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Ak Portféy Ak Portféy Ak Portféy Ak Portfay
Alternatif Enerji Saghk Sektdrd Yeni Teknolojiler Teknoloji Sirketleri
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Yatirimin gelecegi, gelecegdin yatirimi Ak Portfoy'de!

AKPortfoy

akportfoy.com.tr

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhgr kapsaminda degildir. Yatinm damsmanhd) hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye dzel sunulmaktadir. Burada yer alan igerik,
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun clmayakilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayamlarak yatinim kararn verilmesi beklentilerinize uygun senuclar dedurmayabilir.

Bu sebeple yatinm yapmadan énce ilgili fon izahnamesinin incelenmesi gereklidir.
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INNOVATION FOR FINANCE

Piece of Cake

Yakinda EMEA ve CIS Bélgelerinde...**

25 yillik deneyiminizle finans ve sermaye
piyasalanndaki dijital doniisiime dnciilitk
ettiyseniz, kiiresel bir Fintech sirketi
olmamz “gok kolay”.

husarntaueh

* lngilizcede “cok kolay™ anlaminda bir deyim,
** fvrupa, Orta Dodu, Afrika Bélgeler ve Bafimez Devietler Toplulufu
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Temiz Enerjiye Yatirim Yapan
Yenilenebilir Enerji Karma Fon*

J.P. Morgan Asset Management danismanhdinda hayata
gecirilen Is Portféy Yenilenebilir Enerji Karma Fon ile
rlzgar ve glnes gibi temiz enerji alaninda faaliyet gdsteren
yerli ve yabanci sirketlere yatirim yapmak artik cok kolay!

*Fon, TEFAS’a liye tim banka ve araci kurumlardan alinabilmektedir. (Fon kodu: IKP)
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Degerli okurlar,

Turkiye Kurumsal Yatinmet Yoneticileri Dernegimizin XXI. Olagan
Genel Kurul Toplantis'nda yapilan secimlerde iki yillik stire ile
Yonetim Kurulu baskanligi gorevini tistlenmis olmaktan biytik
mutluluk duyuyorum.

TKYD, sektorimuziin gelisimine 22 yildir cok degerli katkilar
saglayarak ve sermaye piyasalarinin en 6énemli aktorlerinden biri
olarak gorevini kararlilikla stirdiirmektedir. Yeni yonetim kurulumuz ile
birlikte, sektorde dontsime 6ncilik edip, onu strdirilebilir kilmak
hedefiyle calismalarimizi tim hiziyla ylritecegiz.

Son yillarda, tasarruf egiliminin yayginlasmaya baslamasi ve ¢zellikle
yatirim fonlart ve emeklilik fonlarinda kazanilan ivme ile 380

milyar TL'lik varlik buyikligiine ulasan Portfoy Yonetimi Sektor,
tilkemizdeki toplam finansal varliklarin 6énemli bir kismint olusturuyor.
Ozellikle icinden gectigimiz kiiresel salgin déneminde, basta yatirim
fonlart olmak tizere sermaye piyasast araclarina ilginin ve bu araclarin
da ulkemizin finansal sistemindeki agirliginin her gecen giin arttigini
gozlemliyoruz.

Sektoriimiize yaymlariyla ¢cok onemli katkilar saglayan ve 13. yilint
dolduran Kurumsal Yatirimer Dergimizin bu sayisinda, yasanan giincel
gelismeleri ve sektore yon veren konulart ele almaya devam ediyoruz.

Dergimizde, emeklilik, yatirim fonlart ve yatirmm danismanligi konulart
basta olmak tizere, fon sepeti fonlari, girisim sermayesi yatirim
fonlart, kripto paralar gibi basliklarin kapsamli ele alindigr makaleler
ve roportajlara yer verdik. Yabanct konuk bolimiinde ise Hollanda
emeklilik fonlarina iliskin bir sdylesi yer aliyor.

Davranigsal finans, stirdiirtilebilir yatinmlar, fintek ve egitim koselerimiz
yine ilgi cekici icerikler sunuyor.

Sektorimiizden yoneticilerin farkli alanlardaki deneyimlerini
aktardiklart Finans&Yasam sayfamiz ve zengin icerigiyle sanat kdsemizi
de keyifle okumanizt diliyorum.

Sagliklt bir yil dilerim.
Saygilarimla,

Mehmet Ali Ersart
TKYD Bagkani

BASKAN’DAN

“ TKVD,

sektorumizin geligiming
22 ldir gok dederli
katkilar saglayarak ve
Sermave plyasalarinin en
gnemli aktorlerinden birt
olarak gorevini kararlilikla
strdirmektedir. Ven
yonetim kurulumuz

e birlikte, sektorde
donustime oncultk edip,
onu strdurdleptlir kimak
nedeflyle calismalarimizt
tumhizyla yirutecediz. 9y
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SEKTOR ANALIZI

Sektorde biiyiime ile iiriin cesitliligi artti

Nihan Ozeng / Yatirim Danismanligi ve Yurt ici Satig, Dagitim Kanali Yonetimi ve Operasyon
Genel Miidiir Yardimcist / Is Portfoy Yonetimi A.S.

SURDURULEBILIRLIK
Kurumsal Yatirimcilar igin Sorumlu Yatirim
Cenk Goksan / Bagimsiz Siirdiiriilebilir Finans Danigmani / Kurucu Ortak, EMRI

YABANCI KONUK
Emeklilik fonlart siirdiiriilebilir bir diinyada iyi bir emeklilik icin 6ncii rolde
Edith Maat / Managing Director / Federation of the Dutch Pension Funds

KRIPTOPARALAR
Gelecegin Finansal Diinyasinda Kripto Para Piyasasina Genel Bir Bakig
Tuna Ercilli / Genel Miidiir / BV Crypto

EGITIM
Nitelikli, egitimli profesyonel finansal yonetici ve yonlendiricilere her alanda ihtiyag var
Cetin Altay / IFE istanbul Finans Enstitiisii / Kurucu | Founder / Yonetim Kurulu Bagkant

TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI
Yatirim Fonlart ve Emeklilik Fonlar1 1. Geyrek 2021 Analizi

Ceren Angili / Boliim Miidiirti, Pazarlama ve Stratejik Planlama / Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

ALTERNATIF FONLAR ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BULTENI - Mart 2021
RE-PIE Portféy Yonetimi A.S.

FON DUNYASI Derleyen: Halim Gun / Genel Miidiir, Gedik Portfoy Yonetimi A.$.
KONFERANS AJANDASI

FINANS VE YASAM

Tesadiifle baglayan deneyim, merak ve kegif ile acilan besleyici yol:
Kendine iyi bakma sanati yoga
Sengiil Dagdeviren / Ekonomist, Yoga-Meditasyon Egitmeni

YATIRIMCI KITAP LIGI Derleyen: Levent Giirses

SANAT
British Council Tiirkiye Sanat Faaliyetleri
Esra A. Aysun / Tiirkiye Sanat Direktorii / WOW Istanbul Festivali Kiiratérii / British Council

EFAMA

Avrupa Yatirim Fonlart Sektorii 2020 4.Ceyrek
Diinya Yatirim Fonlari 2020 4.Ceyrek Verileri

TURKIYE SEKTOR VERILERI
FON TRENDLERI 2021 1. GEYREK
YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2021 1. CEYREK
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Tiirkiye Kurumsal Yatinmci Yaneticileri Dernegi
adina Imtiyaz Sahibi H. Halim Gun

Sorumlu Miidiir
Dr. Giineyt Demirkaya

Editdr _
Giizin Oviing
guzinovunc@tkyd.org.tr

Yayin Kurulu
H. Halim Gun
Burcu Toker
Ceren Angil
Erkan Ogec
Hiiseyin Akar
Murat Ince
Sedef Giloglu

Damsma Kurulu
Mehmet Ali Ersari
Alim Telci

Bengi Subasi Gergek
Ceyhun Egemen Erden
Emrah Yiicel

Fatih Arabacioglu
Mahmut Kaya

Miige Peker

Nilgiin Simsek Ata
0guz Kosebay

Okan Alpay

Tevfik Eraslan

Yagiz Oral

Reklam Miidiirii
Selin Sozer Kayar
selinkayar@kyd.com.tr

Yayin Tiirii
Yaygin, siireli. Kurumsal Yatirimeir TKYD’nin
ii¢ ayda bir yayinlanan sektdrel yayin organidir.

Yonetim Adresi .

KYD Bilgi Yonetimi ve lletisim A.S.

Is Kuleler Kule:2 Kat:8, 34330 4.Levent

Istanbul - Tirkiye

Tel: +90 212 279 03 99 Fax: +90 212 279 07 44
www.kyd.com.tr

iTALIK Ajans Yayincilik Reklam ve Mathaa
Grafik Tasarim ve Baskiya hazirhik

Derya Bozkurt

Tel: 0212 321 2171

www.italikajans.com

Baski
Sekil Ofset A.S.
Tel: 0212 565 77 01

TKYD Kurumsal Yatinmer dergisi, TKYD tarafindan yatinmeilar bilgi-
lendirme amaclyla hazirlanmigtir. Bu dergide yer alan her tirlti haber,
bilgi ve yorumlar; givenilir olduguna inanilan Kaynaklar tarafindan
hazirlanmis arastirma raporlari, degerlendirmeler, atiflar, ceviriler
ve istatistiki verilerden derlenmigtir. Dergide yer alan tim yazilar ve
iceriklerinden yazarlari sorumludur. Bilgilerin hata ve eksikliginden
ve ticari amagla kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TKYD Ku-
rumsal Yatinmel dergisi sorumlu degildir. Dergide yer alan yazilar izin
alinmadan ve kaynak gosterilmeden higbir sekilde kullanilamaz.

TKYD

Tiirkiye Kurumsal Yatinma Yéneticleri Dernegji




FON KURULUSLARI,
PYS FAALIYET izZNi,

SERMAYE ARTISI*

1. Letven Capital Girisim Sermayesi
Portfdy Yonetimi A.S.nin, 5.000.000

TL kayith sermaye tavani icerisinde
2.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin
2.550.000 TL'ye artiriimasina izin verildi.

2. Miikafat Portfdy Yonetimi A.S. Ko-
ruma Amacl Semsiye Fon’un kurulusuna
izin verildi.

3. Atlas Portféy Yonetimi A.S. Esta
Gayrimenkul Yatirim Fonu’'nun katilma
paylarinin ihracina iliskin ihra¢ belgesinin
onaylanmasi talebi olumlu karsilandi.

4. Kalender Gayrimenkul Portfoy
Yoénetimi A.S.'nin portfoy yoneticiligi
faaliyetlerinin gecici olarak 06.02.2021
tarihine kadar durdurulmasina iliskin
surenin bir yil daha uzatilmasi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

5. Gedik Portfdy Yonetimi A.S. Fon
Sepeti Semsiye Fonu'nun kurulusuna izin
verilmesi talebinin olumlu karsilanmasina
karar verildi.

6. Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Degis-
ken Semsiye Fon kurulusuna izin verildi.

7. Istanbul PortfGy Y6netimi A.S. Para
Piyasasi Semsiye Fonu ve istanbul Portfoy
Yonetimi A.S. Fon Sepeti Semsiye Fonu
kuruluglarina izin verildi.

8. Albaraka Portféy Y6netimi A.S.
Form Gayrimenkul Yatirim Fonu ve
Albaraka PortfGy Yonetimi A.S. EKsim
Gayrimenkul Yatirim Fonu kuruluglarina
izin verilmesi ve katilma paylarinin ihra-
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ana iliskin ihrag belgelerinin onaylanmasi
taleplerinin olumlu karsilanmasina karar
verildi

9. Ziraat Portfoy YOnetimi A.S. Usklidar
Gayrimenkul Yatinm Fonu kurulusuna izin
verilmesi ve katilma paylarinin ihracina
iliskin ihra¢ belgelerinin onaylanmasi
talepleri olumlu karsilandi.

10. Maxis Girisim Sermayesi Portféy

Yoénetimi A.S.’nin, 25.000.000 TL kayitli
sermaye tavani icerisinde, 5.000.000 TL
olan cikariimis sermayesinin 8.000.000

TL'ye artirlmasina izin verildi.

11. Miikafat Portféy Y6netimi A.S. Fon
Sepeti Semsiye Fonu, Karma Semsiye

Fon ve Birinci Gayrimenkul Yatirim Fonu
kurulusuna izin verildi. Birinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu katilma paylarinin ihracina
iliskin ihra¢ belgeleri onaylandi.

12. RE-PIE Portfy YOnetimi A.S. Atar
Gayrimenkul Yatirim Fonu Re-Pie Portfoy
Yonetimi A.S. Levent Gayrimenkul Yatirim
Fonu, Re-Pie Portf0y Yonetimi A.S. Trakya
Gayrimenkul Yatinm Fonu ve Re-Pie
Portfoy Yonetimi A.S. Yildiz Gayrimenkul
Yatirim Fonu Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.
Dicle Gayrimenkul Yatirim Fonu Re-Pie
Portfdy Yonetimi A.S. Firat Gayrimenkul
Yatirim Fonu kuruluslarina izin verilerek,
katilma paylarinin ihracina iliskin inrag
belgeleri onaylandi.

13. Atlas Portfdy Y6netimi A.S. A&AK
Gayrimenkul Yatinm Fonu kurulusuna

izin verilerek, katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrag belgesi onaylandi.

14. Meksa Portféy Yénetimi A.S.'nin,
10.000.000 TL kayitl sermaye tavan ice-
risinde, 4.250.000 TL olan ¢ikarilmis serma-

yesinin 5.750.000 TL'ye artirilmasina izin
verildi.

15. Kalkinma Girisim Sermayesi Portféy
Yonetimi A.S.'nin faaliyet izni ile portfoy
yoneticiligi yetki belgesi verilmesi talebi
olumlu karsilandi.

16. Neo Portfdy Yonetimi A.S. ikinci
Gayrimenkul Yatirm Fonu, Neo Port-

foy Yonetimi A.S. Uclincli Gayrimenkul
Yatirim Fonu, Neo Portféy Yonetimi A.S.
Dorduncl Gayrimenkul Yatinm Fonu, Neo
Portféy Yonetimi A.S. Besinci Gayrimenkul
Yatirim Fonu kuruluslarina izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin ihrag
belgelerinin onaylanmasi talepleri olumlu
karsilandi.

17. Omurga Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfdy Yoénetimi A.S.'nin,
15.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde, 5.500.000 TL olan cikarilmig
sermayesinin 6.000.000 TL'ye artirlimasi-
na izin verilmesi talebi olumlu karsilandi.

18. Gedik Portféy Yoénetimi A.S.'nin un-
vaninin Inveo Portfdy Yonetimi A.S. olarak
degistirildi.

19. Azimut Portféy Y6netimi A.S.’nin
“Dumlupinar Bulvari Next Level A Blok 7.
Kat No:28 Cankaya/ANKARA” adresinde
irtibat burosu agilmasi talebi kabul edildi.

20. Qinvest Portféy Yonetimi A.S. Birinci
Gayrimenkul Yatirim Fonu kurulusuna
izin verilip, katilma paylarinin ihracina ilis-
Kin ihra¢ belgesi onaylandi, Birinci Girisim
Sermayesi Yatinm Fonu’nun kurulusuna
izin verildi.

21. Omurga Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfdy Yonetimi A.S.
Uclincii Gayrimenkul Yatinm Fonu'nun
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kurulusuna izin verilerek, katilma paylari- f f
nin ihracina iliskin ihrag belgesi onaylandl. | Fonun Unvami Fonun Unvam
22. Fiba Emeklilik ve Hayat A.S. Galata- Neo Portfdy Yonetimi A.S. Birinci Nurol Girigim Tera Portfy Birinci Serbest Fon
saray RE-PIE PortfGy Degisken Emeklilik Sermayesi Yatinm Fonu QNB Finans Portfoy Dérdiincii Serbest (Déviz) Fon
Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin veriimesi Neo Portfdy Yonetimi A.S. ikinci Nurol Girigim Istanbul Portféy Sekizinci Serbest Fon
ve fonun paylarinin Kurul kaydina alinmasi Sermayesi Yatinm Fonu ] Marmara Capital Portfdy Hisse Senedi Serbest Fon
talebi olumlu karsiland.. Neo Portféy Yonetimi A.S. Ugiincil Nurol Girigim (Hisse Senedi Yogun Fon)
f6v Yénetimi , . Sermayesi Yatinm Fonu Miikafat Portfdy Birinci Serbest Fon
23. Nurol Portfoy Yonetimi A.g.ne faali- . oo vanetimi 3. Dordanci Nurol Girisim Osmant Portfdy Atlantik Serbest (DGviz) Fon

yet izni ile portfdy yoneticiligi yetki belgesi | sermayesi Yatinm Fonu Osmanli Portfoy Pasifik Serbest (Déviz) Fon

verildi. Neo Portfy Yénetimi A.S. Tekstil Sanayi Girigim Yapi Kredi Portfdy PY Levent Serbest Ozel Fon
24. Maqasid Portféy Yoénetimi A.S.'nin Sermayesi Yatinm Fonu Ak Portftly Ozel Sektor Borclanma Araglarina Yatinm
11-55.1 sayili Portfy Yonetim Sirketleri ve | Neo Portfdy Yénetimi A.S. Yagam Teknolojileri Yapan %110 Anapara Koruma Amaglt Kirksekizinci Fon
Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Girigim Sermayesi Yatinm Fonu Ak Portfdy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm Ya-
Tebliginin 4. maddesinin ikindi fikrasi ile Neo Portféy Yénetimi A.S. Birinci Yenilenebilir Enerji pan %110 Anapara Koruma Amagh Kirkdokuzuncu Fon
9. maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendi Girisim Sermayesi Yatirim Fonu Ata Portioy Altinci Serbest Fon
gergeveSlnde faa]lyet gosterebl]meS]nl Oyak POTﬁOy Yonetimi AS Be§|nC| G|r|§|m Sermaye- TaCIrIer PomOy Odeabank SerbeStl Ozel Fon

si Yatinm Fonu Istanbul Portfdy Birinci Fon Sepeti Serbest Fon

teminen ve unvaninin “Magasid Gayrimen-

Kul Ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi | Maxis Girisim Sermayes Portfoy Yonetimi A.S. Atias RE-PIE Portfdy Birinci Degisken Fon
» olarak dedistiril . | Biiyime Sermayesi Girigim Sermayesi Yatinm Fonu Albaraka Portfdy Ikinci Kisa Vadeli Kira Sertifikalar
AS. olarak degistirilmesi amaciyla esas Katilim Fonu

sozlesmesinin tadil edilmesine izin verildi. Yapi Kredi Portfoy Teknoloji Sirketleri Hisse Senedi

25. Asagida unvanlan yer alan girisim 26. Asagida unvanlari yer alan fonlarin Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)
sermayesi yatirim fonlarinin katiima katilma paylarinin ihracina iliskin izahna- Yapi Kredi Portfoy PY Para Piyasasi Ozel Fonu
paylarinin ihracina iliskin ihrag belgeleri meler onaylandi. Garanti Portfdy Birinci Borclanma Araglani Ozel Fonu
onaylandi. Garanti Portfdy OPY Para Piyasasi Ozel Fonu
/ ICBC Turkey Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu
/ Fonun Unvam Deniz Portfdy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina
Fonun Uinvami Neo Portfdy Birinci Serbest Fon Yatinim Yapan %100 Anapara Koruma Amagh Ikinci Fon
Albaraka Portfoy Yonetimi AS. Akill Sehirler Girigim ls Portfoy Saik Sirketlri Karma Fon Ak Portfoy Turizm ve Seyahat Sektord Defisken Fon
Sermayesi Yatinm Fonu Garanti Portfdy ESG Siirdiiriilebilirlik Fon Sepeti Fonu ‘(()ap: Er‘*d' Portfdy PY Alsancak Serbest (Ddviz)
RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Enerji Girisim Sermaye- Ak Portfdy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm - z or] —
si Yatinm Fonu Yapan %110 Anapara Koruma Amagli Kirkaltinci Fon Is Portf?y Dijital OVP” Sekton{Ka.rma Fon
Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Defer Girigim Sermayesi| | Ak Portfdy Gzel Sektdr Borglanma Araglarina Vatirim s Portfoy Blockchain Teknolojler Karma Fon
Yatirm Fonu Yapan %110 Anapara Koruma Amagli Kirkyedinci Fon Tacirler Portfy Nar Serbest Fon
Hedef Portfdy Yonetimi A.S. Birikim Girisim Serma- Azimut Portfoy Myra Serbest (Doviz) Ozel Fon Tacirlor Portfty Real Captal Serbest Oze Fon
yesi Yatinm Fonu Ata Portfty Besinci Serbest Fon Ne_o Portfoy 3|r|n9| Hisse Senedi Serbest Fon
Aura Portféy Yénetimi A.S. BAYO Birinci Girigim Global MD Portf6y Dinamik Serbest Fon (Hisse Sened! Yogun Fon) ____
Sermayesi Yatirim Fonu Global MD Portfdy Bogazigi Serbest Fon Neo P?nfoy ?'”.“?' ;erbest (DOV.'IZ). Fon
Gedik Portfoy Yonetimi A.S. Eksim Ventures Girisim Neo Portfoy Birinci Borglanma Araglar Fonu Stratej Portty lkinci Serbest (DGviz) Fon
Sermayesi Yatirm Fonu Neo Portfdy PY Orta Vadeli Borclanma Araglart Ozel EISIZZLPS%TG% \Z(gngslfoen?enedl Serbest Fon
av Vénetimi e ; Fonu
$§t.ilnﬁ Ef,’n”u‘"y Yonetimi A9, ARF Girigim Sermayes| Yapi Kredi Portfdy Cihangir Serbest Fon Hedef Portfoy Ideal SerbestFon
Aura Portfdy Yonetimi A.S. Yenilenebilir Enerji ve Garanti Portfdy OPY Ikinci Serbest Ozl Fon :stanbul Porn‘?y Kerem Serbes't (D6viz) Ozel Fon
Teknolojileri Girisim Sermayesi Yatinm Fonu Is Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu stanbul Fforn‘oy"Blrmc! F"Iara Plyasasi fo',““
Deniz Portfoy Yénetimi A.S. Deniz Ventures Girisim Garanti Portfoy Kisa Vadeli Serbest Fon Yapi Kredi Portfy Yenikoy Serbest (Ddviz) Fon
Sermayesi Yatirm Fonu Garanti Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu \éiz: gﬁd' Portfoy Odeabank Ugiincil Serbest (Doviz)
RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. F&B Girisim Sermayesi Garanti Portfdy Ikinci Fon Sepeti Fonu QNB Finans Portfdy Teknoloji Fon Sepeti Fon
Yatinm Fonu Is Portféy Is'te Kadin Hisse Senedi Fonu QNB Finans Portfoy Besinci Serbest (D6viz) Fon
RE-PIE Portfoy Yénetimi A.S. Savunma Sanayi (Hisse Senedi Yogun Fon) — -
Girigim Sermayesi Yatirim Fonu Is Portfdy Yenilenebilir Enerji Karma Fon e borty Ozel Sektor Borglanma Araglarina
. atinm Yapan %110 Anapara Koruma Amagli
RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Yasam Bilimleri ve Ak Portfoy Neta Serbest (Ddviz) Ozel Fon Ellinci Fon
Teknolojileri Girigim Sermayesi Yatiim Fonu Ak Portféy Yedinci Serbest (Déviz) Fon Ak Portfy Ozel Sektor Borglanma Araglarina
istanbul Portféy Yénetimi A.S. Pre-Ipo Girigim Garanti Portfoy Serbest (Doviz-Avro) Fon Yatinm Yapan %110 Anapara Koruma Amagli
Sermayesi Yatinm Fonu KT Portfdy Para Piyasasi Katilim Fonu Ellibirinci Fon
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“Sermaye Piyasasi Kurulu haftalik biltenlerinden derlenmigfir.
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AK Portféy'den salgin sonrasina yatirim yapan
fon: Turizm ve Seyahat Fonu

Kliresel salgin sonrasinda ertelenen turizm ve seya-
hat harcamalarinin duinya capinda hizla ylkselmesi
bekleniyor. Ak Portfy Turizm ve Seyahat Fonu,
kuresel salgin sonrasi dlinyada 6ne ¢ikmasi bekle-
nen, online rezervasyon, otelcilik, turizm, seyahat ve
havayolu sirketlerine yatirim firsati sunuyor.

Ak PortfOy Genel Mudurt Mehmet Ali Ersarl,
“Sektoruin en yenilik¢i kurumu olarak, diinyada
kuresel salginin bitisi sonrasi olusabilecek trendlere
karsilik veren Turizm ve Seyahat fonumuzu tasarruf
sahipleriyle bulusturduk. Ertelenen ihtiyaclardan
yola ¢ikarak, seyahat motivasyonunun arttigini
gozlemliyoruz. Bu dogrultuda seyahat sektoriiniin
kiresel salgin donemi sonrasinda hi¢ olmadigi kadar
onem kazanacag gorustindeyiz,” dedi.

Turizm sektortnun farkl hizmet bilesenlerinden
olustuguna ve beraberinde bircok alani da igine
aldigina dikkat ¢eken, Ersar, “Ak Portfdy Turizm ve
Seyahat Fonu, bahsettigim sebeplerle, Covid sonrasi
dlinyada 6ne ¢lkmasi beklenen, online rezervasyon,
otelcilik, turizm, seyahat ve havayolu sirketlerine
yatirim i¢in benzersiz bir firsat sunuyor,” dedi.

Ak Portfoy Turizm ve Seyahat fonu, Airbnb, Uber,
booking.com, TripAdvisor gibi yeni nesil seyahat kuil-
tdrind yaratan sirketlere, Hilton, Marriot, Wyndham
gibi uluslararasi otel zincirlerine, Lufthansa, Air Fran-
ce, THY, Pegasus gibi buiyuk havayolu sirketlerine,
TAV Havalimanlari, DO & CO gibi havacilik alaninda
faaliyet gosteren kuruluslara yatim yapiyor.

Ersari, “Kisitlayici tedbirlerin uygulandigl dénem-

ler kademeli olarak son buldugunda bu alandaki
sirketlerin giderek daha fazla 6n plana ¢lkacagina
inaniyoruz,” dedi.

Tirkiye'nin is hayatinda cinsiyet esitligine dayal
ilk yatinm fonu; “is Portfdy is'te Kadin Hisse
Senedi Fonu”

Turkiye'nin en buyuk yatirnm fonu ailesini yoneten
is Portfgy; Kog Universitesi Toplumsal Cinsiyet ve
Kadin Galismalari Arastirma ve Uygulama Merkezi
(KOG-KAM) is birligiyle hayata gecirdigi, kadinlarn
Uretkenlikleriyle is hayatina esit bir sekilde dahil
olmasi temasina dayall is'te Kadin Hisse Senedi
Fonu'nu, 8 Mart Dlinya Kadinlar Glinu’'nde yatinmal-
lara sundu.

is Portfdy; kadinlarin ekonomiye katacag degere
olan inancinin karinesi olarak istihdamda kadinlara
daha ¢ok ve esitlikci bir sekilde yer acan, kadin-
larin yénetimde s6z sahibi olmasini Gnemseyen
sirketlerin yurt i¢i ortaklik paylarina yatirim yapan
is'te Kadin Hisse Senedi Fonu ile Tirkiye'de bir ilki
hayata gegirdi.

Fon ayni zamanda, kadin istihdamina 6nem veren
sirketlerin piyasa degerine saglayacag katki ile
sirketleri cinsiyet esitligine dayal politikalar gelis-
tirme ve uygulama yonunde tesvik edici bir rol de
lstlenmektedir.

I KURUMSAL YATIRIMCI

BES 12,6 MILYON KATILIMCIYA ULASTI,
PORTFOY BUYUKLUGU 171 MILYAR TL

Turkiye Kurumsal Yatirimer Yoneticileri
Dernegi (TKYD), Ocak 2021 itibart ile
Ludens ileri Finansal Hizmetler'e hazirlat-
tg1 “Emeklilik Yatirim Fonlari Performans
Raporu”na gore Gonulli Bireysel Emeklilik
Fonlar'nin agurlikli ortalama net getirisi,
son bes yilda TUFE'nin 95 puan, son 10
yilda 139 puan ve Goniilli Bireysel Emek-
lilik Sistemi'nin (BES) basladig: 2004'den
beri ise 414 puan ile TUFE'nin olduk¢a
tzerinde getiri elde etti. 2020’de emeklilik
fonlarnin agurlikli ortalama getirisi enflas-
yonun 17 puan tizerinde gerceklesti.

BES'te toplam portfdy biiytkIiigu yakla-
sik 171 milyar TL

Bireysel emeklilik sistemi 2020 Aralik ay1
itibart ile 17.y1hint geride birakarak 12,6 mil-
yon katilimeiya ulasti. Bu katilimcilarin 6,9
milyonu Gontilli BES ve 5,7 milyonu Oto-
matik Katithim Sistemi'nde (OKS) yer ald.
2020 sonu itibariyle BES'te toplam portfoy
buytkligl yaklasik 171 milyar TL oldu. Bu
biiytikligiin 160 milyar TL'lik kismt gontil-
[4 BES ve 11 milyar TL'lik kismu OKS'de
yer aldi. Gonulli BES portfoy buytklugi
2019 sonuna gore yaklasik yiizde 34 biiyt-
me kaydetti. OKS portféy buyukligt 2019
sonundaki 8,2 milyar TLlik degerinden
2020 Aralik ay1 sonunda 11 milyar TL'ye
ulasarak ylzde 38 artt1.

Kategori bazinda yapilan incelemelere
gore 2020'de OKS fonlarinin degisken ve
degisken katilim kategorilerinde TUFE nin
uzerinde getiri sagladigt gorilda. En yik-
sek agulikli ortalama net getiri ytizde 45,8
ile degisken katilim fonlar kategorisinden
elde edildi. Bu kategorinin getirisi, ayni
donemdeki enflasyona gore yaklasik 31
puan ytiksek olarak gerceklesti. En distik
agurlikli ortalama net getiri ise ytizde 10,3
ile baslangic katilim fonlarnmn getirisi olup
enflasyonun yaklasik dort puan altinda
gerceklesti. OKS emeklilik fonlarmnin bas-
langictan itibaren aguliklt ortalama getirisi
yiizde 70 oldu ki bu oran TUFE'nin yakla-
sik ti¢c puan tzerinde konumlandi.

Rapora gore; mevduat faiz oranlart ve
Gonulli BES emeklilik fonlari icin sto-
pajdan armdirlmus getiriler ile yapilan
incelemede fonlarin vergi sonrasi getirisi
mevduat faiz orant ile karsilastirddiginda,
tim alt donemler i¢in agurlikli ortalama fon
getirisinin mevduat faizlerinin tizerinde

oldugu goruldi. 2020 agirlikli ortalama fon
getirisinin mevduatin 21,7 puan Gizerinde
konumlandr®.

Karsilastirma Ol¢litiinitin getirisinin tizerinde
getiri saglayan fonlarin toplam fonlar iceri-
sindeki payma bakildiginda 2020°de ytizde
971'lik bir basart orant elde edildigi gorildi.
Hisse senedi ortalama agliklandirilmis
fon getirilerinin, BIST 100 fiyat endeksi ile
karsilastirlldiginda hisse senedi emeklilik
fonlart birikimli agirliklandirilnus ortalama
net getirileri tim inceleme dénemlerinde
BIST-100 Fiyat Endeksi’nden daha ytksek
konumlandi.

2020'de 6ne cikan basliklar

2020'nin ilk alts ayinda koronaviriis salgini-
nin tirmanisa gecmesi ile beraber bireysel
emeklilik sistemindeki katilimcr sayisinda
dususler yasandi. Bu dususler incelendi-
ginde sebebin sistemden cikistaki hizlanma
degil, yeni girislerdeki azalis oldugu tespit
edildi. Kiiresel salgin déneminin kisile-

rin tiiketim ve harcama aliskanliklarint
degistirecegi ve ontimiizdeki dénemlerde
birikime verilen 6énemin artacag: diistintli-
yor. Ulkemizde insanlarin bu birikimlerini
yoneltecegi en 6nemli alanlardan birisinin
bireysel emeklilik sistemi olacagi 6ngori-
layor.

2020’de BES ¢ok konusulan ve tartisilan
konulardan oldu. Ozellikle 2022 basinda
devreye alinmast beklenen Tamamlayict
Emeklilik Sistemi (TES), tizerinde epeydir
calisilan bir sistem olarak dillendirilmeye
basland:. TES, emeklilikte olusacak gelir
kaybin telafi edecek, ¢alisma donemindeki
yasam standartlarint korumay1 saglayacak
ek emeklilik gelirinin olusmasint ve hane
halki tasarruflarinin artirilmasint amaglayan
bir sistem olarak kurgulaniyor. TES, calisan,
isveren ve devlet tarafindan, calisanin bi-
reysel hesabina yapilacak nakdi katkilarin
emeklilik yatirim fonlarinda yatirima yon-
lendirilecegi ve bu fonlarin seciminin ve
birikimlerin fonlar arasindaki dagilimmnim
calisan tarafindan yapilacagi bir ikinci basa-
mak emeklilik sistemi olarak planlantyor.

*Yilin sonunda mevduata getirilen stopaj avantaji
Ekim, Kasim ve Aralik 2020 getirilerinde dikkate
alinmistir

Rapora Ludens (www.ludens.com.tr) ve TKYD'nin
(www.tkyd.org.tr) web sitelerinden ulasilabilir.



TKYD’den

/7777777777777,

TKYD’nin Yeni Bagkani Mehmet Ali Ersari Oldu

yapilan secimlerde Baskanliga Ak lendirmede, ¢zellikle son yillarda
Portfoy Yonetimi A.S. Genel Mudu- yatirim fonlarinda kazanilan ivme
ri Mehmet Ali Ersart secildi. Ersart, ile 380 milyar TL'lik varlik blytk-
TKYD Baskanligi kapsaminda ligune ulasan Portfdy Yonetimi
EFAMA (Avrupa Yatirim Fonlari ve Sektori’ntin tlkemizdeki toplam
Portfoy Yonetimi Birligi) Yonetim finansal varliklarin 6nemli bir
Kurulu tiyesi olarak da tlkemizi kismini olusturdugunu belirterek,
temsil edecek. sektoriin, sermaye piyasast araglart
TKYD Yonetim Kurulu Baskan basta olmak tizere yaptiklar: yati-
Yardimciligt gorevine Gedik Portféy ~ rimlar yoluyla, reel ekonomiye de
Yonetimi A.S. Genel Mudira H. onemli kaynak sagladigini iletti.
Halim Cun ve Genel Sekreterlik Sermaye piyasast araglarina ilginin
gorevine HSBC Portfoy Yonetimi her gecen glin arttiginin altint ¢izen
Turkiye Kurumsal Yatirimetr Yo- A.S. Genel Muduri Nilgiin Simsek Ersart, tasarruf egiliminin yaygin-
neticileri Dernegi'nin (TKYD) 24 Ata secildiler. lasabilmesi icin yatirimcilara kolay
Mart 2021’de gerceklestirdigi XXI. Yeni donem TKYD baskanligini anlasilir ve ulasilabilir Girtinler sun-
Olagan Genel Kurul Toplantisinda yurttecek olan Ersari yaptigi deger- manin da 6nemini vurguladi.

Altin Yumurta Universiteli Fon Sepetim Yarigmasi

Takasbank, Ttrkiye Sermaye Pi-
yasalari Birligi (TSPB) ve Turkiye
Kurumsal Yatirimer Yoneticileri

) ) ) »)
Dernegi (TKYD) isbirligi ile lisans ve i l 3 l ] l I
on lisans 6grencileri icin dizenle- 1 3 J ( J 1 ( () I) J .
nen “Altin Yumurta Universiteli Fon .
Sepetim Yarismast” icin basvurular )
19 Nisan’da baslayacak. y
Ogrenciler “Altn Yumurta Univer-
siteli Fon Sepetim Yarismasi’nda,
1.000.000 TL (Bir Milyon Ttrk Lirast)
tutarinda sanal para ile TEFAS’ta
islem goren yatirim fonlari arasin-
dan secim yaparak, fon sepetlerini

olusturacak.
Yarisma sonunda her bir senaryoda

Koyt Acilis Tarihi: Kayit Kapanig Tarihi:

Yaorigma Baslongig Tarihi: Yarigma Bitis Tarihi:

. ODULLER

en yuksek ytizde getiriyi saglayan ¢, BIITIE‘ICI[EFE:

katilimeilar 10.000 TL, ikinci siradaki & Ikincilere:

katidimeilar 7.000 TL 6dil kazanacak. L i .
Aynntil bilgl www.altingu sitesinde

29 Ekim 2021 tarihine kadar ise her i b b s g B s e
ay en yuksek portfoy degerine sahip
olan yarismacilara 1.000 TL tutarin-

da ara odul verilecek. Detayli bilgi . — J—

TAKAS Tef; KY
https://altinyumurta.org.tr/ adresinde m omr S.Tefas TSPB YD | E=2 =
yer aliyor.
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Infina ile Dijital Finans podcast serisinde
Selim Yazici konuk oldu

Infina Yazilim A.S.’nin sundugu
Infina ile Dijital Finans podcast se-
risinin 46. bolimiinde Tskender Ada
ve Burgin Yazict, Tirkiye Kurumsal
Yatirimer Yonetici Dernegi (TKYD)
onceki Baskani ve ayni zaman-

da TEB Yatirim Menkul Degerler
A.S. Genel Mudurt Selim Yazict'yt
agirladi. Yazici, egitim ve kariyer
yolculugunu aktardiktan sonra
TKYD’nin kurulus amaci, vizyonu,
tyeleri hakkinda detayl: bilgiler
verdi. TKYD’nin “Portfoy ydnetimi
sektorint biytitmek” ve ”10 Milyon
yatirimctya ulasmak” hedeflerine yo-
nelik c¢alismalarint paylasti. Kiiresel

TKYD, Dunyasi

Bankasi ile online

toplanti yapti

TKYD ile Diinya Bankasrndan uzmanlar 26
Subat 2021’de online toplantida bir araya gel-
diler. Toplantida, Ttrkiye’de portfoy yonetim
sektorintin potansiyeli, girisim sermayesi fon-
lar1 gibi uzun vadeli yatirimlart cezbeden yeni

urtinlerin gelisimi tizerinde konusuldu.

Ayrica, ESG (Cevre, Sosyal, Yonetisim) konu-
larinin portféy yonetimi sektoriindeki uygula-

malari tartisildi.

salgin sonrasinda sermaye piyasa-
larina artan yeni yatirimet ilgisi ile
birlikte bu yatirimcilarin korunmasi
icin TKYD’nin yaptigi etkinlikleri
aktardi. Bu noktada yatirim fonu
seciminin ne kadar 6nemli oldugunu
vurguladt.

Yazici, “video gorisme ile uzaktan
miusteri edinimi” ve “robo danisman-
lik” gibi finansal teknolojilerin tyeler
tarafindan nasil karsilandigint ve bu
konuda yapilan hazirliklar: da pay-
lasti. TKYD olarak uzun vadeli yati-
rimlart tavsiye ettiklerinin altini ¢ize-
rek, ozellikle finansal okur yazarligi
yeterli seviyede olmayan yatirimci-

larin Bireysel Emeklilik Sistemine
girerek bu stratejiyi uygulayabilece-
gini belirtti. Burada yine robo danis-
manlik uygulamalarinin 6neminden
bahsetti. TKYD’nin EFAMA tyeligi
ile ilgili olarak hem TKYD’ye hem
de ulkemize katkilarini degerlendir-
di. Gectigimiz sene Takasbank ile
birlikte gerceklestirdikleri Universi-
teli Fon Sepetim yarismasindan da
bahseden Yazici, yeni yilda yapila-
cak yarismalarla ilgili bilgi verdikten
sonra genclerimize de tavsiyelerini
iletti. Sohbeti https://www.youtube.
com/watch?v=Yh9pkhl-ovY adresin-
den dinleyebilirsiniz.

Yatirnm Fonlari Performans ve
Emeklilik Fonlari Performans
Raporlar basin ile paylagildi

& M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

Turkiye Kurumsal Yatirimer Yo-
neticileri Dernegi'nin (TKYD),
Ocak 2021 itibari ile Ludens
fleri Finansal Hizmetler'e hazir-
lattig1 “Emeklilik Yatirim Fonlari
Performans Raporu” ve “Yatirim
Fonlari Performans Raporu” Su-
bat ayinda basin ile paylasildi.
“Emeklilik Yatirim Fonlari Per-
formans Raporu”na gore, 2020
sonu itibariyla Bireysel Emek-
lilik Sistemi'nin (BES) katilimci
sayist 12,6 milyona ulasirken,
yaklasik portfoy buyuklugt 171
milyar lira oldu. Gonullu Birey-
sel Emeklilik Fonlart’'nin agirlik-
It ortalama net getirisi, son bes
yilda TUFE’nin 95 puan, son

10 yilda 139 puan ve BES’in
basladigt 2004’ten beri ise 414
puan ile TUFE'nin tizerinde
getiri elde etti. 2020’de emekli-

lik fonlarinin agurlikli ortalama
getirisi enflasyonun

17 puan tzerinde gerceklesti.
“Yatirim Fonlar1 Performans
Raporu”na gore, kiiresel salgi-
nin yarattigt endise ve belir-
sizlik ortamina ragmen gecen
2020 yilinin tlkemiz yatirim
fonu sektori tarafindan iyi
yonetildigi gorildu. 2020 yilt
sonunda 142 milyar TL bii-
yuklige ulasan Yatirim Fon-
lari, yatirimcisina enflasyonun
uzerinde getiri sagladi. 2020’de
yatirim fonlarinin agirlikli orta-
lama getirisi enflasyonun yedi
puan Uzerinde gerceklesti. Bu
performans, TEFAS islem hac-
mindeki rekor artisla karsiligini
buldu. Boylelikle yatirimcilarin
yeni gbzdesi yatirim fonlart
oldu.
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TSPB ve TKYD igbirliginde EFAMA’nin katilimiyla
Finansal Piyasalarda Salgin Sonrasi webinari

Dr. Sabine Dittrich

oy wrpigpres, (ST darw! o g e [T By Pk

Selim Yazici

BloombergHT TV
programina katild

Tirkiye Sermaye Piyasalart Birligi (TSPB),
Turkiye Kurumsal Yatirimcei Yoneticileri
Dernegi (TKYD) ve Avrupa Yatirim Fonlari
ve Varlik Yonetimi Birligi (EFAMA) ile

. birlikte “Kuresel Salgin Sonrast Toplumsal

Sorunlar” basliklt webinar 8 Mart 2021
tarihinde gerceklestirildi. Programda dijital
kimlik ve dijital para konusunda ulus-
lararasi Gine sahip ve en Onemli kiiresel
FinTech liderlerinden biri olan ve Before
Babylon, Beyond Bitcoin ve Identity: New
Money kitaplarinin yazart David Birch ile
finansal hizmetler alaninda hukuk, uyum
ve kamu politikalart konularinda uzman
olan Dr. Sabine Dittrich yer alds.

Webinari izlemek icin: https://www.youtu-
be.com/watch?v=pwvcDM12d9Y&t=731s

x
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3 HARCH Post Pandemic Issves

- - -
ofHomo Socialis:
2"2' Henlthy, Respectful ond Long Life
With Finonciol Assets

14.00-14.05 | Dpening of Webinar

‘Selim YATLIGI

Eremr iy, T gy Mg ALUOnel v
Mo Acsneaton [T
14.05-14.10 | Opening Remorks

Tevfik ERASLAN

Choerriir, Tookesh COpein LSkt
Asnacnton | TEMA]

14.10-14,40 | Kpynote Spooch: Post Pondemic

Merw ingdramenly, Hrw Mipdople

David BIRCH
AR, Adharny o
Comnmessongs on Dgro
fanncia Baons

14:40-14:50 | QBA
14,50-16.00 | Broak
15:00-15:30 | Keynote Speech. Riing Imporionce of EED

for tha Asgeq Monagoment Sector in Europe
mduslly, Roguiotoey & Pandomis an Drivive

Or. Sobine DITTRICH
M £ BegrAxony g pikgnren,
LIS NS EAl MASHOOETMNT.
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15:30-15:45 | 0BA
16:45 | Closing Remarks

Selim YAZICI

ChEmm, TiD

o tsphkanali

ONLINE WEEBINAR
- e =

Bloomberg (&)

YATIRIMCI REHBERI
10 MART CARSAMBA

CANLI YAYIN

TKYD’nin 6nceki Baskani M. Se-
lim Yazict 10 Mart 2021 tarihinde
BloombergHT’ nin Yatirmct Rehberi
programina katildi.

Yazict, canli yayinda Rahim Ak’in
sorularini cevaplandirdi.

4 13.00-13.30
M. SELIM YAZICI

---""#
TSPB
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Yatirimcilarin Yeni Gozdesi Yatirim Fonlari

Turkiye Kurumsal Yatirimer Y6-
neticileri Dernegi’nin hazirlattig:
rapora gore; 2020 yili sonunda
142 milyar TL buyuklige ulasan
Yatirim Fonlari yatirimcisina enf-
lasyonun tzerinde getiri sagladi.
2020’de yatirim fonlarinin agrlikl
ortalama getirisi enflasyonun
yedi puan tizerinde gerceklesti.
Yatirim fonlarinin gosterdikleri
performans, TEFAS islem hacmin-
deki rekor artisla karsiligint bul-
du. Boylelikle yatirimcilarin yeni
gozdesi yatirim fonlari oldu.

Turkiye Kurumsal Yatirimet
Yoneticileri Dernegi'nin (TKYD),
Ocak 2021 itibart ile Ludens Tleri
Finansal Hizmetler'e hazirlatti-

g1 “Yatirim Fonlart Performans
Raporu”na gore pandeminin
yarattigt endise ve belirsizlik
ortamina ragmen gecen senenin
tlkemiz yatirim fonu sektori
tarafindan iyi yonetildigi goralda.
Yilin ilk ¢eyregindeki ani gelis-
melerin yarattigt sarsintilardan
kacinilamasa da sektoriin hemen
hemen tamaminda, yilin geri ka-
lan déneminde hizli toparlanma-
lar ve iyilesmeler yasandi. Yatirim
fonlarinin gosterdikleri perfor-
mans, TEFAS islem hacmindeki
rekor artisla karsiligini buldu.
2020’de TEFASta toplam islem
yapmis 84 kurumun 43’ araci
kurum, 21’i banka, 16’st portféy
yonetim sirketi ve 40 katilim
bankasi olarak siralandi. 2020’de
TEFAS islem hacmi bir 6nceki yila
gore Uc kat artti.

Serbest fonlarin buiytkItk-
leri ytizde 65'lik bir biliyiime
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ile 35,6 milyar TL'ye ulasti
Raporda yatirim fonlart; Menkul
Kiymet Yatirim Fonlari, Serbest
Yatirim Fonlart, Gayrimenkul Ya-
tirim Fonlari ve Girisim Sermayesi
Yatirim Fonlari ana kategorilerine
ayrilarak analiz edildi. 2019 sonu
itibariyle menkul kiymet yatirim
fonlart iki kattan fazla biytiyerek
yaklasik 92 milyar TL olurken,
2020’de porttéy buyukligia 95
milyar TL’ye ulastt. Yaklasitk dort
yillik bir gecmisi olan gayrimen-
kul ve girisim sermayesi yatirim
fonlart ise 2020’nin sonunda 11
milyar TL buyuklige sahip oldu.
Serbest fonlarin 2019 sonundaki
21,6 milyar TL'lik buiyiiklikleri,
2020 sonunda yaklasik ytizde
65'lik bir bilytime kaydetti ve 35,6
milyar TL'ye ulast1.

Tum inceleme donemlerinde,
menkul kiymet ve serbest yatirim
fonlarinin agirliklt ortalama net
getirilerinin TUFEnin ve mevduat
faizinin Gzerinde oldugu gorildu.
Analiz kapsaminda bir yillik do-
nemdeki incelemelere dahil olan
gayrimenkul yatirim fonlari ve
girisim sermayesi yatirim fonlari
da benzer bicimde TUFE'nin ve
mevduat faizinin tizerinde net
getiriler elde etti.

Menkul kiymet yatirim fon-
larinin ve serbest fonlarin
getirisi TUFE'nin (izerinde
gerceklesti

Son bes yillik dbnemde men-

kul kiymet yatirim fonlarinin ve
serbest fonlarin agurlikli ortalama
net getirisi TUFE'nin ve mevduat
faizinin Gzerinde gerceklesti. Son

¢ yillik donemde menkul kiymet
yatirim fonlarinin ve serbest fon-
larin agulikli ortalama net getirisi
TUFE'nin ve mevduat faizinin
lizerinde oldu. Son bir yilda men-
kul kiymet yatirim fonlari, serbest
fonlar, gayrimenkul yatirim fon-
lar1 ve girisim sermayesi yatirim
fonlarinin agirlikli ortalama net
getirileri TUFE’nin ve mevduat
faizinin Gzerinde gerceklesti.

Hisse senedi yatirim fonlari
yatirimcisina kazandirdi
Hisse senedi yatirim fonlari son
bir yilda yatirimcisina BIST-100
Fiyat Endeksi'nden yaklasik 37
puan daha fazla kazandird1.
Gegmis getirilere baktigimizda
da, hisse fonlarinin basarili aktif
yonetimle karsilastirma olcttle-

ri olan BIST-100 Endeksi'nden
daha ylksek getiriler elde ettigi
gorildi. Hisse senedi yatirim fon-
lart son ti¢ yilda BIST-100 Fiyat
Endeksi'nin yaklasik 109 puan ve
son bes yilda yaklasik 166 puan
uzerinde getiri sagladi.

Karsilastirma ol¢itintn getirisinin
uzerinde getiri saglayan fonlarin
toplam fonlar icerisindeki payina
(basart orant) bakildiginda,
2020°de yiizde 69'luk bir basart
orani yakalandigi gorildu.

Menkul kiymet yatirim fonlarinda
genel olarak bakildiginda, son
bes yilda ortalama ytizde 140
oraninda birikimli agulikli net
getiri s6z konusu oldu. Ug yillik
donem icin ortalama ytizde 79,
son bir yilda ise bu getiri ylzde
22 seviyesinde gerceklesti. Bu



getirilerin hem enflasyon hem de
mevduat faizinin tizerinde oldugu
gorulda.

Mevduat faizlerinin distigi son
yillarda, bir kisim yatirimernin
alternatif yatirim aract arayislarin-
da tercih edilen serbest fonlar, son
bes yilda ytizde 215, son tg¢ yilda
ylzde 120 ve son bir yilda ytizde
32 getiri sagladi. 2016 sonunda
kurulmaya baslanan gayrimenkul
ve girisim sermayesi fonlar: ise
yatirimcisina son bir yilda sirasty-
la yizde 106* ve yiizde 24 getiri
kazandird1.

Menkul kiymet fonlart kategori ba-
zinda ayrintili incelendiginde, bes
yillik ve ¢ yillik dénemlerde en
yuiksek getiri yabanct hisse senedi
fonlarina ait oldugu gortlda.

Son bir yillik dénemde ise en
yuiksek getiriyi katilim hisse fonlari
kazandirdi. Onlari altin fonlari iz-
ledi. Son bir yillik inceleme done-
minde para piyasast fonlari hari¢
tim menkul kiymet yatirim fonu
kategorilerinin agirliklandirilmis
ortalama net getirileri TUFE'nin ve
mevduat faizinin Gzerinde gercek-
lesti.

*Gayrimenkul Yatirim Fonlarinin
son bir yillik aguliklt ortalama net
getirisi hesaplanirken Re-Pie Gayr.
ve Gr. Ser. Novada Urfa GYF ve
Re-Pie Gayr. ve Gr. Ser. Milenyum
GYF fonlarinin yillik getirilerinin
strastyla %10369 ve %1506 olduk-
lari goralmustir. Bu iki fona ait
ucdegerler cikarildiginda kate-
gorinin agirlikli ortalama getirisi
%7,8'dir.

Rapora Ludens (www.ludens.com.
tr) ve TKYD’nin (www.tkyd.org.tr)
web sitelerinden ulasilabilir.
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TKYD, Bonds,
Loans & Sukuk
Turkey 2021
konferansini
destekledi

TKYD, 24 Subat 2021 tarihinde
online olarak diizenlenen Bonds,
Loans & Sukuk Turkey 2021
konferansini “supporting partner”
olarak destekledi.

GFC Media Group’un organize
ettigi yillik Bonds&Loans Turkey
Awards i¢in de adayliklari 15
Nisan 2021 tarihine kadar ka-
bul edildi. Bonds&Loans Turkey
Awards, 2015 yilindan bu yana
Kamu, Kurumsal ve Finansal Ku-
rum ihraccilart ve kredi kullanici-

larindan en yenilik¢i ve ¢igir acan

anlagmalart kabul ediyor. Odiiller
25 Kasim 2021 tarihindeki etkin-
likte sahiplerine verilecek.
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Internet ve mobil kanallarinin
onemi daha da artacak

Kisilerin satin alma aliskanliklari Kalici olarak degistigi
icin urun satisi yapilabilecek dijital Kanallarin daha da
cesitlenmesi bekleniyor.

lresel salginin ortaya
ciktigt ilk aylarda yapi-
lan tahminlerin aksine
hem bireysel emeklilik
hem de hayat sigortast
ektort salgindan pozitif
etkilenen sektorler arasinda yer aldi
ve 2020 yilint iyi gecirdi.
Salginin saglik, ekonomi ve sosyal
hayat tzerindeki etkilerinin stirdi-
gt 2021 yilinda da goniilli bireysel
emeklilik ve otomatik katilim kapsa-
minda birikim yapan katilimet sayisi
artmaya devam ediyor.
26 Mart tarihli en gilincel verile-
re gore, goniilli BES ve otomatik
katilim toplamindan olusan Bireysel
Emeklilik Sistemi'ndeki katilimci sayi-
st 13,6 milyona ulasti. Yil bagindan bu
yana yaklasik 23 bin kisi artarak %0,2
oraninda biiytidi. Bu artisin 7 bin
adedi gonullu bireysel emeklilikten
gelirken, otomatik katilim kapsamin-
da 16 bin kisilik artis yasand.
Su anda gontilli bireysel emeklilikte
6,9 milyon, otomatik katilimda ise 6,7
milyon kisi birikim yapiyor. Bireysel
Emeklilik Sistemi’'ndeki fon buytikli-
giniin de 168,2 milyar TL'ye ulastgi-
n1 gorlyoruz.
flaveten, 28 Subat 2021 itibartyla
emeklilik yatirim fonlarinin agur-
likli ortalama getirisi (29.02.2020-
28.02.2021 doéneminde) %22,6 olarak
gerceklesti. Son 12 aylik enflasyon
orant ise %15,6 seviyesinde. Son li¢
ve bes yillik dénemde de emeklilik
yatirim fonlarinin agurlikli ortalama ge-
tirisi enflasyonun tizerinde gerceklesti.
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1yl 3yl S5yl

Sektdr Fonlarnin | %22,6 | %845 | %1215
Ortalama Getirisi
Enflasyon %156 | %555 | %88,8

Kaynak: Emeklilik Gozetim Merkezi,
Rasyonet, TUIK

salginda degisen uygulama
ve davranislar

Kiiresel salgin, tasarruf yapmanin
onemini hepimize hatirlatti. Ekonomik
acidan sikintili gecen giinlerde birik-
tirmenin kiymeti daha iyi anlasiddi. Bu
dénemde tasarruf yapmanin tiiketime
gore ne denli 6ncelikli oldugunu tec-
riibe ettik. Boylesine olagan dist giinler
gosterdi ki, gelecekte elde edilecek
gelir ile ilgili belirsizligin artmasi, bu-
guinkt tasarruflart artirtyor.

Kiresel salgin hayatimizin odak nokta-
sinda saglik olmas: gerektigini bir kez
daha gozler 6niine serdi. Glivencenin
onemi daha iyi anlasildi. Bu dénem-
de kisiler yasam kaybi riskiyle yogun
olarak karsi karstya kaldilar ve hayat si-
gortast Urtinlerinin sundugu teminatlara
daha fazla ilgi géstermeye basladi.

Bu donemde hayattaki dncelikler
degisti. Kisiler temel ihtiyaclar disin-
daki giinlik harcamalarini azaltarak,
gelecekteki belirsizliklere karsi finansal
acidan hazilikli olmayi daha 6n planda
tutmaya basladi. Harcama aliskanliklari
ve motivasyonlart degisen bireylerin
gelecege iliskin beklentileri de yeniden
sekillendi.

Bu konuda NielsenIQ'nun 2021

yilinda gerceklestirdigi “Kiiresel Salgin

Doneminde Tuketici Davranislarini
Anlamak” basliklt arastirmanin sonugla-
11, Turkiye’deki miisterilerin artik daha
tedbirli davrandiklarini ve satin alma
aliskanliklarini bugtiniin yeni ekonomik
kosullarina gore degistirdiklerini ortaya
koyuyor. S6z konusu arastirma, tiiketici-
lerin %75'inin son alt1 ay icinde davranis
bicimlerini degistirdiklerini gosteriyor.
Kiiresel salgin déneminde, bireyler hem
rlin satin alimi hem de satis sonrast
hizmet talepleri ve diger ihtiyaclari icin
yogun olarak internet, mobil ve telefon
kanallarina yoneldi. Bugtine kadar genc
miusteri gruplarinin daha ¢ok tercih
ettigi internet ve mobil kanallari, salgin
doneminde daha 6nce bu kanallart
kullanmayan kisileri de kendine cekti.
Yastan bagimsiz olarak herkes, kolaylik-
larini deneyimledikleri dijital diinyanin
bir parcast oldu.

Musterilerdeki bu davranis degisimi
dogrultusunda, bireysel emeklilik sek-
torinde faaliyet gosteren bircok sirket,
Urtinlerinin bu kanallardan satist icin
yatrimlarini yapti. Sirketler yeni tekno-
lojilerden faydalanarak dijital dontisim
hazirtliklarini hizlandirdilar ve aslinda
birkac yil icerisinde hayata gecirecekleri
projeleri aylarla ifade edilen kisa do-
nemlerde ele aldilar. Artik tiim sirketler
dijitallesmenin bir zorunluluk oldugu
konusunda hemfikir ve dijitallesmeyi
ana is stratejisi haline getirenlerin sayist
her gecen giin artiyor.

Ontimiizdeki dénemde bizi nelerin
bekledigine de bakacak olursak, aninda
etkilesim ve hizli hizmet alma anlaminda
miusterilerin cok daha fazla tercih etme-



Yilmaz Ertiirk
Genel Mudur
Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

ye basladig1 internet ve mobil kanalla-
rinin 6nemi daha da artacak. Kisilerin
satin alma aliskanliklart kalict olarak
degistigi icin Urtin satisi yapilabilecek
dijital kanallarin daha da cesitlenmesi
bekleniyor. Miisteri tutundurma faaliyet-
lerinin yani sira operasyonel islemler de
bu kanallara kayiyor. Bireysel emeklilik
fon yonetimine robot danismanlarin
entegre edilmesine yonelik sirketimi-
zin 6ncili oldugu hizmeti sunan sirket
adedinin artmasint bekliyorum. Kokl
bir dijital dontisiimiin yasandigt 2020
yilinda tiim stireclerin dijital diinyaya
tastnmasini, gelecek icin heyecan verici
olarak degerlendiriyorum.

Sistemin stirdtrtlebilirliginde
Standart Fonlarin 6nemi ve
oneriler

Standart Fonlar, bireysel emeklilik
sistemine giris asamasinda herhangi

bir fon tercihinde bulunmayan kisilerin
birikimlerini yatirima yonlendirmek
amactyla kullaniliyor. Fon portféytiniin
en az %060 en fazla %901 T.C. Hazine ve
Maliye Bakanligrnca ihra¢ edilen Turk
lirasi cinsinden bor¢lanma araclari, gelir
ortakligt senetleri veya kira sertifika-
larindan; azami %30'u ise, Ttirk lirast
cinsinden ve Borsa'da islem gormesi
kaydiyla bankalar veya yatiim yapila-
bilir seviyede derecelendirme notuna
sahip olan diger ihraccilar tarafindan
ihra¢ edilen bor¢lanma araclan, Tiirk

lirast cinsinden Borsa’da islem gormesi
kaydiyla fon kullanicist bankalar olan
veya kendisi veya fon kullanicist yatirim
yapilabilir seviyede derecelendirme notu-
na sahip olan kira sertifikalari, ipotek ve
varlik teminatlt menkul kiymetler, ipotege
ve varliga dayali menkul kiymetler ve vaat
sozlesmelerinden olusturuluyor.

Gontilli bireysel emeklilik ve otomatik
katilim toplam fon buiytkligu icerisinde
Standart Fonlar'da degerlendirilen fon
buytikligintn payt halen %11 seviyesin-
de bulunuyor.

Standart Fonlar 6zellikle mesafeli satis-
larda musterilere 6nerilebiliyor ve hem
finansal okuryazarligs bulunmayan kati-
limcilarin fon seciminde kolaylik sagliyor
hem de 6rnegin telefon yoluyla yapilan
satislarda musterilere zamandan tasarruf
etme imkani tantyor. Miisteriler telefon
goriismesinde birikimlerinin Standart
Fonlar'da degerlendirilmesine onay verip,
sisteme giris yaptiktan sonra emeklilik
sirketinin tim kanallarindan kendi risk
ve getiri seviyesine uygun fonlara gecis
yapabiliyor. Bu anlamda Standart Fonlar
sisteme giris asamasinda fonlar arasindan
tercihte bulunmak icin vakti olmayan ya
da fonlar hakkinda detayl: bilgi sahibi
olmayan kisiler icin sisteme dahil olma
stirecini hizlandirict bir unsur olarak
goruyoruz.

Ote taraftan, kisilerin kendi risk seviye-
lerine uygun fonlar secmelerinin ve yil
icerisinde periyodik olarak bu dagilimi
degistirmelerinin de elde edecekle-

ri emeklilik birikimi agisindan 6nemli
oldugunu distiniiyoruz. Bu dogrultuda
sisteme Standart Fon ile giris yapmis
kisilere, emeklilige kalan stireye paralellik
arz edecek sekilde, genc yasta risk getiri
potansiyeli daha ytiksek hisse senedi agir-
liklt ve degisken getirili fonlara, emeklilige
kalan stire azaldikca sabit getirili yatirim
enstriimant iceren, dengeli ve dustik riskli
fonlara yonelmelerini 6neriyoruz.
Anadolu Hayat Emeklilik olarak bireysel
emeklilik miisterilerimizin birikimlerini,
yatiim beklentilerine en uygun fonlarda
degerlendirmelerini saglamak amaciy-

la Eyliil 2019'da Tiirkiye'nin ilk ve tek
bireysel emeklilik fon robotu FonMatik

/77777777777777.

ROBO’yu hayata gecirdik. Bu hizmetimiz
ile birikime aywrdiklart tutardan bagim-
siz, her musterimize bireysel yatirimet
olarak yaklastyor ve kisisellestirilmis fon
yonetimi hizmetiyle birikimlerini yatirimet
karakterlerine en uygun fonlarda deger-
lendirme imkani sunuyoruz.

2021 yilina iliskin beklentiler
12 Mart tarihinde agiklanan Ekonomi
Reformlar paketinde bireysel emeklilik
ve hayat sigortasi sektorleriyle ilgili dort
farklt konu yer ald:. Bunlardan ilki 18
yasindan ktuictiklerin BES’e dahil edil-
mesi. Bu diizenleme katilimci tabaninin
genislemesi anlaminda sektGrimuizin
heyecanla bekledigi diizenlemelerin
basinda geliyor. Ulkemizde 18 yas altt
yaklastk 23 milyon ntifus var. Toplam
nifusumuz icerisindeki payt %27 civa-
rinda olctltiyor. Bu kapsamda 18 yas altt
niifus goéniilli BES'in bliylimesine 6nemli
katkilar saglayacaktir. Bu diizenleme ile
ebeveynler cocuklarinin gelecegi icin
simdiden tasarruf yapabilecek, dizenli
katki pay1 6demeleriyle cocuklart icin
onemli bir birikim elde edebilecekler.
Ustelik %625 devlet katkist 18 yas alt1

icin de gecerli olacak. Sektortimiiziin,
sahip oldugu potansiyel dogrultusunda
gelismesi ve genis kitlelere yayilmast
anlaminda atilan bu adimin ¢ok kiymetli
oldugunu distiniiyoruz.

Ekonomi Reformlart paketinde kendi-
ne yer bulan diger konu basliklar da
bireysel emeklilik ile hayat, saglik ve
egitim sigortast gibi Girlinlerin bitinlesik
bir sekilde sunulmasi, BES disindaki vakif
ve sandiklardaki birikimlerin 2023 yil
sonuna kadar BES’e aktanimasina imkan
taninmast ve emeklilik yatinm fonla-
rinin Tiirkiye Elektronik Fon Dagitim
Platformu’nda islem gérmesinin saglan-
mast oldu.

23 Mart tarihinde yayimlanan “Ekonomi
Reformlart Eylem Plant” kapsaminda
aciklanan takvime gore tiim konulara
yonelik mevzuat dizenlemelerinin bu
yil icerisinde netlestirilmesi hedefleniyor.
Tim diizenlemelerin sistemin saglikli
buiylimesi ve gelismesi anlaminda ciddi
fayda saglayacagi kanaatindeyiz.
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PORTFOY YONETIMI

_

Yatirmin Gelecegi,
Gelecegin Yatirimi Ak Portfoy'de

Portfoy yonetimi sektorunun yenilik¢i onculerinden
AK Portfoy, yeni urunlerini ve onumuzdeki donem icin
hedeflerini Kurumsal Yatirimcrya degerlendirdi.

k Portfdy yeni fon-

lari ile glindemde...

Bize yeni temala-

rinizdan bahseder

misiniz?

Diinyanin geleceginin
teknolojide olmast gibi, yatirimin ge-
lecegi de teknolojide. Yatirim fonla-
rinin en 6nemli avantajlarindan biri,
tasarruf sahiplerinin ulasiminin zor
oldugu varliklara yatirim yapmalari-
n1 kolaylagtirmasidir. Icinde bulun-
dugumuz donem, strdurilebilirlik,
dijitallesme, saglik ve yeni teknolo-
jilerin, insanligin gelecegi acisindan
hayati 6neme sahip oldugunu net
bir bicimde gozler 6niine serdi. Bu
hizli dontisim stirecinde, teknoloji,
yenilenebilir enerji ve saglik tema-
larina odaklanan tirtin ve hizmetler
bizi gelecege tastyacak en onemli
unsurlar olarak 6n plana cikti.

Fonlarimizi “Yatirimin Gelecegi"
temasi altinda tasarruf sahipleriyle
bulusturduk

Sektorlin en genis yatirim evrenine
sahip ve yenilik¢i kurumu olarak
tasarruf sahiplerinin; gelecege yatirim
yapmasina imkan verecek yeni nesil
urlin secenekleri hazirladik. Bu bakis
acistyla Turkiye'de ilk kez, Yeni Tek-
nolojiler, Alternatif Enerji, Saglik ve
Yerli Teknolojiler temalarindan olusan
urtinlerimizi “Yatirimin Gelecegi” Fon-
lart catist altinda bir araya getirdik.
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Yatirimin gelecegi fonlari
hangi alanlara yatirim imkani
sunuyor?

Diinya, yenilenebilir enerji devri-
minin esiginde. Strdtrtlebilirlik
temasinin uzun yillar boyunca ya-
turim portfoylerinin vazgecilmez bir
parcast haline gelmesini bekliyoruz.
Diinyanin karbon yakitlara daya-

11 ulasim altyapisindan, elektrige
dayali bir altyaptya dontisimi, ye-
nilenebilir enerji sirketlerine yatirim
alaninda da buyuk firsatlar yaratiyor.
Alternatif enerji dontisimiine yatirim
yapan Ak Portfoy Alternatif Enerji

Fonu, giines, riizgar, hidrojen, pil
ve enerji depolama teknolojileri
alaninda, Samsung Battery, Solar
Edge, Siemens, Vestas gibi diinyanin
onde gelen secilmis 20 sirketine,
yaklasik olarak esit agirlikli yatirim
yapma imkant sunuyor. Fonumuz,
dinyadaki enerji devrimini, yati-
rima donustiirtiyor. Bu sirketlerin
onumuzdeki donemde giderek daha
fazla 6n plana ¢ikacagini ve buyiik
firsatlar yaratacagint diistintiyorum.
Saglik temasina yatirim yapan ilk
fon olma 6zelligi tastyan Ak Portfoy
Saglik Sektort Fonu ise, ilag, asi,



Ali Emrah Ustaci
Yatirim Fonlari, Pazarlama & Is Gelistirme
BOIUm Bagkani
Ak Portfoy

biyoteknoloji, genetik, ileri saglik
teknolojisi alanlarinda insanligin
gelecekte karsilasacag: saglik so-
runlarinin ¢éziminde énemli rol
oynamast beklenen Pfizer, Astra-
zeneca, Moderna, Novartis, Roc-
he gibi 20 kiiresel saglik sektori
sirketine yatirim yapiyor. Boylece,
tasarruf sahiplerimiz ¢zellikle icin-
den gectigimiz bu dénemde kuresel
saglik teknolojilerine odaklanan bu
glclu temayt da yatirim portfoyle-
rine ekleme sansina sahip olabili-
yorlar.

Gelecegin yatirimlari Urtn aile-
siyle benzersiz yatirim firsatlari
sunuyoruz.

“Yatirimin Gelecegi” catist altinda
kurdugumuz bir diger yeni tirii-
niimiiz, Borsa Istanbul’da islem
goren ve AR-GE’ye ayirdigt kaynak
itibartyla 6ne ¢ikan yerli teknoloji
sirketlerine yatirim yapma imkani
sunuyor. Yerli ve inovatif firmalar
iceren Ak Portfoy Teknoloji Sirket-
leri Hisse Senedi (Yerli Teknoloji-
ler) Fonumuz da, Aselsan, Logo,
Turkcell, Karel gibi Ttrkiye’'nin
glicli 20 teknoloji sirketine esit
agirlikla yatirim firsati veriyor.

Onde gelen kiiresel yeni ekonomi
devlerine yatirim yapan, Ak Portfoy
Yeni Teknolojiler Fonumuz ise,
diinyanin gelecegini temsil eden,
Apple, Google, Facebook, Amazon,
Tesla, Netflix gibi 20 kiiresel tek-
noloji sirketine esit agirlikli yatirim
yaparak tasarruf sahiplerine degerli
bir secenek sunuyor.

Farkli yatirim temalart ve giiclt de-
ger Onermeleri sunabilme konusu-
nu ¢cok 6nemsiyoruz ve bu alanda
liderligimizi ontimiizdeki donemde
de strdiirecegiz.

Inovasyona yapilan yatirim-
lar ve siirdiirtilebilir eko-
nomik biliyiime konusunda
Ozellikle finans sirketlerinin
faaliyetlerine yoén veren bir
takim gelismeler yasaniyor.
Siz bu konuda ne gibi adimlar
atilyorsunuz?

Nisan ayi itibartyla 63,4 milyar
TL’ye ulasan varlik buytikligu

ile sektorde liderligimizi pek cok
alanda strdtirtyor, tilkemizin
gelecegine yatirim yapmaya devam
ediyoruz. Gelecegin odaginda
teknolojinin ve dijital do-
nisimuin tartismasiz var
oldugunun bilinciyle,
ilkleri gerceklestiren,
yenilikei bir Portfoy
Yonetim Sirketi
olarak giinimu-
zln ihtiyaclarina
ve yatirimcila-
rimizin beklen-
tilerine cevap
verebilen Urin,
hizmet ve is mo-
delleri gelistirme-
ye devam ediyo-
ruz. Bu alanda hizl,
esnek ve yenilikci bir
kurum olmakla gurur
duyuyoruz.
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“ Sadlik temastna

vatirim vapan ik fon olma
0zelligi tagtyan Ak Portfoy
daglik Sektord Fonu ise, ilag,
ast, biyoteknolojt, genetik,
lert saglik teknolojist
alanlarinda insanligin
gelecekte karsilagacagt
saglik sorunlarinin
cozumunde onemlirol
oynamast beklenen Pfizer,
Astrazeneca, Moderna,
Novartis, Roche gibt 20
kiresel saglik sektort
Sirketine yattrim

\[aplyor:. »
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Yenileneblilir Enerji Karma Fon ile
Temiz Enerjiye Yatirim Imkani

tinyada olaganistu
para politikast ve mali
politika destekleri
sayesinde kiiresel bui-
yumenin hizlanmas: beklenmek-
tedir. Ancak, beraberinde uzun
sureli diisiik ama ytikselen bir faiz
ortaminin olusmast beklenmek-
te, bu durum getiri arayislarinda
sabit getirili menkul kiymetlerden
ziyade, hisse senedi gibi alternatif
yatirtmlari 6n plana ¢ikartmakta-
dir. Ancak gelinen degerlemeler,
hisse senedi yatirimlarinda dogru
analizlerle sirket tercihi yapma-
y1 6nemli kilmakta, potansiyel
yatirim degeri sunan alanlart
tespit etmeyi gerektirmektedir. Bu
kapsamda, cagimizin en buylik
dontstimlerinden biri olarak
kabul edilen temiz enerjiye gecis
strecinin gerek tlkelerin politika
destekleri, gerek diisen maliyetler
ve gerekse de bu alanda giderek
artan farkindaliga da bagli olarak
yatirimct ilgisinin ytksek olma-
st sayesinde orta uzun vadede
getiri potansiyeli sunan bir alan
oldugunu degerlendiriyoruz. Biz
de Turkiye’de yatirimcilara bu do-
nistimin sundugu potansiyelden
kolay bir sekilde yararlanmalarini
saglamak tzere, J.P. Morgan Asset
Management (JPMAM) ile is birligi
icerisinde yiiksek standartlt bir
yatirim fonu sunduk.
Is Portfoy Yenilenebilir Enerji
Karma Fon, toplam degerinin en
az 80 ’i ile devaml: olarak yenile-
nebilir enerji sektoriinde faaliyet
gosteren yerli ve yabanci sirketle-

I KURUMSAL YATIRIMCI

Deniz Geng
Coklu Varlik Portfoy Yonetimi Muduru
is Portfoy Yonetimi A.S.

rin hisse senetlerine ve/veya 6zel
sektor bor¢lanma araclarina yatirim
yapmaktadir. Fonun yenilenebilir
enerji temast cercevesinde belir-
lenecek hisse senedi portfoytinin
olusturulmasinda, JPMAM sirke-
tinden danismanlik alinmaktadir.
Fon’un karsilastirma olgtiti %65
S&P Global Clean Energy Net
Getiri Endeksi (USD) + %10 BIST
100 Getiri Endeksi + %25 BIST-
KYD OSBA Sabit Endeksi olarak
belirlenmistir.

Is Portfoy’iin portféy yonetimi tec-
riibesini ve JPMAM'in kiresel hisse
senedi piyasalarindaki ve yapay
zeka alanindaki yetkinliklerini bir
araya getiren bu is birligi kapsa-
minda, yenilenebilir enerji sekto-
rine kapsayici bir yapida yatirim
olanagi saglayan kiresel sirket-
lerin tespit edilmesi, JPMAM'1n {s
Portfoy’e verdigi danismanlik hiz-

meti ile gerceklesmektedir. Fon’un
yurt ici sermaye piyasalarindaki
yatirim stratejilerinin gelistirilme-
sinde ise Is Portféy’iin portfoy
yonetimi ekibi gorev almaktadir.
JPMAM’in ThemeBot ad: verilen te-
matik uygulamasi, dogal dil isleme
(Natural Language Processing)
yontemini kullanarak 11.000’den
fazla kiiresel hisse senedini goz-
den gecirmektedir.

Bu strecte haberler, sirket profille-
ri, arastirma notlart ve resmi rapor-
lamalardan olusan ylz milyonlarca
veri kaynag hizli bir sekilde analiz
edilmekte ve likidite, piyasa degeri
ile karlilik gibi finansal goster-
geleri de dikkate alinarak yeni-
lenebilir enerji temasini yansitan
hisse senetleri tespit edilmektedir.
Ayrica, ThemeBot'un belirledigi
hisse senetleri JPMAM’in kiresel
hisse senedi analistleri tarafindan
incelenerek ek bir filtre/kontrol
mekanizmast uygulanmaktadir

ve yenilenebilir enerji temasini
yansitan en uygun hisse senetleri
belirlenmektedir.

Fon; glnes, rlizgar, biyo ve jeoter-
mal enerji gibi yenilenebilir enerji
kaynaklarinin strdurtlebilir enerji
politikalari dogrultusunda artan
kullanimi ile ortaya ¢ikan kiiresel
ve yerel yatirim firsatlarina erisim
saglamaktadir. Yenilenebilir ener-
jiye gecis streci, kiiresel 1sinmaya
karst verilen miicadelede kritik bir
oneme sahiptir. Hikimetler arasi
iklim Degisikligi Paneli (IPCC)'nin
2018de yayinlanan 1,5°C Kiiresel
Istnma Ozel Raporu’'nda, kiiresel



sera gazi emisyonlarinin 2030
yilina kadar 2010 yilt seviyelerine
gore %45 dizeyinde azaltilmasi
gerekliligi belirtilmis olsa da CO-
VID-19 salgininin ekonomik ya-
vaslamaya neden oldugu 2020 yilt
disindaki tim yillarda emisyonlar
artmaya devam etmistir. Tklim
degisikliginin etkilerinin en aza
indirilmesi icin yenilenebilir enerji
ve enerji verimliligi her gecen giin
daha fazla 6nem kazanmaktadir.
Paris Anlasmast, iklim degisikligi
ile miicadelede 6nemli bir dénim
noktasidir. Kiresel dlcekte ilk
kez, iklim degisikligiyle miica-
dele etmek ve etkilerine uyum
saglamak icin iddialt ¢cabalar
ustlenmek tizere pek cok tlke
baglayici nitelikteki bu anlagsma-
ya dahil olmustur. Anlagsma, 196
uye tarafindan kabul edilmis ve 4
Kasim 2016’da yirtirlige girmistir.
Diinya capinda politika yapicilarin
ve ulkelerin Paris Anlasmast’na
uyum saglama ve kiresel 1sinmayt
iki derecenin altinda, tercihen 1.5
derecede tutma karart sayesinde
ontimiizdeki dénemde iklim de-
gisikligiyle micadelenin artan bir
ivmeyle siirmesi beklenmektedir.
Yenilenebilir enerjinin, 6zellikle
rizgar ile glinese dayali elektrik
santrallerinden tretilen elektrik
enerjisinin toplam enerji arzindaki
payiun giderek artmas: beklen-
mektedir. Bu durumun arkasinda
yatan baslica etkenler; destekleyi-
ci hukimet politikalari, s6z konu-
su santrallerin cevre dostu olmast,
uretim maliyetlerindeki dusis egi-
limi ve yeni teknolojiler sayesinde
bu tip santrallerin elektrik sebeke-
sine uyumunun artmasidir.
Yenilenebilir enerjinin 2050 yilina
kadar toplam elektrik tretimin-
deki payinin %62’ye ulagsmast
beklenmektedir'. AB, 2030 yilina

kadar toplam enerji tiikketiminin en
az %32’sinin yenilenebilir ener-
jiden olacagini taahhtt etmistir™.
Yeni ABD Yonetimi ise iklim de-
gisikligi konularinda hizli hareket
etme sozu vererek, Ocak 2021°de
Paris Anlasmast’nin sartlarina yeni-
den dahil olmustur.

Ayrica, yenilenebilir enerji Gretimin-
deki maliyetlerin belirgin sekilde
gerilemesi, yenilenebilir kaynaklar-
dan enerji Gretimini, fosil yakitlara
kiyasla daha ucuz hale getirmek-
tedir. Rizgar ve gtinese dayalt
elektrik santrallerinin 2020 yilinda
enerji maliyetleri (levelized cost of
energy, LCOE) sirastyla 26-54 dolar/
MWh ve 31-42 dolar/MWh araligina
gerilemisken, en ucuz fosil yakitl
kaynak olan dogal gazin LCOE
maliyeti 44-73 dolar/MWh araliginda
kalmaktadr.™

Tim diinyada oldugu gibi
Turkiye’nin de yenilenebilir enerji
kurulu guicti, yillar itibariyla artan
bir trend izlemektedir. Ttrkiye’nin
2013 yilinda 25,6 GW olan yenile-
nebilir enerji kaynaklarina dayali
kurulu gticti 2020 yilt Eylal ay1
itibartyla yaklasik 47 GW duzeyi-
ne ulagmig, 2013 yilinda %40 olan
toplam kurulu gti¢ icerisindeki
pay1 ise 2020 yili Eylil ay: itibarty-
la %50,4 seviyesine ytikselmistir".
Riizgar, jeotermal ve giines enerjisi
acisindan 6nemli kaynaklara sahip
olan tilkemizde bu kaynaklarin
daha etkin kullanimi, gerek iklim
degisikligiyle miicadelede gerekse
enerjide ithal ve fosil yakit bagim-
liliginin azaltilmasinda 6nemli bir
rol oynamaktadir. Bu kapsamda,
Yenilenebilir Enerji Kaynaklarini
Destekleme Mekanizmasi (YEK-
DEM) ve Yenilenebilir Enerji Kay-
nak Alani (YEKA) gibi programlar
ile yenilenebilir enerji kaynakla-

rina dayali Gretim faaliyetleri
tesvik edilmektedir.
Yenilenebilir enerjinin giderek
daha cazip hale gelmesini sag-
layan maliyet avantajt, elektrik
tretimindeki payinin hizla art-
masi ve kiresel dlcekte hiiki-
metlerin yenilenebilir enerjiyi
destekleyen yasal diizenlemeleri,
yasadigimiz diinyayi sekillendi-
recek olan bu temaya yatirimi
on plana ¢ikarmada énemli bir
rol oynamaktadir. Fosil yakit
kullaniminin azaltilma egilimine
bagli olarak, yenilenebilir enerji
sirketlerinin Girin ve hizmetleri-
ne olan talebin artmas: 6ngortil-
mektedir. Is Portféy Yenilenebilir
Enerji Karma Fon’da, s6z konusu
dontstimi hizlandirmada kritik
rol oynayacak olan uretim,
sanayi, teknik tasarim, ham-
madde ve teknoloji sektoriinde
faaliyet gosteren yerli ve yabanci
sirketlere yatirim yapilarak ya-
tirtmcilara bu temanin sundugu
potansiyele ortak olma imkini
sunulmaktadir. Agirliklt olarak
hisse senetlerinden olustugu

icin fonun risk degeri SPK’nin

1 ila7 arasindaki skalasinda altt
seviyesindedir. Bu nedenle,

fona yatirtm déneminin, orta ve
uzun vadeli bir perspektif ile
belirlenmesi uygun olacakr. Is
Portféyin kurucusu ve yoneti-
cisi oldugu Yenilenebilir Enerji
Karma Fon, TEFAS’a liye tim
banka ve aract kurumlar tizerin-
den alinabilmektedir.

1 ABD Enerji Enformasyon Idaresi
(EIA), Uluslararas: Enerji Gériintimii
(2019)

I ClimateActionTracker , J.P. Morgan
Asset Management. MiCOZ2e is metric
tons of carbon dioxide equivalent. US
President

II Lazard, LCOE Analizi (2020)

IV TEIAS, TSKB
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TEFAS Fon Bilgilendirme Platformu verilerine gore, bu yil
toplam fon piyasa hacminin neredeyse dortte biri Fon
Sepeti Fonlar'nda olustu. Sektorin onde gelen portfoy
yoneticilerinden Garanti Portfoy ve Yapi Kredi Portfoy,
Fon Sepeti Fonlari'ni ve son donemde olusan ilgi artisina
yonelik Kurumsal Yatirimcrnin sorularini cevaplandirdilar.

Fonlar hem getiri hem para
girisiyle buyudu

on Sepeti Fonlarrna
bu dénemde olusan
artan ilginin veya daha
fazla tercih edilmesinin
nedeni nedir? Bu ilgi
surecek mi?
Son dénemde fon sepeti fonlari-
na olan ilginin oldukca arttigint
goriyoruz: 2020 Subat ayi sonu
itibartyla yaklasik 4.5 milyar
TL buytklige sahip fon sepe-
ti fonlari, 2021 yilinin ayni ayt
itibartyla 11.5 milyar TL seviyesi-
ne ulasmis durumda*. Yaklasik 7
milyar TL'lik (%157) bir buyuk-
lik artisindan bahsediyoruz. Bu
buylmenin arkasindaki nedenleri
birka¢ baslik halinde inceleyebi-
liriz.

Portféy Yonetim Sirketlerinin
Bliylime Stratejisi

Ulkemizde yatirim fonlarinin ya-
tirimeilar tarafindan en fazla ilgi
goren Ozelliklerinden biri aktif
portfdy yonetimidir. Yani, fon
portféytinde yer alan varlik sinif-
larinin ve bu varliklarin agulikla-
rinin degisen piyasa kosullarina
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gore belirlenmesiyle, yatirimcilara
her piyasa kosulunda makul geti-
riler sunulmasinin hedeflenmesi.
Aktif portfoy yonetimi, yalnizca
nitelikli yatirimeilar tarafindan ali-
nabilen serbest fonlart saymazsak
eger, iki fon tiirt ile yapilabiliyor:
Degisken fonlar ve fon sepeti fon-
lari. Bazt portfoy yonetim sirketle-
ri aktif portfdy yonetimi stratejisini
degisken fonlarla uygularken,
bazilart fon sepeti fonlarmni tercih
ediyor. Son dénemde fon sepeti
fonlarinin buytikligitindeki artisin
nedenlerine baktigimizda da en
onemli etkenin, sektodriin buiytik
sirketlerinden birkacinin buylime
stratejilerinde degisken fonlar
yerine fon sepeti fonlarini tercih
etmeleri oldugunu goriiyoruz.

Bu fonlarin son donemde basarili
bir performans da sergilemesiyle
birlikte, fonlarin hem getiri hem
de para girisiyle buytidiklerini
soyleyebiliriz. Fon sepeti fonlari
portfoyiiniin asgari %80’i yatirim
fonu ve/veya borsa yatirim fon-
larindan olusmak zorunda. Belirli
bir varlik sinifina yatirim yapmak

yerine, o varlik sinifina yatirim
yapan fonlara yatirim yapan fon
sepeti fonlarinin tercih ettikleri
fonlar da agulikli olarak kendi
sirketlerinin kurucusu oldugu
fonlardan olustugu icin, fon sepeti
fonlarina giren para, sirketin sek-
tordeki pazar payinda 6nemli bir
etken olarak 6n plana ¢ikiyor.

Yurt Dis1 Yatirimlarda Kolaylik
Yonettikleri portfoylerin bir kis-
mini yurt dist piyasalarda deger-
lendirmek isteyen fon yoneticileri
icin tek tek farkli enstriimanlara
yatirim yapmak yerine, yabanct
portfoy yonetim sirketleri tarafin-
dan yonetilen, belirli bir endeksi
takip eden ve portféytinde bircok
sirketin sermaye piyasast aracina
yer veren yabanci borsa yatirim
fonlarina yatirim yapmak, hem
kolaylik sagliyor hem de riski da-
gitma konusunda yardimci oluyor.

Sektore baktigimizda,; teknoloji,
glimis ve emtia gibi temalara
yatirtm yapan fon sepeti fonlarinin
o6nemli bir biytime kaydettigini



Emre Sahin
is Gelistirme ve Uriin Yonetimi Yoneticisi
Garanti Portfdy Yonetimi AS.

goriyoruz. Bu fonlar, yurt dist ya-
tirimlarint agirlikli olarak yabanci
borsa yatirim fonlart araciligryla
gerceklestiriyorlar.

Yatinm Fonlarinda Stopaj
Diizenlemesi

22.12.2020 tarihli ve 3321 sayili
Cumhurbaskani Karar’'nda,
31.03.2021 tarihine kadar (bu
tarih dahil) iktisap edilen,
(degisken, karma, eurobond,

dis bor¢clanma, yabanct, serbest
fonlar ile unvaninda “doviz”
ifadesi gelen yatirim fonlart hari¢)
yatirtm fonlarindan elde edilen
gelir ve kazanclara uygulanacak
stopaj %10’dan %0 seviyesine
indirildi. Bu degisiklik, unvaninda
“yabanci” veya “doviz” kelimesi
icermeyen fon sepeti fonlarini da
kapsadigi icin, son donemde iyi
performans sergilemis olan bazi
fon sepeti fonlart bu degisiklik
ile daha da fazla ilgi cekmeye
basladi.

TEFAS'In rolii
Turkiye Elektronik Fon Alim

Satim Platformu sayesinde
yatirimctlar hem TEFAS uyesi
her kurumdan platformda islem
goren her fonu alip satabiliyor,
hem de TEFAS'1n internet sitesi
sayesinde islem goren tim fon-
lara ait getiri, biytiklik, portfoy
dagilimi vb. bilgilere erisim
saglayabiliyor. Tim fonlarda
oldugu gibi fon sepeti fonlarinin
biiytimesinde de TEFAS’1n roli
ve sundugu ozellikler buytik
Onem arz ediyor.

Fon Sepeti Fonlar stratejileri
arasinda en fazla ilgiyi hangisi
gormektedir? Yeni Fon Sepeti
Fonu ihrac distintiyor musu-
nuz?

Garanti BBVA Portfoy olarak
son donemde Kiymetli Maden-
ler Fon Sepeti Fonu ve ESG
Suirdurilebilirlik Fon Sepeti
Fonu’'nu halka arz ettik. Kiymet-
li Madenler Fon Sepeti Fonu,
sektorin agirlikl olarak glimiis
yatirimt yapan ilk fonuydu.

ESG Surdurtlebilirlik Fon Sepeti
Fonu ise nitelikli yatirimci sartt
olmaksizin tim yatirimcilar tara-
findan alinip satilabilen, agirlikl
olarak yurt dist varliklara yatirim
yapan strdurilebilirlik temali
ilk yatirim fonuydu. Bunlara
ilave olarak, yabanci teknoloji
sirketlerine yatirim yapmayi
dustinenler icin Garanti Portfoy
Yabanci BYF Fon Sepeti Fonu
saglam bir secenek olarak 6ne
cikiyor. Diger yandan, 10 Mart’ta
halka arz ettigimiz Garanti
Portfoy Birinci Fon Sepeti Fonu
ve Garanti Portfoy ikinci Fon
Sepeti Fonu ile, aktif portfoy
yonetimini tercih eden ve %0
stopaj uygulamasindan fayda-
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“ Aktif portfoy

yvanetimi, valnizca
niteliklt yatirimetlar
tarafindan alinabilen
serbest fonlart
saymazsak eger, ki fon
turu (e vaptabliyor:
Degisken fonlar ve

fon sepeti fonlart

Bazt portfoy yonetim
sirketlert aktif portfoy
vonetimi stratejisint
degisken fonlarla
uygularken, bazilartfon
sepeti fonlarint tercih

edlyor. g9

lanmak isteyen yatirimcilarimiza
iki yeni alternatif sunduk. Dustik
risk ile TL Mevduat Ulizeri getiri
hedefleyen yatirimcilar Birinci Fon
Sepeti Fonu’nu, biraz daha fazla
risk almak isteyen yatirimcilar ise
daha genis bir volatilite araliginda
yonetilecek olan ikinci Fon Sepeti
Fonu'nu tercih edebilirler. Garanti
BBVA Portfoy olarak, dntimuzdeki
donemde de sermaye piyasalarin-
daki yenilikleri takip etmeye ve
yatirimetlarimiza kulak vermeye
devam edecegiz. Yeni temalarda
yatirim yapacak fonlar Gizerinde
calismalarimiz devam ediyor.

*Kaynak : Rasyonet
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Fonlar dengeli risk dagilimi ile
yatirim imkani sagliyor

on Sepeti FonlarI'na

bu donemde olusan

artan ilginin veya daha

fazla tercih edilmesinin

nedeni nedir? Bu ilgi

stirecek mi?
Son dénemde fon sepeti fonlarina
gelen yogun ilgiden bahsetme-
den 6nce pazarda yer alan fon
sepetlerinden biraz bahsetmek
isteriz. Fon sepeti fonlari, toplam
fon degerinin minimum ytzde
80’i devamli olacak sekilde, borsa
yatirim fonlart ve cesitli diger
fonlardan olusan fonlari kapsar.
Fon pazarinda hem TL fonlara
yatirtm yapan hem de yurt dist
borsa yatirim fonlarina yatirim
yapan agirliklt doviz varliklar
iceren fonlar bulunuyor. Yurt
dist fonlara yatirim yapan fonlar
kiymetli madenler, yabanct hisse
senetleri ve bazi emtiadan olusan
borsa yatirim fonlarindan olusuyor
ve genelde tek bir temaya yatirim
yapiyor. Diger yandan agirlikli TL
cinsi olanlar ¢coklu varlik strateji-
si benimseyerek hisse senetleri,
tahvil&bono, 6zel sektor tahvilleri,
altn, yabanci hisse senetleri gibi
finansal enstriimanlara tek bir
fon catisi altinda yatirim yapma
imkin1 sunan fonlardan olusuyor.
Bu fonlar aktif veya pasif yakla-
stmla yonetiliyor.
Yapt Kredi Portfoy bunyesinde iki
adet pasif yonetimli bir adet ise
aktif yonetimli sepet fon bulu-
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nuyor. Bu fonlar, yumurtalar tek
sepete koymayarak yatirimcilara
dengeli risk dagilimi ile yatirim
yapmalarini sagliyor. Bu stratejileri
sayesinde dustk dalgalanma ile
mevduat tUzerinde getiri saglamay:1
hedefliyor. Ozellikle son yillarda
sagladiklar: risk/getiri dengesi ile
yatirimctlarin begenisini kaza-
ntyor. Diger yandan yine aktif
yonetimli kiresel piyasalarda po-
tansiyel gordigimuz hisse senedi
borsa yatirim fonlarindan olusan
Yabanci Fon Sepeti Fonu da farkls
temada yatirim yaparak, doviz
varliklarla portfoy cesitlendirmesi
sagliyor.

Fon Sepeti Fonlari stratejileri
arasinda en fazla ilgiyi hangisi
gormektedir? Yeni Fon Sepeti
Fonu ihraci diistintiyor musunuz?
2019 yili sonunda 2,6 milyar TL
olan fon sepeti fonlari, 2020 yili
sonunda 9 milyar TL iken 31 Mart
2021 itibariyle 11,6 milyar TL
buytklige ulasti. Varlik alokasyon
stratejisi ile yonetilen fon sepeti
fonlari bu tiirtin 31 Mart itibariy-
le ytizde 78ini olusturuyor. Bu
strateji ile yonetilen fonlar 2020
yilinda 2,1 milyar TL’den 6,9 mil-
yar TL'ye ulasti. Ay sonu itibariyle
9,2 milyar TL’ye ulasmasindaki en
buytk etken bu fonlarin tek bir
fon catist altinda birden farkli stra-
tejiye yatirim yapma imkani sagla-
yarak dengeli bir portfoy dagilimi

gerceklestirmesi oldu. Diger yandan
yabanct varliklara yatirim yapan fon-
lar ise 2019 yili sonunda 500 milyon
TL iken 2020 yili sonunda 2,2 milyar
TL ve Mart sonu itibariyle 2,5 milyar
TL'ye ulasti. Yabanct fon sepeti fon-
larindaki talep artisinin nedeni ise
yurt dist piyasalardaki belirli temala-
ra fon araciligiyla yatirim yapmanin
hem maliyet acisindan avantaji hem
de operasyonel kolayligt oldugunu
soyleyebiliriz.

Su anda Yapt Kredi Portfoy ola-

rak bes adet fon sepeti fonumuz
bulunuyor. YKP Birinci Fon Sepeti
Fonu’'nu 2017 pasif yonetimli varlik
alokasyonu stratejisi ile 2017 yilinda
miusterilerimizin begenisine sunduk.
Hizli bir biiyime ile yuksek talep
goren bu fonumuzu takiben 2018
yilinda benzer bir strateji ile YKP
Ikinci Fon Sepeti Fonu'nu kurduk.
Gectigimiz sene Mayis ayinda aktif
yonetim stratejisini bir model araci-
ligryla gerceklestiren YKP Uclincii
Fon Sepeti Fonu’'nu hayata gecirdik.
Bu ¢ fon sektortin en buytk ilk
dort fonu arasinda yer aliyor. Ocak
ay1 basinda ise glimiis temasina ya-
turim yapan YKP Gumius Fon Sepeti
Fonu’'nu kurarak, farklt bir temay1
musterilerimize sunduk. Bu fon

su anda yatirim fonlart pazarinda
yer alan gimis fonlart arasinda en
ylksek buytklige sahip fon konu-
munda bulunuyor. Diger yandan
2007 yilindan beri yonettigimiz YKP



Umit Ersamut
Satis, Pazarlama ve Yatrim Danismanligl
Genel Mudur Yardimcisi
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi AS.

Yabanci Fon Sepeti Fonu da, bu tiir
icerisinde hem en eski kurulmus
fonlardan biri olarak hem de yilba-
sindan beri stratejisi degistirilerek
yabanci hisse senedi endekslerine
yatirim yapan tematik bir fon olarak
dikkat cekiyor. Yatirimcilarimiza k-
resel hisse senedi endeksleri borsa
yatirim fonlarindan olusan varlik

dagilimi ile portfoy cesitlendirmesi
saglayan bu fonu da potansiyeli
yiiksek bir fon olarak oneriyoruz.

Yapit Kredi Portfoy olarak ylz-
de 45 pazar pay1 ve yaklasik 5,2
milyar TL buytklik ile fon sepeti
fonlart tirt icerisinde en fazla
buyuklige sahip portfoy yonetimi
sirketiyiz. Yakin zamanda farkli
fon kurulus planlarimiz olsa da
hentiz netlesmis bir fon sepeti
fonu kurma kararimiz bulunmu-
yor. Diger yandan yatirimcilara
maksimum fayday1 saglayacak
yatirim stratejileri Gizerine strekli
kendimizi gelistirerek hem fon
sepeti fonlart hem de farkli fon
turleri Gizerine calismayt stirdtrt-
yoruz.

TEFAS'ta islem hacmi artisinda
dijital satis/pazarlama yéntemle-
rinin rolii nedir?

Oncelikle TEFAS platformunun
sektorimuzin gelisimi ve yati-
rimctlarin finansal okuryazarligi-

Fon Sepeti Fonlari Buyiikltkleri
(milyon TL)

nin artmast adina cok 6nemli
oldugunu belirtmek isterim.
Ozellikle son yillarda yatirim-
cilardan aldigimiz sorularin
icerikleri ve yatirim fonlari
pazarina olan talepteki artista

bu platformun 6nemli bir yeri
oldugunu dustintiyoruz. 2020
yilinda dijitallesmenin hizlanma-
st ile pazarlama faaliyetlerinin
agirlikli dijital kanallar Gizerinden
gerceklestigini gozlemledik. Bu
kanal araciligryla ulasilan kisi sa-
yilarinin ¢ok daha yiiksek olmast
ve gerceklestirilen iletisimlerde
TEFAS platformu sayesinde
yatirim fonlarinin tim banka ve
aract kurum subeleri ile internet
bankaciligi kanallarindan alina-
bildiginin vurgulanmast yatirim-
cilar nezdinde TEFAS bilinirligini
de arttirtyor. Bundan sonraki
donemde bilin¢ diizeyinin art-
maya ve TEFAS platformunun da
etkisi ile yatirim fonlart pazarinin
buytimeye devam edecegini
distintiyoruz.

11.630

30.12.2016

29.12.2017

I Fon sepeti Fonlar (TL)

31.12.2018 31.12.2019

I Fon sepeti Fonlar (Yabanci)

31.12.2020 31.03.2021

= Fon Sepeti Fonlari
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Fon Sepetl Fonu I¢in Yatirnm Fonu
Seciminde Makine Ogrenimi Tabanli
Fintek Uygulamalari

Gunumuzde, eski metotlar yerine son yillarda finans alaninda
kullanimi yayginlasan makine 6grenmesi yontemi yardimiyla
bu karmasik yapinin butunsel bir analizi yapilabiliyor. Makine
ogrenmesi yontemiyle sayilari yuz elliyi asan performans
Olctitleri herhangi bir dislama ya da 6znel secime gidilmeden

degerlendirilebiliyor.

tirim dlinyasinda,
buiylk veri, makine
Ogrenmesi ve yapay
zeka kavramlart giin
gectikce daha fazla
on plana ¢ikmak-

ta ve yatirim kararlart alinmasinda
etkin olmaktadir. Yatirim piyasala-
rinda gerceklesen islemlerin yaridan
fazlasinin algoritmik trading bazli
gerceklestirilmesi bunun en 6nemli
ornegidir. Ancak, yatirim fon piya-
sasinda bu kavramlann etkileri biraz
daha farkli gézleniyor. Bunun baslica
nedeni yatirim fonlarimin her birinin
bircok alt bilesendeki degisiklikten
etkilenen bir sepet olmasi. Kiiresel
piyasalarda kullanimi oldukg¢a yaygin
olan ETFler her ne kadar giin ici
alim satima olanak tantyorlarsa da,
hentiz Turkiye’'de yatirimctlar icin
pek poptiler degiller ve yatirimcilar
simdilik giin sonu degerlemeleri
yapilan konvansiyonel yatirim fon-
larina yatirim yapmayi tercih ediyor.
Tim yatirim araglarinda oldugu gibi
yatirim fonlarinin gercek performanst
uzun donemli olarak degerlendiril-
melidir.
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Yatirimeinmn amact miimkiin olan

en yuksek donemsel getiriyi elde
etmektir. Bu nedenle yatirimei icin
hangi fonun bir sonraki donemde en
iyi performansi gosterecegi oldukca
onemli. Buna yanit vermenin bir
yolu, bir acidan gecmis performan-
sa bakarak bir sonraki periyodun
kazananini 6nceden tahmin etmek.
Ancak, bu yaklasim gecmisteki
basarinin gelecekteki performan-
sin gostergesi oldugu varsayimina
dayantyor ki bu varsayim her zaman
gecerli degil. Hisse senedi piya-
salarinda yogun olarak kullanilan
teknik analiz modelleri bu varsayima
dayanmakta. Buna karsin yatirim
fonlarinda gecmis performans bir
olcude gelecek hakkinda tahminde
bulunmay1 saglayabilmektedir. Ozel-
likle hisse senedi agirlikli fonlar bir
sepet oldugundan risk ciddi oranda
dagilmakta ve gecmis performans
gelecek hakkinda kismen de olsa
fikir verebilmektedir. Burada asil
soru, “Bir yatirim fonunun perfor-
mansint nasil olcersiniz? Birbirleri ile
nasil karsilastirirsiniz?” Arastirmacilar
1950’lerden beri bu sorulara yanit

verebilmek icin performans ol¢titleri
uzerinde calistyor. Her bir yaklasim
daha oncekilerin eksigini tamamla-
may1 ve daha iyi tahmin gticl elde
etmeyi hedefliyor. Gelinen noktada
anladigimiz kadariyla piyasa dina-
mikleri ve yatirim kararlarint etkile-
yen bircok faktor olmast nedeniyle,
yaklasimlarin tek baslarina yeterli
olmast mimkun degil. Bu nedenle
tiim yaklasimlarin bir arada deger-
lendirilmesi etkin bir fon performans
olcim icin gerekli.

Fon Performans Ol¢limiiniin Kisa
Tarihi

Ik kusak analiz teknikleri olarak
degerlendirilen geleneksel 6lcim
teknikleri, cesitlendirmeye dayali
olciitler (Sharpe (1966) ve Treynor
(1965) vb.) ile anormal getiriye bagli
regresyon analizleri tabanli teknikler.
Bu teknikler, cesitlendirmenin temeli
olan ortalama varyans (Markowitz
1959) ve Finansal Varlik Pazar Dog-
rusu (CAPM) modeline dayali perfor-
mans Olcttleriydiler. Ancak, zamanla
getiri tahmininin tek basmna net bir
analiz vermekten uzak oldugu anla-



Prof. Dr. Yaman Omer Erzurumlu
Risk Active

sildt. Buna karsin ¢ogu yatirimet icin
bu teknikler karar alma streclerinin
onemli bir parcasi.

Ikinci kusak analizlerin baslicalart
ortalama varyans temelli analizler ve
bu analiz ailesine gére yatirimeinin
ana sorusu getiri ve risk arasindaki
iliskinin kurulmasi. Ancak, risk te-
melli analizler tek basina performan-
st aciklamak icin yeterli degil. Bunun
ana nedeni de yatirimcilarin karar
alma stireclerinde bircok kantitatif

ve kalitatif faktorlerin birlikte etkili
olmast. Risk temelli yaklasimin di-
gerlerine kars: istiin oldugunu kabul
ettigimiz durumda bile, hangi kriterin
riski dogru 6l¢tiigii sorusunun net bir
yaniti finans literatiirinde verilemedi
(Babalos vd. 2008). ilerleyen siirecte
basarili fonlarin basarilarinin arkasin-
da aktif fon yonetimi olmast gerekti-
gi fikri popularite kazandi.

Uctincii kusak analizler, aktif fon
yonetimi tarafindan yaratdan degerin
Olctlmesini hedefledi (Berk ve Bins-
bergen 2012). Gelistirilen performans
olctim tekniklerinin ana amact, te-
melinde piyasa etkinliginin olmadigt
durumlarn (btytklik, deger, momen-
tum vb.) degerlendiren mekanik yati-
rim stratejilerine karsin yiksek getiri
saglayan yoneticilere sahip fonlari
ayurt etmekti.

Dordiinct kusak analizler bu yak-

Dr. Ozge Ydirlikoglu, FRM
Risk Active

lasimin uzantist olarak ortaya cikti,
piyasa zamanlamast ve yatirim aract
secme becerisini 6lcmeye calisan
modeller gelistirildi. Olgiitlerin acik-
lamaya calistigi temel soru, fon yone-
ticilerinin piyasa tarafindan 6dillen-
dirilip odullendirilmedikleri ya da
tersinin s6z konusu olup olmadigiy-
di. Yatirimer agisindan bakiddiginda
kalict bir performans icin bu fonlari
belirlemek 6nemliydi. Yine de fonu
tek faktore baglt olarak sadece yone-
ticinin hisse se¢cme becerisini 6l¢cen
tekniklerle degerlendirmek gercekei
ve dogru degildi (Barras vd. 2010).
Stireg icerisinde kalict performansin
tespiti onem kazandi.

Besinci kusak analizler pozitif perfor-
mansin strekliligini inceleme tizerine
kuruldu. Kaliciligt 6lgmeye yonelik
gelistirilen ol¢ttler genelde kalicilligin
ya kisa donemli ya da sans faktora-
ne bagli olabilecegi sonucuna vardi.
Fon performansini degerlendirmede
son analiz kusagt, fon yoneticisinin
zamanlama becerisini 6l¢cen calisma-
lar. Merton (1971) ile baslayan bu
baslik altindaki calismalar farkli bir
yaklasimla bir performans degerleme
grubu olusturdu (Ferson ve Schadt
1996; Ferson ve Warther 1996; Chris-
topherson vd. 1998). Calismalarin

en 6nemli 6zelligi, zamanla degisen

/77777777777777.

Dr. Baris Akcay
Risk Active

beklenen getiri ve risk Olctitlerine
izin vermesiydi.

Gunumuzde geldigimiz noktada
gelistirilen yontemler fonun perfor-
mansint yedi farkli yonden olgerken,
performans olctitlerini kullanarak
karar alma streci kompleks bir yap1
kazandt.

Yetmis yillik stire icerisinde ytiz elli-
den fazla yontem ile fon performansi
Olctlmeye calisildi. Sinirlt sayida
olcuti cok degiskenli veri analizi
yontemleriyle bir araya getirerek
analizler yapildi. Ancak, hangile-
rinin secileceginin belli olmamast
streci butlinsel olmaktan uzak tuttu.
Bununla birlikte son on yilda yapilan
calismalar bitiinsel yaklasimin gere-
gine dikkat ceker nitelikteydi. Sinirli
sayida olcttiin kullanimi ile alinacak
kararlar eksik (Caporin vd. 2014) ya
da tahmin hatalarina karst son dere-
ce hassastir (Kourtis 2016). Sadece
riskin (Lisi ve Caporin 2012) ya da

Performans élciim yaklasimi

Getiri Performans Olgiitleri

Genel Risk Kriter Karsilastirma Performans Olgiitleri
Agin Piyasa Kogullarinda Dinamik Performans Olgiitleri
Farkli Piyasa Kosullarina Gore Karsilagtirmali Performans
Olgiltleri

Mutlak Risk Diizeyi Performans Olgitleri

Riske Gore Diizeltilmis Performans Olgiitleri

Yonetim Performans Olgiltleri
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Sharpe benzeri tek kriterin (Bacon
2008a) dikkate alindigr yaklasimlar
eksik sonu¢ vermektedir. Hangi
ol¢iitiin en etkili performans de-
gerleme yontemi oldugu noktasin-
da sonuclar celiskilidir (Chen vd.
201D) ve tek ol¢itiin kullaniminin
hatalr oldugu yoniinde birlesmek-
tedir (Caporin vd. 2014).

Fon performans Ol¢limiinde Ma-
kine Ggrenmesi

Gunumtzde, eski metotlar yerine
son yillarda finans alaninda kulla-
nimt yayginlasan makine 6grenme-
si yontemi yardimiyla bu karma-
stk yapinin biittinsel bir analizi
yapilabiliyor. Makine 6grenmesi
yontemiyle sayilari yiz elliyi asan
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performans Olctitleri herhangi bir
dislama ya da 6znel secime gidilme-
den degerlendirilebilmekte. Yatirim
fonlart icin olmamakla birlikte 2020
yilinda makine 6grenmesi yontemle-
rinin kredi skoru tahminine (Trivedi,
2020), hedge fon performans tahmi-
nine (Wu vd., 2020) ve hisse senedi
getiri tahminine (Gu vd., 2020) etkisi-
ni inceleyen calismalar yayinlandi.
Makine 6grenmesinde temelde iki
asama var. Birinci asama, eldeki
verinin buytk kismi kullanilarak
modelin egitilmesi. Ikinci asama da
modelin iyi egitilip egitilmedigini
degerlendirmek icin kullanilmayan
veri ile modelin test edilmesi. Bu
test stireci, model kabul edilebilir bir

hata payi ile tahminleme yapmaya
baslayana kadar devam ediyor.

Fon Performans Ol¢limiinde Maki-
ne Ogrenmesi Uygulamasi

Makine ¢grenmesinin getiri tahmi-
nine ne derece katkida bulunabi-
lecegini test etmek amactyla Risk
Active ve Bahcesehir Universitesi
Isletme Miihendisligi olarak Dr. Arif
Tanis'in da tezi kapsaminda ortak
bir calisma gerceklestirdik. Calisma
gectigimiz yil IDS konferansinda ya-
yinlandi (Bkz: Kaynaklar). Calisma-
nin odak noktast makine 6grenimi
yontemi ile yapilacak performans
tahmininin fon seciminde daha

iyi sonug verip vermeyecegiydi.
Calisma kapsaminda 2013-2018
doneminde en az bir yil faaliyet
gostermis tim hisse senedi fonlart
ve tahvil fonlart kullanildi. Tim
performans yaklasim kusaklarindan
en az beser tane performans olctitii
olmak tizere 62 olgtit kullanilarak
fonlarin performanslart degerlendi-
rildi. Tam ol¢tt sonuclart literatiirde
kabul gérmus makine 6grenimi
yontemine girdi olarak kullanidu.
Model hazir oldugunda “iyi egi-
tildiginde” portfoy simulasyonlart
asamasina gecerek, hipotetik bir
portfoy kuruldu. Yatrimer olarak
1.000 TLlik portfoye sahip olun-
dugu varsayimi ile modelden her
ceyrek donem basinda ilgili ceyre-
gin sonunda fonlarin performans-
larinin ne olacagini tahmin etmesi
beklendi. Calismada ¢ceyrek donem
bazinda tahminlerin yapilmasinin
ana nedeni, bu stireden daha 6nce
fonun elden ¢ikarilmasi durumunda
yatirmmcinin ek maliyetlerle karsi
karstya kalmasi.

Makine ¢grenimi yontemi ile gelis-
tirllen modelin her ¢eyrek basinda
en iyi getiri saglayacagmi tahmin
ettigi ilk bes fona portfoy esit
olarak dagitildi ve ¢ceyrek donem



GRADUAL CHANGE IN PORTFOLIO SIZE (EQUITY FUNDS MAX SCORE)

—4— ANN absalute risk criteria based

—a— ANN different market condition based

—=— ANN general benchmark criteria based

=t ANN return criteria based

—— ANN unclassified criteria based

—8— ANN most populer criteria from each family combined

~—8— ANN AHP survey selected criteria combined based
ANM extreme market condition based

—e—ANN portfofiio manager performance based

—— ANN risk criteria based

== ANM all criteria combined based

Sekil 1. Hisse senedi yatinm fon portfoylerinin 14 ¢eyreklik simtilasyon déneminde buyukItkleri

CHANGE IN PORTFOLIO VALUE PER QUARTER (EQUITY FUNDS MAX SCORE)

—#— ANN absolute risk criteria based

~d— ANN different market condition based
= ANN general benchmark criteria based
==t== ANN return criteria based

= ANN unclassified criteria based

16% —8— ANN most populer criteria from each family combined

—8— ANN AHP survey selected criteria combined based
ANN extreme market condition based

—e— ANN portfoflio manager performance based

w— ANN risk criteria based

—4—ANN all criteria combined based

Sekil 2. Hisse senedi yatinm fon portfoylerinin 14 dénem icinde donemsel getirileri.

sonunda portfoy degeri hesaplandi.
Fon getiri tahminleri tekrar yapild:
ve portfoy glincellemesi gerektigi
durumlarda gerekli gtincellemeler
yapildt. 2013 yilindan 2018 yilina
kadar bu strateji kullanildi. Makine
ogrenmesi sayesinde son derece
kolay bir sekilde yapilan bu hesap-
lamalar, yine de kapsamli bir 6n ha-
zirlik ve 6n hesaplama gerektiriyor.
Calismanin ikinci sathasinda sadece
sektorde siklikla kullanilan olcttler
kullanilsa nasil sonug verecegi test
edildi. Yedi yaklasimin her birinden
en popiiler olan performans olgtit-
leri kullanildi. Bu 6lcttlerin bazilars;

Sharpe, Traynor, Information orant,
Sortino, Jensen, ve Tracking hatas.
Bu sefer model sadece bu olcttleri
kullanarak analizleri tekrar etti.
Sonraki asamada yanitlamaya
calisilan soru “tim bakis acilarini
bir modelde toplamanin gerekip
gerekmedigi”ydi. Sadece risk ya da
getiri bazli bir acidan performans
degerlendirildiginde olan bitenin
cogu yakalanabilir mi sorusuna ca-
lismanin tg¢tinct safthasinda cevap
bulmaya calistik. Bu kez yedi yakla-
stm ailesinin birer birer kullanilmasi
durumunda ortaya ¢ikan sonug
analiz edildi.

Portfoy simulasyonunun hisse se-
nedi fonlari portfoyleri icin sonuc-
lart birinci tabloda gorildigu tizere
portfoyler arasinda ciddi farkliliklar
ortaya koydu.

Simtlasyon sonugclart birkac sonuca
isaret etti. Birincisi makine 6gren-
mesi ile yapilan tahminlere gore
simiile edilen portfoy 14 ceyreklik
donem sonunda en ytiksek getiriyi
saglamakta. Tkincisi bu sonu¢ bir

iki donemdeki yiiksek getiriye bagli
degil. 62 olcitii degerlendirmeye
alan makine 6grenmesi portfoyu ilk
ceyreklerden itibaren ayrisan dort
portfoy arasinda. Diger ti¢ portféy
ise soyle siralantyor: 10 portféy yo6-
neticisinin gortsleri alinarak secilen
19 performans kriteri kullanilarak
yapilan degerlendirmeyi izleyen
portfoy ikinci sirada, sadece mutlak
risk bazli olcttleri (oynaklik, bastk-
lik, yatiklik gibi faktorleri kullanan
olcttler) kullanarak yapilan secimle
olusturulan portféyler tictinct sirada
yer almakta. Dordlinct siradaysa, her
bir performans olctit yaklasimindan
ilgili yaklasimin en bilinen ve kul-
lanilan ol¢tittint alarak olusturulan
yedi faktort kullanan portfoy geliyor.
Bir diger carpici sonug; getiriye bagli
karar veren portféy, yani gecmis

alt aylik bir yillik getiriye bakarak
yapilan secim en kot performanst
gosteriyor.

Calisma kapsaminda sadece bir ma-
kine 6grenme yontemi kullanimasi-
na karsin makine 6grenimi yontem-
lerinin sayist ondan fazla. Bahcesehir
Universitesi tarafindan yapilan baska
bir calismaya gore, makine 6gren-
mesi yontemi secimi ciddi bir fark
yaratmakta. Dolayistyla, yapay sinir
aglari ve makine 6grenmesi ile karar
surecleri dinamik bir yaptya sahip
bulunuyor.

Gelelim tahvil fonlarina. Calisma
kapsaminda kurulan ikinci portfoy
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RISK YONETIMI

16 GRADUAL CHANGE IN PORTFOLIO SIZE (BOND FUNDS MAX SCORE)

—+—ANN absolute risk criteria based

—— ANN extreme market condition based

P g
== ANN risk criteria based

== ANN all criteria combined based

120

110

tahvil fonlarindan kuruldu ve ayni
asamalar tekrarlandi. Sekil 2’de go6-
rildtgu tizere makine 6grenmesi
ile kurulan portféy ancak dor-
diincii sirada yer aldi. Tlk iki siray
hisse senedi fonlarinda sonuncu
sirada gelen getiri bazli 6lctitlerin
kullanildigt portféy aldi. Bunun
ana nedeni faiz oranlarindan faz-
lastyla etkilenen tahvil fonlarinin
bir dnceki periyottaki faize bagl
getiriyi devam ettirmeleridir.

Calisma sonuglarinin isaret ettigi
cok daha carpici birka¢ nokta var.
Birincisi tek bir yontem tim fonlar-
da calismayabilir. Bir tek derece-
lendirme metodu gelistirip biitlin
fon tirlerine uygulamak problemli
sonuclar verebilir. Ikincisi, tahvil
fonlar icin farkls bir bakis gerektigi
ve olctitler arasindan se¢im yap-
mak gerektigidir. Bu durumda;

D Bitiinsel yaklasimin optimum
bir kapsami var mr?

D Fon seciminin makine 6grenimi
yontemlerine duyarliligt ne kadar?
D Hisse senedi agulikli fon getiri
tahmininde hangi 6zellik secimi
yaklasimi ve makine 6grenimi mo-
deli kombinasyonu en uygundur?
Bu kuicik calismanin sonugclart
cok degerli birka¢ noktaya isaret
ediyor.

26 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

~—— ANN different market condition based
ANN genersl benchmark criteria based
~—8—ANN return criteria based

——ANN unclassified criteria based

—#—ANN most popular criteria from each family combined

D icinde bulundugumuz yiizyilin en
buytik silaht veri ve bu buytik veriyi
kullanabilecegimiz makine 6grenimi
ve derin 6grenme yontemleri var.

D Makine 6grenimi kolay ve guicli
bir ara¢. Yatirimeilarin giderek sayi-
lart artan yatrim fonlari arasindan
secim yapmasina yardimci olacak
potansiyele sahip.

D Fon tavsiyesi yaparken saglam bir
ekonometriye dayanmadan olusturu-
lan sinirli modeller sorunlu olmaktan
ne yazik ki uzak degil.

D Bir tek model tim sektore uy-
gulanmamali. Farkli fon tirleri farklt
degerlendirilmeli.

Analiz diinyasinin bir sicrama yaga-
digin1 kabul edip, bu yeni yéntem-
leri etkin bir sekilde kullanabilenler
yatirim danismanligt yarnisinda bir
adimm onde olacaklar. Kacinilmaz

bir déniisiim icindeyiz. Tlk tepkimiz
kiicimsemek ya da gérmezden
gelmek olabilir ama bunun gercek-
leri degistirmedigi defalarca tecriibe
edildi. Bizim Ui¢ Onerimiz var; yatirim
sirketlerinin ekiplerini yeni yontem-
leri kullanabilen elemanlar dahil ede-
rek kuvvetlendirmeleri, gtivenilir bir
veri saglayict kurum ile calismalart
ve gerekli modellemelerde kendile-
rine destek olabilecek iyi bir yazilim
sirketi ile uzun sureli is birligine
girmeleri.
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Sirketlerin Finansmaninda

GSYFlerin Rolu

Surdurulebilir deger yaratma odakli, yaratici ve yenilikci bir
bakis acisiyla yonettigimiz AK Portfoy GSYFlerimiz buyume
asamasinda belirli bir olgunluga erismis ve pozitif faaliyet

kari uretmeye baslamis, yuksek buiyume potansiyeline sahip,
ihracat, teknoloji ve inovasyon odakli sirketlere yatirim yapiyor.

unyada giderek daha fazla 6nem
kazanan Girisim Sermayesi Yatirim
Fonlari, ihracata doniik, inovatif,
yﬁksek biiytime potansiyeli olan, bii-
yiyen KOBI'lere dogrudan sermaye destegi
saglayarak, yatim yapilan sirketlerin kurum-
sallasmasinda, dijitallesmesinde ve sermaye
piyasalarina acilmasinda etkin rol oynuyor.
2020 yilt sonu itibartyla, Glkemizdeki
GSYFlerin toplam buytkltgi ¢zel fonlar
haricinde 1,5 milyar TL seviyesine ulast. Ge-
lismis tilkelerde emeklilik fonlarinin yaklasik
%5inin, bireysel ve kurumsal varliklarin ise
yaklasik %10'unun bu alanda degerlendirildigi
g6z ontine alindiginda, 6zel fonlar haricindeki
GSYF buyikltiginin de onimiizdeki 2-3 yil
icerisinde bes milyar TL gibi bir btiytklige
ulasmast beklenebilir.
Bu buytimede GSYFlerin basaril ¢ikis perfor-
manslart, emeklilik fonlarinin GSYF yatirim-
larint artirmalary, bireysel yatrimetlarn kiictik
sitketlere yatiim icin halka acik sirketler
yerine GSYF'leri tercih etmeye baslamalart
onemli rol oynayacak.

Finansal faydalarina ek olarak, GSYF {ze-
rinden gelecek akilli yatrimlanin saglayacag:
diger faydalar ise;

D Sirketlerin yapisal glictintin gelistirilmesi
icin tecriibeli is ortaklaryla beraber olusturu-
lan organizasyonel tasarim,

D Yeniden yapilandirmanin her asamasinda,
sitketteki insan kaynaklarnin iyilestirilebilmesi
ve daha iyi bir yetenek havuzu olusturulabil-
mesi konusunda geribildirim,

D Ar-Ge, pazarlama, satis, is gelistirme gibi
departmanlarin sistematik calismalarina katki
saglayacak, ayni zamanda seffaf ve maliyet
etkin entegre bir calisma yontemi olusturacak
yapilarla dijital dontisim,

D Ust diizey danismanlarin is ortaklig: ile

Gokturk Isikpinar
Genel Mudur Yardimcisi
AK Portfoy

dijital dontisimii en verimli sekilde kolektif
bir deneyim haline getirmesi sayilabilir.

Ak Portfoy olarak kurdugumuz Girisim
Sermayesi Yatirim Fonlarimiz bugtine kadar
bircok 6nemli projeyi finanse ederek bu
projelerin Turkiye ekonomisine kazandirilma-
sinda katkida bulundu. Fonlarimiz araciligiyla
yatirmmcilarimiza bu projelere ortak olma
olanagr saglamamizin yani sira daha yiiksek
getiri potansiyeli sunmayi ve tilkemiz ekono-
misine kazandilacak 6nemli projelere ilave
finansman kaynagi yaratmay1 hedefliyoruz.
Strdurilebilir deger yaratma odakli, yaratict
ve yenilikci bir bakis acisiyla yonettigimiz Ak
Portféy GSYFlerimiz biiylime asamasinda
belirli bir olgunluga erismis ve pozitif faaliyet
kart Gretmeye baslamus, ytiksek btiylime
potansiyeline sahip, ihracat, teknoloji ve ino-
vasyon odakls sirketlere yatiim yapiyor.

Ak Portfoy Girisim Sermayesi Yatirim Fonlar,
yenilenebilir enerji, nesnelerin interneti,
saglik sektorii ve yeni teknolojiler alanlarinda

ihracat odakli ve yenilik¢i sirketlere yatirimla-
rint stirdiirerek, tasarruf sahiplerine biytime
potansiyeli oldukga ytiksek olan bu alanlara
yatirim yapma imkant sunuyor.

flk yatirimimi Tiirkiye'nin yeni enerji politika-
larinin odagni olusturan “Yenilenebilir Enerji”
alanina yapan Ak Portfoy Girisim Sermayesi
Yatirim Fonumuz, {ilke ekonomisine ve
karbon saliniminin azalmasina destek veriyor.
Stirdirtilebilirlik 6nceliklerini merkezine alan,
yaratict ve yenilikci bir bakis acistyla yatimm
yapilan Glinisigi Temiz Enerji, bu anlamda
cari a¢ig1 azaltict bir katks sunarken, diger
yandan karbon saliniminin azalmasina destek
Veriyor.

Fonumuzun en son yatirmmi da bir gida tek-
nolojileri sirketi. Tiirkiye'nin ilk ve en btytk
yerli propolis iireticisi ve ITU Teknopark
cikislt olan BEE'O, an siitti ve ham bal gibi
dogal ve inovatif art Girtinleri Gretiyor. Bu giri-
simle ayni zamanda TIKAD Tiirkiye Iskadin-
lart Dernegi beraberinde kadin girisimcimize
destek olmaktan bylik mutluluk duyuyoruz.
Fonlarmizin yatirim yaptigt teknoloji sirket-
lerine baktigimizda bu sirketlerin tamamina
yakininda

Ar-Ge merkezleri yer aliyor. Iyi yetismis insan
kaynagmna stirekli erisim saglayabilmek icin
kurdugumuz insan kaynaklari akademisi ise
Tuarkiye’nin bilisim sektoriine sagladigr katki
acisindan fark yaratan ve 6ne ¢ikan faktorle-
rin arasinda yer aliyor.

Ontimiizdeki dénemde yine odagimizda
ihracata yonelik tretim sirketleri, teknoloji
sirketleri ve yurtdist hizmet ihracat: yapabilen
sirketler yer aliyor. Ulkemizin stirdtiriilebilir
ekonomik kalkinma hedefleri dogrultusunda,
cevresel ve toplumsal duyarliigin getirdigi
sorumlulugun da bilinciyle yatiimetlara deger
katacak ve tlkemizi daha ileri tastyacak giri-
simlere yatinm yapmaya devam edecegiz.
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Fonlar borsadaki payini artirdi

Fonlarin portfoyundeki hisse miktari Kiiresel salgin
surecinde artti. Yatirim fonlarinda hisse senedi orani
yuzde 11,9'a cikarken emeklilik fonlarinda oran yuzde
16,26 oldu. Borsa cikarken fonlar da buyudu.

orsaya olan ilgi, paralel se-

kilde yatimm ve emeklilik
fonlarinda da gozleniyor.
BIST 100 Endeksinde
yasanan c¢ikis egilimi hisse
senedi fonlar ve emeklilik
fonlarinda da yansimasini buldu.
Ocak 2020’den bu yana pay piyasasina
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bireysel yatirnmcilardan ciddi bir ilgi
patlamasi yasandi. Yatirimet sayist Ni-
san 2021’de 2 milyon 540 bine ciktr.
Oysaki Ocak 2020'de bu say: 1 mil-
yon 231 bin kisiydi. Son bir yilda bor-
saya 1 milyon 309 bin yeni yatirimect
geldi. Sermaye piyasalarina yonelik
artan ilgi fonlardaki katilimer sayisin

da buyutirken fonlardaki hisse orant
ve cesitliligini de genisletti. Yatirnm
fonlarindaki toplam katilimet sayist

2 Nisan itibariyle 3 milyon 897 binin
tizerinde bulunuyor. Bu katiimecilarin
sahip oldugu pay buyiikligi ise 112,6
milyar TL. 112,6 milyar liralik fon
portféytiniin 12,7 milyar TL'sini hisse
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senedi fonlart olusturuyor. Bu fonlar-
daki katilimct saysst ise Ocak 2020’de
58.268 idi. Katlimct sayist simdilerde
189.848’e ulasti. Veriler hisse senedi
piyasast kadar fon pazarinin da artan
ilgiyle birlikte hizli bir biiylime iceri-
sinde oldugunu gdsteriyor.

Fonlar, borsadaki dalgalanmalar-

dan istifade edebilmek adina arada
kar satislarinda bulunsalar da uzun
vadede portfoylerindeki hisse oranini
distrmeye niyetlerinin olmadigt
goriliyor. Bunun temel nedeni ise
fon katidimcilarinin da borsadaki
cikistan uzak kalmama arzusu. Fon
katilimcisinin bu beklentisi pay piya-
sasint dolaylt destekleyen énemli bir
motivasyon kaynagi. Ocak 2020’den
bu yana hisse senetlerine yonelik ilgi,
yatirim ve emeklilik fonlarmin sahip
oldugu portfoylerdeki hisse oranlarini
da artird1. 2020 yilt basinda yatirim
fonlarindaki hisse orant yiizde 4,64
iken gectigimiz Subat ayinda bu oran
yuzde 11,9a kadar ¢ikti. Sonrasinda
gelen kar satislartyla gerilese de 2
Nisan 2021 glinii oran ytizde 10,04
seviyesinde bulunuyor. Emeklilik
fonlarinin sahip oldugu portfoylerdeki
hisse senedi orant ise ylizde 14,83
seviyesinde.

Fon pazarinin biytimesinde, biri-
kim sahiplerinin yonelimini sermaye
piyasalaria ¢evirmesinin etkisi var.

Buytime aynt sekilde borsada da
gozleniyor. Pay piyasasinda asilama-
yan yatirimet baremi de bir yil 6nce
asildi. Enflasyon karsisinda negatif
faiz ve buna ilave olarak Covid 19
salgint borsaya yonelimi gticlendirir-
ken, uzun yillar sonra yatirimet sayist
Nisan ayinda yakaladig: 2 milyon 540
bin kisi ile rekor seviyeye ytikseldi.
Kalici degisikliklere yol acan bu salgin,
sosyal ve saglik alaninda oldugu kadar
yatirim egilimlerinde de mevcut kalip-
lart degistirdi.

BIST 100 Endeksi kiiresel salginda en
dustik seviyeyi 17 Mart 2020’de 819'u
test ederek gortirken sonrasinda hizla
yikseldi ve Ocak 2021’de 1.500'lere
tirmandi. Borsanin ¢ikisindan istifade
etmek isteyen ancak bunu profesyo-
nellerin Gizerinden gerceklestirmek
isteyenler ise fonlar tercih etti. Aynt
sekilde hisse senetlerinin deger arti-
sindan istifade etmek isteyen fonlar da
portfoylerindeki hisse oranint artirdr.
Boylece iki bilesen ayni noktada bir
araya gelirken yabanci satislarinin da
uzerinde bir sinerji olusturarak endek-
sin yukart yonelmesine katk: sundu.

Son bir yilda yatirimer egilimindeki de-
gisimde ana faktor “getiri arayist” oldu:
2020 yilinda para politikasinda izlenen
negatif reel faiz ortamu alternatif getiri
arayisinda olan birikim sahiplerini bor-
saya yoneltti. Covid 19 salgmi stnurlt
alanlarda kapalt kalmanin da etkisiyle
yatirim tercihleri Gizerinde fark yaratti.
Sosyal ve ekonomik hayatin minimize
oldugu noktada finans piyasasinda
hareketlilik tim hiztyla devam etti. De-
gisik beklentilerle 29-35 yas arasinda
bir yatirimet Kitlesi borsaya giiclii bir
yonelim gosterdi. Sadece Turkiye’de
degil diinyada da hisse senetlerine
yogun bir ilgi olustu. MKK verilerine
gore portfoy toplami 5.000 liranin
altinda 1 milyon 300 bin yatirimci
bulunuyor. Borsaya gelisler Nisan
ayinda da devam etti. Halka arzlarin
da etkisiyle 2 Nisan 2021’de bugiine
kadarki en yiksek glinliikk oransal
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ve sayisal artis kaydedildi. Toplam
yatirimct sayist ise 2 milyon 540 bine
ulasti. Veriler gosteriyor ki yakalanan
ivme devam etmekte.

Teknolojik araclar tizerinden islem
kolayliginin yasanmasi, maliyetlerin
dusmesi, istah acan getiriler piyasa-
lara ilgiyi canh tutuyor. Daha aktif

bir piyasanin olusmasi ve TEFAS
imkanyla fon pazart da bu canliliktan
istifade ediyor. Veriler fonlarin temel
iki ayagindan biri olan emeklilik
fonlarinda da hisse senetlerine bariz
bir yonelim oldugunu gosteriyor.
Fonbul.com verilerine gére emeklilik
fonlarinin toplam buytkligi Ocak
2020’'de 118,9 milyar lira ve katilimci
sayist 24 milyon 164 bin 203 iken 2
Nisan itibari ile buyukligt 159,9 mil-
yar liraya katilimer sayist da 26 milyon
263 bine ¢ikti. Aynt donemde hisse
senedi fonlarinin buyukligi ise 5,3
milyar lira katilimcr sayist ise 1 milyon
345 bin diizeyinden; 7,8 milyar lira
portfdy buytikligi ve 1 milyon 373
bin katiimci sayisia ulastt.

Hisse fonlarda ekstra getiri
beklentisi

Hisse senedi yogun fonlar, sig hisse-
lerdeki cikislardan istifade edebilmek
icin gectigimiz yil ozellikle kiictik his-
se senetlerine yoneldi. Borsaya gelen
yeni yatirimct profilinin yansimasi fon
katdimcilarinda da etkisini gosterince
fon yoneticileri buna kayitsiz kala-
madi. 2020 yili boyunca hareketin
kigctik hisselerde yasanmasi, yiksek
getiri arayisinda olan fonlarin kigiik
hisseleri tercih etmesine yol actt. Fon-
larin bu noktadaki artan performanst
bireysel yatirimcilarin hisse fonlara
yoneliminin devam etmesine imkan
verirken, kurumlarmn sektor fonlarimi
cesitlendirmesine ya da genislemesine
olanak tantyacaktir. Cesitliligin birey-
sel yatirimcilarin ayni kurum icindeki
degisik fonlart arasinda gecislerde
bulunmast ve daha uzun soluklu pay
katdimcist olmasint beraberinde getir-
mesi sastrtict olmayacaktir.
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Davranissal Finans Egilimleri ile Bireysel

Yatirim Kararlari Arasindaki Iliski

Arastirmamiz sonucunda davranissal finans egilimleri,
bireysel yatirim Kararlar1 ve demografik ozellikler
arasinda anlamili iliskiler bulunmustur.

nsan davransslart ve psi-
kolojisinin yatirim kararlar
tizerindeki etkisini inceleyen
davranigsal finans konusu,
giniimiizde geleneksel
finansin aciklamakta yetersiz
kaldigr durumlar dikkate alindigin-
da, pek cok arastirmacinin ilgisini
cekmektedir. Buradan yola ¢ikarak
Prof. Dr. Miige Cetiner' ve Prof. Dr.
Mahmut Paksoy? liderliginde, Hizmet
ve Imalat sektorlerinde calisan 175
kisinin davranissal finans egilimleri ile
bireysel yatirim kararlart arasindaki
iliskinin incelendigi bir arastirma ya-
pildi. Arastirmamiza yonelik sonugclar
kisaca aktaracagim. Fakat dncesinde
konu ile ilgili énemli tarihsel durak
noktalarindan bahsetmek gerekiyor.

1. Kavramsal Cerceve

Modern Finans Teorisi donemin
baskin iktisadi goriistinti yansitacak
sekilde bicimlenerek, 20. ylzyilin
ikinci yanisina gelindiginde 6nemli
bir mesafe kaydetmis ve temellerini
normatif nitelikler tastyan neoklasik
iktisadin varsayimlarindan etkilenerek
olusturmustur. Harry Markowitz’in
(1952) “Portfolio Selection” calisma-
styla temelleri atilan geleneksel finans
teorisi, William Sharp’in (1964) ge-
listirdigi “Finansal Varliklart Fiyatlan-
dirma Modeli” ve Paul A. Samuelson
ve Eugene F. Fama (1969) tarafindan
gelistirilen “Etkin Piyasalar Hipotezi”
ile buytik bir ivme kazanmistir. Ge-
leneksel finans teorileri, yatirimeilart,
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faydasini en Ust diizeye ¢ikartmak icin
karmasik optimizasyon problemlerini
basart ile ¢ozebilen ve duygularmm
etkisi altinda sapmalar (biases) yasa-
madan rasyonel kararlar alabilen birey-
ler olarak kabul etmislerdir. “Homo

Economicus” olarak ifade edilen rasyo-
nel insan tipi, yatirim sec¢imi yaparken
“Beklenen Fayda Teorisi” (Expected
Utility Theory) 1s1ginda optimal karar-
lar veren, etkin piyasalar hipotezinin
6ngordigl tzere yeni bilgiler 1s1§inda
beklentilerini glincelleyebilen, ayni
hatalart tekrarlamayan ve geleneksel
finans teorilerinin olusturulmasi ve test
edilmesini saglayan 6nemli bir etken
olmustur. Beklenen Fayda Teorisi'ni
kisaca aciklamak gerekirse, temelleri-
nin Daniel Bernoulli tarafindan 1738
yilinda atddigint ve 1944 yilinda John

von Neumann ile Oscar Morgenstein
tarafindan gelistirildigini soyleyebiliriz
(1947). Fakat zaman icerisinde gele-
neksel finans teorilerinin davranissal
faktorleri dislayan ve matematiksel
soyutlamalara dayanan yapist, finansal
piyasalarda goriilen dalgalanmalari ve
krizleri aciklayamamast davranissal
yaklasimlara ihtiya¢ duyulmasina sebep
olmustur.

Iste tam bu noktada, piyasa anomalile-
rinin ve karar alma stireci bilesenlerinin
olast kaynagi olarak insan psikolojisini
isaret eden davranissal finans disiplini
dogmustur. Davranissal finans, yatirim-
cilarin kararlarmni hangi duygusal ve
bilissel stirecler cercevesinde verdigini
ve bu stireclerden ne derece etkilendi-
gini aciklamaktadir. Bunun sonucunda
ortaya atilan “Beklenti Teorisi” (Pros-

1 Istanbul Kiiltiir Universitesi liBF Isletme Bélimdi
2 Istanbul Kiilttir Universitesi [IBF Isletme Bolimi
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pect Theory), karar asamasindaki bireyin kendisine en
yuksek fayday1 saglayan secenegi tercih ettigi “Beklenen
Fayda” teorisinden farkls olarak, bireyin psikolojik ko-
sullarinin kararlarini etkiledigini dikkate almaktadir. Bu
teori ile bireylerin yatirim davraniglarinin derinlemesine
arastirilmast, karar vermedeki egilimlerin belirlenmesi,
literattire davranussal finans kavramini getirmistir (Kah-
neman & Tversky, 1979). Bu teori, insanlarin kazang

ile kayiplara psikolojik etkenlerden dolay: farkls olasilik
degerleri atadiklarini ortaya koyarak sadece psikoloji-
de degil finans disiplininde de ¢igir acmuslardir. Ayrica
Kahneman ve Tversky, yatinm kararlarinda beklenen
riskin yerine algilanan riskin dikkate alinmasi gerektigini
savunmuslardir. Bu bulgular sayesinde, yatirimeilarin
kararlarina dair sistematik yaklagimlar 6neren gelenek-
sel finans teorileri sorgulanmaya baslanmis ve davranis-
sal finans calismalarina zemin hazirlanmistir. Boylece,
insan davranislari, karar verme strecleri ve beklentileri
lizerine onctliik ettigi calismalarindan dolayr 2002
yilinda Nobel Ekonomi 6diliiniin Daniel Kahneman’a,
2017’de ise Richard Thaler’a verilmesi (1985) davranigsal
finans icin yeni doniim noktalart olmustur. Bu 6ddller,
davranissal finansin bilim diinyast tarafindan resmi
olarak kabul edilmesi anlamina geldiginden, bu alanda
calismak isteyen bircok akademisyeni ve finans sektori
calisanini cesaretlendirici rol oynamustir.

Bizim de bu cesaretten gli¢ alarak yaptigimiz arastirma-
da, finansal davranigsal egilimler ic ana grup altinda
incelenmis ve bilissel, duygusal ve sosyal egilimler
olarak ele alinmistir. Davranissal finans alaninda yapilan
calismalarda davranissal egilimlerin 6nemi ve etkisi
tzerine ¢ok sayida akademik arastirma da mevcuttur
(Koole & Rothermund, 2019).
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2. Karar Alma Siireclerinde Karsilasilan Bilissel, Duy-
gusal ve Sosyal Egilimler

Biligsel Egilimler: Bireyin bilgiyi organize ederken kisayollar
kullanmasidir. Bu kisayollar ile yapilan analizler sonrasinda,
rasyonel distinceden uzaklasilarak gosterilen davranislar bilissel
egilim olarak tanimlanmaktadur. Literatiirde siklikla rastlanan
bilissel egilimler asagidaki Sekil 1’de listelenmistir.

Bilissel Egilimler

Capalama
Diistincelerimizi bir referans
noktasina demirlemek

Asina Olma

Riskli segenekler arasindan bilgi ve
tecriibe sahibi olduklar segenekte
karar kilma

Cerceveleme
Olaylarin sunulus sekline
bagli farkli tepkiler verme

Kumarbaz Yanilgisi

Gegmiste olan rastlantisal olaylardan sonra
benzer tiirdeki olaylarin meydana gelme
olasiiginin yiksek olduguna inanma

Muhafazakarlik
Yeni bilgileri yetersiz sekilde
degerlendirme

Temsiliyet
Yeni bilgileri, gegmis bilgileri
kullanarak degerlendirme

Kendine Atfetme

Kendi inanglarini destekleyen
fikirlere 6nem verme

Agsin Giiven

Sahip olunan bilgilerin
dogruluguna duyulan agiri
giiven

Agin iyimserlik
lyi sonuglu senaryolara fazla
odaklanma

Zihinsel Muhasebe

Varliklari, karakteristik 6zelliklerini
yok sayarak gruplama

Sekil 1: Bilissel Egilimler

Duygusal Egilimler: Bilissel egilimler bilgiyi siniflandirma ve
kullanma sekli ile iliskili iken, duygusal egilimler insanin bilgiyi
kaydederken hissetme yontiyle iliskilidir. Bu egilimlerin yati-
rimct kararlart ve davranislan tizerindeki etkisini gdzlemlemek
ve Olemek daha zordur. Literatiirde siklikla rastlanan duygusal
egilimler asagidaki Sekil 2'de listelenmistir.

Duygusal Egilimler

Kayiptan Kaginma
Belirli bir olumsuz sonucun
yarattigi negatif etki, aym
orandaki bir kazanimin
yaratti§ pozitif etkiden gok
daha fazladir.

Kontrol Yanilsamasi
Bireylerin, kendi kontrol alani
digindaki olaylari
etkileyebileceklerine dair inanglar

Sahiplik Etkisi

Kiginin miilkiyetinde olan bir
varlik igin, o varliga sahip
olmadigr durumdaki

Hedonik Diizeltme
Mevcut sonuglar, daha 6nceki
sonuglarla birlestirmek ve her

sonucu ayr ayri

|

kiymetinden daha gok degerli | | degerlendirmektense hepsinin
gormesi birden toplamlarinin

Pismanhktan Kaginma degeriendirilmesi
lyi hissetmek ve gurur [
duyacagi davraniglar

yapmak isteyip, pismanlik
duyacag seyleri yapmaktan
kaginma

Sekil 2: Duyusal Egilimler

sosyal Egilimler: Bu egilimler, bireylerin icerisinde bulundugu

sosyal topluluklardan etkilenerek kararlarint almalarindan olus-
maktadir. Literatiirde siklikla rastlanan sosyal egilimler asagidaki
Sekil 3'de listelenmistir.
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Sosyal Egilimler

artugt varsaymminin arkasinda yatan temel distince, geng
yatirimetlarin riskli yatinmlar nedeniyle maruz kaldiklar
zararlar telafi etmek icin daha uzun zamana sahip olduklari
gercegidir.

Sirii Davranig

Birery, kandi bagora hacakel
ettifinde farkl bir davranigia
bulurisa da dahil cidudu grup
Iginde o grubun davraniglanns

Bilgi Gaglayan
Blirgok insanen bir araya gelip bir sird
danrnnegs erisinds, Lok bir Bgive
Gireananek o yinde larlamasl

Lkt efiimindedic
Sekil 3: Sosyal Egilimler

3. Arastirma Sonugclari

Arastirmamiz sonucunda davranigsal finans egilimleri,
bireysel yatirim kararlart ve demografik 6zellikler arasin-
da anlamli iliskiler bulunmustur. Bu konudaki bulgularin
sonuglart agagida dzetlenmistir.

D Davranussal finans egilimleri ile bireysel yatirim araclart
arasindaki iliskide, hisse senedi, vadeli mevduat ve yatirim
fonu tercihleri acisindan anlamli farkliliklar bulunmus-

tur. Bulgular incelendiginde, riski yliksek olan yatirim
araclarini tercih edenlerin, irrasyonel davranis gosterme
dizeylerinin de yuksek oldugu, riski diistik olanlar tercih
edenlerin ise tam tersi oldugu goriilmektedir.

D Bulgular sonucunda, tutuculuk ve temsiliyet egilimleri
ile hisse senedi tercihleri; capalama ve kendine atfetme
egilimleri ile yatirim fonu tercihleri; kontrol yanilsamast
ile hazine bonosu tercihleri arasinda anlamli iliski elde
edilmistir.

D Demografik 6zelliklerden cinsiyet, piyasalarin yorum-
lanmasi ve politika 6nerilerinin gelistirilmesi konularinda
g6z 6nilinde bulundurulmas: gereken bir faktor olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Buna gore kadinlarin stirti davra-
nist egilimi erkeklerden daha ylksektir. Asirt iyimserlik
egiliminde ise erkeklerin kadinlara gore daha ytiksek
oldugu tespit edilmistir. Asina olma egiliminde, kadinlarin
duzeyi erkeklere gore daha yuksektir. Genellikle uzun
yillar boyunca erkek yatirimeilarin islem yaptig: finansal
piyasalarda kadin yatiimeilarin agirligi son yillarda artis
gostermis ve kadin yatrimeilar giiniimiizde 6nemli bir
aktor olarak piyasada yerlerini alnuslardir. Kadinlarin
ekonomik hayattaki agirliginin artmasi ve bu duruma
paralel olarak ortaya cikan kiiresellesme ve finansallasma
olgulart ile iletisim teknolojilerinde yasanan gelismeler
kadin yaturmmcilarin sayisindaki artisin nedenleri olarak
gosterilmektedir. Yas gruplart acisindan davranissal finans
egilimleri incelendiginde tutuculuk, kendine atfetme, asir
guven ve asirt iyimserlik egilimleri yas gruplarina gore
farklilik gostermektedir. Kisilerin ihtiyaglari, istekleri ve
riski algilama bicimleri yaslart degistikce farklilasabilmek-
tedir. Genel olarak, kisiler yaslandik¢a her konuda daha
az risk aldiklart varsayilmaktadir. Yas arttikea risk algisinin
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D Medeni durum agisindan incelendiginde bekar olanlarin
strti davranist egilimi evli olanlardan daha ytksektir. Kendi-
ne atfetme egiliminin de benzer sekilde bekar olanlarin ev-
lilere gore daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Bu durum
bireylerin yatirim yapmak, mevcut birikimi degerlendirmek
gibi 6nemli kararlarda risk almay: distiniirken, bakmakla
yuktmli oldugu kisileri degerlendirerek karar verdigi sek-
linde yorumlanabilir. Bekir kisilerin daha az sorumluluga
sahip olduklarindan daha fazla risk aldiklari, evli kisilerin
ise artan sorumluluklarin sonucu olarak daha diistik finan-
sal risk toleransina sahip oldugu degerlendirilebilir.

D Egitim dizeyleri acisindan kendine atfetme, kayiptan
kacinma ve zihinsel muhasebe egilimleri de farkliik goster-
mektedir. Kendine atfetme egilimi, egitim dizeyi yiikseldik-
¢e azalmaktadir. Kayiptan kaginma ve zihinsel muhasebe
egilimi acgisindan, lise ve dengi grubunun degeri, lisans ve
lisansustt gruplarindan daha dustik bir degerdedir. Egitim
duzeyi, bir tiiketicinin ne satin alacagint bilmesini, onun
herhangi bir konuda nasil diisindigint ve nasil karar
verdigini etkilemektedir. Kisinin egitim seviyesinin, finansal
yaturim aracinn tasidigy riskleri degerlendirme kapasitesini
artirdigr ve bu nedenle, kisinin risk Uistlenme istegine olum-
lu etkide bulundugu distnilmektedir.

D Gelir dizeyleri acisindan davranssal finans egilimleri
(tutuculuk, capalama, siiri davrans, kendine atfetme, ka-
yiptan kacinma ve zihinsel muhasebe egilimleri) acisindan
anlamli farkliliklar tespit edilmistir.

Ozetle, bireyler icin uygun bir yatirim politikasmnin belirle-
nebilmesi, basarili bir sekilde uygulanabilmesi, davranigsal
finans egilimleri ile yatirim araclar arasindaki iliskinin bilin-
mesi buylk 6nem tasimaktadir.
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Heyecanll Haziran

Kiresel finans tarihinde Haziran’lar hep eglenceli.

Haziran 2018

Ismi aciklanmayan

bir teklif sahibi $83,2

milyar’lik net varli-

giyla diinyanin en

zengin G¢tnct kisisi
Warren Buffett ile 6glen yeme-
gi yiyebilmek icin acik artirmayt
$3.300.100"1a kazandi.
Bu acik artirma 2000 yilindan
beri yapiliyor. ilk kazanan sade-
ce $25.000 ile kazanmust1 ve fiyat
bir yil sonra $18.000’a dustii ama
sonra Warren’la 6zel bir yemek
yemenin maliyeti dudak ucukla-
tan rakamlara eristi. Son on yilin
ortalamast $2,5 milyon’un tizerin-
de. Bugtine dek 6denen en yuksek
ticret 2016 yilindaki $3.456.789'd1
(vine isim ac¢iklanmady). Bu rekor
2019'da kirilamadr. O yil, yine ismi
aciklanmayan birisi ac¢ik artirmayi
$3,3 milyon ile kazandi.
Rekor 2020’de geldi. 29 yasindaki
Cinli kripto girisimcisi Justin Sun,
Buffett'la yemek yemek icin $4,56
milyon ile vedalasti.
Amerikalilar her seyin bir bedeli
oldugunu ifade etmek icin hep
“there is no free lunch” (bedava
oglen yemegi diye bir sey yoktur)
derler. Hele hele is Warren Buffett
ile 6zel bir yemek yemeye gelince,
birakin bedava yemegi, dinyanin
sadece en zengin %1’inin yiyebi-
lecegi bir yemek haline geliyor.
Ortalama bir Amerikali disarda
yemege yilda $1000 harciyor.
Bu ¢glen yemegi icin acik artirma
her yil May1s ayinin son haftasin-

I KURUMSAL YATIRIMCI

Ali Persembe
Yénetim Kurulu Baskan Yardimcisi
SAHA Rating

da yapiliyor ve ay bitince kazanan
actklantyor. 1lk acik artirma San
Fransisco’da yerel bir mizayede
salonunda yapilmisti ama artik
eBay’de yapiliyor. Acik artirma
$25.000 ile basliyor. Kazanan sece-
cegi yedi arkadastyla birlikte New
York kentinde Smith & Wollensky
isimli et lokantasinda yari tanrt War-
ren ile karst karsiya yemek yiyor,
goruslerini dinliyor, sorular soruyor.
Bugtine dek katilanlar, aslinda bu
yemege bedel bicmenin bile hata
oldugunu soyliyorlar.

Smith & Wollensky et lokantasin-
da 750 gramlik bir biftegin fiyati
$60’dan az degil. Kokteyller $20,
ama kazananin 6dedigi milyon
dolarlar Buffett'in cebine degil,
evsizleri barindirip besleyen bir
bagis ve yardim kurulusuna gidiyor.
2000 yilindan bu yana bu yemek
sayesinde $38 milyon gitti.

22 Haziran 2011

Kiresel krizden sonra uyanan SEC
(Amerikan SPK’s1) hedge fonla-
rinin ¢cok daha siki gbzetimini
saglayacak tedbirler getirdi. Daha
once, ozellikle hedge fonlara
yatirim danismanligt yapanlar yasa
boslugundan yararlanip seffaflik
ilkesinden uzaklasarak yatirimcilar
icin 6nemli bir risk tegkil ediyor-
lard.

SEC’in kiskact hedge fon endiist-
risine bir zarar vermedi. Aksine,
2008 kiiresel krizinde kriz 6ncesi-
nin neredeyse yarisina disen hed-
ge fonlarin yonettigi varlik miktar
sagliklt bir sekilde artip 2016’'da o
seviyeyi gecti. Bugtin kiiresel ola-
rak hedge fonlarin yonettigi varlik
miktart $3 trilyon’un tizerinde.

Bu rakamin 6ntimiizdeki bes yil
icinde $4,5 — 5 trilyon’a yiikselme-
si bekleniyor.

Bugtin diinyanin en biytk fon
yéneticisi BlackRock $4,6 trilyon
yénetiyor. Ikinci; J.P. Morgan
Asset Management ($1,7 trilyon),
tictincii Millenium ($207 milyar)
ve dordinct Bridgewater Associ-
ates ($197 milyar). Sadece hedge
fon olarak bakacak olursak en bii-
yugl Bridgewater ($133 milyar).

SEC’in girisimi yerinde, ¢link
hedge fonlar stitten ¢ikmis ak ka-
stk degiller. BlackRock gibi birka¢
buytk sirket, madencilik haklart
karsiliginda Zimbabve despotu



Mugabe’nin kanlt se¢cim darbesini
desteklediler. Elliot Management
ve bazi digerleri 2001°'de Arjantin
borcunu 6desin diye bir donanma
gemisini rehin aldilar. Rennais-
sance Nova Fonu'nun (sadece iki
islemcisi var) islem hacmi bazen
Nasdaq'in %14ine ulasiyor! Kad-
rosunda iki Nobel 6diillti profesér
bulunan LTCM tarihin en buiytik
batisini gerceklestirdi. Piyasa
tamamen 6lmesin diye ancak 16
banka kurtarabildi ($4,6 trilyon
yonetir, x25 kaldira¢ kullanirsan
bu oluyor herhalde). Amaranth
hava kot gidecek diye bahse girip
dogal gaz piyasasinda $6 milyar
batirdi. Harry Markopolos, Bernie
Madoff’u sekiz yil boyunca SEC’e
sikayet etti ama SEC kafasini bile
donmedi. O stirede sahtekirligin
boyutu 10’a katlad: (5 milyardan
$65 milyar’a)...

29 Haziran 2009

Finans tarihinin en buytk saadet
zincirlerinden birisinin yaraticist
Bernie Madoff 150 yil yedi. $65
milyar’t yok eden olay bugtine dek
Enron’un ¢okiisiinden ($78 milyar)
sonra en buyuk sahtekarlikti.
Enron yoOneticisi Skilling 24 yil

yemisti, hakim Madoff’a yasalarin
izin verdigi en biyiik cezay: verdi.
150 yil yargiclarin talep ettiginin 10
misli daha uzunuydu. Hiukim acik-
landiginda mahkeme salonu alkisa
boguldu ama bu sahtekarliktan
varint yogunu kaybeden 30 bin ya-

tirimcinin cogu bes kuruslarint bile
kurtaramayacaklardi. Durusmaya
Madoffun tek dostu bile gelmedi,
lehine tek bir sozciik sarfedilmedi.

Bu 30 binin arasinda Steven Spiel-
berg, Kevin Bacon ve John Malko-
vich gibi Unliiler de vardr. Hukuki
surecten asil parayi avukatlar

ve hukuk firmalart kazandi ($1
milyar’dan fazla). Ornegin Baker
Hostetler hukuk firmasinin ortagt
Irving Picard’in ticreti saatte $890
idi. Her ay mahkemeye faturasini
yolluyordu. Faturalarin birinde $60
bin fotokopi ve $161 bin online
arastirma Ucreti vardu.

SEC (Amerikan SPK’s1) Madoff'u
yakalad: ama bu 15 yilin ald1.
Oglu gammazlamasaydi yine ya-
kalayamayacakti. Madoff Polonya,
Romanya ve Avusturya kokenli
gocmenlerin torunuydu. Hukuk

okumustu ama plajda cankurtaran
olarak calisirken finansct esi ile
birlikte firmasint $5 bin ile kurdu.
Bir ara New York Borsast'nin is-
lem hacminin %5’ini o gercekles-
tiriyordu. Her glin yeni yatirimci
buluyor, onlardan topladig: para-
larla daha onceki yatirimeilarina
glizel getiriler 6diyordu. Hayali
getiriler buhar olunca 2008'de
paralar suyunu cekti, saadet zin-
ciri de kirildi. Manhattan’daki $7
milyon’lik teras kati, Florida’daki
malikaneleri, Fransa’daki evi ve
dev yatt uctu gitti.

Hapsi boyladiktan sonra bir oglu
intihar etti (evde kendini kopek
tasmastyla astuginda yeni yura-
meye baslayan oglu yanibasinda
uyuyordu), digeri kanserden 6ldu.
Madoff da icerdeyken kalp krizi
gecirdi ama atlatti. Simdi kolej
kamptlsine benzeyen bir hapisha-
nedeki liiks hiicresinde televizyon
seyrediyor, telefon ve bilgisayarla-
r1 temizleyerek ayda $40 kazani-
yorken 83 yasinda dogal neden-
lerden o6ldt ve arkasinda bize
Madofflar, Kastelliler, Tosuncuklar
ve Ponzilerin hi¢ tiikenmeyecegi-
ne dair dersler birakip gitti.
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Asilama oranlari 2021’de ekonomiler uzerinde
muhtemelen para politikalarindan daha yuksek etkiye
sahip olma potansiyeli tasimaktadir.

019 yilinda baslayan ve
halihazirda da stiren pandemi-
nin etkileri, diinya ekonomisi
tizerinde devam etmektedir.
Pandemi nedeniyle ekonomilerde yasa-
nan kapanma stirecinin verdigi hasarlart
minimuma indirmek icin, 6zellikle
gelismis tlkelerde hem hiikiimetler
sosyal yardimlari artirdi hem de merkez
bankalari genislemeci para politikalart
izlemeye basladilar. 2021 yilina girdigi-
mizde 6zellikle gelismekte olan tlkeler
tarafinda bu politikalarn devam ettigini
gormekteyiz. Hatta ABD, daha 6nce
verilen yardimlara ek olarak 1,9 trilyon
dolarlik bir destek paketi de acikladu.
Ayrica, ekonomik toparlanmaya yardim
etmek icin altyaptyr hedef alan bir
paket tizerinde calisildigina dair ha-
berler de ¢itkmaktadir. Diger tilkelerde
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de verilen yardimlarin artirildigimni veya
var olan yardimlarin stresinin uzatildi-
gini gormekteyiz. Bu desteklerin reel
ekonomilere ve piyasalara olan farkli
yondeki etkileri, 2021 yilinda tlkelerin
cozmeleri gereken problemlerin basinda
gelmektedir.

Reel ekonomi agisindan bakilacak olur-
sa, bircok Ulkede verilen destekler ve
yardimlara ragmen bitiylime ve istihdam
pandemi 6ncesi durumun altinda sey-
retmektedir. Bu 6zellikle sosyal acidan
buytiyen bir sorun olusturmaya basla-
mustir. Oyle ki Avrupa basta olmak {izere
bircok tilkede pandemi dolayistyla ge-
tirilen sinilamalar halktan tepki almaya
baslamustir. Bu da viriistin yayilmastyla
miicadele ve ozellikle kiictik ve orta boy
isletmelerin iflas riski arasinda kararlar
alinmasina yol agmaktadir. Daha buytik

isletmelerde ise farklt bir problem yasan-
maktadir. Otomotiv sektoriinde gordigu-
muz ¢ip krizi veya gemi tasimaciliginda
yasanan konteyner eksikligi gibi temelde
tedarik zincirindeki kirlmalardan kay-
naklanan sorunlar da blytiime tarafindaki
toparlanmaya engel olmaktadir.
Bltcelerden verilen bu desteklere rag-
men; ekonomiler gecen sene daralirken,
2021’de de ekonomik faaliyetler yavas
seyrediyor. Bu gelisim, kamu tarafinda
gelirlere dusiis ve biitce aciklarina artis
olarak yansidi. Pandeminin ciddi yasan-
digr tim Ulkelerde kamu borcu artarken,
buna bagli olarak piyasadan bor¢clanma
miktarlart ytikseldi. Bu durum normalde
piyasa faizlerinde baski yaratabilecek-
ken, gelismis tilkelerde merkez banka-
lar1 devreye girerek faizleri asagi cekip
piyasadan tahvil alarak bu negatif etkiyi



L

Cagn Ozel
SGMK Direktoru
TEB Portfdy Yonetimi A.S.

engellediler. Gelismis tilkelerin uygula-
diklart bu politikalar ve bol likidite, ge-
lismekte olan tlkelerin de daha gevsek
para politikalart uygulayabilmelerine
olanak sagladi. 2021 yilinda yonetilmesi
gereken risklerden biri de bu gevsek
politikalardan ne zaman ve nasil ¢iki-
lacaginin planlanmast ve yonetilmesi
olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Piyasalar tarafinda ise reel ekonomideki
bu gelismelerden tamamen farkls bir
durum olusmus durumdadir. Pande-
minin piyasalara etkisinin basladig:
2020'nin Mart - Nisan aylarindan sonra,
gevsek para politikalarnin etkisi ile
varlik fiyatlart cok hizli toparlamis ve
bircok endeks ile varlik fiyati en yiiksek
seviyelerine gelmislerdir. Piyasalarda ya-
sanan bu hizli fiyatlama ile reel ekono-
minin daha yavas gelisen diizelmesine
bakildiginda, varlik fiyatlarinda balon
olustu mu sorusu 2021 yilinda daha sik
sorulur duruma gelmistir.

2021 yilina geldigimizde halen istenen
dtizeyde olmayan bir reel ekonomi
blytmesi ve gelecekteki toparlanmay1
satin almis piyasalar ile yila baslamis
durumdaytz. Hiktimetler ve ekonomik
karar vericileri bekleyen en 6nemli
problem, btiytimeyi hizlandirmak icin
verecekleri desteklerin piyasalarda ba-
lon olusturmasini engellemeye calismak
olacaktir. Ayni zamanda piyasalarda
onemli bir bozulma yasanmasini da

istemeyeceklerdir.

Gorlinen gelecekte bu sorunun en iyi
¢OzUmu astlamayi hizlandirmak gibi
durmaktadir. Asilamada belli bir esige
ulasan fsrail gibi tilkelerde ekonominin
acilmast mimkiin olabilmistir. Alinan
pandemi kurallarinin geri ¢cekilmesi ile
ekonomide acilma mimkiin olabilecek.
Bu durum da biitce tizerinden ve para
politikast kanaliyla verilen desteklere
daha fazla gerek olmadan buyimeyi
destekleyebilecektir. O nedenle tim
tilkelerde asilamanin tamamlanmasi-

na iliskin agresif hedefler konulmus
durumdadir. Su ana kadar goriinen,
ABD ve Ingiltere’nin diger biiyiik eko-
nomilere gére daha basarilt bir asllama
kampanyast yurittikleri ve ekonomile-
rini daha erken acilabilecegi yontinde-
dir. Ozellikle ABD ekonomisinin hizlt
bir sekilde acilabilmesi, diinyadaki en
onemli ve blytk pazarnn agilmasini
saglayacagi icin aslinda tim ihracatci
ulkelere de 6nemli destek saglayacaktir.
AB tarafinda asillamada devam eden
problemler hem bolgenin buiylimesi
icin soru isaretleri yaratirken, hem de
Turkiye’nin ihracat ve turizm gérinimu
acisindan risk olusturmaktadir. O ne-
denle, tilkemizin pandeminin yarattig
riskleri hizli bir sekilde atlatabilmesi
konusunda AB’nin asillama basarisi da
onemli bir digsal destek olacaktir. Tabii
bu asilamanin saglamast beklenen po-
zitif durum, astya dayanikli herhangi bir
virtis varyantiin ¢tkmamast durumunda
gecerli olacaktir. Virlistin mutasyonu
konusundaki gelismeler, 2021°de de bir
ug risk olarak piyasalar tehdit etmeye
devam edecektir.

2021 yilinda asilamanin beklenen
programlara gore yapilip tamamlan-
mast durumunda, piyasalar acisindan
en onemli glindem pandemi sonrast
diinyaya geciste yasanabilecek dalga-
lanmalar olacaktr. Pandemi doneminde
dustik/negatif biytime, verilen destek-
lerin enflasyonist yansimalart olmasini
engellemisti. Ancak yilin basinda ABD
tarafinda yasananlarin gosterdigi gibi,
ekonomiler biiytime sathasina gectik-
lerinde enflasyonun ytikselmesi riski
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de tekrar giindeme gelmektedir. Bu da
dolayl olarak faizlerde yukart yonli

bir baski yapmakta ve zaten ciliz olan
biylimeyi baltalayabilme riski olustur-
maktadir. ABD Merkez Bankasi Fed, bu
soruna karst enflasyondaki yiikselisin
gecici oldugunu soyleyerek enflasyonun
orta vadeli hedeflerinin tizerine yik-
selmesi durumunda bile hizli aksiyon
almayacagini piyasa ile komunike
etmistir. Ama bu durumda bile ABD’nin
uzun vadeli tahvillerindeki yiikselis
devam etmektedir. Piyasalar acisindan
20271’in ilk gtindemi, bu ytikselisin nere-
de sonlanacagi olacak gibi durmaktadir.
Tabii ytkselen faiz, dolarin degerini

de desteklemis ve bir¢ok para birimi
karsisinda deger kazanmasina neden
olmustur. Gelismekte olan tlkeler icin
bu durum hem ytikselen kiiresel faiz
oranlart hem de deger kaybeden yerel
para nedeniyle olusma potansiyeli olan
enflasyon gibi ikili bir baski olusturmak-
tadir. Bu nedenle, yilin basindan bugtine
bircok gelismekte olan tilke merkez
bankalart uzun zaman sonra ilk kez faiz
artirarak hem kurlarindaki deger kaybint
durdurmaya hem de yiikselen kiiresel
faiz ortamina ayak uydurmaya calismak-
tadirlar. Esas olarak dissal sebeplerden
kaynaklanan bu durumun ekonomiye
negatif etkisinin azaltilmasi ise verilecek
desteklerle oldugu kadar aslinda en

cok da asilamanim basarist ile olacaktir.
Bu nedenle, asillama oranlart 2021°de
ekonomiler tizerinde muhtemelen para
politikalarindan daha ytiksek etkiye
sahip olma potansiyeli tasimaktadir.
Astlama sonrast ekonomiler ac¢ilabilirse,
biytime hizlant giiclii oldugu muddetce
para politikast yapicilarinin yasanabile-
cek enflasyon yukselisleri ile micadele
edecek yeterli araclarnin oldugunu
distintiyoruz. O nedenle, 2021 diinyada
biylimenin politikalarda 6ncelik kazan-
digt bir yil olma potansiyeli tasimaktadir.
Buyumede istenilen basart elde edilirse,
enflasyonla miicadele icin yapilan para
ve maliye politikast hamleleri piyasalar-
da ara dénemlerde dalgalanmaya neden
olsa da uzun vadede piyasalarin giicli
kalma potansiyeli de yiiksek olacaktir.
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‘Degisim kaciniimazdir,
ancak donusum bilincli

secim geregidir.”
HeatherAsh Amara

Basarl icin Mukemmel Donusum

Finans sektorunun yatirimcilara, hesap sahiplerine sunmak
icin ¢calistigl “en iyi musteri deneyimi” yaklasimini, ilk once
kendi calisanlari icin sunmasli gerektigine inaniyorum.
Dolayisiyla dijital dontusumun Kilit anahtarlarindan biri olan
“dusuk temasli sistemler” ve “uctan uca otomasyon” yaklasimi
icin kurumlarin da gereken butceleri ayirarak, bu bakis agisini
kazanmalari gerekKiyor.

egisim ve donlisim Elbette ki her sey degisimle baslar. heyecanla ortak olarak yeni diinya-

arasindaki iliskiyi Ttrk Konuya is hayatt perspektifinden nin bir parcast olmak icin elimden

Dil Kurumu agisindan bakarsak, ben de sizler gibi kendi geleni yaptim. Elimdeki en degerli

degerlendirerek basla- kariyerim boyunca bir¢cok konuda kaynak olan zamanimi bu degisim-
mak istiyorum: degisimi hayal edip, somut Onerileri- lere gore biit¢eledim ve harcamayi
Degisim: Bir zaman dilimi icindeki mi sunduktan sonra ¢cevremdekileri bu hedeflere gére planladim. Bir
degisikliklerin buitiind, degisme. ve yoneticilerimi buna ikna ederek stre sonra yurittigim islerin ve
Déntistim: Oldugundan baska bir baz1 degisimlerin dnciilerinden islerle ilintili cevresel etkenlerin de-
bicime girme, baska bir durum alma, oldum. Calisma arkadaslarimin bas- gisim hizt oyle arttt ki donliisim de
sekil degistirme. lattig1 degisim hamlelerine de ayn: ayni oranda kacinilmaz oldu.
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iskender Ada
Satis, Pazarlama ve is Gelistirme
Genel Mudur Yardimcisl
Infina Yazilm A.S.

Degisimi gelisimle tamamlayabilmek
icin 6nce dontusimu igsellestirmek
gerekiyor. Bireysel olarak bunu
yapsaniz da kurumsal bedende do-
nisimu i¢sellestirmek emek isteyen
bir stirec. Bunu bir kiltir olarak
benimsemeye basladiginizda ise
degisim, donlisim ve gelisim strekli
olarak birbirini tetikleyen bir dongti
baslatryor.

Bu giristen sonra konuyu sermaye
piyasalarinda yasadigimiz dontstime
getirmek istiyorum.

Tek Elden Hizmet Anlayisi
Finans sektorliniin yapi tast olan
bankacilik, sigorta, faktoring, leasing,
bireysel emeklilik, portféy yonetimi,
aract kurumlar ve bu kurumlarin
beraberinde getirdigi tiim finansal
unsurlar sirekli olarak degisiyor. Bu
degisimin dinamosu ise teknoloji.
Ozellikle internetin yayginlasmasi ile
birlikte finans sektori ile teknoloji
ayrilmaz bir bitliniin parcast oldular.
Degisimi tetikleyen ise sunulan
hizmetlerden faydalanmak isteyen
musteriler oldu. Nitekim milenyum
sonrasinda musteriyi odagina alan ve
onlari dinleyen kurumlarin, rakiple-
rine gore cok daha hizli bir sekilde

buytdiigiini gortiyoruz.
Gunumiuzde, son bir yildir Covid
19 kuresel salgininin dalga etkisi
her sektorde oldugu gibi finans
sektoriinde de etkili oldu. Salgin, fi-
nans sektort acisindan degisimi ve
dontsimu neredeyse aynt zaman
cizgisine tasidi diyebiliriz.

Bu dontisimde, son yillarin yik-
selen yildiz1 fintechlerin etkisi de
cok yuksek oldu. Kendi ceviklik-
lerini buyuk finans kurumlarinin
kaynaklari ile birlestirerek yeni bir
diinyanin kapilarini actilar. Bu do-
nustimiin sonucu olarak hem finans
kurumlari hem de fintechlerin ortak
hedefi “tek elden hizmet anlayist”
sunmak oldu.

Yilbasindan bu yana banka, aract
kurum, portfdy yonetim sirketi ve
emeklilik sirketi Gist kademe yone-
ticileriyle sohbetlerimde neredeyse
hepsinin giindeminde, tek elden
hizmet sunmak icin yapilan calis-
malar bulunuyor. Ozellikle mevzu-
atin da bu paralelde sagladig: katki-
larin altnt da ¢izmek istiyorum.
Bahsettigim bu dijital dontisim ca-
lismalarinin bityiik bolimiinde Infi-
na Yaziim ailesinin de yer aldigint
gururla paylasmak istiyorum. Infina
kulttirt olarak degisim, doniisim
ve gelisim odakli olmanin getirdigi
cevikligi, sektorimiiziin degerli
kurumlariyla paylasmak bizler icin
cok heyecan verici. Konu sadece
yazilim Uretmekten de ibaret degil,
konu bu dontisimiin her adimi-

nt, her paydasa fayda saglayacak
sekilde birlikte kurgulamakla ilgili.
Yenilenen vizyonumuzla birlikte
bu konudaki calismalarimizi yakin
zamanda siz degerli okuyucularla
da paylastyor olacagz.

Diistik Temasl Sistemler ve
Uctan Uca Tam Otomasyon
Kiiresel salginin getirdigi kisisel
temas hassasiyeti, is siireclerinde

de karsilik buluyor. Kisileri isi yapan
yerine isi kontrol eden konumuna
getirmek artik cok daha degerli bir
misyon oldu. Bunu yapmak icin de
kurumlarin dustk temasl sistem-
lere odaklanmasi ve uctan uca tam
otomasyon yaklasimint, doniisimiin
odagina koymasi gerekiyor. Hepimiz
biliyoruz ki isverenin basarist calisa-
na verilen degerle dogru orantiidir.
Bu degeri bircok baslikta degerlen-
direbiliriz fakat ¢zellikle sermaye
piyasalart icin glnlik is akisinda yer
alan ve calisanin Uizerinde yogun
baski kuran is stireclerinde sagla-
nacak konfor, miisteri memnuniyeti
dahil bircok konuda katk: yapacak-
tir.

Ornegin bir aract kurum calisaninin
her aksam mesai bittikten sonra,
evinde ailesi ile vakit gecirmesi
gerekirken sirket sistemine uzaktan
baglanip BIST pay senedi ve VIOP
kapanislarini sisteme elle yluklemek
zorunda oldugunu, glin sonu islem-
lerini de yine her gece elle yapmak
zorunda oldugunu distiniin. Sosyal
yasamindan her gecenin koparimast
bir yana, o saatte yasayabilecegi bir
teknik problemde olasi dalga etkisi
ve artan stresin o calisanlarda olus-
turacagi olumsuz duygular, ertesi
gln diger calisma arkadaslarina ve
hatta hizmet verdigi aract kurum
miusterisine kadar ulasacaktir.

Finans sektortinlin yatirimeilara, he-
sap sahiplerine sunmak icin calistigi
“en iyi musteri deneyimi” yaklasi-
mini, ilk 6nce kendi calisanlart icin
sunmast gerektigine inantyorum.
Dolaysstyla dijital dontisimun kilit
anahtarlarindan biri olan “distik
temaslt sistemler” ve “uctan uca
otomasyon” yaklasimi icin kurumla-
rin da gereken buitgeleri ayirarak, bu
bakis acisini kazanmalart gerekiyor.
Infina Yazilim tarafindan aract kurum,
portfoy yonetim sirketi, emeklilik
sirketi, yatirim fonlart gibi kurumlar

KURUMSAL YATIRIMCI =
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icin sunulan Back Office ¢oziimleri-
nin hepsinin odaginda “en iyi calisan
deneyimi” yaklasimi bulunuyor. Bir-
cok is adimt en az temasla, uctan uca
otomasyon yaklasimi ile tasarlantyor.
Yasayan bir sistem olarak kurgulanan
bu stirecler, siirekli olarak Infina’nin
mutlu misterilerinden gelen geri
bildirimlerle de yenileniyor.

Finansta Yapay Zeka ve
Yatirimi Kolaylastirici Tekno-
lojiler

Gunimiuzde dijital dontisimiin
katalizor etkisini saglayan nedir
diye sorsaniz, hi¢ tereddiit etmeden
“yapay zeka” cevabini veririm. Hem
donanim hem de yazilim alanindaki
hizli gelismelerle yapay zeka nere-
deyse her sektorde cok etkin. Finans
sektoriine baktigimizda da, yapist
itibariyle stirekli olarak biiytiyen

bir ivmeyle veri tireten bir yaptya
sahip oldugunu goriiyoruz. Eldeki
bu verilerin yapay zeka teknolojileri
ile kisisellestirilerek, tekrar sektore
kazandiridmast ise yasadigimiz do-
nisimiin en 6énemli sonug¢larindan
biridir.

Ulkemizde, bireysel emeklilik fon-
larinin dagilim onerileri ile baslayan
robo danismanlik sistemleri artik
ozel bankacilik, aract kurumlarin
bireysel portfoy yonetimi ve portfoy
yonetim sirketlerinin yatirim fonu
yonetimi stireclerinde de aktif olarak
kullanilmaya basliyor. Kurumlar,
robo danismanlik ¢6zimlerini kul-
lanarak on binlerce yatirimciya es
zamanli “kisisellestirilmis” finansal
danismanlik hizmeti sunabiliyorlar.
Robo danismanlik ¢oziimleri tama-
men yapay zekaya bagli olabildigi
gibi, kurumlarin profesyonel varlik
yoneticilerinin 6éngortlerini de dik-
kate alarak hibrit modellerle ciktilar
uretebiliyorlar.

Diger yandan tiketimi kolaylastirict
unsurlarin strekli olarak hayatimizin
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bir parc¢asi olmasina karsilik, tasarru-
fu destekleyen ve yatirimt kolaylas-
tiran teknolojiler de giderek artan
bir hizda musterilerin kullanimina
sunuluyor. Ornegin, yiizlerce yatirrm
fonunun oldugu TEFAS platformun-
da kisinin kendi risk profiline uygun
olan fonlart belirlemesi, belirledigi
yatirim fonlarinin konsolide per-
formansini izleyebilmesi, yaptig
secimlerin gelisimini kaydederek
diger yatirim araclart ile kiyaslayabil-
mesi katma degeri yiiksek bir dijital
dontisim stirecinin sonucudur.
Infina Yazilim’'in girisimi olan
Oneriver Robo Advisor, hem robo
danismanlik ¢6ztimleri hem de yeni
urtini Fon Kolay ile birlikte bu iki
misyonu yerine getirmektedir. Varlik
yonetiminin dijital doniisimiine
katkt saglarken, banka, aract kurum,
portfoy yonetim sirketi ve emekli-
lik sirketleri ile farkli konseptlerde
coziimler tretmektedirler.

Gelir Paylasimli is Modelleri
ve Miisteri Basarisi

Fintechlerin en 6nemli gticlerin-
den biri de 6lceklenebilir hizmetler
sunarken, proje maliyeti talep etmek
yerine gelir paylasim modelini
benimsemis olmalaridir. Finans
kurumlari da teknolojik dontisii-
miin maliyetine odaklanmak yerine,
dontisim sonucunda elde edilecek
yeni gelir kaleminin paylasiimasina
odaklanmayi tercih ederler. Ozellikle
disiik temaslt otomasyonlarla Ureti-
len yeni is modelleri, Ustelik bir de
ortaya ¢ikacak olan geliri paylasmak
uzerine kurgulandiysa, sirketlerin bu
modelleri kabul ederek dontismesi
daha kolay olmaktadir.

Bununla birlikte “Mutlu Musteri” ve
“Musteri Basarist” yaklagimlart da bu
modellerle desteklendiginde gercek
anlamina daha ¢ok yaklasmaktadir.
Guntmiuzde teknoloji sadece zaman
ve para maliyetlerini azaltmak yerine

“ Ozellikle diigik

temasli otomasyonlarla
Uretilen yent g modellert,
ustelik bir de ortaya
gtkacak olan gelirt
paylagmak tizering
kurgulanduysa, sirketlerin
ou modellert kabul ederek
donusmest dana kolay
olmaktacr gy

geliri artirict yeni isler tretmeyi de
saglamak Uzerine kurgulanmaktadir.
Infina Yazihim’in PYS Trade ve
Odiing Menkul Kiymet otomasyon-
lart ¢6ztimi de bu kapsamda etkin
bir katma deger sunmaktadir. Bu uy-
gulamalar kullanan aract kurumlar
hem konfor saglamakta, hem zaman
maliyetlerini azaltmakta hem de yeni
gelir kalemleri Giretmektedirler.

Miikemmel DOntgstim

Infina Yazilim, hizmet verdigi sek-
torden 6nce kendi dijital dontisimi-
ni tamamlamis bir kurum. Bunun-
la birlikte yeniledigi vizyonuyla
gelecegin teknolojilerini bugiinden
Urtinlerine yansitma arzusuyla
buytiyor. Sermaye piyasasindaki her
kuruma esit mesafede kalarak, hepsi
icin bir servis saglayict sirketten ¢ok
dijital déntisiim partneri olmak icin
calistyor. Dontisimu i¢sellestiren ve
sektoriin mutfagindan gelen calisan-
lartyla, musterilerinin basarist icin 25
yildir emek veriyor.

Bu ailenin Infina kiiltiiriinii benim-
semis bir ferdi olarak séyleyebilirim
ki; dijital diinyada basari, dontisi-
mini tamamlayanlarin olacaktir.
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infina Yazilim, 25 yillik deneyimi ile finans ve sermaye piyasalarindaki dijital déniisime &nciiliik ediyor.
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Sektorde buyume ile urun

o U o

cesitliligl artti

Sektorun buyumesiyle birlikte gelen urun cesitliligi daha
genis bir yatirimci Kitlesine hitap eder hale gelirken, orta

uzun vadede yatirimcilarin risk-getiri beklentilerine uygun
enstrimanlari tercih etmelerini kolaylastiracak bir yatirim
fonu iklimi olusturmasi agisindan bu cesitliligi Gnemsiyoruz.

on dénemde kiiresel risk

algisinda yasanan dalga-

lanmalara ragmen, 2021

yilinin ilk ceyreginin gene-
line bakildiginda, yurt ici piyasa-
larda gliven algisinin iyilesmesi ve
yatirimct tercihlerini konvansiyonel
para ve sermaye piyasast Urin-
lerinden riskli varlik siniflarina
yonlendirdi. 2020 yilint 143,8 mil-
yar TL* buyuklik ile tamamlayan
yatirim fonlart sektdrii, Mart sonu
itibartyla %19 buytyerek 171,1
milyar TL*ye ulasti.

Aralik 2020’de Resmi Gazete’de
yayimlanan yeni diizenleme ile
23.12.2020-31.03.2021 tarihleri
arasinda satin alinan belirli yatirim
fonlarindan (degisken, karma,
eurobond, dis borclanma, yaban-
c1, serbest fonlar ile unvaninda
doviz ifadesi gecen yatirim fonlari
hari¢) elde edilen kazanclara %0
stopaj uygulanacag: aciklandr. Para
piyasast fonlari, bor¢clanma araclart
fonlari, fon sepeti fonlart, katilim
ve kiymetli madenler fonlart bu
kapsamda %0 stopaj uygulanacak
yatirim fon tirleri arasinda yer aldi.

42 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

Ilgili karar neticesinde diizenleme
kapsaminda olan para piyasa-

st fonlart ve fon sepeti fonlarina
yatirimcilarin ilgisi gézlemlendi.
2021 yilinin ilk ¢ ayinda bu iki
fon turtinde sirastyla 11,5 milyar
TL ve 2,1 milyar TL*lik nakit girisi
gerceklesti. Bu avantaj daha sonra
31 Mayis tarihine kadar uzatildi.
Aralik 2020’de yaymmlanan diger

bir diizenleme ile Serbest (D6viz)
fonlarin vergilendirilmesinde degi-
siklikler yapilds. Tlgili diizenleme ile
3 Haziran 2020 tarihinde yurtrlige
giren ve bu fon tiirlerinin portféy
kazanclart izerinden hesaplanmaya
baslanan %15 stopaj uygulamasi, 1
Ocak 2021 tarihinden itibaren gec-
tigimiz donemde oldugu gibi %0
olarak revize edildi. Boylece Ser-
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best (Doviz) fonlarinda da yatirimet
ilgisinin artt@int ve yilin ilk G¢
ayinda bu fonlara 3,6 milyar TL*lik
nakit girisi oldugunu gézlemledik.

2021 Mart sonu itibartyla, Serbest
yatirim fonlart 2020 yilinda oldugu
gibi fon tirleri arasinda %25*1ik
payi ile lider konumunu koru-

du. Para Piyasasi fonlart %23*1tk
payi ile ikinci sirada yer alirken,
%14*1uk payt ile Bor¢clanma Arac-
lart fonlart, Serbest ve Para Piyasast
fonlarin: takip etti.

Sektoriin buytimesiyle birlikte
gelen Uriin cesitliligi daha genis bir
yatirimet kitlesine hitap eder hale
gelirken, orta uzun vadede yati-
rimctlarin risk-getiri beklentilerine
uygun enstrimanlart tercih etme-
lerini kolaylastiracak bir yatirim
fonu iklimi olusturmast agisindan
bu cesitliligi 6Gnemsiyoruz. Onii-
miizdeki donemde konvansiyonel
fonlardan ziyade 6zglin temast olan
fonlarin yatirim fonu sektoriiniin
lokomotifi olacagt kanisindayiz.
Surdurilebilirlik, teknoloji ve yeni-
likeilik gibi kavramlardan gtictint
alarak gelisim ve blyiime potan-

*Kaynak: Rasyonet

siyeli sunan spesifik sektdrlerdeki
getiri imkanlarina ortak olma fikri
yatirimctlart heyecanlandirmakta ve
ilgilerini cekmektedir. Bu nedenle
sirketimizin stratejisi; 6zgiin temasi
olan fonlarin kurulmasi ve yatirim-
cilara sunulmast tizerine kurgulan-
makta olup, bu stratejinin benim-
sendigi yakin donemde elde edilen
sonuglar son derece olumludur.
Son dénemde katilma pay1 ihracini
gerceklestirdigimiz tematik fonlari-
mizi gelecekte On plana ¢ikacagint
diisindigimuz teknoloji, saglik,
yenilenebilir enerji ve emtia yatirim
temalari Uzerine kurguladik. Belirle-
digimiz temalart fonlarimiza dogru
bir sekilde yansitabilmek adina bazi
fonlarimizin yonetiminde yapay
zeka teknolojisinden yararlanirken,
universite is birliklerimiz kapsa-
minda toplumsal cinsiyet esitligi
gibi sosyal degerlere dikkat eden
projelere de imza attik.

Kog Universitesi Toplumsal Cinsiyet
ve Kadin Calismalart Arastirma ve
Uygulama Merkezi (KOC-KAM) ile
yaptigimiz ortak calisma sonucu
Tirkiye'de bir ilke imza atarak Is
Portfoy Is'te Kadin Hisse Senedi
Fonu'nu yatirimeilarla bulusturduk.
Akademik calismalar; kadinlarin
calisma hayatinda daha fazla yer
almasinin tlkelerin bliyime oran-
larint yukariya tasidigint, yonetim
kadrosunda daha fazla kadin bu-
lundurmanin sirket performanslarint
olumlu etkiledigini gostermektedir.
Is Portfoy Is'te Kadin Hisse Senedi
Fonu kadin istihdaminda nitelik ve
nicelik olarak belirlenen kriterleri**
saglayan sirketlere yatirim yaparak,
bu sirketlerin hisse senedi perfor-
mansint yatirimeisina yansitmayi
hedeflemekte iken, ayni zamanda
kadin istthdamina 6nem veren sir-
ketlerin piyasa degerine saglayacagi
katki ile sirketleri cinsiyet esitligine

dayalt politikalar: gelistirme ve
uygulama yoniinde tesvik edici bir
rol de ustlenmektedir.

Ayrica 2020 yilinin Kasim ayinda
Turkiye’de bir ilki daha gerceklesti-
rerek yatirimcilar ile Glimus Serbest
Yatirirm Fonumuzu bulusturduk.
Gumus Serbest Yatirim Fonu ile
birlikte Turk yatirimcist icin gimiise
yatirim yapmanin yeni bir yolunu
daha sunmus olduk. Is Portféy
Gumis Serbest Fon, portfoylintin
en az %80'i ile fiziki gimuse, gi-
miuise dayali yerli ve yabanci borsa
yatirim fonlari ve diger glimise
dayali sermaye piyasast araclarina
yatirim yapmaktadir. Fon, nitelikli
yatirimcilar tarafindan TEFAS’a tye
tim yatirim kuruluslart Gizerinden
kolayca alinip satilabilmektedir.
Surdurtlebilirlik ve temiz enerji
temasinin tim dinya gindeminde
yer aldigt bu dénemde, yatirimcila-
rin bu temadaki buylime potansi-
yelinden faydalanmalarini amacla-
yarak olusturdugumuz Is Portféy
Yenilenebilir Enerji Karma Fonu-
muzu ise 18 Mart tarihinde triin ga-
mimiza ekledik. Saglik ve teknoloji
temali fonlarimiz ise sirastyla 22 Su-
bat ve 25 Ocak tarihlerinde raflarda
yerini aldt.

Kisa bir siire icerisinde yatirimecilari-
mizt blockchain teknolojisine, dijital
oyunlar sektoriine, siber gtivenlik
alanina ve yari iletken sektori-

ne yatirim yapan 6zgiin temalara
dayal: stratejileri benimseyen yeni
fonlarimizla bulusturmaya devam
ederek, sektdrde yatirim fonu cesit-
liligimizi artrmay1 hedefliyoruz.

*Kaynak: Rasyonet

** Kog-Kam kriter listesine Is Portféy web
sayfasinda bulunan linkten ulasabilirsiniz.
(https://www.isportfoy.com.tr/PageGal-
leryFiles/PdfFiles/KO%C3%87-KAM%20
-Kriterleri-v2.pdf)

KURUMSAL YATIRIMCI =
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Kurumsal Yatirimcilar i¢in

Sorumlu Yatirim

iklim degisikligi ve hepimizi 6yle ya da bdyle etkileyen gelir
esitsizligi gibi Konular s6z konusu iken, Sorumlu Yatirim
ilkeleri’nin misyonunu basarma hedefiyle calismak icin zaman
kaybedilmemesi gerekiyor.

orumlu Yatirim (Responsible
Investment) cevre felaketleri,
COVID-19'un sosyal so-
nuglart ve buytik sirketlerin
yOnetisim hatalart ile artik gelismis
piyasalarin normali haline geldi.
Bu gelisme diinyada tiim yatirim
ortamint etkileyecek boyuta ulastt ve
dogal olarak bizleri de etkileyecek.
Avrupa Birligi, ingiltere, ABD ve
Asya’da ‘Net Zero Carbon’ hedefleri
ile Cevre, Sosyal ve Yonetisim (CSY)
alanindaki gelismeler dogrudan
finans alanini da etkiliyor ve artik
Strdurtlebilir Finans diye yeni bir
olgu olusuyor. Bu tir finansman
yapist kredi diinyasini, dogrudan
yatirimlar, sigorta sektoriinti, emek-
lilik fonlarint ve sonucta kurumsal
yatirimcilart dogrudan etkileyecek
duruma geldi. Son dort yilda CSY
bazli yatirimlar iki katina ¢ikarken
toplam yatirim miktart 2020 itibariyle
40,5 trilyon ABD dolarina ulastt.
Pensions & Investments’a gore aktif
strateji ile yapilan CSY yatirimlari-
nin, toplam CSY yatirimlarindaki
payt Avrupa’da %82, ABD’de ise
%75’e ulasti. ABD’de pasif strateji ile
yapilan CSY yatirimlari, 2019 yilinda
yeni fon girislerinin %60’in1 olustur-
du. Yani her iki segment de hizla
bitytimekte. Onemli CSY fon yoneti-
cilerinden Morningstar'in CSY temali
yeni yatirim fonlart 2019 yilinda 400
adete ulasirken, 2016 yilinda bunlar
160 idi.
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‘Net Zero Carbon’ gibi hedefler

artik fon yatirnmlarma da yansimaya
basladi. The Institutional Investors
Group on Climate Change (IIGCC)
2021 Mart'inda ‘Net Zero Investment
Framework’ adi altinda, yatirimcilara
Paris Iklim Anlasmas: hedeflerine
uygun yatirim yapma imkanint
saglayacak altyapiyt hazirlad: ve kul-
lanima sundu. 8,5 trilyon ABD dolari
yoneten 38 fon yoneticisi; ki bunlara
Fidelity, AXA, DWS, Aberdeen Stan-
dard, Scottish Widows, Robeco gibi
isimler de dahil, bu altyaptya uyum
saglayacagini beyan etti.

Kiresel bazda 100 trilyon ABD do-

lart Gizerinde aktifi yoneten 3.000’in
tzerinde Giyesi olan UN PRI (Prin-
ciples of Responsible Investment

- Sorumlu Yaurim flkeleri) misyon
olarak uzun vadeli deger yaratmak
icin ekonomik ac¢idan verimli ve
strdurtlebilir bir kiiresel finans

sisteminin gerekli olduguna inantyor
ve boyle bir sistemin uzun vadeli,
sorumlu yatirimi 6dillendirecegini,
bir biitiin olarak ¢cevrenin ve toplu-
mun yararina olacagint degerlendi-
riyor. Ortak kararlarla konmus olan
ilkelerinin benimsenmesini tesvik
ederek, uygulanmasi icin is birligi
yaparak; iyi yonetisim, durtstlik
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ve hesap verebilirligi gelistirerek;
strdurilebilir bir finans sisteminin
pazar uygulamalarinda, yapilarinda
ve duzenlemelerinde dntine ¢ikan
engelleri de ele alarak, stirdiirtlebilir
kiresel finans sistemine ulasmak icin
calistyor.

PRI'a gore; ‘giderek artan firsatlart
degerlendirmek veya bugtin karst
karstya kalinan sayisiz riskleri ve

cok uzak olmayan gelecekte bizi
bekleyenleri sorumlu yatirimlar yap-
madan asmak mimkiin gdérinmiyor.
Yatirimcilar, sorumlu ve etkin bir
sekilde yatirim yapmak icin uzun va-
deli deger arayislarinda onlara engel
olmak yerine yardim edecek finansal
bir sisteme ihtiya¢ duyuyor.

Iklim degisikligi ve hepimizi &yle

ya da boyle etkileyen gelir esitsiz-
ligi gibi konular s6z konusu iken,
Sorumlu Yatirim Ilkeleri'nin misyonu-
nu basarma hedefiyle calismak icin
zaman kaybedilmemesi gerekiyor.
Cevresel, sosyal ve yonetisim faktor-
lerinin yatirim karari alma ve sahiplik
sureclerine entegre edilmesi, artik
hos bir sey degil, yapilmasi gerekli
bir sey olarak gortliyor. Yatirimeila-
rin, uzun vadeli risk faktorlerini daha
ic gorulu sekilde degerlendirerek,
hak sahiplerinin ve misterilerinin
hizla evrilen ihtiyaclarint ve istekleri-

ni dikkate alan yeni yatirim firsat-
larimni belirleyerek performanslarint
gelistirme arayis1 giderek artiyor.
Peki ‘Sorumlu Yatirim’ nedir?
Sorumlu yatirim, PRI tarafindan
yatirim kararlarina ve aktif sahiplige
cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG-
CSY) faktorlerini entegre etmek

icin bir strateji ve uygulama olarak
tanimlanmaktadir. Sorumlu yatirim;
CSY faktorlerini g6z ardi etmenin,
musterilere ve hak sahiplerine
saglanan getiriler Gizerinde 6nemli
etkisi olan riskleri ve firsatlart da goz
ardr etmek anlamina geldigini 6ne
stirmektedir.

PRI’a gore cevresel, sosyal ve yo-
netisim (CSY) faktorleri cok sayida
olabildigi gibi stirekli degisime ugra-
makta. Bu faktorlerden bazilart:

Cevre

D iklim degisikligi

D Sera gazi (GHG) emisyonlari

D Kaynaklarn tikenmesi

(su dahiD

D Auklar ve kirlilik

Sosyal

D Calisma kosullar (kolelik ve
cocuk isci calistirma dahil)

D Yerel topluluklar (yerli halklar
dahil)

D s sagh ve giivenligi

D Calisanlarla iligkiler ve cesitlilik
Yo6netisim

D Yonetici tcretleri

D Rusvet ve yolsuzluk

D  Yonetim kurullarmin cesitliligi ve
yapist

D Vergi stratejisi

PRT'in Alt Tlkesi ve Imzacilarin Taah-
hidi soyle;

Kurumsal yatirimcilar olarak, hak
sahiplerimizin en iyi uzun vadeli
menfaatleri icin hareket etmekle
gorevliyiz. Bize emanet edilen bu
rolde cevresel, sosyal ve kurumsal
yonetisim (CSY) sorunlarinin yatirim
porttoylerinin performansini (sirket-

lere, sektorlere, bolgelere, varlik si-
niflarina gore zaman icinde degisen
derecelerde) etkileyebilecegine ina-
niyoruz. Bu ilkelerin uygulanmasiyla
yaturimcilarin, toplumun daha genis
hedefleriyle ayni hizada olmasinin
saglanabilecegini de kabul ediyoruz.

Dolayisiyla, tstlendigimiz sorum-
luluklarimizla tutarli oldugu siirece
sunlart taahhtit ediyoruz:

1. CSY konularint yatirim analizi
ve karar verme siireclerine entegre
edecegiz,

2. Bu konuyu aktif olarak sahiple-
necegiz ve CSY konularini tasarruf
politikalarimiza ve uygulamalarimiza
entegre edecegiz,

3. Yatinm yaptigimiz kuruluslarin
CSY uygulamalarint uygun sekilde
bildirmelerini isteyecegiz,

4. ilkelerin yatiim sektoriinde
kabul edilmesini ve uygulamaya
konmasint destekleyecegiz,

5. llkelerin uygulanmasmndaki
etkinligimizi gelistirmek icin birlikte
calisacagiz,

6. Her birimiz faaliyetlerimizi ve
flkeleri uygulama yolundaki ilerle-
meleri raporlayacagiz.

Kurucu ortagi oldugum Emerging
Markets for Responsible Investing
(EMRD) tarafindan Turkge'ye cevrilen
PRI brostirtine, PRI web sitesinde
‘About the PRI’ altindaki linkten
ulasiimaktadir. Ayrica “What is Res-
ponsible Investment’ basligt altinda
da bu konuda detayl: bilgi veril-
mektedir. PRI diger gelismekte olan
ulkelerde oldugu gibi Turkiye’de de
yatrim kurumlarini Giyesi olmaya
ve PRI Academy’den yararlanmaya
davet etmektedir.

Sorumlu yatirimin ileride yeni
normal olacag: diistincesiyle sizlerle
goruslerimi paylasmaktan blytik
mutluluk duydum. Daha 6nceki
yazimda da belirttigim gibi, ‘Ttirkiye
En Tyiyi Hak Ediyor’.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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Emeklilik fonlari surdurulebilir bir dunyada
lyi bir emeklilik icin oncu rolde

Emeklilik portfoylerindeki varlik btuyukligunun GSMH’ye oraninda
OECD ulkeleri arasinda 2019 yili itibariyle %194 ile ikinci sirada yer
alan Hollanda’da, Emeklilik Fonlari Birligi Yonetici Direktoru
Edith Maat, Kurumsal Yatirimcr'nin sorularini cevaplandirdi.

meKlilik fonlarinin
yapisini ve Hollan-
da ekonomisinde-
Ki roliinti anlatir
misiniz? Emeklilik
fonu sektortnin
bliylimesinin ve basarisinin
arkasinda hangi ana faktérleri
goriyorsunuz?
Hollanda emeklilik sistemi uzun
yillardir diinyanin en iyilerinden biri
olarak kabul edilmektedir. Bu, ¢ok
sayida gelismis tlkedeki emeklilik
sistemlerinin derecelendirme kurulus-
lart tarafindan uluslararasi karsilastir-
malarinda defalarca dogrulanmistir.
Hollanda emeklilik sisteminin gticli
bir 6zelligi, ilk ayak olarak devlet
emekli ayligt CAOW) i¢in kazandikca
ode fonunun ve ikinci ayak olarak
mesleki emeklilik icin sermaye fo-
nunun kombinasyonudur. Emeklilik
fonlarinin hem emeklilik tarihinden
once hem de emekli ayligi 6demedey-
ken ikinci ayakta kolektif olarak yati-
rim riski almaya devam ettigi sistem,
katilimeilar icin iyi bir nihai emeklilik
saglamaktadir. Aynt durum faiz orani
riskinden korunma i¢in de gecerlidir.
fkinci ayaga zorunlu katilim, calisan-
larin %90'1na emekli ayligt tahakkuk
etmesini saglar ve bu da emekliler
arasinda yoksullugun dusiik diizeyde
olmasint getirmektedir.
1,550 milyar Euro’'dan fazla olan
sermaye fonlu emeklilik varliklart
Hollanda gayri safi milli hasilasinin iki
katina denk gelmektedir. Bu biiytik

46 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

emeklilik sermayesi, ylksek derecede da-
yanisma, kolektif risk paylasimi, kar amaci
glitmeyen yapt ve maliyet kontroliine
stirekli dikkat gibi diger gticlii 6zelliklerin
yani sira, Hollanda emeklilik sisteminin
saglam oldugu ve diger tlkelerdeki emek-
lilik mevzuatina kiyasla son derece iyi
puan aldigr anlamina gelir.

Hollanda Emeklilik Fonlari Birligi
emeklilik fonlarinin 6nemini tes-
vik etmek i¢in neler yapmaktadir?
Birlik olarak Hollanda emeklilik fonlarinin
neredeyse tamamint temsil ediyor, tyelerle
ilgili sosyal gelismeler tizerinden hareket
ediyor ve emeklilik fonlarinin birbirleri

ve paydaslariyla iletisimini sagliyoruz. 198
uye emeklilik fonu,

5,8 milyon katilimci

34 milyon emekli

10 milyon eski katilimciyt temsil ediyor.

Ortaklasa yonetilen varliklar 1,550 mil-
yar Euro'dan fazla. Uyelerimizi birlestiri-
yor, aralarinda iletisim kuruyor ve temsil
ediyoruz.

Fon sektoriiniin geleceginde fin-
tech sizce nasil bir etkiye sahip?
Sektordeki gelismeler hizla degisiyor.
Emeklilik yonetimleri ve emeklilik
iletisimi alaninda fintech ilerlemeleri icin
giderek daha fazla olasilik gérmekte-
yiz. Bununla birlikte, emeklilik fonlar:
katilimcinin ¢ikarina gére kendi bireysel
degerlendirmelerini yapmaktadir.

ESG faktorlerini yatirim Karar-
larina entegre etmeye yénelik
artan ilgi hakkinda ne diistinti-
yorsunuz?

Neredeyse tiim Hollanda emeklilik fon-
lart sosyal sorumluluk sahibi bir yatirim



Edith Maat
Managing Director
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politikasina sahiptir. Politikalart ESG
(Cevre, Sosyal, Yonetisim) faktorlerinin
dikkate alinmasint icerir. Strdirilebilir-
lik, Hollanda emeklilik fonlart icin hem
bugiin hem de gelecek yillarda yiiksek
bir onceliktir. Her emeklilik fonu, bu
stirdiiriilebilirligi nasil yansittigr konusun-
da, emeklilik fonuna ve katilimcilarina
uygun bir sekilde kendi kararlarint verir.
Emeklilik fonlari icin, sorumlu bir yatirim
politikast ile ilgili kararlarin katilim-

cilar tarafindan desteklenmesi esastir.
Kurumsal yatirimeilar olarak, oransallig
dikkate alan emeklilik fonlari, yatirim
yaptiklart sirketlere karsi sorumluluk
tasir. Bu nedenle, hissedar toplantilarinda
oy verebilir, katilim yoluyla etki uygu-
layabilir ve emeklilik fonunun yatirim
yapmak istemedigi sektorlere bir dislama
politikast uygulayabilirler.

Katilimcilar, emeklilik fonlarinin tedarik
zincirlerinde suistimallerin yasanabilecegi
sirketlere yatirim yapmamalarint dnemli
gormektedir. Bunlar arasinda ¢ocuk isci-
ligi, kott calisma kosullart veya cevresel
hasar yer aliyor. Ancak tedarik zincirle-

rinde potansiyel risk olan sirketlerin
yatirimda dislanmasi sorunlarin gide-
rildigi anlamina gelmez. Bu nedenle,
bircok emeklilik fonu, s6z konusu
sirket tizerindeki etkisini suistimallerin
ele alinmasini zorlamak icin kullan-
may1 tercih ediyor.

80’den fazla emeklilik fonu, 2018
yilinda Emeklilik Fonlari icin Ulus-
lararast Sorumlu Is Davranisit (IRBC)
Anlasmasrni imzaladi. Bu anlasmaya
gore, emeklilik fonlar1 ¢cok uluslu sir-
ketler icin OECD ilkelerini ve BM s ve
Insan Haklar1 Yol Gosterici flkelerini
yatirim politikalarinda uygulamayi
taahhtit ediyor. Bu anlasma 80 emek-
lilik fonu, alt1 STK, ¢ sendika ve ti¢
Bakanlik arasinda benzersiz bir igbir-
ligidir. Amag, yatirim yapan sirketlerin
arkasindaki tedarik zincirlerindeki
potansiyel suistimalleri belirlemek, ele
almak ve azaltmaktir.

Bir dizi emeklilik fonu da Temmuz
2019’da Hollanda Iklim Anlasmasrni
taahhtit etti ve CO2 emisyonlarinin
azaltilmastyla ilgili olarak Tklim Anlag-
mast'ndaki hedefleri uygulamaya aldi.
2020’den itibaren emeklilik Fonlari,
yatirimlarinin iklimsel etkilerini ra-
porlayacak ve bu etkiyi 2022’ye kadar
sinirlamak icin eylem planlari gelis-
tirmis olacak. Boylelikle Paris Tklim
Anlasmastnin hedeflerinin gercekles-
tirilmesine katkida bulunacaklar.
Genel olarak finans sektoriiniin enerji
dontisiimti tizerindeki etkisi ulusal ve
Avrupa glindeminde 6ne ¢tkan bir
maddedir. Emeklilik fonlari boyle-

ce strdurtlebilir bir diinyada iyi bir
emeklilik saglamada 6nci bir rol
oynamaktadir.

En son emeklilik reformu ve
etkileri

Hollanda emeklilik reformu, tanimlan-
mus bir faydadan tanimlanmis katk:
planina gecmeyi gerektiriyor. Su anda,
Hollanda'daki Emeklilik planlarinin
buytik cogunlugu tanimlanmis bir
fayda programi seklindedir. Emekli-
lik Yasast, kararlastirilan bir emekli
ayliginin gercekten 6denebilmesini
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saglamak icin tasarlanmis giivenlik
onlemleri icermektedir. Bu giivenlik
onlemleri FTK (Financieel ToetsingsKa-
der- finansal degerlendirme mevzuatr)
tarafindan dizenlenir. FTK, emeklilik
fonlarinin ytktmliliklerinin (gele-
cekteki ddemelerin) nasil hesaplana-
cagini, tamponlar icin gerekli tutarlar
ve bir emeklilik fonu icin katkilari ve
fonlarin dikkate almasi gereken riskleri
(faiz orani riski, uzun omurlalik riski,
yatirim riski vb.) belirtir. Genel olarak,
FTK bir emekli ayliginin “fiyatins”
belirler ve bu nedenle Emeklilik
Yasastnin ¢ekirdegidir. Mevcut FTK’nin
ilkesi, vaat edilen emekli ayliginin
gercekten 6denebilecegine dair ylksek
derecede kesinlik olmast gerektigidir.
Sadece endeksleme, kosullara bagl
olarak tahsis edilirse, yiiksek derecede
belirsizlige maruz kalabilir. Bu yiiksek
kesinlik derecesi nedeniyle, hesapla-
malar risksiz indirim oranina dayanma-
11 ve yiiksek tamponlar korunmalidir.
Bu ytksek kesinlik derecesi emekli
maaglarint pahali hale getirmekte ve
bugtinlerde neredeyse karsilanamaz
hale gelmektedir. Buna gore, sosyal
ortaklar ve hiikiimet, 6nceden belir-
lenmeyen bir emeklilik yardimryla
yeni bir emeklilik sézlesmesi tizerinde
calismayt kabul etti. Bu fayda zaman-
la degiskenlik gosterebilecek. Bu tiir
bir emeklilik, katki stzlesmesi olarak
siniflandiriliyor. Ayrilacak emekli
ayligt belirsiz oldugundan, FTK'daki
gereksinimler daha az kati olabilir.
Gerekli tamponlar azaltilabilir ve dizin
olusturma islemine gecerli FTK'daki
kurallardan daha erken izin verilebilir.
Tanimu itibariyle, yeni kosullardaki
katk1 maliyet-etkin olacaktir.

2026'ya kadar mevzuatin yurirlige gir-
mesi gerektigi icin buiytik bir zorlukla
karst karstyayiz. Hollanda hiktmeti,
hem eski hem de yeni varliklarin tek
bir sistemde kalmasint énemli gori-
yor. Bu, tim DB (tanimlanmus fayda)
varliklarinin DC (tanimlanmis katki)
varliklarina donustiirtilmesi gerektigi
anlamina gelir. Bu gecisle ilgili mevzu-
at Uzerinde calisiilmaktadir.
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KRIPTOPARALAR
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Gelecegin Finansal Dunyasinda
Kripto Para Plyasasina Genel Bir Bakis

Bitcoin’in hayata gectigi 2008 yilindan itibaren, duzenli
olarak daha fazla Kisinin ilgi alanina giren Kriptopara
piyasasl, 2020 yilinin basindan beri ilk Kez kurumsal
yatirimcilarin da ilgi odagi haline geldi.

oronavirtisiin, diinya
ekonomisi ve diizeni
lzerinde yaptigi
onemli degisiklikle-
rin basinda, hemen
emen her sektoriin
dijitallesme trendinin hiz kazanma-

st ve dijital dontisiime olan ilginin
artmastyla birlikte dijital ekonomiye
olan ilginin de es zamanli olarak artis
gostermesi gelmektedir. Bitcoin'in
hayata gectigi 2008 yilindan itibaren,
dizenli olarak daha fazla kisinin ilgi
alanina giren kriptopara piyasast,
2020 yilinin basindan beri ilk kez
kurumsal yatirimcilarin da ilgi odagi
haline geldi.

Ancak kurumsal yatirimeilarin ilgi-
sini, sadece koronaviriisiin yarattigi
kosullara dayandirmak dogru olma-
yacaktir. Kriptopara talebindeki ciddi
artis ve sektorlin giderek blytiyen
piyasa degeri nedeniyle yaklasik iki
yildir, gelismis ekonomilere sahip
tlkeler kara para aklamayi (AML) ve
teror finansmanini dnlemek icin cesit-
li diizenlemelere imza attilar. Krip-
toparalar icin yasal diizenlemelerin
baslamastyla, tilkelerin bu alandaki
entegrasyon sureclerinin de basladi-
gin1 soyleyebiliriz. Ozellikle vergi
alaninda ABD, Almanya, G.Kore gibi
tlkeler kriptoparayi sistemlerine dahil
ettiler. Yasal mevzuatlarin tek tek
hayata ge¢mesi, kurumsal yatirimcila-
rin kriptopara alanina yatirim yapma
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konusundaki hukuki tereddiitlerinin
azalmasini sagladi.

ABDli sirketlerin onculik ettigi ku-
rumsal yatirimer dalgast, ABD ban-
kacilik otoritesi OCC’nin bankalarin
kriptopara ile entegre edilmesiyle
ilgili aldig1 6nemli kararlarla tetik-
lendi. Visa, MasterCard, PayPal gibi
odeme devlerinin de banka-kripto-
para entegrasyonu i¢in ¢alismalara
baslamast ve kriptopara yatirimi
gerceklestiren MicroStrategy, Tesla
gibi sirketlerin kisa siirede ciddi kar
oranlari yakalamas:t da kurumsal
yatirimet akiminin yapt taslarini
olusturdu.

ABD disinda tilkelerin mevcut
politikalarina deginmek gerekirse,
oncelikle CBDC olarak adlandirilan
merkez bankalar: dijital paralarin-
dan soz edilebilir. Bugiin, Cin basta
olmak tzere pek cok tilkenin CBDC
tizerinde calistigini gorityoruz. Ulke-
mizin de 2021 planlart dahilinde bu
konuda bir adim atacag bilinmek-
tedir.

Ulkelerin CBDC ile birlikte daha pek
¢ok alanda uygulamaya koymaya
basladiklari birkac gelismeye g6z
atalim:

D FED, dijital dolar1 yaratarak
USD’'nin hegamonyasini korumak
isterken, Cin dijital Yuan projesine
cok erken safhalarda baslamasinin
odultni alarak bu alanda ABD’nin

ontinde bulunmaktadir.

D Yine Cin, Pekin’in kiresel block-
chain merkezi olmasi icin resmi bir
strateji  gelistirmistir.

D Hem ABD hem de Cin, tGlkedeki
kriptopara madencileri icin ekono-
mik tesvikler saglayarak bu alandaki
Usttinligi ele gecirmek icin yaris-
maktadirlar.

D AMB'nin de dijital Euro i¢in
resmi olarak calismalar yurittGgi
bilinmektedir.

D iran, ekonomik yaptirimlart
asmak icin kriptopara ile ilgili ulusal
stratejiler gelistirerek bu sektoriin
tlkede lisanslt bir sekilde calismasi
icin hukuki altyapiyt tamamlamistir.
D Singapur, G.Kore, iskandinav til-
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kelerinin ise bu alanda yetismis insan
glicli ve sermayesiyle gelismis kripto-
para ekosistemlerine sahip olduklarini
goruyoruz.

D TCMB'nin resmi planlamasinda,
2021 yilinin sonuna kadar kriptopa-
ralarla ilgili gerekli altyapinin saglan-
mast hedeflenmektedir. Dijital Tiirk
Lirast icin pilot ¢calismalarin ise 2021’in
ikinci yarisinda hayata gecmesi bek-
lenmektedir.

D 16 Nisan 2021 giinii Resmi
Gazete’de kriptoparalarin 6deme aract
olarak kullaniminin yasaklanmast,
kriptopara regtilasyonlarina baslayan
tlkelerin, benzer refleksler goster-
diklerini kanitlamaktadir. Ulkemizde
oldugu gibi diinyada da finans otori-
teleri, oncelikle yasaklamalar yoluyla
sektorii kontrol altina almak istemek-
te, ancak sonrasinda entegrasyon
stirecini baslatma egilimi gostermek-
tedirler. Dolayisiyla mevcut yasakla-
manin, bir kriptopara karsithigindan
ziyade, vergi altyapisint kurmak ama-
cyla yapilmis bir diizenleme olarak
goriilmesi daha saglikli olacaktir.

D Merkez Bankalarinin CBDC proje-
lerinin hizli bir sekilde gerceklestiril-
mesinin temelinde, piyasadaki yiksek
talep disinda Facebook’un Diem adli
dijital parasinin da oldugunu séyle-
mek gerekir. Facebook, sahip oldugu

Whatsapp, Instagram ve Snapchat
uygulamalart ile milyarlarca kullanici-
ya sahiptir. Tim kullanicilarin Diem
parasi ile alisverislerini gerceklestir-
mesi, tlilke paralarinin itibarinda ve
sirkiilasyonlarinda ciddi kayiplara
neden olabilir.

Bas dondiirticii bir hizla biytyen
kriptopara sektoriiniin, son zaman-
lardaki yildizlari olan DeFi ve NFT
sektorlerinden bahsetmeden gec-
memek gerekir. Mini bir bankacilik
sektorii olarak tanimlayabilecegimiz
DeFi sektorti, piyasadaki kredi-faiz
donglstint saglarken, NFT’ler dijital
sahiplik alaninda yeni bir perspektif
olusturmaktadir.

Kriptoparalarin merkeziyetsiz sistem-
lere ve net para politikalarina sahip
olduklari stirece uzun vadede ayakta
kalabileceklerini 6ngorebiliriz. Bu
sekilde bakildiginda DeFi sektoriinin,
kurallari net sekilde belirlenmis bir
sistem ve merkeziyetsiz platformlar
icermesi nedeniyle, topluluk tarafin-
dan hizlica kabul edildigini soyleye-
biliriz. DeFi piyasasinin 1.5 yil gibi
bir siirede $64 milyarlik bir sektore
dontstigini de ekleyelim.

DeFinin isleyisine kisaca baktigimiz-
da; kriptopara teminati ile kredi veren
Defi platformlarinin, kullanicilarin
kriptopara yatirimlarint koruyarak
nakit ihtiyaclarinin giderilmesini sag-
ladigini gorebiliriz Bu sistemde kredi
verilecek tutar, platforma kriptoparala-
rint faiz geliri karsiliginda bor¢ veren
kullanicilar tarafindan saglanmaktadir.
Kriptopara sektortint bir tist seviyeye
tastyan DeFi platformlarina ek olarak,
NFT piyasast da son zamanlarda
popitiler hale gelmistir. Kullanicilar ta-
rafindan, NFT yaratilmasina izin veren
platformlar tizerinde kolayca tiretilebi-
len ancak lzerinde bir daha degi-

sim yapilmast miimkiin olmayan bu
tokenler, NFT (Non Fungible Token/
Degistirilemez Token) olarak adlandi-
rilir. Degisime kapali olmalart ancak

transfer edilebilmeleri nedeniyle
NFT’ler, sanat eserleri veya arsa gibi
essiz varliklarin temsil edilmesinde
kullanilmaktadir. Telif haklari, dijital
sanat eserleri, oyun esyalar: gibi ko-
nularda da kendine uygulama alant
bulan ve sinirlt sayida olan herhangi
bir dijital varlik ile eslestirilebilen
NFT’ler kullaniciya kesin olarak dog-
rulanabilen bir aitlik saglamaktadir.
NFT piyasalarinin gelismesi saye-
sinde, icerik ve eser Ureticilerinin,
Griinlerini; platformlar tizerinden

ve gelir paylasmak zorunda kalma-
dan pazarlamalart miimkiin hale
gelmektedir. NFT’ler ayni zamanda
treticisinin her bir transferden pay
alabilmesini saglayarak, uzun vadeli
bir yatirimi da temsil etmektedir.
Madencilik faaliyeti yiriten veya
platformlarin kriptoparasina sahip
topluluklar tarafindan yonetilen mer-
keziyetsiz kriptopara platformlari,
glinimiiz sirket yapilariyla farklilik
gostermektedirler. Kodlara dayalt
dijital ekonomide, devletlerden daha
cok sirketlerin kendi paralariyla
olusturduklari yeni ve otonom bu
yapi, hayatimizi kisa stire icerisinde
onemli Slctide etkileme potansiyeli-
ne sahiptir. Her giin yeni gelismeler
gordigiimiiz bu piyasada, program-
lanabilir paranin degerini anlayarak
adaptasyon stirecini en hizli sekilde
geciren tlkelerin, yeni ekonomi-

de gucli bir yere sahip olmalart
beklenebilir. Son s6z olarak; kredi
kartlarinin diinya genelinde yaklasik
40 yildir giinliik hayatimizda yer al-
digini, Euro para biriminin ise 2002
yilindan beri piyasada bulundugunu
dustindiigiimiizde, 2008’den bu yana
sadece 13 yillik bir gecmise sahip
olan Bitcoin’in ve beraberinde olus-
turdugu kriptopara ekonomisinin bu
sire icerisinde gerceklestirdiklerine
bakarak, kriptoparalarin giinlik
hayatimizda giderek artan bir role
sahip olmasinin kaginilmaz gozukti-
gunt soyleyebiliriz.
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Nitelikli, egitimli profesyonel finansal
yoneticl ve yonlendiricilere her
alanda ihtlyac var

Istanbul Finans Enstitlisti Kurucu ve Baskani Cetin Altay,
finans sektorunde nitelikli isgucu ihtiyaci ve egitim modeline
iliskinin Kurumsal Yatirimcrnin sorularini cevaplandirdi.

® ® |kemizicin nite-
likli finansal is
gucl olusumunun
rolli ve 6nemi
nedir?

Nitelikli is glict

her alanda tilkelerin kalkinmast,
toplumun refahi ve gelir diizeyinin
artmasi icin en temel gostergelerden
bir tanesidir. Gelismis tlkelerde

en onemli faktor, yetismis insan
kaynag: ve buna bagl: olarak da
teknoloji dahil her alanda rekabetci
olabilmeleridir.

Ulkeler ekonomileri icin, sirketler
de ekonomik faaliyetlerini stirdiire-
bilmeleri icin net gelir elde etmek
zorundalar. Bunu saglamada en
onemli rol finansal yonetimden
gecmektedir. Finans her ekonomik
faaliyetin tanimlandig1 ortak bir
dildir.

Finansal is gtictint biz sadece
sirketler ve kamu olarak diisinme-
meliyiz. Bireysel yatirimlar, tasarruf
gibi finansal okuryazarlik bilincinin
olusmasi icin de 6nemlidir. Her
alanda nitelikli, egitimli profesyonel
finansal yonetici ve yonlendiricilere
ihtiya¢c duyulmaktadir.

Istanbul'un bolgesel bir finans mer-
kezi olma projesinin de sonlarina
dogru yaklastigimiz bu donemlerde,
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her alanda “Nitelikli” finansal is
glictine talebin artmast da kacinil-
mazdir.

Nitelikli is gtlictine ulasmada
orglin egitim mi, is glicl egi-
timi mi 6n planda olmalidir?
Orgiin egitim (Universite Egitimi)
ile mesleki is glict egitimi uzun
yillardir tizerinde durulmamis ve
gercekten hem tilkemize hem de
topluma kayiplar yasatan bir sorun
olarak ortaya cikmustir. Universite-
den yeni mezun olan bir geng icin
is bulmak konusunda en biiyiik en-
gel, her zaman deneyim ve tecriibe
olmustur.

Son yillarda hem tniversitelerin
hem de is dinyasinin bu sorunu
farketmeleri sonucunda 6grenciler
icin staj konusunda bir seferberlik
baslatilmaistir.

Universitelerin temel amaclarini
ozetle su sekilde aciklayabiliriz;

D Ogrencilerin kisisel 6grenimine
ve gelisimine adanmislik,

D  Uzmanlik ve mesleki kimlik,

D Bilimsel arastirma, bilgi tret-
mek, yaraticilik, gelisim ve is diin-
yasina is glicii saglamak,

D Topluma ve uluslara katki sag-
lamak.

Universiteler hem is hem de yasam
odaklidir. Ekonomik ve Toplumsal
Kalkinma icin Gniversiteler nitelikli
insan kaynaginin yetismesini sagla-
maktadir. Gliniimtizde hizla gelisen
teknolojiye bagl: olarak, is giiciiniin
de nitelik olarak gelisimini stirdi-
rebilmesi sadece tiniversite egitimi
ile miimkiin degildir. Dolayist ile
hem universite donemlerinde hem
de sonrasinda Endiistri ile Uni-
versitelerin ¢ok siki bir isbirligi
icinde olmalar: gerekiyor. Univer-
siteler kesintisiz olarak endistrileri
desteklemeli, endustriler de stirekli
geri bildirimler ile bilim yuvalarina
destek olmalilar.

Dolayist ile hem Universitelerin
egitimi hem de is glicl egitimi
birlikte, birbirini besleyecek sekilde
de suireklilik arzetmelidir.

is glicli verimliliginin artti-
riimasinda sertifikasyonun
6nemli oldugunu diistintiyor
musunuz? Neden?

Kesinlikle “Evet”. Her alanda
oldugu gibi finans alaninda da
uzmanliklar ¢cok belirgin sekilde
ayrismis durumdadir. Sertifika,
ozellikle tiniversite sonrasinda kisa
stirede (yaklasik 6 ay ile 1 yiD) bir
konu hakkinda kapsamli bir bakis
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acist sunan programdir. Uzmanlik
seviyesini belgeledigi icin is giicli
verimliligine pozitif katk: sagla-
maktadir.

Sertifikalarin bir diger énemli yoni
de, ilgili uzmanlik alaninda bilgile-
rin stirekli gincellenmesi, uzmanlik
networkleri ile stirekli uluslararast
etkilesim saglamasidir.

Sertifikalarin belirli ddnemlerde ye-
nilenmesi icin de cesitli sekillerde
bilgilerin giincellenmesi gerekliligi
vardir. Bu da uzmanlik alaninda
aktivitelerin (egitim, panel, konfe-
rans) devamliligini sagliyor.

Bir cogu ytiksek lisans seviyesinde
olan sertifika programlari, siire ve
maliyet acisindan daha avantajli
olmalari nedeniyle de tercih edil-
mektedir.

Uluslararas: bir sertifika sahibi
olmanin profesyonel ve kisisel

bir diger faydasi da, uluslararas:
alanlarda ve yabanci sermayeli sir-
ketlerde daha yuksek tcretlerle is
bulmalarint kolaylastirmaktadir.

Ulkemizde uygulanmakta
olan lisans sinavlarinin yeter-
lilik 6lciimlenmesinde mev-

cut kalitesini nasil degerlen-
dirirsiniz? Lisans sinavlarina
hazirlik icin yeterli ve uygun
kaynak mevcut mudur?

Bu konuya biraz elestirel yaklas-
mak istiyorum. Orta 6gretimde
yeterli egitim kalitesini olustura-
mazsak, hem meslek secimi hem
de universite/boliim tercihlerinde
istedigimiz niteligi yakalama sansi-
miz zorlasmis olur.

Lisans sinavlar: ve hatta orta
ogretimden baslayarak, 6gretim
modellerinin gelecek yillarda ¢ok
fazla tartisilacagini zannediyorum.
Ozellikle Z kusagy, artik gele-
cekte kendilerinin neye ihtiyag
duyacaklarini, bunun icin ihtiyac¢
duyduklari beceri setlerinin neler
oldugunun farkindalar. Egitim mo-
dellemelerini yapanlar bu durumu
anlamak ve onlarin yaninda olmak
zorundalar.

Merkezi bir yontemle ve sadece
puanlama ile Gniversiteye yerles-
tirme modeli, son derece sikintilt
ve islevsiz hale gelmistir. Amag
nitelikli is glict yetistirmek ise
mutlaka ihtiyac¢ ve yetenekler goz
oniinde bulundurulmalidir.
Yaklasik 1.300.000 civarinda Uni-
versite mezunu issiz var ve 2020
yili itibariyle de 4.500.000 lisans
ve 3.000.000 on lisans olmak
tizere toplam 7.500.000 Giniversite-
lerde okuyan 6grencimiz mevcut.
Mutlaka iyi bir planlama yapilmasi
ve mimkin oldugunca is giicline
katilmalarint saglamak gerekir.

Finans sektoriiniin sizce
ozellikle hangi alanlarda egi-
time agirlik vermesi, niteligi-
ni artirmasi gereklidir?

Yeterli ve nitelikli finans is glictine
sahip degiliz. Universitelerin lisans
seviyelerinin bu alanda derinleme-

sine bilgi ve beceri kazandirmalart
saglanmalidir.

Finansal Teknolojiler basta olmak
tzere, hem sirketlerin hem de
toplumun finansal alanlardaki
egilimlerinin farklilastigini gorii-
yoruz. Blok zincir, kripto paralar,
uluslararasi yatirimlar, sermaye ha-
reketleri, birlesme ve devralmalar
ile birlikte finans da nitelik olarak
farkli alanlarda derinlemesine bilgi
sahibi olunmasini gerektiriyor.
Finansin ortak dilinin de Ingilizce
olmasi, mutlaka bu alanlarda uza-
manlasacak olanlarin dil 6grenme-
lerini gerektirmektedir.

FinTech, finansal piyasalar, finan-
sal Urlinler basta olmak Uzere,

risk yonetimi, yatirtm yonetimi

ve kisisel yatirim danismanligi
kunularinda da egitimlere agirlik
verilmelidir.

Gen¢ profesyonellere tavsi-
yeniz ne olur?

Firsatlarda da zorluklarda da
diinya ile esit kosullardayiz. Yeni
bir dijital dontisim ve degisim
icerisindeyiz. Yapay zeka, robo-
tic kodlama, online yasam ile is
modellerinin yeniden sekillenme-
si gibi bir ¢cok alanda yenilikler
yastyoruz.

Geng profesyoneller icin 6ncelik-
li tavsiyem, firsatlart da gorerek
“Girisimci” olmalaridir. Yetenek ve
ilgi alanlarinda firsatlart degerlen-
dirmeleri, bunun icin mutlak ve
fazla zaman ayirarak kendilerini
gelistirmeleridir.

Girisimcilikten kastim, sadece bir
sermaye ve is modeliyle kendi
nam ve hesaplarina is yapmalar:
degil. Profesyonel calisma alanla-
rinda da mutlaka yaratici, yenilikei
ve Inovatif bir bakis acistyla katki
sunmali, is ve mesleklerine yeni-
likler yapabilmeliler.
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Yatirim Fonlari ve Emeklilik Fonlari

1. Ceyrek 2021 Analizi

- Yatirim, Serbest ve Gayrimenkul&airisim Fonlari, 2021 yilinin ilK Ug
ayinda da buyumeye devam etti ve 26 milyar TL buydme ile 169,9

milyar TLye ulasti.

- Yilbasindan bugtne fon sepeti fonlari 2,6 milyar TL ile 11,6 milyar

TL'ye ulasarak en fazla buyuyen fon turu oldu.

- Hisse senedi fonlari ilk U¢ ayda 1,3 milyar TL buiyudu ve toplam 11,4
milyar TL buyukluge ulastl. Bu fon turunun pazardaki agirligr 2019 yili
sonundan bugune yuzde 4’ten ytizde 10'a yukseldi.

Uresel capta 2020 yilinin

en onemli giindemi

salgin oldu. 2021 yilinin

ilk ceyreginde de yine

Uresel salgin ile ilgili

gelismeler yakindan takip edilmeye
devam etti. Hem 6nde gelen ekono-
milerin hem de Turkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasr'nin kararlari 6nemli
olmaya devam ederken, ekonomik
canlanma ve merkez bankalarinin
aldig1 aksiyonlar en kritik glindem
maddeleri oldu.

2020 yilinda yuzde 29 blyuyerek
toplam 143,8 milyar TL buyuk-

llige ulasan Yatirim, Serbest ve
Gayrimenkul&Girisim Fonlari, 2021
yilinin ilk U¢ ayinda da blyumeye
devam etti ve 26 milyar TL blytme
ile 169,9 milyar TL'ye ulasti. Kirtlhma
baktigimizda yatirim fonlari toplam
171 milyar TL, serbest fonlar 6,9 milyar
TL buydurken, girisim sermayesi fonlari
yeni kurulan fonlar ile yaklasik iki
milyar TL buyudu.

Yatinim fonlar1 pazarini detayli incele-

Belirli varhiklarin 2021 ilk ¢eyrek itibariyle degisimleri;

31.12.2020 31.03.2021 Degisim
LSO/ TRY 74371 8,2439 10,8%
EUR/TRY 49,0833 9,6745 6,5%
TRY Sepet 8,2635 8,59592 8,4%
EUR/USD 1,2213 1,1728 -4,0%
BIST 100 Endeksi 1.477 1.392 -5,8%
TL 2 Yilhk Gosterge Takwil* 14,96% 19,15% 419 baz puan
TL 10 Yilhik Gosterge Tahwil* 12,90% 18,86% 596 baz puan
10 ¥illik UST 0,9120% 1,7460% -
S&P 500 Endeksi 3.756 3.973 5,8%
Nasdag 100 Endeksi 12.695 13.091 3,1%
Altin (USD{Ons) 1.896 1.707 -10,0%

* Reuters Jenerik Endeksi verileridir.
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Ceren Angill
BolUm MUdUru, Pazarlama ve Stratejik

Planlama
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi AS.

digimizde, 17 milyar TLlik blyUmenin
13,8 milyar TLsinin para piyasasi ve
kisa vadeli tahvil&bono fonlarindan,
3,3 milyar TLsinin ise nitelikli fonlardan
kaynaklandigi gorltiyor. Yilbasindan
bugune fon sepeti fonlari 2,6 milyar

TL ile 11,6 milyar TL'ye ulasarak en
fazla buyuyen fon tiru oldu. Bu fon
tlru icinde ise yurtici fon pazarindaki
fonlara yatirim yapan fon sepetle-
rinin yaklasik 2,2 milyar TL, ktresel
pazardaki farkli borsa yatirim fonlarina
yatirim yapan fon sepetlerinin ise yak-
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FON PAZARI GELISIMi

43,2 milyar TL S0SmilyarTL  492milyarTL  1106milyar TL 143milyar TL 1699 milyar TL

= Girisim Sermayesi

= Gayrimenkul YF

= Serbest Forlar

mPara Piyasasi &

a
w

lastk 400 milyon TL buytdigini M H ﬂ H
goruyoruz. Hisse senedi fonlari ilk 11 i i

¢ ayda 1,3 milyar TL blyudu ve o = - - A
toplam 11,4 milyar TL b[ijklUée *Grafik Rasyonet verileri ile diizenlenmistir.

ulasti. Bu fon turinun pazardaki

agirlig 2019 yili sonundan bugiine il

ylizde 4’'ten ylizde 10'a ylikseldi.
2021 yilinda katihm fonlari 550 S5

milyon TL ile 3,8 milyar TL'ye

ulasirken, borsa yatirim fonlari ile

anapara korumali fonlar sirasiyla

194 milyon TL ve 137 milyon TL -

blyyerek 4,1 milyar TL ile 1,2

milyar TL'ye ulastl. Bor¢lanma ) - - . 2020 marcao21
Araclari tirtnun alt kirilimi olan

0Ozel sektor borclanma araclari _ “__
fonlarinda 2020 yilinda ¢ikis gor- ALTERNATIF FONLAR DEGISIMI

memize ragmen, 2021 yilinin ilk -
lic ayinda yaklasik 200 milyon TL oo o .
giris yasandi ve toplam 2,2 milyar 50000
TL blyUkliige ulasti.

oo 305 milyarTL st
Altin beklentilerinin negatife don- 50000 L
mesiyle beraber 2020 yili sonunda _ l " e
baslayan cikislar 2021 yilinda da e R
devam etti. Kiymetli madenler B | e
fonlari deger kaybinin da etkisiyle o 01 a_i 6.160 8.350 8.447
700 milyon TLile yllba§1ndan beri 2016 2017 2018 2019 2020 Mart 2021

en fazla kuculen fon turu oldu ve
4,5 milyar TL buyUkluge geriledi.
En fazla kdgulen ikinci fon tlru ise
Karmac&Degisken fon tlirii oldu. 2020 yih Tur Bazinda Pazar Mart 2021 Tir Bazinda Pazar
Bu fon tlri nette en fazla ¢ikis Pay Dagilimi Payi Dagilimi
olan tlr oldu. Karma&Degisken
fonlardan yilbasindan beri nette . \&Vg"ﬁw R
1,1 milyar TL ¢ikis gerceklesmis- %
ken, blyUkItugu 685 milyon TL
gerileyerek toplam 13,5 milyar
TL oldu. Yilbasindan beri ytksek
net ¢ikis goren bir diger fon turu
ise yaklasik 760 milyon TL ile
eurobond fonlari oldu ve top-
lam buyukluklen 5 milyar TL'ye sorsanne
geriledi. 8%

*Tabloya Serbest, Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Fonlari eklenmemistir.

*Serbest Fon buytikltkleri Takasbank’dan alinrmstir.

Kiymetli

Katihm Alternatif (APK)
3% nler
Hisse Senedi
" 4 \

*Bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve emeklilik fonlari pazari ile ilgili 2021 KURUMSAL YATIRIMCI M 53
veriler ise Rasyonet data saglayicilar tarafindan saglanmistir.



TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI

Bireysel Emeklilik Fonlar1 Pazari

Otomatik katiim fonlari yilbasindan beri ytizde 5 artis ile 11,9
milyar TL'ye ulasirken, bireysel yatirimcilarin emeklilik birikimlerinin
degerlendigi emeklilik fonlarinin buyuklItgu ise binde 5 azalarak 158,4

milyar TLye geriledi.

Emeklilik fon pazari 2020 yilinda
ylzde 34 buyuyerek 170,5 milyar
TL buykltge ulasti. 2021 yilin-

da ise pazar, 1,3 milyar TLlik net
girise ragmen toplam by ukltkte
yaklasik 200 milyon TL azaldi ve ilk
¢eyrek sonunda 170,3 milyar TLye
geriledi. Otomatik katilim fonlari
yilbasindan beri ytizde 5 artis ile
11,9 milyar TLye ulasirken, bireysel
yatirimcilarin emeklilik birikimleri-
nin degerlendigi emeklilik fonlarinin
blyuklugu ise binde 5 azalarak
158,4 milyar TL'ye geriledi.

Fon turleri bazinda en fazla net
¢ikis 1 milyar TL ile kamu dig
borclanma fonlarinda oldu ve bu
fon tlru toplam 20,5 milyar TL'ye
geriledi. Emeklilik fonlarinda net
¢cikig gorulen bir diger kalem ise 300
milyon TL ile kamu i¢ bor¢lanma

fonlari oldu ve toplam buyuklItugu
10,9 milyar TL'ye geriledi. 2020 y1-
linda oldukga yuksek talep gorerek
neredeyse iki katina ¢ikan altin
fonlarinda ise 2021 yilinda girisler
durdu ve toplam buyUkIukleri yil
sonundaki 36 milyar TL seviyesinde
kaldl. En fazla fon buyukligtine
sahip ikinci fon turu olan degisken
fonlar ise blylmeye devam ede-
rek 34,8 milyar TL'ye ulasti. Daha
muhafazakar yonetilen likit fonlar
yilbasindan beri 1 milyar TL ile

en fazla net giris goren tur olur-
ken, toplam buyuklugu ylzde 13
artarak 1,4 milyar TL'ye ulasti. Diger
yandan katki fonlari 520 milyon

TL ile en fazla net giris gorulen fon
turlerinden biri oldu ancak deger
kaybi nedeniyle toplam buyukIu-
gu yaklasik 2 milyar TL azaldi ve
ylzde 9 geriledi.

2020 Tur Bazinda Otomatik Katihm
Sistemi Fon TurG Dagilimi

—

Atak Baslangic
0OKS OKS
1% 11%

Agresif OKS
3%

Mart 2021 Tir Bazinda Otomatik
Katilim Sistemi Fon Turt Dagihmi

Baslangic
OKS
11%

Atak OKS

2%

Agresif OKS
3%

2020 Yl itibariyle Tiir Bazinda Mart 2021 Tar Bazinda Pazar Emeklilik Fonlari Pazar Gelisimi

Pazar Payi Pay1 Dagilimi (milyar TL)
60,8 milyar TL 79,5 milyar TL 93,1 milyar TL 127,3 milyar TL 170,55 milyar TL 170,3 milyar TL
Kamu Ig Borglanma A" amu g Borglanma -l
m
13% egisken o 11,3 1,9
8,2
46
2 159,2
Dengeli(Esnek&  gndeks
Karma) 4% 88,5
6% 60,8 77,7
Bst Likit
Fon Sepeti 1% 1% 2016 2017 2018 2019 2020 Mart 2021
3%
Otomatik Katilim Fonlari ~ ® Emeklilik Fonlari

* AKsi belirtiimedigi takdirde bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve emekli-
lik fonlari pazarti ile ilgili veriler ise Rasyonet data saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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AL N kazanmak mumkun...
TURKIYE'DEN ORNEKLERLE

ADELI PIYASALARIN KORUNMA
[HEDGE] AMACLI KULLANIMI

Elintzdeki kitap bu zamana dek anlatilmayant
anlatmak, gosterilmeyeni gostermek ve hig
yapilmamis bir tartismamn kapisin aralamak
indir. Gelin finansal terimlerin karmagk
teorik ifadelerini bir kenara biralap, Tirew
pivasalan bir ‘gézlitk, fivat olusumunu bir
‘kalem’, opsiyonlari ise yabana bir sehirde
miilk edinecek bir kisi drneginden yola qikarak
artlayalim. Kitap boyunca Firsat Maliyeti’
kavrarundan, ‘Speliilasyon'a, “Tezgah
dstiinden’ ‘Organize’ piyasalara uzamirken,
arada 'Vix endeksi' ve ‘Hedge Fonlar:' gibi bir

- ¢ok konuya da iz atacagz, Kitab ckudukea
9786257191180 hep birlikte anlayacagz ki, dinyada cok eskiden
80 TL, beri deneyimlenen ‘Vadeli [slem’ yani bizce

. ‘Gelecek’ Fivasalar, kati giinler icin korunakh
33_6 sayfa, bir siginak, fiyat risklering en aza indirmek
Tiirkge igin kullandan bir enstrimandir. Peki nasl

mu? Bu sorunun cevabim Tirk piyasalarina
uyguladifimiz nesnel giincel ve bilimsel verileri
kapsayan drnekler sayesinde, akaa ve akila bir
sekilde birlikte bulacagiz. Bundan sonra VIOP
kullanip kullanmamak bilmemekten ziyads

bir tercih meselesi alacaktir.

Isuklal Cad Han Gegidi Sk, Hazzo Pulo Pasa)

« Ko 11638 Galatasaray Beyogiu, 34430 - lstanbul
S Tel: 0212251 5126 Faks: 0212 245 23 43
‘ YAYINCILIK stala@scalakitapci.com.tr

www.scalakitapci.com

- TAN YEP.

AN T
—

Sl yapilir, nasil kar edilir?
KOCUK KiTap
n

“Damodaran tm Degerleme icim Kiipik Kitab hakkinda

pilaik highir sey yaﬁh‘,ﬁr Tl'éni: iﬁrmcgeﬂemelen'mn

dmpanag elusturan ve kendisinin yilzlerce sayfalik

ASTH DAMOIDARAN lrsiklerinde anlatilan gegitli fikirler bitdni, aym dzen,
W aciklek, keskindik ve akal seviyesinde buradndin”

Anant K. Sundaram,

& Profesds, Tuck bsletme Fakditesd, Darimeuth Kolefi

“Degrerleme icin Kitgik Kitap afrencilerime ve
urgcf'ﬂgu'arr.rrffu'rm'sggrére?irnﬁfknﬁriimptm
Bu kitap, giicli bir teor ve iy uygulamalarmn etkilevic
bir sentezidir. Yeni baglayantar igin tamamiyla
tygundir. Ay zananda finans uzmanlarmin
profesyonel kitipharesine yaplan dnemli bir

i

ISEN katkidir, Tereddtitstz sahip olun.”
Pablo Fernandez,
9786257191203 Finams Profesari, |ESE |sletme Fakiitesi, lspanya
74 TL, “Damodaran’m hizl okunan kitabr, gerek kurimsal
264 Sﬂ}"fﬂm gerekse de cok yonli bireysel patermalar ivin degerdi
. agihmlar sunmaktadr. Damodaran, 'degerfuru!nn
Tiirkge ethenleri’s icsel (gelir vaklagim) ve pdreceli’ (piynsa

yaklasim) analiz smirlarmnda, forkh Rises senetleri
frin genis bir kategoride tamimlamaktadir. Damodaran
aynca bakilacak en onvemli fakeeler ve her bir
kategori irin bunlarm degerlemede nasi ele
alinacagim da ghstermektedin.”

Shannon Prait,

Baskan ve fera Kurulu Baskan, Shannon Pratt Valuations

Istklal Cad Han Gegidi Sk, Hazzo Pulo Pasa)

® Ra: 11638 Galatwsaray Beyoglu, 34430 - xlanbul
S Tel: 0212 251 51 26  Faks: 0212 245 28 43
‘ YAYINCILIK scala@scalakitapci.com.tr

www.scalakitapei.com

T —

& SCALAKitaper

Ssstt... Okuyorum!

her kitap
baska bir

L

Sorularimizi cevaplayin,
kitap kazanin!

Kurumsal Yahimmcinin 52. sayisinda (Ocak-Mart 2021)
Fon Dunyasi sayfalarinda yaymnlanmis bilgilerden
olusan sorularn dogru cevaplarini 12 Temmuz 2021
tarihine kadar info@kyd.com.tr adresine génderen

10 ockuyucumuza Scala Yayincilik tan kitap hediye
ediyoruz.

1- Buyukltugu ilk kez 1 trilyon dolam
asarak tarihe gecen Vanguard hisse
fonunun kurulusundom bu yana
kumulatif getirisi ne olmustur?

2- ABD'de ICI'n her yil duizenledigi
Yatinm Fonu anketinde 2020
katihimcilannin ne kadarn yatirim
fonu sahibiydi?




ALTERNATIF FONLAR

ALTERNATIE YATIRIM FONLAR!
SULTE art 2021

urkiye’de alternatif yatirim fonu pazar buytkligu

RE-PIE Portfdy 31 Mart 2021 sonu itibari ile 15,1 milyar TL seviye-
s ° ° sine ulasmustir.
Yonetimi A.;.

ALTERNATIF YATIRIM FON PAZAR BUYUKLUKLERI

- %16
©
=
= 314
12
10
18
6
4 |
) ' I
0
183.C 184.C 191.C 192.C 193.C 194.C 201.C 202.C 203.C 204.C 211.C
. m Gayrimenkul Yatirim Fonlari Girigsim Sermayesi Yatirm Fonlari
- Gayrimenkul Yatirim Fonlar: Girigim Sermayesi Yatirim Fonlari:
18.956.231.020 1£6.177.147.964
Bir Onceki Geyrede Gére Biiyiime Orani: Bir Onceki Geyrege Gére Biiyiime Orani:
%7 %93

Kaynak: PortfolioBase & Re-Pie (31 Mart 2021)
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Alternatif Yatirnm Fonlari:

31 Mart 2021 sonu itibari ile sadece alternatif yatirim
fonlart olan Gayrimenkul Yatirim Fonu ve Girisim
Sermayesi Yatirtm Fonu kurmak tizere SPK tarafindan
yetkilendirilmis 25 portfoy yonetim sirketi bulunmak-
tadir. Bu sirketlerden altt tanesi sadece Gayrimenkul
Yatirim Fonu kurmak tzere, 10 tanesi sadece Girisim
Sermayesi Yatirtm Fonu kurmak tzere ve dokuz
tanesi her iki tiirde alternatif yatirim fonu kurmak
tizere yetkilendirilmis portféy yonetim sirketleridir.

PORTFOY YQNETlMl SIRKETLERININ YONETTIGI
ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BUYUKLUGU

Is PYS $3.095.683.323
Re-Pie PYS wmmmsssmc s $2.403.276.497
Albaraka PYS wemsssssss $2.037.429.764
AKPYS m s $1.972.993.987
Istanbul PYS s $1.018.837.784
Arz GGSPYS w0 $930.824.006
Neo PYS o $911.240.826
Mikafat PYS mwmme $489.287.707
Omurga GGSPYS weem $466.629.345
Ziraat PYS wemm $395.582.868
Akfen GPYS mwmm $381.754.840
Oyak PYS min $332.764.221
Tnl‘_oya PYS w $168.958.652
Unli PYS m $124.248.103
24 GGSPYS m $117.987.235
Maxis GSPYS = $111.541.970
Gedik PYS » $68.294.912
Hedef PY$ $49.567.838
Kizilay GGSPY$ $18.629.770
KT PY$ $17.014.256
QNB Finans PY$ $10.243.436
Azimut PY$ 15.245.595
Aura PYS | $3.191.611
Global PY$ $2.120.526
Kalender GPYS | $29.910
0,0 0,5 %1,0 %15 20 %25 #3,0 %35
Milyar

® Gayrimenkul Yatirim Fonu Girigim Sermayesi Yatirm Fonu
Kaynak: PortfolioBase & Re-Pie (31 Mart 2021)

Asagidaki tabloda stratejilerine gore gayrimenkul yati-
rim fonlarmin dagilimlart yer almaktadir:

Gayrimenkul Yatirim Fonlarinin Stratejik Dagilimi

& Arsa-Arazi; %2 " OKul %0 = Akaryakit; %1

= AVM/Perakende; %9 u Ofis; %20

Konut; %19

B Karma; %49

HOfis WKarma Konut = = Arazi = Okul karyak

Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (31 Mart 2021)

Gayrimenkul Yatirim Fonlari:

Ihra¢c donemi devam eden ve ilk defa yatirim almis olan fonlar
dahil olmak tizere toplam 49 gayrimenkul fonu yatirim almus-
tir. Gayrimenkul Yatirim Fon buytikligt bir 6nceki ceyrek do-
neme gore %7 artis gostererek, 8,9 milyar TL seviyesine ulas-
mustir. Eylal 2020 ile Aralik 2020 arasinda SPK tarafindan 17
yeni gayrimenkul yatirim fonuna kurulus izni, 17 gayrimenkul
yatirim fonuna ihra¢ belgesi onayi verilmistir. Fon buyukligi
10 milyon TL seviyesinin tizerinde olan fon sayisi 40’a ulasmis-
tir. 2016 yilinda ihrag¢ edilen iki fon, 2017 yilinda ihrac¢ edilen
yedi fon, 2018 yilinda ihra¢ edilen 16 fon, 2019 yili icerisinde
ihra¢ edilen dokuz fon ve 2020 yilindan sonra ihra¢ edilen alti
fon 10 milyon TL fon buytkligini gecmistir.

PORTFOY YONETIM SIRKETLERININ YONETTIGI
GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI DAGILIMLARI

Is PYS | L R — 2.386.026.877
Albaraka PYS [ — $1.684.262.175
AKPYS - $1.475.018.652
Re-Pie PYS EEMERmmmmm $748.469.674
Arz GGSPYS mEEmmm $570.094.726
Omurga GGSPYS [y $466.629.345
Ziraat PYS $395.582.868
Akfen GPYS ) $381.754.840
Miikafat PYS [ $370.803.923
Neo PYS $130.196.536
Unli PYS $124.248.103
24 GGSPYS $113.630.572
Oyak PYS mm $106.291.209
Aura PYS ) $3.191.611
Kalender GPYS ) $29.910
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

mOfis mKarma mKonut

AVM/Perakende ®Arsa-Arazi mOkul mAkaryakit

Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (31 Mart 2021)

GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI

Fon Kurucusu
Re-Pie PYS

24 GGSPYS

Neo PYS
Albaraka PY$
Arz GGSPYS

Is PYS

AK PYS
Miikafat PY$
Unli PYS
Omurga GGSPY$
Qinvest PYS
Atlas PYS
Kalender GPY$
Akfen GPY$S
Aura PY$S

Fiba PY$

Oyak PY$
Ziraat PY$
Toplam

14

S A A A A NNMNMNNMNNDNOWRAE oo N

64

GYF'ler
Anadolu, Avrasya, Avrupa, Asya, Maslak 1453, Milenyum,
Novada Urfa, Neva,Atar,Y!Id|z,Trakya,Levent,F|rat,Dicle
A1, Altin Basak, Al-Zamil, Ikinci Al-Zamil, Portakal Cicegdi,
Primo, Plan B
Birinci, ikinci,Uglincli,Dérdiince, Besinci, Tekstil Sanayi,
Batisehir, Diikkkan, One Tower, Flora,Eksim,Form,
Birinci, ikinci, Ugiincii, Dérdiincii, Besinci
Birinci, ikinci, Quasar istanbul Konut, Quasar istanbul Konut
Katilim, Quasar Istanbul Ticari
Birinci, ikinci, Dérdiincili, Sampag Holding Ozel
Atasehir Metropol, Birinci Akaryakit Sektori,Birinci
Birinci, Ikinci
Ufuk Karma, ikinci,Ugiincii
Re-Pie,Birinci
Esta,A&AK
Konutfon, Trakya
Birinci
Konut Alfa Katilim
Re-Pie
Birinci
Uskiidar

Kaynak: SPK & Re-Pie (31 Mart 2021)
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ALTERNATIF FONLAR

_

. o . BORSADA iSLEM GOREN GYF PERFORMANSLARI GRAFIGi
Borsa Istanbul Nitelikli Yatirimer Islem Pazarr’nda 1700

yedi adet gayrimenkul yatirim fonu islem gormek-
tedir. NYiPte islem goren gayrimenkul yatirim

fonlari, Qinvest Portfdy Yonetimi Re-Pie GYF 1500
(QPERP), Re-Pie Portféy Yonetimi Avrasya Stratejik

1600

1400
GYF (RPAVS), Fiba Portfoy Yonetimi A.S. Re-Pie
GYF (FPREP) Albaraka Portféy Yonetimi Batisehir 1300
GYF (ALBTY), Albaraka Portfoy Yonetimi Ditkkan 1200
GYF (ALDUK), Albaraka Portfoy Yonetimi One f/,
. o o . . 1100 -
Tower GYF (ALONE), Miikafat Portféy Yonetimi Jf/;,ﬂ_,ﬁ-’
Atasehir Metropol GYF (MPATA)dir. Fonlarin bor- 1000
sa fiyatlarinin degisimleri yanda gosterilmistir: \\w“i\w‘%@\;w"i@“i@i@i@"i@i@i@ifi@i.w"i;&iw“iw"i\f&%@%@iﬁz@i@i@ﬁw‘%w‘%&%@w\

——ALBTS ——ALDUK -——ALONE RPAVS ——QPERP ——MPATA —FPREP

Kaynak: SPK & Re-Pie (31 Mart 2021)

GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARI

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari: SE— GSYFler
31 Mart 2021 sonu itibari ile yatirim almis 54 girisim sermayesi , Teknoloji, Getr, BioTech, IoT Tech, Birinci Karma
N Re-Pie PYS 11 Teknoloji,Perakende, Temettii Odakli Perakende,ARF,
yatirim fonu bulunmakta olup toplam GSYF fon buytkligi Yasam Bilimleri ve Teknolojieri,Savunma Sanayi,F&B
. . . . istanbul PYS 8 Bosphorist, Saglik ve Biyoteknoloji, Tarim Hayvancilik ve Teknoloji,
%93 artis gostererek 6,2 milyar TL seviyesine ulasmistir. Bu Craerai (Les o Wentires, s, T Fiada

Birinci Yenilenebilir Enerji,Yasam Yeknolojileri, Tekstil Sanayi,Birinci

doénemde ihraca baslayan fon stratejileri arasinda karma strate- NeoPYS 7\ ot kinci Nurol,Ugiincii Nurol Dérdiinci Nurol
]'i} yenilenebilir enelji ve teknoloji sektorleri yer almaktadir. Albaraka PYS 6 Fintech: Deger, Start-Up, Inovasyon, Bilisim Vadisi,Akilli Sehirler,
AK PY: Birinci, Ikinci, JEC Yenilenebilir Enerji, Sabanci Holding Ozel, AvivaSA
S 5 - =
Emeklilik Teknoloji
ARZ GGSPYS 5 Birinci, ikinci, Ugiincii,Dérdiincii,Besinci
Oyak PYS 3  Birinci, ikinci,Besinci
PORTFOY YONETIM SIRKETLERININ YONETTIGI GIRISIM Mikafat PYS 2  Buket, Yaprak Yenilenebilir Enerji
SERMAYESI YATIRIM FONLARI DAGILIMLARI IsPYS 2 Altyapi, Yenilenebilir Enerji
Re-Pie PYS  umm +1.654.806.824 Maxis GSPY$ 2 Yt.ef\illikgi Gifi§im Sermayesi, Yenilenebilir Enerji,Atlas Biiylime
istanbul PYS I e 1.018.837.784 HedefPYS 2  Birikim,Deger
Neo PYS I 4781.044.290 Aura 2 B4YO,Yenilenebilir Enerji ve Teknolojileri
Is PYS I $709.656.446 Global MD PY$ 1 Turk Holding
AKPYS mmme— $497.975.335 KTPYS 1 Teknogirigim
Arz GGSPYS m——— $360.729.280 Kizilay GGSPYS 1 Birinci
Albaraka PYS mmmme— $353.167.589 AZmutPYS 1 SinemaTV
Oyak PYS m—— $226.473.013 Troya PYS 1 Birinci
Troya PYS s £168.958.652 GedikPYS 1 Bogazigi Ventures Eksim Ventures
Mikafat PYS mmme $118.483.784 i S °g K < : 2
Maxis GSPYS $111.541.970 anve.st PYS 1 B|r|n.<:|
Gedk PYS m 468.294.912 DenizPY$ 1 Deniz Ventures
HedefPYS ®m $49.567.838 QNB Finans PYS 1 QNBeyond
Kizilay GGSPYS B £18.629.770
KTPYS 1 $17.014.256 Kaynak: SPK & Re-Pie (31 Mart 2021)
QNB Finans PY$ | $10.243.436
Azimut PYS | $5.245.595
24 GGSPYS | $4.356.663
Global PYS | $2.120.526 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARI
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% STRATEJIK DAGILIMI
® Sehir Hastanesi ® Karma M Altyapi = Teknoloji Yenilenebilir Enerji = Sehir Hastanesi ;
. " ® Yenilenebilir Enerji %17
Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (31 Mart 2021) $ %23

Ekim 2020 ile Aralik 2020 sonu arasinda SPK
tarafindan 27 yeni girisim sermayesi yatirim
fonuna kurulus izni, 25 girisim sermayesi yatirim
fonuna ihrac belgesi onay1 verilmistir, bu donem-
de tasfiye edilen girisim sermayesi yatirim fonu
olmamustir.

rma ; %32

= Altyapi ; %8

= Sehir Hastanesi Karma ® Altyapr = Teknoloji ~ ® Yenilenebilir Enerji
Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (31 Mart 2021)
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DUNYASI

Halim Cun
Genel Mudur,
Gedik Portfdy Yonetimi A.S.

Salgin sonrasi dunyada uluslararasl

HABERLER

fon merkezlerinin gelecegi

FI Global tarafindan bu ay yayinlanan ve
Jersey Finance tarafindan desteklenen
yeni arastirmaya gore, strdurtlebilir
finansin yUkselisi, Brexit'in etkisi, AB
dlizenlemesi ve salginin etkisi alternatif fon
merkezi secimine yonelik degerlendirmeleri
sekillendirme potansiyeline sahip.
Dunyanin en buyuk alternatif yatinmcila-
rindan bazilar da dahil olmak Uizere Kuzey
Amerika, Avrupa ve Avustralasya’'daki alter-
natif yoneticilerin, hukuk firmalarnin ve da-
nismanlarin goruslerine dayanan, ‘Uluslara-
rasl Fon Merkezlerinin Gelecegi 2021 baghkl
bu yeni raporun arastirmasi Ekim 2020 ile
Subat 2021 arasinda gerceklestirildi.
Nisan 2020'de yayinlanan ve yatinmailarin
ve yoneticilerin fon merkezleri s6z konusu
oldugunda istikrar istedigini ortaya koyan
bu serideki ilk IFI Global raporuna dayana-
rak bu yeni rapor, ESG hizlandirma, Brexit ve
dlizenleme de dahil olmak Uzere son 12 ay
icinde yatinm alani ortamindaki bazi onemli
gelismeler 1siginda yatinmal ve yonetici
tutumlarinin nasil degistigini gosterdi.
Genel olarak anket, yatinmcilarin fon mer-
kezi kararlarinin arkasindaki kilit itici gli¢
olmaya devam ettiklerini ve iyi bir itibara
sahip, taninmis yargi bolgelerinde bulunan
fonlara tahsis yapmak istediklerini ortaya
koydu. Buna ek olarak anket, ingiltere ve
ABD'li yOneticilerin merkez secimindeki
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onceliklerinde farkliliklar oldugunu gosterdi.
Birlesik Krallik yoneticilerinin cogunlugu AB
yatirimcl beklentilerini karsilamak icin belirli
bir dlizenleyici esigi karsilayan yargi bolge-
lerinde yerlesik fonlara intiya¢ duyarken,
ABD'li yOneticiler aginalik disinda, maliyet
hususlar ve yerel dlizenleyici sartlarinin
kendileri i¢in en énemli oldugunu soyledi.
Raporun diger ana bulgulan sdyle siralandi:
- Katiimailann %69'u karar alirken ESG
konularinin, fon yerlesim merkezi de da
dahil olmak Uzere artan bir rol oynayacagina
inantyor

- Yatinmclilar genellikle ESG ile yoneticiler-
den daha fazla ilgileniyorlar - yatirmailarin
% 100'U, fon yetki alanlarinin ve hizmet
saglayialarin se¢iminde ESG kriterlerini dahil
etmenin, daha énemli hale gelecegini dusu-
nuyor. Yoneticilerin ise %74'U bu distinceye
sahip.

- GoOrusulenlerin sadece %712'si ESG igin
lizerinde anlagmaya varilan uluslararasi

bir dlizenleme standardi olmasinin yararli
olacagina inanirken, ¢ogu yargl bolgelerinin
kendi ESG dlizenleyici standartlarini gelistir-
mesi gerektigini 6ne suruyor.

- Yoneticilerin %37’si AB pazarlarinda buyu-
me icin gercek bir firsat gérmedigini belirtti.
ABD ve Asya-Pasifik bolgesine ¢ok daha
fazla ilgi var.

- Covid-19 fon yerlesim merkezi kaliplarini

d,
Jers::-y rlnancc Cl G] ObO |

etkilemedi, ancak seyahat kisitlamalari

bu yilin 6tesinde devam ederse, yerlesim
merkezini olduk¢a etkilemeye baslayabilir.
Jersey Finance fon bagkani Elliot Refson
sunlari sdyledi: “On iki aydan biraz fazla
bir stire 6nce destekledigimiz bir onceki
calismanin sonuglari agikti — yatirimailar
fon yerlesim merkezi kararlarinda 6nemli
etkileyicilerdir ve istikrar ve yargisal itibari
odullendirirler. Bu mesaj bugtin yerlesim
yeri icin temel olmaya devam etse de, bu
arastirmanin derlenmesinden bu yana ne
kadar cok sey oldugu goz ardi edilemez.”
IFI Global CEQ’su ve raporun yazari Simon
Osborn ise sunlar belirtti: “2020 kesinlikle
uluslararasl portfoy yonetimi endustrisi icin
olayll bir yildi ve kiresel salgin bunun bir-
ka¢ nedeninden sadece biriydi. ESG, Brexit,
AB Kara listeleri ve BEPS ve tiim fon yetki
alanlarinda daha fazla madde talepleri gibi
ilgili konular da gelecekteki fon yerlesim
merkezi kararlar Uzerinde bir etkiye sahip
-veya etki olma yolunda tehdit ediyor.
Merkezler kiiresel olarak yatirimcilarin
ihtiyaclarina hizmet etmeye devam ede-
cekse, bu egilimlere karsi duyarl olmalari
gerekiyor.”

Raporun tamami i¢in https://www.
jerseyfinance.je/our-work/the-future-of-
international-fund-domiciliation-2021/



Avrupa’da finansal danismanlik icin talep artiyor

eVere Group’un Avrupa

baskanina gore, kuiresel

salginin getirdigi degisen

tutumlarin énemili bir itici
gu¢ olmaslyla, Avrupa’'da finansal
danismanlik talebi “bu yil %20’den
fazla” artacak.

Dunyanin en buyuk bagimsiz finan-
sal danismanlik ve fintek gruplarin-
dan biri olan deVere Group, kuresel
¢apta yonetimi altinda $12 milyar
dlizeyinde bir portfoy buyukIugu
bulunduruyor ve bunun bir milyar’i
Avrupa’da yer aliyor.

Portf0y ydnetimi, sigorta ve yatirm
dahil olmak tzere 11 farkl dizen-
leyici lisansa sahip olan deVere
Europe’un cesur 2021 tahmini, ge¢en
yil baslayan ve énimtuzdeki 12 ay
boyunca hizlanacak U¢ temel ayaga
dayaniyor.

deVere Europe Bolim Muduru James
Green, bunlarin ilkinin salginin dun-
yadaki bireyler, haneler ve isletmeler
Uzerindeki finansal etkisi oldugunu
belirterek soyle acikladi: “Aniden,
beklenmedik bir sekilde, bircok Kisi
arkalarinda yeterli para olmadigini,
acil durum planlari olmadigini fark

etti. Siz ve sevdikleriniz icin yasam
firsatlari s6z konusu oldugunda pro-
fesyonel finansal tavsiyelerin degeri
ortaya cikar.”

Avrupa’daki gelismis ekonomiler-
deki bircok hanehalkinin, gelirlerini
harcayacaklari hizmet, seyahat

ve bos zaman aktiviteleri eksikligi
nedeniyle normalden daha fazla
tasarruf biriktirdigine dikkat ceken
Green, ekledi: “Bu insanlar, ozellikle
guinimuzun neredeyse sifir faizli or-
taminda fazla birikimlerini kendileri
icin nasll calistiracaklari konusunda
tavsiyeye ihtiyac duyacaklar ve ya-
tirm portfdylerini zirveye ¢ikarmak
icin arayis icinde olacak.”

Green, ikinci ana ayagin sektorin
daha erisilebilir hale gelmesi yonun-
deki ihtiyac oldugunu kaydetti. Son
bir yil icinde, pazara daha dusuk
maliyetli cOzlimler getirmeye ve
bdylece finansal tavsiyelerin fayda-
larini daha da fazla kisiye acmaya
yoneldiklerini belirtti.

Green, sektorlin konsolidasyonunun
da artan faaliyete yol actigini, bircok
Avrupali IFA firmasinin “degisen du-
zenleyici gereksinimler ve degisen

egilimler ve muisteri beklentileri” ne-
deniyle bu yil pazardaki konumlarini
saglamlastirmalarinin beklendigini de
sozlerine ekledi.

Bazi firmalarin sektorden ciktigi

veya kiicllduklerinin gorilecegini ve
“bir satin alma telasi” olabilecegini
belirten Green, “Sadece Avrupa’da ilk
ceyrekte 1 milyar portfoy buyuklu-
gunu asmamiz, dlinya salgin sonrasl
gelecege bakarken 2021’in deVere
Avrupa ve daha genis sektor icin
onemli bir buiytlime ve gelisme yill
olacagini gosteriyor,” diye konustu.
(www.devere-group.com)

ESG, 2019'dan bu yana tum hisse yatirimlarinin
%84'Unu olusturuyor: arastirma

alastone’un son rakamlarina

gore, ESG fonlari son iki yilda

hisse yatirimlarinin %84’tGnu

olustururken, net girisler
2019’dan bu yana 18,1 milyar dolarlik
hisse fonlarin toplam 15,1 milyar
dolarina ulastu.

Calastone’un kuresel yatirimci raporu-
na gore, aktif fonlardan pasif fonlara
yatinmda artan bir kiresel degisimle
aktif fonlardan son iki yilda 5,4 milyar

dolar cikis gorulirken, pasif/endeks
fonlarina net girigler 23,5 milyar
dolara ulasti. Raporda, pasife gecisin
tum Kkuresel pazarlarda yasandigl da
belirtildi.

ESG fonlarindaki genel ciro sadece
iki katina clkmasina ragmen, net
girisler 2019 ve 2020 yillari arasinda
yedi kat artti ve 2020'nin son dort
ayinda, 2020’nin geri kalanindan

ve 2019'un tamamindan daha fazla
giris gerceklesti.

CALNSTONE

Son iki yilda Avrupall yatirimcilar 7,5
milyar dolar satisla ESG disi fonlar-
dan ESG fonlarina gectiler ve 4,3
milyar dolarlik alim yaptilar. (www.
calastone.com)
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Dunyada ilk DeFi fonu ABD’de kuruldu

Bitwise

ripto varliklar konusunda
uzmanlasmis bir ABD fon
yoneticisi, merkezi olmayan
finansa (DeFi) odaklanan
dunyanin ilk fonu oldugunu iddia ettigi
fonu kurdugunu acikladi.
Bitwise Asset Management halihazirda
800 milyon dolarlik BitWise 10 Crypto
Index Fund'i igletiyor ve simdi de DeFi

olarak bilinen esdegerler arasi dijital
kredi diinyasini hedefliyor.

Ozel yerlestirme yoluyla akredite
yatirimallarin kullanimina sunulan
BitWise DeFi Kripto Endeksi fonu,
DeFi tekliflerinde kullanilan kripto-
varliklardan olusan bir portfoye sahip
ve BitWise tarafindan gelistirilen bir
endeksi takip edecek.

Fonun saklamasini yapan Anchorage
Digital Bank, Ocak ayinda ABD'deki ilk
dijital federe banka oldu.

Firmanin CIO’su Matt Hougan'a gore,
DeFi pazarinin hizh bliydmesi fonun
piyasaya surilmesinin ana nedeni. Su
anda 30 milyar dolarin tzerinde borg
verme hacmini idare eden merkezi
olmayan islem yerleri varken, DeFi

ile ilgili kontratlarina ait fonlarin toplam
tahmini degeri son donemde 40 milyar
dolar asti.

ABD’de geride kalmasina ragmen, Avru-
pa DeFi pazan buytyor, en azindan DeFi
start-uplari icin toplam pazarin %12’sini
olusturan ingiltere’de. Bununla birlikte,
piyasa buylmesinin mevcut durumda
erisilebilirlik sorunlar ve kullanicilarin
genellikle hizmetleri yalnizca kripto
para birimleri aracili@lyla kullanabilmesi
nedeniyle geride kalabilecegi dusuinu-
llyor. Geriye, AB dlizenleyicilerinin EylUl
ayinda onerilen Kripto Varlik Piyasalar
dlzenlemelerini yayinlamasindan bu
yana piyasayl nasll denetlemeye cali-
sacaklarinin gortlmesi kaliyor. (www.
bitwiseinvestments.com)

Kuresel yatirimcilar kripto ETF'leri izliyor-anket

rown Brothers Harriman
tarafindan gerceklestirilen
sekizinci yillik duyarlilik testi-
ne gore, kripto para borsa-
sinda islem goren fonlar (ETF'ler) ABD,
Avrupa ve Blyuk Cin’deki yatirimcilar
icin izleme listelerinin en tepesinde
yer aliyor.
Finansal danismanlar, kurumsal yati-
rimcllar ve fon yoneticilerini kapsayan
382 yatinmclyi inceleyen 2021 Kire-
sel ETF Anketi, Ozellikle ETF evreninde
‘yenilik¢i’ olarak kabul edilenleri ele
aldi. Bulgularin 6n saflarinda, ABD,
Avrupa ve Buyuk Cin yatirimcilari icin
ilk Uc siradaki tek strateji tuird oldugu
icin kripto para ETF'lerine yonelik
artan bir istah oldugu yer aldi.
ABD’de kripto paralarin yani sira, pi-
yasa degeri endeksleri ve tematikler
one cikarken, aktif ve ESG ise Avru-
pa’daki diger iki noktayi isgal etti. ESG
ve tematikler BuyUk Cin’de favoriler
oldu. Bu, genel olarak ETFlere olan
ilginin giderek arttigl bir ortama kar-
silik ortaya cikiyor. Her U¢ ana pazar
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da onumuzdeki 12 ay icinde ETF'lerin
planli bir sekilde benimsenmesinde
belirgin bir artis gésterirken, Avrupali
yatirimcilarin %62’si hem ABD’de hem
de BuyUuk Cin’de %76 ile karsilastirildi-
ginda daha fazlasini da eklemek istiyor.
ETF secimi, pazara bagh olarak cesitli
faktorlerle belirlenecek. ABD’li yatinm-
cllar gider oranina, ge¢mis performansa
ve ihrac¢clya oncelik verirken, Avrupa
inracgl ve gider oranina gore tarihsel
performans arayacak. Buyuk Cin’in en
buyuk Uc onceliginde de anahtar endi-
se kaynagi olarak tarihsel performans
yer aldl, ancak aynl zamanda ana
hususlar olarak islem hacmi ve islem
fiyati araliklan da siralandi.

TUm pazarlarda ortak olan sey, bir ETF
stratejisine yatirim icin dustndlen
asgari buyukligin 100 milyon dolar
olmasiydi. Grup olarak, beste ikiden
fazlasi bu miktari secerken, Blyuk
Cin’deki katiimailarin yaklasik %601
bunu tercih ettikleri temel kural olarak
belirtti. 2020 raporunda, sadece Ucte
biri 100 milyon dolar veya daha yuk-

sek bir buitce
se¢misti. {
ESG sektor ge- [ laS
nelinde artan
bir endise iken,
Brown Brot-
hers Harriman
raporu, katihm-
cilarin Ugte birinin bir drdntin guvenilir olup
olmadigini degerlendirmek icin firmalarnnin
dahili bilgisine glivenecegini ortaya koydu.
Bu, ihraccinin marka bilinirliginin, Gglincu
taraf derecelendirmelerinin ve s6z konusu
sirketin degerlendirilme/incelemelerinin
¢ok Uzerinde bir oranla yer aldu.

ABD piyasalarl 6nimuzdeki bes yil icinde
ETF'lerinin %11-20sinin ESG uyumlulugu-
nu karsilamasini beklerken, Buyuk Cin de
burada benzer gulclu bir trend bekliyor.
Avrupa’nin tahminleri, 6ntimuzdeki bes yil
icinde %6-10 arasi bir dlizeye ulasilacagl
yonundeydi.

Raporun tamami igin: https://www.bbh.
com/content/dam/bbh/external/www/
investor-services/insights/202 1-global-etf-
survey/2021-Global-ETF-Survey-Results.pdf
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Ingiltere ikinci kamu sukuk ihraci ile Islami
finans konumunu guclendirdi

ngiltere hikimeti, bati dlinyasinda
kamu islami tahvili ihrag eden ilk
Ulke olduktan yedi yil sonra 500
milyon sterlinlik sukuk ihrag etti.
Hazine’den yapilan aciklamada,
sukuk’un ingiltere’'de ve Orta Dogu
ve Asya'daki islami finansin 6nemli
merkezlerinde bulunan yatirimcilara
satildigl belirtildi. Maliye Bakani Rishi

sunak, “ingiltere’yi diinyanin en agik ve

dinamik finans merkezi haline getir-
mek icin iddiali planlar hazirladik,”
dedi ve ekledi: “ikinci Sukuk’umuzu
ihrac ederek, ingiltere’nin islam din-
yasl disinda islami finans icin énde
gelen kiuresel merkez konumunu
pekistiriyoruz.”

Sunak, bu Sukuk icin gelen guclu
yatinmcl talebinin, vergi mukellefi
icin iyi bir fiyat elde edildigi ve dun-

yadaki islami ekonomilerle iliskilerin
gelistiriimesine yardimci olacagl
anlamina geldigini kaydetti.
ingiltere’nin 2014 yilinda bu alana
ilk girisimini takip eden 22 Temmuz
2026 vadeli bu ikinci ihrag, toplam
625 milyon sterlini asan talep ¢ekti.
Sukuk, bir dizi merkezi devlet dairesi
mulkinden elde edilen kira gelirine
dayaniyor.

Kuresel tarim sektorundeki inovasyonda
Kurumsal yatirimcilar rol oynuyor

Unyanin artan nufusu igin
daha fazla gida tretme
baskisi karbon emisyonla-
rni, ormansizlasmayt, tatli
su kaynaginin tiikenmesini ve toprak
bozulmasini yogunlastirdik¢a, tarm
endustrisi karbon ayak izini azaltrak
icin yenilik¢i yollar ariyor.
S&P Global Trucost tarafindan yapilan
analiz, kiresel sanayilesmis tarim uy-
gulamalarinin ¢evreye yilda yaklasik
3 trilyon ABD Dolarina mal oldugunu
gosterdi. Mahsul Uretiminin yilda 1,15
trilyon ABD dolari olan maliyeti de
Uretim degerinin %170’'inden fazlasina
esdeger.
Trucost'un kuiresel arastirma ve ino-
vasyon baskani Steven Bullock’'un da
belirttigi gibi, tarim kuiresel nufusun
yaklasik %30'u i¢in bir gecim kaynagi
sagliyor - “ve her birimizi de besliyor”.
Bullock, “Ktiresel gida Uretimi, artan
girdi maliyetleri, iklim degisikligi, saglik
endiseleri, sosyal esitsizlik, kaynak
rekabeti ve ekosistemin bozulmasi
gibi zorlu bir manzarayla karsi karsiya.
Bunlar, sektordeki pek cok kesimin
basa ¢lkmaya calistigl zorluklardan
bazilar,” dedi.
Bullock, Ureticiler, yatinmailar ve

htiktiimetlerin biyocesitlilik kaybina,
su kithgina ve iklim degisikligine yol
acan ormansizlasmaya odaklandigini
ve bunlarin éndmuzdeki yillarda gin-
demi belirleyecegini soyltyor.
Merkezi Hollanda'da bulunan Ter-
raProtein Equity Partners’in ortagl

ve CEO’su Bor Boer ise, “Geleneksel
tarim, hayvansal proteinler ve bunun
gibi seyler karbon ayak izi birakiyor.
Ureticiler, genetikten Uretim zincirine
kadar uzanan ¢oztmler arnyor. Burada
itici glic, surrdurdlebilirlik hakkinda bir
dustince degisikligi yapmaktr,” dedi.
Boer, “Yatinmallarin ve tarim sirketle-
rinin karbon tecridini dustnduklerini
gorliyoruz ve musterilerimizden biri
Namibya aciklarinda 800 hektarlik bir
alanda yosun yetistirdigimiz bir pilot
proje baslattl,” dedi. Namibya ciftligi-
nin kurulmasi 65 milyon ABD dolarina
mal olmasina karsin, Boer bunun CO2
azaltimi Uzerinde “buiyuk bir olumlu”
etkisi oldugunu belirtti. Projeyi, ara-
larinda iklim Fonu Yéneticilerinin de
yer aldigi bir grup emeklilik fonu ve
kurumsal yatinmci finanse etti.

Baska bir endise alani olarak Su’ya
isaret eden Bullock, “2030 ve son-
rasina dogru ilerlerken, tatli su arzi

ve talebi arasinda %40'lk bir acik
olacagl tahmin edilmektedir. Su
anda tanm, kuresel olarak tim tatli
su ¢ekilmelerinin %70’ini olustur-
maktadir,” dedi.

Bullock ufukta, cevre maliyetleri ve
ciftcilik uygulamalariyla ilgili baska,
belki de daha buyuk sorunlar goru-
yor. Bullock, “En énemli seylerden
biri, cevresel maliyetlerin su anda
gida fiyatlarina yansitiimis olma-
masidir,” dedi ve ekledi: “Bu, iklim
degisikligi etkisi kotlilestikce tedarik
zinciri kesintisine ve fiyat soklarina
kars oldukca savunmasiz birakildigl-
miz anlamina geliyor.” (IPE Magazine,
Jan-Feb 2021)
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Blockchain kullaniminda 'dramatik’
artisi seffaflik talepleri belirleyecek

kaynaklanacak. Daha kiicuk bir sayida
(%12) katiimcl ise artan kullanimin du-
zenlemelerle yonlendirilecegini soyledi.
Arastirma, blockchain'i geleneksel takas
kayit tutmanin yani sira ek bir fon bilgi
kaynagi olarak kullanan, ingiltere ve
Almanya’da borsada islem goren bir
emtia fonu olan Global Palladium Fund
(GPF) tarafindan gerceklestirildi. GPF
Genel Muduru Alexander Stoyanov’a
gore, teknolojinin bir fonun portféytnun
degismez bir kaydini olusturmak icin
kullanilmasi, “degerli maden yatinmci-
larina daha fazla seffaflik getirmek icin
blockchain kullanimmnin ilk adimi”.

Ocak 2021’de gerceklestirilen ankete
ingiltere ve Almanya genelinde 100
kurumsal yatinimal ve servet yoneticisi
katildi. (www.gfp.global)

rastirmalara gore portfoy yo-
neticileri, fonlarina daha fazla
guvenlik ve seffaflik saglamak
icin blockchain teknolojisini
kullanmalar yonunde yatinmcilarin
artan baskisi altinda kalacak.
Borsada islem goren bir fon tarafindan
gerceklestirilen kurumsal yatinmcilar
ve servet yoneticileri anketi, katilimcai-
larin %90’1nin blockchain’in 6nudmuiz-
deki bes yil icinde daha belirgin bir
sekilde one ¢ikmasini bekledigini ve
yarisi tarafindan da onumuzdeki tg yil
icinde ‘dramatik’ bir artis beklendigini
ortaya koydu.
Katilimcilarin sirasiyla %51’i ve %35'i
tarafindan belirtildigine gore, 6ne
¢ikma yatinmlar hakkinda daha fazla
seffaflik ve bilgi saglama egiliminden

Norve¢ Kamu Fonu hisse senedi
saylisinl %25-30 azaltacak

lama kriteri ekleyerek, yolsuzluk kriterini
diger ciddi mali suclar da kapsayacak
sekilde genigleterek ve eglence amacl

bir uyusturucu olarak kenevir Ureticilerini
hedefleyen bir kriter ekleyerek fonun etik
cercevesini “gclendirmek” icin bir dizi
tedbir 6nerdi.

2007 yilinda 7 bin iken 2020 sonunda 8
bin 800’e yukseldigini belirtti.

Ayni zamanda, en KugcUk sirketlerin en-
deksin toplam piyasa degerinin ¢ok kui¢tik
bir kismini olugturduguna isaret eden
Sanner, fonun risk-getiri oraninin iyilesti-
rimesine ¢ok az katki yaptiklarini da s6z-

Norve¢ htikiimeti Nisan ayinda yaptigi
aciklama ile, dtinyanin en biyUk kamu
fonu olan Government Pension Fund
Global'in (GPFG) €1,1 trilyon’luk hisse
senedi gostergesinden en Kuculk sirketle-
rin gikartiimasini 6nerdi. Bu fonun yatinm
yaptigl hisse senedi sayisini 9625 ila 30

arasinda azaltabilecek bir degisiklik.
Ulkenin daha kicuk, yurtici yatirim yapan
Hukumet Emeklilik Fonu Norvec'i iceren
kamu fonu hakkindaki 2021 raporunu
yayinlayan Maliye Bakani Jan Tore Sanner,
maliyetleri duistirmek ve bazi sahiplik
komplikasyonlarindan kaginmak icin refe-
rans gostergenin azaltilacagini soyledi.
Norve¢ kamu fonuna iliskin diger onemli
planlar arasinda fonun gelismekte olan
piyasalar evrenine yeni Ulke eklememe
karari da yer aldl.

Bakanlik ayrica, silah satisina yeni bir dis-
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Tore Sanner dlzenledigi basin toplanti-
sinda, “GPFG'nin hisse endeksindeki sirket
sayisini azaltarak endeksi basitlestirmeyi
oneriyoruz. Bu, maliyet tasarrufu saglaya-
cak ve yonetim karmagikligini azaltacak-
tir,” dedi.

Sanner, bakanligin sirket sayisini %25 ila
%30 oraninda azaltarak yaklagik 6 bin
600'e dustrmeyi planladigini soyledi. Ba-
kan, zaman icinde hisse senedi endeksin-
deki sirket sayisinin 6nemili dllide artarak

lerine ekledi. Sanner, “Endeksteki ylksek
sayida kuiguk sirket, fon buytuk oldugu ve
kiiclik hisselerde buylk miktarlarda islem
yapmak pahall olabilecegi icin maliyetlerin
artmasina da yol a¢maktadir,” dedi.
Gelismekte olan piyasalar icin hisse senedi
alt endeksine daha fazla pazar eklememe
plani konusunda ise Tore Sanner, bu tur
piyasalarin genellikle daha zayif kurumlar,
daha az seffaflik ve azinlik hissedarlarnin
¢ikarlarinin daha zayif korunmasl ile ka-
rakterize edildigini soyledi. (https://www.
regjeringen.no/)



KONFERANS AJANDASI

11 Mayis 2021 Sali

ESG&Impact Investment Strategi-
es for Pension Funds
https://www.ipe.com/sps-virtual-
esg-and-impact-investment-
strategies-for-pension-
funds/10051662.article

19 Mayis 2021 Garsamba

Annual Online Global Funds
Conference (2 giin) https://
www.irishfunds.ie/events/

online-annual-

» > HOO

1 Haziran 2021 Sali 7 Haziran 2021 Pazartesi
Blockchain for Business MIPIM 2021 (3 giin), Cannes
Summit https://tmt. www.mipim.com
knect365.com/blockcha-

in-business-summit/

15 Haziran 2021 Sali

European Risk Manage-
ment Conference, virtu-

al https://events.alfi.lu/
european-risk-management-
conference-2021/

> > > > >

6 Temmuz 2021 Sali

IPEM (3 giin), Cannes https://
www.ipem-market.com/

22 Haziran 2021 Sali 30 Haziran 2021 Sali

en/page/home

13 Temmuz 2021 Sali

AsiaTechX (3 giin) https://asia-

techxsg.com/

8 Haziran 2021 Sali 14 Haziran 2021 Pazartesi
IMIPower Con- Fund Forum International
nect Private Virtual

Markets&Alternatives www.informaconnect.com
virtual

www.informaconnect.

|

The Network Forum Annual

Sus'f‘ainable Investment Feftival Meeting Virtual (3 giin) https://
(3 glin), https://www.sustainab- www.thenetworkforum.net/
leinvestmentfestival.co.uk/sus- virtualannualmeeting2021

tainableinvestmentfestival2021/
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Tesadufle baslayan deneyim, merak

ve kesif 1le acllan besleyicl yol:
Kendine 1yl bakma sanatl yoga

Ne zaman ve neden
otomatik pilottan
hareket ediyoruz, var
olan verileri gozden
kaciriyoruz bunun
farkina varabilmek
Cok keyifli olmaz mi?
Bugun bir ekonomist
ve yoga egitmeni
olarak bilim ve
verinin hem bireylerin
hem de kurumliarin
gelisiminde temel
olusturduguna,
farkindalgin da her
iKisini anlamaya
yarayan bir beceri
olduguna inaniyorum.
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asamin oziinde

belirsizlik ve de-

gisim var. Kisinin

risk algis1 yasa-

mindaki tercih-

lerini etkileyen
o6nemli faktorlerden bir tanesi.
Eger ayirabilecegimiz gelirimiz
varsa, genelde finansal olarak
riskin yaratabilecegi zarara karsi
kendimizi koruyabilecegimizi du-
stintirtiz. Kimimiz daha temkinli
olmayt severiz, kimimiz daha fazla
risk aliriz. Peki maddiyat icerme-
yen duygusal konularda yasamin
oz ile, belirsizliklerle ve degisim-
le aramiz nasil? Kosusturup duru-
yor ve bu kosusturmadan rahatsiz
olmasak, bircok sey elde etsek de
bir seyler eksik gibi mi geliyor?
Alternatifler yok gibi mi geliyor?
Maddi imkanlar disinda yaptigimiz
tercihlere dair arti eksileri gérmek-
te zorlantyor muyuz? Oncelikleri-
mizin farkinda miyiz?

Iste ben bu sorular1 boyle acik
acik olmasa da 2013 sonunda ken-
di tercihimle ciddi bir is donimu
yasadigim bir donemde, yoga ile
tanistigimda sormayt 6grendim.
Bir dost tavsiyesi ile deneyimle-
meye basladigim yoga bana ¢ok
iyi geldi ve arka planini 6grenme

merakimla hemen hocalik egitim-
lerine basladim. Daha fazla bilgi,
daha fazla deneyim, daha fazla
merak olusturdu ve egitimler de-
vam etti. Bir yandan firsat bulduk-
ca Pro bono paylasimlar, egitim-
ler yaparken o¢zellikle ergenlikte
(Psikolog S. Hall tanimiyla 14-24
yas arasindaki) gencler icin beden
ve zihni birlikte calistiran yoga,
meditasyon, bilingli farkindalik,
nefes gibi ¢alismalarin ne kadar
basit ama bir o kadar da yasam
becerilerini destekleyici olabile-
cegini fark ettim. Yoga egitmen-
ligini desteklemek icin de Istan-
bul Universitesi Actk Ogretimde
Cocuk Gelisimi Lisans egitimime
basladim. Bu yil G¢tlinct yilimt
tamamliyorum. Yani yasam boyu
6grenmenin canli bir 6rnegi
olmaya buytk bir zevkle devam
ediyorum.

Son dénemde 6grenmeye devam
ederken paylasim yaptigim en
onemli platform da NTV Radyo’da
bir yildir yaptigim Dinle ismin-
de bir yoga programi. Kokeni
5000 y1l 6nceki Hint uygarligt ve
inancina dayanan deneyim odakli
beden ve zihin pratigi yoga, 19.
Yiizyildan bu yana doniisim
halinde farkli kilttir ve inang-



Sengtil Dagdeviren

Ekonomist, Yoga-Meditasyon Egitmeni

larla i¢ ice tim diinyada uygu-
lanmaya devam ediyor. Ulkemiz
dahil bircok tilkede bitlnleyici
tip alaninda tamamlayict olarak
kullaniltyor. Yoganin ve daha

cok da meditasyonun bir anlam-
da kardesi diyebilecegim bilincli
farkindalik (mindfulness) calis-
malart da 1970’lerin sonunda Jon
Kabat Zinn’in olusturdugu Bilingli
Farkindalik Temelli Stres Yonetimi
(MBSR) programu ile tipta kulla-
nilmaya baslamasindan bu yana
egitimde, rehabilitasyonda, tera-
pide hatta sosyal degisim, strdii-

“ 2013 sonunda kendi tercthimle ciddi bir

§ dontimu yasad@um bir donemde, yoga ile
tanigtigimda sormayt 6grendim. Bir dost tavsiyest
e deneyimlemeye basladigum yoga bana gok iyl
geldive arka planint 6grenme merakimla hemen
hocalik egitimlerine bagladim. Daha fazla bilgi,
daha fazla deneyim, daha fazla merak olugturdu ve

editimler devam etti g9

rulebilirlik alanlarinda yayilmaya
devam ediyor. Ornegin MIT Sloan
School of Management kidem-

li hocalarindan Otto Scharmer,
U-Theory olarak isimlendirdigi
sistem analizinde bilingli farkin-
dalik calismalarindan faydalani-
yor. Diinyadaki yasanan sorun-
larin ytizeyde goriinen kismi

ile degil ilgili tim ortaklarin is
birligi ile temelden ¢ozilebilecegi
yaklasimiyla, birlikte farkindalig:
gelistirmenin (otomatik pilottan
ctkmanin) yontemlerini sunuyor
ve gelecegin ancak bu sekilde d6-
niisecegini ileri stirliyor. Degisim
icin, yaygin ve bloke edici olan
yargilayict i¢ sesi, merak ve ilgi ile
acik bir zihne, stipheciligi sevgi
ile acik kalbe, korkulari cesaretle
acik iradeye donlstirmenin ge-
rekli olduguna isaret ediyor, her
bir asamada dinleme becerimizin
degistigini vurguluyor.

Sonucta tim bu pratikler, dene-
yimler bence insani diger canli-
lardan farkli kalan 6zelligini, tst
bilisini daha etkin kullanmasini
sagliyor. Davranissal Ekono-

mi Profesérii, psikolog Dan
Ariely’nin ayni isimli kitabinda
soyledigi gibi “Ongorilebilir
sekilde irrasyonel” canlila-

r1z. Psikoloji profesorii Daniel
Kahneman 2002’de tam da bu
konudaki katkilart ile ekonomi
alaninda Nobel aldi. Ne zaman
ve neden otomatik pilottan
hareket ediyoruz, var olan veri-
leri gbzden kacirtyoruz bunun
farkina varabilmek cok keyifli
olmaz mi?

Bugtn bir ekonomist ve yoga
egitmeni olarak bilim ve verinin
hem bireylerin hem de kurum-
larin gelisiminde temel olustur-
duguna, farkindaligin da her iki-
sini anlamaya yarayan bir beceri
olduguna inaniyorum.

Diger bir deyisle, herhangi bir
sosyal ekonomide stirdirilebi-
lirligin temel tasi farkindalik ve
deneyimden beslenen bu beceri-
yi gelistirmek mimkiin. Yoga,
meditasyon, bilingli farkindalik
hangisi hosunuza giderse de-
nemenizi tavsiye ederim, farkls
bir bakis acist hepimize lazim
olabilir.
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YATIRIMCI KITAPLIGI
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sorgulama ve zihinsel esneklik ile bilgelige ulasma

Think Again: The
Power of Knowing
What You Don't
Know

Adam Grant

Viking

Subat 2021,

320 sayfa

Tekrar Dustin: Ne Bilmedigini
Bilmenin Gtict (Think Again: The
Power of Knowing What You Don’t
Know), Wharton Universitesi psiko-
logu Adam Grant'in diistindtigtimtiz
her seye inanmak veya hissettigimiz

her seyi i¢sellestirmek zorunda olma-

digimizi ortaya koyan son Kkitabi...
Adam Grant, bu kitabinda, yeniden
diistinme sanatini inceliyor; fikirleri-

nizi sorgulamay1 ve diger insan-
larin zihinlerini agmay1 6gretiyor.
Bunlar sizin isinizde mikemmelli-
ge ve hayatta bilgelige yonelmeni-
zi saglayacak.

Baskalarinin ve kendi zihnimizi
acma konusunda uzman olan
orgtitsel psikolog Adam Grant,
Wharton'in en begenilen profe-
sorlerinden biri... Tekrar Dustin,
distndigiimiiz her seye inanmak
veya hissettigimiz her seyi icsel-
lestirmek zorunda olmadigimizi
ortaya koyuyor. Artik bize iyi hiz-
met etmeyen gorisleri birakmaya
ve aptalca tutarlilik yerine zihinsel
esnekligi odillendirmeye davet
ediyor. Diyor ki: Bilgi glicse, bil-
medigimizi bilmek bilgeliktir.

Bill ve Melinda Gates, kitapla ilgili
olarak, “Evde, iste veya okulda
bir 6grenme ve kesfetme kultiirt
olusturmak isteyen herkesin

okumast gereken bir kitap... Gi-
derek bolinmus bir diinyada, bu
kitaptaki dersler her zamankinden
daha 6nemli” diyor.

Grant'in son kitabinin bizi
inanclarmmizi, diistincelerimizi ve
kimliklerimizi yeniden gbzden
gecirmeye, yeniden distinmeye,
yeniden degerlendirmeye ve ye-
niden tasarlamaya zorladigini be-
lirten Forbes dergisi, “Yaptigimiza
neden inandigimizin, neden bizim
icin bu kadar 6nemli oldugunun
Ozine inmeye zorluyor. Adam
Grant, bizi apagik olant inceleme-
ye iterken, diistince tarzimizt bir
kez daha alt Gst etmeyi basards,”
yorumunu yaptyor.

Washington Post ise, kitabin
bilmedigimiz varsayimlar ve
kendimizi merakla alcakgonulli-
lige agmanmuz konularinda akillica
tavsiyeler verdigini vurguluyor.

Ekonomi alaninda Nobel Odiili
sahibi ve cok satan Hizli ve Yavas
Distinme (Thinking, Fast and
Slow) adli kalt kitabin yazart Da-
niel Kahneman da, “Adam Grant,
acik fikirli olmanin 6gretilebilir
bir beceri olduguna inantyor. Ve
hi¢ kimse bu son derece degerli
beceriyi bu harika okumada on-
dan daha iyi 6gretemez. Bu harika
kitabin icerdigi carpict bilgiler,
fikirlerinizi ve en 6nemli kararla-
rinizt yeniden gézden gecirmenizi
garanti ediyor,” diyor.

Grant, Wharton Universitesi'nin
ust Uste yedi yildir en ¢ok oy alan
orgitsel psikoloji profesorlerinden
ve TED'’in en popiiler konusmaci-
larindan biri... Kitaplart milyon-
larca kopya satti, konusmalart 25
milyondan fazla izlendi. Ayrica,
dinyanin en etkili 10 yonetim
diistintriinden biri...

Dlinyanin en seckin para yoneticilerinin sirlarini 6grenin

Capital Allocators:
CAPITAL

(VEIEEee] | ALLOCATORS
and Invest e ey s iy

Ted Seides

Harriman House
Mart 2021, |8~
188 sayfa

TED SEIDES

Hayir kurumlari, vakiflar, aile
servet ofisleri, emeklilik fonlari ve
devlet varlik fonlarindaki yatirim-
dan sorumlu baskanlar (CIO’lar)
finans diinyasinin liderleridir.
Kurumlart adina trilyonlarca dolart
yoOnetirler ve sermayenin diinya
capinda akisini etkilerler.

Ancak bu seckin yatirimeilar
halkin g6zl 6ntinde yasamazlar.
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Kiresel yatirim endustrisinde
cok az katilimei, kralligin anah-
tarlarina sahip olan bu kisilerin
zamanlarini ve sermayelerini
nasil yonettiklerini bilir. Dahast,
islerini nasil yaptiklarmna iliskin
bir bilgi de yoktur.

Oyleyse bu etkili CIO’lar zana-
atlarini nasil uyguluyor? Hangi
becerilere sahipler? ise alma kri-
terlerinden portfoy olusturmaya
kadar her konuda nasil kararlar
aliyorlar?

Sermayeyi Dagitanlar: Diinyanin
Seckin Para Yoneticileri Nasil
Liderlik Eder ve Yatirim Yapar?
(Capital Allocators: How The
World’s Elite Money Managers
Lead and Invest) yatirim ortami-
nin bu sisli kosesindeki perdeyi
ilk kez araliyor.

Sermayeyi Dagitanlar adlu

podcast’in ilk 150 boliminden
yapilan roportajlardan yola ¢i-
kan Ted Seides, dliinyanin en iyi
profesyonel yatirimcilariin en
iyi bilgilerini, pratik goriislerini
ve tavsiyelerini okuyuculara
sunuyor.

Bu ongortiler sunlart iceriyor:

- Goriisme, karar verme, miiza-
kere, liderlik ve yonetim icin en
iyi uygulamalar.

- Yonetisim, strateji, stireg,
teknolojik yenilik ve belirsizlik
genelinde yatirim sistemleri.

- Sermayeyi Dagitanlar pod-
cast’indeki konuklardan en
akillica ve en etkili alintilar.
Ted Seides, Sermayeyi
Dagitanlar’da yatirim diinyasi-
nin en iyi beyinleriyle konustu.
Bu kitap sayesinde Michael
Bloomberg ve George Sorosun

aile ofislerinden, Princeton ve
Notre Dame’in bagis kurumla-
rindan, Florida Eyaleti emek-
lilik fonlarindan, Kaliforniya,
Kanada, Yeni Zelanda ve
Avustralya’nin varlik fonlarin-
dan ve daha pek cogundan
bilgi edineceksiniz.

Rockefeller Capital
Management'in Bagkani ve
CEO’su Gregory J. Fleming,
kitapla ilgili olarak soyle diyor:
“Ted Seides, yatirim endiistrisi
liderlerinin genis bir kesitinin
uzmanligt ve deneyiminden
yararlanarak dikkate deger

bir kitap hazirladi. Yaptigt
roportajlart, yonetim, liderlik ve
yatirim becerilerini ve derslerini
kapsayan bir kitapta ustalikla
birlestiriyor.”



Derleyen: Levent Gurses
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Warren Buffett'in Yatirnm Akl ve onu sekillendiren diinyaya davet

Warren Buffett:
Inside the Ultimate
Money Mind

Robert G.
Hagstrom

Wiley
Mart 2021,
272 sayfa

Warren Buffett: Yatirimin Zirve-
deki Aklinin icindekiler (War-
ren Buffett: Inside the Ultimate
Money Mind) buytk yatirim
gurusunun temel bilgeliginin
derin bir analizi olarak &zetle-
nebilir.

Ya da soyle diyebiliriz:
Buffett'in Yatinm Akl olarak
adlandirdigi genis kapsaml fikir

ve i¢gorilerin karmasik bir
mozaigi.

Yatirim Akli, sermayenin da-
gilim1 gibi 6nemli finansal ko-
nular hakkinda distinmenin
bir yolu ve giinimuiziin hizlt
tempolu borsasina basarili bir
sekilde yatirim yapmak icin
genel bir zihniyet, 6grenme,
uyum saglama ve alakasiz gui-
riltayle yiizlesmeye bagli bir
zihniyet olarak 6zetlenebilir.
Bu bir yontem kitabr degil. Bu
bir diistince kitabi.

Ayni zamanda Warren
Buffett'in Yolu (The Warren
Buffett Way) adli bir mil-
yondan fazla satan ve 18

dile cevrilen kitabin yazar
olan, Compass Investment
Management’in Yatirimlardan
Sorumlu Baskani Robert G.
Hagstrom'un kaleme aldig:
bu kitap, kendine giivenme,

metanet, akilcilik ve pragma-
tizm felsefelerini ve bunlarin
akilli yatirim kararlart almaya
katkilarint acikliyor.

Ayrica, deger yatiriminin
evrimini ana hatlariyla an-
latiyor, is odaklt bir yatirim
zihniyetinin nasil gelistirile-
cegini tartistyor ve basarilt
varlik yonetiminin tanimlayici
ozelliklerini ortaya koyuyor.
Kisaca; Yatirim Akl olus-
turmaya giden yapi taslarint
okuyucularin anlamalarina
yardimct oluyor...

Buffett'in yatirim ydntemleri-
ne iliskin derinlemesine ana-
lizleriyle taninan Hagstrom,
bu kitabinda ¢ok daha genis
bir soruyu ele aliyor: Bu
yontemleri ne sekillendirdi?
Buffett'in distincesi tizerin-
deki coklu etkilere iliskin bu
onemli calisma ile Hagstrom,

yatirim pratigine yanstyan, an-
cak bundan cok daha buytk
olan karmasik, incelikli bir
diinya gortisini ayristirtyor.
Iste; Buffett bu diinya goriisti-
ne unutulmaz bir isim verdi:
Yatirtm Akli (Money Mind).
Markel Corporation icra Kuru-
lu Baskani Tom Gayner, kitap
hakkinda “Buffett’in yasami ve
isinin etkisi ve dustinceli bir
analizi” derken, Omaha’daki
Nebraska Universitesi Execu-
tive MBA Programi YOneticisi
ve “Warren Buffett'in Dehast”
adlt kitabin yazari Robert

P. Miles, “O katisiksiz bir
dahi... Bu kitap ise, yatirim
kitaplarinda ezber bozan bir
sey...” yorumunda bulunuyor.
George Washington Univer-
sitesi profesorii Lawrence A.
Cunningham da, “Bilgi dolu
bir bas yapit...” diyor.

Muiikemmel bir portfoy icin varlik dagihmi hakkinda
bilinmesi gerekenler

Beyond Diver-
sification: What]
Every Investorf
Needs to Know
About Asset Al-
location

.
=

BEYOND
DIVERSIFICATION

Sébastien Page

Kasim 2020,

336 sayfa
SERASTIEN PAGE

Varlik dagilimi, yatirimda iyi bir per-
formansin anahtaridir. Ne yazik ki,
tek bir yaklasim mitkemmel sekilde
calismaz. Dogru dengeyi gelistirmek,
kullanabileceginiz bircok modele,
cesitli yatirim ydntemlerine ve sizin
veya musterinizin risk toleransi
diizeyine net bir bakis gerektirir. Iste
bu 6nemli rehber burada devreye
giriyor.

Cesitlendirmenin Otesinde: Her
Yatirimeinin Varlik Dagilimi Hak-
kinda Bilmesi Gerekenler (Be-
yond Diversification: What Every
Investor Needs to Know About
Asset Allocation), Sébastien Page
tarafindan kaleme alindt.

T. Rowe Price’in kiiresel ¢coklu
varlik bolimt baskant olan
Page, firmanin franchise’lar1 da
dahil olmak tizere 350 milyar
dolardan fazla varlig: temsil eden
portfdy setini yoneten bir yatirim
uzmanlari ekibinin basindadir.
Page, 2015 yilinda firmaya katil-
madan 6nce PIMCO’da baskan
yardimcistydi.

Kitap, hedefleriniz i¢in en iyi
cesitlendirme kararlarini verir-
ken ihtiya¢ duydugunuz bilgi,
anlayis ve yaklasimlari sagliyor.
Varlik dagiliminin nasil ve neden
olduguna dair bu derinlemesine

inceleme, basarili bir sekilde
cesitlendirilmis bir portfoytin
¢ belirleyici bilesenini ortaya
koyuyor:

o Getiri Tahmini; yatirimcilarin
aradiklart getiriyi ele alir.

e Risk Tahmini; yatirimcilarin
bu getiriyi elde etmek icin
ongormeye hazir olduklart risk
diizeyini belirler.

e Portfoy Olusturma, riskleri ve
getirileri dengeleyen hisse se-
nedi-tahvil karisimint olusturur.
Kitap, strecin gercek dinya-
da nasil isledigini gosteren T.
Rowe Price’in varlik cesitlen-
dirme ekibinden 6rneklerle, ih-
tiyaclariniz icin en etkili varlik
cesitlendirme kombinasyonunu
olusturmaniza ve uzun vadede
basari sansinizi dnemli Sl¢iide
arttirmaniza yardimcr olacak.
New York Universitesi Stern

isletme Fakiiltesi finans profesorii
Stephen Brown, “Bu harika bir
kitap. Varlik yonetimi, risk 6l¢imu
ve getiri tahmini ile ilgili konularda
yakin zamanda yapilan genis bir
arastirma ve varlik yonetimindeki
pratik uygulamalara vurgu yapan
yetkin bir ¢alisma... Distinceli, iyi
yazilmus ve sasirtict bir sekilde;
eglenceli... Yazar bu alanda fikir
onderi ve kitabi cok 6nemli bir
katki,” diyor.

Gary P. Brinson Arastirma Direkto-
ri Laurence B. Siegel ise, kitabin
varlik cesitlendirmesi, risk yonetimi,
tahmin ve portféy olusturma uy-
gulamalarinda ortaya ¢itkan bircok
soruya sofistike cevaplar sagladigini
dile getirerek, “Page, yatirim yo-
netiminde neyin ¢nemli olduguna
dair muazzam bir anlayisa sahip

ve bu kitap bu bilgeligi yansitiyor,”
yorumunda bulunuyor.
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British Council Turkiye Sanat

Faallyetleri

Turkiye'deki 80. yilinda British Councilin sanat alanindaki ¢calismalarina
iliskin olarak Kurumsal Yatirimcr'nin sorularini Turkiye Sanat Direktoru
Esra A. Aysun cevaplandirdi.
“Sanatin izleyici Kitlesini ¢esitlendirmek amaciyla Kultur alaninda

calisacak kadin liderler ve sanatcilar yetistirmek, programimizin temel
unsurlarindan birini olusturuyor.”

ecen yil Tur-
Kiye'deki 80.
yildontimii-
nuzu kut-
ladiniz. Bu
sdylesimizin
konusu British Council'in sa-
nat etkinlikleri olacak ancak
oncelikle 80. Yildéntimuniiz-
de hayata gecirdiginiz “Yolu
British Council'den ge¢cmis 80
Kadinin Hikayesi” projeniz-
den bahseder misiniz?
Elbette. Belirttiginiz gibi, Birlesik
Krallik’in kilttrel iliskiler ve egitim
firsatlarindan sorumlu kurulu-
su olarak Tirkiye'de 80. Yilimizi
kutluyoruz. Ve British Council
olarak, kadinlarin gliclendirilmesi
ve cinsiyet esitliginin saglanma-
sinin, kapsayici ve acik toplum-
lar olusturabilmek icin buytik
Onem tasidigint diistiniiyoruz. Bu
ylzden Turkiye'deki 80. yilimizda
gectigimiz 80 yilda British Coun-
cil ile yollart kesisen 80 kadinin
hikayesini anlatmak, 80 kadina
ait ilham veren hikayeleri dinle-
mek ve o kadinlarin basarilarini
kutlamak tizere ‘Kesisen yollar: 80
yilda degisen hayatlar’ adli djjital
projemizi hayata gecirdik. Gectigi-
miz yil Haziran ayinda diizenlenen
alt1 haftalik bir kampanya ile bize
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ulasan ve son altmis yila yay-

lan 10074 askin hikayeden 80'ini
secerek, bu degerli deneyimleri ve
hikayeleri online platformumuzda
paylastyoruz.

British Council'in destegiyle egi-
tim, sanat ve Ingilizce alanlarinda
karsilastiklari 6grenme, paylasma,
seyahat ve isbirligi firsatlarinin, bu
80 kadini kisisel ve mesleki acidan
nasil etkiledigini anlatan ilham
verici hikayeleri British Council’in
internet sitesinden ve sosyal med-
ya hesaplarindan okunabiliyor.

Tiirkiye'de sanat ¢alismala-
riniz ve bu alandaki deste-
giniz nasil basladr?

British Council olarak artik 80 y1ilt
askin bir zamandir Birlesik Krallik
ve Ttrkiye arasinda dostluk, anla-
yis ve giiven insa etmek {izere fa-
aliyetlerimizi sanat, kultir, egitim
ve Ingilizce alanlarinda siirdiirii-
yoruz. Sanat alanina odaklanir-
sak, amacimiz iki tlke arasinda
kultiirel ve yaratict sektorlerle
calisarak toplumlar arasi anlayist
guclendirmek. Yaratict Ekonomi-
ler, Dijital ve Erisilebilirlik ve Kiil-



Esra A. Aysun,
Tiirkiye Sanat Direktoru
WOW istanbul Festivali Kiiratori
British Council

tirde Kadin Glci olarak ti¢ odakta
tanimlayacagimiz projelerimiz
kapsaminda bir¢cok yaratict kurum,
profesyonel ve sanatgilarla calisarak
birlikte tiretim alani yaratiyoruz.
Tim programimizin mimkiin oldu-
gu kadar kapsayict ve erisilebilir ol-
masint ve yeni firsatlar ve diyaloglar
yaratmasini hedefliyoruz. Tirkiye'de
hayata gecirdigimiz sanat program-
lari, sanatin ‘geleneksel” alanlari-
nin disina ¢ikarak sanatin izleyici
kitlesini cesitlendirmeyi ve yeni
toplumsal diyalog alanlarinda daha
katilimer ve erisilebilir sanata giden
yolu acacak yeni sanat kiiratorleri ve
yaratici girisimcileri belirleyerek on-
lara gereken becerileri kazandirmayi
amacliyor. Bu sebeple, 6zellikle sa-
natin izleyici kitlesini ¢esitlendirmek
amaciyla kultir alaninda calisacak
kadin liderler ve sanatgilar yetistir-
mek, programimizin temel unsurla-
rindan birini olusturuyor.

2017 yilinda ‘Kliiltiir ve Sanat
Alaninda Kadin ve Liderlik’
programini baslattiniz. Bu
kapsamda neler yapildi? Bu
yil hangi projeler glindemde?
2017 yilindan beri stirdiirdigtimiiz
Kultiir ve Sanat Alaninda Kadin ve

Liderlik programimiz ¢ercevesinde,
farkli programlarla kadin profesyo-
nellerinin ve sanatgilarin yant sira
toplumsal cinsiyet esitligi aktorlerini
de desteklemek ve onlarla birlikte
hareket etmek tzere projeler gelis-
tirdik. 2016 yilindan beri diinyanin
farkli yerlerinde (Pakistan, Bang-
lades, Nepal ve Brezilya) dizenle-
nen WOW Festivalleri ile kiiresel
bir ortakligimiz oldugu icin WOW
Istanbul programini baglatmak
istedik. Oncelikle, WOW Festi-
valleri ve WOW Vakfrnin Kurucu
Direktort Jude Kelly’i de 2018
Nisan'inda Istanbul’a davet ederek
bu programimiz ¢ercevesinde ger-
ceklestirdigimiz, Turkiye’de yaratic
sektorlerde yer alan kadin liderle-
rin profillerini, mevcut rollerini ve
etkilerini inceleyen Kultirde Kadin
Glicl arastirmasinin sonuglarinin
da acgiklandigi program lansmanin-
da festivalleri tanitmasint sagladik.
Programin ikinci asamasinda dort
basarilt kultiir profesyoneli 2018
yilinda, Birlesik Krallik’taki kurum-
larla ve meslektaslari ile birlikte
calisma imkani buldu ve fikir alis-
verisi yaparak, mentorlik destegi
aldi. Efruz Cakirkaya, IKSV, Istanbul
Muzik Festivali Direktori; Ezgi
Yalinalp, Puruli Kultir ve Sanat,

Es Kurucu Direktorii; Esra Gonen,
ORIGINN Es Kurucu Direktérii ve
Simay Ding, Recontact Digital Sanat,
Oyun ve Teknoloji A.S Es Kurucu
ve Direktort bu programa katilan
kadin liderler oldu. Birlesik Kral-
lik’taki deneyimlerinin ardindan
Turkiye'ye donen kadin liderler,
orada kazandiklart deneyim ve
fikirleri cesitli etkinliklerde kamu
ile paylastilar.

Bir yandan da Turkiye ve Birlesik
Krallik’'taki kadin sanatcilar ara-
sinda is birliklerini desteklemek
uzere once 2019 yilinda organizas-
yonlar sonra 2020’de de sanatcilar

icin #KulttirdeKadinGuicti Destek
Programrni baslattik.

Gene 2020 yilinda ise bir radyo
deneyimimiz oldu. Mayis-Ekim
2020 tarihlerinde Acik Radyo’da,
Festival Alani adint verdigimiz bir
programla alti ay boyunca hem
sivil toplum alanindan hem de
kultiir ve sanat alanindan iki ko-
nugumla toplumsal cinsiyet alani
hakkinda sohbet etme imkanim
oldu. Haziran 2020'de ise kiiresel
salgin gerceginde dinyada ilk kez
kadinlar: ele alan kiiresel ve dijital
bir festival olan WOW Global 24e
iki saatlik bir Turkiye programini
hazirladik. Tum bu ¢alismalar bi-
zim icin WOW Istanbul festivalinin
icerigini olusturmamizda sonsuz
bir destek ve kaynak olusturdu.
Bu yil boyunca ti¢ giine yayilan
WOW Istanbul festival icerikleri-
ni paylasmaya devam edecegiz.
Izleyicilerimiz festivali izlemek
icin WOW Festivali Istanbul web
sitesini ya da YouTube kanalimizi
ziyaret edebilirler.

Gene #KiiltiirdeKadinGiicii
programimiz kapsaminda yapa-
cagimiz yeni projelerimizi ise
Eylul 2021’den itibaren duyurmaya
baslayacagiz.
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Avrupa Yatinm Fonlan Sektoru
2020 4.Geyrek

UCITS ve AIFs net varliklar: 2020 yili 4. Ceyrekte %0,6 btiytimeyle
18,77 trilyon Euro diizeyine cikarken, ozellikle hisse fonlara
129 milyar Euro ile rekor diizeyde para girisi gerceklesti.

Avrupa Yatirim Fonlari ve Portfoy
Yonetimi Birligi (EFAMA) tarafindan
yayinlanan 2020 yilinin 4.Ceyrek ista-
tistiklerine goére, ylzde 6,6'lik bliylime
ile UCITS ve AlF’lerin net varliklari 18,77
trilyon Euro’ya ulastl.

UCITS net varliklari %7,6 artarken, AlF
net varliklari %5,1 buyudu.

Dorduncul ¢eyrekte yasanan baslica
gelismeler soyle:

UCITS ve AlF'ler 4.Ceyrekte 290
milyar Euro net giris elde etti. UCITS
net satislar 226 milyar Euro’ya ¢ikti,
3. Ceyrekte 145 milyar Euro idi. AlFler
3. Ceyrekte 51 milyar Euro olan net
para girisini dordincu Ug aylik donem
boyunca 64 milyar Euro’ya yukseltti.

Hisse senedi fonlarina olan talep
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arttl. UCITS hisse fonlarda guiclu net sa-
tislar (122 milyar Euro) sayesinde hisse
senedi fonlarinin net satiglart 129 mil-
yar Euro’ya yukseldi. Bu sonug, hisse
senedi fonlarinin Ug aylik net satislari
icin yeni bir rekor olarak kaydedildi.

Uzun vadeli fonlar gucll net para
girisi ¢ekti. Coklu varlik fonlarinin
net satislari 3. Ceyrek'teki 13 milyar
Euro’dan 4. Ceyrekte 39 milyar Euro
dlzeyine ciktl. Tahvil fonlari, 2. ve 3.
Ceyrekten daha az da olsa pozitif net
girisleri cekmeye devam etti. Para
piyasasl fonlarinin (MMF) net satislari
yuksek duzeyini korudu. MMF’lere olan
talep 44 milyar Euro olarak gerceklesti.
Uctincl Ceyrekte 41 milyar Euro idi.

Ekonomi ve Arastirma Kidemli Direkto-
rU Bernard Delbecque, “Yatirimcilarin

guveni, olumlu asi haberleri sayesinde
4. Ceyrekte guclendi, UCITS ve AlFs net
satiglarinda bir artisa yol acti ve Av-
rupa yatirim fonu varliklarini tim za-
manlarin en yuksek seviyesine ¢ikardi.
2020 yili boyunca yasanan gelismeler,
Mart ayinda salginin finansal piyasalar
lizerindeki etkisine ragmen UCITS ve
AlF’lerin yatirim araci olarak cazibesini
yansitarak, net satislarin derhal pozitif
bolgeye geri dondiglinu gozler 6nuine
seriyor,” degerlendirmesinde bulundu.

Diger taraftan 2020 yilinin tamami igin
one ¢lkan istatistiklere gore:

Net varliklar - UCITS ve AlF'lerin top-
lami1 %5,7 artarak 18,8 trilyon Euro’'ya
ulasti.



Net satiglar - UCITS ve AlFlere net
para girisi 2019 yilinda 549 milyar
Euro iken, 2020 yilinda 647 milyar
Euro net giris kaydettiler. UCITS net
satislari 2019 yilinda 392 milyar
Euro’dan, 2020’de 466 milyar Euro’ya
ulasti. AlF’lere net girisler de 2020'de
artarak, 2019’daki 156 milyar Euro’dan
180 milyar Euro'ya yukseldi.

Hisse senedi fonlari - Birinci ¢eyrek-
teki 52 milyar Euro’luk net cikiglara
ragmen, hisse senedi fonlar1 2020'de
en ¢ok satan uzun vadeli fon katego-

risi oldu, ¢tinku bir¢ok yatinmci Mart
ayinda kuresel hisse senedi piyasa-
larindaki sert dugustn kisa omurlu
olacagina inancini stirdirdu.

Tahvil fonlar - Mart ayinda sabit geti-
rili piyasalardaki baski, birinci ¢eyrek
2020’de tahvil fonlarindan 82 milyar
Euro’luk net ¢ikiglara yol acti. Ardin-
dan gelen toparlanma ise, 2019'da 283
milyar Euro olan toplam net satislarin
2020'de 105 milyar Euro’ya dismesini
Onleyecek kadar gti¢lui olmadi.

'J

EFAMA

Goklu varlik fonlari - Net satiglarin

2019'da 108 milyar Euro’ya karsilik
2020’de 51 milyar Euro’ya dusmesi,
bu tur fonlar i¢in yatinmai ilgisinin
azaldigini duistindtirmektedir.

Para piyasasi fonlari - 221 milyar
Euro’luk rekor bir net giris, bir¢ok ya-
tinmcinin Covid-19 salgininin kotules-
mesi durumunda kendilerini korumak
icin 2020'nin buyuk bir bolimunde
bekle ve gor tavri takindigini goste-
riyor.

Avrupa Yatinnm Fonlari Net Varliklari (Euro Trilyon)

VZ

Fon Tlrine Goére Net Satislar (Euro Milyar)*

Diger

12

25
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Avrupa Yatirim Fonlari Sektéri
Yatirim Turidne Gére UCITS Net Satiglari’

Net UCITS Satiglari — milyar EUR Uzun vadeli UCITS Net Satiglari — milyar EUR
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(1) Bu bolim Avrupa'da yerlesik yatirim fonlarinin net portfoyu ve net satislarina odaklanmigstir. Kaynak: Kaynak: EFAMA verileri 29 Avrupa
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UCITS para piyasasi fonlarini icermez. Diger UCITS kategorisi garantili fonlar, ARIS fonlar ve geriye kalan diger UCITS fonlardan olusur.



EFAMA

Yatirimgci Tiiriine Gore Yatirim Fonu Sahipligi Ulkeye gore Yatirim Fonu Sahipligi
(Milyar EUR ve toplamdaki pay1, 2020 3¢ sonu) (Milyar EUR ve toplamdaki pay1, 2020 3¢ sonu)
Diger Finansal Aracilar Hasnggilk' Almanya F1ra7n734a
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%25 ° %24 ingiltere
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Finansal-disi %14
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: %4 Hollanda
%3 3 _ _ 1,200
Sigortacilar & i Parasal Finans Avrupa’nin %9
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UCITS ve AlFs Toplam Net Varliklar, Net Satiglar ve Fon Sayilari, 2020 4C - € Milyon)

2020 4C sonu Net Varliklar 2020 4C Net Satiglar 2020 4C sonu Yatinm Fonu Sayilari

TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs
Avusturya 201,589.7 89,9472 11,6425 3,032.4 1,468.6 1,563.8 1958 01 1,057
Belcika 170,377.8 160,285.3 10,092.5 77 725 47
Bulgaristan 847.4 839.2 a2 27.2 272 121 119 2
Hirvatistan 29983 24121 586.2 932 932 135 9% 19
Kibris 48720 4090 44530 -310.0 18.0 -3280 399 3z 367
Gek Cum. 15,233.6 13,5413 1,692.4 160.0 1028 57.3 177 166 1
Danimarka 3288108 157,819.7 170,991.1 34999 1,696.1 1,603.8 1,108 749 359
Finlandiya 132,389.9 116,898.7 15,4912 1,946.5 1,600.9 3456 494 397 a7
Fransa 2,066,996.0 884,296.0 1,182, 700.0 22,3000 21,900.0 4000 10,802 3012 7,790
Almanya 2,511,384.8 418,145.0 2,093,239.8 459373 4,5826 41,3548 7,137 2,481 4,656
Yunanistan 49,6683 62373 34310 156.4 156.4 227 m [
Macaristan 18,951.4 1,3356 17,6159 534.2 -166 550.9 555 34 521
irlanda 3,324,194,0 2,528,072.0 796,122.0 15,1320 110,962.0 4,170.0 7,948 4843 3,105
ltalya 3294422 241,1833 88,2589 4773 -536.2 559 2,059 1,162 897
Lihtengtayn 55,021.5 28,6477 263738 7329 -143.9 8767 1,320 B 1,032
Liksemburg 4,973, 780.0 4,158,430.0 815,350.0 58,592.0 56,554.0 20380 14,590 10,163 4427
Malta 13,717.3 26020 11,1153 573 26 547 585 109 476
Hollanda 98,7450 39,6940 959,051.0 6,226.0 -1,709.0 79350 1,759 93 1666
Norveg 142,623.2 142,623.2 281982 2,619.2 836 B36
Polonya 61,517.3 27,0050 34512.2 18912 1,255.0 636.3 1,115 02 a1
Portekiz 25,504,1 13,9205 11,5836 9725 9279 445 159 142 a7
Romanya 84096 40372 43723 1776 1719 57 114 81 33
Slovakya 78326 57919 20407 1.9 29 0.0 90 68 22
Slovenya 34103 3,2275 1828 545 545 129 82 47
Ispanya 304, 406.0 249,106.0 55,300.0 1,819.0 2,624.0 7050 2764 2,248 516
Isveg 4799131 455,3385 245745 68879 70159 -128.1 639 545 o
isvigre T62,034.6 §92,2495 16,7851 86217 7,035.8 1,585.8 1,126 240 186
Tirkiye 26,245.3 14,4235 11,8218 -1,192.2 -1.375.1 183.0 02 566 136
Ingiltere 1,784,304,4 1,285,995.0 498,309.4 10,063.7 83920 1671.7 3,379 2,350 1,089
Avrupa 18,765,220.5 11,644,513.2 7,120,707.3 269,966.9 225,901.5 64,065.4 63,999 34,351 29,648
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: Dunya Yatirnm Fonlar
2020 4.Geyrek Verileri

D Kiiresel yatirim fonlarimin net varliklar: 4. Ceyrek 2020'de yiizde
5,8 artarak 55,2 trilyon Euro’ya ytikseldi.

D Net para girisi ise 657 milyar Euro ile tictincti ceyrekte kaydedilen
244 milyar Euro diizeyine gore b1zl artis kaydetti.

Uluslararasi Yatirim Fonlari Birligi (IIFA) icin Avrupa Yatirim
Fonlari ve PortfGy Yénetimi Birligi (EFAMA) ve ABD Investment
Company Institute (ICl) tarafindan derlenen ve 46 llkeyi kap-
sayan 2020 yil 4. ceyrek dénem istatistiklerine gére, dlinya
¢apinda dizenlenmis acik uclu fon varliklari, ytzde 5,8 artarak
55,2 trilyon Euro’ya yukseldi.

Dlinya genelinde tim fonlara net nakit akisl 657 milyar Euro
oldu. Uclincli ceyrekte 244 milyar Euro dlizeyinde kalmisti.
Dolar bazinda ise yatirim fonlari net portfoyu 67,8 trilyon USD
duzeyine ¢ikarak %10,9 buyudu.

Yatirimcilarin guiveni, olumlu asi haberleri sayesinde yilin son
ceyreginde gliclendi ve dlinya genelinde net varliklarda ve
girislerde artisa yol actl. Avrupa’daki hisse senedi fonu net sa-
tislarindaki sert toparlanma ve ABD’deki tahvil fonlarina surekli
net girisler, uluslararasi alanda uzun vadeli fon satis buyumesini
destekledi. Bu arada, Cin ve Avrupa’daki guclu net girisler ne-
deniyle dinya c¢apindaki para piyasasi fonlarinin satislari tekrar
pozitife dondu ve ABD'deki net ¢ikislari karsiladl.

Dorduncu ceyrekte yasanan baslica gelismeler soyle:

Net girisler - Dlinya capinda uzun vadeli fonlara 3. Ceyrekte 411
milyar Euro olan para girisi, 4. Ceyrekte 582 milyar Euro’ya ¢iktl.
Net satiglarin buyuk bolimunu Avrupa ve ABD olusturdu (sira-
siyla 243 milyar Euro ve 194 milyar Euro)

Diizenlenmis Acik Uclu Fonlar Kiiresel Varliklar

(Trilyon Euro, ¢eyrek sonu)

55.22
sy 5273 sier 5L Eoy
401 4880 Ba o B3 B
Em E3 Ea
a5 T FLE ﬂ“ an 485 LR
1€ 2019 2¢ 3¢ 4c 1€ 2020 2¢ 3¢ 4C
Diizenlenmis Fonlar Fon sepeti fonlar
varlik toplami = varliklan )
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Tahvil fonlari - Tahvil fonlari, cogunlukla ABD (190 milyar Euro) ve
Avrupa'da (47 milyar Euro) olmak uzere toplam 274 milyar Euro
ile en yuiksek net satisi elde etti.

Hisse senedi fonlari - Hisse senedi fonlarinin net satislari 4.
Ceyrek 2020’de 167 milyar Euro ile gucli bir sekilde geri donus
yasadi. Uclincii ceyrekte 24 milyar Euro net ¢ikis olmustu.

Goklu varlik fonlari - Coklu varlik fonlart 121 milyar Euro ile

Diizenlenmis Acik Uclu Fonlar Kiiresel Net Varliklar
Tur Bazinda 2020: 4¢

Hisse, 42.6%
Tahvil, 19.9%

Goklu Varlik,

is 0
Diger, 6.4% 17.0%

Para Piyasasi, 12.3%

Gayrimenkul, 1.9%

Kiiresel Yatirim Fonlar1 Varliklarinda En Biiyiik

10 Yerlesim Yeri (2020 4C sonu pazar payl)

Luksemburg 9.0%
Fransa 3.7%

irlanda 6.0%

USA 47.6%
UK 3.2%
Almanya 4.5%

Japonya 3.5%

.;‘. \

Gin3.9%

Avustralya 3.6%

Brezilya 2.6%
Diger, 12.2%
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Kiiresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Para Fonlari Girisi Diizenlenmis Acik Uclu Fonlarin Kiiresel Net satislari
Milyar Euro Milyar Euro
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« Uzun Vadeli Fon Para Piyasasi Fon ABD =Avrupa =Gelismekte olan  =Diger Gelismis
Girisleri Girisleri Piyasalar Ekonomiler
; ; v/ J
g{jg][j net giri§ kaydederken gin net Sat|§]arda 49 m]|yar e Diger Gelismis Ekonomiler IMF tarafindan, ABD ve Avrupa disinda, kisi bazi gelir diizeyi ve
, ’ . kiiresel finansal sisteme entegre olma derecesine gdre tanimlanmis dlkelerden oluguyor. Tim
Euro’yu olusturdu. Onu Avrupa (38 milyar Euro) ve Kanada gelismis ekonomilere ait veri bulunmamakta. Burada dahil edilenler: Avustralya, Kanada, Japonya,
H H H Gliney Kore, Yeni Zellanda ve Tayvan.
(22 m”y ar EUI’O) izledi. . . . o Gelismekte olan piyasalar IMF tarafindan tanimlanmis dlkelerden olusuyor. Tim gelismekte
Uzun vadeli fonlar - Uzun vadeli fon varliklarina yonelik olan piyasalara dair veri bulunmamakta. Dahil edilenler: Arjantin, Brezilya, Sili, Cin, Kosta Rika,

s - . Hindistan, Meksika, Pakistan, Filipin Gliney Afrika.
satislar, esas olarak Avrupa'daki hisse senedi fonu net e, TSI, FaKstan, Fper ve Baney Al

satislarinda toparlanma ve ABD’deki tahvil fonlarina strekli

net girisler nedeniyle 4. Ceyrekte artti. ABD’deki MMFlerden net ¢ikislar 59 milyar Euro’ya yavas-
Para piyasasi fonlari - Dlinya ¢capinda para piyasasl fonlari larken, Avrupa net girisleri cekmeye devam etti (44 milyar
(MMF'ler), 3. Ceyrekteki 167 milyar Euro’luk net ¢ikislara Euro). Cin, 3. Ceyrekteki net ¢ikislara kiyasla (21 milyar Euro)
kiyasla 4. Ceyrekte 75 milyar Euro’luk net giris kaydetti. yuksek net MMF satisi (91 milyar Euro) kaydetti.

PORTFQY YONETICILERI VE ANALISTLERIN TERCIHI

“FINNET ANALIZ EXPERT”

Tiirkiye Sermaye piyasalarinda islem gdren tim yatinm araclannin detayli, gegmis ve
glincel veri setlerinin, 2000'den fazla fonksiyon araciligiyla hizli ve excel tabanh kullanimin
saglayan arastirma ve analiz yazilimidir.

y

) Analiz Expert
— ——
'Hx 'Hisse Expert 'Me ’Makm Expert
- -
- -
{Fe | Fon Expert He DHaber Expert
b

(TE-‘ Tahvil Expert (EK )Emtia-l(ur Expert

-
1@%;, Expert 1m¥arant Expert

* Pay, Yabinm wve Emeklilik Fonlan, Sabit Getirili Varhklar, Vadeli iglem ve Opsiyonlar, Makroekonomik veriler, Borsa

: ! | u
Istanbul'da Finansal Varliklan Iglem Géren TOm Firmalar, Bankalar, Yatinm Kuruluslan, Portfdy Yédnetim Firmalan, Tahvil “ N'ET

ve Finansal Varlik Ihrag Eden Firmalann finansal verileri ve daha fazlas.... e T———re—re—




FON TRENDLERI 2021 1. CEYREK

Pay Piyasasi’'nda Yerli Fonlarin Gerceklestirdigi islemler

01/01/2020-31/03/2021 islem Hacmi HS 208.825.171.940 199.570.671.844
islem Hacmi Toplam HS 9.118.568.671.342 9.118.568.671.342
Oran HS 2,29% 2,19%
01/01/2021-31/03/2021 islem Hacmi HS 63.079.612.426 59.807.788.453
islem Hacmi Toplam HS 2.586.484.187.844 2.586.484.187.844
Oran HS 2,44% 2,31%

)

Fon Turu ve Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri (31/03/2021)

Kiymet Tipi

Yas Aralik

Portfoy Degeri

Yatirimci Sayisi

31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021

BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORGCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORGCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU
DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

DEGISKEN SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU

FON SEPETI SEMSIYE FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59

36.157.561
279.185.172
1.291.744.598
3.683.051.020
4.871.853.491
4.050.093.911
4.590.111.077
14.807.895
154.077.151
637.098.029
1.693.267.732
2.201.453.264
1.831.790.200
2.292.352.790
30.337.352
138.216.245
583.408.121
1.765.440.488
2.593.966.722
2.360.318.935
2.315.028.213
31.400
179.005.092
187.843.791
192.292.581
291.144.563

5.385
48.026
152.790
242.236
238.896
192.599
149.480
2.361
7.354
15.684
25.938
23.394
16.427
13.291
269
4.129
10.292
14.292
10.897
6.509
4.659

1

12

38

68

64
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Kiymet Tipi

Yas Aralik

Portféy Degeri

MERKEZI KAYIT

ISTANBUL

Yatinimei Sayisi

A777777777777777.

31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021
31.03.2021

GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU
KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+
0-19
20-29
30-39
40-49
50-59
60-69
70+

413.908.058
138.185.281
253.517
6.431.145
245.074.259
1.161.059.590
148.434.133
2.938.534
149.585.031
24.233.091
254.088.932
1.066.980.844
1.688.390.645
1.882.672.262
1.352.503.337
1.176.672.446
392.692.380
93.147.083
170.123.993
255.226.058
284.239.109
151.813.871
97.562.002
8.437.141
139.992.855
429.312.767
869.539.345
593.966.073
266.396.791
143.889.444
7.293.608
58.251.219
276.652.780
898.798.127
1.076.034.373
654.251.369
692.158.013
1.5639.333
8.549.311
62.121.846
165.080.537
267.357.876
241.322.029
409.071.279
60.591.436
663.996.631
2.944.342.752
8.181.916.017
9.159.872.326
5.890.069.864
3.792.019.016
38.474.616
568.460.060
2.385.549.841
3.723.243.964
7.408.292.339
6.147.349.855
4.977.959.983

48

48

1

13

55

87

53

9

7

873
15.981
31.529
28.942
17.817
9.169
4.862
142.254
41.088
37.141
44.419
31.860
14.797
4.451
1.215
15.448
37.794
41.356
37.872
29.370
13.941
515
5.243
14.419
23.129
16.720
8.634
4.741
26

805
1.823
2.240
1.873
1.343
1.131
7.688
104.224
274.145
381.266
351.728
262.983
151.383
32

208

766
2.207
2.753
2.152
1.705

2
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

NaKkit AKisi

\¥/\% KIYMET TIPI ACIKLAMAS| DONEKADBE/E)?I FON DONETI\{IJ%(\FSI FON FSENG%%AT FON NAKIT DONE#/IU?E&U FON
202101 B TiPi FON SEPETi FONU 0 0 0 0 00 0 0
202101 BORGLANMA ARAGLARI $EMSiYE FONU 69 278.026.397.232 23.523.972.878 -11.028.955.588 -557.849.009 | 69 266.997.441.644 23.089.290.017
202101 HISSE SENEDI $EMSiYE FONU 63 64.024.476.796 10.570.220.840 2.168.058.604 839.341.823 | 66 66.192.535.399 11.558.064.674
202101 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 10 71.025.614.756 5.203.731.936 -4.254.511.940 -290.260.285 = 10 66.771.102.816 4.742.983.688
202101 FON SEPETI $EMSiYE FONU 18 79.238.295.408 9.257.203.721 -3.706.790.337 1.358.136.888 | 20 75.531.505.071 10.639.412.460
202101 PARA PiYASASI SEMSIYE FONU 30 244.123.091.547 26.597.595.276 10.105.931.897 2.199.269.014 ' 30 254.229.023.444 29.134.053.126
202101 KATILIM §EMSiYE FONU 30 20.293.727.890 2.910.155.116 -521.709.471 18.853.306 | 31 19.772.018.419 2.931.558.138
202101 DEGigKEN SENISiYE FONU 7 142.611.243.474 12.842.741.912 -2.697.753.425 432.312.450 | 72 139.913.490.049 13.412.233.234
202101 SERBEST $EMSiYE FON 236 136.793.434.991 35.649.414.319 25.052.237.706 1.265.702.137 248 161.845.672.697 37.133.821.670
202101 | KORUMALI SEMSIYE FON 17 954.223.434 1.020.626.791 -82.151.754 -102.951.159 ' 15 872.071.680 927.464.787
202101 KARMA SEMSiYE FON 4 2.848.940.631 1.317.544.763 184.595.911 334903915 | 6 3.033.536.542 1.682.459.849
202101 = YABANCI YATIRIM FONU 9 47.553 12.291.271 0 0 9 47.553 14.441.555
202101 GiRi$iM SERMAYESI YATIRIM FONU 39 1.574.353.004 3.092.993.275 334.939.951 335.538.816 | 42 1.909.292.955 3.567.543.949
202101 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 43 4.992.072.202 8.330.198.392 16.052.547 15.765.375 @ 43 5.008.124.749 8.362.770.653
202102 | BTiPi FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0| 0 0 0
202102 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 69 266.997.441.644 23.089.290.017 12.095.412.083 247.174.794 68 279.092.853.727 23.551.756.655
202102 | HISSE SENEDI $EMSiYE FONU 66 66.192.535.399 11.558.064.674 3.214.443.772 212.714.682 | 66 69.406.979.171 11.792.497.914
202102 = KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 10 66.771.102.816 4.742.983.688 -4.278.373.236 -304.803.611 ' 10 62.492.729.581 4.259.751.017
202102 | FON SEPETI $EMSIYE FONU 20 75.531.505.071 10.639.412.460 -1.879.627.350 874.434.715 | 24 73.651.877.721 11.597.825.738
202102 | PARA PIYASASI $EMSiYE FONU 30 254.229.023.444 29.134.053.126 6.677.138.711 2.199.689.808 | 31 260.906.162.155 31.706.906.950
202102 | KATILIM §EMSIYE FONU 31 19.772.018.419 2.931.558.138 -1.069.734.541 5.271.626 | 32 18.702.283.878 2.939.772.025
202102 DEGiSKEN SEMSIYE FONU 71 138.570.798.390 13.322.497.122 -10.953.632.219 |  -1.100.458.131 = 69 127.617.166.171 12.318.850.694
202102 | SERBEST $ENISiYE FON 249 163.188.364.356 37.223.557.782 4.758.613.116 1.002.125.304 260 167.946.977.472 38.627.133.674
202102 = KORUMALI SEMSIYE FON 15 872.071.680 927.464.787 158.045.416 156.862.633 | 17 1.030.117.096 1.102.036.262
202102 | KARMA $EMSIYE FON 6 3.033.536.542 1.682.459.849 -9.185.263 6.843.539 1 7 3.024.351.279 1.667.673.781
202102 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47.553 14.441.555 0 09 47.553 14.836.966
202102 GiRi$iM SERMAYESI YATIRIM FONU 42 1.909.292.955 3.567.543.949 45.427.038 69.328.256 = 43 1.954.719.993 3.808.260.859
202102 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 43 5.008.124.749 8.362.770.653 2.820.354 14.294.100 | 44 5.010.945.103 8.372.921.006
202103 | B TIPI FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202103 | BORGLANMA ARAGLARI $EMSIYE FONU 68 279.092.853.727 23.551.756.655 10.071.460.776 387.536.381 | 70 289.164.314.504 24.509.528.848
202103 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 66 69.406.979.171 11.792.497.914 -1.132.718.494 -360.426.561 = 67 68.274.260.677 11.888.252.965
202103 | KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 10 62.492.729.581 4.259.751.017 -1.180.831.674 -64.462.870 | 10 61.311.897.907 4.501.841.103
202103 = FON SEPETI $EMSiYE FONU 24 73.651.877.721 11.597.825.738 -4.715.069.702 -341.430.925 26 68.936.808.019 11.700.375.262
202103 | PARA PIYASASI $EMSIYE FONU 31 260.906.162.155 31.706.906.950 48.794.489.956 6.963.416.189 | 34 309.700.652.110 39.166.678.711
202103 | KATILIM $EMSiYE FONU 32 18.702.283.878 2.939.772.025 -579.763.877 356.333.160 = 32 18.122.520.001 3.383.912.869
202103 DEGISKEN $EMSiYE FONU 69 127.617.166.171 12.318.850.694 -6.322.560.573 -648.644.793 | 69 121.294.605.598 11.909.155.942
202103 | SERBEST SEMSIYE FON 260 167.946.977.472 38.627.133.674 26.255.788.968 1.523.529.504 278 194.202.766.440 42.567.245.881
202103 | KORUMALI $EMSiYE FON 17 1.030.117.096 1.102.036.262 55.892.523 54.870.841 | 19 1.086.009.619 1.157.781.496
202103 = KARMA §EMSiYE FON 7 3.024.351.279 1.667.673.781 -75.342.851 -111.235.209 8 2.949.008.428 1.605.431.398
202103 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47.553 14.836.966 0 0 9 47.553 16.570.687
202103 GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM FONU 43 1.954.719.993 3.808.260.859 738.187.199 1.320.396.016 = 55 2.692.907.192 5.900.604.132
202103 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 44 5.010.945.103 8.372.921.006 783.551.930 892.161.601 | 57 5.794.497.033 9.301.010.971
%
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Kurucu Operator Uye Dagilimi*

Kurucu+Operatir ve Diger Uyelerin Islem Hacim ve Oranlar,

Kurucu+Operator
Uyeler islem Hacmi

(T

Kurucu+Operatir Digi
Uyeler islem Hacmi [TL)

Toplam Iglem Hacmi

(L)

Kurucu+Operator
Uyeler Islem
Hacminin Toplam
Hacme Orami[%)

J Tefas

Fen Bilgilendirme Platformu

Kurucu+Operatir Disi
Uyeler Islem Hacminin
Toplam Hacme

Orani[%)

MART /2020 7,012,932,042.02 £,226,654,101.80 15,330,587,042,02
NisAN 4,202,424,643.42 5,064,208,158.26 0,266,632,801.79 45.35% 54.65%
MAYIS 5,001,918,117.42 7,429,645 849,62 12,521 563,967.04 40,67% 59.33%
HAZIRAN 5,003,839,974.03 7,326,164,325.21 13,230,004,299.24 44.52% 55.38%
TEMMUZ 6,675,605,275.28 724216657460 | 13,917,771849.88 47.96% 52.04%
AGUSTOS 7,781,816,325.20 8,650,450,844.98 16,432,267,170.19 47.36% 52.64%
EYLOL 5,777,853,792.74 5,448,303 850.43 12,226,157,652.17 47.26% 52.74%
EKIM 5,505,670,403.55 7,062,498,018.61 12,568,168,422.16 43.81% 56.19%
KASIM 6,809,554 453.06 7,834,030,407.22 14,643,584,860.28 46.50% 53.50%
ARALIK 5,580,758,642.27 7,759,878 611.77 13,340,637,254.04 41.83% 58.17%
OCAK / 2021 9,158,452,566.48 £,048,588,524.22 18,107,041,000.70 50.58% 49.42%
SUBAT £,091,586,456.88 5,541,324 628.19 15,632,911,085.07 38.57% 61.03%
MART 7,086,635,833.11 11,891,004,291.07 18,977,640,124.18 37.34% 62.66%
82,679,049,425.48 103,524,918,195.18 |  186,203,967,620.66 44.40% 55.60%

islem Hacminin Kurucu+Operatér ve Diger Uyeler Arasinda Dagilimi (%)

MART /2020 MiSAN M5 HAZIRAN TEMMUZ  AGUSTOS OCAK [ 2021  SUBAT
o Kurucu+Operatdr Disi Oyeler islem Hacminin Toplam Hacme Orani(%)
= Kurucu+Operatdr Uyeler lslem Hacminin Toplam Hacme Oram(%)
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TURKIYE SEKTOR VERILERI
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YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA
2021 1. CEYREK

Yatirim Fonlarinda Bliylime

Aralk 20 Mart 21 Degisim Aralk 20 Mart 21
ilk Portfoy Deger Son Portfdy Deger o ilk Pazar Son Pazar

Payi Payi
Bor¢lanma Araglari 23.421.253.108,79 24.434.951.077,86 4,33 8,79 8,64
= | Fon Sepeti Fonlari 9.111.179.998,89 11.676.369.684,33 28,15 3,42 4,13
% Hisse Senedi 11.857.5659.181,72 12.748.783.377,19 7,52 4,45 4,51
I-E Karma & Degisken Fonlar 13.886.177.382,63 13.525.011.586,12 -2,60 521 4,78
§ Katiim Fonlari 3.245.909.401,11 3.815.176.782,96 17,54 1,22 1,35
E Kiymetli Madenler 7.376.844.081,18 7.245.044.126,68 -1,79 2,77 2,56
Para Piyasasi 26.586.646.810,67 39.031.332.091,57 46,81 9,97 13,79
95.485.569.964,99 112.476.668.726,71 17,79 35,82 39,75

2

Emeklilik Fonlar1 Bliylime

Emeklilik Fonlan

Aralik 20 Mart 21 Degisim Aralik 20 Mart 21
ilk Portféy Deger Son Portfdy Deger % ilk Pazar Son Pazar

Payi Payi
Borglanma Araglari Fonlari 37.242.455.063,26 35.723.711.672,37 -4,08 13,97 12,62
Fon Sepeti Fonlari 25.870.724,50 111.515.256,06 331,05 0,01 0,04
Hisse Senedi Fonlari 9.135.350.572,40 9.213.030.172,14 0,85 3,43 3,26
Karma ve Esnek Fon 60.658.484.132,65 59.249.141.146,50 -2,32 22,76 20,94
Katiim Fonlari 5.273.488.622,27 5.646.063.347,24 7,07 1,98 2,00
Kiymetli Madenler Fonlari 36.029.893.032,14 35.896.716.831,66 -0,37 13,52 12,69
Para Piyasasi Fonlari 11.309.114.931,34 12.723.583.796,64 12,51 4,24 4,50
OKS-Baslangi¢ Fonlari 616.940.974,06 654.393.065,03 6,07 0,23 0,23
OKS-Degisken Fonlar 277.522.202,00 307.982.192,35 10,98 0,10 0,11
OKS-Katilim Fonlari 7.098.958.366,62 7.518.297.389,56 5,91 2,66 2,66
OKS-Standart Fonlar 3.388.431.273,59 3.450.737.611,97 1,84 1,27 1,22
171.056.509.894,83 170.495.172.481,52 -0,33 64,18 60,25

Yatirim Fonlarinda BuyuKkIik ve Fon Sayisi

Haziran 20 Eyliil 20 Aralik 20 Mart 21
Buyukluk Fon Bayuklik Fon Buyukluk Fon Buytkluk Fon
(Milyon TL) Sayisi (Milyon TL) Sayisi (Milyon TL) Sayist | (Milyon TL) Sayisl
Borglanma Araglari Fonlar 32.512,54 70 27.130,16 70 23.421,25 70 24.434,95 72
Fon Sepeti Fonlari 5.629,45 17 7.906,28 17 9.111,18 18 11.676,37 26
Hisse Senedi Fonlari 7.088,91 61 8.958,69 65 11.857,56 68 12.748,78 72
Karma ve Degisken Fon 12.429,68 66 13.111,95 68 13.886,18 68 13.525,01 74
Katilim Fonlari 5.501,31 32 4.242,29 35 3.245,91 36 3.815,18 37
Kiymetli Madenler Fonlari 4.420,85 12 8.021,74 13 7.376,84 13 7.245,04 13
Para Piyasasi Fonlari 41.091,54 24 28.930,95 25 26.586,65 27 39.031,33 30
TOPLAM 108.674,28 282 98.302,05 293 95.485,57 300 112.476,67 324
2
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Aciklama: Yatirim fonlari piyasasi portféy buyukltkleri hesaplanirken Tarih: 31/03/2021 ve kaydinimamis
(degerleme tarihine gore) veri kullaniimustir, 01/03/2021 tarihindeki (yayinlama tarihine gére) fon verilerini
icermektedir. Anapara korumali garantili fonlar, raporumuza dahil degildir.



NET?

Financial Information News Network

Genel Degisim

ilk Tarih Son Tarih Degisim
31/12/2020 31/03/2021 (%)

171.056.509.894,83
95.485.569.964,99

170.495.172.481,52
112.476.668.726,71

Emeklilik Fonlari

Yatirnm Fonlari

— Yatirim Fonlarinda Varlik Dagilimi
Varlik Dagilimlari 31.03.2021

Borsa Para Piyasasi 3,86

Devlet Tahvili 5,43

Ters Repo 22,78 (

Diger 0,11

Kamu Dis Borglanma Araglari 2,27

Ozel Sektér Borglanma Araglari 5,62

Hazine Bonosu 0,01

Yabanci Menkul Kiymetler 0,00

Hisse 9,79

Kiymetli Maden 3,84

Ozel Kira Sertifikalari 2,45

Kamu Kira Sertifikalari 2,75

Banka Bonosu 0,07

Déviz Odemeli Bono 0,00

Doviz Odemeli Tahvil 0,16

Eurobonds 3,39

Finansman Bonosu 17,66

Fon Kat”ma Be|gesi 8'48 = Borsa Para Piyasasi = Deviet Tahvili = Ters Repo Diger

Gayl’l Menkul Sertlflka 0,00 = Kamu Dig Borglanma Araglan = Ozel Sektor Borglanma Araglan = Hazine Bonosu = Yabanci Menkul Kiymetler
Katilm Hesab 083 e e e
Turev Araglar 1,05 « Finansman Bonosu « Fon Katiima Belges + Gayri Menkul ertifka « Katim Hesal
VDMK 0, 1 3 = Tirev Araglar = VDMK = Vadeli Mevduat = Yabanci Borglanma Araci
Vadeli Mevduat 2,81 Yabanci Hisse Senedi Repo

Yabanci Borglanma Araci 0,00 )
Yabanci Hisse Senedi 6,67

Repo -0,01 /

— Emeklilik Fonlarinda Varlik Dagilimi
Varlik Dagilimlar 31.03.2021

Borsa Para Piyasasi 1,00 [

Devlet Tahvili 20,86

Ters Repo 3,69 \

Diger 0,00

Kamu Dis Bor¢lanma Araclari 5,51

Ozel Sektdr Borglanma Araglari 4,00

Hazine Bonosu 0,00

Yabanci Menkul Kiymetler 0,03

Hisse 14,55 A

Kiymetli Maden 537

Ozel Kira Sertifikalari 0,93

Kamu Kira Sertifikalari 19,30

Banka Bonosu 1,00

Doéviz Odemeli Bono 0,00

Doviz Odemeli Tahvil 0,41

Eurobonds 9,26

Finansman Bonosu 3,85 .

Fon Katilma Belgesi 1,89 s e Ehedenisl s reree veer

Gy Menkul Serie 000 o Gt v U v
K?tlhm Hesabi 1,02 = Banka Bonosu = Doviz Odemeli Bono Déviz Gdemeli Tahvil Eurobonds

Turev Araglar 0’61 = Finansman Bonosu = Fon Katilma Belgesi = Gayri Menkul Sertifika = Katilim Hesabt
VDMK, 0'46 = Turev Araglar = VDMK = Vadeli Mevduat = Yabanci Borglanma Araci
Vadeli Mevduat 3,78 e e

Yabanci Borglanma Araci 0,00 /
Yabanci Hisse Senedi 2,48

Repo 0,00 )
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Tur Bazinda BlyukIuk

31.12.131.03. ilk Son Degisim | ilk Son
2020 | 2021 Portféy ol1{0)% (%) | Pazar | Pazar
ilk Fon 'S:grq Deger Deger Payr | Payi
Say! | say)
Diger Borglanma Araglar 9 9 289.866.970,76 465.977.726,96 | 60,76 0,11 0,16
Dis Borglanma (Eurobond) Araglari 10 10 | 5.547.574.061,65 | 5.036.598.008,48 -9,21 2,08 1,78
Borclanma Kamu Borglanma Araglari Fonlari 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Araclari Fonlari | Kisa Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 25 25 | 14.958.806.621,27 | 16.032.892.294,22 7,18 5,61 5,67
Orta Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 7 9 402.169.594,99 396.202.542,34 -1,48 0,15 0,14
Uzun Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 3 3 52.228.184,98 61.415.245,75 17,59 0,02 0,02
Yabanci Borglanma Araglari Fonlari 4 4 233.200.443,13 215.053.494,22 -7,78 0,09 0,08
Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonlar 12 12 1.937.407.232,01 2.226.811.765,89 14,94 0,73 0,79
70 72 | 23.421.253.108,79 | 24.434.951.077,86 4,33 8,79 8,64
Borglanma Araglari Fon Sepeti 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Diger Fon Sepeti Fonlar 10 15 | 6.973.824.600,45 | 9.170.476.671,49 | 3150 2,62 324
Fon Sepeti Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlari 3 5 497.772.822,18 820.647.862,88 | 64,86 0,19 0,29
~ | Fonlan Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 0 1 0,00 2.736.528,38 0,00 0,00
% Yabanci Fon Sepeti 5 5 | 1.639.582.576,26 | 1.682.508.621,58 2,62 0,62 0,59
|2 18 26 | 9.111.179.998,89 | 11.676.369.684,33 & 28,15 3,42 4,13
£ Endeks Hisse Senedi Fonlari 22 23 | 2.861.867.194,17 | 2.392.253.317,87 | -16,41 1,07 0,85
E Hisse Senedi Hisse Senedi Fonlar 38 41 | 5.026.774.538,57 | 5.876.543.267,37 | 16,90 1,89 2,08
g Fonlan Yabanci Hisse Senedi Fonlari 8 8 | 3.968.917.448,98 | 4.479.986.791,95 & 12,88 1,49 1,58
68 72 | 11.857.559.181,72 | 12.748.783.377,19 7,52 4,45 4,51
Karma & Degisken Fonlar 63 65 | 12.491.562.119,55 | 11.827.603.175,63 -5,32 4,69 4,18
Degisken Fonlar | Karma Fonlar 5 9 | 1.394.615.263,08 | 1.697.408.410,49 & 21,71 0,52 0,60
68 74 | 13.886.177.382,63 | 13.525.011.586,12 = -2,60 5,21 4,78
Altin Katiim Fonlari 5 5 639.704.289,58 560.373.410,79 | -12,40 0,24 0,20
Katilm Fonlan Diger Katiim Fonlari 6 7 168.665.189,06 204.706.20391 | 21,37 0,06 0,07
Hisse Katilim Fonlarn 5 5 356.434.159,68 446.083.199,10 | 25,15 0,13 0,16
Kira Sertifikasi Fonlari 20 20 | 2.081.105.762,79 | 2.604.013.969,16 | 2513 0,78 0,92
36 37 | 3.245.909.401,11 & 3.815.176.782,96 | 17,54 1,22 1,35
Kiymetli Altin Fonlan 12 12 | 6.876.441.742,08 | 6.634.388.119,18 -3,52 2,58 2,34
Madenler Fonlari | Kiymetli Madenler Fonlari 1 1 500.402.339,10 610.656.007,50 | 22,03 0,19 0,22
13 13 | 7.376.844.081,18 = 7.245.044.126,68 | -1,79 2,77 2,56
Para Piy. Fonlari 27 30 | 26.586.646.810,67 | 39.031.332.091,57 | 46,81 9,97 | 13,79
31.12./31.03. ik Son Degisim | ilk
202012021 | porifgy Portfoy (%) | Pazar
ilk Fon Egﬂ Deger Deger Pay!
Sayi Sayi
Borglanma Araglari 54 54 | 37.242.455.063,26 | 35.723.711.672,37 -4,08 | 1397 | 12,62
Fon Sepeti Fonlari 2 5 25.870.724,50 111.515.256,06 | 331,05 0,01 0,04
E Hisse Senedi 29 29 | 9.135.350.572,40 | 9.213.030.172,14 0,85 3,43 3,26
E Karma & Esnek Fonlar 117 | 117 | 60.658.484.132,65 | 59.249.141.146,50 2,32 | 22,76 | 2094
b Kiymetli Madenler 16 16 | 36.029.893.032,14 | 35.896.716.831,66 037 | 1352 | 12,69
E Para Piyasasi 16 16 | 11.309.114.931,34 | 12.723583.796,64 = 12,51 4,24 4,50
% Katilim Fonlari 28 28 5.273.488.622,27 | 5.646.063.347,24 7,07 1,98 2,00
IE Baslangi¢ Fonlari 13 13 616.940.974,06 654.393.065,03 6,07 0,23 0,23
Degisken Fonlar 52 52 277.522.202,00 307.982.192,35 | 10,98 0,10 0,11
Katilim Fonlari 64 64 | 7.098.958.366,62 | 7.518.297.389,56 591 2,66 2,66
Standart Fonlar 13 13 | 3.388.431.273,59 | 3.450.737.611,97 1,84 1,27 1,22/
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