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Otonom Arac Devrimine Hazir Olun!
Ak Portfoy Elektrikli ve Otonom Arac Teknolojileri Degisken Fonu

Elektrikli ve otonom arac¢ teknolojileri gelistiren,
secilmis 30 sirkete yatirm firsati!
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Yatirimin gelecegi, gelecegin yatirimi Ak Portféy'de!

Elektrikli ve Otonom Arac

Teknolojileri Degisken Fon AK]:CJ I_'t.'FDy

Burado yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm damsmanhd hizmeti,
yetkili kuruluslar torafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinorak kisiye Szel sunulmaktadir. Burada yer alon
icerik, yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuzia risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayarmlarak yaotinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuclar dogurmayabilir. Yatinm yapmadan énce ilgili fon izahnamesinin incelenmesi gereklidir.
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-H‘.:f: Tirkiye’de ilk ve tek!

Is Portfoy
Tasimacihk
Degisken Fon

Tasimacilik sektérunde kuresel olcekte faaliyet
gbsteren sirketlere yatirnm yapan Is Portféy
Tasimacilik Degisken Fon* ile lojistik sektérintn
sundudu potansiyele ortak olmak Is'te Bu Kadar Kolay!

*Fon, TEFAS’a lye tiim banka ve araci kurumlardan alinabilmektedir.

IS PORTFOY



Degerli okurlar,

Diinya ¢ok yonli bir degisim stirecinden geciyor. Dijitallesmenin ve teknolojinin inanilmaz bir hizda
gelistigi ve yayginlastigi, bas dondiirticti bir dénem yastyoruz. Yeni teknolojilerin gelisimi ve sundugu
firsatlar is yapma bicimlerimizden, ginliik aliskanliklarimiza ve yatiim davramislarimiza kadar tim yasam
anlayisimizi kokten degistiriyor ve degistirmeye de devam edecek. Diinyada tiim endustrilerde oldugu
gibi bu siire¢, “yatirrm” kavramint da yeniden sekillendiriyor.

Bu déntisiim, yatirimetlarin tercihlerini de etkiliyor. Meveut yatirim kosullari, yeni nesil finansal
teknolojiler ve 6ne ¢ikan yeni temalar sayesinde, basta yatiim fonlari olmak tizere sermaye piyasalarmna
olan ilgi giicleniyor. Geng bir niifus yapisina sahip olan tlkemizde de diinyay: ve piyasalart yakindan
izleyen tasarruf sahipleri, yeni alternatiflere yogun ilgi gosteriyor. Yatirimcilarin finansal enstriman
tercihlerinin cesitlenmesi de orta-uzun vadede kiiresel ekonomide tirin ve hizmetlerin yapisin
degistirecek trendlere yatirim yapmayi saglayan yatirim araclarinin 6n plana ¢cikmasini

beraberinde getiriyor.

Yatirimer ilgisindeki artisa paralel olarak son dénemde Portfoy Yonetim Sektoriintin yonettigi varliklarda
da oldukea hizli bir buytime yasandi. 2019 yilt sonunda 284 milyar TL olan Tiirkiye Varlik Yonetimi
Sektorii, Mart ayt itibartyla ytizde 163 artisla 747 milyar TL biyiiklige ulast ve Varlik Yonetimi Sektori
bu biiytikliigii ile GSYIH'nin yaklasik yiizde 10°'una ulasti.

Portfoy Yonetim Sektori tarihi rekorlar kirsa da, Turkiye'nin genc nifusun yatirim fonlarina giderek
artan ilgisini g6z 6niinde bulundurdugumuzda potansiyelin cok daha yiksek oldugunu goriyoruz. 2021
yilt sonunda 63 trilyon Euro’ya ¢ikan Diinya Yatirum Fonlar varliklart da éniimiizdeki potansiyeli bize
net olarak gosteriyor.

Turkiye Kurumsal Yatiimer Yoneticileri Dernegi olarak portfoy yonetim sektorimiiziin buytimesi ve tlke
ekonomisine sagladigr katma degerin artirlmast icin yogun bir sekilde calisiyoruz. Bu kapsamda 7 Nisan
tarihinde ilkini gerceklestirdigimiz 1. PortfGy Yonetimi Zirvesinde, sektoriin 6nde gelen temsilcileriyle
kiiresel ve yerel piyasalar, teknoloji, stirdiiriilebilirlik ve ESG gibi cok 6¢nemli konulari ele aldik.
Geleneksellestirmeyi umdugumuz bu etkinlik serisine desteklerinden dolay basta ev sahibimiz Borsa
Istanbul olmak tizere sponsorlarimiz Ak Portféy, HSBC Portféy, Infina, Is Portfy, TEB Portfoy, Tradesoft,
Yapt Kredi Portfoy ve emegi gecen herkese tesekkirlerimi sunuyorum. Dergimizde s6z konusu zirvenin
genis bir 6zetini bulacaksiniz.

TKYD faaliyetlerimiz kapsaminda, genclerimizin sermaye piyasalarina ve yatirim fonlarmna ilgisini
artirmak icin Takasbank ve Tiirkiye Sermaye Piyasalart Birligi isbirligi ile birlikte bu yil tictinctstint
diizenledigimiz Altn Yumurta Universiteli Fon Sepetim Yarismast'na kayitlar 18 Nisan'da basladi.

Altin Yumurta Universiteli Fon Sepetim Yarismast ile tiniversiteli genglerimiz uzun vadeli tasarruf
yapmaya ve bilingli birer fon yatirimcist olmaya adim atiyorlar. Bu yarismanin hem TEFAS'1n bilinirliginin
artirlmast hem de 6grencilerin tasarruf ve uzun vadeli yatirima hazirlanmasi icin ¢cok énemli oldugunu
distiniiyoruz.

Dergimizin bu sayisinda yine gtincel konulara yer verdik. Bireysel Emeklilik Sistemi’ne yonelik son
donemde yiirtrlige giren yeni diizenlemelerle birlikte, emeklilik fonlar platformu BEFAS'a iliskin
degerlendirmelerini Anadolu Hayat Emeklilik Genel Miidtiri Murat Atalay yazdi. “Portféy Yonetiminde
Stirdtirtlebilirlik” baslikli yaziyr Yap: Kredi Portfoy Yonetimi Genel Mudiirti Miige Peker kaleme ald:.
Portféy Yoneticisi Goziiyle sayfamizi Is Portfy “Lojistik Sektérii” temastyla hazirladi. Finansal
okuryazarlik konusuna ayirdigimiz Egitim sayfamiz icin sorularimizi George Washington
Universitesi'nden Global Financial Literacy Excellence Center Kurucu Direktorii Prof. Dr. Annamaria
Lusardi cevapladi. “Robofon Yatirim Fonlarinda Dijital Déntistim: Robo-Fon” ve “Portféy Yonetim
Sirketleri Acisindan Uzaktan Miisteri Edinimi” baslikli yazilar Infina'nin katkilartyla hazirlandi.

Fon Yonetimi sayfamizda yine en yeni stratejileri fon yoneticilerinin kaleminden okuyacaksiniz. Risk
Yonetimi sayfamizi Odifin “Pandemi sonrast volatilite Piyasa Riski Modellerini zorladi” basligryla
hazirladi. Davranissal Finans sayfamiza “Finansal degerlemeler, piyasa belirsizlikleri ve pazarlama
dinamikleri” baslikli makalesi ile Lancaster Universitesinden Dr. Emre Tarim katkida bulundu.

Nisan sayimizda bu kez Hindistan Yatirim Fonlar Birligi (AMFD Yabanct Konugumuz. Kitap sayfamizda
en ¢ok satan is ve ekonomi kitaplari listelerinin yani sira yine degerli yazar soylesileri yer aliyor. Finans
Tarihi sayfamizda Ali Persembe’nin “Temerr(it Sezonu” yazisina yer verdik. Sanat kdsemizde bir sanat
otelinin hikayesini ilgiyle okuyacaginizi diistiniiyorum. Sektor profesyonellerini farkli alanlardaki
deneyimleri ile tanidigimiz “Finans&Yasam” bolimiimiizde bu kez konumuz turizm ve e - spor...

Keyifli okumalar dilerim.
Saygilarimla,

Mehmet Ali Ersari
TKYD Baskani
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10  PORTFOY YONETIMI ZIRVESI
1.PORTFOY YONETIMI ZIRVESI

24 BES&OKS

Yeni diizenlemeler BES’e her yastan giriglerin ivmesini artiracak
Murat Atalay / Genel Miidiir / Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

26 TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI
Yatirim Fonlar1 ve Emeklilik Fonlari Pazar Analizi 2022 1. Geyrek

Ceren Angih / Boliim Miidiirii, Pazarlama ve Stratejik Planlama / Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

30 ROBOFON Yatirim Fonlarinda Dijital Déniisiim: Robo-Fon
Halim Gun / Genel Miidiir / Inveo Portfoy Yonetimi A.S.
Burak Arslanpay / Kurucu Ortak / Oneriver Robo Advisor

34 PORTFOY YONETICISI GOZUYLE
Kiiresel Lojistik Pazar1 E-ticaret endiistrisindeki 6nemli biiyimeden besleniyor
Eray Yazgag / Goklu Varlik Yonetimi Portfdy Yoneticisi Yardimeist / {s Portfoy Yonetimi A.S.

38 SURDURULEBILIRLIK
Portfoy Yonetiminde Siirdiiriilebilirlik
Miige Peker / Genel Miidiir / Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

40 FON YONETIMI Yatirime: Metaverse temasina yatirim yapmali mi?
Alen Bebiroglu, CFA / Goklu Varlik Yonetimi Direktorii / TEB Portfoy Yonetimi A.S.

42 Deniz Portfoy'den Giimiis Fon Sepeti Fonu

Murat Ozkan / Yatirim Fonlari ve Is Gelistirme / Genel Miidiir Yardimeist / Deniz Portfoy Yonetimi A.S.

44 STRATEﬁST Simsiyah Kugu

Hiiseyin Akar / Aragtirma Yoneticisi / TEB Portfoy Yonetimi A.S.

46 EGITIM
Hepimiz iyi finansal kararlar almak icin temel finansal bilgilere sahip olmaliyiz
Prof. Dr. Annamaria Lusardi / Global Financial Literacy Excellence Center (GFLEC) Kurucu Direktorii
George Washington Universitesi

48  RISK YONETIMI pandemi sonras: volatilite Piyasa Riski Modellerini zorlad:
(Odiil Gengel / Sabit Getiri / Risk Yonetimi / Odifin

50 YABANCI KONUK Hindistan Yatirim Fonlar: Endiistrisi

Balkrishna Kini / Dy. Chief Executive / Association of Mutual Funds in India (AMFI)
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DAVRANISSAL FINANS

Finansal degerlemeler, piyasa belirsizlikleri ve pazarlama dinamikleri

Dr. Emre Tarim / Lancaster Universitesi Pazarlama Boliimii

FiNAN S TARIHI Temerriit Sezonu

Ali Persembe / Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcist / SAHA Rating

FINTECH Portfoy Yonetim Sirketleri Aisindan Uzaktan Miisteri Edinimi

Iskender Ada / Satig, Pazarlama ve s Geligtirme Genel Miidiir Yardimcist / infina Yazilim A.S.

ALTERNATIF FONLAR
ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BULTENI - Nisan 2022

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.

FON DUNYASI FON DiNYASINDAN HABERLER

Halim Gun / Genel Miidiir / Inveo Portfdy Yonetimi A.S.

KONFERANS AJANDASI

FINANS VE YASAM
Dalgalarla Bogusmak Yerine Riizgarla Dost Olmay: Sectim
Dogan Murat Ergin, CMO / Merit International

YATIRIMCI KITAP LIGI Derleyen: Levent Giirses

KITAP ROP ORTAJ Hazirlayan: Tugba Atamtiirk
Hakan Karatag ile Roportaj*

KITAP KOSESI Hazirlayan: Tugba Atamtiirk

GIRISIM
Girisimcilikte Bagar1 icin 10 Emir
Dog. Dr. Zeliha Tekin / Akademisyen-Yazar

ESSiZ BIR “BLEND”: CAELI & SANAT
Deha Gun / Yigit Ozalpay

EFAMA

Avrupa Yatirim Fonlar1 Sektorii 2021 Goriiniimii
Diinya Yatirim Fonlarinda 2021 4.Geyrek Goriiniimii
TURKIYE SEKTOR VERILERI

FON TRENDLERI 2022 1. CEYREK

YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2022 1.CEYREK
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Tiirkiye Kurumsal Yatinmei Yéneticileri Dernegi
adina Imtiyaz Sahibi H. Halim Gun

Sorumlu Miidiir
Dr. Ciineyt Demirkaya

Editdr _
Giizin Oviing
guzinovunc@tkyd.org.tr

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

Danisma Kurulu
Mehmet Ali Ersari
Alim Telci

Bengi Subasi Gergek
Ceyhun Egemen Erden
Emrah Yiicel

Fatih Arabacioglu
Mahmut Kaya

Miige Peker

Nilgiin Simsek Ata
0guz Kosebay

Okan Alpay

Tevfik Eraslan

Yagiz Oral

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

Yayin Tiirii
Yaygin, siireli. Kurumsal Yatirimei TKYD’nin
iic ayda bir yayinlanan sektdrel yayin organidir.

Yonetim Adresi .

KYD Bilgi Yonetimi ve Iletisim A.S.

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

Istanbul - Tiirkiye

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

ITALIK Ajans Yayincilik Reklam ve Matbaa
Grafik Tasarim ve Baskiya hazirlik

Derya Bozkurt

Tel: 0212 321 2171

www.italikajans.com

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

TKYD Kurumsal Yatinmer dergisi, TKYD tarafindan yatinmeilari bilgi-
lendirme amaciyla hazirlanmigtir. Bu dergide yer alan her tiirld haber,
bilgi ve yorumlar; givenilir olduguna inanilan Kaynaklar tarafindan
hazirlanmis aragtirma raporlari, degerlendirmeler, atiffar, ceviriler
ve istatistiki verilerden derlenmistir. Dergide yer alan tim yazilar ve
iceriklerinden yazarlari sorumludur. Bilgilerin hata ve eksikliginden
ve ticari amagla kullaniimasindan dogabilecek zararlardan TKYD Ku-
rumsal Yatinmei dergisi sorumlu degildir. Dergide yer alan yazilar izin
alinmadan ve kaynak gosteriimeden higbir sekilde kullanilamaz.

TKYD

Tiirkiye Kurumsal Yatinma Yoneticileri Dernegi




FON KURULUSLARI,
PYS FAALIYET izNi,

SERMAYE ARTISI*

1. Tacirler Portféy Yénetimi A.S.
Gelecek Etki Girisim Sermayesi Yati-
rm Fonu’nun kurulusuna izin verildi.

2. Inveo Portféy Yénetimi A.S.
Adventures Girisim Sermayesi Yatirm
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin
ihra¢ belgesinin onaylanmasi talebi
olumlu karsilandt.

3. Statech Portfoy Yonetimi
A.S.’nin faaliyet izni ile portfoy yoneti-
ciligi yetki belgesi verildi.

4. Paamco Miren Portféy Yonetimi
A.S.'nin faaliyet izni ve portfdy yone-
ticiligi yetki belgesinin iptal edilmesi
talebinin olumlu karsilanmasina karar
verildi.

5. Omurga Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfdy Yoénetimi A.S.nin
(Sirket), 15.000.000 TL kayitl sermaye
tavani icerisinde 6.000.000 TL olan
¢ikarlmig sermayesinin tamami nak-
den karsilanmak suretiyle 7.500.000
TL'ye ¢ikariimasina izin verildi.

6. Rota Portfdy Yoénetimi A.S.'ne
faaliyet izni ile portfoy yoneticiligi
ve yatinm danismanligl yetki belgesi
verildi.

7. 24 Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfdy Yonetimi A.S.
Noontech Girisim Sermayesi Yatirm
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin
ihra¢ belgesinin onaylanmasi talebi-
nin olumlu karsilandt.

8. Azimut Portféy Y6netimi
A.S.nin “Odunluk Mahallesi Akpinar
Caddesi No:15 Efe Towers A Blok K:13
D:46 16110 Niltifer/Bursa” adresinde
irtibat burosu acilmasi talebi olumlu
karsilandi.

4 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022

9. Nurol Portféy Yonetimi A.S.
Garantili Semsiye Fon'un kurulusuna
izin verildi.

10. SKY Gayrimenkul ve Girigim
Sermayesi Portféy Yonetimi A.S.'nin
(Sirket) 11I-55.1 say1li Portfoy Yénetim
Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetle-
rine iliskin Esaslar Tebligi'nin 4. mad-
desinin birinci fikrasi ¢ercevesinde
faaliyet gosterebilmesini teminen ve
Sirket unvaninin “Allbatross Portfoy
Yonetimi A.S.” olarak degistirilmesi
amaciyla Sirket esas s6zlesmesinin
tadil edilmesine izin verildi.

11. A1 Portfdy YOnetimi A.$'ne Port-
foy Yoneticiligi Yetki Belgesi verildi.
12. Gri Portfdy Yénetimi A.S.'ne
Portfoy Yoneticiligi ve Yatinm Danis-
manlig Yetki Belgesi verildi.

13. Fiba Portféy Yonetimi A.S. Birinci
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu'nun
kurulusuna izin verildi.

14. Logos Portféy Y6netimi A.S.
inovatif Teknoloji Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu’'nun kurulusuna izin
verildi.

15. Atlas Portféy Yonetimi A.S.
Teknoloji Odakli Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu’nun katilma paylarinin
ihracina iliskin ihrag belgesinin onay-
lanmasi talebi olumlu karsilandi.

16. Faaliyetleri gecici olarak dur-
durulan Kalender Gayrimenkul
Portfdy Yonetimi A.S.'nin 1l-55.1
saylll Portfoy Yonetim Sirketleri ve
Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin
Esaslar Tebligi’'nin 18. maddesinin
dorduncu fikrasi uyarinca faaliyet izni
ve yetki belgesinin iptal edilmesine
karar verildi.

17. RE-PIE Portféy Yonetimi A.S. Ye-
dinci Karma Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu'nun kurulusuna izin verilmesi
ve katilma paylarnnin ihracina iliskin

ihra¢ belgesinin onaylanmasi talebi
olumlu karsilandi.

18. Rota Portféy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon, Rota Portf0y
Yonetimi A.S. Para Piyasasi Semsiye
Fonu, Rota Portf0y Yonetimi A.S.
Degisken Semsiye Fon ve Rota Port-
foy Yonetimi A.S. Kiymetli Madenler
Semsiye Fonu kurulusuna izin verildi.

19. Yapi Kredi Portféy YOnetimi
A.S. Kog Toplulugu Sirketleri Birin-

ci Ozel Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu’'nun katilma paylarinin ihracina
iliskin ihra¢ belgesinin onaylanmasi
talebinin olumlu karsilanmasina
karar verildi.

20. Nurol Portfdy Yénetimi A.S.'nin
¢ikanlmis sermayesinin 6.000.000
TL’den 15.000.000 TL'ye artiriimasina
izin verildi.

21. Marmara Capital Portféy Yéne-
timi A.S.'nin kayitl sermaye tava-
ninin 10.000.000 TL'den 15.000.000
TL'ye artinimasi amaciyla Sirket esas
sozlesmesinde yapilacak degisiklige
ve cikariimis sermayenin 6.000.000
TL’den 10.500.000 TL'ye artirilmasina
izin verilmesi talepleri olumlu karsi-
landl.

22.Neo Portfdy Yonetimi A.S. Hisse
Senedi Semsiye Fonu'nun kurulusuna
izin verilmesi talebinin olumlu karsi-
lanmasina karar verildi.

23.Rota Portfdy YOnetimi A.S.
Saglik Teknolojileri Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu’'nun kurulusuna izin
verildi.



24. Asagidaki tabloda unvanlari yer
alan gayrimenkul yatirim fonlari/
girisim sermayesi yatirim fonlarinin
Kurulusuna izin verilmesi ve katilma
paylarinin ihracina iliskin ihrag belge-
lerinin onaylanmasi talepleri olumiu
karsilandi.

-

Fonun Unvani

QOyak Portfdy Yonetimi A.S. Tarim ve Gida Odakl
Girigim Sermayesi Yatirim Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Besinci Karma Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Altinci Karma Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Albaraka Portfoy Yonetimi A.S. Ostim Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. Anadolu Girigim
Sermayesi Yatirm Fonu

Albaraka Portfoy Yonetimi A.S. Medila Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Albaraka Portfoy Yonetimi A.S. Asset Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Albaraka Portfdy Yonetimi A:S: Birinci Karma Girigim
Sermayesi Yatim Fonu

istanbul Portfiy Yonetimi A-S. L2G Ventures Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

QOyak Portf6y Yonetimi A.S. Altincr Girigim Sermayesi
Yatinm Fonu

Tera Portfoy Yonetimi A.S. Techr invest Teknoloji
Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Tera Portfby Yonetimi A.S. Game invest Girigim
Sermayesi Yatirnm Fonu

iViaxis Girigim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Founder One Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Firsat Gayrimenkul Yatirim
Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Denge Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A-S. Perge Girigim Sermayesi
Yatinm Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Sekizinci Karma Girigim
Sermayesi Yatirm Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfy
Yonetimi A.S. Erguvan Gayrimenkui Yatirim Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy
YonetimiA.S. Altmoluk Girigim Sermayesi Yatirm
Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. ikinci Girigim Sermayesi
Yatinm Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Ugiincil Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Unlii Portfy Yonetimi A.S. Idacapital ivmelendirme
Girigim Sermayesi Yatirim Fonu

25. Asagida unvanlari yer alan fonlann katilma pay-
larinin ihracina iliskin izahnameler onaylandi.

A777777777777777.

Fonun Unvami

Hedef Portféy Arti Serbest Fon

QNB Finans Portfy Onuncu Serbest (Ddviz) Fon

Yapi Kredi Portfy Odeabank Besinci Serbest (Déviz) Ozel Fon
Azimut Portfdy Can Serbest Ozel Fon

Deniz Portféy Onbirinci Serbest (Déviz) Fon

is Portfdy Altinci Serbest (Ddviz) Fon

Osmanl Portfty ikinci Serbest (Ddviz-Avro) Fon
Qinvest Portfdy Birinci Serbest (Dviz-Avro) Ozel Fon

Yapi Kredi Portféy BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi
Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yo§un Fon)

Ziraat Portfdy Uciincii Serbest Fon
Ziraat Portfdy ikinci Katiim Serbest Fon
Ziraat Portfdy Giillii Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfdy ihracatei Sirketler Hisse Senedi Fonu
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Ak Portfdy Alesta Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfdy HM Serbest (Déviz) Ozel Fon
Garanti Portfdy NSO Serbest (Déviz) Ozel Fon
Garanti Portfdy Karsiyaka Serbest (Déviz) Ozel Fon
Garanti Portfdy Bal Serbest (Déviz) Ozel Fon
Garanti Portfdy Yirmidordincii Serbest Ozel Fon
Garanti Portfdy Ikinci Borglanma Araglan Ozel Fonu
is Portfdy Besinci Serbest (Déviz) Fon

is Portfdy Yedinci Serbest (Déviz-Avro) Fon

is Portfdy HK Serbest (Déviz) Ozel Fon

i Portfy Yelken Serbest (Déviz) Ozel Fon

Yap! Kredi Portfdy Kargiyaka Serbest (Déviz) Ozel Fon
is Portféy Anadolubank Para Piyasasi Fonu
istanbul Portféy Birinci Fon Sepeti Fonu

Deniz Portféy Giimiig Fon Sepeti Fonu

ICBC Turkey Portféy Birinci Kisa Vadeli Borglanma
Araglan Fonu

ICBC Turkey Portfy Siirdirilebilirlik Hisse Senedi
Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Ak Portfdy Elektrikli ve Otonom Arag Teknolojileri
Degisken Fon

Yapi Kredi Portfoy Elektrikli Araglar Degisken Fon
Osmanli Portfdy Ugiincii Serbest Fon

Azimut Portfdy BKS Serbest Ozel Fon

Phillip Portfdy Birinci Serbest Fon

is Portfdy Tagimacilik Degigken Fon

is Portfdy Odeabank Serbest (Déviz) Ozel Fon
Deniz Portfdy G2B Serbest (Déviz) Ozel Fon
Deniz Portfdy Liya Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfdy Metaverse ve Yeni Teknolojiler
Degisken Fon

Sermaye Piyasasi Kurulu 6 Ocak-31 Mart 2022 Dénemi Haftalik Biltenlerinden Derlenmigtir.

Strateji Portfoy Agresif Degisken Fon

Yapi Kredi Portfdy Bankacilik Sektorii Hisse Senedi
Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon

QNB Finans Portfdy Deniz Yildizi Serbest (Déviz) Ozel Fon
Aura Portfoy Bodrum Serbest Fon

Azimut Portfoy 16.0 Serbest Fon

Deniz Portfdy Kar Payi Odeyen Ikinci Serbest (Déviz) Fon
Hedef Portfoy Doruk Serbest Fon

Hedef Portféy Lidya Serbest (Déviz) Fon

Inveo Portfdy Inter Serbest Fon

is Portféy ACHS Serbest (Déviz) Ozel Fon

Neo Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu

Yapi Kredi Portfdy Dudullu Serbest (Déviz) (Ozel Fon
Qinvest Portfdy Birinci Serbest Ozel Fon

QNB Finans Portfdy Sefa Serbest (Déviz) Ozel Fon
QNB Finans Portfy Onbirinci Serbest (Déviz) Fon

Ak Portfdy Metaverse ve Dijital Yasam Teknolojileri
Degisken Fon

Oyak Portfdy Kar Payi Odeyen Birinci Serbest (TL) Fon
Ziraat Portfdy istanbul Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfdy HEZ Serbest Ozel Fon

Garanti Portféyy Ugiincii Fon Sepeti Fonu

Garanti Portféy ERG Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfdy Karabagh Serbest (Déviz) Ozel Fon

Is Portfdy GED Serbest (Déviz) Ozel Fon

TEB Portfoy Metaverse ve Dijital Teknolojiler
Degisken Fon

Ziraat Portfoy Zry Serbest Ozel Fon

Ak Portfdy Ozel Sektor Borglanma Araglarina Yatirim
Yapan %110 Anapara Koruma Amagli Elliyedinci Fon

Ak Portfdy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm
Yapan %110 Anapara Koruma Amagli Ellisekizinci Fon

Garanti Portfty Yirmibeginci Serbest Ozel Fon
istanbul Portfdy Onuncu Serbest Fon

Rota Portféy Nev Serbest Fon

Yapi Kredi Portféy Allianz Degjisken Ozel Fon

KURUMSAL YATIRIMCI




SEKTORDEN HABERLER
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KURUMLARDAN

HABERLER

Sermaye Piyasasi Kuru-
lu 24/02/2022 tarihli Ilke
Karari

Sermaye Piyasasi Kanunu md. 1
ve md. 128/e hukimleri uyarinca
“Yesil Borclanma Araci, Surdu-
rulebilir Borclanma Aracl, Yesil
Kira Sertifikasl, Surdurtlebilir Kira
Sertifikasi Rehberi” (Rehber) Kurul
Karar Organr'nin i-SPK 128.18
(24/02/2022 tarih ve 10/296 s.k.)
saylll ilke Karari ile kabul edilerek
yayimlanmis ve Rehber kapsamin-
daki sermaye piyasasi araclarinin
ihracinda sermaye piyasasi mev-
zuatinin ilgili hdkdmleri uyarinca
alinacak Kurul tcretlerinde %50
oraninda indirime (kira sertifikalari
icin 24.06.2016 tarih ve 20/710
saylli Kurul Karari ile saglanan in-
dirime ek olarak) gidilmesine karar
verilmistir.

Rehber ile yesil, stirdurtlebi-

lir borclanma araclarina 6zgu
“proje secimi”, “ihractan elde
edilen fonun kullanim1”, “ihractan
elde edilen fonun yonetimi” ve
“raporlama”ya iliskin kamuyu ay-
dinlatma, raporlama yukumlulik-
leri ve dis degerlendirme hizmeti
sunumu konular “yukumlulik” ve
“tavsiye” niteligindeki kurallar ile
duzenlenmektedir.

SPK Yesil Bor¢lanma Araci, Strdu-
rilebilir Bor¢lanma Araci, Yesil Kira
Sertifikasl, Surdurulebilir Kira Ser-
tifikasi Rehberi metni igin https://
spk.gov.tr/Sayfa/Dosya/1362

I KURUMSAL YATIRIMCI

AB, fintech'ler ve
diizenleyiciler icin
platform kurdu

Avrupa Komisyonu (EQ), fintech
girisimleri ve finansal duzenleyi-
ciler arasindaki iletisimi gelistir-
meKk i¢in tasarlanmis bir platform
olusturdu. ilk olarak 2020 yilinda
ECnin dijital finans stratejisinin
bir parcasi olarak belirtilen AB
Dijital Finans Platformu devreye
alinmis oldu. Cevrimici olarak
yapilan lansman etkinliginde
konusan komisyon Uyesi Mairead
McGuinness, platformun fintek'le-
rin operasyonlarini gelistirmele-
rine yardimcl olmak amaciyla AB
genelinde dlizenleme butunltgu
saglamak icin tasarlandigini
soyledi.

McGuinness “Yenilik¢i finansal
firmalar, guinlik bazda karsilastik-
lari zorluklarin Ustesinden gelmek
icin daha fazla destege ihtiyac
duyuyorlar. AB mevzuatinin eksik
oldugu alanlarda, farkli ulusal
gereklilikler ve denetleyici uygu-
lamalar, firmalarin uygulamalarini
Uye Devletlere sunmalarini cok
zorlastirabiliyor,” dedi.

Platformun iki “yapi tasi” var.
Birincisi, kayith kullanicilarin
arastirma gibi icerikleri paylasma-
larina izin veren dijital finans goz-
lemcisi. Start-uplarin drtinlerini
sergilemelerine yardimcl olmak
icin tasarlanmis Avrupa fintek
haritasini da iceriyor. ikincisi ise,
start-uplara lisans gereklilikleri

de dahil olmak tzere AB i¢indeki
cesitli denetcilerden ve dlizenle-
yicilerden gelen bilgiler icin tek
bir erisim noktas! sunacak olan
platformun kendisi. Ayrica, sinir
Otesi test girisimleriyle baglantili
bir dizi 0zelligi de olacak.

McGuinness, “Bu sekilde, bu web
sitesinin Avrupa genelinde dijital
finansal hizmetlerini 6lceklen-
dirmek icin cok pratik bir destek
sunabilecegine inaniyorum,” dedi.

Fintek sektortindeki dizenleme,
0Ozellikle bircok AB Ulkesinin

farkli lisanslama rejimlerine sahip
oldugu dijital varliklar ve kripto
alaninda son aylarda glindeme
girdi. Bu konu, ingiliz Sermaye Pi-
yasasl Kurulu'nun (FCA) son kayit
tarihini kaciran kripto firmalarina
gecici lisanslar vermek zorunda
kalmaslyla ortaya cikti- dlizen-
leyicinin kayit ¢abalarinin yavas
hizinin elestirilmesine yol acti.
Piyasa katiimcilari arasindaki

bir diger endise de, sektordeki
oyuncular ve Kripto start-up’lar
icin ayni dlizeyde kural ve duzen-
lemelere tabi olmayabilecekleri
haksiz rekabet ortami olusmasi.
AB’nin Dijital Finans Platformunun
bu endiseleri ne dl¢lide karsilaya-
cagl belli degil, ancak McGuinness
piyasa katilimcilarini “bu ‘daha
yumusak’ girisimleri” azimsama-
maya cagirarak, “Diyalog ve daha
yakin baglantilar somut sonuclara
donusebilir ve donusecektir,”
dedi.
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TKYD’den
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TKYD 2022 1. Ceyrek Donem Calismalari

-8 Subat 2022:
Dubai International
Finance Center ile
Toplanti: Dubai
Uluslarast Finans
Merkezi yetkilileri
ile gerceklestirilen
online toplantida
karsilikli olarak
isbirligi imkanlart
konusuldu.

17 Subat 2022, Tiirkiye
Sermaye Piyasalari Birligi
Ziyareti: Toplantida
sermaye piyasalari ve
isbirliklerinin gelistirimesi
ile ilgili karsilikli goris
alisverisinde bulunuldu.

& M KURUMSAL YATIRIMCI 2022
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22 Mart 2022: Entegre
Raporlama Tiirkiye (ERTA)

ile istisare Toplantisi: ERTA
calismalarini ve komite
iceriklerini paylasildigi
toplantida karsilikli olarak olast
isbirlikleri degerlendirildi.

fimmUndans

-28 Subat 2022 -
TKYD-Tiirkiye Sigorta
Birligi ile Toplanti:
Turkiye Sigorta Birligi

ile gerceklestirdigimiz
verimli toplantida
Bireysel Emeklilik,
Portfoy Yonetimi Sektori
ve tasarruflarin artirilmasi
ile ilgili karsiliklt goris
alisverisinde bulunuldu.

2022 KURUMSAL YATIRIMCI W 9



PORTFOY YONETIMI ZIRVESI
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1.Portfoy Yonetimi Zirvesl

tirkiye Kurumsal

Yatirimet YOneticile-

ri Dernegi tarafindan

7 Nisan’da Borsa

Istanbul’'un ev sahip-

liginde diizenlenen 1.
Portfoy Yonetimi Zirvesi'ne sektor
temsilcileri yogun ilgi gosterdi.
TKYD'nin Youtube kanalindan ve
etkinlige 6zel olarak hazirlanan
sitesinden yayinlanan etkinligi
binlerce ¢evrimici katilimcei da
takip etti.

Bakis Acist: Yerel ve Kiresel
Piyasalarda Beklentiler, Portfoy
Yonetimi Sektoriinde Teknoloji,
Surdurtlebilirlik ve ESG, Kurum-
sal Yatirimceilar Agisindan Bakis,
Yatirim Fonlari ile Portfoy Yonetimi
basliklari altinda doért ayrt panel
dizenlendi.

Zirvede Hazine ve Maliye Bakanlig:
Finansal Araclar ve Analiz Dairesi
Daire Baskani Haldun Nigiz de bir
konusma yaptt.

TKYD Baskani Mehmet Ali Ersa-

r1, zirvenin acilis konusmasinda
dijitallesme ve teknolojik degisimin
diinyada yatirim aliskanliklarini,

is yapis bicimlerini degistirmekte
oldugu bir ortamda, bu yeni trende
yatirim imkani saglayan basta
yatirim fonlari olmak Gzere yatirim
araclarinin ¢cok daha fazla poptulari-
te kazandigini belirtti.

Yatirimet ilgisine paralel olarak
yonetilen buytkliklerde de kayda
deger gelisme kaydedildigini soy-
leyen Ersari, 2019 sonunda toplam

10 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022
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284 milyar lira yonetilen buytk-
lagiin gelinen noktada 700 milyar
lira diizeyine geldigine dikkat
cekerek, “Bu neredeyse GSYH’nin
ylzde 10’'una denk gelen oldukc¢a
onemli bir rakam. Reel sektoriin
finansmanina verdigimiz katk: da
bunun paralelinde artmaya devam
ediyor,” dedi.

Girisim sermayesi fonlarinin 20
milyar liray1 astigini, yurtici hisse
senedi yatirimlarinin neredeyse
100 milyara liraya yaklastigini,
ozel sektor tahvili yatirimlariin
ise 70 milyar lira civarinda oldu-
gu bilgisini veren Ersart, “Yani bu
perspektifle bakarsak eger 6zel

PORTFOY
= N.YONETIMI ZIRVESI

/7777777777777,

sektore portfoy yonetim sirketleri
tizerinden aktarilan kaynak
toplamda 200 milyar liraya
ulasmis durumda. Bu 6zellikle
ekonominin surdirtlebilir
biiytimesini saglamak icin ihtiyag
duydugumuz uzun vadeli finans-
mant gerek bor¢ gerek sermaye
olarak aktarilmast konusunda
bizlere ¢cok 6énemli bir rol ve gi-
derek artan bir pay sagliyor,” diye
konustu.

Son dénemde yatirim fonlarina
yatirim yapmaya baslayan niifu-
sun geng yatirimcilar olduguna
dikkat ceken Ersari, “Bu geng yati-
rimctlar diinyadaki trendleri takip

I PORTEEY ﬂ

REFINITIV
=

eden, finansal okuryazarlig1 gérece
daha ytksek ve yeni ve farkls
yatirim alternatiflerine portfoylerin-
de yer vermeye daha ilimli, daha
pozitif bakan bir yatirimer kitlesini
ifade ediyor,” dedi.

Diinyada portfoy yonetim sektorii
tizerinden yonetilen varlik biytik-
ligtiniin 63 trilyon Euro’yu gece-
rek, toplam GSYH’nin yarisindan
fazla oldugunu belirten Ersart, “Biz
ise rekor buiytimeyle hentiz daha
GSYH’nin ytizde 10’'unday1z. Dola-
yistyla 6ntimiizde daha gidebilece-
gimiz cok yol var. Sektorimiiziin
potansiyeli halen daha ¢ok buytk,”
dedi.

2022 KURUMSAL YATIRIMCI I 11



(/77 77777777777777

PORTFOY YONETIMI ZIRVESI

Bakis AcISsI: Portfoy Yonetimi
Sektorunde Teknoloji

Moderator: Yigit Onat
HSBC Portfdy Yonetimi Grup Bagkani

Konugmacilar:

Nilifer Sezgin,
is Portfdy Yénetimi Genel Mudir Yardimcisi

Fatih Keresteci,
Stratejist Denon Partners

Moderator Yigit Onat, konusmaci-
lara “Hem ekonomik hem de jeo-
politik faktorlerin oynaklik yarattig:
bir déneme girerken Ttirkiye olarak
ne kadar hazirlikliy1z?” sorusunu
yoneltti.

Enflasyonun en 6nemli glindem

12 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022
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oldugunu belirten Niltifer Sezgin,
2020 yilinin ikinci yarisindan beri
enflasyonda yiikselis egilimine gir-
dik. 2021 yilinin ilk yarisina kadar
arz unsurlari burada devredeydi, te-
darik zincirleri, enerji fiyatlarindaki
ylkselis, pandemi nedeniyle cesitli
tretim tesislerinin kapanmasi ve
bunlarin da arzda yarattigs bir takim
darbogazlar enflasyonu ylkselten
unsurlardi. Ama geldigimiz noktada
2021 yilinin ikinci yaristyla baslayan
surecte talep de enflasyonu artirma-
ya basladi. Buna Rusya-Ukrayna sa-
vast da eklenince tahmin edilenden
daha keskin bir enflasyonist ortama
girmis olduk,” dedi.

ABD Merkez Bankasi (FED) tuta-
naklarinda sadece faiz artirimi degil
ayni zamanda bilanco kictilmesiyle
de ciddi bir parasal sikilasma orta-
mina girildiginin de gorildigiine
dikkat ¢eken Sezgin, “1970lerde
yasandigi kadar sert bir faiz artirim
strecinden su anda bahsetmiyoruz.
Ornegin Fed’in faz artirrminda ha-
len enflasyonun altinda bir faizden
bahsediyoruz. Bu ytizden gelisen
piyasalar tizerindeki etkisinin biraz
daha ilimli olacagint degerlendiriyo-
ruz,” diye konustu.

Turkiye’'nin bu stirece girerken bir
kac tane avantaji olduguna isaret
eden Sezgin, “Biri Turkiye portfoy



akimlart ag¢isindan zaten ciddi bir
cikist yasads, cok yiikli pozisyonlar
yok. Finansal sikilasma stirecinden
bu anlamda biraz daha korunakl
olabiliriz. Tkincisi Merkez Bankast
uluslararasi yatirim pozisyonunu
yayinliyor, 2017 yilinda burada cok
ciddi bir yikselis yasanmistt. Bir
cok uzman da bunun bir kur ha-
reketinin 6nctisti oldugunu soyle-
misti. O giine kiyasla baktgimizda
uluslararas: yatirim pozisyonunda
ciddi bir iyilesme var. Bankalar

ve Ozel sektor ciddi sekilde dis
bor¢ azaltumi yapti. Dolayisiyla

bu anlamda biraz daha korunakl
giriyoruz,” diye konustu ve ekledi:
“Diger taraftan lUlkemizin enflasyon
dinamikleri en fazla zorlayacak alan
olarak 6niimtzde duruyor.”

Onat, “Enflasyon davranis egilimle-
rini kiran nedir? Genel fiyat endeks-
lerinde ne zaman bir zirve gorebi-
liriz?” sorularini Fatih Keresteci'ye
yoneltti.

Fatih Keresteci, “Enflasyon beklen-
tisi kendi kendini besleyen bir don-
gliyle hareket ediyor. Enflasyonla
miicadele etmek lazim, miicadele
kolay bir olgu degildir. Mutlaka
disiplin ve 1srar gerektirir. Bir yerde
kontrolu kaybederseniz, onun geri
dontist olmaz. Birinci bakis acim
bu,” diye konustu.

Keresteci ikinci olarak, Turkiye’de
2000'li yillarin ortasindan itibaren
enflasyon sorunu yagamadigini,
diinyada ise 80li yillarin ortasin-
dan itibaren enflasyon olmadigin:
hatirlatarak, “O ylizden farkindalik
olmadig icin birden bir enflas-

yon sorunu ortaya cikinca diinya
gozine 151k tutulan tavsan moduyla
yaklastyor,” dedi.

Pandeminin diinyada paradigmal
bir degisiklik yarattigint belirten
Keresteci, “Ortada yapisal bir sorun
var ve bu sorun buglinden yarina

degismeyecek gibi. O ytzden tipik
gelismeye alistigimiz gibi Merkez
bankalarinin bu gelismeye faiz ar-
tirarak reaksiyon gostermeleri cok
dogal bir sey ama burda da bir
sorun var. 70li yillardaki ABD’deki
o stagflasyonist (ekonomik
durgunluk+enflasyon) siireci in-
celemekte yarar var. Faiz artirmak
dogru yontem mi bilmiyorum,”
diye konustu.

Pandemi sonrasindaki normal-
lesmenin her sektore ayni dav-
ranmadigini kaydeden Keresteci,
“Bazi sektorler ¢ok iyi performans
kaydetti. Bazi sektorler ¢cok kiril-
gan. Turizm mesela ¢ok kirilgan.
O tarzdaki sektorlerin su an karst
karstya kaldig: riskler cok buytik.
Turkiye’de bu hikaye homojen bir
etki yapmayacak. Bazi sektorleri
iyi, baz1 sektorleri kot etkileye-
cek,” dedi.

Artik karlart hesaplarken hisse
basi kar, EBITDA, brit kar gibi
kavramlar yerine yeni donemde
yerine koyma maliyeti'ne bakildi-
gint sdyleyen Keresteci, “Satmus
oldugum triinden elde etmis
oldugum parayla ayni stogu yerine
koyabiliyor muyum?” dedi.

Onat, bir diger sorusunda ko-
nusmacilara “FED faiz artirnmlari
daha hizlanabilir mi? Ulkemizde
alisilagelmis makroihtiyati politi-
kayla ilerliyoruz, bu bizi nereye
gotirir?” diye sordu.

Sezgin, enflasyon diinyada cok
ciddi belirsizlik tasidigint belirterek,
“Enflasyon diinyada ortalama 6 civa-
rinda, bu 10’a gidebilir diye hesapla-
niyor. ABD icin Fed’in tahminlerine
bakarsaniz %4in biraz tizerinde
seneyi bitiririz. Gelecek sene de
normallesir diye bekliyor. Piyasa
beklentilerinin bunda ¢ok kopuk
olmadigini goriiyoruz. Genel olarak
biraz daha yiikselip sonra normalle-
secek diye bekleniyor,” dedi.

/7777777777777,

Sozkonusu beklentileri destekleyen
unsurlar yant sira aleyhte olanlar

da oldugunu ifade eden Sezgin,
“70’lerde enflasyona reaksiyonda
gec kalinmis, bu ytzden de daha
fazla faiz artirrminin gecikmeli
olarak yapilmasi gibi bir maliyet
ortaya ¢ikmis. Acaba simdi de ayni
maliyet ortaya ¢ikar mi? Bir yandan
FED hizli hareket edecek,sahinlesti
diyoruz ama bir yandan da o sahin-
lesen FED bile su anda enflasyonun
otesinde faiz artirimi yapmuyor,
gecikiyor, ileride daha fazlasini yap-
mak zorunda kalacak gibi endiseler
var. Enflasyonda bir kirilma yasani-
yor gercekten, ama bu bizi nereye
gotirecek, net degil,” dedi.
Gelismis tilke merkez bankalari
“cok ciddi bir kredibilite biriktir-
mis durumda” oldugunu belirten
Sezgin, “Eskisine kiyasla daha az
faiz artirnmi yaparak da gecmiste
yarattiklart etkiyi yaratma kabiliyet-
leri var. Bunun da test edilecegi bir
doneme giriyoruz. Savas uzar, emtia
fiyatlarindaki yukselis katmerlenir
veya daha uzun soluklu olur gibi
unsurlar éniimutzdeki dénemde enf-
lasyona baski yaratabilir, dngoriilen
seviyelerin de tizerine ¢ikarabilir. Su
anda yaz aylarinda zirve yapmasi,
sonra kademeli olarak dismesi ve
2023 yilinda normallesmesi, benim
gordigiim kadariyla, asagt yukart
kabul goren bir senaryo ama ciddi
riskler var,” dedi.

Blylme gostergelerinde énemli bir
yavaslama sinyali olmadigi dikkate
alindiginda FED’in enflasyona 6n-
celik verip 50 bazla puanla devam
edecegi tahmininde bulunan Sezgin,
“Enflasyonla ilgili her tirli ipucuna
bakarak faiz artum stirecini hizlan-
dirabilir veya yavaslatabilir. Ayni
sey bilanco daraltma stireci icin de
gecerli,” dedi.

Diinyadaki enflasyon trendinin
llkemizde de buylk ol¢tde gecerli
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oldugunu soyleyen Sezgin, “Bir
sene oncesine baktigimizda enf-
lasyonda 40 puan artis var. Bunu
da bilesenlerine ayirirsak enerjiden
gelen yuiklu bir bilesen var, gida
fiyatlarindan geliyor, dogrudan
kurdan etkilenen veya etkilenme
orani fazla olan dayanikli tiketim
mali gibi gruplardan veya ulastir-
ma hizmet gibi gruplardan buytik
olctide enflasyonu aciklayabiliyo-
ruz. Boyle bakinca resme, sanki
arz unsurlart belirliyormus gibi bir
sonug ortaya c¢ikiyor. Ama o tespiti
yaparken biraz dikkat etmek lazim
ciinkl bu geciskenlikler daha du-
stk olabilirdi,” dedi.

Sezgin sunlart soyledi: “Dustk faiz
uygulamamiz sebebiyle gecen yil
Eylil’den yil sonuna kadar enflas-
yonda ciddi bir yikselisi yasadik.
Bunun tizerine yeni yilla birlikte
emtia fiyatlarindan gelen baski,
Rusya — Ukrayna savasinin etkileri
de buna eklendi. Biz éntimiizdeki
doénemde enflasyonun biraz daha
yiikselebilecegini sene sonunda ise
baz etkileriyle bir miktar gerileye-
cegini hesapliyoruz. Gelecek sene
itibariyle de dusisiin strecegini
ongoriiyoruz. Piyasa beklentilerine
de bakildiginda benzer bir durum
goOriiyorum.”

Soklarin etkileri gidince enflas-
yonun eski ana egilimine dontip
doénmeyeceginin de bilinmedigine
isaret eden Sezgin, “Ciinku ciddi bir
kirllma yasaniyor olabilir. Enflas-
yonda ciddi bir atalet olusuyor
olabilir. Dolayistyla ben bizde de
bu beklentiler tizerinde bir mik-
tar yukart yonli riskler oldugunu
distintiyorum. Bu enflasyona
ragmen biz politika faizini degistir-
miyoruz. Genel olarak faiz seviye-
leri enflasyonun oldukea altinda.
Buna ragmen doviz kuru istikrarini
saglamay1 basartyoruz. O da kur
korumalt mevduat sistemi (KKM)
ile oluyor,” dedi.

I KURUMSAL YATIRIMCI

Sezgin, “Normal sartlarda bu tek
basina en azindan bir yil gibi bir
periyoda baktigimiz zaman doviz
kuru istikrarint bu yontem sagla-
yabilir goriintiyor, fakat savasin
etkileri ve enerji fiyatlarnin savas
oncesinde de ytikselmeye basla-
mastyla biz cari acik beklentimizi
yukart revize ettik. Sadece negatif
reel faiz ortmindaki yurtici yerlesik
kaynaklt doviz talebinin degil aynt
zamanda bu dis acigin finansma-
niyla da ilgili bir ihtiya¢ ortaya cikti.
Sadece kur korumali mevduat degil
aynt zamanda rezerv yonetimi de
onem kazantyor,” diye konustu.
Onat, KKM’nin biitce tizerinde yuk
olusturacagint dustiniiyor musun?
sorusunu yonelttigi Keresteci,
“Blit¢e uzerinde hem KKM kaynakli
hem enerjideki kiiresel fiyatlardan
gelen baskinin yurtici fiyatlara
yansimasini engellemek tizere bir
takim stibvansiyon mekanizmalari
var. Bu kanallardan biit¢e tzeri-

ne alinan bir takim maliyetler var.
KKM’nin ne kadar maliyetinin
olacagi konusu tamamen dolarin
nerede olacagtyla ilgili. Ben biraz
daha kurda ytikselis olabilecegini
ama bu biitce dengelerini yerinden
ziplatacak, mali dengelerle ilgili
endise yaratacak boyutta olacagini
disinmiiyorum”, diye cevap verdi.
Buna karsilik, 2021 yilindaki bii-
yimenin ardindan bu sene ekono-
mide bir yavaslama gorilecegine
dikkat ¢eken Keresteci, “Biitce
yapimizda dolayli vergiler agirlikta,
buiylime ve i¢ talep gelismesiyle

de cok ilintili, oradan kaynakli
olarak biitcede gelir tarafinda bir
yavaslama gorebiliriz. Ocak-Mart
doéneminde bir defaya mahsus

gelir kazanimlari vardi, onlart da
devreye soktugumuz zaman biitce
acigt hem hedefin altinda hem de
bizim tarihsel gelisimi inceledigimiz
zaman oldukca distk sevieyelerde,
dolayistyla orada ben bir alan oldu-

gunu disiniyorum,” dedi

Onat'in “Dunyada gti¢ odakli bir
doneme giriyoruz, dis ticaretimi-

zi gelistirmek icin ne firsatlar var,
enerji koridorunda bir oyuncu
olarak kendimizi nereye tastyabi-
liriz?” sorusunu da Keresteci soyle
cevapladi:

“Cin’in diinyaya verdigi dezenf-
lasyon artik enflasyon yaratmaya
basladi, cunkt artik kendi iclerinde
belli bir titketim hacmiyle orta-

ya cikti. Bu yiizden enflasyonun
yapisal bir mesele oldugu kanaa-
tindeyim ve merkez bankalart ile
bugilinden yarina ¢ozilebilecek bir
sorun oldugunu diisiinmiiyorum.”
Turkiye ekonomisinin ise son 3-4
senede diinya tarafindan “ortala bir
ambargoya” maruz kaldigimni ifade
eden Keresteci, geldigimiz noktada
Turkiye’nin jeopolitik 6nemi 6ne
cikabileceginin altini ¢izdi ve soyle
konustu: “Avrupa enerji kanalla-
rint ¢esitlendirmek istedigi zaman
Turkiye one ¢ikacak. Dogu Akde-
niz’'deki gaz rezervlerinin, Kuzey
Irak’taki rezervlerin tasinmas,
Azerbaycan’daki, Tirkmenistan’daki
stoklarin tasinmast transit hika-
yeyi beraberinde getirirken, aynt
zamanda Tirkiye’nin buradaki gaz
rezervlerinden pay alma ihtimali
bizi ayr bir yere gotirebilir. Don-
glyu tersine cevirmekle kilganlik
bicaksirti bir denklemde.”
Pandeminin yeni kavramlari hayati-
miza soktugunu kaydeden Kereste-
ci, “Tiketiciye yakin olma” kavrami
ile lojistigin 6nem kazandigini, “em-
tia milliyetciligi” kavramu ile gida
glvenliginin 6nemli bir kavram
oldugunu, Turkiye’de bunun yani
sira finteklerdeki gelisime de dikkat
cekti. Rusya’ya getirilen yasakla-

ra isaret eden Keresteci, “finansal
teknolojiler, blokzincir, blokzincirin
getirecegi tekonoloji, siber giivenlik
on plana cikacaktir. Bu alanlarda
Turkiye fena gitmiyor,” dedi.
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Moderatdr: Ertung Timen, cra
Ak Portfdy Yonetimi Genel Miidir Yardimelsi

Konugmacilar:
Nejat Ozek infina Kurucu Ortak

Hamit Can atp GMy ve Tradesoft
Genel Midiri

Emre Kogbey takas istanbul saklama
ve Kolektif Yatinm Kuruluglari Direktori

Moderator Ertung Timen, portfoy
yonetimi sektoriintin teknoloji konu-
suna “odanin ortasindaki bir fil” gibi
baktigini ifade ederek, “Yani odanin
ortasinda bir fil var ve biz yokmus

b ] Ay

gibi davrantyoruz,” sézleriyle paneli
acti.

Tiimen, Nejat Ozek’e, “Portfy yone-
timi ve teknolojinin geldigi noktay:
degerlendirir misiniz?” sorusu sorarak
stz verdi. Ozek, “90lt yillarin ikinci
yarisinda yani sirketimizi kurduktan
hemen sonra dzellikle bankalardan
randevu almamiz bile ¢ok zor bir
seydi. Geldigimiz noktada biitiin bu
yapiy1 teknoloji olmadan diistinmek
miimkiin degil. Biz teknoloji sirketle-
rinin bir biittin olarak olaya bakip hiz-
met sunmamiz lazim,” diye konustu.
Cok 6nemli bir degisimin tam basinda
bulunuldugunun altini cizen Ozek,

“Turkiye’de portfoy yonetim sirketle-
rinin sayist hizla artiyor, cok dogru bir
gelisme. Tkinci bir gelisme de e-para,
mikro kredi, kripto sirketleri yeni
rekabet alani olarak sermaye piya-
salarini sectiler. Bu mtithis firsatlari
sektore beraberinde getiriyor. Bir de
djjital bankalar bunun tizerine geliyor.
Onitimiizdeki 2-3 yil icinde muazzam
bir doniistime taniklik edecegiz,” diye
konustu.

Sirket olarak dontistime hazir oldukla-
rinin da altnt cizen Ozek, “Yeni gelen
portfdy yonetim sirketleri cok degisik
is modelleri ile ortaya ¢ikiyorlar. Biz
teknoloji saglayict olarak o sirketlere
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bu vizyonlari gerceklestirmek icin gere-
ken altyapiy: sagliyoruz. Sektor olarak da
gercekten cok yatirim yapiyoruz,” dedi.
Timen, portfdy yonetim sirketlerinin
fonlarin kuruculugunu devralmasindan
ve TEFAS'1n kurulmasindan sonraki son
sekiz yilda yatirimciya adim adim yaklas-
ugini belirterek, “Yaklastikca da yatirimei
sayist arttyor. Artik portféy yonetim
sirketleri geri dontilemez bir yere geliyor.
Yiizlerce yatiimcidan olusan portfylere
sahip ve onlarmn isteklerine karsilik ve-
rebilmek zorunda. Bunu yapmanin tek-
noloji disinda da bir yolu yok,” diyerek
Hamit Can’a “Portféy yonetim sirketleri-
nin geldigi noktay: nasil goriiyorsunuz?
Saglanan yazilim ¢éztimlerinde nerde
gelisim alanlart var?” sorusunu sordu.
Hamit Can, “Eskiden Portfdy yonetimi
denildiginde biiyiik parast olan yatinmeci-
larin girebildigi bir alandi, ulasmaniz cok
zordu. Simdi ise portfdy yonetim sirket-
leri yatinmeiya yaklastyor, dogal olarak
ihtiyaclar degismeye basladi. Sizlerin
yapmak istediginizi belirlemeniz lazim,
bizler de bunun tizerine ne insa edecegi-
mize karar vermeliyiz,” dedi.

Daha sonra Emre Kocbey’e s6z veren
Timen, “TEFAS gozIGgii ile bu streci
degerlendirir misiniz?” diye sordu. Emre
Kocbey, TEFAS'in giincel istatistiklerini
paylastiktan sonra, “TEFAS’a duyulan ilgi
yatirim fonlarina ilgiyi artirds karsilikli
olarak bu buytime sagland,” dedi.
TEFAS'in sektoriin biiylimesine katki
sagladigin1 vurgulayan Kocbey, “Fon
yonetim tcretleri artmadigi gibi diists
gostermeye basladi. Daha kucik olcekli
portfdy yonetim sirketleri acisindan daha
genis kitlelere erisim imkani saglanirken,
buiytik banka istiraki olan portféy yone-
tim sirketlerinin de hizlt biytimelerine
yonetim altindaki varliklarint gelistirmele-
rini saglads,” dedi.

TEFAS'in sekizinci yilint doldurdugu 2022
yilinda mevcut durumda fon dtinyast-
nin yaklasik %45'inin platformda islem
2ordiigiini belirten Kocbey, daha sonra
emeklilik fonlarnin isem gérmeye bas-
ladigini BEFAS hakkinda bilgi vererek,
“BEFAS ile gelisimde cok daha hizli bir
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sekilde yol aliyor olacagiz,” dedi.
Ozek’e ikinci sorusunda portfy yone-
ticilerinin operasyonel yiikiiniin ¢cok
fazla olduguna deginen Tiimen, “Bu
aslinda daha verimli olmak icin kacin-
mamiz gereken bir sey. Front office
tarafinda birlikte gelecege tastyacak
olan ve portfdy yoneticilerini kiymetli
alanlarina egilebilecegi gelistirmeleri
yapmaliyiz. Biitiinsel sadece bundan
ibaret degil. Front office sistemi emir
oncesi emre uyum kontrolerini yapan
ozelliklere ne kadar otomatik olarak
sahip olursa o isi o kadar risksiz hale
getirecek,” dedi ve “Buglinki altyapi-
muz bizi gelecege tastyacak mr?” diye
sordu.

Ozek ise, “Siz bize ne kadar yaklagt-
yorsunuz? Ne kadar yatinm yapiyor-
sunuz? Bu ¢cok énemli. Bu sistemler
birdenbire kendiliginden gelismiyor.
Belki kendimize size daha iyi anlatma-
liyrz,” diye konustu.

“Rollerimizin birbirini tamamlamasi
gerekiyor,” diyen Ozek, “Biz daha cok
gelecege yonelik is modeli konusaca-
g1z. Yenilikci is modellerinin gelecekte
cok daha artacagini diistiniiyorum.
Portfdy yonetim sirketlerinin de

daha fazla geng kitlelere ulasacagini
distintyorum. Bitlincil ve sistemsel
bakis acist son derece dnemli. Portfoy
yonetim sirketlerinin is hacmini biytit-
mesiyle, cok yenilik¢i inovatif yakla-
simlarin hayat bulmasiyla ve gelecekte
kurumlar birbirleriyle ¢ok daha fazla
entegre olacaklar. Biitiin bu entegras-
yonlarin saglanmasina destek olmamiz
gerekiyor. Ben kendi roliimtizti burda
goriyorum,” dedi.

Dijitalizasyonun yaninda yeni esirket-
lerin sermaye piyasalarina gelmesiyle
buytk bir biitiinlesme yasanmakta
oldugununa dikkat ceken Ozek, “Bu-
rada ¢ok yeni is modelleri ¢ikacak...
Portfdy yonetim sirketlerinin yeni nesil
esirketlerle biraraya geldigi zaman cok
degisik ve hakikaten hacim yaratacak
isbirliklerinin ¢ikacagina inantyorum.
Cuinki bu kurumlar milyonlarca mus-
teriyle geliyorlar bu alana ve ¢ok iyi

miisteri deneyimi sunuyorlar. Fakat bizim
alanimizi hi¢ bilmiyorlar,” dedi.

Hamit Can da, son bir yilda a¢ilan hesap
sayist 1 milyondan 2.5 milyona ¢ikarken,
500,000 yatirimerin 35 yas altt olduguna
dikkat ¢cekti ve “O gelen kitle kripto-
parayt bilen bir kitle. Bizden istedigi
trtinler de de o yalinlikta, o sadelikte, o
kolaylikta,” dedi.

Can, son dénemde iki ana giindemle-
rinin front office ve robotlar oldugunu
belirterek, “Front office’te emir Oncesi
kontrolden baslayarak musteriye hizmet
veriyoruz. Belki orada daha glizel hizmet
verebiliriz, bunu beraber ¢c6zmemiz
lazim,” dedi. Can, operasyon ekipleri-
nin de daha katma degerli islere zaman
ayirabilmesi icin ordaki gérevin robotla-
ra verilmesi gerektigini distindiiklerini
soyledi.

Tumen, Emre Kocbey'e “TEFAS 2.0
vardir mutlaka, projelerinizden bahseder
misiniz?” diye sordu.

Kocbey, “Ger¢eklesen bu dontisimiin
merkezinde bir kurulusuz. TEFAS islem
platformunun yan1 sira TEFAS bilgilendir-
me platformumuz da hem sektér prfes-
yonellerinin hem yatirimcilarin hizmetine
sunulmus durumda. TEFAS bilgilendirme
platformumuzu mobil uygulamada haya-
ta gecirdik. Yatirimerya dokundugumuz
her trtinde hem internet hem de mobil
uygulamast olarak hizmeti sunuyoruz.
BEFAS'’1, TEFAS 2.0 oldu diyebiliriz.
Burdaki gelisimleri stirdiirmeye devam
ediyor olacagiz,” diye konustu.

Panelin sonunda bir degerlendirme ya-
pan Tamen, “Ortak yol haritast olustur-
ma geregi var. Biittinlesik olmali. Gele-
cegi icindeki tek tek seyler belirleyemez,
biz bir biitiintin icindeyiz. Tiirkiye’'nin
Portfdy Yonetim Sektoriint olusturu-
yoruz. Bu alan olabildigince genis ama
olabildigince optimal olmali. Gelecegi
birlikte insa etmeliyiz. Bizim 6devimiz
bu olsun. Isterseniz biz de boyle bir
platform kurmus olalim. Planlamasinda
TKYD bize yardimci olsun. Caligmalara
da baslayalim,” dedi.
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Moderator Yagiz Oral, 2000 yilindan
beri hayatimizda var olan strdiiri-
lebilirlik olgusunda ozellikle 2019
yilindan sonra c¢ok hizlanan bir stire¢
goruldigiini belirterek, “Bunu tetik-
leyen etkenler arasinda iklim degisik-
likleri, bunun beraberinde getirdigi
dogal afetler, diinyada rezervlerin
daha ne kadar diinyanin yasam tar-
zina yeterli oldugu gibi konular daha
fazla 6n plana cikiyor,” dedi.

Oral, Prof. Dr. Gller Aras’a, “Son 3-4
yilda bu hizlanmanin sebebi nedir?
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Bunun arkasindaki motivasyonlar
neler? Turkiye bunun neresinde duru-
yor?” sorularini sordu.

Gliler Aras, “Artik ESG riskleri dedi-
gimiz cevresel sosyal riskler 6zellikle
iklim riski tamamen finansal riskler
olarak adlandiriliyor. Sirketlerin dege-
rini dogrudan etkileyecek, basarilarin,
performansin dl¢tilmesinde ve de-
gerlendirilmesinde risk faktorii olarak
dikkate alintyor,” dedi.

Son 3-4 yilda diinyada risk algist ve
risk beklentilerinin degistigini ifade
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eden Aras, “Kuresel Riskler arastir-
masina baktigimiz zaman diinyanin
ontimuizdeki 10 yilda maruz kalacag:
ilk bes risk cevre ile ilgili olarak be-
lirtiliyor. Toplantilarda cikan sonuglar
diinya liderleri ile paylastliyor ve lider-
lerin is yapma stratejilerine artik iklim
riskini dahil etmeleri ka¢inilmaz hale
geliyor,” diye konustu.

Halim Cun, panelin acilisinda diinya-
da yatirim fonlarnin gelisimini kisaca
ozetleyerek, “Turkiye’de de 35 yila
yakin bir tarihi var. 2000 yilindan bas-
layarak portfoy yonetim sirketlerinin
hizlanarak kurulmast 2003 yilinda bi-
reysel emeklilik sisteminin baslatilma-
sinin ardindan son yillarda Ttrkiye’de
de hizli bir gelisme goriiyoruz. Yatirim
fonlart buytikliga 10 kat artmistir ama
son Ug¢ yildaki ivmesi altt kat artmustir.
Yatirimct sayist da son ¢ yilda yiizde
70 kadar artip 4.3 milyona gelmistir,”
dedi.

Bunlarin arkasindaki motivasyonlara
bakildiginda, paydas beklentilerinin
cok buytik 6nem tasidiginin altint ¢i-
zen Aras, “Gengler calisacag sirketleri
secerken toplumla anlaml iliskiler
kurabilen, topluma fayda saglayan,
en azindan orada calistiklart zaman
rahatsiz olmayacaklari kurumlar da
calismak istiyorlar,” dedi.
Regtilasyonlarin biiytk bir itici kuvvet
oldugunu belirten Aras, “Yerelden
once kireselden kaynaklanan regi-
lasyonlar geliyor. Avrupa Birligi burda
basi cekiyor. 2050 yilina kadar net zero
kita olma, “sifir karbon” hedefi koydu.
Sanayisinin ekonomisinin déntisimi
icin belirlemis oldugu muhtesem bir
strateji. Sanayisini harekete gecirme-
yi, kendi sirketlerini bu sekilde yesil
dontisimle olmasi gereken seviyeye
tasimayi istiyor. Tabi kendi tilkele-
rine tedarik¢i olan bizim gibi yakin
pazardaki tilkeleri de bu gelismeler
etkiliyor,” dedi.

AB regiilasyonlarina Yesil Taksonomi
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ornegini veren Aras, “Bir Grinlin bir
yatirmmun yesil oldugunun belgelenmesi
icin yesil taksonomi kriterlerine gore
bilgilerin a¢iklanmas: gerekiyor. Yesil
Taksonomi’yi neyin yesil neyin stirdi-
rilebilir oldugunu tanimlayan bir s6z-
ltik olarak ifade edebiliriz. Eger sizin
yatiriminiz o taksonomideki kurallar
cercevesinde degilse, AB yesil tanimina
uymadigs icin ordan fon saglayamiyor-
sunuz,” dedi.

Kiresel diizenlemelerle uyumlu olarak
Tirkiye'nin de kendini gelistirme
zorunlulugu oldugunu vurgulayan
Aras, “Bunu yapmadigimiz zaman o
oranda rekabet glicimiizi kesinlikle
kaybedecegiz. Yani bu tartisma gotiirtir
bir konu degil. Asama asama bu sifir
karbon hedefine tlkeler imza koymaya
basladilar. Su anda 70’ten fazla tilke
karbon sifir hedefini koymus durum-
da,” dedi.

Tirkiye'nin Paris Antlasmasi’nt imzala-
yarak buytik bir adim attigini hatirlatan
Aras, “AB Yesil Mutabatinin ¢tkmasinin
hemen arkasindan Yesil Eylem Planini
olusturduk. Ticaret bakanlig: ve ilgili
butiin kurumlar ¢alismalarina basladi-

lar,” dedi.

Tirkiye'nin tarihinde ilk defa bir
zirveye evsahipligi yaptigin kaydeden
Aras, Tklim Surasrnda bir hafta boyinca
sadece iklimin konusuldugu bir calis-
ma yapildigini anlatarak, adaptasyon
konusunda herkese ev ddevi verilerek,
gorev dagilimlan yapildigimnt séyledi.
Borsa Istanbul’'un siirdiirtilebilirlik ve
ESG konusunda bakisini ve yapilanlart
Giizhan Giilay anlatti. Giilya, Borsa'nin
bu konuda éncti olmay: amagcladigint
belirterek, “Iklim Suras’nda Karbon
Finansi icin bir simtilasyon yaptik.
Karbon piyasast icin haziriz. Regiilator-
lerimiz ve denetleyici kuruluslarimizin
belli olmasindan sonra ve iklim kanu-
nunun tam olarak yasalagsmasindan,
kurmus oldugumuz piyasanin kural-
larinin tam olarak belirlenmesinden
sonra c¢alistrmamiz icin her sey hazir.

Biz su anda bu piyasayt AB Karbon Pi-
yasalart kurallart ¢cercevesinde yarattik,
diger paydaslarimizi bekliyoruz,” diye
konustu.

Sosyal anlamda da, yillardir Milli Egitim
Bakanligy ile birlikte egitime destek
amacl okul yapimina devam edildigi-
ni hatirlatan Gdlay, salgin nedeniyle
durdurulan tiniversite dgrencilerine
yonelik egitim programlarina da ya-
kinda yeniden baslanacagint kaydetti.
Ayrica, BISTLab’da Borsa Istanbul'un
simulasyonlarinin yer aldigi laboratuvar
programlart ve uygulamalart oldugunu
belirtti.

Borsa Istanbul’'un Uluslararast finans
dergisine de deginen Giilay, “Ulkemiz-
de alaninda maalesef tek. Gonl ister
ki tim Universitelerimiz finans alanin-
da bu seviyeye ulassinlar. Dergimizi
Social Scientific endekse de dahil ettik.
Son dénemde yaymnladigimiz yesil
finansman ve ESG makaleleriyle sosyal
tarafta cok 6nemli bir hizmet ve 6rnek
diye distintiyoruz,” dedi.

Borsa Istanbul'un icinde 3500 agacba-
rindiran kampisiinden de bahseden
Glay, “Strekli calisan 10’un tzerinde
bahgivaniyla burada bir vaha olarak
kabul ediliyor,” dedi. Giilay ayrica,
Istanbul Finans Merkezi'ne tasmma
stirecine de deginerek, bir arazi bulup
oraya giines panelleri kurup oradan
elde edilen temiz enerjiden faydalan-
may1 planladiklarini acikladu.

Mevcut kampitiste her tiirli geri do-
niisimun yapidigimnt belirten Gtilay,
“Takasbank ve MKK ile ayni kampiiste
ikamet ederek olcek ekonomilerinden
faydalanmaya calistyoruz,” dedi.
Yonetisim tarafinda kurumsal yonetim
ilkelerinin uygulamasinin dogru sekilde
yapilmast yoniinde ¢alismalarinin
yillardir stirdiigiiniin altini ¢izen Gilay,
“Ayrica, yonetim kurulumuzda bir ka-
din Gyenin olmasi ve biiytk bir gururla
soyliyorum, bagskanimizin da bir kadin
olmast bu konularda bize katki ve
gurur veriyor,” dedi.



Strdirtlebilirlik endekslerinde Refini-
tiv ile calismaya basladiklarini belirten
Giilay, “Bu sirketlerimizi stirekli
olarak degerlendirilebilmesi, stirekli
olarak skorlanabilmesi icin ¢ok buytik
bir atilim oldu,” dedi.

Daha sonra Alev Alp Esen, bir Londra
Borsast Grup sirketi olan Refinitiv
hakkinda bilgi vererek, Borsa Istanbul
ile isbirligi calismalarmni anlattt. Esen,
“London Stock Exchange Group ola-
rak strdurilebilirlik ve ESG su anda
birincil 6nem tastyan konularimizdan
biri. Londra borsast olarak gectigimiz
ay Climate Transition Plan dedigi-
miz plani yayinlandik, bu dinyanin
onde gelen borsalart arasinda bir ilk.
2040 yilina kadar net zero hedefine
ulasmak icin blytin adimlar a¢iklana-
rak bir plan ¢ercevesinde yurtrlige
koymaya calistyoruz,” dedi. Yaklasik
70 tilkede faaliyette olan Refinitiv’in ig
ortaklartyla birlikte stirdrtlebilirlik ve
ESG konusunda calistiklarini ekledi.
Borsa Istanbul ile yapilan is ortaklig-
nin Avrupa’da ilk oldugunu belirten
Esen, “O yiizden sirket icinde bir

rol model olarak gosteriliyor. Borsa
Istanbul'un tesvik etmesiyle sirket-
lerin bir cogu kendi ESG verilerini
bizim veri tabanimiza yiikliyorlar. 630
civarinda kriterde bize verilerini sagli-
yorlar. Biz bu verileri kendi metodolo-
jimizle hesapladigimiz ESG skorlarina
donustiriiyoruz. Sonra da bu ESG
skorlarint Borsa Istanbul ile paylastyo-
ruz. Onlar da kendi strdiirtlebilirlik
endesklerinde kullantyorlar,” dedi.
Esen, gecen yil Temmuz ayinda bu

is ortaklig1 imzalandiginda gonalli
olarak verilerini paylasan yaklasik 20
Tirk sirketi oldugunu, su an itibariyle
bu rakamin 85’e ulastigint séyledi.
Sadece borsaya kote olan sirketlerin
degil, kote olmayan sirketlerin de bu
verilerini paylasmak istedigine dikkat
ceken Esen, “ESG skorlarmnin kiiresel
bir platformda goriilmesi onlar icin
de ¢cok 6nemli. Refinitive ve London
Stock Exchange bunu bir sosyal

sorumluluk olarak nitelendirdikleri
icin, hesapladigimiz ESG skorlarint
biz kendi web sitemizde halka acik
bir sekilde paylastyoruz. Herkes
bulundugu sektdde hangi siralamada
oldugunu, skorun neresinde oldugu-
nu gortintileyebiliyor,” dedi.

Finansal kuruluslarla bulusarak, bu
verilerle neler yapilabilecegi, na-

sil faydalanilabilecegi konularinda
calistiklarint belirten Esen, “Sirketler
bunun bilincindeler. Sirketler artik
bankalardan degil sermaye piyasala-
rina yonelmeleri, sermaye piyasasin
araclarmni fonlama icin kullanmali.
Burada stirdiirtilebilirlik endeksindeki
puanlarin onlara birtakim insiyatifler
olarak geri donmesini saglayabilece-
gimiz farkli adimlar atabilecegimizi
dustintiyoruz,” dedi.

Yagiz Oral, Avrupa’da ESG temalt
fonlarinin sayisinin 6zellikle son bir
yil icinde hizla artarak 6000’in lizerine
cikti@ina dikkat cekerek, Tirkiye'de
de 171’i yatrim fonu, 5’1 emeklilik fonu
olmak tizere 16 tane siirdirilebilirlik
temalt fon oldugunu ve yine bir yillik
bir stirede 2.4 milyar TL'lik buiytkli-
giin olustugunu belirtti. Bireysel ve
kurumsal yatirmmeilara iliskin gortsle-
rini Okan Uzunoglu’'na sordu.
Uzunoglu, “2021 yili Diinya Ekono-
mik Forumu Kiiresel Risk Raporu’nda
ontimuizdeki bes buytik kiiresel
riskin dordiintin cevresel faktorlerden
kaynaklanacag yaymnlandi. Dolayisty-
la diinya artik bu konuda bir seyler
yapmak gerektiginin farkinda ve
bilincinde. Bu sadece belli bir sektor
veya temay1 kapsamiyor, artik tama-
men hepimizin hayatinn bir parcast
olmak durumunda. Finans sektori
gerek diinyada gerekse tilkemizde bu
tip degisim ve stireclere en hizli tepki
veren sektorlerden bir tanesi,” diye
konustu.

Paris Iklim Antlasmast ve Yesil Tklim
Mutabakatrnin ¢zellikle Avrupa
tlkelerinin ve Turkiye gibi ticaret ilis-
kisi olan tiim devletlerin bir an 6nce

uyumlanmast konusunda bir takim
zorunluluklar getirdigine isaret eden
Uzunoglu, ESG kapsamindaki yone-
tilen toplam bono varliklart biytikli-
guniin Avrupa’da yaklasik 330 milyar
Euro’ya ulastigint ve bu rakamin
toplam ESG bono varliklari icindeki
oraninin %70 oldugunu soyledi.
Ulkemizde uyum calismalarinin
hizlandigini da kaydeden Uzunoglu,
“Sektoriin %60'indan fazlasint olus-
turan bankalan diistintirsek, proje ve
yatirim bazinda cevresel ve sosyal bir
risk raporu analizi hazirladiklarint go-
riyoruz. Bu temaya yonelik projelerin
finansmani ve onlara kaynak yarat-
ma konusunda olduk¢a 6nemli ve
toplam krediler icindeki ESG payinin
%5’e ylikseldigini goriiyoruz. Aktif
buytikliikte de bu oran %3’lere gelmis
durumda ki bu son dénemde gercek-
lesen ciddi bir artisla oldu,” dedi.
Oral, ESG temal: fonlara para girisinin
olumlu yonde devam ettigine dikkat
cekerek, bir yatirim temasi olarak
kabul edilmis gortindiiglini belirtti ve
burada portfoy yonetim sirketlerine
disen gorevi sordu.

Uzunoglu, “ESG fonlarin toplam Av-
rupa’daki biytikligiine baktugimizda
o temaya girisler ytizde 20 buiytimis
gibi gozikiyor, ESG disindaki tiim
temalara ise giriste biiylime ytizde 4,”
dedi.

Yaturimeilar tarafindan bu temanin
cok uzun vadeli bir stire¢ olarak
gorildugiini belirterek, “Bu sade-

ce bir yatirim aract degil, bir sosyal
sorumluluk cercevesinde hayatimizin
bir parcast olarak goriiliiyor. Insanlar
sosyal sorumluluk veya farkli neden-
lerle bu yatirimlara yoneldiginde ona
uyumlanan ve o temay destekleyen
sirketlere de yatirim yapmis oluyorlar.
Dolayistyla o sirketlerin biiytimeleri
de bu acidan stireklilik kazantyor,
dolayistyla ona yatirim yapan fonlara
da performans olarak geri dontyor.
Birbirini stirekli destekleyen bir déngii
olarak dustinebiliriz,” diye konustu.
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Oral'in “Fonlarda ESG degerlemesi ya-
piliyor mu?” sorusuna Alev Alp Esen,
“Bizim Tiirkiye’'de bir sonraki adim
olarak gerceklestirmek istedigimiz
projelerden biri bu,” cevabint verdi.
Esen, “Yatirrmcilarin fonlara yatirmm
yaparken degerlendirdikleri katego-
rilerden biri de fonlarn ESG skoru
haline gelmis durumda. Fonlart ESG
skorlamasina tabi tutarsak yurtdisin-
daki yatimmeilarin da farkindaliging
artirabiliriz,” dedi.

Giilay da, Refinitiv ile bir takim veri-
lerin toplanmast, ESG skorlanmast ile
ilgili olarak bazi ¢alismalar yapmakta
olduklarini belirterek, “Ancak bazi
konularda verilere erismek ¢ok zor.
Dolayistyla TKYD’den fonlarin biittin
ESG skorlarini bizlerle paylasmasini
bekliyoruz. Biz de bu konuyla ilgili
olarak sizler icin ne yapabilecegimizi
konusalim,” dedi.

Oral, jenerasyon degisimiyle servet
el degistirirken ESG’ye bakis acisinin
da degisecek gorindigiine isaret
ederek, Prof. Aras’a “Hem kurumsal
tarafi hem de insanin burada olmast
gereken roliini nasil goriiyorsunuz?”
diye sordu.

Aras, “Finans sektorintin miithis bir
donustirtict giict var. Elindeki kay-
naklart uygun alanlara yénlendirme
kabiliyetini dogru kullanabilirse, hem
paydaslarin basinda gelen gelecek
jenerasyonun beklentilerini karsila-
mak hem de skorlart karsilastiracak
veriyi Uretmek ve halka acik sirketler
olarak da yatirimcilar icin daha seffaf,
daha karsilastirilabilir, daha nitelikli
veri saglamasi ve sizlerin de bu alis-
verise aracilik ediyor olmaniz finansal
kurumlar olarak olaymn biitiintini
olusturuyor. Herkesin tizerine diisen
bir gorev var,” dedi.

Ulke icin Yesil Doniigtim Stratejisinin
olmasi gerektigini sdyleyen Aras, “Bu
dontisimin hangi cercevede yapila-
caginin kurgulanmasi gerekiyor. Yesil
Finansman Stratejisi, Yesil Taksonomi
Stratejisi, yerel standartlarin olusmast
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basinda geliyor. Finans sektorii ola-
rak aktif rol alip, kiireselden kaynak-
11 bu regtilasyonlar ve standartlarin
bizlerle uyumlu halde hayat gecme-
sini saglamak gorevimiz,” dedi.
Hazine ve Maliye Bakanlig: Finansal
Araclar ve Analiz Dairesi Baskani
Haldun Nigiz de konusmasinda,
sermaye piyasasindaki son diizenle-
melerin portfdy yonetim sektdriintin
gelisimine yaptigt olumlu katkiy1
anlatti. BES ve Otomatik Katilim
Sistemi’'ne iliskin son verileri de
paylasan Nigiz, 6zelikle TEFAS'in
devreye girmesinin ardindan yatirim
fonlarindaki buytimeye katkisinin
altini ¢izdi.

Nigiz, girisim sermayesi fonlari ve
gayrimenkul yatirim fonlart diizenle-
melerinin ardindan kurulan fonlara
yatirimeilarnn ilgisi ile bu enstrii-
malardaki biylimenin de énemine
isaret etti.

Nigiz sunlart soyledi: “Ekonomimiz-
de sermaye piyasalarinin 6neminin
her gecen giin arttig1 daha da asi-
kardir. Cesitli yatirim aracina sahip
sermaye piyasalarimiz hem yatirim-
cilarina hem de sirketlere alternatif
triinler sunmakta ve bu trtinlere
hem sirketler hem de yatirimeilar
yogun ilgi gostermektedir. Son do-
nemde hizla artan halka ac¢ilmalarin
yaninda girisim sermayesi modeli
de sermaye piyasamiz yoluyla sir-
ketlerin biiylime stireclerine katkida
bulunan énemli bir alan olmustur.”
Girisim finansmanina iligskin olarak
sermaye piyasast mevzuatinda bir
cok alternatif ara¢ oldugunu belirten
Nigiz, ancak girisim sermayesi
yatirim fonlarinin yenilik¢i bir fikir
veya projesi olan, fakat bunu hayata
gecirebilecek yeterli kaynaga sahip
olamayan girisimciler icin alternatif
finansman yontemlerinin basinda
geldigini kaydetti.

Ocak ayinda TL varliklari iceren
fonlara iliskin vergisel diizenlemelere
de deginen Nigiz, unvanlarinda TL

ibaresi bunun tir fonlara talebin artma-
sint beklediklerini ifade etti.

Istanbul Finans Merkezi (IFM) calisma-
larinin da hizla devam ettigini belirten
Nigiz, “IFM finansal sektoriin uluslarara-
st dizenleyici kurumlari da dahil olmak
lizere tim oyunculart biinyesinde
barindiran benzersiz bir platform ortaya
koyuyor. Finans merkezi olabilmenin
en énemli adimlarindan biri IFM kap-
saminda suncagimiz imkanlarla nitelikli
portféy yoneticilerini tilkemize ¢cekerek
uluslararasi sermayeden buytk bir pay
alabilmektir,” dedi.

IFM projesinin en énemli ayaklarin-
dan birinin de faizisiz finansal araglart
tercih eden yatirimeilara uygun bir
yatirim ortamu sunabilmek oldugu
kaydeden Nigiz, “Kiiresel bir finans
merkezi olacak isek konvansiyonel
araclarin yaninda katilim esaslarina
uygun finansal araclari ve diger finans
merkezlerinde yatirimcilara sunulan
araclarin tamamii da sunmaliyiz,”
dedi ve katilim esaslara uygun arag-
lara yatirim yapan yatirim ve emeklilik
fonlarinin gelistirilmesi icin ¢alismalar
yapildiginy, para piyasasi katiim fonu
ve kira sertifikast katilim fonu tiirle-
rinin olusturuldugunu, katilim esasl
bireysel emeklilik faaliyeti kapsaminda
katilim esasli emeklilik yatirim fonla-
rinin easlarina iliskin diizenlemelerin
detaylandirnldigini séyledi.

Nigiz soyle devam etti: “Bu kapsamda
onumuzdeki donemde faiz icerme-

yen yatirim araglarina ilginin artmasini
ve Ozellikle katilim yatinm fonlart ve
emeklilik yatirim fonlarinin ciddi bir bi-
yime gostermesini bekliyoruz. Portféy
yonetim sirketlerinin de bu alana daha
fazla ilgi gostermesinin yaninda, bu
alanda yetismis personel sayisinn azlig
ve is stireclerinin katilim esaslaria gore
diizenlenmesi gibi kiiciik engellerin
hizla asilarak faizsiz finansal araclarin
ve fonlarin yatirimcilarin ilgisi ve pazar
acilarindan konvansiyonel araclarla ya-
risabilecek diizeye gelmeleri en biytik
temennimiz.”
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Halim Cun, panelin acilisinda diinyada
yatiim fonlarmnin gelisimini kisaca 6zet-
leyerek, “Tiirkiye’de de 35 yila yakin bir
tarihi var. 2000 yilindan baslayarak portfoy
yonetim sirketlerinin hizlanarak kurulmasi
2003 yilinda bireysel emeklilik sistemi-
nin baglatiimasmnin ardindan son yillarda
Turkiye’de de hizl bir gelisme goriiyoruz.
Yatirim fonlart bitytikliga 10 kat artmustir
ama son Ug yildaki ivmesi alt kat artmustir.
Yatirimet sayist da son tg¢ yilda yiizde 70
kadar artip 4.3 milyona gelmistir,” dedi.
Genis bir kitlenin yatirim fonu ile tanis-
g belirten Cun, “Urtinlerimizi dogru
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dagitmak, dogru satmak sorumlulugu-
muz var. Tatminkar getirilerle yatrimci-
larimizin beklentilerini karsilayarak on-
lart kalict kilmak gibi bir gérevimiz var.
Yeni kitleler klasik yatiim araclarindan
mevduat, doviz, alindan kopup farkls
gerekgelerle bir arayis icinde oldukla-
rindan, klasik aliskanliklarini birakarak
buraya geldiklerinden ve belki bazi
onyargilart olmast nedeniyle yatirim
fonlarimizi tanitmanin yani sira portfoy
yonetiminde de finansal okuryazarlik
hizmeti de vermek durumundayiz,”
diye konustu.
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Cun, Prof. Sarioglu'na “Yatirim fonu al-
mak isteyen yatinmcilar hangi kaynaklara
basvurabiliyorlar? Hangi kaynaklardan
dogru bilgiler alabiliyorlar?” diye sordu.
Serra Eren Sarioglu, yaklasik 25 yildir
portféy yonetimi ve yatirim fonlar ko-
nusunda akademik c¢alismalar yapmakta
olduklarint belirterek, 2014 yilindan beri
de Ludens catist altinda portfdy yonetim
sektorti icin finansal teknolojileri kulla-
narak gelistirdigimiz triinlerle isin biraz
uygulama kismini gérme imkanimiz oldu.
Yaklasik 8 yildir da bu piyasada fintek
alaninda faaliyet gosteriyoruz. Yatirimer-
larla esas temasimiz 2020 yilinin basinda
pandeminin baglamast ile birlikte Tyi Gelir
markamizi olusturarak gerceklesti,” dedi.
Gerek Tyi Gelirin web sitesine, gerek
youtube kanalina gerekse sosyal medya
hesaplarna yatrimeilardan stirekli soru-
lar, 6neriler, talepler geldigini sdyleyen
Sarioglu, “Iki yillik zaman zarfindan
buytk bir veri tabanina ulastik. Yatirim-
cilarin sorulary, talepleri, 6nerileri bize
detayli bir analiz yapma imkani saglad.
Yatrimetlarin en buiytik sikintist meveut
bilgi kanallarindan yatirim fonlar ile ilgili
istedikleri bilgiye ulasamamak. TEFAS ve
Kap tizerinden resmi bilgilere ulasabili-
yorlar. Daha detaylt analizler olsa, daha
grafiksel gosterimler olsa, biz buralardan
analizler yapabilsek talepleri geldi,” dedi.
Bir fon platformu olusturduklarint belir-
ten Sarioglu, “Bu platformu yatiim fonla-
1t ile ilgili her sey olarak nitelendiriyoruz.
Bu platformu kullanarak fonlarla ilgili
detayl: analizler yapabilecekler, kullani-
c1 dostu araytizlerle bir takim grafiksel
sunumlara ulasabilecekler. Sanal Portfoy
olusturabilecekler, Portfoy yoneticileri-
mizin bilgilendirme yaptiklar videolar:
izleyebilecekler, fonlarla ilgili cok bilgisi
olmayan yatimmcilarin da robo portfoyler
vasttastyla bir takim algoritmalar sonucu
olusturulmus robofonlara da ulasma
imkant olacak,” dedi.

Ikinci stkintinin portfoy takip edememek
olduguna isaret eden Sarioglu, “Ozellikle
farklt kurumlardan fonlar aldilarsa tek
bir toplam olarak goremedikleri icin
portfoylerini takip edemiyorlar. Finansal
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okuryazarlik anlaminda da c¢ok eksikler
var. Sosyal medyada, youtube’da bir takim
bilgi veren kisiler, kuruluslar gértiyoruz.
Burda verilen bilgiler ne kadar dogru,
yatirimetlar burda ne kadar dogru yonlen-
diriliyor, bunlar da soru isareti,” dedi.
TSPB, TKYD vasttastyla finansal okur-
yazarlikla ilgili girisimlerde bulunulmasi
gerektigi dnerisinde bulunan Sarioglu,
“Ama nekadar finansal okuryazarlik artarsa
artsin yurdisina da baktigimizda yine

de yaturimcinin fon secimi konusunda
sikintilart var. Bu anlamda da yurtdisindaki
bagimsiz finansal danismanlik miiessesesi-
nin tilkemizde faal hale gelmesinin 6nemli
oldugunu diistintiyorum,” diye konustu.
Cun, dagitim alaninda bagimsiz finan-

sal danismanlarin eksikliginin sektoriin
tizerinde durdugu bir konu oldugunu
belirterek, “Boyle bir ihtiya¢ gelismis batt
tilkelerinde oldugu gibi Ttrkiye'de de var.
Bilgi kaynaklarinin gelistirilmesi a¢isindan
Takasbank ile de gortstiyoruz. TEFAS plat-
formunun daha gelistirilmesi konusunda
da bazi calismalar var ama hepimize burda
bazt noktalarda gorevler diistiyor,” dedi.
Cun’un, “Portféy yonetiminde yatirim
fonlarinda uzun stiredir basartyla kullani-
lan bir model olusturdunuz. Geldiginizi
noktayt anlatir misiniz?” sorusu tizerine
Cem Muratoglu, 2012 yili Ekim aymnda
lisans alarak faaliyete gecen Odeabank’in
calismalarindan bahsetti.

Muratoglu, “Bir kag farkls fon sirketinin
fonlarinin tek bir yerden alinabilecegi

bir banka olma hayali kurduklarint”
belirterek, “Tlk giinden nitelikli miigteri

ile calismaya baslamustik, onlarin taleple-
rine dogru cevap verebilmek icin klasik
bankacilik triinlerinin yetmeyeceginin de
cok farkindaydik. Yatiim fonlar bize yon
verici, yol acici bir sektor oldu,” dedi.

O tarihlerde mevcut 350-400 fonu 20
kriterli bir skorlama ile degerlendirerek,
musterilerin beklentileriyle ortistirmeye
calistiklarint séyleyen Muratoglu, “Ustiin-
den 10 yil gecti. Hala ayn1 sekilde devam
ediyor. 2015 yilinda TEFAS kurulunca
isimiz ¢ok kolaylasti. Musterilerimizin
tercih ettigi fonlart daha yakindan incele-
me firsatt bulduk. 20 kriterin disindaysa

o fonlan da katmaya bagladik, gidip o
fonlarin Portfdy yonetim sirketleri ile cesitli
anlasmalar yaptik. Bir cesit fon secici pozis-
yonuna girdik,” dedi.

Simdi teknolojiyi de ¢cok daha fazla kul-
lanmak istediklerini belirten Muratoglu,
“Algoritmalarin daha ¢ok konustugu, dogru
kisiye dogru tirlinti stirekli olarak sunabil-
digi bir platform haline gelmeyi istiyoruz.
Hep boyle olmak istedik. Ne yatirim sirketi-
miz var, ne yatimm fonu sirketimiz var, ama
istemiyoru zaten. Clinkii bu bize herkese
esit uzaklikta olabilmemizi ve bizim portfoy
yoneticilerimizin her tritinti sanki kendi
Griintimiiz mi gibi tanitabilmelerini ve
arkasinda durabilmelerini sagliyor,” diye
konustu.

Calisanlann tirtin bilgi seviyesine, egi-

tim seviyesine ozellikle dikkat ettiklerini
sOyleyen Muratoglu, “Sube aginda calisan
portféy yoneticisi arkadaslarmizin %70’inin
sermaye piyasast lisanst oldu. Asag: diistii-
gunl gordigiimiizde takviye etik, hep bu
seviyeyi yukarida tutmaya calistik. Genel
miuidurliik ekiplerinde konusu yatirim olan
herkes ileri diizeyde sermaye piyasast
lisansina sahip, bu bizi tirtinleri algilama

ve olusabilecek sorunlara karsi herkes
karsisinda dogruyu anlatabilme konusunda
glic verdi,” dedi ve ekledi: “Biz dijital bir
banka olmayacagiz. Portfoy yoneticilerimi-
zin dijitalle kuvvetlendirildigi, daha da rahat
hareket edebildigi ama bu guiclti kasimizt
kaybetmeden gitmek istiyoruz.”

Cun, yeni varlik tirtinleri gelistirebilmek
yeni Urtinleri sisteme katabilmek icin isin
fikirsel, teorik tarafindan da destek almak
gerektigine isaret ederek, “Son zaman-
larda revacta olan fon sepeti fonlart veya
varlik yonetimine dayali fonlar biraz da bu
mantik Gizerinden geliyor. Fonlari secerken
uygun bir getiri beklentileri olmas: gereki-
yor ama bu olay yumurtalart ayni sepete
koymayalim gibi biraz basitlestirildi. Oysa
bunun altinda ciddi bir model portféy teo-
risi var,” diyerek, sektortin triin gelistirme
yaklasiminda akademiyle birlikte calisma-
sinda ne gibi faydalar oldugunu Dr. Emrah
Ahi'ye sordu.

Dr. Ahi, gecmiste portfOy yoneticisi iken
artik bu konuda calisan bir akademisyen



oldugunu belirterek, calismalarint varlik
dagilimi alaninda yogunlastirdigint soyledi.
Ozyegin tiniversitesinde finans miihendis-
ligi arastirma merkezinin cesitli kurumlara
hizmetler sundugunu kaydeden Ahi, “Geliri
de tniversitenin burslu 6grenci fonuna ak-
tariliyor. Akademi ile is diinyasinin ortasinda
durmaya calistyoruz,” dedi.

Akademik calismalarin fonlarin getirilerinin
buytik kismunin varlik dagilimindan geldigi-
ni gosterdigine isaret eden Ahi, “Bu rakam
9%080-85'lerde, %15 kadarlik kismi menkul
kiymet seciminden ya da piyasa zamanla-
masindan geliyor. Piyasa zamanlamast isin
en zor kismt. Ornegin bir arastirmaya gore,
S&P’de her sene en iyi haftaya yatiim yap-
mazsaniz, uzun vadede elde ettiginiz getiri
devlet tahvili getirisi kadar oluyor. Hisse
senedine yatirim yapmanin hi¢ bir anlami
kalmiyor. Yani en iyi haftay1 kacirirsaniz

bu sizi bu riski almaya degmeyecek bir
noktaya getiriyor. O ylzden varlik dagilimi
isin cok daha 6nemli kismi,” dedi.

Finansal okuryazarligin 6éneminin altint
cizen Ahi, “Fon yatirimcilarinin yatirim
yapma stiresi, hedefleri neler, risk tolerans-
lar neler, bunlar belirlenmeli. Tkinci tarafta
,artik fon yonetimindeki varlik dagidin
safhast oluyor. Burada yapay zeka,makine
ogrenmesi gibi metotlarla alanlarin da kul-
lanimtyla varlik dagilimi cok daha farklt bir
boyut kazand,” dedi.

Cun, sosyal medyada 6zellikle yatirim
fonlartyla yatinm 6neren paylasimlarina
iliskin olarak Yuicel Ferek’e bu calismalari-
nin nasil basladigint sordu. Ferek, Banka-
cilik sektériinde 25 yillik ¢alisma stirecinde
tema ettigi bireysel yatrimeilarin getiri
beklentilerinde yatirim kararlarint nasil
aldiginy, nasil algilladigint anlamaya calist-
gt belirterek, “Yatirimlarinmi nasil daha iyi
degerlendirebilirim diistincesiyle finansal
varliklara bakmaya basladim. Burdaki en
gticlii hikayenin yatirim fonunda oldugunu
gordiim. Yatinm fonundaki giicli hikayeyi
gordiikce bunu diger insanlara nasil anlata-
bilirim diistincesiyle blog yazilariyla basladi.
Ardindan gorsel mesajlanin daha etkili
olabilecegini diistinerek amator bir youtube
kanali actiktan sonra yatirim fonlarinin
berrak yapisint ve profesyonel yonetimden

kaynaklanan giictinii anlatmaya calistim,
fakat bunu yaparken amacim herkese
ulasmakti,” diye konustu.

Finansal okuryazarligin her egitim seviye-
sinden insan gereken bir sey oldugunun
altin1 cizen Ferek, “Insanlarin buna nasil
ulasabilecegi, kendileri icin nasil dog-

ru degerlendirebilecegi, dogru adresin

ne oldugu cok énemliydi. Yatirim fonu
icin bakabilecegimiz yerler TEFAS, KAP
ve portfoy yonetimi sirketlerinin resmi
siteleri. Bir portfoy yonetim sirketinin
resmi sitesindeki arastirma raporlarina,
fon builtenlerine baktiginiz zaman finansal
okuryazarlikla ilgili bir cok doneye zaten
sahip oluyorsunuz,” dedi.

Potféy yonetiminin ¢ok donanim gerek-
tiren bir alan olduguna da isaret eden
Ferek, “Piyasa takibi, yabanc dil bilgisi,
cok farkli piyasalardaki birbiri ile iligkili
seyleri takip edebilme ve bunu yatirimet-
sina aktarabilme yetenegi gerekiyor,” dedi
ve basit insanlara yatiim fonunu anlata-
bilmek icin bir video serisine basladigint
ekledi. Youtube kanalinda 60-65 tane
video oldugunu ve bunlarin 250,000 kez
izlendigini belirten Ferek, “Ordaki sorular
gordiigiimde bunun cok temel bir ihtiya¢
oldugunu anladim. Portfoy yoneticiligi

isi cok degerli bir is, bunu olabildigince
anlatmaya calistyorum,” dedi.

Ardindan Cun, Prof. Sarioglu’na “Yatirim
fonu, portfdy yonetimi isini en kolay nasil
sunabiliriz? Robo danismanlik nasil ilerli-
yor? Yatiim fonlarmuz iyi yonetiliyor mu?”
sorularint yoneltti.

Sarioglu, “Ludens olarak raporlarimiz-

da ortalama olarak baktgimizda kot
yonetimden s6z etmemiz miimkiin degil.
Ozellikle orta ve uzun dénemde hem enf-
lasyon hem de TUFE'nin hem emeklilik
hem de yatirim fonlar tarafinda tizerinde
getiriler goriiyoruz,” dedi.

Finansal okuryazarlik olsa da yatirimet
icin fon secimi yapmanin zor olduguna
da dikkat ¢ceken Sarioglu, “Bagimsiz finan-
sal darusmalar yant sira robo danismanlar
burada cok 6énemli,” dedi.

Robo danismanligi tabana yaymak icin
acik mimari platformlara ihtiya¢ oldugu-
nu kaydeden Sarioglu, robo danismanlik
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alaninda bazi diizenlemeler yapilmast
gerektigini belirtti.

Cun, “Yatrimctlar bu sistemlerden bek-
lediklerini buluyorlar m?” sorusunu Dr.
Ahfi'ye yoneltti. Dr. Ahi, “Orta ve uzun va-
dede kimse pasif yatirimi gecemez gibi bir
anlayts var. 2000'lerden sonraki ¢alismalar
gosteriyor ki bir takim anomalilerden fay-
dalanarak benchmark olarak koydugunuz
pasif fonun tizerine ¢tkmaniz miimkiin.
Bunun 6rnegi de Jim Simons, ‘mimkiin
oldugu kadar veriden faydalantyoruz”
demisti,” diye konustu.

Teknolojinin gelismesiyle beraber veri
kaynaklarina ulasimin da arttigint kayde-
den Ahi, “Performansin altinda yatan cok
fazla veriye ulasma, onlart cok hizli proses
edebilme, ki bu insan giicii ile miimkiin
degil,” dedi. Ancak Ahi, yapay zeka ile
binlerce veriyi icine koyup bir yatirim
fikri ortaya ¢ikarmasinin cok mimkiin
olmadigmna dikkat cekerek, “O alani bilen
kisilerden faydalanmaniz lazim. Hibrid
yapt bu isin daha cok gelecegi gibi duru-
yor,” dedi.

Muratoglu, banka musterilerinin 6zellikle
konusmak istedigi kisinin bilgi seviyesi

ve mobil uygulamalarindaki tst diizey
teknolojinin kullanict dostu olmasinn iki
onemli konu oldugunun altini ¢gize-

rek, “Dolaystyla sadece insana yatirim
yaparak ya da sadece teknolojiye yatirim
yaparak degil bunlarinin ikisini bir arada
yapmaliyiz,” dedi.

Cun’un “Yatiimcilar rasyonel kararlar
verebiliyorlar me? Aktif mi pasif yoneti-
len fonlart mu tercih ediyorlar?” sorusuna
Ferek, “Yatiim fonunun aslinda neye ya-
trnm yaptigini cok iyi anlayabiliyor olmak
bence yatirimct icin 6n kosul. Genelde bu
¢ok bilinmiyor ve okunmuyor,” dedi.
Yatirim fonunda seffafligin ¢cok 6nemli
oldugunu belirten Ferek, “Bilgilere ulasa-
bilmek TEFAS tizerinden KAP Uizerinden
veya portfoy yonetim sirketinin resmi si-
tesinden sadece bir internet baglantisiyla,
kolaylikla miimkiin. Yatrim fonunun yati-
nm tarafinda risk algisina ve beklentisine
gore algilanabilmis olmast ¢cok 6nemli.
Yatirim kararlarinin dogru yone gitmesin-
de bu ¢ok etkili olacak,” diye konustu.
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Yenl duzenlemeler BES'e her yastan
girislerin ivmesini artiracak

Hayata gecen, devlet katkisinin %30'a yukseltilmesi ve
yillara yayilan devlet katkisi ile BES birikimlerinin kredi
ihtiyaclari icin teminat olarak gosterilebilmesi gibi planlanan
diger mevzuat duzenlemeleri dogrultusunda 2022 yil
sonunda fon buyukluglinde en az %50 seviyesinde bir
buyume oranina ulasiimasini bekliyoruz.
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Murat Atalay
Genel Mudur
Anadolu Hayat Emeklilik A.S.

ireysel Emeklilik Fon
Alim Satim Platformu
kapsamindaki toplam
islem hacmine bak-
tgimizda, Temmuz
2021 doneminden bu
yana yukselis trendinde oldugunu
soylemek miimkiin. Takasbank ta-
rafindan yayimlanan verilere gore
toplam islem hacmi 573 milyon
TL duzeyinde olctlurken, sadece
Mart ayinda 176 milyon TL'lik
islem hacmi gerceklesti. Nisan ayi-
na ait en glincel veriler' ise 31,5
milyon TL'yi ast1.
Piyasalardaki hareketliligin arttigt
dénemlerde ve katilimcilarin bu

Donem | BEFAS Toplam iglem Hacmi (TL)

2021-07 8.492.995
2021-08 12.363.091
2021-09 12.703.873
2021-10 13.271.278
2021-11 28.595.105
2021-12 52.344.310
2022-01 124.026.804
2022-02 114.273.035
2022-03 175.619.283
2022-04 31.649.357
Toplam 573.239.129

1 7 Nisan 2022 tarihi itibariyla

konuya daha c¢ok asina olmasi
ile birlikte BEFAS kapsamindaki
islem hacminin daha da yuksele-
cegini dngorityoruz.

Yeni diizenlemeler ile
sistemden beklentiler
Bireysel emeklilik devlet katki-
sinin %25’ten %30’a ¢ikarilmasi
basta olmak tizere toplu katk:
payt ddemelerinde takip eden
yillarda devlet katkist verilmesi,
konut alimi, evlilik, egitim ve
benzeri 6zellik arz eden du-
rumlarda BES birikimlerinin bir
kisminin alinarak kismi ¢ekis
yapilabilmesi, BES birikimlerinin
kredi ihtiyaclart i¢in teminat ola-
rak gosterilebilmesi ve 45 yas ve
uzeri vatandaslarin, talep etmeleri
durumunda, otomatik katilim
kapsamina dahil olabilmesi
seklinde siralayabilecegimiz yeni
diizenlemelerin bireysel emeklilik
sisteminin yoluna daha saglam
adimlarla devam etmesine katk:
saglayacagini degerlendiriyoruz.
Bu yeniliklerin hem sistemde-

ki musterilerin devamliliginin
saglanmasi hem de sisteme yeni
musterilerin dahil edilmesi nok-
tasinda pozitif etki yaratacagini
ongoruyoruz. Ayni zamanda bu
tesviklerin bireysel emeklilik sek-
toriniin gelisimini olumlu yonde
etkileyerek, mevcut biiytime
momentumunu hizlandiracagini
ve kapsayiciligini genisletecegini
distintyoruz.

Yurt ici tasarruflarin tlkemiz
Gayri Safi Yurt ici Hasila’ya orant
%27’ler seviyesinde. Tasarruf Ya-
tirtm Dengesi'ne gore Turkiye’nin
tasarruflari, ihtiyac duydugu
yatirimlari finanse etmeye yetmi-
yor. Bu nedenle dis tasarruflara
bagimlilik olusuyor. Bireysel
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Emeklilik Sistemi yurt i¢i tasarruf
aciginin azaltimasinda kritik one-
me sahip. Uzun vadeli tasarruf
bilincinin artmasina katki sag-
layacak dizenlemeler, sistemin
katilimet tabaninin, fon buyutk-
liglinin ve dolayistyla tlkemiz
tasarruflarinin artirlddmasi bakimin-
dan 6nemli rol oynayacaktir.

2022 yilina iliskin sektériin
bliylime tahminleri

2021 yil sonu itibartyla gonulli
BES ve otomatik katilim top-
lamindaki katilimei sayist 14,5
milyonu asti, bir 6nceki yila gore
%7,6 oraninda buytidi. Yeni
diizenlemeler sisteme her yastan
girislerin ivmesini artiracaktir diye
distintiyoruz. 2022 yil sonunda
katilimei sayisindaki biiytimenin
2021 yilindaki artisin fevkinde
gerceklesmesini bekliyoruz.
Parca parca hayata gecirilmekte
olan mevzuat degisikliklerinin

de etkisiyle, 2022 yilinda goniilli
bireysel emeklilik ve otomatik
katilim tarafinda oldukca hareket-
li bir y1l yasanacagini distntyo-
ruz. Hayata gecen devlet katkisi-
nin %30’a ylkseltilmesi ve yillara
yayilan devlet katkis: ile BES bi-
rikimlerinin kredi ihtiyaclari icin
teminat olarak gosterilebilmesi
gibi planlanan diger mevzuat du-
zenlemeleri dogrultusunda 2022
yil sonunda fon buyukliginde
en az %50 seviyesinde bir blyi-
me oranina ulasitimasinit bekliyo-
ruz. Diger taraftan, emeklilik ya-
tirim fonlarinin getiri performanst
fon buytkligii beklentilerinde
baslica faktor olarak karsimiza
cikiyor. Fon getirilerinin, gecen
yil oldugu gibi, 2022 yilinda da
ylksek gerceklesmesinin bekle-
nen biiylime oranlari tizerinde
pozitif etkisi olacaktir.
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Yatirim Fonlari ve Eméklilik Fonlari
Pazar Analizi 2022 1. Ceyrek

PortfOy Yonetimi sektoru 2022'nin ilk
ceyreginde yuzde 14,4 buyume ile 747
milyar TL buyukluge ulastl.

SD/TL seyri ve enflasyon sini sergiledi ve 2021 yili sonunda

verileri ile beraber TCMB %79,1 blyume ile toplam 653 milyar

Kararlari yani sira yurt TL buyukIige ulastl. 2022'nin ilk

disi piyasalarda FED faiz ceyreginde de buiylimeye devam

artis sureci beraberinde ederek %14,4 blylme ile 747 milyar
kuresel enflasyon verileri de yakindan  TL buyuklige ulasti. Sektdrun alt

takip ediliyor. Diger yandan, Ukray- Kirllimina bakacak olursak, yil-

na-Rusya gerginligi ve bunun uzun lar itibariyle emeklilik fonlarinin Ceren Angili

donemli kuresel etkileri de finansal toplamin icerisindeki agirhgi azalir- BGIUm Miiduirti, Pazarlama ve Stratejik

piyasalarda ve emtia fiyatlari lizerinde  ken en fazla serbest fonlarin arttig _Planlama

. L . . e Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

baski yaratmaya devam ediyor. sonrasinda ise 6zel portfOy yonetimi 2

Portfdy Yonetimi sektoru 2021 yilinda  ve girisim&gayrimenkul fonlarinin

son bes senenin en ytksek bulylme- agirhigmin artugi dikkat cekici.
Belivrli vafllkla‘rm Mart 2022 itibariyle degisimleri Portféy Yénetimi Sektérii Toplam Biiyiikligii
asagidaki sekilde;

31.12.2021 31.03.2022 Degisim 1583milyarTL 173,1milyarTL 284,1milyarTL 364,6milyarTL 653,1milyarTL 746,9milyarTL

USD/TRY 13,3161 14,6700 10,2% I
EUR/TRY 15,1402 16,2387 7,3% I m Ozl Portfoy Yonetimi (TSPB)
TRY Sepet 14,2282 15,4544 8,6% |
EUR/USD 1,1368 1,1065 -2,7% | B Girim8 Gayrimenkul Fonla
BiST 100 Endeksi 1.858 2.233 20,2% | R
TL2 Yillik Gosterge Tahvil* 21,71% 23,60% 189 baz puan
TL 10 Yilhk Gosterge Tahvil* 23,05% 23,96% 91 baz puan I e ebliikEarian
10 Yillik UST 1,5118% 2,3452% | 83bazpuan |
S&P 500 Endeksi 4.766 4.530 -4,9% | B Yatinm Fonlar
Nasdag 100 Endeksi 16.320 14.838 -9,1% »o17 Jois Jo1s 2020 oot et 20m
Altin (USD/Ons) 1.828 1.937 6,0%

*Ydnetilen Toplam Buiytikltik SPK datasi olup, fon biytikitiklerinde Toplam Deder/Net
Varlik degerleri ve Toplam Varlik degerlerinde farklilik oldugu icin stitunlarin toplami
100'li vermemektedir. Tablodaki veriler TSPB, Rasyonet ve SPK tarafindan saglanmistir.

* Reuters Jenerik Endeksi verileridir.
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Yatirim Fonlari ve

Alternatif Fonlar

2021 yilini 305 milyar TL buyukltige
ulasarak bitiren fon pazari, 2022'nin
ilk ceyreginde de blylimeye devam
ederek 357 milyar TL'ye ulasti. Toplam
52,4 milyar TL buyUumenin yarisindan
fazlasi serbest fonlardan geldi ve
serbest fonlar toplam 128,6 milyar

TL buyklige ulastl. Nitelikli fonlar
11,8 milyar TL buyuyerek 126,5 milyar
TLye ulasirken, para piyasasi & kisa
vadeli tahvil ve bono fonlari ise 6,6
milyar TL blyume ile 65 milyar TL
oldu. Gectigimiz sene 13 milyar TL
buytyerek 16,2 milyar TL'ye ulasan
girisim sermayesi fonlari ilk ¢ceyrekte 5
milyar TL ile oldukc¢a yuksek buytume
sergiledi. Gayrimenkul fonlari ise 2022
yilinda 1,6 milyar TL buyudu ve top-
lam 15,9 milyar TL buyuklItge ulasti.

2022 yilinin ilk ¢eyreginde yatirim
fonlari tirlerini inceledigimizde en
fazla net girisin 1,1 milyar TL ile kati-
lim turtinde, takiben ise bor¢clanma
araclarinda oldugu gortiliiyor. Ozellikle
yillardir emeklilik pazarinda yuksek
buytime sergileyen altin fon tirdntn
de 2022 yihinda 500 milyon TL Uzerin-
de net giris sergiledigi dikkat cekiyor.
Diger yandan, gectigimiz sene yuksek
buytme sergileyen fon sepeti fonlari,
tematik fonlarin agirlikli bulundugu
degisken & karma ile hisse senedi fon
turleri ilk U¢ ayda net ¢ikis sergilediler
ve cikislar sirasiyla 1,2 milyar TL, 875
milyon TL ve 734 milyon TL olarak
gerceklesti. Diger yandan buyumelere
baktigimizda, yilbasindan beri bazi
tlrlerde cikislara ragmen getiriler
sayesinde anapara korumali fonlar
disinda hicbir fon turinde ku¢ilme
olmadigini gérlyoruz. Nitelikli fonlar
292 milyon TL net cikisa ragmen 11,8
milyar TL buylUrken, para piyasasl ve
kisa vadeli tahvil bono fonlari 4,3 mil-
yar TL net giris sergiledi ve 6,6 milyar
TL buyudu.

*Bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve emeklilik fonlari pazari ile ilgili

—

FON PAZARI GELISIMi
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ALTERNATIF FONLAR DEGISimi
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132,2 milyar
y =

140.000

mAPK
120.000

100.000
= Serbest Fonlar
(Takasbank)

48,1 milyar T
1.021

wGirisim
Sermayesi
30,5 milyarTL

12,2 milyar TL
wGayrimenkul

20.000 301 Yatinm

6.981

EX

2018 2019 2020 2021 Mart 2022

* 2021 ve Mart 2022 digindaki Serbest Fon buiyukltkleri Takasbank’dan alinmistir.

2021 yih Tur Bazinda Mart 2022 Tur Bazinda
Pazar Payi Dagihmi Pazar Payi Dagilmi

- BorsaYatinm

/  Fonlan
Alternatif (APK) / %
Kiymetli Madenler 0% __

<

Alternatif  /

(APK) /

Kiymetli Madenler 0%/
5%

4

*Tabloya Serbest, GayrimenkKul ve Girisim Sermayesi Fonlari eklenmemistir.

veriler ise Rasyonet data saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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2021 Yili itibaryla Tir Bazinda

TURKIYE YATIRIM FONLARI PiYASASI

Bireysel Emeklilik Fonlar1 Pazari

Emeklilik fon pazarina 2022
yilinin ilk 3 ayinda net olarak 3,7
milyar TL giris gerceklesti. Bu
girislerin 468 milyon TL'si otoma-
tik katihm sistemi fonlarindan
olurken, 3,2 milyar TLsi bireysel
girislerin yapildigi fonlara oldu.
Yilbasindan beri ytizde 13 buyU-
yen pazar, toplam 276,9 milyar TL
buykltige eristi.

Son yillarda oldugu gibi 2022
yilinda da altin fon ttird en ¢ok
ilgi goren tur oldu ve yilbasindan
beri 3,9 milyar TL net giris ile
toplam 78,8 milyar TL buyuKkIu-
ge ulastl. Bu fon turinu takiben
katki fonlarina 1 milyar TL ve fon
sepeti fonlarina 830 milyon TL net
giris oldu. Bu fonlari takiben hisse

Pazar Payi

senedi fonlari 580 milyon TL,
kamu dis bor¢lanma fonlari 283
milyon TL ve endeks fonlar 137
milyon TL nette giris sergiledi.
Yilbasindan beri degisken fon
tlru 1,5 milyar TL ve takiben
likit fonlar 1,4 milyar TL net
¢ikig gordrken, standart, kamu
i¢ bor¢lanma ve dengeli (esnek
& karmay turlerinden de ¢ikis
goruldu.

Toplam buyukltklere baktigi-
mizda en fazla buyukluk, gecti-
gimiz sene sonundaki gibi hala
79 milyar TL ile altin fonlarinda
olmaya devam ediyor. Bu turu
49 milyar TL ile degisken fonlar
ve 39,2 milyar TL ile kamu dig
bor¢lanma fonlari takip ediyor.

Mart 2022 Tir Bazinda

Pazar Pay1 Dagilimi

2021 Tur Bazinda Otomatik Katilim
Sistemi Fon Turt Dagilimi

Dinamik OKS
Atak OKS 1%
1%

Agresif OKS
4%

Dengeli OKS
1%

Mart 2022 Tur Bazinda Otomatik
Katilim Sistemi Fon Turt Dagihmi

Dinamik OKS

Atak OKS 1%
2%

Agresif OKS
4%

Dengeli OKS
1%

Emeklilik Fonlari Pazar Geligimi
(milyar TL)

88,5 milyar TL

127,3milyar TL. 170,5 milyarTL 244,1 milyar TU

2769 milyar TL

18,1
158
11,3
22 258,8
2283
159,2

2019

Otomatik Katilim Fonlari

2020

= Emekiilik Fonlar

2021 Mart 2022
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*Aksi belirtilmedigi takdirde bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve emeklilik

fonlari pazari ile ilgili veriler ise Rasyonet veri saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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Yatirimcilariniz Hazir.
Peki Ya Siz?

Dunyada 350 Milyon Kisi Robo-Danismanlik
Hizmetlerinden Faydalaniyor. Bu Degisimin
Gerisinde Kalmayin.

Hibrit Yapay Zeka Modeli

Hizl Entegrasyon Gucu

Hedef Odakl Yatirim

Kisiye Ozel Yatinm Stratejileri
Global RoboFon Yonetimi
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Yatirim Fonlarinda Dijital Donusum:

Robo-Fon

Son donemde degisken ve fon sepeti semsiye fonlari

altinda, adinda Robo-Fon terimi bulunan, farkli tema ve risk
profillerine uygun fonlar kurulmaya baslandi. Bu fonlarin
ictuzuklerinde de fon yonetiminin bir finansal modele bagli
oldugu ve bazi fonlarda makine ogrenmesi destegi ile portfoy
dagilimi olusturuldugu belirtiliyor.
Sektorun dijital donustimunde onemli bir yere sahip Robo-Fon
kKonusunda Inveo PortfOy Yonetimi A.S. Genel Muduru Halim
Cun ve Oneriver Robo Advisor Kurucu Ortagl Burak Arslanpay
bir araya gelerek degerlendirmelerini paylastilar.

urak Arslanpay:
Robo-Fonlarin ar-
kasindaki model ve
makine 6grenmesi
kavramlarini detay-
landirabilir miyiz?
Robo-Danismanlik ile baslayan yeni
varlik yonetimi yaklasimlarinin te-
melinde Markowitz’in modern port-
foy teorisine bagli Black-Litterman
modeli bulunmaktadir. Bu modelin
en onemli 6zelligi yatirm portfoyt
olusturulurken yatirim yapilacak
trtinlerin gelecek donem getiri
beklentilerinin modele “girdi” ola-
bilmesidir. Black-Litterman modeli,
yatirim Uriinlerinin gelecek dénem
beklentisini kiymetler arasindaki
kovaryans iligkisi ile birlestirerek
bir portfoy dagilimi olusturmak-
tadir. Modern portfdy teorisinin
temelindeki hedeflenen getiriye en

30 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022

diistik risk ile yani en optimum
portfoy dagilimt ile ulasma hedefi,
bu modelde de uygulanmaktadir.
Ozellikle giintimiizde finansal
piyasalarin yiiksek oynaklig: ve
yuksek iliskisi icinde en uygun
finansal miithendislik modeli olarak
kullanilmaktadir. Makine 6grenme-
si ise, oncelikle finansal varliklarin
gelecek donem iligkilerini ve getiri
beklentilerini tahmin etmek icin
kullanilmaktadir. Makine 6grenme-
si modellerinin en énemli avantaj;
cok sayida gecmis veriyi ¢cok bo-
yutlu olarak analiz ederek finansal
modele objektif bir girdi saglamasi-
dir. Sonug olarak robo-danismanlik
surecinin 2010 yilindan bugiine
hizli gelisimi bu temeller tizerine
yukselmektedir. Tiirkiye’de yatirim
fonlarinin portfoy dagilimini olus-
turmak icin kullanilmasi sayesinde

yatirim fonlarinin etkin yonetilmesi
saglanabiliyor.

Halim Cun: Yatirim fonlar son
dénemde hizla cesitlenmekte.
Robo-Fonlar da bu zengin cesitli-
likte farkl bir yaklasim olusturu-
yor. Robo-Fonlarin son dénemde
artmasinin arkasindaki sebebi
anlatabilir misiniz?

Robo-Fonlar, son déonemde genis
anlamda aktif portféy yonetimi
yapan, dar anlamda coklu varlik
dagilimi prensibi icinde hareket
eden yatirim fonlari i¢in ciddi

bir destek veya secenek olustur-
maya basladi. Bu fonlar1 diger
fonlardan ayirt eden en dnemli
ozellik, bu fonlarda gecmis varlik
fiyatlarindan hareketle gelecege
yonelik tahminlerde bulunan bir
yapay zeka sisteminin yardimi ile



Halim Cun
Genel Mudur
Inveo Portfoy Yonetimi AS.

varlik dagilimi kararlarint almamiz.
Sektorde dijitallesmenin yayginla-
san ve hizlanan bir siire¢ oldugu
actkca gortilmekte, fon yonetimi
alaninda ise yapay zekanin yeni
bir aktor haline gelmesi, portfoy
yoneticileri ile birlikte yatirim
komitesinin bir parcast olmast
gerekliliginin kac¢inilmaz oldugu-
nu distiniiyoruz. Modern portfoy
yonetimi yaklasimlariyla, portféy
cesitlendirmesinde kullanilan
geleneksel modellere, makine
ogrenmesini de katarak sinyal ve
tahmin yontemlerimizi gelistir-
meye calismaktayiz. Burada, altt
cizilmesi gereken 6nemli bir husus
da, yapay zeka sonuglarini, aktif
fon yonetimi alanindaki tecriibe-
lerimizle birlestirdigimiz hibrit bir
sistemde kullanarak yeni bir bakis
acst ile performansimizi optimize
etme yonundeki calismalarimiz.
Mevcut stirecimizde Robo-Fon sis-
teminden gelen ciktilara ve sonug-
lara miidahale etmemekle birlikte,
fonumuzun yapisina uygun bazi
parametre ve limitleri ekleyerek
yonlendirme yapmaktayiz. Kus-
kusuz Robo-Fonlar, burada bize
cok farkl: stratejiler icinde uygu-

\

Burak Arslanpay
Kurucu Ortak
Oneriver Robo Advisor

lanabilecek zenginlikte secenekler
sunmakta ve geleneksel portfoy
yonetim stireclerimizi iyilestirme
ve zamanin ruhuna uygun cabuk
kararlar alabilme y6niinde olanak-
lar sunmakta.

Burak Arslanpay: Finansal
model ve makine 6grenmesinden
bahsettiniz. Peki bu hizmeti ver-
mek i¢in nasil bir altyapi gereki-
yor?

Biliyorsunuz son dénemde dijital-
lesme stireci tim sektorlerde hizla-
narak ilerliyor. Finansal hizmetlerde
de artik dijitallesme tiim alanlarda
stireclerin icine girdi. Oncelikle
Robo-Fonlar icin kullanilan finansal
modeller icin temiz veriye erisim
gerekiyor. Bu veri sadece yatirim
yapilacak kiymetlerin degil, eger
fon sepeti fonuna yatirim yapila-
caksa bu fonlarin yatirim yaptigt
varlik siniflarinin da verilerini
toplamak gerekiyor. Daha sonra bu
veriler temizlenerek finansal mo-
delin ihtiyac duydugu istatistiksel
modeller olusturuluyor. En énem-
li noktalardan biri, aralarindaki
iliskileri dogru 6lcebilmek ve iliski
matrislerini (ki ¢ok sayida veriden

/77777777777777.

“ Sektorde

dijitallesmentn
yaygtnlagan ve hizlanan
bir stireg oldugu
aclkca gorulmekte, fon
yonetimi alaninda ise
Vapay zekanwn et oir
aktor haline gelmes,
portfoy yoneticllent

e birlikte yatirim
komitesinin bir parcast
olmast gereklliginin
kaginimaz oldugunu
dustntyoruz. 9y

olusan buytik veri matrisleridir)
cikartmak gerekiyor. Daha sonra
modelin optimizatdru ¢alistirilarak
portfoy dagilimi olusturuluyor. Var-
lik siniflarindan olusturulan portfoy
dagiliminin daha sonra kiymetlere
optimizasyonu da diger bir énemli
hesaplama adimi. Dogal olarak bir
hesap tablosunda bu hesaplamalari
sinirli sayida kiymet tGizerinde yapa-
bilirsiniz, ancak ¢ok sayida kiymet
ve varlik sinifi verisi analiz edilmesi
gerektiginde cok stabil ve etkin
calisan yazilim urlnlerine ihtiyaciniz
oluyor. Makine 6grenmesi model-
leri ise, yine yukarida bahsettigim
verilerin gecmis datasi Gizerinden
birbirleri ile iligskilerini 6nce tahmin
etmeye, sonra test etmeye ve son
olarak bunu finansal modele girdi
olarak sokmaya dayaniyor. Makine
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ogrenmesi modellerinin ayni za-
manda stirekli bagariminin 6l¢ilme-
si ve Ozellikle asirt oynak piyasalar-
da sik sik analizlerin yenilenmesi
gerekiyor. Robo-Fonlarin arkasinda
iki farkli yazilim altyapisi entegre
bir sekilde calistyor. Son noktada
da kurumun kisit ve sinirlamalarina
uygun bir optimizasyon motoru ile
cikti olusturuluyor. Kullanict icin
hangi kiymetler Gizerinden portfoy
olusturmak istedigini ve almak iste-
digi risk degerini belirlemesi yeterli
oluyor.

Halim Cun: Robo-Fonlarin yati-

rimci icin faydasi nedir? Yatiromci
Robo-Fonlardan nasil daha etkin

faydalanabilir?

Yatirimctilar agisindan en zor karar,
“Hangi ortamda hangi varlik sinifi-
na ne Olctide yatirim yapilmalidir”

konusu. Son dénemlerde yasadigi-
miz asirt degiskenlik gosteren yati-
rim ortaminda bunun ne denli zor

I KURUMSAL YATIRIMCI

oldugu da bir kez daha altt ¢izildi.
Robo-Fonlar belli disiplinler icinde
orta vadeli hedeflere yonelik karar-
lar verdiginden, yatirimcilar agisin-
dan ciddi avantajlar tasimaktadir ve
bu nedenle bu yilin ilk ¢ceyreginde
artan bir sekilde ilgi gordiiklerini
izliyoruz. Belli bir stiredir, 6zellikle
BES fonlarinda uygulanmakta olan
robo-danismanlik sistemleri ile ya-
turimcilara farkls risk diizeyleri icin
fon dagilim 6nerileri sunulmakta-
dir. Robo-Fonlar burada, tek bir fon
ile yatinnmeilarin bu gereksinimleri
karsilayabilecek bir trtin olarak
karsimiza ¢ikmakta ve boylelikle
yatirimcilarin “aktif” portféy arayisi-
na ve karar sureclerine son derece
yardimct olmaktadir. Yatirimet tek
bir fon ile kendi risk seviyesine
uygun hisse senedi, altin, doviz,
bono vb. gibi temel yatirim araclart
icin varlik dagilimi kararlarini ko-
layca “elde edebilmekte”dir. Bunun
cok degerli bir hizmet oldugunu

“ Her bir portfty

yoneticistkist olarak
enfazla 5-/ fona
konsantre olup
Vonetebilecekken,
Robo-Fon yazimlart
e onlarca fonu ot
nortfoy yoneticist
yoneteolliyor. gy

distintiyorum. Kuskusuz burada
onemle hatirlatmamiz gereken bir
konu; Robo-Fon dedigimiz zaman,
tek bir fon tirt anlasiimamalidir.
Farkl: risk ve getiri hedeflerine,
farkls stratejilere gore cok cesitli
Robo-Fon uygulamalar karsimiza
cikacaktir.



Burak Arslanpay: Bir yazim (izerinden
yatinim fonu portféyi olusturmanin faydalari
nelerdir?

Oncelikli faydast, sektorde portféy yonetim sirket-
lerinin bir¢ok farkli tema, risk profili, varlik sinifi
ve menkul kiymete dayali yatirim fonu tiretmeleri-
ni kolaylastirmasidir. Her bir portféy yoneticisi kisi
olarak en fazla 5-7 fona konsantre olup yonetebi-
lecekken, Robo-Fon yazilimlar: ile onlarca fonu bir
portfoy yoneticisi yonetebiliyor.

Diger bir fayda ise, tamamen objektif ve finansal
bir modele bagl: bir portféy dagilim: olusturula-
bilmesi. Portféy yoneticisi giin i¢i haber akislart
ve buna bagli ani hareketlerin yatirim fonlar
tizerindeki olumsuz etkisini buiytik 6l¢tide berta-
raf edebiliyor. Orta/uzun vadeli bir bakis agist ve
etkin bir portféy dagilimi ile olusturulan yatirim
fonu portféyli, cok daha yuiksek getiri potansiyeli
barindiriyor.

Halim Cun: Yurtdisi varliklara veya tematik
yatirimlar yapan fonlar artiyor. Robo fonlar bu
tip fonlara nasil katki saglayabilir?

Daha 6nce ifade ettigim gibi Robo-Fonlar; muha-
fazakar, dengeli veya agresif seklinde adlandirdigi-
miz belli risk gruplari icin temel varlik dagilimlari
cercevesinde optimal sonuclar yaratarak dnemli
bir katma deger yaratmaktadir. Kuskusuz yatirim-
cilar, bunun disinda, farkl: stratejilere, sektorlere
veya temalara yatirim yaparak daha ytiksek risk
ve getiri yoniinde varliklarini degerlendirebilirler.
Buralarda da yine se¢cme ve degerlendirme siirec-
lerini basitlestirmek ve kolaylastirmak icin robo-
danismanlik algoritmalarindan yararlanabilirler.

Cok sayida uluslararast hisse senedini ve borsa
yatirtm fonunu analiz ederek sonuclara varmak
ve portfoy olusturmak olduk¢a zahmetli bir
sure¢. Tim bu varliklarin gecmis getiri serileri-

ni incelemek ve zaman icindeki karsilikl: fiyat
hareketlerini analiz etmek ¢ok ciddi zaman ve
emek harcanmasint gerektiren ugraslar. Kaldi ki
bu alanda bilgi ve deneyim sahibi olsaniz bile bu
alanlarda karar strecleri yine de ¢ok zor. Bu alan-
lar da verilerin ve faktorlerin ¢ok daha cesitlilik ve
degiskenlik tasidigini dikkate alarak, yapay zeka
destekli uygulamalarin yayginlasacagint diistini-
yorum.

ALTIN YUMURTA

Birincilik Odilleri
15.000 TL"

ikincilik Sdilleri
12.000 TL

Toplam 81.000 TL &ddl

Altin Yumurta l:lni'».rersiteli Fon Sepetim
Yarigsmasi Igin Kayitlar Basladi

Uygulamayi indir, senaryonu seg, varlik dagiimlarim olugtur,
biiyiik ddiill kazanma sansin yakala!

Kayit Tarihleri
18-30 Nisan 2022

Yansma hakkinda detayh bilgiye
https:/faltinyumurta.org.tr adresinden ulagabilirsiniz.

GET ITON & Download on the
' GooglePlay | @ App Store

Yangma hakkinda bit eligmelerden haberdar olmak
igin sosyal medya kanallanmiz) takip edin
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Kuresel Lojistik Pazari E-ticaret
endustrisindeki onemli buyumeden

besleniyor

Kuresel lojistik pazar 2021'de yaklasik 9 milyar 525 milyon
dolar degerine ulasmistir. Bilgi islem teknolojilerindeki
gelismelerin de yardimiyla, pazarin 2022 ile 2027 arasinda
%5.7'lik bir yillik bilesik buylime oraninda daha da buyumesi
ve 2027 yilina kadar 13 milyar 326 milyon dolara yukselmesi
beklenmektedir.
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Eray Yazgac
Coklu Varlik Yonetimi Portfoy Yoneticisi
Yardimasl
is Portfdy YOnetimi A.S.

uresel lojistik pazari,
cevrimici perakende
sektoriindeki 6nemli
buytmeden beslen-
mektedir. Otomatik
alzeme tasima
sistemleri, GPS ve biyometriyi
olusturan teknolojideki gelismeler,
kuruluslarin ve isletmelerin yetkin
bir sekilde calismasina yardimci
olmakta ve lojistik pazarinin biyu-
mesini tesvik etmektedir. Lojis-
tik; kaynak noktasindan tiketim
noktasina kadar akist planlama,
yonetme ve koordine etmeyi
iceren tedarik zinciri yénetiminin
vazgecilmez bir unsurudur.

Tasima modu temelinde enduistri;
kara yolu, deniz yolu ,demir yolu
ve hava yolu seklinde dort bolim-
den olusmaktadir. Su anda kara
yollari, pazardaki lider segmenti
temsil etmektedir.

Nihai kullanim temelinde endustri,
asagidaki basliklara ayrilmaktadir:
@® Tiketim Mallart ve Perakende
® Uretim

® Yiyecek ve icecekler

® BT Donanimi ve Telekom

Saglik Hizmeti

Kimyasallar

Insaat

Otomotiv

Yag ve Gaz

Bunlar arasinda ‘Tiketim Mallari
ve Perakende’ toplam pazarda en
buytik paya sahiptir.

E-ticaret endustrisindeki dnemli
buytimeden beslenen kiiresel lo-
jistik pazari, platformlarin daha iyi
bir fiyata sundugu kolaylik ile daha
da artan online perakende kanalla-
rindan mal satisinin 6nemli olctide
artmastyla iliskilendirilebilir. Pazar,
lojistik kullanimi yoluyla cevrimici
teslimatlarin verimli isleyisiyle daha
da desteklenmekte ve buna ek
olarak cesitli e-ticaret platformlari-
nin kolay iade ve iade politikalar:
sunmasi, takip olanaklar saglama-
st gibi esnek hizmetlerin tersine
lojistik stireglerine olan talebin
artmasina neden olmustur. Lojistik
pazarinin blylimesini olumlu yon-
de etkileyecegi tahmin edilen diger
faktorler arasinda ise teknolojik
gelismeler, biyometri entegrasyonu,
artan uluslararast ticaret anlagsmala-
r1, Bluetooth, otonom araclar, GPS
ve drone teslimati yer almaktadir.

Temel hizmet aginin ayrilmaz bir
parcasi olan lojistik, yeniliklere
uyum saglama yetenegini bir kez
daha kanitlamustir. Pandemi, lojistik
sektoriinde inovasyonun éntni
acmustir. Ornek olarak, tasit siirii-
clistintin uyku durumu Yorgunluk
Olger araciligiyla siirekli olarak
izlenebilmektedir. Bunun bir sonu-
cu olarak, gerektigi zaman durmasi
ve dinlenmesi icin sinyal verilebil-
mektedir. Aracin hizinin normlara
uygun kalmasint saglamak amaciyla
GPS takibi de etkin olarak kullanil-
maktadir.

/77777777777777.

“ Talep dengesinin

bozulmasuyla birlikte
rekar seviyelere ulagan
navlun fiyatlarwinn,
2022'de de yiksek
seyrine devam edecedl
ve tasinan mallarin ninal
flketlclye ulastigindakl
flyatlarint da etkileyecedl
ongdrolmektedir
belismekte olan tlkelerde
[0jistik maliyetlerinin
2027'de daha da

anemli hale geleced!
dederlendirimekiedie. 9

Tedarik zinciri ¢éztimlerini yeni-
den diistinmek ve yeniden tasar-
lamak icin stirekli bir ¢caba icinde
olan sektor, ikinci dalganin neden
oldugu ekonomik yavaslamanin
ardindan artan talebi karsilamak
icin hizli gelisim gostermektedir.
Yeni teknolojileri kesfetmekten ve
benimsemekten BRSR, ESG, GHG
kosullarina uyum saglamak icin
degisen diizenlemelere kadar - ol-
dukc¢a rekabetci bir ortam bulun-
maktadir.

Talep dengesinin bozulmastyla bir-
likte rekor seviyelere ulasan navlun
fiyatlarinin, 2022’de de yiiksek sey-
rine devam edecegi ve tasinan mal-
larin nihai tliketiciye ulastigindaki
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fiyatlarint da etkileyecegi 6ngortil-
mektedir. Gelismekte olan tilkeler-
de lojistik maliyetlerinin 2022’de
daha da 6nemli hale gelecegi
degerlendirilmektedir. Pandemiden
en fazla etkilenen sektorlerden biri
lojistik olmustur. Ozellikle salginin
ilk déneminde tasima faaliyetlerinin
durma noktasina gelmesiyle dogu/
batt rotasin: takip eden bircok
gemi seferinin iptal edilmesiyle
buiytik miktarda mal, fabrikalarda
ve limanlarda birikmeye baslamis-
tir. Sonrasinda Cin’in pandemiyi
erken atlatmasi ve bekleyen tiim bu
siparislerin 2021 3. ceyregi itibarty-
la yogun bir sekilde yiklenmeye
baslamasiyla, Cin cikislt tim navlun
fiyatlarinda tarihi rekor niteliginde
artislar gdzlemlenmistir. Hava yolu
tasimaciliginin hacim olarak ytizde
80’i daha fazla destinasyona ucan
yolcu ucaklar ile tasinirken, yolcu
ucagi seferlerinin durdurulmasi ve
daha sonraki donemde kademeli
olarak kullanima a¢ilmasi da hava
yolundaki arz-talep dengesini boz-
mustur. Bu sorun yolcu ucaklarinin
kargo ucaklarina dontstirilmesi ile
astlmaya calisilmistir. Kara yolunda
ise salgin nedeniyle sinir gecisleri-
nin yavaslamasi ve tir soforliigiine
olan arz sikintisinin baslamasi, nav-
lun fiyatlarini daha da artiran ana
etkenlerden olmustur. Konteyner
krizi nedeniyle ticaret yapanlarin
deniz yolundan kara yolu ve hava
yoluna yonelmesi de, bu alanlarda
tasima fiyatlarinin ylikselmesine ne-
den olmustur. Salgin sebebiyle erte-
lenmis olan kiiresel talepteki buiytik
artis, hentiz yeni toparlanmaya
baslamis olan kiiresel tedarik zinciri
tzerinde halen baski yaratmakta-
dir. Navlun fiyatlarindaki ytiksek
seviyelerin 2022 yilinda da stirmesi
beklenmektedir. Salgin 6ncesi yiik
gemiisi fazlast varken salgin sonrasi
denizyoluna olan talep ve tast-
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ma icin kullanilan konteynerlerin
diinyanin belli basli limanlarinda
birikmis olmast ve bu konteynerle-
rin sisteme dahil edilmesi kiiresel
tedarik zincirinin dengeye ulasma-
sinda halen engel teskil etmektedir.

Rekabetin her gecen giin arttig1
2022 yilinda, 6zellikle gelismekte
olan tlkelerde lojistik maliyetle-
rinin 6ntimuzdeki yillarda daha

da 6nemli hale gelmesi beklen-
mektedir. Lojistik sektoriinde ayni
zamanda 6ntimtizdeki donemde di-
jitallesme ile e-ticarete olan talebin
daha da artmasi bekleniyor. Onemli
hususlardan bir tanesi de gectigimiz
yil ytiksek kar elde eden sirketlerin
bu gelirleri ile dntimtzdeki donem
nasil yatirimlar yapacak olmalaridir.
Mevcut beklenti ilgili kurumlarin fi-
lolarini buytitecegi, kapasite artisina
gidecegi, kendi cografyalar disinda
da depo ya da liman satin alacagi
yontundedir.

Kiresel lojistik pazar1 2021’de
yaklasik 9 milyar 525 milyon dolar
degerine ulagmustir. Bilgi islem
teknolojilerindeki gelismelerin de
yardimiyla, pazarin 2022 ile 2027
arasinda %5.7’lik bir yillik bilesik
buiytime oraninda daha da buyt-
mesi ve 2027 yilina kadar 13 milyar
326 milyon dolara yikselmesi bek-
lenmektedir.

IEV - is Portfoy Tasimacilik
Degisken Fon

is Portfy olarak son dénemde
onemi artan lojistik sektoriintin
sundugu potansiyele ortak olma
imkani sunan tematik fonlar aile-
mizin yeni iiyesi IEV — Is Portfoy
Tasimacilik Degisken Fonumuzu 30
Mart’ta yatirimeilarla bulusturduk.
Cagin yeni diizenine adapte olmak
{izere tasarlanan Is Portféy Tasima-
cilik Degisken Fon toplam degeri-

“ Rekabetin her

0ecen gun artigt

2022 yllinda, dzellikle
gelismekte olan Glkelerde
lojistik mallyetlerinin
oniimuzdeki yilarda daha
da onemli hale gelmest
beklenmektedir. Lojistik
Sektorinde aynt zamanda
Onumuzdeki donemde
dijitallesme e e-ticarete
olan talebin daha da
artmast beklentyor. yy

nin en az %80’ ile devamli olarak;
ulastirma ve tagimacilik alaninda
faaliyet gosteren yerli ve yabanci
sirketlerin ve bu sirketlerin teda-
rikgileri ile hizmet saglayicilarinin
sermaye piyasast araclarina yatirim
yapiyor. TEFAS’a iye tiim banka
ve aract kurumlardan almabilen Is
Portféy Tasimacilik Degisken Fon
ile tedarik zincirinin yeniden sekil-
lendigi ve dijitallesmenin hizlandig:
glniimiiz dinyasinda yatirimet-
lara degeri bir kez daha anlasilan
geleneksel bir pazara uzman bir
bakis acistyla yatirim yapma imkani
sunuyoruz.

Kaynaklar:

www.cushmanwakefield.com/en/
insights/global-logistics-outlook

www.logisticsinsider.in/logistics-
industry-performance-in-2021-and-
outlook-for-2022/

www.pwc.com/sg/en/publications/
assets/future-of-the-logistics-industry.
pdf



HSBC Portfoy Cevresel
Surdurulebilirlik Hisse Senedi Fonu

Cevrenin korunmasina katkida bulunan ve surdurulebilir

bir gelecek icin calisan sirketlere ortak olmak artik cok kolay.
Siz de geleceginiz icin HSBC Portfoy Cevresel Surduralebilirlik
Hisse senedi Fonu'na yatinm yapabilirsiniz.

Yatinm yaparken de
doganin degerini biliyorsan
#DunyaSanaAcik
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SURDURULEBILIRLIK

Portfoy Yonetiminde Surdurulebilirlik

Finans sektorunun attigl adimlar, dusuk karbon
emisyonuna gecis icin kuresel capta verilen mucadelede
Kilometre taslarini olusturuyor.

em dinyada hem
de tlkemizde
surdurilebilirligin
Onemini gitgide
daha fazla anlama-
ya basladik. Bu far-
kindaligin da etkisi ile Morning-
star Direct verilerine gore, 2019
yilinda 1,28 trilyon dolar degerin-
de olan ESG fonlar1, 2020’de 1,65
trilyon dolara yiikseldi ve Eyliil
2021 itibariyle 3,9 trilyon dolar
biytiklige ulastt. Ulkemizde de
benzer bir talep s6z konusu.
Bu nedenle, finans sektoriinin
onderliginde yeni yeni gelismeye
baslayan bu bilincin ¢ogalan irtin
cesitliligi sayesinde yatirimcilar
tarafindan daha fazla yayginlasa-
cagini diistintiyoruz.
Gezegenimizi korumak ve stirdii-
rllebilir bir diinya icin is diinyast
ile kurumlarin hayati bir rola
bulunuyor. Etki alani disunul-
diginde, ozellikle de finans
sektortinin strdirdlebilirlik ko-
nusunda dontstirict glicti ¢cok
onemli. Finans sektorinlin attigt
adimlar, distk karbon emisyonu-
na gecis icin kuiresel capta verilen
miuicadelede kilometre taslarini
olusturuyor. Gelecege daha iyi
bir diinya birakabilmek hedefiyle,
biz de musterilerimizin yatirim-
larini stirdirdlebilir bir dinya
icin degerlendirmesine aracilik
ediyoruz ve finans sektorinin
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Miige Peker
Genel Mudur
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi AS.

tizerine diisen sorumlulugun bi-
linciyle hareket ediyoruz. Saglikli
ve surdurtilebilir bir gelecek icin
miusterilerimizin bu dontstimde
rol almalarint destekliyor ve onla-
r1 bu dogrultuda yonlendiriyoruz.

Yapt Kredi Portfoy olarak stirdi-
rilebilirlik kapsaminda gectigimiz
donem, hem yatirim fonlari hem
de emeklilik fonlarinda iki adet
fonu halka arz ettik. Bu yil, yine
bu konseptte halka arz ettigimiz
tclinct fon, Yapt Kredi Portfoy
BIST Surdirtilebilirlik Endeksi
Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi
Yogun Fon) ve dordiinci fon

ise Yapi Kredi Portfoy Elektrik-
li Araclar Degisken Fonu oldu.
Surdirulebilirlik konusundaki
anlayisin, bilginin ve uygula-
malarin artirtlmast amaciyla
Borsa Istanbul’da islem goren
ve kurumsal stirdurilebilirlik
performanslari st seviyede olan
sirketlerin paylarinin yer alacagi
BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksi'ne
dayali deger artiglarindaki geti-
rilere, profesyonel bir yonetim

ile dahil olma imkani sunan
Yapi Kredi Portféy BIST Siirdi-
rilebilirlik Endeksi Hisse Senedi
Fonu’na alt limit olmadan yatirim
yapilabiliyor. Bununla birlikte,
hisse yogun fon olmasi sebebiyle
elde edilen kazanclar tizerinden
pay bozum sirasinda ylzde sifir
stopaj avantajt da bulunuyor.
Elektrikli ara¢ treten ve elekt-
rikli ara¢ tiretiminde kullanilan
yedek parcalarin Gretimi, ara¢
teknolojisi tiretimi, pil Gretimi ve
madencilik gibi alanlarda faaliyet
gosteren sirketlerin yurt ici ve
yurt disinda ihrag¢ edilen serma-
ye piyasast araclarina yatirim
yapan Yapi Kredi Portfoy Elekt-
rikli Araclar Degisken Fonu, ilgili
sektordeki deger artiglarina dayalt
getirilere istirak edebiliyor. Doviz
cinsinden islem goren sirketlere
TL ile yatirim yaparak, kurdaki
degisimleri portféye yansitabilen
Fon’a alt limit olmadan yatirim
yapilabiliyor. Ote yandan fon
alim satim islemleri, Yap1 Kredi
Mobil ve TEFAS tyesi tiim banka
ve yatirim sirketleri Gizerinden
kolayca gerceklestirilebiliyor.
Toplumsal fayday: her zaman en
on planda tutan kurum kimligi-
mizle, strdurtlebilirlik konusu
tulkemizde ve diinyada her gecen
glin daha fazla 6nem kazantyor-
ken, 2021 yilinda trlin yelpaze-
mize Yapt Kredi Portféy Temiz
Enerji Degisken Fonu’nu kattik.
Surdirilebilir ve alternatif enerji
teknolojilerinde tretici, gelistirici,
dagitici ve kurucu sifatiyla faali-
yet gosteren sirketlerin yurt ici ve
yurt disina ihra¢ edilen sermaye
piyasast araclarina yatirim yapan
Yapi Kredi Portféy Temiz Enerji
Degisken Fonu, kiiresel enerji

sektortinde dontistim slirecine
katk: saglayabilecek sirketlere
yatirim yaparak getiri saglarken,
ayni zamanda strdurilebilir
ekonomiye de katki saglamayi1
hedefliyor.

Ote yandan, kiiresel anlamda
yasadigimiz zorlu pandemi siireci
hem kurumsal hem bireysel an-
lamda stirdurilebilirlik konusun-
daki farkindaligt artirdi. Strdua-
rilebilirlik kavrami, hentiz genis
kitleler tarafindan tam anlamiyla
Ozimsenmemis olsa da artan far-
kindalik sayesinde 6nceye gore
cok daha bilinir ve konusulur
durumda. Uluslararast ve ulusal
dizeyde gelisen trendler ve degi-
sen paydas beklentileri nedeniyle
sektoriimuzde strdurtilebilirlik,
glin gectikce daha fazla 6nem
kazanan bir kavram haline geldi.
Buna paralel olarak da surdiiri-
lebilirlik temali fonlarimiza olan
talepten son derece memnun
oldugumuzu soyleyebiliriz.
Oniimiizdeki dénemde de yati-
rimcilarin, ¢evre hassasiyetlerini
yatirimlarinda g6z ardi etmeye-
ceklerini 6ngoriyoruz. Yapi Kre-
di Portfoy olarak musterilerimi-
zin, yatirimlarint stirdtrtilebilir bir
diinya icin degerlendirmelerine
aracilik etmeye devam edecegiz.
Yapi Kredi’'nin strdirtlebilirlik
konusundaki 6nct yaklasimini,
kurdugumuz yatirim fonlariyla
desteklemeyi strdiirecegiz. Her
zaman nihai hedefimiz musterile-
rimize istikrarli ve strdurtlebilir
getiri saglamak. Oniimiizdeki do-
nemde de surdirilebilirlik temali
trtin ve hizmetlerimizi genislete-
rek, daha sturdurtlebilir bir diinya
adina sorumluluk Ustlenmeye
devam edecegiz.
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Yatirimcl Metaverse temasina
yatirim yapmall mi?

Artik ginumuzde metaverse temasini gormezden gelmek
mumkun degil. Bu temaya yatirim, hem portfoy cesitliligi
acisindan fayda hem de buyume potansiyeli yuksek bir
alanda pozisyon alma imkani da saglayacak.

cinde yasadigimiz son ytizyilda
lineer diisinmeye alisik yati-
rimct psikolojisinin tstesinden
gelmeye calistigi buytik sorun-
lardan biri de teknolojik yeniliklerin
S egrisi seklindeki gelisimi ve yayil-
ma hizi oldu. Teknolojik gelisme-
nin onderleri bile cogu zaman bu
hizi anlamakta zorlandi. 1960-1990
yillari arasinda Amerika’daki en
buyuk teknoloji sirketlerinden biri
olan Digital Equipment’in kurucu
ortagt Ken Olsen’in “Birinin evinde
bilgisayar olmasint istemesi icin bir
neden yok” s6zu tarihe gecmistir.
Gec¢mise bakarak, Ken Olsen’in bu
sozlerinin ne kadar yanlis oldugunu
gormek cok kolay, ama kendisi bu
alanda yalniz degil. Bircok sirket
yoneticisi ve yatirimet da ayni kade-
ri paylasmustir.
Kodak’in iflas hikdyesi buna giizel
bir 6rnek. 1892 yilinda George
Eastman tarafindan kurulan sirket,
sonraki 100 yil boyunca fotograf
sektoriiniin en 6nemli oyuncusu
olmus, 1996 yilinda diinyada %70
pazar payina ulasmis ve sirketin pi-
yasa degeri 31 milyar dolar seviye-
sine gelmistir. Sirket, dijital fotograf
makinesinin icadi sonrast pazar payi
kaybetmeye baslamis ve 2012 yilin-
da iflas koruma programina girmis;

I KURUMSAL YATIRIMCI

Alen Bebiroglu, CFA
Coklu Varlik Yonetimi Direktoru
TEB Portfdy Yonetimi AS.

daha sonra da fotograf sektdriin-
den ¢ikmustir. Burada az bilinen
ise Kodak sirketi calisanlarindan
biri olan Steve Sasson’un 1975 yi-
linda ilk dijjital fotograf makinesini
icat ettigi gercegidir. Sasson daha
sonra 1989 yilinda ilk DSLR fotog-
raf makinesini de bulacaktir. Her
iki icat da kisa vadeli kara odakli
Kodak yonetimi tarafindan, yeni
teknolojinin film satislarini balta-
layacagi dustincesiyle ikinci plana
atilmis ve Kodak sektoriin 6nct
ismiyken iflasa strtiklenmistir.
Yatirimcilar icin teknolojik gelisme

hizi azimsanmamast gereken bir
glctir. Yeni temalart yok varsay-
mak mimkiin degildir. Yazimizin
konusu olan metaverse temali
yatirimlar da bu noktada artik
gormezden gelinmesi yatirimct
icin maliyetli olabilecek bir tema
haline gelmis olabilir.

Peki, metaverse nedir? Ne yazik ki
bu sorunun cevabi izafi ve bu ke-
limenin kullanimi biraz sisirilmis
durumda. Ama en genel anlamda
metaverse; sosyal medya, cevri-
mici oyun, konser, is toplantist,
kongre, cevrimici alisveris ve di-
ger her tirlt internet deneyimleri-
nin bir araya gelmesidir. Bu sanal
gerceklik, kullanicilarin kisiselles-
tirilmis karakterler ile kapsayict ve
surtikleyici bir evrende sinirsiz et-
kilesimine izin vermelidir. Hentiz
cok yeni olan bu temayt zaman
icinde sektor daha net bir sekilde
tanimlayacaktir.

Aslinda X kusagi Uyelerinin
metaverse ile tanismast yeni bir
deneyim degil. 1982 yapimt Tron
filmi belki de ilk metaverse filmi
olabilir; tabi filmin afisinde me-
taverse ismi degil, video dunyast
ismi kullanilmis. Metaverse ismi
bu filmin vizyona girmesinden 10
yil sonra Neal Stephenson tarafin-



dan yazilan ve 1992 yilinda yayim-
lanan “Snow Crash” adli romanla
hayatimiza girmistir.

Bugtin katilacaginiz herhangi bir
konferansta ise 2018 yilt yapim
olan “Baslat: Ready Player One”
filmine atif yapilmamas: enderdir.
Bu gosterim, metaverse deyince
ilk akla gelen film olmaya bir stire
daha devam edecektir. Tabii orada
kurgulanan metaverse dinyasi (altta
ilk gorseD) ile glinimiiz teknolojisi
(altta ikinci gorseD) arasindaki fark
kiicimsenmeyecek boyutta.

ilk metaverse benzeri diinyalar
2000’li yillarin baslarinda yaratildi.
2003 yilinda, “Second Life” adli
multimedya platformu, 2004 yilinda
ise World of Warcraft hayatimiza
girmisti. Second Life 2013 yilinda 1
milyon kullanictya ulasirken, World

of Warcraft 2010 yilinda 12 milyon
kullanictya ulasmistir. Her iki plat-
form da hala aktif durumda, fakat
bugtin kast edilen anlamda bir
metaverse deneyimi saglamaktan
uzak kalmislardir.

Metaverse ismine ve temasina en
buytik destek, 2021 Ekim ayin-

da Mark Zuckerberg’in sirketinin
ismini Meta olarak degistirdigini,
Meta’'nin metaverse’in insasinda
calisacagini, bunun sebebinin de
sirketin bundan sonra metaverse’'e
oncelik verecegini acitklamasi ile
gelmistir. Gercekte Meta zaten bu
temaya olan yatirimlaria 2014
yilinda sanal gerceklik gozlugi
Ureticisi Oculus’u 2 milyar dolara
almakla baslamisti. Sirketin isim
degistirmesi tematik yatirimlart
tetikledi.

Bu noktada yatirimci icin

en buiylk soru! Metaverse
temali bir yatirimin getirisi
cekici olabilir mi?

Bunun cevabin: kimse kesin olarak
veremez, hatta aylik 200 mil-

yon aktif kullaniciya sahip oyun
platform sirketi Roblox'un CEO’su
ilerde yaratabilecekleri para kazan-
ma yontemlerini su anda hayal bile
edemediklerini sGylemisti. Su bir
gercek ki bircok sirket ve dnde ge-
len kisi bu konuya buiyik miktarda
zaman ve para harcamakta. Disney,
Nike, Coca-Cola, Louis Vuitton,
Gucci, Samsung, NFL gibi mar-
kalar degisik platformlarda kendi
oyunlarini yaratmakta, dikkanlarini
acmakta veya reklam vermekte.

TEB Portféy Metaverse ve
Dijital Teknolojiler Degisken
Fon'u - MTX

Artik glinimiizde metaverse tema-
sint gbormezden gelmek miimkiin
degil. Bu temaya yatirim, portfoy
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cesitliligi acisindan fayda saglaya-
cagi gibi ayni zamanda yatirimci-
ya biiyime potansiyeli yiiksek bir
alanda pozisyon alma imkani da
saglayacaktir. Bu tip yeni tekno-
loji yatiimlarinin profesyoneller
tarafindan yonetilen yatirim fonla-
11 kullanilarak yapilmast yatirimei-
nin bu temaya hitap eden yatirim
evrenini daha iyi kapsamasini
saglayacaktir. Bu hedefle TEB
Portféy Yonetimi olarak metaver-
se temasini yatirima donustiiren
“TEB Portfoy Metaverse ve Dijital
Teknolojiler Degisken Fon'u —
MTX” kurguladik.

Fon temelde metaverse tanimina
giren yapay zeka, her tirli sanal
gerceklik donanimi, 3D yeniden
yapilandirma, nesnelerin interneti
ve sosyal platform teknolojileri
yaninda, iletisim, finans, inter-
net, oyun, blok zincir gibi dijital
teknolojilere donanim ve/veya
yazilim Gireten, basta artirilmis
gerceklik ve sanal gerceklik
alanlar1 olmak tizere s6z konu-
su alanlara yatirim yapan, alt

yapit saglayan, bu alanda ortaya
cikabilecek firsatlari degerlendir-
mek tzere AR-GE faaliyetlerinde
bulunarak maddi kaynaklarin:
taahhtit eden sirketlerin ve bu
sirketlerin hizmet/servis/iiriin
saglayicilarinin ihrag ettigi ortaklik
paylarina, depo sertifikalarina

ve bor¢lanma araclarina yatirim
yapmayt hedeflemektedir. Fon
toplam degerinin asgari %80’i bu
temaya yatirtlacaktir.

TEB Portfoy Metaverse ve Dijital
Teknolojiler Degisken Fonuna
TEB subeleri ile dijital kanallardan
ve TEFAS sistemine dahil tim
kurumlarin sube, internet veya
mobil kanallart tizerinden bir alt
limit olmaksizin yatirim yapilabi-
lecektir.
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FON YONETIM

Deniz Portfoy’den GUumus
Fon Sepeti Fonu

ovid-19 salgini, hayatimizda-
ki pek cok seyi degistirdigi
gibi yatirrmct davranis ve
taleplerini de ciddi sekil-
de degistirdi. Hem salgin kaynakl
bu davranis degisikligi hem de tim
diinyada bu dénemde yerlesen diisik
reel faiz ortami kaynakli getiri arayis,
yatirimeilart farkl yatirm araclarina
yatirim yapmaya yonlendirdi. Bunun
dogal bir sonucu olarak da yatirimer-
larin biz portfoy yoneticilerinden farkl
ve ¢esitli bir yatirim evreni sunmamiz
beklentisi oldukea giiclendi.

Deniz Portféy olarak 2022 yili ana
stratejimizi, yatimmeilarin bu tercih

ve taleplerini karsilayan ve 6ne ¢ikan
yatirim araclarini tema olarak secen
yeni fonlar kurarak, yatirim evrenimizi
genisletmek olarak belirledik. Genis-
letilmis yatirim evrenimiz ile yatirim-
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cilarimizin tim ihtiyaclarina cevap
verebilmeyi hedefliyoruz. Bu hedefe
ulasabilmek adina yatinmeiarmizin
ve piyasanin degisen yonelimlerini

de takip ederek, yatirrm evrenimizi
her daim dinamik ve genisleyen bir
yapida insa etmek istiyoruz. Gimus
de bu anlamda yatirimcilarimizin son
donemde ilgisini ceken bir yatirim
aract olarak karsimiza ¢ikti. Biz de
yatimmeilarn bu ilgisine cevap vere-
bilmek i¢in, Gimug’e yatirim yapan
bir fon kurmaya karar verdik. 2021
yili sonunda fonun kurulusu icin
SPK’ya basvuruda bulunduk ve gerekli
onaylart alarak Mart aymnda fonumuzu
yatirimeilarimiz ile bulusturduk.

Glimis Fon Sepeti Fonumuz, gii-
muse dayali endeksleri takip etmek
tizere kurulan, yerli ve yabanct borsa
yatirim fonu (ETF) katilma paylarina

_‘-‘(-_-_

ve gimuse dayali yerli ve yaban-

c1 yatirim fonu katilma paylarina
yatirim yaparak yatirimetlarina giimas
getirisini sunmay1 amacliyor. Fonun
karsilastirma ol¢titini ise bu amaca
uygun olarak %95 XAG kodlu giimiis
fiyatinin TL degeri (Bloomberg'de
ilan edilen “XAG” kodlu uluslararast
ABD Dolari cinsinden spot gimiis
ons fiyatinin TCMB alis kuru ile
carpilmast yoluyla hesaplanan deger)
+ %5 BIST-KYD Repo (Brit) Endeksi
olarak belirledik.

GUmus bir yatirim araci olarak ilk
bakista bir kiymetli maden olarak
tanimlanmaktadir. Kiymetli maden-
lerden biri olarak giimus ytizyillardir
bir deger koruma ve deger aktarim
aract olarak kullanilmaktadir. Ancak
gumusi sadece bir kiymetli ma-
den olarak tanimlamak biraz eksik




Murat 6zkan
Yatinm Fonlari ve Is Gelistirme
Genel Mudur Yardimcisi
Deniz Portfoy Yonetimi A.S.

kaliyor. Zira giimiis, diger kiymetli madenlerden farkls
olarak endustride en ¢ok kullanilan madenlerden biri
olarak 6ne cikiyor. Bu bakimdan giimiisti kiymetli
maden ile endustriyel metal arasinda hibrit bir yere
konumlandirmanin en dogru yaklasim oldugunu
dustintiyoruz. Hibrit yapist nedeniyle glimus yatirini
ile hem bir deger koruma aracina hem de enduistriyel
kullanimdaki arz talep dengesini yansitan bir varliga
yatirim yapmis oluyorsunuz. Gumus, fotograf enduist-
risinden elektronige, madeni paradan saglik ve aydin-
latmaya kadar bircok farkli sektdrde kullanilmaktadir.
Gumiistin en 6nemli kullanim alanlarindan biri olarak
glines enerjisi teknolojisini goriiyoruz. Strdurtlebilir
bir gelecek icin yenilenebilir ve temiz enetjinin tim
dinya ve tlkemiz icin 6nemi hepimiz tarafindan ka-
bul edilmekte ve yatirmmlar bu alana hizlica yonlendi-
rilmektedir. Glines enerjisi teknolojisinde hem maliyet
dustirticti hem de verimliligi artirict bir girdi olmast
nedeniyle, 6nimuzdeki donemde stirdiirtilebilir enerji
Uretimi kaynakli olarak da glimise olan talebin arta-
cagint distniyoruz.

Deniz Portféy Gumiis Fon Sepeti Fonu’'muz, TEFAS
platformu sayesinde tim yatimmcilarn erisimine sunul-
mus durumda. Deniz Portfdy olarak, yatirimeilarimizin
gelecege yonelik birikimlerini artirmasina katkida bu-
lunabilmek amaciyla sundugumuz Giimis Fon Sepeti
Fonumuzu, yatinmeilar icin, risk ve getiri beklentileri
cercevesinde degerlendirdikten sonra portfoylerinin
belirli bir bolimi ile yatirim yapabilecekleri uygun bir
fon olarak goriiyoruz.
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Simsiyah Kugu

“.rara avis in terris, nigroque simillima cygno...”
“..karada nadir bir Kus, tipki siyah bir kugu gibi...”

Decimus Iunius Iuvenalis

atin sair Tuvenalis’in

tasviri ile M.S. 1. yliz-

yilda hayatimiza giren

bir kavram olan “Siyah

Kugu”, Libnan asilli yazar

N.Taleb’in ayni isimli kita-
bi ile finans piyasalarinda popiilerlik
kazandi. 2007’de ilk baskisint yapan
N.Taleb’in kitabt, bir olaymn “Siyah
Kugu” olarak nitelendirilebilmesi
icin ¢ tane On sart belirliyor: 1)
Nadir gerceklestigi icin sira disidir,
i) Gerceklestiginde olaganiisti etkisi
olur, iii) Gergeklestigi zaman acikla-
nabilir hale gelir.

2022 ilk ¢eyreginde, bu 6n sartlar
saglayan ve “maalesef” diye anaca-
gimiz bir gelisme yasandi. Rusya,
Subat ayt sonunda Ukrayna’ya
askeri operasyon baslatti. Rus-

ya, Ukrayna'nin NATO’ya katilma
istegini torplleme ve basta Donbas
bolgesi olmak tizere topraklarini ge-
nisletme hedefinde. Miidahale son-
rast, ABD ve AB Ulkeleri Rusya’ya
karst ekonomik ve siyasi yaptirimlart
artirdr. Ukrayna ise sinurlarint koru-
mak icin diger tlkelerin de destegiy-
le miicadelesini stirdiirtiyor.

Rusya’'nin Kirim’t 2014'te ilhaki, bu-
glnki savas ortaminin ilk kivileimi
sayilabilir. Yine de son mudahale
kamuoyu tarafindan net sekilde
ongortilemedi ve gerceklestiginde
tiim diinya alarm durumuna gecti.
Icerdigi biiyiik insanlik dramint
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diistinerek, Rusya-Ukrayna savasini
“Simsiyah Kugu” olarak gérmemiz
yanlis olmaz.

Ulkeler arasinda miizakere kapist
tam olarak kapanmadi. Ancak, lider-
lerin nihai el sikismast icin sartlarin
olgunlasmasi zaman alabilir. Savasin
kisa sirede sonlanmasint tim kal-
bimizle dilesek de insani, siyasi ve
ekonomik etkilerini yilin ikinci cey-
reginde de hissetmemiz muhtemel.
Rusya, GSYH bazli siralamaya gore
diinyanin en buytik 11. ekonomisi.
Bircok tlke icin en 6nemli ener-

ji, gida ve hammadde tedarikeisi.
Sadece bu siradan birkag bilgi bile
savas sartlarinin uzamasinin, diinya

Grafik 1

ekonomisi i¢in ne kadar tehlikeli
oldugunu isaret edebiliyor.

Ote yandan, kiiresel capta enflasyo-
nist baskilar ile mtcadele tam gaz
siiriiyor. ABD, Almanya, Ingiltere,
bircok gelismekte tilke ve Tirkiye,
uzun yilardir gérmedigi enflasyon
seviyelerini test etmekte. ABD’de cift
haneli enflasyon ihtimali tartisilirken,
Euro Bolgesi kuruldugundan beri en
yuksek enflasyon seviyesi altinda.
Salgina bagli arz problemleri azalsa
da aniden savas ortamina girilmesi
yeni bir enflasyonist sok yaratti. Gliin
gectikce sahinlesen para politikalari
ise su an icin enflasyonla miicadele-
de o6ne ¢ikan ¢ozim niteliginde.
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Hiiseyin Akar
Arastirma Yoneticisi
TEB Portfoy Yonetimi A.S.

Fed, Mart ayindaki toplantida 25 baz
puanlik politika faizi artisina gitti.
Piyasalar, Fed’in yil boyunca her
toplantida faiz artirimu agiklamasini
fiyatliyor. Hatta, Mayis ve Haziran
toplantilarinda 50’ser baz puanlik
artis en yakin senaryo. Ayrica Fed,
May1s ya da Haziran ayinda basla-

yacak operasyonla 9 trilyon dolarlik
bilancosunu kademeli olarak salgin
oncesi seviyesine ¢cekmeyi hedefli-
yor. Elindeki tahvilleri itfa tarihleri
geldiginde yenilemezse, 2025 yili so-
nuna kadar 3 trilyon dolarlik likidite-
yi piyasalardan cekebilir (Grafik 1).
Bu dogrultuda; yil genelinde riskli
varliklara olan yatirimet ilgisi, 6nceki
iki yilin altinda kalabilir.

Enflasyonla miicadelede, para ve
mali politikalarinin elini zayifla-

tan unsur ise durgunluk ihtimali.
Salgin 6ncesi ekonomik faaliyet
hizlarina yeni yeni kavusan tlkeler,
gereginden sert faiz artirimlari ile
biiylime performanslarint diistirmek
istemiyor. Biiylimede yumusak bir
inis hedeflenen senaryo. Ancak,
onceki deneyimler bu tlir hedeflerde
sapmalar olabilecegini gosteriyor.
Bu nedenle, piyasalarin bir g6zt de
oncl resesyon gostergesi sayilan
tahvil faiz farklarinda olacak (Grafik
2). Fed tarafindan yakindan takip

Onci Resesyon Gostergeleri

w10 Yl = 2 il ABD tahvil faiz farki
10 ¥l - 3 Ay ABD tahvil faiz farki
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edilen 10 y1l ve 3 ay ABD tahvil
faizleri farkinin eksiye dénmesi,
piyasalarda risk istahint belirgin
sekilde kacirabilir.

Yukarida siralanan varsayumlar ile
ilk ceyrege benzer sekilde ikinci
ceyrekte de yatirimcilar hisse senedi
gibi riskli varliklara yonelirken
secici davranabilir. Savas, resesyon
olasiligi ve kademeli azalan likidi-
teye paralel, buyime hisselerinden
deger hisselerine rotasyon stirebilir.
Sanayi, temel tiitketim, hammadde
gibi sektorlere para akist yasana-
bilir. Yilin ilk ceyreginde, gelismis
tilke tahvil egrileri belirgin yukar:
kayd: ve yataylastt. Bu hizda olmasa
da trendin stirmesi beklenebilir.
Fed’in piyasalarin 6niine gecme
cabasi, Dolar Endeksi’ni daha
yukari seviyelere tasima egiliminde.
Artan reel faiz baskisina ragmen;
stiregelen arz problemleri, yiiksek
enflasyon ve donem doénem riskten
kacis ile emtia piyasalarina talep gu-
ciinii koruyabilir. Ozellikle tarimsal
ve enerji emtia trinleri olumlu
ayrigabilir.

N.Taleb; savaslari istenmeyen sonug
zincirleri doguran, ne zaman bas-
ladig: bilinse de ne zaman bitece-
gi asla bilinmeyen olaylar olarak
tanimliyor*. Biz ise daha olumlu
pencereden bakarak, sahit olunan
insani ve ekonomik trajedinin en
kisa stirede giindemimizden ¢itkma-
sint diliyoruz.

* Wars generate chains of unin-
tended consequences, so you know
when they start (if you trigger them)
never when they end. Their durati-
on is also fat-tailed.
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Hepimiz 1yi finansal kararlar almak icin
temel finansal bilgilere sahip olmalyiz

italya'da finansal okuryazarlik icin ulusal stratejiyi
olusturmaktan sorumlu Mali Egitim Komitesi Direktoru
olarak atanmis olan Prof. Dr. Annamaria Lusardi, George
Washington Universitesi'nde Kurucu Direktérti oldugu
Kdresel Finansal Okuryazarlik Mukemmeliyet Merkezi
(GFLEC) ve son arastirma sonuclarl hakkinda Kurumsal
Yatirimcrnin sorularini cevapladi.

FLEC'den bah-
seder misiniz?
Finansal egitim
ve okuryazarhk
konusunda far-
kindalik yarat-
mak icin ne tiir faaliyetlerde
bulunuyor?
Kiiresel Finansal Okuryazarlik
Mikemmeliyet Merkezi (GFLEC),
evrensel finansal okuryazarliga
kaptyt acan arastirma ve ¢oztimleri
gelistirmeye hizmet etmektedir. Bu
misyon dogrultusunda calisirken,
GFLEC kendisini finansal okur-
yazarlik arastirmalart, politikalari
ve ¢oziimleri icin dinyanin 6nde
gelen kulucka merkezlerinden biri
olarak konumlandirmistir. GFLEC,
2011 yilinda Washington, D.C’deki
George Washington Universitesi
Isletme Fakiiltesinde kuruldu. O
zamandan beri, finansal okuryazar-
11§t 6lemek icin ¢igir acan araclara
onculuk etti, egitim programlari
gelistirdi ve tavsiyelerde bulundu
ve Amerika Birlesik Devletleri'nde
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ve dlinyada finansal bilgiyi ilerlet-
meyi amagclayan politika rehberleri
hazirladi. GFLEC hakkinda daha
fazla bilgi www.gflec.org adresin-
den edinilebilir.

Finansal egitim neden
gereklidir?

Finansal egitim, hepimizin iyi
finansal kararlar almak icin temel
finansal bilgilere sahip olma-

miz gerektigi icin ¢ok 6nemlidir.
Ornegin, finansal piyasalar ve
finansal araclar gecmise gore daha
karmasiktir ve nasil calistiklarini
anlamamiz gerekir. Riskler de artti
ve kendimizi ve ailelerimizi koru-
mamiz gerekiyor. Dahasi, genc-
ler 6zellikle isglicii piyasasinda
bircok degisiklik bekleyebilirler ve
egitime yatirim yapma konusunda
akilct kararlar almalart gerekir.

TIAA Enstitlisii-GFLEC Ki-
sisel Finans Endeksi (P-Fin
Endeksi) girisimi nedir? Son
donemde yapilan calismanin

sonuclarindan kisaca bahse-
der misiniz?

TIAA Enstitiisti-GFLEC Kisisel Finans
Endeksi (P-Fin Index), ABD yetiskin
nifusu icinde finansal okuryazarlig:
yillik olarak degerlendiren ve su
anda altinci yilinda devam eden bir
projedir. P-Fin Endeksi, genel finan-
sal okuryazarligin saglam bir Sl¢iisi-
ni ve bireylerin rutin olarak calistigt
sekiz alanda kisisel finans bilgisi-
nin incelikli bir analizini Giretme
kapasitesinde benzersizdir. Endeks,
bireylerin karsilastigt yaygin finansal
durumlara yoneliktir ve “calisma
bilgisinin” bir 6l¢lsi olarak gorile-
bilir. P-Fin Endeksi anketi finansal
okuryazarligt 6lcmek icin 28 soruya
ek olarak, finansal okuryazarlik ve
finansal refah arasindaki iliskiyi
incelemeyi saglayan finansal refah
gostergelerini de icermektedir.

Son veriler, bircok Amerikalinin

zayif bir finansal okuryazarlik sevi-
yesiyle hareket ettigini gdstermek-
tedir — 2017 yilinda veri toplamaya



Prof. Dr. Annamaria Lusardi
Global Financial Literacy Excellence Center
(GFLEQ) Kurucu Direktoru
George Washington Universitesi

baslayan P-Fin Endeksi'nin ilk altt
yilinda elde edilen bulgu ile tutarli
bir sekilde. Ortalama olarak, ABD’li
yetiskinler 2022’de endeks soru-
larinin sadece % 50’sini dogru bir
sekilde yanitlamistir. Riski kavra-
mak yine islevsel bilginin ABD’li
yetiskinler arasinda en dustik olma
egiliminde oldugu alandir. Ortalama
olarak, bu sorularin %36’s1 2022’de
dogru cevaplandi, bu rakam 2017
seviyesinden (%39) daha dusuk.

Finansal okuryazarlik, ABD yetiskin
niifusunu olusturan bes neslin her
birinde, 6zellikle de erken yetiskin-
likte olanlar arasinda disiik olma
egilimindedir. 2022 yilinda Z Kusagi
ve Y Kusagi tarafindan dogru ce-
vaplanan P-Fin Endeksi sorularinin
ortalama yuzdesi sirasiyla %42 ve
%46°dir. Baby Boomers ve Silent
Generation icin ayni rakam her biri
icin %54°tr.

Daha fazla finansal okuryazarli-

gin daha yiiksek finansal refaha
donlsme egiliminde oldugu ve
daha dusuk finansal okuryazarligin
genellikle daha dustk finansal refah
ile iliskili oldugu tekrar kanitlan-

1 See Demertzis, Maria, Marta Dominguez-Jimenez and Annamaria Lusardi (2020), The Financial fragi-

mistir. Ornegin, cok yiiksek
finansal okuryazarlik seviyesine
sahip olanlara kiyasla, ¢cok dusik
seviyeli olanlarin ihtiyaclarini
karsilamada zorluk ¢cekme ola-
siliklari alti kat, bor¢ sikintist t¢
katt, 2.000 dolarlik bir finansal
sokla basa ¢cikamama olasiligi Gi¢
kat, bir aylik yasam masraflarini
karsilayacak kadar acil durum
tasarrufundan yoksun olma
olasilig1 bes kat daha fazladir ve
kisisel finans konulariyla ugras-
mak icin haftada on saat veya
daha fazla harcama olasiligt dort
kat daha fazladir.

P-Fin Endeksi ve yeni rapor hak-
kinda daha fazla bilgiyi burada
bulabilirsiniz: https://gflec.org/
initiatives/personal-finance-in-
dex/

COVID-19'un hanehalkla-
rinin finansal dayaniklhil-
gin1 nasil etkiledigini ve
finansal davraniglarini nasil
degistirdigini diistintiyor-
sunuz?

Arastirmamiza gore, sadece
ABD’de degil, bircok Avrupa
tilkesinde de ailelerin yaklasik
ticte biri, bir pandemi bir yana,
orta buytklukte bir sokla dahi
karst karstya kalamazdi. 'Boyle
bir olayt yasamis olmak, ihtiyati
tasarruflara sahip olmanin, riski
yonetmenin ve kisinin kisisel
finansmanmna dikkat etmesinin
onemi hakkinda gticlii bir uyart
ve motivasyon olabilir.
Raporumuzda belirttigimiz gibi,
finansal refah toplum genelin-
de paylasilan bir hedeftir. Bunu
kendimiz, ailelerimiz ve toplum-
larimiz i¢in istiyoruz. Bununla
birlikte, finansal refahi elde
etmek kolay ve basit degildir. Bu
sadece iyi bir is ve yeterli paraya

sahip olma meselesi degildir. Kesin-
likle kaynaklar 6nemlidir. Finansal
sistemdeki erisim ve firsatlar da
oyle. Ancak saglam, uygun finan-
sal kararlar alma yetenegi de oyle.
Uygun finansal kararlar almanin
degeri, COVID-19 salgin1 sirasinda
yasananlar gibi ekonomik ttirbiilans
ve belirsizlik ortaminda daha da
artmaktadir. Her seye care olma-

sa da, artan finansal okuryazarlik,
mitevazi veya sinirli kaynaklara
sahip olanlara bile fayda saglayan
iyilestirilmis finansal uygulamalara
gotuirebilir.

“ Aragtirmamiza

nore, sadece ABD'de
dedil, birgok Avrupa
ulkesinde de atlelerin
yaklastk tgte biry, bir
pandemt biryana, orta
blyuklikte bir gokla
dahtkargt karslya
kalamazdL Boyle bir
olaytyasamis olmak,
(httyatl tasarruflara
sahip olmantn, riski
yonetmeninve kisinin
KISisel finansmanine
dikkat etmesinin onem
nakkinda guglu bir
yartve motiyasyon
olabllir, b))
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/77777777777777.



RISK YONETIMI

J/77777 777777777777

Pandemi sonrasi volatilite

Plyasa Riskl Modellerini zorladi

Hem yurtici piyasalar hem de kuresel piyasalarda
gordugumuz yuksek volatilite, yerli ve yabanci
bircok finansal kurulusun 2020’den bugune riske
maruz deger (RMD) tutarlarinin artmasina ve asim
kaydetmesine neden oldu.

andemi donemi, Rusya

- Ukrayna Savast gibi

nedenlerle kiiresel

piyasalarda yasanan

calkantili giinler, geriye

yiiksek bir volatilite
birakti. Hem yurtici piyasalar hem
de kiiresel piyasalarda gordigimiiz
yiiksek volatilite, yerli ve yabanct
bir¢ok finansal kurulusun 2020’den
bugtine riske maruz deger (RMD)
tutarlarinin artmasina ve agim kay-
detmesine neden oldu. Bu hareket-
lilik bankalarda sermaye yeterliligi-
ne yanstyarak, piyasa riskine esas
tutarin yaklasik iki kat artmast ile
sonuclandi.

Fonlarda ise yiiksek volatilitenin
etkisi iki yere etki etti; birincisi RMD
ve acik pozisyon limit asimlarina
ikinci ise geriye donuk testlere.
Yatirim fonlart ve emeklilik fon-
lar1 agirlikli olarak karsilagtirma
olciti belirlemektedir. Bu neden-
le bu fonlar Portféy RMD’sinin
karsilastirma olctitiit RMD’sine orant
uzerinden hesaplanan Goreli RMD
yontemini kullanmaktadir. Portféy
varliklariin karsilastirma ol¢titi

ile uyumlu oldugu fonlarda karsi-
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lastirma olguitti de ayni volatiliteye
maruz kaldigi icin, yiksek volatilite
ortaminda goreli RMD yontemini
uygulayan fonlarin RMD limit asimi

M)
wilb

kaydetmesi beklenmez. Ancak esik
deger belirleyen fonlar mutlak RMD
yontemini uygulamak zorundadir.
Mutlak RMD belirleyen fonlarin ise
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olagandist piyasa kosullarinin ger-
ceklesmesi durumunda, RMD limit
asimi kaydetme olasiligt yuksektir.
RMD ve acik pozisyon limit asimi
kaydeden fonlarin iki secenegi
bulunur. Birincisi degisen piyasa
kosullarini dikkate alarak limit artist
gerceklestirmek, ikincisi ise var-

lik likidasyonuna gitmek. Serbest
fonlar, RMD ve acik pozisyon limit
artisint diger fonlara kiyasla cok
daha kolay gerceklestirebilmektedir.
Diger fonlarda ise RMD degerlerini
dustrecek varlik likidasyonuna git-
me egilimi vardir. Ancak olagandisi
piyasa kosullart icerisinde varlik liki-
dasyonu fonu zarara ugratabilecek
bir aksiyon olabilir.

Diger yandan riske maruz deger
modelinin dogrulugunu ve perfor-
mansint 6l¢mek icin fonlar tarafin-
dan geriye dontk testler uygulan-
maktadir. Geriye Dontk Test %99
glven araliginda son 250 is glini
icerisinde bes asimdan daha fazla
asim kaydedilmemesini gerektir-
mektedir. Daha fazla asim kaydedil-
mesi durumunda ise RMD model-
leri gozden gecirilerek, Sermaye
Piyasast Kurulu'nun bilgilendirilmesi

gerekir. Ancak 2020 yilindan itiba-
ren gerceklesen oynaklik bircok fon
icin mevzuatta belirlenen adetten
cok daha fazla asim kaydedilmesine
neden oldu. Modeller tarafindan
tahmin gticiniin zor oldugu bu ola-
gandist piyasa kosullart icin mevzu-
atta istisna belirlenebilecegi belir-
tilmektedir. Dolayist ile olagandist
piyasa kosullarinin varligi halinde
ilgili gin icin istisnai gtin acikla-
nabilmektedir ve yetkisi kurucu
yonetim kuruluna verilmektedir. Bu
uygulama kurumlarin hizli aksiyon
almasinin 6nint a¢cmaktadir.

Benzer bir uygulamanin acik pozis-
yon veya RMD limit asimlari icin de
uygulanmasi faydali olacaktir. Lik-
semburg Finansal Piyasalar Denetle-
me Kurulu (CSSF) tarafindan belir-
lenen uygulamalar bunun giizel bir
ornegidir. CSSF 2020 yili icerisinde
COVID-19 ile beraber giincelledigi
Yatirim Fonlart icin Risk Yonetimi*
uygulamalarinda, risk limit asimla-
rinda aktif/pasif asim kategorisini
getirmistir. SOyle ki, herhangi yeni
bir sermaye piyasast islemi yapil-
madan sadece ve sadece finansal pi-
yasalarda yasanan volatilite nedeni
ile kaydedilen agik pozisyon limit
astmi ve/veya RMD limit asiminin
“Pasif” asim olarak dikkate alinma-
st gerektigi bildirilmektedir. Pasif
asimlarin gerceklesmesi durumunda
ise finansal piyasalarin yakin takibi
ile makul bir siire icerisinde limitler
dahiline gelinmesi gerektigi belirtil-
mektedir.

Bu sekilde daha net ve acik olarak
cercevesi cizilmis bir uygulama hem
yatirimcilart hem de fon yonetici-
lerini koruyucu niteliktedir. Benzer
uygulamalarin yayginlasmasi sektor
yararina olacaktir.

*Commission de
Surveillance du Secteur
Financier (CSSF):

“Can breaches of the VaR limit
(either the maximum limit laid
down in regulation (20% for
absolute VaR or 200% for relative
VaR as the case may be) or any
other more restrictive internal
limit set below the above regula-
tory thresholds, as laid down in
the sales prospectus) by UCITS
as a result of the increase of
volatility in financial markets (in
the absence of any new positions
increasing the risk of the port-
folio) be considered as passive
breaches? Yes.

Investment fund managers should
take appropriate steps to meet
the limit within a reasonable time
period, thereby taking due acco-
unt of the prevailing market con-
ditions and of the best interests
of investors. For that purpose,
they have to closely monitor the
situation of the UCITS as well as
the defined remediation plan.
Upon occurrence of a passi-

ve breach, any additional risk
exposure taken by the UCITS
increasing the overall level of risk
of the portfolio (i.e. VaR usage
increasing) should be viewed as
an active investment breach.

The passive breach should howe-
ver not preclude the UCITS from
continuing to manage the fund
(for example, concluding invest-
ments following subscriptions in
the fund). If a new position does
not increase the level of risk of
the UCITS (i.e. VaR consumption
is not increasing), it should not
be viewed as an active breach.”
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Hindistan Yatirnm Fonlarl Endustrisi

EFAMA istatistiklerine gore, 2021 yil sonu itibariyle acik

uclu yatirim fonlari portfoyu 67.3 trilyon Euro’ya ulasti.
Asya Pasifik bolgesinde portfoy buyukltugu acisindan Cin,
Avustralya, Japonya ve Guney Kore’den sonra besinci sirada
yer alan Hindistan’in toplam fon portfoyu 437.8 milyar

Euro dtizeyinde gerceklesti. Association of Mutual Funds in
India (AMFI) CEO’su Balkrishna Kini, yatirim fonlari sektorunt
Kurumsal Yatirimcr'ya degerlendirdi.

indistan
ekonomisin-
de yatirim
fonlarinin
yapisini ve
roliint anlatir
misiniz? Fon endiistrisindeki
bliytiimenin arkasinda hangi
ana faktorleri gérliyorsunuz?
Yatirim Fonlari, 1882 tarihli Indian
Trust Act uyarinca halka agik bir
‘ortaklik’ seklinde kurulmustur
ve 1996 tarihli Hindistan Menkul
Kiymetler ve Borsa Kurulu - SEBI
(Yatirim Fonlar1) Diizenlemelerine
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uygun olarak SEBI tarafindan di-
zenlenmektedir. Yatirim fonlarinin
yapist U¢ katmanlidir. Sirece dahil
olan tg¢ ayri kurulus vardir - ()
Sponsor (Yatirtm Fonu kurucusw),
(i) Miitevelli Heyeti ve (iii) Portfoy
Yonetim Sirketi.

(i) Sponsor

Bir Yatirim Fonu Sponsoru, U¢ kat-
manli yapinin ilk katmanidir. SEBI
Diizenlemelerine gore, bir yatirim

fonu sponsoru, finansal hizmetler

isinde en az bes yil (bankalar, sigor-

ta sirketi, NBFC / leasing sirketi vb.)

olan herhangi bir kurulus (Hintli
veya yabancy) olabilir. SEBI Yatirim
fonu kurulusuna prensipte onay
verdikten sonra, sponsor bir Halka
Acik Ortaklik kurmali ve aynisint
SEBI'ye kaydettirmelidir. Sponso-
run ayrica, fonun yatirim yénetimi-
ni, fon operasyonlarint ve musteri
hizmetlerini yonetmek icin portfoy
yonetim sirketini (PYS) ayni anda
kurmast veya atamast gerekir.
Sponsorun ayrica bir Miutevelli
Heyeti sirketi kurmasi veya atamasi
gerekir (yine sponsorun bir yan
kurulusu veya ortak sirketi olabilir).




EEIGRIWER G
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Yani sponsor PY$'nin ve miitevelli
sirketin destekgisidir.

(ii) Miitevelli Heyeti

Mitevelli sirket, yatirim fonlarinin
yapisinin ikinci katmanini olustu-
rur. Yatirim fonu ortakliginin ve
PY$nin yonetimi Mitevelli Heyeti
tarafindan denetlenir. Bu, Ortaklik
portfoytiniin mulkiyetinin ve fon
yonetimi faaliyetinin ayrilmasini
saglamak icindir. Mutevelliler, ya-
tirtm fonunun portféytini yatirim-
cilarin yararina glivene dayali bir
kapsamda tutarlar.

(iii) Portféy Y6netim Sirketi

PYS, yatirim fonlarinin yapisin-
daki tctincii katmandir. PYS, fon
tarafindan olusturulan program-
larin/yatirim triinlerinin yatirim
yoneticisi olarak gorev yapar. PYS,
yatirim fonu Grlnlerini yonetmek
icin yatirim Ucreti almaktadir. PYS,

yatirimct hizmetleri de dahil olmak
tzere fonla ilgili tim faaliyetlerden
ve yatirim fonunun giinlik operas-
yonlarindan sorumludur.

(a) Hindistan ekonomisinde yati-
rim fonlarinin roli

Gelismis bir ekonomi icin genis
katilimli giiclii bir finansal piyasa
sarttir. Yurtici tasarruflar, aksi tak-
dirde yabanct sermaye ile finanse
edilmesi gerekecek bir ekonomi-
yi insa etmek icin yatirimlarini
finanse etmede cok 6nemli bir rol
oynamaktadir. 1964 yilinda Hindis-
tan Huktumeti, tasarruf ve yatirimi
ve menkul kiymetler piyasasina
katilimt tesvik etmek amaciyla l-
kenin ilk yatirim fonunu, Unit Trust
of India ismiyle kurmustur.

Hindistan’daki yatirim fonu yatirim-
lar1, hikiimetin 1980’lerin sonlarin-
da sektort finansal hizmetler sekto-
riindeki diger oyunculara (yabanci
kurumlar dahil) agcmasindan sonra
ivme kazandi. O zamandan beri,
Hindistan Yatirim Fonlari, hane
halki tasarruflarint menkul kiy-
metler piyasasina kanalize etmede
katalitik bir rol oynadi ve piyasa-
lardaki oynakligin dengelenmesine
ve yabanci portfoy yatirimctlarina
olan bagimliligin azaltilmasina bu-
yuk olctide yardimer olan menkul
krymetler piyasasinda daha fazla
derinlik kazandird1. Yillar gectikce
yatirim fonlari yatirimetlar icin hem
gelir hem de servet yarattt.

Hintli yatirimcilarin degisen de-
mografik profiliyle, farklt yatirimet
ihtiyaclarina uygun yeni Giriinlerin
piyasaya surtlmesiyle, hem yatirim
fonu endustrisi hem de diizenleyici
tarafindan yatirimeilar icin finansal
farkindalik ve okuryazarlik girisim-
leriyle birlestiginde net bir degisim
gortilebilir. Hint Yatirim Fonlart son
30 yilda istikrarli bir sekilde buyu-

mustir. Son birka¢ yilda, Hindistan
yatirim fonu endustrisinin yonetimi
altindaki varliklar 6nemli ol¢tide
artmustir (2014'ten bu yana tg¢ kat
ve 2007’den bu yana on iki kattan
fazla).

(b) Yatirim fonu endiistrisindeki
bliylimenin arkasindaki ana fak-
torler

i.  Kolay Erisim
Dijital teknolojinin ve cevrimici
islem imkaninin ortaya cikisi ve
Internet ve mobil uygulamalar
araciligtyla ortaya ¢ikan cevrimici
dagitim kanallart ve islem platform-
lar1 ve yatirim fonlarina yatirim
kolaylig1, sektoriin biylimesinin
hizlanmasina yardimer olmustur.
Mobil teknoloji, uzak yatirimcilara
ulasmada 6nemli bir kolaylastirict
olmustur.

ii.  “SIP” ile yatirim fonlarina
yatirim icin uygun fiyath / kolay /
dustik yatirim boyutu
Sistematik Yatirim Plani (SIP) taksit-
ler halinde, genellikle aylik ara-
liklarla, belirlenen yatirim fonuna
elektronik olarak aktarilmasi icin
bankaya verilen talimatlar yoluyla
yatirim fonlarina yatirim yapma
yontemidir. SIP taksit tutart ayda en
az 500 Rupi kadar kiictik olabilir.
SIP, Rupi Maliyet Ortalamasina ve
ayrica piyasa oynakligi ve piyasa-
nin zamanlamast konusunda en-
diselenmeden disiplinli bir sekilde
yatirim yapmaya yardimct oldugu
icin Hintli yatirim fonu yatirimcilart
arasinda poptlerlik kazanmaktadir.
Hint Yatirim Fonlart su anda yak-
lasik 5.17 crore (51.7 milyon) SIP
hesabina sahiptir.

ili.  Yatiim fonlar1 hakkinda
yatirimcilar arasinda daha fazla
farkindalik ve gliven
Hintli yatirimcilarin degisen de-
mografik profili, farklt yatirimet
ihtiyaclarina uygun yeni/yenilikgi
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yatirim fonu Urlnlerinin piyasaya
surtilmesi, yatirim fonlart hakkin-
da artan farkindalik ve PYSler ve
AMFI tarafindan tstlenilen finansal
okuryazarlik girisimleri ile birles-
tiginde, yatirim fonu sektor ve
yonetim altindaki portféyde buy-
meye katkida bulunmustur.

iv. Saglam diizenleyici mev-
zuat ve diizenleyici reformlar
2009 yilindaki kiiresel erimenin
ardindan, tiim diinyadaki menkul
kiymetler piyasalart ¢cokmiistii ve
Hindistan’'da da durum bdyleydi.
Zirve doneminde sermaye piyasa-
stna giren yatirimetlarin ¢cogu para
kaybetmis ve yatirim fonu trtinle-
rine olan inanglari buyutk olctde
sarsilmistt. Piyasaya tekrar girislerin
durmasi, SEBI tarafindan 2009 yilin-
da kuresel mali krizin art¢1 etkileriy-
le birlestiginde, ekonomik yasayabi-
lirligini korumak amaciyla iki yildan
fazla bir stiredir kendini toparlamak
ve yeniden sekillendirmek icin mi-
cadele eden Hindistan yatirim fonu
endustrisi tizerindeki (olumsuz)
etkiyi derinlestirdi. Bununla birlikte,
Eyliil 2012'de SEBI, yatirim fonu
endistrisini birka¢ SEBI reformu ile
yeniden canlandirmak icin adim atti
ve sadece trendi tersine ¢evirmekle
kalmayip ayni zamanda buiytimeyi
de artiran birkag yatirimct dostu
diizenleyici 6nlem ald.

Bu nedenle yatirim fonu endustri-
sindeki biiytime, SEBI tarafindan
Eylil 2012'de yatirim fonu endiist-
risinin yeniden canlandirilmasin-
da alinan dizenleyici 6nlemler

ve yatirim fonu dagitimcilarinin
bireysel yatirimct tabanini genislet-
me konusundaki destegi nedeniyle
mimkiin olmustur.

AMFI, yatirim fonlarini tanit-

mak i¢in neler yapmaktadir?
AMFI Yatirimet Farkindaligi Des-
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tegi — 2017 yilinda AMFI, ‘Mutual
Funds Sahi Hai’ baslikli bir kitle
iletisim kampanyasi araciligiyla tlke
capinda bir yatirimet farkindaligi ve
destek programi baslatti. Hintce'de
“Sahi Hai” ifadesi “Dogru” (veya
Tam Isabet)) anlamina gelir. Bu
nedenle, Yatirim Fonlar: Tam isabet,
Yatirim Fonlarina yatirim yapma-
nin yapilacak dogru sey oldugunu
ifade eder. TV, dijjital, radyo, basili,
sinema vb. araciligryla farkli Hint
bolgesel dillerinde ilging¢ reklam-
lar araciligryla basit ama ¢ok net
mesajlar iceren medya kampanyast
ve ginlik durumlar, potansiyel
yatirimcilarin zihninde, yatirim fon-
larinin kendileri icin dogru secenek
oldugu etkisini yaratti.

Dijital medyadan yararlanmak icin
AMFI, yatirimcilarin yatirim fonlart
hakkinda bilgi grafikleri, videolar
ve Ingilizce ve Hintce Sikca Sorulan
Sorular sayfasi yoluyla ayrintili bilgi
bulabilecekleri bir mikrosite olan
www.mutualfundssahihai.com’t acti.
Yatirimcilar yatirim fonlariyla ilgili
sorularini mikrositeden gondere-
bilmektedir. Buna ek olarak, AMFI
kendi websitesinde, www.amfiindia.
com, “Yatirtmcilar Kosesi” bolimu
altinda yatirimeilar icin yararl: bilgi-
lere yer vermektedir.

Dultal teknolojinin fon en-
diistrisinin bliytimesindeki
rolli nedir?

Dijital Teknoloji artik yatirim fonu
endUstrisinin ayrilmaz bir parcast
haline geldi ve fon yonetiminden
islem stirecine ve musteri hizmet-
lerinden dagitima kadar yatirim
fonu operasyonlarinin her alanin-
da yaygin olarak kullaniliyor ve
misteri rahatligini ve deneyimi-
ni, stire¢ verimliligini artird: ve
maliyet dististu getirdi. Kisacast,
dijital teknoloji Hint yatirim fonu
endUstrisinin biytimesini buytik
olctide glclendirdi. Hem hiukimet
hem de dizenleyici, endustride
kullanimini tesvik etmek icin ce-
sitli girisimler baslatarak teknolo-
jinin benimsenmesini destekliyor.
Bircok borsa aracist ve fon dagiti-
cist, yazilim botlarinin ekranda ne
oldugunu anlamak, sistemlerde
gezinmek ve verileri tanimlamak
ve ayiklamak gibi ¢cok cesitli ta-
nimlanmis eylemleri gerceklestir-
digi tam otomatik robotik sireci
de baslatti. Bu, yatirimci kabulii-
niin stirecini buytik olctide azalttt
ve is yapma kolayligint artird.

Bir cok 6nde gelen yatirim fonu
sirketi, muisterilerinin 6zellikle
Y kusagt arasinda en poptler ve




yaygin olarak kullanilan mesaj-
lasma uygulamalarindan biri olan
WhatsApp araciligiyla yatirim
yapmalarina izin veriyor.

PYSler yatirim arastirmalarinda,
pazarlama ve operasyonlarinda
yeni dijital teknolojileri uyar-
lamaya/uygulamaya baslamis-
tir. Orneklerden bazilart bulut
teknolojisinin kullanimi ve bulut
tabanl: bilgi isleme dogru kay-
madir; yapay zekanin ozellikle
robo-danigsmanlik hizmetlerinde
kullanilmasi; yatirim arastirmala-
rinda makine 6grenimi / buytk
veri kullanimiy; iki uygulamanin
birbiriyle konusmasina izin veren
ve bankacilik ve finansal hizmet-
ler sektoriinde zaten yaygin olan
Uygulama Programlama Araytiz-
lerinin (APD kullanimi olarak
sayilabilir.

2016 yilinda Hindistan Hiikii-
meti, 8 Kastm 2016 tarihinden
itibaren gecerli olmak tizere 500
Rupi ve 1.000 Rupilik banknotlar:
tedavilden kaldirmisti. Bu, Satis
Noktasi makineleri, e-clizdanlar,
dijital nakit ve diger nakitsiz islem
formlart hakkinda farkindalik ve
kullanimda artisa neden oldu. Ay-
rica, parasal islemlerde seffafligi
artirdl. Banknotun kaldirilmast ve
dijital 6demelerin benimsenme-
sinin etkileri, insanlar1 Covid-19
pandemisi sirasinda uzun siiren
karantina doneminde hayatta kal-
maya daha hazirlikli hale getirdi.

Ozetle, dijital teknoloji finansal
hizmetler sektdriiniin gelecegini
sekillendiriyor. Artan dijitallesme
ile birlikte, finansal hizmetler en-
dustrisi, 6zellikle yatirim fonu en-
dustrisi daha verimli, son derece
uretken hale geldi ve ekonomiyi
bir sonraki seviyeye tastyabiliyor.

ESG faktorlerini yatirim ka-
rarlarina entegre etmek hak-
Kinda ne diistintiyorsunuz?
ESG, kiresel olarak isletmelerin
uzun vadeli deger yaratimi icin
onemli bir strateji olarak kabul edi-
lirken, Hindistan baglaminda, ESG
yatirimi hala gelismektedir. Bu-
glin bir yatirim temast olarak ESG
hakkinda daha fazla farkindalik ve
ilgi olmasina ve birka¢ yatirim fonu
sirketinin 6zel ESG temali fonlar1
kurmasina ragmen, ‘ESG Fonlarr’
bireysel yatirimcilar arasinda hentiz
poptilerlik kazanmamuistir.

Sorumlu yatirima verilen 6nemin
artmast ve sorumlu yatirimin, saf
dislayict taramadan yatirim anali-
zinde finansal konularin yani sira
ESG faktorlerini entegre etmeye
dogru evrimi hakkinda cok sey
soylenirken, soru ‘neden’den ‘nasil’a
gecti. Cogu yatirim yoneticisi, ESG

ilkelerini yatirim uygulamalarina bir

sekilde dahil ederken, ayni zaman-
da hala bircok uygulamaya yonelik
zorluk bulunuyor.

Sorumlu yatirim, ne herhangi bir
sektore veya sirkete ayricalik veri-

yor ne de ahlaki veya etik hususlari

karsilamak icin finansal getiriler-
den 6dun verilmesini 6neriyor.
Sadece risk ve getiriyi degerlendi-
rirken ilgili tim faktorlerin hesaba
katilmasini saglamak icin yatirim
karar verme stirecine ESG bilgileri-
ni dahil etmeyi amacliyor. Sorumlu
yatirimin, tek amact finansal getiri
olan yatirimct tarafindan bile takip
edilmesi gerektigi fikrini destekle-
mektedir, ¢linkt ESG faktorlerini
206z ardi etmek, yatirim getirileri-
ni 6nemli Slctide etkileyebilecek
riskleri ve firsatlart g6z ardi etmek
anlamina gelmektedir.

Diuizenlemeler sirketler tarafindan
veri beyanlarint iyilestirmeye cali-
sirken, gerekli veri butinligiinden
odin vermeden raporlama gereksi-
nimlerinin kolaylastirilmast saglan-
malidir. Benzer sekilde, yatirimct-
larin hizmet saglayicilar tarafindan
yayinlanan derecelendirmeleri ve
siralamalart anlamalar: ve arka-
sindaki zeka gizli kalmak sartiyla,
derecelendirmelerdeki farkliliklari
anlayabilmeleri icin daha fazla
netlik saglanmalidir. Bu, daha fazla
yatirimeinin ESG faktorlerini karar
alma streclerine entegre etmesini
saglamalidir.

2022 KURUMSAL YATIRIMCI W 53

AT77777777777777.




DAVRANISSAL FINANS

777777 777777777777

Finansal degerlemeler, piyasa
belirsizlikleri ve pazarlama

dinamikleri

Kuresel finans merkezlerindeki kurumsal yatirimcilarla

ve sirket yoneticileriyle yapilan mulakat ve anket
calismalarinda analistlerin yarattigl degerin yaptiklari nicel
tahminlerden cok, derinlemesine ve niteliksel sirket, sektor,
piyasa ve ekonomi analizlerinde oldugu belirtiliyor.

merikan borsalarini
antropolojik acidan
inceleyen kitabinda
Arjun Appadurai ana-
listler icin finans pi-
yasalarinda ‘Tanrt’'nin
isini yapanlar’ diye bahseder. Nicel
finans ve muhasebe literatiirti in-
celendiginde aslinda bunun ¢ok da
abartili bir tasvir olmadig: gorilebi-
lir. Analistler, hem pratik hem teorik
acidan evrensellesmis degerleme
araclart ve yazdiklart hikayelerle
sirketlerin piyasa degerleri tizerin-
de 6nemli etkilere sahipler. 2000’li
yillarin basinda, belki de bugtin Jeff
Bezos’'un dinyanin en zengin is
insanlarindan biri olmasina kat-
kida bulunan Amazon degerleme
savaslari, analist sirket anlatilarinin
degerlemeleri ve piyasayt nasil
stiriikleyebilecegini gosterdi. fronik
olarak gene aynt donemde bu tip
anlatilarin finansal degerleme sanati
ve biliminin en gelismis teknik taraf-
larint nasil geri plana atip Dot-com
balonuna katkida bulundugu not
edilir. Pandemi déneminde finans
piyasalarinda yasanan gortilmemis
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pivasa degerlemelerinin analistlerin
piyasa Uizerinde hala gucli etkilere
sahip olduguna yorulabilir.

Bu vakalar ve anekdotlar disinda
nicel finans ve muhasebe literattirt
dinyanin belli basl finans merkez-
lerinde calisan analistlerin finansal
degerleri tahmin yetenegi konu-
sunda pek de i¢ acict olmayan
sonuclara varmaktalar. Ornegin
literattirdeki bircok calismaya
baktigimizda, analistlerin finan-

sal degerleme sonucu vardiklart
sirket hedef fiyatlarinin yarisindan
fazlasinin ya da yarisina yakininin
pivasada tutmadigi gorilir. Diger
bir deyisle analistlerin bircok me-
sakkatli stirecten sonra bulduklari
hedef fiyatlarinin tutma ihtimali
pivasa dinamikleri karsisinda yazt
tura atmaktan daha iyi degil. Ayri-
ca nicel literattir, analistlerin sirket
kazang¢ tahminleri ve hedef fiyat
tahminlerinde strti davranist ve
asir1 iyimserlik belirtileri gormekte
ve bu ve buna benzer tahmin hata-
larint analistlerin kariyer kaygilari-
na ve aract kurulus, yatirimet kuru-

lus ve degerlenen sirket iliskilerine
(6rn. pazarlama ve komisyon gelir
kaygilari, kurumsal finans hizmet-

leri ve pazarlama iliskileri ve gelir

kaygilari vb.) baglamakta.

Peki tiim bu bilimsel bulgulara
ragmen analistler hala neden diin-
ya finans piyasalarinin vazgecilmez
parcalarindan biri? Bu sorunun ce-
vabint nitel arastirmalarda buluyo-
ruz. Kiresel finans merkezlerinde-
ki kurumsal yatirimceilarla ve sirket
yoneticileriyle yapilan milakat ve
anket calismalarinda analistlerin
yarattigi degerin, yaptiklart nicel
tahminlerinden ¢ok derinlemesine
ve niteliksel sirket, sektor, piyasa
ve ekonomi analizlerinde oldugu
belirtiliyor. Kurumsal yatirimcilarin
ve sirket yoneticilerinin yogun ca-
lisma tempolart ve zaman kisitlar
g6z ontne alindiginda, analistlerin
sagladigt bu i¢ gortler tahmin isa-
betsizliklerini geri plana itiyor.

Btin bu bulgular analistlerin pi-
yasadaki 6énemli islevlerine ragmen
ozellikle hedef fiyatlar konusunda
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yadsinamayacak bir piyasa belirsizli-
gi ile karsi karsiya oldugunu goste-
riyor. Peki analistler bu belirsizlikle
nasil miicadele ediyorlar? Literatiir
her ne kadar analistlerin tahmin ha-
talarint onlarin pazarlama ve kariyer
odakli kaygilarina baglasa da aynt
literattir analistlerle cok yakin calisan
fakat onlardan ayrt bir meslek grubu
olan, piyasa jargonunda ‘sales trader’
veya ‘sales person’ diye bilinen
kurumsal satis ve pazarlama profes-
yonellerini g6z ardi ediyor. Finans
ve muhasebe literatiirinde, bu iki
meslek grubu arasinda nasil bir is
bolimi oldugu (6rn. pazarlama isini
kim yapar?) ve bu is bolimiintin her
iki profesyonel grubun is yapislarini
nasil etkiledigi sorularinin cevaplarini
bulmak kolay degil.

Bu boslugun ve genel olarak
literattiriin diinya finans merkez-
leri odakli bakis acilarinin verdigi
motivasyon ile bu sorulara Borsa
Istanbul tizerinden bir cevap bulmak
istedim. Yaklasik 15 seneden beri
Turkiye piyasalarinda calisan degerli
analistler ve kurumsal satis profes-
yonelleri ve kurumsal yatirimeilar ile
miulakatlar yapma ve onlart dogal
calisma ortamlarinda gozlemleme

firsatim oldu. Onlara mitesekkirim.
Bu arastirmalarimin bir kismi 2022
yilt basinda Qualitative Research

in Financial Markets adli bilimsel
dergide yaymlandu.

Ozetle analistlerin ve satis ve pazar-
lama profesyonellerinin birbirinden
ayrik ama bir o kadar da birbirine
bagimli piyasa kimlikleri ve is yapis
surecleri var. Literatlirin analistlere
atfettikleri pazarlama kaygilarinin
daha cok satis ve pazarlama pro-
fesyonellerini etkiledigini goérdiim.
Bununla alakali olarak satis ve
pazarlama profesyonelleri piyasanin
kisa vadeli dinamiklerine- ki bunlart
Borsa Istanbul’'da yerli bireysel yati-
rimctlar tarafindan yaratilan gorece
astr1 oynaklik olarak tasvir etmek
haksizlik olmaz- daha duyarliar.
Satis ve pazarlamacilar bu dinamik
icinde bir yerli yatirrmer gibi dusi-
niip pazarlama firsatlart ve yatirim
riskleri gorebiliyorlar. Diger taraf-
tan analistler piyasaya daha uzun
vadeli temel ve karsilastirmalt deger
cercesinden bakiyorlar. Bu iki farkli
cerceve ve ilgili degerleme anlatilart
ve teknikleri (6rn. Borsa Istanbul
tahminleri icin yurtdisi piyasalari
referans alma, teknik analiz) zaman
zaman analistler ve satis ve pazar-
lama profesyonelleri arasinda fikir
ayriliklarina sebep olsa da bu ayri-
liklar kurumsal yatirimer musterilere
pek aktarilmiyor. Pazarlama kaygila-
r1 ile piyasada gordukleri kisa vadeli
ama analist degerlemelerine ters
diisen satis ve pazarlama firsatlart,
kuresel kurumsal yatirim disipli-

ni olarak adlandirdigim kurumsal
musteri beklentileri sayesinde gene
satis ve pazarlama profesyonelleri
tarafindan oto-sanstirleniyor. Her ne
kadar Borsa Istanbul’'un kisa vadeli
dinamikleri analist odakli satis ve
pazarlama disiplinini zaman zaman
anlamsiz kilsa da (6rn. 12 aylik
hedef fiyatina iki haftada ulasan his-

/77777777777777.

“ Analistlerin ve

satlg ve pazarlama
profesyanellerinin
birbirinden ayrik ama
0ir o kadar da birbirine
oadimlt piyasa kimliklertve
S vanis streglertvar. gy

seler gibi) analistler bu gibi durum-
lar1 yeni bir degerleme ve pazarlama
firsati olarak gdérmuyorlar. Bir ana-
listin dedigi gibi ‘kisa vadeli piyasa
dinamiklerinin ters tarafinda kalmak
hos olmasa da bu durum kanaatleri
ve uzun vadeli yatirim tavsiyelerini
degistirmemeli’.

Son senelerde kiresel piyasalarda
ve Turkiye’de yasanan gelismeler
yukarida bahsettigimiz dinamikleri
degistirmeye basladi. Ornegin dog-
rudan piyasaya erisim ve algoritmik
islem teknolojileri, aract kurumlara
yeni hizmet firsatlart saglasa da
bir¢cok satis profesyonelinin mesak-
katle yaptiklart elle yapilan islem-
leri bir is kolu olarak sonlandirdi.
AB’nin kiresel piyasalara MiFiD-II
ile getirdigi kurallar ise AB merkezli
kurumsal yatirmmeilarin Tirkiye’deki
daha az sayida kurumsal arastirma
ve satis bolumleri ile calismasina
sebep oldu. Son senelerde Ttirki-
ye ekonomisinde ve piyasalarinda
yasanan sikintilar ve belirsizlikler
yabanci yatirimer varhigt ve ilgisini
borsa tarihimizin en dusik seviyele-
rinden birine getirdi. Ttrk kurumsal
yatirimcetlarin artan borsa yatirimlart
bu boslugu bir nebze doldursa da
tim bu gelismeler aract kurumlarin
kurumsal arastirma, satis ve pa-
zarlama is kollarinda faaliyetlerini
kiciltmeye veya sonlandirmalarina
sebep oldu.
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Temerrut Sezonu

im demis ABD
Hazine Bonolari
risk-free diye!
Nisan 1979'da
ABD Hazinesi
$122 milyonluk
bonolarin itfasint zamaninda
gerceklestiremedi (daha sonra 3
ve 10 Mayis'takiler de itfa edile-
medi). Zaman yine o hiitkiimetin
bor¢lanma tavanini artirabilmesi
icin kongrede yapilan kedi fare
oyunu zamani idi. Partizanlik
sacmaligt yliziinden tavan son
dakikada artirilinca kirtasiye isleri
yetismedi ve hazine bonolari
zamaninda itfa edilemedi (Bono-
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ca konustugunuzda “temerrit™in
gerceklesmesi icin borcun 6den-
memesi sart degil, ge¢c 6demek de
temerrit sayiliyor).

Aslinda ABD ilk temerridiine
devrim zamaninda dismusti. Kita
Meclisi biriken savas borg¢larinin
faizini 6deyemedi. Bunun ytiziin-
den degersiz bir seyi ifade etmek
icin Ingilizce diline “bir kita etmez”
(not worth a continental) tabiri
girdi.

Devrimden sonra (1785) Kongre
Fransa’ya olan borcunu askiya aldi
ve 1787’'de de anaparayi 6deye-

medi. ABD’nin ilk Hazine Bakani
Alexander Hamilton ¢ok miicadele
verdi ve ABD’nin her tiirlii borcu-
nu mutlaka 6demesi gerektigini
savunarak tilkenin kredibilitesini
tekrar sagladi (bunun ytiziinden
resmini $10’luk banknota koydu-
lar).

1834 yilinda, hiikiimetle tilkenin
ikinci merkez bankasi arasinda
ctkan kavgada, banka Baskan
Andrew Jackson’un tim SGK
6demelerinin hazineye devri
talebini reddetti. Bunun yiiziinden
emeklilik maasi 6demeleri askiya
alindi. Andrew Jackson bir savas



Ali Persembe
Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisl
SAHA Rating

kahramaniydi, dolayisiyla emekli-
ler onun tarafini tuttular. Bu da
sonunda merkez bankasinin
sonu oldu.

Mayis 1902’de de Portekiz iflds
etti. Bir zamanlarin o kiresel s6-
mirgeci imparatorlugu tarihinde
dort kez temerriide gitti.

Portekiz 15 ve 16. yiizyillarda
dort kitadaki topraklariyla kii-
resel bir imparatorluk ve diinya
glict idi. Sonra ekonomisi yavas
yavas gerilemeye basladi. Diger
Avrupa ulkelerinin gerceklestirdi-
8i sanayi devrimini 1skaladi. Koh-
ne ve eskimis yerel ekonomisini
adam edemedi. Somiirgelerini
muhafaza edebilmek icin fazla
acilds, sacildi. Diger somiirgeci
devletlerden gelen rekabete da-
yanamadi, isyanlart durduramadi
ve sonunda bor¢larint 6deyeme-
yip temerride gitti. Halbuki hem
Lizbon hem de Porto Borsalari
daha o zamanlar ac¢ilmisti.

Ulke temerriitlerinden kor-
kuyorsaniz, Gliney ve Orta
Amerika’dan uzak durun. Vene-

zuela ve Ekvator onar kez temer-
ride gitmislerdi ama Venezuela
2017°de tahvilleri itfa edemeyerek
one gecti. Brezilya, Kosta Rika ve
Uruguay yabancit yatirimecilarini
bugiine dek dokuzar kez hiisrana
ugrattilar.

ABD bile o kadar temiz degil.
1930’lardan 6nce ihrag ettigi devlet
tahvillerinde bir altin ibaresi vardi,
yani yatirimcilar isterlerse para
yerine altinla 6deme isteme hakki-
na sahiptiler. Cok isteyen olmadi
ama isteselerdi devletin 6deyecek
o kadar altin1 yoktu, yani teknik
olarak temerriitteydi. Zaten kriz
sonrast riski goriip bu altin klozu-
nu kaldirdilar.

Bugtniin devi Cin bile tarihin-

de iki kez temerrtide gitti. Tarih
bize temerriide disen ulkelere
karst savas acildigini bile gos-
terdi. Portekiz’in temerrt ilan
ettigi 1902 yilinda ayn: seyi yine
Venezuela yapti. Akabinde alacakli
Ingiltere, Almanya ve Italya savas
actilar. Venezuela gemilerini bati-
rip, limanlart ablukaya alip sahille-
ri bombaladilar. Sonra araya ABD
girdi de anlastilar. Venezuela yeni
bir tahville yeniden yapilandirma-
ya giderek onun borg¢larini 1930’a
kadar 6dedi.

§ OF 731

Bazen de tlkeler bilerek temer-
ride gidiyorlar. Mesela 1918'de
Rusya’nin yeni devrim hiikiimeti
Carlik zamani borglart kabul
etmedi. Bu temerriit durumu ta
1986 yilina kadar devam etti.
Sonra Rusya o carlik tahvilleri-
nin Ingiliz ve Fransiz sahiplerine
odeme yapmay1 kabul etti.

Haziran 2018'de ise Arjantin ve
IMF 56,3 milyar dolarlik kurtar-
ma paketi tizerinde anlasmaya
vardilar. Arjantinliler icin IMF
bir ¢izgi roman kot adami
haline gelmis durumda. Ulke ilk
yardimi aldigi 1958’den bu yana
IMF ile 22 kez anlasmaya gitti,
cogu da husranla sonuclandi.
2001 yilinda, tulkenin temerriide
diismesinden sadece iki ay once
IMF’den 8 milyar dolar alin-
mis, bu paranin ¢ogu tilkeden
ctkmak isteyen yabanct kurumsal
yatirimcilardan peso almak icin
kullanilmisti.

En glizel temerridi 1873 Hazi-
ran’inda kadin haklart savunu-
cusu Susan B. Anthony becerdi.
ABD Baskanlik secimlerinde

oy kullanmaya tesebbis ettigi
icin $100 para cezasina carpti-
rildi. O cezayi da hicbir zaman
odemedi.

ADEREN. AR
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Portfoy Yonetim Sirketleri Acisindan
Uzaktan Musteri Edinimi

Ozellikle portféy yonetim sirketleri ve saklama
kuruluslarinin, uzaktan mdsteri edinimi ile devam eden bu
dijitallesme yolculugunda, finansal teknoloji sirketleri ile
yapacaklari is birlikleri sayesinde finansal ekosistemimiz
yurtdisi orneklerine gore ¢ok daha iyi seviyelere ulasacakctir.
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Satis, Pazarlama ve is Gelistirme Genel
Mudur Yardimcisi
infina Yazilim A.S.

inans sektorinin
uzun stredir he-
yecanla bekledigi
uzaktan kimlik tespiti
ve elektronik ortamda
sozlesme kurulmasi
ile ilgili ilk 6nemli adim 1 Nisan
2021 tarihinde bankalar icin atil-
musti. Tebligin yurtrlige girdigi 1
May1s 2021 tarihinden itibaren bu
yontemle edinilen musteri istatis-
tikleri bu adimin ne kadar dogru
oldugunu gosteriyor. Yaklasik 4
Milyon adet islem baslatilmis ve
%26 gibi basart oraniyla yaklasik

Uzaktan ve Subeden Miisteri Edinim istatistikleri

JA777777777777777.

“ Bireysel portfoy yonetimiigin daha dar bir
segmentte musteriye ulagan portfoy yonetim
sirketlert, gunimUz trendine uygun olarak mabil
uygulamalara agurlik vermeye basladt Uygularmalar

Sadece kullanic

ya kurumu tantmak ve tranler

nakkinda oilgtvermek yering artik musteriyl edinmek

\/

\
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35
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1 Milyon yeni musteri uzaktan
video goriisme yontemiyle kaza-
nilmis.

Pandemi sebebiyle evlere kapan-
digimiz donemde, devrim niteligin-
deki bu dijitallesme adimu ile artik
yuz ylze goriismeye gerek kal-
madan video goriisme ile musteri
tanima kurali gerceklestirilebiliyor.
8 Subat 2022 Tarih ve 31744 Sayilt
Araci Kurumlar ve Portfoy Yonetim
Sirketleri Tarafindan Kullanilacak
Uzaktan Kimlik Tespiti Yontemleri-
ne ve Elektronik Ortamda Sozles-
me Iliskisinin Kurulmasina iliskin
Teblig (I111-42.1) ile de artik serma-
ye piyasalarinda da bu teknoloji
kullanilabilecek.

LJ

Uzaktan - Mugteri e Online Bagvuru -
Uzaktan - Bagvuru| Temsilcisi ifte Basarn Basvuru ;:Plu Ee Kurye?lle SIEiane
nuclandinlan Sonuglandinlan
Sayisi Sonuglandirilan Oram Miigtori Sayrsr* Sonuglandinlan Miigtori Sayi
Miisteri Sayisi Miisteri Sayisr™

Mays 2021 278.053 69.760 25% 102.251 102.676 418.838
Haziran 2021 228.303 63.829 28% 96.423 121.459] 725.093
Temmuz 2021 234 948 61.092 26% 95373 112.331 550.785
Agustos 2021 273.959 73.712 2T% 84.462] 115.259 686.747
Eylil 2021 370.838 100.476 27% 167.601 118.624] 1.008.034
Ekim 2021 467.139 117.233 25% 113.627 124.264 692.434
Kasim 2021 686.183 137.787 20% 93.820 146.857 727 535
Aralik 2021 537.821 147.615 2T% 171.517] 160.196| 787115
Ocak 2022 406.629 113.692 28% 86.777| 118.156 609.463
Subat 2022 454 657, 136.212 30% 101.174 124.256 666.513
TOPLAM 3.938.530 1.021.408 26% 1.1 3.02§| 1.244.078 6.872.557

* Gergek miisteri edinimleridir.

eklestirmek Lizering kurgulantyor. yy

Nasil Bir Hikaye?

“Ilkyaz on sekiz yasina girdigi
gtin, gelistirdigi mobil oyun tinlti
bir sirket tarafindan satin alinir.
Kazandigr paralarin bir kismi-
n1 acil ibtiyaglar icin bankada
tutmaya karar verir. Finansal
okuryazarhk bilgisi, oyun gelis-
tirmedeki kadar iyi olmadigi icin
babasinin tavsiyesiyle parasinin
bir boliimiinii portfoy yonetim
sirketindeki profesyonellere, bir
boltimiinii de portfoy yénetim
sirketinin robo damismanina
emanet etmeye karar verir.

Ege’nin az bilinen bir kasaba-
sinda, uzaktan denizi izlerken
telefonuna hesap acmak istedigi
portfoy yonetim sirketinin mo-
bil uygulamasini indirir. Uy-
gulama Ilkyazdan baz kigisel
bilgileri girmesini ve KVKK ile
ilgili formlar: onaylamasini ister.
Sonrasinda yeni kimlik kartini
ekrana okutarak tistiindeki bilgi-
lerin okunmasi icin yonlendirir.
Bunun ardindan kimlik kartinin
hem o6n hem de arka fotografini
cekmesini ister. Fotograflarin
kalitesini kontrol eden uygulama
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bu swrayla Ilkyaz'dan iki kere
g0z kirpmasini ve griliimsemesi-
ni ister. llkyaz giiltimseyerek gz
kirpar. O sirada sicacik ¢cayin-
dan bir yudum alir. Hafif bir
meltem deniz kokusunu getirir.

Uygulamadaki yapay zeka can-
hilik kontroliinii basarili olarak
tamamladiktan sonra kimlikteki
Jfotografla videoyu ceken kiginin
ayni kigi oldugunu teyit eder.
T.C. Kimlik Numarasi ile birlikte
Ilkyaz'1n MASAK wyum kontrol-
lerini tamamlar. Bu on kontrol-
lerden sonra Ilkyaz ile portfoy
yonetim sirketinin temsilcisi kisa
bir video gériigme yapar. Bu go-
riigme strasinda temsilci Ilkyaz'a
cesitli sorular sorar, yapay zeka
destegiyle duygu durum degi-
sikliklerini takip eder. llkyaz'in
yalnmiz olup olmadigini anlamak
icin telefonu da uzaktan kontrol
ederek, arka kameray: acarak
cevre kontroliinti saglar. Yakla-
stk 3 dakikalik bu gériigme so-
nucunda Ilkyaz, kisisel bilgileri
ile otomatik olarak doldurulmus
portfoy yonetim sézlesmesini ve
saklama sézlesmesini ekran-

da parmagin dans ettirerek
imzalar. Ardindan yerindelik

ve uygunluk testlerini hizlica
doldurur ve onaylar.

Caywmdan bir yudum daba ala-
rak, ekranda saklamaci kurum
tarafindan IBAN numarasinin
ve MKK hesabinin agildig bilgi-
sini okur.

Sonrasimda robo danmismaninin
ihtiyag duyacagi psikometrik risk
analiz anketini de, ona sunulan
1 dakikalik bir oyunu oynaya-

I KURUMSAL YATIRIMCI

rak tamamlar. Boylelikle, gercek
kisiligine wygun risk profilinin
ve risk toleransinin besaplanma-
st saglar. Saklama hesabina
gonderdigi para aninda hesabi-
na yansir ve uygulama tizerin-
den robo danismanin onun icin
sectigi yatirum fonu onerilerine
bakarken, bir gtin kendi oyun
sirketinin de buradaki teknoloji
Sfonlarimdan birinin portféytinde
yer alacagim hayal eder.

Ilkyaz, sahile dogru yavas adim-
larla ilevierken bu iglemlerin ne
kadar kisa stirdiigrint diistine-
rek giiltimser.”

Yukaridaki hikaye bilim kurgu
degil. Basitce 6zetledigim bu
¢coztimle, ilkyaz Hanim port-
foy yonetim sirketi ve portfoy
saklamact kurum ile hi¢ ytiz
yize gelmeden, sadece mobil
uygulama araciligiyla musteri
tanima kuralint yerine getirdi ve
elektronik ortamda sozlesme-
lerini ve risk formlarint onayla-
yarak hesabini dakikalar icinde
acabildi.

Nasil Bir Teknoloji?

Uzaktan kimlik dogrulamanin
teknolojik unsurlarina baktigi-
mizda ilk bakista OCR (Optical
Character Recognition) ve NFC
(Near Field Communication)
cozlimlerini gorityoruz. OCR,
yani optik karakter tanima ile
yeni kimlik kartlar1 arka ytzin-
deki alan okunarak bazi bilgiler
otomatik olarak alinir. NFC, yani
yakin alan iletisimi teknolojisi ile
de kimlik kartlarinda yer alan
cipler tizerindeki kimlik bilgileri
ile biyometrik fotograf bilgisi
otomatik olarak okunur.

Bunun ardindan goriisme yapila-
cak kisinin canlilig1 yapay zeka
destekli gorsel tanima unsurla-
r1 ile tespit edilir. Burada gtz
kirpma, agiz agma/kapama, bast
saga/sola cevirme, giilimseme,
verilen kelimeyi okuma gibi
alternatif etkilesim yontemleri
kullanilabilir.

Bundan sonraki asamada alinan
tim veriler otomatik olarak
cesitli kontrol agsamalarindan ge-
cerek musteri temsilcisine dogru
kriterlere sahip bir basvuru talebi
oldugu bilgisi iletilir. Gortisme
basladiginda bu kez NFC’den ge-
len biyometrik fotograf ile video
gorliisme yapan kisinin ayni kisi
olup olmadig1 yapay zeka unsur-
lar1 ile otomatik olarak kontrol
edilir. Bu asamada ekran goriin-
tuleri tizerinden fotografi cekilen
kisinin herhangi bir zorlama ve
tehdit altinda olup olmadig: da
yine yapay zeka duygu durum
tespit yontemleri ile otomatik
olarak kontrol edilir.

Bunlara ek olarak kisinin kimli-
gini kameraya gdstermesi talep
edilerek, bu asamada farkli renk
skalalar: ile hologram kontrolleri
gerceklestirilerek kimlik kartinin
sahte olup olmadig: tespit edilir.

Misteriye SMS ile génderilen tek
kullanimlik dogrulama kodunu
basari ile giren musterinin tani-
ma islemi tamamlanir. Tim bu
adimlar loglanarak, arsivlenmek
Uzere kayit altina alinir.

Yayinlanan tebligde buradaki un-
surlarin tim sartlart detaylariyla
aciklanmis durumdadir. Musteri



temsilcilerinin ¢alisma ortamlarin-
dan, kayitlarin saklanma stirele-
rine ve islem glvenligine kadar
tim bu detaylar sektor tarafindan
da hassasiyetle ele alinmaktadir.

Neler Degisecek?

S6z konusu tebligle birlikte ayni
anda Yatirim Hizmet ve Faali-
yetleri ile Yan Hizmetlere iliskin
Belge ve Kayit Diizeni Hakkinda
Teblig'de de degisiklik yapila-
rak, mevcut diizenlemelere olan
etkileri de ayni detayda ele alindu.
09 Mart 2022°de yurtrlige giren
teblig ile ilgili olarak, gtivenlik
acisindan énemli bir unsur olan
iki bilesenli kimlik dogrulama
stirecinin baglamast icin uyumun
saglanmasi amaciyla, gerekli
altyapt calismalarint tamamla-
yabilmelerine yonelik 31 Aralik
2022’ye kadar stire tanindi. Buna
gore yeni yila sektoriin hizli bir
giris yapacagini dngoriyorum.

Elbette boylesine énemli bir miis-
teri deneyimi, portféy yonetim
sirketlerine mevcut is modellerini
ve hedef kitle segmentasyonunu
gozden gecirmeleri icin bir firsat
verdi. Bireysel portfoy yoneti-

mi icin daha dar bir segmentte
miusteriye ulasan portféy yone-
tim sirketleri, gliniimiz trendine
uygun olarak mobil uygulamalara
agirlik vermeye basladi. Uygula-
malar sadece kullanictya kurumu
tanitmak ve Uriinler hakkinda
bilgi vermek yerine artik musteri-
yi edinmek ve islemlerini gercek-
lestirmek tzerine kurgulantyor.
Bu asamada, gelecek olan yeni
miusterilere sadece portféy yone-
ticileri ile hizmet vermek mim-
kin olmayacaktir. Bu gelismenin

dalga etkisi ile robo danismanlik
cozlimleri portfoy yonetim sirketi
mobil uygulamalar: icinde kendile-
rine daha fazla yer bulacaktir.

“Dijital Portféy Yonetim
Sirketi” ve “Dijital Saklama
Kurulusu”

Buradaki bir diger énemli unsur da
saklamact kurumla portfoy yone-
tim sirketi arasindaki entegrasyon
kabiliyeti olarak 6n plana ¢ikmak-
tadir. Tlgili mevzuatin izin verdigi
olctide, yuksek ve kesintisiz bir
misteri deneyimi icin “Dijital Araci
Kurum” ve “Dijital Banka’dan
sonra artik “Dijital Portfoy Yonetim
Sirketi” ve “Dijital Saklama” yakla-
simlart yakin gelecegin en 6nemli
basliklari olacaktir. Bu kurumlarin
teknolojik dontistim icin ayirdiklar:
biitceler de rekabette énemli bir
unsur olacaktir.

Tim bu gelismeler son kullanict
acisindan oldugu kadar tlkemiz
sermaye piyasalarinin gelisimi
acisindan da 6nemlidir. Ozellik-

le portfoy yonetim sirketleri ve
saklama kuruluslarinin, uzaktan
miusteri edinimi ile devam eden bu
dijitallesme yolculugunda, finansal
teknoloji sirketleri ile yapacaklart is
birlikleri sayesinde finansal ekosis-
temimiz yurtdist 6rneklerine gore
cok daha iyi seviyelere ulasacaktir.

Infina Yazilim olarak bizler

de, 1995'ten beri teknolojik
dontstiimiine katk: sagladigimiz
finans sektoriinde atilan bu
dijitallesme adimlarinin icinde
yer almaya, yeni fikir ve onct
coziimlerimizle deger katmaya
devam ediyoruz.

Gizel bir gelecek icin...

“ 09 Mart 2022 de

yurdrluge giren
teblig e gt olarak,
glvenlik agtsindan
gnemlibir unsur olan
ki bilegenli kimlik
dogrulama strecinin
baglamast (gin
uyumun saglanmast
amacwla, oerekll
altyapt calismalarint
tamamlayabiimelerine
yonelik 31 Aralik
A027've kadar stre
tanindt Buna gore
ventyila sektoran hizll
ol girts yapacagunt
0Ngoruyorum. gy
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ALTERNATIF FONLAR

Al ?J' E YATIRIM FONLAR
TEN ] \iSan 2022

trkiye’de alternatif yatirnm fonu pazar buytk-

RE'PIE Portfay laga 31 Mart 2022 sonu itibari ile 38,2 milyar

oo ° ° TL seviyesine ulasmistir.
Yonetimi A.S.

ALTERNATIF YATIRIM FON PAZAR BUYUKLUKLERI
45

Milyar

40
35
%30
125
20

» Z%%...mmm

183.C 184.C 191.C 192.C 193.C 194.C 201.G 202 203.G 204G 211.G 212G 213.G 214G 221C

m Gayrimenkul Yatirim Fonlari = Girigsim Sermayesi Yatirim Fonlari

[
re-ple '
Gayrimenkul Yatinim Fonlari: L

4 4£16.130.962.295

Bir Onceki Geyrege Gére Bilyime
Orani: % 23,5
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Alternatif Yatirim Fonlari:

31 Aralik 2021 sonu itibari ile sadece alternatif yati-
rim fonlart olan Gayrimenkul Yatirim Fonu ve Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu kurmak tzere SPK tarafindan
yetkilendirilmis 33 portfoy yonetim sirketi bulunmak-
tadir. Bu sirketlerden 6 tanesi sadece Gayrimenkul
Yatirim Fonu kurmak tizere, 14 tanesi sadece Girisim
Sermayesi Yatirim Fonu kurmak tzere ve 13 tanesi her
iki tirde alternatif yatirim fonu kurmak tzere yetkilen-

Gayrimenkul Yatirim Fonlari:

Thrac dénemi devam eden ve ilk defa yatirrm almis olan
fonlar dahil olmak tizere toplam 84 gayrimenkul fonu
yatirim almustir. Gayrimenkul Yatirim Fon buytkligi bir
onceki ceyrek doneme gore %23,5 artis gostererek 16,1
milyar TL seviyesine ulasmustir.

PORTFOY YONETIM SIRKETLERININ YONETTIi
GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI DAGILIMLARI

dirilmis portfoy yonetim sirketleridir.

i$ PYS I - £2.724.126.921,95
P 2 oo e Go& o Pt Re-Pie PYS G — £2.283.568.644,46
PORTFQOY YONETIMI SIRKETLERININ YONETTIGI — 3
ALTERNATIF YATIRIM FONLARI BUYUKLUGU Albarikd Pvs +2.304.950.018,10
AK PYS e —— £1.647.553.984,00
Re-Pie PYS £9.016.964.635,00 ”
isPYS £4.056.464.433,89 Miikafat PYS e — $1.260.179.679,82
istanbul PYS £4.023.477.599,27 Omurga GGSPYS I EG—S— £1.029.336.360,98
Albaraka PYS s — £3.551.347.943,55
Neo PYS nem— £2.471.690.600,89 Atlas PYS |G £992.842.675,15
AKPYS  E—— 2527516535508, 96 Arz GGSPYS £968.617.153,24
Az GGSPYS mmmmmm—— +1.670.242.917,24
Letven GSPYS nummm—m— £1.599.380.346,00 Neo PYS  EGc— £830.468.471,90
Masis GSPYS  numm— £1.474.399.498,79 Akfen GPYS  E——
Mikafat PYS I— +1.459.859.119,20 . > £776:216.304,74
Oyak PYS nm— £1.265.945.663,44 Ziraat PYS E— £496.972.876,11
Omurga GGSPYS s £1.140.094.659,00 Nurol PYS  mmm
Atlas PYS  mm— £992.842.675,15 u ro" 5 £198.866.872,29
Akfen GPYS £776.216.304,74 Unli PYS ey £175.346.784,25
Ziraat PYS £496.972.876,11
Inveo PYS mem £347.047.954,65 2He0H5 1 £150.725.617,72
Kizlay GGSPYS wm £243.360.571,19 Oyak PYS £150.421.438,87
Nurol PYS w8 £199.364.979,14
O PYS v192262.47810 Aua g |1 £85.929.936,55
24 GGSPYS m £186.403.065,23 PrimoPYS W £54.787.523,99
TroyaPYS m £168.958.652,31
AuraPYS +87.370.627,92 Kalender GPYS ) £29.910,42
Hedef PYS 1 £59.888.189,54 Oragon GPYS ) £21.120,05
Primo Pys 1 £54.787.523,99 !
KTPYS 1 £43.434.922,97 0% 5% 10% 15% 20%
QNB Finans PYS 1 +37.769.677,08
AzimutPYS | $22.297.877,12
Qinvest PYS | £16.579.532,36 mOfis mKarma m Konut AVM/Perakende Arsa-Arazi m Okul m Akaryakit
Deniz PYS | £10.546.498,31
Global PYS | +2.223.565,60
Magasid Pys | +1.860.224,00
Kalkinma GSPYS | £269.420,24
Kalender GPYS | £29.910,42
Oragon GPYS | $21.120,05
00 07 $1.4 121 128 135 t42 $49 156 63 7.0 7.7 184 191 198
Milyar Gayrimenkul Yatinim Fonlari
FON KURUCUSU SAYISI GYF'ler
mGayrimenkul Yatinm Fonu  m Girigim Sermayesi Yatinm Fonu Re-Pie PYS 12 Anadolu, Avrasya, Avrupa, Asya, Maslak 1453, Milenyum, Novada Urfa,
Neva,Atar,Yildiz, Trakya, Levent, Firat, Dicle
Nurol PY$ 5 Nurol Tower, Z Residans, EGC Konut, M Charm, Oc Hedef
24 GGSPYS 7 A1, Altin Basak, Al-Zamil, Kardelen, Portakal Cicegi, Primo, Lotus
Asa gldaki tabloda stratej ilerine gore gayrimenkul Albaraka PYS| 9 Batisehir, Diikkan, One Tower, Bereket Katilim, Eksim, Form, Flora, Anka, Arsa Kapisi
o Neo PY: 7 Birinci, ikinci, Ugiincii, Ddrdiincii, Besinci,Altinci,Yedinci
yatirim fonlarinin dagilimlari yer almaktadir: 0 —ne, ¢ g
Arz GGSPYS 5 Birinci, Ikinci, Ugtincii, Dordiincti, Beginci
is PYS| 5 Birinci, ikinci, Quasar istanbul Konut, Quasar istanbul Konut Katilim, Quasar istanbul Ticari
Gayrimenkul Yatinm Fonlaninin Stratejik Dagilimi AKPYS 3 Birinci, Ddrdiincil, Sampas Holding Ozel
= Arsa-Arazi = Okul ® Akaryakt: 0.33% Omurga GGSPY$ 8 Ufuk Karma, ikinci, Cati
79% 027% et o
= AVM/Perakende; Atlas PYS 4 Saglam, A&AK, Esta, Giiney
7.12% = Ofis; 16,06%
: Aura PY$ 3 Konut Alfa Katiim,Odak Konut,Kuzey Ege
Konut; 14,61% Miikafat PYS 3 Atasehir Metropol, Birinci Gayrimenkul, Birinci Akaryakit
Unlii PYS 2 Birinci, ikinci
Qinvest PYS 2 Re-Pie, Birinci
Atlas PYS| 4 Esta,A&AK, Giiney, Saglam
Akfen GPYS 1 Birinci
Magasid PYS| 1 Birinci
Kizilay GGPYS! 1 Birinci
Oragon 1 Birinci
Fiba PY$ 1 Re-Pie
Oyak PYS! 1 Birinci
Primo PY$ 1 Primo
Ziraat PYS 1 Uskiidar

m Karma; 59,81%

mOfis mKarma Konut mAVM/Perakende wmArsa-Arazi =Okul mAkaryakit
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_

BORSADA iSLEM GOREN GYF PERFORMANSLARI GRAFiGi

Borsa Istanbul Nitelikli Yatirimcr Islem 3000

Pazar’nda 7 adet gayrimenkul yatirim fonu 2800

islem gérmektedir. NYIP'te islem goren 2600

gayrimenkul yatirim fonlart, Qinvest Port- 2400

foy Yonetimi Re-Pie GYF (QPERP), Re-Pie 2200

Portfoy Yonetimi Avrasya Stratejik GYF 2000

(RPAVS), Fiba Portféy Yonetimi A.S. Re-Pie 1800

GYF (FPREP) Albaraka Portféy Yonetimi 1600

Batisehir GYF (ALBTS), Albaraka Portfoy 1400

Yonetimi Dikkdn GYF (ALDUK), Albaraka 1200

Portfoy Yonetimi One Tower GYF (ALONE), 1000 =

Mikafat Portfoy Yonetimi Atasehir Metropol \;_L““« &f_&@&w“& 6\'}“.&@".1«6& \.\'.L“&Q.;égs;?@ FEFESF T E @(_59“ o &'ﬁ&
GYF (MPATA)dir. Fonlarin borsa fiyatlarinin L v

. . N o —ALBTS —ALDUK —ALONE ——RPAVS —QPERP ——MPATA —FPREP
degisimleri yanda gosterilmistir:

Girigim Sermayesi Yatinm Fonlan

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari: ki, Gt o Tack, Bl ame ook, aatande, AR Frier, Al
31 Mart 2022 sonu itibari ile yatirim almis 115 girisim p = S
SemeYeSi yatlrlm fonu blﬂunmakta Oll.lp [Op 1arn istanbul PY§| 11 Twozen;, P::prt: iuhmo‘::;museuhm::;;:ﬁmxmh&
GSYF fon buyukligi bir onceki ceyrek doneme Yentures, 3 Mevsim

o 1 Birinci Yenilenebilir Enerji,Yasam Teknolojileri, Tekstil Sanayi, Birinci Nurol, ikinci
4 Nurol, Next Proptech, Denge, Ugiincii Nurol, Akdeniz

Arz GGSPYS| 6 |Birinci, ikinci, Ugiincii, Dordiincii, Beginci, Altinct

Fintech, Deger, Start-Up, inovasyon, Bilisim Vadisi,Akilli Sehirler, Kira Sertifikalari,

Yazilim Teknolojisi,Asset, Ostim, Contra, Katilim Sigorta, Medila, Matte

Birinci, ikinci, JEC Yenilenebilir Enerji, Sabanci Holding Ozel, Ugiinci, Birinci

gore %47,7 artis gostererek 21,8 milyar TL seviyesine
ulasmustir. Bu dénemde ihraca baslayan fon strateji-
leri arasinda karma, strateji, teknoloji ve yenilenebilir

Albaraka PY$| 14

enerji alanlari yer almaktadur. cia] © Enerj, Avivasa
P 6 [Alfa, Avalon, E-ticaret, Sigma, Dijital Teknol
Maxis GSPY§| 4 |Yenilikci Girisim Sermayesi, Yenilenebilir Enerji,Atlas Biiyiime,E-Ticaret
Magasid PY§| 1 |Fonbulucu
Inveo PYS| 4 azici Ventures, Eksim Ventures, Birinci Gaming ve E-
KTPYS| 3 [T irisim, Lonca, Neova Katilim Si Ozel
2

PORTFOY YONETIMSIRKETLERININ YONETTIGi GiRiSiM SERMAYESI
YATIRIM FONLARI DAGILIMLARI

Re-Pie PYS I £6.733.395.990,36 2
istanbul PY'S |1 e —— £4.023.477.599,27 Kalkinma GPYS [ 2 |Yenilikgi ve ileri Te ler Katihm, Kalkinma Katiim
NeOPYS nmm——— £1.641.222.128,99 °'“"A'5.7nif$§ 2_Tekaoloj Adres,
Letven GSPYS pEmmmmmmmmmmm +£1.599.380.346,00 Global MD PYS| 1 |Turk Holdi
Maxis GSPYS MGG £1.474.399.498,79 Qinvest PYS| 1 |Birinci
ISPYS m— £1.332.337.511,94 Deniz PYS| 1 |Deniz Ventures
Abaraka PYS  EREE— £1.246.397.925,45 el |ﬂ‘°‘
OyakPYS m— £1.115.524.224,57 e e
Az GGSPYS  mmm— £701.625.764,00 QNB Finans PYS| 1_|QNBeyond
AKPYS - £628.099.524,96 Toplam 115
Inveo PYS £347.047.954,65
Kizilay GGSPYS W £243.360.571,19 & o
Mikafat PYS £199.679.439,38 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARI
TroyaPYS m £168.958.652,31 STRATEJIK DAGILIMI
OmurgaPY$ | £110.758.298,02 ) - Sehir
Hedef PYS £59.888.189,54 Yenilenebilir Hastanesi
KTPYS ) £43.434.922,97 Enerji 15%
QNB Finans PYS | £37.769.677,08 8%
24 GGSPYS | £35.677.447,51
Azimut PYS | £22.297.877,12
Unla PYS | £16.915.693,85
QinvestPYS |} £16.579.532,36
Deniz PYS | £10.546.498,31
Global PYS | £2.223.565,60
Maqasid PYS | £1.860.224,34
AuraPY$ | £1.440.691,37
Nurol PYS | £498.106,85 Karma
Kalkinma GSPYS | £269.420,24 31%
0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0% 25,0% 30,0% R
= Teknoloji
m Sehir Hastanesi mKarma ®mAltyapr mTeknoloji ®Yenilenebilir Enerji 46%
Altyapi
0%
= Sehir Hastanesi = Karma m Altyapi
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B Tirkiye Kurumsal Yatinme Yoneticileri Dernedi'nin
Ug aylk dcretsiz yayin organ

B Tim finans sektérl ve kamu kurumilan Gst dizey yoneticileri ve
Universitelerden 3.000 seckin okuyucu

B Her sayisinda konusunun uzmani portfty yoneticiler,
ekonomistlerin kaleminden portfdy ydnetimi, yatinm fonlan ve
sermaye piyasasindan en yeni, glincel gelismeler,
sekitr analizleri, yabanci konuk yazarlar

TKYD

www.tkyd.org.tr spuapieesp s iror




DUNYAS!

Halim Cun
Genel Mudur
Inveo Portfdy Yonetimi AS.

HABERLER

Avrupa’da Borsa Yatirim Fonlarinin 22. yil

1 Nisan 2000 tarihinde, EURO

STOXX 50 ve STOXX Europe

50 tabanli ilk iki borsa yati-

rim fonu (ETF) Almanya’da
Deutsche Borse'ye kote oldu. Bu
kotasyonla Merrill Lynch Internatio-
nal, 1993 yilindan beri ABD'de islem
goren bir Urtind Avrupa'ya getirmis
oldu. Almanya'ya ek olarak, ETF is-
lemleri 2000 yili icinde isvec, isvicre
ve ingiltere’de de basladi.

Bu yeni Urlnlere verilen ilk tepkiler
olumlu olsa bile, 0 zamanlar hi¢
kimse ETF'lerin yasayacag gelecek-
teki basariy1 gercekten beklemiyor-
du. Lansmandan sonraki ilk y1l, islem
ve yeni urunlerin kote olmasi ko-
nusunda oldukg¢a sessiz gecti. 2001
yili icinde State Street’in Avrupall
yatirimcilarin ilk kez portfoylerindeki
belirli sektorleri fazla veya az agir-
liklandirarak MSCI Avrupa'nin farkli
sektorleri icin spektlasyon yapma-
larini saglayan ilk sektor ETFlerini
olusturmasiyla bu durum degisti.

2003 yihinda ilk tahvil ETF'sinin
piyasaya surulmesiyle, Indexchange
(su anda iShares’in bir parcasi olan),
yatirimcilarin tek bir menkul kiy-

I KURUMSAL YATIRIMCI

metle belirli tahvil piyasalarini satin
almalarini sagladi. Yonetim altinda-
ki varliklara bakarak, bu Urlnlerin
fon kurucularinin beklentilerini
karsilamadigl anlagsiliyor. Hisse
senedi piyasalari on yilin baslarinda
teknoloji balonu patladiktan sonra
tekrar toparlanmaya basladig icin,
yatirimcilar 0 zamanlar hisse senet-
lerine daha fazla odaklanmiglard.

Ozellikle kurumsal segmentte
giderek daha fazla yatinmci port-
foylerinde ETFleri kullandik¢a, yeni
pazarlara erisim talebi arttl. Sonug
olarak, 2004 yilinda ilk gelismekte
olan piyasalar hisse senedi ETF'leri
¢iktl ve yil icinde de gayrimenkul
yatinim ortakliklarina (GYO) cografi
bir odaklanma ile yatirim yapan
ETF’ler arz edildi.

2005 yilinda ilk strateji ETFleri
Avrupa’'da Lyxor ETF tarafindan ku-
ruldu. Bu urunler, yatinmcilarn ilk
kez bir ETF ile belirli bir yatinm stra-
tejisi uygulamalarini sagladi. Buna
ek olarak, EasyETF (AXA Yatirim YoO-
neticileri ve BNP Paribas’nin ortak
girisimi) ilk emtia ETF'sini ihra¢ etti.
Emtia ETFleri, ZKB'nin 2006 yilinda

tamamen belirli degerli metallere
dayal altin, glimus ve platin Uzerine
ilk ETF’leri piyasaya surmesiyle ba-
sarill olmaya basladi. Bu urtnlerde
yatirimcilar metalin fiziksel teslimati
icin talepte bulunabiliyorlardi.

Bu noktada, ETF segmentindeki tek
eksik varlik tiru para piyasalariydi.
Bu bosluk, db x-trackers'in EONIA
para piyasas! endeksi uzerine cikar-
dig1 ETF ile 2007 yiinda kapatildi.
Yaklasan finansal krizin uyanisin-
da, bu urtnler derhal Avrupa’daki
yatirimcilardan ilgi gordu. Buna ek
olarak, strateji ETF'lerinin yelpazesi,
yatirimcilarin azalan hisse senedi
piyasalarindan yararlanmalarini sag-
layan ETF'ler olan kisa stratejilerle
genisledi. Ayrica, tahvil ve alternatif
sektorlerde yeni stratejilerin basla-
tilmasina tanik olduk, ¢tinku kredi
spreadlerini ve doviz ciftlerini temel
hedge unsuru olarak kullanan ilk
ETF’ler ciktl. Buna ek olarak, Lyxor
¢oklu faktor stratejili (RAFI) ilk ETFyi
sundu.

Avrupa’'da ETF'lerin artan popdulari-
tesinin bir sonucu olarak, yénetim
altindaki varliklar Nisan 2008’de



ilk kez 100 milyar Euro baremine
ulastl. Karma varlik urtnlerine
yonelik egilim 2008 yilinda ger-
¢eklesmemis olsa bile, finansal
Krizin zorlu piyasa ortaminda db
x-trackers tarafindan ilk karma
varlik ETF'si ¢ikti. ETF’lerin artan
popularitesi, ETF'lerin yil boyunca
para girisi ¢cekerken, yatirim fonla-
rinin ise yogun c¢ikislarla karsi kar-
stya kalmasiyla kendini kanitladi.

2009 yilinda, db x-trackers, hedge
fonlarina yatinnm yapan ilk ETFyi
¢lkardi. Marshall Wace ve UBS,
2010 yiinda hedge fon endeksli
ETFleri ihra¢ etmislerse de, bu
drtinler su ana kadar Avrupal yati-
nmcilardan ¢ok fazla ilgi gormedi.
2009 yiinda ayrica ABD port-

foy yoneticisi BlackRock, ingiliz
Barclays Bank’in portfoy yonetimi
kolu BGI'y1 satin aldi. Bu anlasma
iShares'i iceriyordu ve diinyanin
en buyuk portfoy yoneticisini
yaratti.

1 Haziran 2010'da, Avrupa ETF en-
dustrisi 1000’inci ETF ihracina tanik
oldu. Bu 1000 ETF’nin 65'i Nisan
2000 ile Haziran 2010 arasinda ka-
patildl. Genel olarak, 1000 ETF’nin
436's1 Aralik 2021’in sonunda hala
aktifti. Bu ETF’ler, 31 Aralik 2021
itibariyle Avrupa ETF endustri-
sinin yonetimi altindaki toplam
varliklarin 476,5 milyar Euro veya
%35,82’sini olusturuyordu.

2011’deki euro krizi ¢alkantisi
sirasinda, ETF'ler bir kez daha
Avrupa’daki yatinmcilarin tercih
ettigi Urun turu oldu, ¢linku yine
para girisi yasadilar, aktif olarak
yoOnetilen benzer yatirim aragclari
ise agir cikislara sahne oldu. Buna
gore, Avrupall yatinnmcilarin piyasa

calkantisi zamanlarinda ETF leri
aktif olarak yonetilen fonlara tercih
ettikleri goriinmektedir.

Varlik siniflarina ve yatirnm temala-
rina odaklanan ETF’lerin kapsamini
genisletmek icin bir sonraki adim,
yatirimcilarin portféylerinde S&P
500 VIX Vadeli islemler Endeksi'ni
kullanmalarini saglayan ilk ETFyi
ihra¢ etmesiyle 2012 yilinda Lyxor
tarafindan atildi. Mayis 2012'de
endeks yatinminin kuiresel éncusu
Vanguard, bes UCITS ETF (dort hisse
senedi ETF’si ve bir tahvil ETF's) ile
Avrupa ETF pazarina girdi.

2013 yili Avrupa’daki ETF'lerin
dordincu buyuk ihragcisi olan
Credit Suisse’in Ocak ayinda ETF isini
(XMatch) isvicre Credit Suisse ETF
platformunu yerel pazara sundugu
iShares urunlerine entegre eden
BlackRock’a satmaslyla buyuk bir
patlama ile basladi.

2016 yilinda, Avrupa ETF endustri-
sinde yonetilen varliklarin buyukIu-
gu 500 milyar Euro’yu asti.

16 Ocak 2019’da kiresel ETF
endustrisi, endeks yatinimlarinin ba-
basi John Clifton “Jack” Bogle'in 89
yasinda vefat ettigi tzucu haberini
aldi. Bogle, 1974 yilinda The Van-
guard Group’u kurmus ve 1976'da
“First Index Investment Trust” 1 ya-
ratmistl. Bu yatirim fonu, halka agik
ilk endeks yatinm fonuydu. John

C. Bogle'in bu fon icin fikri, endeksi
yenmek ve yuksek maliyetler talep
etmek yerine, endeks fonunun
uzun vadede endeks performansini
izleyecegi ve boylece aktif olarak
yonetilen fonlarla iliskili maliyetler-
den daha dusuk maliyetlerle daha
yuksek getiri elde edecegiydi.

Ayni yil 106,7 milyar Euro’luk net
girisle Avrupa ETF endustrisi, tarihte
ilk kez 100 milyar Euro’dan fazla
giris elde etti. EK olarak, yonetim
altindaki varliklar yil sonunda 870
milyar Euro’ya ulasti ve bu da tim
zamanlarin en yuksek seviyesiydi.

2020 yih, koronavirustn duinya-

y1 kapanma moduna soktugu ve
1930’lardan bu yana en sert dur-
gunluga yol acabilecegi icin zorlu
piyasa kosullariyla bagladl. Durum
boyle olunca, 2020, Avrupa’'da
ETF’lerin baglangicindan bu yana
net ¢ikislarin oldugu ilk yil olma
potansiyeline sahipti. Mart 2020'de
Credit Suisse, irlanda merkezli Gi¢
UCITS ETF'sinin lansmani ile Avrupa
ETF enduUstrisine ihracggl olarak geri
dondui.

2021 yih baslarken, Avrupa ETF
endustrisi, ETFlerde yonetilen
varliklarin Ocak 2021 sonunda

1 trilyon Euro’yu asmasiyla bir
sonraki donim noktasina ulasti.
Avrupa ETF endustrisinin yonetim
altindaki varliklarda ilk 500 milyar
Euro’yu toplamasl 16 yil surerken,
ETF ihraccilarinin bu miktar iki
katina ¢ikarmak icin sadece bes yila
ihtiyaci vardl. Bu rakamlar, Avrupa
ETF endustrisinin dinamik buyume
modelini de ortaya koyuyor.

Haziran 2021’'de Amundi, Societe
Generale’den Lyxor ETFyi satin ala-
cagini acikladi, bu da Amundi ETFyi
Avrupa’'nin en buyuk ikinci ETF
ihragcist konumuna getirdi. 2021'in
sonunda, Avrupa ETF endustrisi,
Avrupa’daki ETF'lere yillik giriglerin
(161 milyar Euro) tarihte ilk kez 150
milyar Euro’yu asmasiyla baska

bir donim noktasina ulasti. (Lipper
Refinitiv by Detlef Glow)
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Duayen fon yoneticisi Martin Gilbert:
“Asla emekli olmayacagim”

"Neden emekli olayimki? Fon yénetiminde deneyim énemilidir- yaslandik¢a

daha da kéttilestiginiz cogu sektor gibi degildir.” Martin Gilbert

[
ngiltere finansal hizmetlerinin

buiyuk olclide 6zel duinyasindaki en

taninmis yuzlerden biri olan Martin

Gilbert, sehirdeki en buyuk anlas-
malardan bazilarinin merkezinde yer
alarak isim yapti.
Herkes 66 yasindaki yoneticinin emek-
lilige hazirlandigini distintrken, bunun
yerine AssetCo, River and Mercantile
Group'u 100 milyon sterlinin biraz
altinda bir fiyata satin almay1 kabul
ederek, baska bir buyuk islemi sonug-
landird.
Gilbert, Aberdeen Asset Management
sirketini 1983 yilinda kuran ortaklarin-
dandu. Sirket, kismen, Gilbert'in anlasma
yapma istahi sayesinde genisledi.
Dikkate deger satin almalar arasinda,
Deutsche Asset Management UK'in
2005 yilinda yapilan ve Aberdeen’in
varliklarini iki katindan fazla artirarak 65
milyar dolara ¢ikaran anlasma da vardi.
Bunu daha fazla anlasma takip edecekti
ve en blyugu Aberdeen’in 2017'de
Standard Life ile birlesmesiyle sonucla-
nacakti. 11 milyar dolarlik anlasma, 500
milyar dolardan fazla varliga sahip bir
fon yoneticisi yarattl.
0 zamandan beri markasini abrdn
seklinde yenileyen birlesik sirketin
es CEO'su olarak telaffuz edilmesinin
ardindan Gilbert, 30 yildan fazla bir sure
sonra 2020'de sirketten ayrildi.
Gilbert, bir roportajda en buyUuk ha-
tasindan kurtulamasaydi kariyerinin
¢ok daha kisa olabilecegini sdyledi:
2000'lerin basindaki bollinmus serma-
yeli yatinm ortakligl (split-capital trusts)
skandali.
2002 yilinda, dot-com balonunun pat-
lamasinin, sirketin buyuk ve kaldirach
bélinmus sermayeli yatirim ortaklik-
larni - bes ila 10 yillik belirli bir yasam
suresine sahip farkl hisse siniflari
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sunan aracglar - vurmasiyla agir kayip-
lara, 6fkeli musterilere ve sehir duzen-
leyicilerinin dikkatinin ¢ekilmesine
neden oldu. 19 béluinmus sermayeli
yatinm ortakligi fonu ile ytzlerce yati-
rimcl yatinimlarini kaybetti, bu ylizden
Gilbert Hazine tarafindan sorgulandi.
Bu sure zarfinda, Aberdeen’in hisse
fiyati %97 dustu ve sirket toplam 125
milyon sterlin tazminat ddedi - hisse-
dar fonlarindaki 207 milyon sterline
gore buyuk bir miktar. Gilbert, daha
kuicuk marjli, ancak daha az degisken
kurumsal pazara konsantre olmak icin
New Star'a satilan 840 milyon sterlin-
lik fonlarla perakende isini birakti.
Gilbert Financial Times'a verdigi de-
mecte, bolinmus sermayeli yatirm
ortakligl isi kariyerimin mutlak dip
noktasiydi,” dedi. “Bir daha asla boyle
bir sey yasamak istemiyorum, ama

bu beni daha glicll ve daha iyi bir CEO
yaptL.”

Finansin disinda, Gilbert yonetici
deneyimini ve girisimci zekasini diger
bircok sektore de tasidi. 1989 yilinda,
0 zamanlar GRT olarak adlandirilan
FirstGroup’un yonetim kuruluna ka-
tildi ve Aberdeen, Grampian Regional

Transport'tan yonetim satin alimi
icin finansmanin ¢ogunu sagladi.
1995-2014 yillar arasinda ulastirma
grubunun baskanhgini yapti ve bu
stire zarfinda National Express'i basa-
risiz bir sekilde devralma girisiminde
bulundu.

Diger bagkanliklarinin yani sira,
Aberdeen’deki Net Zero Teknolo-

ji Merkezi'nin de baskani ve ayni
zamanda lyi bir golfcu olan Gilbert,
Aberdeen’de calisirken bu sporu cesitli
sponsorluk anlasmalari yoluyla des-
tekledi. Gilbert 2020°de iskog Golf'lin
bagkani oldu.

2020 yilinda, enerji endustrisi icin
Petrol ve Gaz Teknoloji Merkezi'nin
baskani olarak da secilen Gilbert,
2011’de yonetim kuruluna katildig
SKy’in 2016-2018 arasinda baskan
yardimaistydi. 2017’de Glencore’da
bagimsiz icra disi yonetim kurulu
Uyesi oldu.

Gilbert, This is Money isimli finans
sitesi ile bir sdyleside ‘asla’ emekli
olmayacagini sdyledi. “Neden (emekli)
olayimki? Fon yonetiminde deneyim
onemlidir- yaslandik¢a daha da kotu-
lestiginiz cogu sektor gibi degildir.”



Yatirimcilarin yarisi 2022'de yatirimlarini

ESG'ye gecirecek

eni bir arastirmaya gore,
bireysel yatirimcilarin yarisi,
emekli maaslari da dahil
olmak Uzere yatinmlarinin
bir kismini bu yil ¢evresel, sosyal ve
yonetisim (ESG) yatirimlarina donus-
turmeyi planlyor. Etik ve surdurtlebilir
yatinmlara daha fazla odaklanma yasa-
nirken, Oxford Risk tarafindan yapilan
arastirma, bu %50’lik dilimden her yedi
yatinmcidan birinin, 2022'de yatirim-
larinin %60 veya daha fazlasini ESG'ye
tasimay! planladigini ortaya koydu.
Davranigsal finans ve finansal refah
konusunda uzmanlagsmis olan Oxford
Risk, yatirimailarin %4 1’inin yatirim

tavsiyelerini derecelendirirken danis-
manlarin ve varlik yoneticilerinin ESG
sicilinin énemli olduguna inandigini
tespit etti. Bununla birlikte, %24’l ESG
sicilinin onemli olmadigini disunuyor-
du. Oxford Risk, arastirmasindan bu
rakamlarin onumuzdeki iki y1l icinde
degismesinin muhtemel oldugu-

nu belirtti. Arastirma, yatirimgilarin
%42’sinin ESG'nin varlik yoneticilerinin
is kazanmalarina yardimci olmak igin
daha 6nemli hale gelecegine inandigini
da ortaya koydu. Katilimcilarin sadece
%4'U ESG'nin belirtilen zaman surecin-
de daha az énemli olacagini bekledigi-
ni belirtti.

Oxford Risk’te davranissal finans bas-
kani Greg Davies, “ESG yatirimi ivme
kazaniyor ve bireysel yatirnmailarin
yarisi bu yil boyunca ESG fonlarina

en azindan bir miktar para aktarmayi
planlyor. Bireysel yatinmcilarin yati-
rimlartyla mesgul olmalari ve olumlu
kararlar almalar agik¢a iyi bir haber
ve danismanlarin da yatinmalar igin
mumkun olan en iyi hizmeti sunma-
ya odaklanarak etkilesime ge¢meleri
gerekiyor,” dedi.

1.022 yetiskinle yapilan anket, bu yilin
Ocak ayinda bagimsiz aragtirma sirketi
Consumer Intelligence tarafindan ger-
¢eklestirildi. (www.funds-europe.com)

ABD yatirim fonlari Ucits'ten 'her zaman daha
ucuz degil' - Efama

vrupa Yatirim Fonlari ve

Portfy Yonetimi Birligi (Efa-

ma) ‘The Cost of Ucits and

US Mutual Funds’ - We can
only compare like with like’ baglikli
raporda, Ucits maliyetinin her zaman
ABD yatinm fonlarindan daha fazla
olmadigini ortaya koyarak, Avrupa
vatandaslarinin yatirim fonlari icin
tek pazardan tam olarak yararlana-
mayacagl yonundeki yaygin argima-
ni gecersiz kild1.

Raporda, dagitim ve danismanlk
maliyetlerini hari¢ tutan, aktif olarak
yonetilen uzun vadeli ve endeks
takipcisi hisse senedi fonlarinin orta-
lama maliyetinin su anda Avrupa'da
ABD'den “biraz daha dusuk” oldugu
yer aldl. ABD yatirim fonlarinin sahip
olma maliyetinin, ABD'li yatirimcilar
kapsamli finansal danismanlik icin
O0deme yaptiklarinda ortalama olarak

Ucits kadar “ytksek, hatta daha
yuksek” olabilecegi ortaya ¢ikt.
Urlin ve dagiim maliyetlerinin ayris-
tinlmasinin bireysel yatirimailar icin
daha duguk bir hepsi dahil fiyatini
garanti etmeyecegini 6ne surduk-
leri icin, elde edilen bulgularin AB
¢apinda olasl bir ‘tesvik’ yasagi
etrafindaki tartismalarla ilgili oldugu
kaydedildi.

Bununla birlikte Efama, bulgularin
yatinmcilarin finansal trln, yatirim
tavsiyesi veya her ikisi icin 6deme
yapip yapmadiklarini anlamaktan
yoksun olduklarini ortaya koydugu-
nu belirtti. Musterilerin ne kadar ve
ne icin 6deme yaptiklarini daha iyi
anlamalarini saglamak icin maliyet
ve Ucret aciklamalarinin miktarinin
yeniden degerlendirilmesi 6nerisin-
de bulundu.

Ancak, rapor, ABD yatirim fonlarinin

varlik agirlikli ortalama urtin maliye-
tinin Ucits'inkinden “6nemli dlctide
daha dusuk” oldugunu da belirledi.
Efama bu durumun ABD yatirim fonu
piyasasinin genis musteri tabanin-
dan, ABD yatirim fonlarinin ABD
emeklilik sistemindeki rollinden ve
kurumsal paylarin ABD yatirim fon-
larinin hesaplanan Urtin maliyetine
dahil edilmesinden kaynaklandigini
belirterek, Efama’nin ¢alismasinda
ise bunun Ucits fonlari i¢in gegerli
olmadigini kaydetti.

Efama’nin ekonomi ve arastirma ki-
demli direktoru Bernard Delbecque,
“Bulgularimiz, Avrupa Birligi icin iki
politika hedefinin 6nemini vurgula-
maktadir: Ucits icin tek pazar daha
da derinlestirme ihtiyaci ve oOzellikle
emeklilik ve yatinnma egitimi alanin-
da Sermaye Piyasalari Birligi projesi-
ne ulasmanin énemi,” dedi.
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Karbon yatirimi — gelisen bir varlik sinifi

klim degisikligiyle mucadelede
¢ok 6nemli bir arag, karbon
emisyonlarina bir fiyat koymak.
Bu fiyat, iklim degisikliginin
olumsuz dissalligina etki eder ve
piyasanin gorinmez elinin sirket-
leri ve ekonomileri fosil yakitlari
yakmaktan uzaklastirmasi igin
bir tesvik yaratmaktadir. Paris
Anlagmasr'nin iklim hedeflerine
ulasmasi, duinyay1 disuk karbonlu
ve surdurtlebilir bir yola yénlendir-
mek i¢in karbon fiyatlandirmasinin
yaygin olarak kullaniimasini gerekti-
recek.

Su anda, karbon fiyatlandirmasi iki
ana yontemi izliyor: karbon vergileri
ve emisyon islem sistemleri (ETS).
Bir ETS'nin karbon vergisine gore
avantajl, programdaki katilimcilar
tarafindan salinan toplam CO2 mik-
tarinin, yillik indirimlere tabi olan
onceden belirlenmis bir tavanla
sinirlandiriimasidir. Buna ek olarak,
islem yapilabilir emisyon 6denek-
lerinin kullaniimastyla, C02 azaltimi
topluma en dustik toplam maliyetle
kolaylastirilabilir.

Karbon 6denekleri, 2021 yilinda
fiziksel karbon, vadeli islemler ve
opsiyonlar arasinda yaklasik 800
milyar ABD dolari islem goren likit
ve yatinm yapilabilir bir varlik sinifi
haline geldi; bu, on iki ay onceki
hacmin iki katindan fazlaydi. Karbo-
nun cazip tarihsel getiriler ve diger
varlik siniflariyla dusuk bir korelas-
yon sergilemesi, onu ¢esitlendirilmis
bir portfoy i¢inde potansiyel olarak
cekici hale getirdi.
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Dlinya Karbon Fonu, birden fazla likit
ve dizenlenmis karbon piyasasina
yatirim yapan bir yatinm fonu. Lond-
ra merkezli bir yatirm yonetimi butigi
olan Carbon Cap Management LLP ta-
rafindan yonetiliyor. Fonun hedefleri,
geleneksel varlik siniflariyla dusuk bir
korelasyonla mutlak getiri saglamak
ve iklim degisikligi lizerinde dogrudan
bir etkiye sahip olmak.

Paris Anlasmasi hedeflerine ulasmaya
yeterli tesvik saglamak icin karbon
fiyatinin deger kazanmaya devam et-
mesi gerektigine dair yaygin bir kani
var. 2021 yilinda, Fon'un yatirim yap-
tig1 her karbon piyasasinda énemli fi-
yat artislari gortildu ve bu da 2020’'nin
baslarinda piyasaya strtilmesinden
bu yana %70'ten fazla olumlu bir geti-
ri elde etmesini saglad.
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Bahreyn, yatirim fonlariyla ilgili duzenlemeleri

revize ediyor

ahreyn Merkez Bankasi (CBB),

yatirim fonlari endustrisini

yoOneten kolektif yatirim

araclari (ClU) diizenlemeleri-
nin kapsamli bir gbzden gecirmesini
gerceklestirdi.

Bahreyn, 1980’lerden beri gelisen bir
fon endustrisine sahip. O zamandan
beri, Bahreyn'deki yatinm fonlar
endustrisi daha fazla bliyime ve
gelisme yasadi. Bahreyn'deki yatirm
fonlarinin sayisi Subat ay1 sonu itiba-
riyle 1664 iken, net portfoy degeri de
10,6 milyar ABD dolari duizeyindeydi.

Yonetmeliklerde yapilan degisiklikler,
kolektif yatinm araglarinin iki genis
kategoriye ayrilmasina odaklandu. ilk
Kategori bireysel yatinmcilar, ikinci
kategori ise itibarli ve varlikli yatirim-
cilani hedefliyor. CBB'ye gore, bireysel
yatirimcilari hedefleyen ClU’lar uygun
¢esitlendirme ve risk yonetimi ile
dusuk riskliyken, itibarli ve varlikli
yatirimcilara yonelik CIU’lar yuksek

getiri saglamak amaciyla yuksek
riskli yatirimlar iceriyor.

Merkez Bankasl, “Yeni dlizenlemeler,
kurumsal yonetim gereklilikleri, yUk-
sek is ahlaki standartlari, yatinmcila-
rin paralarinin korunmasi ve ayrilma-
si ve uluslararasi en iyi uygulamalar
dogrultusunda ag¢iklama standartlari
gibi kilit alanlarin 6nemini vurgula-

maktadir,” dedi. CBB aciklamasina
gore, “Yeni cerceve, fon yonetimi
endustrisindeki hizli tempolu degi-
sikliklerin getirdigi talepleri benim-
siyor ve bu nedenle idari stirecleri
hizlandirmayi ve CIU’larin kurulmasi
ve pazarlanmasi icin yetkilendir-
me gerekliliklerini basitlestirmeyi
amagliyor.”

Rusya’ya yatirim yapan 41 Luksemburg
merkezli fon askiya alindi

uxembourg Financial Sector
Supervisory Commission (CSSF)
Genel Muduru Claude Marx,
Luiksemburg merkezli 41 fonun
Rusya'ya yatinmi olmasi nedeniyle faa-
liyetlerinin askiya alindigini soyledi.

Luksemburg Fon Sektoru Birligi'nin
(ALFI) Avrupa Portfdy Yonetimi Zirve-
sinde konusan Marx, Rusya’ya %10’dan
fazla yatinmi olan 61 fon oldugunu
belirtti. Liksemburg fonlarinin toplami,
yaklasik Ugcte ikisi hisse senetlerinde

ve lcte biri tahvillerde olmak Uzere
Rusya’ya maruz kalan 18,2 milyar Euro
yatinma sahipti. CSSF daha sonra yapti-
g1 bir aciklama ile s6z konusu 41 fonun
alt fonlar, SICAV'lar ve “Ozellikle sozles-
meli bir bicimde kurulan fonlar dahil”
diger fon tirlerini icerdigini belirtti.

Luiksemburg SPK’s1 CSSF, yaptirimlar
nedeniyle askiya alinan Rus ve Belarus
varliklarini ayiracak yan ceplerin
kullaniimasinin disundldigunu de
dogruladi.

Maryx, fon sirketlerine ve hizmet sagla-
yicllara “tim oyuncularin” énlemlerin
uygulanmasinda rol oynamasi gerekti-
gini hatirlatirken, AB’'nin Rus ¢ikarlarina
karsl yaptinmlarina atifta bulundu.

Tehlikede olan “Sizin kendi itibariniz”
ve “Luksemburg’un itibar” diye vurgu-
ladi. Marx, gelecekte maliye bakanhg
ve CSSF'nin henuz bilmedigi yaptinmii
yatinmlarla ilgili medya raporlarini
okumaktan nefret edecegini belirtti.
(www.delano.lu)
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Finansal danismanlarin yarisi Kriptopara
kullanacagini dusunuyor

inansal danismanlarin yakla-
sik yarisi (%45), gelecekte bir
noktada mdusteri talebi tze-
rine kripto para birimlerini
kullanmay1 beklediklerini belirtiyor.

Cerulli'nin ‘Cryptocurrency: Navi-
gating a Frontier Asset Class for
Advisors and Asset Managers’ bas-
likll arastirmasina katilan finansal
danismanlarin %80’ kripto para
birimleri hakkinda musterileri tara-
findan kendilerine soru soruldugu-
nu bildirirken, sadece %14’U kripto
para birimleri kullandigini veya
onerdigini sdyledi.

Kripto para biriminin 2021’de
piyasa kapitalizasyonunda 3 trilyon
dolara ulasmasi ve 2022'nin basla-
rinda piyasa oynakligi sirasinda 2
trilyon dolara dismesinin ardindan,
portfoy yoneticileri ve danismanlar
da dahil olmak Uzere piyasa kati-
limailar degerlendirmede bulunu-
yorlar.

Danismanlar icin Kripto para birimi,
musterilerinin - ve sadece geng
olanlarin degil - tekliflerle ilgilen-
mesi muhtemel oldugu icin goz
ardi edilemeyecek kadar etkili hale
gelmis durumda. Danismanlarin
sadece %7'si su anda kendi tavsiye-
lerine dayanarak kripto para birimi
kullandiklarini bildirirken, %10'u
musteri istegiyle kripto para birimi
kullandiklarini bildirdi. Onimuzdeki
iki y1l icinde, danismanlar kripto
para birimi kullanimlarinin degis-
mesini bekliyor, %45°'i musterilerin
istegiyle bir noktada kripto para
birimi kullanacaklarini disunuyor.

Ancak yatinmcilarin artan ilgisine
ragmen, danismanlar s6z konusu
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varlik sinifina stipheyle yaklasiyor.
Kidemli analist Matt Apkarian
sunlari soyledi: “Bircogu kripto
para birimini bir yatirim olarak
anlamiyor veya inanmiyor. Da-
nismanlar genellikle bir yatirimin
taniminin reel getiri beklentisini
icerdigine inanmaktadir.”

Apkarian, “Kripto varliklarinin

bir gelir akisi Uzerine taleple-

ri temsil etmedigi gercegi goz
onune alindiginda, danismanlar
genellikle varliklarin degerlenme
yeteneginden yoksun olduguna
veya buyume beklentilerinden
yoksun olduklarina inaniyorlar,”
diye ekledi.

EK olarak, yapisal faktorler, da-
nismanlarin kripto para birimini
stratejilerine dahil etmeyi taahhtt
etmelerini zorlastirlyor veya im-
kansiz hale getiriyor.

Arastirmaya gore, bir¢ok firma
platformlari Uizerinden kripto para
birimi icin yatirim secenekleri
sunmuyor ve musterilerini dis
platformlari kullanmaya yonlen-

dirme konusunda erisim isteyen
danismanlari zorluyor.

Apkarian, danismanlarin, vergi ve
mevzuata uygunluk acgisindan kari-
sik mesaj ve zayif bilgilerle karsilas-
tiklarini ifade ederek, “Su anda bazi
portfoylerin minik bir payi olarak
var olan sey icin, danismanlar
yatirima karsl harcanan zamanin
getirisinde bir dengesizlik gorebilir-
ler,” diye ekliyor.

Ayni zamanda, Kripto para i¢in urin
gelistirme, hem yatirim urtnle-

ri hem de kripto para birimine
erismek icin kullanilan platformlar
icin hizla gerceklesiyor. Arastirma-
ya gore, kripto para birimi odakli
kuruluslar, hizli bliylimenin bir yan
Urdnu olarak ortaya ¢ikan onemli
karmasikligin farkindalar ve bazilari
yatirimcilarin anlamasina yardimci
olacak standartlar gelistirmek i¢in

calistyor.

Apkarian’a gore, danisman egitimi-
ne zaman ve kaynak ayiran kripto
para birimi saglayicilar i¢in bunun
bir getirisi olacak.



KONFERANS AJANDASI

OECD 15th Forum on Responsib-
le Mineral Supply Chains, online
https://oecd-events.org/
responsible-mineral-supply-
chain/en/

5-6 Mayis 2022 10-13 Mayis 2022 12 Mayis 2022

Behavioral Finance and Policy Asso-
ciation (BSPA) Annual Conference,
5-6 Mayis, online
https://www.behavioraleconomics.
com/event/behavioral-science-
policy-association-bspa-annual-
conference-2022-online/

17-18 Mayis 2022

Sustainable Investment Forum Europe %

2022, online O
https://events.climateaction.org/sustai- v v ELJ
nable-investment-forum-europe/

Scenario Analysis at MSCI Analy-
tics Webinar: US Fed Policy and the
threat of stagflation, 12 Mayis
https://www.msci.com/www/
events/scenario-analysis-in-
msci/03129837892

IMPower Incorporating
FundForum, Monaco
https://informaconnect.
com/impower-fundfo-
rum/

Climate Council Disrupt, Refinitiv Risk & Compliance Irish Funds Annual Global Funds
Dubai Forum, Istanbul Conference 2022, Dublin
https://climatecouncil.com/ https://refini.tv/3jWFOhP https://www.irishfunds.ie/

event-events/disrupt-dubai/

events/annual-global-funds-
conference-2022

afl

6-8 Haziran 2022 23-24 Haziran 2022

management-conference/home/

ISLA 29th Annual Securities Finance Collateral IFRS Foundation Conference 2022, Londra
Management Conference, Viyana https://www.ifrs.org/news-and-events/
https://www.islaemea.org/isla-events/isl- events/2022/june/ifrs-foundation-
a-29th-annual-securities-finance-collateral- conference-2022/
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Dalgalarla Bogusmak Yerine
Ruzgarla Dost Olmay1 Sectim

Evimdeki Kitapliktan
cIkip sehir
kutuphanesine
gitmis gibiyim. Her
baslik, her renk
ilgimi ¢cekiyor. Raflar
arasinda Kosturup
duruyorum.

992 yili Ocak ayinda sermaye
piyasalarinin bir neferi olarak Glo-
bal Menkul Degerler'de ise basla-
digim gtinlerde bana sorulsaydt,
2023 yilindaki “ben” hakkinda
bambaska seyler anlatirdim. Hayal
glicimu ne kadar zorlarsam zor-
layayim, o glin dilimden dokiilen-
lerin bugtin icinde bulundugum

is hayati ile iliskili olma olasilig:
kesin bir dille ytizde sifir. Buglin
30 yil 6ncesinde hayalini kurdu-
gumdan bambaska bir diinyam
var.

Finans sektoriinde bulundugum,
ceyrek ylzyil boyunca sayisiz
kriz, bitmek tiikenmek bilmeyen
stres, rakamlarla insan iliskileri
arasinda sikismis bir mesleki hayat
icinde bogusup durdum.

Geriye dontip baktigimda zaman
zaman kendim bile sebeplerini
anlamakta zorlandigim piyasa
cokiis veya balonlarint yatirimei-
lara anlatma cabalamalartyla dolu
gecen yillarin yani sira, diismeyi
birakip sifira yakin bir seviyede
seyretmeye baslayan komisyon
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ve portfdy yonetim oranlart isimi
oldukga tatsiz kilmaya baslamisti.
Bu yillar sirasinda edindigim tiim
tecrlibeyi bir satis glicli yonetici-
si olarak calisma arkadaslarimla
ve yatirimctlarla, hatta yatirimet
adaylariyla paylasmak ve sisteme
katki yapmak cabastyla didindim
durdum.

Ceyrek yuzyilik deneyimimi ta-
mamlayarak yavas yavas i¢ hesabi-
m1 yaptigim bir dénemde sevgili
calisma arkadaslarimdan gelen
(kulaklari ¢inlasin) anlamli bir
dogum gtint hediyesi olan Dino
Buzzatti'nin “Tatar Coli” adli kitabi,
zaten mesleki tarzimi degistirme
yontndeki olgunlasmis fikirleri-

mi daha hizli hayata gecirmem
konusunda beni uyard:. Bu konuda
hi¢ de nazlanmadan ve biraz da
talihin yardimiyla adimlar atmaya
basladim.

Bugtin talih oyunlari salonlart
yoneten ve agirlikli olarak buna
yonelik turizm faaliyetinde bulunan
bir Net Holding sirketi olan Merit
International blinyesinde Avrupa fa-
aliyetlerinden sorumlu CMO olarak
calistyorum. Titrimin icinde her ne
kadar sadece marketing yer alsa da,
satis ve satis koordinasyonu eskiden
oldugu gibi gorev alanimi sisliyor.
Satis ve iliski yonetimi alaninda
performansimi bireysel olarak orta-
ya koydugum nokta misafirlerimizi
tesislerimize getirmek. Son dort
yilim Istanbul, Hong Kong, Makau,
Kibris, Bulgaristan, Hirvatistan ve
Montenegro arasinda u¢cmakla geci-

W

Dogan Murat Ergin, CMO
Merit International

yor. Kabaca yilda 200 — 250 bin mil
yol yaptyorum. Bu trafige pandemi
bile sadece cok kisa bir streligi-

ne engel olabildi. Hobi olarak ise
fstanbul Wildcats'in yani diinyanin
yayilim alani olarak en buytik espor
klibtinde aktif bir yonetim kurulu
tiyeligim bulunuyor.

Siyah beyaz TV’den renkliye gecmis
gibiyim. Ozellikle baslangicta bana
her sey farkli geliyordu.

Cogu zaman yine matematik, ista-
tistik, is gelistirme ve satis yetilerimi
kullaniyor olsam da elimi attigim
her isi buytik bir keyifle, gozlerim
parlayarak inceliyorum. Evimdeki
kitapliktan ¢ikip sehir kitiphane-
sine gitmis gibiyim. Her baslik, her
renk ilgimi cekiyor. Raflar arasinda
kosturup duruyorum.

Merit International tist diizey
yonetiminde agirlikli olarak fi-

nans sektoriinden gelenlerle, sans
oyunlart Gizerine yillarint harcamis



profesyonelleri bir araya getiriyor.
Net Holding btinyesinde alt1 yil énce
hayata gecmis olan bu geng istirak,
kisa stre icerisinde ti¢ tilkede dort
sans oyunu salonu ve bir otel ile
faaliyet gostermeyi basardi. Bu yil
Montenegro’nun Budva sehrinde
toplam 18 bin metrekare kapal: alant
olan hotel, rezidans ve sans oyunlari
salonunu iceren Merit Starlit proje-
mizi hayata gecirecegiz. Beni, ana
gdrevim olan satis ve pazarlamanin
yaninda bu tip farkl: yeni projelerde
de yer aliyor olmak ¢ok mutlu edi-
yor. Bir yandan is tecribemi cesitli
konularla zenginlestirirken genel an-
lamda da Kibris'ta 6nemli yatirimlar:
olan ve her sene biiylimeye devam
eden Merit markasina katkida bulu-
nuyor olmak cok heyecan verici.

istanbul Wildcats

Sermaye piyasalarinda gorev alirken
beni tantyanlar hatirlayacaktir ki
calisma hayatimin ikinci yarisini
hobilerim olusturur. Hobilerim de
genellikle meslegim ile ilgilidir. Geg-
tigimiz donemde FODER ve Finan-
sal Planlama Dernegi'nde aldigim
gorevler ve katildigim projeler is
disindaki zamanimin ¢ogunu alirdi.

Simdi ise Merit'teki gérevlerimden
arta kalan zamanlarimda espor

ile ilgileniyorum. 480’in tizerinde
profesyonel ve yari profesyonel
oyuncusu ile 48’in tizerinde takimla
espor sahnelerinde boy gosteren
Istanbul Wildcats son ti¢ senedir

is dist zamanimi alan en buyuk
hobim. Sirket biinyesinde yonetim
kurulu tyesi olarak gorev alirken,
bu sirkete de iletisim ve yonetim
konularinina egilerek, kimi za-
man geng oyuncu ve yoneticilere
mentorluk kimi zaman da yeni
projeler gelistirerek destek olmaya
calistyorum. Genglerle birlike vakit
gecirmek, gaming ve espor gibi
farkl: konulara egilmek beni besli-
yor, ruhumu daha geng hissetmeme
yardimet oluyor.

Hele hele, benim bu yaziyi kaleme
aldigim gtinlerde diinyanin en ¢ok
oynanan oyunlarindan League of
Legends’in Turkiye Sampiyonlar
Lig’'inde (TCL) yer alan takimimizin
Kis Sezonu Sampiyonu olarak diger
tim diinya ligleri sampiyonlarinin
katillacagt Giiney Kore'de yapilacak
olan MSI 2022’a katilim vizesini al-
masindan buytk bir gurur duyuyo-
rum. Istanbul Wildcats, son yillarda

“ A80'in tizerinde

profesyonel ve yart
profesyonel oyuncusu (e
A8'in izerinde takimla
espor sannelerinde

0oy gosteren|istanbul
UJildeats son Ug senedir
S dist zamanimtalan en
UU\/UWOUW,”

bir ¢cok farkli oyunda yurt ici ve
disinda bunun gibi basarilara imza
attt. Basarili bir takimin parcasi ol-
mak beni dinamik ve zinde tutuyor.
Tabi cocuklarimla ve 6zellikle de
oglum ile birlikte ma¢ seyredebili-
yor olmak, genel anlamda genclerle
irtibatta olmamin verdigi yeni bakis
acist ile cocuklarimla konusacak
daha fazla ortak konumuzun olma-
s, hicbir seye degisilmeyecek kadar
degerli.

Sonug olarak baktigimizda sermaye
piyasalarindaki uzun is hayatimin
yonund, tabiri caizse, sagdaki ilk
sapaktan cikarak hi¢ distinme-
den degistirdigim gilinden bu yana
hayatimla ilgili bir cok sey degisti.
Degismeyen tek seyin degisimin
kendisinin olduguna inanan biri
olarak bu durumdan olduk¢a
memnunum. Degisime girerken her
sey cok kolay oldu demiyorum ama
bekledigimden ¢ok daha keyifli bir
yolda buldum kendimi. Buna kirek
cekerek dalgalarla, yani dogayla,
bogusmak yerine tekneyi riizgar
guiictini kullanarak istedigim yere
gotiirmek diyebiliriz.
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Cilgin tahvil krali Bill Gross’un ve finans sistemindeki
donusumun oykusu

The Bond King:
How One Man
Made a Market,
Built an Empire,
and Lost It

THE

BOND
KING

Mary Childs

Flatiron Books
Mart 2022,
336 sayfa.

MARY CHILDS

Bu kitap tahmin edilecegi gibi Tahvil
Krali olarak bilenen Bill Gross’u anla-
tiyor. Tahvil Kralt: Tek Bir Adam Nasil
Piyasa Yaratt, Imparatorluk Kurdu ve
Tiumiini Kaybetti (The Bond King: How
One Man Made a Market, Built an Empi-
re, and Lost It) iyi arastirilmis ve sevkle
yazilmis bir kitap...

National Public Radio’nun (NPR)

Planet Money programi sunucusu Mary
Childs’in kaleminden ileri gortsl, azimli
bir yatirimcinin Amerikan finans sektori-

ni sonsuza dek nasil degistirdiginin
derinlemesine arastirilmis dykusti...
Bill Gross, yatirimcilar diinyasinda
Tahvil Kralt olarak taninmadan
6nce bir kumarbazdi. 1966’'da

yeni bir tiniversite mezunu olarak,
sadece 200 dolarlik serveti ve kart
sayma becerisiyle Las Vegas'a gitti.
Parasmi 10 bin dolara ¢ikardi ve
sayisiz kumarhane yasaginin ardin-
dan bagimlist oldu. Careyi isletme
fakiiltesine kaydolmakta buldu.
Tahvil Krali, o dahi cocugu ku-
marhane sektoriiniin nasil finanse
ettiginin de hikayesidir. Bill Gross,
onlarca yil boyunca, adeta uykuda
olan tahvil piyasasini “istikrarsiz bir
yuksek risk, yiiksek odiil oyununa”
dontistirdi. Ginimuzin en gigcly,
gizli ve acimasiz yatrim sirketle-
rinden biri olan Pimco’yu kurdu.
Kiiresel Finansal Krizinin ardindan
ABD'nin finansal sistemini kendi
avantajina olacak sekilde yeniden

sekillendirilmesine yardimct oldu;
ve yol boyunca cok sayida hayran
ve diisman kazandi. Her Amerikan
anti-kahramani gibi, hirst da onu
mahvedecekti.

Gazeteci Mary Childs, glinimtiziin
para oyununun kazananlarini ve kay-
bedenlerini anlamak icin tahvil piya-
sasint anlamak gerektigini ve tahvil
piyasasint anlamanmn Tahvil Kral'ni
anlamak oldugunu savunuyor.

The New Yorker dergisi ve Black
Edge adlt ¢cok satan kitabin yazari
Sheelah Kolhatkar, kitap icin,
“Amerikan finans diinyasinin en
etkili isimlerinden birinin canli ve
otoriter portresi” diyor. Bloomberg
Opinion’da ‘Money Stuff’ kosesinin
yazart Matt Levine ise, Mary Childs’in
finans sektoriiniin en 6nemli hika-
yelerinden biri olan modern tahvil
piyasasinin ytikselisi konusunda bir
uzman yetenegine sahip oldugunu
ve hikayeyi derinlemesine anlatur-

ken, heyecan verici, trajik yasanmis-
liklarla birlestirdigini ifade ediyor.
Levine, “Bill Gross’un dustistinin
insani hikayesi. Ve harika bir tislup,
zeka ve icgort ile yazilnus. Karmasik
insanlart ybnetmenin zorluklarini
anlamak isteyen herkes bu kitab1
okumali. Okumasi ¢cok keyifli ve
hemen bir finans klasigi oldu,” diyor.
Our Country Friends ve Lake
Success adl kitaplarin yazart Gary
Shteyngart, soyle diyor:

“Gerekli bir kitap. Mary Childs,
icinde yasadigimiz garip, genellikle
basarisiz olan toplumun yaratilmasi-
na yardimct olan finans endistrisinin
Amerika’y1 nasil yeniden sekillen-
dirdigini anlayan bir avug finans
yazarindan biri. Ve insan, cilgin
tahvil krali Bill Gross’'un karak-

terini anlamadan modern finanst
anlayamaz. Tyi arastrilmis ve sevkle
yazilmis bu kitabr nasil bitirdiginizi
fark etmeyeceksiniz.”

Surdurtlebilir yatirrm konusunda etkili bir basvuru kaynagi

Your Essential
Guide to
NINFINED
Investing: How to
Live Your Values
and Achieve Your
Financial Goals

SUSTAINABLE
7 INVESTING

TING =
K}/Fa -

With ESG, SRI, and
Impact Investing
Larry E. Swedroe
ve Samuel C.
Adams
Harriman House [Nl
Nisan 2022, (N QRTINS

SAMUEL C. ADAMS

244 sayfa. '\ |

Surdurdlebilir yatirimda bir patla-
ma yasantyor. Yatirim enduistrisi,
yonetim altindaki kiresel varlik-
larin Ucte birinin stirdurilebilir
bir hedefle yatirim yapilacag: bir
noktaya hizla yaklasiyor.

Ancak strdurtlebilir yatirim
urlnleri, yatirimeilarin onlardan
bekledigini yapityor mu? Bir ya-
tirimet, yatirimlarinin istedikleri
sosyal etkiye sahip olup olmadi-
gini nasil anlayabilir?
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Bu etkinin finansal bir maliyeti
var mr?

Ve yatirimeilar, kafa karistirict
kisaltmalar, birbiriyle celisen
ajans derecelendirmeleri, fon
teklifleri y1gimni arasinda nasil
ilerleyebilirler?

“Kurumsal yesil yitkamay1” fark
ederek bunu 6nleyebilecekle-
rinden nasil emin olabilirler?
Larry Swedroe ve Sam Adams,
Suirdirtlebilir Yatirim icin Temel
Rehberiniz: ESG, SRI ve Etki
Yatirimi ile Degerlerinizi Nasil
Yasar ve Finansal Hedeflerinize
Nasil Ulasirsiniz (Your Essential
Guide to Sustainable Investing:
How to live your values and ac-
hieve your financial goals with
ESG, SRI, and Impact Investing)
adli bu kitapta, tim bunlara ve
daha fazlasina aciklik getirerek
yatirimcilara gercekten stirdii-
rilebilir yatinm icin saglam bir

plan sunuyor.

Yazarlar 6nce surdurtlebilir ya-
tirimut tanimlayarak ESG, SRI ve
etki yatirimi arasindaki farklart
aydinlatiyor ve su anda kimin
strdurdlebilir yatirim yaptigint
ve nedenini ortaya koyuyor.
Daha sonra akademik arastirma-
nin kapsaml:t bir incelemesine
geciyorlar. Veriler, strdirtlebilir
yatirimda risk ve getiri hakkinda
gercekten ne soyluyor? Stirdii-
rilebilir yatirimlardan gercekten
nasil bir performans bekleyebi-
lirsiniz? Ve glinimuziin sirdu-
rilebilir yatinmcilar etkilerini
toplum ve ¢evre icin olumlu
degisiklikler saglamak icin nasil
kullaniyor?

Son olarak, bu kitap, varlik dagi-
lim stratejinizi nasil etkili bir se-
kilde olusturacaginiz ve paraniz
ile dinyada gormek istediginiz
degisimi yaratabilecek yoneticile-

ri ve fonlari nasil sececeginiz de
dahil olmak tzere, stirdurtlebilir
yatirim yapmak icin pratik bir
rehberle sizi destekliyor.

Yazar Jane Bryant Quinn, kitapla
ilgili olarak, “Bazi ‘yesil’ fonlar
yalnizca ‘yesil yikanmis’ ve

etik yatirim yaptyormus gibi
davraniyor. Tlkelerinizi gercekten
yansitan yatirimlart nasil bula-
bilirsiniz? Bu mikemmel kitap
size bunlar1 anlatacak. Sosyal
yatirimin nlanslarint 6grenecek
ve olast yatirim getirilerinizi
kesfedeceksiniz. Siddetle tavsiye
edilir,” diyor.

The Evidence Based Investor
adli internet sitesinin editori
Robin Powell ise, Adams ve
Swedroe’'nun sirdirilebilir ya-
tirim ile ilgili sorunlari anlamak
isteyen herkes i¢in basvurulacak
bir rehber hazirladigint vurgu-
luyor.



Belirsiz gelecekle yuzlesirken, gliven ve yaraticilik
kazandiracak stratejiler...

Imaginable: How
to See the Future
Coming and Feel
Ready for Anything
Even Things That
Seem Impossible
Today

Jane McGonigal

Spiegel & Grau
Mart 2022,
432 sayfa.

Diuinyaca Unli gelecek tahmincisi,
oyun tasarimcist ve New York Times'in
en ¢ok satan yazar Jane McGonigal,
bu kitabinda bize gelecegi korkmadan
hayal etmemiz icin gereken araclar
veriyor; Hayal Edilebilir: Gelecegin
Geldigini Nasil Gorebilir ve Her Seye
Nasil Hazir Hissedebiliriz? Bugiin
imkansiz Goriinen Seyleri Bile (Imagi-
nable: How to See the Future Coming
and Feel Ready for Anything Even
Things That Seem Impossible Today).
COVID-19 pandemisi, giderek siklasan

iklim felaketleri ve yeni bir savas...
Gecmiste “hayal edilemez” veya
“distintilemez” olarak adlandirabile-
cegimiz olaylar artik gercek. Bugiin
korkusuz, umutlu ve gelecege
iyimserlikle bakmak icin donanimlt
hissetmek her zamankinden daha
zor geliyor.

Birakin gelecek yil veya gelecek on
yili, gelecek hafta diinyanin nasil
olacagini tahmin etmenin imkansiz
gortindiigi bir zamanda hayatimi-
zin haritasint nasil ¢ikaracagiz? Su
anda ihtiyacimiz olan sey, belirsiz
gelecekle yiizlesirken; glivenimizi ve
yaraticiligimizt yeniden kazanmami-
za yardimct olacak stratejiler...

Jane McGonigal, Hayal Edilebilirde
psikoloji ve sinirbilimdeki en son
bilimsel aragtirmalardan yararlanarak
zihinlerimizi distinilemezi diistin-
mek ve hayal edilemezi hayal etmek
icin nasil egitecegimizi gosteriyor.
Bizi, 6zellikle bu kitap i¢in tasar-
ladig1 kiskurticr diistince deneyleri

ve gelecege iliskin simiilasyonlarla
oynamaya davet ediyor. Hedefleri
sOyle:

1. Kolektif hayal giiciimiizii insa
edelim, boylece gelecege dalabiliriz
ve sasirtict bir sekilde, bundan on yil
sonra hayatimizin nasil goriinecegini
tasavvur edebiliriz.

2. Problemleri yaratict bir sekilde ¢6z-
mek icin cesaret ve vizyon gelistirin.
3. Arzuladigimiz gelecegi sekillen-
dirmeye yardimei olacak eylemlerde
bulunun ve kararlar alin.

4. Her birimizin icinde eylemlilik
duygumuzu harekete geciren durdu-
rulamaz bir gti¢ olan “acil iyimserlige”
erisin.

Bu kitap bize, hentiz hayal bile
edemedigimiz olanaklarla dolu bir
diinyay1 gerceklestirme konusunda
korkusuz, direncli ve cesur olmayi
ogretiyor. San Francisco Chronicle,
kitapla ilgili olarak “Gelecege yonelik
erisilebilir, iyimser bir saha rehberi”
derken, “When” adli kitabin yazart Da-
niel H. Pink, su yorumda bulunuyor:
“Bu kitabt okumak, yaratici, iyimser
bir arkadasla oturup kendinizin yeni
bir versiyonu olarak kalkmak gibidir.
Jane McGonigal uzun zamandir bir

Derleyen: Levent Gurses
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vizyonerdi. Simdi geri kalanimiza
da nasil bir olunacagini 6gretiyor.”
“Think Again” adli kitabin yazari ve
TED podcast WorkLife'n sunucusu
Adam Grant'in yorumu ise soyle:
“Jane McGonigal, cogumuzun
aklinin bile alamayacagy olaylart
onceden tahmin etme konusunda
alisilmadik bir sekilde beceriklidir.
Bu ufuk acici, eyleme gecirilebilir ki-
tapta, size ¢evresel gortistiniizii nasil
genisleteceginizi, hayal giictintizt
gelecege nasil genisleteceginizi ve
dustinilemez olant nasil tasarlayaca-
gzt Ogretiyor.”
“The Future Is Faster You Think”in
yazari Peter H. Diamandis, soyle
diyor:
“Hayal edilebilir bir kitaptan daha
fazlasidir, bir zihniyet ytikseltmesi-
dir. Size bir sonraki adim hakkinda
daha yaratici ve iyimser diisinmeyi
ogretir. Gelecek icin korkmak yerine
heyecanlanacaksiniz. Beyninizde
yeni olastliklar olusacak. Ve bir daha
asla hicbir seye ‘hayal edilemez’ veya
‘diistintilemez’ demeyeceksiniz.”

Bir sayinin beynimizin diline nasil ¢evrilecegine iliskin ipuclari
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Making Numbers

MAKING
NUMBERS

COU;HT

Schuster |

Press / Simon &

Ocak 2022,

208 sayfa. CHIF HEATH

&
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Cok satan is diinyast kitaplari yazar
Chip Heath’den sayilar ve veriler ile
iletisim kurmak ve anlamak icin acik,
pratik, tirtinin ilk 6rnegi bir kilavuz.
Bu kitap tam anlamiyla sayilari anla-
manin 6nemi Gzerine: Sayilari Saymay1
Bilmek: Sayilarla iletisime Ge¢cme
Sanati ve Bilimi (Making Numbers
Count: The Art and Science of Com-
municating Numbers). Bir milyar, bir
milyondan ne kadar buytkttr? Bir mil-
yon saniye on iki glindiir. Bir milyar
saniye; otuz iki yildir.

Sayilart anlamak 6nemlidir; ancak
insanlar onlart anlamak icin insa
edilmemistir. Cok yakin zamana
kadar, cogu dilde besten buyiik
sayilar icin kelimeler yoktu. Aludan
sonsuza kadar olan her sey “lot”
olarak biliniyordu.

Diinyamizdaki sayilar giderek daha
karmasik hale gelirken, beynimiz
gecmiste kaldt. Milyonlari, milyar-
lar1, milisaniyeleri ve nanometreleri
anlayabilecegimiz ve kullanabilece-
gimiz seylere nasil cevirebiliriz?
Yazar Chip Heath, bu kitap ile bir
saymin beynimizin diline nasil cev-
rilecegini ortaya cikaran belirli ilke-
lerin ana hatlarini ¢iziyor. Bu kitap,
astrt sayt degistirme Ornekleriyle,
kuru bir sayiyt alan ve bunu insanla-
ra “Vay, simdi anladim!” dedirtecek
sekilde sunan 6rneklerle dolu.
Asagidaki gibi ilkeleri 6grenecek-
siniz:

BASIT PERSPEKTIF iPUCLARI: Mic-
rosoft'taki arastirmacilar, basit bir

karsilastirma ctimlesi eklemenin,
kullanicilarin niifus ve tilke bol-
geleri gibi istatistikleri ne kadar
dogru tahmin ettigini iki katina
cikard.

CANLILIK: Bir katedralde bir ar1
veya bir yaris pistinde bir bezel-
ye hayal ederek bir ¢ekirdegin
boyutu hakkinda bir perspek-
tif elde edin. Bu sekilde, “bir
atomun boyutunun 1/100.000’i”
tanimlamasindan daha kolay
tasavvur edin.

SURECTE DONUSTURUN: Sezgisel
zaman alginizdan yararlanin (5
gigabaytlik muzik depolama alani;
“bir sarkiy1 2 ay boyunca tekrar
tekrar dinleme alanidir.”)
DUYGUSAL GLCUM CUBUKLARI:
Sayiy1, insanlarin zaten 6nemse-
digi bir sekilde cerceveleyin (“bu
tibbi protokol, meme kanserini
tedavi etmekten iki kat daha fazla
kadin kurtarir.”)

Ister iklim degisikligiyle ilgilenin,

ya da bir teknoloji firmasi veya
bir ciftlik isletmek gibi kiiresel so-
runlarla ilgileniyor olun, bu kitap
hem matematik sevenlere hem
de matematikten nefret edenlere
diinyamizi canlandiran sayila-

r1 anlastlir hale cevirerek daha
fazla veriyi daha dogal bir sekilde
okullarimizda, is yerlerimizde

ve toplumumuzda kullanmamizi
sagliyor.

Kitapla ilgili olarak, CEO Today
dergisi, “Cok keyifli bir okuma, bu
kitap; astrt say1 degisimlerinin ha-
rika 6rnekleriyle ve kuru bir sayiy1
sindirimi kolay bir sekilde sunan
etkileyici 6rneklerle agzina kadar
dolu” derken, Wall Street Journal,
“Istatistiksel cehalet icin bu tedavi
daha iyi bir zamanda veya daha
iyi bir ekipten gelemezdi. Ger-
cekten 6nemli olan matematigi
anlamak ve iletmek icin oldukca
pratik teknikler sunuyor,” diyor.
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Hakan Karata§

ile Roportaj”*

“Kisinin fit olmasi icin nasil sik ve yogun antrenman,
fedakarlik, caba, kararlilik, disiplin gerekli ise kurum
acisindan da fazlaliklardan kurtulmak, sadelesmek,
yalinlasmak, ceviklesmek, diizene girmek ve
standartlastirmak icin ayni seyler gereklidir.”

Kitabinizda hepimizin aklinin
bir kdsesinde cevapsiz
bekleyen ama ayni zamanda
hayatimizin bijyik balimini
ilgilendiren sorulara, sorunlara
net cevaplar var. Sizi bu kitabi
yazmaya iten, yoneticilik
yasaminizda gézlemlediginiz
eksiklikler nelerdi?

is hayatini anlama, olaylara anlam verme,
kisileri ve iliskileri anlamlandirma konu-
sunda zaman zaman zorluklar yagiyoruz.
Ve bu zorluklar bizler icin is hayatina
karsi uyum giclugu yasatiyor, karsilag-
figimiz problemler kargisinda garesiz bi-
rakiyor ve hepsinden énemlisi cézmekte
zorlandi§imiz insanlar ve onlarin davra-
niglar kargisinda korumasiz birakiyor. Bu
kitap fikri iste tam da bu nedenle ortaya
cikti. Bizler ydnetici olarak is hayatin-
daki iklimden sorumluyuz. Digiincelerin
duygulari, duygularin ise davraniglari
etkiledigi bir iklimden bahsediyorum.
Calisanlar bizim aynadaki yansimamiz
oldugu igin onlara bakfigimizda aslinda
kendimizi gériyoruz. Kitapta kaleme
aldigim tUm kavramlar hem yd@neticiler
hem de caliganlar olarak ig hayatinda gok
iyi konumlandiriimasi ve i¢sellegtirilmesi
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gereken kavramlardir. Dogru anlamlan-
dinldiginda calisma iklimini besleyen ve
verimliligi arttiran, yanlig yorumlandigin-
da ise iklimi zehirleyen yine bu kavram-
lardir. BUtin bu karmagik kavramlari cok
basit bir dil ile hem galiganlar hem de
yoneticiler igin anlagilir kilmak bu kitabin
en biyik kazanimi olacaktir.

Kitabinizda en cok dikkat
ceken kavramlardan biri
“Kurumsal obezite”. Asina
olmadigimiz bir kavram. Biraz

anlatir misiniz?

Kurumsallagma Ust y&netfimlerin dilin-
den hig diigmeyen, sodylemlerinin hep
merkezinde olan ve her tirli sorunu bu
konudaki eksikliklere bagladiklar bir
kavramdir. Ancak bu sireci inga etmek,
hayata gecirmek ve sirdirmek cok fazla
caba gerekfirir. Bazen istemek, hayal
etmek, beklenti icerisinde olmak yetmez.
Herkesin istemesinden ziyade 6nce hazir
olmasi, sonrasinda niyetli olmasi ve ni-
hayetinde ise sorumluluk almasi gereken
bir sirectir. Kurumsallagma sireci yoneti-
ciler icin baz yetkilerinden vazgegcmeyi;
galiganlar igin sorumluluk alma, gaba
gdsterme ve uyum saglamay! sart kosar.
Stratejik olgunluk, operasyonel yetkinlik

ve kiltUrel hazir bulunugluk olmazsa
olmazdrr. Kigilerin degil sistemin ve
sistemin bilesenlerinin kapasitesine ve
yetenegine givenmek kurtulus yoludur.
Aslinda kurumsallagma deger olugtur-
mayan ve gereksiz yike neden olan
fazlaliklardan kurtulmak anlamina gelir.
Kisinin fit olmasi igin nasil sik ve yogun
antrenman, fedakarlik, caba, kararlilik,
disiplin gerekli ise kurum acisindan da
fazlaliklardan kurtulmak, sadelesmek,
yalinlagmak, ceviklesmek, dijzene girmek
ve standartlagtirmak igin ayni seyler
gereklidir. Kararli baglangig, sahiplenme,

* ASELSAN Kurumsal Y6netim Genel Mtidtir Yardimaisi, Hayatta Is iste Hayat Kitabinin yazari
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disiplinli calisma, saglam irade, sabrr,
motivasyon ve sireklilik olmadan fit de
olmak, kurumsal da olmak mimkin de-
gildir. Kurumsallagma azalarak gogaltrr,
sadeleserek zenginlestirir, standartlagti-
rarak etkinlestirir.

“Kesif yolculugunun geg

olani yoktur, tamamlanmamig
olani vardir. Ve kendini
kegfetmeden bagkalarini
kegfetmek gok mimkin
degildir” diyorsunuz
kitabinizda. Sizce insanin
kendini kegfetmesinin bagarili
bir kariyerde ve huzurlu bir

yagamdaki roli nedir?

Insanin 6nce kendisini anlama, sonra-
sinda ise yagadigi hayati anlamlandirma
sureci erken yaslarda gok az kisinin
basarabildigi bir olgudur. Kendi kararlari-
mizin ve tercihlerimizin patronu, kaynag,
karar vericisi ve ydnlendiricisi olmak hata
yapma ve mutsuz olma olasilifimizi da
dugUrr. DUnyaliklarimizi yani sahip ol-
duklarimizi snemsemeden dnce kendimizi
dert efmeyi ve sonrasinda ise kendimizle
dertlegsmeyi gerektirir bu sirec. Bel-

ki de bu sireci kendimizi bulma degil,
kendimizle bulugma diye tanimlamak cok
daha dogru olacaktir. Kendini bilmek,
bildigini anlamak, anladifini yagamak,
yagadigini sorgulamak, sorguladigini
duzeltmek mikemmel bir kesif sirecidir.
Hayat insanlarin ya da objelerin birbirini

Hazirlayan: Tugba Atamtlrk — www.scalakitapci.com

tamamlama ve uyum sirecidir. insanoglu
hayatta anlamli bir boglugu doldurma-
ya galisirken kendi aldidi kararlarin ya
da yaptigi tercihlerin de kendi icindeki
boslugu doldurmasini yani kendisini
tamamlamasini bekler. Kendi boslugunun
farkinda olmak ve onu her yerde aramak
kesif sireci olmadan mimkin degildir.
Kesif sireci ayni zamanda anlam verme
sUrecidir. Hayatta anlami olmayanlarin ya
da anlamli bir bosluk doldurmayanlarin
varligi da sorgulamaya aciktir maalesef.
i§iniz, unvaniniz, sorumluluklariniz, yetki-
leriniz ya da elde ettikleriniz sizi memnun
etmiyorsa bulundugunuz ortami sorgu-
lamadan 6nce |Utfen kesif sirecinizi ve
kalitesini sorgulayin.

“insanlar hayatta ig arar,
hayata tutunmak icin!
Sonrasinda igte hayat arar, ise
tutunmak icin” kitabinin ismini
de veren bu cimlenizden
bahsetmek isterim biraz

da. Hem ig yasamimizi hem
de hayatimizin geri kalanini
anlamli kilmak igin dengeyi
nasil saglamaliyiz, ikisinde de
ayni anda mutlu olmanin bir

yolu var mi?

Kisinin hayat yolculugu ve anlam yolcu-
lugu arayislarinda saklidir. Arayislarimiz
icerisinde en fazla 6nem verdigimiz sey
is arayiglanimizdir. Bu sirecte dnceligimiz
isi bulmaktir, ancak isteki hayat bulunan
dedil yaganan ve hafta yagamadan
anlagilamayan bir sirectir, daha da dtesi
ayni gorevleri olsa bile herkesin yasadigi
hayatin farkli oldugu bir deneyimdir. iK
uygulamalari, fiziksel ortamlar, sosyal
imkanlar, is yapis ve ilefigim kiltorg,
degerler, liderlik vizyonu, ydnetim tarzi ve
benzer olmak Uzere kurumun saglamakla
yUkomlu oldugu tUm araclardir.Tekrar vur-
gulamak gerekirse bunlarin highiri amag
degil is hayatinin kalitesini yikseltecek
guglu araglardir. Bu arayis, is hayatinin
kalitesinin en 6nemli belirleyicisidir ve
bitin kurumlarin en 8nemli gelisim alani-
dir. Bu konudaki gelisim kurumlarin diger
potansiyel birgok sorununun ¢ézimine
de &ncilik eder ve yeni sorunlarin olu-
sumunu da dnler. Kisacasi kurumun gali-
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sanlar igin olugturdugu iklimdir. Bulun-
duklari ig ortami onlarin hayat alanidir ve
ortam kalitesi istenen ya da istenmeyen
davraniglarinin ydniini de belirler. Eger
kurumun arayigt isi hayata donUstirmek
ise, kiginin yaptidi is ona 6gretir, onu
gelistirir, ona keyif verir ve ona zamani
unutturursa hayati is, igi hayati olur.

Son olarak sizin de
kitabinizda dediginiz gibi
“Yola gikarken takip edilecek
bir adim arayig! hig bitmez.”
Dolayisiyla hep bir lidere
ihtiyag duyariz. Sizce liderler
icin vazgecilmez 6zellikler
nelerdir ve bir lider nasil

olmalidir?

Genel olarak liderlik igin bircok dzellikten
bahsetmek mimkin olmasina ragmen
bunlarin icerisinden Ug temel dzellik li-
derler igin vazgegilmezdir. Bunlar liyakat,
samimiyet ve gabadir. Liyakat icerisinde
yetkinlikler ve potansiyel, samimiyet
igerisinde given ve seffaflik, gaba ice-
risinde ise niyet ve performans olmazsa
olmaz konulardir. Bu Ug kavrami kendi
hayatimizda yasar ve bagkalarina da ya-
safirsak liderligi hissetme ve hissettirme
konusunda biyuk yol almig oluruz. Bu g
kavrami ayni zamanda geligim alanla-
rimiz ve kendimiz icin 6z dederlendirme
olgutleri olarak kabul ettigimizde ise
yolumuz cok daha fazla kisalir. Lider gibi
hissetmek liderlik yolculuguna baglamak
icin gereklidir ama yolculuga bagkalarini
da dahil etmek igin liderlik unvanini bize
bagkalarinin vermesi gereklidir. Lider
konugmaktan daha fazla dinlemeli, gés-
termekten daha fazla gérmeye calismall,
anlafmaktan daha fazla anlamaya calis-
mali, diginmekten daha fazla digindir-
meli ancak liderlik davraniglarindan asla
vazgecmemeli ve kimseyi mahrum birak-
mamali. inanci ve giveni kaybettirme-
mek, hedefi sasirtmamak ve ilham ver-
meye devam etmek igin daha ¢ok dikkat
edilmesi gereken bir sireci fanimliyoruz.
Cunkd liderlik performansimiz insanlar
Uzerinde biraktigimiz surdirilebilir etki
ile 6lctluyor. Anlik degil sUrdirdlebilir bir
liderlikten bahsediyorsak yaglanan degil
yagatan liderlik kavramini hayatimizin her
anina yansitmakta kararli olacagiz.
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Yazar:
Zeliha Tekin
Arzu Gotul

Yazar:
Muharrem
Karsli

Fesih Zeki Mert

Parasal Konularda

Bingol’den Kanada’ya Bir
Girisimcinin Basar1 Hikayesi

Olan Herkese...
Kigisel bagari

kitap...

Atlama Taslar1 —-

Genglere, Girigimci
Adaylarina, Hayalleri

Yazar:
Aftila Koksal

potansiyelinizi agiga
cikarmaniza yardimci
olacak, ig yagamina dair
bilmeniz gereken cok
sayida ipucuyla dolu,
rehber niteliginde bir

Bingdl'Gn kicuk bir
koyinden baglayip Toronto’ya uzanan
micadelelerle dolu bir bagari 8ykisu...

Is ve Yasam Anilari

Muharrem
Karsli,
Tirkiye'de
menkul kiymet
borsaciliginin
gugld bir
biyime
dénemine
adim atmasini
saglayan
ivmenin

6nciligind yapt.

istanbul’da ilk borsa, modern
borsaciliin ilk érnekleri olan
Londra Borsasi (1801) ve New

York Borsasi’nin (1817) faaliyete
bagladi§i 19. yUzyilda, Abidin Paga
tarafindan 1866’da kuruldu ve

1873'te “Dersaadet Tahvilat Borsas!”
adini aldi. Osmanli’ldan Cumhuriyet’e
devrolan bu kurum faaliyetini ciliz
bir bicimde uzun yillar sordirdd.
Muharrem Karsli, finans sektdrine
is Bankas'nda mifettig yardimeisi
olarak adim atti. 1970’li yillarda
yurt digindaki bankalarda yaptigi
aragfirmalarda tanigtigi ATM
cihazlarini ve kredi kartlarini
Turkiye’ye getiren Karsli, menkul

I KURUMSAL YATIRIMCI

kiymet borsaciligina yeni bir

soluk getiren ig Bankasi Menkul
Kiymetler Merkezi’nin kurulugunda
da gorev ald.

1985 yilinda, dénemin Bagbakani
Turgut Ozal tarafindan borsay:
kurmakla gérevlendirilen Karsli,
ayni yil istanbul Menkul Kiymetler
Borsasr’ni (IMKB) kurarak Tirkiye’'de
modern borsacilifi baglatti.

Beg yil yénettigi IMKB’den ayrilan
Karsli, kendi borsa girketi Altin
Menkul Degerler AQ’yi kurdu.
Sirketini 2001 yilinda satan

Karsli, ertesi yil dizenlenen genel
secimlerde, kuruculari arasinda

yer aldigi AK Parti'den milletvekili
secildi. Karsli, ddnem sonu olan
2007'de Meclis'ten ayrildiktan sonra
2010 yilinda Ziraat Bankasi Y&netim
Kurulu Bagkanligi’na getirildi ve bu
gdrevi de 8,5 yil yUritto.

IMKB Kurucu Bagkani Muharrem
Karsli kitabinda, Turkiye’nin cagdas
menkul kiymetler borsasinin gugld
temelinin inga edilmesine yaptig
6nculigu, Ulke ekonomisi igin
yUrGttogo calismalari ve gezilerini
bUtin renkleriyle anlatiyor.

Yaptigimiz Hatalar

N7X
L4

FARASAL
KOMULARDA
YAPTIGIMIZ
HATALAR a

ATTRATTNLAL, T

| ZHY

Finansal okuryazarligimiz
yok denecek kadar az.
Saplantilarimiz var. Kulaktan
dolma bilgilere koru kdrine
baglligimiz var. Attila
Koksal bu harika kitabinda
bu konularin hepsini tane
tane anlatiyor. Sizi parasal
konularda yapacaginiz
hatalardan koruyor. Zevk ile
okuyacaginiz, okudugunuzda

yillar sirecek yatirim seriveninizde yapacaginiz
hatalari azaltacaginiz bir kitap.

Prof. Dr. Ozgir Demi

rtag

Sabanci Universitesi Finans Kirsi Bagkani

Akbank YK Uyesi

Yazar:
Prof. Dr.
Hakan
Karatag

Hayatta I%
Igte Haya
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“DonUgUm; daha iyi bir
yarin ugruna, dini geride
birakmaktir. Hakan Karatasg
bu kitapta, daha iyi bir
yarini; bireyler; sirketler

ve kurumlar igin géronsr
kilmakla kalmiyor; geride
birakilmasi gerekenlere
isaret ediyor. “Hayatta

is” derken ig siregleri,
iliski suregleri ve iletigim
sureglerini tanimliyor; “igte
hayat” ile de daha 6nce var
olmayan bilgi streclerinin
ne derece hayati oldugunu
drneklendiriyor.

Bir solukta okunasi...

Bin solukla saklanasi...”



Yazar:
Prof.

Dr. Sami
Karacan

irket

irlesmeleri

r I:':.,-':i.ﬁl'c': I:_l' L Vazar:
BIRLESMELERI Prof. Dr.
Mehmet

Baha Karan

FROF, DR

o

Ban] mARACAN

Ekonomi piyasalarinda
yaganan gelismeler, Ulkeler
arasinda yapilan ticari
anlagmalar, hizla de§isen insan
ihtiyaglari ve buna bagli olarak
artan rekabet, bircok konuda
isletmeleri yeni arayiglara
yonlendirmig ve halen de
yonlendirmektedir.
Kiresellesmenin etkisi ile
piyasalarda faaliyet gésteren
mevcut rakiplere yenileri
eklenmis ve yeni teknolojiler
ile birlikte yeni firsatlar/
tehditler olusmustur. igletmeler;
surekli gelisen ve degisen bir
sireg icerisinde, bu degisime
ayak uydurabilmek ve ginin
sartlarina uygun olarak ortaya
cikan insan ihtiyaglarini
kargilamak amaclyla, rekabet

Hazirlayan: Tugba Atamtlirk ~ www.scalakitapci.com
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Para Banka ve
Finansin Sirlari

Orta gagda milk sahiplerinin en by ik
kaygilarindan biri de herhangi bir nedenle,
kralin mallarina el koymasidir. Krallar

bazen, ihanetle suclayarak, bazen de
tUkenen hazineye kaynak elde etmek igin
soylularin ve derebeylerin mallarini ellerinden
almakfaydilar. Bu nedenle, birgok soylunun
malini milkinG emanet edecedi gUvenilir
kimselere ihtiyaci vardi. Bu ortamda herkesin
givendigi yer, Tapinak gdvalyelerinin demir
elleriydi, orasi en saglam kurumdu.

Yeni gagin baslarinda ingiltere’de ilk mevduat
bankaciligini baglatan Sarraf Bankerler’in toplumda nasil bdylesine
bir giiven sagladiklari sorusu akla gelmektedir. Onlar, bir yandan
mevduat sahiplerine talep Uzerine paralarinin geri 6denecegine
yonelik bir feminat verirlerken, gok sayida Ugiincl sahsa 6ding

para vererek parayi givenli bir gekilde futmayi tercih etmiglerdi.
Sarraf Bankerler paralarini kasalarina koymak yerine devredilebilir
banknotlar sistemi kurmuslardir ve bu sistem gok sayida dginci
sahsin gikarlarini birlestirmede gok bagarili olmugtur.

GUnumizin kiresellegen ekonomisinde, serbest piyasanin tamtamlari
ile cogturulan gelismekte olan Glkeler, nakit akimlarina bir alkolik

gibi bagimli kalirken, ekonomik kriz veya ydneticilerinin basiretsizligi
nedeniyle nakit akigi duraklayip, piyasanin tamtamlari sustugunda,
kendilerini ya IMF’nin kucaginda ya da Corsair’in giivertesinde JP
Morgan veya Rothschild gibi bir bankaci ile umutsuz bir pazarlik
yaparken bulmaktadirlar.

PARA

BANKA .-
FINANSIN

SIRLARI

arhad ymm

&L

ortaminda rakiplerinden geri (;OK SATANLAR LISTESI Tugba Atamtiirk
kalmadan ekonomik 6mrlerini
sirdurebilmek icin, esnek
hareket edebilme kabiliyetine KiTAP YAYINEVi YAZAR
sahip olmak ve gerektiginde de G

Paranin Psikolojisi Scala Yayincilik Morgan Housel

benzer kaynaklara sahip diger
isletmelerle birlikte hareket
etmek zorunda kalmiglardir.
Boylece farkli dizeylerde

de olsa, girket birlegmeleri
ficari hayatin bir aktri olarak
sirketlerin gindeminde yer
almaya baglamigtir.

Son yillarda gindemden
digmeyen sirket birlesmeleri
konusunda temel bilgileri
ortaya koyan bu galigma, hem
yatirnmcilara hem de sirketlere
yol gBsterici olacaktir.

Teknik Anal

Yoksa O Se
Aflama Tag

Bir Borsa S

Hayatta Ig iste Hayat

Hayat Denen Kartopu

Para Banka ve Finansin Sirlari
Daha lyi Bir Turkiye igin Hangi Fikri Yikalim?
Warren Buffett Tarzi

Scala Yayincilik Hakan Karatag

iz Mi Dedin? Scala Yayincilik Ali Persembe

Hadi Canim Sen De! 4 Cilt Serisi

n Misin? KDY Mine Uzun - Mert Yilmaz

lari Scala Yayincilik Muharrem Karsli

Epsilon Warren Buffett

pekilatorinin Anilari Scala Yayincilik Edvin Lefevre

Scala Yayincilik Mehmet Baha Karan
Kronik Kitap Mahfi Egilmez

Scala Yayincilik Robert G. Hagstrom
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GIRISIM

Girisimcilikte Basari icin 10 Emir

er girisimcinin basa-
rilt olmak icin izlemis
oldugu yol ve uygu-
ladig1 yontem farkl
olsa da her girisim-
cinin bagari yolunda
bilmesi gereken emir niteliginde 10 altin
kural vardir. Bu kurallara yakindan
bakalim:
- Kendine Gliven: Bir girisimci
amacina ulagmak icin baskalarinin ken-
disine izin vermesini beklemez, kendi
icinden gelen sese kulak vererek, kendi
icine bakarak ve kendine giivenerek
motive olur.
- Kendini ve Cevreni iyi Tan: Bir
girisimci kendi ozelliklerini, yetkinlik-
lerini ve cevresini ne kadar iyi tanirsa
o oranda isini iyi yonetebilir. Basarili
bir girisimci olmak, pazart dogru analiz
etmeye, yaratict ve farkls bir is fikrini
hayata gecirmeye baglidir. Isin hangi
olgekte gelistirilecegi, girisimci kisilik
ozellikleri ve yetenekleri, insanlarin
girisimcinin sunacagi mal ve hizmete
olan ilgileri, pazardaki ihtiyaclarin tespit
edilebilmesi girisimcinin tizerinde dur-
mast gereken konulardandir.
« Tutkulu Ol: Girisimci yapacag: ise
inanmali ve tutkuyla basladig1 ise de-
vam etmelidir. Tutku ile ¢alisan insanlar,
yaratict ve orijinal fikirleriyle islerinde
fark ve deger yaratirlar.
- Risk Al ve RisKi Yonet: Bir giri-
simcinin en belirgin 6zelligi, risk almaya
olan yatkinligidir. Girisimei, kir elde
etmek amactyla isi organize eden, risk
alan kisidir.
- Zamanini lyi Planla: zaman:
iyi kullanabilmek ve onu iyi yonet-
mek basarilt bir girisimcinin 6zellikleri
arasindadir. Zamaninizit planlamak, hizl
ve ¢abuk olmakla ilgili bir sey degildir;
etkili ve verimli olmakla alakali bir sey-
dir. Az zamana, ¢cok iyi ve kaliteli isler
sigdirmakla ilgilidir.
- Isi Bilen Bir EKip Kur: Bir girisim-
ci her isi kendisi yapamaz. Bu yiizden
de ona destek verebilecek bir takim

62 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022

Dogc. Dr. Zeliha Tekin
Akademisyen-Yazar

olusturmalidir. Yeni bir olusumda ekip
kurmak en az yeni tirtin gelistirme kadar
onemli ve zor bir istir. Bir girisimin gercek
potansiyelinin aciga ¢ikartilmasi ancak
dogru ekiple yola ¢ikmasina baglidir.
Ekipler, girisimlerin temel yapi taslarin-
dan biri olup girisimlerin basarilarinda
paylari kicimsenmeyecek kadar bu-
yuktiir. Isi bilen iyi bir ekiple calismanin
girisimciye sinerji yaratma, motivasyonu
artirma, esneklik ve yeni kosullara hizli
adapte olabilme, girisimin butiinlesmesini
saglama ve etkin ve yaratict karar almaya
imkan sunma gibi faydalar: vardir.

-« Ag Kur: Ag kurmak bir girisimciye
glg, bilgi ve cevre kazandirir. Hi¢ kim-
seyle bag kurmayan bir girisimci, gozleri
bagli olarak ytrimeye calisan kisiye
benzer ve yaptig1 iste ilerleyemez. Bir gi-
risimci muhakkak ayni kariyere/ise sahip
insanlarla iletisim halinde olmalidir.

- Siirekli izle ve Kontrol Et: Bir giri-
simci denetleyemedigi hicbir seyi dlceme-
yecegini de bilir. Bu yiizden girisimci kisi,
belirli ve diizenli araliklarla yapilan isi ve
is gorenleri denetler ki is, onun istedigi
yone gitsin.

- Strekli Ogren: Girisimei, vizyoner,
yenilik¢i ve yaratict olmalidir. Girisim-

ci i¢in yaraticilik, yeni buluslar, fikirer,
nesneler veya sanatsal gosteriler iretme
yetisidir. Bu ytizden de bir girisimci stirek-

li 6grenerek ve girisimiyle alakali yeni
bilgiler edinerek giincel kalmalidir.

- Asla Vazgecme, Odaklan ve
Harekete Gec: Aslinda herkeste
girisimcilik potansiyeli bulunmaktadir.
Fakat yalnizca bazilart bu potansiyeli
harekete gecirerek, hayallerinin pesin-
den giderek, firsatlari 6nceden sezinle-
yerek girisimcilige adim atmaktadir. Bir
girisimci kaybettiginde degil de vaz-
gectiginde yenildigini bilir. Bu ytizden
olumsuz sartlarda bile asla vazgecmez
ve mucadeleyi birakmadan, odaklanarak
harekete gecer.

Bir girisimcinin basarili olabilmesinin
adeta 10 emri sayilan bu kurallar 1s1gin-
da, girisimcinin basarisinin kendisinden
beklenen performanst yakalamasiyla,
potansiyelini sonuna kadar kullanarak
eldeki imkanlarin 6tesine gecmesiyle
veya hedeflenen sonugclara ulasmasiyla
dogru orantilt oldugu soéylenebilir.

*Dog. Dr. Zeliha Tekin, sirasiyla pazarlama, sos-
yal bilimler; igsletme ve psikoloji (yandal) b&lom-
lerinden mezun olmus; isletme yiksek lisansi
ve doktorasi yapmigtir. 2015 yilinda TUBITAK
bursunu kazanarak Manchester Universitesi’nde
inovasyon yonetimi ve girisimcilik konularinda
aragtirmalar yapmig, 2016’da Tirkiye’ye donmisg
Mus Alparslan Universitesi'nde calismaya
baglamigtir. 2018'de Kariyer Merkezi Kurucu
MUdirligine, 2021'de 1.1.B.F Dekan Yardimeiligi
gorevlerine atanan Tekin, halen bu gérevleri sir-
dirmektedir. 2020 yilinda “y6netim ve strateji”
alaninda dogent unvanini alan Tekin’in inovas-
yon, kiresel iklim degisikligi, isletmelerde enerji
verimliligi, girisimeilik, etik ve kariyer yonetimi
konularinda pek cok akademik calismasi bulun-
maktadir. 2022 Ocak ayinda INSO AWARDS’In
dinyanin her yerinde mihendislik, bilim ve ftek-
noloji alaninda calisan aragtirmacilara verdigi
“En lyi Aragtirmaci” 6dulinin sahibi olmustur.
Tekin'in “igletmelerde Bilgi, inovasyon ve Yeni
Uriin Geligtirme Yonetimi”, “Bagari Perspekfifin-
den Masallarla Kariyer ve Girigimeilik Yolculugu”,
“Is ve Isletme Etigi”, “Oyunlaghinlmig Yaparak
Ogrenme ile Girigimcilik”, “isletme, Ekonomi ve
Siyaset Baglaminda Yonetim”, “Kiresel iklim
Degisikligi” ve “Sen Degis Ki Dinya Degissin”
“Bingdl’den Kanada’ya Bir Girigimcinin Basari
Hikayesi” adli kitaplari bulunmaktadir.
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CAELI & SANAT

Pasentis Grubu Is Gelistirme ve Organizasyon
Mudrd, Yigit Ozalpay ile Hotel Caeli’'yi ve otelin
etkileyici sanat koleksiyonu tzerine bir roportaj
gerceklestirdim. Ulkemizde, sanata buyuk
yatirimlar yapan Kurumlar gormek sevindirici.
Pasentis Grubu’nun sahibi, koleksiyoner Ahmet
Toksoz’tin Koleksiyonunu, Hotel Caeli'de gormek
mumkKun. Bu sayida, gusto sahibi herkese hitap
edebilecek bir¢ok yani olan bu oteli, mevcut sanat
eserleri tizerinden sizin icin Konustuk.

HOTEL CAELI, TUrkiye'nin luks
kategorideki ilk sanat konseptli
sarap bag oteli. Gegen sene Ekim

ayinda, Gelibolu sarap baglari

rotasinda yolumu digirme firsati
bulmus ve her detayiyla memnun
kalmigtim. Ofelin, ic ve dig mekan
ortak alanlarinda yer alan sanat
eserleri segkisi gergekfen cok
etkileyici; misafirlerine adeta

bir mUze-otel hissiyati veren

bir kurum.

eha Cun:
CAELI'nin hikaye-
si nasil baslad1?
Ulkemizde bulu-
nan sarap evi ve
konaklama tesisi
olan diger kurumlardan ayristyor-
sunuz. Misafirlerinizin deneyimini
farklt kilmada, basarili saraplarini-
zin ve essiz Uretim tesisinizin yani
stra kurumun muhtesem sanat eseri
koleksiyonu ne kadar ilgi ve dikkat
cekiyor? Sarap tretmek ve sanat
eseri toplamak ayrt seckin ugras
alanlari; bunlar kesistiren vizyonu
cok merak ediyorum Yigit Bey.

Yigit Ozalpay: Hikayemiz holding
biinyesinde, yatirimcilarimizin Tlrk
markast olarak diinyada rekabet ede-
bilecek iyi bir Bordeaux sarabi1 yap-
mak icin Turkiye’nin en uygun sarap
uretim bolgesi ve litkks kategoride
kusursuz bir bag oteli alani arama
calismalariyla 2002 yilinda basliyor.
Bu stirecte tilkenin bircok farkl
bolgesi arastirilip analiz ediliyor.
2007 yilina geldigimizde hem doga-
styla hem iklimiyle hem de tarihiyle
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Deha Cun

bu buytleyici 6zel bagcilik alanini,
tarihi Gelibolu bolgesini kesfediyor-
lar. Uretim tesisimiz 2014 yilinda,
otelimiz ise Turkiye'nin ilk liikks sarap
ve sanat oteli konseptiyle 2015 yilinda
misafirlerini agirlamaya basladu.
Baglarimizda surdirilebilirlik ilkesini
benimseyerek dogadan aldigimizi
yine dogaya veriyoruz. Sarap yapim
strecinin her adiminin ¢evremizle
uyumlu olmasint sagliyoruz.

Yigit Ozalpay

Toplamda 12500 metrekare alana
sahip CAELI Winery, Turkiye'nin
en modern sarap uretim tesislerin-
den biridir. Bir milyon litre Giretim
kapasitesine sahip saraphanemizin
modern mimari tasarimi kadar etki-
leyici bir i¢ alant da olan saraphane
binasinda, geleneksel ve cagdas
tekniklerin ideal birlesimiyle sato
tipi bagcilik ile kaliteli sarap ureti-
mi yapiyoruz.



Toplantilar ve etkinlikler diizenle-
yebileceginiz CAELI oditoryumu ve
toplantt salonumuz da mevcut. Bel-
ki de misafirlerimizin en ¢ok tercih
ettigi, Uizimiin mucizevi etkileriyle
yapilan SPA CAFELI by Caudalie uy-
gulamalari, sanat koleksiyonu gezisi
ile CAELI Winery gezisi ve trtin
tadimi gibi bircok 6zel deneyimi
misafirlerimize yasatiyoruz. HOTEL

CAELI bes duyuya da hitap eden,
her detayiyla distinilmus bir kon-
sept otel.

DC: Pasentis Grubu’nun sahibi,
koleksiyoner Ahmet Toks6z sanat
eseri secimlerinde nelere dikkat
eder? Belli temalari, akimlari veya
renkleri gézlemlemek miimkiin
mu? Sirket, bir sanat danismaniyla

Hazirlayan: Deha Cun

calistyor mu? Ya da, zevk ve kisisel
ilgiler mi 6n planda tutuluyor?
Genellikle sergilenen eserler buytik
koleksiyonun goriinen parcasidir;
ileride bir miize ortaminda kolek-
siyonun sanatseverlerle bulusma
plani var midir? Ayrica sormak iste-
rim ki, genel mudirlik alanlarinda
sanat eserleri bulunmakta midir?

YO: Pasentis Yonetim Kurulu
Baskanimiz Ahmet Toksoz ve esi
Merve Toksoz gercek sanat tutkun-
lar1 ve sanatin paylasarak degerinin
artacagina inanmaktalar. Dolayisiyla
sahip olduklart sanat eserlerini ken-
di yasam alanlarinda tutmaktansa
herkesle paylasmay1 tercih ediyor-
lar. Daha fazla kisiye sergilemek
icin en uygun yer olarak CAELI'yi
tercih ediyorlar, holding biinyesinde
sunulan herhangi bir eser bulunma-
maktadir.

Sanat eseri secimlerinde belirli bir
temaya ya da renge sadik kalinmi-
yor. Ya da bir danisman ile ilerlemi-
yoruz. Tim eserler Ahmet Bey ve
esi Merve Hanim tarafindan secilip
koleksiyona dahil ediliyor.

DC: Yigit Bey, eserler glinden gline
¢ogaliyordur diye dusuntyorum.
Clnku toplamak bdyle bir sey, hem
de konu sanat olunca... Glincel
olarak, bugiin CAELI'de toplam ka¢
¢agdas sanat eseri bulunmakta? Ul-
kemiz cagdas sanatinin gelisiminde
yeri ¢cok 6nemli olan geng sanatgilari
koleksiyona dahil ederek destek-
leme konusuna naslil bakiyorsunuz
Pasentis Grubu olarak?

YO: su anda otelde bulunan kolek-
siyonumuzda 40 adet yerli ve ya-
banct bir¢cok degerli sanatcinin 6zel
eserini konuklarimiza sergilemekte-
yiz. Her gecen gilin de yeni eserleri
otel koleksiyonumuza ekleyerek
zenginlestirmekteyiz. Otelimizde
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konaklayan tim konuklarimiza her
glin diizenledigimiz sanat turlari ile
sanat¢inin ve eserinin hikayelerini
anlatarak bu degerleri paylasmakta-
yiz. Sarap etiketlerimizde ve bircok
detayda sanata yer vermekteyiz.
Bunun yani sira hem bagcilik mar-
kamiz hem de otel markamiz ile
geng sanatgilara ve sanata da farkl
projeler ile destek veriyoruz.

HOTEL CAELI'nin her metrekare-
sinde sanat1 hissedebilirsiniz aslin-
da. Seckin Pirim’in “Porta CAELI”
eseriyle misafirlerimizi karsiliyor
otelimiz. New Yorklu hiperrealist
sanat¢t Carole Feuerman, insan
bedeni tizerine calistig1 eserleriy-
le tnli Koreli sanat¢i Seo Young
Deok gibi bircok essiz sanatcinin
cagdas eserleri hem i¢c mekanda
hem de keyifli vakit gecirebilecegi-
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niz heykel bahcesinde unutulmaz
bir sanat yolculuguna cikarryor.

DC: Otelinizin hizmetlerini dene-
yimleme firsati bulmus biri olarak,
6zellikle bahce icin alana gére
bir eser secimi olmus mudur ya
da siparis lizerine yapilan? Soyle-
meden gecemeyecegim, genel ola-
rak eserlerin ktratoryel yerlesimi
guzel. Bu kolay olmayan calismay!
da mi kurum olarak kendiniz yapi-
yorsunuz?

YO: Alana gore bir eser secimimiz
olmuyor ya da bir kirator ile iler-
lemiyoruz. Belirttigim gibi Ahmet
Bey ve esi Merve Hanim sevdikleri
eserleri alip CAELI biinyesine dahil
ediyorlar. Bizler de esere gore en
uygun yeri belirliyor ve konumlan-
dirtyoruz. Sonrasinda eseri sanat

turumuza dahil edip tanitimlarini
gerceklestiriyoruz.

Aslinda sadece Ug eser otele 6zel
olarak yapildi diyebiliriz. Biri
ikonik olarak ¢ogu misafirimizin
paylasimlarinda yer verdigi, bugiin
logomuz olarak da kullandigimiz
Seckin Pirim’in “Porta CAELI” eseri,
bir digeri giriste otelin karsilama
kisminda solda yer alan baglarimizi
ve oteli kroki ac¢idan temsil eden
Seyda Cesur’un eseri, son olarak da
bahcede yer alan Ozan Oganer’in
“Alice” adli eseri.

Hem CAELI marka ismimiz hem
saraplarimizin isimleri ve hatta
etiketlerimizin tasarimlari bizim
icin ¢ok degerli olan sanatcilarin
tesisimizde yer alan eserlerinden
ilham alinarak yaratildi.



“Hem CAELI marka ismimiz hem
saraplarimizin isimleri ve hatta
etiketlerimizin tasarimlari bizim

icin cok degerli olan sanatgilarin

tesisimizde yer alan eserlerinden
ilham alinarak yaratildi.”

Turkiye’nin en 6énemli heykel sanat-
cilarindan biri olan Seckin Pirim,
HOTEL CAELI'nin muhtesem doga-
sinda gecirdigi bir giiniin ardindan
hislerini su sekilde ifade ediyor:
“Kendimi cennette gibi hissediyo-
rum.” Ve buradan aldigi ilhamla
“Cennet Kapist” anlamina gelen,
logomuz olarak da kullandigimiz
Porta CAELI isimli etkileyici eseri
tasarladi. Porta CAELI ayni zaman-
da baglarimizin adini temsil ediyor.
HOTEL CAELI'nin ev sahipligi
yaptigi eserlerden sadece biri olan
ve bagciligin zorlu gecen ilk 100
yilini simgeleyen katmanlara sahip
olan Porta CAELI'nin golgesinde ise
glines 45 derecelik aciya geldiginde
ortaya ¢tkan bir sarap kadehi giz-
lidir. Bu eser baglarimizin hemen
ontinde konumlanarak, tipk: anlami
gibi cennetin kapilarini bu essiz

topraklara acarken marka ismimiz,
ikon Urtiniimiiz; Porta CAELI ve
stiper premium urtinlerimiz; Ament,
Pacem ve Felici etiketlerine de ilham
kaynag: oldu.

Yine benzer sekilde Porta Diverti
serimizin etiketleri Ozan Oganer’e
ait otelimizin bahcesinde sergilenen
“Dream of Alice” sanat eserinden
esinlenilerek dizayn edilmistir. Cen-
netin kapisi acildiginda ilk tavsanlar
ve cocuklarin iceri gececegi, hatta
tavsanlarin ¢cocuklara kilavuzluk

Hazirlayan: Deha Cun

edecegi dustntlen “Alice Harikalar
Diyarinda” hikayesinden yola ¢ikan
etiket tasarimimiz eglenceli ve akil-
da kalict bir dizayna sahip.

DC: CAELI markasi olarak gelecek-
te yeni projeleriniz var midir?

YO: CAELI markast olarak en cok
deneyimlere, aldigimiz geri doniis-
lere ve bulundugumuz cografyaya
deger veriyoruz. Bolgede farkli
aktiviteler ile misafirlerimizin dene-
yimlerini zenginlestirmek icin calis-
maktayiz. Otel markamizi uluslara-
rast butik bir zincire dontstiirmek
icin 6nemli planlarimiz var. Sarap
tarafinda da kiireselde de gelisim
planlarimiz tim hiziyla devam edi-
yor. Tim bunlara ek olarak yakin
zamanda NFT projemizi de duyura-
cak oldugumuzun haberini buradan
verebilirim.

Kurumdan gtincel haberler de
iceren bu keyifli réportayj icin Yigit
Bey’e Kurumsal Yatirimci Dergisi ve
okurlart adina tesekktir ediyorum.
Sevdigim basarili kurumu, detayl
sekilde sizlerle paylasmaya ¢alistim.
Umuyorum, bu degerli konsepte
dair merak ve heyecan yaratabilmi-
sizdir.
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Avrupa Yatirim Fonlan Sektoru
2021 Gorunumu

o [UCITS ve AIFs net U&l?”ll/?l&l?’l 202] yzlmd&l 10,7 briytiyerek 21.9 trilyon
Euro diizeyine yiikseldi.

o UCITS fonlara net para girisi 796 milyar Euro ile taribinin en ytiksek
seviyesinde gerceklesirken, AIF fonlara net giris ise Onceki yilki 177 milyar
Euro seviyesinden 2021 sonu itibariyle 67 milyar Euro’ya geriledi.

Avrupa Yatirim Fonlari ve PortfOy Yénetimi Birligi (EFAMA) ¢oklu varlik fonlari, 2020 yilinda 29 milyar Euro net girise
tarafindan yayinlanan 2021 yili dorduncu ¢eyrek istatistikle-  kiyasla 194 milyar Euro net para girisi alarak yatirimcilar
rine gore, kiresel hisse senedi piyasalarinda guclu perfor- tarafindan tekrar tercih edilmeye baslandi.

mans ve para girisine bagli olarak 2021 yilinda UCITS ve AIF D Para piyasasl fonlarina yénelik yatirimci talebinde ise
fonlarin toplam net varlik buyUkIigu ytizde 16,7 artigla 21.9  keskin dusus yasandi. Para piyasasi fonlari, 2020 yilinda 222

trilyon Euro’ya yukseldi. milyar Euro’luk net girislere kiyasla 11 milyar Euro’luk net

¢ikis kaydetti. Yatirimcilar 2021'de tam risk alarak, uzun
Rapora gore, 2021 y1l sonu itibariyle fon piyasasinda goru- vadeli fonlan dusuk getirili para piyasasi fonlarina tercih
ndm soyleydi: ettiler.

D UCITS net varliklari %19,3 artarken, AlF’lerin net varliklari
%12,5 buyudu.

D UCITS ve AIF net satiglari 2020 yilindaki 649 milyar Euro
seviyesinden 2021 sonu itibariyle toplam 863 milyar Euro Fon Ttirine Gore Net Satiglar (Milyar Euro)
oldu. UCITS fonlara net para girisi 796 milyar Euro ile tarihi-
nin en yuksek seviyesinde gerceklesirken, AIF fonlara net 450
giris ise onceki yilki 177 milyar Euro seviyesinden 2021 sonu
itibariyle 67 milyar Euro’ya geriledi. Bu sonu¢ buyuk ol¢lide 195 a7 | éf"g 200 rm
Hollanda’nin bazi emeklilik fonlarini portféyunu AIF yapisi E [ =5 | ' B3 :

203 za37

icinde yonetmeyi durdurmasindan kaynaklandi.
D UdTS hisse senedi fonlarinin rekor net satiglari 2021 E | - [ — =
yilinda 397 milyar Euro’ya yukselerek bir 6nceki 2017
rekorunun (163 milyar Euro) oldukca Uzerine ¢iktl. Bu rekor 550

net girisler, gliclti ekonomik blylime ve ylikselen borsalara 1G 2 3¢ 4G 1G 2 3¢ 4C

y Lo LT - 2020 2021

bagl olarak olusan surekli yatirimci guveniyle kaydedildi. - - .
D UQTS tahvil ve coklu varlik fonlarinin net satislari, 2020 Hisse Tahvil Para Piyasasi Cokdu Varlik Diger

yilinda 84 milyar Euro iken, 181 milyar Euro’ya ulasti. UCITS y/

a'! 206
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UCITS ve AlFs Toplam Net Varliklar, Net Satislar ve Fon Sayilari, 2021 4C - Milyon Euro
TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs TOPLAM UCITS AlFs
Avusturya 229,500.1 1059569 1235433 35428 30894 4534 1979 &4 1,081
Belgika 210,300.1 1996445 10,655.6 106 675 3
Bulgaristan 12958 12243 75 928 589 338 132 127 5
Hirvatistan 35164 28624 £54.1 -1 -1 127 93 M
Kibris 76850 4780 7.207.0 3970 1970 443 12 an
Gek Cum. 18.278.1 16,176.2 21019 5499 4668 811 190 19 1
Danimarka 366,984.0 186,506.1 1804779 6324 34511 -4 084.0 013 553 0
Finlandiya 158,960.1 139,595.7 193644 13108 8945 416.2 484 380 104
Fransa 22314870 936,043.0 1.295444.0 25,900.0 19.800.0 6,1000 10915 2,954 7931
Almanya 29126107 527,628.7 2384962.0 33,0018 11426 25,859.2 7438 2,606 4832
Yunanistan 11,989.7 8109 366878 2545 2545 2313 226 T
Macaristan 21,2886 15475 19,7411 86RO 149 8540 559 H 525
iranda 4,067 8360 3,095,760.0 a72.076.0 127,410 05,3960 38490 8363 5,076 3287
italya 3583332 2584546 096766 32934 29133 3801 2,155 1,155 1,000
Lihtengtayn 67,9771 329256 35,0515 1,171.0 919 10792 2212 1,024 1,188
Liksemburg 5,859,485.0 4,924 5100 934975.0 93,088.0 183810 14.707.0 14,445 10,142 4303
Malta 204578 33142 17,0836 BE6.0 444 621.6 595 17 478
Hollanda 1,036,0930 47,7730 988,326.0 -85,116.0 -1930 -B4.3230 1,500 &2 1418
Norveg 181,095.0 181,095.0 3,386.2 33862 &3 &3
Polonya 65,629.7 27,2964 383333 -1,980.6 -1,693.5 -285.1 1121 303 818
Portekiz 30,960.7 18,9202 12,0405 1,358 11018 339 361 144 27
Romanya 98534 4,546.0 53073 -68.1 -61.0 -1.1 120 86 M
Slovakya 94197 6,729.6 26901 LT 27157 101.8 9% 6 28
Slovenya 46625 4313 2 1507 150.7 139 i 60
ispanya MI07.0 303,961.0 431460 550410 65070 9130 2,568 2459 409
Isveg 610,384.2 SraTeey 30,601.5 18339 T4289 405.0 666 559 107
Isvigre 92,2614 1183766 1738648 57321 44442 12879 1,195 1,008 187
Tiirkiye 279054 180143 9,891.1 1,606.0 14843 1216 1014 795 219
ingiltere 2,135,500.2 15386789 506,821.3 29351 3404.2 -489.1 1387 2340 1,067
Avrupa 21,898,8629  13,890,2845 8,008,578.3 2323205 2376139 -5,293.4 65,212 35,040 30,172
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2021 4. Geyrek Gorunumu
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e Kiiresel yatirim fonlarmin net varhiklar: 2021
il 4. Ceyrekte %06,4 btiytiyerek 67.3 trilyon
Euro’ya yiikseldi. Toplam fon varliklarinimn %44.9'u
hisse senedi fonlarima yatirilmis durumdayd.

e Fonlara net para girisi ise 1 trilyon Euro’yu asti.

Uluslararasi Yatirim Fonlari Birligi (IIFA) icin Avrupa Ya-
tinm Fonlari ve Portfdy Yénetimi Birligi (EFAMA) ve ABD
Investment Company Institute (ICl) tarafindan derlenen
ve 46 Ulkeyi kapsayan 2021 yili 4. ceyrek donem istatis-
tiklerine gore, dinya capinda diizenlenmis agik uglu fon
varliklari, dorduncu ¢eyrek 2021'de 67.3 trilyon Euro’ya
yukseldi. Dlinya ¢apindaki yatirim fonlarinin net varlik-
lari Euro bazinda %6,4 artarken, dolar bazinda ise %3,9
artisla 76.3 trilyon Dolar dlizeyinde gerceklesti.

Baslica gelismeler su sekilde 6zetlenebilir:

D Dunya capinda hisse senedi fonu varliklari, 2021'in
4. ceyreginin sonunda yuzde 7,9 artarak 30,2 trilyon
Euro’ya yukseldi. Tahvil fonu varliklari ylzde 2,8 artisla
12,5 trilyon Euro oldu. Coklu varlik fonlari yuzde 5,5
artarak 11,4 trilyon Euro’ya ulastl. Para piyasasl fonlari
ylzde 6 artarak 7,8 trilyon Euro oldu.

D Dordlncu ¢eyrek sonunda, dlinya ¢apinda dtizen-
lenmis acik uclu fon net varliklarinin ylizde 44,9'u hisse
senedi fonlarindaydi. Tahvil fonlarinin payi yuzde 18,5
iken, ¢coklu varlik fonlarinin pay1 ise ytizde 16,9 oldu.
Para piyasasi fonu varliklari, dinya toplaminin ytzde
11,6’sin1 temsil ediyordu.

D Yatinm fonu net varliklarinin diinya ¢apindaki dagi-
limina bakildiginda, ABD ve Avrupa sirasiyla ylzde 49
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ve ylzde 31,4 ile duinya pazarindaki en buyuk paylara
sahipti. Cin (%4,6), Avustralya (%3,4), Kanada (%3,3),
Japonya (%3,2), Brezilya (%2,5), GUney Kore (%0,9), Hin-
distan (% 0,7) ve Guney Afrika (% 0,3) bu sirayI takip
etti.

D Bes Avrupa Ulkesi dlinyanin en buyuk 10 fon yerle-
simi arasinda yer aldi: Liksemburg (dlinya ¢apindaki
yatirim fonu varliklarinin ytizde 8,7'siyle), irlanda (%6),
Almanya (%4,1), Fransa (%3,3) ve ingiltere (%3,2).

Net Satiglar

D Dunya ¢apinda diizenlenmis acik uglu fonlarin net
satislari, 2021'in 3. ceyreginde 702 milyar Euro iken, 4.
ceyrekte 1,023 milyar Euro’ya yukseldi. Uzun vadeli
fonlar, 2021'in 3. ceyregindeki 683 milyar Euro’dan

753 milyar Euro’ya yUkselen net giris kaydetti. Para
piyasasi fonlarinin net satislari, 2021'in 3. ceyregindeki
19 milyar Euro’ya kiyasla 270 milyar Euro’ya yukseldi.
D Kuresel olarak, hisse senedi fonlari 2021’in 3. ceyre-
gindeki 198 milyar Euro’ya kiyasla 271 milyar Euro net
giris kaydetti. Tahvil fonlari, 2021’in 3. ceyregindeki
287 milyar Euro’dan 206 milyar Euro’ya gerileyen net
giris kaydetti. Coklu varlik fonlarina net giris 2021'in

3. ceyregindeki 166 milyar Euro’dan 4. ceyrekte 168
milyar Euro’ya yukseldi.
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Diizenlenmis Acik-Uclu Fonlar Kiiresel Varhklari Kiiresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Fonlari Girisi
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Toplam Diizenlenmis  Fon sepeti fonlari 2020 2021
Acik-Uclu Fonlar varliklar Uzun Vadeli Fon
J * Girileri Para Piyasasi Fon Girileri

PORTFOY YONETICILERI VE ANALISTLERIN TERCIHI

“FINNET ANALIZ EXPERT”

Tiirkiye Sermaye piyasalarinda islem goren tiim yatinm araclarinin detayli, gegmis ve
gtlincel veri setlerinin, 2000'den fazla fonksiyon aracihgiyla hizli ve excel tabanl kullanimini
saglayan arastirma ve analiz yazihmidir.
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* Pay, Yalinm ve Emeklilik Fonlan, Sabit Getirili Varliklar, Vadeli islem ve Opsiyonlar, Makroekonomik veriler, Borsa e
Istanbul'da Finansal Varliklan iglem Géren Tim Firmalar, Bankalar, Yatinm Kuruluglan, Portftly Yénetim Firmalan, Tahvil ET

ve Finansal Varlik lhrag Eden Firmalann finansal verileri ve daha fazlasi... [ —
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Emtia Fiyatlan Uzerine...

Ticarete konu olabilecek, petrol, Bankasr'nin Mart ayinda sahinlesen emtia fiyatlarinda oynakligin devam
dogalgaz, altin, glimus, bakir, seker, durusu emtia fiyatlarini frenleyen etmesi ve yukselis trendinin surmesi
kakao, pamuk ve bugday gibi mal ve  sebeplerden biri oldu. bekleniyor.

Urtinlere “emtia” adi verilir. Bu mal ve  Savasin uzamaslyla birlikte kuresel Rasyonet'’in finansal ve ekonomik

Urtinlerin alis ve satisinin gerceklesti-  capta arz yonlu enflasyona ek olarak  veri analiz platformu EquityRT'den,
gi piyasaya da “emtia borsas!” denir. tedarik zincirlerinin isleyisinin daha belli basli emtia fiyatlarini ve plat-

Emtia cesitleri tarim ve hayvancilik, da bozulmasinin piyasalari olumsuz form uzerinden erisilebilen Trading
metal, endustriyel ve enerji olarak etkileyecegine yonelik kaygilarin Economics ¢eyreklik tahminlerini
dort temel kategoriye ayrilir. golgesinde, onimuzdeki donemde derledik:

Her emtianin islem hacmi birbi-
rinden farklidir. islem hacimini,
yatirimailarin arz ve talep ter- Seili Emtia Fiyatlar (08/04/2019=100)
cihleri belirler. Piyasalarda islem - ogalGaz -~ BrentPetrol Mo~ Gelic —Bakor ~Altn ~ Budday
goren emtialar, makroekonomik,
politik ve sosyal degiskenlerden
etkilendigi icin, kiiresel capta
yasanan enflasyon oranlarin,
Ulkelerin ekonomi politikala-
riny, 6zellikle de ABD Merkez
Bankasr'nin faiz kararlarini ve
kuresel ekonomilerin durumunu
yakindan takip etmek gerekir.
Emtia fiyatlarinda emsalsiz
yukselisler ve dususler kiresel
ekonominin bir gercegi haline ,
geldi. Emtialardaki fiyat dalgalan- = coe o sems sl sumii R ReIm ol mean meam o enam e
malari, ekonomistler, yatinmcilar, e EquityRT
politika yapicilar ve hatta hane-
halklari icin 6nemli bir endise
kaynagi olabiliyor, clinki emtia
ureticisi tlkeler bu oynakliktan

oldukca etkileniyor. ‘ Segili Emtialarin Fiyat Degisimi (%)
Kuresel pandemi, ekonomiler 1 Emtia | Birim |KapanisFiyatii Ganlik | Haftatk | Ayik | YBB |  Yillk
lizerinde benzeri gériilmemis bir | =l
- . |Dogal Gaz | USD/MMBIU 6.03 0.05 7.56 20.20 61.64 145.48
sok yarattl; 2009 finansal krizin Ham Petrol | UsD/BbI %62 562 -10.75} 1416 28.51 62.19
etkilerini de asarak derin bir Kasoeter vadi | 33 5% o o e Beae
kiresel durgunluga yol acti. 2020 ‘K°"‘“r usor 2865 M;t:iler 1019 6893
ylllnqa Fmtia .ﬁyatl.a“ son .ylllé.ll’ln Altin_ USDItoz 1,9255 009 -0.39] 218 5.31 10.43
en distik seviyelerine geriledi o [ —— | |
ancak her emtia grubu Uzerin- Celik | cnvr 5,115.0 0.00 183 261 1247 230
. . - Demir Cehveri usD/T 154.0 0.00 267 -1.28 32.76/ -8.06
deki etki ayni olmadi. Enerji fi- | e T
yatlarindaki dusus, gida ve metal  wisr [ usaBU | 7565 043 251 0.00| 2752 36.49
3 - Kakao uUsD/IT 2,549.0 0.59 -3.85 -1.28 1.15 5904
fiyatlarindan daha yUksek oldu. [Pamuk | Usditbs | 1357 134 207 1261| 2051 7128
Blr ayl agkln Suredlr ya§anan Kahve | USd/Lbs 2276 -1.60 2.59 1.54 0.66 79.42
L . |Piring UsSD/cwt | 15.9 -0.81 -0.06| -3.58 7.07 21.13
Rusya-Ukrayna krizi, her iki Bugday USd/Bu 1,0408 045 174 11.44 35.03 69.09
lilkenin de ihracatcisi oldugu ta- ‘AI _ — Endistiiye] Drlinser o
.. . .. uminum 5 B -3
rim, metal, endustriyel ve enerji Nikel | usom |
gruplarindaki emtia fiyatlarini re- -~ Gasem Faar
1 ink usD/T
kor seviyelere tasidl. ABD Merkez ¢k

(') EquityRT
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Hazirlayan: Ozge Girses | Urlin Yoneticsi, Makro Arastirma e Equ Ity RT

ozge@rasyonet.com

Secili Emtialanin Ceyreklik Fiyat Beklentileri (%)

Emtia | Biim |KapamgFiyat| 2022006 | 202208 | 202212 | 202303 | Grafik
Enerji
Dodal Gaz USDMMBIY | 6.03 6.00/ 6 20 660 692 _ _—
Ham Petral USDBb 06 2 10262 106 07 100 64 11338 ——
Brent Petrol | USDiBR | 101.1 108.05| 111.53/ 115.12| 11883 — |
Kalorter akh Us¥Gal | 33 355 368 381 395 —m
Koenir USINT 2855 274 48 20112 308.79 3275 e —
Metaller
Altin usnoz | 19255 1,945 35, 1,066 33 1,087 70| 200006 ——
Gimiis | usivtor | 244 2417 2373 23.30! 2288 T ———
Bakr L usDbs | 4.7 4.78 4 B7 497 507 —
Clik CHMYIT | 51150 5232 65 5352 85 547612 5,601 95 i
Deermir Cemeri USDNT 154.0 14821 142 63 137.28 1azi2 T
Tanmsal Urtinler
Misir . UsdBu | T56.5 75529 Tr7.16 TO0.69 82288 — — |
Kakao USINT | 2549.0 265566 271362 277261 283317 —
Pamiuk uUSdilbs | 135.7 137.52| 140.56 143 .67 146 85 "
Kamwe . Usdilbs | 2276 23 96 241 B8 248 08 256.30 — |
Piring UsSDicwt | 159 16.25 16.49 16.75 1200 ——
Budjday USd/Bu 1,040.8 101575 1,048 23 1081 79 1116483 —
Endiistriyel Uriinler
Aluminum L UsoNT | 34410 353039 61250 3 696 68 3 ezl — |
Rikel UsSoVT | 33,4690 35,017 36 3691405 3591704 4102632 —
Paladyum usanbs | 21975 210181 211032 2031.78 1.856 20/ =
Mg neryiEm | CHNYIT | 41,2500 43,558 40 45, 720.55 AT DBE 45 50 36858 — |
Cinko USOVT 42740 4 428 82 4,520 37 4614 09 4,709 55 —_—

Wi tmnihl 0.0 2022

e EquityRT

TURKIYE & EquityRT
EKONOMIK

GOSTERGELERI

VEFAZLASI...

KURESEL MAKRO VERILER
CEYREKLIK TAHMINLER
EKONOMIK VERI TAKVIMi
EXCEL ADD-IN

Bilgi igin: info@rasyonet.com

EquityRT Finansal Analiz Platformu bir Rasyonet lGrinidir.—
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FON TRENDLERI 2022 1. CEYREK

Pay Piyasasinda Yerli Fonlarin Alm Satim islem Hacmi

01/01/2021-31/03/2022 islem Hacmi 321.761.484.648 312.406.771.484
islem Hacmi Toplam 9.869.722.435.594 9.869.722.435.594
Oran 3,26% 3,17%
01/01/2022-31/03/2022 islem Hacmi 87.029.292.440 83.234.057.912
islem Hacmi Toplam 2.424.466.252.770 2.424.466.252.770
Oran 3,59% 3,43%

2/

Fon Turu ve Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri (31.03.2022)

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatinmci Sayisi
31.03.2022 BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 0-19 44.512.596 5.021
31.03.2022 BORCLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 20-29 357.853.801 43.286
31.03.2022 BORGCLANMA ARAGLARI $EMSiYE FONU 30-39 1.716.344.549 144.428
31.03.2022 BORCLANMA ARAGCLARI SEMSiYE FONU 40-49 4.930.099.994 246.083
31.03.2022 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 50-59 6.857.600.301 243.606
31.03.2022 BORCLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 60-69 5.889.996.440 198.394
31.03.2022 BORGCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 70+ 6.589.244.484 157.410
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 0-19 24.082.414 2.289
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 20-29 285.943.172 11.677
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 30-39 956.945.805 25.526
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 40-49 2.517.657.814 37.465
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 50-59 3.406.910.284 30.948
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 60-69 2.944.321.620 20.056
31.03.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 70+ 3.532.025.643 14.881
31.03.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 0-19 35.801.527 707
31.03.2022 FON SEPETI SEMSiYE FONU 20-29 399.512.447 11.326
31.03.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 30-39 1.608.486.033 25.835
31.03.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 40-49 4.597.179.595 34.862
31.03.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 50-59 6.276.348.769 26.120
31.03.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 60-69 5.821.738.346 14.486
31.03.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 70+ 5.024.253.979 9.138
31.03.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 0-19 39.574.282 1
31.03.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 20-29 209.504.821 5
31.03.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 30-39 638.151.171 33
31.03.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 40-49 675.529.649 &
31.03.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 50-59 1.529.123.821 48 Y,
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Kiymet Tipi

Yas Aralik

Portfoy Degeri

MERKEZI KAYIT

ISTANBUL

A777777777777777.

Yatirimci Sayisi

31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022
31.03.2022

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

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU

HISSE SENEDI SEMSIYE FONU
KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KARMA SEMSIYE FON

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

KATILIM SEMSIYE FONU

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

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

KORUMALI SEMSIYE FON

PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

SERBEST SEMSIYE FON

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

882.046.243
211.162.694
76.984.848
767.486.239
2.461.194.493
1.925.137.315
562.126.108
125.553.927
35.895.239
476.078.763
1.941.266.691
3.923.283.948
4.512.619.654
3.316.200.463
2.542.788.412
476.895.585
176.828.043
486.091.583
871.418.581
906.848.024
633.242.874
367.194.822
13.984.552
351.696.881
1.039.956.931
2.014.097.463
1.699.785.428
722.467.018
348.301.922
18.022.593
109.432.870
479.305.487
1.676.031.968
2.182.769.263
1.570.148.579
1.635.043.671
443.191
4.687.847
33.997.175
88.535.613
167.753.206
154.040.558
285.870.564
59.849.392
847.949.779
3.309.424.899
9.370.813.327
9.674.047.030
6.330.134.660
4.404.539.929
151.504.308
1.886.655.807
6.508.907.327
13.385.111.858
23.727.237.829
21.439.742.227
20.170.409.447

33

40

40

178
222

187

55

21
1.311
22.577
43.626
45.767
29.037
14.857
7.690
122.927
45.299
42.624
51.981
38.224
18.841
6.433
1.554
20.330
48.023
54.304
47.492
38.480
19.460
625
7.509
17.945
29.035
22.026
11.514
6.469
1

319
864
1.172
1.098
797

697
7.236
96.694
260.752
383.311
356.158
274.093
163.842
65

572
1.930
5.425
6.575
5.478
4.135

2%

Veriler Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan saglanmistir
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

Nakit AKisI
YIL/AY KIYMET TIPI ACIKLAMASI
202201 | B TIPI FON SEPETI FONU
202201 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU
202201 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU
202201 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
202201 | FON SEPETI SEMSIYE FONU
202201 | PARA PIYASASI SEMSIVE FONU
202201 | KATILIM SEMSIYE FONU
202201 | DEGISKEN SEMSIYE FONU
202201 | SERBEST SEMSIYE FON
202201 | KORUMALI SEMSIYE FON
202201 | KARMA SEMSIVE FON
202201 | YABANCI YATIRIM FONU
202201 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
202201  GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
202202 | B TIPI FON SEPETI FONU
202202 BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU
202202 | HISSE SENEDI SEMSIVE FONU
202202 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
202202 | FON SEPETI SEMSIYE FONU
202202 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
202202 | KATILIM SEMSIVE FONU
202202 | DEGISKEN SEMSIYE FONU
202202 | SERBEST SEMSIVE FON
202202 | KORUMALI SEMSIYE FON
202202 | KARMA SEMSIYE FON
202202 | YABANCI YATIRIM FONU
202202 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
202202 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
202203 B TIPI FON SEPETI FONU
202203 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIVE FONU
202203 | HISSE SENEDI SEMSIVE FONU
202203 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
202203 | FON SEPETI SEMSIYE FONU
202203 | PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
202203 | KATILIM SEMSIYE FONU
202203 | DEGISKEN SEMSIYE FONU
202203 | SERBEST SEMSIVE FON
202203 | KORUMALI SEMSIYE FON
202203 | KARMA SEMSIYE FON
202203 | YABANCI YATIRIM FONU
202203 GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU
202203 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU

415
15
10

98
7

7
80
13
40
42
36
86
432

10

102
78

DONEM BASI FON
ADEDI

0
306.060.491.829
112.787.934.386

58.613.453.259
100.006.848.134
315.241.591.043
23.410.408.260
146.672.615.974
249.816.635.603
761.882.000
3.796.408.321
47.614
7.041.571.928
6.074.048.261

0
288.277.592.926
111.006.608.276

58.375.587.713
98.319.434.757
308.600.103.183
22.910.676.098
142.015.600.646
230.960.206.581
697.232.220
3.625.445.134
47.614
7.294.462.363
6.086.323.538

0
280.386.835.468
109.452.682.387

58.491.541.473
102.066.328.006
339.571.531.383
23.921.504.519
147.491.087.654
224.245.064.988
679.132.130
3.529.414.236
47.614
8.361.730.748
6.090.714.854

DONEM BASI FON

TUTARI

0
35.547.102.318
24.398.483.197

8.103.794.324
26.374.513.426
40.748.908.973
8.409.758.608
17.415.318.217
101.487.642.481
808.836.436
4.895.988.898
26.128.231
16.211.205.907
14.294.044.797

0
36.017.552.448
23.882.133.112

7.999.654.878
25.454.282.617
38.445.265.718
8.409.446.965
17.022.097.157
106.813.391.795
744.547.061
4.223.232.388
27.292.443
17.035.105.714
15.334.104.667

0
36.538.472.462
23.006.282.493

8.675.190.247
25.785.636.652
42.453.514.969
8.541.812.558
17.169.023.511
114.487.540.804
731.078.362
4.143.708.031
28.166.252
18.723.630.053
15.523.054.820

FON ADET
DEGISIM
0
-17.782.898.903
-1.781.326.110
-237.865.547
-1.687.413.377
-6.641.487.860
-499.732.162
-4.657.015.328
-18.856.429.022
-64.649.780
-170.963.187
0
252.890.435
12.275.277
0
-7.890.757.457
-1553.925.889
115.953.760
3.746.893.249
30.971.428.200
1.010.828.421
5.475.487.008
-6.715.141.593
-18.100.090
-96.030.898
0
1.067.268.385
4.391.316
0
-314.693.372
372.639.761
3.811.201.042
-141.744.791
15.135.468.764
2.573.028.226
2.205.849.748
-4.162.764.586
-12.915.560
82.634.389
-474
264.038.236
-53.034.054

FON NAKIT

-209.271.694
-454.618.207
-21.266.887
-961.825.534
-2.769.295.114
-93.511.140
-679.682.384
4.177.632.682
-66.192.066
-437.234.196
0

403.374.627
399.349.935

0
-420.439.565
-278.598.404
-28.440.024
-350.305.126
3.505.880.325
-58.560.246
13.268.159
5.907.282.154
-18.948.430
-192.196.483
0
1.447.734.026
-103.425.889
0
1.426.304.413
3.016.830
595.047.394
44.349.576
3.819.315.353
1.235.965.353
195.880.639
5.089.623.741
-13.905.885
-6.617.224
-371.233
698.376.869
-93.478.209

415

—
o
%)

288.277.592.926
111.006.608.276
58.375.587.713
98.319.434.757
308.600.103.183
22.910.676.098
142.015.600.646
230.960.206.581
697.232.220
3.625.445.134
47.614
7.294.462.363
6.086.323.538

0
280.386.835.468
109.452.682.387
58.491.541.473
102.066.328.006
339.571.531.383
23.921.504.519
147.491.087.654
224.245.064.988
679.132.130
3.529.414.236
47.614
8.361.730.748
6.090.714.854

0
280.072.142.097
109.825.322.148
62.302.742.515
101.924.583.215
354.707.000.147
26.494.532.745
149.696.937.402
220.082.300.402
666.216.570
3.612.048.625
47.139
8.625.768.984
6.037.680.801

DONEM SONU FON

TUTARI

0
36.017.552.448
23.882.133.112

7.999.654.878
25.454.282.617
38.445.265.718
8.409.446.965
17.022.097.157
106.813.359.297
744.547.061
4.223.232.388
27.292.443
17.035.105.714
15.334.104.667

0
36.538.472.462
23.006.282.493

8.675.190.247
25.785.636.652
42.453.514.969
8.541.812.558
17.169.023.511
114.487.540.804
731.078.362
4.143.708.031
28.166.252
18.723.630.053
15.523.054.820

0
39.525.548.964
25.615.619.052

9.950.226.814
27.768.465.311
46.867.727.199
10.001.290.163
18.464.444.171
128.741.631.646
738.439.657
4.497.310.900
28.076.509
21.129.587.215
15.808.371.254

2
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J Tefas

Fen Bilgilendirme Platformu

Kurucu Operatér Uye Dagilimi*

Kurucu+Operatir ve Diger Uyelerin islem Hacim ve Oranlan

Kurucu+Operator
Uyeler islem
Hacminin Toplam
Hacme Orami(%)

Kurucu+Operatdr
Uyeler islem Hacmi
(TL)

Kurucu+Operatdr Digi
Uyeler islem Hacminin
Toplam Hacme Orani%)

Kurucu+Operator Disi Toplam islem Hacmi

Dé . . -
e Uyeler Islem Hacmi (TL) (TL)

MART /2021 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 65.964.015.659,45 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%
TEMMUZ 3.331.689.655,16 5.811.310.722,35 9,343.000.377,51 37.80% 62, 20%

AGUSTOS 4.148.242.927,61 6.528.198.366,64 10.676.441.294,25 38,85% 61,15%
EYLUL 5.288.757.706,07 8.864.399.409,81 14.153.157.115,88 37.37% 62,63%
EKimM 5.393.022.107,72 10.118.386.315,39 16.511.408.423,11 38,72% 61,28%
KASIM 16.427.705.182,08 21.524.084.936,82 37.951.790.118,90 43.29% 56,71%
ARALIK 25.869.952.014,83 31.021.293.668,39 36.891.245.683,22 45,47% 34,53%

OCAK f2022 10.067.899.607,37 13.114.203.115,54 23.182.102.722,91 43,43% 56,57%
SUBAT 8.244.569.222,41 11.161.296.353 86 19.405 865.576,28 42,48% 57,52%
MART 13.448.901.984,69 18.809.636.720,11 32.258.538.704,79 41,69% 58,31%

113.714.402.881,74 160.396.344.512,50 274.110.747.394,24 41,48% 58,52%

Islem Hacminin Kurucu+Operator ve Diger Uyeler Arasinda Dagilimi (%)

AR ALK OCAK /2022 FUBAT

MART f2021 MAYIS

HAZIRAN TEMMUE

AGUSTOS

® Kurucu+Operatdr Disi Uyeler Islen Hacminin Toplam Hacme Orami(%)

® Kurucu+Operatiir Uyeler islem Hacminin Toplam Hacme Orami34)

*Veriler Takasbank TEFAS EKibi tarafindan saglanmistir
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2022 1.CEYREK

Yatirim Fonlarinda Bliylime

Aralik 21 Mart 22 Degisim Aralik 21 Mart 22
ilk Portfoy Deger Son Portfy Deger IIkPF;azlar Son Pazar

Borg¢lanma Araglar 35.465.618.392,73 39.331.738.876,39 10,90 6,47 6,23
Fon Sepeti Fonlari 26.131.695.284,64 27.616.236.675,15 5,68 4,77 4,38

5 Hisse Senedi 23.988.728.067,96 25.242.430.173,40 5,23 4,38 4,00
g Karma & Degisken Fonlar 21.992.198.730,08 22.584.783.251,10 2,69 4,01 3,58
‘.'-': Katilim Fonlari 8.863.064.419,18 10.598.806.837,49 19,58 1,62 1,68
‘g Kiymetli Madenler 8.060.645.180,56 9.863.230.882,25 22,36 1,47 1,56
j} Para Piyasasi 40.672.790.051,49 46.998.338.052,73 15,55 7,42 7,45
:f; Semsiye Fonlar 810.991.652,31 739.039.088,89 -8,87 0,15 0,12
> | Borsa Yatirm Fonlar 7.091.492.271,46 8.400.263.619,80 18,46 1,29 1,33
E Serbest Fonlar 100.954.340.327,59 127.837.698.143,77 26,63 18,41 20,25
E Gayrimenkul Yatirim Fonlari 14.812.236.907,88 16.073.489.882,34 8,51 2,70 2,55
Girigim Sermayesi Yatirim Fonlari 15.387.921.836,19 19.782.263.229,94 28,56 2,81 3,13

304.231.723.122,07 355.068.318.713,25 16,71 55,49 56,26 »,

Emeklilik Fonlar1 Buytlime

Aralik 21 Mart 22 Degisim Aralik 21 Mart 22
il Portféy Deger Son Portfdy Deger % llk Pazar Son Pazar
Borglanma Araglar Fonlari 50.815.113.641,56 54.552.246.337,95 7,35 9,27 8,64
Fon Sepeti Fonlari 2.587.601.996,59 3.544.360.851,60 36,97 0,47 0,56
Hisse Senedi Fonlari 14.011.813.233,38 16.969.518.806,77 21,11 2,56 2,69
E Karma ve Esnek Fon 75.649.947.398,10 82.799.528.619,82 9,45 13,80 13,12
_g Katiim Fonlari 8.068.000.764,82 9.011.181.252,96 11,69 1,47 1,43
t Kiymetli Madenler Fonlari 63.542.352.599,34 78.497.692.450,91 23,54 11,59 12,44
= | Para Piyasasi Fonlari 13.469.685.668,08 12.520.946.124,01 -7,04 2,46 1,98
é OKS-Baslangi¢ Fonlari 861.159.757,51 990.036.119,66 14,97 0,16 0,16
W OKS-Degisken Fonlar 567.412.921,71 710.389.278,13 25,20 0,10 0,11
OKS-Katilim Fonlari 9.766.575.414,29 11.261.390.843,81 15,31 1,78 1,78
OKS-Standart Fonlar 4.698.321.852,19 5.221.967.148,51 11,15 0,86 0,83
244.037.985.247,57 276.079.257.834,13 13,13 44,51 43,74)

Tiir Bazinda BiiyukIiik ve Degisim
31.12. 1 31.03.

2021 | 2022

il Fon | 29

Son
Portfoy
Deger

Degisim
(%)

ilk

Pazar

Payi

Son
Pazar
Payi

ayl | Say
Borglanma Araglari 50 50 | 50.815.113.641,56 | 54.552.246.337,95 7,35 9,27 8,64
Fon Sepeti Fonlar 6 8 | 2.587.601.996,59 | 3.544.360.851,60 | 36,97 0,47 0,56
Hisse Senedi 30 30 | 14.011.813.233,38 | 16.969.518.806,77 | 21,11 2,56 2,69
E Karma & Esnek Fonlar 108 | 109 | 75.649.947.398,10 |82.799.528.619,82 945 | 1380 | 13,12
E E Kiymetli Madenler 13 13 | 63.542.352.599,34 |78.497.692.450,91 | 23,54 | 11,59 | 12,44
x > | ParaPiyasas 13 13 | 13.469.685.668,08 | 12.520.946.124,01 -7,04 2,46 1,98
% IE“)« Katilim Fonlari 29 29 | 8.068.000.764,82 | 9.011.181.252,96 | 11,69 1,47 1,43
g v | Baslangic Fonlar 11 11 861.159.757,51 990.036.119,66 | 14,97 0,16 0,16
w Degisken Fonlar 44 45 567.412.921,71 710.389.278,13 | 25,20 0,10 0,11
Katilim Fonlari 56 55 | 9.766.575.414,29 | 11.261.390.843,81 15,31 1,78 1,78
Standart Fonlar 11 11 | 4.698.321.852,19 | 5.221.967.148,51 11,15 0,86 0,83
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Aciklama: Yatinim fonlari piyasasi portféy buyukltkleri hesaplanirken Tarih: 31/03/2022 ve kaydirimamis (degerleme
tarihine gore) veri kullanilmistir, 01/04/2022 tarihindeki (yaymlama tarihine gore) fon verilerini icermektedir.



Hisse
Finansman Bonosu
OSDBA

Kamu Dis Borglanma Araglari

Mevduat (TL)

Diger

YF Katima Payi
OSBA (Yabanci)
Yabanci Hisse Senedi
Devlet Tahvili

BYF (Yabanci)

Kamu i¢ Borg. (Déviz)
Ozel Kira Sertifikalari

Ozel Sektdr Borglanma Araclari

Ters Repo

Kiymetli Maden

Kamu Kira (Maden)
Borsa Para Piyasasi
Katilma Hesabi (TL)
Mevduat (Déviz)
VIOP Teminat

Gayri Menkul Sertifika
GYF Katilma Payi
Kamu Kira (TL)
Katiima Hesabi (Déviz)
BYF (Maden)

GSYF Katilma Payi
Ozel Sek. Yurtdigi Kira
VDMK

BYF Katiima Payi
Kamu Kira (Déviz)
Kamu Yurtdisi Kira
Kamu Borg. (Yabanci)
Kamu Borg. (Maden)
Mevduat (Altin)
Hazine Bonosu
Katiima Hesabi (Altin)

Repo -0,30

Emeklilik Fonlari Varlik Dagilimi 31.03.2022

Kamu Kira (Maden)
Devlet Tahvili
Hisse

Kamu Dis Borglanma Araclari

Kiymetli Maden

Kamu g Borg. (Déviz)
Finansman Bonosu
Kamu Kira (TL)

Ozel Sektor Borglanma Araclari

Mevduat (TL)
Yabanci Hisse Senedi
BYF (Maden)

YF Katiima Payi

BYF (Yabanci)

Kamu Borg. (Maden)
Ters Repo

GSYF Katilma Pay:
OSDBA

VIOP Teminat

OSBA (Yabanci)
Borsa Para Piyasasi
BYF Katilma Payi
Mevduat (Doviz)
Kamu Kira (Doviz)
GYF Katilma Payi
Katilma Hesabi (TL)
Ozel Kira Sertifikalari
VDMK

Katiima Hesabi (Déviz)
Katilma Hesabi (Altin)
Diger

Kamu Borg¢. (Yabanci)
Kamu Yurtdisi Kira
Ozel Sek. Yurtdigi Kira
Hazine Bonosu

Gayri Menkul Sertifika
Repo

Mevduat (Altin) 0,00

Yatinnm Fonlari Varlik Dagilimi

31.03.2022

8,99
8,44
7,03
6,50
6,39
6,26
5,64
5,61
3,72
3,29
2,79
2,40
2,39
2,28
2,28
2,26
2,11
1,43
1,38
1,01
0,68
0,32
0,25
0,24
0,22
0,22
0,15
0,13
0,12
0,09
0,08
0,08
0,05
0,05
0,02
0,00

20,83
15,35
13,72
10,13
5,95
5,42
4,13
2,96
2,63
2,62
2,56
1,54
1,34
1,24
1,14
1,09
0,95
0,83
0,73
0,72
0,69
0,66
0,60
0,43
0,36
0,33
0,31
0,31
0,16
0,09
0,08
0,05
0,03
0,03
0,00
0,00
0,00

NET?

Financial information News Network

Genel Degisim

ik Tarih Son Tarih Degisim
31/12/2021 31/03/2022 (%)

Emeklilik Fonlari

244.037.985.247,57
304.231.723.122,07

276.079.257.834,13

Yatirim ve Alternatif Fonlar 355.068.318.713,25

Yatirim Fonlarinda Varlik Dagilimi

-

= Hisse = Finansman Bonosu = OSDBA
Kamu Dis Borglanma Araglar ® Mevduat (TL) = Diger
® YF Katilma Pay1 = OSBA (Yabanci)

® Yabanci Hisse Senedi J

Emeklilik Fonlarinda Varhik Dagilimi

-

® Kamu Kira (Maden) ® Deviet Tahvili = Hisse

Kamu Dig Borglanma Araglan ® Kiymetli Maden

m Diger j

= Kamu Ig¢ Borg. (Doviz)
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

T/ /7777777777777

Tir Bazinda BiiyukIik ve Degisim

31.12./31.03. ilk Son Degisim | Ik | Son
2021 2300%12 Portfdy Portfoy (%) Pazar | Pazar

Ik For' Fon Deger Deger Payr | Payi

Sayi | Sayi

Diger Borglanma Araglari 12 14 1.076.666.112,95 | 1.783.952.272,97 65,69 0,20 0,28

Dis Borglanma (Eurobond) Araclari 10 10 | 9.973.533.533,81 | 10.672.375.023,68 7,01 1,82 1,69

Borglanma Kamu Borglanma Araglari Fonlari 1 1 2.244.994.899,42 | 4.357.292.591,21 94,09 0,41 0,69
Araclari Fonlan | Kisa Vadeli Borglanma Araglan Fonlari 23 24 1 17.801.337.688,29 | 18.273.709.717,21 2,65 3,25 2,90

Orta Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 8 7 640.126.476,61 911.919.143,69 42,46 0,12 0,14

Uzun Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 3 3 53.408.658,11 55.489.218,62 3,90 0,01 0,01

Yabanci Borglanma Araglar Fonlari 3 3 337.295.637,24 304.420.148,24 -9,75 0,06 0,05

Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonlari 11 11 3.338.255.386,30 | 2.972.580.760,77 | -10,95 0,61 0,47

71 | 73 35465.618.392,73 30.331.738.87639 1090 = 647 6,23

Diger Fon Sepeti Fonlar 24 | 27 [19.136.416.60291 1897352895924 @ -085 | 349 | 3,01

Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlar 7 8 | 2506.510.926,75 | 4.470.943.820,42 78,37 0,46 0,71

Fon Sepeti Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlar 2 | 2| 36087995862 | 230654878847 | -1506 | 007 | 005

. Fonlan Yabanci Fon Sepeti 5 | 5| 4127.887.796,36 | 3.865215.107,02 | 636 | 075 | 0,61
3 38 42 26.131.695.284,64 27.616.236.67515 568 = 4,77 438
K Endeks Hisse Senedi Fonlari 14 | 16 | 2.269.611.08288 | 2.779.919.62647 | 2248 | 041 | 044
;;; Hisse Senadi Hisse Senedi Fonlari 49 | 52 | 8582.46655501 1086017388113 | 2664 | 157 | 1,72
£ Yabanci Hisse Senedi Fonlari 8 8 |13.136.650.430,07 | 11.593.336.665,80 | -11,75 2,40 1,84
& | Fonlan 71 | 76 23.988.728.067,96 25.242430.17340 523 438 4,00
: Degjisken Fonlar 80 | 86 |17.118.900.85308 | 1809745101247 | 572 | 312 | 287
> | Karma& Karma Fonlar 9 | 10 | 487328887700  4.487.332.23863 | 7,92 | 089 | 071
E Degigken Fonlar 89 96 21.092198.73008 22.584.783.251,10 269 = 401 358
E Altin Katilim Fonlar 6 | 6| 96718828327 | 1.275.771.00281 | 3191 | 0,18 | 020
Diger Katilim Fonlari 9 | 9| 50625053028 | 794.167.73333 | 5687 | 009 | 0,13
Katihim Fonlan = ooy otim Fonlan 5 | 6| 42886452014 | 53853186307 | 2557 | 0,08 | 009
Kira Sertifikasi Fonlar 22 | 22 | 696076107649 @ 799033614828 | 1479 | 127 | 1,27
42 43  8.863.064.419,18 10.598.806.837,49 1958 = 1,62 1,68
Altin Fonlar 12 | 12 | 806064518056 | 9.863.230.882.25 | 2236 | 147 | 156
Kiymeti] Kiymetli Madenler Fonlar 0| o 0,00 0,00 000 | 000
Madenler Fonlan 12 | 12 | 8.060.645.180,56 9.863.230.882,25 = 22,36 = 1,47 = 1,56
Para Piy. Fonlari 39 | 41 |40.672.790.051,49 |46.998.338.052,73 | 1555 | 742 | 745
Koruma Amagli Semsiye Fonlar 15 13 810.991.652,31 739.039.088,89 -8,87 0,15 0,12
Semsiye Fonlar | Garantili Semsiye Fonlar 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
15 13 810.991.652,31  739.039.08889 -887 = 015 0,12
Borsa Yatirim Fonu - Doviz 1 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Borsa Yatirim Fonu - Hisse Endeks 11 11 1.580.465.201,88 | 1.992.830.862,01 26,09 0,29 0,32
Borsa Yatiim " Yatnm Fonu - Kiymeti Maden 3 | 3| 551102706958 | 640743275779 | 1627 | 101 | 1,02
Fonlar Borsa Yatiim Fonu - Tahvil Endeks 0. 0 0,00 0,00 000 | 0,00
15 15  7.091.492.271,46 8.400.263.619,80 1846 = 1,20 1,33
Serbest Fon - Doviz 182 | 221 |55.687.976.85175 | 72.188.150.424,44 | 2963 | 10,16 | 11,44
Serbest Fonlar ™o Fon-TL 212 | 208 | 45.266.363.47584 | 55.649.538.719.33 | 2294 | 826 | 882
304 | 449 100.954.340.327,50 127.837.698.143,77 | 26,63 | 1841 20,25
Gayrimenkul Yat. Fon, 72 | 79 14.812.236.907,88  16.073.480.88234 = 851 & 270 @ 2,55
Girigim Serm.Yat. Fon. 91 | 110 |15.387.921.836,19 1978226322994 = 2856 & 2,81 3,13
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