s DUZENLEMELEH E

. BIREYSEL EMEKI.ILII.-(:". "
 SISTEMI'NDE ONEN

'-._.‘:-AI.INDI T

- YATIRIN EONLARI'-
‘. FONU YATIRIMDILAB
ANALIZI S

~ ""Ll\

YATIRIMGI msx |
. PROFILLEMESI &

."(;‘.IDA_ ENFLI_\SY()NU VE
_MODERNSIMYA -~ -

SEKTORDE YENI NESIL RiSK -
YONETiMi-ANLAYISI VE ONEMI

FiNANSAL HiZMETLER
SEKTORD TEMEL ESG
SURDURULEBILIRLIK

FAKTORLERI

- “www.tkyd.org.tr




Y.

Tiirkiye'de ilk ve Tek!

IS PORTFOY

DIJITAL OYUN
SEKTORU KARMA FON

Danyada milyarlarca tutkunu olan ve hizla baylyen dijital oyun sektdrinde,
yazilim, donanim ve cihaz Greticilerinden, oyun platformu saglayicilarina
kadar genis bir portféye erisim imkani sunan Tirkiye’nin ilk ve tek fonu
Is Portféy Dijital Oyun Sektérl Karma Fon* ile oyun dinyasinin sundudu

potansiyele yatinm yapmak artik cok kolay!

*Fon, TEFAS'a (ye tlim banka ve araci kurumlardan alinabilmektedir.
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INNOVATION FOR FINANCE

BASARI IiCIN

MUKEMMEL DONUSUM

Teknoloji ve glivenilirligi birlestiren tek elden hizmet anlayis
Disiik temash sistemler - Ugtan uca tam otomasyon sunan Griinler
Yapay zeka ve Robo Damgmanlik ¢ozimleri « Yatinmi kolaylastine: teknolojiler
Gelir paylasimli is modelleri « Miisteri basansi yaklasimi

ENE
EEEDAEENEN n
i MmEEIEEERENR
EREEEEDN
LN} hiiiil

L :lt N EEE
R |.:=|u|1 EEE

EEEEEADNEREER
EREEN =N

infina Yazilim, 25 yillik deneyimi ile finans ve sermaye piyasalanindaki dijital déniisiime énciiliik ediyor.

@ /compony/infine ) Nnfinovozilim @) /infinavazilim - @) /infinadohayat () finfinosoftware (@ www.infino.com.tr




UCUNCU FON SEPETI FONU iLE

PIYASALARIN
RITMINI YAKALAYIN!

Yapi Kredi Portfoy Ugtinct Fon Sepeti Fonu, otomatize yatirim sistemi “algoritmik model :
ile finansal enstrimanlarin hareketlerini degerlendirerek varlik dagilimi gergeklestiriyor

Siz de bu fona yatirim yapin, yatirnmlarimiz Yapi Kredi Portfoy uzmanhgiyla yonetilsin

- ©@YapiKredi
Portfoy Yonetimi

Yapi Kredi Portfty Yanetimi A.S. yatinm fonlannin alim/satirm, Wm banka subelerinden ve internet bankacihd kanaliarindan gergeklestirilebilmektedir,

Fona iii$l-:1'n lzahname ve Yatinmei Bilgi Formu'na kap.org.tr adresinden ulasabilirsiniz. Detayl bilgi yapikrediportfoy.com. ir'de



Degerli okurlar,

Ulkemizde kurumsal yatirimer tabanint genisletme hedefiyle calisan Tiirkiye
Kurumsal Yatirimer Yoneticileri Dernegi olarak memnuniyetle goriiyoruz ki
yatrimctlar, ¢esitlendirilmis ve profesyonellerce yonetilen portfoylere erismenin
en kolay yolunun yatirim fonlart oldugunu son yillarda artan oranda kesfediyor.

Heniiz bitytikliigii GSYIH'nin yiizde 8 civarinda olan portfdy yonetimi
sektorimiiziin gidecek cok fazla yolu var, ancak 6zellikle yatirim fonlari
kuruculugunun portfdy yonetim sirketlerine verilmesi ve ardindan da TEFAS'in
faaliyete gecmesi ile baslayan biiytime ivmesi gliclenerek devam ediyor.

Glintimiiz diinyasinda dijital platformlar tizerinden tasarruf sahibinin hedefine
yonelik finansal danismanlik hizmetinin 6nemi her gecen giin artiyor.

Yeni teknolojiler tiim sektorlerde oldugu gibi portféy yonetim sektoriine

de damgasini vuruyor. Bu hizmetler, portfoy yonetim Urlinlerini ve yatirim
danismanligi hizmetlerini 6l¢eklendirerek daha genis kitlelere sunmayi sagliyor.
“Yatirim Yonetiminde Demokratiklesme” adini verdigimiz bu gelisme bizi ¢cok
heyecanlandirtyor.

Finansal okuryazarlik alanindaki faaliyetlerimiz kapsaminda ¢zellikle genclere
portfoylerini, risk — getiri dengesi icinde, varlik cesitlendirilmesi yaparak yonetme
aliskanligr kazandirmak tizere TSPB ve Takasbank’in katkilariyla hayata gecirilen
“Altin Yumurta Universiteli Fon Sepetim Yarismast™na rekor basvuru geldigini

de memnuniyetle paylasmak isterim. Basvuru stireci 1.210 kisinin kaydiyla
tamamlandi. Katiimeilar, Mayss ayt itibartyla en yiiksek getiriyi elde etmek icin
yarismaya basladi. Yarisma 27 Ekim’e kadar devam edecek. Her ay en yuksek
getiriyi saglayan yarismaciya odul verilecek.

Dergimizin yaz sayist yine dopdolu. Yatirim Danismanligt, Bireysel Emeklilik

ve Otomatik Katilim Sistemi’nde son gelismeler, Portféy Yonetimi Sektoriintin
geldigi noktanin degerlendirilmesinin yani sira Stirdiirtilebilirlik konu baslhigma
farkli iceriklerle dikkat ¢ekiyoruz. En yeni tematik fon ihraclari, “Gida Enflasyonu
ve Modern Simya” basliklt Portfoy Yoneticisi Goziiyle makalesi, S&P Global

ile diizenlenen “Finansal Hizmetler icin ESG Degerlendirmelerindeki Temel
Strdirilebilirlik Faktorleri” baslikli webinarin 6zeti bu iceriklerden bazilarin
olusturuyor. Egitim sayfamizi da yine bu konuya ayirdik.

Sektorimiizde risk yonetimi uygulamalari, TSPB Sermaye Piyasast 2020 Raporu,
Fintech basligi altinda “Yatirimer Risk Profillemesi” calismasi yine sayfalarimizda
ilgiyle okuyacaginiz boliimler arasinda yer aliyor.

Strt psikolojisinin bir analizini iceren akademik calismayi Davranissal Finans
sayfamizda bulacaksiniz. Sanat ile blockchain iliskisini anlatan ilgin¢ bir
makalenin yer aldigr Sanat kdsemizin yani sira sektorden yoneticilerimizi farkl
alanlardaki deneyimleri ile tanidigimiz Finans&Yasam bolimiimiizii de bu
sayimizda keyifle okuyacaginizi tahmin ediyorum.

Saygilarimla,
Mehmet Ali Ersart
TKYD Baskan:

BASKAN'DAN

777777777777
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Kurumsal Yatirimet
Yoneticileri Dernedi
olarak memnuniyetle
goriyoruz ki yatirimetlar,
cesttlendirilmis ve
orofesyonellerce yonetilen
portfoylere erigmenin
enkolay yolunun yatirim
fonlartoldugunu son
JiWlarda artan oranda
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SEKTORDEN HABERLER
8  TKYD'DEN

10 BES&OKS Bireysel Emeklilik Sistemi'nde 6nemli diizenlemeler devreye alind:
Taylan Tiirkolmez / Genel Miidiir / Allianz Tiirkiye Hayat ve Emeklilik Sirketleri

12 PORTFOY YONETiMi .
Yeni Uriinlerle Sektorde Yiiksek Bir Biiyiime Ivmesi Yakaladik
Ertung Tiimen / Genel Miidiir Yardimcisi / Ak Portfoy

14 FON YONETIMI
TEB Portfoy Siirdiiriilebilirlik Fon Sepeti Fonu
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Kadir Furtun / Kidemli Portféy Yoneticisi / Goklu Varlik Portfoy Yonetimi Béliimii / Is Portféyy Yonetimi A.S
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Yatirim Fonlar1 ve Yatirim Fonu Yatirimeilar: 2020 Analizi
Onur Salttiirk / Kidemli Uzman / TSPB

22 DAVRANISSAL FINANS . .
Siirii Psikolojisinin Sektor Bazinda Borsa Istanbul Igin Analizi
Prof. Dr. Z. Dina Gakmur Yildirtan / Marmara Universitesi / Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulu
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Alen Bebiroglu / Goklu Varlik Yonetimi Direktorii / TEB Portfoy Yonetimi A.S.
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Yatirimei Risk Profillemesi

Haluk Ozek / Oneriver Robo Danigmanlik / Uriin Yoneticisi
Can Bagar Polat / Oneriver Robo Damgmanlik / Uriin Yonetici Yardimerst

32 YABANCI KONUK
Finansal Hizmetler Sektorii Temel ESG Siirdiiriilebilirlik Faktorleri
Elena Eliseyenko / Head of Russia, CIS, CEE / S&P Global Ratings

36 EGITIM
Finans Sektoriinde Siirdiiriilebilirlik Egitimi
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FON KURULUSLARI,
PYS FAALIYET iZNi,

SERMAYE ARTISI*

1. Arz Gayrimenkul ve Girisim Ser-
mayesi Portféy Yonetimi A.S. Besinci
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’nun
Kurulusuna izin verilirken, katiima
paylarinin ihracina iliskin inrac belgesi
onaylandi.

2. Unli Portféy Yonetimi A.S. Birinci
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’nun
katilma paylarinin ihracina iliskin ihrag
belgesinin onaylanmasi talebinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

3. Azimut Portfy Yénetimi A.S.'nin
“Sehit Polis Fethi Sekin Caddesi No:6
Ventus Tower Plaza Kat:15 No:151-152-
153 Bayrakli/iZMiR” adresinde irtibat
burosu agma basvurusu kabul edildi.

4. Anadolu Hayat Emeklilik A.S.'nin,
“Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Teknoloji
Sektoru Hisse Senedi Emeklilik Yatirm
Fonu” ve “Anadolu Hayat Emeklilik A.S.
Surdtirtlebilirlik Hisse Senedi Emeklilik
Yatinm Fonu’nun kurulusuna izin veril-
mesi ve s6z konusu fonlarin paylarinin
Kurul kaydina alinmasi talebinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

5. Investrade Portfoy Yonetimi
A.S.’nin, 24.900.000 TL kayith serma-
ye tavani icerisinde 7.000.000 TL olan
¢ikariimis sermayesinin 9.000.000 TL'ye
artinlmasina izin verildi.

6. RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S.
ikinci Finberg Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi ve
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katilma paylarinin ihracina iliskin inrag
belgesinin onaylanmasi talepleri kabul
edildi.

7. Phillip Portféy Yénetimi A.S.ne
faaliyet izni ile portfoy yoneticiligi yetki
belgesi verildi.

8. QONB Finans Portfdy Yonetimi A.S.
Kiymetli Madenler Semsiye Fonu'nun
kurulusuna izin verildi.

9. Neo Portfoy Y6netimi A.S.’nin
(Sirket), 4.000.000 TL olan cikarilmis ser-
mayesinin 9.000.000 TL'ye; 5.000.000 TL
olan mevcut kayitll sermaye tavaninin
ise 15.000.000 TL'ye artirilmasi amaciyla
Sirket esas sdzlesmesinde yapilacak de-
gisikliklere izin verilmesi talepleri kabul
edildi.

10. Baslangi¢ sermayesi 5.000.000 TL
olan A1 Portfdy Yonetimi A.S. ve bas-
langi¢ sermayesi 3.500.000 TL olan Has
PortfGy Yonetimi A.S. unvanl portfoy
yonetim sirketlerinin kuruluslarina izin
verilmesi talepleri olumlu karsilandi.

11. Katihm EmeKklilik ve Hayat A.S.'nin,
10.000.000.000 TL baslangic tutarli
Katihm Emeklilik ve Hayat A.S. Kiymet-
li Madenler Katim Emeklilik Yatinm
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi ve
s0z konusu fonun paylarinin Kurul kay-
dina alinmasi talepleri olumlu karsilandi.

12. Atlas Portfoy Yonetimi A.S. Saglam
Gayrimenkul Yatirim Fonu'nun kurulu-
suna izin verilmesi ve katilma paylarinin
ihracina iligkin ihrag belgesi onaylandi.
13. Arz Gayrimenkul ve Girisim Serma-
yesi Portféy YOnetimi A.S.'nin (Sirket)
3.000.000 TL olan cikariimis

sermayesinin 6.000.000 TL'ye; 5.000.000
TL tutarindaki mevcut kayith sermaye
tavaninin ise 10.000.000 TL'ye artiriima-
sl amaciyla Sirket esas sozlesmesinde
yapilacak degisikliklere izin verildi.

14. Aura Portfoy Yonetimi A.S.

B4YO Birinci Girisim Sermayesi Yatirm
Fonu’nun katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrag belgesi onaylandi.

15. istanbul Portféy Yonetimi A.S.
ikinci Logo Ventures Girisim Serma-
yesi Yatinm Fonu’nun kurulusuna izin
verilmesi ve katilma paylarinin ihracina
iliskin ihrag belgesi onaylandi.

16. QNB Finans Portfdy Yonetimi
A.S.’nin (Sirket), 100.000.000 TL kayith
sermaye tavani icerisinde 20.000.000 TL
olan cikariimis sermayesinin 45.000.000
TL'ye ¢ikarilmasina izin verildi.

17. Ziraat Portfdy BIST 50-30 Endeksi
Hisse Senedi Yogun Borsa Yatirim Fonu
ve Ziraat Portfoy Yildiz Pazar Teknoloji
ve iletisim 10 Endeksi Hisse Senedi
Yogun Borsa Yatinm Fonu kuruluslarina
izin verilmesi ve katilma paylarinin hal-
ka arzina iligkin izahnamelerin onaylan-
masi talepleri olumlu karsilandi.

18. Albaraka Portféy Yonetimi
A.S.’nin 80.000.000 TL kayith sermaye
tavani icerisinde, 29.000.000 TL olan ¢I-
karlmis sermayesinin 45.000.000 TL'ye
artirlmasina izin verildi.

19. Kalkinma Girisim Sermayesi
Portfdy Yonetimi A.S.'nin, 9.000.000
TL kayith sermaye tavani icerisinde
1.800.000 TL olan ¢ikariimis sermaye-
sinin 3.000.000 TL'ye artinlmasina izin
verilmesi talebi olumlu karsilandl.



20. Arz Gayrimenkul ve Girisim Ser-
mayesi Portfdy Yénetimi A.S. Altinci
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu’'nun
kurulusuna izin verilmesi ve katilma
paylarinin ihracina iligkin inrag belge-
sinin onaylanmasi talebinin olumlu
karsllanmasina karar veridi.

21. Phillip Portfdy Y6netimi A.$.’nin
10.000.000 TL kayitl sermaye tavani
icerisinde, 3.000.000 TL olan ¢ikarilmis
sermayesinin 3.160.000 TL'ye artirima-
sina izin verildi.

22. Nurol Portféy Y6netimi A.S.’nin
15.000.000 TL kayitl sermaye tavani
icerisinde, 3.000.000 TL olan ¢ikarilmis
sermayesinin 6.000.000 TL'ye artirima-
sina izin verildi.

23.10.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde 6.000.000 TL baslangi¢ ser-
mayeli Statech Portfdy Yonetimi A.S.
unvanli bir portfoy yénetim sirketinin
kurulusuna izin verilmesi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

24. Nurol Portféy YOnetimi A.S. OC
Hedef Gayrimenkul Yatirim Fonu’nun
kurulusuna izin verilmesi talebi olumlu
karsiland.

25. Aura Portféy Yénetimi A.S. Yeni-
lenebilir Enerji ve Teknolojileri Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu’nun katilma
paylarinin ihracina iligskin ihrag belge-
sinin onaylanmasi talebinin olumiu
karsllanmasina karar verildi.

26. SKY Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portféy Yonetimi A.S.'nin,
5.000.000 TL kayitl sermaye tavani
icerisinde, 1.500.000 TL olan ¢ikarilmis
sermayesinin 3.500.000 TL'ye artiriima-
sina izin verildi.

27. Marmara Capital Portféy Yo6ne-
timi A.$.nin (Sirket) 2.500.000 TL olan
cikarilmis sermayesinin 6.000.000 TL'ye;
5.000.000 TL'lik mevcut kayith sermaye
tavaninin ise 10.000.000 TL'ye artiriima-
sl amaclyla Sirket esas sozlesmesinde
yapilacak degisikliklere izin verildi.

28. Asagida unvanlarina yer verilen
semsiye fonlarin kuruluslarina izin
verildi.

777777777777
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Fonun Unvani

Nurol Portfdy Yonetimi A.S. Borglanma Araglari
Semsiye Fonu

p

Garanti Portfdy BIST 100 Digi Sirketler Hisse Senedi
Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Garanti Portfy Onbesinci Serbest Ozel Fon

Nurol Portfdy Yonetimi A.S. Para Piyasasi Semsiye
Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.S. Kiymetli Madenler
Semsiye Fonu

Nurol Portféy Yonetimi A.S. Katiim Semsiye Fonu

Nurol Portfdy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Aura Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Phillip Portfdy Yonetimi A.S. Para Piyasasi Semsiye
Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Perform Portfy Birinci Serbest (Déviz) Fon

Ziraat Portfdy Birinci Serbest Fon

is Portfoy Dérdiincii Serbest (Déviz) Fon

Ak Portfoy Sekizinci Serbest (Déviz) Fon

Ak Portfdsy OPY Birinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portféy SDSD Serbest (Déviz) Ozel Fon

Fiba Portfdy Meltem Serbest (Ddviz) Fon

Fiba Portfdy Firtina Serbest (Ddviz) Fon

Fiba Portfoy Blok Zinciri Teknolojileri Serbest Fon

Garanti Portfty Bereket Serbest (Ddviz) Ozel Fon

29. Asagida unvanlar yer alan gayrimen-
kul yatinm fonlari/girisim sermayesi yati-
rim fonlarinin kuruluglarina izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin inrag
belgelerinin onaylanmasi taleplerinin
olumlu karsllanmasina karar verildi.

7

Hedef Portfdy Birinci Degigken Fon

Miikafat Portfdy Fortuna Serbest Fon

Garanti Portfély Onaltinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portféy ECZ Serbest (Déviz) Ozel Fon

Miikafat Portfoy Aktif Serbest (Déviz-Avro) Fon

Ziraat Portfdy Duru Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ziraat Portféy Katilim Serbest Fon

Ziraat Portfdy Tiirk Reasiirans Serbest Ozel Fon

Fonun Unvani

Kalkinma Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi A.S.
Kalkinma Katilim Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Kalkinma Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi A.S.
Yenilikgi ve ileri Teknolojiler Katiim Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Inveo Portféy Yonetimi A.S. Lycian Capital Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Inveo Portfdy Yonetimi A.$. Birinci Gaming ve
E-Sports Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Unlii Portfdy Istatistiksel Arbitraj Serbest Fon

istanbul Portfély Spica Serbest (Déviz) Fon

Azimut Portfoy Delta Serbest Ozel Fon

Azimut Portfdy 13.0 Serbest (Déviz) Fon

TEB Portfdy Siirdiiriilebilirlik Fon Sepeti Fonu

Azimut Portfdy TAYD Serbest Ozel Fon

Garanti Portfty Ortas Serbest (Déviz) Ozel Fon

QNB Finans Portféy Altinc Serbest (Déviz) Fon

QNB Finans Portfdy Yedinci Serbest (Ddviz) Fon

Omurga Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portféy
Yonetimi A.S. Address Girigim Sermayesi Yatinm
Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Altinci Gayrimenkul
Yatirim Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Yedinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Z

Global MD Portfdy Ada Serbest Fon

i Portfdy EFON Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portféy Onyedinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ziraat Portfoy BIST 100 Digi Sirketler Hisse Senedi
Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Ziraat Portféy BIST 30 Digi Yildiz Pazar Sirketleri
Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

30. Asagida unvanlari yer alan fonlarin
katilma paylarinin ihracina iliskin
izahnameler onaylandi.

Ziraat Portfdy V10 Serbest (Déviz) Ozl Fon

Azimut Portfy inan Serbest Ozel Fon

Azimut Portfdy Eren Serbest Ozl Fon

Ata Portfoy Royal Serbest Fon

Fonun Onvani

Garanti Portféy Onsekizinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

Yap! Kredi Portfoy PY Uludag Serbest (Déviz) Ozel Fon

Azimut Portfdy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Gedik Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu

Milkafat Portfdy Giimig Fon Sepeti Fonu

is Portfoy Siber Giivenlik Teknolojileri Degisken Fon

is Portfoy Yari iletken Teknolojileri Degisken Fon

KT Portfoy Kuveyt Tiirk Yabanci Katilim Serbest Ozel Fon

is Portfy Tanm Serbest Fon

QNB Finans Portfy Ufuk Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfty Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm
Yapan %110 Anapara

Koruma Amagl Elli ikinci Fon

Azimut Portfoy Ademir Serbest Ozel Fon

TEB Portféy ikinci Fon Sepeti Fonu
Garanti Portfdy Ondokuzuncu Serbest (Déviz) Ozel Fon

QNB Finans Portfdy Yalgin Serbest (Déviz) Ozel Fon

“Sermaye Piyasasi Kurulu haftalik biltenlerinden derlenmisgtir.
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SEKTORDEN HABERLER
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Sermaye Piyasasi Kurulu 17.06.2021 tarih ve 31/927
saylil karari cercevesinde Kurulun VII-128.5 sayili
Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin
Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlen-
diriimesine ve Kolektif Yatiim Kuruluslarini Notlandir-
ma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda

Bireysel Portfdyler ve Kolektif Yatirim Kuruluslar (KYK) igin Esik Deger Alt Sinin

TL Cinsinden Esik Deger KYK-Bireysel Portfyler BIST TLREF Endeks Getirisi
Katilim Esasli KYK- BIST-KYD 1 Aylik Kar Payi
Bireysel Portféyler TL Endeks Getirisi
Yabanci Para Cinsinden KYK-Bireysel Portféyler BIST-KYD 1 Aylik Mevduat
Esik Deger USD/Euro Endeks Getirisi
Katilim Esasli KYK-Bireysel Portféyler| BIST-KYD 1 Aylik Kar Payi
USD/Euro Endeks Getirisi /

KURUMLARDAN
HABERLER

£

Borsa Istanbul'dan Altina Dayali Ug
Yeni Endeks

Borsa istanbul 7 Temmuz 2021
tarihinden itibaren Spot Altin, Altina
Dayall Kira Sertifikasi ve Altin Tahvili
olmak Uzere Ug¢ yeni endeks daha
hesaplamaya basladl. Bu endeksler-
den BIST Spot Altin Endeksleri altin fi-
yatlarinin, BIST Altina Dayali Kira Ser-
tifikasi ve BIST Altin Tahvili Endeksleri
ise T.C. Hazine ve Maliye Bakanlhgi ile

BORSA
ISTANBUL
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T.C. Hazine ve Maliye Bakanhgl Varlik
Kiralama A.S. tarafindan ihrag edilen
altina dayal kira sertifikalari ve altin
tahvillerinin guinlik getirilerinin ol¢ul-
mesi amaciyla olusturuldu.

BIST Spot Altin Endeksi uluslara-

rasi piyasalarda olusan USD/0Ons
cinsi spot altin fiyatlarinin TL/gram
fiyatina cevrilmesiyle hesaplaniyor
ve endeks altin fiyatlarinin TL/gram
cinsinden getirilerini gosteriyor. BIST
Altina Dayall Kira Sertifikasi Endeksi,
Borsa istanbul Bor¢lanma Araclari
Piyasasi'nda (BAP) islem goren, T.C.
Hazine ve Maliye Bakanligl veya T.C.
Hazine ve Maliye Bakanligi Varlik
Kiralama A.S. tarafindan gram altin
cinsinden ihrag edilmis altina dayal
kira sertifikalarinin ayni gin valorlu
fiyatlarindan hesaplaniyor. Endeks
altin ve kira getirileri dahil Tirk Lirasl
cinsi getirileri gosteriyor. BIST Altin

Teblig'inin 8. maddesinin Uclincu fikrasi hiikmuinde
belirtilen performans donemine denk gelen getiri
oraninin esik deger alt sinirnna iliskin olarak asagidaki
sekilde belirleme yapillmasina ve anilan alt sinirlarin
uygulanmasina 30.06.2021 tarihli performans donemi
itibarlyla baslanmasina karar verilmistir.

Tahvili Endeksi ise, BAP’ta islem go-
ren, T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig
veya T.C. Hazine ve Maliye Bakan-
Iig1 Varlik Kiralama A.S. tarafindan
gram altin cinsinden ihra¢ edilmis
altin tahvillerinin ayni gun valorlu
fiyatlarindan hesaplaniyor ve altin
ve faiz getirileri dahil Trk Lirasl
cinsi getirileri gosteriyor.

European _ >
Retirement Week

Avrupa Emeklilik Haftasi 29 Ka-
sim haftasi online olarak diizen-
lenecek

Avrupa'da dokuz sivil toplum kuru-
lusundan olusan bir grup, 29 Kasim
2021 haftasinda Avrupa Emeklilik



Haftasr'nin diizenlenecegini duyur-
du. S6z konusu girisim, Avrupa’da
emekli maaslarinin gelecegini tar-
tisacak ve vatandaslarin emeklilik
icin tasarruf yapma ihtiyaci konu-
sunda farkindaliklarini artiracak
¢ok cesitli paydaslara bir platform
saglamak amacini tasiyor.

Emeklilik yeterliligine ulasmak,
Avrupa’nin emeklilik tasarruf acigini
gidermek ve herkes icin ¢alisan bir
ekonomi elde etmek icin buyuk
onem tasiyor. Bu da her seyden
once, uzun vadeli tasarruf ve
getirilerin Gnemi konusunda halkin
farkindaliginin artirlmasini gerektiri-
yor. Bu nedenle katiimar kuruluslar,
Avrupa Emeklilik HaftasI’'ni Avrupa
takviminde taninmis ve yinelenen
bir etkinlik olarak yerlestirmeyi
hedefliyor.

Bu yil, COVID-19 salginina iliskin
belirsizligin devam ettigi goz ontine
alinarak, Avrupa Emeklilik Haftasi
online olarak diizenlenecek. Ust
dlizey bir etkinlikle baslayacak olan
programda, Avrupa’nin emeklilik
tasarruf mucadelesinin farkli yonle-
rini One taslyan ve olasi ¢oztmleri
belirleyen bir dizi sunum ve panel
de dahil olmak Uzere zengin bir
program yer alacak.

Katihmcl kuruluslar arasinda; AGE
Platform Europe, BETTER FINANCE,
BEUC - The European Consumer
Association, European Association
of Paritarian Institutions (AEIP), the
European Banking Federation (EBF),
EFAMA, the Federation of European
Securities Exchanges (FESE), Insu-
rance Europe, Pensions Europe yer
aliyor. (www.efama.org)

& (ICLHOSCO

10SCO yatirimci egitimini tesvik
etmek i¢in 2021 Diinya Yatirimci
Haftasi diizenleyecek

Uluslararasi Menkul Kiymetler Ko-
misyonlari Orglitii (10SC0), 4-10 Ekim
2021 tarihleri arasinda besinci yillik
Dunya Yatirimcl Haftasr'ni (WIW)
duizenlemeye hazirlaniyor. Gecen yil
oldugu gibi, Uye Ulkeler COVID-19
salginindan kaynaklanan kosullari
g0z onlnde bulundurarak, finansal
ve yatinmal egitimini tesvik etmek
icin EKim veya Kasim’'in herhangi bir
haftasini secebilecek.

10SCO yatinmal egitimi ve korunma-
sinin onemi konusunda farkindalik
yaratmak ve menkul kiymet du-
zenleyicilerinin bu iki kritik alandaki
cesitli girisimlerini vurgulamak i¢in
bir haftalik kiresel kampanya olan
WIW'yi duizenliyor.

10SCO WIW kampanyasinin
2021’deki 6nemli mesajlari iki
temaya dayanacak: 1) strdurulebilir
finans ve 2) sahtekarlik ve dolandi-
riciligl onleme. Bu mesajlar, online
yatinim, ilk coin arzlari, yatirim yap-
manin temelleri, dijital 6grenme ve
online egitim gibi 6nceki 10SCO WIW
etkinliklerini tamamliyor.

HalvVicle

PORTFOY

Gedik Portfoy’liin Adi Artik Inveo
Portféy

13 yildir portfoy yonetim sekto-
riinde faaliyette bulunan “Gedik
Portfoy” artik hizmetlerine “Inveo

“Sermaye Piyasasi Kurulu haftalik biltenlerinden derlenmisgtir.

Portfoy” adi ile devam ediyor.
“Deger yaratma” felsefesi ile yola
¢ikan Inveo Yatinm Holding'in
%100 istiraki olan Inveo Portfdy,
yatirim fonlari ve 6zel portfoy
yonetiminde rasyonel kararlar ile
mukemmellige ulasmay1 amac-
liyor.

Inveo Yatirim Holding'in 30 yillik
sermaye piyasalarindaki glict

ve vizyonu ile buttnlesen Inveo
PortfOy’tin Genel MUduru Halim
Cun, unvan degisikliginin bu donu-
simuin sadece baslangici oldugu-
nu, sermaye piyasalarini yakindan
takip etmenin yani sira portfoy
yonetiminde dijitallesmeyi de
saglayacaklarini ve yatirmailarin
finansal hedeflerine ulasmalari
icin dogru ve dirust olani yap-
maya devam edeceklerini belirtti.
Teknolojiyi sektorin vazgecilmez
bir parcasi olarak gorduklerini
sOyleyen Cun, bu destegi de
kullanarak hem bireysel hem de
kurumsal yatinmcilarimiz icin aktif
portfoy yonetimi ile sunacagimiz
¢bzumler sayesinde sektorde

fark ve deger yaratacagimiza dair
inanamiz tamdir. Bu amaca dogru
ilerlerken sektor deneyimimize,
portfoy yoneticilerimizin uzmanli-
gina ve yatinmcilarimizin destegi-
ne gliveniyoruz.” dedi.

Yenilik¢i ve esnek bir anlayis ile
sektorde varligini gliclendirmek
isteyen Inveo PortfOy kurmayi
planladigi yeni fonlarla hem lilke
ekonomisinin hem de yatirimci-
larinin birikimlerinin buyumesi-
ne katkida bulunmak amaciyla
faaliyetlerini arttirarak strdirmeyi
hedefliyor.
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TKYD’den
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TKYD Bagkani EkoTurk TV yayinina katildi

Turkiye Kurumsal Yatirimet
Yoneticileri Dernegi (TKYD)
Baskani Mehmet Ali Ersart,
Infina Genel Mudur Yardimct-
st Iskender Ada'nin hazirlayip
sundugu #DijitalFinans televiz-
yon programina konuk oldu.
EKOTURK TV'de canli olarak
yayinlanan programda, “Ser-
maye Piyasalarinda Kurumsal
Yatirimet Etkisi” basligt altinda
konusuldu.

Programda TKYD Bagskani
Ersari,

e TKYD’nin hedefleri, temsil
ettigi kurumlar,

e TKYD’nin yaptgt calismalar,

e Yatirim fonlarinin avantajlari,

o Ozellikle pandemi siireci
sonrasinda yatirimet sayisindaki
belirgin artisa yonelik hazirlik
calismalari,

e Uzun vadeli tasarruflarin
artirtlmasi kapsaminda yapilan
degisiklikler ve dijital yatirim
danismanliginin énemi,

e EFAMA raporlarina gore
kiiresel fonlar acisindan gorilen
yonelimin Turkiye'ye etkileri,

e Sektordeki tniversiteli
genclere yonelik diizenlenmis
“Altun Yumurta Universiteli Fon
Sepetim” yarismast,

e Portfoy yonetim sirketlerin-
de calismak isteyen genclere
tavsiyeler basliklart altinda bilgi-
ler verdi.

=ye

EKOTURK

Sermaye Piyasalarinda
Kurumsal Yatirnma Etkisi

pIDITALRIN@NS

Cmmtsy 17 Haziran 2021
5@ Saat 15:00
CANLI YAYIN )

youtube.comy/ekoturkty

’ @ |#Fina

ERTA 1.ve 2. YurUtme Kurulu toplantilarina katildik

Entegre Raporlama Turkiye Agt (ERTA) / Integra-
ted Reporting Network Tirkiye 22 Nisan 2021°deki
1. Yurttme Kurulu toplantisinin ardindan, 2. Yu-
ritme Kurulu toplantist 9 Haziran 2021 tarihinde
gerceklestirildi. Toplantida TKYD'yi Genel Koordi-
nat6rimiz Dr. Cineyt Demirkaya temsil etti.
Toplantida 2021 yilinda gerceklestirilen faaliyet- i
ler degerlendirilirken, Sermaye Piyasast Kurulu T‘ .,
Ortakliklar Finansman Dairesi Grup Baskani .

Dr. Hale Oruc “Siirdiiriilebilirlik ilkeleri Uyum = [ dakraz
Cercevesi”’nin uygulamadaki yansimalarina iliskin ? =

LY Lol [ o 5%
Dol 08 S0 [y

T |

Maral Murathan., asiye dumanh
son gelismeleri Yiriitme Kurulu Uyeleriyle pay-
lasti.

ERTA, kurumsal raporlamanin “Entegre
Raporlama”ya dogru doniismeye basladigi bu
donemde farkindalig: arttirmaya yonelik isbirlikle-
rimiz ile deger yaratmaya devam ediyor.

iy
i
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S&P Global Ratings ile online
toplanti gerceklestirildi

S&P Global Ratings Tiirkiye, Yunanistan ve Ukrayna Is
Gelistirme Baskani Lukasz Olszevski , S&P Global Ratings
Rusya, Orta ve Dogu Avrua Baskani Elena Eliseyenko

ile TKYD Baskani Mehmet Ali Ersari, Genel Sekreterimiz
Nilgtin Simsek Ata ve Genel Koordinatoriimiiz Dr. Clineyt
Demirkaya’nin katildigi online bir toplanti gerceklestirildi.
Kurumsal yatirimcilarda cevresel, sosyal ve yonetisim
konularmnin ele alindigt 27 Mayis 2021 tarihindeki toplan-
tida Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi'nin de katilimiyla
13 Temmuz'da diizenlenen ve Turkiye’de strdirtlebilir
kalkinma icin etkin araclarin tartisildigr webinar hakkinda

gortsilda.

Turkiye Kurumsal
Yonetim Dernegi
ile igbirligi
artirilacak

TKYD Baskant Mehmet Ali Ersart,
Genel Sekreterimiz Nilgtin Simsek Ata,
Turkiye Kurumsal Yonetim Dernegi
Baskani Tamer Saka ve Genel Sekre-
teri Tanla Yumrukcal’in katilimi ile 24
Mayis 2021 tarihinde online toplanti
yapildi.

Toplantida iki kurum arasinda isbirli-
ginin artirtlmasi, orta ve uzun vadede
yonetisim agirliklt olmak tzere birlikte
yapilabilecek calismalar tizerinde karsi-
likli gorus alisverisinde bulunuldu.

EFAMA’nin yeni Bagkani
Naim Abou-Jaoudé oldu

Avrupa Yatirim Fonlart ve
Portféy Yonetimi Birligi’nin
(EFAMA) Yillik Genel
Kurul toplantist 11 Haziran
2021’de online olarak ger-
ceklestirildi.

Genel Kurula TKYD'yi tem-
silen Genel Koordinatori-
miiz Dr. Clineyt Demirkaya

katildi. Toplanti sonucun-
da Baskanliga Candriam
Investor Group’tan Naim
Abou-Jaoudé secilirken,
Baskan Yardimciligina APG
Asset Management'ten Peter
Branner ve Natixis Invest-
ment Managers’dan Joseph
Pinto secildi.
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Bireysel Emeklilik Sistemi’'nde onemli
duzenlemeler devreye alindi

ik etapta 2,5-3 milyon 18 yas alti cocugun giris yapmasi
ongorulen BES’in vakKif ve sandiklardan aktarimlarla

birlikte orta vadede 100 milyar TL gibi bir fon buyukIugu
potansiyeline kavusacagi bekleniyor.

epimiz 6ngorilemez
bir donemden gectik
ve geciyoruz. Tim
diinya son bir bucuk
yili kiiresel salginin
gOlgesi altinda yasadi.
Yalnizca tilkemizde degil, diinyanin
en glcli ekonomilerinde bile ani
krizlerin ne denli etkili oldugunu
bu stirecte yasayarak gordiik. Sosyal
hayatimizi neredeyse timden de-
gistiren COVID-19 salgini, sagliktan
egitime, is sureclerinden ekonomiye
kadar bircok alana sirayet etti. Hem
bireyler hem de kurumlar, yasanan
bu degisim karsisinda yeni onlemler
almak durumunda kaldi. Bireyler
tiketim aliskanliklarini degistirip
harcamalarint kismak durumunda
kalirken kurumlar ise is stirecleri-
ni, liderlik yaklasimlarini, teknoloji
altyapilarini, hatta yatirim kararlarini
dahi gozden gecirdikleri bir sinav
verdiler. Ayni zamanda bagimsiz
bir¢ok yabanct kurulusun sundugu
rapora gore de insanlarin tiike-
tim davranislarinin yani sira saglik
ve emeklilik beklentilerinde bazi
degisiklikler oldu. Saglik ve hayat si-
gortasinin kiresel salgin doneminde
faydalar bir kez daha anlasilirken,
yasanan ekonomik zorluklar ile bi-
rikim yapmanin énemi bir kez daha
toplumlar tarafindan i¢sellestirildi.
Kiresel salgin hentiz sona ermis de-
gil. Dolayistyla topyekin girdigimiz
bu sinav, hala stirtyor.
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Ulkelerin tasarruf oranlarina katki
saglayan ve bireylerin hem birikim
yapip hem de devlet katkist gibi bir
ayricaliktan faydalanmasina imkan
taniyan Bireysel Emeklilik Sistemi,
2020 yilinda kuresel salgina ragmen
ylzde 33,7 oraninda buyudi. Bu
biytumeye, fon getirilerinin ¢ok iyi
bir performans sergilemesi de bu-
yuk katki sagladi. 2020 yil sonuna
gore sektor bir yilda yizde 26 ile
enflasyonun tizerinde ytizde 10 reel
getiri elde etti.

Bireysel Emeklilik Sistemi ve ul-
kemizdeki calisan niifusun birikim
yapmasina olanak tanityan Otomatik
Katilim Sistemi bugtin itibariyla 200
milyar TL'ye yaklasan fon buytk-
ligu ve 13 milyona yakin kati-
limci sayist ile her ne kadar Ttrk
toplumunun emekliligine yonelik
kurgulanmis bir sistem olsa da orta
vadeli tasarruflar icin de katilimci-
larin tercih ettigi bir sistem oldu.
Ozetle, sadece emekliligi icin uzun
donemli para biriktiren milyonlar
degil, ayni zamanda orta vadede
emeklilik sistemindeki basarili fon-
larin performansindan faydalanarak
birikimlerini buiytitmek isteyenlerin
de ilgi duydugu bir yatirim aract
haline geldigini soyleyebilirim.

Kriz donemlerinin ardindan bireyle-
rin tasarruf egiliminin arttig1 diisiin-
cesinden yola ¢ikarak; éntimiuizdeki
donemde sisteme olan ilginin de
artacagini distiniiyoruz. Konuyla il-

gili bir 6rnek vermek gerekirse; 2020
yilinin basindan, Aralik ay1 sonuna
kadar sisteme giren katki paymnin
toplami, 2019 yilinin ayn: dénemine
gore yuzde 39 daha fazla oldu. 2020
yilinda, sistemdeki katilimetlarin
2019 yilina kiyasla daha fazla katk:
payt girisi yaptigint net bir sekilde
gozlemledik. Ozellikle son ii¢ yilda
getiri oranlarinda saglanan basart ve
sirketlerin artirdig seffaflik, kisile-
rin tasarruflarint Bireysel Emeklilik
Sistemi’'nde degerlendirmesinin
onlnd acryor.

Sahip oldugu fon tutari ile tlke eko-
nomisine 6énemli bir deger yaratan
Bireysel Emeklilik Sistemi’nde son
donemde 6nemli diizenlemeler dev-
reye alindt. Bunlardan ilki emeklilik
yatirim fonlart ile ilgili oldu. Yeni da-
zenlemeye gore, Sigortacilik ve Ozel
Emeklilik Dizenleme ve Denetleme
Kurumu (SEDDK) tarafindan Serma-
ye Piyasast Kurulu’nun (SPK) goriist
alinarak, Bireysel Emeklilik Fon Alim
Satim Platformu’nda (BEFAS) islem
gorecek baska sirketlerin kurucusu
oldugu fonlarin, kurum tarafindan
belirlenecek emeklilik planlarina
dahil edilerek katilimcilara sunulmasi
zorunlu hale getirildi. Bu kapsam-
da sunulacak fonlarin alim satimu,
Takasbank tarafindan, SPK’'nin ve
kurumun uygun goriisti alinarak,
belirlenen uygulama esaslart cerce-
vesinde BEFAS tizerinden gercek-
lestirilecek. BEFAS'1, ileriye donuik



Taylan Tuirkélmez
Genel Mudur
Allianz Turkiye Hayat ve Emeklilik Sirketleri

daha rekabetc¢i ve miusteri lehine bir
ortamin olusmasini saglayacak diizen
kurulmasina yonelik bir adim olarak
degerlendirmek gerekiyor. Yonetme-
lik degisikligi ile Bireysel Emeklilik
Sistemi, gelisen piyasa kosullari ve
robotik uygulamalarla birlikte fon
dagilim degisikligi taleplerini karsi-
lamada daha esnek hale geldi. Bu
gelisme, katilimeilarin yararini gozeti-
yor. Daha fazla fon degisikligi yap-
mak isteyen katilimcilara bu imkanin
taninmasi, hem sektor hem de kati-
limcilar adina olumlu bir gelisme. Bu
diizenleme, sistemin gelisimine ve
katilimcilarin sistemden daha iyi bir
hizmet almasina katki saglayacaktir.
Duizenleme ile bir yil icinde fon da-
gilim oranini degistirmek isteyenlerin
altt hak ile belirlenen sinir1, 12'ye ¢i-
karildi. Bu, finansal piyasalarin daha
yakindan takip edilmesine olanak
tanirken katilimcilarin sistem icinde
daha aktif olmalarint saglayacaktir.
Yapilan bir diger diizenleme ise 18
yas alti niifusun, sisteme katilabil-
mesinin onindn acilmasi oldu. Yeni
uygulamayla 18 yas alti, yaklasik 24
milyon gencin BES’ten yararlanabil-
mesinin ontindeki engeller kaldirilir-
ken, ailedeki her bir birey icin sunu-
lan ytzde 25 devlet katkistyla 6nemli

bir destek de saglantyor. 2020 TUIK
verilerine gore 18 yas alti niifus,
toplam Turkiye nifusunun yaklasik
yizde 30'unu olusturuyor. Bugiin
genc niifusu ele aldigimizda 0-24
yas arasinda 33 milyon gencimiz
bulunuyor. Bu da toplam ntfusu-
muzun yuzde 40’ina tekabul ediyor.
Bu noktalara gelmis bir emeklilik
sisteminin yanina, ¢ocuklarinin gele-
cegini glivence altina almak isteyen,
sadece onlara bir birikim degil ayni
zamanda birikim yapma kultiurd asi-
layacak ailelerin destegi ile yaklasik
33 milyona yakin ek kitleye hitap
ediyor olacagiz.

Bu yeni reform ile degisecek iletisim
sekli, yeni ek faydalari giindeme
getirirken emeklilik sirketleri icin
yeni bir dinamizmin de kaynagi ola-
cak. Gunumiiz kosullarinda tasarruf
yapmanin zor oldugunu biliyor,
ancak emeklilik yillarinin genclik
doneminden planlanmasinin gerekli
oldugunu dustntyoruz. Geng yasta-
ki bireylerin sisteme dahil olmasini
onemsiyoruz. Yillar geride kaldikca
pismanlik yasamamak adina herke-
sin kendi biitcesi dl¢tistinde tasarruf
yoluna gitmesinin faydali olacagina
inaniyoruz. Bugtinden sisteme giren
cocuklarimiz, ileride hak ettikle-

ri devlet katkilari ile ortaya cikan

ve ciddi boyutlara ulasmis egitim
ihtiyaclarini karsilayabilir duruma
gelebilir.

Ekonomik reformlar kapsaminda,
BES disindaki vakif, sandik, dernek
ve benzeri kuruluslardaki emeklilik
birikimlerinin 2023 sonuna kadar
BES’e aktarimina imkan verilecek.
Bu sayede ylksek fon getirilerinden
cok daha genis bir kesimin yarar-
lanmasinin énu acilacak. Aktarima
konu olacak tutarin ilk etapta 10
milyar TL olmasi, toplam potansi-
yelin ise 50 milyar TL'yi bulmast
bekleniyor. ilk etapta 2,5-3 milyon
18 yas altt cocugun giris yapmast
ongorilen BES’in vakif ve sandiklar-
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“ Yonetmelik

dedisikligi ile Bireysel
Emeklilik Sistemni,
gelisen piyasa
kosullartve robotik
uygulamalara
birltkte fon dagiim
degisikligi taleplerini
karsilamada daha
esnek hale geldL. 9y

dan aktarimlarla birlikte orta vadede
100 milyar TL gibi bir fon buytkligt
potansiyeline kavusacagi bekleniyor.
Yeni mevzuat degisiklikleri, musteri
penetrasyonunu artiracak bir etkiye
sahip.

Sistemde yapilan diizenleme degisik-
likleri ile tilke ve bireyler acisindan
anlamli bir buytkltige erisen ve
toplumun buytik bir kesimini kap-
sayan 6nemli bir yatirim enstriimant
olan Bireysel Emeklilik Sistemi’nin,
katilimet lehine cok daha avantaj-

11 bir hale geldigini yinelemekte
fayda gortiyorum. Yine dntimiizdeki
donemlerde olgunlasacak saglik ve
hayat butinlesik emeklilik planlar
calismast ile topluma faydali olacak
farklt bir acilimin olmasini da bekli-
yoruz.

Tum dinyanin icinden gectigi mev-
cut konjonkttirde bireysel tasarruf-
larin degerlendirilmesi noktasinda
sistem, sundugu surdurtlebilir fon
getiri potansiyeli, yillardir devam
eden ylizde 25 devlet katkisi, seffaf
ve dijitallesen satis sonrast hizmetler
gibi ayricaliklarla 6ntimitizdeki do-
nemde de Turkiye’'nin birikimlerinde
onemli bir rol Gstlenmeye devam
edecek.
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PORTFOY YONETIMI

Yeni Urtinlerle Sektorde Yuksek Bir

Buyume [vmesi Yakaladik

“Sektortin son iKi yillik buydmesi nominal deger olarak,
1996’da kurulan sektorun onceki 23 yillik buyumesine denk”

lkemizin portfoy

yonetim sektoriinde

iki y1l 6nce toplam

yonetilen varlik 210

milyar TL diizeyinde

iken, bugtin 445 mil-
yar TL'ye ulasarak iki kattan fazla
bir buytklige gelindi. Sektoriin son
iki yillik biiyimesi nominal deger
olarak, 1996’da kurulan sektoriin
onceki 23 yillik biytimesine denk.
Biz de Ak Portfdy olarak 68.5 mil-
yar TL'lik bir portféy buyukligu ile
bu gelisime en cok katkida bulunan
sirketlerden birisiyiz.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun (SPK)
2014 yilinda yaptg dizenlemelerle
portfoy sirketlerine yatirim fonu
kurma izni verilmesi ve kuruculu-
gun portfoy sirketlerine devredilme-
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si, sonrasinda Turkiye'de elektronik
alim-satim platformunun (TEFAS)
devreye alinmasi cok dinamik bir
sektor ortaya cikardi.

Ak Portfoy olarak bu donemde
urtin cesitliligini her zaman ¢cok
oOnemli bir strateji olarak gordik.
Uzun yillar icinde gelistirdigimiz,
tulkemizin en genis yatirim evrenine
sahip olmak her zaman bizi farkli
kilarak one ¢ikaran bir unsur oldu.
Bir diger énemli rehberimiz ise, ya-
tirtmcilarimiza sundugumuz degeri
yikseltmeyi hedefleyen ‘Ak Portfoy
birikimlerinizin degerine deger ka-
tar’ yaklasimi oldu. Deger katmay1
salt getiri amacli bir eylem olmanin
otesinde, insanlari gelecege de
baglayan bir eylem olarak gorerek
stratejilerimizi bicimlendirdik.

iki y1il 6nce sundugumuz Yeni Tek-
nolojiler Fonu’'muz, gecen siirede
‘Tirk insani hisse senedi fonlarina
yatirim yapmaz’ algisini bir kena-
ra attt. Kisa bir zamanda 35 bin
yatirimerya ulastik ve Turkiyenin
en cok yatirimcist olan hisse senedi
fonu haline geldik. Bu trtinler
tlkemizdeki yatirim kiltirint
degistirme, yatirimcilara uzun vadeli
yatirim perspektifi kazandirma ko-
nusunda dogru uriin ve hizmetleri
ortaya koymanin ne kadar énemli
oldugunu ispat etti.

Bu yilin bast itibariyla “Yatirimin
Gelecegi” catisi altinda yeni bir
urtin ailesi sunduk. Bunlardan ilki
Turkiye’nin alternatif enerji donti-
simiine yatirim yapan ilk fonu olan
Ak Portfoy Alternatif Enerji Fonu



Ertun¢ Tiimen
Genel Mudur Yardimcisi
Ak Portfoy

oldu. Duinya hizla bir yenilenebi-

lir enerji devrimine giriyor, karbon
yakitlarina dayali sistemler ortadan
kalkiyor. Bu sadece arabalarla kisitlt
olmanin 6tesine gecen tim enerji
uretim ve tiiketim sistemini dontisti-
recek olan, ylzyilda bir ortaya ¢ikan
bir dontistim. Bir yandan gilines ve
rizgar gibi alternatif teknolojilerle
yenilenebilir enerji tiretmenin mali-
yeti hizla gerilerken, diger yandan
enerji depolama konusunda atilan
dev adimlar yenilenebilir enerji kay-
naklarint diinyanin temel enerji arz
kaynaklart haline getiriyor. Ulasim
sistemleri sarj istasyonlart ile yeniden
yapilandiriliyor, gemiler, ucaklar,
otobtusler dahil tiim ulasim araclari
karbona dayali yakitlar terk ediyor.
Fonumuzla bu alanlarda 6nde gelen
sirketler hangileriyse, yatirimcilari-
miza bu alanlarda kolayca yatirim
yaptiralim istedik. Su anda ciddi
anlamda ilgiyle karsilasiyoruz.

Bunun yani sira Covid19 doneminde
en cok ilgi gdren yeni triinimiiz
Saglik Sektori Fonu’muz oldu.
Yatirimceilar ast dahil olmak tzere,
tim ilac ve saglik teknolojilerinin
insanligin gelecegi acisindan ne

kadar 6nemli ve ne kadar deger-

li oldugunu gordiler. Bu trtnle
yatirimeilarimiza saglik sektoriinde
en cok arastirma gelistirme yatirimi
yapan asi, ilag, genetik, biyotek-
noloji, ileri saglik teknolojileri gibi
alanlarda faaliyet gosteren Pfizer,
Astrazeneca, Moderna, Novartis gibi
dinyanin 6nde gelen 20 kiiresel sir-
kete yatirim yapma imkani sunmayi
hedefledik.

Ak Portfoy olarak diinyada pan-
deminin bitisi sonrast 6éne ¢ikmast
beklenen turizm ve seyahat sektori-
ne yatirim yapan Ak Portfoy Turizm
ve Seyahat fonumuzu da kisa bir
stire 6nce tasarruf sahipleriyle
bulusturduk. Pandemi sonrasinda
turizm ve seyahat harcamalarinin
diinya capinda ertelenen talebin de
etkisiyle normallesmesi bekleniyor.
Turizm sektora farkli hizmet bile-
senlerinden olusuyor ve beraberin-
de bircok alani da icine aliyor. Ak
Portféy Turizm ve Seyahat Fonu ile
yatirimcilarimiza online rezervasyon,
otelcilik, turizm, seyahat ve hava-
yolu sirketlerine yatirim yapabilme
imkani sunmayi hedefledik. Fon,
Airbnb, Uber, Booking.com, TripAd-
visor gibi yeni nesil seyahat kultiira-
ni yaratan sirketler, Hilton, Marriot,
Wyndham gibi uluslararast otel
zincirlerine, Lufthansa, Air France,
THY, Pegasus gibi buiytik havayolu
sirketlerinden olusan esit agirliklt bir
yatirim potfoyline yatirim yapiyor.
Turkiye’de ilk kez pandemi sonrasi
doéneme yatirim firsati sunan bu
degerli temanin da tasarruf sahiple-
rinin ilgisini ¢cektigini gdzlemliyoruz.
Son olarak gectigimiz giinlerde
SPK’dan onayini aldigimiz yine il-
kemizde bir ilk olan Fintek ve Blok-
zinciri fonumuz ile yatirimeilarimiza
finansin gelecegini yaratacak yeni
nesil teknoloji sirketlerine yatirim
yapabilme imkani sunacagiz. Tim
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“ Ak Portfy olarak

dunyada pandeminin
bitist sonrast one glkmast
beklenen turizm ve
seyahat sektorune yatirim
vapan Ak Portfoy Turizm
ve Seyahat fonumuzu

da kisa bir stire once
tasarruf sahipleriyle
bulusturduk. 99

dinyada finansal teknoloji sirketleri
odeme sistemleri alaninda sunduk-
lart teknolojik ¢oziimler ile gelenek-
sel finans kuruluslarint doniismeye
zorluyor. Diger yandan blockchain
teknolojisi hem parasal sistemi hem
de finansal varliklarin arz ve saklama
streclerini dontistirmeye basladi.
Kurdugumuz yeni fonumuz ile yati-
rimctlarimiz bu alanlardaki dontsu-
me ortak olabilecekler.

Ak Portfoy olarak amacimiz, yeni
trtin ve teknolojilerle portféy
yonetimi hizmetini tim yatirimect-

lar acisindan ulasilabilir kilmak ve
tasarruf sahiplerinin yatirimlarina her
zaman deger katmaktr. Ulkemizin
strdirtlebilir ekonomik kalkinma
hedefleri dogrultusunda, cevresel

ve toplumsal duyarliligin getirdigi
sorumlulugun da bilinciyle yatirimei-
lara deger katacak ve tlkemizi daha
ileri tastyacak girisimlere yatirim yap-
maya devam edecek, strdurtlebilir
bir gelecek vizyonu dogrultusunda
tasarruf sahiplerinin gelecege yatirim
yapabilmesi icin ihtiya¢c duydugu
yeni nesil Grlin ve hizmetlerle, lider-
ligimizi 6ntimuizdeki donemlerde de
sturdirecegiz.
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FON YONETIM
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TEB Portfoy Surdurulebilirlik
Fon Sepetl Fonu

B Grubu’'nun dihil oldugu
BNP Paribas, stirdiirtile-
bilirlik konusunda kiire-
sel sermaye piyasalarina
onctlik etmis, ciddi deneyime sahip
bir finansal kurulustur. Sorumlu
Yatirim Temalarina sahip fonlart 2002

yilinda kurmus, 2012 yilinda Birlesmis

Milletler'in Kiiresel lkeler Sozlesmesi
ilkelerini yatirnm fonlarinin genelinde
uygulamis ve 2015 yilinda fonlar-

n1 Paris Anlasmasina uyumlu hale
getirmeyi taahhtit etmistir. Yine 2020
yilinda yonetimi altindaki tiim fonlar
Cevre, Sosyal ve Yonetimsel kriterlere
uygun noktaya getirmistir.

BNP Paribas’in bu deneyiminden de
faydalanilarak kurulmus olan TEB
Portfoy Surdirtlebilirlik Fon Sepeti
Fonu aynt anda birden fazla avantaji
icinde barindiran bir yatirim araci
olarak tasarlanmustir. Fonun yatirim-
cilar, strdirtlebilirlik riskini asga-
riye indirmis borsa yatirim fonlarina
yatirim yaparken aynt zamanda
kiresel paradigma degisimlerinin ve
mega trendlerin ortalamanin tstiinde
buiytime arz eden potansiyelinden
faydalanabileceklerdir.
Sturdurtlebilirlik Riski, gerceklesmesi
durumunda yatirnmin degeri tizerinde
fiili veya potansiyel olarak énemli bir
olumsuz etkiye neden olabilecek cev-
resel, sosyal veya yonetimsel bir olay
veya kosul olarak tanimlanabilir. Bu
risklerin halihazirda hangi seviyelere
ulasabildigi ve sirketlere olast etkileri
Turkiye’de ve diinyada yatirimeilarin
dikkatini cekmektedir. Bu baglamda
surdurilebilir bir yaklasimi benimse-
yen sirketlerin dogalar geregi daha
sorumlu olduklart icin varliklarini
tehdit edecek riskleri asgari diizeye
cekebilecegi ve bu nedenle yatirimet-
lar i¢in uzun vadeli deger yaratmaya
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l

Burak Oztung
Yabana Fonlar Direktoru
TEB Portfoy Yonetimi AS.

devam edebilecegi beklenmektedir.
Paradigma degisimleri yeni tirlin/yeni
is modelleri, teknolojik gelismeler/ke-
sifler sayesinde olusmakta ve bu alan-
larda faaliyet gosteren sirketler icin
buytik firsatlar sunmakta. Paradigma
degisimlerine 6rnek olarak fintech,
e-ticaret, Nesnelerin Interneti (IoT)
gibi dijitallesme stirecleri, robot oto-
masyon, 3 boyutlu yazici gibi endustri
4.0 uygulamalari, genom, blockchain,
uzay yolculugu gibi icatlar ve elekt-
rikli ara¢/otonom suris gibi bunlarin
kombinasyonlar sayilabilir.

Mega trendler ise temel itici glicleri
herkesce daha cok bilinen, nispeten
daha stabil ve uzun dénem stireklilik
arz edecegi tahmin edilen alanlardir.
Mega trendlere 6rnek olarak iklim
degisimi ve bunun su, gida, tarim
tzerine etkileri, geri doniisim, yas-
lanan kusak ve gen¢ kusak harcama
aliskanliklart sayilabilir.

TEB Portféy Yonetimi A.S. yukarida
deginilen trendleri en iyi sekilde kap-
sayacak tematik fonlart BNP Paribas’in
diinya 6l¢ceginde sahip oldugu
deneyimin de yardimiyla TEB Portfoy

Strdurdlebilirlik Fon Sepeti Fonunda
hayata gecirmektedir. Bu kapsamda
fonun yatirim alanlari ) diisiik karbon
emisyonu ii) temiz su iii) temiz enerji
iv) elektrikli ara¢ v) strdurtlebilir
gelecek olarak belirlenmis ve buna
uygun yatirim araclart secilerek, yerel
mevzuat ile uyumlu bir portfoy olustu-
rulmaktadur.

Buna gore, fonun asgari %801 stirdi-
rulebilirlik temasina uygun endeksleri
takip eden Borsa Yatirim Fonu ya da
yatirim fonlarindan olusmalidir. Ancak
biz fonun stratejisini ve felsefesini yati-
rimcilarimiza tam anlamiyla yansitmak
amactyla strdirilebilirlik temasint
fonun tamaminda uygulamay1 planla-
maktayiz.

Fonun esik degeri %50 MSCI World
ESG Leaders Total Return Index +
%50 BIST Strdirtlebilirlik Getiri
Endeksi’dir. Mevzuat cercevesinde ya-
banct para ve sermaye piyasasi araclart
fonun %80’i ya da fazlast olmayacaktur.
Bu cercevede fon bir yandan yurt
disinda, ozellikle Avrupa ve ABD’de
kurulmus Borsa Yatirim Fonlarmin
sundugu zengin cesitlilikten ve firsat-
lardan faydalanma imkani bulurken,
diger taraftan da yine strdurilebilirlik
temalr ya da yukarida bahsettigimiz te-
malara uygun yurt ici yatirim fonlarina
ve hisse senetlerine yatirim yapabile-
cektir. Bu baglamda fonumuz yaklasik
10 BYF’ye, dolayl: olarak da 300’tin
tzerinde sirkete yatirim yapacak ve bu
sayede konsantrasyon riskini de asga-
riye indirecektir. Dogrudan hisse se-
nedi yatirmminin da %5 gibi bir agirlikla
fonda yer almasi diistiniilmektedir.
TEB Portféy Yonetimi'nin kurucusu

ve yoneticisi oldugu fon, 28/07/2021
tarihinden itibaren TEFAS’a tye tim
banka ve aract kurumlar tizerinden
alinabilecektir.
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Turklye ve Dunyada Tarm
I§ Portfoy Tarim Serbest Fon

s Portfoy Tarim Serbest Fon,
tarim emtiasina ve tarim sirket-
lerine yatirim yapan Turkiye’'nin
ilk yatinm fonu olarak Haziran
2021’de kurulmustur. Fon toplam
degerinin en az %80'i devamli olarak
seker, bugday, soya, musir, pamuk
gibi emtia ile yurt icinde tarim sekto-
rinde faaliyet gosteren sirketlerin pay
senetlerine yapmaktadir. Tarim Ser-
best Fon, nitelikli yatirimecilar tarafin-
dan TEFAS’a tiye tim banka ve araci
kurumlardan alinabilmektedir.
Tarim Grtnlerinin yillik Gretim buytk-
ligt yaklasik 3,5 trilyon ABD dolart
civarindadir. Yine tarim trtinlerinin
diinya GSYH’sine yillik katkisi %4
seviyesinde sabit durmaktadir. Tarim
urlinleri tretiminde basi ¢ceken Asya
ulkelerini sirastyla; Amerika ve Avrupa
kitasindaki tlkeler takip etmektedir.
Son 10 yildaki trende baktigimizda ise
Asya tilkelerinin tarmm Griint Gretimin-
deki payint artirdigini, Avrupa tlkele-
rinin ise pay kaybettigini gortiyoruz.!
Diunyada tarim sektoriinde toplam
calisan sayist 2019 yili itibartyla 884
milyon Kkisidir ve toplam calisan
nifusun %27’si tarim sektoriinde
calismaktadir.?
Tarmmsal emtia fiyatlart 1990’lardan
itibaren kuiresellesme ile birlikte geri-
lemeye baslamustir. Kiiresellesme hem
tarim fiyatlarini diistirmiis, hem de
her tlke kendi iklimi ve cografyasina
uygun tarimsal Grtinleri daha fazla
drettigi icin tarimsal Giretimin artma-
sini saglamustir. 1995 yilindan 2018
yilina kadar tarimsal emtia ticareti
reel olarak iki katindan fazla artisla
1,5 trilyon ABD dolarma ulasmustir.
Bu gelisimde elbette ticaretten alian
vergilerin gelismekte olan tlkeler-
de 1995’te %17°den 2018'de %10’a
ve gelismis tilkelerde %9’dan %6’ya

Kadir Furtun
Kidemli Portfoy Yoneticisi
Coklu Varlik Portfoy Yonetimi Bolimu
is Portfoy Yonetimi AS

gerilemesi 6nemli bir etken olmustur.
> Ancak 2008 ktresel finansal kriz ve
2011-2012 Avrupa borg krizi sirasinda
tarimsal emtia fiyatlarinin yiikseldigi
gorilmustir. Benzer sekilde CO-
VID-19 6nlemleri ¢cercevesinde reel
faizlerin negatif olmasi, likiditenin
merkez bankalar tarafindan bollas-
tirllmast, tarim sektortinde calisan-
larm kisitlamalar nedeni ile calisma
sahalarna ulasamamasi ve hasat
edilen trinlerin tiketim noktalarina
sevklerindeki sikintilar tarimsal emtia
fiyatlarinin artmasina neden olmustur.
COVID-19’un yan etkileri nedeniy-

le artan tarimsal emtia fiyatlarinin,
kuresel faiz ve likidite kosullarinin
normallesmesi ile kismen gerilemesi
beklenebilir. Ancak 1990’larda basla-
yan ve 2000’lerde hizlanarak devam
eden kiuresellesme, Bati tilkeleri ile
Cin-Rusya arasinda yasanan sorunlar
nedeniyle sekteye ugramaktadir. Bu
ticaret gerilimlerinin tarimsal emtiaya
uygulanan vergilerin ytikselmesine ve
diinyanin iki kutbu arasinda tica-
retin azalmasina neden olabilecegi
ongorilirken, Cin-Rusya ve Batt

ulkeleri arasinda ticareti nispeten daha
canli olan bugday, musir, soya ve piring
fiyatlarinda yukart yonli bask: yaratabi-
lecegi degerlendirilmektedir.

Tarimsal emtia fiyatlan tGizerindeki en
buytik yukart yonli baskilardan biri de
iklim degisikligi nedeniyle yasanmakta
ve bu durumun uzun stirmesi bek-
lenmektedir. Bircok tarim havzasinda
degisen yagis rejimleri ve yiikselen si-
cakliklar, rekoltelerin diismesine neden
olmaktadir. 2021 yilinin Haziran ayinda
tilkemizde i¢c Anadolu Bolgesi'nde
yasanan kuraklik nedeniyle bugday re-
koltelerinin ortalamalarin altina dustigu
haberleri gelirken, ABD’de California
bolgesinde yasanan kuraklik nedeni ile
de meyve ve sebze fiyatlar tarihi orta-
lamalarinin tizerinde seyretmektedir.
Tklim degisikligi ve kiiresellesmenin
yavaslama ihtimalini glindemde tutan
gelismeler nedeniyle tarim sektdriintin
daha stratejik bir konuma gelecegi,
tarimsal emtianin arz talep dengesizlik-
lerinden kaynakli olarak yiikselecegi
beklentimiz dogrultusunda, bu alanda
olusabilecek potansiyeli yatirimcilarina
sunmak tizere Is Portfoy Tarim Serbest
Fon’u Haziran 2021‘de kurduk. Fonu-
muz serbest fon niteliginde olmasindan
dolayi, sadece mevzuata gore nitelikli
yatirimel tanimint saglayan yatirimci-
lara satilabilmektedir. Ulkemiz i¢in de
kritik 6neme sahip olan tarim sektorii
ve tarimsal emtiaya fon araciligr ile ya-
tirim yapmanin en hizli ve kolay yolu,
Tiirkiye'de ilk ve tek olan s Portfoy
Tarim Serbest Fonumuzdur.

Kaynaklar:

1-htip://www fao.org/3/cb4651en/cb4651en.pdf
2-http.//www.fao.org/news/story/pt/item/1315882/
icode/

3- bitp://www fao.org/3/cb0665en/cb0665en.pdf
4-https.//gro-intelligence.com/insights/articles/76-
of-california-in-severe-drought-could-set-
produce-prices-ablaze
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Sektorde Yenli Nesil Risk
Yonetimi Anlayisi ve Onemi

Ozellikle son 1.5 yildir yasanan kuiresel salgin ortami nedeniyle,
tum sektorlerde ve dunyada oldugu gibi Turkiye'de de finans
sektorunde yeni nesil Risk Yonetimi gereklilikleri ortaya ¢ikmistir.
Bu donemde finansal olmayan risklere verilen onem seviyesi,

bu risklere karsli farkindalik ve surekli gozden gecirilen kontrol
uygulamalar sektordeki sirketlere katma deger saglamistir.

SBC Portfdy Yonetimi
Risk Birimi olarak baslica
hedefimiz, musterileri-
mize vermis oldugumuz
taahhtitlerin gerceklesmesi
esnasinda; olusabilecek
potansiyel riskleri onleyerek, musterimi-
zin haklarini korumak ve savunmaktir.
150 yullik kiiresel gti¢ ve teknik uzmanlk
ile ticlii savunma hattt kurarak, musterile-
rimizin risk istahina uygun olan yatirim-
larina yon vermek oncelikli hedefimizdir.
Kiresel Portfoy Yonetimi risk yonetimi
anlaysinda, finansal risklerin yaninda fi-
nansal olmayan risklerin de pay1 oldukca
yiiksektir.
Ozellikle son 1.5 yildir yasanan kiiresel
salgin ortamt nedeniyle, tim sektorlerde
ve diinyada oldugu gibi Tuirkiye'de de fi-
nans sektoriinde yeni nesil Risk Yonetimi
gereklilikleri ortaya cikmustir. Bu donem-
de finansal olmayan risklere verilen 6nem
seviyesi, bu risklere karst farkindalik ve
strekli gézden gecirilen kontrol uygula-
malar sektordeki sirketlere katma deger
saglamistir.
Geg¢miste cogunlukla finansal risklerin
6nemi ve tahmin yontemleri ile modelle-
meleri konusulurken, son donemde diin-
yada finansal sirketlerin yasadigi bircok
zarar ve kayip ornekleri nedeniyle, hem
miusteriye verilen s6ziin yerine getirilme-
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mis olmast hem de en c¢ok sirketlerin iti-
bar kaybina ve operasyonel maliyetlere/
sirket zararlarina neden olan baslica yeni
nesil riskler ve kontrol kriterleri asagidaki
gibi siralanabilir;

D Sirketlerin siber saldirilara olan giic-
lalugu ve sirketi bu risklerden koruma
amaclt almis oldugu 6nlemler,

D Giincel is strekliligi ve acil durum
planlarinin olusturulmasi, bu planlarin uy-
gulamaya gecirilebilirlik diizeyi ve stresi,
D Veri ve bilgi gizliligi riski yonetimi,

D Sirket personelinin/calisaninin yapmis
oldugu islemlerdeki kisitlama kontrolleri
ve bu kontrollerin gticliligi,

D Uciincii taraf olan firmalardan alinan
hizmetlerin gtivenligi ve risk standartla-
rinin kabul edilebilir 6lctlerde olmast ve
dolaystyla tedarikei yonetimi riskinin bu
donemde daha da ¢cok 6nem tasimast.

Kisaca bu risklerin neler olduguna ve
uygulamalarina bakalim;

Siber Saldir1 Riski:

Dijital ve yapay zeka caginin beraberinde
getirdigi bir risktir. Artik tiim diinyada
hirsizlar kapiyt kirmaktan ¢ok daha fazla
birikimi tek tus dokunusu rahathigs ile
kolayca ele gecirebilmektedir.
Guntmtuzde 6zellikle kiiresel savaslar
anlaminda pek cok tilkenin glindemini
mesgul eden siber ataklar, tilkeler arast

yeni nesil uluslararasi iliskiler anlamin-
da da risklere de neden olmaktadir.
Yeni nesil siber savaslar adeta koordi-
neli olarak bir baska devlete isteklerini
kabul ettirmek, karsit gortsli tlkelerin
kritik alt yapilarini tahrip ederek, siyasi
anlasmazlik esnasinda toplum tizerin-
de psikolojik tsttinlikler saglamaya
calismuslardir.

Ornegin; CNET haberine gore, ABD ve
Ingiltere hiikiimetleri, 2017'den itibaren
buytik bir fidye yazilimi (ransomware)
saldirisinin Rus ordusu tarafindan olus-
turuldugunu iddia etmislerdir. Ayni ha-
bere gore, NotPetya fidye yazilimi, 2018
yilt Haziran ayinda Ukrayna’daki sirket-
leri hedef alarak hiikiimetlere, finans ve
enerji kurumlarina saldirmustir. Maersk,
FedEx ve Merck de dahil olmak tizere
Ukrayna’da ofisleri bulunan kiiresel
sirketlere ek maddi zararlar getirmistir
ve 2018 yilinda yasanan bu Siber Saldirt
Maersk’e 300 milyon dolara varan gelir
kaybina neden olmustur.

Diger bir 6rnek; the Wall Street Journal
haberine gore, FedEx'in 2017 yilindaki
NotPetya saldirisindan sonra, sirketin
FedEx iyilestirme ve ilgili masraflar icin
yaklasik 400 milyon dolar harcadigt
bildirilmistir. Ayni haberin devaminda;
siber saldirt Merck’e satis kayiplari,
uretim ve iyilestirme ile ilgili harcamalar



Isil Sahin Onat
Risk Yonetimi Kidemli Birim Yoneticisi
HSBC Portfoy Yonetimi

dahil 2017 yilinda yaklasik 670 milyon
dolara mal oldugu belirtilmistir.

Bahsi gecen birka¢ 6rnekte de gorildi-
gu gibi aslinda finansal risklerden daha
da fazla zarara finansal olmayan riskler-
den kaynakl olarak yakalanabiliyoruz.
Bir sirketin tim sistemini ¢ok kisa bir
strede ele gecirebilecek olan baslica
siber saldirt ¢esitleri;

D DoS : Bir makine yada ag: kullana-
rak hedeflenen kullanict kitlesine fazla
veri gonderimi yaparak sistemin ¢cokme-
sini ve kitlenin bekledigi hizmet ya da
kaynaktan mahrum kalmasini hedefler.
D DDoS : DoS saldirisinin bir benzeri
olarak bu sefer bircok birbirine bagli
birden ¢ok cevrimici hedefin gtivenlik
duvarmni ihlal ederek, gtivenlik aglarini
devre dist birakmak yontemiyle calisir.

D Malware : Casus ya da fidye yazilimi,
genellikle kullanicilar riskli yazilimt
yiikleyen tehlikeli bir baglantry1 yada
e-posta eklentisini tikladiginda olusan
guvenlik acigindan faydalanir ve tim
sistemleri ele gecirebilme 6zelligi vardir.
D Phishing : Oltalama saldirilart olarak
da bilinen bu saldirt tirtinde, e-posta ve
kisa mesaj gibi araclarla sahte mesajlar
gondererek parola, kimlik bilgisi vb. gibi
kisisel verilerin ¢alinmasina neden olur.
D Man in the middle : Ortadaki Adam
Saldirist bir bilgisayar casusunun, bilgisa-
yar kullanicisinin ve sunucunun iletisimi

arasina gizlice niifuz ettiginde gercekles-
mektedir.

Teknolojinin butiin diinyayla birlikte
Turkiye’de de hizli bir sekilde gelismesi,
siber gtivenlikle ilgili yasal metinlerin
diizenlenmesi ve siber savunma alanin-
da yeni 6nlemlerin alinmasint gerektir-
mektedir. Bu nedenle sermaye piyasalart
ve BDDK Bilgi Teknolojileri Yonetimi
tebligi ile bu tip yeni nesil risklerin 6n-
lenmesi hedeflenmektedir.

Is stirekliligi ve acil durum planlari:
Siber saldiri gibi aniden olusabilecek
soyut ya da somut saldirilar karsisinda,
afet deprem vb gibi durumlarda; hedef
sistemleri tekrardan ayni seviyede en
kisa stirede ayaga kaldirabilmek amactir.
ftibar kaybinin étesinde bu tip saldirilara
erken miidahale ve alternatif sistemin
ivedilikle devreye almabilmesi, miisteri-
lerimize saglanacak hizmetin kesintisiz
olarak yerine getirilmesinde cok buiyiik
onem tasimaktadir. Bu nedenle, énce-
den hazirlik olarak dogru ve stirekli tat-
bikatlar ya da uygulamalar ile alternatif
sistemlerin gtincelligi, maksimum gecis
icin gereken stire periyodik olarak test
edilmelidir.

Veri ve bilgi gizliligi riski:

Veri madenciligi cagina girdigimiz

bir donemde, ¢zellikle de buytik bir
cogunlugun evden calistigr glinimuizde
veri giivenligi, gizliligi oldukc¢a 6nem
tastmaktadir. Verilerin gtivenliginin
saglanmast icin; Oncelikle islenen tim
verilerin neler oldugunun, bu verilerin
korunmasina iliskin ortaya cikabilecek
risklerin gerceklesme olasiliginin ve
gerceklesmesi durumunda yol acacagi
kayiplarin dogru bir sekilde belirlenerek
buna uygun tedbirlerin alinmasi gerek-
mektedir.

Oncelikle verilerin 6zel, kisisel ya da ni-
telikli veri olup olmadig siniflandirima-
lidir. Akabinde, 6nem derecesine gore
hangi derece gizlilik seviyesinde oldugu
belirlenmelidir. Olasi giivenlik ihlali
durumunda mevzu olan kisi, kurum vb.
bakimindan ortaya ¢ikabilecek zararn
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niteligi ve niceligi dlcimlenmelidir.

Bu risklerin tanimlanmast ve 6nceli-
ginin belirlenmesinin ardindan; veri
risklerinin azaltlmast ya da 6nlenmesi-
ne yonelik kontrol ve ¢6ziim alternatif-
leri icin gerekli teknik ve idari tedbirler
planlanarak uygulamaya konulmalidir.

Sirket Personelinin/Calisaninin
islem kisitlamalari:

Sermaye piyasalarinda faaliyet goste-
ren kuruluslarin calisanlarinin farkinda
ya da farkinda olmadan sahip oldugu
bircok icsel yatirim bilgisi mevcuttur.
Sektorde evden ya da esnek calisma
modellerinin uygulandigi bu dénemde,
bu bilgilerin; calisanlarin, aile bireyleri-
nin, arkadaslarinin, akrabalarinin eline
gecmesi sonucu, bu bilginin umumi
bir bilgi olmasindan 6nce kullanilmast,
islem yapilmast ya da maniptle edil-
mesi gerek sermaye piyasalart gerekse
de kuresel anlamda bircok para cezasi,
lisans kaybt vb. caydirict uygulamalarin
olusturulmasina neden olmustur. Gerek
Tirkiye gerekse kiiresel boyutta port-
foy yonetim sirketlerine agur itibar kaybi
yaratan sonuclara neden olmustur. Bu
amacla personele periyodik olarak egi-
timler verilerek, farkindaligi arttirlmali
ve diizenli kontroller olusturulmalidir.

Tedarikg¢i Yonetimi Riski:

Son doénemde gerek cagin gerekse yeni
is kollarinin uygulamaya gecmesiyle
bircok hizmetin disaridan tedarik edil-
mesi s6z konusudur. Fakat bir tedarikci
ile anlasilirken o tedarik¢inin sizin sirket
kurum kilttir ve etigine, yasal gerek-
liliklere uyum sagliyor olmasi oldukc¢a
onem tastmaktadir. Yukarida yeni nesil
olarak adlandirdigimiz tim riskleri ber-
taraf edebilecek diizeyde oldugu gerek
sozlesme imzalamadan 6nce gerekse
sozlesme imzalandiktan sonra periyo-
dik kontrol kriterleri ile dtizenli olarak
izlenmelidir. Glinlin sonunda zarara ug-
rayacak olanin sizin musteriniz oldugu
unutulmamalidir ve itibar kaybina ve
dahast finansal kayiplara kadar giden
sonuclar dogurabilecektir.
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Yatirim Fonlari ve Yatirim Fonu

Yatirimcilart 2020 Analiz

2020 yilinda portfoy yonetim sirketlerinin
yonettigi toplam portfoy buyukItugu %28 artisla
365 milyar TL'ye cikmustir.

unyanin

buttiintine

yayilan ve

pandemi ni-

teligi kazanan

koronavirts
salgint doneminde sermaye
piyasalarina ilgi artarken portféy
yonetim sektort de biytimesini
surdirmustir. Turkiye Sermaye
Piyasalar Birligi tarafindan der-
lenen verilere gore 2020 yilinda
portfoy yonetim sirketlerinin
yonettigi toplam portfoy buytk-
ligt %28 artisla 365 milyar TL'ye
cikmistir. Aynt donemde portfoy
yonetim sirketlerinin musteri sa-
yist da %23 artisla 4.183 olmus-
tur. Yonetilen portféy buyukli-
guntn %47’sini emeklilik yatirim
fonlart olustururken %42’si ise
yatirim fonlarindan meydana
gelmistir. Bagimsiz portféy yone-
tim sirketleri 6nciligiinde 2020
yilinda bireysel portfoy yonetimi
faaliyetleri hizlanarak portfoy
buyuklugt %43'lik artisla 41
milyar TL'nin Gizerine ¢ikmustir.
Yonetilen portfoy buytkligin-
deki ciddi artisla portfoy yonetim
sirketlerinin geliri 2020’de iki
katindan fazla artarak 655 mil-
yon TL olurken, sektorde calisan
sayist ise 2020 sonunda 801
kisiye ulagmustir.
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Yatirim Fonlari

Tablo 1°de gosterildigi gibi yatirim
fonlarinin portféyt 2020'de %19 bii-
yuyerek 152 milyar TL'ye ulasmistir.
Menkul kiymet yatirim fonlart %19
artisla 100 milyar TL'ye ¢ikarken

ilk kez 2016 yili sonunda kurulma-
ya baslanan girisim sermayesi ve
gayrimenkul yatirim fonlari ise en
hizli buytiyen fon gruplart olmus ve
toplam portfoy buytklikleri 2020
yilinda %45 buytyerek 12 milyar
TL’yi asmustir.

Tablo 2’de sunuldugu tizere yatirim
fonu sayist 2020’de 110 artmis, bu
artisin yaklasik yarisi ise agirlikli
olarak eurobond yatirimt yapan
serbest yatirim fonlarindan kaynak-
lanmustir. Girisim sermayesi yatirim
fonlarinin sayisi ise 2020’de iki
katina cikarak 36’ya ulasmustir.
Borsa yatirim fonlart da uzun yil-
lardir stiren durgunlugun ardindan
2020’deki dokuz yeni ihracla hizlan-
mustir. Agirlikli olarak hisse senedi
ve kiymetli madenlerden meydana
gelen borsa yatirim fonlari portfoy
buyukligu bir yilda on iki katina
ctkarak 4 milyar TL'ye yaklasmustir.
2020 yilinda yerli yatirim fonu
yatirimcetlarinin sayisi yalnizca 78
bin kisi, ya da %3 artisla 3 milyon
kisinin hafif tizerine ¢ikmustir. Top-
lam yatirimcer sayisinin neredeyse
tamami ve toplam portfoy biyukli-

guntin %065’i yerli bireysel yatirimci-
lara aittir.

Merkezi Kayit Kurulusu menkul
kiymet ve gayrimenkul/girisim
sermayesi yatirim fonlarina nakit
giris-cikislarini fiyat etkisinden
arindirarak yayinlamaktadir. Tablo
3te gosterildigi gibi onceki yil bu
fonlara toplamda 52 milyar TL’lik
rekor giris olsa da 2020’de 5 milyar
TLlik ¢ikis yasanmustir. 2019 yilinda
yatirim fonlarindaki en buiytk artis
21 milyar TL ile para piyasasi fon-
larinda ger¢eklesmis, bu durum yil
icerisinde para piyasasi fonlarindaki
performansin mevduata gore daha
cazip olmasindan kaynaklanmis-

tir. 2019 yilinin ikinci yarisindan
itibaren faizlerdeki hizli dusutsle pay
piyasalarina yonelen yatirimcilarin
etkisiyle para piyasasi ile bor¢lanma
araci fonlarindan 6nemli cikislar
gozlenmistir. Y1l genelinde para
piyasast fonlarindan 17 milyar TL
net nakit ¢ikist olurken borclanma
aract fonlarindan ise 7 milyar TL
¢ikis olmustur. Hisse senedi yatirim
fonlarina ise 2019 yilindaki 516 mil-
yon TLlik net girisin ardindan 2020
yilindaki yogun ilgiyle 3 milyardan
fazla giris oldugu gorilmustiir.
2019un ilk yanisindan itibaren
baslayan serbest yatirim fonlarina
olan yogun yonelim 2020 yilinda da
stirmistir. Serbest yatirim fonlarina
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olan yatirimet ilgisi eurobondlarin
fon buinyesine alinmastyla elde edi-
len vergisel avantaj yaninda doviz
cinsinden yatirimda bulunmak iste-
yen yatrimetlarin bu fonlar sayesin-
de doviz tevdiat hesaplarindan daha
dolgun getiri elde edebilmesinden
kaynaklanmaktadir. Serbest yatirim
fonlarinin sayist 2020’de 2019'un
aynt donemine gore 54 adet artarak
228'e cikarken bu fonlarin portfoy
buyukligi ise yaklasik %80 artarak
36 milyar TL olmustur. Diisiik faiz
ortaminda alternatif yatirim arayist
nedeniyle daha esnek addedilen
serbest yatirim fonlarinin cazip hale
gelmesiyle 2019 yilinda 12 milyar TL
giris olmustur. 2020 yilina da yogun
yatirimet ilgisiyle baslayan serbest
yatirim fonlari, Haziran 2020’de
serbest (doviz) fonlarinda portfoy
isletmeciligi kazanclart tizerinden
fon biinyesinde %15 oraninda bir
gelir vergisi tevkifati getirilmesi ve
portfoye alinabilecek doviz cinsin-
den menkul kiymetlerin sinirlandiril-
masinin ardindan yilsonuna dek 11
milyar TUlik ¢ikis kaydetmistir. Bu
yukli ¢ikisa ragmen serbest yatirim
fonlart 2020 genelinde 7 milyari as-
kin net girisle en ¢ok ilgi gbren fon
tird olmustur.

Tablo 4'te sunuldugu gibi menkul
kiymet yatirim fonlarinin portf6-
yuniin yaklasik yarisi tahvil-bono,
repo ve para piyasast araclarindan
meydana gelmektedir. 2019 yilinda
yapilan dizenlemeler dogrultu-
sunda Mart 2019’dan itibaren para
piyasast fonlarinin %50 oraninda
mevduat/katilma hesabt tutma
zorunluluguyla beraber fonlarin
icerdigi mevduat orant hayli ytk-
selmisti. S6z konusu kararin 2020
yili Subat ayinda geri alinmasiyla
mevduatin payi ise 2020 yilinda
hayli diiserek %21’den %6 seviye-
lerine gerilemistir. Tarihsel olarak
emeklilik yatirim fonlarindaki pay1
nispeten yiiksek olan yerli pay
senetlerinin menkul kiymet yatirim
fonlarindaki payi 2020 yilinda hisse
senedi fonlarina nakit girisleri ve
endeksteki artisa paralel olarak
yedi puana yakin artarak %13’e
yukselmistir.

Tablo 6'da portféy yonetim sirket-
lerinin gelirleri detaylandirilmistir.
Yatirim fonlarindan elde edilen
gelirler %83 artis gostermistir.
2020’de yatirim fonu portfoyt sene
sonlari karsilastirildiginda artmamis
goziikse de, 2019 yilinda gozlenen
hizli artis sebebiyle ortalama port-
foy buytklukleri karsilastirildiginda
artis orant %46’ya ¢itkmaktadir. Yant
sira, daha disik komisyon geliri
saglayan para piyasasi fonlari ile
bor¢lanma araci fonlarinin payi
azalmistir. Bu ortamda yatirim
fonlarindan elde edilen gelir de
%75 artisla 643 milyon TL olmustur.
Serbest yatirim fonlarinin yilsonu
portféy degerleri karsilastirildiginda
%80 oraninda biiytime gozlenirken,
yillik ortalama portfoy degerleri

ise %147 oraninda artmistir. Buna
paralel olarak elde edilen gelir %20
0’den fazla artarak 154 milyon TL
olmustur.

“ 2020 yilinda

verliyatirum fonu
Vatirimetlarinin
saystvalnizca /8
bin kigt, va da %3
artigla 3 milyon
kistnin hafif Uzerine
gkt foplam
Vatirumet sayisunin
neredeyse tamamt
Ve toplam portoy
oOyOKLOgUNGN
%ba Tyerli bireysel
yatirimellara

alttir b))

Emeklilik Yatirim Fonlari
Emeklilik yatirim fonlari portfoy
buytikligii 2020°de %34 artarak

171 milyar TL'ye ulasmistr. Tlk bes
kurum (Ziraat, Ak, Is, Yap1 Kredi ve
Garanti Portfoy) toplam emeklilik
yatirim fonlariin %83 inl yonet-
mektedir.

Yatirim fonlaria gore daha dengeli
bir biiyime trendine sahip emeklilik
yatirim fonlariin sayist Otomatik
Katilim Sistemi’nin faaliyete gectigi
2018'de 4007in tizerine hizla ciktik-
tan sonra bu seviyede sabitlenmistir.
2020 sonu itibartyla gonullt ka-
tilim ve otomatik katilim yoluyla
emeklilik sistemine dahil olan tekil
katilimci sayist ise 11,1 milyon kisi
olmustur.
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Tablo 5’te gosterildigi gibi emekli-
lik yatirim fonlarinin portfoy dagi-
liminda da menkul kiymet yatirim
fonlarina benzer sekilde sabit
getirili menkul kiymetler agirlik-
tadir. Emeklilik yatirim fonlarinda
devlet i¢c bor¢clanma senetleri ile
kamu kira sertifikalart %40 paya
sahiptir. Emeklilik yatirim fonlari-
nin portfoy dagiliminda en 6nemli
degisiklik kamu kira sertifikala-
rinin payinin son bir yilda yedi
puan artmasi olmustur. Bu artista
alun fonlarindaki btuytimenin etkili
oldugu dustnilmektedir.

2019 ile kiyaslandiginda portféy
yonetim sirketlerinin emeklilik
yatirim fonlarindan elde ettigi ge-
lirler %45 artisla 157 milyon TL'ye
yaklasmustir.

Bireysel Portféy Yonetimi
2020 yilinda bireysel portfoy
yonetimi faaliyetlerinin bagimsiz
portfoy yonetim sirketleri dncti-
lugiinde hizla ytkselise gectigi
gorilmustir. Toplam bireysel
portfoy yonetimi yatirimet sayist
2020°de 677 artarken portfdy bi-
yukligu ise %43 artisla 41 milyar
TL olmustur. Gergek kisi yatirimet
sayist bu donemde 616 artarken
2020’deki 12 milyar TL'lik toplam
portfoy artisinin %46’st gercek
kisilerden kaynaklanmuistir.
Portfoy buyukligtindeki artisa
paralel olarak 2020’de portfoy
yonetim sirketlerinin bireysel
portfoy yonetiminden elde ettigi
gelirler iki katindan fazla artarak
82 milyon TL olmustur.

Portféy Yo6netim Sirketleri
2020 yilinda portfoy yonetim
sirketlerinin faaliyetlerinden elde
ettikleri gelirler gecen yilin ayni
donemine gore %78 oraninda artis
gostererek 1,1 milyar TL olmustur.
Tablo 6’da sunuldugu tizere 2020
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Tablo 1: Yénetilen Portfay Blylkiliji { milyon TL)

2016 2017 2018 2018 2020  Degigim
Yatinm Fonlan 47.109 59.287  56.920 127.292 151.853 19,3%
Menkul Keymet Yatrm Fonuw 43,613 49,763 44,276 98.635 95,668 1,1%
Gayrimenkul Yaanm Fanu a7 25315 31994 6.842 S.0B5 32,8%
Girigim Sermayes| Yatinm Fonu 71 £90 1.25% 1.516 3.058 101,8%
Borsa Yannm Fonu 139 152 182 292 3925 1244,6%
Serbest Yaonm Fanu 3197 6.142 7213 20,007 36058 B0, 4%
Ermekiili Yatinm Fonlan 80,510 79543 93,208 127.57F7 171048 34,0%:
Bireysel PortfSy Yénetimi 14.047 19,297 20778 28.713 41.012 42,8%
Gergek Kigl 391 4614 5.334 8.007 13604 T1,0%
Tozel Kigl 10,107 14.683 17.442 20,708 27318 I1,9%
Yatinm Ortaklklan 415 S08 51E 644 735 14,2%
TOPLAM 132081 158635 173.416 184.22F DJe4.6148 28,3%
Eaynak; TERE

2016 2017 2018 1019 2020 Degigim
‘Yatirim Fenlan 445 462 518 553 663  19.0%
Menkul Krymet Yatnm Fanu 363 341 348 318 137 5,0%
Gayrimenkul Yatinm Fonu 3 14 a2 3 49 25,6%
Girtgim Sermayes! Yaonm Fony L 4 11 ] kL 100,0%
Borsa Yabmm Fonu ] L] ] 4 13 225,0%
‘Serbest Yaunm Fonu 69 4 116 174 228 31,0%
Emeklillik Yatinm Fonlan 254 92 407 406 404  -0,5%
Bireysel Portity Yinetimi 1.375 2,578 2.543 2,427 3.104 27.9%
Gercek Kigl Z.180 4.343 Z.308 4.202 Z.818 28,0%
Tzed Kigl 215 235 235 225 286 iT1%
Yatinm Ortakhklan a8 iz 12 iz 12 10,0%s
TOPLAM 3.082 1.344 3478 3,398 4.183 23,1%
Kaynak: TSPB

Tablo 3: Yatinm Fonlarnnda Net Sermaye Girigler (milyon TL)

2016 2017 2018 2019 2020
Serbest 606 1.977 -16 11.543 7.249
Fon Seped 178 1.024 -378 721 4.907
Hisse Senedi -176 306 95 516 3.402
Kiymetll Madenler 31 35 -92 470 2.833
Gayrimenkul 85 71 949 2.308 1.283
Degigken -353 1.353 -2.513 5.457 1.228/
Girigim Sermayesi 70 541 236 53 1.042
Karma -4 =22 =85 =42 499
Karumal 106 -69 Z15 224 =19
Katilim 40 385 783 3.681 -3.388
Borglanma Araglan 1.957 -2.150 -8.606 5.991 -7.184
Para Piyasasi -493 1.360 -3.392 21.413 -16.5314
Genel Toplam 2.044 5,511 -12.803 52.335 -4.663

Kaynak: MKK

Tablo 4: Menkul Kiymet Yatinm Fonlanmnin Portfay Dagilim

2016 2017 2018 2019 2020

Pay Sened| I os1%d 60%0 57%01 51%0 12,3%
Tahwil - Bono [/57,9% 48,8% | 46,0°% | 32,1%  2B,9%
Kamu I Borglanma B os%l s57%0 78%H 92%] 42%
Karnu Kira Sertifikasi 03% 04% 0,4% 14%] 2,2%
fzel Sektsr Borglanma ETEE e IEE, 5% I 17, 7% 20, 3%
Ozel Sektor Kira Sertifikas: 0,5% L2%] 33%] 8%l 2,2%
Mevduat - - - B2o,7%0  54%
Repo I 45%] 3,2%0 8,3% 0022,0% M 15,1%
Takasbank Para Piyasasi W1zl 13.4%0  1.6%]  3.1%
Yabanc Menkul Kiymet B o79%0 11,9% 0016, 7% I 14,8% 23, 6%
Diger* B o104% MW 13,0%0 10,00] 3,7%8 10,7%

Kaynak: Takasbank
=2019 dncesinde mewduat dahildir




Tablo 5: Emeklilik Yatinm Fonlannin Portfiy Dagilim

2016 2017 2018 2019 2020
B 11,7% 0 11,7% 0 10,1% M 12,6% [ 13,5%
| 49,9%

[O0E = S5~ EE, 5% INED, 9% IR0, 7%
I 35%1 34%1 4,008 12,2% B9 3%
B s9%l w6%M11,7%0 78%0

|Pay Senedi
{Tahwil - Bono

| Kamu ¢ Borglanma
Kamu Kira Sertifikas
Ozel Sekttr Borglanma

B,2%

Ozel Sektdr Kira Sertifikas: 0,6%| 1,5%| 22%| 1,5%]| 16%
|Mevduat - - - I 47 14%
|Repo B s7%0 41%1 a8%0 s84%] 38%
[Takasbank Para Piyasasi [ 4% 23%| 24%] 1,5%] 1,2%
[Yabanci Menkul Kiymet B 959 M 11,29 13,9% Bl 15,2% Bl 16,1%
Diger= 16, 7% R0, 2% BIR2,3% 0 6,29 14,2%

Kaynak: Takasbank
=2019 dncesinde mevduat dahildir

Tablo 6: Portfdy Yanetim Sirketlerinin Gelirleri (milyon TL)
1016 W7 018 1018 1010 Dedisim

Portfdy ¥Yiénetim Komisyon Gelirer 334 430 494 641 L2137 77,5%
Kolaktif Portfy Yonetimi 314 406 461 601 1055 T756%
Emaiiilik Yahm Fonlan 99 121 9 108 157 45,0%
Yabnm Fonlan 211 82 358 488 B91 B2,5%

Menkul Kiymet Yatinm Fonu 195 236 154 367 843 74,5%
Gayrimenicul Yatinm Fonu 1 i3 57 53 63 19,3%
Girigirm Sermayesi Yatinm Foau 1 2 & 16 24 55.6%
Barsa Yatsnm Fanu 1 L 1 1 7 53.0%
Serbest Yatinm Fonu 15 a1 E 31 124 201.2%
Yaunm Ortakhifh 3 3 % 5 ¥ 46,7 %
Bireysal Portfdy Yénetimi 0 14 az 40 B2 107,0%s
Gerjek Kig 10 13 16 16 35 240,B%
Thzed Kigi 10 11 16 23 7 13,B%:

Yatinm Damgmanh§ Gelirleri E ] a4 5 a4 L] 12,9%

Fan Pazarlama vé Satig Ar. Gelider [+] o i} [} 4] 20,4%

TOPLAM 27 434 499 645 1.142 77,1%s

ey TSPE

Tablo 7; PortfGy Ydnetim Sirketlerinin Gelir Tablosw {milyen TL)

2016 2017 2018 2015 2020 Dedisim

Sabg Gelirler (net) 918 nz 606 723 14598 107,3%
Satiglann Mallyet (=) =559 =373 -§2 =57 =267 3ITL7%
Brilt Kar/Zarar 347 439 534 666  1.231 B84.8%
Faallyet Giderler (net) -242 -274 =336 =377 -491 30,3%
Faaliyet Kan fZaran 105 185 is8 290 741 155,7%
¥at. Faal, Ve Fin, Faal, Gelirer (net) 3a 44 114 114 103 -9.5%
wergi Oncesi K/2 143 209 302 403 B44  109.1%
Vergl Gelid/Gideri -32 4 70 -BE -189  121,6%
' Dénem Karn,/Zaran 111 165 132 318 655 1058%
Kaynok: T5PB

yilinda yatirim fonlarindan elde edi-
len gelirler toplam gelirlerin %78’ini
olusturmustur.

Tablo 7'de portféy yonetim sirket-
lerinin son bes yila ait gelir tablosu
verilmektedir. Artan portféy buyik-
lugu ile beraber satis gelirlerinde
onemli bir artis gortliirken, gider-
ler ayni hizda buytimemistir. 2020

yilinda portfoy yonetim sirketlerinde

calisan sayist sadece %9 artis goste-

rerek 801 kisiye cikmis, personel
giderlerindeki artis %37’de kalmuis-
tir. Yikselen gelirlerin agirhigryla
sektorin net faaliyet gelirleri de
son bir yil icinde %156 artarak 741
milyon TLye ylkselmistir. Yatirim
faaliyetleri ile finansman faaliyetle-
rinden elde edilen net gelirler bir
onceki yilin aynt donemine gore
11 milyon TL gerilese de net kar
%106 yukselerek 655 milyon TL'ye
ulasmuistir.

“ 2020 yilinda

portfoy yanetim
sirketlerinde galigan
sayist sadece %I artig
gostererek 801 kislve
gkmis, personel
giderlerindekiartls
%3/ de kalmigtir
Yikselen gelirlerin
agirligula sektorin
net faallyet gelirlert de
son birylicinde %156
artarak /I milyon 1Lve
VUKSEIMISTr. 99
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DAVRANISSAL FINANS

/7727

Suru Psikolojisinin Sektor Bazinda
Borsa Istanbul Icin Analizi

avranigsal finans, gele-
neksel finans teorilerine
insan etkisinin dahil edil-
mesiyle ortaya cikmistir.
Davranis bilimleri insan
davraniglarinin altinda
yatan sebepleri incelerken, aslinda
karini maksimize etmeye calisan bir
yatirnmcinin davranislarinin da incelen-
mesi geregi dogmustur. Ulkelerde ya-
sanan finansal liberallesme hareketleri,
finansal enstriiman cesitlerinin artmast
ve karmasik hale gelmesi ve bununla
birlikte ortaya ¢ikan regiilasyonlarda-
ki eksiklikler, tilkeler arasindaki ticari
stnurlarin kalkmast, finansal piyasalarda
meydana gelen krizlerin eskiye gore
daha buytk olmasina ve etki alaninin
da daha genis olmasina neden olmak-
tadir. Boylece geleneksel finans teorile-
rinin ortaya koymus oldugu varsayim-
larin her zaman gecerli olmadigy, iktisat
ve finans teorilerinin aksine yatirimcila-
rin her zaman rasyonel davranamadigi
ortaya ¢tkmustir.
Bilissel sinurlar, psikolojik 6n yargilar,
belirsizlik, gecmis tecriibeler gibi olgu-
lar yatinmcilarin finansal kararlarinda
etkili olmakta, bireylerin kararlarinda
rasyonel davranistan uzaklasmalarina
yol acmaktadir.
Finansal varlik fiyatlarinin sadece finans
teorileriyle aciklanmasimnin yeterli olma-
yacagi, buna insan faktoriiniin de dahil
edilmesiyle, piyasanin daha éngortile-
bilir olacagt sonucu ortaya ¢ikmustir.
Insanlarin rasyonel hareket ettikleri
varsaymmi altinda, piyasada fiyatlarin
modellenmesi ve ileriye yonelik tah-
minler yapilmast mimkiin olmaktadir.
Ancak yatirnmct davranislart her zaman
rasyonel olmadigindan, tahminlerden
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sapmalar meydana gelebilmektedir.
Davranissal finansta stirti davranist,
yatrimcilarin diger yatinmeilarin
yaptiklarint takip etme ve kopyalama
egilimini ifade eder. Kendi bagimsiz
analizlerinden ziyade buytk olcide
duygu ve icglidiilerden etkilenmek-
tedirler.

Stirti davranismin arkasinda farkli mo-
tivasyonlar olmakla birlikte, literattir
hisse senedi piyasalarindaki stirti dav-
ranisini rasyonel veya irrasyonel bir
bicimde yorumlayarak, stirii davrani-
stnin iki motivasyonunu belirlemistir.
Rasyonel stiri davranisi, yatirimect-
larin karar verirken diger yatirimei-
larin kararlarini taklit etmesini ifade
eder. Ancak bu taklit aslinda kot

bir davranis degildir. Rasyonel taklit,
yatirmmetlarmn belirli olaylara inan-
mamasindan kaynaklanir. Rasyonel
strti davranist, dissalliklara odaklanir,
optimal karar verme, bilgiye dayali
stirti davranist veya ticrete dayalt stirti
davranst nedeniyle bozulur.

Bilgiye dayali stirGi davranisi, yatirim-
cilar bir 6neeki yatirmmeinin yatirim
kararini ve piyasa onlemlerini izledik-
lerinde, 6nceki yatirimeimimn kararint
optimal bilgi olarak kabul ettiklerinde
ortaya cikmaktadir. Cogunlugun ka-
rart takip edilerek bir 6nceki kararin
en dogru karar oldugu varsayimina
dayanmaktadir.

Sahte strti davranisi ise, benzer karar
sorunlari ve bilgilerle karsilastiklarin-
da, benzer kararlar alan gruplarnn et-
kili bir sonucu olarak tanimlanmakta-
dir. Bu tir bir stiri davransi, 6rnegin
faiz oranlarinda ani bir artis yasan-
mast durumunda hisse senetlerinin
cekiciligi azalacak ve yatinmeilarin

portfoylerinde daha kigtik bir hisse
senedi yuizdesi tutmasina yol acabile-
cek bir davranist ifade etmektedir. Bu
davranis sekli, diger yatirimcilarin ka-
rarini takip etmenin bir sonucu olarak
degil, yalnizca genel olarak bilinen
kamuya acik bilgilere bir tepki olarak
ortaya ¢cikmaktadir. Diger taraftan ka-
sith stirti davransy, yatirmmeilarnn diger
yatirimeilarin davranislarini taklit etme
niyetinin sonucudur. Sahte stirti dav-
ranst genellikle etkin karar almaya
yol acarken, kasith stirti davranisinin
her zaman etkin olmas: gerekmez.
Yatirimetlarin rasyonel davranisinin
bir sonucu olarak, kasitlt bir sekilde
diger yatirimcilari takip etmesi de sz
konusu olabilmektedir. Kasitlt stirti
davranist, yatinmeilar benzer yatirim
kararlartyla karsilastiklarinda ve piya-
sada kamuya acik bilgilerin kalitesi
konusunda belirsizlik oldugunda or-
taya ¢ikmaktadir. Her birey halka acik
bilginin kalitesini 6znel bir bicimde
degerlendirmekte ve bu bilgiyle ilgili
farkli cikarimlara sahip olmaktadir.
Ucrete dayali siirii davranist, genel
hatlartyla bir fon yoneticisinin veya
finansal oyuncunun belli bir maastan
veya kazanctan vazgecmemek icin
baskalarint taklit etmesi olarak anlasi-
labilir. Dolayistyla ticrete dayali strt
davranisi, fon yoneticilerinin kariyer
kaygilarindan beslenmektedir.
Irrasyonel siirii davranist ise; yatirim-
cilarin kendi bilgilerini goz ardr ettik-
leri ve diger yatirimcilarin kararlarint
korti kortine takip ettikleri psikolojik
bir bakis acistyla aciklanmaktadir.
Yatirimeilarin stresli piyasa kosullarin-
da diger yatinmcilar taklit etmeleri-
nin daha muhtemel oldugu bulgusu



Prof. Dr. Z. Dina Cakmur Yildirtan
Marmara Universitesi
Bankacilik ve Sigortacilik Ytiksekokulu
Sermaye Piyasasl Bolumu

literatiirde yer almaktadir.

frrasyonel stirii davranisinin arkasinda
yatan gercek, yatirimeinin rasyonel
analizinin yetersiz kalacagint distin-
diigti noktada, stirti davranisinin daha
kesin ve uygun sonugclar saglayacagini
One stren durtileriyle hareket etme-
sidir. Boylelikle piyasada belirsizligin
hakim oldugu zamanlarda yatirimct,
surtiyli izleyerek hem kendince risk
almaktan hem de yanlis karar alma
endisesinden kacinacaktir. Yatirim-
cilarin bu davranist, kalabaligs takip
ederken hissettikleri glivenlik duygu-
sundan kaynaklanmaktadir.
“Uygulamali Davranissal Finans” kitap
calismamizda; pandemi ilan tarihi
olan 11 Mart 2020 6ncesi ve sonra-

st olmak tizere karsilastirmali stirti
davranist modelleri edilmistir. Ayrica
tum veriler kullanilarak, tek veri seti
ile de sermaye piyasalarinda strt
davranist analiz edilmistir. Literatir-
de yer alan kesitsel standart sapma
(cssd) ve kesitsel mutlak standart
sapma (csad) modellerinin tim farkl
formlart tahmin edilmistir. Calismada
temel yedi sektorde siirti psikolojisi-
nin etkisi arastirilmustir. Bu sektorler
sirastyla; finans, tGretim, tasimacilik,
saglik hizmetleri ve saglik teknolo-
jisi, perakende, iletisim ve teknoloji
sektorleridir. Bu sektorlerden piyasa
defter degeri, 6z sermayesi ve piyasa

v_l’

M.
=

Dr. Selin Sarili
istanbul Sisli Meslek Ytiksekokulu
Bankacilik ve Sigortacilik Program Bagkani

kapitalizasyonu en ytiksek sirketlerin
getirileri kullanilarak, logaritmik getiri
serileri olusturulmustur. Turkiye’de
bahsi gecen yedi sektérden BIST’te
islem goren toplam 166 hisse senedi,
logaritmik getirisi hesaplanarak calis-
maya dahil edilmistir.

Tahmin edilen tim model sonuclarini
ozetlemek gerekirse;

Uretim, teknoloji, tastmacilik, saglik

Sektor Bazinda Hisse Senetlerinin, Kesitsel Mutlak Standart Sapmast Grafigi

BAGL TSRO
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hizmetleri ve finans sektoriinde
pandemi ilan tarihinden énce str
davranisinin varligina rasttanmazken,
pandemi ilan tarihinden sonra anlam-
l1 bir stirti davranisinin varligs tespit
edilmistir. Saglik ve finans sektoriin-
de sahte strt davranist gozlemlenir-
ken, tasimacilik sektoriintin ise kasitlt
strti davranist sergiledigi goriilmek-
tedir. Kasitli stiri davranist izlendi-
ginde, bir diger deyisle yatrimcilar
sadece baska yatirimcilarin davranis-
larint bilgiye dayali olmaksizin taklit
ettiginde piyasa etkinligi kaybolmak-
tadir. Boylelikle tasimacilik sekto-
rinde yatrimcilarin bilgiye dayali
olmaksizin diger yatirimer davranis-
larmi izledigi bu nedenle sektoriin
etkinligini kaybettigi, dolayzst ile
normalin tizerinde getiriler elde edi-
lebilecegi sonucuna ulasiimaktadir.
Saglik sektorii ve finans sektoriniin
sahte stirti davranist bir diger deyisle
bilgiye dayali stirGi davranisi sergile-
digi ve bu nedenle etkin piyasalar
hipotezinin gecerli oldugu model
sonuclarindan belirlenmistir.
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Glda enflasyonu ve modern simya

Hizla artan dunya nufusu ve gelisen yasam Kalitesi ile birlikte
beslenme aliskanliklari da degisiyor. Bu gelisimi; azalan su

ve ekilebilir alan gibi Kisith fiziki kaynaklar ve yuksek dunya
nufusu ile beraber dustnunce, dunyanin gelecekte ytizlesecegi
en onemli sorunlardan biri gida guvenligi olabilir. Bu sorun
modern simya ile ¢ozulebilir mi?
MBS __

021’in ikinci yarist-

na girerken, yakin

gecmisimize damgasint

vuran Covid-19 ve

astlama gibi kavramla-

rin etkisinden ¢ikma-
ya basliyoruz. Saglik konusunun
glindelik hayatta yeri azaldikc¢a, son
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donemde arka planda kalan ve hak
ettigi bnemi goremeyen bazi konula-
1 6ne c¢ikarmak icin bize iyi bir firsat
doguruyor. Bu baglamda son giin-
lerde orta vadede kalict m1 gecici mi
oldugu konusulan enflasyona daha
genis bir bakisla, uzun donem gida
enflasyonu ve teknolojik gelismelerin

potansiyel etkileri tizerine konusmak-
ta fayda oldugunu duistntyorum.

Konuya girmeden once kitlik hakkin-
da konusmamiz konunun énemini
pekistirecektir. Guintiimuzde yalnizca
haberlerde diinyanin uzak kosele-
rinde oldugunu duydugumuz kitlik,



Alen Bebiroglu, CFA
Coklu Varlik Yonetimi Direktoru
TEB Portfdy Yonetimi A.S.

aslinda tarihsel olarak az duyulan
bir kelime degil. 20. yizy1l icinde
dahi buytk bolimt Cin ve Rusya’da
olmak tizere 70 milyon ila 100 mil-
yon insanin kitliktan 6ldigi tahmin
ediliyor.

Hizla artan diinya niifusu ve gelisen
yasam kalitesi ile birlikte beslen-

me aliskanliklart da degisiyor. Bu
gelisimi; azalan su ve ekilebilir alan
gibi kisitlt fiziki kaynaklar ve ytksek
diinya nitifusu ile beraber distintin-
ce, diinyanin gelecekte ytizlesecegi
en 6nemli sorunlardan biri gida
giivenligi olabilir.

Kitliktan konusarak baslamamiza
ragmen, dinya su anda tarihsel
olarak en iyi zamanlarindan birini
yastyor. Obeziteden magdur insan
sayisinin aclik ¢cekenleri gectigi bir
donemde yastyoruz. Kiiresel zengin-
lik ve sehirlesme arttikca insanlarin
beslenme aliskanliklari da buna
paralel olarak degismekte. Bazi tl-
kelerde 2.5 kat1 fiyat farkina ragmen
hayvansal proteinin pay1 bitkiseli
gecmis durumda. Birlesmis Milletler
(BM) tahminlerine gore, hayvansal
protein talebi 2050 yilinda iki katina

cikacak. Bu talebi karsilamak icin
bilim adamlarinin 6nerdigi bircok
yontem var; bocekler, bakteriler
gibi. Ancak asil talebin gelismis ul-
kelerden gelmesi, tiiketicileri bu tip
yontemlere ikna etmenin zor olaca-
gini gdstermek icin yeterli (World
Resources Report 2020).

Dtinyada protein ihtiyacinin %730
hayvansal triinlerden karsilaniyor
(yumurta/stit hari¢). Hayvansal
protein Uretiminin dinya sera gazi
salinimlarinin %12’sine denk geldi-
&i, ayrica hayvanlar icin alan acimi
ve yem bitkilerinin ekiminin ise ek
%30'unu daha acikladig: tahmin
ediliyor (Henchion 2017). Yeni
Zelanda’da hayvanciliga dayali me-
tan ve nitrik oksit tilkenin toplam
sera gazi Uretiminin yarist durumun-
dadir. BM’e bagli Gida ve Tarim
Orgiitiine gore diinya topraklarmin
925’1 hayvancilik amaciyla kullanili-
yor. Bu durumda hayvan tretiminin
daha da artmasinin ileriki yillarda
refah degil yoklugun kapisint arala-
dig1 aciktir. Bu etmenlerin bilesimi-
nin ilerde dinyayi gida enflasyonu-
na hatta gida krizine stirtkledigini
soylemek cok zor degil.

Beklenmedik bir isim, 1931 yilin-
da “Strand Magazine” icin yazdig1
makalede 6ntimtzdeki 50 yil icinde
neler olabilecegini yazmis ve sa-
sirtict bicimde laboratuvar tretimi
proteinden bahsetmis. Bu kisi hepi-
mizin bildigi bir isim olan Winston
Churchill.

Simya benzetmemize donmek gere-
kir ise, et ikamesi olarak kullanilan
teknoloji aynt simya gibi, degersiz
bir maddeyi (bakir), daha cok talep
gdren bir maddeye (altin) ¢evirme
prensibi tizerine kurulu. Su andaki
ana teknoloji bitkisel proteini, talep
goren et proteinine benzetmek tize-

7777777

rine kurulu, yani modern simya.

The University of Michigan arastir-
masina gore, sentetik et Gretiminin
sera gazt Uretimini %90 oraninda,
su tiiketimini 99% oraninda ve
tarim alani kullanimini %93 oranin-
da azalttig1 tahmin ediliyor (Heller
2018). Bu azimsanamayacak cevre-
sel etki, eminim ki ESG konusunda
hassasiyet arttikca diinya tzerindeki
tim degerli metallerden daha de-
gerli bir hale gelecektir.

Modern simya ile et benzeri tirtin
uretimi iki ana grupta toplaniyor. i)
Bitkisel protein bazli ve ii) Hayvan-
sal huicreler kullanilarak laboratu-
varda Uretilen.

Bitkisel bazli et “extrusion” (stkma)
teknolojisi ile yapiliyor. Fasulye, be-
zelye ve mercimek gibi proteini cok
olan bitkiler kullanilarak etin yapist
molekiler buytklikte taklit edili-
yor. Daha sonra et gibi tat verecek
maddeler ekleniyor. (Strycula 2019)

Hiucresel kiltiire dayanan metot

ise, laboratuvar ortaminda gercek
hayvan hiicreleri 6rnegi kullanilarak
cogaltma yontemi ile tretiliyor. Bu
laboratuvarda Uuretilen organlara
benzer bir teknoloji. Bu tip treti-
min hayvanlart besleyip buytitmek
yerine daha kisa strede ve daha

az kaynak kullanilarak dogru-

dan bir sonu¢ verdigi acik. Ayrica
kesimhaneleri yok ettigi icin daha
hayvan dostu olarak da distntle-
bilir. Ayrica cevre dostu ve kaynak
tuketimi konusu disinda 6nemli

bir baska nokta daha var. Her iki
yontem de, insan sagligt acisindan
pozitif. Antibiyotik kullanimadan ve
hastaliklara acik olmayan et Giretimi
metodu domuz gribi, kus gribi gibi
hastaliklarin da elenmesine yardimct
olacakir.
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“ Ginimuizde

bayoklogu 14

trilyon dolar olan

ve teknolojik olarak
sintrltolan kiresel

et pazart bir cok
sirket tarafindan
cekicl bir firsat olarak
gorulmekte ve sayistz
strket bu kanuya
yatrim yapmakta. gy
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Bu yontem ile tretilen ilk hamburger

2013 yilinda ¢iktt ve su anda satiiyor.
Yani Churchill aslinda 32 yil gecikme
ile hakli ¢cikti diyebiliriz.

Gunumiuzde buyikligi 1.4 trilyon
dolar olan ve teknolojik olarak sinirlt
olan kuresel et pazart bir cok sirket
tarafindan c¢ekici bir firsat olarak go-
rilmekte ve sayisiz sirket bu konuya
yatirim yapmakta. Hizli teknolojik
gelisim sayesinde, daha once yenile-
nebilir enerjide yasadigimiz maliyet
dustslerinin burada da yasanmast
bekleniyor. Bu sekilde et ve sentetik
et fiyatlarinin pariteye gelmesi icinde
bulundugumuz on yil icinde gercek-
lesebilir.

Bu teknolojinin gida fiyatlarinin Gze-
rinde buyuk etkisi olacagt ise aciktir.
Gida enflasyonu konusunda gozden
kacan, etken gida fiyati etkisinin hem
tlke hem de gelir seviyesi bazinda
cok farkli hissediliyor olmasi. Yakin
gecmiste gida fiyatlart 2004, 2008 ve
2011 yillarinda buytk artislar gosterdi

(Davide Furceri 2015) ve ozellikle ge-
lismekte olan tlkelerde politik riskin
artmasina yol actt. Bu konuda yapilan
arastirmalar gida fiyatlarindaki hizlt
artislarin demokratik kurumlarda za-
yiflama, hikimet karsitt gosterilerde
artis ve i¢ kargasalara yol actgint gos-
teriyor (Rabah Arezki 2007). Nitekim
2011 yilinda yasanan Arap baharinin
altunda bircok sebep olmasina rag-
men, gida enflasyonunun payinin da
oldugunu soyleyebiliriz.

2021 yilinda Birlesmis Milletler Gida
ve Tarim Orgiiti’niin acikladigi gida
fiyatlar1 endeksinde yillik bazda artisin
%40 seviyesine ulastigi ve daha 6nce
gordigu yiksek seviyelere yaklastigi
basinda 6nemli yer tuttu. Endeks daha
once ulastigi en ylksek seviyelere
yaklasmis gorintiyorsa da, enflasyon-
la dizeltilmis olarak heniiz o seviye-
lerden uzak oldugunu goz énlinde
tutmak lazim. Bu sekilde bakinca

gida fiyatlarinin seviyesinin tarihsel
tepe noktalarindan uzak oldugunu
soyleyebiliriz. Fakat burada ¢nemli
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olan endeks seviyesi degil, artis hizt
olmal: diye distiniiyorum. Bu se-
kilde bakinca gida endeks artis hizt
daha 6nce 2008 ve 2011’de gortilen
hizda bir artis kaydetmis gorintyor.
Bu denli hizli bir degisimin etkisinin
olmayacagint sdylemek dogru ol-
maz ve bu asamada bu veriyi takip
etmeye devam etmekte fayda var.

Yukarida belirtigimiz gibi her tlke
bu artist ayni sekilde hissetmiyor.
Yukaridaki grafikte GSYH ve enf-
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lasyon sepeti agirligi iliskisi acikca
gorulmekte. Bu iliski bununla da
kalmayip tlkelerde gelir dagili-
mindan da etkileniyor. Gelismis
ulkeler disindaki tilkelerde gelir
dagilimi bozuk (Gini katsayist yuk-
sek) oldugu icin, bu tlkeler gida
fiyatlarindaki artisa karst sosyal
olarak daha kirillgan olarak da ni-
telendirilebilir. Mesela Hindistan’da
sehirlerde gidanin enflasyon sepe-
tindeki agirligt %36 iken, ayni oran
sehir disinda %54 seviyesinde.

Gunimuzde modern simya sayesin-
de 1950’lerde yasanan 3. Tarimsal
devrim (Yesil Devrim) benzeri bir
stirecin basinda olabiliriz. Teknolo-
jinin hayatimizin her alaninda etki-
sinin daha fazla hissedildigi bu gin-
lerde iyimser bir bakisla ileri dogru
daha dengeli bir gida enflasyonunu
dahi bekleyebiliriz. Yasadigimiz di-
ger alanlardaki gelismelerden farkls
olarak gida teknolojilerinin gelisme-
sinin en buyuk etkisi, gidanin enf-
lasyon sepetindeki payinin yiksek
oldugu, GSYH’si dustik tlkelerin
tzerinde olacaktir ve bu tlkelerde
hem beslenme kalitesi hem hane
halki harcanabilir geliri artiracaktir.
Tabi bu tip bir gelismenin tarimsal
ve hayvansal Uretimde yaratacagi
degisimler baska bir yazinin konusu
olabilir ancak.
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Yatirimcl Risk Profillemesi

“Bdtdn yumurtalarr ayni sepete koyma.”

“Panige kapilma.”
“Amacini bil.”

karidaki ciimleler

yatrim diinyasinin altin

kurallarindan sadece bir-

kag tanesi. Her ne kadar
bu kurallar farkli zaman dilimleri
ve farkli piyasalar icin gecerlilikle-
rini korusalar da, yatirim yapmak
oldukga kisisel bir stirec. Bu durum
ozellikle bireysel yatrimetlar icin
gecerli oluyor.

Risk profili, bir yatirimcr i¢in op-
timum seviyede olan yatirim riski
olarak tanimlanabilir. Optimum
seviyede olan risk ise yatirimcinin
risk kapasitesi, risk toleranst ve risk

ihtiyacinin dengede oldugu noktadir:

Ne kadar risk almay
Tercih edersin?

Bir yatirimcinin “dogru” yatirimi
yapabilmesi, her seyden 6nce risk
profilinin dogru hesaplanmasina
baglidir. Bunun yapilabilmesi icin
de risk kapasitesi, risk toleranst ve
risk ihtiyacinin ayri ayri olctilmesi
gerekmektedir. Bu kavramlari biraz
daha yakindan inceleyelim:

Risk Kapasitesi: Risk Kapasitesi,
yatirrmcinin ne kadar risk alma gtict
oldugunu olger. Bir 6rnek tizerinden
ilerleyelim:

Bir varlik danismaniyiz ve 6nimiiz-
de iki tane yatirimer profili var. Ah-
met 27 yasinda, bekar, kendi evinde

Toleransi

Risk
ihtiyaci

Ne kadar risk almaya
Ihtiyacin var?
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Me kadar risk alma
Guclin var?

oturuyor ve hi¢ kredi borcu yok.
Diger yatirimcimiz Mehmet de 27
yasinda, egitim ve mesleki durumu
da Ahmet ile aynt. Ancak Mehmet
evli ve ti¢ cocuk babast. Esi calis-
madigi icin Mehmet kendisi disinda
dort kisiyi gecindirmek zorunda.
Buna ek olarak kirada otuyorlar ve
Mehmet'in yikla bir ihtiyac kredisi
borcu bulunuyor.

Ahmet ve Mehmet'in yuksek risk
toleranslarina ve iddiali finansal he-
deflere sahip olduklarint varsayalim.
Boyle bir durumda Ahmet rahatlikla
yuksek riskli yatirimlar yapabilir.
Ancak Mehmet her ne kadar istese
de yuksek finansal risk almamalidir.
Yiksek riskli bir yatirimla gelebi-
lecek olast bir kayip, Mehmeti zor
durumda brrakacaktir.

Risk kapasitesi, yatirimcinin geliri,
bakmakla yikimli oldugu kisi sa-
yist ve ne kadar kredi borcu oldugu
gibi dogrudan sorularla ol¢tilmek-
tedir.

Risk Toleransi: Risk toleranst,
yatirimcinin olast getiriler icin ne
kadar kaybetmeyi goze aldigint
olgmeye calisir. Yatirimetlarin risk
toleransinin dogru olciilebilmesi
icin kisa vadeli ve uzun vadeli riskli
davranista bulunma istekliliginin
analiz edilmesi gerekmektedir. Bu
nedenle yatirimeilarin risk tolerans-
larint belirlerken psikometrik anket
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Haluk Ozek
Oneriver Robo Danismanlik
Uriin Yoneticisi

sorulart kullanilarak karakteristik risk
isteklilikleri analiz edilmelidir. Yatirim-
cilarin risk toleranslarint belirlerken
dikkat edilmesi gereken diger énemli
noktalarsa, kullanilan sorularin icerigi
ve ankette kullanilan soru sayisidir.

Kisilerin giindelik hayatlarindaki risk
tercihleri ile finansal kararlarinda
aldiklar risk birbirinden tamamen
farklidir. Ornegin “yamag parastitii
gibi tehlikeli bir spor yapan bir kisi
ayni zamanda yuksek riskli yatirim
kararlari almak ister” gibi bir yak-
lasimda bulunmak cok yanlis olur.
Bu nedenle risk toleransi sorularinin
kisilerin finansal hayatlartyla iliskili
olmasi gerekmektedir.

Risk toleransini analiz ederken kul-
lanilan soru sayist gliclii bir analiz
yapmaya yetecek miktarda olmalidir.
Ote yandan risk anketlerinde cok
fazla sayida soru kullanimi yatirimci-
larin dikkatlerinin azalmasina, bunun
bir sonucu olarak da hatali cevap-
lar vermelerine ve 6l¢iim hatasinin
artmasina sebep olacaktir. Bu ytizden
risk toleranst olctlirken dogru soru
iceriklerini ve optimum soru sayisini
bulmak olduk¢a 6nemlidir.

‘{.?u

_ Can Basar Polat
Oneriver Robo Danismanlik
Urlin Yonetici Yardimcisi

Risk ihtiyaci: Yatinmeilarin finan-

sal hedeflerine ulasabilmeleri icin
almalart gereken risk seviyesini ifade
etmektedir. Risk ihtiyact belirlenirken
yatirimeilarin araba, digiin, okul
harcamalan veya emeklilik gibi farkli
tipte ve vadede finansal hedefle-

ri goz ontinde bulundurulmalidir.
Yatirimeilarin risk profilleri ve yatirim
stratejileri olusturulurken finansal
hedeflerin de dikkate alinmasi, ya-
tirtmcilarin motive olmalarini ve bu
sayede uzun vadeli yatirim aliskanligi
kazanmalarint saglayacakuir.

Kisiye 6zel yatirim stratejisi olusturma-
da risk ihtiyacinin énemini kiictik bir
ornek tizerinden degerlendirebiliriz.
Sevim on yili askin stiredir hayali-

ni kurdugu evi satin alabilmek icin
yatirim yapiyor. Finansal hedefi olan
1.000.000 TL birikimin 980.000 TL'sini
biriktirmis durumda. Sevim yiiksek risk
toleransina ve risk kapasitesine sahip
bir yatirimet olsa da, bu noktada fi-
nansal hedefine ¢ok yakin oldugu icin
yatirmmlari yiiksek riskli bir strateji ile
yonetilmemelidir. Clink yuksek riskli
yatinm sonucunda olast getiri kayiplart
Sevim'in istedigi stirede hayalindeki
evi alamamasina sebep olabilir.

JL/77777777777.

Farkli 6rneklerde gorebilecegimiz tizere
yatirimetlarin risk profili analiz edilirken
sadece bir faktore odaklanmak yeterli
degildir. Her bir yatirimcet 6zelinde risk
kapasitesi, toleranst ve ihtiyact arasinda
hassas bir denge kurulmalidir. Risk pro-
fili bu kapsamda analiz edilerek yatirim
stratejilerinin olusturulmasi yatirimeilarin
istekli olduklar: risk seviyesinde yatirim
yapmalarini, bu yatirimlarin riskine
finansal olarak dayanabilmelerini ve
finansal ihtiyaclarina kolaylikla ulasabil-
melerini saglayacaktir. Bu denge tize-
rinden hareket eden yatirimcilar hem
tedirgin olmadan yatirim yapabilecek
hem de uzun vadeli yatirim aliskinligina
sahip olacaklardir.

Peki Turkiye’deki risk profillemesi nasil
yapiliyor? Finansal kurumlarin muiste-
rilerine risk profillerine uygun yatirim
hizmetleri verebilmeleri icin Uygunluk,
Yerindelik ve RPA (risk profili anketi)
testleri uygulantyor.

Finansal kurumlar, bireysel portfoy
yoneticiligi veya yatirim danismanligs
hizmeti almak isteyen musterilerine Ye-
rindelik Testi'ni uygulamak zorundalar.
Yerindelik Testi sonucu uygun bulun-
mayan musteriler kurumun bu hizmet-
lerinden faydalanamiyorlar.

Finansal kurumlarin sermaye piyasala-
rinda yatirim fonu ve kamu bor¢lanma
araclart disindaki enstriimanlara yatirim
yapmak isteyen musterilerine ise Uy-
gunluk Testi'ni ¢cdzdiirmeleri gerekiyor.
Bu test sonucunda musterilerin hangi
kiymetlere yatirim yapmak icin “uygun”
olduklari ortaya cikiyor. Ancak isteyen
musteriler, Uygunluk Testi sonucu yati-
rim yapamayacaklart kiymetlere yatirim
yapmayt tercih edebiliyor.

Risk Profili Anketi’nin kisaltmast olan
RPA, yalniz Bireysel Emeklilik sirketleri
tarafindan uygulaniyor. Emeklilik sirket-
lerinin bu testi katilimcilarina uygulama-
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st zorunlu tutulmuyor. Katilimeinin
tercihine birakilan RPA’ni ¢ozmeyen
katlimeilar kurumlarin standart veya
katlim standart fonlarina yonlen-
diriliyor. Ulkemizde énemi giderek
artan robo-danismanlar sayesinde
emeklilik sirketi katilimceilart, fon
dagilim degisiklik haklarin1 PYS’lere
devredebiliyor. (Hazine mustesarligi-
nin Fon Tercihi, Fon Dagilimi Degi-
sikligi ile Bu Haklarm Devrine iliskin
Genelgesi (2017/21)) Bu durumda
emeklilik sirketlerinin yerindelik testi
yerine yalnizca RPA’'ni uygulamalari-
na izin veriliyor.

Ulkemizde uygulanmakta olan bu tic
testin, musterilerin risk profilini yazi-
mizin basinda bahsettigimiz kapsam-
da hesaplayabilmesi icin gelistirilmesi
gerekiyor. Testlerin yatirimeilarin risk
toleranslarina odaklanarak analiz
yapmalart, cok sayida soru kullanil-
masi, sorulardan bazilarinin finansal
okur-yazarlik gerektirmesi ve testlerin
uygulanma yontemi misterilerin bu
sureci angarya olarak gdrmesine ve
sorulan dikkatsiz bir sekilde cevapla-
malarina sebep oluyor.

Finans kurumlarinin bu testleri
iyilestirmeleri ise mimkin! Yerin-
delik ve Uygunluk testlerinin asgari
icerige bagli kalinmasi kosuluyla ge-
listirilmesine izin veriliyor. RPA’nde
ise icerik degisimine izin verilmese
de kurumlarin kendi ek testlerini
uygulamalarma izin veriliyor. Ayrica
uc testin de elektronik ortamlar-
dan misterilere ulastirilmasina izin
veriliyor. Yani kurumlarin iyilestiril-
mis risk profili anketleri kullanarak
yatirimcilarini daha yakindan tant-
malarinin ve onlara en uygun kisisel
hizmetleri sunmalarinin 6ntinde
hichir engel bulunmuyor.

Karsimiza ¢ikan bir diger 6nemli
eksik ise cogu finansal kurumun
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musterilerine risk anketlerini sadece
bir defa uygulamasi. Yatirimcilarin
risk ihtiyact, finansal giicti veya
hedefleri zaman icinde degismek-
tedir. Ornegin, yeni evlenen veya
cocuk sahibi olan bir kisinin risk
profili bir yil 6ncesine gore biiytk
olcude degisebilir. Bu nedenle risk
profili anketlerinin kisilerin yatirim
vadesi boyuncu diizenli periyotlarla
tekrarlanmasi gerekmektedir.

Peki kurumlar risk profilleme stirec-
lerini nasil iyilestirebilirler? Artik Risk
Kolay var! Oneriver yeni tiriinti Risk
Kolay ile yatirim stratejisi olusturma-
da kilit rol oynayan risk profilleme
stireclerini kullanict dostu onytizler-
le hikayelestirerek essiz bir deneyim
SUNuyor.

Kurum 6zelinde farklilasan anket
icerigi sayesinde kurumlarin kendi-
lerine 6zel bir ¢oztiim ile farklilas-
masini saglayan Risk Kolay, siradan
risk profili belirleme stireclerini
yatirimcilar icin eglenceli bir hale
dontstirtyor. Yatirimeilara giinde-
lik hayatlarinda verdikleri finansal
kararlar ile iliskilendirebilecekleri
sorular sorarak hem risk kapasitele-
rini hem de risk toleranslarini analiz
ediyor. Bu sayede finans kurumlari-
nin musterilerini daha iyi tanimalari-
ni sagliyor.

Yatirimeilarin risk profilleri zaman
icinde degisecegi icin Risk Kolay
belirli periyotlarda yatirimcilara yeni
sorular sorarak risk profillerini giin-
cel tutuyor. Risk Kolay’in bir baska
hizmeti ise yatirimcilarin portfoy
risklerini hesaplayarak risk profilleri
ile karsilastirmast. Portfoy riski ve
risk profili puant arasinda uyum-
suzluk olan yatirimcilar uyariliyor.
Boylece kurumlar, alabileceginden
farkli miktarda risk alan miusterilerini
musteri 6zelinde uyarabiliyor.

“ Kurumlarin

yilestiriimig risk profilt
anketlert kullanarak
vatirimetlarint daha
vakindan tantmalarinin
v& onlara en Lygun kisisel
nizmetlert sunmalarinin
Onunde nicoir engel
oulunmuyor. gy

Yatirimet risk profillemesi ile ilgili
calismalarina hiz kesmeden devam
eden Risk Kolay, Turkiye'nin ilk risk
profili oyununu da yakinda hayata
gecirerek risk profillemesindeki
kullanict deneyimini bir st seviye-
ye tasimayt planltyor. Yatirimeilarin
hicbir finansal bilgiye ihtiya¢ duy-
madan oynayabilecekleri bu oyun
sayesinde, yatirimcilarin psikometrik
risk profilleri 6lctilebilecek.

Risk Kolay servis bazli altyapist
sayesinde kurumlarin web sitelerine
ve mobil uygulamalarina kolaylik-
la entegre edilebiliyor. Bu sayede
kurumlar bu yenilik¢i hizmeti
misterilerine kendi ortamlarindan
saglayabiliyorlar. Miisteriye dokun-
manin, kisiye 6zel hizmetler sun-
manin ve kullanict deneyiminin her
zamankinden daha ¢nemli oldugu
gliniimuzde, Risk Kolay gibi tirtinler
sayesinde kurumlar musterilerine
kisiye 6zel hizmetler sunmakta bir
adim 6ne gecebilecek.

Risk Kolay’la ilgili tiim detaylara
riskkolay.oneriver.co adresinden
ulasabilirsiniz.
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YABANCI KONUK

Finansal Hizmetler Sektoru Temel ESG
Ssurdurulebilirhk Faktorleri

on on yilda, tim sek-
torlerde oldugu gibi fi-
nansal hizmetler sektorti
icin de cevresel, sosyal
ve yonetisim (ESG)
faktorlerinin 6nemi
arttr. Diinya capinda 87 tiyeye sahip
merkez bankalari toplulugu olan
NGFS (The Network for Greening
the Financial System) diizenleyici
kurumlari, finansal sistem hedefleri-
ni belirlerken, uzun vadeli dayanikli-
ligin saglanmast icin iklim risklerini
dikkate almaya tesvik ediyor. Avrupa
Merkez Bankasi, AB bankalarini
cevre politikalarini ve risklerini
daha seffaf aciklamaya yonlendiri-
yor. Tarihsel olarak, diizenleyiciler
yonetisim, seffaflik ve risk yonetimi
uygulamalari, ¢ikar catismast gibi
konulara odaklanmis; cevresel ve
sosyal konulara daha az egilmistir.
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Simdi ise cevre ve sosyal politikalarla
ilgili yeni dtizenlemelere yonelik tar-
tismalar tim diinyanin glindeminde.
Bolgedeki diger 6rneklerin yani sira,
2 Ekim 2020 tarihli SPK Kurumsal
Yonetim tebligi, firmalarin stirdiri-
lebilirlik ilkelerine uyum cercevele-
rinin yayinlanmasini tesvik ediyor

ve BDDK'nin dijital bankaciligin ve
finansal kapsayiciligin 6niinti acan
1 Nisan 2021 tarihli uzaktan kimlik

tespiti ve elektronik sozlesmeler
yonetmeligi onemli Ornekler olarak
karsimiza ¢ikiyor.

2015 Paris Tklim Anlasmasi ile
ivmelenen yesil ihra¢ ve yatirimlar,

Suirdtirtilebilir borcun toplam ihraci 1 trilyon dolari asti
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Elena Eliseyenko
Head of Russia, CIS, CEE
S&P Global Ratings

kuresel 1sinmayt sintrlamak icin cok
cesitli girisimleri finanse ediyor. Bu
arada COVID-19, bir sirketin birkag
ay icinde karsilasabilecegi cok sayida
sosyal soruna g6z kamastirict bir
1s1k tuttu. ESG, yatirimcilarin piyasa
soklarina dayanabilecek, stirdirtile-
bilir is modellerine yonelmesiyle tim
sektorler icin Oncelikli konumunu
pekistirdi.

ESG alaninda artan yatirimet beklen-

S&P Global Ratings ESG Degerlen-
dirmesi, bir sirketin ESG strate-
jisinin ve gelecekteki potansiyel
risklere ve firsatlara hazirlanma
becerisinin benzersiz bir degerlen-
dirmesidir. ESG Degerlendirmesi,
ESG riskleri ve firsatlari icin ileriye
dontk, uzun vadeli bir hazirlik
goris sagladigt icin yatirimetlar
icin ideal bir aractir.

tileri, bu beklentileri karsilayamayan
bankalarin finansmana erisimini
sinirlayabilir. Ote yandan, stirdiiri-
lebilir finansman araclarinin ihracin-
daki artis, sturdirtlebilir finansmana
aracilik eden veya danismanlik
hizmetleri saglayan bankalara ek is
firsatlart yaratacaktir.

ESG Degerlendirmemizde, ESG risk-
lerinin kurulusun ticari faaliyetlerini,
nakit akislarini, yasal veya dtzenleyi-
ci kurumlarla ilgili yuktumluiltuklerini,
sermayeye erisimini, itibarint veya
kilit paydaslar ve toplumla iliskilerini
dogrudan veya dolayli olarak yukari
veya asagt yonde etkileyip etkile-
medigini degerlendiririz. Ayrica, bir
isletmenin bu faktorlerin her birine
iliskin performansint sektordeki
emsallerine gore degerlendirmek icin
nicel gostergeler de kullaniriz.

Cevresel Faktorler

Bankalar, sigorta sirketleri ve varlik
yoneticileri, ekonominin finansorle-
ri olarak iklim degisikligi sorunlari-
na buytk ¢lctide maruz kalmakta-
dir. Bir risk olmasina ragmen, iklim
degisikligi ayni zamanda daha yesil
bir ekonomiyi tesvik eden yeni
finansal trtnler ve hizmetler igin is
firsatlart da sunmaktadir. Cevresel
risklerin, iklim degisikliginin eko-
nomi Uzerindeki etkisiyle orantili
olacagini 6ngoriyoruz.

Degisen cevresel diizenlemeler,
yesil irtin ve hizmetlere yonelik
musteri talebi, bazi tilkelerde ban-
kalarin operasyonlarint simdiden
etkilemeye basladi. Diinya capinda
daha fazla banka, termik santral,
arktik sondaj gibi karbon yogun ve

Cwvesnl Fakidrier
Faihdr Ak L1, ] Diger performans.
Pontfigydelk iarbon yogun sekoarierin® pay 500 gz viya flen
[firaerie ediler tapliem tutarn yiedesi] dedyikid e ilpli orunlan
o hedefleyen yegdl Gran we
= bera gah Witeriening gore degerendrien hibmatierin pany [Branse
wiys tkimig gl temalae doarinds calgan edien toptam tutar/sgorta
Seta gan emiiyonlsh srketierin/vackilann payd pedr yizdesi)
= Portioyriei 9o konuly seitdeierinn® pan Suyla dgll sonandan
[finarria @dibirs taplam tutdrin ylidesi] Rty v Gron e
w0 hismetierin pay (Eranse
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Partioydel biyogejitiili risklering® en (ok ~ Aradi ldl st ve
maruz kalam sektorienn pay (% franse edien bpogegitibk e dgil konatan
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W20 = Biyoregitilk krknriering ghre wclilen Roplam nutafsigone
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*Seioeier ve cofrafyalar genelnds kiresel ortalamanin dperinde riske sahip sekodrier.
$Toplam kurumsal bedariigiler, migterier ve portfioy griethenin saysi ve yizdes olarak

Sera gazi (GHG) emisyonlart Gzerindeki daha ytiksek agirlik, cogu finanse edilen sektor icin

bu faktore nispeten daha fazla maruz kalindigint yansitmaktadir. Diger ti¢ faktére yansitilan
esit agirlik, nispeten daha dusiik bir maruziyeti, ancak ekonominin karst karstya oldugu esit
derecede 6nemli cevresel zorluklart yansitmaktadir.

2021 KURUMSAL YATIRIMCI W 33



YABANCI KONUK

“ Finansal

hizmetler, risklerin
vonetme ve firsatlardan
vararlanma konusunda
lyi bir uzmanliga sahip
olsa da, su anda klimle

gl soruntart etkin bir
sekilde ele almak 1gin
standartver(, metodolojl
Ve (nsan kaynaklaring
sanip degll gy

cevreye zarar veren sektorleri kre-
dilendirmeyi azaltmayi veya dur-
durmay taahhtt ediyor. Bankalar
yakin zamanda karbon ayak izinin
daha seffaf aciklanmasi konusunda
ilave duzenlemelerle kars: karstya
kalacaklar.

Finansal hizmetler, risklerini
yonetme ve firsatlardan yararlan-
ma konusunda iyi bir uzmanliga
sahip olsa da, su anda iklimle

ilgili sorunlart etkin bir sekilde ele
almak icin standart veri, metodoloji
ve insan kaynaklarina sahip degil.
Sigortacilar, iklimle ilgili riskleri
sigortalama konusundaki uzman-
liklart nedeniyle bu alanda nispe-
ten daha bilincli ve donanimlilar.
Genel olarak, varlik yoneticilerinin,
daha odakli bir is modeli ve iklim-
le ilgili yenilik¢i yatirim ¢oztimleri
talep eden kurumsal musterileri
sayesinde stireci nispeten iyi bir
sekilde yonettiklerini soyleyebiliriz.
Bir isletmenin sektor ortalamasi-
na gore cevresel etki yonetimine
iliskin gortistimuzi bildirmek icin
hem nitel hem de nicel gostergeleri
kullaniriz. Niteliksel analizimiz,
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cevresel faktorlerin bor¢ verme/

yatirim yapma/sigorta yiklenim
streclerine etkin bir sekilde enteg-
rasyonuna ve bunun finansman/
sigorta kisitlamalari, musterilerle/
portfoy sirketlerle etkilesim veya
hedeflenen yesil trtinler gibi ger-

ESG Degerlendirmesi bir kredi
notu, bir kredi riski 6lctist veya
kredi derecelendirme metodoloji-
mizin bir bileseni degildir. Ancak,
bir ESG Degerlendirmesi icin top-
ladigimiz bilgiler, derecelendirilmis
kuruluslarla ilgili kredi analizimizi

cek ve kapsamli 6nlemlerle sonuc-
lanip sonuclanmadigina odaklanir.

Sosyal Faktorler

Finansal hizmetler, cok sayida ve
cesitli kategorilerde musterilere
hizmet vermektedir. Bu nedenle,
basarilarint stirdiirmeleri buytk

aydinlatabilir.

olctide musteri memnuniyeti ve gu-
venine ve etkin musteri yonetimine
baglidir. Ayrimct uygulamalarin
ortaya cikmast, seffaflik eksikligi
veya dolandiricilik faaliyetleri gibi



ozellikle banka ve sigorta sirketle-
rinde ortaya ¢ikacak sorunlar, miis-
teri glivenini ve itibart zedeleyebilir.

Sosyal faktorler, bazit bankalara
giderek daha fazla rekabet avan-
tajt saglayacak ve is konumlarini
gliclendirecektir. Finansal hiz-

met sirketlerinin yetkin isgtictine
asirt bagimliligi, insan sermayesi
yonetimini test eden énemli sosyal
riskler de dogurmaktadir. Artan
otomasyon ve yapay zeka kullanimi
ve dijitallesme neticesinde, sektorde
rekabetci durus, programcilar ve si-
ber risk uzmanlari gibi yiiksek nite-
likli isgliciinti elde tutma ve motive
etme yetenegine bagli olacaktir.

Finansal kurumlar, toplumda
finansal katilimin tesvik edilme-
sinde 6nemli bir rol oynamaktadir.
Calisanlara ve musterilere adil dav-
ranmak ve degisen is modellerinin
is glicii ve musteriler tizerindeki
etkisini yonetmek, finans sirketleri-
nin karsilastigi temel zorluklardir.

Yonetisim Faktorleri

Ucg faktor arasinda yonetisim, ban-
kalarin kredi kalitesini etkileyen
en onemli faktordir. Kurumlarin,
yonetisim risklerini ve firsatlarini
etkili bir sekilde yonetip yonetme-
digini belirlemek icin, ESG Deger-
lendirmelerimizde tim sektorler
icin ortak olarak, kuruma 6zgti dort
temel faktor olan yapi ve goze-
tim, kod ve degerler, seffaflik ve
raporlama, finansal ve operasyonel
riskleri dikkate aliyoruz.

Bankalar, sigortacilar ve varlik
yoneticileri, dijitallesmeye ve tek-
nolojik sistemlere buytk olctide
bagimlidir. Veri madenciligi ve
yapay zekanin artan kullanimi ve is
modellerinin dijitallesmesi, 6nemli
verimlilik kazanimlar getirdi ve

finansal erisimi kolaylastirdi. Ancak
bu finans sirketlerini, altyap: ariza-
lar1, siber saldirilar, gizlilik ve 6n-
yargt gibi yapay zeka ile ilgili hizla
gelisen yeni risklere maruz birakti.
Ortaya cikan is kesintileri, bilgi
kayiplari ve veri gizliligi sorunlari,
cok sayida musteri ve is ortagi goz
ontine alindiginda, sirketleri yuk-
sek ve ongoriilemeyen maliyetlere
ve itibar risklerine maruz birakabi-
lir. Agustos 2017 tarihli Siber Risk,
Piyasa Basarisizliklar: ve Finansal
istikrar adli IMF Calisma Belgesi,
finansal istikrart saglamadaki rol-
leri g6z 6ntine alindiginda, finans
sirketlerini etkileyen siber olaylarin
sistemik bir siber krize dontisebi-
lecegini gostermistir. Is siireklili-
gini saglamak icin bu tir riskleri
yonetmeye hazirlanmak, sektorde
onemli bir zorluk olmaya devam
etmektedir.

Geleneksel olarak mali suclara
karst duyarlt olarak gortilmese de,
suclarin artan karmasikligi goz
ontine alindiginda, sigorta sirketleri
bu tir suclara karst daha savun-
masiz hale gelebilir. Sigortacilar,
sigorta sozlesmelerindeki belirsiz
sartlar, anlasilmaz terimler ve hatta
yanlis satis iddialari veya tazminat
oOdemelerinin ertelenmesi gibi diger
kott niyetli uygulamalar nedeniyle
incelemelerle karsi karsiya kala-
bilirler. Kara para aklama, vergi
kacakciligi veya diger yasa dist faa-
liyetlerin tespit edilmesi ve 6nlen-
mesine yonelik kontrollerin yeterli
olmamast bazi bankalar nezdinde
ciddi tartismalara yol acabilir. Bu
tir durumlarin ortaya ¢ikan mali
ve itibari zarari yillara yayilabilir.
Bu nedenle, finansal hizmetler
sektortinde suistimallerin 6ntine
gecmek icin tam anlamiyla etkin

is etigi politikalarinin uygulanmasi
buylk énem tasimaktadir.

A7TTI77777777777.

“ ESG faktorlerinin,

kredyiklenimt dahil

olmak izere risk

\/fjneﬂmi pollﬂkalarma
Wm ke

JUKSEltECcEKTr. gy

Odemelerin asir1 risk almayi tesvik
etmemesini saglamak icin finans
sirketlerindeki tcretlendirme yapi-
larina ve uygulamalarina 6zel énem
veriyoruz. ESG faktorlerinin, kredi
yiklenimi dahil olmak tzere risk
yonetimi politikalarina entegras-
yonu, finansal kurumlarin varlik
kalitesini ytkseltecektir. Bolgede
simdiden portfoylerinde ESG tabanli
due diligence uygulayan bazi banka
ornekleri gbrmeye basladik. Bu
durum borglananlar icin ESG perfor-
mansina gore, diger bir deyisle ESG
tabanli finansal sartlarin olusturul-
masint gerektirecektir. Uzun vadede,
bankalarin talepleri ile uyumlu ESG
uygulamalarint benimsemeyen bor¢-
lular, buiytik olasilikla daha yiiksek
bir fonlama maliyetiyle karst karsiya
kalacaklardir.

Yonetisim sorunlari, bolgedeki
bankalarin kredi kalitesi tizerin-

de en hizli etkiye sahip olmaya
devam edecektir. Bankalar icin
cevresel faktorlerin dnemi, yasal
ylukimluliklerini ve potansiyel
varlik kalitesi sorunlarini yansitacak
sekilde kademeli olarak artacaktir.
Musteri iliskileri ve isglicti yoneti-
mi gibi sosyal faktorlerin 6nemi ise
kurumlarin sektordeki konumlarint
etkileyecektir.
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EGITIM

Finans Sektorunde
surdurulebilirlik Egitimi
Yonetici ve Liderler icin Uluslararasi Egitim Merkezi CIFAL
Istanbul, Ulke ve bolgedeki surdurulebilir kalkinma farkindalig,

yetkinligi ve sorumlulugunu arttirmak adina akademik, sektorel,
Kulturel ve sosyal calismalar gerceklestirmektedir.

015 yilinda Birlesmis

Milletler (BM) tyesi

193 tilkenin bir araya

gelmesiyle yururlige

giren Stirdurtlebilir

Kalkinma Amaclari
(SKA’lar), yoksullugu sona erdirmek
ve esitsizlik, adaletsizlik ve iklim
degisikligiyle miicadele etmek adina
insanlar, gezegen, baris, ortaklik ve
refah icin kiresel ve is birlik¢i bir
eylem plani olarak tasarlanmistir.1
17 amactan olusan ve hayatin her
alanina dokunan bu planin 6énemli
noktalarindan biri nitelikli egitime
yaptigt vurgudur.
4. Surdurtlebilir Kalkinma Amaci
olan Nitelikli Egitim, diinyadaki
tim bireylerin kaliteli, gtincel ve
kapsayict egitime erisimi olmasinin
uzerinde durmaktadir.l Toplumlarin
sosyal, kultiirel ve ekonomik kal-
kinmalarinin saglanmast icin top-
lumdaki her bireyin kendine, tilkesi-
ne ve diinyaya katki saglayabilecek
yetkinliklere sahip olmasi gerek-
mektedir. Bu yetkinlikleri edinme-
nin yegine yolu nitelikli egitimdir.
Kapsayici ve hakkaniyete dayanan
nitelikli egitim ise diinyadaki herkes
icin yasam boyu 6grenme firsatlari-
nin tesvik edilmesiyle saglanabilir. 2
Turkiye ve diinyada basta Birlesmis
Milletler olmak tizere bircok kurum
egitimin herkese ulastirtlmast adina
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caba gostermektedir. Bu amacla
faaliyet gosteren kurumlardan biri
de CIFAL Istanbul, UNITAR'd1r.
Yonetici ve Liderler icin Uluslara-
rast Egitim Merkezi CIFAL Istan-
bul, Birlesmis Milletler Egitim ve
Arastirma Enstittisit (UNITAR)

ve Bahcesehir Universitesi (BAU)
ortakligiyla 2019’da kurulmustur.
UNITAR, tlkeleri egitimle glic-
lendirmek, toplumsal farkindalik
yaratmak ve ulusal ve uluslararasi
aksiyonlarinin etkisini arttirmak
adina 19 tlkede 22 merkez kura-
rak CIFAL Kiresel Agr'nt (CGN)
olusturmustur. Bu agda yer alan
merkezler, kiiresel farkindalik

ve yetkinlik egitimleri vermek,
kamu, 6zel sektor, sivil toplum ve
akademi is birligini saglamak ve
kurumsal stirdirilebilirlik stirecle-
rini desteklemek amaciyla faaliyet
gostermektedir. CGN’nin Turkiye
ve Dogu Avrupa operasyonlarin-
dan sorumlu ilk ve tek resmi birimi
olan CIFAL Istanbul ise tlke ve
bolgedeki strdirtlebilir kalkinma
farkindaligi, yetkinligi ve sorumlu-
lugunu arttirmak adina akademik,
sektorel, kiltirel ve sosyal calis-
malar gerceklestirmektedir. Merkez
calismalarini basta BAUnun da bir
uyesi oldugu ve dinyanin farkl
bolgelerinde alti Giniversite ve 300
okulla 200 binden fazla 6grenciye

—

egitim hizmeti sunan BAU Global
Egitim Agrndaki kurumlar olmak
uzere yerel ve kiiresel muhtelif
paydaslarla devam ettirmekte ve
surdirilebilirlik bilinci ve kiltird-
ni tlke, bolge ve diinyada gecerli
ve uygulanabilir hale getirmeyi
amaclamaktadir.

CIFAL Istanbul'un surdurlebilirlik
calismalarindaki oncelikli hedefler-
den biri bireylere kiictik yastan iti-
baren stirdiirtilebilirlik farkindalig:
ve okuryazarligi yetkinligi kazandi-
rilmasidir. Bu kapsamda cocuklar,
gencler ve yetiskinler icin anaoku-
lundan doktora seviyesine kadar
surdirtlebilirlik dersleri ve egitim-
leri verilmektedir. Merkez, ayni1 za-
manda, Avrupa Birligi (AB), Turkiye
Bilimsel ve Teknolojik Arastirma
Kurumu (TUBITAK), Ulusal Ajans
(UA), BM’nin farkli kurumlari ve
cesitli kamu ve 6zel sektor kurulus-
lariyla daha yasanabilir bir diinya
yaratmak icin proje ve calismalar
gerceklestirmektedir. Bu calisma-
larla merkez, kurulusundan itibaren
150’ye yakin etkinlikle 20 binden
fazla katilimciya ulasmis ve strdi-
rilebilirlik farkindalig: ve bilincinin
basta akademik ekosistem olmak
tizere tiim sektorlerde yayginlastiril-
masina destek olmustur.

CGN merkezleri, sehir yonetimi ve
planlama, ekonomik gelisim, sosyal
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kapsayicilik ve cevresel stirdiri-
lebilirlik temalar: altinda faaliyet
gostermektedir. CIFAL Istanbulun
odak alani olan temalar ise eko-
nomik gelisim ve sosyal kapsayici-
liktir. Ekonomik gelisim temasinin
onemli calisma alanlarindan bazi-
lar1 finansal, ekonomik ve iktisadi
anlamda strdurilebilirlik, dongtsel
ekonomi ve bu konularda bireylere
kazandirilmasi gereken farkindalik
ve yetkinliklerdir.

Finans sektortiinde strdurilebilirlik
alaninda en 6nemli konularindan
biri dongtisel ekonomidir. Ge¢mis-
ten itibaren yurtrliikte olan lineer
ekonomik modelde hammadde
islenerek trtin haline gelmekte ve
urin kullanim 6mrini tamamladi-
ginda ¢ope atilmaktadir. Bu da yeni
bir Girtintin tretimi icin ekosisteme
yeni bir hammaddenin girmesini
gerektirmektedir. Oysa ideal olan,
uretim ekosistemine olabildigince
az yeni hammadde girisi saglana-
rak dinyanin dogal kaynaklarinin
hem gezegenin stirdirtlebilirligi
hem de gelecek nesillerin yasam
kalitesi adina korunmasidir. Bu
noktada devreye dongtisel ekono-
mi kavrami girmektedir. Dongtisel
ekonomide urtin, hammaddeden
uretilip kullanildiktan sonra geri

dontistimle yeniden hammadde
haline getirilmektedir. Boylece
artn, dretimde hammadde olarak
yeniden kullanilabilmekte ve
uretim dongtisti disaridan yeni

bir hammadde girisine ihtiyag
duyulmadan stirebilmektedir. Bu
sekilde hem dogal kaynaklarin
kullanimi1 sinirlandirilmakta hem
de geri dontstirtilmeden ¢ope ati-
lan Grtinler sebebiyle ortaya ¢ikan
atik Gretimi azalmaktadir. Finans
sektoriinde egitimin amaclarindan
biri de stirdirilebilirlik ve dongii-
sel ekonomi okuryazarligt egitim-
leriyle basta kamu ve 6zel sektor
olmak tzere tim kurumlara lineer
ekonomiden dongiisel ekonomiye
gecis strecinde gerekli olabilecek
yetkinliklerin kazandirilmast ve
bu sayede kamu kurumlari ve is
yerlerinde dongtsel ekonomik si-
recinin uygulamaya konulmasinin
desteklenmesi olmalidir.

Finans sektdriinde stirdurilebilir-
ligin bir diger 6nemli konusu ise
Diinya Ekonomik Forumu (WEF)
tarafindan yesil isletme / yesil
yaka olarak tanimlanan cevre
dostu is yapma sekilleridir. WEF’e
gore son 10 yilda dijitallesme
sebebiyle teknoloji sirketi haline
gelmek zorunda kalan kurum-

lar, 6niimtzdeki yillarda benzer
bir déntstimi stirdirtlebilirlik
alaninda yasayacaklardir.3 Kurum-
lar streclerini gezegeni ve dogal
ekosistemi koruyacak sekilde
yenileyerek yesil isletmeler haline
gelmek durumunda kalacaktir. Ca-
lisanlarin da teknik yetkinliklerini
cevre dostu is strecleriyle birles-
tirerek yeniden egitilmesi ve yesil
yakalilar olarak konumlandiril-
mast gerekecektir. Bu dontsimin
gerceklesebilmesi ise kurumlarin
strateji ve vizyonunu yesil isletme-
ler cercevesinde yenileyebilecek
surdurtlebilirlik ve déngtisel eko-
nomi okuryazar: profesyonellere
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“ CGN merkezlert,

sehir yonetimi ve
planlama, ekonomik
geligim, sosyal
kapsaytctlik ve gevresel
surduralebtlirlik
temalart altinda faallyet
gostermektedir

GIFAL Istanbul’un odak
alantolan temalarise
ekonomik gelisimve
Sosval kapsayiclLKILr. gy

bagli olacaktir. Finans sektoriinde
gerceklestirilecek stirdtrtlebilirlik
egitimleri bahsi gecen yetkin ve
oncl calisanlarin ortaya ¢itkmasin-
da kilit rol oynayacaktir.

Egitim, her alanda oldugu gibi
finans sektoriinde de gelisim ve
kalkinmanin 6n kosuludur. Gu-
nimiiz ve yakin gelecegin ¢nemli
konularindan biri olan stirdiirtile-
bilirligin sektorde benimsenmesi
ve uygulanmasinin anahtart da
sektor paydaslarinin bu konuda
alacagi nitelikli egitimler olacaktir.

Kaynak¢a

1. Kuresel Amaglar (https://www.kure-
selamaclar.org/)

2. Karadeniz, S. & Aydemir, A. (2021).
Stirdtirtilebilir Kalkinma Lideri Ogretmen.
H. G. Ogelman, S. Sarac & D. A. ToKlu (Ed.),
Yeni Nesil Ogretmen (1-32). Vizetek Yayin-
cllik. ISBN: 978-605-7523-61-7

3. Dickerson, Desmond (2020). 4 things
that will redefine the way we work by
2025. World Economic Forum (https://
www.weforum.org/agenda/2020/11/4-
ways-work-will-be-different-in-2025/)
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TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI

—

Yatirim Fonlari ve Emeklilik Fonlari

Analizi 2. Ceyrek

- Yatirim fonlari, serbest fonlar ve gayrimenkul ve girisim fonlari
yilbasindan beri toplam 52.8 milyar TL buyuyerek 197 milyar TL

btiyuKltge ulasti.

- Haziran 2021 itibariyle pazarin ytizde 36’si nitelikli fonlar, ytizde 35'i
para piyasasi ve Kisa vadeli tahvil bono fonlarindan olusurken, serbest
fonlarin da pazardaki artan agirligi dikkat ¢ekiyor.

021 yilinin ilk yarisinda yine
kuresel salgin ile ilgili gelis-

meler yakindan takip edildi.

Kuresel ¢capta asilanmanin

hizlanmasi olumlu bir gelis-
me olarak yansirken, 6zellikle Ame-
rika ve Avrupa Merkez Bankalarinin
parasal sikilastirma ile ilgili adimlari
dikkatle izlendi. Ekonomik canlanma
ve enflasyon verileri 2021 yilinin ilk
alti ayinda yakindan takip edilirken,
belirsizliklerin devam etmesi piyasa-
larda kirilganliga neden oldu.

Yilin ilk ceyreginde 27 milyar TL
buyuyen fon pazari, 2. ¢eyrekte de
blylimeye devam etti. Yatirim fonlari,

serbest fonlar ve gayrimenkul ve
girisim fonlari yilbasindan beri toplam
52.8 milyar TL buyUyerek 197 milyar
TL buyUkltge ulasti. Pazarda 30.2
milyar TL ile en fazla yatirim fonlari
buyurken, serbest fonlar 16.9 milyar
TL, girisim sermayesi fonlari 4.1 milyar
TL ve gayrimenkul fonlari 1.7 milyar TL
buyudu.

Yatirim fonlari pazarinda valorlu fonlar
ylizde 17 oraninda buyuyerek 64.4
milyar TL'ye ulasirken, para piyasasi ve
kisa vadeli tahvil bono fonlari ylzde
50 buyuyerek 62.6 milyar TL oldu.
Geg¢mis ylllarda pazarin toplam agirhgi
likit ve kisa vadeli tahvil ve bono

Belirli varliklarin Haziran 2021 itibariyle degisimleri;

31.12.2020 30.06.2021 Degisim

USD/TRY 7,4371 8,7037 17,0%
EUR/TRY 9,0833 10,3226 13,6%
TRY Sepet 8,2635 95132 15,1%
EUR/USD 1,2213 1,1855 -2,9%
BIST 100 Endeksi 1.477 1.356 -8,2%

TL 2 Yilik Gosterge Tahvil* 14,96% 17,58% 262 baz puan
TL 10 Yk Gosterge Tahvil* 12,90% 16,68% 378 baz puan
10 Yillik UST 0,9120% 1,4680% -

S&P 500 Endeksi 3.756 4,298 14,4%
Nasdag 100 Endeksi 12.695 14.554 14,6%
Altin (USD/Ons) 1.896 1.770 -6,7%

* Reuters Jenerik Endeksi verileridir.
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Ceren Angili

Boltim MudUirl, Pazarlama ve Stratejik
Planlama

Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

fonlarindayken bu payin gitgide
azaldigindan bahsetmistik. Haziran
2021 itibariyle pazarin ylzde 36’sl
nitelikli fonlar, ylzde 35'i para
piyasasl ve kisa vadeli tahvil bono
fonlarindan olusurken, serbest
fonlarin da pazardaki artan agirhgi
dikkat cekiyor.

Yilbasindan bugtine fon sepeti
fonlari 5.3 milyar TL'den 14.3 milyar
TLye ulasarak en fazla buytyen
fon turu olurken ayni zamanda tim
valorlu fonlar igerisinde en fazla



buiyUkltige sahip fon tlirl de oldu.
Hisse senedi fonlari ilk alti ayda
1.6 milyar TL buyUudu ve toplam
11.7 milyar TL by Uklige ulasti.
Fakat bu blytmenin cogunun

ilk Ui¢ ayda gerceklestigi ve ikinci
¢eyrekte bu fon turdnun ivme
kaybettigi gortltiyor. Katihm
fonlari en fazla buyuyen turler
arasinda uguncu sirada yer alir-
ken, toplam 1.4 milyar TL buyUlme
ile 4.7 milyar TL buyukltge ulastl.
Bor¢lanma araclari trtintn alt ki-
rilimi olan 6zel sektdr bor¢lanma
araclari fonlar ikinci ceyrekte de
blylmesine devam etti. Yilba-
sindan beri toplam 834 milyon TL
buytme ile 2.8 milyar TL buyuk-
lige ulasti.

2021 yilinda en fazla ktigtlen fon
tlrd sirastyla degisken ve kiymet-
li madenler fonlari olurken bu iki
tirde de ilk ¢eyrekteki kt¢ilme-
nin tersine dénerek 2. ceyrekte
yerini bliylimeye biraktig dikkat
cekiyor. Degisken fonlar ilk cey-
rekte 1 milyar TL gerilerken 2.
ceyrekte bu kiictilmenin durdugu
gozlemleniyor. Kiymetli madenler
fonlari ise ilk ¢eyrekte 700 milyon
TL kuculurken 2. ceyrekte 200
milyonun tzerinde buyume sergi-
liyor. Bor¢lanma araclari turinun
alt kirilimi olan Dis Bor¢lanma
araclari fonlar yilbasindan beri
getirilerin etkisi ile 290 milyon TL
buyuyerek 5.8 milyar TL buyUkIU-
ge ulasmis goziikse de net giris/
¢ikiglara baktigimizda, bu turtn
500 milyonun tzerinde ¢ikisa
sahip oldugunu gorlyoruz.

—

FON PAZARI GELISIMi
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*Serbest Fon buyUkltkleri Takasbank’dan alinmistir.

2020 yili Tur Bazinda

Haziran 2021 Tir Bazinda

Pazar Pay1 Dagilimi Pazar Payi
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*Tabloya Serbest, Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Fonlari eklenmemistir.

*Bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve emeklilik fonlari pazari ile ilgili
veriler ise Rasyonet data saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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2020 Yili itibariyla Tir Bazinda

TURKIYE YATIRIM FONLARI PiYASASI

—

BIREYSEL EMEKLILIK FONLARI PAZARI

Emeklilik fon pazari 2021 yilinda yuizde 8
btiydyerek 183.6 milyar TL buyukltge ulasti.
Pazara toplam 3.6 milyar TL net giris oldu
ve bireysel emeKlilik fonlart 11.5 milyar TL
buiyurken, otomatik katilim fonlari toplam

1.6 milyar TL buyudu.

Fon turleri bazinda en fazla net
giris 1.1 milyar TL ile katkl ve 1
milyar TL ile likit fonlarda olurken,
altin da 2020 yilina benzer bir
sekilde buylimeye devam etti ve
nette 770 milyon TL giris gordu.
Yatirim fonlari pazarina benzer
bir sekilde 0zel sektdr tahvil
fonlarr emeklilik turleri arasinda
da buyuyen bir fon oldu ve nette
432 milyon TL giris gordu. Degis-
ken fonlar da ayni miktarda net
giris gordu. Emeklilik fonlarinda
yeni talep gormeye baslayan fon
sepeti tlrd de 200 milyon TL giris
ile ontimuzdeki donem buyume
potansiyeli bulunan bir fon tlru
olarak dikkat ¢ekiyor.

Emeklilik fonlar1 arasinda yilba-
sindan beri kugulerek negatif
ayrisan kamu i¢ bor¢lanma,
kamu dig bor¢lanma ve hisse se-
nedi turleri de 2021 yilinda nette
ktgulen tlrler oldu ve sirasiyla
670 milyon TL, 390 milyon TL ve
200 milyon TL kuguldu.

Emeklilik fonlari arasinda 40 mil-
yar TL buyUkluk ile altin fonlari
ilk sirada yer alirken bu turu
takiben 37 milyar TL ile degisken
fonlar izliyor. Bu sene kug¢ulme-
sine ragmen toplam buy Uklikte
kamu dis borclanma fonlari 23.3
milyar TL ile t¢uncu sirada yer
ahiyor, bu tuirt 21.6 milyar TL ile
katki fonlari izliyor.

Haziran 2021 Tir Bazinda

2020 Tir Bazinda Otomatik Katilim
Sistemi Fon Turt Dagilimi

gk Baylangsy

oxs  OKS
1% 11%

Agresil OKS
¥

Haziran 2021 Tir Bazinda Otomatik
Katilim Sistemi Fon TurG Dagilhmi

Atak DKS

Emeklilik Fonlar Pazar Geligimi

Pazar Payi Pazar Payi (milyar TL)
3R by T b R LR R RIS i T 1% ey T LRLE el TL
na L .
L%
Fo Lk AN s 1M aairen 11

Otomatik Katlim Fonlari  m Bireysel Emeklilik Fonlari
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* AKsi belirtiimedigi takdirde bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve

emeKlilik fonlar pazari ile ilgili veriler ise Rasyonet data saglayicilan tarafindan saglanmustir.
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SCALA Kitapc1

Ssstt... Okuyorum!

her kitap
baska bir

scalakitapci.

yoleuluk...

R —

Sorularimizi cevaplayin,
kitap kazanin!

Dergimizin 53. sayisinda (Nisan-Haziran 2021) Fon
Dunyas! yazilan icinde yer alon bilgilerden derlenmis
olom asagidaki sorulora dogru cevap verin, Scalanin
en yeni kitaplornindan kazanin. Cevaplarinizi 18 Ekim
2021 tarihine kadar bekliyoruz. Iyi scnslar!

1- "Avrupada finonsal donismaomlik
talebi bu yil %20'den fazla artacak”
gdrusu kime aittir?

2- "Kuresel sanayilesmis tarm
uygulamalarn cevreye yilda yoklasik
$3 trilyon'a mal oluyor" tespiti hangi
kurumun crastirmasinin sonucudur?




ALTERNATIF FONLAR

o0 trkiye’de alternatif yatirim fonu pazar buytklagu
RE-PIE P ortfoy I 30 Haziran 2021 sonu itibari ile 17,1 milyar TL
o0 ° ° seviyesine ulasmustir.
Yénetimi A.S.

ALTERNATIF YATIRIM FON PAZAR BUYUKLUKLERI
20

Milyar

18
£16
$14
£12
+10

b 11

183.C184.G191.C192.C193.C194.C201.C202.G203.C204.C 21 1.C 21 2.C

A = Gayrimenkul Yatirm Fonlari = Girisim Sermayesi Yatirm Fonlari
e Gayrimenid Yalnm Fontan " (Girkgim Sermayesi Yatunm Fonlar:
r p Ie L0E14.438.173 4 £ w8
Bir Onceki Coyrege Gars Blyiima Oran) Bir Oneeki Ce » Bilylirme Ovani:

Kaynak: PortfolioBase & Re-Pie (30 Haziran 2021)
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#

Alternatif Yatirim Fonlari:

30 Haziran 2021 sonu itibari ile sadece alternatif
yatirim fonlart olan Gayrimenkul Yatirim Fonu ve
Girisim Sermayesi Yatirtm Fonu kurmak tzere SPK
tarafindan yetkilendirilmis 27 portfoy yonetim sirketi
bulunmaktadir. Bu sirketlerden 8 tanesi sadece Gay-

rimenkul Yatirim Fonu kurmak tizere, 10 tanesi sade-

ce Girisim Sermayesi Yatirim Fonu kurmak tizere ve
9 tanesi her iki tiirde alternatif yatirim fonu kurmak
uzere yetkilendirilmis portfoy yonetim sirketleridir.

PORTFOY YONETIMI SIRKETLERININ YONETTIGI
ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BUYUKLUGO

Re-Pie PYS o : === £3.356.371.069
Is PYS I i 3.326.483.841
Albaraka PYS s 2314 881,621
) Ak PY$S = +1.986.001.510
Istanbul PYS = 2 1. 112 120,806
Arz GGSPY$ 843,302 630
Neo PY$ 832 630687
Mikafat PY$ 407 143120
Omurga GGSPY$ AT 260 238
Akfen GPY$ 398086 651
Ziraat PY$ 395 790,788
Maxis GSPY$ & 361 803 428
Oyak PY$ LI55.682.873
Troya PYS @ 168 958 652
Unlt PY$ $126.754.335
24 GGSPY$ 123.177.196
Gedik PYS E2 18,296
Atlas PY$ £83.850.910
Aura PY$ 45 867,113

Azimut PY$ .U
Kizilay GGSPY$ :ﬁ%ﬁg
KT PY$ £17.030.536
QNB Finans PY$ +10.521.818
Global PY$ 42 187.133
Hedef PY$S H125 654

Kalender GPY$
Oragon GPYS ﬂm
$0,0 0,5 £1,0 1,5 $2,0 2,5 £3,0 3,5 4,0
Milyar

® Gayrimenkul Yatinm Fonu = Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Kaynak: PortfolioBase & Re-Pie (30 Haziran 2021)

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

Gayrimenkul Yatinm Fonlarinin Stratejik Dagilimi

u Arsa-Arazi; %2 = Okul; %0 8 Akaryakit; %1

® AVM/Perakende; %8 ® Ofis; %19

# Konut; %20l
onuf Jq

® Karma; %50
®=Ofis ®WKarma ®Konut ®AVM/Perakende ®Arsa-Arazi ®Okul WAkaryakit

Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (30 Haziran 2021)

Gayrimenkul Yatirim Fonlari:

Thra¢ dénemi devam eden ve ilk defa yatirim almis olan fonlar
dahil olmak tizere toplam 60 gayrimenkul fonu yatirim almis-
tir. Gayrimenkul Yatirim Fon buytkligu bir onceki ceyrek
doneme gore %9,6 artis gostererek, 9,8 milyar TL seviyesine
ulasmistir. Mart 2021 ile Haziran 2021 arasinda SPK tarafindan
1 yeni gayrimenkul yatirim fonuna kurulus izni, 1 gayrimenkul
yatirim fonuna ihra¢ belgesi onay verilmistir. Fon buyukligi
10 milyon TL seviyesinin izerinde olan fon sayist 49’a ulasmis-
tir. 2016 yilinda ihrac edilen 2 fon, 2017 yilinda ihra¢ edilen 7
fon, 2018 yilinda ihrac edilen 16 fon, 2019 yili icerisinde ihrac
edilen 10 fon ve 2020 yilindan sonra ihrac edilen 14 fon 10
milyon TL fon buyukligiini gecmistir.

PORTFOY YONETIM SIRKETLERININ YONETTIGI
GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI DAGILIMLARI

s PYS W8 42541 389,333

Albaraka PYS e —— | L1.055.671.934
AKPYS mmmms———m 1471128577
Re-Pie PYS | ©A04.049,280
Arz GGSPY$ H 1576 750 544
Omurga GGSPYS ,;j 45T 200,238
Akfen GPYS ) 398,086,651
Ziraat PYS £305 700,788
Mikafat PYS 1375.552.556
Neo PYS £342 062930
Unii PYS +128,754,335
24 GGSPYS m 118,198,057
OyakPYS$ = £111.057.026
Atlas PYS £33 .859.910
Aura PY$ ; $45.857.113
Kalender GPYS | 29,910
Oragon GPYS | 25,000
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

mOfis mKarma #®Konut ®wAVM/Perakende mArsa-Arazi ®Okul mAkaryakit
Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (30 Haziran 2021)

GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI

Fan Kufut u GYFlar
Anadolu, Avrasya, Avrupa, Asya, Maslak 1453, Milenyum,

Re-Pie PYS 14 Novada Urfa, Neva Atar,Yildiz, Trakya,Levent,Firat,Dicle
24 GGSPYS 7 wnm#wmwcwm
Albaraka PYS 7 Batigehir, Dukkan, One Tower, Bereket Katilim, Eksim, Form,
Metropol
MNeo PYS 5 Birincl, Ikinci, Ugined, DSrdlnci, Beginc,
Arz GGSPYS 5  Birinci, Ikinci, Ugiincli, Dérdiinci, Besinci
WPYS 5 Birinci, [kingi, Quasar | Konil, Quasar [stanbul Konut
Katdim, Qizasar Istanbul Ticar
AKPYS 4  Birinci, Ikinci, Dérdincii, Sampas Holding Ozel
Mikafat PY3 3 Atagehir Metropol, Birinci
Omurga GGSPYS 3 Ufuk Karma, ikinci,Uglincii
Atlas PYS 3 Saflam, ARAK, Esta
Unli PYS 2 Birinci, Ikinci
Qinvest PYS 2 Re-Ple, Birinci
Atlas PY$ 2 Esta,A&AK
Akfen GPYS 1 Birinei
Magasid PY$ 1 Birinci
Kipday GGPYS 1 Birinci
Aura PYS 1 Konut Alle Katibm
Oragon 1 Birinci
Fiba PYS 1 Re-Pie
Oyak PYS 1 Birinci
Ziraat PYS 1 Uskudar
Toplam 70

Kaynak: SPK & Re-Pie (30 Haziran 2021)
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ALTERNATIF FONLAR

_

BORSADA ISLEM GOREN GYF PERFORMANSLARI GRAFIGI

Borsa Istanbul Nitelikli Yatirimci islem Pazari’nda

1800
7 adet gayrimenkul yatirim fonu islem gormek- 1700
tedir. NYIP’te islem goren gayrimenkul yatirim

1600
fonlari, Qinvest Portféy Yonetimi Re-Pie GYF
(QPERP), Re-Pie Portfoy Yonetimi Avrasya Stra- 1500

1400

tejik GYF (RPAVS), Fiba Portfoy Yonetimi A.S.
Re-Pie GYF (FPREP) Albaraka Portféy Yonetimi
Batisehir GYF (ALBTS), Albaraka Portfoy Yone-
timi Dikkan GYF (ALDUK), Albaraka Portfoy
Yonetimi One Tower GYF (ALONE), Miuika-

fat Portfoy Yonetimi Atasehir Metropol GYF

. . . RRRERRERREERRERRERRE R R0 REEEEEEEREERERRAEEREEE

(MPATA) dir. Fonlarin borsa fiyatlarinin degisimle- TN NBBIEEE 88O NN NRIIREEECe NS 5B 8E8EREOT N NER8R

b R L et b bepebebed i - 13- 1 hebrhepetd - i

. da edsterilmistie: IYCZERNCNELEIN VSR ONIZIRT R EEET EELE RO R RN
11 yan a gos § N ——ALBTS ——ALDUK ~——ALONE RPAVS ——QPERP ~——MPATA ——FPREP

Kaynak: SPK & Re-Pie (30 Haziran 2021)

GIRISIM SERMAYES| YATIRIM FONLARI
Fon Hurucusu GEYFler

Teknoloji, Getir, Biyoteknoloji , IoT Tech, Birinci Karma Teknoloji, Perakende,
Temetti Odakli Perakende, ARF, Yagam Bilimleri ve Teknolojileri, Savunma Sanayi,
F&B, Finberg, Ikinci Finberg, Enerji

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari:
30 Haziran 2021 sonu itibari ile yatirim almis 56 girisim serma-
yesi yatirim fonu bulunmakta olup toplam GSYF fon buytik-

Re-Pie PY$ 14

latanbudl PYS 10 Bosphy Tanm M ik we Teknoloyl, G Tech
ligt bir dnceki ceyrek doneme gore %19 artis gostererek 7,3 RIS R ————
~ ivesi 4 ~ NEOPYS 7 N otach: Nuro Usanes ol Dovdoned Nl
milyar TL seviyesine ulasmustir. Bu donemde ihraca baslayan , Nurol, ; o,
fOn Strate]ﬂerl araSIrlda karma Stratell ve teknOlO]I Sektorlerl Albaraka PYS 6  Fintech, Deger, Start-Up, Inovasyon, Bilisim Vadisi, Akilli Sehirler,
yer almaktadir. AKPYS 5 Bt ldnci, JEC Yeniensbilr Enerjl, Sahancs Holding Ozed, (elined
Oyak PY$ 5  Birinci, |kinci, Ugtinci, Dérdincu, Beginci
Micalal PYS 4 Bukel Yaprak Yendenoblie Enadl, Biring Karma. Techinvestion
" . P SR mirmiead 24 GGPY$ 4  Alfa, Avalon, E-ticaret, SME
PORTFOY YONETIM SIRKETLERININ YONETTIGI GIRISIM s G T e i R Ve ek B i S
SERMAYESI YATIRIM FONLARI! DAGILIMLARI Maqasid PYS 3 Yenilikgi Teknolojiler, Yenilenebilir Enerji, ikinci
Fizday GGSPYS 3 Brin, Biyolelnoll ve Sajii, ke
Re-Pie PYS 2542 202 028 IsPY$S 2  Altyap, Yenilenebilir Enerji
i #1.112.120.93 R
Istanbul PY$ * oo B Aura 2 B4YO,Yenilenebilir Enerji ve Teknolojileri
Is PYS |— 78S 074 508 Lotvun CapaalGPYS 2 Tars Oind
Neo PYS  n— B550.811.74T o PTG 2 pazig oy Esim ¥
Malionma GFYE 2 Yenll v Tekncioflor Katibm, Kalionmsa Katden
AKPYS mm— Iﬁli.ﬂs.m . MOFYS 1 Tuk
Arz GGSPYS  mumm— £366.552.135 OmagaGGPYS 1 Teknakyi
Maxis GSPY$ 361 503 428 KTPYS 1 Teknogirigim, Lonca, Kobi
Albaraka PYS s 368,200 68T Admul PYS 1 Sinera TV
Ieostrade PY3 1 Biring
Oyak PYS $243, 725 BAT OirvestPYS: 17 Bikind
Troya PYS === 164,658 852 Cenz PYS 1 Deniz Vantuma
Mikafat PYS w0 121,500,584 OvoPY§ 7 Bina
Gedik PYS m8 102,618,296 ONE Share O3
Azimut PYS 1 122596 805
Kizilay GGSPYS 1 18,500 260 Kaynak: SPK & Re-Pie (30 Haziran 2021)
KTPY$ 1 $17.030 536
QNB Finans PY$ | 810.521.819
24 GGSPYS | 4,670,138 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARI
Global PYS | ©.187 133 STRATEJIK DAGILIMI
HedefPYS | P25 G54 = Sehir Hastanesi ;
” = Yenilenebilir Enerji ; %15
0% 10% 20% 30% 40% %23
= Sehir Hastanesi m Karma m Altyapr = Teknoloji = Yenilenebilir Enerji

Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (30 Haziran 2021)

Mart 2021 ile Haziran 2021 sonu arasinda SPK
tarafindan 8 yeni girisim sermayesi yatirim
fonuna kurulus izni, 6 girisim sermayesi yatirim
fonuna ihra¢ belgesi onay1 verilmistir, bu donem-
de tasfiye edilen girisim sermayesi yatirim fonu
olmamustir.
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= Teknoloji ;

= Sehir Hastanesi

= Karma

Karma ; %24

= Altyapi ; %7

= Altyapi = Teknoloji ® Yenilenebilir Enerji

Kaynak: KAP & PortfolioBase & Re-Pie (30 Haziran 2021)
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Avrupall yatinmcilarin tematik yatirim istahi

onumuzdeKki uc yil icinde artacak

ontobel tarafindan yapilan
bir ankete gore, Avrupali
yatirimcilar onuimtizdeki Ug
yil icinde tematik yatirnmlara
daha fazla yer vermeyi planliyorlar.
Rakamlara gore, katihmcilarin %84’U
portféylerinde tematik yaklasimlar
benimsemeye baslarken, %49'u
onlmuzdeki Uc yil icinde tahsisatlarini
artirmay1 planhyor. Su anda, Avru-
pa’daki katihmcilarin yarisindan fazlasi
hisse senedi portfoylerinin en az %
20’sini tematik bir yaklasima gore
ayirmakta. Ayrica, portfoylerinin en az
beste birini tematik yatirima ayiran-
larin % 20’si tematik olarak varliklarin
% 40’1 veya daha fazlasini elinde
tutuyor.
Cogu yatinmal icin tartisma artik
tematik olarak yatinm yapilip yapil-
mayacaglyla degil, bunun “en etkili ne
sekilde yapilacagiyla” ilgili.
Ontlimiizdeki bir ila ti¢ yil icinde en
populer tematik temalar agisindan
bakildiginda, katiimailarin % 65'i
‘Kentlesme’ ve ‘Akilli Sehirler’in 6nem-
li bir tematik yatinm konusu olacagini
ve bunlarin ardindan ‘Kaynak Kithgr
(%57) ve ‘iklim Degisikligi/CSY’ (%57)
soyledi.
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vontobel Asset Management ingiltere
ve irlanda Baskani Sheridan Bowers sun-
lari sOyledi: “Covid-19 buyuk Ol¢tide bir
bozulma yaratmis olsa da, bircok yati-
nmci salginin daha uzun vadeli etkisinin
yatirim yaptiklan temalarin arkasindaki
temel egilimleri daha da hizlandirmasini
bekliyor.

Bunu g6z ontinde bulundurarak, tematik
yatirnima yaklasimlarin zaman icinde
daha da gelistigini ve olgunlastigini
gormeyi bekleriz. Cogu yatirima icin tar-
tisma artik tematik olarak yatirim yapilip
yapllmayacagiyla degil, bunun en etkili
sekilde nasll yapilmasiyla ilgilidir.”

Yine de, tematiklere dogru daha fazla
kayma arzusu herkes tarafindan pay-
lasiimiyor. Bu en ¢ok, % 34’Unun eldeki
portféyl kirpmayi planladigl ingiltere’de
belirgin. Vontobel'in arastirmasi ayrica,
Birlesik Krallik kurumsal yatirmcilarinin
ve aracilarinin su anda Avrupa’nin tema-
tiklere en ytksek yatirim oranindan biri-
ne sahip oldugunu ve % 64'lintin sadece
isvicre (%76), Benelliks (%75) ve italya’nin
(%65) arkasindan en az % 20'sini tematik
stratejilere ayirdigini gostermektedir.
Anket, bu duyarliik degisiminin, dzellikle
ingiltere’de tematik stilleri ilk benim-
seyenlerin, temel tematik egilimlerden

bazilarinin yoluna devam edebilecegini
hissedebilecegini belirtti. Gercekten de,
tematik yatinm tarzlarindan uzaklas-
may! planlayanlarin % 41'i gelecekteki
buiylimenin zaten fiyatlanmis oldugunu
soyledi.

Calisma ayrica tematik yatirimin
yalnizca bir hisse senedi stratejisi
olmadigini ortaya koymaktadir, clinku
katiimcilarin énemli bir kismi zaten
cok cesitli varlik siniflarinda tematik bir
yaklasim uygulamaktadir. Daha buyuk
miktarlarda portfoy yoneten katiimci-
larin ozellikle altyapi, sabit getiri, emtia
veya gayrimenkul gibi varlik siniflarinda
tematik yatinmilari olmasi olasidir.
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Emeklilik planlarindaki varliklar 2019’da
50 trilyon ABD dolarini asti - OECD

ECD Pension Markets in Focus

2020 raporu, 2019 yilinda 90

hukuk bolgesinde emeklilik

sektorundeki gelismeleri
oOzetleyerek, emeklilik tasarruflarina
genel bir bakis ortaya koyuyor.

Emeklilik fonlar, emeklilik sigor-

tasi sozlesmeleri ve diger araclar-

da emeklilik tasarruflari 2019 yili
sonunda ilk kez dtinya genelinde 50
trilyon ABD dolarini asarken, OECD
alaninda 49,2 trilyon ABD dolar ve
diger raporlanan yetki alanlarinda 1,7
trilyon ABD dolari olarak gerceklesti.
Emeklilik varliklarn ezici bir cogunluk-
la emeklilik fonlarinda birikti ve 2019
yili sonu itibariyle 32 trilyon ABD
dolarinin Uzerine ¢iktl.

OECD alaninda, 37 OECD Ulkesinden
7'si OECD alaninin toplam emeklilik
varliklarinin %90'indan fazlasina
sahip oldu. ABD, 32,2 trilyon ABD
dolar tutarindaki varliklariyla OECD
toplaminin %65,4'Unu temsil eden
OECD icindeki en buyuk emeklilik pa-
zarina sahipti. Birlesik Krallik ikinci en
buyuk tutari (3,6 trilyon ABD dolari,
yani OECD emeklilik varliklarinin %
7,3'U) kaydederken, onu Kanada (2,8
trilyon ABD dolari, OECD emeklilik
varliklannin %5,7’si), Avustralya (1,9
trilyon ABD dolari, OECD emeklilik
varliklarinin %3,8'), Hollanda (1,8 tril-
yon ABD dolari, OECD emeklilik var-
lIKlarinin %3,6’s1), Japonya (1,5 trilyon
ABD dolari, OECD toplam emeklilik
varliklarinin %2,9't) ve isvicre (1,1
trilyon ABD dolari) , OECD emeklilik
varliklarinin % 2,3'U) takip etti. Diger
30 OECD lkesi, OECD emeklilik varlik-
larinin geri kalan %9'una sahip oldu.
Emeklilik tasarruf planlarinin rolu de
zaman i¢inde artisini surddrdu. OECD
alaninin toplam GSYIH'si lizerindeki
tum emeklilik varliklarinin toplami

2009 yili sonundaki %60°'tan, on

yil sonra %92'ye yukseldi. Emek-
lilik varliklar GSYiH'yi asan OECD
ulkelerinin sayisi 2009 sonunda alti
iken 2019 sonunda sekiz'e yuksel-
di. 2009'da oldugu gibi, Danimar-

ka 2019'da da GSYIiH'nin %220'si
degerindeki varliklariyla siralamanin
zirvesinde yer alirken, onu Hollanda
(%194) ve izlanda (%178) takip etti.

Varlik buyutmesi kismen bir emek-
lilik plani kapsamindaki calisma
¢agindaki insanlarin artan oranina
baglanabilir. Bu artis ¢zellikle nispe-
ten yeni zorunlu emeklilik planlari
(6rnegin Bulgaristan, israil, Letonya)
veya otomatik katilim programlari
(0rnegin Yeni Zelanda, Birlesik Kral-
lIk) olan Ulkelerde guclu gerceklesti.
Emeklilik plani olan bireylerin orani-
nin artmasl, bazi tlkelerdeki (orne-
gin Birlesik Krallik) katki oranlarinda-
ki artisla birlestiginde, muhtemelen
toplam katkilardaki ve nihayetinde
varliklardaki artisi olusturdu.

Yardim 6demeleri, toplam varlik
miktarini dusurdukleri i¢in emekli-
lik varliklarindaki egilimi de etki-
liyor. Sosyal yardim 6demelerinin
buyuklugu, nispeten yakin zamanda
finanse edilen emeklilik sistemlerine
sahip Ulkelerde (6rnegin Estonya,
Kuzey Makedonya) sinirli kaldi.
Emeklilik tasarruf planlari 2019'da
guclu yatirim getirileri ve son 15
yilda pozitif yatirim geliri kaydetti.
Varliklann 2019’daki hizli buyumesi
de pay piyasalarindaki yukselisten
yararlanan gui¢li bir yatirim perfor-
mansindan kaynaklandi. Emeklilik
tasarruf planlari, 2019’da neredeyse
tim raporlama yetki alanlarinda
yatirim kazanclari kaydetti. Hollan-
da, isvicre ve ABD’nin de aralarinda
bulundugu 15 llke 2019'da cift
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haneli reel getiri elde etti ve en
bliylik kazanc irlanda (%18,5) ve
Hollanda’da (%13,7) gbzlendi.

Daha genis bir periyotta bakildiginda
da, emeklilik varliklar ¢ogu rapor-
lama ulkesinde olumlu bir yatirim
geliri elde etti. Uc Latin Amerika (l-
kesi ortalama 15 yilin en guclu yillk
reel yatinm getiri oranlarini kaydetti:
Kolombiya (%6,2), Dominik Cumhuri-
yeti (%6,8) ve Uruguay (%5,2).

Kanada ve Hollanda'daki emeklilik
fonlari da son 15 yilda ortalama
9%5’e yakin, diger Ulkelere gore
nispeten yuksek bir yillik getiri elde
etmeyi basardi.

COVID-19 salgini finansal piyasalar-
da istikrarsizlik yaratarak 2020’nin
ilk ceyreginde emeklilik tasarruf
planlari i¢in yatinm kayiplari yaratti.
OECD tahminleri, emeklilik varlik-
larinin OECD alaninda 2020’nin ilk
ceyreginde %10 azalarak Aralik 2019
sonunda 49,2 trilyon ABD dolarindan
Mart 2020 sonunda 44,3 trilyon ABD
dolarina geriledigini gdstermektedir.
Bununla birlikte, finansal piyasalarin
ikinci ve ucglincu ceyrekte toparlan-
masi, emeklilik saglayicilarinin bu
yatinm kayiplarini telafi etmelerini
ve emeklilik varliklarinin seviyesinin
2C ile 3C 2020 arasinda COVID-19
oncesi seviyelerine geri ylkselmesi-
ni saglamis olabilir.

Raporun tamamina https://www.
oecd.org/pensions/private-pensions/
pensionmarketsinfocus.htm adresin-
den ulasllabilir.
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Pictet, 216 Yillik Tarihindeki Ik Kadin Ortagl Atadi

—TI"

anque Pictet & Cie SA, 216 yillik
tarihinde ilk kez bir kadini Ust
yonetim organina terfi ettirdi.
Bankanin portfoy yonetimi
sirketinde fon yoneticisi ve daha genis bir
liderlik grubunun parcasi olan Elif Aktug,
Kurucu-aile Uyesi Francois Pictet ile bir-
likte ortak olarak secildi ve mevcut ortak
saylisl 9'a yukseldi. Su ana kadar gizli
isvicre 6zel bankasinda sadece 43 Kisi
-hepsi beyaz ve erkek olmak lizere- en
Ust seviyede hizmet verebilmekteydi.
Cenevre'de bulunan ortaklar, 600 milyar
franktan (713 milyar dolar) fazla varligi
denetliyor ve banka, halka acik daha
buyuk emsallerin ¢ok otesinde bir karlilik
seviyesine sahip olmakla évuntyor.
Pictet, liderligini daha kapsayia hale ge-
tirmek icin adimlar atan isvicre'deki son
buiyuk 0zel bankalardan biridir ve kurum,
iki yUzyili agkin bir stredir gelisen kurum-
sal kimligi korumak isterken modernizas-

yonla bogusmustur. Pictet, hem servet
hem de portfoy yonetimi sirketlerinde
kapsamli bir sekilde ise alimlar yapti ve
eski bolim, bankacalarin performansini
olcmek icin titiz hedeflerin tanitildig cal-
kantili bir yeniden yapilanmadan gecti.
Sadece bu yll, banka diger pazarlarindaki
son Ug yildaki ayriimalarin ardindan, im-
renilen bir blylime pazar olan Asya'daki
isinde yaklasik bir dizine servet yoneti-
mi ¢alisanini kaybetti. Banka, ayriimalara
ragmen zayiat oraninin sektor ortalama-
sinin ¢ok altinda kaldigini belirtti.

Aktug ve Pictet, terfiler hala duizenleyici
onaylara tabi olsa da, 1 Eylul'de ortakliga
katilmaya hazirlaniyor.

Aktug, Pictet'e 2011 yilinda portfoy
yonetimi sirketinin 2,5 milyar Euroluk
girisim sermayesi stratejisinin bas fon
yoneticisi olarak katildi. 2019 yilinda 42
Ust duizey yoneticiden olusan hisse se-
nedi ortakligina ytikseldi ve 2020 yilinda
Hedge Funds Review’dan “En Iyi Kadin
Fon Yoneticisi” 6dultini aldi. Aktug daha
once Londra’daki Goldman Sachs Group
Inc'de birlesme ve satin alma ve ozel
islemlerde genel mudur olarak ¢alisti.
Pictet ise bir hisse senedi ortag degil, an-
cak bankanin kurucu ailesinin bir parcasi
ve emekli ortak Charles Pictet'in oglu. Bir

genel muduirden dogrudan ortak olmaya
geciyor. Bankaya 2015 yilinda ultra zengin
musterilere tavsiyelerde bulunan yatinm
ofisinin bir parcasi olarak katildi. Bu mus-
teriler su anda yonetim altinda 23 milyar
isvicre frangi varlik olusturuyor. Daha énce
Londra'daki AEA Investors'ta ¢alisti ve Zu-
rin‘teki Credit Suisse Group AG'de birlesme
ve satin almalar konusunda tavsiyelerde
bulundu.

Pictet ortaklig), Isvicre 6zel bankaciliginda
imrenilen bir yerdir, ¢iinku bu role sahip
bir kisi, ortaklarin bankanin tutulan karinda
pay sahibi olarak yilda 20 milyon isvicre
Frangl kazanir. Bir ortak her katildiginda,
sirkette énemli bir hisse satin almasi
gerekir. islemi finanse etmek icin, mev-
cut ortaklar, zaman icinde geri 6denmek
lizere, en yeni Uyelerine bir kredi saglar.
Bir ortak sirketten ayrildiktan sonra hissesi
mevcut ortaklara satilir ve yeni bir olusu-
ma devredilemez.

Aktif bir ortagin ortalama gorev stuiresi 20
yildir ve bu nedenle kollektif uyum, her ka-
rari fikir birligi yoluyla veren yonetim ekibi
icin kritik 6neme sahiptir. Tarihsel olarak,
banka her bes veya 10 yilda bir yeni ortak-
lar atamay1 hedefliyor, ancak 2016’dan bu
yana yeni ortaklarin adayligini her iki yilda
bire indirerek, hizlandird.

Dijitallesme kurumesal yatirimcilarin endiselerinin
basinda yer aliyor — anket

urumsal yatinmcilar ve aile
ofisleri arasinda yapilan bir
ankete gore, otomasyon, yapay
zeka (Al) ve dijitallesme onumuz-
deki on yillarda kuresel yatinm pazarini
sekillendirme olasilig1 en yuksek trendler.
Bahreyn merkezli alternatif yatirnm sirketi
Investcorp tarafindan yaptirilan arastirma,
katihimalarin %95'inin dijital temalar ge-
lecek icin ana yatinm trendi olarak tanim-
ladigini ortaya koydu. Yatinmailarin ¢o-
gunlugu otomasyon, dijitallesme ve yapay
zekanin oneminin ozellikle 6numuzdeki

48 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

yirmi yil icinde hissedilecegini ve kilit sektor
segmentlerinde yedi yil icinde anlamli bir
ilerleme kaydedilecegini dustinuyor.
Yliksek oranda 6ne cikan diger egilim-

ler arasinda yaslanan nifus (%69), iklim
degisikligi (%65) ve otonom araclar (%62)
yer aldu. Listeye yeni katilanlar arasinda
katiimaillarin %59'u tarafindan vurgulanan
dijital ve kripto para birimleri bulunuyor.
Investcorp’a gore bu, “katiimailarin 6nemli
bir Kisminin bunlari kisa vadeli egilimler
olarak degil, kalia ve 6nemli dikkat ve ser-
maye tahsisini hak edecek trendler olarak

gorduglinu” gosteriyor.

‘Sirada Ne Var? Gelecege Yonelik Yatinm
Trendleri’, baslikl yillik anketin bulgulari
son arastirmalarla orttistyor. Nickel Digital
Asset Management tarafindan yaptirilan
100 kurumsal yatinmai ve servet yoneticisi

arasindaki bir anket, katiimailarin %82’sinin

portfoylerindeki kripto ve dijital varliklarini
artirmay! planladigini ortaya koydu.
Mercury Capital Advisors, IMD Business

School ve Banque Paris Bertrand ortakliginda

gerceklestirilen Investcorp anketi ise, 84
kurumsal yatirimai ve aile ofisini igerdi.
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Kurumsal Kkripto para islemleri ilk ¢ceyrekte %170 arttl

ripto para borsasi platformu
Coinbase’in islem verilerine
gore, 2021 yilinda kripto
varliklara olan kurumsal ilgi
“tavan yaptl”. 2021'in ilk ceyregine
iliskin islem rakamlari, platformun
kurumsal varliklarinin %170 artarak
45 milyar dolardan 122 milyar dolara
yukseldigini gosteriyor.
Coinbase hedge fon satislari baskani
Drew Robinson’a gore, faaliyetteki
artis buyuk olctide kurumsal yati-
rimcilar arasinda Kripto piyasasinin
daha iyi anlasilmasina ve kripto para
birimlerine yatinm yapan ancak daha
fazla yatinmal korumasina sahip
Kripto ETF'lerin piyasaya surulmesine
kadar gidiyor.
Baska bir arastirma da kurumlarin
yilin baslarinda daha fazla sayida
dogrudan kripto para birimleriyle

islem yaptigini gosterdi. Analiz
saglayicisi Apex:E3’e gore, birinci
ceyrekte kurumsal yatirimcilar
tarafindan kuresel olarak 132.594
bitcoin satin alindi.

“Zamanla kurumsal yatinnmcilari
alana ceken cesitli faktorler gor-
duk; bunlar enflasyona karsl risk-
ten korunma, kurumsal bilancola-
rn cesitlendirilmesi ve 6demeler,
bordro ve sinir 6tesi 6demeler gibi
alanlar da dahil olmak Uizere dijital
ekonomiye daha genis katim
arzusundan farkliliklara kadar
degisiyor,” dedi ve “MUsteri talebi
de onemli bir rol oynuyor,” diye
ekledi.

Son haftalarda kripto para
birimleri degerlerinde yasanan
dalgalanmalar gz onune alin-
diginda kurumsal ilginin sonraki

ceyreklerde de benzer sekilde artip
artmayacagi gortlecek. Bitcoin su
anda Coinbase'in ilk halka arzindan
hemen once, Nisan ayinda 63.000
dolarin zirvesine ulastiktan sonra
Temmuz ay1 basinda 35.000 dolar
civarinda islem goruyordu. Kripto
takasi isine de sahip olan Coinbase,
halka arzin ardindan kendi degeri-
nin duistigunu gordu. S&P Global
Market Intelligence’in verilerine
gore Coinbase hisseleri Mayis ayin-
da %20.5 deger kaybetti.

Genclerin %401 emekli maaslarinda kripto para istiyor

oreData Research tarafin-

dan yapilan bir arastirmaya

gore, genclerin neredey-

se yarisi ellerinden gelse
emekli maaslarinin bir kismini kripto
para birimlerine yatiracak. 1981 ile
1990’larin ortalari arasinda doganla-
rin yuzde 40’1 emekli maaslarindaki
tasarruflarda kripto para birimleri ol-
masini arzu ediyor. Varlik sinifi daha
yasl nesiller icin ise daha az ¢ekici
gorullyor - érnegin, baby-boomer
neslinin sadece % 7'si ayni duyguya
sahip...
ingiltere’de 500 bireysel yatinmalyla
anket yapan CoreData Research’e
gore, ‘X kusagr' ve ‘sessiz nesil’
olarak bilinen diger nesiller, vakala-
rin %10’unda kripto para birimlerini
emeklilik portfoylerine eklemeyi
istedi. Yine de raporda, yatinmcila-
rin emeklilik kaplarini kripto para

birimlerine ve tibbi kenevir gibi diger
yeni alanlara yatirma konusunda
endiseleri oldugu da ortaya kondu.
Neredeyse yarisi en buyuk endise-
lerinin kontrolstiz ve dolandirciliga
acik olabilecek bir sektore yatirm
yapmak oldugunu soylerken, licte
birinden fazlasi s6z konusu risklerin
hentz anlasilamadigl konusunda
endiseli.

CoreData’nin kurucusu ve muduru
Andrew Inwood, “Bu bulgular, yati-
rimcilarin daha alternatif ve egzotik
yatrimlar igin istahli oldugunu, ayni
zamanda riskleri de fark ettigini gos-
teriyor. Ancak kripto para birimleri
simdilik mentden ¢ikti - bunlar bu-
yuk ol¢lide dlizenlenmemis ve de-
gisken varliklar ve FCA zaten bireysel
yatinmailar icin olusturduklari risk
konusunda bir uyarida bulundu.”
Genel olarak, en popiler alternatif

CORE|DATA

research

emeklilik yatirmi altin veya gimus
olurken, katihmcilarin %45'i degerli
metalleri emeklilik planlarina dahil
edeceklerini sOyledi. Ankete katilan-
larin yaklasik dortte biri emekli maa-
sini sinir piyasalarina (%24) ve nadir
toprak metallere (%23) yatiracagini
belirtirken, yaklasik beste biri tarim
arazilerini veya kereste ve tibbi
keneviri tercih etti. Satin al-kirala
rezidans konutlar da yas gruplar ge-
nelinde yatinmcilar arasinda olumlu
gortildu ve genel olarak % 33'U
emeklilik portfoyu icinde yer verdi.
(www.coredataresearch.co.uk)
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Avrupa’nin ilk Uzay ETF’si YODA “firlatild1”

vrupall yatirimcilara,
Avrupa’nin ilk Uzay ETF'si
olan Procure Space UCTS
ETF'sinin Procure Innovation
ile HANetf platformunda piyasaya
surtilmesiyle genisleyen uzay ekono-
misine erisme sansi veriliyor.
Procure’un ABD’de bir kardes ETF'si
var: UFO ve dunyanin ilk Siber
Guvenlik ETF'si de dahil olmak Uzere
onemli tematiklerin arkasindaki ayni
ekipten.
YODA koduna sahip yeni ETF, Haziran
2021’in baslarinda Londra Menkul
Kiymetler BorsasI'nda isleme basladi
ve Avrupa ¢apinda satisa sunuldu.
Firlatma, -uzay arastirmalari savu-
nuculugu ve egitim kurulusu Space
Foundation tarafindan taninan ilk ve
tek Sertifikall Uzay Veri Urlint olan-
uydu operatorlerine ve donanim
Ureticilerine odaklanan 6zel yapim
bir SPACE endeksi ile destekleniyor.
SPACE endeksi, uzayda faaliyet
gosteren 80’'den fazla Ulke ile pazarin
kiresel varligini yansitirken, saf oyun
uzay sirketlerine odaklanarak uzay
endustrisindeki buylmeyi yakala-
mak icin tasarlanmis.
Gegmis performans, hikimetler ve
sirketler uzay arastirmalarini genis-
letmeye devam ederken ve uzay
endustrisinde kamu ve 6zel yatirim-
lar buyudukce yatinimailar icin uzay
ekonomisi firsatinin altini gizerek,
gecen yil %71,38 getiri elde ettigini
gosteriyor (31/12/2014'teki baslan-
gictan bu yana %32,41).
Procure Innovation baskani ve Procu-
re Space UCITS ETF'nin kurucusu Ro-
bert Tull sunlar séyledi: “Avrupa’nin
ilk Uzay ETF'si “YODA"yI baslatmak-
tan heyecanlyiz. Uzay altyapisi bulut
bilisim, 5G, 10T, blockchain ve Gtesi
gibi ¢cok sayida teknolojiye olanak
saglyor.
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“Uzay ekonomisine artan ilgi ve ya-
tinmin yani sira YODA'daki yatirmcl
potansiyeline erisim saglamaktan
mutluluk duyuyoruz. Elon Musk, Sir
Richard Branson ve Jeff Bezoz gibi
son derece basaril girisimcilerin ilgisi
g0z onune alindiginda, bu sektorde-
Ki potansiyel blyuimenin buyuk bir
gostergesidir.”

“Uzayin ticarilestiriimesi, ister artan
veri aktarimi taleplerini karsilamaya
yardimal olmak ister GPS sistemleri-
ni ve hava tahminlerini desteklemek
icin uydu firlatmak olsun, uzay eko-
nomisinin sadece uzay arastirma-
lartyla ilgili degil, insanlarin guinlik
yasamlarinin bir parcasi oldugunu
gostermektedir.”

HANetf'in kurucu ortagi ve es CEQ’su
Hector McNeil ise, uzun zamandir
bir Uzay ETFi baslatmak istedik-
lerini belirterek, “Uydu sistemleri

ve teknolojileri, Uber, Deliveroo ve
digerlerinin buytmesinin gosterdigi
gibi buiyuk bir buylime pazaridir.
GPS, uydularin genis bant ve tele-
komda daha ytiksek bant genisligi
ve kapsama alani saglamak icin
hayati 6neme sahip olmasi gibi ba-

sarilarinin merkezinde yer aliyor. Ve
tabiki Uzay turizmi ve misafirperver-
ligi, maliyetler dustuik¢ce daha once
kimsenin gitmedigi yerlere cesurca
gitmek i¢in siraya giren musterilerle
gercege yaklastyor,” dedi.
S-Network Uzay Endeksi (SPACE),
uydu tabanli telekomtinikasyon gibi
yaklasik 30’dan fazla uzay endustrisi
sirketini takip ediyor; televizyon

ve radyo iceriginin uydu Uzerinden
iletilmesi; roket ve uydu Uretimi,
dagitimi, isletme ve bakimi; uydu
sistemleri ile kullanilan yer ekip-
manlarinin imalati; uzay teknolojisi
ve donanimi; ve uzay tabanl gorun-
tu ve istihbarat servisleri.

Procure SPACE UCITS ETF'sinde bu-
lunan sirketlerin, toplam gelirlerinin
en az %20'sini uzayla ilgili faaliyet-
lerden saglamalari veya uzay geli-
rinin yillik 500 milyon dolari agmasi
gerekiyor. Agirliklandirma yoluyla
endeksin yaklasik %80'i en az yarisi
ancak genellikle gelirlerinin tamami-
ni uzay faaliyetlerinden elde eden
sirketlere, diger %20'si ise gelirleri-
nin yarisindan daha azini uzaydan
Ureten sirketlere tahsis ediliyor.
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Renkll Temmuz

Finans tarihinde Temmuz ayi, yaz ayi olmasina ragmen
bize enfes hikdyeler anlatiyor.

0 yu oncesinin (1971)
Temmuz ayinda,
Wells Fargo, bavulcu
Samsonite sirketinin
emeklilik fonundan
aldig1 $6 milyon ile
fiffans tarihinin ilk endeks fonunu
baslatt1.

ilk endeks fonu fikrini 1960 yilinda
California Universitesi ekonomisti
Edward Renshaw ile MBA 6grenci-
si Paul Feldstein, Financial Analyst
Journal’a yazdiklari makalede
ortaya atmiglardi. Makalenin bashg:
“The Case for an Unmanaged
Investment Company” (Yonetilme-
yen Yatirim Sirketinin Avantaji diye
tercime edilebilir).
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O zamana dek, ister bireysel
ister kurumsal ve profesyonel
yatirimeilar olsun, getiriler piya-
sayt yenme fikrinin pek ger-
cekei olmadigini destekliyordu.
Yani cogu aktif olarak yoneti-
len fonun performansi piyasa
ortalamalarint gecemiyor, buna
ragmen fon yoneticilerine de
cok yiiksek ucretler 6deniyordu.
Bu makale, piyasa ortalamalarin:
(mesela bir endeksi) taklit ede-
cek hisse senetlerini bir sepete
koyup bekleyerek o ortalamala-
rin getirilerini tekrarlayacak bir
fon fikrini ortaya atti. Bu fon,
hem ytiksek egolu fon yonetici-
lerine ihtiya¢c duymayacak hem
de performanst bir yandan piya-

Ali Persembe
Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi
SAHA Rating

sa ortalamalarini gecemezken 6te
yandan piyasa ortalamalarinin
alunda da kalmayacakti.

Makale pek ilgi gormedi ama
John Andrew “Mac” McQuown
isimli bir makine mithendisinin
ilgisini ¢ekti. McQuown bilgi-
sayarlara merakliydi. 1957'de
mezun olduktan sonra bu me-
rakindan dolay1 $1.600'lik Texas
Instruments sirketinin hisselerini
ald1 (iki yil sonra $120 bine satt).
Sonra Wall Street’te calismaya
basladi ve hisse senedi fiyatlari-
nin davranis bicimlerini ¢6ziim-
lemeyi amaclayan bir bilgisayar
programu Uzerinde calismaya
basladi. Sonuglarini seminerlerin-
de anlatirken profesorler onu za-
manin en 6nemli ekonomi okulu



olan Chicago Universitesi'ne
yonlendirdiler. Orada Eugene
Fama ve Merton Miller gibi efsa-
nelerle tanistt ve hayati degisti.
IBM onu egitim merkezlerinde
bir konusma yapmast icin davet
etti. Dinleyiciler arasinda Wells
Fargo’nun baskani da vardi ve
konusma bittiginde McQuown’a
is teklif etti.

Zor da olsa orada etrafindakilere
endeks fonu fikrini kabul ettirdi.
Cogu akademisyen ve finans-

¢t bu kadar basit fikrin dogru
olamayacagini, analistler ve port-
foy yoneticileri icin milyonlar
harcandigini soylediler. Halbuki
McQuown “bunlarin hicbirine
gerek yok, tek yapacaginiz is
gidip S&P 500 Endeksi'ni almak”
diyordu.

Iste finans tarihinin ilk endeks
fonu boyle hayata gecti. O ilk
fon sadece kurumsal yatirimei-
lara acikti. Birkag¢ yil sonra Van-
guard fonlarinin yaraticist John
Bogle endeks fonlarini bireysel
yatirimcilara da acarak beklenen
devrimi tetikledi. Bugiin endeks
fonlarmin varliklart $10 trilyonu
gecmis durumda. Bu rakam on
yil 6nce dortte biri kadardi.

42 yil 6ncesinin (1971) Tem-
muz ayinda ise, Baskan Jimmy
Carter Federal Reserve’in basina
efsanevi baskan 2,01’lik dev Paul
Volcker'i atadi. Volcker Prince-
ton Universitesi'nden birincilikle
mezun olmus, bitirme tezinde
Federal Reserve’in savas son-
rast politikalarryla enflasyonu
kontrol altina almakta sinifta
kaldigint yazmisti. Fed’de yazlar

ALII/77777777777.

Paul Volcker

staj yaptiktan sonra 1952 yilinda
tam zamanli ekonomist olarak
orada ise basladi. Bes yil sonra
Chase Manhattan’a, sonra Hazine
Bakanligi’'na, sonra yine Chase’e,
sonra yine Hazine’ye gecti.

Baskan Nixon'un 1971°de dola-
rin altina cevirilebilirligini iptal
etme karariyla Bretton Woods
Anlasmast’'nin ¢ope gitmesinde
biiyiik rol oynadi. 1975'te New
York Fed’in basina gecti, 1979’da
da tiim Fed’in baskani oldu.
1983’te Reagan onu yine atadi ve
1987’ye kadar gorevinin basinda
kaldi.

O zamanlar ABD yuksek enf-
lasyonla (%15) bogusuyordu.
Volcker gozint bile kirpmadan
faizleri iki katina yukseltti (%20

). ABD finans tarihine bu hareket
“Volcker Soku” diye gecti. Mart
1983’e gelindiginde enflasyon
orani %3’tn altina dismiuisti. Enf-

lasyon dustti ama yiiksek faizler
de durgunluk ve issizlik getirip
dolarin degerini artirdi. Japon
trtnleri Amerikan piyasalarini
hakimiyeti altina aldi. Cari acik
hortlad:. Volcker bu durumu
diizeltmek icin 1986 yilinda
Almanya ve Japonya’'nin paralari-
nin degerini artiracak olan Plaza
Anlasmast’ni yapti. Buna daha
sonra Reagan’in genislemeci
politikalar: da eklenince ticaret
ve biitce aciklart Amerikan eko-
nomisinin degismez ¢gesi haline
geldi.

Volcker boyu gibi buiytik bir
adamdr ama buglin ABD’nin
ulusal borcunun $30 trilyona
yaklasmis olmasinda da 6nemli
bir rol oynamis oldu.

Volcker 2019 yilinda 6ldii. Olme-
den kisa bir stire 6nce yayimla-
nan anilarinda “ne yéne baksam
pislik var” diye yazmusti.
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Fotograf Hobisi Ikinci Bir Kariyere
Donusur mu?

“2015 sonrasi hafta
sonlarimin cogunu
ve hafta arasi bir
kac aksamimi
atolyelerde, fotografa
dair okuyarak,
fotograf cekerek ve
paylasarak gecirdim.
Cumartesi ya da
Pazar gunu fotograf
gezileri, bir anlamda
stresli is hayatini
dengeleyen bir unsur
oldu ve giderek tutku
haline donustu.”

ermaye piyasalarinda
calismaya 1989 yilinda
Garanti Bankasi Sermaye
Piyasalarinda basladim,
o donem poptler olan
Management Trainee egi-
timiyle finans sektoriine devsirilmis
bir miihendis olarak. Sonrasinda yak-
lasik 32 yil finans sektoriinde gecti (6
yili finans/ekonomi medyasu).
Fotograf tutkum ise cocuklugum-
da basta dedem olmak tizere tim
ailemin, gezme ve bu gezileri
belgelemeye olan merakiyla basladi.
Dedemin 8 mm kamerastyla cektigi
sessiz filmleri Almanya’ya banyo
edilmesi icin postalamast ve filmler
geldiginde onlar1 karanlikta oynatici
ile izlemek miithis bir keyif verirken,
daha da fazla merak uyandiriyordu.
Dede evinde ve ayni zamanda kendi
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evimizde, cesitli fotograf makinala-
riyla ¢ekilen ve son derece diizgiin
sintflandirilmis fotograf albtimleri de
vardu.

Benim ise Universiteye kadar basit
ayarlart olan makinalar disinda ciddi
bir fotograf makinam olmamisti.
1988 yilinda tiniversite son sinifta
Almanya'da TAESTE araciligiyla,
ailem de babamin gorevi ile Miinih’te
iken bir staj ayarlamistim. Staja bas-
ladigim Siemens bana hatirt sayilir
bir tcret verince, kendime Minolta
X-300 SLR kamera aldim, 50 mm
sabit ve 70-210 zoom objektifi vardi.
Bir hazineydi benim icin, yillarca
kullandim. Bir de tripod almistim,
surekli fotograf cekiyordum, tabii
film donemi, maliyet ytiksek ancak
heyecan bambaskaydi. Her fotografi
hangi diyafram ve enstantane ile ¢ek-
tigimi not eder, tabettigimde ¢cikan
sonuca bakarak dogru pozlamaya
ulasmaya calisirdim.

Dijital doneme kadar ¢cok ciddi bo-
yuta gelmeyen bir hobi olarak stirdd,
yogun is temposu, cocuklar derken,
aile ve gezi fotograflar: ile sinirlt
kaldi. 2002'de ilk kez dijital makina-
ya gectim ve 2004’te Fotokritik adli
paylasim ve yorum yapilan bir site ile
tanistim ve ilgim tekrar koriklendi.
2005'de Fototrek’te ilk fotograf egi-
timimi aldim. Enstantane, diyafram,
ISO kavramlarini okuyarak ve dene-
yerek 6grenmistim ama temel egitim
aradaki bosluklari doldurdu.

2006da CNBC-e'den tekrar finans
sektoriine geri donls ve yogun
tempo ile fotografa ayirdigim zaman
oldukc¢a azalmisken, 2014ten itibaren
instagram, facebook ve gelismis akil-
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11 telefon kameralar1 hevesimi tekrar
canlandirdi. Katildigim bir pratik
fotograf atolyesi fotografa bakisimi
degistirdi; tutku, sevgi ve baglili-
gim artt1. Istanbul’da bircok farkli
hoca ile degisik atolyelere katildim.
Turkiye'nin yasayan en eski dernegi
IFSAK’a iiye oldum, yonetim kurulun-
da yer aldim ve fotograf atdlyelerinde
danismanlik yapma asamasina kadar
geldim.

2015 sonrast hafta sonlarimin ¢cogu-
nu ve hafta arast bir ka¢ aksamimi
atolyelerde, fotografa dair okuyarak,
fotograf cekerek ve paylasarak ge-
cirdim. Cumartesi ya da Pazar giini
fotograf gezileri, bir anlamda stresli
is hayatini dengeleyen bir unsur oldu
ve giderek tutku haline dontisti.

Cok sayida karma sergiye katildim,
kitaplarda ve dergilerde fotograflarim
yayinlandi, fotograf yarismalarinda
odiiller aldim. Uc yildan bu yana,
gencligimden bu yana takipgisi oldu-
gum Atlas Dergisi'nde fotograflarim



0Oguz Biiktel
Genel Mudir, Tera Portfoy

ve seyahat yazilarim yayinlantyor.
Aynt zamanda Fotograf Dergisinde
ve IFSAK Blog'da daha cok fotog-
rafin teknik yonu Gizerine yazilar
yaziyorum.

Fotografin dinyamizi degistiren,
insanlart bilgilendiren ama ayni
oranda da yaniltabilen, diinyay1 ve
olaylart evimize, cebimize geti-

ren 6nemli bir olgu oldugu kadar
sanatsal yoninin de oldugunu
distiniiyorum. Cekilen fotograflarin
cok buytk bir bolimiiniin sanatsal
degeri olmasa da, yaratici fotografci-
lar ve sanatsal fotograflar: izleyicileri
etkileyip duygu dinyasini harekete
geciriyor. Ote yandan cekilen bircok
fotografin da belgesel yoni olabi-
lecegi, an1 dondurarak tarihe not
disebilecegi ve degisen diinyanin
sessiz bir tanig1 olabilecegi fikrinde-
yim.

Kisisel olarak fotografta ilgi alanim
manzara, seyahat ve yildiz fotog-
rafciligl. Mimari fotografi ve duygu
yukli portre ve sokak fotograflarini
da cok seviyorum. Gezerken fotog-
raf cekmek yerine, fotograf cekebil-
mek icin gezi planlart yapryorum.
Bu amacla 2019 yilinda bir karavan
yaptirdim ve fotograf seyahatlerimde
doga ve yildiz fotograflari cekerken

ev konforunu yanimda tastyor, cogu
zaman da uzaktan calisirken mobil
ofis gibi de kullaniyorum.

Fotograf alaninda gelismek icin atol-
ye ve egitimler disinda 2. Universite
kapsaminda yer alan Anadolu Uni-
versitesi Fotografcilik ve Kamera-
manlik Bolimi'nt 2019°da bitirdim.
Orgiin egitim olmamast nedeniyle
¢ok tatmin olmayinca 2019'da tni-
versite sinavina 36 yil sonra tekrar
girerek ve yetenek sinaviyla Mar-
mara Universitesi ve Mimar Sinan
Giizel Sanatlar Universitesi Fotograf
Bolimlerine, her ikisine de 2. sirada
olmak tzere girmeye hak kazan-
dim. Mimar Sinan tercihim oldu ve
su an itibariyle 2. sinift bitirdim. K-
resel salgin nedeniyle okula ancak
8 ay gitme sansim olsa da tanidigim
bircok hoca ve aldigim bircok ders,
felsefi, sanatsal ve kavramsal acidan
bana bircok sey kazandirdi diye
distntyorum.

Turkiye’nin Deniz Fenerleri adi
altinda bir proje kapsaminda, ki-
yilarimizda yer alan tarihi ve fener
bekgisi icin konaklama yapilart da
olan tim fenerleri, cogunu birkac
kez olmak tzere ziyaret ettim ve
bircogunu 1siklart yanarken fotog-
rafladim. Bu fotograflart ve proje-
nin hikayesini denizfenerleri.com
isimli sitenin yant sira bircok dergi
ve websitesinde yayinlama sansim
oldu.

IFSAK ve baska kurumlarda halen
devam eden fotograf projelerine
onctlik ediyorum, bunun disinda
bircok online fotograf semineri ver-
dim ve vermeye devam ediyorum.
Fotograf hayatimi degistiren bir
tutku, ozellikle is hayatindaki her
tirlt stresten beni uzaklastirdigini
ve zihnimi stirekli olarak tazele-
digini diistiniiyor ve bu yolculugu
¢ok seviyorum. Fotograflarimi ve
dergi yazilarimi gbrmek ve okumak
isterseniz oguzbuktel.com ya da
instagramda @oguzbuktel kullanict
adryla beni bulabilirsiniz.
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Uzun vadeli yatirim basarisi icin bilgi, gliven ve disiplin

More Straight
Talk on Investing: JACK BRENNAN
Lessons for a RN AN 0N
i R

Lifetime

John J. Brennan

STRAIGHT TALK
ON INVESTING

Wiley

Nisan 2021,
336 sayfa.

John J. Brennan’in kaleme aldigi
“Yatirim Uzerine Daha Dobra
Konusma: Omiir Boyu Dersler”
(More Straight Talk on Investing:
Lessons for a Lifetime), “gtinlik
yatirimeilarin uzun vadeli hedefle-
rine ulasmalarina yardimer olmak
icin pratik ve 6zlu bir rehber”
olarak tanitiliyor.

21. yuzyil, ilk 20 yilinda t¢
finansal piyasa sokuyla sar-
sildi: 2000-2002'de Teknoloji
Balonu’nun patlamast; 2008-09
Kiresel Finansal Kriz; ve 2020
COVID-19 kazast. Bu krizler
dikkate alindiginda, yatirimin
bireysel yatirimeilar icin goz
korkutucu goriinmesi sasirtict
degil.

Diinyanin en buiytik ve en
saygin yatirim yonetimi sirket-
lerinden biri olan Vanguard’in
Yonetim Kurulu Baskani ve
CEO’su Jack Brennan, kariyeri-
ni insanlarin paralarini nereye
yatiracaklarina yardimct olmak
icin harcadi. Yatirim Uzerine
Daha Dobra Konugma’da, Van-
guard’daki kirk yili askin stiredir
reel sektor yatirimetlarindan ve
emeklilik plani sahiplerinden

sirketin kidemli portfoy yoneti-
cilerine kadar cesitli piyasa kati-
limcilarindan 6grendigi dersleri
okuyucularla paylastyor. Bu kap-
samli, ancak rahat okunan kitap,
finansal piyasalart incelemek

ve uzun vadede yatirim basarist
elde etmek icin bilgi, giiven ve
disiplini gelistirmenize yardimct
olacak.

Brennan, acemi yatirimcilara bir
rehber ve deneyimli yatirimcila-
ra ise pratik bir bilgi tazeleyici
hizmeti verecek, kalict yatirim
ilkelerini gosteren anekdotlari ve
gozlemleri de zeka ve bilgelikle
aktartyor.

Sizin icin ¢cok énemli olan biri-
kimlerinizi; yani emeklilik veya
cocuklarinizin egitimi gibi uzun
vadeli hedefler icin ayirdiginiz
paray1 yonetmenize yardimet

olacak. Basit ve sade bir ko-
nusma tarziyla sunlarin nasil
yapilacagint gosteriyor:

o fhtiyaclarmizi ve hedeflerini-
zi karsillayan dengeli, cesitlen-
dirilmis bir portfoy olusturun,
e Yatirim fonlarini ve ETFleri
secici bir gozle degerlendirin,
e Yatirim icin uzun vadeli,
disiplinli bir yaklasima bagl
kalin,

e Duygularinizi kontrol edin
ve medyadaki araliksiz “giiril-
tiyt” azaltin,

e Finansal piyasalarin riskleri-
ni ve getirilerini anlayin

e ilerlemenize rehberlik ede-
cek ihtiyatlt bir plan ve yatirim
politikasi gelistirin,

e Yatirim programinizi rayin-
dan cikarabilecek tuzaklardan
ve hatalardan kacinin.

Batl toplumundaki dramatik dini ve finansal ¢ilginliklarin
500 yillik hikayesi...

William J.
Bernstein

Subat 2021,
576 sayfa.

Finans teorisyeni ve duayen bir
yazar olan William J. Bernstein,
odullt bir¢ok kitabina bir yenisini
daha ekledi. “Kalabaligin Yanil-
samalart: Insanlar Neden Gruplar
Halinde Deliriyor?” (The Delusions
Of Crowds: Why People Go Mad
in Groups ) son bes ytizyildaki fi-
nansal ve dini kitlesel ¢ilginliklarin
buytleyici yeni bir tarihi...
William Bernstein, “Biz hikayeler
anlatan maymunlariz” diyor ve
ekliyor; “Anlati ne kadar yaniltict
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olursa olsun, yeterince ilgi uyan-
dirictysa, neredeyse her zaman
gercekleri golgede birakacaktir.”
Bernstein'in etkileyici ve ikna
edici yeni kitab1 Kalabaligin
Yanisamalar’'nda gosterdigi gibi,
insanlik tarihi boyunca ilgi cekici
hikayeler, bulasict anlatilarin has-
sas gruplar araciligryla yayilma-
sint cogu zaman feci sonuglarla
hizlandirdu.

Charles Mackay’in 19. ytizyil
klasigi Memoirs of Extraordinary
Popular Delusions and the Mad-
ness of Crowds’dan (Olaganiisti
Kitlesel Yanilgilar ve Kalabalik-
larin Cilginligy esinlenen Bern-
stein, aynt merak ve tutkuyla
kitlesel yanilgty irdeliyor. Ancak,
Bernstein insanligin biyolojik,
evrimsel ve psikososyal koklerini
aciklayan en son bilimsel arastir-
malarla donanmis durumda.
Bernstein, 1530’larda cogu tlkeyi

etkileyen Anabaptist Cilginligin-
dan, ISID’i canlandiran ve giinii-
muzin kutuplasmis Amerika’sint
saran tehlikeli Ahir Zaman inanc-
larina ve South Sea Bubble’dan
(Guiney Denizi Balonu) son yil-
lardaki Enron skandalina ve dot
com balonlarma kadar son 500
yilda bati toplumundaki drama-
tik dini ve finansal ¢ilginliklarin
hikayelerini anlatiyor.

Washington Post'tan Robert G.
Kaiser, kitapla ilgili yazisinda,
ilging bir vurgu yapiyor:
“Bernstein, insanlarmn bizim iste-
digimiz kadar akilli veya rasyonel
olmadigini anlamamuz istiyor. in-
sanlar nadiren herhangi bir konu-
da gercekten analitik davranirlar.
Stirekli bir seyler uydururuz, son-
ra icatlarimizin dogru oldugunu
iddia ederiz. Ancak Mackay’'in ve
Bernstein’in, insanlarin inanmak

istediklerine inanma egiliminde
olduklarina dair vardiklart sonucu
dogrulamak icin bir ankete ihti-
yacimiz yok. Ornegin, 3 Kasim’da
74 milyondan fazla Amerikalinin,
bir dizi ciddi tarih¢inin Amerikan
tarihinin en kot baskant olarak
tanimladigi bir adami yeniden
secmek icin oy kullandigini
biliyoruz. Bernstein bunu soyle
acikliyor: Zorlayict anlati [6rnegin
Amerika’yt Yeniden Biiyiik Yap]
ile nesnel gercek carpistiginda,
ilki genellikle hayatta kalir, bu
cok eski zamanlardan beri insan-
11ig1 lanetleyen bir sonuctur.”
ingiliz The Times gazetesinin
yazari David Aaronovitch ise,
“Buytleyici... Bernstein, bu insa-
ni kusurlarin eglenceli bir tarihgisi
ve uzmandir,” diyor.

Kalabaligin Yanilsamasi, Literary
Hub tarafindan “En Cok Bekle-
nen Kitap” secildi.
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insanlar neden kotii kararlar verirler ve nasil daha iyi kararlar alabiliriz

Noise: A Flaw in
Human Judgment
Daniel
Kahneman
_ A Flaw in Human fodgmen
Little, Brown
Spark DANIEL
KAHNEMAMN
Mayis 2021,
464 sayfa. OLIVIER
SIBONY
CASS R.

SUNSTEIN

Thinking, Fast and Slow’un
(Dustinmek, Hizli ve Yavas)
Nobel Odiillii yazar1 Daniel
Kahneman bu kez, insanlarin
neden koti kararlar verdigine
ve nasil daha iyi kararlar alina-
cagina dair bir kitap yazdu.
New York Times, Kahneman'in;
“Giirtiltii: Insan Yargisinda Bir

Kusur” (Noise: A Flaw in
Human Judgment) kitabr icin,
“devrim niteliginde bir kesif,
adeta bir gti¢ gosterisi” ifade-
lerini kullantyor.

Ayni sehirdeki iki doktorun
aynt hastalara farkls teshis-

ler koydugunu veya ayni
adliyedeki iki hakimin ayn1
sucu isleyen kisilere 6nemli
olctde farkli cezalar verdigini
diistiniin. Ayni firmadaki farkl
gortsmecilerin, farkinda olma-
dan is basvurusu yapan aynt
kisiler hakkinda farkli kararlar
aldigini veya bir sirket musteri
sikayetlerini ele alirken, ¢6-
zimiun telefona kimin cevap
verdigine bagli oldugunu var-
sayalim. Simdi aynt doktorun,
ayni yargicin, aynt gorus-
mecinin veya ayni musteri

hizmetleri temsilcisinin, sabah
veya 6gleden sonra veya
Carsamba yerine Pazartesi
olmasina bagli olarak farkl
kararlar verdigini hayal edin.
Bunlar gurilti 6rnekleridir:
ayni olmast gereken yargilar-
daki degiskenlik.

Girtlti’de Daniel Kahneman,
Olivier Sibony ve Cass R.
Sunstein, tip, hukuk, eko-
nomik tahmin, adli bilim,
kefalet, cocuk koruma,
strateji, performans inceleme-
leri ve personel secimi dahil
olmak tizere bircok alanda
gurtltiintin zararl etkilerini
gosteriyor. Yarginin oldugu
her yerde guirtiltii vardir.
Ancak ¢ogu zaman bireyler
ve kurumlar bunun farkinda
degildir. Guraltiyt ihmal

ederler. Birkac basit ¢coziimle
insanlar hem gurtltiyd hem
de 6nyargry azaltabilir ve
boylece cok daha iyi kararlar
alabilirler.

Grit'in yazart Angela Duck-
worth, “Guriltd, on yildan
uzun stredir okudugum en
onemli kitap olabilir. Ger-
cekten yeni bir fikir o kadar
onemli ki, hemen uygulamaya
koyacaksiniz. Bir basyapit,”
derken, Think Again’in yazari
Adam Grant, “Bir davranis
bilimi kitab1 icin altin standart,
yeni icgortiler, titiz kantlar,
ilgi cekici yazilar ve pratik uy-
gulamalar sunuyor. Bir kitabin
bu tslerin ikisinden fazlasini
kapsamast nadirdir, ancak
Guriltt dordiint de igeriyor,”
yorumunda bulunuyor.

Bitcoin ve ona gli¢ veren devrim niteligindeki teknolojiye
erisilebilir bir kilavuz

The Basics of]
Bitcoins and
Blockchains: An
Introduction to
Cryptocurrencies|
and the Technol-
ogy that Powers|
Them|

BGOIN.
BLOGHGHANS

Antony Lewis|

Eylil 2018,
408 sayfa.

Antony Lewis, “Bitcoin ve Blok
Zincirlerinin Temelleri: Kripto Para
Birimlerine ve Onlara Gii¢ Veren
Teknolojiye Giris” (The Basics of
Bitcoins and Blockchains: An Intro-
duction to Cryptocurrencies and the
Technology that Powers Them) adli
bu kitabinda, bitcoin ve blok zincirin
mekanigini faydali, kullanislh ve
keyifli bir okuma ile net bir sekilde
anlamamiza yardimei oluyor.
Lewis’in bu kitab1; kripto para birimi
ve blok zincirlerin tarihcesini ve
temellerini 6grenmenizi saglayacak.

Kripto para birimi ve blok zin-
cirleri hakkinda ¢ok fazla bilgi
var. Ancak, deneyimsizler icin bu
bilgilerin cogu c¢odziilemez ola-
bilir. Bitcoin ve Blok Zincirlerin
Temelleri, bu yeni para birimine
ve ona gii¢ veren devrim niteli-
gindeki teknolojiye erisilebilir bir
kilavuz olmayr amacliyor.

Genis bir yelpaze olan Bitcoin,
Ethereum ve diger kripto para
birimleri hakkinda bilgi edinir-
ken, Bitcoin ve diger coin’lerin
alim, satim ve madenciligi,
6demelerin nasil yapildig: ve
islemlerin nasil gtivenli tutuldu-
gu konularinda da merak edilen
sorulara yanit bulacaksiniz.
Antony Lewis’in gayet anlasilir
dilde kaleme aldig1 bu kitapta,
ayrica diger kripto para birimleri
ve kripto para fiyatlandirmasi
inceleniyor ve kripto para birim-
lerine ve dijital coin’lere nasil
deger bicildigi de inceleniyor.
Diger yandan riskleri azaltmanin
yollarint kesfetmenize, dolandiri-

ciliklarin nasil tespit edilecegini
ogrenmenize ve kripto para
borsalarini, dijital ctizdanlari ve
diizenlemeleri anlamaniza da
yardimet olacak.

Okuyucular bu kitaptan sunlart
ogrenecek:

- Bitcoin ve diger kripto para
birimleri,

- Blockchain teknolojisi ve
nasil calistgt,

- Kripto para piyasasinin
isleyisi,

- Bitcoin ve blok zincirlerin
kiiresel isletmeler tizerindeki
evrimi ve potansiyel etkileri...
Fintech danismani John Collins,
“Gurultiyt kesen ve gtirtl-
tiide sinyali bulan ve 6énden
arkaya tim silindirleri atesleyen
keyifli bir okuma” yorumunu
yaparken, Coinhako’nun ku-
rucu ortagt Yusho Liu, “Kripto
para dinyasinin temellerine
kapsamlt bir bakis. Yeni per-
sonelim icin 6nerilen birkag
okumadan biri” diyor.

Bankacilik kariyerine 2007°de
Barclays Capital’de FX islemcisi
olarak baslayan Antony Lewis,
2013’te Bitcoin ile o kadar ilgi-
lenmeye basladi ki, geleneksel
bankacilik kariyerinden ayrila-
rak itBit adli kiictik bir girisime
katildi. itBit, musterilerin bitco-
in alip satabilecekleri bir web
sitesiydi ve yeni ortaya ¢itkan
kripto para birimi endustrisin-
deki risk sermayesi tarafindan
finanse edilen sirketlerin ilk
dalgasindan biriydi. Bitcoin ile
ilgili makaleler yazan, atolye
calismalart yuriiten Lewis, 2016
yilinda blockchain teknolojisi-
nin faydalarini isbirligi icinde
kesfetmek icin olusturulan bir
finans sektort konsorsiyu-

mu olan R3’e katildi. Lewis,
halen Hong Kong Menkul
Kiymetler ve Vadeli islem-

ler Komisyonu'nun FinTech
Danisma Grubu’'nda yer aliyor
ve www.bitsonblocks.com
blogunda yazilar yaziyor.
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KITAP KOSES
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Yazarlar:
Aswath
Damodaran

Cevirmen:
Ergun
Unutmaz

Yazar: Dog.
Dr Aysel
Gundogdu

Degerleme I¢in
Kucuk Kitap

Yazar'in bireysel yatirmeilari
dugtnerek hazirladigi bu rehber,
guclu teori ve iyi uygulamalari,
yeni baglayanlarin bile kolayca
anlayip uygulayabilecegi yalin bir
dille anlatiyor.

Damodaran kigik kitabinda,
hem kurumsal hem de cok
yonlu bireysel yatirmeilar igin
degerli agilimlar sunmaktadir.
Deger yaratan etkenlerj;

igsel (gelir yaklagimi) ve gdreceli (piyasa yaklagimi)
analiz sinirlarinda, farkli hisse senetleri igin genis bir
kategoride tanimlamaktadir. Ayrica bakilacak en énemli
faktdrleri ve her bir kategori igin bunlarin degerlemede
nasil ele alinacagini da géstermektedir.

TUm isletme degerlemelerinin dayanagini olugturan

ve kendisinin yizlerce sayfalik klasiklerinde anlatilan
cesitli fikirler bUtund, ayni 6zen, agiklik, keskinlik ve akil
seviyesinde buradadir.

“Degerleme Uzerine benim uzun soylevlerime maruz
kalmig olan herkese.

Bu da benim kefaretimdir.” Aswath Damodaran

Sayfa Sayisi: 272

o Vel

- e

Uygulamali Temel
Analiz ve Degerleme

Dog. Dr Aysel Gindogdu'dan
teoriyle uygulamayi birlestiren
essiz bir eser. Temel analiz
hakkinda okumalarin teoriye
boguldugu ginimuzde,

hem Dinya hem de Turkiye
ekonomisini nasil analiz
edeceginizden baglayarak adim
adim sektdr ve firma analizine
uzanan sireci ve degerlemenin
nasil yapilacagini secilmis firma
érnekleriyle bu sayfalarda bulacaksiniz.

Somut yaklagimiyla bu kitap, grencilerden finansal
okuryazarligini bir Ust seviyeye cikartmak isteyenlere,
profesyonellerden kiiguk yatirnmeiya vazgegilmez bir
rehber olacak...

Sayfa Sayisi: 328

TEMEL A
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Yazar: Attila
Koksal

Yazar: Irmak
Nural

Parasal Konularda
Yaptigimiz Hatalar

TUrkiye Sermaye Piyasasi’nin
duayen ismi Attila Koksal, yeni
kitabinda parasal konularda
karar verme ve uygulamada
yaptigimiz hatalara isik
futuyor.

Karar verme sireglerinde
yasadigimiz korku, endige,
sabirsizlik, gevre etkisi

gibi etkenleri fark etmemizi
saglarken, finansal
okuryazarlik adina en elzem bilgileri tek kitapta
topluyor.

Bu kitap, her yagtan ve meslekten insanin

bilingli ve planli parasal kararlar ile givende ve
huzurlu yasaminin anahtari ve bagucu kitabi olma
niteliginde...

Sayfa Sayisi: 400

PARASAL
KOMULARDA
YAPTIGIMIZ

HATALAH

Baykus’un Gor Dedigi
- Dlusen Piyasalarda da
Kazanmak Mimkiin!

ilk bélumUnde en &nemli ekonomik
terimleri aciklayarak baglayan
Baykus’'un Gor Dedigi, cok eskiden
beri deneyimlenen Vadeli iglem
Piyasalarinin, nasil koti ginler icin
korunakli bir siginak, fiyat risklerini
en aza indirmek igin kullanilan bir
enstriman olarak kullanilacagini
Turk piyasalarinda uygulanan
nesnel, gincel ve bilimsel verileri
kapsayan drnekler sayesinde,
akici ve akilcl bir gekilde okuyabilecediniz tek kaynak.
Irmak Nural, Vadeli iglem Piyasalarindaki 25 yillik
deneyimini her satfirda hissettigimiz eseriyle finans
literatUrindeki buyuk bir boglugu doldurdu...

Sayfa Sayisi: 322
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Bosa Paray1 Kim
Gitmesin Yaratir

Yazar Orhan Erdem, Borsa PAHAY [— 70 yildir bilinen, bankalarin

istanbul'da gérev aldig mevduat foplayarak kredi
BOSA dénemdeki akademik H verdikleri yalanini tarihe
GITMESIN KIM - .
: galismalari ve ABD Rockford gomiyor bu kitap. Yazar,
Universitesinde devam eden E | YABATIHE’ standart para-banka ve
w akademisyenlik gérevindeyken makroekonomi kitaplarinda
Yazar: yapti§i aragtirmalari ile yerli Yazar: on yillardir sorgulanmadan
Srdh;m” - yahrlmmlarmzmjlg.i.ng davAramg YIEI';%; sunulalj t??p.genel kabullerin
kaliplarini gézler énine seriyor. gecersizligini yalin ve garpici
Davranigsal ekonominin drneklerle ortaya koyuyor.
o herkesin anlayabilecedi bir | L Sadece tarihge ve iktisadi
sadelikte, carpici ve edlenceli drneklerle anlatildig paradigmalarin kuramsal tartigmalar ile yetinmeyen;
eseri; 0grenciler, anne ve babalar, yatirimeilar, yatirim paranin ve muhasebesinin teknik boyutlarini bizlere
danigmanlari, portfdy yéneticileri ve makroekonomik ulagtiran bu yapit bilangolar Uzerinden Python
politikalari tasarlayan kamu gérevlilerinin dikkatle kodlariyla desteklenmis anlatima sahip.
okumalari ve dersler gikarmalari gerekli. Bankalar kredi vererek mevduat yaratirlar!
Davranigsal finans daha sade ve akici anlatilamazdi... Sayfa Sayisi: 104

Sayfa Sayisi: 196

Cikmayan Sorunlarin Warren Buffett ve
Yoneticisi Finansal Tablolarin
Torkiye'nin ilk TOEFL ve SAT YorumlanmaSI

o A sinavlarina hazirlama merkezi

l;lkmayan olan TIPPS’in kurucusu Tamer Buffett ve Clark, Warren Buffeft’in
sorunlarin Girsoy; yaptigt isten her stratejilerinin ana hatlarini
yBneticisi daim zevk almayi ve beraber hem yeni baglayanlara hem

galistidi tim insanlarin

yoneticiligi sayesinde

mutlu olmasini hedefleyen tim

yoneticilere “Bizi Bagariya Yazarlar:

Gétiren Neydi?” sorusunun Mary Buffett

cevabini veriyor.. - David Clark

Etkin ve Huzurlu bir yoneticilik igin rehberiniz olacak... Cevirmen: finansal hesaplamalarini ve

Sayfa Sayisi: 196 Ergun yontemlerini, okuyucular bir kere

Unutmaz tamamlayip bunlarda ustalik kazaninca, yarinin kazanani

olacak sirketleri bulma (ve her ne pahasina olursa olsun
yarinin kaybedeni olacak sirketlerinden kaginma) yolunda

de tecriibeli Buffett Ogretisi
uzmanlarina cekici gelecek
sekilde ve agik bir bigimde ortaya
koyuyorlar.

Bir sirketin finansal tablolarini
yorumlamakta Buffett'in basit

GUI’SOy TAMER GORSOY

Lo

Cok Satan Yatinm Kitaplan: Hazirlayan: ilayda An A ilayda@scalakitapci.com kendi baglarina gayet iyi idare edebileceklerdir.

1. Degerleme Igin Kiigik Kitap / Aswath Damodaran Ergun Unutmaz'in titiz gevirisiyle Tirk Muhasebe

2. Parasal Konularda Yaptigimiz Hatalar / Atfila Koksal ' Standartlarina uyarlanmig notlarin da yer aldigi kitap,
3. Warren Buffett ve Fmapsal Tablolarm Yorumlanmasi / Mgry Buffeﬁ/Dawd Clark strekli rekabet Ustonlugy olan bir §irkeT araylgmdaki
4. Uygulamali Temel Analiz ve Degerleme / Dog. Dr Aysel Gindogdu o . . X

5. Bir Borsa Spekilatérinin Anilari / Edvin Lefevre yatinmet igin mikemmel bir rehberdir.

6. Teknik Analiz mi Dedin? Hadi Canim Sende! / Ali Pergembe Sayfa Sayisi: 320

7. Trend Takipgisi / Michael W. Covel

8. Baykusun Gor Dedidi / Irmak Nural

9. Borsada Tek Bagina / Peter Lynch

10. Borsa Sihirbazlari / Jack D. Schwager
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SANAT

Sanat ve Blockchain Teknolojisinin
Cagdas Isbirligi: NFT

“Sanat dunyasl, blokzincir teknolojisi sayesinde sanat eserlerinin
orjinalligini teyit edebiliyor. Blokzincir teknolojisinin sanat sektortne
sundugu cesitli cozumler; sagladigi erisilebilirlik, sanat eserlerinin daha
genis, yeni Kitlelerce ulasilabilir olmasi ve seffaflik artisl.”

FT’ler, tam adiyla
Non-Fungible
(Turkee karsiligt
ile “degistirile-
mez”) Token'lar
kripto para ve
blockchain diinyasinin ana akim
haline gelen basliklarindan biridir.
NFT kavramini da icine alan bu
diinya, genel olarak “Crypto Art”
olarak adlandiriliyor. Bu anlamda
Crypto Art, sanat ve blockchain tek-
nolojisinin ¢cagdas bir isbirligidir.
NFT (Non-fungible token) blockcha-
in ag1 tizerinde benzersiz bir varlig
temsil eden kriptografik, 6zel bir
token turudur. NFT'leri 6zel kilan
baska bir 6rneginin bulunmamasi
ve baska bir token turt ile takas ya-
pilamamasidir. NFT, aynt zamanda
blok zincirinde kayitlt bir tir dijital
sertifikadir. NFT tokenlarin bircok
kullanim alanina sahip oldugunu
soyleyebiliriz: zellikle koleksiyon-
lar, oyunlar, dijital kimlik, lisansla-
ma, sertifikalar ve giizel sanatlar v.b.
Baska bir ifadeyle; NFT'ler dijital
sanat eserlerini ve diger koleksiyon-
lart blok zincirinde ticareti kolay,
tirinin tek 6rnegi, dogrulanabilir
varliklara dontstirir. NFT lerden
bahsederken blockchain (blokzincir)
teknolojisini de tanimlamak gere-
kir: blokzincir, bloklardan olusan
zincir yapidaki sifrelenmis islem
takibini saglayan dagitik yapidaki
bir veritabant sistemidir. Blokzincir
teknolojisi sadece sanat ve kripto
paralar acisindan degil, tiim ticaret
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streclerinin verimliligini artirmak
ve kagitsiz ticarete dogru ilerlemeye
yardimct olmasi agisindan gelece-
gin teknolojisi olarak goriliyor.

Bu teknolojinin sagliktan ticarete,
tarimdan lojistige kadar bircok alan-
da kullanim 6rneklerini kacinilmaz
olarak gorecegiz.

flk NFT projelerinden biri olarak
CryptoKitties oyunu 6rnek verilebi-
lir. CryptoKitties Ethereum blok-
zinciri Uzerinde yaratilmis, oyun
icerisinde sanal kedi yetistirebilece-
giniz bir kurgu tizerine kuruludur.
Oyunda her bir kedi yasi, cinsi, ren-
gi, kisiligi gibi konularda birbirin-
den ayrilir, ayrica her bir kedinin bir
esi daha yoktur. Oyun, 2017 yilinda
piyasaya surtilmis ve akabinde
yogun bir ilgi gbrmuistir.

NFTlerin alim-satimi bu diinya icin
kurgulanmis cesitli platformlardan, Open-
Sea gibi acik pazaryerlerinden yapiliyor.
Bunlara ek olarak, Nifty Gateway (dijital
sanat), Rarible (koleksiyon trtinleri), Enjin
(gaming), superRare (sanat), Decentraland
(VR) gibi NFT platformlart ve projeler
tizerinden NFTnizi de olusturabiliyorsu-
nuz. NFT olusturmak ve satin almak icin
dijital ctizdaninizin olmasi gerekiyor.
Tekrarlamak gerekirse: en yaygin NFT
pazarlart arasinda OpenSea, Mintable,
Nifty Gateway ve Rarible 6rnek gosteri-
lebilir.

Blokzincir Teknolojisinin
Sanatla iliskisi

Evrensel dijital dontisim bir yana, tim
bu gelismelerin 1s1ginda blokzinciri ve
sanat arasindaki iliski her gecen giin



Aysun Eksioglu
lletisim YOneticisi
CryptoWomen Turkey Topluluk
Yoneticisi*

glcleniyor. Sanat diinyast, blokzincir
teknolojisi sayesinde sanat eserlerinin
orjinalligini teyit edebiliyor. Blok-
zincir teknolojisinin sanat sektoriine
sundugu cesitli coztimler; sagladig:
erisilebilirlik, sanat eserlerinin daha
genis, yeni kitlelerce ulasilabilir olma-
st ve seffaflik artisi. Konunun sanat
tarafinda ekonomik arka planina
carpict bir 6rnek olarak; LAtelier BNP
Paribas tarafindan yayinlanan 2020
yilit NFT yillik raporu, 2020 yilinda
2019’a oranla NFT alict sayisinin
neredeyse ylizde 50 oraninda, token
sahiplerinin ve kullanicilarinin da
onemli Ol¢tide arttigini gosteriyor.
Raporda ek olarak NFT piyasasinin
degerinin 2020 yilinda 250 milyon
dolara ulastig: belirtilmis.

Sanat alanindaki bu dijital dontsi-
min 6nemli bir diger olay1 ise, Beep-
le mahlasiyla bilinen, Mike Winkel-
mann isimli sanat¢cinin Christie’s gibi
kokli bir miizayede evinin online
platformu araciligtyla “Everydays: The
First 5000 Days” isimli eserinin acik
artirmayla 69,3 milyon dolara alict
bulmasiydi. Sanat¢inin 13 yil icinde
tamamladigi, bes bin eserden olusan,
tamamuyla dijital olan kolajin bugtine
kadar bir sanat eserinin, sanatcisi ha-
yattayken ulastigt en yiiksek tictinc
miktara ulastigi belirtiliyor.

Her gecen daha fazla koleksiyoner,

galeri, sanatci, topluluk ve marka-

lar NFT ve Crypto Art alanina ilgi
duyuyor. Ornegin NFT diinyasi liiks
tiketim moda markalarinin da giinde-
minde. Son olarak; moda devi Gucci
de sanat diinyasini kasip kavuran NFT
furyasina katildi. Gucci’'nin Christie’s
miuizayede evinde acik artirmaya ¢i-
kardigi NFT tabanli “Proof of Sovere-
ignty” baslikli eseri acik artirmada 25
bin dolara alict buldu. Gucci bundan
birkac ay 6nce de 12 dolara NFT ola-
rak satin alinabilen sneaker koleksiyo-
nunu sunmustu.

Bu ornekler 1s1ginda ayrica “blok-
zincir, sanat eseri sahipligini nasil
seffaflastirtyor?” sorusuna yanit
olarak: Oncelikle, bir sanatct yeni

bir eseri icin ya da bir galeri yaptigt
bir satis icin blok zinciri tizerinde bir
NFT olusturuyor. Sonrasinda bu sanat
eseri sanatcidan satin alindiginda NFT
de satin alan kisiye geciyor. Eser her
defasinda satildiginda NFT onunla
birlikte el degistiriyor. Bu NFT’nin
satis tarihi herkes icin acik bir sekilde,
dagitilmis bir clizdanda kayit altinda
tutuluyor. Bu sekilde saticilar ve ali-
cilar bu esere daha 6nce kimin sahip
oldugunu kolayca takip edebiliyor.

Peki ya eser sahibinin haklari
ve telif konusu?

Telif haklari, genel itibariyle fikir ve
sanat eserlerinin hak sahibinin izni
olmaksizin kullanilmasini engeller, bu
anlamda diizenlemeler getirir. NFT
konusunun ana akim haline gelmesiyle
kripto sanat eserlerinin hukuki durumu
da kaginilmaz olarak merak konusu.
Konu hakkinda, blockchain teknolo-
jisi alaninda ve ilgili projelerin hukuk
danismanligt alaninda bircok projede
yer almis Av. Sima Baktasin gorisleri su
sekilde; “NFT ler ozellikle bu kiiresel
salgin doéneminde bircok sanaici
icin alternatif oldu. Hem bilinir-
likleri hem eserlerinin daha fazla
kisiye ulastirip kRazang elde edebil-
meleri acisindan... ERlemek gerekir
ki; Tiirk Hukuku'nda da eser sahip-

A7TTIITII77 77777

leri haklar: 5846 sayili FSEK (Fikir
ve Sanat Eserleri Kanunu) ile fikir ve
sanat eserleri, ilim ve edebiyat eser-
leri, miizik eserleri, sinema eserleri
ve gtizel sanat eserleri ile bunlardan
viretilen isleme ve derleme eserler
koruma altina alinmagtir. Elbette
blockchain teknolojisiyle eser sahip-
liginin ispati oldukca kRolay ve aksini
iddia etmek neredeyse imkansizdir.
Burada sanalt¢ acisindan pozitif
olan, sertifikali eserin yaraticisinin
telif haklarin Roruyor olmasi ve eser
el degistirdikge her satistan bunun
gerektirdigi payt alabilmesidir. Eser-
lerin bir taklidinin yapilmasi da bu
teknoloji ile imkansizdir. Bu alim-sa-
timlarin vergilendirilmesi hususun-
da ise; heniiz Tiirkiyede kripto-para
ve tiirevlerinin alim-satinuna vergi
getirilmemisgtir, ciinkti hentiz net bir
tanmm yapimamustir. Fakat NFT ler
icin sunu soyleyebiliriz ki, eger bir
eser olarak tamimlayp satisi gerceR-
lesiyorsa bu durumda vergi verilmesi
ileride grindeme gelecektir. Ancak
once soz konusu NFT lerin de Tiirk
hukukunda bir tamimanmin yapilma-
st gerekecek. NFT'lerin sanat eseri
kabul edilmesi durumunda da FSEK
gecerli olacaktr.”

*CryptoWomen Turkey olusumu, kadin-
larin teknoloji ve ozellikle blockchain

ve kripto para drinyasinda istibdamini
desteklemek, bilisim sektoriine daha
Jazla kadiun katihmun saglamak ve
Sfinansal okur-yazarhklarimin gelisimini
desteklemek amacuyla kurulmugtur.

Kaynaklar: https://edition.cnn.
com/2021/03/17/business/what-is-nft-
meaning-fe-series/index.html
https://decrypt.co/62809/buying-nfts-
like-gambling-in-a-casino-analyst
https://en.wikipedia.org/wiki/Everydays:_
the_First_5000_Days
https://www.artdogistanbul.com/tumu/
guncel_sanat/gucci-de-nft-furyasina-
kapildi.htm
https://hypebeast.com/2021/3/gucci-virtual-
sneakers-twelve-usd-nft-news#disqus_
thread
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Avrupa Yatirnm Fonlan Sektoru
2021 1.Geyrek

UCITS ve AIFs net varliklar: 2021 yilh 1. Ceyrekte %4, 5
briyiimeyle 19,6 trilyon Euro diizeyine cikarken, ozellikle bisse

fonlara stiren taleple bu fonlara para girisi net 133 milyar Euro

ile yeni bir rekora ulastt.

Avrupa Yatirim Fonlari ve Portfoy
Yonetimi Birligi (EFAMA) tara-
findan yayinlanan 2021 yilinin
1.Ceyrek istatistiklerine gore,
yuzde 4,5'lik blytme ile UCITS ve
AlF’lerin net varliklari 19,6 trilyon
Euro'ya yukseldi.

UCITS net varliklari %5,6 artar-
ken, AIF net varliklari ise %2,6
buyudu.

Yilin ilk ceyreginde yasanan
baslica gelismeler soyle:

UcITS ve AlF’ler 1.Ceyrekte
201 milyar Euro net giris elde

62 M KURUMSAL YATIRIMCI 2021

etti. UCITS net satislarl 169 mil-
yar Euro duzeyinde gerceklesti,
onceki ¢ceyrekte 226 milyar Euro
idi. AlF’ler 1. Ceyrekte 32 milyar
Euro net para girisi elde eder-
ken, onceki ceyrekte olusan 64
milyar Euro net girisin altinda
kald.

Dunya borsalarindaki guclu
seyrin devamiyla hisse senedi
fonlarina olan talep artisi yeni
bir rekor getirdi. Gecen yil son
ceyrekte 129 milyar Euro olan
net hisse fonu satislari 2021 ilk
ceyrekte 133 milyar Euro dlizeyi-
ne yukseldi.

Tahvil, coklu varlik fonlari
guclu seyrini strdurdu. Tahvil
fonlari net satislari 6nceki cey-
rekteki 49 milyar Euro dizeyin-
den 2021 ilk ceyrekte 54 milyar
Euro dizeyine yukseldi. Coklu
varlik fonlarinin net satislari ha-
fifce gerileyerek, 4. Ceyrek’'teki 39
milyar Euro’dan 2021 ilk ceyrekte
34 milyar Euro duizeyine indi.

Para piyasasi fonlari (MMF) ise
2020 1. Ceyrekten bu yana ilk kez
net ¢ikig (80 milyar Euro) yasadi.
Yatirimci guveninin duizelmesiyle
yatirimlarin uzun vadeli fonlara
kaydigi gozlendi.
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EFAMA

Avrupa Yatirnm Fonlari Sektoru
Yatinm Tirline Gére UCITS Net Satislari

Net UCITS Satiglari — milyar € Uzun vadeli UCITS Net Satislari — milyar €
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(1) Bu boltim Avrupa’da yerlesik yatirim fonlarinin net portféyu ve net satislarina odaklanmistir. Kaynak: Kaynak: EFAMA verileri 29 Avrupa
lilkesinden derlenmistir: AT, BE, BG, CY, CZ, CH, DE, DK, ES, FI, FR, GR, HR, HU, IE, IT, LI, LU, MT, NL, NO, PL, PT, RO, SI, SK, SE, TK ve UK. Uzun vadeli
UCITS para piyasasi fonlarini icermez. Diger UCITS kategorisi garantili fonlar, ARIS fonlar ve geriye kalan diger UCITS fonlardan olusur.
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Yatirimgi Tiiriine Gére Yatirim Fonu Sahipligi Ulkeye gére Yatirim Fonu Sahipligi

Milyar € ve toplamdaki pay1, 2020 4C sonu Milyar € ve toplamdaki pay1, 2020 4C sonu
Diger Finansal Aracilar Hanehalki Almanya ingiltere
3,235 8,463 3,200 1,928
%24 7025 %23 o Fransa
i - 1,875
inansal-disl 9
Genel Kamu Kurumlar§ /014
Kurumlar 592
404 %4 Hollanda
%3 ’ 1,289
Sigortacilar & Parasal Finans Avrupa’nin %9
Emeklilik Fonlari i Kurumlari geri kalani italya
5,609 1382 4,236 1,158
%41 %3 ) %31 %9 )

(UCITS ve AlFs Toplam Net Varliklar, Net Satislar ve Fon Sayilari, 2021 1C - Milyon €)

2021 1C sonu Net Varliklar 2021 1C Net Satiglar) 2021 1C sonu Yatinm Fonu Sayilar)

TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs
Avusturya 2080530 93,7732 1142798 32116 20736 11379 1,946 BAY 1,069
Belgika 184,130.5 173.223.4 10,907.2 772 725 47
Bulgaristan 9550 q3a8 15.2 65,1 642 0.9 123 120 3
Hirvatistan 31750 25506 6254 1282 1282 121 91 40
Kibris 58530 4400 54130 755.0 20 7530 396 32 364
Gek Cum. 15,748.0 14,0266 17214 194.3 164.8 295 178 167 1
Danimarka 26270 164,700.6 177.926.4 3,608.4 16255 171 1,106 743 363
Finlandiya 140,500.4 1241011 16.399.3 26889 22172 ana 4A9 391 98
Fransa 2,088,639.0 891,656.0 1,196.983.0 -18,600.0 -12000.0 6,600.0 10,735 3,007 7,728
Almanya 25673567 4435524 2,123.404.2 37,7973 44403 33.357.0 7.209 2526 4683
Yunanistan 10,1952 BT1TS 14776 3444 3444 227 n B
Macaristan 19,5734 1,368.1 168,204.2 3967 5.1 1.6 565 15 530
Irlanda 3,504, 8270 2,675,620.0 B29,207.0 40,5120 221250 18,387.0 RO57 4,907 3,150
italya 3330134 244 670.0 BB 343.4 4206 42006 2,075 1177 898
Lihtenstayn 57,568,7 29,8523 27.7164 610.7 52.2 558.5 20z2 432 1,090
Liksemburg 5.248971.0 44111920 BI7.779.0 112,204.0 106,100.0 61040 14,548 10,163 4,385
Malta 14,065.1 26872 11377.9 1730 410 1321 590 106 484
Hollanda 1.030,398.0 43,7600 9B6,638.0 19,9000 1,020.0 20,920.0 1,620 8 1,537
Norveg 159,788.7 159,786.7 6,326.7 63267 A36 B35
Polonya 64,004.0 26,384.3 35,7007 27361 1,7013 10349 1,120 304 816
Portekiz 2661339 15.055.9 11,558.0 948.2 £95.1 53,1 62 145 217
Romanya 89031 43055 45977 2301 2333 -32 114 a1 33
Slovakya 81233 57589 2.364.4 165.2 78.0 91.3 91 &7 24
Slovenya 38027 35977 205.0 1535 153.5 128 82 46
ispanya 318522.0 2625720 55,950.0 6,889.0 70480 1590 2,804 2,288 516
isvec 514,609.5 A88,526.8 261727 46808 41012 498.7 642 S44 a8
isvigre T6:8,158.1 598,900.4 169.257.7 45589 40905 4684 1,141 957 184
Turkiye 28,1964 16,0663 12,1301 20558 1.663.4 192.5 783 629 154
ingiltere 1,824,181.1 1,389,716.1 534,465.0 8386.2 12.085.9 -3,699.8 3413 2,369 1,044
Avrupa  19,600,733.1 12,297,904.4 7,302,828.8 2009225 168,650.6 32,2629 64,223 34,615 29,608

2021 KURUMSAL YATIRIMCI M 65



4
‘,J

v f
' ///A«////////' 2

* Dunya Yatirnm Fonlar

2021 1.Geyrek Verileri

1

D Kiiresel yatirim fonlarimin net varliklar: yilin ilk ceyreginde
yiizde 73 artisla 59,2 trilyon Euro’ya yiikseldi.

D Tiim fonlara net para girisi ise gecen yil dordiincti ceyrekteki 660
milyar Euro diizeyinden bu yilin birinci ceyregi itibariyle 1,026

milyar Euro diizeyine ¢ikt.

Uluslararasi Yatirim Fonlari Birligi (IIFA) icin Avrupa Yatirim
Fonlari ve Portfdy Yonetimi Birligi (EFAMA) ve ABD Investment
Company Institute (ICl) tarafindan derlenen ve 46 Ulkeyi
kapsayan 2021 yili 1. ceyrek donem istatistiklerine gore,
dunya capinda duizenlenmis acik uclu fon varliklari yizde 7,3
artarak 59,2 trilyon Euro’ya yukseldi.

Dlinya genelinde tum fonlara net nakit akisi 1,026 milyar
Euro oldu. Ge¢en yil dordincu ¢eyrekte 660 milyar Euro
duzeyindeydi.

Dolar bazinda ise yatirim fonlari net portfoyu 69,4 trilyon USD
dizeyine cikarak %2,5 buyudu.

Birinci ceyrek sonunda dunya ¢apinda hisse senedi fonlari
portfoyu %10 buyuyerek 25.8 trilyon Euro’ya cikarken, tahvil
fonlari varlik buyukIUugu ise %3.4 artisla 11.4 trilyon Euro
oldu. Coklu varlik sinifi fonlar ise, %7 buyudu ve 10 trilyon
Euro oldu. Para Piyasasi Fonlari %6.7 artisla 7.2 trilyon Euro’ya
yukseldi.

Dunya genelinde ilk ceyrekte tum fonlara net 1,026 milyar
Euro para girisi gerceklesti. Uzun vadeli fonlar 807 milyar

Diizenlenmis Acik-Uclu Fonlar Kiiresel Varhiklari

(Trilyon Euro, ¢eyrek sonu)

5523
EEET
PP & - [ an ]
AT08 | ass | | a8 |
EET
[EH

1€ 2020 26 3¢ 4 1€ 2021

Toplam Diizenlenmis = Fon sepeti fonlari

Acik-Uclu Fonlar varliklari
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Euro, hisse fonlar 293 milyar Euro, tahvil fonlari 265 milyar
Euro ve coklu varlk fonlari 189 milyar Euro net para girisi
elde etti. Para Piyasasi Fonlarina net para girisi 6nceki
ceyrekteki 75 milyar duizeyinden hizli artisla 218 milyar
Euro dlizeyine yUukseldi.

Diizenlenmis Acik Uclu Fonlar Kiiresel Net Varhiklari
Tur Bazinda 2021: 1C

Hisse, 43.6%

Tahvil,
19.2%

Goklu Varlik,

i 0
Diger, 6.2% 16.9%

Para Piyasasi, 12.2%
Gayrimenkul, 1.9%

*Diger kategorisi garantili/korumali fonlari kapsamaktadir.

Kiiresel Yatirim Fonlari Varhiklarinda En Biiyiik
10 Yerlesim Yeri (2021 1C sonu pazar payi)
Luksemburg 8.9%

Fransa 3.5%

irlanda 5.9%
ABD 48.5%

UK3.2%
Almanya 4.3%

Japonya 3.4%

Diger, 12.0% Gin 4.2%

Avustralya 3.6%
Brezilya 2.5%
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Kiiresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Para Fonlari Girisi Diizenlenmis Acik Uclu Fonlarin Kiiresel Net Satislari
Milyar Euro Milyar Euro
1,026
o] 807 LF
584 860
[___ 4]
wur an m - 158
28 244
i an “a = A5
o e =
213 18 Az A07
16 2C 3¢ 4G 1¢ 16 2020 2 3¢ 4G 1G 2021
2020 2021
Uzun Vadeli Fon Para Piyasasi Fon ABD  =Avrupa =Asya-Pasifik* =Amerika kitasi**(ABD,
-Girigleri Girisleri y disinda) ve Giiney Afrika

*Asya — Pasifik kategorisi su IIFA (yelerinden olusuyor: Avustralya, Cin, Tayvan, Hindistan,
Japonya, Gliney Kore, Yeni Zellanda, Pakistan ve Filipinler.

**Amerika kitasi su IIFA dyelerinden olusuyor: Arjantin, Brezilya, Kanada, Sili, Kosta Rika ve
Meksika. Giiney Afrika bu gruptaki iilkelere eklenmistir. ABD verisi ayrica gosterilmektedir.

PORTFOY YONETICILERI VE ANALISTLERIN TERCIHI

“FINNET ANALIZ EXPERT”

Tiirkiye Sermaye piyasalarinda islem goren tiim yatinm araglarinin detayl, gegmis ve
glincel veri setlerinin, 2000'den fazla fonksiyon araciligiyla hizli ve excel tabanl kullanimini
saglayan arastirma ve analiz yazilimidr.

g,
| Hx BHisse Expert
"-'"y.l

~ -
{Fe ' Fon Expert 1 He D Haber Expert
-—
( Te )Tahvil Expert \Ek )Emtia»l(ur Expert
-
fve L“”“P Expert (Ve MVarant Expert
* Pay, Yatinm ve Emeklilik Fonlar, Sabit Getirili Varliklar, Vadeli iglem ve Opsiyonlar, Makroekonomik veriler, Borsa Ly
Istanbul'da Finansal Varhklari lslem Géren Tim Firmalar, Bankalar, Yatinm Kuruluslar, Portféy Yonetim Firmalan, Tahwil N'ET

ve Finansal Varlik lhrag Eden Firmalann finansal verileri ve daha fazlasi... erp———
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FON TRENDLERI 2021 2. CEYREK

Pay Piyasasi'nda Yerli Fonlarin Gerceklestirdigi islemler

Kiymet
Tipi
01/01/2020-30/06/2021 islem Hacmi HS 256.502.163.200 245.219.358.124
islem Hacmi Toplam HS 10.425.030.470.902 10.425.030.470.902
Oran HS 2,46% 2,35%
01/04/2021-30/06/2021 islem Hacmi HS 47.676.991.260 45.648.686.281
islem Hacmi Toplam HS 1.306.461.799.560 1.306.461.799.560
Oran HS 3,65% 3,49%
7/

Fon Tiirl ve Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri (0/06/2021)

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi
30.06.2021 BORGCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 0-19 41.282.858 5.623
30.06.2021 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 20-29 315.011.999 48.580
30.06.2021 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 30-39 1.481.765.423 152.122
30.06.2021 BORGCLANMA ARAGCLARI sEMSiYE FONU 40-49 4.118.682.009 243.593
30.06.2021 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 50-59 5.514.513.107 239.589
30.06.2021 BORCLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 60-69 4.509.099.561 1938.015
30.06.2021 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 70+ 4.979.113.970 148.190
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 0-19 17.524.383 2.391
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 20-29 159.194.976 7.901
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 30-39 650.454.818 16.864
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 40-49 1.642.936.635 26.527
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 50-59 2.067.720.691 23.523
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 60-69 1.872.617.470 16.379
30.06.2021 DEGISKEN SEMSIYE FONU 70+ 2.209.473.860 12.855
30.06.2021 FON SEPETI SEMSIYE FONU 0-19 32.095.443 397
30.06.2021 FON SEPETI SEMSIYE FONU 20-29 178.390.617 5.952
30.06.2021 FON SEPETI SEMSIYE FONU 30-39 766.610.766 13.831
30.06.2021 FON SEPETI $EMSIYE FONU 40-49 2.330.497.087 18.906
30.06.2021 FON SEPETI SEMSIYE FONU 50-59 3.309.012.568 13.999
30.06.2021 FON SEPETI SEMSIYE FONU 60-69 2.938.134.369 8.033
30.06.2021 FON SEPETI SEMSiYE FONU 70+ 2.677.181.458 5.329
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 0-19 32.697.798 1
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 20-29 232.580.333 8
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 30-39 303.672.223 24
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 40-49 248.051.333 54
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 50-59 362.751.226 47 J
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MERKEZi KAYIT

ISTANBUL

Kiymet Tipi Yas Aralik Portféy Degeri Yatirimei Sayisi
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 60-69 558.210.046 35
30.06.2021 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 70+ 288.435.079 M
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 0-19 491.049 1
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 20-29 41.076.996 18
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 30-39 271.201.919 65
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 40-49 1.060.236.105 113
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 50-59 148.502.829 82
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 60-69 15.146.250 20
30.06.2021 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 70+ 45.509.916 11
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 0-19 19.269.081 1.058
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 20-29 244.662.325 17.678
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 30-39 1.061.223.589 33.400
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 40-49 1.822.678.800 30.931
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 50-59 1.977.916.443 18.997
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 60-69 1.484.279.903 9.611
30.06.2021 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 70+ 1.135.190.603 4.986
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 0-19 409.314.482 139.832
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 20-29 107.511.557 41.906
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 30-39 222.870.469 39.309
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 40-49 340.559.759 46.186
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 50-59 350.197.805 32.856
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 60-69 214.485.770 15.264
30.06.2021 KARMA SEMSIYE FON 70+ 125.361.365 4593
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 0-19 15.131.336 1.380
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 20-29 204.318.490 16.820
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 30-39 588.787.525 39.894
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 40-49 1.110.131.420 43.354
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 50-59 815.720.991 39.424
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 60-69 356.866.379 30.546
30.06.2021 KATILIM SEMSIYE FONU 70+ 173.350.248 14.366
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 0-19 7.872.926 547
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 20-29 64.911.895 5.473
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 30-39 271.994.163 14.556
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 40-49 902.340.753 23.041
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 50-59 1.096.949.281 16.612
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 60-69 680.510.301 8.609
30.06.2021 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 70+ 756.542.687 4.668
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 0-19 1.587.255 25
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 20-29 5.523.588 565
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 30-39 52.256.474 1.352
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 40-49 126.784.236 1.686
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 50-59 207.287.312 1.489
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 60-69 192.860.492 1.064
30.06.2021 KORUMALI SEMSIYE FON 70+ 315.896.885 836
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 0-19 76.424.133 8.156
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 20-29 858.328.848 105.515
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 30-39 3.800.830.081 271.479
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 40-49 9.673.295.554 383.329
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 50-59 10.797.979.091 352.640
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 60-69 6.655.719.949 263.517
30.06.2021 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 70+ 4.387.993.672 150.558
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 0-19 61.928.772 4
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 20-29 704.916.353 281
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 30-39 2.896.862.776 1.102
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 40-49 4.644.100.048 2.855
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 50-59 9.185.518.083 3.384
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 60-69 8.166.957.230 2.629
30.06.2021 SERBEST SEMSIYE FON 70+ 6.280.196.016 2.006 J
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

NaKkit AKisI
Y DONEM
YILAY T T AL BF/(\)%' DONE:\\/IDBEAD?I FON DONETI\(IJ EAAF?” FON F[())ENG%%IT FONA KNgKIT SF(E#:U DONEI\/QDSSDI\:U FON DONE#/IU%?QIU FON
SAYISI SAYISI

202104 | BTiPl FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0| o 0 0
202104 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 70 | 289.164.314504 | 24509528848 | -10.170100.971 | -281311.777 | 70 | 278994213532 | 24.607.521.723
202104 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 67 | 68274260677 |  11.888.252.965 811.943.201 80.682.485 | 68 69.086.203.878 |  12.023.593.682
202104 | KIYMETLI MADENLER SEMSIVE FONU 10 | 61.311.897.907 4501.841.103 -1.025.810.793 -89.006.934 10 | 60.286.087.114 4,568.387.847
202104 | FON SEPETI SEMSIYE FONU 2 | 68.936.808.019 | 11.700.375.262 1203.119.020 | 179.673.352 | 26 |  70.139.927.039 |  12.121.205.733
202104 | PARA PIYASASI SEMSIVE FONU 34 | 309.700.652110 | 39.166.678.711 5400037218 -163.819.064 34 | 315100.689.328 |  39.607.084.576
202104 | KATILIM SEMSIYE FONU 32 18.122.520.001 3.383.912.869 270.360.654 | 356.492.977 | 33 18.392.880.655 3.802.803.118
202104 | DEGISKEN SEMSIYE FONU 69 | 121.204.605598 = 11.909.155.942 -2518.725176 | -310.204.305 70 | 118.775.880.422 |  11.756.166.591
202104 | SERBEST SEMSIVE FON 278 | 194202766440 |  42.567.245.881 31.988.575.002 |  2.363.861.988 295 | 226.191.341532 | 46.217.285.934
202104 | KORUMALI SEMSIYE FON 19 1.086.009.619 1.157.781.496 -163.326.129 | -239.037.366 | 18 922.683.490 925.930.689
202104 | KARMA SEMSIVE FON 8 2.949.008.428 1.605.431.398 78.098557 | 100813221 | 9 3.027.106.985 1.726.758.447
202104 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47553 16.570.687 0 0 9 47553 16.379.457
202104 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 55 2.692.907.192 5.900.604.132 13.018.375 31.162.690 | 55 2.705.925.567 5.756.491.260
202104 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 57 5.794.497.033 9.500.810.971 -67.073.821 | -261.530.896 | 58 5.727.423.212 9.681.061.150
202105 | B TiPl FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0/ 0 0 0
202105 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 70 | 278994213532 | 24.607.521.723 10230348579 | 611.060.595 70 | 289.224562111 | 25.734.748.725
202105 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 68 69.086.203.878 |  12.023.593.682 -1.635.447.645 |  -258.822.305 | 68 |  67.450.756.234 |  11.889.511.916
202105 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 11 60.313.892.791 4,601.263.917 1295739483 | 121597.799 | 11 61.609.632.274 5.208.495.159
202105 | FON SEPETI SEMSIYE FONU 2 | 70139.927.039 |  12.121.205.733 7548.832408 |  962.885.334 | 28 | 77.688.759.447 |  13.603.182.502
202105 | PARA PIYASASI SEMSIVE FONU 34 | 315100.689.328 |  39.607.084.576 15.719.349.579 | 2.759276.275 35 | 330.820.038.908 & 42.943.147.052
202105 | KATILIM SEMSIYE FONU 32 18.365.074.978 3.769.927.048 480.915.505 24.846.676 | 32 18.845.990.483 3.897.310.624
202105 | DEGISKEN SEMSIYE FONU 70 | 118.775.880422 |  11.756.166.591 2697.177.678 | 104.940.810 | 72 | 121.473.058100 |  12.119.029.552
202105 | SERBEST SEMSIYE FON 205 | 226191341532 |  46.217.285.934 -665.348.532 | 1.952.568.967 300 | 225525.993.000 |  49.480.456.106
202105 | KORUMALI SEMSIYE FON 18 922.683.490 925.930.689 2.591.070 2443159 | 19 925.274.560 946.355.745
202105 | KARMA SEMSIYE FON 9 3.027.106.985 1.726.758.447 77.894.962 76.750.320 | 10 3.105.001.947 1.852.636.797
202105 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47553 16.379.457 0 0] 9 47553 17.150.032
202105 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 55 2.705.925.567 5.756.491.260 315584.944 | 426.837.013 | 63 3.021510.511 6.319.443.087
202105 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 58 5.727.423.212 9.681.061.150 64.278.443 54.330.642 | 59 5.791.701.655 9.739.970.852
202106 | B TiPl FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202106 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 70 | 289224562111 |  25.734.748.725 5960538578 |  793514.658| 70 | 295185100689 |  27.030.624.097
202106 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 68 | 67.450.756.234 | 11.889.511.916 2.301.974.239 62.605.835 | 69 | 69.752.730.473 |  12.047.594.218
202106 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 11 61.609.632.274 5.208.495.159 -2.648.930.158 | -204.524.745 | 11 58.960.702.116 4.749.495.216
202106 | FON SEPETI SEMSIYE FONU 28 | 77.688.759447 | 13.603.182.592 6.291656.029 | 753.260.360 | 30 83.980.415476 = 14.405.802.893
202106 | PARA PIYASASI SEMSIVE FONU 35 | 330.820.038.908 |  42.943.147.052 19.270.681.872 |  2.083.178.966 | 35 | 350.090.720.780 |  45.676.580.324
202106 | KATILIM SEMSIVE FONU 32 18.845.990.483 3.897.310.624 1262.857.990 | 413.506.869 | 32 20.108.848.473 4,333.361.392
202106 | DEGISKEN SEMSIVE FONU 72 | 121473058100 | 12.119.029552 986.895.403 |  -175.274.868| 73 | 122450953503 |  11.912.271.189
202106 = SERBEST SEMSIYE FON 300 | 225525993000 @ 49.480.456.106 1179.060.341 | 2.617.436.976 316 | 226.705.053.341 | 52.704.635.283
202106 | KORUMALI SEMSIYE FON 19 925.274.560 946.355.745 -49.922.950 -57.128.036 | 17 875.351.610 903.674.099
202106 | KARMA SEMSIYE FON 10 3.105.001.947 1.852.636.797 44.497.094 85.525.411 | 10 3.149.499.041 2.004.296.411
202106 | YABANCI YATIRIM FONU 9 47553 17.150.032 0 0 9 47553 18.508.110
202106 | GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU 63 3.021.510.511 6.319.443.087 14.952.310 1.350.470 | 65 3.036.462.821 7.179.205.647
202106 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 59 5.791.701.655 9.739.970.852 47.715.584 55.545.904 | 59 5.839.417.239 |  10.234.687.206

%
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Kurucu Operat6r Uye Dagilimi*

Kurucu+Operator ve Diger ] yelerin Islem Hacim ve Oranlarn

Dénem

Kurucu+Operatir
Uyeler islem Hacmi

(L)

Kurucu+Operatir Digi
Uyeler Islem Haemi (TL)

Toplam islem Hacmi

(T

Kurucu+Operatbr
Uyeler islem
Hacminin Toplam
Hacme Orani(%)

J Tefas

Fon Bilgilendirme Platformu

Kurueu+Operatér Digi
Oyeler islem Hacminin
Toplam Hacme

Orani(¥)

HAZIRAN / 2020 5.903,839,974.03 7.326,164,325.21 13,230,004,299.24
TEMMUZ 6,675,605,275.28 7.242,166,574.60 13,917,771,849 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%
EYLUL 5,777.853,792.74 6,448,303,859.43 12,226,157,652.17 47.26% 52.74%
EKIM 5,505,670,403.55 7,062 498,018.61 12,568,168422 16 43.81% 56.1%%
KASIM 6,B009,554,453.06 7.834,030,407.22 14,643,584, 850.28 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 §,948,588,524.22 18,107,041,080.70 50.58% 49.42%
FUBAT 6,091,586,456.88 9,541,324,628.19 15,632,911,085.07 38.97% 61.03%
MART 7,086,635,833.11 11.891,004,291.07 18,977,640,124.18 37.34% 62.66%
NISAN 4.514,094,981.12 6,964,015,659.49 11,478,110,640.61 39.33% 60.67%
MAYIS 3,727,087,323.69 6,422,481,796.31 10,149,569,120.00 36.72% 63.28%
HAZIRAN 4,965,844,335.87 8,166,033,156.73 13.131,877,492.60 37.82% 62.18%
79,578,800,363.29 104,256,940,697.84 183,835,741,061.13 43.29% 56.71%

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

HAZIRAN / TEMMUZ KASIM ARALIK OCAK /2021  SUBAT MAYIS  HAZIRAN
2020

 Kurucu+Operatir Digi Uyeler Islem Hacminin Toplam Hacme Orani%)
# Kurucu+Operatiir Oyeler islem Hacminin Toplam Hacme Orar(%)
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/L

YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA
2021 2. CEYREK

Yatirim Fonlarinda Bliylime

Mart 21 Haziran 21 Degisim Mart 21 Haziran 21
ilk Portféy Deger Son Portféy Deger % ilk Pazar Son Pazar
Payi Payi

Borclanma Araglari 24.434.951.077,86 26.763.483.771,55 9,53 8,63 8,66

= | Fon Sepeti Fonlari 11.676.369.684,33 14.361.622.596,04 23,00 4,12 4,65
% Hisse Senedi 12.748.783.377,19 12.999.830.659,82 1,97 4,50 4,20
I-E Karma & Degisken Fonlar 13.440.342.587,24 13.784.638.856,57 2,56 4,75 4,46
§ Katilim Fonlar 3.815.176.782,96 4.705.913.332,34 23,35 1,35 1,52
E Kiymetli Madenler 7.245.044.126,68 7.555.144.231,28 4,28 2,56 2,44
Para Piyasasi 39.281.593.495,75 45.474.213.196,74 15,76 13,87 14,71
112.642.261.132,01 125.644.846.644,34 11,54 39,78 40,64

2

Emeklilik Fonlari Bliyiime

Mart 21 Haziran 21 Degisim Mart 21 Haziran 21
ilk Portfdy Deger Son Portféy Deger % ilk Pazar Son Pazar
Payi Payi

Borclanma Araclari Fonlari 34.271.249.053,29 37.792.175.384,18 10,27 12,10 12,22
Fon Sepeti Fonlari 111.515.256,06 247.273.471,47 121,74 0,04 0,08
Hisse Senedi Fonlari 9.213.030.172,14 9.254.184.720,12 0,45 3,25 2,99

% Karma ve Esnek Fon 60.701.603.765,58 64.342.878.725,95 6,00 21,44 20,81
g Katiim Fonlari 5.646.063.347,24 5.714.596.093,27 1,21 1,99 1,85
'-; Kiymetli Madenler Fonlari 35.896.716.831,66 39.939.629.383,04 11,26 12,68 12,92
= | Para Piyasasi Fonlar 12.723.583.796,64 13.335.170.608,17 4,81 4,49 4,31
E’ OKS-Baslangic Fonlari 654.393.065,03 750.863.702,80 14,74 0,23 0,24
W | OKS-Degisken Fonlar 307.982.192,35 357.642.456,43 16,12 0,11 0,12
OKS-Katilim Fonlari 7.518.297.389,56 8.030.068.571,41 6,81 2,66 2,60
OKS-Standart Fonlar 3.450.737.611,97 3.761.270.046,54 9,00 1,22 1,22

170.495.172.481,52 183.525.753.163,38 7,64 60,22 59,36)

Yatirim Fonlarinda BliyukIik ve Fon Sayisi

Eyliil 20 Aralik 20 Mart 21 Haziran 21
Buyukluk Fon Buyaklik Fon Buyukluk Fon Buyukluk Fon
(Milyon TL) Sayisi (Milyon TL) SEVED (Milyon TL) Sayisi | (Milyon TL) Sayisi
Borclanma Araglari Fonlari 27.130,16 69 23.421,25 69 24.434,95 72 26.763,48 72
Fon Sepeti Fonlari 7.906,28 17 9.111,18 18 11.676,37 26 14.361,62 30
Hisse Senedi Fonlari 8.958,69 65 11.857,56 68 12.748,78 72 12.999,83 74
Karma ve Degisken Fon 13.041,82 68 13.809,92 68 13.440,34 74 13.784,64 80
Katilim Fonlari 4.242,29 35 3.245,91 36 3.815,18 37 4.705,91 38
Kiymetli Madenler Fonlari 8.021,74 13 7.376,84 13 7.245,04 13 7.555,14 13
Para Piyasasi Fonlari 28.930,95 26 26.586,65 28 39.281,569 31 45.474.21 32
TOPLAM 98.231,92 293 95.409,31 300 112.642,26 325 125.644,85 339
2
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Yatinm Fonlari Varlik Dagilimlari

Borsa Para Piyasasi
Devlet Tahvili
Ters Repo
Diger

Kamu Dis Borglanma Araclari
Ozel Sektér Borglanma Araclari
Hazine Bonosu

Hisse

Kiymetli Maden

Ozel Kira Sertifikalari
Finansman Bonosu
Gayri Menkul Sertifika
VDMK

Yabanci Hisse Senedi
Repo

Kamu I¢ Borg. (Déviz)
OSDBA

Kamu Kira (TL)

Kamu Kira (Déviz)

Ozel Sek. Yurtdisl Kira
Kamu Yurtdisi Kira
Mevduat (TL)

Mevduat (Déviz)
Mevduat (Altin)

Katiima Hesabi (TL)
Katilma Hesabi (Déviz)
Katiima Hesabi (Altin)
Kamu Borg. (Maden)
Kamu Kira (Maden)
Kamu Borg. (Yabanci)
OSBA (Yabanci)

BYF (Yabanci)

YF Katilma Payi

BYF Katilma Payi

GYF Katilma Payi

GSYF Katilma Payi

VIOP Teminat

Borsa Para Piyasasi
Devlet Tahvili

Ters Repo

Diger

Kamu Dis Bor¢lanma Araclari
Ozel Sektor Borglanma Araglari
Hazine Bonosu

Hisse

Kiymetli Maden

Ozel Kira Sertifikalari
Finansman Bonosu
Gayri Menkul Sertifika
VDMK

Yabanci Hisse Senedi
Repo

Kamu g Borg. (Déviz)
OSDBA

Kamu Kira (TL)

Kamu Kira (D6viz)
Ozel Sek. Yurtdigi Kira
Kamu Yurtdisi Kira
Mevduat (TL)
Mevduat (Déviz)
Mevduat (Altin)
Katilma Hesabi (TL)
Katilma Hesabi (Doviz)
Katiima Hesabi (Altin)
Kamu Bor¢. (Maden)
Kamu Kira (Maden)
Kamu Borg. (Yabanci)
OSBA (Yabanci)

BYF (Yabanci)

YF Katilma Payi

BYF Katiima Payi

GYF Katilma Payi
GSYF Katilma Payi
VIOP Teminat

30.06.2021

4,03
4,15
19,67

0,77

1,91

5,11

0,00

7,86

2,09

2,38
22,21
0,00
0,09
6,01
0,00
2,06
0,83
0,08
0,06
0,02
0,04
2,14
0,28
0,07
1,24
0,01
0,00
0,07
3,65
0,07
1,28
3,00
7,51
0,11
0,09
0,03
0,89

BYF (Maden) 0,17
| PLLLLLLLLLLLLLLULLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLLL LI UL ZL 22222722777

Emeklilik Fonlar Varlik Dagiimlari|  30.06.2021

0,80
20,34
3,49
0,33
9,56
3,69
0,00
12,26
2,39
0,49
5,12
0,00
0,42
2,58
0,07
4,88
0,75
3,03
0,26
0,03
0,04
3,31
0,83
0,00
1,02
0,06
0,08
1,10
18,54
0,06
0,62
0,39
0,71
0,67
0,41
0,39
0,63

BYF (Maden) 0,74

RllneT?

Fnancal Information Mews MNetwark

Genel Degisim

ilk Tarih Son Tarih Degisim
31/03/2021 30/06/2021 (%)

Emeklilik Fonlari 170.495.172.481,52

112.642.261.132,01

183.525.753.163,38

Yatirm Fonlari 125.644.846.644,34

Yatirim Fonlarinda Varlik Dagilimi

-

Emeklilik Fonlarinda Varlik Dagilimi

-
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—

Tur Bazinda Buyukluk

Yatirim Fonlan

31.03./30.06. ilk Degisim | 1k | Son
2021 | 2021 Portfoy (%) Pazar | Pazar

Deger Payr | Payi
Diger Borglanma Araglar 10 10 465.977.726,96 625.615.824,45 | 34,26 0,16 0,20
Dis Borglanma (Eurobond) Araclari 10 10 | 5.036.598.008,48 | 5.753.380.503,93 14,23 1,78 1,86
Borclanma Kamu Borglanma Araglari Fonlari 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Araclari Fonlar Kisa Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 24 24 | 16.032.892.294,22 | 16.834.251.042,66 5,00 5,66 5,44
Orta Vadeli Bor¢lanma Araglari Fonlari 9 9 396.202.542,34 496.590.809,19 25,34 0,14 0,16
Uzun Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 3 3 61.415.245,75 57.272.780,17 -6,75 0,02 0,02
Yabanci Borglanma Araglari Fonlari 4 4 215.053.494,22 218.481.409,97 1,59 0,08 0,07
Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonlari 12 12 | 2.226.811.765,89 | 2.777.891.401,18 24,75 0,79 0,90
72 72 | 24.434.951.077,86 | 26.763.483.771,55 9,53 8,63 8,66
Borglanma Araglari Fon Sepeti 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
Diger Fon Sepeti Fonlar 15 18 | 9.170.476.671,49 | 10.769.504.753,19 | 17,44 3,24 3,48
Fon Sepeti Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlari 5 6 820.647.862,88 | 1.390.172.388,67 69,40 0,29 0,45
Fonlan Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 1 1 2.736.528,38 28.735.348,36 | 950,07 0,00 0,01
Yabanci Fon Sepeti 5 5 | 1.682508.621,58 | 2.173.210.105,82 | 29,16 0,59 0,70
26 30  11.676.369.684,33 | 14.361.622.596,04 | 23,00 4,12 4,65
Endeks Hisse Senedi Fonlari 23 23 | 2.392.253.317,87 | 2.392.881.141,44 0,03 0,84 0,77
Hisse Senedi Hisse Senedi Fonlari 41 43 | 5.876.543.267,37 | 4.754.288.672,92 | -19,10 2,08 1,54
Fonlar Yabanci Hisse Senedi Fonlari 8 8 | 4.479.986.791,95 | 5.852.660.845,46 | 30,64 1,58 1,89
72 74 |12.748.783.377,19 | 12.999.830.659,82 1,97 4,50 4,20
Karma & Degisken Fonlar 65 69 | 11.742.934.176,75 | 11.721.714.572,68 0,18 4,15 3,79
Degisken Fonlar | Karma Fonlar 9 11 | 1.697.408.410,49 | 2.062.924.283,89 | 21,53 0,60 0,67
74 80 | 13.440.342.587,24 | 13.784.638.856,57 2,56 4,75 4,46
Altin Katilim Fonlari 5 5 560.373.410,79 576.083.177,32 2,80 0,20 0,19
Katihm Fonlar Diger Katilim Fonlari 7 7 204.706.203,91 205.313.778,48 0,30 0,07 0,07
Hisse Katilim Fonlari 5 5 446.083.199,10 352.857.552,07 | -20,90 0,16 0,11
Kira Sertifikasi Fonlari 20 21 | 2.604.013.969,16 | 3.571.658.824,47 | 37,16 0,92 1,16
37 38 = 3.815.176.782,96 & 4.705.913.332,34 | 23,35 1,35 1,52
Kiymetli Altin Fonlar 12 12 | 6.634.388.119,18 | 6.933.161.804,48 4,50 2,34 2,24
Madenler Fonlari | Kiymetli Madenler Fonlari 1 1 610.656.007,50 621.982.426,80 1,85 0,22 0,20
13 13 | 7.245.044.126,68 | 7.555.144.231,28 4,28 2,56 2,44

Para Piy. Fonlar 31 32 | 39.281.593.495,75 | 45.474.213.196,74 = 15,76 | 13,87 | 14,71

ilk Son Degisim | Ik
Portfoy Portfoy (%) Pazar
Deger Deger Payi
Borclanma Araglari 52 52 | 34.271.249.063,29 | 37.792.175.384,18 10,27 12,10 12,22
Fon Sepeti Fonlar 5 5 111.515.256,06 247.273.471,47 | 121,74 0,04 0,08
E Hisse Senedi 28 30 9.213.030.172,14 | 9.254.184.720,12 0,45 3,25 2,99
g Karma & Esnek Fonlar 110 111 | 60.701.603.765,58 | 64.342.878.725,95 6,00 | 2144 20,81
L] Kiymetli Madenler 15 15 | 35.896.716.831,66 | 39.939.629.383,04 11,26 12,68 12,92
E Para Piyasas! 15 15 | 12.723.583.796,64 | 13.335.170.608,17 4,81 4,49 4,31
% Katilim Fonlari 28 28 5.646.063.347,24 | 5.714.596.093,27 1,21 1,99 1,85
“E‘ Baglangi¢ Fonlari 13 13 654.393.065,03 750.863.702,80 14,74 0,23 0,24
Degisken Fonlar 52 52 307.982.192,35 357.642.456,43 16,12 0,11 0,12
Katilim Fonlari 64 64 7.518.297.389,56 | 8.030.068.571,41 6,81 2,66 2,60
Standart Fonlar 13 13 3.450.737.611,97 3.761.270.046,54 9,00 1,22 1 ,22/
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