giivenilirlik ya da ticari faaliyetlerini
olumsuz etkileyecek, yani halki satmaya tesvik ederek hisse senetleri-
nin degerini distrecek sdylentileri ¢ikaran ve yayan kisileri cezalandi-
rir. Bu yasanin asil amac panik aninda bankalardan para ¢ekmek i¢in
yasanan izdihami 6nlemektir. Ama aym zamanda halki da ellerindeki
hisseleri ger¢ek degerinin altinda fiyatlardan satmaya kars: korur. Di-
ger bir deyisle, bir hissenin fiyatin1 distirmek i¢in séylenti ¢ikarmak
yasalara aykiridr.

Halk, gercek degerinin tizerinde fiyatlarla hisse senedi almaya karg:
nasil korunur? Fiyat yiikseltmeye dair uydurma haberleri ¢ikaranlan
kim cezalandirir? Hi¢ kimse, ama yine de halk, degerinin altinda fiyat-
lardan hisse satmaktan ¢ok, degerinin tizerinde fiyatlardan hisse satin
almaya tegvik edildigi durumlarda zarar eder.

Fiyat yikseltme maksath séylentiler ¢ikaranlar igin de bir yasa ha-
zirlansa, kanimca halk milyonlarca dolar kaybetmekten kurtulur.

Dogal olarak, hisse pazarlayanlar, manipiilasyoncular ve adim ver-
meden agiklama yapan hayirseverler, her koyunun kendi bacagindan
asildigini ve zaten sdylentilere dayanarak hareket edilmemesi gerek-
tigini soylerler. Demek ki uyusturucu miiptelalarini da uyusturucuya
kendileri aligt1 diye kaderlerine terk etmemiz gerekiyor.

Menkul Degerler Borsasi bu konuda bir seyler yapmali. Halk: usul-
siz uygulamalara kars1 korumaya ¢alisiyor zaten. Eger bir kurulusta
yetkili dizeyinde bulunan bir kisi halka birtakim gercekleri ya da go-
ruslerini agiklamak istiyorsa, adini da vermesi sart kogulmali. Bu tip
agiklamalarin isimli ¢ikmasi, mutlaka dogru olduklar1 anlamina gel-
meyecektir. Ama en azindan “yetkili” ve “mudur”leri daha dikkatli ola-
caklardr.
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Halk, her zaman borsanin temel kurallarin1 aklinda tutmalidir. Bir
hissenin fiyat1 yukseliyorsa, ni¢in yikseldigini fazla derinlemesine
bilmesine gerek yoktur. Hisse fiyatinin yiikselmesinin sebebi, siirekli
satin alinmakta olusudur. Hisse fiyati, arada ufak tefek iniglere rag-
men dizenli bir yiikselig sergiliyorsa, o hisseyi elde tutmak giivenli bir
karar olur. Ancak eger uzun ve istikrarh bir yiikselisten sonra hisse
fiyat1 yon degistirip bir iki ufak yiikselis disinda inmeye baglarsa, artik
hisseye talep azald1 demektir. Durum bu olduguna gore, daha fazla bil-
giye neden ihtiyaciniz olsun? Mutlaka hisse fiyatinin diigmesinin ¢ok
iyi nedenleri vardir, ama bu nedenleri bilen ancak birkag kisi olacaktir
ve bunlar da ya bildiklerini kimseye s6yleyemeyecekler ya da halki tam
tersine, hissenin bu fiyattan ¢ok ucuz olduguna inandirmaya ¢aliga-
caklardir. Oyunun kuralina gore, bir ger¢egi bilenler, mutlaka kendi-
lerine saklarlar.

“Mudur”, ya da “yetkili” gibi kigilerin séyledigi 6ne suiriillen bir¢ok
seyin ash astar1yoktur. Kimi zaman insider’lardan, isimliya da isimsiz,
hi¢bir agiklama istenmez. Soylentileri gikaranlar s6z konusu hisseden
¢ikar: olan bazi sahislardir. Bir hisse senedinin fiyatini yiikseltmek is-
teyen insider’lar, profesyonel islemcilerin hizmetlerinden yararlanabi-
lirler. Ancak insider, brokerine hisseyi ne zaman satin alacagim séyler,
ama ne zaman satacagini asla séylemez. Bu, profesyonel borsacilar1 da
halkla ayn1 konuma yerlestirir, tistelik elindeki hisseleri satmak i¢in
bulmasi gereken alic1 sayisi ¢ok daha fazladir. Iste o zaman halka inan-
mamalar gereken baz: “bilgiler” verilmeye baglanir. Bazi insider’lara
asla giivenmemek gerekir. Buyiik girketlerin baginda bulunan kisiler,
borsada sahip olduklar: 6zel bilgilerden yararlanirlar, ama tam olarak
yalan da s6ylemezler. Sadece susarlar, ¢iinkii kimi zaman siikutun al-
tin oldugunu bilirler.

Daha 6nce de soyledim, simdi de séyliyorum. Borsada ge¢irdigim
yillarin bana kazandirdig: deneyim, insanin baz1 zamanlar baz: hisse
senetlerinde kar edebilecegini, ama siirekli olarak borsay: yenmesinin
mumkiin olmadigini gésterdi. Bir iglemci ne kadar deneyimli olursa ol-
sun, hata yapma olasiligi her zaman vardir, ¢iinki spekiilasyon, ytuzde
100 giivenli olamaz. Wall Street’te ¢alisan profesyonel borsacilar, insi-
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der’lardan gelen tiyolara gore hareket etmenin bir insan i¢in aghktan,
salgin hastaliktan, kithktan, rejim degisikliginden ya da kazalardan
¢ok daha yikic1 oldugunu bilir. Ne Wall Street’te ne bagka bir yerde, ba-
sariya giden asfalt bir yol yoktur. Bir de trafigi tikamaya ne gerek var?






