\«\ MUZ- EYLUL JULY - SEPTEMBER 2022 = SAYI ISSUE 58 www.tkyd.org.tr

PORTFOY YONETIM
SEKTORUNDE
KADININ YERI

EKONOMIK
ZORLUKLARIN
ASILMASINDA BES’iN
GUCLi FON YAPISI
KiLIT ROLE SAHIP

TARIM EMTIA
FONLARI

KURUMLAR VERGISi
ISTISNASI SONRASI

. YATIRIM FONU

= \SEKTORUNDE VERGI
DURUMU

jM SERMAYESi
FONLARININ
jRISIMCILERE
PIYASALARA
UMSAL RiSK
YONETIM
\GISINDAN
\TKILAR
| ¥

1% .+ unlim




GELECEGIN iz

Lwa%""“"“"ro”m"”- WQ*:%-' 43% . %}% %

1{)?‘PNMPII.A1-#.N.*.L?HES&USS#EF;W{{T s% ”@P%%;f% 4,_& <, %

S e o, Sy " B %
W PLATFORMU - | A'w*“»q g “913, 4&, €

¥ <P NEL gy ;;h;%_ﬁ B, B

8 a C A A %
sﬁf& N LS TRep 2y & % %, »%?%4-%
L HRALAR - e Oy, ’ %, Y
WO i n, & q&& %b%
90‘“\}@1& i IR Y0NS R N
o™ . N "%,,:ﬁ’ A )
}‘}5\ ?& wou "51’;( %
é@pw il AShTAPIC ' %%)
RHE Yy, .
& #‘-‘“\ﬂ iﬁ,u-"-"" %'e 4, %
Lol T T,
L 0, 5
& QR , ﬁ'@ ’1{29%
ﬁ:% S,

%
£5 85 %%%%%
& § o % h’f) !
s s, M, o,
& Ey e %O)‘ (%

fFaE £ K%

A 4 nn
N gt
9558335 2
= ?EE Eéﬁ ;%‘#4:%%;:&

g3788 %% O
cE59838%°% % g,
BEB 2.0 % g 2 %72{9, ey, Wag, OF

3583350 92555 %Y g 0 ey ey aie
=3 3 4 - e M
L 5248232, 355, 0, %, R, o
ot = Z % -
255923 %% % 6 3, %, e g Wiy
EHARRA LY 50 5, O e
SENIPY %O%p{ .. e '91-% L
b, %, O %, M g

IIUF1Na) ‘ =

INNOVATION FOR FINANCE

@.-':f:r'r.r]:n',-',-'lr‘h"u: O.f'l"flrn"r'r-..fulln" o.fl"uhrm'fnmlir“ _.-'lnhn:!d:lh:!:.-m o.-" nfinasoftware @ www.infina.com.tr



Degerli okurlar,

Portfoy yonetimi sektoriimtiz, 2020 yilindan bu yana rekor buytikliklere imza
atiyor. Sayist 1.000’in tizerine ¢ikan yatirim fonlarma her gecen giin yenileri
ekleniyor. Sektoriimiiz, yatirimcilarimizin giicliyle btiytimesini ivmelendirerek
strdirtiyor. Portfdy yonetim sektorimiiziin biiyimesinin, hem sermaye
piyasalarimizin derinlesmesi ve gelismesi hem de 6zel sektore aktarilabilecek
kaynaklar acisindan yarattugi katma degerin 6dnemini tekrar vurgulayarak,
sektdrimiiziin biytimesinde cok degerli katkilart olan Sermaye Piyasast Kurulu
ve Kurumsal Yatirimeilar Dairesi’'ne verdikleri blytik destekten dolay1 bu vesileyle
tesekkuirlerimizi sunuyorum.

Bu dogrultuda, kurumsal yatirimet tabanmnin genislemesi tilkemizin gelisimi icin
cok degerli bir gostergedir. Bugiin GSMH'nin ytizde 10’u diizeyinde olan sektor
buytkliginin ylzde 50’lere ulasmast ise dncelikli hedefimizdir.

TSPB’nin Temmuz 2022 tarihli raporuna gore, portféy yonetim sirketlerinde
calisan saymmizin da yilin ilk ceyregi itibartyla 1.000’in tizerine ¢ciktigini paylasmak
isterim. Bunun beraberinde, sektorimuzdeki ¢alisanlarimizin ytizde 38'ini kadinlar
olusturuyor. Dergimizin bu sayisinda “PY$ Sektoriinde Kadin” profilini ayri bir
boliimde degerlendiriyoruz.

TSPB Alun Boga Odiillerinde sektériimiizde 2021 yilint alanlarinda lider bitiren
kurum ve fonlarin basari faktorlerini ve hedeflerini bu béliimde bulabilirsiniz. Fon
Yonetimi sayfamizda da Tarim Emtia fonlarinin yer aldigi bir dosya olusturduk.

Yaz sayimiz ile birlikte Borsa Istanbul da bundan boyle siirekli yer verilecek
sayfasinda ilk calisma ile katkida bulundu. BES&OKS sayfamizi bu sayida Allianz
Emeklilik hazirladi.

Stirdirtlebilirlik sayfasinda Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatirimcilar
Dairesi Baskan Yardimcis1 Erkan Ozglic, konuyu tiim yonleriyle ele alan bir yaz
kaleme aldi. Mevzuat sayfamizda “Kurumlar Vergisi Istisnast Sonrast Yatirrm Fonu
Sektoriinde Vergi Durumu” baslikli calisma Maliye Bakanligi Eski Hesap Uzmant
Mehmet Bingol tarafindan hazirlandi.

Portféy Yonetimi Sektoriinde 2021 yili faaliyet sonuglarini TSPB dergimiz icin
derledi. Egitim sayfamizda da yine TSPB tarafindan hazirlanan “Siirdirtlebilirlik
Uzmant Meslek Standartlart” basliklt yazi yer aliyor.

Teknolojik dontstim tim hiziyla devam ederken, dergimizin bu konudaki icerigi
de her gecen sayida zenginlesiyor. Iyi Gelir Fon Platformu tanitiminin yant sira bu
sayida Fintech sayfasinda iki ayrt calismaya yer verdik.

Risk Yonetimi sayfasinda “Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarinin Girisimcilere ve
Piyasalara Kurumsal Risk Yonetimi A¢isindan Katkilar1” konu edildi. Yabanci
Konugumuz FEIFA - the Federation of European Independent Financial Advisers
CEO’su Paul Stanfield.

Kitap sayfamizda en ¢ok satan is ve ekonomi kitaplart listelerinin yani sira yine
degerli yazar soylesileri yer aliyor. Finans Tarihi sayfamizda Ali Persembe’nin
“Savasin Sicaginda, Rusya Bayraginin Tarih Golgesinden 4 Kisinin Hikdyesi”
yazisina yer verdik. Sanat kdsemizde Is Bankasr'nin Iktisadi Bagimsizlik Miizesi'ni
tanitiyoruz. Sektor profesyonellerini farkli alanlardaki deneyimleri ile tanidigimiz
“Finans &Yasam” bolimtimizde bu kez konumuz bir kitap...

Keyifli okumalar dilerim.

Saygilarimla,

Mehmet Ali Ersari
TKYD Baskant

BASKAN’DAN
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adina Imtiyaz Sahibi H. Halim Gun

Sorumlu Miidiir
Dr. Ciineyt Demirkaya
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Mehmet Ali Ersari
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Mahmut Kaya

Miige Peker
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Okan Alpay

Tevfik Eraslan
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Reklam Miidiirii
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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; gavenilir olduguna inanilan Kaynaklar tarafindan
hazirlanmis aragtirma raporlari, degerlendirmeler, atiffar, ceviriler
ve istatistiki verilerden derlenmistir. Dergide yer alan tiim 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. RE-PIE Portféy Yonetimi A.$.
Menderes Gayrimenkul Yatirim
Fonu'nun kurulusuna izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin
ihra¢ belgesi onaylandi.

2. Axa Hayat ve Emeklilik A.S.
Katilim Standart Emeklilik Yatirim
Fonu ve Axa Hayat ve Emeklilik A.S.
Fon Sepeti Emeklilik Yatinnm Fonu
kuruluslarina izin verilmesi ve fonlarin
paylarinin Kurul

kaydina alinmasi talebinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

3. Ziraat Portfoy Yonetimi
A.$.nin, 12.500.000 TL olan ¢ikaril-
mis sermayesinin 50.000.000 TL'ye;
12.500.000 TL olan kayitli sermaye
tavaninin ise 100.000.000 TL'ye artiril-
masina izin verildi.

4. Allbatross Portfoy Yonetimi
A.$. 20.000.000 TL kayith sermaye
tavani iginde ¢ikanlmis sermayesinin
6.000.000 TL'den 10.000.000 TL'ye
artinimasina izin verildi.

5. Inveo Portfoy Yonetimi
A.$.nin 25.000.000 TL olan kayitli ser-
maye tavani icinde 6.000.000 TL olan
¢ikarlmis sermayesinin 7.500.000
TL'ye arturilmasina izin verildi.

6. A1 Portfoy Yonetimi A.$. Para
Piyasasi Semsiye Fonu ve A1 Portfoy
Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Kuruluslarina izin verildi.

7. Fiba Emeklilik ve Hayat
A.$.nin Fiba Emeklilik ve Hayat A.S.
Teknoloji Sektoru Degisken Emeklilik
Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin veri-
lerek fon paylari Kurul kaydina alindi.
8. KIG Portfoy Yonetimi A.$.nin
faaliyet izni ile portfoy yoneticiligi
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yetki belgesi verilmesi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

9. Gri Portfoy Yénetimi A.$. Fon
Sepeti Semsiye Fonu kurulusuna izin
verildi.

10.Allbatross Portfoy Yonetimi
A.$. Serbest Semsiye Fon, Allbatross
PortfOy Yonetimi A.S. Para Piyasasi
Semsiye Fonu, Allbatross Portféy
Yonetimi A.S. Degisken Semsiye Fon,
Allbatross Portfoy Yonetimi A.S. Hisse
Senedi Semsiye Fonu kuruluslarina
izin verildi.

11.Bereket Emeklilik ve Hayat
A.$. Agresif Katiim Degisken Emeklilik
Yatirim Fonu kurulusuna izin verildi.

12.Fiba Emeklilik ve Hayat A.S.
Inveo Portfoy Fon Sepeti Emeklilik
Yatirim Fonu kurulusuna izin verildi.

13.Statech Portfoy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon'un kurulusuna
izin verildi.

14.Statech Portfoy Yonetimi
A.$.nin, 10.000.000 TL kayith serma-
ye tavani icerisinde, 6.000.000 TL olan
¢ikarlmis sermayesinin 10.000.000
TL'ye artirlmasina izin verildi.

15.Tacirler Portfoy Yonetimi
A.$. Gelecek Etki Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu’'nun katilma paylarinin

ihracina iliskin ihra¢ belgesi onaylandi.

16.11-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sir-
Ketleri Ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine
iliskin Esaslar Tebliginin 15. madde-
sinin ikinci fikrasi kapsaminda, KT
Portfoy Yonetimi A.$.nin Kuveyt
TUrk Katilim Bankasi A.S. ile acentelik
iliskisi tesis edilmesine izin verilmesi
talebi olumlu karsilandi.

17.Has Portfoy Yénetimi A.$. nin
faaliyet izni ile portfoy yoneticiligi
yetki belgesi verilmesi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

18.Unlii Portféy Yonetimi
A.$.nin, 10.000.000 TL kayith ser-

maye tavani icerisinde, 6.000.000 TL
olan ¢ikariimig sermayesinin tama-
mi nakden karsilanmak suretiyle
4.000.000 TL artirnlarak 10.000.000
TL'ye ¢ikariimasina izin verildi.

19.40.000.000 TL kayith sermaye ta-
vani icerisinde 8.000.000 TL baslangi¢
sermayeli FT Gayrimenkul ve Giri-
sim Sermayesi Portfoy Yonetimi
A.$. unvanl bir portfoy yénetim
sirketinin kurulusuna izin verildi.

20.Logos Portféy Yonetimi A.S.
inovatif Teknoloji Girisim Sermayesi
Yatinnm Fonu'nun katilma paylarinin
ihracina iliskin ihrag belgesinin onay-
lanmasi talebi olumlu karsilandi.
21.Fiba Emeklilik ve Hayat
A.$.nin Fiba Emeklilik ve Hayat
A.S. ESG SurdurUlebilirlik Fon Sepeti
Emeklilik Yatinm Fonu'nun kurulu-
suna izin verilmesi ve fon paylarinin
Kurul kaydina alinmasi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

22.A1 Portféy Yonetimi A.S$.
Pardus Teknoloji Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu ve A1 Portf0y Yonetimi
A.S. Pardus Vizyon Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu'nun kuruluslarina izin
verildi.

23.KIG Portfoy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon, KIG Portfoy
Yonetimi A.S. Degisken Semsiye Fon
ve KIG Portf0y Yonetimi A.S. Para
Piyasasi Semsiye Fonu kuruluslarina
izin verildi.

24.18.750.000 TL kayitl sermaye
tavani icerisinde 3.750.000 TL baslan-
gic sermayeli WAM Gayrimenkul
ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yénetimi A.$. unvanl bir portfoy
yonetim sirketinin kurulusuna izin
verilmesi talebinin olumlu karsilan-
masina karar verildi.

25.24 Gayrimenkul ve Girisim
sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Fulya Gayrimenkul Yatiim Fonu’'nun



Kurulusuna izin verilmesi ve katilma
paylarinin ihracina iliskin ihrag belge-
sinin onaylanmasi talebinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

26.BV Portfoy Yonetimi A.S.
30.000.000 TL kayith sermaye tavani
icinde 6.000.000 TL olan ¢ikariimig
sermayesinin 7.500.000 TL'ye artiril-
masina izin verildi.

27.0yak Portfoy Yonetimi
A.$.nin 10.000.000 TL kayith serma-
ye tavani i¢inde 6.750.000 TL olan
¢ikarlmig sermayesinin 10.000.000
TL'ye artiriimasina izin verildi.

28.Fiba Portfoy Yonetimi A.$.
Birinci Girisim Sermayesi Yatirm
Fonu’nun katilma paylarinin ihracina
iliskin ihra¢ belgesinin onaylanmasi
talebinin olumlu karsilanmasina
karar verildi.

29.Ata Portfoy Yonetimi A.$.nin
10.000.000 TL kayitli sermaye ta-
vanl icinde ¢ikarilmis sermayesinin
6.001.830 TL olan cikarilmis sermaye-
sinin 7.500.000 TL'ye artirilmasina izin
verildi.

30.Gri Portfoy Yonetimi A.$.nin
15.000.000 TL olan kayitli sermaye
tavani icinde 6.000.000 TL olan cika-
rilmis sermayesinin 7.500.000 TL'ye
artirlimasina izin verildi.

31.Metro Portfoy Yonetimi
A.$.’nin 20.000.000 TL kayitl serma-
ye tavani icinde 8.000.000 TL olan
¢ikariimis sermayesinin 12.500.000
TL'ye artirilmasina izin verildi.

32.Rota Portfoy Yonetimi A.S.
Saglik Teknolojileri Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu’nun katilma paylarinin
ihracina iliskin ihrag belgesinin onay-
lanmasi talebinin olumlu karsilanma-
sina karar verildi.

33.Anadolu Hayat Emeklilik
A.$.nin Anadolu Hayat Emeklilik
AS. Temettl Odeyen Sirketler Hisse
Senedi Emeklilik Yatinm Fonu’nun

kurulusuna izin verilmesi ve fon
paylarinin Kurul kaydina alinmasi ta-
lebinin olumlu karsilanmasina karar
verildi.

34.integral Girisim Sermaye-

si Portfoy Yonetimi A.$.nin
15.000.000 TL olan kayith sermaye
tavani icinde cikarilmis sermayesinin
3.000.000 TL'den 5.000.000 TL'ye
artirlmasina izin verildi.

35.Kalkinma Girisim Serma-
yesi Portfoy Yonetimi A.$.'nin
9.000.000 TL olan kayith sermaye
tavani icinde ¢ikarimig sermayesinin
3.000.000 TL'den 4.000.000 TL'ye
artinimasina izin verildi.

36.Maqasid Gayrimenkul ve Gi-
risim Sermayesi Portféy Yone-
timi A.$.'nin, 15.000.000 TL kayitl
sermaye tavani icerisinde 3.227.678
TL olan ¢ikariimig sermayesinin
4.750.000 TL'ye artirllmasina izin
verilmesi talebinin olumlu karsilan-
masina karar verildi.

37.Logos Portfoy Yonetimi
A.$.nin mevcut 6.000.000 TL kayitli
sermaye tavaninin 12.000.000 TL'ye,
¢ikarilmis sermayesinin 6.000.000
TL’den 7.500.000 TL'ye artirilmasina
izin verildi.

38.0ragon Gayrimenkul Port-
foy Yénetimi A.$./nin mevcut
15.000.000 TL kayith sermaye
tavani icinde cikarilmis sermayesinin
3.000.000 TL'den 3.750.000 TL'ye
artirlmasina izin verildi.

39.Phillip Portféy Yonetimi
A.$.nin 10.000.000 TL kayith serma-
ye tavani icinde ¢ikarilmis serma-
yesinin 6.500.000 TL'den 7.500.000
TL'ye artiriimasina izin verildi.

40.RE-PIE Portféy Yonetimi
A.$.nin 20.000.000 TTL kayith ser-
maye tavani icinde 6.000.000 TL'den
7.500.000 TL'ye artirlmasina izin
verildi.

Sermaye Piyasasi Kurulu 5 Nisan - 30 Haziran 2022 Dénemi Haftalik Biltenlerinden Derlenmigfir.

41.strateji Portféy Yonetimi
A.$.nin 12.500.000 TL olan mevcut
kayitl sermaye tavani i¢inde ¢ikaril-
mis sermayesinin 6.000.000 TL'den
8.000.000 TL'ye artirllmasina izin
verildi.

A777777777777777.

42.TEB Portfoy Yonetimi A.$.nin,

10.000.000 TL kayitli sermaye tavani
icerisinde, 6.860.210 TL olan ¢ikarll-
mis sermayesinin 10.000.000 TL'ye
artinimasina izin verilmesi talebi
olumlu karsilandl.

43.Hedef Portfoy Yonetimi A.$.
Birinci Gayrimenkul Yatirim Fonu ve
Hedef Portfdy Yénetimi A.S. ikinci
Gayrimenkul Yatirim Fonu’nun kuru-
luslarina izin verildi.

44.Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.
Birinci Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu ve Ziraat Portf0y Yonetimi

AS. Ikinci Katilim Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu'nun kuruluslarina izin
verildi.

45.RE-PIE Portféy Yonetimi A.$.
Dgpays Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iligkin
ihrag belgesinin onaylanmasi tale-
binin olumlu karsilanmasina karar
verildi.

46.Has Portfoy Yénetimi A.$.nin
15.000.000 TL mevcut kayitl serma-
ye tavani i¢inde 6.500.000 TL olan
¢ikarlmis sermayesinin 8.000.000
TL'ye artirilmasina izin verildi.

47.0smanl Por¢foy Yonetimi
A.$.’nin mevcut 17.500.000 TL kayitl
sermaye tavani icinde cikariimis
sermayesinin 6.000.000 TL'den
7.500.000 TL'ye artirllmasina izin
verildi.

48.Perform Portfoy Yonetimi
A.$.nin 10.000.000 kayith sermaye
tavani icinde 6.000.000 TL olan cika-
rilmis sermayesinin 7.500.000 TL'ye
artirlimasina izin verildi.

KURUMSAL YATIRIMCI
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49. Asagida unvanlari yer alan gayrimenkul
yatinm fonlari/girisim sermayesi yatirm fonla-

rinin kurulusuna izin verilmesi ve katilma pay-  gg, Asagida unvanlari yer alan fonlarin

larinin ihracina iliskin inrag belgeleri onaylandi.

Fonun Unvani

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Kiziirmak Gayrimenkul
Yatinm Fonu

istanbul Portfdy Yénetimi A.S. Yarinin Teknolojisi
Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. Birlik Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Hedef Portféy Yonetimi A.S. Varlik Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Hedef Portféy Yonetimi A.S. Kiymet Girisim Sermayesi
Yatinm Fonu

Albaraka Portfdy Yonetimi A.S. TM Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Birinci NEF Arsa
Gayrimenkul Yatirim Fonu

Hedef Portfty Y6netimi A.S. Startup Burada Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Maqasid Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Agrolive Girigim Sermayesi Yatinm Fonu
Magasid Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Ittihad Gayrimenkul Yatinm Fonu
RE-PIE Portf6y Yonetimi A.$. Startup-1 Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

istanbul Portfdy Yonetimi A.S. Saglik Teknolojisi
Girisim Sermayesi Yatirnm Fonu

RE-PIE Portfdy Yénetimi A.S. Dokuzuncu Karma
Girisim Sermayesi Yatirm Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Kolektif House Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Siber Givenlik Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

RE-PIE Portfdy Yonetimi A.S. Aras Gayrimenkul
Yatinm Fonu

RE-PIE Portfy Yénetimi A.S. Meri¢ Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Neo Tech Ventures Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Niliifer Gayrimenkul Yatinm Fonu
Aura Portfoy Yonetimi A.S. Yesil Teknoloji Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Aura Portfoy Yonetimi A.S. Saglik ve Biyoteknoloji
Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Omurga Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfdy
Yonetimi A.S. GIO Teknoloji Girigim Sermayesi Yatinm Fonu
RE-PIE Portf6y Yonetimi A.S. Secondary Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
T-Fon Girisim Sermayesi Yatirnm Fonu

Neo Portfisy Yonetimi A.S. ITK Ventures Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Omurga Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy
Yonetimi A.S. DBE Girisim Sermayesi Yatirnm Fonu

I KURUMSAL YATIRIMCI

katiima paylarinin ihracina iliskin izah-
nameler onaylandi.

Fonun (nvam
Ata Portfdy Sekizinci Serbest Fon

Deniz Portféy CC Hisse Senedi Serbest Ozel Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Inveo Portfdy istatistiksel Arbitraj Serbest Fon
Inveo Portfdy Istatistiksel Arhitraj Serbest Ozel Fon
Rota Portféy Altin Fonu

Rota Portféy Para Piyasas (TL) Fonu

Rota Portfdy Fortis Serbest (TL) Ozel Fon

Rota Portféy Birinci Serbest (Déviz) Fon

Rota Portfdy Ege Serbest Ozel Fon

TEB Portfdy Yedinci Serbest (Ddviz) Fon

TEB Portfdy Yahsi Serbest (Déviz) Ozel Fon
Yapi Kredi Portfoy Ortakdy Serbest (Doviz) Fon
Yapi Kredi Portfoy Emtia Serbest Fon

Ziraat Portféy Metaverse ve Yeni Teknolojiler
Degisken Fon

Ziraat Portfdy Birinci Istatistiksel Arbitraj Serbest Fon
Ziraat Portfdy ikinci istatistiksel Arbitraj Serbest Fon

Yapi Kredi Portfy Odeabank Altinci Serbest (Déviz)
Ozel Fon

QNB Finans Portfoy Emtia Fon Sepeti Fonu
Global MD Portfdy Nehir Serbest Fon

Global MD Portfdy Capital Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Global MD Portfdy ikinci Fon Sepeti Fonu
Azimut Portfoy RES Serbest Ozel Fon

Azimut Portfdy Avsar Serbest Ozel Fon

Ak Portféy OPY Yedinci Serbest (TL) Ozel Fon
Ak Portfdy Birinci Serbest (TL) Fon

is Portfoy MZS Serbest Ozel Fon

is Portfdy Toros Serbest Ozel Fon

Azimut Portfdy 17.0 Serbest Fon

Azimut Portfdy CO Hisse Senedi Serbest Ozel Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Inveo Portféy Déniistiriicii Teknolojiler Fon Sepeti
Fonu

Inveo Portféy ESG Siirdiiriilebilirlik Fon Sepeti Fonu

Hedef Portfdy Mavi Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse
Senedi Yogun Fon)

Nurol Portféy iAU Serbest (Ddviz) Ozel Fon

Osmanli Portfdy Dengeli Fon Sepeti Fonu

Osmanli Portfoy Agresif Fon Sepeti Fonu

QNB Finans Portfdy Onikinci Serbest (Déviz) Fon
Ziraat Portfoy Emtia Fon Sepeti Fonu

Garanti Portfty Ace Serbest (Déviz-ABD Dolari) Ozel Fon

Garanti Portfdy Ace Serbest (Déviz-Avro) Ozel Fon

Garanti Portfdy Elektrikli ve Otonom Araglar
Degigken Fon

Oyak Portfdy Ikinci Fon Sepeti Fonu

Garanti Portfgy Eren Serbest (Déviz) Ozel Fon
Hedef Portféy Sentiment Serbest Fon

Inveo Portféy Gedik Yatinm Serbest Ozel Fon

is Portfdy Salur Serbest Ozl Fon

Nurol Portfdy Birinci Serbest Ozel Fon

QNB Finans Portfdy DCD Serbest (Déviz) Ozel Fon

Rota Portféy ilag ve Medikal Teknolojileri
Degigken Fon

Rota Portfdy ikinci Serbest (TL) Fon

Yapi Kredi Portfdy Etiler Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ziraat Portfdy Ankara Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ziraat Portfy ivme Katilim Serbest Ozel Fon

A1 Portfdy Birinci Serbest Fon

Ak Portfdy ikinci Serbest (TL) Fon

Ak Portfély OPY Sekizinci Serbest (TL) Ozel Fon
Azimut Portfdy ikinci Serbest (TL) Fon

Azimut Portfoy Dordiincii Serbest (TL) Fon

is Portfy Sekizinci Serbest (Ddviz) Fon

is Portfdy ikinci Para Piyasasi (TL) Fonu

QNB Finans Portfy Orkide Serbest (Déviz) Ozel Fon
QNB Finans Portfdy Huna Serbest (Déviz) Ozel Fon
Tera Portfoy Istatistiksel Arbitraj Serbest Fon

Ak Portfdy OPY Kar Payi Odeyen Serbest (TL)
0Ozel Fon

Ak Portfdy OPY Dérdiincii Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfty Birinci Kamu Borglanma Araglari (TL)
QOzel Fonu

Ak Portfy ikinci Kamu Borglanma Araglar (TL)
QOzel Fonu

Azimut Portfdy Giiney Serbest Ozel Fon

Deniz Portfy Kar Pay Odeyen Ugiincii Serbest
(Ddviz) Fon

Fiba Portfdy Birinci Serbest (TL) Fon

Ziraat Portfdy THE Serbest Ozel Fon

Ziraat Portfy TS Serbest Ozel Fon

Deniz Portféy Tarim ve Gida Degisken Fon
Deniz Portféy Emtia Serbest Fon

Garanti Portfoy Yirmialtini Serbest (Doviz-Avro)
Ozel Fon

KT Portféy Beginci Katilim Serbest (Ddviz) Fon

KT Portféy Altinci Katiim Serbest (Déviz-Avro) Fon
TEB Portfoy Giimis Fon Sepeti Fonu

TEB Portféy Sekizinci Serbest (Doviz) Fon

Yapi Kredi Portféy Bodrum Serbest (Déviz) (Ozel Fon
Ziraat Portfy Birinci Para Piyasasi (TL) Fonu
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Azimut Portfoy Emtia Fon Sepeti Fonu

Azimut Portfdy 18.0 Serbest (Déviz) Fon

Deniz Portféy Elektrikli ve Otonom Arag Teknolojileri
Degisken Fon

Deniz Portfdy Birinci Serbest (TL) Ozel Fon

Azimut Portfdy 19.0 Serbest (Déviz) Fon

Albaraka Portféy Emlak Katilim Kisa Vadeli Katilim
Serbest (TL) Fon

Hedef Portfdy Katilim Hisse Senedi (TL) Fonu
(Hisse Senedi Yogun Fon)

istanbul Portfély Karya Serbest (Ddviz) Fon

QNB Finans Portfdy Fagi Serbest (Déviz) Ozel Fon

Tacirler Portfdy KG Serbest Ozel Fon

Tacirler Portféy Spica Serbest (TL) Fon

Yapi Kredi Portfoy istinye Serbest (Doviz) Fon

Yapi Kredi Portfty Allianz Kar Payi Odeyen Serbest
Serbest (TL) Ozel Fon

Ak Portfty Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm
Yapan %110 Anapara Koruma Amagli Ellidokuzuncu
Fon

Azimut Portfdy KZY Serbest (Déviz) Ozel Fon

Deniz Portfdy Olba Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portféy Yirmiyedinci Serbest (TL) Ozel Fon
Garanti Portféy Yirmisekizinci Serbest (TL) Ozel Fon
is Portfdy Evren Serbest (Déviz) Ozel Fon

Neo Portfy Ugiincii Serbest (TL) Fon

Oyak Portfdy ikinci Borglanma Araglari (TL) Fonu
QNB Finans Portfdy SM Serbest (Déviz) Ozel Fon
TEB Portfoy Tarim ve Gida Teknolojileri Degigken Fon
Yapi Kredi Portféy Alara Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ziraat Portféy Dérdiinci Serbest (TL) Fon

Ak Portfdy Ozel Sektdr Borglanma Araglarina Yatinm
Yapan %110 Anapara Koruma Amagl Altmisinci Fon

Ak Portféy Opera Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfy Kor Serbest (Déviz) Ozel Fon,

Ak Portfdy Mnm Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfoy OPY Ugiincii Serbest (Ddviz) Ozel Fon

Ak Portfdy Vira Serbest (Déviz) Ozel Fon

Allbatross Portféy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Azimut Portfdy HE Serbest (TL) Ozel Fon

Garanti Portfdy Dapei Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portféy Soykan Serbest (Déviz) Ozel Fon

Rota Portfdy iklim Degisikligi Goziimleri
Degisken Fon

Rota Portfdy Ugiincii Serbest (Déviz) Fon

Yapi Kredi Portfoy ikinci Para Piyasasi (TL) Fonu

Ziraat Portfdy Ugiincii Serbest (TL) Fon

Atlas Portfdy ikinci Serbest (TL) Fon

Azimut Portfdy AS Serbest Ozel Fon

Azimut Portfdy PRO Serbest (TL) Ozel Fon

Deniz Portfty Metaverse ve Dijital Yasam Teknolojileri
Degisken Fon

Deniz Portfty Kisa Vadeli Serbest (TL) Fon

Hedef Portfdy Turkuaz Serbest (TL) Fon

Garanti Portfdy Katilim Serbest (TL) Fon

Garanti Portféy Temettii Odeyen Sirketler Hisse
Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Garanti Portfdy Katilim Hisse Senedi (TL) Fonu
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Neo Portfdy ikinci Para Piyasasi (TL) Fonu

Rota Portfdy CS Serbest Ozel Fon

Yapi Kredi Portfdy Niliifer Serbest (Déviz) Ozel Fon

Yapi Kredi Portféy Beyoglu Serbest (Déviz) Ozel Fon

Yap Kredi Portfdy Lara Serbest (Déviz-Avro) Ozel Fon

Ziraat Portfdy Besinci Serbest (TL) Fon

KURUMLARDAN

HABERLER

TSPB kongre 6zet kitab1 yayinlandi

5. TUrkiye Sermaye Piyasalari Kongresi'nin 6zet
kitabi yayimlandi. Kitabin dijital versiyonuna https://
sermayepiyasalarikongresi.org.tr/2021-2/ linkinden
erisebilirsiniz.

e

TSPB | it oo

TSPB ingilizce Rapor: Turkish Capital Markets Annual
Review 2021

Turkiye Sermaye Piyasalar Birliginin hazirladig), araci kurumlar
ve portfoy yonetim sirketlerinin faaliyetleri ile finansal
verilerini inceleyen yillik ingilizce rapor yayinlandi. Rapor araci
kurum ve portféy yonetim sirketleri icin islem hacminden
yonetilen portfoy buyukltgune, personel rakamlarindan
finansal tablolarina kadar detayl bilgileri iceriyor. Rapora
https://www.tspb.org.tr/wp-content/uploads/2022/06/
TCM_2021-1.pdf linkinden erisebilirsiniz.
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TKYD’den

W

TKYD, DIFC yefkilileri ile bulugtu

TKYD Yoénetimi, Dubai Uluslararasi
Finans Merkezi (DIFC) yetKilileri ile bir
toplanti gerceklestirerek, gelecekteki
isbirligi ve portfdy yonetimi ile ilgili
konular hakkinda konustu.

Dubai Uluslararasi Finans Merkezi (DIFC),
yaklasik 3 milyar ntifusa ve 7,7 trilyon
ABD dolari nominal GSYiH'ye sahip 72
llkeden olusan Orta Dogu, Afrika ve
GuUney Asya’nin (MEASA) Onde gelen
finans merkezi.

DIFC, uluslararasi alanda taninan,
bagimsiz bir duizenleyiciye sahip ve
ayni zamanda 2.500'den fazla aktif
kayith sirkette calisan 25.600'den fazla
profesyonelden olugan bolgenin en
buyuk finansal ekosistemine ev sahip-
ligi yapiyor.

TKYD Bagkani Mehmet Ali Ersari, Bloomberg
HT'de yayinlanan Fokus programinda
Glzem Yilmaz'in konugu oldu.

Ersari, “Enflasyonist Ortamda Yatirim
Fonlarina Talep ve Reel Getiri Performansi”
konulu programda Yilmaz'in sorularini
cevaplandirdl. TKYD'nin faaliyet ve
sorumluluklarini anlatan Ersari, pandeminin
baglangicindan itibaren portfGy yonetimi
sektoriinde yasanan rekor buyume, llke
ekonomisinde kurumsal yatirimcilarin

yeri ve dnemi, yilin devaminda sektordeki
buytme beklentileri gibi konularda
goruslerini aktardi.

& M KURUMSAL YATIRIMCI 2022



B KAMERA
ELINDE & 8. Klsa Film Yarismasi

GRBNGE FILMLER KISA
YATIRIMLAR UZUR

Birinciye
25.000 TL

senaryonu yaz, filmini gek !
Senaryolar icin Son Bagvuru Tarihi

16 Eyliil 2022

20.000 TL

19.000TL

Dordiuncuye
Ciineyt Cebenoyan
Ozel Jiiri Odiili

10.000 TL

Yangma hakkinda detayli bilgiye web sitemizden ulasabilirsiniz.
www.kameraelindegelecegincebinde.com
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BES&OKS
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Ekonomik zorluklarin asilmasinda
BES'In guclu fon yapisi Kilit role sahip

Temmuz 2022 tarihi itibariyla, BES ve OKS’de Unik katihmci
saylisl 12,3 milyonu asarken, devlet katkisi dahil toplam fon

buyuklugu 303 milyar TL olarak gerceklesti.

eride biraktigimiz son

iki yila damgasini

vuran Covid-19 pan-

demisi, tim diinyada

gerek sosyal gerek

ekonomik anlamda
oldukca derin etkilere neden oldu.
Bugtin geldigimiz noktada pande-
minin saglik alaninda yarattigi kriz
sona ermis gibi goriinse de birta-
kim tedbirler uygulanmaya devam
ediyor. Pandemi ile birlikte giindelik
hayatimizda degisen aliskanliklari-
miz, is diinyasina da yansidi. Dijital-
lesmenin ve teknolojik gelismelerin
kullanim alaninin hizla arttigt bu
donem, tiketim aliskanliklarimizda
da tercihlerimizi farklilastirdi.

Pandeminin geride biraktigi en
koklia degisim, kuskusuz kiiresel
ekonomik gostergelerde yasandi.
Diinya ¢apinda Uretimin yavasla-
dig1 pandemi stirecinin ardindan,
ozellikle karantina donemlerinde
diisiis gosteren tiketici taleplerinin
cok hizli sekilde arttigr dikkat cekti.
Bu talebi karsilama noktasinda

arz tarafinda bircok sektor, gerek
hammadde gerek artan maliyetler
gerekse tedarik zinciri ve lojistik
anlaminda darbogazlardan gecti ve
gecmeye devam ediyor. Yasanan bu
sorunlar, Turkiye dahil tim diinya
ekonomilerini olumsuz etkiliyor.

I KURUMSAL YATIRIMCI

Gelismis ekonomilere sahip tlke-
lerde dahi rekor seviyeye ulasan
enflasyon verileri ile miicadele
suriyor. Bu durum tlkelerin farklt
para politikalari uygulamalarina ve
onleyici tedbirleri devreye almalari-
na sebep olurken enflasyon acmazi,
hanehalki gelirlerine ve harcamala-
rina da dogrudan yanstyor. Ustelik
ulkemizde enflasyon verilerine ek
olarak Turk lirasinda yasanan hizl
ve yuksek deger kaybi da ekono-
mik ac¢idan yasanan belirsizliklerin
basinda geliyor.

Pandemi donemi ve sonrasinda
yasadigimiz ekonomik konjonkttir,
bireysel tasarruflarin ne denli dnemli
oldugunu bir kez daha ortaya koy-
du. Turkiye gibi yas ortalamasinin
yukseldigi, yasam stiresinin uzadigi
ve yaslt nifusun artugs tilkelerde
bireysel tasarruflar her gecen giin
daha 6nemli hale geliyor. Allianz
tarafindan yapilan bir arastirmaya
gore 1950 yilinda tiim diinyada 80
yasin tzerinde olan kisilerin toplam
nifusa orant yiizde 11°di, fakat 2017
yilina gelindiginde bu oranin ytizde
20,9'a yukseldigi dikkat ¢ekti. 2050
yilinda s6z konusu oranin yiizde
27,9a yiikselmesi ve 1,6 milyar
insanin emeklilik caginda olmast
bekleniyor. Ortalama yasam stre-
sinin 79’a yiikseldigi Tiirkiye'de,

emeklilik stiresi 20-25 yillara ulasti.
Dolayistyla Turkiye'de tasarruf ihtiya-
ct daha belirgin hale geldi. Bireysel
tasarruflar nezdinde riistini ispat
etmis olan Bireysel Emeklilik Sistemi
(BES), tilkemizin bu anlamda temel
gereksinimlerinden biri.

2021 yilt, BES icin kritik dizenleme-
lerin yili oldu. Sistemde yapilan yeni
diizenlemelerin, bireylerin tasarruf
aliskanliklarina ivme kazandirmast
bekleniyor. Uzun zamandir sektoriin
glindeminde olan 18 yas alt1 bireyle-
rin sisteme dahil olmasinin 6éniinde-
ki engellerin kaldirilmastyla, BES’in
orta vadede 6nemli bir fon buyukli-
gl potansiyeline kavusmast 6ngorii-
liyor. Bu dizenleme sonrasinda her
bir aile tyesi, devlet katkisi avan-
tajindan ayr ayn yararlanabiliyor.
Diizenleme, tasarruf aliskanliklarinin
ve finansal okuryazarlik bilincinin
ktictik yaslardan itibaren gelisme-
sine de katk1 sagliyor. 2021 yilinda
sistemde yapilan bir diger 6nemli
yenilik ise devlet katkisi oraninin
artirtlmast oldu. Diinyanin hicbir
yerinde gorilmeyen bir avantaj olan
devlet katkisi, ytizde 25'ten ylizde
30’a cikarildi. Bu durumu sektorii-
miuiziin ve sistemin gelisimi acisin-
dan oldukc¢a 6nemli buluyoruz.

Bu karar da, sisteme olan ilginin
artmasina ve sistemdeki katilimet



Taylan Tiirkélmez
Genel Mudur
Allianz Turkiye Hayat ve Emeklilik Sirketleri

sayisinin hizla ivmelenmesine, dola-
yistyla tasarruflarin artmasina sebep
olacaktir.

Sigortacilik ve Ozel Emeklilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(SEDDK) tarafindan Sermaye Piya-
sast Kurulu'nun (SPK) gortist ali-
narak, Bireysel Emeklilik Fon Alim
Satim Platformu’nda (BEFAS) islem
gorecek baska sirketlerin kurucusu
oldugu fonlarin, kurum tarafindan
belirlenecek emeklilik planlarina
dahil edilerek katilimcilara sunulma-
sinin zorunlu hale getirilmesi de sis-
temdeki bir diger degisiklikti. Tleriye
dontik daha rekabetci ve musteri
lehine bir ortamin olusmasini sag-
layan BEFAS’a ek olarak gelisen pi-
yasa kosullart ve robotik uygulama-
larla birlikte fon dagilim degisikligi
taleplerinin karsilanmasi konusunda
birtakim esneklikler saglandi. Daha
fazla fon degisikligi yapmak isteyen
katilimcilara bu imkanin taninmas,
katilimcilarin sistemden daha iyi bir
hizmet almasina katk: sagliyor.

Tiirkiye icin uzun vadeli bir yatirim
aract olarak buytlik 6nem tastyan

Bireysel Emeklilik Sistemi’'nde,
fon degisikligi yapmak isteyen
katilimcilar icin emeklilik sirketleri
artik danismanlik yapma yetkisine
sahip olacak. Bu yeni gelismeyi
sektdrimuiz acisindan bir firsat
olarak degerlendirmemiz gereki-
yor. Emeklilik yatirim fonlarinin
performanstyla, fon getirisinde 10
yilt agkin stredir sektoriin dnde
gelen sirketlerinden biri olarak, biz
de musterilerimizin Turkiye’deki
varliklarini yonetmelerine destek
veren bir hizmet modeli sunuyo-
ruz. Allianz Finansal Danismanlik
hizmetimizle, bireysel yatirimcilar
icin erisimi gti¢ olan Turkiye ve
kiireseldeki cesitli yatirim aracla-
rina yatirim yapma imkant sagli-
yoruz. Farkli finansal okuryazarlik
seviyelerine sahip olan musterilerin
beklenti ve ihtiyaclarina uygun
¢oziimler sunmaya odaklanarak,
uzun yillar boyunca is ortaklart
olmay1 hedefliyoruz.

Calisan kesimin BES’te birikim
yapmasinin énini acan Otomatik
Katilim Sistemi'nde de (OKS) birta-
kim yeni dizenlemeler gindemde.
Calisanlarin sistemden kisa stirede
cikisint engelleyecek sekilde bir
diizenlemeye gidilmesi bekleniyor.
Halihazirda 45 yasint doldurmamus
calisanlarin faydalandig: sistemde,
yas sinirinin kaldiridmasit OKS’nin
tabana yayilmasi ac¢isindan buytik
Onem tastyor. Temmuz 2022 tarihi
itibartyla, BES ve OKS’de tinik ka-
tiimet sayist 12,3 milyonu asarken,
devlet katkist dahil toplam fon
buyukligi 303 milyar TL olarak
gerceklesti. Sistemde ilk yilint
dolduran 18 yas altt BES'te; kati-
limct sayist 392 bine c¢ikarken, fon
buyukligu ise devlet katkist dahil
1 milyar TL oldu. 2022 basindan
bu yana ytizde 30 devlet katkist
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kesimin BES'te

birtkim yapmastnin
onund agan Otomatik
Katlim Sistemi'nde

de (OKS) birtakim

vent diizenlemeler
gundemde. Calisaniar
sistemden kisa stirede
Clkisintengelleysosk
sekilde bir duzenlemeye
gldimest beklentyor. 99

ve 18 yas altinin sisteme girisinin
etkisi ile yeni diizenlenen s6zles-
me sayist 1 milyonu asti. Sistemin
uzun vadeli yapist g6z 6ntinde
bulundurularak bes ve on yillik
donemlere bakildiginda emeklilik
yatirim fonlarinin ortalama getirisi-
nin, TUFE ve BIST-100 endeksin-
den daha yuksek oldugu gorili-
yor. 2022 yili basindan bu yana ise
piyasa gelismeleri cercevesinde
BES’in ortalama getirisi ylizde 21,2
civarinda oldu.

Turkiye ekonomisinin gelecege
glivenle ulasmasinda énemli bir
destek olusturan sigorta ve 6zel
emeklilik sektorti, bireysel ta-
sarruflarin artirdmast noktasinda
buylk 6nem tastyor. Tim dinya-
da yasanan ekonomik zorluklarin
ulkemize etkisinin azaltilmasinda
BES’in glclu fon yapisinin basarisi-
n1 sirdirmesi, dntimuzdeki stirecte
de buytk bir rol istlenmeye de-
vam edecektir.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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Borsa Istanbul - Yeni Urlin ve Hizmetler

Seffaf, guvenilir ve erisilebilir piyasalarda islem goren ve

riskin etkin bir sekilde aktarimina imkdn veren finansal
araclarin gelisimi, Turkiye finansal piyasalarinin saglikl sekilde
gelismesinde énemli bir role sahiptir. Borsa Istanbul, finansal
piyasalarin ve piyasadaki katiimcilarin gelisen ve degisen
talep ve ihtiyaclarini yakindan takip ederek yeni urun ve pazar

gelistirme calismalarina devam etmektedir.

kin dénemde

farklt ihtiyac-

lar g6z 6niinde

bulundurularak,

piyasalarimizda

cesitli dizenleme-
ler yapilmis ve yeni trtinler ve yeni
yatirtm imkanlari piyasa katilimci-
larimiza sunulmustur.

VIiOP: aksam seansi, yeni
pay vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri, piyasa yapicilik
programi

Endeks vadeli islem sozlesmeleri
ile 17.01.2020 tarihinden itibaren
19:00-23:00 saatleri arasinda uy-
gulanmaya baslanan Vadeli Islem
ve Opsiyon Piyasast (VIOP) aksam
seansi, bugiin yatirimcilara En-
deks vadeli islem sozlesmelerinin
yani stra Dolar/Ons Altin, Gimus,
Paladyum ve Platin vadeli islem
sozlesmelerinde, ABD piyasalari-
nin kapanis saatlerine kadar islem
yapma firsati vermektedir. Son
donemde VIOP’ta pay vadeli islem
ve opsiyon sozlesmelerine daya-
nak olan pay sayist artirilmis, pay
vadeli sozlesmeleri 49, pay opsiyon
sozlesmeleri ise 24 sozlesmeye
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cikardmistir. Piyasa yapicilik progra-
minda piyasa kosullart cercevesinde
cesitli gtincellemeler yapilmaya de-
vam edilmektedir. Bunlarin ara-
sinda aract kurumlarimiza musteri
hesabi tizerinden piyasa yapicit olma
imkani saglanmast da yer almakta-
dir. VIOP’ta acilis seans1 uygulama-
sina ise bu yil icerisinde baslanmasi
planlanmaktadir.

VIOP: Fiziki teslimath USD/TL,
fiziki teslimath DIiBS, TLREF ve
yeni kiymetli maden vadeli
islem sé6zlesmeleri

Doviz kuru ve faiz oranlarindaki
beklentiler dogrultusunda yatirim
yapilabilmesinin éniinii acan tiirev
Uriin sayist da artirilmistir. Tezgah
Ustt Urtnlerde karst taraf riskini
ortadan kaldiran, fiziki teslimatli ve
esnek kontratlar sayesinde isteni-
len vadelerde olusturulabilen tiirev
Urtinler isleme acilarak, yatirimcila-
rin sadece bankalar ve aract kurum-
larla degil kendi aralarinda da islem
yapabilmesi mimkin kilinmistir.
2021 yilinda ttizel kisi yatirimeilarin
kullanimina sunulan Fiziki Teslimatlt
USD/TL Vadeli islem ve Opsiyon
sozlesmeleri Ozellikle ileri vadeli do-

viz alacaklart ya da 6¢demeleri olan
ihracatct ya da ithalatct firmalarin
kur riskinden korunmalarint sag-
layabilen sozlesmelerdir. Kurum-
lar arasi risk limiti tanimlamaya
gerek kalmaksizin, firmalarin daha
rekabetci fiyatlara erisebilmelerine
olanak veren bu sozlesmeler reel
sektor firmalarinin yant sira gerek
ikili anlasmalarla gerekse elektro-
nik platformlarda fiziki déviz alim
satimt1 yapan finansal veya finansal
olmayan kurumlar tarafindan kulla-
nilabilmektedir. Takasbank gtiven-
cesiyle karsi taraf riskini almadan
islem yapilabilmesi, ikili anlas-
malarda kurumlar arast risk limiti
yerine merkezi teminat yonetimi
saglayan bir sistemin avantajlarini
sunmaktadir. USD/TL vadeli islem
sozlesmelerinde vade sonunda alici
olan yatirimceilar TL 6demelerini
Takasbank’a yapmakta ve USD
alacaklarini Takasbank’tan almak-
ta, satict olan yatirimctlar da USD
6demelerini Takasbank’a yapmakta
ve TL alacaklarini Takasbank’tan al-
maktadir. Bu sozlesmelerde standart
vadelerin yant sira, aynen tezgah
usti islemlerde oldugu gibi isteni-
len vadelerde stzlesme tanimlan-
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mast ve 364 giine kadar vadeli igslem
ya da 180 gtine kadar opsiyon islemi
yapilmast miimkiindiir.

Devlet i¢ Borclanma Senetleri
(DIBS) Vadeli Islem Sozlesmeleri ise
yatirimctlarin piyasa faiz risklerini
daha etkin yonetebilmeleri ve spot
piyasa ile vadeli piyasa arasindaki
akiskanligin saglanarak, etkin fiyat
olusumunun saglanmast amaciyla
fiziki teslimatl: olarak 15.03.2022
tarihinde isleme acilmistir. Diger
VIOP sézlesmelerinde oldugu gibi,
Takasbank’in merkezi karst taraf
hizmeti verdigi bu s6zlesmelerde
dayanak varlik olarak borglan-

ma araclart piyasasinda gosterge
niteligi kazanmis DiBS'ler secil-
mektedir. Halen TRT200923T18,
TRT020926T17 ve TRT131130T14
tanimlt DiBS'lere dayali sézlesmeler
islem gormekte olup, sdzlesmeler
vade sonunda ilgili DIBS’in fiziki
teslimati ile sonlanmaktadir. DIBS
vadeli islem sdzlesmeleri, finansal
kuruluslarin yani sira piyasa faiz
oranlarinin degisiminden korun-
mak isteyen bireysel ve kurumsal
yatirimcilara da hitap etmektedir.
Ayrica yatirimetlar, ileri vadeli
fiyatlarda olusan farkli fonlama
seviyelerine gore ellerindeki DIBS

portfoylerinin tasima maliyetini
iyilestirebilecek, ya da REPO is-
lemlerine alternatif olarak ellerin-
deki bakiyeyi daha iyi oranlardan
degerlendirebileceklerdir.

VIOP’ta bulunan bir diger faiz tii-
rev urtnd ise TLREF vadeli islem
sozlesmeleridir. Bu triin sayesinde
yatirimctlar fonlama maliyetindeki
degisim risklerinden korunabilir,
ya da beklentileri dogrultusunda
pozisyon alabilirler. S6zlesmenin
vade sonu uzlasma fiyati, s6zlesme
ozelinde belirtilen ay icinde ger-
ceklesen glnlik TLREF degerleri
ile hesaplanan getirinin yillik basit
karsiligidir. Bu sozlesmeyi kullana-
rak ileri tarihli ilgili ayin fonlama
maliyetini sabitlemek mimkiindur.
Tezgah ustu OIS islemlerine alter-
natif olan TLREF vadeli sdzlesme-
lerinde Takasbank glivencesiyle
karsi taraf riskini almadan islem
yapilabilmektedir.

Kiresel capta emtiaya artan ilgiye
paralel olarak, yatirtmcilarin bek-
lentisini karsilayabilmek amaciyla
ktymetli metallere yatirim yapila-
bilmesini kolaylastiran USD/ons
cinsi gimus, platin ve paladyum
vadeli sozlesmeleri de gectigimiz
donemde isleme acilmistir. Nakdi
uzlasmali bu s6zlesmelerde biytik-
luk; gimus sozlesmelerinde 10 ons,
platin ve paladyum icin ise 1 ons
olarak belirlenmistir. Oniimiizdeki
dénemde VIOP emtia tiriin yelpa-
zesine yeni eklemeler yapmak icin
calismalar da devam etmektedir.
Kiymetli Madenler Swap Pazari

ise Bor¢clanma Araclart Piyasast
altinda 16.11.2020 tarihinde isleme
baslamuistir. Altin yatirimeilarinin
likidite yonetimi ve fonlama ihti-
yacini karsilamayt kolaylastirmayi
amaclamaktadir. Yatirimceilar bu
pazarda LBMA standardinda kilo
bar altin ile Turk Lirasi, Amerikan
Dolari ve Euro cinsi para birimleri-
nin belirlenen kosullarda birbirleri
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ile degisimini amaclayan swap
islemleri gerceklestirebilmektedir.
Takasbank bu pazarda da merkezi
karsi taraf hizmeti vermektedir.
Bor¢lanma Araclari Piyasast Kesin
Alim Satim Pazarinda 01.03.2021
tarihinde baslanan Tek Fiyat
Yontemi Uygulamasi DiBSlerde
daha etkin fiyat kesfini saglamay1
amaclamaktadir. Bu cercevede
Pazarda saat 12.10 ile 12.25 arasin-
da emirler toplanirken, toplanan
emirler saat 12.25 ile 12.30 saatleri
arasinda en cok islem miktarinin
gerceklesmesini saglayacak fiyat
tzerinden eslestirilerek denge
fiyat: belirlenmektedir. Halen
TRT180123T10, TRT011025T16 ve
TRT131130T14 ISIN kodlu krymet-
ler icin tek fiyat yontemi uygula-
mastyla islem yapilabilmektedir.
Pay Piyasasi altinda ac¢ilmasi plan-
lanan Emtia Pazarinda ise Ser-
maye Piyasasi Kurulu tarafindan
belirlenen emtiay: temsilen ihrag
edilen sermaye piyasast araclart
islem gorecektir. Emtia Pazarinda
ilk olarak fiziki altina dayali emtia
sertifikalarinin isleme acilmasi he-
deflenmektedir. Fiziki altin almak
isteyen yatirimcilar, Borsa Istanbul
Emtia Pazarindan Altin Sertifikasi
alabilecekler, talep etmeleri ha-
linde bu Altin Sertifikast karsili-
ginda altini fiziki olarak teslim
alabileceklerdir. Calismalarin kisa
slire icerisinde tamamlanmasinin
ardindan Altin Sertifikalar1 da hizli
bir sekilde Borsa Istanbul'da islem
gormeye baslayacaktir.

Borsa Istanbul tiim paydaslariy-

la birlikte calismaktan, mevcut
veya isleme acilacak yeni trtin

ve hizmetler konusunda goris ve
oneriler almaktan memnuniyet
duymaktadir. Turkiye sermaye
piyasalarinin daha likit, gtivenilir,
seffaf ve etkin bir hale getirilmesi
icin paydaslart ile calismaya de-
vam edecektir.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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Fon pazari 2022 yilinin ilk yarisinda 98
milyar TL ile yuizde 32 buyuyerek toplam
403,2 milyar TL buyukluge ulasti.

Um dlinyada enflasyonist
etkiler ve FED faiz artis
sureci yakindan izlenmeye
devam ediliyor. Yurt disi
hisse senedi piyasalari
teknik anlamda onemli destek nokta-
larina gelirken, bu noktalardan uzun
sureli bir donus trendine girilmesi
icin hentz erken gorundyor. Simdilik
kisa sureli yukselisler takip edilmeli.
Bu durumun yurt ici piyasalarda da
olumlu etkisi olacagini distnuyoruz.
Diger yandan yurt ici ve yurt disinda
enflasyonun devam etmesi, hisse
piyasalarini korunma araci olarak one

clkariyor.

Belirli varliklarin Haziran 2022 itibariyle degisimleri

Fon pazari 2022 yilinin ilk yarisinda 98
milyar TL ile yUzde 32 buyUyerek top-
lam 403,2 milyar TL buyklItge ulastl.
Serbest fonlar 58,7 milyar TL buyudu
ve 160 milyar TL'nin Uzerinde toplam
buyUkltge ulasirken, yatirim fonlarinin
toplam buyukItgu yaklasik 199 milyar
TL oldu. Yatirim fonlari toplamda ytuzde
15 buytrken hem valorli fonlarin hem
de para piyasasi fonlarinin ytizde 15 bu-
yuyerek sirasiyla 131,6 milyar TL ve 67,3
milyar TL buytukltge ulasmasi dikkat
cekiyor. Son yillarda yeni halka arzlarla
buiylyen girisim sermayesi fonlari, 2021
yili sonunda 16,2 milyar TL buyukllge
sahip iken 8,6 milyar TL buyUyerek 24,8

asagidaki sekilde;

31.12.2021 30.06.2022 Degisim
USD/TRY 13.3161 16.6933 25.4%
EUR/TRY 15.1402 17.5054 15.6%
TRY Sepet 14.2282 17.0994 20.2%
EUR/USD 1.1368 1.0482 -7.8%
BiST 100 Endeksi 1,858 2,405 29.5%
TL 2 Yilik Gosterge Tahvil* 21.71% 23.36% 189 baz puan
TL 10 Yillik Gosterge Tahvil* 23.05% 18.54% 91 baz puan
10 Yilhk UST 1.5118% 2.9740% 83 baz puan
S&P 500 Endeksi 4,766 3,785 -20.6%
Nasdaq 100 Endeksi 16,320 11,504 -29.5%
Altin (USD/Ons) 1,828 1,807 -1.2% 2017 2018
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Yatirim Fonlari ve Emeklilik Fonlari
Pazar Analizi 2022 2. Ceyrek

Ceren Angili
Boltm Muduru

Pazarlama ve Stratej

Planlama

Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

milyar TLye ulastl. Gayrimenkul yati-
rim fonlari ise Haziran 2022 itibariyle
toplam 19,2 milyar TL buyuklige sahip

durumda bulunuyor.

Net giris/cikislar inceledigimizde

1583 milyarTL  173,1milyarTL  284,1 milyar TL 364,6milyar L 653,1 milyar TL

2019

serbest fonlara 2022 yilinda 32,7 milyar

Portféy Yonetimi Sektérii Toplam BliyiikIigt

824,7 milyar TL*

m Ozel Portféy Yonetimi (TSPB)*
W Girisim&Gayrimenkul Fonlari
B Serbest Fonlar

® Emeklilik Fonlar

m Yatinm Fonlari

Haziran 2022

2020 2021

- Ozel Portfoy Yonetimi ve toplam Pazar buiytikligu Mayis 2022 itibariyledir.

Yénetilen Toplam BUyUKIUk SPK datasi olup, fon btytkitklerinde Toplam Deger/Net Varlik
degerleri ve Toplam Varlik degerlerinde farkllik oldugu icin stitunlarin toplami 100°G
vermemektedir. Tablodaki veriler TSPB, Rasyonet ve SPK tarafindan saglanmistir.
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FON PAZARI GELISIMI

TL giris gerceklesmisken, para piyasasi &
kisa vadeli tahvil bono fonlarina 3,2 milyar TL,
girisim sermayesi fonlarina yine 3,2 milyar TL
duizeyinde, gayrimenkul yatirim fonlarina ise
636 milyon TL ve valorlt fonlara yaklasik 70
milyon TL ile nispeten dusuk giris gercekles-
mesi dikkat ¢ekiyor.

50,5 milyar TL

Yilbasindan beri net giris/gikis olarak giris

49,2 milyar TL

1106 milyar T

143 milyar TL

304,7 milyar TL

|
3 ‘ 1.6

403,2milyar T

1 Para Piyasas: & Kisa Vadeli
]

olmasina ragmen ekonomik gelismelerin de et-

Haziran 2022

Kisi ile 2. ceyrekte valdrlu fonlarda 390 milyon

TL giris, para piyasasl ve kisa vadeli tahvil ve
bono fonlarinda ise nette 1,1 milyar TL ¢ikis
gerceklesti. Valorlu fonlari tir bazinda incele-
digimizde, en fazla giris 1,3 milyar TL ile Borsa
istanbul’a kote olan hisse senetlerine yatirm
yapan hisse senedi fonlarinda, ikinci sirada ise
kamu bor¢lanma araclarina yatirim yapan fon-
larda 1,1 milyar TL ile gerceklesti. Son dénemde
oldukga talep goren fon sepeti fonlarinda ise

2. ceyrekte 900 milyon TL net cikig gortilirken

W Serbest Fonlar

m Para Piyasasi &
Kisa Vadeli TB

Nitelikli Fonlar

bu fon tirtinu takiben yabana hisse senedi 2018

2019

2020

2021 Haziran 2022

fonlarinda 670 milyon TL cikis gerceklesti.
Biyiklik acisindan degerlendirecek olursak,

ALTERNATIF FONLAR DEGISIMi

toplam buyumede en fazla buyUyen fon turu
net giriste de oldugu gibi Borsa istanbul'a kote
olan hisse senetlerine yatirim yapan TL cinsi
hisse senedi fonlari 5 milyar TL buiyUdu ve 15,8
milyar TL buyukltge ulasti. Borclanma araclari

140,000

120,000

100,000

fonlari ise ikinci sirada yer aldi ve 6,2 milyar TL oo
ile 23,9 milyar TL buyuklige ulasti. Bu fonlari s0.000
takiben kiymetli madenler fonlari 620 milyon G5

TL net para girisi gordu ve toplam 2,5 milyar
TL buiytyerek 10,6 milyar TL buiyukItige ulastl.
Dorduncu siradaki fon tiru ise borsa yatirim

501
981

20,000

2018

12,2 milyar T

30,5 milyarTL
919

2019

48,1 milyarTL
1,021

204,6 milyar TL
132,2 milyarTL

uAPK

Serbest Fonlar
(Takasbank)

= Girigim
Sermayesi

W Gayrimenkul
Yatinm

Haziran 2022

fonlari oldu ve 2,2 milyar TL ile 9,5 milyar TL
buykltge ulasti. En fazla kiictilen fon tiru ise
yabanc hisse senedi fonlari oldu ve 3,3 milyar
TL kigtilerek 9,7 milyar TL buiyukltge geriledi.
2020 yilinin sonunda yatirim fonlarina yati-

Haziran 2022 Tir Bazinda
Pazar Payi

rim yapan katilimci sayisi 3,7 milyon iken, bu
sayl 2021 sonunda 4,3 milyon ve Haziran 2022
itibariyle 4,4 milyon Kisi oldu. Bu stire icerisinde
valorlu fonlara yatinm yapan kisi sayisinda
ciddi artis gordiltirken, 2020 yil sonu 1 milyon
olan Kisi sayisi 2021 yilinda 1,5 milyon‘a yuk-
seldi. 2022'nin ilk yarisi itibariyle valorlu fonlara
yatinim yapan Kisi sayisi 6 milyon'a ulasti. Diger
yandan ylzdesel olarak degerlendirdigimizde,
girisim sermayesi ve serbest fon yatirimci sa-
yis1 2022 yilinda sirasiyla yuzde 66 ve ytizde 60

Alternatif
(APK)
Kiymetli Madenler - 0%
5%

BorsaYatnm
Fonlan

5%

arttl ve toplam 2,356 ve 42,217 Kisiye ulasti.

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

veriler ise Rasyonet data saglayicilari tarafindan saglanmistir.

* 2021 ve Haziran 2022 disindaki Serbest Fon buytkltkleri Takasbank’dan alinmistir.

«Bor¢lanma Araclari 2021 yili sonunda
ylizde 10’dan Haziran 2022 itibariyle ytizde
12, Borsa Yatirim Fonlari ylizde 4’den ytizde
5’e yukselirken, Degisken ve Karma fon turt
ylizde 13’den ytizde 12'ye, fon sepeti fon
tlirt yuizde 15'den yuzde 14’e dustu.

*Tabloya Serbest, Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Fonlari eklenmemistir.
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TURKIYE YATIRIM FONLARI PIYASASI

Bireysel Emeklilik Fonlar1 Pazari

Yilbasindan beri ytizde 23 buyuyen pazar,
toplam 299,5 milyar TL buyukldge ulasti.

Emeklilik fon pazarina 2022 yili-
nin ilk alti ayinda net olarak 6,8
milyar TL giris gerceklesti. Bu gi-
rislerin 930 milyon TL'si otomatik
katilim sistemi fonlarindan olur-
ken, 5,9 milyar TLsi ise bireysel
girislerin yapildigi fonlara oldu.
Yilbasindan beri ytizde 23 buyu-
yen pazar, toplam 299,5 milyar TL
buiytiklige ulasti. ilk ceyrek ile
ikinci ceyregi karsilastirdigimiz-
da net girislerin azalmasi dikkat
cekiyor.

2022 yilinin ilk ceyregine benzer
sekilde altin fon turd en ¢ok ilgi
goren tur oldu ve yilbasindan beri
6,2 milyar TL net giris ile toplam
86,6 milyar TL buyUkltige ulastl.
Bu fon turtnu takiben katki fon-
larina 2,4 milyar TL ve fon sepeti
fonlarina 1,5 milyar TL net giris

oldu. Bu fonlari takiben kamu
dis borclanma fonlari 1,2 milyar
TL, hisse senedi fonlar1 966
milyon TL ve endeks fonlar 460
milyon TL nette giris sergiledi.
Yilbasindan beri degisken ve
likit fon ttrlerinden 2,5 milyar
TL ve takiben kamu i¢ borclan-
ma fonlarindan 816 milyon TL
net cikis gorurken, standart,
0zel sektor tahvilleri ve dengeli
(esnek & karma) tuirlerinden de
¢lkis gordldd.

Toplam buytkltklere baktgi-
mizda en fazla buyukluk, 86,6
milyar TL ile altin fonlarinda ol-
maya devam etti ve bu fon turu
yilbasindan beri 22,7 milyar TL
blyudu. Bu turt 51,4 milyar TL
ile degisken fonlar ve 41,2 mil-
yar TL ile kamu dis bor¢clanma
fonlari takip ediyor.

2021 Tiur Bazinda Otomatik Katilim
Sistemi Fon TuirG Dagilimi

Otomatik Katilim Fonlart ® Emekilik Fonlan
Dinamik

Atak OKEKS
1% 1%

Agresif OKS
4%

Dengeli OKS
1%

Haziran 2022 Tur Bazinda Otomatik
Katilim Sistemi Fon Turt Dagihmi

Dinamik OKS
Atak OKS 1%
1%

Agresif OKS
5%

Dengeli OKS
1%

2021 Yili itibariyla Tir Bazinda Haziran 2022 Tir Bazinda

Emeklilik Fonlar Pazar Geligimi

Pazar Payi Pazar Pay1 Dagilimi (milyar TL)
88,5 milyar TL 1273 milyar TL 170,5 milyar TL 244,1 milyar TL 299,5milyar TL
205
15.8
113
82
2283
159.2
119.1
2019 2020 2021 Haziran 2022
Otomatik Katilim Fonlari ® Emekiilik Fonlari
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* AKsi belirtilmedigi takdirde bu analizde Kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve

emeklilik fonlar pazari ile ilgili veriler ise Rasyonet veri saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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Diinya tizerinde ticareti yapilan kiymetli metallerden enerjive, tarimdan hayvansal liriinlere, akliniza

gelebilecek tiim emtia simifina yatinm firsat1 QNB Finans Portfoy Emtia Fon Sepeti Fonu'nda
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Yatirim Fonlari Portfoy Buyukligi Lideri-2021 — Yapt Kredi Portfoy Yonetimi A.S.
Bireysel Portféy Yonetimi Buyukligi Lideri-2021 — Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.
Alternatif Yatirnm Fonlart Portfoy Buytkligu Lideri-2021 — Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.
Emeklilik Yatirtm Fonlart Getiri Lideri-2021- Ak Portfoy Yonetimi A.S. — Agesa Hayat ve
Emeklilik A.S. — Teknoloji Sektorti Yabancit Degisken Emeklilik Yatirim Fonu



Bireysel Portfoy Yonetimi

raat Portfoy olarak, Ziraat
Finans Grubu'nun giicti ve
tecriibesiyle yatirimcilarimi-
za deger katarken, finansal
piyasalarimizin gelismesine
katki saglamayi da strdur-
mekteyiz. Icinde bulundugumuz kok-
14 yapinin katkist, sitketimizin gtcli
sermaye yapisi, geng ve dinamik
kadromuzun vermis oldugu ceviklik
ile yatiimcilarimiza dogru yatirim
firsatlari sunmaktayiz.
Portfoy yonetim anlayisinda yapilan
atithmlar ve bireysel portfdy yonetimi
tarafindaki yenilik¢i adimlar netice-
sinde sirketimiz sektor lideri olarak
konumlanmaya devam etmektedir.
Subat 2019’da gerceklesen kamu
portfoy yonetim sirketlerinin Zira-
at Portfoy’e devri ile olusan sinerji,
sirketin dontisimiinde 6nemli rol
oynarken ti¢ bilytik kamu bankasinin
dagitim kanallarindan faydalanilmaya
baslanilmustir.
Birlesme ile uzun stiredir sahip oldu-
gumuz bireysel portfdy yonetimi li-
derligimize en buytik portfdy yénetim
sirketi unvanint da ekledik ve giini-
miize kadar bu unvani koruduk. 2021
yilint 653 milyar TL yonetilen portféy
buytikligu ile kapatan sektoriimiizde,
%16 pazar payt ile sektor lideri olarak
faaliyetlerimizi stirdtirdik. Yine aynt
donemde 82 milyar TL olan bireysel
portfoy yonetimi sektor buyukligu
icinde, %21 pazar payi ile liderligimizi
koruduk.
Ziraat Portfoy olarak tecriibeli ve
sektorl iyi tantyan yatirim ve aras-
tirma ekibi ile bireysel ve kurumsal
yatirimcilarimizin ihtiyaclarna cevap
verecek farkli yatirim araclari ve stra-
tejilerinden olusan secenekler sunu-
yoruz. Bircok triinde sektdrde dnct

Gokcen Yaman Akgtin
Genel Mudur
Ziraat Portfoy Yonetimi A.S.

olurken, finansal sistemin gelisimine
destek verecek adimlar atmaya da
devam ettik. Ornegin kaulim finans-
man Urlnleri ile sektérde oncii olduk.
Bununla birlikte, borsa yatirim fonu
gibi tilkemizde hentiz yatirnmcinin ¢cok
fazla ilgisini yakalayamanus trtinlerde
onemli girisimler ile sektortin geli-
simine liderlik etmekteyiz. Kurmus
oldugumuz 11 Borsa Yaturim Fonu ile
Turkiye pazanni yonlendirmekteyiz.
Urlin gelistirmenin yant sira, pazarlama
organizasyonumuzun uriin ve hizmet-
lerimizi dogru yatirimctya ulastirmast,
ozellikle bireysel taraftaki basarimizin
onde gelen faktorlerindendir.

Her gecen glin genisleyen triin yelpa-
zemiz sayesinde yenilik¢i ve alternatif
urtin gelistirme hedefi ile yolumuza
devam ediyoruz. Son yillarda yatirimct
ilgisinin yogunlastigr mutlak getirili
fonlar ve tematik fonlar tarafinda, yerli
ve kuresel farkli varlik gruplarmni da
kapsayan yeni trGnlerimizi ihrag ettik.
Ote yandan teknolojik altyapinin ve
sayisal modellemenin 6n plana ¢iktig

/77777777777777.

“ Qubat 2019'da

perceklesen kamu portfoy
yonetim sirketlerinin

[iraat Portfoy'e devri ile
olugan sinerjt, sirketin
donustminde onemli

rol oynarken e byuk

kamu bankasinin dagutim
kanallarindan faydalanimavya
Daslanimistir. gy

algoritmik fon Grtinleri ile ilgili yatirim-
larmmizi tamamladik ve ihraglarimizi
gerceklestiriyoruz. Bu alanda yenilik¢i
portfoy yonetim anlayisi tarafinda
varlik ve fon dagilimt bazinda robo
danismanlik hizmeti verecek, ayni za-
manda tlkemiz finansal okur yazarligs-
nin artmasina da yol acacak yeni nesil
sistemleri yatirimcilarimizin hizmetine
sunmak icin gerekli adimlart da atmus
bulunmaktayiz.

Ote yandan Ziraat Portfdy olarak
onemli oranda kaynak ayirdigimiz
girisim sermayesi fonlan tarafinda,
kendi trtinlerimiz ile yatimmcilarimizin
karsisina ¢ikmak icin gerekli organizas-
yonu kurmaktayiz. Bu alanda Sermaye
Piyasast Kurulu'na fon basvurulari ya-
parken, yatirimet ve potansiyel yatirim
firsatlart ile gorismeleri yuritmekteyiz.
Oniimiizdeki dénemde uzman kad-
romuz ve yeni nesil portfoy yonetim
stratejilerine uygun teknolojik adimla-
rimiz, yatrimetlarimiza arti deger kata-
cak stratejilerimizde 6nemli destekleyi-
cimiz olmaya devam edecek.
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Yatirim Fonlarl Portfoy Buyuklugu

Lideri-2021

apt Kredi Portfoy
tarafindan yonetilen
yatirim fonlart acisin-
dan 2021 yili oldukca
verimli bir yil oldu.
2020 yili sonunda
20,7 milyar TL olan toplam fon
buyukligimiiz, pazarin tzerinde,
ytizde 120 artarak 45,4 milyar TL'ye
ulastt. Pazar payimiz ayni donem-
de yiizde 15,58'den 16,53’e yiik-
seldi ve bu ytukselisle pazar lideri
konumuna geldik. 2022’nin ilk beg
ay! itibartyla da yatirim fonlarinda
toplam 56 milyar TL degerindeki
buytkligimiizle liderligimizi pekis-
tirdik. Bu artisin en 6nemli nedeni
yonettigimiz fonlardaki performan-
simiz ile misterilerimizin memnu-
niyetini kazanmanin yani sira Yapu
Kredi Portfoy Pazarlama ve Satis
Grubu’'nun yillardir gerek kurumsal
gerek ise bireysel musterilerle gelis-
tirdigi yakin iliskiler oldu.
Sirket olarak her zaman miusteri
memnuniyetini 6n planda tutuyor,
oncelikle yatirimcet beklentisini ve
risk profilini ortaya koyarak fon
onerisinde bulunuyoruz. Varlik
alokasyonu prensibini benimseye-
rek bir portfoy dagilim: olustura-
rak risk/getiri dengesini gozetip,
yatirimcilara fon dagilim 6nerisi
gerceklestiriyoruz. Bunu da tama-
mint farkli piyasalarda uzmanlasmis
profesyonel ve uzmanlardan olusan
bir takim calismasi ile yonetiyoruz.

20 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022
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Miige Peker
Genel Mudur
Yapi Kredi Portfdy Yonetimi A.S.

Bu yonetisim seklimiz ve portfoy yo-
netimi sirketleri arasinda sergiledigi-
miz éncli ve givenilir durusumuzla
pazar lideri konumuna yikseldik.
Ayrica Yapi Kredi Portfoy olarak,
Turkiye Sermaye Piyasalar: Birligi
tarafindan yedinci kez diizenle-

nen TSPB Altin Boga Odiilleri'nde
2021 yilinin Yatirim Fonlari Portfoy
Buyukligt Lideri olarak Altin Boga
oduline layik goriilmenin gururunu
yasadik. Yine 2021 yilinda, toplam
yonetilen varlik buytkligtimuzi
ytizde 82 artirarak 80,8 milyar TL'ye
ulastik. Yapi Kredi Portfoy olarak,
miusterilerimize sundugumuz sinirsiz
hizmetle basarilarimizit devam ettir-
mek icin calismalarimizi hiz kesme-
den stirdiirecegiz.

“ 2022nin ik beg

ayL (tibariyla da yatirim
fonlarinda toplam 56
milyar TL degerindeki
buyikligimuzle
liderligimizt
pekistirdik Bu artigin
en onemli nedent
yonettigimiz fonlardakl
performansimiz e
musterierimizin
memnuniyetini
kazanmaninyantsira
Vap( Kredi Portfoy
Pazarlama ve oatts
Grubunun ydlardir
gerek kurumsal

gerek se bireysel
musterilerle gelistirdiot
yakin llikiler oldu. 9y
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Alternatif Yatirim Fonlari Portfoy
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Buyuklugu

e-Pie Portfoy Yoneti-
mi, 2015 yilinda gay-
rimenkul yatirim fonu
kurmak tizere T.C.
Basbakanlik Sermaye
iyasast Kurulu'ndan
yetki almis Turkiye'nin ilk alternatif
portfoy yonetimi sirketidir. 2017
yilinda ise faaliyet konusuna, girisim
sermayesi yatirim fonlari kurulmasi
ve yonetim islerini de eklemistir.
2020 yilinda tam kapsamli Portfoy
Yonetim sirketi kimligini edinmistir.

2017 yilinda Gayrimenkul Yatirim
Fonlari adina ilk yatirimi Anadolu
Stratejik Gayrimenkul Yatirim Fonu
ile yapan Re-Pie’in Gayrimenkul
Yatirim Fonlari agirlikli olarak arsa-
arazi, lojistik, ofis, konut ve karma
projelerden olusmaktadir.

Girisim sermayesi tarafinda ise, ilk
yatirimint 2018 yilinda Getir'e yapan
Re-Pie, yine bu fonla Getir'in ilk
kurumsal yatirimcist olmustur. Hem
risk sermayesi (venture capital)
hem 6zel sermaye (private equity)
olceginde yatirim yapmaya devam
eden Re-Pie, start-up veya scale-up
olarak tabir edilen biiytime potansi-
yeli yiksek yeni girisimlere yatirim
yapmaktadir. Bugtine kadar fintech,
nesnelerin interneti, egitim, enerji,
saglik ve gayrimenkul gibi buytime
potansiyeline sahip alanlarda yatirim
yaparak Turkiye girisim ekosistemi-
nin gelismesine katki saglamistir.

Sayilarla Re-Pie’a bakildiginda;
Mayis 2022 itibariyle 10.2 milyar TL
olan portfoy buyukligu ile pazar li-
deri konumuna oturmustur. 2022’ nin
ilk yarisinda girisim yatirimlarinin

Lideri-2021

Alim Telci
Genel Mudur
Re-pie Portfdy Yonetimi AS.

hacmi 50 milyon dolar’a yiikselmis-
tir. Yatirimlarin yaklasik ylizde 27°si
gayrimenkul sektori, yiizde 68’lik
bir bolumi ise girisim sermayesinde
yer almaktadir. Yuzde 5’lik kismt da
ozel portfoy yonetimi ve menkul
kiymet fonlar tarafint olusturmakta-
dir. Buglin, Re-Pie catist altinda 17
adet gayrimenkul, 19 adet girisim
sermayesi yatirim fonu, Tefas’ta islem
goren iki adet menkul kiymet fonu
ve bir emeklilik fonu bulunmaktadir.

Yapilanma anlaminda baktugimizda,
Turkiye’deki operasyonlarina ek ola-
rak 2022 yili icinde Avrupa kolunu
glclendirmek Uzere Re-Pie Ventures’s
kuran Re-Pie, bu yeni yapidan
hareketle stratejik bir ortaklik yapist
ile faaliyetlerini sirdirmeye devam
edecek, bu sayede ekosisteme ve Ul-
kemize yurtdisindan yatirim kanalint
genisletiyor olacaktir.

Sirket, trtin gami 6zelinde inovatif
urtin ve/veya hizmetleri ile yurtdi-
sina acilabilecek, ihracat yapabile-

“ Re-Pie, start-up

veya scale-up olarak
tabir edilen buyume
potansiyeli yiksek
ventgirigimlere
Vattrum yapmaktadir,
Bugtine kadar fintech,
nesnelerin interneti,
egitim, enenji, saglik
ve gayrimenkul gibt
buyiime potansiyeline
sahip alanlarda yatirim
vaparak Turkiye
girisim ekosisteminin
gelismesine katkt
saglamistir. gy

cek ve mevcut portfoy sirketleri ile
sinerji yaratabilecegi girisimleri tercih
etmektedir.

Ontimiizdeki donemde ise portfoyle-
rindeki mevcut sektorlerde blytime-
ye devam etmenin yan: sira fintech,
deeptech, saglik teknolojileri, akilli
sehirler, oyun sektort, yenilenebilir
enerji teknolojileri ve inovatif DNA’s1
olan sanayi yatirimlari gibi alanlara
cok 6nemli yatirim planlart meveut-
tur. Menkul Kiymet Yatirim Fonlari
tarafinda ise biri TL digeri ise doviz
olacak sekilde iki yeni Serbest Fon’u
hayata geciriyor olacak.
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Emeklilik Yatirim Fonlar Getirl

Lideri-2021

tinyada yasanan
gelismeler ytiksek
teknoloji treti-
minin insanligin
gelecegi acisindan
tartismasiz dneme
sahip oldugunu gozler 6niine
seriyor. Bu donemde teknoloji
Ureten, pazarlayan ve yenilikci
glicti elinde bulunduran sirketler
yatirimeilar icin firsatlart da be-
raberinde getiriyor. Ak Portfoy,
is ortagi AgeSA ile birlikte fon
tizerinden diinyanin gelecegini
sekillendiren teknoloji sirketle-
rine, emeklilik birikimleri i¢in
yatirim yapma firsatint sunuyor.

Diinyanin oldugu gibi yatirimin
da gelecegi yenilik¢i tekno-
lojilerde ve bu alandaki hizli
dontisim daha yeni basliyor.

Ak Portfoy, AgeSA isbirliginde
gelistirdigi bu fon tzerinden
emeklilik tasarruflarinda yatirim-
cilarin gelecekleri icin planladik-
lart birikime ulasmalarina katki
saglayacak onemli bir finansal
ara¢ sunuyor.

Teknolojinin gelecegine yatirim
yapan AgeSA Teknoloji Sekto-
ri Yabanci Degisken Emeklilik
Yatirim Fonumuz, agurlikli olarak
NASDAQ-100 Teknoloji Sektort
Endeksi'nde yer alan sirketlere
yatirim yapiyor. Bu endeks, 40
adet teknoloji sirketinden olusu-
yor. Yatirimcetlar fon tizerinden,
Apple, Alphabet (Google), AMD,
meta (facebook), Intel, Micro-

I KURUMSAL YATIRIMCI

Cenk Glinkut
BOlUm Bagkani
Emeklilik Fonlari ve Ozel Portfy Yénetimi
Ak Portfdy Yonetimi AS.

soft, Baidu, Nvidia, Qualcomm,
Verisign, Zoom Video gibi
teknoloji sirketlerinin paylarina
ortak olma firsati buluyor. Port-
féy; bulut teknolojileri, artirtlmis
gerceklik, makine 6grenmesi,
buytk veri, robotik ve otonom
araclar gibi temalara yatirim
imkan: sunan yapistyla da yati-
rimcilara gelecegin firsatlarindan
etkin bir sekilde yararlanabilme
olanagt sunan bir tasarruf araci-
na sahip olmasini hedefliyor.

Fonumuz, 2021 yilt Ocak ayin-
da teknoloji temasina yatirim
yapmaya basladi. Bu yuikselen
tema ile katilimcilarina ytksek
deger yaratarak emeklilik fonlari
arasinda %104,8'lik getiri ile 2021
yilinin en yliksek performansini
gosteren fonu oldu. Fonumuz,
yatinmcilardan da buytk ilgi

“ Ak Portfoy,

Turkiye Sermave
Pivasalart Birligi
tarafindan duzenlenen
/. TSPB Altin Boga
odullerinde, “AgeSA
Hayat ve Emeklilik
A§. Teknoloji sektori
Emeklilik Yattrum
Fonu (AVR) ile
Partfoy Yonetimi
kategorisinde 2021
Getiri Lideri adiline
layik gordldd. gy

gordi. Yatirimet sayist 2021°de
61 bin kisi artarak 82 bin kisiye
ulastt. Fon buyuklugi ise yil
sonu itibartyla 1,5 milyar TL'yi
asmis bulunuyor. Katilimcilarin
emeklilik planlarini yakindan
takip etmesini ve deger gordigi
fonlara yatirimlarint yonlendir-
mesini sektor icin ¢cok olumlu
bir gelisme olarak nitelendiri-
yoruz.

Diger yandan Bireysel Emeklilik
Sistemini degerlendirdigimizde,



tasarruf gidisiiniin temelinde
“gelecek” kavraminin oldugunu
goruyoruz. Tiketim gibi yiik-
sek tatmin iceren bir olgudan
vazgecerek tasarrufa yonelme-
nin arkasindaki motivasyon,
gelecekte daha yuksek bir hayat
standardina kavusma ya da mev-
cut standard: koruma istegidir.

Tasarruf etme egiliminin yaygin-
lasabilmesi, yatirim anlaminda
tasarruf sahibine kolay, anlasilir,
ulagilabilir Grinler sunmayt ge-
rektiriyor. Ozellikle farkli varlik
siniflarina daha kolay yatirim
yapilabilmesi, diger taraftan
yeni varlik siniflarinin sunulmasi
onemli. Ak Portféy olarak bu
konuda sektortimuze liderlik ya-
pan hizli, esnek ve yenilik¢i bir
sirket olmakla gurur duyuyoruz.
Ulkemizde tasarruf sahibinin
bircok yeni temaya emeklilik
sisteminde yatirim yapabilmesini
muimkiin kilan rakipsiz trtinler
icin is ortagimiz emeklilik sirket-
leri ile yeni trtinler konusunda
calismalarimizi hiz kesmeden

surdiriyoruz. Olusturdugumuz
bu genis yatirim evreni yeni ne-
sil tasarruf sahiplerinin beklenti-
lerine de yanit veriyor.

Ulkemizde 2014 yilindan beri
onculigini tstlendigimiz
“ROBO Danismanlik”, profesyo-
nel yatirirm danismanligi uygula-
malarint genis kitlelere ulastir-
manin ana yolu. Ak Portfoy
olarak, bu cercevede gerek yati-
rim fonu gerekse emeklilik fonu
yatirimcilarimiza sadece UGriin
sunmanin Gtesine gecerek ideal
trlin karmalart da sunuyoruz.
Danigsmanlik hizmetlerimizin
dijital teknolojilerle 6l¢eklene-
rek, genis kitlelere ulastirilmast
yolunda da sektorde bir ilki
gerceklestirdik.

Yatirimcilarimiza sundugumuz
fonlarin, gticlii deger 6nermeleri
sunmasint ¢ok onemsiyoruz. De-
gisen yatirimei ihtiyaglarini ¢cok
yakindan izliyoruz. Bu da siirek-
li yasayan, gelisen bir Uritin ve
hizmet evrenine sahip olmamizi

sagliyor. Dijital ¢oziimler, portfoy
yonetim Urtinlerimizi ve yatirim
danismanligt hizmetlerimizi daha
genis kitlelere sunmamizi sagla-
yan temel araclar oldugundan,
bu teknolojilere 6ncelik veri-
yoruz. Bu kapsamda emeklilik
katilimeilarinin yatirim yoneti-
mi ihtiyaclarini analiz ederek
2019 yili basinda Turkiye’nin ilk
dijital emeklilik yatirim yonetimi
platformu FonPRO’yu AgeSA ile
birlikte hayata gecirdik.

‘Yatirimin Gelecegi’ trtin ailesi
ile sektore onciliik eden Ak
Portfoy, gelecegin sekillenme-
sinde 6ncti rol oynayan temalar
tizerinden gelistirdigi fonlariyla
emeklilik sistemi yatirimcilarinin
da birikimlerini etkin bir sekilde
yonetmelerini saglamayi amac-
liyor. Ak Portfoy olarak “AgeSA
Hayat ve Emeklilik A.S. Tekno-
loji Sektorti Emeklilik Yatirim
Fonu”muz, sagladig: getiri per-
formanst ile tasarruf sahipleri icin
benzersiz bir secenek olmaya
devam ediyor.
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777777 777777777777

Yukselen Bir Tema: ESG'

Surdurulebilirlik, kurumsal sosyal sorumluluk ya da simdiki
populer ismiyle Cevresel, Sosyal, Yonetisim (CSY/ESG)
ilkeleri ve raporlamasi sirketler icin kacinilmaz bir gercek
haline gelmistir.

9. yuizyilda sanayi
devriminin gercek-
lesmesi ile birlikte is-
letmelerin faaliyetleri
oldukc¢a buyimustir.
Bu buylime isletme
sahiplerinin tek baslarina yoneti-
mi tstlenmelerini gticlestirmis ve
yonetimi profesyonellere devret-
me ihtiyacini giindeme getirmis-
tir. Bu devir baska bir problemi
de beraberinde getirmistir. O da
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yoneticilerin ortaklarin ¢ikarlari
dogrultusunda hareket etme-
lerinde sorunlarla karsilasilmis
olmasidir. Yani yoneticiler ve
ortaklar arasinda ¢ikar birlikteligi
sorunu gindeme gelmistir. Bunu
asmak icin kurumsal yonetim
uygulamalari pratige tasinmistir.
Bu kapsamda ortaklik haklarinin
korunmast, yoneticilerin hesap
verebilir olmalarinin saglanmasi,
kamuyu aydinlatma ve seffaflik il-

keleri gelistirilmistir. Ancak sire¢
burada bitmemis ve isletmelerin
faaliyetlerinin ¢evre ve toplum
tizerindeki olumsuz etkileri nede-
niyle bu alana da dikkat ¢ekil-
mesi i¢in surdirilebilirlik ilkeleri
glindeme gelmistir. Zira ortaklar
ve yoneticiler disinda ticiinci bir
taraf olan menfaat sahiplerinin
bu beklentileri daha yiiksek bir
tonda duyulmaya baslanmistir.
Bu kapsamda stirdurtilebilirlik,

1 Bu yazida yer verilen goriis ve degerlendirmeler tamamen yazara ait olup, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun goriis ve degerlendirmeleri niteliginde kullanilamaz.



Erkan Ozglic
Daire Bagkan Yardimcisi
SPK Kurumsal Yatinmcilar Dairesi

kurumsal sosyal sorumluluk ya
da simdiki poptiler ismiyle Cevre-
sel, Sosyal, Yonetisim (CSY/ESG)
ilkeleri ve raporlamas: sirketler
icin kacinilmaz bir gercek haline
gelmistir.

Ulkemizde de Sermaye Piya-

sast Kurulu (SPK) 2003 yilinda
kurumsal yonetim ilkelerini
yayinlamis ve 2005 yilinda da bu
ilkelere uyum raporlama format-
larint duyurmustur. Bu ilkelerin
ve raporlamanin bir kismint da
surdurtlebilirlik raporlamasina
katki: saglayacak sekilde men-
faat sahiplerini dikkate alarak
calisanlar, tedarikciler ve cevre
alanlarina ayirmistir. SPK Kurum-
sal Yonetim Uyum Raporlarinin
yillik faaliyet raporlarinda ilanini
zorunlu tutmus ve boylece bu
alanda 6nct bir rol oynamustir.
2020 yilinda ise SPK tarafindan
Strdiirtlebilirlik Tlkeleri Uyum
Cercevesi ilan edilmistir. Boylece
halka acik ortakliklarin CSY/ESG
calismalarini yuritirken acik-
lamalart beklenen temel ilkeler
belirlenmistir. Ayrica, halka ac¢ik

ortakliklar tarafindan yillik faali-
yet raporlarinda, strdurtlebilirlik
ilkelerinin uygulanip uygulanma-
digina, uygulanmryor ise buna
iliskin gerekceli aciklamaya,

bu ilkelere tam olarak uymama
nedeniyle cevresel ve sosyal risk
yonetiminde meydana gelen et-
kilerin neler olduguna iliskin bil-
gilerin acitklanmast 6ngoriilmiis-
tiir. Bunun yaninda, 24.02.2022
tarihinde “Yesil Bor¢clanma Araci,
Surdirilebilir Borclanma Aract,
Yesil Kira Sertifikast, Strdiiri-
lebilir Kira Sertifikas: Rehberi”
yayimlanarak, bor¢lanma aract/
kira sertifikasi ihraclarinin str-
dirdlebilirlik ile bulusturulmasi
saglanmustir.

Diger taraftan, kurumsal yone-
tim ve stirdurilebilirlik alaninda
Borsa Istanbul tarafindan endeks-
ler olusturulmustur. Bu kapsam-
da, 2007 yilinda BIST Kurumsal
Yonetim Endeksi ve 2014 yilinda
BIST Strdirtlebilirlik Endeksi
hesaplanmaya baslanmistir.

S6z konusu endekslerin olustu-
rulmast ve surdurtilebilirlik temals
ihraclar sayesinde stirdurtilebilir-
lik temal: fonlar da yatirimcilarin
ilgisine sunulmaya baslanmustir.
Bu kapsamda mevcut durumda,
12 portfoy yonetim sirketinin
kurucusu oldugu toplam 21 adet
surdurtlebilirlik temalr yatirim
fonu bulunmaktadir. Bu fonlarin
bazilarinin strdirilebilirlik ve
ESG olmak lzere genel konulu
oldugunu; bazilarinin ise temiz
enerji, elektrikli araclar ve yeni-
lenebilir enerji olmak tizere daha
ozel konulu oldugunu goriiyo-
ruz. S6z konusu strdirilebilirlik
temali yatirim fonlarinin toplam
buyuklugi yaklasik 3,4 milyar
TL'ye ulasmistir. Bu fonlar agir-

liklr olarak hisse senedi fonu tii-
rinde kurulmus olmakla birlikte,
degisken, karma, fon sepeti fonu,
serbest fon ve katilim fonu tiirle-
rinde de kurulanlar bulunmakta-
dir. Tamamina yakinin ise TEFAS
tizerinden alinip satilabilir olmast
sayesinde bu fonlar hem bireysel
hem nitelikli yatirimci ilgisine ko-
lay yoldan ac¢ik durumdadir.
Emeklilik yatirim fonu bacaginda
ise bes ayri emeklilik sirketinin
kurucusu oldugu bes adet stirdi-
rilebilirlik temali emeklilik yatirim
fonu bulunmaktadir. S6z konusu
surdurtlebilirlik temalr emeklilik
yatirim fonlarinin toplam biiytik-
ligt ise yaklasik 1,8 milyar TL'dir.
S6z konusu fonlarin strdirtle-
bilirlik alaninda genel konulu
oldugunu goériyoruz.
Stirdirtlebilirlik temali fonlar bu
temayla baglantili hem yurt ici
hem yurt disi varliklara yatirim
imkant sunabildiginden genel

bir ilgiyi kapsar niteliktedir. Bu
fonlarin performans degerlendir-
mesi i¢in ise biraz zamana ihtiyag
duyuldugunu distiniyorum. Zira
surdirilebilirlik temali fonlar ¢o-
gunlukla yakin zamanda kuruldu-
gundan, giivenilir bir performans
analizi icin hem tiir bazinda fon
sayilarinin artmasinin hem de
fiyat/buytklik veri gecmislerinin
olusmasinin biraz beklenmesinde
fayda bulundugunu distinmekte-
yim.

Diger taraftan, strdirtlebilirligin
isletmelerin “daima var olma” gi-
disiinden beslendigini ve kiiresel
olarak hem sirketler tarafinda hem
yatirim fonu tarafinda “oyunun
onemli bir kuralt” haline geldigini
dikkate aldigimizda, bu alandaki
gelismelerin hiz kaybetmeden
devam edecegini 6ngdriyorum.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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FON YONETIMI TARIVI EMTIA FONLARI
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Is PortfOy Tarim Serbest Fon

Jeopolitik duyarliliktaki degisimlere baglh olarak dogabilecek
ek volatilite ile tarim emtiasindaki fiyatlarin nasil
sekillenecegini takip etmekteyiz.

aziran 2022’de birinci
yilint dolduran Is Port-
foy Tarim Serbest Fon
ile yatirnmeilarimizin,
kiiresel olgekte tarim emtiasinda

yasanan pozitif fiyat hareketlerinden
faydalanmas: ve birikimlerin ytiksek

enflasyona karst korunmast icin
bir alternatif yaratiimas: hedeflen-

mektedir. 4 Temmuz tarihi itibaryla

yatirimet sayist 2.596 ve biiyiik-
ligt yaklasik 650 milyon TL olan
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fonumuz kiresel olcekte tarim
emtiasina ve tarim sektoriinde
faaliyet gosteren verli sirketlerin
hisse senetlerine yatirim imkani
sunmaktadir. Fon i¢cin minimum
alim limiti bulunmamakla birlikte,
serbest fon olmasindan dolay1
sadece nitelikli yatirimcilar tarafin-
dan alinabilmektedir.

Pandemi donemi ve sonrasinda
tarim emtiasinda fiyat artislart
yasanmistir. Bunun temel nedeni;
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arz talep dengesizlikleri, Pasifik
genelinde yagis durumundaki de-
gisiklikler ve La Nifa dahil yapisal
faktorlerin bir araya gelmesidir.
Buna ek olarak, tarim emtiasinda-
ki fiyat artislart 2022 yili basindan
itibaren, Rusya-Ukrayna arasin-
daki catisma ortaminda kiiresel
glbre tedarik zincirlerindeki
kesintiler ve Ukrayna limanlarinin
suresiz olarak kapanmasiyla daha
da hizlanmustir. Daha 6nceki gida



Eray Yazgac
Coklu Varlik Portfoy Yonetimi
Portfdy Yoneticisi Yardimcisi
is Portfy Yonetimi AS.

fiyatlarinda gerceklesen enflasyo-
nist olaylardan farkl: olarak, bu kez
uzun stirmesi muhtemel olan stok
sikisikligini ¢ozmek icin yiksek
fiyatlarin tek basina yeterli olmaya-
cagint disiniiyoruz. Bu dogrultuda,
tarim emtiasi ve tarima dayali diger
sermaye piyasast yatirimlarindan
elde edilebilecek getiriler acisindan
olumlu beklentimizi koruyor ve
ozellikle palm yagt, bugday ve mi-
sirdaki fiyat yiikselislerinin ivmesini
koruyacagint ongoriyoruz. Ukrayna
gida ihracati icin insani bir ihracat
koridoru olusturulmasina yonelik
tartismalar, asagi yonlu kiresel
biiytime riskleri ve son dénemlerde
cok sik piyasalarda etkisi hissedi-
len azalan risk istahi, 2022°de fiyat
tahminlerimizde asagi yonlu riskler
olusturmakla birlikte, envanter
stkistkliginin 2023’e ve muhteme-
len daha sonrasma kadar devam
edecegini goz Ontine aldigimizda
2023 yilinda ortalama fiyat tahmin-
lerinin yukart revize edilmesi uygun
olacakur.

Diinya tedarikindeki rolt dikka-

te alindiginda, Rusya’'nin kuresel
boyutta kalict bir arz sokuna neden
oldugu alanlardan biri tahillar,

ozellikle de bugday. Yakin zaman-
da Rusya’nin yaptirimlarin kaldi-
rilmast karsiliginda Ukrayna’dan
gida ihracati icin bugday koridoru
olusturmaya istekli oldugunu acik-
lamast sebebiyle tarim piyasalarinda
volatilitenin devam etmesini bekli-
yoruz. Jeopolitik duyarliliktaki de-
gisimlere bagli olarak dogabilecek
ek volatilite ile tarim emtiasindaki
fiyatlarin nasil sekillenecegini takip
etmekteyiz. Ukrayna tahilinin piya-
saya surilmesi MENA (Orta Dogu
ve Kuzey Afrika) gida enflasyonu
icin 6nemli olsa da kiresel tarim
piyasalarindaki mevcut sikisikligt
cozmeyecegi disinilmektedir.
Son haftalarda Ukrayna, tlkenin
batisindan demiryoluyla ytksek
miktarda tahil tedarik ediyor ve
ihracat kapasitesini genisletmeye
devam ederek eski mahsul stok-
larinin kismen azalmasina olanak
sagliyor. Buna ragmen, Ukrayna’nin
hem kislik bugday hem de bahar
mahsulleri icin ekim ve yetistirme
mevsimi, kismi kayiplarla birlikte
kesintiye ugruyor. Sonug olarak bir
koridor olusturulmast durumunda,
tahil fiyatlarinda kisa donemli bir
yumusama olmasini bekliyoruz.
Ancak genel olarak gorintimiin
uzun donemde iyilesmeyecegini
distiniiyoruz.

Tarim i¢in arz ve talep dengele-
rinde belirleyici olan cografyalara
baktigimizda, aslinda tarim piyasa-
lart icin riskler genel olarak artiyor.
Ukrayna’nin bugday hasadina
baslayacak olmast ve limanlarin ka-
palt kalacagt beklentisine ek olarak
toprak nemi Avrupa’nin cogunda
bozulmaya devam ediyor ve orta
ABD’nin ¢ogunda Temmuz ayinin
sicak ve kuru bir sekilde bitece-

gi tahmin ediliyor. Orta vadede
fiyatlart desteklemesi beklenen bu
gelismelere karsin, ABD’de islem

goren tarim piyasalarinda alim
pozisyonlart Nisan ortasina kiyasla
%42 gerilemis durumda. Ayrica,
tarim piyasalart son zamanlarda
pamuk onderliginde yikselmeye
devam ediyor. Tim bu sebeplerle,
Bloomberg Tarim Endeksi aracili-
giyla tarim kompleksinin portfoy-
de uzun stre kalmasi icin alim
yonli tavsiyemizi stirdiiriiyoruz
ve tahil ile yagli tohum piyasalari
(palm yagy icin 6ntimuzdeki do-
nemde yukart yonli fiyat potansi-
yelinin artmaya devam edecegini
ongoriyoruz.

Cin tarafinda gida gtivenligi
oncelik olmaya devam ediyor ve
gida ithalatinda anlamli bir disis
gozlemlenmiyor. Cin’de Mayis
2021/22 soya fasulyesi ithalat,
Mayis ayinda rekor yliksek bir
uretim hacmine c¢ikti ve tarihsel
olarak yuksek fiyatlarin gozlendi-
8i bir donemde dahi toplam 9,7
milyon ton ile yiiksek seyretti.
Mistr icin ise ontiimiizdeki aylarda
eski ve yeni mahsulde aylik stok
kesintileri yasanmasint muhtemel
goriiyoruz. Bati Teksas genelin-
deki stirekli kuraklik g6z 6ntine
alindiginda, yeni mahsuller ve
ABD pamuk tretim beklentileri
endise verici olmaya devam edi-
yor ve talebi karsilamada zorla-
nabilecegi dusintliyor. Gliney
Amerika’da ise mahsul tahminleri-
ne iliskin Haziran ayinda yapilan
revizyonlar genellikle minimum
diizeydeydi.

Sonug olarak jeopolitik gelisme-
lere bagli olarak kisa donemli
oynakliklar gorilebilecekse de
kuraklik beklentileri ve iklim degi-
siklikleri disunuldiugiinde, yapisal
etkenlerin baskin gelecegini ve
orta/uzun vadede tarim emtia
fiyatlarinin ytikselis egiliminde
olacagini 6ngdriyoruz.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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Ata Portfoy Tarim ve Gida
Degisken Fon

Tarimsal Uretimin en onemli iki bileseni tarima uygun araziler
lle temiz su kaynaklari, kuresel isinma ve Iklim degisiklikleri
nedeni ile baski altinda kalirken, mevcut kuresel tedarik
zincirlerinin devamlihgl da yalnizca buyuk bir teknolojik
donusum ile saglanabilir durumda.

1da gtivenligi ve kiiresel

tarim politikalari, 2022

yilinin ilk yarisinda

uzun zamandir hi¢
olmadigi kadar genis bir sosyo-eko-
nomik yelpazeyi etkiler hale geldi.
Yilin ilk yarisinda neredeyse tim
varlik smiflarinda yasanan yiiksek
fiyat dalgalanmalarinin en 6nemli
surtikleyicileri yiiksek enflasyon ve
yiikselen jeopolitik riskler olurken,
bu dinamiklerin temelinde kiresel
enerji ve gida tedarik zincirlerinde
yasanan bozulmalar yatiyor. Ata
Portfoy Tarim ve Gida Degisken
Fon’u (YLO), 2022 yilinin Subat
ayinda yatirnmcilarimiza sundugu-
muzda, bizim de 6ngérmemizin
miimkiin olamayacag: bir sekilde
tarimsal emtia fiyatlarinin kiresel
glindemi domine ettigi bir jeopolitik
kriz ile karst karstya kaldik.

Rusya’nin Ukrayna’yi isgali ve buna
karsilik olarak Rusya’ya karsi uygu-
lanan yaptirimlar sonucunda bug-
day, musir ve bitkisel yaglar basta
olmak tzere tahil kékenli tarimsal
emtiayla birlikte kimyasal glibrelerin
kiresel ticaretinde arz-talep soklari-
na sahit olduk. Ancak, her ne kadar
Subat ve Mart aylarinda gercekle-

28 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022

FAQ Gida Fiyatlan Endeksi
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sen fiyatlamalarin savasin ortaya
cikardig fiziksel ve davranissal
soklar sonucunda ortaya ciktigint
ve bu soklarin akut bir semp-
tom oldugunu kabul etsek bile,
tarimsal emtia fiyat seviyelerini
uzun vadede etkileyecek kronik
dengesizliklerin kiiresel ekonomi
tizerinde baskin durumda oldu-
gunu gozlemliyoruz. Birlesmis
Milletler Gida ve Tarim Orga-
nizasyonu (FAO) gida endeksi
tarihsel verilerini inceledigimizde,
1960’lardan beri stiregelen trendin
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uzun vadede de devam edecegini
ongoriyoruz. Bu ac¢idan kurulu-
sundan itibaren fon portféytimuz-
de yer alan tarimsal emtia agirhigi-
mizt korumaya devam ediyoruz.

Onitimiizdeki onyillarda kiiresel
ekonomik ve toplumsal donu-
stumlerin strikleyicisi olacak
megatrendleri inceledigimizde,
birden fazla megatrendin birlestigi
noktada kuresel tarim ve gida sek-
torinin yeraldigini gbérmekteyiz.
Bulundugumuz ylzyilin sonuna

2019

2022



Ali Gékcen
Fon Yonetimi
Ata Portfoy Yonetimi AS.

kadar diinya nifusunun 7.5 milyar
kisi seviyesinden 11.8 milyar kisiye
kadar artabilecegi tahmin ediliyor.
Tahminler farklilik gosterse bile tize-
rinde hemfikir olunan olgu, kiresel
ntifus artis hizinin hizlanarak devam
edecegi ve artan nifusa karsilik ise
tarimsal Gretimin ve tedarik zincirle-
rinin artan bir baski ile karsilasacagt.

Tarimsal Uretimin en 6nemli iki
bileseni tarima uygun araziler ile
temiz su kaynaklari, kiiresel 1sinma
ve iklim degisiklikleri nedeni ile
baski altinda kalirken, mevcut kiire-
sel tedarik zincirlerinin devamliligi
da yalnizca buyuk bir teknolojik
donilsim ile saglanabilir durumda.
Arz ve talep dengesinin iki ucunu
da etkileyen kiiresel megatrendler
gozonine alindiginda, tarim ve gida
sektoriinti onyillar boyunca etki-
leyecek bir uyusmazligin etkisini
artirarak siirecegini 6ngoriyoruz.

Bireysel ve toplumsal dizeyde
hayatin devamliligt icin ihtiyag
piramidinin en temelini olusturan
bilesenlerden gida talebinin karsi-
lanmaya devam edilebilmesi igin,
kiiresel tarim ve gida sektoriinin

daha verimli olmaya yonelik bir
baski ile karsilastigini gézlemliyo-
ruz. Bu verimliligin saglanabilmesi
ancak tarim ve gida teknolojilerine
yonelik kiiresel yatirimlarin artmast
ile miimkiin olacaktir. Dikey tarim
sistemleri, tohum gelistirmeleri ve
ilaclamadan sulamaya kadar tim
uretim stireclerini kontrol edecek
yapay zekaya dayali sistemleri
gelistiren bioteknoloji faaliyetlerinin
de biiytime potansiyeli sunduguna
inaniyoruz. Diinyanin en buyuik
yapay zeka fonlarinin portfdylerini
inceledigimizde traktor ve tarim
makinalar treticilerinin de dahil
oldugunu gorebilmekteyiz. Aynt
ureticilerin paylarina fonumuzun
portfoytinde de yer vermekteyiz.
Bu ac¢idan, tarim ve gida temast-
nin kuresel teknolojik dontisimiin
onemli bir bileseni oldugunu da
gozardi etmemek gerekiyor.

Ata Portféy Tarim ve Degisken Fon
(YLO) bir endeks fon yonetimi yak-
lasimi ile yonetilmekte olup %55
oraninda kiuresel hisse senetlerine,
%20 oraninda tarimsal emtiaya ve
%25 oraninda da yerli hisse senet-
lerine yatirim yapmaktadir. Kiiresel
hisse senetleri portfoytimiizi, Nas-
daq ile yaptigimiz lisans anlasmasi
kapsaminda, Nasdaq tarafindan
olusturulan bir tarim endeksi-

ni takip ederek yonetmekteyiz.
Portfoytimtizde bulunan tarimsal
emtia icin ise Londra borsasinda
islem goren borsa yatirim fonlarina
yatirim yaparak, yatirmmeilarimiza
bu piyasaya erisim imkan: sunmay1
amacliyoruz. Uzun vadeli buylime
potansiyeli sunduguna inandigimiz
kuresel tarim ve gida sektorintin
tim bilesenlerine ulasmay: amac-
ladigimiz portféy dagilimimmiz ile
gida enflasyonuna karst da dogal
koruma saglamay1 hedefliyoruz.

“[]Un\/anm

en bayik yapay
zeka fonlarinin
portfoylerint
Inceledigimizde
traktor ve tarim
makinalar
Ureticlerinin de
dahil oldugunu
goredlmekteyz
AyntUreticilerin
paylarina fonumuzun
portfoyinde dever
VErMEKIEYIZ. g9
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Garanti Portfoy Tarim-Gida
Sektoru Degisken Fonu

Tarimda verimliligin artmasini saglayacak urtnleri ureten sirketler
ile kuresel degisimlerle birlikte artan talebe gore is modelini
sekillendirebilen gida sirketlerinin onumuzdeki donemde yuksek
buyume potansiyeli oldugu degerlendirilmektedir.
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klim degisikligi son yillarin

en 6nemli glindem maddesi

olurken, tarim bu degisimden

en c¢ok etkilenen sektorlerin
basinda gelmektedir. Tarim alanla-
rinin azalmast, su kithigi ve dogal
afetler gibi tarim rekoltelerini diisti-
ren gelismeler kiresel gida talebinin
karsilanmasinda risk olusturmakta-
dir. Diinya gida talebi niifus artisi,
demografik degisimler, gelir artist ve
fiyatlardan etkilenmektedir. Kiresel
niifus artisinin 6niimiizdeki 10 yilda
yillik %0,9 artmast beklenmekle
birlikte, kiresel gida talebinin niifus
ve gelir artist etkisiyle yillik %1,4
artmast ongorilmektedir. Gelecek
yillarda beslenme davranislarindaki
degisimlerin gida trln talebinde
kaymalara ve degisimlere yol acma-
st beklenmektedir. Ornegin diistik-
orta gelirli Glkelerdeki gelir artisinin
toplam gida talebini arttirmast ve
tahildan et, sebze ve meyve gibi
urlnlere gecisi hizlandirmast s6z
konusu olabilir.

OECD raporuna gore, 6nimuizdeki
10 yilda tarim emtia Gretiminin tarim
teknolojisindeki gelismeler ve ve-
rimlilik artisinin destegiyle tiketim
artisint yakalamast beklenmektedir.
Ancak kisa vadede Rusya-Ukrayna
savast temel gida Urtinlerinin teda-
riki konusunda belirsizlige neden
olmaktadir. Ukrayna ve Rusya basta
bugday, arpa ve ay cekirdegi olmak
uzere tahil Griinlerinde diinyanin en
buiytik tretici ve ihracatci tilkele-
ridir. Kuresel aycekirdegi tiretimi-
nin %50’sini, bugday ihracatinin
%30’unu, arpa Uretiminin %20’sini
bu iki tlke gerceklestirmektedir.
Rusya tek basina kiiresel gtibre
ihracatinin %15’ini yapmaktadir.
Savasin uzamast durumunda kiresel
ihracatin azalmast nedeniyle tahil
fiyatlarinda artis baskisi stirebilir.

Serkan Sara¢
Midr
Dovizli Fonlar Masasl
Garanti Portfdy Yonetimi AS.

Ayrica giibre ve enerji fiyatlarindaki
artislar ve iklim kosullarindaki ani
degisimlerin dinyanin diger bolge-
lerindeki tarim UGrtin Uretimlerini
olumsuz etkileme riski bulunmak-
tadir.

Tarim emtia fiyatlari temelde arz-
talep gelismelerinin yaninda kisa
vadeli talep ya da arz soklarindan
etkilenmektedir. Bugday fiyatlar
arz soklart nedeniyle son 10 yilin
en yiksek seviyelerine ulasirken,
yagli tohum fiyatlari da Cin’den
gelen ekstra talep nedeniyle

uzun vadeli trendlerinin Gizerinde
seyretmektedir. Seker fiyatlarinda
Brezilya kaynakli tretim dustsu
ve glicli talep nedeniyle yiiksek
fiyat artislart gozlenmistir. Ancak
olagan kosullarda yapilan tah-
minlere gore, arz-talep tarafindaki
dengelenmeyle birlikte ontimtzde-
ki donemde gida fiyatlarinin reel
olarak uzun vadeli seyrine donme-
si beklenmektedir.

Garanti Portfoy Tarim-Gida Sektori
Degisken Fonu, yatirimcilara tarim-
gida piyasasinda faaliyet gosteren
yerli ve yabanci sirketlere yatirim

/77777777777777.

firsati sunmaktadir. Fonun karsi-
lastirma olgtitiiniin %65’i yabanci
tarim-gida endekslerinden, %20
’si ise BIST-Gida endeksinden
olusmaktadir.

Fonda yatirim yapilan yabanct ve
yerli hisse senetleri temel analizle
secilmekte ve fon dinamik olarak
yonetilmektedir. Tarim Sektorii-
niin alt kirtlimlarinda gida, tarim
trtinleri, tarim makineleri, tarim
kimyasallari (ilag, gtibre vb.) ve
biyoteknoloji alaninda faaliyet
gosteren sirketler yer almaktadir.
Fonun kapsamindaki sirketler ve
agirliklart zamanla degismekte
ve fonun alt sektor kirtlimlari da
zamanla farklilasmaktadir.

Duinyadaki nufus artis hizi ya-
vaslasa da kentlesmenin artiyor
olmast, beslenme davranislarinda
degisiklik yaratmakta ve basta
islenmis gida olmak tizere daha
genis yelpazede gida talebi yarat-
maktadir. Talep artisina karsilik
teknolojik gelismeyle birlikte
verimliligin artmast ve yeni is
modellerinin ortaya ¢ikmast
beklenmektedir. Tarimda verim-
liligin artmasini saglayacak trtin-
leri Ureten sirketler ile kiresel
degisimlerle birlikte artan talebe
gore is modelini sekillendirebilen
gida sirketlerinin 6ntimuzdeki
doénemde ylksek biiyiime
potansiyeli oldugu degerlendiril-
mektedir.

Garanti Portfoy Tarim ve Gida
Sektorli Degisken Fon, son
donemde kiiresel trend olan
tarim-gida alaninda deger yara-
tan sirketlere yatirim yaparak bu
sirketlerin temettt ve deger artis
kazancindan faydalanmay1 ve geti-
ri yaratmayt hedeflemektedir.
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Kurumlar Vergisi Istisnasi Sonrasl
Yatirim Fonu Sektorunde Vergi Durumu

Mevduat, Devlet Tahvili, Hazine bonosu, 0zel sirket tahvil
ve bonolari ile sabit getirili benzeri urtinlerden elde
edilen gelirler Kurumlar vergisine tabi iken, portfoyu bu
varliklardan olusan yatirim fonlarindan saglanacak bu
gelirler vergiye tabi olmayacak. Ozellikle, finansal gelirler
kalemi yuksek olan, pozitif isletme sermayesine sahip
sirketler icin buyuk avantaj soz konusu olacak.

irketleri Ttirk Lirast (TL)
cinsinden yatirim enstrii-
manlarina yonlendirmek
amactyla, 15.04.2022
tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanarak yurtrlige
giren 7394 sayili yasa ile
yatirim fonlart katilma
pay1 iktisap eden sirketler icin ku-
rumlar vergisi istisnasi getirilmistir.
Dtizenleme 2022 yilindan itibaren
yurtrlige girmis olup, bu dizen-
leme ile kurumlara yeni firsatlar
sunulmaktadir.

I. Getirilen Vergi Istisnalar::
Vergi istisnast, bilancolarinda yati-
rim fonu katilma belgesi bulunan
KV miikellefi olan tiim sirketlere
taninmaktadur’.

Madde hiikmiine gore; portfoytinde
sadece TL varliklar bulunan yatirim
fonlart bu kapsamdadir. Portfoytin-
de doviz, altin vb gibi varliklar olan
yatirim fonlart ise kapsam disidir.
Mevduat, Devlet Tahvili, Hazi-

ne bonosu, dzel sirket tahvil ve
bonolari ile sabit getirili benzeri
trtunlerden elde edilen gelirler ku-

Mehmet Bingol
Maliye Bakanligi
Eski Hesap Uzmani

rumlar vergisine tabi iken, portfo-
yu bu varliklardan olusan yatirim
fonlarindan saglanacak bu gelirler
vergiye tabi olmayacak. Ozellikle,
finansal gelirler kalemi yiiksek
olan, pozitif isletme sermayesine
sahip sirketler icin bliylik avantaj
s6zkonusu olacak.

Bahse konu TL yatirim fonu katil-
ma paylarina yatirim yapan (katd-
ma belgesi alan) sirketlerce;

1. Katilma paylarinin fona iadesi
(=Fona geri satis) suretiyle elde
edilen kazanclar ile kar paylari,?
2. Katilma paylarinin dénem sonu
degerlenmesinden kaynaklanan
kazanclar

Kurumlar Vergisine tabi olmaya-
caktir. (Kurumlar Vergisi Kanunu,
Madde:5/1-a/3,4,5)

3. Bunlarin yani sira sirketlerin
yatirim fonu katilma belgelerini
3. kisilere satmast halinde ise iki
yildan fazla elde bulundurulma-
s1 sartiyla ortaya cikan kazan-
cin %75’i kurumlar vergisinden
istisna olacaktir. Nadiren de olsa
katilma paylarinin fona geri satisi
yerine 3. kisilere satisi da mim-
kiindiir. Ozellikle gayrimenkul
ve girisim sermayesi fonlarinda
bu tarz bir satis gorilebilmekte-
dir. (Kurumlar Vergisi Kanunu,
Madde:5/1-e)

Goruldiigti tizere katilma belgesi-
nin Fona geri satisinda kesinlikle
%100 KV istisnast var. Fona degil
de 3. kisiye satis olursa; iki yil elde
tutma sartt var ve kazancin %75’i
istisna.

1 Daha detayli Vergi mevzuat aciklamalari icin Kanun teklifinin TBMM’ye sevki asamasinda 26 Mart 2022 tarihinde Finans
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Gundem'de ¢ikan “Torba Yasada Yatirim Fonlari Igin Onemli Tesvik” yazimiza bakilabilir.

2 22 Ocak 2022 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanarak ydrdrlige giren 7351 sayili Kanun ile kurumlar tarafindan yatirim fonlarin-

dan elde edilen kar paylarina “istirak kazanci” istisnasi getirilmistir
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IL. Yatirim Fonlar1 Vergi Durumu Ozet Tablo:
Kurumlar Vergisi miikellefi sirketlerce bu alanda yatirim yapilmast halinde vergi durumu nasil olacaktir?
Bu asamada yatirim fonlarina iliskin 6zet bir tablo yapmakta yarar var:

YATIRIM FONU NEVI

STOPAJ DURUMU

KURUMLAR VERGISINE
TABI OLUP OLMAMA DURUMU

Porfoyiinde sadece TL Varliklar Bulunan
Yatinm Fonlar Katilma Belgelerinin Fon'a Geri Satig
Kazanglari ile Dagitilan Kar Paylar

(temettii dagitimi)

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaja tabi.
-Yukarida sayilanlar disinda kalan kurumlar %10 stopaja tabi.

-Kurumlar vergisi matrahina dail degildir. istirak
kazanglari istisnasi uygulanir.

-Katilma belgeleri deger artislari da Kurumlar Vergisine
tabi degildir. (Al Bedeli ile degerlenir.)

Porfoyiinde sadece TL varliklar bulunan Yat-
nim Fonlan Katilma Belgelerinin 3. Kigilere Satisi

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaja tabi.

-Bu sayilanlar diginda kalan kurumlar %10 stopaja tabi.

-Iktisap tarihinden itibaren iki yil gectikten sonra yapilan satislarda
stopaj orani %0'dir

-Kurumlar vergisi matrahina dahildir

-Iki yildan beri sahip olunan katilma paylarinin satigindan
elde edilen karin %75 “6zel fona alinmak” ve “Beg yil
burada tutulmak” sartiyla Kurumlar Vergisinden istisnadir.
(KV matrahina dahil edilmez.)

Menkul Kiymet Yatinm Fonlar Katilma
Belgelerinden elde edilen kazanglar
(Fon’a iade/geri satis)

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaj tabi.

-Bu sayilanlar diginda kalan kurumlar %10 stopaja tabi.
-Portféytintin %51'i BIST'e islem goren fon katilma belgeleri bir
yil elde tutuldugunda stopaj yoktur. Hisse senedi yogun fonlarda
stopaj orani %0'dir.

-Kurumlar vergisi matrahina dahildir.

-Fon katilma belgeleri, borsa rayici ile dederlemeye
tabidir. Deger artiglan KV matrahina dahildir.

-Fon portféytinin %571’ Turk sirketlerinden olugur ise
“alis bedeli” ile degerlenir, vergi erteleme imkani yaratir.
-Stopaja tabi olanlar igin ddenen stopaj yillik vergiden
mahsup edilir.

Gayrimenkul Yatinm Fonlar (GYF) Katilma
Belgelerinden Elde Edilen Kazanglar (Fon’a
iade/geri satis)

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaja tabi.

-Bu sayilanlar diginda kalan kurumlar %10 stopaja tabi
-Iktisap tarihinden itibaren iki yil gegtikien sonra elde edilen
satislarda stopaj orani %0'dir

-Kurumlar vergisi matrahina dahildir

-Borsa rayici ile degerlemeye tabidir.

-Stopaja tabi olanlar igin ddenen stopaj yillik vergiden
mahsup edilir.

Gayrimenkul Yatinm Fonlar (GYF) Kar
Paylari (temettii dagitimi)

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaja tabi.

-Bu sayilanlar diginda kalan kurumlar %10 stopaja tabi.
~Iktisap tarihinden itibaren iki yil gegtiken sonra elde edilen kar
paylarinda stopaj orani %0'dir

-Kurumlar Vergisi matrahina dahil edilmez.
-Istirak kazanglari istisnas! uygulanir,
-Vergi avantajl imkani yaratir.

Girigim Sermayesi Yatinm Fonlan (GSYF)
Fon’a iade/Geri Satig Kazanglan ile Kar
Paylan (temettii dagitimi)

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaj tabi.

-Bu sayilanlar diginda kalan kurumlar %10 stopaja tabi.

-Iktisap tarihinden itibaren iki yil gectikten sonra elde edilen kar
paylarinda stopaj orani %0'dir

-Portféyiintin en az %51'i BIST'te islem gdren hisse senetlerinden
olusan fon katilma belgeleri bir yil elde tutuldugunda stopaj
yoktur.

-Kurumlar Vergisi matrahina dahil degildir.

-Istirak kazanglari istisnas! uygulanir,

-Vergi avantajl imkani yaratir.

-Katilma belgeleri deder artiglari Kurumlar Vergisine tabi
degildir. (Alis Bedeli ile degerlenir.)

Girigim Sermayesi Yatirim
Fonlari (GSYF) Katilma Belgelerinin 3.
Kisilere Satisi

-Anonim, eshamli komandit, limited sirket ve yatinm fonlarinin
elde ettigi gelirler %0 stopaja tabi.

-Bu sayilanlar diginda kalan kurumlar %10 stopaja tabi.

-Iktisap tarihinden itibaren iki yil gectikien sonra yapilan satislarda
stopaj orani %0'dir

-Kurumlar vergisi matrahina dahildir

-IKi yildan beri sahip olunan katilma paylarinin satigindan
elde edilen karin %75’ “6zel fona alinmak” ve “Bes yil
burada tutulmak” sartiyla Kurumlar Vergisinden istisnadir.
(KV matrahina dahil edilmez.)
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III.Hangi Fonlar Bu Kapsamda?
Bu diizenlemeden portféytinde
sadece TL cinsinden mevduat, para
piyasast, sermaye piyasast araclart
bulunan yatirim fonlari yararlanabi-
lecektir.

Madde hikmine gore; portfoytinde
sadece TL varliklar bulunan yatirim
fonlar: bu kapsamdadir. Portfoytinde
yabanct para birimi cinsinden varlik
ve altun ile diger kiymetli madenler
ve bunlara dayali sermaye piyasasi
araclari bulunan yatirim fonlarin-
dan elde edilen kazanclar harictir.
Demekki portfoytinde doviz, altin
vb gibi varliklar olan yatirim fonlari
ise kapsam disidir. Bu ac¢idan hangi
fonlarin bu kapsamda oldugu 6nem
kazanmaktadir. (Kurumlar Vergisi
Kanunu, Madde:5/1-a/4)

Bu arada SPK 17.02.22 tarihinde bir
ilke karart yayimlamistir®. Muhte-
melen ileride olabilecek bu sorunu
ortadan kaldirmak icin, 6ntimtiz-
deki déonem fon unvanlarinda “TL”
ibaresini gbrmeye baslayacagiz.

Ve yatirimcilar bu fonlara yatirim
yaptiklarinda sadece TL varliklara
yatirim yaptiklarina emin olacak-
lar. Muhtemelen Maliye Bakanli-

&1 GIB'nin konuya iliskin tebligi
yayimmlandiginda teblig aciklamala-
rinda SPK dizenlemelerine referans
gOsterebilecektir.

Ayrica belirtmek gerekir ki, TL
portfoyli GYFler de vergi istisna-
st taninan fonlar kapsamindadir.
Ancak bunun icin GYFnin tim
kira sozlesmeleri ile tahsilatlarinin
TL olarak yapilmasi, yabanct para
cinsinden “depozito” ya da “teminat
mektubu” alinmamasi, kisa vadeli
olsa dahi DTH veya yabanct para
kiymetlere yatirim yapimamis ol-
mast ve ayrica Gayrimenkul Yatirim
Fonu unvaninda (TL) ibaresine yer

3 17.02.22 tarihli SPK Blilteni:

verilmesi amactyla SPK basvurusu
yapilmast gerekir.

Girisim sermayesi yatirim fonlarinda-
ki istisnayt diizenleyen 5. Maddenin
(3) numaral: alt bendinde ise boyle
bir sinirlama konulmadigi icin bu
fonlarin portféytinde yabanct para
birimi cinsinden varlik ve altin ile
diger kiymetli madenler ve bunla-
ra dayali sermaye piyasast araclar
bulunmasi istisna uygulamasini
engellememektedir.

IV.Vergi Istisnasinin Avantajlarz:
Goruldugu tzere; sirketlerin TL cinsi
“Hazine bonosu, tahvil, 6zel sektor
sirket bonolart gibi menkul kiymetle-
re” dogrudan yatirim yapmak yerine,
yatirim fonlart araciligryla yatirim
yapmalart 6nemli kurumlar vergisi
avantaji getirecektir. Zira sirket bi-
lancolarindaki Hazine bonosu, 6zel
sirket tahvil ve bonolari ile sabit ge-
tirili benzeri tirtinlerden elde edilen
gelirler kurumlar vergisine tabi iken,
portfoyt bu kiymetlerden olusan ya-
tirim fonlarindan saglanacak gelirler
vergiye tabi olmayacakuir.

Dolayistyla bu Uriine yatirim yapan
sirketlerin efektif vergi yliku azala-
caktir. Vergi istisnasinin, Kurumlar
Vergisi, mukellefi olan tiim sirketlere
tanindigint yukarida belirtmistik.
Ozellikle sigorta ve emeklilik sirket-
leri ile atil parast olan diger sirketler
(Orn: Holding ve portféy yoneten
benzeri sirketler) icin bu rtin olduk-
ca cazip gorinmektedir. Bankalarin
da yararlanmamalari icin hicbir engel
bulunmamaktadir. Esasen kazanglar
faiz, kir payi, menkul kiymet satis
geliri gibi “pasif nitelikli” gelirlerden
olusan sirketler bu ¢ercevede yatirim
fonu aldiklarinda bu kazang¢ kismi
icin Kurumlar Vergisi 6demeyecek-

1. Kurul Karar Organi’nin i-SPK.52.4.ad (17/02/2022 tarihli ve 8/230 s.k.) sayili llke Karari: Kurulumuzun
-SPK.52.4 (20.06.2014 tarih ve 19/614 s.k.) sayill ke Karari olarak kabul edilen Yatinm Fonlarina lliskin
Rehber’in “2. Fon Unvanina lliskin Esaslar” bélimdnun birinci fikrasina, “) Portféylinde yabanci para biri-
mi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi ara¢lari bulun-
mayan yatirim fonlarinin unvaninda “(TL)” ibaresine yer verilir.” hiikmdntn eklenmesine ve borsa yatirm
fonlari ile gayrimenkul yatirim fonlari icin de uygulamanin bu sekilde yénlendirilmesine karar verilmistir.
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lerdir. Ornegin; TL tirlinler lizerin-
den yilik yaratidabilecek %22’lik

bir finansal gelirin %234 kurumlar
vergisi olarak ¢denirken, yatirim
fonlart Gizerinden kurgulanan yapida
yillikta yaklasik %5’lik bir avantaj s6z
konusu olabilecektir. (Sirketlerdeki
KV orani %23, Banka-sigorta-finans
sektorl sirketlerinde ise %25'tir.)
Sonug olarak getirilen vergi avan-
tajt sebebiyle yeni yatirim fonlart
kurulmast ve kurumsal miusterilere
satilmast s6z konusu olacaktir.

Bu arada uygulamada K.V.K.’nun
5/1-3 maddesinin de g6z dntinde
bulundurulmasi gerekebilir. Zira
madde hiikmiine gore; “Istirak hisse-
leri alimiyla ilgili finansman gider-
leri hari¢ olmak tzere, kurumlarin
kurumlar vergisinden istisna edilen
kazanclarina iliskin giderlerinin veya
istisna kapsamindaki faaliyetlerinden
dogan zararlarinin, istisna dis1 ku-
rum kazancindan indirilmesi kabul
edilmez.” Dolayistyla bu ¢ercevede
yapilacak bir degerlendirme ile
yabanci kaynak kullanilarak alinan
yatirim fonu paylarinda 6denen
kredi faizlerinin Kanunen Kabul
Edilmeyen Gider olarak KV matrahi-
na eklenmesi s6z konusu olabilecek-
tir. Dolayistyla bu tirtintin finansal
gelirler kalemi ylksek olan ve pozitif
isletme sermayesine sahip sirketlere
uygun oldugunu soyleyebiliriz. Bas-
ka deyisle vergi planlamasi yapmak
amaciyla; kredi saglanarak bu alana
yatirim yapilmast halinde bunun
Vergi Otoritesince tenkit edilmesi
olasidir. Tabii Maliye Bakanligi Gelir
idaresi Baskanligs, yatirim fonu
katilma belgelerini “istirak hissesi”
olarak kabul ederse ortada hicbir
sorun kalmayacaktir. Bu durumda bu
kazanca iliskin finansman giderleri
(Orn: kredi faizi) “Kanunen Kabul
Edilmeyen Gider” olmayacaktir. Do-
layistyla bu yonden Maliye Bakanligt
GIB aciklamalarinin takip edilmesin-
de yarar vardir.
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Risklerl Hafife Almanin Bedell

Ktresel ekonomide hedeflenen ana senaryo, buytumede
yumusak bir inis ile fiyat baskisinin sogumasi. Ancak,
enflasyonist riskleri hafife almanin bedeli daha yipratici

olabilir: Resesyon!

arvard Business Review dergisinde yayim-
lanan bir makaleye* gore, riskleri hafife
almamizin {i¢ ana nedeni bulunuyor. ilki,
olasi 6diliin riski gizlemesi. Profesyonel
meslegi pilot olmayan kisilerin katilimi ile
diizenlenen simiilasyonda, ucagin ugus
rotasini tamamlamaya 6dil verilecek ise kisiler olumsuz
hava kosullarina ragmen ucusu gerceklestirmeyi tercih
ediyor. Tkinci neden ise batik maliyetlerle ilgili. Son ca-
lismalar, baz: kisilerin hayattaki kayiplara daha az énem
verdigini ve kararlarinda olumsuz tecriibeleri degerlen-
dirmedigini gdsteriyor. Son olarak, “gelecekten kacinma”
da bizleri hataya gotiiren nedenler arasinda. Makaleye
gore; gelecege dair karar alirken, su anki verilere ileriki
olast risklerden daha fazla agirlik vermek sik tekrarlanan
bir degerlendirme hatast.
23 Haziran’da ABD Kongresi Finansal Hizmetler
Komitesi'nde sunum yapan Fed Baskani Powell, su an
gortlen ylksek enflasyon seviyelerini 6nceki donem-
de g6z ardi ettiklerini itiraf etti. Enflasyonist riskler ile
miticadele icin hizli hareket etmek zorunda olduklarini
belirtirken, %2’lik enflasyon hedefine baglilig: yinele-
di. ABD’de Mayts yillik TUFE orani ise %8,6 ile hedefi
belirgin astyor. Anlasiltyor ki 400iin tizerinde dokto-
rali ekonomist barindiran Fed’in projeksiyonlart bile
gerceklesen rakamlarin uzaginda kalabiliyor. Sapmanin
nedeni, Fed’in “gelecekten kacinma“ refleksiyle arz
yonlu riskleri uzun bir siire gecici olarak nitelendirmesi.
Bu nedenle; savas, salgin ve enerji, gida ile bazt aramali
urlnlerin imalat aksamalarini modellerine tam yansitma-
mast. Sonug olarak; Haziran 2021 FOMC Toplantisi'nda
yillik PCE enflasyon tahminini %2,1 olarak duyuran Fed,
son toplantisinda beklentisini %5,2’ye yukseltti (Grafik
1. Revizyon farki, %3,1 ile 2023 enflasyon beklentisinin
tizerinde.
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Hiiseyin Akar
Arastirma Mudurd
TEB Portfoy Yonetimi AS.

Riskleri okumada piyasanin gerisinde kalan Fed’in
yilin geri kalaninda 175 baz puan daha faiz artira-
rak finansal sartlari hizla sikilastirmas fiyatlaniyor.
Uyeler, su an %1,6 olan Fed fonlama faizini 2023
yilinda %3,8'e cekmeyi planliyor. Ote yandan, Hazi-
ran itibariyle Fed’in bilan¢o kigcultme streci basladi
ve ileriki aylarda ivme kazanacak. Sonug olarak,
ABD’de Finansal Kosullar Endeksi salginin en yo-
gun hissedildigi Mart 2020’den beri en stkt kosullar:
isaret ediyor (Grafik 2).

Ote yandan, ECB'nin de 11 yilin ardindan ilk faiz
artirtm kararini yaz aylarinda vermesi masada. Bu
karar, Euro’nun Dolar karsisinda 1,5 yildir stire-
gelen deger kaybetme trendini yataya cevirebilir.
Blylimeden fedakarlik pahasina, tlkeler enflasyon
oranlarini diisirmek icin ucuz likidite kosullarindan
uzaklastyor. Turkiye 6zelinde ise para ve mali uy-
gulamalardan ziyade TL likiditesini sikilastirict secici
makro ihtiyati 6nlemlerin devami olasi.

Kiresel ekonomide hedeflenen ana senaryo, buyu-
mede yumusak bir inis ile fiyat baskisinin sogumast.
Ancak, enflasyonist riskleri hafife almanin bedeli
daha yipratict olabilir: Resesyon! Diinya Bankast'nin
simdiden diinya buytime tahminini %4,1’den %2,9’a
revize ettigini not edelim (Tablo 1). Yilin tG¢linct
ceyreginde, biiytime ve enflasyona dair kiiresel
makro veriler 6nemini koruyacaktir.

* bttps://bbr.org/2014/07/3-reasons-you-underestimate-risk

/77777777777777.

Tablo 1
Haziran 2022 Onceki Tahminden
Tahmini Degisim

2022 2023 2022 2023
Diinya 2.59% 3.0% -1.2% -0.2%
Gelismis Ekonomi 2.6% 2.2% -1.2% -0,1%
Gelisen Ulkeler 3.4% 4,.2% -1.2% -0.2%
Tiirkiye 2.3% 3.2% 0.3% 0.2%
ABD 25% 2.4% -1.2% -0.2%
Eura Bélgesi 2.5% 19% 17 -0.2%
Cin 4.3% 5.2% -0.8% -0.1%

Kaynak: Diinya Bankasi

Hem Fed dihil bircok merkez bankasinin
stkilasma sinyallerini hem de kiiresel biiytime
dinamiklerindeki ivme kaybint gdz dntine alarak,
yilin t¢lincti ceyreginde de hisse senedi gibi
riskli varliklarda yatirimet secici davranabilir. Bu
nedenle, gelismekte olan tlkelere fon akist sinirli
kalabilir. Ancak; destekleyici mali ve parasal poli-
tikalar ile salgin sonrasi toparlanma dénemindeki
Cin, olumlu ayrisan piyasalardan biri olabilir. Yil
boyunca gelismis tilke tahvil faizleri ise 6nemli
derecede yukari kaydi. Gelinen seviyeler itiba-
riyle, yukari yonlu potansiyeli sinirli gorityoruz.
Resesyon fiyatlamasi artar ise getiri egrileri terse
donebilir. ECB’nin tizerinde calistigi finansal
tiriniin etkisiyle, ftalya-Almanya ve Ispanya-Al-
manya orta-uzun vade getiri farklar: daralabilir.
Kiresel ¢apta giiclenen Dolar temasi gecerliligini
korurken, emtia piyasalarinda performans 6nceki
aylarin altunda kalabilir. Ozellikle sanayi metalle-
rinde asagi yonli baski gorebiliriz. Rusya-Ukray-
na savasinda, maalesef, kisa siire icinde ¢6ziim
olasiligini diisiik gorityoruz. Bu dogrultuda, enerji
piyasalarinin olumlu ayrismasi ise bir stire daha
devam edebilir.

Eski Hindistan Merkez Bankast Baskani G. Rajan,
anlasilamayan riskleri almamay1 risk yonetiminin
en iyi sekli olarak nitelendiriyor*. Bu dogrultuda,
mali ve parasal politikalarda daha fazla risk alin-
madan arz ve talep yonli enflasyonla miicadele
uclincl ¢eyregin ana temasint olusturabilir.

KURUMSAL YATIRIMCI =

* “Not taking risks one doesn’t understand is often the best form of risk management.”



_ SEKTOR ANALIZI

Portfoy Yonetim
sektorunde

Kadinin Yeri
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Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi'nin (TSPB) acikladigl verilere
gore, Portfoy Yonetim Sirketlerinde 2022 yili ilk u¢ ayhk

donem sonu itibariyle toplam 1,015 olan calisanin 386'sl yani
%38'l kadin. Sektorun lider kurumlari Sektorde Kadinin Yeri'ni
Kurumsal Yatinmcar'ya degerlendirdi.

AK Portfoy : Kadin calisan ise alim oranimiz %60. ..

Is Portfoy: ispihdamda kadinlara daha cok ve esitlikci bir sekilde yer acan sirketlere
yatirim yapan Is Portfoy Is'te Kadin Hisse Senedi Fonu kurulusunun birinci senesinde

%200’e yakin biyudd...

Yapi1 Kredi Portfoy: Yap: Kredi Portféy Genel Midiirii Miige Peker, Borsa Istanbul’da
yer alan toplam 295 sirketin yonetim kurullarinda kadin tiye oranint ve st yonetimde
kadin oranint ytizde 30’a ¢cikarmayi amag¢ edinen “Yuzde 30 Kuliibti’ne katidi...

trkiye’'nin en buytk 6zel
sektor portfoy yonetim
sirketi olarak yatirimcila-
rimizin tasarrufuna deger
katma misyonumuzu
gerceklestirme yolunda
ilerlerken, en buytk giicimiizi cali-
sanlarimizdan aliyoruz.

Basarilarimizin artmasinda buyiik
payt olan deneyimli ekibimizi bi-
yutmeyi ve bu gticli ekiple farkls,
yenilik¢i Grtinler gelistirerek sektore
liderlik etmeyi sirdiriyoruz.

Ekibimizi buytitiirken toplumsal
cinsiyet esitligi misyonu ve cesitlilik
ve kapsayicilik prensipleri dogrultu-
sunda ilerliyoruz.

Bu cercevede son bir yil icerisinde kadin
caligan ise alim oranmizt %60 olarak
gerceklestirerek, kadin calisan oranimizi
sektoriin oldukea tizerinde bir biytime
ile %35’e yiikseltmeyi basardik. 2022
yilinda Yonetim Kurulumuza dahil olan
kadin tiyemizle beraber kadin tiye orant-
miz da %33’e yikseldi.

Ak Portfoy olarak gelecek donemde
sektore yeni yetenekler kazandir-
mak Uzere kadin calisanlarin yant
stra, yeni mezun olmus calisanlart da
ekibimize dahil ederek deneyimli eki-
bimizin kendi alanlarindaki tecriibe-
lerini aktarmalarina imkan tanimak ve
boylece geng profesyonellerin portfoy
yonetim sirketlerine olan ilgisini arttir-
may1 hedefliyoruz.

Mehmet Ali Ersari
Genel Mudur
Ak Portfoy Yonetimi A.S.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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[s’te Kadin Hisse Senedi Fonu

Daha fazla kadin calisan bulunduran sirketlerde is

memnuniyeti, sirket bagliligl, karlilik ve sureklilik bulgulan
yonetim kadrosu erkek Uyelerle domine edilmis sirketlere
gore daha yuksek gerceklesmektedir.

s Portféy Yonetimi olarak kadin-
larin ekonomiye katacagi degere
olan inancimizin bir gostergesi
olarak; istihdamda kadimlara daha
cok ve esitlikei bir sekilde yer acan
sirketlere yatirim yapan Is Portfoy
Is'te Kadin Hisse Senedi Fonu (Hisse
Senedi Yogun Fon)'un kurulusunun
birinci senesini 2.561 yatirimct sayist*
ve kurulusundan itibaren %200’e yakin
biiytime ile tamamladik. Ekonomik
dontstim siirecinde sirketler degisen
rekabet ve ¢alisma kosullarina uyum
saglamak, gelecegi yakalamak ve deger
yaratmak icin degisim stirecindedirler.
Rekabet glictintin sirrinin dogru yetenek-
lere yatirim yapmaktan gectigi bir donem
icerisindeyiz. Bu dogrultuda, isgliciinde
cinsiyet esitligi her gecen giin daha da
onemli hale gelecektir. Uzun vadeli
stratejiler stirdurtlebilirlik olgusunu 6n
plana cikarirken, cinsiyet esitliligi bircok
kurumun stirdiirtilebilirlik vizyonlarinda
on plana ¢ikmaktadir.
Akademik calismalar, kadin istihdaminin
artmasinin tilkelerin biiytime oranlarin
yukariya tasidigini, yonetim kadrosunda
daha fazla kadin bulundurmanin ise sir-
ket performanslarint olumlu etkiledigini
gosteriyor. PwC'nin 2021°de ger¢ekles-
tirdigi 25. Kuresel CEO Arastirmast’nin
sonuglarmna gore Ust yonetim tesviklerin-
de cinsiyet cesitliligi hedefleri bulunan
sirketlerin diger sirketlere kiyasla 1,4 kat
daha giivenilir oldugu goriilmektedir.
TUIKin Ocak 2022 isgiicii istatistiklerine
bakildiginda ise Turkiye’de erkeklerin is-
guctine katilim oran1 %71,3; kadinlarin is-

guctine katilim orani ise sadece %34,2 se-

viyesindedir. World Economic Forum’un
Kiiresel Cinsiyet Esitligi Endeksi'nde 2021
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yilinda 156 iilke i¢cinde Tiirkiye 133lincii
sirada iken OECD tilkeleri arasinda en
dustik kadin istihdam eden tilke olarak
yer almaktadir. McKinsey Global Institute
(MGI)nin bir arastirmasinda kadinlarin
isgticline daha fazla katiim saglamasi
diinya ekonomisinin biiytime yoniin-

de ivmelenmesine isaret etmektedir.
Turkiye'nin lider sirketlerindeki kadin
calisan sayisinin toplam ¢alisanlarin
%471’ini olusturdugu gozlemlenmistir. Bu
oran karsilastirildiginda goreceli yitksek
seviyede olsa da banka ve sigorta sirket-
leri Tiirkiye’deki kadin isgiici havuzuna
katkida bulunan baslica sirketlerdir.
Ulkemizde finans sektorii tim calisanlar
oranina bakildiginda %56 gibi giicli bir
kadin temsil oranina sahiptir.** Ancak,
finans sektori disarida tutuldugunda,
lider sirketlerde genel kadin temsili %30’a
diismektedir ve bu oran yine ortalamala-
nin altinda kalmaktadir.

Fortune 500 sirketleri tizerinde yapi-

lan arastirma, operasyonel performans
karsilastirilmasinda yonetim kurulunda
daha fazla kadin tiye bulunan sirketlerin
diger sirketlerden daha iyi performans
sergilediklerini gostermis ve tst diizey
calisanlarin %30'unun kadin oldugu
sirketlerde efektif ve destekleyici liderlik
anlaystyla kir marjlarinda en az bir puan
artis saglandigt sonucu ortaya ¢ikmistir.
Yonetim kadrosunda kadin tiye bulundu-
ran sirketlerin yenilikci yapilariyla rekabet
avantajt sagladiklarini ve bu sirketlerin
yonetim kadrosunda daha fazla erkek
yoneticilerin bulundugu sirketlere gore
%20 daha fazla patent tretildiginin altt
cizilmektedir. Daha fazla kadin calisan
bulunduran sirketlerde is memnuniye-

ti, sirket bagliligs, karlilik ve stireklilik

- L
Ayse Tugce Akyazici Sahin
Mudur Yardimaisi
Hisse Senedi PortfGy Yonetimi
is Portfoy Yonetimi AS.

bulgulari yonetim kadrosu erkek tyelerle
domine edilmis sirketlere gore daha yiik-
sek gerceklesmektedir.

Ulkemizde kadin istihdamimin artiriimast
Tiirkiye’nin Gayri Safi Yurt Ici Hasila'nin
(GSYIH) bitytimesi icin en etkili araclar-
dandir. MGI 6ngortilerine gore Tiirkiye,
kadin isglict katilim oranint giicld, istik-
rarlt ve odaklt politikalar ile %30’lardan
OECD ortalamast olan %63’e yiikselttigin-
de, GSYIH'yi 2025 yilinda yaklagik %620
oraninda arttirma potansiyeline sahiptir.
Is Portf6y Is'te Kadin Hisse Senedi Fonu
kadin istihdaminda nitelik ve nicelik ola-
rak belirlenen kriterleri saglayan sirketlere
yatirtm yaparak, bu sirketlerin hisse sene-
di performansint yatirimeisina yansitmayi
hedeflemekte iken ayni zamanda kadin
istthdamina 6nem veren sirketlerin piyasa
degerine saglayacag katki ile sirketleri
cinsiyet esitligine dayal politikalar: gelis-
tirme ve uygulama yoniinde tesvik edici
bir rol de tistlenmektedir.

¥21.06.2021 itibaryyla
* MGI, Women Matter Tiirkiye



Yapi Kredi Portfoy Toplumsal
Cinsiyet Esitligi Icin Yuizde 30
Kulubu’nu Destekliyor

apt Kredi Portfoy
Genel Mudiri
Mige Peker, Borsa
Istanbul’da (BIST)
yer alan toplam 295
sirketin yonetim
kurullarinda kadin Giye oranini ve
st yonetimde kadin oranini ytizde
30’a ¢ikarmayt amag edinen “Yiz-
de 30 Kuliibti"ne katild:. Stirdiiri-
lebilir bir ekonomik kalkinmanin
ancak toplumsal cinsiyet esitligi
ile miimkin olacagini séyleyen ve
diinyanin her anlamda gelisip daha
iyi bir yere dontismesi icin kadin-
larin her alanda esit bir sekilde
temsil edilmesinin 6nemine dikkat
ceken Peker, su degerlendirmede
bulundu: “Toplumsal ilerleme ve
ekonomik gelisim icin karar verici
mercilerde daha fazla kadin temsi-
linin olmasi gerekiyor. Bu noktada
kurumlarin en 6nemli gorevle-
rinden biri, herkese esit hak ve
firsatlar sunmak. Biz de Yapi Kredi
Portfoy olarak daha adil ve daha
iyi bir gelecek i¢in kadimnlarin yo-
netim kurulunda temsilini 6nemsi-
yoruz. Sirketimizin her seviyesinde
cinsiyet dengesini iyilestirmek icin
calistyor, bu yonde kararli adim-
lar atiyoruz. Yapt Kredi Portfoy
olarak, yonetim kurulumuzdaki
ytzde 75 kadin oranimizla her
alanda toplumsal cinsiyet esitli-
gini savunuyor ve stirdiirtlebilir
bir dontisim gerceklestirmek icin
goniillt bir yaklasimi destekleyen
Yizde 30 Kulibl’niin, sirketlerin
st yonetiminde daha fazla kadinin

yer almast yontindeki calismala-
rint benimsiyoruz. Bu dogrultuda
Yapi Kredi Portfoy Genel Mudiirt
olarak Yiizde 30 Kuliibii'nlin bir
tiyesi olmaktan mutluluk duyuyo-

”»

rum.

20 yildir en st diizeyde
miuisteri memnuniyeti
saghyor

Sektoriin en koklu kurumlarindan
biri olan Yap: Kredi Portféy, bu
yil 20. yasini kutluyor. Kuruldugu
2002 yilindan bu yana stirekli bir
gelisim gostererek musterilerine
en verimli yatirim alternatiflerini
sunmak tzere calisan Yapi Kredi
Portfoy, caga ayak uyduran, yeni-
lik¢i yonetim sekliyle musterilerine
en iyi hizmeti sunmay1 hedefliyor.
Varlik buytikliigtintiin tamamint
farkli piyasalarda uzmanlasms pro-
fesyoneller ve uzmanlardan olusan
bir takim calismastyla yoneten Yapt
Kredi Portfoy, sektdrdeki oncli ve
guvenilir durusuyla yillardir miiste-
rilerinin begenisini kazantyor. Her
turlt piyasa kosulunda onceligini
misteri memnuniyeti olarak belir-
leyen Yapt Kredi Portfoy, musteri-
lerinin glivenini her zaman en st
diizeyde tutmay: basartyor. Bunun
bir sonucu olarak sektoérdeki 20.
yilina yatirim fonlar1 pazar lideri
olarak giren Yapi Kredi Portfoy,
sundugu sinirsiz hizmetlerle ba-
sarilarint devam ettirmek icin hiz
kesmeden calistyor.

Ote yandan Yapi Kredi Portfdy,
sektordeki oncti konumunu ko-

Miige Peker
Genel Mudur
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi A.S.

ruyarak, bireysel yatirimcilardaki
finansal okuryazarlig: artirmak
Uzere cesitli faaliyetlere onderlik
etmeyi ve toplumsal fayda sag-
lamayi1 hedefliyor. Ayrica finans
sektoriiniin stirdurilebilir bir
gelecek icin 6nemli bir dont-
siim misyonu olmasi gerektigi
inanciyla sturdirilebilirlik temast
altindaki Grtinleri yatirimeilara su-
nuyor. Bu anlamda Yap: Kredi'nin
surdirilebilirlik konusundaki
onct yaklasimini, kurdugu yatirim
fonlartyla destekliyor. Miisterileri-
ne istikrarli ve stirdurtlebilir getiri
saglamay1 hedefleyen Yap: Kredi
Portfoy, ontimtizdeki donemde
de strdurtlebilirlik temals tirtin
ve hizmetlerini genisleterek, daha
surdirilebilir bir diinya adina
sorumluluk tstlenmeye devam
edecek.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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FON PLATFORMU

_

lyi Gelir Fon Platformu

Turkiye'de yatirim fonlari ile ilgili bilgi almak ve
analiz yapmaktan satin almaya kadar bircok islemin

gerceklestirilebildigi ilk ¢cevrimici platform...

yi Gelir Fon Platformu,
Turkiye’de yatirim fonlar ile
ilgili bilgi almak ve analiz yap-
maktan satin almaya kadar bir-
cok islemin gerceklestirilebil-
digi ilk cevrimici platformdur.
Platformun amact, kullanicilarina
yatirim fonlariyla ilgili detayli analiz-
ler sunmak ve kolay kullanilabilir ve
anlasilir ekranlardan bilgileri takip
edebilmelerini saglamaktir. Bunun
yani stra platformda, fon alimi
gerceklestirecek olan kullanicilarin
almak istedikleri fonlart platformdan
ctkmadan satin alabilecekleri bir
kullanict deneyimi sunulmaktadir.
Iyi Gelir Fon Platformu’nun kulla-
nicilari, yaptiklart fon yatirimlaring
platform tizerinden diizenleyerek
portfoylerini ¢cevrimici ve strekli
olarak takip edebilir. Portféylerini
platforma tanimlayan kullanicilar,
sunulan analizleri kullanarak piyasa-
larda hizli aksiyon alabilir. Tyi Gelir
Fon Platformu, yatirim ydnetiminde
sundugu modern yontemlerle yati-
rimcilarin kararlarini ¢cok daha etkin
bir sekilde verebilmesine destek ol-
maktadir. Bununla birlikte kullanici-
lar “sanal portfoyler” olusturarak, bu
portfoylerin gecmis performanslarint
inceleyebilir, getiri ve risk metrikle-
rini kiyaslayabilir.
Kisiye ¢zel ekranlar sayesinde
kullanicilar, kendileri icin strekli
takip etmek istedikleri parametreleri
secerek Gosterge Paneli olusturabi-
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lir, takibe almak istedikleri fonlari
favorilerine ekleyebilir.

Tyi Gelir Fon Platformu kullanici-
lar1 farkli “filtreleme” secenekleri
ile aradiklar 6zelliklerdeki fonlari
listeleyebilir, bu fonlarin getiri ve
risk parametreleri disinda portfoy
buyukligi ve yatirimet sayiart-

na, yonetim ucretlerine, alis/satis
valérlerine ve daha bircok bilgisine
kolaylikla ulasabilir. Her bir yatirim
fonu icin strekli gtincellenen “Fon
Detay” sayfalarindan fonlarin per-
formanslarina, portféy dagilimlarina,

diger yatirim araclartyla kiyasla-
malarma ve daha bircok analize
erisebilir.

Ayrica yatirim alaninda detaylara
hikim olmayanlar icin hazirlanan
fyi Gelir Robo Portféyler, her ay
glincellenerek platform kullanici-
larina yol gostermektedir. Farkli
risk profilleri icin hazirlanan Tyi
Gelir Robo Portféyler, Ludens Ileri
Finansal Hizmetler ve Danismanlik
(Ludens) tarafindan gelistirilen ve
finansal bir modellemeye dayanan
akdlt bir algoritma kullanilarak olus-



Prof. Dr. Serra Eren Sarioglu
Yonetici Ortak
Ludens ileri Finansal Hizmetler ve Danismanlik

turulur. Ludens Roboadvisory me-
todolojisi Modern Portfoy Teorisi'ni
(MPT) ve Black-Litterman Modeli'ni
kullanmaktadir.

Platform kullanicilar farkli 6zellikle-
re gore olusturulmus “Fon Strateji-
leri” ile (Dolart Yenenler, Enflasyo-
nu Yenenler, Dis Piyasa Firsatlari,
Kategori Liderleri, Temalar, Stopaj
Avantajli Fonlar gibi) yatirimlarina
daha kolay yon verirler. Ayrica,
platform kullanicilarinin favorileri-
ne, portféylerine en ¢ok ekledikle-
ri, platformda en cok analizlerine
bakilan fonlart da “Trend Fonlar”
sayfasindan izleyebilirler.

Iyi Gelir Fon Platformu, fon perfor-
manslarinin yani sira yatirim fonlari
diinyasindan sicak gelismeler ve son
haberler, egitici glincel icerikler, fon
biiltenleri ve videolar ile interaktif
bir platform sunmaktadir.

Kullanict dostu ara yiiziyle dikkat
ceken lIyi Gelir Fon Platformu, yatr-
rimcilarin ya da finansal piyasalarla
ilgilenen herkesin yatirim fonla-
rina ait bilgilere tek bir panelden
ulasmasint saglamaktadur. Tyi Gelir
Fon Platformu’nun mottosu “Yatirim
Fonlart Hakkinda Her Sey!”dir.

& ivigelir

“ i Gelir Fon Platformu'nun kullantwctlart,
vaptiklartfon vatirimlarint platform tzerinden
diizenleyerek portfoylerint gevrimict ve strekll
olarak takip edebilir. Portioylerint platforma
tanimlayan kullanictlar, sur M”M/tur KUllanarak
mw,rdam akslyon alabllir. ¢y
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Portfoy Yonetim Sirketleri
Buyumeye Devam Ediyor

2021 yilinda portfoy yonetim sirketlerinin yonettigi
toplam portfOy buyukligu onceki yila kiyasla %79
artisla 653 milyar TL'ye ¢cikmistir. Artis 2022 yilinda da
surmus ve yonetilen portfoy buyukligu 2022 yilinin
Mayis ayl itibariyla 825 milyar TL olmustur.

algin ortaminda hiiktimetler ile merkez ban- tedir. Verilerin detaylarina ise https://www.tspb.org.tr/tr/
kalarinin desteklerinin stirmesi, tasarruf egi- veriler/ adresinden ulasilabilir.

liminin artmast, varlik fiyatlarinin yiikselisine

bagli servet etkisi ve dustk faiz ortaminda

yatiimcilarin alternatif getiri arayisiyla bir- :::,,mf:::'j _::::wahm it
likte sermaye piyasalarina olan ilginin arttigt Lo

gorilmustir. Bu ortamda tlkemizde portfdy yonetimi fa- "

aliyetlerine ilgide de 6nemli bir artis gézlemlenmektedir. mo

Turkiye Sermaye Piyasalart Birligi (TSPB) olarak, port- n

foy yonetim sirketlerinin aylik ve ceyreklik donemlere 00

ait yonetilen portféy buytikliklerini ve cesitli finansal =0

bilgilerini derlemekteyiz. Ceyreklik periyotta tiyelerimi- e

zin yonettigi fon tiirti bazinda daha detayl: bilgilere de e

ulasabilmekteyiz. 100 I I I I I

Birligimizin derledigi verilere gore, 2021 yilinda porttéy
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yonetim sirketlerinin yonettigi toplam portféy buytikli- AL A R R P R

gu onceki yila kiyasla %79 artigla 653 milyar TL'ye ¢ik- Kaymak: T5P8

mustir. Artis 2022 yilinda da stirmiis ve yonetilen portfoy

buytkligt 2022 yilinin Mayis ayi itibartyla 825 milyar TL ~ Yatirim Fonlart

olmustur. D Yatim fonu portfoy buytikliigti 2021 yilinda fon
Portféy yonetim sirketlerinin musteri sayist 2020 sonun- sayisindaki artisin da etkisiyle %114 artisla 326 milyar
da 4,179 iken 2021 sonunda 5,445 dlzeyine, Mayis 2022 TL olurken, May1s 2022 itibartyla biiylimenin stirmesiyle
itibartyla ise 5,779’a ¢cikmistir. Karsilastirilan donemlerde birlikte 421 milyar TL’ye ulasmistir. Banka kokenli sir-

yatirim fonlarinin yonetilen portfoy buytkligiindeki ketlerin portféy buytikliigtindeki pay: %74 diizeyindedir.
payt sirastyla %42, %50 ve %51 olmustur. D Yatiim fonu yonetiminden elde edilen gelir 2021
Yonetilen portfoy buytkligindeki hatirt sayilir artisla yilinda 6nceki yila kiyasla %57 artisla 1,4 milyar TL
birlikte portfoy yonetim sirketlerinin toplam geliri 2021 olurken, 2022 yilinin ilk bes ayinda elde edilen gelir 946
yilinda 6nceki yila kiyasla %101 artisla 1,8 milyar TL milyon TL olmustur.

olurken, 2022 yilinin ilk bes ayinda elde edilen gelir D MKK tarafindan aylik bazda yayimlanan sermaye

1,1 milyar TL’ye yaklasmustir. Asagida yonetilen portfoy giris-cikislart incelendiginde, 2021 yilinda yatirim fonla-
tirleri itibarryla son donemdeki gelismeler 6zetlenmek- rina yasanan toplam 80 milyar TL sermaye girisinin 30
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“ 2021 ylinda yaturim fonlarina yaganan toplam
80 milyar TL sermaye girisinin 30 milyar TLlik
kismuserbest fonlara gelmigtir. 2077 nin ik bes
ayinda ise yatirim fonlarina 38 mil vaﬂt’ kgirisin
26 milyar TL'st serbest fonlardan dlert gelm

Deniz Kahraman
Kidemli Uzman
Arastirma ve Istatistik
TSPB

milyar TL'lik kismut serbest fonlara gelmistir. 2022’nin ilk
bes ayinda ise yatirim fonlarina 38 milyar TL’lik girisin
26 milyar TL’si serbest fonlardan ileri gelmistir. Haziran
2020’de serbest fonlara portfoy isletmeciligi kazanclari
tizerinden fon biinyesinde %15 oraninda gelir vergisi ge-
tirilmis, ancak Aralik 2020’de bu vergi kaldirilmustir. S6z
konusu verginin kaldirilmasiyla birlikte serbest fonlara
olan sermaye akimlari yeniden ivme kazanmistir.

D Dinyanin her yerinde asir1 iklim olaylarinin géz-
lenmesiyle birlikte kiiresel anlamda farkindaligin ve
duyarliligin artmast sonucunda; yatirimet ilgisinin
cevresel, sosyal ve kurumsal yonetime iliskin konulara
yogunlastigint gérmekteyiz. Ancak, tlkemizde hentiz
surdiirtilebilir veya cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim
ilkelerini gézeten fonlart tanimlamak icin herhangi bir
cerceve diizenleme bulunmuyor. 2020 sonu itibarryla
surdiirtilebilirlik temasina yatirim yapan ¢ yatirim fonu-
nun toplam biytkligi 634 milyon TL iken, 2021 yilinda
11 yeni yatinm fonu kurulmus; portfoy buytkliga 4,1
milyar TL'ye ulasmistir. Mayis 2022 itibartyla 10 portfoy
yoneticisi tarafindan yonetilen 20 fonun toplam buytik-
ligi 3,8 milyar TL olmustur. Girisim sermayesi yatirim
fonlar: tarafinda ise 2020 sonu itibarryla yenilenebilir
enerji yatirimi yapan strdurilebilirlik odaklr alti fonun
buytkligit 573 milyon TL iken, 2021 sonunda fon sayist
8'e; portfoy buytkligl ise 2,4 milyar TL'ye ¢tkmustir.
Mayis 2022 itibartyla fon sayist dokuz, buytkligui ise 2,9
milyar TL olmustur.

D Mayis 2022 itibartyla son 12 aylik donemde ortala-
ma portfoy yonetim komisyon orani yatirim fonlari icin
%0,64 tiir.

5 gy

Emeklilik Yatirim Fonlari

D Emeklilik yatirim fonu portfoy buytkligi 2021 yilin-
da %43 artisla 244 milyar TL olurken, May1s 2022 sonu
itibartyla yil basina kryasla %23 daha biuytiyerek 300
milyar TL'yi asmistir. Banka kokenli sirketlerin portfoy
buytkligtindeki pay: %99 dizeyindedir.

D Emeklilik yatirim fonu yonetiminden elde edilen
gelir 2021 yilinda %19 artisla 187 milyon TL olurken,
2022 yilinin ilk bes ayinda elde edilen gelir 105 milyon
TL olmustur.

D Tasarruflarin artirilmast amaciyla yapilan dizenle-
meyle, 2022 yilinda devlet katkisinin %25 oranindan
%30a yiikseltilmesiyle birlikte biiytimenin stirecegini
degerlendiriyoruz.

D Emeklilik yatirim fonlarindaki biytimede déviz
kurundaki yukselisin etkili oldugu gorilmektedir. May1s
2022 itibartyla emeklilik fonlarinda altin ve altina dayali
urlnlerin pay1 %28 iken, kamu ve 6zel sektor tarafindan
ihra¢ edilen doviz cinsi bor¢clanma araclarinin payt ise
%16°dr.

D Yaurim fonlart gibi emeklilik fonlart da strdiiri-
lebilirligi gbzetmeye baslamistir. 2020 sonu itibariyla
stirdurilebilirlik temasma yatirim yapan 116 milyon TL
buytklikte iki fon bulunmaktayken, 2021 sonu itibarty-
la fon sayist 3’e; buyukligu ise 751 milyon TL'ye ulas-
mustir. Mayis 2022 itibariyla bu temaya yatirim yapan fon
sayist 5’e c¢ikarken, buyukluk ise 1,9 milyar TL olmustur.
D Mayis 2022 itibartyla son 12 aylik donemde ortalama
portfoy yonetim komisyon orani emeklilik yatirim fonla-
11 i¢in %0,10’dur.

Bireysel Portfoy Yonetimi

D 2021 yilinda bireysel portféy yonetimi hizmeti
sunulan portfoy buytkligu %101 artisla 82 milyar TL
olurken, Mayis 2022 sonu itibartyla 2021 sonuna kiyasla
%23 daha buyulyerek 101 milyar TL'ye ulasmistir. Banka
kokenli sirketlerin portfoy buytkligindeki payt %52
diizeyindedir.
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D Bireysel portfoy yonetimi hizmetinden elde edilen
gelir 2021 yilinda 6nceki yila kiyasla iki misline ¢ikarak
165 milyon TL olmus, 2022 yilinm ilk bes ayinda elde
edilen gelir 41 milyon TL olarak gerceklesmistir.

D Gelirdeki artig, fonlarin karsilastirma olcttleri tize-
rinde performans gdstermesine bagli olarak performans
primlerinin artmasini desteklemistir.

Portfoy Yonetim Sirketlerinin Finansal Sonuclari

D 2021 yilinda portfdy yonetim sirketlerinin faaliyet-
lerinden elde ettikleri gelirler gecen yilin aynt déne-
mine gore %56 oraninda artig gdstererek 1,8 milyar TL
olmustur. 2022 yilinin ilk ¢eyreginde ise 2021 yilinin son
ceyregine gore %7 azalisla 626 milyon TL olmustur.

D Tablo 3'te sunuldugu tizere portféy yonetim sirket-
lerinin 2022 yili ilk ¢eyreginde yatirim fonlarindan elde
edilen gelirleri toplam gelirlerinin %85’ini olusturmustur.
D Tablo 4’te portfoy yonetim sirketlerinin son bes yila
ait gelir tablosu verilmektedir. Ozellikle yatirrm fonu
portfoy buytkligindeki artis ve artan getirilere bag-

It olarak artan portféy buyukliglyle beraber portfoy
yonetim sirketlerinin satis gelirlerinde énemli bir artis
goruliirken, giderleri ayni hizda biylimemistir. 2021
yilinda portféy yonetim sirketlerinde calisan sayist %16
artis gostererek 932 kisiye ¢cikmis, personel giderlerin-
deki artis %52’de kalmistir. Yikselen portféy yonetimi
gelirlerinin etkisiyle sektoriin net faaliyet gelirleri de son
bir yil icinde %128 artarak 1,7 milyar TL'ye yikselmistir.
Yatirim faaliyetleri ile finansman faaliyetlerinden elde
edilen net gelirler 6nceki yila gére 38 milyon TL artmis-
tir. Bu sekilde net kar %129 yiikselerek 1,5 milyar TL'ye
ulasmustir.

D 2022 yilinin ilk ceyreginde ise dénem kart 2021
yilinin son ¢eyreginin yarist diizeyinde gerceklesse de
onceki yilin aynt donemine kiyasla %38 artisla 377 mil-
yon TL olmustur.

D Aylik portféy bildirimlerinden elde edilen sonuclara
gore, ilk ceyrekte elde edilen aylik ortalama gelir 205
milyon TL diizeyindeyken Nisan ve Mayis ayinda ortala-
ma gelir 235 milyon TL olmustur. Ug¢ ayda bir tahakkuk
eden performans primi ve benzeri gelirlerin de katkisty-
la 2022 yilinin ikinci ceyreginde ilk ceyrekten daha iyi
sonuca ulasilmasini olasi gériyoruz.
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Yatinm Fonlan 56,520
Menkul Kymet Yatinm Fonu a4,727
Gayrimenkul Yatinm Fanu 3,994
Girigim Sermayesi ¥atnm Fonu &04
Borsa Yatinm Fonu 182
Serbest Yatwrm Fonu 7,213
Emeklilik Yatmm Fonlan 93,206
Bireyiel Portfiy Yanetimi 22,776
Gergek Kigi 5,334
Tizel Kish 17442
Yatinm Ortakhklan Els
TOPLAM 173,416

TABLO 2: YATIRIMCI SAYI51

TABLO 1: YOMETILEN PORTFOY BUYUKLUGD

2020 2021 2022/03

34%

127292 151,853 325700 377762
58,635 99665 184373 200,709 1%
6,842 9085 16719 17,917 13%
1516 3081 15776 19641  125%
292 3,925 137 8,682 33%
0,007 36,098 101455 120812 T
127,577 17,015 143,834 277,063 19%
28,713 41,012 B2 439 90,916 21%
8007 13,694 36,145 42646 4T
0,705 27318 46295 4B2TD T
544 T35 920 540 EE
284,225 364,616 652,893 746,711 26%

Yatirim Fonlan 516
Benkul Kiymet Yatinm Fonu 348
Gayrimenkul Yatinm Fonu 32
Girigim Sermayesi Yatnim

Fonu 11
Barsa Yatinm Fonu 9
Lerbest Yatwrim Fonu 116
Emeklilik Yatnm Fonlan 407
Bireysel Portfdy Yanetimi 2,543
Gergek Kisl 2,308
Tizel Kigl 235
Yatirim Ortakliklan 12
TOPLAM 3,478

E3 L]

2020 2021 202203 Degigim

659 974 1,065 9%
335 411 430 5%
a5 6 B2 %
L] 56 105 %

13 15 15 %
228 TG 433 15%
an4 372 74 1%
3104 4,096 4,134 1%
2818 M7 3,747 1%
186 i 387 1%
12 13 14 8%
4,179 5455 5,587 2%

TABLD 3: PORTFOY YONETIM 5IRKETLERININ GELIRLER [ MILYOMN TL)

2018 2019 2020 2021
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Portfiy Yanetim Komisyon Gelirler
Kolektif Portfay Yanetimi
Ermaklilik Yatinm Fonlarn
Yatnm Fonlan
Maenkul Kymet Yatinm Fanu
Gayrimenkul ¥atinm Fonu
Girigim Sermayesi Yatsnm Fonu
Borsa Yatinm Fonu
Serbest Yatnim Fonu
Yatirim Ortaklig
Bireysel Portfiy Yanetimi
Gergek Kisl
Tazel Kigi
Yatinm Dargmanhi Gelirleri
Fonlan Pazarlama ve Satig Ar.
Gelirkeri
TOPLAM

Sateg Gelirleri [net) 6063 28
Satiglann Mabiyeti (-} B84 -56.6
Brilt KarZarar 516.9 G662
Faaliyet Giderleri [net} 3189 3765
Faaliyet Kan/Zaran 188.0 2B9.6
Vergi Oncesi K/7 019 4034
Ddnem Kan/Zaran 2324 318.3

641 1,137 1,769 GG
601 1,055 1,603 598
log 157 187 &2
488 891 1,400 534
67 643 842 323
53 63 o 29
16 24 184 B4
1 T 14 &
51 154 270 112
5 T 16 z
40 &2 165 28
16 55 111 9
23 7 54 18
4 4 ] 3

o L] F] 1]
645 1,141 1,776 629

2ATEG 803.8

5427 -155.3
19359 6485

-250.5 =230.0
1,685.4 418.5
1,959.1 524.1
1,499.3 377.0
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FINTECH

Finansal Teknolojilerde
Kurumsallasma Calismalart:
Kalite odakl Siire¢ Yonetimi

Dijitallesme calismalari sermaye piyasalarinin her alaninda
yogun bir sekilde artarak devam ediyor. Finans Kurumlari
ile teknoloji sirketleri arasindaki is birlikleri, partnerlik bakis
acisiyla gticlenerek artiyor. Ulkemizdeki finans kurumlarinin
kurumsallasmaya verdigi onem daha da arttl. Teknoloji
sirketlerinin de kurumsallasma adina yaptigi yatirimlar ve
kalite odakli sure¢ yonetimi yaklasimlari ile sektorimtuzde
kaliteli bir buyume yasaniyor. Finans sektordnun
kurumsallasma calismalari ile one ¢ikan teknoloji sirketi
infina Yazihm A.S.’nin Kalite Glivence Direktort Cigdem Alev
ve Kalite Uyum DireKtoru Pinar Bas Eryuksel’le, bu Konudaki
guncel gelismeleri 6grenmek ve olusturduKlarl katma degeri
degerlendirmek uzere bir araya geldik.

“Kalite Giivencesi” gercekten
iddial1 bir séylem. Bu kavrami1
biraz detaylandirabilir misi-
niz?

Cigdem Alev: Kalite Giivence-
si; tirlin ya da hizmetin, kalite
konusundaki beklentileri karsi-
lamast amaciyla yeterli gtiveni
saglamasi icin gelistirilen, planlt
ve sistematik faaliyetlerin bi-
tinadur. Streclerin standardize
edilmesi de bu faaliyetlerden
biridir. Streglerin standardize
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edilmesi, Girtin kalitesinin siire¢
kalitesine bagli olmasindan dolay:
son derece 6nemlidir. Standart
urin Uretilmesi standart stirecle-
re baglidir. Her versiyonun ayni
kalitede gelistirilmesi ancak ayni
standart siireclerin uygulanmasi ile
miumkin olabilir.

Musteri ihtiyaclarinin ayni kali-

te diizeyinde karsilanmasi, bu
amacla streclerin giivence altina
alinmasi, hizmet verdigimiz sektor

dinamiklerini géz énitinde bulun-
durdugumuzda son derece 6nem
tasimaktadir.

Infina Yazilim olarak bizim hedefi-
miz, ylrittigimiz projelerin, hem
teknik hem de is modeli anlaminda
kalite seviyesini yiikseltmek, olast
riskleri azaltmak ve proje performan-
sint Olgebilir noktaya getirmektir.
Buna paralel olarak amacimiz mev-
cut is stireclerimizi iyilestirerek, varsa
bizi yavaslatan unsurlart belirlemek



Cigdem Alev
Kalite Guvence Direktoru
infina Yaziim AS.

ve kisilerden bagimsiz sistemlerin
calistigt bir yap1 olusturmaktir.

Finans sektori icin iirin ve
hizmet kalitesini giivence altina
almanin 6nemi nedir?

Pinar Bas Eryiiksel: Sermaye pi-
yasalarinda risk unsuruna genelde
yatirimcilarin géziinden bakilir

ve “Piyasa Riski” 6n plandadir.
Kurumlar a¢isindan bakildiginda
ise bircok risk tanimi bulunmak-
tadir. Bunlarin en 6nemlilerinden
biri de, is stirekliligini odagina alan
“Operasyonel Risk™tir. s stirekliligi-
ne baktgimizda ilk siralarda “Bilgi
ve Veri Guivenligi” ile “Teknoloji
Guvenligi” gelmektedir.

Hic¢ stphesiz finans sektoriinde
ozellikle yatirim bankaciligt alanin-
da kesintisiz ve giivenilir hizmet
sunmak cok onemlidir. Biz finansal
teknoloji sirketi olarak hem kisisel
bilgilerin hem de finansal varlikla-
rin yer aldigt sistemler icin uygula-
malar gelistirmekteyiz. Bu nedenle
bilgiye istenildigi zaman ulasilabil-
mesi, dogrulugunun, bitinliginin
korunmast ve verilerin gizliligi son
derece onemli.

BDDK’nin ve SPK’nin yayinladigi

Pinar Bas Erytiksel
Kalite Uyum Direktoru
infina Yazilim A.S.

yonetmelikler geregi de hizmet ka-
litesi ve glivenirliligi ile ilgili sorum-
luluklarimiz buytk. Bu sorumluluk-
lart en iyi sekilde yerine getirmek
icin hem sistemsel (donanim ve
yazilim) anlamda hem de kaynak
kapasitesi anlaminda bircok yatirim
yapmaktay1z.

Infina Yazilim’in kalite giivence
kapsaminda yiiriittigii calisma-
lar nelerdir?

Cigdem Alev: Kaliteyi giivence
altina almak adina yurittigimuz
calismalari birkag baslik altinda
toplayabiliriz. Bunlardan biri, pro-
sediir calismalarimizdir. Bu asama-
da tim is stireclerimizi tanimli hale
getirerek standartlastirtyoruz. Proje
Yonetimi, Urtin Yonetimi, Yazilim
Gelistirme, Versiyon Testleri, Ver-
siyon Yayginlastirma gibi standart-
lastirdigimiz stirecler sayesinde is
streclerimizi ve performansimizi
olcebiliyoruz. Varsa bizi daha da
hizlandiracak unsurlart tespit ede-
rek suireclerimizi iyilestirebiliyor,
risklerimizi analiz edebiliyoruz.
Dahast, riskleri azaltmak icin 6nlem
planlart gelistirebiliyoruz ve kontrol
noktalart belirliyoruz.

7777777777 777777.

Bu prosedurleri bir buitiin olarak
uygulamak kaliteli bir yurttimui
sagladig: gibi sonuclarin da olctle-
rek iyilestirilmesine olanak sun-
maktadir. Béylece Infina Yazilim
tim stire¢ ve hizmetlerini stirekli
takip eden, muhtemel risklerini
onden gorebilen ve iyilestiren bir
yaptya kavusmustur. Bundan sonra-
ki calismalarimizda da bu yaklasim
gelistirilerek stirdurtlecektir.

Bununla birlikte sahip oldugumuz
belgeler, kurumlarin denetim su-
reclerinde dis hizmet alimt kapsa-
minda yerine getirmeleri gereken
kontrollerin kolaylikla yapilabilme-
sini saglamaktadir. Tim i¢ denetim
streclerinde miusterilerimize yakin
kalarak ihtiya¢ halinde gereken
denetim destegi verilmektedir.

Yeni bir iiriin versiyonu, yaygin-
lastirmaya hazir olmadan 6nce
hangi siireclerden geciyor? Bir
versiyonun yayginlastirmaya ha-
zir oldugunu nasil belirliyoruz?
Pinar Bas Eryiiksel: Yazilim
gelistirme streclerimizde “Agile”
metodolojisini uyguluyoruz. Bir
versiyonu sprintler halinde plan-
liyor, gelistirme asamasinda birim
testler yazityoruz. Test siireclerimizi
en Ust seviyede otomatize ediyo-
ruz. Bu, sureclerimizi hizlandirmak
adina buyuk 6nem tastyor. Zengin
test senaryolarimizi uyguluyoruz.
Test senaryolarimiz tecriibeli Girtin
yonetimi ekibimiz tarafindan olus-
turuluyor.

Code review calismalari kapsamin-
da kod blogunda yer alan iyilestiril-
mesi gereken noktalart belirliyoruz.
Belirlenen araclar ile statik kod ana-
lizi yaparak varsa koddaki gelisim
alanlarini tespit ediyoruz. Tim
bunlarin disinda versiyon bazinda
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performans ve entegrasyon testlerini
gerceklestiriyoruz. Senaryo testleri
sonrasinda mutlaka kullanici testle-
rinden geciriyoruz.

Penetrasyon ve sunucu uyumluluk
testleri sonrasinda da versiyonun
yayginlastirmaya hazir olup olmadi-
gina karar veriyoruz.

Bu yaklasimimizla hizmet verdigimiz
finans kurumlart her yeni versiyonu
glivenli ve kontrollt bir sekilde kul-
lanmaya basliyorlar. Bu da memnu-
niyet kalitesini artiriyor.

Bilgi Giivenligi konusunda ya-
pilan calismalardan da kisaca
bahsedebilir misin?

Cigdem Alev: Glintimtizde Covid-19
pandemisinin ¢zellikle bilgi given-
ligi tizerindeki etkisi cok buytiktiir.
Uzaktan calisma ortaminin olus-
mastyla birlikte, siber saldirilarin
sayisinin %500 oraninda arttigina
dair tespitler bulunmaktadir. Elbette
bu saldirilarin odaginda banka, aract
kurum, portfoy yonetim sirketi gibi
para ve varlik akisinda etkin finans
kurumlart bulunmaktadir. Kurum-
larin bu yonde yapacagi eksik bir
yatirim geri dontilemez sonuclar
dogurarak, yatirimcilar acisindan

da buyuk kayiplara yol agcma riski
olusturmaktadir.

Ttum bunlari g6z 6niinde bulundu-
rarak, Bilgi Guvenligi kapsaminda
sektor beklentisini hem yasal hem
de gereklilik anlaminda maksimum
seviyede karsiliyoruz. 1SO27001
sertifikamiz mevcut olup bu standar-
din geregi olan risk analizlerimizi, is
sureklilik testlerimizi ve acil eylem
planlarimizt her daim gtincel tutu-
yoruz. Sahip oldugumuz sertifikanin
surekliligini sagliyoruz.
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Kalite yonetiminde bir diger
onemli husus, kod kalitesinin ve
kodun gutivenlik seviyesinin stirekli
gelistirilmesidir. Bu anlamda du-
zenli testlerden gecirerek, sektoriin
giderek artan gtivenlik standartla-
rina uyum gosteriyoruz. Konunun
Onemi ve guncelligi sebebiyle bu
konudaki yatirimlarimizi da en
guincel ihtiyaclar dogrultusunda
surdirecegiz.

Kalite givence konularindan bir
digeri de surdurulebilir egitim.
Egitim baslig1 altinda, hem bilgi
giivenligi hem de KVKK konulari
ile ilgili farkindalig1 arttirmaya
yonelik tim ekibimizin katildig1
egitimler dizenliyor, bu egitimleri
de her yil tekrarliyoruz. Guvenlik
anlaminda kullanicilarin ve perso-
nelin bilin¢li olmast, konu ile ilgili
farkindaligin olmast noktasinda
cok 6nemli. Biz de bunu arttirma-
ya yonelik calismalar yurttiyoruz.
Bununla birlikte finans kurumla-
rina sundugumuz uzaktan sunucu
(hosting) hizmeti kapsaminda, veri
isleyen olarak veri sorumlusuna
ait tim sorumluluklarimizi yerine
getiriyoruz.

En 6nemlisi de, tim calismalarimi-
71 6lctimleyebiliyoruz. I¢ denetim
kapsaminda tim stireclerimizi ta-
kip ediyoruz. Prosediirlere uyumu,
hizmet ve trtn kalitemizi 6l¢iiyo-
ruz. Periyodik degerlendirmeler
sonucu kaliteyi arttiran adimlar
atiyoruz. Destek yogunlugumuzu,
bug analizlerimizi ve kaynak kod
analizlerimizi periyodik olarak
tekrarliyoruz.

Bu yaklasimin sonucu olarak
cok 6nemli yatirimlar yaparak,
ISAE3402 Denetim Gulivence Rapo-

ru ve KVKK stirecleri icin KPMG
ile birlikte ¢alismaktayiz.

KVKK

KISISEL VERILERIN
KORUNMASI KANUNU

ISAE3402 Denetim Giivence
Raporu hakkinda biraz bilgi
verebilir misiniz? Neden ge-
reklidir, bu sertifikaya sahip
olmak size neler kazandiriyor?
Pinar Bas Eryiiksel: Internatio-
nal Standard on Assurance Enga-
gements (ISAE) 3402, uluslararast
bagimsiz denetim raporudur.
Destek hizmeti kuruluslarinin
firmalara verdigi hizmetlerin ger-
ceklesmesi sirasindaki i¢ kontrol
ortaminin yeterliligine iliskin
glivence verir.

Infina Yazilim’a ait rapor, 1 Ocak
2021 — 31 Aralik 2021 donemi
icin, KPMG tarafindan 11 Ocak
2022 tarihinde, Tip 2 ic¢in hazir-
lanmistir. 107 kontrol maddesinin
tamami bulgusuz kapatilmistir.
Bankalar destek hizmeti alimina



karar verirken firmalari degerlendi-
rerek teknik analiz raporu hazir-
lamakla yikumlidir. Rapor, bu
calismalar sirasinda destek hizmeti
firmasinin verdigi hizmet kapsamin-
daki kontrollerine iliskin bagimsiz
bir gorus icerdigi icin bankalarin
karar alma stirecinde 6nemli bir
etkendir.

Bununla birlikte sahip oldugumuz
ISAE3402 Denetim Gilivence Raporu
ile hizmet verdigimiz ¢cok sayida
bankanin talep edecegi denetimler
icin onceden hazirlikli olmamiz,
verimliligi ve glivenirliligi artirmak-
tadur.

Ayrica bu raporla birlikte verdigi-
miz servisler, bu servisleri verirken
mevcut kontrol noktalari, kontrol
noktalarinin bankanin kontrol
hedeflerine uygunlugu cok hizli ve
verimli bir sekilde degerlendiril-
mektedir.

Bu sayede hem banka tarafinda
hem de Infina Yazilim tarafinda
ylksek kalite ve verimlilik sagla-
maktadir.

Bir finansal teknoloji sirketinin
kalite ekibi olarak yaptiginiz
tiitm bu calismalarda miisteri-
lerden ve calisanlardan nasil
bildirimler aliyorsunuz?
Cigdem Alev: Aldigimiz tim geri
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“ Kaliteyi artirmava ve gilvence altina
almavya yanelik yaptigimiz tim galigmalarin
mugterilerimize ve galiganlarumiza olumlu bir

etkist oluyor, olumlu gert b
enen standartlar ve tanimlanan Qureftpr
e birlikte, daha konforlu ve

olyoruz. ),

Belirlen
Ortamuyaratmis

bildirimler, ytrattagimiiz iyiles-
tirme faaliyetleri acisindan buytk
6nem tastyor. Ozellikle miisterile-
rimizden aldigimiz geri bildirim-
ler, bizim i¢in 6nemli bir kalite
degerlendirme parametresi olarak
dikkate aliniyor.

Yaklasik 90 miisterimizde 300’e
yakin implementasyonumuz bu-
lunmaktadir. Her miisterimiz ile
periyodik memnuniyet gériismele-
ri yapilmaktadir. Bu goriismelerde
ayni zamanda sirketimiz ile ilgili
giincel haberler paylasilmaktadir.
Kaliteyi artirmaya ve giivence
altina almaya yonelik yaptigimiz
tim calismalarin misterilerimize
ve calisanlarimiza olumlu bir et-
kisi oluyor, olumlu geri bildirimler
aliyoruz. Belirlenen standartlar ve
tanimlanan strecler ile birlikte,
daha konforlu ve gtivenli bir calis-
ma ortami yaratmis oluyoruz.
Streclerimize ekledigimiz kaliteyi
ve glivenligi arttiran adimlar, sorun-
suz versiyon gecislerine, gercekci
proje takvimleri ve is planlarina,
saglikli analiz ve test stirecleri-

ne ve mevzuatsal degisikliklere
hizli adapte olabilmemize olanak

gldirimler alyoruz

& guvenll bmhamd

sagliyor. En 6nemlisi de isimizin her
asamasint olgme sansi yaratiyor. Bu
calismalar bizim, “Mutlu Misteri” ve
“Mutlu Calisan” hedeflerimize ulasma-
miza yardimei oluyor.

Pinar Bas Eryiiksel: Miisteri mem-
nuniyeti kadar miisteri giivenligini
de saglamaya devam edecegiz ve
bunu yeni sertifikalar ile tescilleye-
cegiz.

Kalite odakl: standartlar ile cali-
sarak risklerimizi minimize edip,
kalitemizi givence altina almamiz
sektor tarafindan da ¢cok olumlu
karsilaniyor.

2020 yilinda kurulan bu kalite
yonetimi yapist 2021 yilinda bir i¢
denetim sorumlusu ile giiclendirildi.
Infina Yazilim kalite odakl: stirec
yonetimi ¢alismalarint hizla strdir-
mektedir.

Hedefimiz kalite odakli bu yakla-
stmimizla, Grtinlerimizin Turkiye
disinda da yogun kullanimini
saglamak ve Turkiye'nin 6nde gelen
Fintech Sirketi olmaktir.

Degisimin hem icinde hem de 6n-
cust olmaya devam edecegiz.
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Ayakll Borsadan Robotlara

Otomasyonla, rutin iglerle ugrasmayan c¢alisanlarin mesai
saatleri icinde kurum ve Kendileri icin daha stratejik islerle
ilgilenmesini ve daha etkin kararlar almalarini saglamak

mumkun olacaktir.

ermaye piyasalarinin

teknolojik dontsimu-

ne baktigimizda Ayakl

Borsa'dan BISTECH

sistemine uzanan bir

tarihi goriiyoruz. Her
turld islemin insan gtict ile yapildigi
bir dénemden tamaminin teknoloji
ile yonetildigi bir doneme ulastik. Bu
strecte Ozellikle brokerlarin, borsada
ve takas sisteminde calisanlarin isleri
buytik bir degisime ugradi. Hisse
senetlerinin dijital ortama alinarak
kaydilestirilmesi de en kritik adim-
lardan biri olmustur. Buraya kadar
ozellikle bu sertivenden bahsetme-
mizin nedeni Robotik Siire¢ Oto-
masyonu dedigimiz teknolojinin de
aslinda ayni noktadan yola ¢iktigint
anlatmak. Oncelikle insan yapilacak
isi sekillendirmeli ki teknoloji arkasin-
dan bu suirecleri otomatize etmenin
yollarint bulmali. Burada anlasiimast
gereken kritik nokta; bu tip teknoloji-
ler sanildig: gibi insanlarin ellerinden
isleri almryor. Tam tersine insanlarin
stirecleri sekillendirmesine ve daha
katma degerli isleri yapmasina olanak
sagliyor. Ozellikle yatirimci sayisinin
2,5 milyona ulastigt bir donemde
artik islerimizi eskisi gibi yonete-
meyecegimiz asikir. Uzun yillar 1
milyon civarinda seyreden pay senedi
yatirimet sayist pandeminin ve halka
arzlarin da etkisi ile ciddi bir sicrama
yaptt. Bu sicramanin ¢ok hizli olmast
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Hamit Can
Genel Mudur Yardimcisi
ATP&Tradesoft

aract kurumlarin da is yapis sekille-
rinde kokli degisikliklere neden oldu.
Iste bu degisikliklerin bir sonucu

olan robotlar, is yapis modellerimizi
yeniden sekillendiriyor.

Bugliniin sermaye piyasalarinda
onlarca farklt yeni enstriiman haya-
timiza girmis durumda. Yatirimeilar
bu enstriimanlara yatirim yaparken
aract kurum diinyasinin mutfagi diye
tabir edebilecegimiz “operasyonel
hizmetlerde” ise gtin boyu yogun bir
calisma gerceklesiyor. Yatirimeila-

rin bu islemleri kesintisiz ve hatasiz
yapabilmeleri icin muhasebeden takas
operasyonlarina, raporlamalardan
borsa mutabakatlarina uzanan sayisiz
operasyonel islem gerceklestirmekte-

dirler. Bu kadar kompleks ve yogun
is temposuna bakildiginda, yatirim-
cilarin en iyi hizmeti alabilmeleri
icin tim bu streclerin vaktinde ve
hatasiz yapilabiliyor olmasi gerekir.

Aract kurumlarda is giinii seans
oncesinde baslar ve seans biti-
minden sonra devam eder.

Buylyen sermaye piyasalarinda
musterilerimize, onlarin ihtiyaclarina
ozel olarak gelistirdigimiz teknoloji-
lerle destek olmaya devam ediyoruz.
Son orneklerimizden biri olan, kendi
gelistirdigimiz robotik slire¢ otomas-
yonu uygulamamiz RobocanTS bu
sekilde ortaya c¢ikti. Devreye aldigi-
miz robotlarimizla birlikte seans ve
mesai saatleri 6ncesinde calismaya
basliyor, her glin vaktinde bitirilme-
si gereken isleri hatasiz bir sekilde
tamamliyoruz. Seans dncesinde
baslayan glinlik ¢calisma sertiveni
seans icerisinde de devam ederken,
seansin sona ermesiyle birlikte giin
sonu operasyonel stirecleri yerine
getirerek mesai sonrasindaki hemen
hemen tiim manuel isleri robotlari-
miza en verimli sekilde tamamlati-
yoruz.

Aracit kurumlarda kullanilan
urinlerimiz 3,000’den fazla ekrana
sahip. Bu acidan baktigimizda gide-
cek daha ¢cok yolumuz oldugunun



farkinday1z. Ote yandan, bugiine
kadar misterilerimizin 200"in
Uizerinde is slirecinin otomasyonu,
100’lerce rapor tretimi ve giin sonu
operasyonlarinin robotlara delege
edilmesiyle binlerce saat kazan-
dirmanin mutlulugunu yastyoruz.
Amacimiz aract kurumlarda kendini
tekrar eden tim rutin isleri robotlara
devretmek. Sifir insan temasli bir
operasyon dlnyasini hayata geci-
rerek insan kaynagini kendilerine
gercekten ihtiya¢c duyulan stratejik
noktalarda konumlandirmak.

Urliniimiizii ve robotlarimiz1 miis-
terilerimize “yeni is arkadaslariniz”
seklinde tanitrtyoruz. Robotlar da
sanki ise yeni baslamis bir personel
gibi isi 6grenme stirecine tabiler.
Yapacaklari isleri musterilerimizin
ihtiyaclarindan yola ¢ikarak birlikte
Ogretiyoruz. Robotlarin en giizel yant
ise bir isi bir kere 6grendiklerinde bir
daha unutmuyorlar, kesintisiz calisi-
yorlar ve hata yapmiyorlar. Calisanla-
ra ise sadece robotlarin islerini takip
etmek kaliyor. Boylece calisanlarin
daha verimli islere odaklanmalarini
sagliyoruz.

Yeri gelmisken, musterilerimizi en
cok memnun eden saha uygulama-
larina da kisaca deginmek isteriz.
Bunlardan ilki Ozel Kurumsal Miis-
terileri ve portfoy yonetim sirketi fon
hesaplari icin seans 6ncesi ve gliin
sonuna dogru yapilan islemlerin oto-
matik olarak génderilmesi. Calisanlar
herhangi bir is yetistirme kaygist ya-
samadan hassas musterilerin ihtiya¢
duydugu tiim gonderimleri kesintisiz
bir sekilde yapabilmekteler.

Bir diger uygulamamiz; robotlardan
once kurum ici yapilan repolar saat
17:00'den sonra, mesai sonuna kadar
yetistirilmesi gereken en uzun is
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“ deans dncesinde baslayan giinlik caligma
serlvent seans igerisinde de devam ederken, seansin
sona ermesl\/le birlikte gin sonu operasyonel
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sureclerinden birisiydi. Robotlarimiz
ile birlikte farkli musteri gruplari
icin bosta kalan meblaglar repoya
baglanip, kurumun belirledigi tahvil
ve bonolar teminat olarak verilmek-
te ve 1-2 saati bulan bu operasyon
cok kisa bir stirede, eksiksiz sekilde
tamamlanmaktadir.

Piyasalarin volatile olmastyla birlikte
Viop Risk takibi de glinimiiziin en
onemli konularindan birisi haline
gelmistir. Robotlarimiz ile yatirimet-
larin pozisyonlarini kontrol ederek
dayanak varliklardaki ytizdesel
dalgalanmalarin kurum tzerindeki
net riskini hesaplayarak, ilgili tim
calisanlara glin icerisinde istedikleri
sayida raporlayabilmekteyiz. Boy-

le bir operasyon normal sartlarda
bir ¢alisanin saatlerini alacakken
robotlarimiz bu is yuktni calisanla-
rin Uzerlerinden alarak kisa siirede
yerine getiriyor.

Robotik stire¢ otomasyonu plat-
formlarinin en giizel noktalarindan
biri de low code yapilar olmalart.

Bu sebeple uygulamanin kodlama
ihtiyact oldukea duistik. Bu da bizlere
musterilerimizin taleplerini ¢cok hizli
bir sekilde gerceklestirme imkant
verirken, maliyet noktasinda da en
avantali fiyatlart sunmamiza olanak
sagliyor.

ek mesal sonrasindaki hem
el islert robotlarim
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Stire¢ otomasyonunun genel kaza-
nimlarini asagidaki sekilde 6zetleye-
biliriz;

Dijital is glict

Calisan verimliliginde artis
Calisan mutlulugu

Hatasiz, hizli ve verimli stirecler
Risk minimizasyonu

Stireclerin basitlestirilmesi

Tek merkezden izleyebilme
Rekabet avantajt

Kuskusuz her biri finansal kurumlar
icin olmazsa olmaz faydalar. Sekto-
riin icinden yetismis profesyoneller
olarak, kurumlar kadar calisanlara
sagladigimiz katkilar ve onlari rutin
islerden arindirmanin getirdigi ¢ali-
san mutlulugu da bizlere buytk bir
heyecan veriyor. Bu noktada stire¢
otomasyonunun ve dijital is gliciniin
tamamlayict bir kaynak oldugunu
unutmamaliytz. Otomasyonla, rutin
islerle ugrasmayan calisanlarin mesai
saatleri icinde kurum ve kendileri
icin daha stratejik islerle ilgilenmesi-
ni ve daha etkin kararlar almalarini
saglamak mimkin olacaktir. Bunun
bir sonraki adimi robotlarin yapay
zekadan faydalanilarak yonlendiril-
mesidir. Bu konuda da ArGe calisma-
larimiz devam etmektedir. Hedefimiz
operasyonel katma degeri arttirarak
insan kaynagini en verimli islere
yonlendirmektir.

2022 KURUMSAL YATIRIMCI W 53



EGITIM

77/ 7777777777777777

Ssurdurulebilirlik Uzmani Meslek

Standartlari

Surdurulebilirlik Uzmani (Seviye 6) kurulusun surdurulebilirlik
politikasi ve stratejileri ile kontrol yontemleri ve uygulama
prosedurlerini olusturarak, surdurulebilirlik programlarinin
uygulanmasini ve uyum performansinin degerlendirilmesini
saglayan nitelikli Kisidir.

urdirilebilir Kalkinma
Amaclari, 2012 yilinda
Rio de Janeiro’da topla-
nan Birlesmis Milletler
Stirdiirtlebilir Kalkinma
Konferansr’nda dog-
mustur. Amag, dinyamizin karst
karstya oldugu acil ¢evresel, siyasi
ve ekonomik sorunlari ele alan
evrensel hedefler kiimesi olustur-
maktir.
Sturdurulebilir Kalkinma Amaclari,
diinyamizin bugiin kars: karstya
oldugu agir sorunlarin bazilarini
¢ozme yontinde oldukca cesur bir
taahhttiir. On yedi hedefin timu
birbiriyle baglantilidir; diger bir
deyisle, birindeki basar: digerleri-
nin dinamosu olacaktir. Bu on yedi
amaca ulasmak ancak kurumlarin
ciddi sorumluluklar almalar1 ve ka-
nuni gerekliliklerin de tizerinde bir
degisime imza atmalari ile mimkiin
olabilir.

Kuruluslarin daha stirdiirtilebilir
olabilmeleri icin kokli prosediirler
hazirlayarak, ciddi bir donisimu
baslatmalart buytik 6nem tasimak-
tadir. Bu dontisim siirecine rehber-
lik edecek, isletmelerin stirdtrtlebi-
lirlik performansinin Sl¢tilmesini ve
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gelistirilmesini saglayacak Strdi-
rulebilirlik Uzmanlari ise ya kurum
bunyelerinde istthdam edilmekte
ya da ilgili calismalar, alinan cesitli
danismanliklarla yurttilmektedir.

Surdurulebilirlik amaglarina ulasa-
bilmek ve gelecek nesle yasanabilir
bir diinya birakabilmek icin standart
sturdirilebilirlik prosediirlerinin
benimsenmesi ve uygulanmasi ama-
ctyla Sturdirilebilir Egitim Gelisim
ve Mikemmellik Dernegi (SEGM),
uzmanlardan olusan Uyeleri ile bir
araya gelmis ve Mesleki Yeterlilik
Kurumu (MYK) ile yogun bir calis-
ma baslatmustir.

Stirdiiriilebilirlik Uzmant (Seviye 6)
Ulusal Meslek Standardi 19/10/2015
tarihli ve 29507 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan Ulusal Meslek
Standartlarinin ve Ulusal Yeterlilik-
lerin Hazirlanmasi Hakkinda Yonet-
melik ve 27/11/2007 tarihli ve 26713
sayili Resmi Gazete'de yayimlanan
Mesleki Yeterlilik Kurumu Sek-

tor Komitelerinin Kurulus, Goreyv,
Calisma Usul ve Esaslari Hakkin-

da Yonetmelik hiikiimlerine gore
MYK’nin gorevlendirdigi SEGM tara-
findan hazirlanmis, sektordeki ilgili

kurum ve kuruluslarin gorusleri
alinarak degerlendirilmis ve MYK
Is ve Yonetim Sektér Komitesi ta-
rafindan incelendikten sonra MYK
Yonetim Kurulunca onaylanmuistir.

2020 yilinda baslatilan meslek
standartlart ¢calismalari 2021'de
tamamlamis ve Sturdurtlebilir-

lik Uzmani Meslek Standartlari
24.01.2022 tarihli-31729 (Miikerrer)
sayili Resmi Gazete'de yayimla-
narak MYK resmi web sitesine
eklenmistir.

Bu calismalar dogrultusunda elde
edilecek kazanimlar arasinda; hali
hazirda ilgili alanda hizmet veren
tim profesyonellerin meslek stan-
dartlart cercevesinde yetkinliklerini
gelistirmeleri, Strdirtlebilirlik
Uzmanlarinin ise ilgili kaynaklari
rehber ve referans olarak degerlen-
dirmeleri yer almaktadir.

Once iilkenin, sonra diinyanin
sturdurilebilirligi, ancak sistematik
ve yogun bir ¢alisma ile mimkiin
olacaktir.

Meslek Tanimi
Stirdirtlebilirlik Uzmani (Seviye
6) kurulusun stirdirilebilirlik



Dr. Gokhan Biiytiksengur
Egitim MUdiir(
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politikasi ve stratejileri ile kontrol
yontemleri ve uygulama prosediir-
lerini olusturarak, sturdiirtlebilirlik
programlarinin uygulanmasini ve
uyum performansinin degerlendiril-
mesini saglayan nitelikli kisidir.

Stirdirtilebilirlik Uzmani, kurulu-
sun strdurilebilirlik politikasini ve
taahhiitlerini belirleyerek stirdiirtile-
bilirlik stratejilerinin hazirlanmasini
ve onaylanmasini, stirdiirtilebilirlik
programlarinin uyum performan-
sinin Ol¢tilmesi ve raporlanmasini
saglar; strduriilebilirlik ile ilgili
kontrol yontemlerini ve prosediir-
lerini olusturarak, sturdurilebilirlik
programlarina iliskin i¢ ve dis
iletisim ¢alismalari ile egitim calis-
malarint gerceklestirir; kurumsal,
sosyal ve cevresel stirdiirtilebilirlik
programlarinin uygulama siirec-
lerini izler ve gerekli iyilestirme
calismalarini yurutir.

Surdurilebilirlik Uzmanit ¢calisma-
larint is sagligi ve giivenligi, cevre
koruma onlemleri ve kalite ge-
reklilikleri cercevesinde surdirtr,
mesleki gelisimine iliskin ¢alismalar
yuruatur.
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“Iklim degigtkligy, kaynak kitldy, gevre kirlilige
ve sosval esttsizlik bilinct arttikga isletmeler

ve hikimetler giderek daha fazla sorumluluk
almaktaduwr lsletmelerds bu gereklilikler
dogrultusunda surdurulebilirlik ofislert
kKurulmakta ve surddrulentlirlik uzmanlart istihdam

edilmektedir. gy

Calisma Ortami ve Kosullari
Strdirilebilirlik Uzmani, gerekti-
ginde saha calismasi da yapmakla
birlikte, genellikle guriltiiden uzak,
sakin bir ofis ortaminda calisir. G6-
revlerini yaparken calistigi kurulus-
taki birim yoneticileri ve uzmanlar:
ile diger calisanlar ve meslektaslari
ile iletisim halindedir. Goriismele-
rini, egitim ve atolye calismalarint
toplantt salonlarinda yurutir. Calisi-
lan odada dikkat dagitict esyalarin
olmamast, ortamin iklimlendirilmis
olmast gerekir. Gorevleri dolayisiyla
seyahat etmesi gerekebilir.

Kullanilan Arac, Gereg ve
Ekipmanlar

1. Bilgisayar ve donanimlari (yazict,
tarayict, harici bellek vb.)

2. Iletisim araclar (telefon, tele-
konferans sistemleri, faks, internet
erisimi vb.)

3. Kaynak ve uygulama dokiman-
lart (genel formlar, prosedirler, is
talimatlari, toplu / kisisel is sozles-
meleri vb.)

4. Kirtasiye malzemeleri (kagit,
kalem, delgec, tel zimba vb.)

5. Ofis Araclari (fotokopi makine-
si, projeksiyon cihazi, evrak imha
cihazt, hesap makinesi Kkilit sistemi
iceren evrak dolabt vb.)

6. Optik/dijital kaydetme ve goriin-

tileme cihazlar1 (fotograf makinesi,
video kamera vb.)

Tutum ve Davranislar

1. Calisma zamanini etkili ve verimli
kullanmaya 6nem vermek

2. Calismalarinda planlt ve organize
olmaya 6nem vermek

3. Bilgi gtivenligi kurallarina uygun
bir sekilde calismaya 6nem vermek
4. Is saghig1 ve giivenligi ile cevre
koruma 6nlemlerine duyarli olmak
5. Isyerinin arag, gerec ve ekipman-
larinin kullanimina ve korunmasina
Ozen gostermek

6. Surdurtlebilirlik ¢calismalarinin
politika ve prosediirlere uygun ola-
rak yuritilmesine 6nem vermek

7. Yonetim mekanizmalarina ve ilgili
paydaslara dogru ve zamaninda bilgi
vermek

8. Yetki ve sorumluluklart dahilinde
karar vermek

9. ilgili is birimleri ile koordineli, is
birligi icinde ¢alismaya 6nem vermek
10. Ilgili is birimlerinin mahremiyeti-
ne duyarli olmak ve etik davranmaya
Onem vermek

11. Bagimsizlik ve tarafsizlik ilkeleri-
ne uygun hareket etmek

Siirdiiriilebilirlik Uzmanlig1

Sertifika Programi
Turkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi
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(TSPB) ile SEGM tarafindan ge-
listirilen program bes modtl ve

66 saatten olusmaktadir. Program
kapsamindaki dersler ¢cevrim ici
(online) olarak Pazartesi, Carsamba
ve Cuma aksamlart 20:00-22:00 saat
araliginda gerceklestirilmektedir. ilk
program 2021 yilinin Subat ayinda
baslamis olup, Haziran 2022 itiba-
riyle yedi program tamamlanmustir.
S6z konusu programlarin sonunda
diizenlenen sinavlarda 234 katilimct
sertifika almaya hak kazanmistir.

8. Program 19 Eyliil-2 Aralik 2022
tarihleri arasinda planmis olup,
kayitlart alinmaya baslanmuistr.

8. Programin kayitlari asagida yer
alan linkten gerceklestirilebilmek-
tedir.
https://eys.tspb.org.tr/basvuru/

Programin Amac ve Hedefleri
Iklim degisikligi, kaynak kithis,
cevre kirliligi ve sosyal esitsizlik
bilinci arttikca isletmeler ve hiku-
metler giderek daha fazla sorum-
luluk almaktadir. Isletmelerde bu
gereklilikler dogrultusunda strdi-
rilebilirlik ofisleri kurulmakta ve
surdurilebilirlik uzmanlari istihdam
edilmektedir. Strdirilebilirligi sa-
dece kaynak kullanimi ve gcevre yo-
netimi boyutlartyla ele almak sinirlt
kalmaktadir. Kuruluslarin bu alanin
ekonomik ve toplumsal boyutlarini
da ele almalarint saglayacak uzman-
lara ihtiyact vardir.

SURDURULEBILIRLIK UZMANLIGI
SERTIFIKA PROGRAMI bu ihtiyact
karsilamak Uzere yetkin, profesyonel
ve gerekli becerilerle donatilmis uz-
manlarin yetistirilmesi amactyla TSPB
ile SEGM tarafindan gelistirilmistir.

Programin katilimcilarinin asagi-

daki bilgi, beceri ve yetkinlikleri
kazanmasi1 hedeflenmektedir:

I KURUMSAL YATIRIMCI

D Surdirtlebilirligin ana boyut-
lar1 hakkinda saglam temelli bilgi
edinmeleri,

D Kurumsal yapr icinde strduirti-
lebilirlik kavrami ve biriminin yeri,
D Surdirtlebilirlik standartlari
ve iliskili diger standartlar ile BM
Strdurulebilir Kalkinma amacglari
ve Kiiresel ilkeler s6zlesmesi hak-
kinda bilgi edinmelert,

D Bireysel, kurumsal ve toplum-
sal stirdurtlebilirlik perspektifleri-
ni kesfetmeleri,

D Surdirtlebilir gtinliik uygula-
malar kapsaminda enerji verimlili-
gi, su kullanimt ve atik yonetimine
iliskin 6l¢ctim ve degerlendirme
yapabilmeleri,

D Surdirtlebilirligin gercekte ne
oldugu ve ne olmadigi hakkinda
daha genis bir bakis acist kazan-
malari,

D Surdirilebilir yonetim uygu-
lamalarinin itici glicleri, boyutlari,
araclari ve 6nlemleri hakkinda
bilgi sahibi olmalart,

D Raporlama teknikleri hakkinda
bilgi edinmeleri

D Kurulus icinde gorevlerini
yaparken ihtiya¢ duyacaklari
becerileri kazanmalar: (stirek-

li iyilestirme yaklasimi, sorun
analizi ve ¢6ztm teknikleri, ekip
calismasi, iliski yonetimi, 6lcim
ve analiz becerileri, raporlama
teknikleri, vb) .

Program Kimler I¢cin
Tasarlanmis?

Program, stirdiirtilebilirligin yone-
timi konusunda yetkin ve sorumlu
bir profesyonel olmay1 ve calisma
ortamina olumlu katkida bulun-
mayi isteyen is profesyonelleri
icindir.

Bu program, kurulusun her seviye-
sinden stirdiiriilebilirlik hakkinda

daha derin bir anlayis kazanmak

isteyen tim calisan ve yoneticiler
icin tasarlanmuistir.

Hedeflenen Sonuclar:
Katilimcilar;

D Surdurilebilirligin yonetimi
alaninda yetkinlik gelistirmeye
ilk adim1 atacaklardir.

D BM Sirdurilebilir kalkinma
hedefleri dogrultusunda kuru-
luslarinin 6z degerlendirmesini
yapabileceklerdir.

D Temel strdirtlebilirlik kav-
ramlarint ve etkenlerini tanimla-
yabileceklerdir.

D Temel strdirtlebilirlik ko-
nularini bircok acidan ele alarak
yorumlayabileceklerdir.

D Dongtsel ekonomi, kurum-
sal, finansal, yonetsel, insan hak-
lar, calisma yasami ve toplum
boyutlarinda strdirlebilirlik
dinamiklerini 6greneceklerdir.

D Bireysel ve yonetimsel karar-
larin dogal kaynaklarin kullani-
mi tzerindeki etkisini degerlen-
direbileceklerdir.

D Kurulusta yapilan her tiirla
projenin stirdiirtlebilirlige katki-
sin1 Slctimleyebileceklerdir.

D Kisitlt kaynaklart korumak
ve deger yaratmak icin atik
yonetimi yontemlerini 6grene-
ceklerdir.

Sertifikaya Hak Kazanma
Kosullar1

Programdaki her bir modu-

lin %80’ine katilim saglamak,
program sonunda yapilacak 100
sorudan olusan sinavdan 70+
puan almak gerekmektedir.

Program Danisma

Kurulu

Sertifika Programinin icerigi icin
ug¢ kisinin yer aldig: bir

danisma kurulu olusturulmustur.
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KONFERANS AJANDASI

8 Eylil 2022

EFAMA Webinar: New ESG Tracker
Tool
https://www.efama.org/newsroom/
events/esg-tracker-tool-exclusive-
webinar-efama-and-simmons-
simmons

20-22 Eylul 2022

IPEM 2022, Cannes
https://www.ipem-market.com/can-
nes-2022/

20-21 Eylil 2022

ALFI Global Distribution Confe-
rence, Liiksemburg
https://events.alfi.lu/global-distri-
bution-conference-2022/

Islamic Fintech Leaders Summit,
Kuala Lumpur & online
https://emnesevents.com/islamic-
fintech-leaders-summit-2022/

4
3
> > >

OECD Forum on Green Finance
and Investment 2022, online
https://oecd-events.org/oecd-
forum-on-green-finance-and-
investment

3-8 Kasim 2022

Ekim SIBOS 2022,
Amsterdam
www.sibos.com

ALFI London Conference
https://events.alfi.lu/london-
conference-2022/

17-18 Kasim 2022

MSCI Global Real Assets Conference, online
https://www.msci.com/www/events/msci-global-

real-assets/03258221322

ALFI PE & RE Conference, Liiksemburg
https://events.alfi.lu/pe-re-conference-2022/

EFAMA Investment Management Forum,
Briiksel
https://efama.eu/

Bonds, Loans & Sukuk Turkey, Istanbul
https://bondsloans.com/events/turkey
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Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarinin
Girisimcilere ve Plyasalara Kurumsal
Risk Yonetimi Acisindan Katkilari

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari yatirimcilarini Koruma
amaci guderken, girisimcilere de risKleri sirketin Kurumsal risk
alma profiline uygun olarak yonetmeleri icin gereken strateji

ve lleri gorusluluk konusunda destekliyorlar.

al veya hizmet
uretimi i¢in
gerekli zaman
ve ¢abanin
ortaya koyul-
mastyla Gretim
faktorlerinin bir araya getirilerek,
ekonomik firsatlarin yeni degerlere
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dontsturaldigi organizasyonun
olusturulmasi olan girisimcilikte
amac maddi kazang olabilecegi gibi,
kisisel tatmin veya toplumsal fayda
elde etme gibi manevi bir kazan¢ da
olabilir.

Hukuki nitelikleri itibartyla genelde
bir isletme veya sirket olarak yapi-

landirilan girisimler (tesebbtusler);
ihtiyaclart karsilamak amaciyla tre-
tim yapan, yeni urtinler gelistiren
veya pazari genisleten ekonomik
birimler olmaktan ziyade yeniliki,
degisen sartlara uyum saglama ka-
biliyetine sahip ve belirli bir dizey-
de risk (finansal, psikolojik, sosyal



Isil Ciddi Uyar
Risk Yonetimi Boltim Ydneticisi
Re-pie PortfOy Yonetim A.S.

vb riskler) almis olan olusumlari
anlatir. Diger bir ifadeyle, girisim-
cilikte tretilen mal ve hizmetlerin
belli bir ekonomik deger tasimast
onemlidir (Tosun, 1990). Girisim-
cilik 6z itibariyle belirsizlik ve
dolayistyla muhtemel risklere bagl
olarak basarisizlik icermektedir
(Knight, 1921; Schumpeter, 1934).
Artan rekabet kosullar1, sturekli
degisen teknoloji ve hizli tiiketim
cagina geldigimiz donemde, giri-
simcilerin ekonomik deger olustu-
rabilmeleri i¢in aldiklari riskler her
gecen giin artmaktadir.

Turkiye gibi gelismekte olan tilke-
lerde karsilasilan en buytk finansal
sorunlardan biri, kaynak bulmak
ve bu kaynaklart dogru zaman-

da, dogru yerlere yatirim olarak
yonlendirebilmektir. Yeni fikir ve
dustincelerin hayata gecirilmesinde
zorluklarla karsilasilan ekonomiler-
de, risk sermayesi yonetimi, makro
anlamda rekabeti tesvik eden, bu
sayede de uretimin ve kalkinmanin
onlni acan bir unsur olmakta-

dir (Akbulut, 2013). Ulkemizdeki
girisim yatirimlarini destekleme
amaciyla kurulan Girisim Sermayesi
Yatirim Fonlari (GSYF) icin ilk he-

/77777777 777777.

“ hisklerin dogru yonetildigi girigimetligin
(lke ekonomisine pozitif yonde yapacagt
katkinin tartigimaz oldugunu digtndrsek,
GoYFnin uzun vadede ekonomideki etkisinin
ouyUk olacadt da kesindir. gy

def, yatirimcilart korumak ve onlara
kabul edilebilir risk seviyesiyle
maksimum bir getiri saglamak olsa
da GSYF bu gorevi yerine getirir-
ken- kabul edilebilir risk seviyesi
hedefinden dolay1- hem girisimcile-
re hem de piyasalara risk yonetimi
ozellikle de kurumsal risk yonetimi
anlaminda c¢ok ciddi katkilar sagla-
maktadirlar.

Girisimcilik hem bireysel olarak
hem de toplumsal olarak énemli bir
konu olmasina ragmen, yeni kuru-
lan girisimlerin 6nemli oranda ba-
sarisizlikla sonuclandigi bilinmek-
tedir. Ornegin, 2017 yili icerisinde
Turkiye’de kurulan 73.783 sirketin
14.701 adedi, bir baska ifadeyle
yaklasik %20’si basarisiz olmus ve
kapanmistir (tobb.gov.tp).
McClelland (1961), girisimcilerin or-
tak ozellikleri arasinda baslica dort
noktaya deginiyor: basarili olma
gudusu, risk almaya egilimli olma,
kontrol hakk: ve asirt iyimserlik
(Yakupogluw). Bu dort nokta ise ba-
sartli girisimcilerde aranan vizyon
sahibi olma, acik goruslulik, stra-
tejik dustinme, ileriyi 6ngorebilme
gibi yetenekleri saglamada yetersiz
kaltyor. Yakupoglu (2018) yaptig:
calismada girisimcilerin basarisiz-
lik nedenlerini siraliyor; bunlart su
sekilde ozetleyebiliriz:

D Uygun ortamin saglanamamast
ve/ veya yanlis zamanlama,

D Misyon ve deger olusturamama
ya da olusturulan misyon ve deger-

lere odaklanamama

D Yonetim becerisi, profesyonellik
eksikligi, yetersiz planlama vb. nede-
niyle slireci yonetememe,

D Gerekli esneklik ve uyumu sagla-
yamama sonucu yeni pazarlar, yeni
urunler ve yeni musteriler yaratma-
daki basarisizlik,

D ise baslama asamasinda bilgi
eksikligi ve dogru analizlerin yapil-
mamasindan kaynakli yeterli 6zser-
maye veya kredi olanaklarina sahip
olunamamast, ya da gerekli insan
kaynaklarini, teknikleri ve teknoloji-
leri kullanamama,

D Rekabete 6bnem vermeme ya da
rakipleri kiicimseme,

D Kiresel disiinmeme kaynakli
gelecegi goremeyip proaktif davrana-
mama ve/veya dogru riskleri dogru
zamanda almama,

D Kaliteyi 6bnemsememe ya da kali-
teyi musteriye hissettirememe,

D Miusteri iliskilerini yonetememe
ve dolayistyla, yeni misteriler yarata-
mama.

Finansal riskleri dogru yonetme-

nin oncelikli kosulunun kurumsal
riskleri dogru yonetmek oldugunu
g6z ontinde bulundurursak, yukarida
sayilan maddelerin hepsi kurumsal
risk yonetiminin konusu oldugun-
dan, girisimcilerin basarisizliklarinin
nedeni kurumsal risklerini dogru
olarak yonetememeleridir.

COSO (2004) kurumsal risk yo-
netimini su sekilde tanimliyor:
“Kurumsal Risk Yonetimi; sirketi
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etkileyebilecek potansiyel olay-
lart tanimlamak, riskleri sirketin
kurumsal risk alma profiline
uygun olarak yonetmek ve sirke-
tin hedeflerine ulasmasi ile ilgili
olarak makul bir derecede gliven-
ce saglamak amaci ile olusturul-
mus; sirketin yonetim kurulu, Gst
yonetimi ve tim diger calisanlari
tarafindan etkilenen ve stratejilerin
belirlenmesinde kullanilan, kuru-
mun timinde uygulanan sistema-
tik bir stirectir.” COSO‘nun yant
sira risk yonetimi tizerine rehber
ve standartlar arasinda ISO 31000,
ISACA, RIMS ve FERMA saylabilir.
Zaman zaman akademisyenler ve
uzmanlar tarafindan da “her seyin
risk yonetiminden hicbir seyin risk
yonetimine dontsme riski” (Kiral,
2018) olarak elestirilen bu standart-
larda belirlenen detaylar1 iceren bir
kurumsal risk yonetimini, elbette-
ki herhangi bir GSYF’nin yatirim
yaptg1 girisimci icin yonetmesi
imkansiz. Ancak burada Kiral
(2018) tarafindan ele alinan 80/20
Kuralrnin (Pareto Prensibi: sonug-
larin %801, nedenlerin %20’sinden
kaynaklanir) risk yonetimi acgisin-
dan uygulanmasina iliskin yaklasi-
mi, GSYF’lerin katkisini net olarak
ortaya seriyor. Kiral (2018) soyle
diyor: “Bir kurumun amaclarina
ulagmasint etkileyecek risklerin
%80’ine, tim streclerin yalniz-

ca %20’sine denk gelen ve kritik
olarak kabul edilen stirecler neden
olmaktadir. Bu nedenle, etkili bir
risk stratejisi gelistirmek ve riskleri
basarili bir sekilde yonetmek icin
kurumlar her seyin risk yonetimi
anlayisi yerine, kurumsal hedeflere
ulagsmada en buylk riske neden
olan dogru kirilganliklart belirle-
melidir.”

Ozellikle kiiciik ve orta 6lcek-

li isletmeler (KOBT’ler) projenin

60 I KURUMSAL YATIRIMCI 2022

heyecant ile yukarida bahsettigi-
miz ¢cogu noktayt gozden kacir-
maktadirlar. Oysa ki herhangi bir
GSYF, herhangi bir girisim yatiri-
mina olan suirecte, projeye karlilik
kavramindan 6nce kurumsal risk
yonetiminin temel yap1 tast olan
sturdurilebilirlik kavrami acisindan
odaklanacaktir. Stirdurtlebilir-

lik kavrami ise dogrudan COSO
(2004) taniminda yer alan “sirketi
etkileyebilecek potansiyel olay-
lar1 tanimlamak, riskleri sirketin
kurumsal risk alma profiline uygun
olarak yonetmek ve sirketin hedef-
lerine ulasmast ile ilgili olarak ma-
kul bir derecede glivence saglamak
amaci...” ile eslesmektedir. Yerel ve
kiuresel olarak bircok firma, sektor,
finansal ve ekonomik piyasalar
hakkinda bilgi sahibi olan ve bun-
lar ile piyasadaki yogunlasmalari,
risk profillerini, risk dagilimlarini
ve kisa ve uzun vadeli yapitlanma-
lart strekli takip eden GSYF’lerin
bilgi birikimi ve deneyimi, isin en
basinda girisimcileri vizyon sahibi
olma, acik goruslilik, stratejik
distinme, ileriyi 6ngorebilme gibi
yetenekler konusunda zorluyor.
Ozetle; GSYF'ler yatirimcilarint
koruma amact giderken, girisim-
cilere de riskleri sirketin kurumsal
risk alma profiline uygun olarak
yonetmeleri icin gereken strateji ve
ileri goruslilik konusunda destek-
liyorlar. Risklerin dogru yonetildigi
girisimciligin tilke ekonomisine
pozitif yonde yapacagi katkinin
tartistlmaz oldugunu dustintrsek,
GSYFnin uzun vadede ekonomi-
deki etkisinin buytk olacagi da ke-
sindir. Morgan Stanley ve Goldman
Sachs yorumlart da bu distinceyi
destekliyor.

“Morgan Stanley, biiylime 6z ser-
mayesinin, son on yilda yaklasik
yuzde 211ik bilesik yillik biytime

oraniyla 6zel sermaye diinyasinin
en hizli genisleyen dilimi oldu-
gunu tahmin ediyor.” (Financial
Times, 2022)

“Goldman’a gore, biytiyen sirketler
halka arzlarindan 6nce daha fazla
0z sermaye finansman turu gercek-
lestiriyor. 2006’da medyan fonlama
turu sayist bir iken, 2021’de bu say1
uce yukseldi. Sirketler 6zel pazar-
larda da daha fazla para topluyor
ve ortalama 2006’'da 43 milyon
dolardan 2021'de 222 milyon dola-
ra tirmaniyor. Medyan 30 milyon
dolardan 58 milyon dolara yiiksel-
di.” (Forbes, 2021)
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Sorularimizi cevaplayin,
kitap kazanin!

Dergimizin 57. Sayisinda (Nisan-Haziran 2022)
Fon Dunyas! yazilarn icinde yer alan bilgilerden
derlenen asagidaki sorularnn dogru cevaplarini
24 Ekim 2022 tarihine kadar info@kyd.com.ir
adresine gonderen ilk 10 ockuyucumuza

Scala Kitapernin bu sayfada tomitimi yer alon
kitaplarindon hediye ediyoruz.

1- Bahreyn'de kag¢ yatiim fonu
bulunuyor?

2- Avrupa'da ETFlerin buyuklugunu
Ocak 2021'de dénum noktasina
ulastiran deger nedir?

Prof. Dr. Mehmet Siikrii Tekbas

YATIRIM
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SERMAYE PAZARLARI,
MEMNKUL DEGERLERE YATIRIM
VE PORTFOY YOMETIMI
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YABANCI KONUK

standartlar yukseltmek icin calistyor

Avrupa’da bagimsiz finansal danismanlara
yonelik sorularimizi The Federation of
European Independent Financial Advisers
(FEIFA) CEO’su Paul Stanfield cevaplandirdi.

THE FEDERATION OF EURDPEAN

INDEFENDENT FINAKOIAL RDWISERG
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Paul Stanfield
CEO

The Federation of European Independent Financial

Advisers (FEIFA)
www feifa.eu

inansal danismanla-

rin faydalari neler-

dir?

Avrupa’da - ve muhte-

melen kiiresel olarak

- finansal danismanlar,
ozellikle niifusun bazi kesimlerinin fi-
nansal risklerini azaltmalarina ve/veya
geleceklerini planlamalarina yardimci
olmakla kalmay1p, toplumsal olarak
da cok 6nemli bir rol oynamaktadir.
Basit bir ifadeyle ve genellikle daha
genclerle, ailelerin kendilerini, sadece
hastaliga veya, ne yazik ki, erken
olime karsi degil, dngorillemeyen
kosullara karst korumalarina yardimet
olurlar.
Daha sonra, genellikle bir bireyin ya-
sami boyunca biraz daha ileri giderek,
insanlarin tasarruf etmelerine yardimci
olurlar - bu, bir cocugun diigiint gibi
belirli durumlar i¢in veya uzun vadeli,
genellikle emeklilik icin - veya her
ikisi icin de olabilir. Emeklilikte, insan-
larin tasarruflarint vergi acisindan en

verimli ve etkili sekilde kullanmalari-
na yardimct olabilirler.

Tum bu faaliyetler hayati 6nem
tastmaktadir.

Bir lisanslama siireci bulunmakta
midir?

Ingiltere ve AB'de ve diinyanin diger
bir¢cok bolgesinde, danismanlar
kapsamli bir sekilde diizenlenmistir.
Hizmetlerini sunmak icin onaylan-
malart ve lisanslanmalart gerekir - ve
genellikle niteliklere sahip olmalari
ve Mesleki Tazminat Sigortasina
sahip olmalar1 gerekir.

Gerekli etik ilkeler ve kurallar
nelerdir?

Ingiltere’de diizenleyici, danis-
manlarin TCF -"Miusterilere Adil
Davranin”- yaklasimint benimse-
meleri konusunda srarcidir. AB'de
ise, terminoloji biraz farkl: olsa da,
ayni ilke genellikle gecerlidir. Her
durumda, musteriler verilen tavsi-
yelerin merkezinde olmali ve tim
tavsiyeler tamamen kendi ¢ikarlarina
en uygunu olmalidir.

Teknolojik gelismeler piyasayi
nasil sekillendiriyor?

Teknoloji, finansal danismanlik sek-
toriinde, sadece bir¢ok idari gérevin
azallmasinda ve uyumluluk ve
diizenleyici gerekliliklerin karsilan-
masina yardimei olmakla kalmayip,
ozellikle de firmalart miimkuin
oldugunca karlt hale getirmek ve
muimkuin oldugunca ¢ok muisteriye
yardimei olmak icin giderek daha
onemli hale gelmektedir.

Bulgu toplama ve rapor tiretimi
gibi daha basit gereksinimler,
kismen veya tamamen giderek
daha fazla dijital hale geliyor.
ESG yatirimcilar i¢cin 6nemli bir
konu haline geldiginden, danis-
manlar bu talebi nasil ele altyor?
Su anda, “talep” aslinda yatirimci-
lardan ziyade siklikla hitkiimetler
tarafindan yonlendirilen finansal

dizenleyicilerden geliyor. Halk,
cevrenin ve hayatlarinin diger alan-
larinda nasil “bir fark yaratabilecek-
lerinin” giderek daha fazla farkina
varirken, olduk¢a mutevazi bir

kismi bunu yatirimlart ve finansal
planlamalariyla iliskilendirmektedir
- bircogu genellikle nasil ve nerede
yatirim yaptiklart konusunda nasil
bir fark yaratabileceklerinin farkinda
degildir.

Avrupa’daki diizenleyiciler, sadece fi-
nansal danigsmanlar araciligiyla degil,
toplumun proaktif olarak farkinda
olmasint saglamaya calistyorlar ve
boylece danismanlarin da ESG konu-
larinda sorular sormalart ve insanlari
potansiyel sonuglar ve etkiler hakkin-
da bilin¢lendirmeleri konusunda israr
ediyorlar.

Dizenleyiciler ayrica, yatirim sirketle-
rinin, sadece ¢cok artan raporlama

ve yeni fon kategorileri (ve kosullar)
ile degil, ESG’nin tiim alanyla ilgili
olarak cok daha aktif bir yaklasim
benimsemelerini sagliyor.

FEIFA pazarin gelisimine nasil
katkida bulunmaktadir?

FEIFA 2009 yilinda kuruldugunda,
oncelikli hedeflerinden biri, finansal
danismanlik sektoriinde, 6zellikle
profesyonellik ve uzmanlikta stan-
dartlar1 daha da yukseltmekti. Bunu
yapmanin en 6nemli yollarindan
biri, bir dizi mesleki gelisim hizme-
tidir.

Aylik Giye dergimiz, danismanlarin
cok iyi ve dizenli olarak bilgilendi-
rilmesini saglamak icin cesitlendiril-
mis bilgi ve teknik bilgi saglarken,
Londra’daki Yillik Konferansimiz
ve anakara Avrupa’nin dort bir
yanindaki periyodik Masterclass
Seminerlerimiz, onlara Surekli
Mesleki Gelisim (CPD) kosullari-

n1 karsilamalarina yardimct olan
ek egitimler sunmaktadir. Ayrica,
fiziksel etkinliklere katilamayan
uyelerimize bu hizmetleri sagla-
maya yardimct olmak icin diizenli
Webinarlar diizenlemekteyiz.
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Savasin Sicaginda, Rusya Bayraginin
Tarih Golgesinden 4 Kisinin Hikayesi

6 Haziran 1961'de

dansin tanrist ve gel-

mis gecmis en dnemli

erkek bale sanatci-

st Rudolf Nureyev,

KGB’nin pencesinden
kurtulup Fransa'ya iltica etti ve
bale diinyasinin en ¢ok kazanan
ikinci dansgist oldu ($7,9 milyon).

O zaman Saint Petersburg’un unli
Mariinsky Tiyatro’sunda dans
ediyordu. Paris turundayken,
KGB’nin 6nce ¢ok 6nemli bir
performans icin, daha sonra da
annesinin ¢ok hasta oldugundan

I KURUMSAL YATIRIMCI

dolay1 Moskova'ya geri donmesi yo-
niindeki ikna ¢abasini yutmadi ve
zamanin Unli Fransiz kiltir bakani
ve edebiyatg¢isi Andre Malraux’nun
yardimiyla batiya sigindi.

Nureyev, Sibirya’nin gébegindeki
Irkutsk yakinlarinda Miisliiman bir
Tatar ailesinin ¢cocugu olarak trende
dogdu. Iltica ettiginde Rusya’da yer
yerinden oynadi ama Nureyev he-
men mithis bir ine kavustu. Lond-
ra Kraliyet Balesi'nde, Paris Opera
Balesi’'nde, New York Balesi'nde
dans etti, Paris Opera Balesi’'nin di-
rektorligiini, koreografligini yapti,

yapimct oldu, filmlerde rol aldu.
O zamanlar balede erkegin rolii
sadece balerinaya destek olmakti.
Nureyev bunu kokten degistirdi.

Bale diinyasinda pek fazla zengin
yok, hatta maaslar cok dustuk.
Bugilin New York veya Bolsoy
Balesi’'nde ortalama bir dansct
haftada sekiz gtin, glinde 25 saat
calistyor ve yilda 20 bin dolart zor
yaptyor. En iyiler bile 60 bin dolar-
lara zor ¢ikiyor, ama Nureyev’'den
daha cok kazanan bir dansct daha
var. O da erkek. Mikhail Baryshni-
kov ($45 milyon).

Nureyev’in hem erkekler hem de
kadinlarla romantik iliskileri oldu
ve ne yazik ki daha 55 yasinday-
ken AIDS’den oldu. Fanatik bir or-
yantal hali koleksiyoneri idi. Onun
icin Paris yakinlarindai mezari
rengarenk mozaiklerden yapilma
bir hali ile ortild.

27 Haziran 1969’da, 67 yasindaki
Hatice Goker, Kocamustafapa-
sa’daki evinin balkonuna Sovyetler
Birligi bayrag: asinca kiyamet kop-
tu. Hayir Brejnev’in ajani degildi,
sadece bir camasirctydi.

12 Mart muhtirasina uzanan

yolda sokaklar heyecanliyd:.
Istanbul’da zamanin Sovyetler
Birligi Konsoloslugu’nun 6ntinde
bir miting diizenlendi ve Sovyet
bayragina yumurtalar, domatesler
atildi. Hatice Goker, Amerikan
Konsoloslugu'nda camasircilik ya-
ptyordu. Konsolos kirlenen bayrag:
yikamast icin Hatice teyzeye verdi.



Ali Persembe
Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi
SAHA Rating

Hatice teyze de bayragi evine goti-
riip, bir gtizel yikayip kurumast
icin balkonuna asti. Kisa surede
asagida bir ugultu basladi. Balkona
ctkmasiyla girmesi bir oldu. Halk
yuhaliyordu. Cok gecmeden “tes-
lim olun etrafiniz sarildi” anonsuyla
polis geldi. Hatice teyzenin ¢ay
ikramini geri ¢evirip apar topar
karakola gotirduler. Teyzenin siya-
setle bir ilgisi olmadig1 ve bayrag:
da tanimadig1 ortaya cikti ve SSCB
konsolosunun da araya girmesiyle
serbest birakildi.

Annesini kansere kaybettikten sonra
kuzey Rusya’da bir yetimhanede
sefalet icinde yasiyordu. 9 yasina
bastiginda zengin Amerikalt ¢ift
Ralph ve Carolyn Flynn’e evlatlik
gitti. Ismini Denis koydular. Denis
5 Agustos 2019’da (27 yasinday-
ken), mahkemenin ona $28 milyon
tazminat 6denmesine hiikkmettigini
6grendi. Ogrendi clinkii, garajinda
Rolls Royce olan 340 m2’lik Ameri-
kan riiyast evlerinde yeni anne ve
babas: tarafindan 10 yil boyunca
cinsel tacize ugramisti. Denis paray1
alip Rusya’ya annesinin mezarint
aramaya giderken Ralph ve Carolyn
toplam 36 yil hapis cezasi yediler.

18 Agustos 2008’de, Rus sirikla
atlamacit Yelena Isinbayeva Pekin
Olimpiyatlar’'nda 5,05 atlayarak
yeni bir diinya rekoru kirdi ve
ikinci olimpiyat altin madalyasini
kazandi. Toplamda 28 kez diinya
rekoru kirdi.

Isinbayeva gelmis gecmis en basa-
rili Rus atletlerden biri ve kadinlar
sirtklama atlamanin hala dinya
rekortmeni (Pekin’den bir yil sonra
5,06 atlady). 15 yasina kadar jim-
nastikci olarak yetistirildi ama boyu
uzun oldugu icin brans degistirdi
(1.74). Alt1 ay sonra da ilk uluslara-
rast altin madalyasint kazandi. Tki
olimpiyat altint (ve bir bronz) ve ¢
dinya sampiyonlugu var. 2005’te 5
metreyi gecen ilk kadin oldu.

Ona “etekli Bubka” diyorlar. Ser-
gey Bubka da 35 kez kirmis, her
kirisinda basta Nike olmak tizere
sponsorlardan $100 bin almist1.
Isinbayeva da para kazanmay1
ondan 6grendi. Sadece rekorlartyla
degil Uluslararast Atletizm Fede-
rasyonlar: Birligi'nin (IAAF) Altin
Ligi'nde (artik Elmas Lig) iki kez
jackpot'u aldi (birinde $500 bin
digerinde $333.333). Altin Lig'de $1

AT77777777777777.

milyon, alt1 yaris1 da kazanan atlet-
lere bolustirtliyordu. Atletizmde
para olmadigindan sikayet ederdi
ama 2009’da Cin’in en buytk spor
giyim markast Li Ning ile bes yil
sureli yillik $1.5 milyona anlas-

ma yaptt. Rus televizyonlarinda
Toshiba’'nin yiizi. 2016’da Rusya
Los Angeles Olimpiyatlar’na alin-
mayinca kendini emekli etti.

‘Gitseydim 5,10 atlardim’ dedi.
Kacan balik biyuk olur ama sonra
siki Putin’ci oldu. Hatta acik¢a
Putin’in anti-gay politikalarini
destekledi. Soci'de tirnaklarini gay
semboli gokkusagt renklerine
boyayan kadin atletleri elestirdi.
Rus atletlerin devlet 6rgiitlenme-
siyle doping yaptigini ifsa eden
didiik calicit Yuliya Stepanova’nin
atletizmden 6miir boyu menedil-
mesini istedi. Ruslar olmadan Los
Angeles’ta kazanilacak altinlarin
teneke olacagint buyurdu.

Spor akademisinden master dip-
lomast var, doktora yapiyor, aynt
zamanda Rus ordusunda yuizbast.
Babast Dagistanli bir tesisatct. Zor
kosullarda buyidi ama hala diun-
ya rekortmeni.

2022 KURUMSAL YATIRIMCI W 65



MAKALE

FIT77777 77777777777

zun yillar 6nce

gerceklesmis

Keynes ve von

Hayek tartis-

masint merkez

bankas: dijital
para birimi (CBDC - Central Bank
Digital Currency) tizerinden tekrar
hatirlamaliy1z. Zira, yazdiklar
kitaplarla alakali mektuplasan,
birbirlerini kiyasiya elestiren Key-
nes ve von Hayek’in 90 yil 6nce
yapmis oldugu iktisadi ‘Ying-Yang’
tartismasi, ginimizin en popiler
konularindan CBDC’de de giincel-
ligini korumakta.

Bence Keynes, iktisat literattirtini
en cok sekillendiren ekonomisttir
ve bircok analizi halen gecerli-
ligini korur. Ornegin, hizla yol
alan dijital varliklarin diizenlen-
mesi tartismalart icin yaptigini var

66 I KURUMSAL YATIRIMCI 2022

Merkez bankasi dijital parasl,
Keynes ve von Hayek

sayabilecegimiz ‘denetlenmesi zor
ekonomik sorunlarin basit ¢6ziim-
leri yoktur’ tespiti ne kadar dogru!

Onceleri BDDK biinyesinde
bulunan, ¢ikartilan bir kanun ile
Merkez Bankastnin kontroliine
verilen ve tlilke bagimsizlig: tize-
rinde stratejik 6neme sahip oldugu
degerlendirilen 6deme sistemleri-
nin ekonomideki yeri, etkisi ve bu
kararin ne kadar isabetli oldugu da
yine yillar 6nce Keynes tarafindan
su sozle tasdik edilmisti: ‘Para bi-
rimlerinin altin1 oymak devrimlere
davetiye cikarmaktir!’

Ana bransim risk yénetimi oldu-
gu icin regtilasyonun gerekli olup
olmadig: tartismalarint buytk bir
zaman kaybi olarak degerlendi-
ririm. Dolayisiyla dijital varliklar,
CBDC veya farkli dontstiricu ye-

niliklerin de Oncelikle ve mutlaka
diizenleyici kurumlar tarafindan
incelenmesi gerektigini diisi-
nirim. Gecen sene Haziran'da
Amsterdam’da katildigim Money
20/20’de bu anlamda bir kanit
oldu. Ug¢ giin boyunca katildigim
onlarca oturum ve konusma,
dijital varliklar ve 6deme sistem-
lerindeki yeriyle alakaliyd: ancak
hicbiri, nasil yapilmali sorusuna
cevap vermeyi bir kenara biraka-
Iim ne oldugu sorusuna bile 1s1k
tutmaktan uzakti. Gercek anlam-
da bagimsiz bir piyasa gercek an-
lamda regtile edilen bir piyasadir
ve bu ancak gerektigi durumlarda
‘nefes alin’ (lange atmen) diyebi-
lecek goriis berrakligi ve yaptirim
glicli olan bir diizenleyici kurum
ile mimkiin olabilir. Keynes de
benzer bir tespit ile ‘kendi haline
birakilan bireyci bir toplumun



sagliklt hatta kabul edilebilir
bir sekilde dahi islemeyecegini,
donem iktisadi olarak ne kadar
calkantiliysa ‘laissez-faire’ kura-
linin o kadar kétt isleyecegini
soylemisti.’

Keynes gibi von Hayek de aslinda
o dénemlerden CBDC algisinin
iktisadi yapidaki makro etkisini
gormus ve ‘ekonomideki para
miktart ve bir kisiden digerine
gecis hizt sistemin nasil ¢alistigi-
ni anlamanin temelidir’ diyerek
aslinda CBDC’nin temel hedefini
belirtmisti.

Guntmiizdeki makro ekonomik
sikintilardan biri olan, ozellikle
kriz donemlerinde kamu harca-
malarinin arttirilmast gibi 6nemli
para politikast araclarinin etkinli-
ginin azalmas: da aslinda Keynes
tarafindan yillar 6nce tespit edil-
misti, kosullar ve paranin fiziki
kisitlar: geregi gercek anlamda
ekonomiye girmesinin aylar hatta
yillar alabilecegini belirtmisti.
Guntmiizde CBDC'nin bu yikict
aksakliga iyi bir ¢oziim olarak
one c¢ikabilecek potansiyele sahip
olmasi ne harika! Elinde para
politikasi aract olarak etkin bir se-
kilde yonetilen CBDC bulunan bir
Merkez Bankamiz oldugunu hayal
edelim. Iktisadi bir sitkisma duru-
munda zamanin ne kadar 6nemli
oldugunu Turkiye’de bircok kriz
sirasinda deneyimleyen bizler icin
saatlerin sayildig: bir ortamda,

bir ayin ne kadar tolere edilemez
oldugunu belirtmeye gerek yok
sanirim.

Zeynep Stephan

Dolayisiyla bir CBDC olacaksa, ki
bu konuda 6nemli ¢alismalarin
sadece Avrupa’da degil tilkemiz-
de de yapildigint gorebilmekte-
yim, dijital varliklarin kripto para,
e-para gibi tali unsurlarina takilt
kalmayan bir makro perspektifte
degerlendiren ve paranin biitiin
islevlerine (takas, tasarruf/yati-
rim, spekiilasyon) nasil etkile-
rinin olabilecegini uzun yillara
yayilan ve senaryolarla zenginles-
tirilmis projeksiyonlarla planlayan
bir hazirlik sonucunda olacaktir
ki bunu da sadece Merkez Ban-
kamiz tetikleyebilir ve gercekles-
tirebilir.

Keynes ‘uzun vadede hepimiz
olecegiz’ demisti uzun makro
ekonomik politika cilginliklart
icin. CBDC gibi bir konuda olii-
miinden onlarca sene sonra bile
kendisini hatirliyorsak ‘o kadar
da oli olmayacagiz’ demeliyiz
belki de.

Zeynep Stephan’in risk yéneti-
mi kariyeri 2006 yilinda Price-
waterhouseCoopers istanbul,
Turkiye'de Risk ve Glvence
Ekibi’nde calisirken bagladi.
Daha sonra, 2009 yilinda,
Sirket'in I¢ Kontrol, Risk Yone-
timi ve Uyum fonksiyonlarini
olusturmak Uzere Generali
Tuarkiye'ye katildi. 2012-2014
yillari arasinda Assicurazi-

oni Generali'nin italya'daki
Genel Merkezi'nde benzer

bir pozisyonda gdrev aldi ve
Generali Group’un risk analizi
ve Solvency Il uygulama stre-
cine odaklanarak Kidemli Risk
Analisti olarak calisti. 2014

yill sonunda ERGO Turkiye'de
Risk Yénetimi ve ic Kontrol
Baskani olarak yeni bir géreve
basladi. 2014-2016 yillari
arasinda istanbul Universitesi
Sigorta Akademisi'nde dersler
verdi. 2016-2022 yillari ara-
sinda Almanya’da kendi sirketi
AlZAy1 kurdu. DACH Bélgesi
ve Italya’ya odaklanarak,
finans sektoérindeki sirketler-
de risk ve teknoloji dénusim
projelerine katildi ve InsurTech
ve FinTech'teki start-up’larin

is planlarini yonetti. Mayis
2022’den bu yana, sigorta,
6deme sistemleri ve dijital
bankacilik operasyonlarinda
cesitli fonlari yoneten genc ve
yenilikci bir sirket olan Maher
Holding'in i¢ fonksiyonlar
direktoradur.
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RLTERNATIE YATIRIM FONLAR
BULTENISHEZiran 2022

urkiye’de alternatif yatirtm fonu pazar bu-

RE-PIE POrtfby vikligi 30 Haziran 2022 sonu itibari ile 45,2

milyar TL seviyesine ulasmistir.

Yonetimi A.S.

ALTERNATIF YATIRIM FON PAZAR BUYUKLUKLERI
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Alternatif Yatirim Fonlari: Gayrimenkul Yatirim Fonlari:

30 Haziran 2022 sonu itibari ile sadece alternatif Thra¢ dénemi devam eden ve ilk defa yatirim almis olan
yatirim fonlart olan Gayrimenkul Yatirim Fonu fonlar dahil olmak tizere toplam 97 gayrimenkul fonu
ve Girisim Sermayesi Yatirim Fonu kurmak tizere yatirim almustir. Gayrimenkul Yatirim Fon buytkligi bir
SPK tarafindan yetkilendirilmis 32 Portfoy yonetim onceki ceyrek doneme gore %227 artis gostererek 19,7
sirketi bulunmaktadir. Bu sirketlerden dokuz tanesi milyar TL seviyesine ulasmuistir.

sadece Gayrimenkul Yatirim Fonu kurmak tzere,

12 tanesi sadece Girisim Sermayesi Yatirim Fonu Gayrimenkul Yatirim Fonlan

kurmak tizere ve 11 tanesi her iki tiirde alternatif AIAED S ik

yat1r1m fonu kurmak tizere yetkllend1r11m1§ pOITfOY Re-Pie PY§| 15 |Anadolu, Avrasya, Avrupa, Asya, Maslak 1453, Milenyum, Novada Urfa, Neva,Atar,ildiz Trakya, Levent Firat,Dicle, Firsat

Albaraka PYS| 12 [Batisehir, Diikkan, One Tower, Bereket Katilim, Eksim, Form, Flora, Anka, Arsa Kapisi, Albatros, Karma, Anadolu ve Trakya

yonetim sirketleridir. d
20GGSPYS| 11 |A1, Altin Bagak, Al-Zamil, Kardelen, Portakal Gicegi, Primo, Lotus, Ikinci Al-Zamil, Fulya, Aygicegi, Plan B, Akasya

Nurol PY§| 9 |Nurol Tower, Z Residans, EGC Konut, M Charm, Oc Hedef, Aks, Charm, Kipago, Fc Karma
Neo va\ 7 |Birinc, Ikinci, Ugiinc, Dérdaincd, Besinci AltinciVedinci

Portféy Yonetim Sirketlerinin Yonettigi Alternatif Az GGSPY) 5 |Bi'i"d' linc, Ugincd, Dérdinc, Beginci
Yatiim Fonlan Bilyiiklikleri IsPYS| 5 |Birinci, inci, Quasar istanbul Konut, Quasar istanbul Konut Katilm, Quasar istanbul Ticari
iEPanity i [112061958597 : AtlasPYS| 4 [EstaABAK, Giiney, Saglam
Is Portoy Yenetimi b 5271974544 :
stanbul Portfty Yenetimi Agspliane AKPYS| 4 [Birinci, Dordincd, Sampas Holding Ozel, kinci
Albaraka Gayrimenkul Portfdy Yon. + 3.955.726.476
Ak Portidy Yonetimi 3.646.895.957 P .
Neo Portfoy Yonetimi ~ me—— + 2326680532 MasPS| 4 fSaflam, ABAX, Esta, Glney
i imi 2.285.630.719 : e
A Portfoy Yanetimi + 1712639052 : Omurga GGSPYS| 3 |UfukKama, Kind, Cat
im Sermayesi Portfdy Yon. + 1659392692 :

Letven Capital Girisim Sermayesi Portfdy Yén. 1620.765.027 AuraPY§| 3 |Konut Alfa Katilim, Odak Konut Kuzey Ege

Oyak Portfoy Yénetimi  mm—- b 1433.123.466 :
Omurga GM ve Girisim Sermayesi Portfoy s + 1139087375 H MikafatPYS| 3 |Atagehir Metropol, Birinci Gayrimenkul, Birinci Akaryakit
Atlas Portfay + 1075437778 :
Akfen Gayrimenkul Portfoy Yon. s + 952.995.753 B UnlaPY§| 2 [Birinci, Ikinci
Ziraat Portfby Yénetimi 493.355.210 :
By Yénetimi 469.826.586 : Qinvest PY§| 2 |RePie, Birinci
Nurol Portféy Yanetimi + 355391776 :
24 Gayrimenkul Portidy Yon. - -5 271.015.591 : Akfen GPYS| 1 |Birinci
Kizilay Gayrimenkul ve G.S. Portfdy Yon. 13 243211231 :
KT Portfoy m. b 216.665.501 : Magasid PY§| 1 |Birinci
Vera Venture G.M. ve G.5. Portfdy = 13 215.224.380 :
imi + 190.605.410 : Kilay GGPYS| 1 |Birinci
Troya Portfoy Yonetimi m b 168.958.652 :
Qinvest Portfy Yanetimi 152.567.468 : Oragon| 1 |Birinci
Aura Portfdy & 13 142.759.824 :
oy Yonetimi b 125.367.372 : FibaP¥s| 1  [Re-Pie
QN8 Fi y Yonetimi b 38.441.606 :
i By Yénetimi + 35.343.130 : OyakPYs| 1 |Birinci
Onld Portfoy 1 + 33277954 :
Fiba Portfiy + 16.990.563 " i
Kalender GM Portfay + 29910 PimoPfs| 1 [imo
Oragon Gayrimenkul Portféy Yénetimi b 21.002 . ek
. ZiraatPYS| 1 |Uskidar
HLOMODO0  E3000000000 55000000000 67000000000 :300000000  £11000000.000
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Portfdy Yonetim Sirketlerinin Yonettigi Gayrimenkul
Yatinm Fonlari Dagilimlari

is Portfy Yonetimi $3.518.632.846

Re-Pie Portfoy $2.647.031.992

Albaraka Gayrimenkul Portfoy Yon. $2.430.269.608

Ak Portfay Yonetimi $2.422.833.056

Mikafat Portfay Yonetimi $2.065.108.240

Atlas Portfoy $1.075.431.778

Omurga GM ve Girigim Sermayesi Portfoy $1.028.329.077
Arz Portfdy Yonetimi $997.692.59%4

Akfen Gayrimenkul Portfdy Yon. $952.995.753

Neo Portfoy Yonetimi $635.295.861

Ziraat Portfoy Yonetimi  mmm—mt———————————————————————————————— 4493355210
Nurol Portfoy Yonetimi - mmm——————————— §355.391.776
Oyak Portfoy Yonetimi - mm————————————————————————— £55.936.649

24 Gayrimenkul Portfoy Yon. e $227.783.869
Vera Venture G.M. ve G.S, Portfoy e $215.224.380
Unli Portfy $171.800.253
Qlnvest Portfoy Yonetimi - mm: $152.567.468
Aura Portfoy $142.759.824
Kalender GM Portfy $29.910

2 $1.000.000.000  £2.000.000.000  #3.000.000.000  4.000.000.000
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ALTERNATIF FONLAR

_

Borsa Istanbul Nitelikli Yatirrmct Islem
Pazar’'nda yedi adet gayrimenkul yatirim
fonu islem gérmektedir. NYIPte islem géren
gayrimenkul yatirim fonlari, Qinvest Port-
foy Yonetimi Re-Pie GYF (QPERP), Re-Pie
Portféy Yonetimi Avrasya Stratejik GYF
(RPAVS), Fiba Portfoy Yonetimi A.S. Re-Pie
GYF (FPREP) Albaraka Portfoy Yonetimi
Batisehir GYF (ALBTS), Albaraka Portfoy
Yonetimi Diikkdn GYF (ALDUK), Albaraka
Portfoy Yonetimi One Tower GYF (ALONE),
Miikafat Portfoy Yonetimi Atasehir Metropol
GYF (MPATA) dir. Fonlarin borsa fiyatlarinin
degisimleri yanda gosterilmistir:

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari:

30 Haziran 2022 sonu itibari ile yatirim almis 130
girisim sermayesi yatirim fonu bulunmakta olup top-
lam GSYF fon buyukligi bir onceki ceyrek doneme
gore %16,9 artis gostererek 25,5 milyar TL seviyesine
ulasmistir. Bu donemde ihraca baslayan fon strateji-
leri arasinda karma, strateji, teknoloji ve yenilenebilir
enerji alanlart yer almaktadir.

Portfoy Yonetim Sirketlerinin Yonettigi Girisim Sermayesi
Yatirim Fonlari Dagilimlari

Re-Pie Portfoy

BORSADA ISLEM GOREN GYF PERFORMANSLARI GRAFIGI
3500

3000

2500

2000

1500

ALDUK

ALONE RPAVS

QPERP

MPATA e FPREP

Girigim Sermayesi Yatinm Fonlari

FON KURUCUSU  SAYISI GSYF'ler

istanbul Portfoy Yénetimi

is Portféy Yonetimi

Neo Portfoy Yonetimi

Maxis Girisim

Portfoy Yon.

Letven Capital Girisim Sermayesi Portféy Yén.

Albaraka Gay Portféy Yén.

Ak Portfdy Yénetimi

Oyak Portfdy Yonetimi

Arz Portfoy Yonetimi

Inveo Portfoy Yonetimi

Kizilay Gayrimenkul ve G.S. Portfoy Yon.

Miikafat Portfoy Yonetimi

KT Portfoy

Troya Portfoy Yonetimi

Yapi Kredi Portfdy Yénetimi

Omurga GM ve Girisim Sermayesi Portfoy

24 i Portfdy Yén.
QNB Finans Portfoy Yonetimi

Azimut Portféy Yénetimi

Unli Portfoy

Qinvest Portféy Yonetimi
Fiba Portfoy

Deniz Portféy Yonetimi

Tera Portfoy Yonetimi

Magasid Portféy Yonetimi ———

Atlas Portfoy

Hedef Portféy Yonetimi

Global MD Portfsy Yénetimi
Aura Portfoy

Nurol Portfoy Yonetimi

Kalkinma Girisim Sermayesi Portfoy Yon.

£0 $2.000.000.000 £4.000.000.000 £6.000.000.000
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Teknoloji, Getir , 10T Tech, Birinci Karma Teknoloji, Perakende, ARF, Finberg, Altun, Colendi, Ugiincii
Re-Pie PYS| 21 |Karma, EasyCep, Dérdiincii Karma, Binbin, Altun, ikinci Karma, Anatolia, Fibabanka Yildiz, Modanisa,
Turkcell, Fiba Firsat, Sekizinci Karma, Yedinci Karma
istanbul PYs| 12 Bosphorist, Tarim Hayvancilik ve Teknoloji, Greenone, Logo Ventures, Techone, Twozero, Pre-Ipo, ikinci
Logo Ventures, Actus Dijital Teknoloji,One Life Ventures, 4 Mevsim
Birinci Yenilenebilir Enerji,Yasam Teknolojileri,Tekstil Sanayi Birinci Nurol,ikinci Nurol, Next Proptech,
Neo PY§| 12 o Y
Denge, Ugiincii Nurol, Akdeniz
Fintech, Deger, Start-Up, inovasyon, Bilisim Vadisi Akilli Sehirler Kira Sertifikalari, Yazilim
Albaraka PYS| 14 PR, . . ’
Asset, Ostim, Contra, Katilim Sigorta, Medila, Matte
Birinci, ikinci, JEC Yenilenebilir Enerji, Sabanci Holding Ozel, Ugiinc, Birinci Yenilenebilir Enerji,
AP 7 Avivasa Agesa
Oyak PYS| 7 [Birinci, ikinci, Ugiincii, Dérdiinci, Besinci, Tarim ve Fida, Finberg
Arz GGSPYS| 6  |Birinci, ikinci, Ugiincii,Dardiincii Besinci, Altinci
24 GGPYS| 6 |Alfa, Avalon, E-ticaret, Sigma, Dijital Teknoloji
Inveo PYS| 4 |Bogazigi Ventures,Eksim Ventures,Birinci Gaming ve E-Sports, Fintech, Adventures
Mikafat PYS| 4 |Buket, Yaprak Yenilenebilir Enerji, Aktif Ventures, Techinvestors
Maxis GSPYS| 4  |Yenilik¢i Girisim Sermayesi, Yenilenebilir Enerji Atlas Blyiime E-Ticaret
KTPYS| 3 |Teknogirisim, Lonca, Neova Katilim Sigorta Ozel, Kobi
$7.957.659.956 Hedef PYS| 3 [Birikim,Deger, Startup
BAAETIZTIA Unli PY§| 2 [Birinci, idacapital
ii::iz;i:izf Tera| 2 |Game Invest, Tech Invest
el Kizilay G(?SPVS 2 |Birinci Gayrimenkul, Birinci Girisim
£1.620.765.027 IsPY5 2 [IAtyap: enilenebilir Enerji
$1.525.456.869 iven Capital GPYS| 2 [Tars, Milves_
11.224.062.901 Kalkinma GPY§ | 2 |Yeniliki ve ileri Teknolojiler Katilim, Kalkinma Katilim
$1.177.186.817 Omurga GGPY§| 2 [TeknolojiAddress,
£714.946.458 Azimut PYS| 2 |Sinema TV, Art Girigim
£469.826.586 Fiba| 1 [Birinci Girisim
$243.211.231 Magasid PY§| 1 [Fonbulucu
4220.522.479 Global MDPYS| 1 |TurkHolding
£216.665.501 QinvestPYS| 1 |Birinci
+168.958.652 DenizPY5| 1 [Deniz Ventures
£125.367.372 aural 1 |Bavo
STI0mSER58 Atlas| 1 |[Teknoloji Odakl
m—— Nurol| 1 [Destek Girisim
£38.441.606 Troyal 1 ilenebilir Ene]
£35.343.130
£33.277.954 YapiKredi| 1 [Kog Toplulugu
518.805.157 QNB Finans PYS| 1 |QNBeyond
£16.990.563 opla 0
$13.504.838
£12.542.293
— $12.340.594
£6.499.982
+4.828.012
£2.223.566
- £1.614.340
£510.349
£269.420

48.000.000.000
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DUNYASI

Halim Cun
Genel Mudur
Inveo Portfy Yonetimi AS.

Uksemburg Fon Endustrisi Birligi

(ALFI) tarafindan desteklenen

Morningstar ve Zeb tarafindan

gerceklestirilen ikinci yilik
Avrupa Surddrdlebilir Yatinm Fonlari
Calismasina gore Avrupa, kuiresel sur-
durdlebilir fon net varliklarinin %83’Gnu
elinde bulundurarak, surdtirtlebilir fi-
nansin arkasindaki kilit itici glic olmaya
devam ediyor. Calisma, Morningstar'in
kati surdurulebilirlik tanimina dayanan
surdurtilebilir fon drdnlerindeki net
varliklarn, 2021 sonunda 2020’ye gore
%71 artisla yaklasik 2 trilyon Euro’ya
ulastigini tespit etti.

Raporda yer alan anahtar bulgu-
lar soyle:

Surdurtlebilir fonlar, 2021 yilinda
ingiliz, isvigre ve Fransiz fon sektériine
net girislerin %100°Unu olustururken,
geleneksel fonlar ¢ikiglara maruz kald.

Surdurtlebilir fon rtnleri,
Avrupa’'da ikamet eden fonlarin top-
lam net varliklarinin %16'sin1 olusturur-
ken, sirastyla %1 ve %>5'i olusturan ABD
ve Asya'ya fark atty;

Avrupa’daki surdurtlebilir fonlar
tarafindan yonetilen varliklarin yaklasik
(icte birinin ikamet ettigi Liksemburg
pazar lideri konumunu korudu;

Hisse senedi, geleneksel fonlardaki

I KURUMSAL YATIRIMCI

HABERLER

Avrupa surdurulebilir yatirim fonlari calismasi 2022:
Daha yesil bir gelecege giden yolda ilerlemek

%48’e Kiyasla surdurulebilir fon varlik-
larinin %64'Gnu olusturan en onemli
varlik sinifi olmaya devam ederken,
portf0y yoneticilerinin sirketlerin ESG
¢abalari tzerinde buyuk bir etki yarat-
masini da saglyor;

Etki fonlari, Avrupa fonlari net
varliklarinin sadece %71.5'ini olustur-
makla birlikte 2021'de 2020’ye Kiyasla
varliklarda %50'lik bir artis kaydetti ve
tuketiciler arasinda daha iddiali strateji-
lere olan ilginin arttigini gosterdi.

Hisse senetleri, fonlar tarafindan yone-
tilen strdurdlebilir varliklarin %60'In-
dan fazlasini olusturan tim Avrupa
ikametgahlarinda surdurdlebilir fonla-
rin baskin varlik sinifi olmaya devam
ediyor. Bunu 2021 sonunda sabit gelirli
(%20) ve tahsis fonlar (%15) izledi. Bu,
hisse senedi fonlarindaki payin net
varliklarin sadece %48'ini olusturdu-
gu geleneksel fon evrenine kiyasla
onemli Olclide farklilik gostermekte.
Surdurdlebilir fonlardaki bu farkllasma,
sirketlerin surdurdlebilirlik hedeflerine
yonelik davraniglarini etkilemek icin
yonetime katiimalarini daha elverisli
kilmalarindan kaynaklaniyor.

ABD ve Asya'daki barikatlar ne-
lerdir: ABD'de siirdtirtilebilirlige olan
buyUk ilgiye ragmen, onceki ABD hu-

klimetinin Paris k-
lim Anlagsmasr'ndan
¢ekilme karari
muhtemelen yati- s A

nmailarin, hissedar- Hitting the road
lann ve diizenleyici- ~ t© @ greener future
nin surdurulebilirligi e —mere e
glindemin en altina

tasimasina neden
oldu.

Bagkan Biden'in
2021’de iklim
Anlagmasr'na yeni-
den girmek icin atti-
81 imza, ortak bir kuresel hedefe dogru
atilmis énemli bir adim, ancak onceki
sapma ABD'nin net sifira dogru yari-
sinda onemli bir zemin kaybetmesine
neden olmus olabilir. Bu arada Asya’'da
ise, piyasalarda standardizasyon ve Kki-
yaslamaya izin veren siniflandirmalara
veya kamu agiklamalarina dayanan bir
ESG mevzuati eksikligi var.
Duizenlemelerle desteklenen toplum-
dan ve portf0y yonetimi sektortiinden
surdurdlebilir yatirim igin hizla artan ta-
lep, strdtirdlebilir fonlarin pazar payinin
daha da artacag anlamina geliyor.
Rapor iceridi icin: https://www.alfi.lu/
getmedia/5 1edci8e-6e30-4de4-8564-
ef74bef9ffd4/european-sustainable-
investment-funds-study-2022.pdf
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AIF fon alimlari 2021'de carpicl bir dusus

gosterdi - EFAMA

Iternatif yatirim fon-
larina (AlFler) net para
girisi, 2020’deki 187
milyar Euro’ya kiyasla
2021'de belirgin bir disusle 75
milyar Euro’ya geriledi. Avrupa
Yatirim Fonlari ve Portfoy Yoneti-
mi Birligi'nin (EFAMA) yayinladig
2022 Fact Book’ta bu dusus, birkag
buyuk Hollandali emeklilik fonunun
varliklarini AlFleri kapsayan yapilari
icinde yonetmeyi birakma kararinin
bir sonucu olarak belirtildi.
AlFlerin gelisimi, sermaye piya-
salarindaki trendlerden UCITS'e
kiyasla daha az etkileniyor, ¢linku
AlF’ler varliklarinin daha buyuk
bir bolimunu girisim sermayesi
veya gayrimenkul gibi alternatif
finansal urtinlere yatiriyorlar. Buna
ek olarak, AIF fonlarin ana alicila-
r1 - emeklilik fonlari ve sigortacilar
- genellikle AIF alimlarini artirmak
icin borsa dususlerinden yararlana-
rak ters yonde bir yatinm davranigi
sergiliyorlar.
Yatirim stratejilerine gore siniflan-
dinlan AlFlerde 2021 sonu itibariyle
“Diger” kategorisi %33 ile en baskin
tur durumundaydi. Coklu varhk
AlF’leri toplam piyasanin %26'sini
olustururken, bunu tahvil AlFleri
(%14), hisse senedi AlF'leri (%14)
ve gayrimenkul fonlari (%12) izledi.
“Diger” kategorisi, menkul kiymet-
lestirme fonlari, girisim sermayesi
sermayesi fonlari, borg / kredi
fonlarn ve hedge fonlarinin yani sira
emtia fonlari gibi digerleri de dahil
olmak Uzere ¢ok cesitli fon tlrlerini
kapsiyor. Bu fonlarin ortak noktasi,
hepsinin alternatif, daha az likit
varliklara yatirim yapmalari.

Almanya, 2021 yilinda toplam

AIF satislarinin agik ara en bu-

yuk bolimunu (105 milyar Euro)
olustururken, irlanda (73 milyar
Euro) ve Luksemburg (47 milyar
Euro) sirasiyla ikinci ve tguncu
sirada yer aldi. Hollanda’da ikamet
eden AlFler yil boyunca énemli net
cikislar kaydetti (157 milyar Euro).
Bunlar temel olarak, birka¢ Hollan-
da emeklilik fonunun varliklarini AIF
yapilari icinde yonetmeyi birakma
kararindan kaynaklandi.

Diger taraftan net AIF varliklari,
2020 yilinda 7.1 trilyon Euro iken,
2021 yilinda 8 trilyon Euro’ya
yukseldi. Avrupa AIF pazarindaki

en blyuk bes tilke 2021 sonunda
net varliklarin %82’sini olusturdu.
Almanya, %30’luk pazar payi ile en
blyUgu olurken, onu Fransa (%16),
Hollanda (%12), irlanda (%12) ve
Luksemburg (%12) izledi.

EFAMA verileri, Ucits ve AlF’lerin son
on yilda popularitesinin arttigini
gosterdi. Avrupall yatirimcilarin
sahip oldugu Ucits ve AlF’lerin net
varliklar, 2011 yilinda 6,1 trilyon
Euro iken, 2021 yil sonunda 16
trilyon Euro’ya cikarak, ylzde 150
artis gosterdi. Avrupall olmayan
yatirimcilarin yatirimlari da bu
donemde arttl. Avrupall olmayan
yatirimailarin sahip oldugu Avrupa
fonlarinin net varliklari 2011 yiinda
1.6 trilyon Euro’dan 2021 yilinda 4.7
trilyon Euro’ya yukseldi.

EFAMA’ya gore, hisse senedi fonlari
2021'de toplam Ucits net girislerinin
yarisindan fazlasini ¢ekti, ciinku
yatirimai guiveni yil boyunca pozitif
bliylime beklentileri ve hareketli
borsalarin etkisiyle artti. Strduirle-

bilir Ucits fonlari-
nin net varliklari
2021 sonunda 3.1
trilyon Euro’ya
ulasti ve bu da
surddrulebilir
fonlarin Ucits'in
toplam net var-
liklarindaki payini
%24'e gikardl.
Ozellikle, SFDR
Madde 8 (ESG
baglantili fonlar)
fonlarinin net
varliklari toplam
2.6 trilyon Euro iken, SFDR Madde 9
(ESG ve etki yatirimi odakli) fonlar
2021 sonunda 491 milyar Euro net
varlik toplamina ulasti.

EFAMA Genel Direktori Tanguy
van de Werve FactBook 2022
hakkinda sunlari sGyledi: “Avrupa
yatirim fonu endustrisindeki son
egilimlerin derinlemesine analizini
saglamanin 6tesinde, Fact Book’'un
bu yilki baskisi, Surdrulebilir
Finansal Aciklama Yonetmeligi'nin
(SFDR) mevcut sinirlamalari, ELTIF
dlzenlemesinin gozden geciril-
mesi, banka mevduatlarinda asir
tasarruf etmenin maliyetinin yani
sira para piyasasi fonlari dizenle-
mesinde bazi degisiklik onerileri
de dahil olmak Uzere sektorimuiz
icin cok énemli olan cesitli konulari
analiz ediyor. Bu analizlerin, sekto-
rdn gérindmunu etkileyen yapisal
ve dlizenleyici ortamin daha iyi
anlasiimasina katkida bulunacagini
umuyoruz.”

Factbook 2022’ye https://www.
efama.org/data-research/research/
fact-book linkinden ulasabilirsiniz.

i
‘EFAHA
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DUNYASI

Kuresel tahvil ETF varliklart 2030 yilina kadar
5 trilyon dolara ulasacak

lackRock, son on yilin en
zorlu sabit getiri piyasasina
ragmen, kresel tahvil Borsa
Yatirim Fonlarinin (ETF'ler)
ybnetim altindaki varliklarinin 2030
yilina kadar U¢ katina cikarak $5
trilyon’a yukselecegini ongoruyor.
Pandeminin baslarindaki asiri piyasa
oynakligl, tahvil ETF'lerinin ¢cok
yonlultgunu glclendirdi. Sonug
olarak, son iki yillda daha fazla servet
yoneticisi tahvil ETF'lerini portfoy-
lerinin merkezine koydu ve tahvil
ETFlerinin kurumsal olarak benim-
senmesi artti ve derinlesti.
BlackRock ETF ve Endeks Yatirimlari
Kuiresel Baskani Salim Ramiji, “Tahvil
ETFleri, yuzlerce tahvil piyasasi riski-
ne seffaf fiyatlarla, tim yatirimcilarin
erisebilecegi sekilde aninda erisim
sagladiklari icin sabit getirili yatinm-
da devrim yaratt,” dedi.
ETFler sifira yakin faiz oranlari, pan-
demi ile ilgili piyasa baskilari ve enf-
lasyonist baskilar dahil olmak Uzere
cesitli piyasa kosullarinda yararli
ve esnek yatinm araclar oldugunu
kanitlayarak buyudu. Ramiji, tahvil
ETFlerinin bircok testin Ustesinden
geldigini ve daha modern, daha diji-
tal ve daha seffaf bir tahvil piyasasi-
nin katalizoru haline geldiklerini de
sozlerine ekledi.
BlackRock’In yeni calismasi All
systems go, islem dinamikleri, ETF
kullanim modelleri, piyasa yapisinin
evrimi ve yeni yatinm konseptlerinin
uygulama stratejileri hakkinda ay-
rnintilarla tahvil ETFlerinin daha fazla
benimsenmesine yardimal olacagl
dusunulen dort trendi sOyle siralamis:

I KURUMSAL YATIRIMCI

Her seyden Once, gelismis 60/40
portfoylerindeki yapi taslari: Tahvil
ETFlerinin fon endustrisindeki
pazar pay1 bes yil 6nceki %14’e
kiyasla %24 dizeyinde bulunuyor,
¢unku daha fazla yatirrmai tahvil
ETFlerini aktif stratejilerle harman-
lamakta, bir sabit getirili portfoy-
den digerine ge¢mekte, geleneksel
60/40 portfoyltnu ve tahvil insaa
surecini yeniden sekillendirmek-
tedir.

ikincisi, aktif getirileri elde etmek
icin araclara sahip olun: Emeklilik
fonlarindan aktif yoneticilere kadar
kurumsal musteriler, portfoyle-
rini degisen piyasa kosullarina
uyarlamak, bireysel tahvilleri ve
portfoyleri fiyatlandirmak, islem
maliyetlerini azaltmak, likiditeyi ve
riski yoénetmek icin tahvil ETFlerini
en hizll benimseyenler arasinda
bulunuyorlar.

ABD’deki son duzenleyici degisiklik-
lerinin de rizgarini almasi ile tahvil
ETFleri bireysel tahvillerle daha
rekabetci bir ortam elde ediyor ve
ABD sigortacilari da ETF'leri daha
0zgurce kullanabiliyorlar. ABD'nin
en blyuk 10 sigorta sirketinden
sekizi tahvil ETF'leri kullaniyor ve
bunlardan besi Mart 2020’deki
dalgall piyasalardan sonra bunlari
kullanmaya baglad.

Buna ek olarak, potansiyel geti-
rilerin artan Ol¢tide daha kesin
kaynaklari: islem yapilabilen
mevcut tahvil ETF'lerinin sayisl,
2015’'ten bu yana sektorin genis
pazar segmentlerini izlemekten
bolgeye, kredi riskine veya vadeye

gore daha hedefli risklere maruz
kalmaya ve aktif yonetimi iceren
gelismis stratejiler sunmaya kadar
yatirimcl sec¢imini genisletmesiyle
iki katina cikti.

Yatirnmcailar bu stratejileri gelenek-
sel tahvil ETF leri, bireysel tahviller
ve diger sabit getirili enstriiman-
larla birlikte uyguluyorlar ve
BlackRock, bu yeni nesil daha aktif
tahvil ETF’lerinin 2030 yilina kadar
yo6netimi altindaki portfoyun 1
trilyon dolara ulasmasini bekliyor.
Bu rakam su anda 200 milyar dolar
dlzeyinde bulunuyor.

Son olarak, tahvil piyasalarini
modernize etmek i¢in katalizor:
2008-2009 kuresel finansal krizi ile
gelen piyasa yapisi degisiklikleri,
tahvil ETF'sinin benimsenmesinin
ilk dalgasini tetikledi. 0 zamandan
beri, tahvil ETF'leri ve ekosistemi-
nin buyumesi, elektronik islem

ve bireysel tahvillerin algoritmik
fiyatlamasinda ilerlemelerin saglan-
masina yardimcl oldu ve tahvil
piyasalarinda seffaflig ve likiditeyi
artirdi. Mart 2022 sonunda ABD
yatirim sinifi tahvillerdeki elektro-
nik islem hacimleri, bu tahviller icin
toplam islem hacimlerinin % 36’sini
olusturdu. 2019’un baslarinda bu
oran %21 dizeyindeydi.

Bu arada, Avrupa sirket tahvilleri-
nin elektronik islem hacimlerinin
2017 ve 2020 yillari arasinda %61
oraninda artmasi, portf0y yonetici-
leri ve servet yoneticileri gibi daha
klicuk kurumlarmn alternatif sabit
getirili piyasa erisim yollarl arama
ihtiyaclarini da ortaya koyuyor.



Kurumsal yatirimcilar dijital varlik
plyasasinda baskin oyuncular haline geliyor

profesyonel yatirimcilarin %7 1’inin ku-
rumlarin yedi yil icinde dijital varliklarin
%60'In1 elde etmesini bekledigini orta-
ya koydu. Boyle bir senaryo, kurumsal

akin zamanda yayinlanan bir
arastirmaya gore profesyonel
yatirimcilar, dijital varliklarn
ana sahipleri olarak bireysel

Arastirma, dijital madencilik sektortn-

deki donanim saglayicilarinin bulut bili-
sim harcamalarina genisleme yeterliligi
de dahil olmak Uizere s6z konusu trend

yatirimgilarin yerini almaya hazirlani-
yor.

Kanada merkezli dijital para birimi
varlik yoneticisi Grayscale Investments
tarafindan gerceklestirilen ¢alisma,

yatrimcilarin dijital varliklarin sadece
%3’Unu elinde tuttugu ve bireysel ya-
timcilarn kalan %97'ye sahip oldugu
mevcut piyasa durumunun tersine
cevrilmesi anlamina geliyor.

icin bir dizi itici glic oldugunu ortaya
koydu. Calisma, Avrupa'da y6netim al-
tindaki portfoy buyukKIUgi 182.5 milyar
dolar olan 105 profesyonel yatirrmci ile
gerceklestirildi.

Kripto hedge fonlarinin sayisi bir yilda

IKI katina cIKti

wCnin arastirmasina gore, di-
jital varliklara yatirim yapan
hedge fonlarinin sayisi bir yil
icinde iki katina ¢iktl. PwC ve
Elwood Asset Management tarafin-
dan gerceklestirilen dorduncu Yillik
Kuresel Kripto Hedge Fonu Raporu,
su anda hedge fonlari sektorinin
licte birinden fazlasint olusturan ve
portfoyunde kripto veya dijital var-
liklar olan 300'den fazla geleneksel
hedge fon oldugunu gosteriyor. Bu
ilgi artisl, kripto sektortindeki depres-
yona ve bazi kripto para birimlerinin
dusen degerlemelerine ragmen
gerceklesti.
Kripto hedge fonlarinin yonetimi
altindaki varliklari, son 12 ayda
%8’den fazla buyuyerek 4.1 milyar
dolara ulastl. Blyumeye ragmen,
hedge fonlarinin cogunlugu kriptoda
sadece muitevazi portfoylere sahip
-%57’si portfoytinde dijital varliklara
%1’den daha az pay ayirmis durum-
da. Bununla birlikte, su anda dijital

varliklara yatinm yapan fonlarin
Ugte ikisi (%67), yil sonundan 6nce
tahsislerini artirmay1 planhyor.

Yine de en fazla blylime, medyan
portféy buyukligu son 12 ayda 8.5
milyon dolardan 24.5 milyon dolara
-neredeyse U¢ katina- ¢ikan uzman-
lagmis kripto hedge fonlar! arasinda
gobzlendi. Ortalama portfoy buyuk-
1Ugu ise 23.4 milyon dolardan 58.6
milyon dolara ¢ikarak iki katindan
fazla artti. Ancak raporda belirtildigi
gibi, geleneksel hedge fonlardan
artan bir katihm var.

PwC irlanda kiiresel varlik ve servet
yonetimi lideri Olwyn Alexander,
“Kriptoya yatirim yapan sayisiz
hedge fona ek olarak, bir¢ok blyuk
‘geleneksel’ portfOy yoneticisi kripto
alanini arastirtyor, pilot Urinler lize-
rinde calistyor ve simdi de Urlnunu
piyasaya surmeye basliyor,” dedi
ve ekledi: “Bu kripto pazarlarinin
kurumsallasmasini hizlandirmaya
yardimci olacak ve pazar olgunlas-

4th Annual Globa
Crvpio Hed
Report 20

tik¢a diizenleme ve altyapi gelis-
meye devam edecek. Son piyasa
gelismeleri goz onune alindiginda,
yatinmcilardan seffaflik ve gliven igin
daha fazla talep geliyor.”

Arastirma detay i¢in: https://www.
pwc.com/gx/en/financial-services/
pdf/4th-annual-global-crypto-hedge-
fund-report-june-2022.pdf
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SEC, endeks saglayicilarina yatirim danismani
standartlarl getirmeye hazirlaniyor

BD SPK's|, The Securities

and Exchange Commission

(SEQ), kuresel olarak tril-

yonlarca dolarlik yatirrma
rehberlik eden finansal endeks
saglayicisi S&P Global, MSCI ve FTSE
Russell gibi sirketlere daha kati
standartlar getirilip getiriimeyecegi
konusunda piyasadan resmi olarak
bilgi talep etti.

SEC tarafindan onerilen degisiklik-
ler, modern finansal piyasalardaki
en etkili gliclerden birine dontisen
endeks saglayicilarinin yatinim
danismani gibi davranilacagi ve fon
yoneticileriyle ayni standartlarda
tutulacagl anlamina gelebilir.

SEC baskani Gary Gensler, “[Endeks
saglayicilarinin] guinimuz piyasa-
larindaki rold, menkul kiymetler
yasalar uyarinca, yalnizca bilgi
yerine yatirim tavsiyesi saglayip
saglamadiklar konusunda énemli
sorular ortaya koyuyor,” dedi.

Bu sirketler sessizce Wall Street’te-
ki en gicli ve karli sirketlerden
bazilarina donustu. Binlerce duisuk
maliyetli endeks takipgisi fon tara-
findan takip edilen hisse senetleri,
tahviller ve diger menkul kiymetler
icin dinya capinda Ui¢ milyondan
fazla performans kriteri hesapliyor-
lar. SEC'e gbre, borsa yatirim fonlari
ve diger endeks takip eden araclar,
tim ABD halka acik sirketlerinin en
az beste birine sahip.

Bazi akademisyenler, endeks sagla-
yialarinin etkili bir sekilde dtizen-
lenmemis yatinm danismanlari ol-
duklarini savunarak, menkul kiymet
portfoylerinin tasarlanmasindaki
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kritik rolleri de goz onune alindigin-
da, ilgili ABD duizenlemelerinin eksik
oldugu elestirisinde bulunuyorlardi.

Toronto Universitesi’nde profesor olan
Adriana Robertson, “SEC'in endeks
saglayicilarinin siniflandinimasinin
mevcut mevzuatla tutarh olup olma-
digini degerlendirecek olmasinin mu-
kemmel bir haber” oldugunu sdyledi.

SEC gecen yil, S&P'nin Subat 2018'de
ABD hisse senetlerinin keskin bir
sekilde dismesiyle volatilitenin
yUkseldigi calkantili bir islem seansina
katkida bulunan yanlis veya eski-

mis veriler yayinladigl gerekgesiyle
yapllan suclamalari ¢6zime kavustur-
duktan sonra kurallar tekrar gbzden
gecirecegini belirtmisti.

Gecen yil SEC komisyon uyesi Hester
Peirce, S&P’ye karsl yaptirim eylemi-
nin endeks saglayicilari i¢in hazirlan-
mis bir ABD mevzuati olmadigina dair
“daha derin, gindeme gelmemis bir
endiseye” isaret ettigini soyledi.

SEC ayrica, model portfoy saglayicila-
rinin ve diger fiyatlandirma hizmetle-
rinin tedarikcilerinin de yatirim danig-
mant olarak siniflandirimasi gerekip
gerekmedigi konusunda geri bildirim
istedi. ETFleri ve endeks takipgilerini
ana yapl taglar olarak kullanan mo-
del portfoyler, ABD servet yoneticileri
ve finansal danismanlar tarafindan
yaygin olarak kullanilyor.

Endeks saglayicilari icin seffaflik ve
aciklama standartlarini belirleyen
Avrupa kurallari ise 2016 yilinda
yururlige girdi ve o0 zamandan beri
kuresel standartlar olarak kabul
edildi.
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Neuberger Berman uzay ekonomisi fonu kurdu

euberger Berman, “yeni
nesil uzay ekonomisine”
dahil olan veya bundan
faydalanmasi beklenen
kuresel hisse senetlerine yatirim ya-
pan bir fonun kurulmasiyla tematik
Ucits yelpazesine katkida bulundu.
Avrupa’daki yatirimcilara sunulan
yeni Neuberger Berman Yeni Nesil
Uzay Ekonomisi stratejisi, New York
merkezli portfoy yoneticileri Michael
Barr ve Hari Raminanan tarafindan
yonetilecek.
Fonun yoneticileri, oncelikle uzay
altyapisinin insaasl, bu varliklarin “po-
tansiyelini ortaya ¢ikaran” teknoloji
¢ozumleri ve bu yetkinliklerin yarat-
tig1 uygulamalarla ilgili kuresel hisse
senetleri portfOyline yatinm yaparak
uzun vadeli getiri pesinde olacaklar.
Barr ve Raminanan, Neuberger
Berman’in 46 Kisilik kuresel hisse
senedi arastirma ekibinin yani sira
veri bilimi ve ESG ekipleri tarafin-

dan da destekleniyor. Raminanan,
uzay ekonomisini “roketlerden ve
uydulardan daha fazlas!” olarak
nitelendiriyor.

Raminanan “Bankacilik, hava trafik
kontrold, stirtis paylasimi ve hassas
tarim gibi son pazarlarda uzayin
onemini zaten gorebiliyoruz,” dedi.
“Ayni derecede heyecan verici olan,
kuresel baglantiyla ilgili gelecekteki
firsatlar, dlinya gozlem yetkinliginin
gelistirilmesinden elde edilen bilgiler
ve iklim degisikligini yonlendiren
faktorlerin dogru bir sekilde izlenme-
sidir.”

Barr ise sunlari ekledi: “Uzay eko-
nomisi tarafindan sunulan mevcut
ve potansiyel gelecek firsatlarinin
cesitliligi onemli ve bunun akilli tele-
fon teknolojisiyle benzer bir hizda ve
buyukltikte gelistigini ve yatinmcila-
ra énemli ve uzun vadeli beklentiler
sundugunu ongoriyoruz.”

Gunumuzde uzay ekonomisinin
buyukltgundn 400 milyar do-

lar duizeyinde oldugunu belirten
Barr, bunun 9%50'sini yayincilik ve
hikimet hizmetleri gibi “ge¢cmisten
kalan” faaliyetlerin olusturdugu-

nu soyledi. Sektor analistlerinin,
bunun 2035 yilina kadar yaklasik 1.2
trilyon dolara ¢ikabilecegini tahmin
etttigine dikkat ¢eken Barr, bunun
neredeyse dortte uglnun yeni ticari
faaliyet olacagina isaret etti.

Avrupa ESG varliklart 2025 yilina kadar 9 trilyon

Euro'ya ulasacak

wC Luksemburg'un aras-
tirmasina gore, Avrupa’'da
yerlesik ESG varliklarinin 2025
yilina kadar 7.4 trilyon Euro
ile 9 trilyon Euro arasinda bir degere
ulasmasi bekleniyor. Arastirma,
Pwc'nin interaktif ESG gosterge paneli
‘Avrupa’da ESG Firsatr’ araciliglyla
gerceklesti. ingiltere, Isvicre, Fransa,
Hollanda, Almanya, iskandinavya,
ispanya ve Italya'daki 3,354 katilimci-
dan 6zel veriler toplandi.
PwC arastirmasina gore, beklenen
ESG varlik degerlerinin yani sira, ESG
fonlari toplam Avrupa Yatirim Fonu

varliklarinin %46 ila %56'sin1 olustu-
racak. Bu oran 2021 sonu verilerinde
%37 diizeyindeydi. PwC, Avrupall
kurumsal yatinmcilarin %66’sinin ESG
disi fonlara yatinm yapmayi birakma-
y1 planladigini ve Ugte ikisinin de 2023
yili sonuna kadar bunu yapacagini
belirtti.

Yatirimcilar, ESG fonlarini takip et-
meye giderek daha fazla bagh hale
geliyor ve ek arastirmalar, ankete
katilanlarin %71.9’unun ESG urunle-
rini desteklemek icin fark 6demeye
hazir oldugunu gosteriyor. Avrupa’'da
ikamet eden ESG ETF varliklari, 2025

yilina kadar buyuyerek 684 milyar ila
906 milyar Euro arasinda degerlere
ulasabilir. Bu da yllik bilesik bliytime
oraninda %33.3 ile %43 arasinda bir
artisa denk geliyor.

PwCnin klresel portfoy ve servet
yonetimi arastirma merkezi lideri
Dariush Yazdani, “Duzenleyiciler ve
toplum, yatinmailar yatirim politika-
larina ve operasyonlarina surdtirtlebi-
lirlik hususlarini dahil etmeye giderek
daha fazla tesvik ettikce, yoneticiler
onumuzdeki yillarda ESG urlnlerine
olan talepte surekli bir artis gorecek-
ler,” dedi.
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Bireyin Mukemmele Yolculugu:
Basarl Icin essiz bir sistem

dusuncesi

Kitap yazmaya,
zihnimde yillardir
dolasip duran
"neden daha hizli
gelisemiyoruz?"
sorusuna cevap
ararken karar
verdim.

1998 yilindan beri Turkiye'de
sermaye piyasalarinin gelisimi,
ekonomik kalkinma konusunda
diistinen, calisan ve yazan bir yati-
rim profesyoneliyim. 2006 Yilindan
beri calistigim kurumu Turkiye'nin
en biytk portfoy yonetim sirketi
haline getiren, diinyanin en buytik
500 portfoy yonetim sirketi arasina
sokan tst yonetim ekibinde yer
aliyorum. Turkiye’de uluslararasi
standartlarda finans profesyonelleri
yetistirme konusunda yaptigim ¢a-
lismalar neticesinde 2014 yilinda ve
2020 yilinda iki kez Diinya’da Yilin
Gonullust secildim. Turkiye'de
Chartered Finance Analyst Ginvani-
na sahip ilk finans profesyonelle-
rinden oldum.

Bu kitab1 yazmaya ise, zihnimde
yillardir dolasip duran “neden daha
hizli gelisemiyoruz?” sorusuna ce-
vap ararken karar verdim. Cevabin
bireylerin olabileceklerinin en iyisi
olabilmelerini saglayan yapisal
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iliski dinamiklerinin icinde yani
sistemlerde gizli oldugunu farketti-
gim an, benim icin bir aydinlanma
ani oldu.

Diinyanin en iyi bilim adamlarini,
en iyi sanatc¢ilarini, en iyi mucitle-
rini, is adamlarini yetistirebilen ve
bu kisileri yetkinliklerini yansi-
tabilecekleri en dogru alanlarla
eslestirebilen, en iyi sirketlerini, en
iyi Gniversitelerini, en iyi arastirma
laboratuvarlarini kuran toplumlarin
basari sistemleri kurma konusunda
ortak bir bilince ya da yol harita-
sina sahip oldugunu varsaymak
dogru olur.

‘Bireyin Mitkemmele Yolculugu’'nu
yazmaktaki amacim bu alanlardan
biri olan spor basar1 sistemlerini
inceleyerek, bir tilkedeki bireyle-
rin sportif miitkemmellige ulas-
masinda rol oynayan destekleyici
ve engelleyici kuvvetleri, sistem
bilesenlerini, katmanlarint ve arala-
rindaki iliskileri goruliir ve anlasilir
kilmak.

Bireyin mikemmellige yolculu-
gunu anlatma motivasyonuyla
ciktigim bu yaklasik Gi¢ bucuk
yillik arastirma ve yazma yolculu-
gunun sonunda, kisisel ve kurum-
sal dontisiim hikayeleri tizerine
kurgulanmis bir yonetim sistemlert,
basar: sistemleri tasarimi ve degi-
sim yonetimi kitabt ortaya c¢ikti.

Ertun¢ Tlimen
Genel MUdur Yardimcisl
Ak Portfoy

Duinyada basarinin en objektif
olcttl olan olimpiyat madalyasina
ulastiran sistemleri anladigimizda
bireysel miikemmelligin ortaya ¢i-
kisina dair énemli bir sirrt ¢6zmis
olacagiz.

Inaniyorum ki, bireyi sporda
miikemmellige tasiyan sistemleri
diinyadaki en iyi 6rneklerine baka-
rak tim bilesenleri ve aralarindaki
etkilesimi ile anlayabilirsek, bu
cerceveyi tilkemizdeki sistemlerin
isleyisi ile karsilastirirsak pek ¢cok
kurumsal dontisum dersleri ¢ika-
rabilir ve sistemdeki iyilestirme
alanlarint gorebiliriz. Bu receteyi



kullanarak once bireyleri en ylksek
sportif potansiyellerine ¢ikaracak
kurumlari ve sistemleri olusturabi-
lir, ardindan belki de 6grenilen bu
tecriibeyi yasamin diger alanlarinda
tekrarlayarak az gelismislik sorunu-
na ¢6zim bulabiliriz.

Bu teorik konuyu okuyucu ac¢isin-
dan kolayca anlasilabilir kilmak icin
biyografiler ve hikayeler tizerinden
ilerlemeyi tercih ettim. Bu hikayele-
ri yurt ici ve yurt disinda ytizlerce
kaynagi tarayarak bir puzzle’'in
parcalarini birlestirir gibi bir araya
getirdim. Pek cok kitaptan, dok-
tora ve yiksek lisans tezlerinden
gazete arsivlerinden yararlandim

ve daha sonra bu konuyu calismak
isteyecek kisilerin kolayca ulasabil-
mesi icin kullandigim kaynaklarin
listesine her bolimiin arkasinda yer
verdim.

Kitabin bolimlerini basari sistemi-
nin her bir bilesenini ya da temel

bir fonksiyonunu anlatan hikayeler
tizerine kurguladim ve her bo-
limde bu ¢ok boyutlu biitiine o
ozel konu perspektifinden baktim.
Bu acidan kitabin herhangi bir
bolimiini okumak okuyucunun
aynt anda hem sistemin o bilese-
nini anlamasina hem de sistemin
bituninin isleyisi hakkinda genel
bir fikir sahibi olmasina yaraya-
caktir. Bu yontyle kitabin giris
bolimiinden sonraki boliimlerinin
ayrt ayrt ya da karisik bir sirayla
okunmasinin da uygun olabilece-
gini distintiyorum.

Birlesik Krallik’'ta bisiklet sporun-
da baslattig: devrimi tlkenin yuk-
sek performans sporlarina yayarak
bir spor devrimine doniistiiren
Peter Keen'in hikayesinden, kur-
dugu bilimsel yetenek sistemin-
den yetisen sporcularla tlkesin-
deki sporu kalkindirmayi basaran
bilim insan1 Alan Hahn’a, hem
Avustralya hem de Ingiltere spor

/77777777 777777.

“Blre\/in

mukemmellige
yolculugunu anlatma
motivasyonuyla glkiigum
bu vaklastk ti¢ buguk
yulltk aragtirma ve
vazma volculugunun

sonunda, ksisel ve
Kurumsal donustm
nikayelertuzerine
kurgulanmis bir
yonetim sistemlert,
pasartsistemlert
fasarimuve degisim
yonetimikitabt ortaya

pkiL ),

sistemlerinde buytik basarilarin
altina imza atan Chelsea Warr'dan,
3 milyonluk Jamaica’y1 diinya atle-
tizminin zirvesine ¢ikaran sprintin
filozof krali Dennis Johnson’a,
oOnce guiresci olarak sonra Milli
Takim antrenori olarak Turk gii-
resini diinyanin zirvesine tastyan
Yasar Dogu’dan, Turk futbolunun
kutuda unuttugu micevher Serpil
Hamdi Ttzln’e bir yandan ken-
dilerini insa ederken bir yandan
tilkelerindeki sporu ileri tastyan
insanlart anlatan hikayelerin ara-
sinda gezinen okuyucular, daha iyi
bir gelecek yaratmanin mimkiin
oldugunun idrakine varacaklar.
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Hammurabi’den glintimuize faizin tarihi ve yarattigi sorunlar
hakkinda kapsamli bir analiz

The Price of Time:
The Real Story of
Interest

Edward
Chancellor

Atlantic
Monthly Press
Agustos 2022,

416 sayfa

EDWARD CHANCELLGR

Diinyanin 6nde gelen finans yazarlarindan
biri olan Edward Chancellorden kapsamli
ve son derece donanimlt bir faiz tarihi olan
Zamanin Bedeli: Faizin Ger¢ek Hikayesi
(The Price of Time: The Real Story of Inte-
rest), mevcut kiiresel finansal durumumuzu
ve bu noktaya nasil geldigimizi acikliyor.
Kredi en basindan beri vard: ve faiz tasi-
yordu. En az bes bin yildir insanlar faizle
borg alip veriyor. Uygulama her zaman
popiiler degildi. Antik diinyada tefecilik
genellikle somdirticii, borg esaretine ve ko-

lelige giden potansiyel bir yol olarak
gortltyordu. Oysa, gec Orta Cag’'dan
itibaren kapitalizm kurulurken, faizin
kinanmast yumusadi, ¢tinki faiz bor¢
verenlerin sermayelerinden ayrilmala-
1t icin gerekli bir 6diil olarak gortlda.
Ve faiz baska bircok hayati islevi yeri-
ne getiriyor: Insanlari tasarruf etmeye
tesvik ediyor; konut ve her ttrlt
finansal menkul kiymetler gibi degerli
varliklara deger bicilmesini sagliyor
ve riski fiyatlamamiza izin veriyor.
Tiim ekonomik ve finansal faaliyetler
zaman icinde gerceklesir. Faiz genel-
likle “paranin fiyati” olarak tanimlanir,
ancak “zamanin fiyat” olarak daha
iyi adlandirlir; zaman kittir, zamanin
degeri vardir, faiz paranin zaman
degeridir.

Yirmi birinci ylzyilmn ilk yirmi yilt
boyunca, faiz oranlart her zaman-
kinden daha da dustkti. 2007-
2008 kiiresel mali krizinden sonra
kolay para; birden fazla varlik fiyat:

balonunun ortaya ¢tkmast, tiretken-
lik artisinda azalma, tasarruflarin
caydirilmasi, esitsizligin artmasi ve
getiri acligi ceken yatirimetlarin asir
risk almaya zorlanmast dahil olmak
tizere bir¢ok kott etki yaratti. Finans
duinyast simdi kendisini “kirk satir-
kirk katir” arasinda kalmis durumda
hissediyor.

Ve Edward Chancellor bize bunlarin
nedenini anlatmak icin bu kitap ile
karsimizda... Bu zenginlestirici kitap
ile yazar; faizin tarihini ve sermayenin
maliyetinin zamana nasil yayildigint ve
fiyatlandirildigint belirlemedeki temel
islevini arastirtyor.

Uluslararast Odemeler Bankast
Basekonomisti William White, kitap
ve Chancellor hakkinda soyle yazdi:
“Bence bu biyiik bir kitap. Soylenme-
si gereken bu kadar ¢cok seyi bu kadar
iyi soylediginiz icin size minnettar
olma konusunda hepimiz biiytik
nedene sahibiz. Kendimi neredeyse

tamanmuyla hem fikir buluyorum ve
yalnizca hem fikir degil, derinden
etkilenmis...”

Rockefeller International'in Baska-

ni Ruchir Sharma da soyle diyor:
“Hammurabi'ye kadar uzanan, bugu-
niin sorunlart i¢in son derece kapsamli
bir arastirmay1 ortaya ¢ikaran, tamami
tek bir karakterle anlatilan son derece
ilgi cekici bir diinya tarihi yazmak
miimkiin mi? Gortiniise gore evet.
Ciinkii Edward Chancellor bunu
yapt.”

Oduillii bir finans gazetecisi olan
Edward Chancellor, halen Reuters
Breakingviews'da kose yazaridir ve
Wall Street Journal, MoneyWeek, New
York Review of Books ve Financial
Times dahil olmak tzere bircok baska
yayma katkida bulunmustur. Kendisi
ayrica; “Devil Take the Hindmost: A
History of Financial Speculation” adli
kitabin yazanidir ve iki ayr yatirim
kitabinin editorligtinii yapmustir.

Wall Street’in efsane yatirimcisi John Bogle'l anlamak ve tanimak
icin kaciriimayacak firsat

The Bogle Effect:
How John Bogle
and Vanguard
Turned Wall Street
Inside Out and
Saved Investors
Trillions

THE

BOGLE
EFFECT

o JoAn Baghe e Vsgesd
Farmusi Winll Hawe |rnsica Bt
wnd Sawee Iemiters Trilinmy

Eric Balchunas

ERIC BALCHUMAL
Matt Holt Ty
Nisan 2022, 336

sayfa

Bogle Etkisi: John Bogle ve Vangu-
ard, Wall Street’in Nasil Altin1 Ustine
Getirdi ve Yatrimeilarin Trilyonlarimnt
Kurtard: (The Bogle Effect: How John
Bogle and Vanguard Turned Wall
Street Inside Out and Saved Investors
Trillions), efsane yatirimeiyt tanimak ve
anlamak icin buytik bir firsat. ..

Kitap, Eric Balchunas'mn, John Bogle
olmeden onceki yillarda onunla yaptigt
ve felsefesini, vizyonunu, zekasini ve
mizahint ortaya koyan saatlerce siiren
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bire bir, 6zel roportajlardan oluguyor.
Onunla caligan, onunla yasayan,
ondan etkilenmis ve onunla ayni
fikirde olmayan insanlarla yapilan
diizinelerce ek réportaj da bu devrimci
figlirin bir portresini tamamliyor. Bu
kitap sayesinde, finans sektoriine veya
portfoytintize bir daha asla ayni gozle
bakmayacaksiniz. Endeks fonlari Bogle
olmadan asla kazandirmazdi. The
Vanguard Group'un kurucusu Bogle'in
1975'te yatrimeilar yeni fon sirketinin
gercek sahipleri yapmast yeni ve
radikal bir fikirdi. Hareket, yatirumcilart
kurtarmak kadar isini de kurtarmak
olsa da sonug¢ giicliiydii: Halk icin ve
halk tarafindan bir fon sirketi...

Bogle, maliyetleri santim santim
disirmeye yonelik 50 yillik bir sii-
reci baslattt ve sonucta, tim finans
endustrisinin ¢cogunu reforme edip
dogru bir boyuta getirirken, ortala-
ma yatirimetlara trilyonlarca dolar
tasarruf saglayan bir popiilist isyant

baslatmis oldu.

Bugtin, ABD’de yatirima giden
neredeyse her dolar, Vanguard fon-
larina veya Vanguard’dan etkilenen
fonlara gidiyor. Ancak Bogle’in
etkisi ve bu “btytik maliyet gocti”,
endeks fonlarinin 6tesine, aktif
yonetimi, ETFler, danismanlik diin-
yasi, nicel yatirim, ESG, davranigsal
finans ve hatta ticaret platformlar
gibi diger bircok alana ulastyor.
Yizlerce fon, Vanguard'in poptler
hale getirdigi endeks fonunu
kopyalamis olsa da hentiz kimse
onun “miisterek” sahiplik yapisini
kopyalamadi. Neden? Bu kitap, bu
soruyu ve Bogle’t boyle siradist ya-
pan seyin ne oldugunu arastirtyor.
Bogle, Wall Street, The Big Short ve
The Wolf of Wall Street gibi film-
lerle tinlt olan piyasanin ezici hirs
miknatisina karst bagistkliga sahip
birisi... Ote yandan, Bogle hicbir
sekilde mitkemmel degil - ahlaket,

huysuz ve erdemi zorunluluktan yarat-
ma egiliminde olabilir.

“Yatirimin Dort Temel Tast” gibi kitap-
larin yazart ABD'li finansal teorisyen
ve norolog William J. Bernstein,
kitapla ilgili olarak, “Eric Balchunas,
yalnizca John Bogle’n kesin profes-
yonel biyografisini yazmakla kalmadi,
aynt zamanda bu tiirde nadir bulunan
etkileyici bir duristlik ve anlati zarafe-
tiyle yaptt. Okuyun, keyfini ¢ikarin ve
en 6nemlisi, gelmis gecmis en Gnemli
yatirmmeinin bilgeligini 6ztimseyin,”
diyor.

ABD Menkul Kiymetler ve Bor-

sa Komisyonu (SEC) Eski Baskani
Arthur Levitt ise soyle diyor: “Eric
Balchunas’in Bogle Etkisi, John Bogle
ve Vanguard'in tiim finans endust-
risinde nasil devrim yaratugina dair
gliclii ve buyiileyici bir kesif. Hem
Wall Street’e yeni baslayanlar hem de
deneyimliler icin mutlaka okunmast
gereken bir kitap.”



Derleyen: Levent Gurses
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Ben Bernanke’'den FED'in evrimi ve enflasyon gibi guincel
sorunlara ¢6zim Onerileri

121st Century
Monetary Policy: The
Federal Reserve from
the Great Inflation to
COVID-19

Thae Fesleral Reserri froem
b Gavas bnflathon in COV -

215t

CENTURY

Ben S. Bernanke

RS MONETARY
Mayis 2022, 512 EJ{]L]GY

sayfa

EEN 5. BERNANKE

ABD Merkez Bankast'nin (FED) eski
Baskant Ben Bernanke, 21. Yiizyil
Para Politikast: Buiytik Enflasyondan
COVID-19’a Federal Rezerv (21st
Century Monetary Policy: The Fede-
ral Reserve from the Great Inflation
to COVID-19) adli kitabinda, oku-
yucularint FED’in i¢ine alarak, ne
yaptigini ve nedenlerini acikliyor.

FED, Covid-19 pandemisine yanit
olarak, finansal sistemin ve ABD
ekonomisinin ¢okiistint 6nlemeye
yardimet olan olaganiistii bir dizi
politika aract kullandi. Baskan
Jerome Powell ve meslektaslari,
dogrudan ABD isletmelerine borg
verdi, trilyonlarca dolarlik devlet
tahvili satin aldi, uluslararast
finans sistemine dolar pompalad:
ve yeni bir para politikast cerceve-
si olusturdu.

Bu stratejiler, Powell''n William
McChesney Martin’den Alan
Greenspan’e kadar 20. ylzyilin
sonlarindaki seleflerini hayrete di-
stirdl ve bu araclarin ortaya cikist,
ekonomik politikanin gelecekteki
manzarast hakkinda yeni sorular
ortaya ¢ikardi.

21. Yiizyil Para Politikast’'nda,
FED’in 2006-2014 arasinda baskani
ve dinyanin 6nde gelen eko-
nomistlerinden biri olan Ben S.

Bernanke, bankanin evrimini acikli-
yor ve gelecegi hakkinda yorumlar
yaptyor. Bernanke, bankanin son
yetmis yildaki politika yapimina,
kendi baskanligint yaptigr donem
de dahil olmak tzere yeni bir bakis
acistyla bakarak, ekonomideki degi-
sikliklerin FED’in yeniliklerini nasil
yonlendirdigini anlatiyor.

Ayrica, enflasyonun geri donusu,
kripto para birimleri, artan finansal
istikrarsizlik riskleri ve bankanin
bagimsizligina yonelik tehditler de
dahil olmak tzere FED’in karst kar-
stya oldugu yeni zorluklari ortaya
koyuyor.

Bernanke, merkez bankasinin yeni
politika olusturma araclarint acikla-
manin Otesinde, kurumu yoneten-
lerin kisiliklerini ve felsefelerini de
aktartyor.

The New York Times’dan David
Leonhardt, kitabin okuyucularin
Bernanke ile karar vermelerine ve

bir kez daha enflasyonla mtica-
dele eden glinimiuziin politika
yapicilarinin ne gibi dersler ala-
bilecegini diisinmelerine olanak
tanudigint vurguluyor.

The New York Times'in bir bas-
ka yazari Andrew Ross Sorkin,
“FED ve Kongre'nin tedarik
zinciri sikisikligt ve asirt yliksek
talep ortaminda ekonomiyi
beslemek veya yavaslatmak icin
sahip oldugu giicleri daha iyi
anlamaya calisirken benzersiz
pratik bir kitap” yorumunda
bulunuyor.

Publisher’s Weekly, “FED’in cal-
kantili yakin gecmisinin simdiye
kadarki en iyi hesaplasmalarin-
dan biri” yorumunu yaparken,
Kirkus dergisindeki yorumda,
“Paranin tilkenin merkez ban-
kaciligi sisteminden daha buyuk
ekonomiye nasil aktiginin net bir
actklamasi” deniliyor.

Antik Yunan'dan glintimiize, siyasetin merkezi bir kurumu
olarak paranin entelekttiel tarihi

Political Theory of
Money from Aris-
totle to Keynes

@
JETHE
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Stefan Eich
Princeton
University Press
Mayls 2022,
344 sayfa
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Bu kitap, antik Yunanistan’dan
1970’lerin Buytik Enflasyonuna kadar
siyasi diistince tarihinde paranin
oykdust...

Politikanin Para Birimi: Aristoteles’ten
Keynes’e Paranin Politik Teorisi (The
Currency of Politics: The Political
Theory of Money from Aristotle to
Keynes) parasal kural ve demokra-
tik siyasetin kesistigi noktada temel
fikirleri yeniden ele aliyor. Ayrica,
para politikasinin tarihsel sinurlarinin
daha fazla farkindalig: sayesinde,
daha demokratik para kavramlarini

ifade etmeye baslayabilecegimizi
de acikliyor.

2008 mali krizinin ardindan kritik
dikkat, ekonomiden tiim piyasa
ekonomilerinin en temel 6zelligi
olan paraya kaydi. Yine de para
uzerindeki siyasi miicadelelerin
merkeziligine ragmen, demokratik
olanaklarini ve sinurlarint ifade
etmek zor olmaya devam ediyor.
Politikanin Para Birimi (The Cur-
rency of Politics), okuyuculart an-
tik Yunan’dan giiniimiize, paranin
entelektiiel bir tarihini sunmaya
goturtyor ve paranin sadece bir
degisim aract degil, ayni zamanda
siyasi yonetimin merkezi bir ku-
rumu oldugunu gosteriyor. Bunun
icin de 6nemli siyasi filozoflarin
icgortlerinden yararlaniyor.

Para, demokratik siyasetin erisimi-
nin 6tesinde goriiniiyor, ancak bu
goriintim -parayla ilgili pek cok
sey gibi- aldatict... Para politikasint
gormezden gelmek imkansiz oldu-
gunda bile, onun uygun demokra-
tik roliinii ayurt etmek zor olabilir.

Stefan Eich kitabinda, Aristoteles,
John Locke, Johann Gottli-

eb Fichte, Karl Marx ve John
Maynard Keynes gibi isimlerin
distincesinde ihmal edilen para-
ya iliskin politik teorileri yeniden
ele alarak, parasal krizin alt
kritik donemini inceliyor. Eich,
bu kriz katmanlarinin paraya
bakis a¢imizi nasil belirledigini
gosteriyor ve para hakkinda
bilgilendirilmis kamusal tartisma-
nin, paranin anlami Gzerindeki
cesitli siyasi miicadelelerin daha
iyi degerlendirilmesi gerektigini
SaAVUNUYOr.

Columbia Universitesi'nde profe-
sor ve Avrupa Enstitiisti Direkto-
ri tarih¢i Adam Tooze, “Eich’in
olaganustii kitabi, para politikast
hakkinda dustinmek icin temel
bir rehber sunuyor,” diyor.
Making Money: Coin, Currency,
and the Coming of Capitalism’in
yazari Christine Desan ise,
kitabin parayt anlamak icin
kullandigimiz cerceveyi kirdigini

belirterek, paranin bir ara¢ ve bir
kurum olmanin 6tesinde siyaset
teorisinin sinir merkezinde yer
alisint gosterdigini ifade ediyor ve
ekliyor: “Bir gli¢ gosterisi...”
Network Power’in yazari David
Singh Grewal’in yorumu soyle:
“Eich, ustalik, zarafet ve entelek-
tiel sevkle, paranin sorgulanma-
styla ortaya ¢itkan tiim siyasi ve
ekonomik diistince tarihinin canli
ve cekici bir resmini ¢iziyor. Bu
icgorilt kitabin, alandaki yeni ve
onemli bir sesi duyurdugu acik.”
From Slavery to the Cooperative
Commonwealth kitabinin yazari
Alex Gourevitch, “Bu bytile-
yici ve orijinal kitap, dogrudan
glincel kaygilara hitap ederken,
Locke, Marx ve Keynes gibi
o6nemli sahsiyetlere metinleri-

nin ve baglamlarinin hassas ve
diistinceli yeniden ingsast yoluyla
yeni bir 1s1k tutuyor. Kitap, politik
diistince, kavramsal tarih ve po-
litik ekonomi tarihine buytik bir
katkidir,” yorumunu yapiyor.
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Mert Damlapmar
ile Soylesi:

Diizenleyici yapi eksikligi yapay zekanin
toplumun ihtiyaclarini karsilamasini

geciktiriyor

TUketici teknolojisi, insan kaynaklari
ve e§itim sektorlerinin yapay zeka
destedinde 6nci sektérler olabile-
cegdinin altini gizen L'Oreal E-Ticaret
ve Teknoloji Uriinleri Departmani Di-
rektéri Mert Damlapinar, “kurumsal
ve yasal anlamda dizenleyici yapi
eksikliginin, yapay zekanin toplum
ihtiyaglarini dogrudan yansitmasi ve
kargilamasini geciktirdigine” dikkat
gekiyor.

Turkge gevirisi yakinda Scala
Yayincilik’tan gikacak olan Analy-
tics of Life kitabinin da yazari olan
Damlapinar, “Bazi kuruluslar adalef,
efik, hesap verebilme ve seffaflik
konularini yapay zeka projelerinin
merkezine yerlegtirirken, bazi kurum
ve girketler agresif bir bicimde
‘bozulana kadar inga et ve biyit’
vizyonuyla ilerliyor” diyor ve bu gi-
veni hem toplumsal hem de kurumsal
anlamda inga etmek icin, sirecteki
biyUk oyuncularin sorumluluk almasi
ve bunu kanitlamasi gerektigini
soyluyor.

62 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022

Yapay zekaya given
sireci: insan, proses ve
teknoloji

“Yapay zekaya given, tUm paydag-
larin bu teknolojiyi ve onun getir-
diklerini hangi amag icin ve hangi
cergevede kullandiklarini net bir
sekilde anlamalariyla baglar,”
diyen Damlapinar, bu sirece dahil
olan U¢ bilesen olan insan, proses
ve teknolojinin kullanimiyla somut
ilerleme saglanabilecegine dikkat
gekiyor:

“insan konusuna bakacak olursak,
sirket yoneticileri veya kurumsal
liderler yapay zeka geligimi ve uy-
gulamasi konusunda genelde cok az
bilgiye sahiptirler. Veri bilimciler ise
gelistirme sirecinde tUm dizenleme-
leri dikkate almayi zor bulabilir. Bu
farklr gruplari bir araya getirmek ve
bu teknolojinin gerektirdigi sorumlu-
luklari dengeli bir bicimde dagitmak
gok dnemli.




“Mevcut prosesler konusunda,
teknoloji geligtirme ve bunu sorum-
luluk ile yapma konusunda birgok
yénerge mevcut. Onemli olan han-
gisini sececeginize karar vermek.
Sorumlu teknoloji geligtirmek igin
bir is akisi veya cergeve kullanir-
ken paydasglarla paylagilabilecek
bir formatta dokimantasyon olmasi
dnemli. Bu gekilde geligtirme sireci
sistematik ve gorinir hale gelir.

“Teknoloji alaninda ise yapay

zeka geligtiricileri calismalarini de-
gerlendirmeye yardimci olacak ve
kurumsal paydaglarin geri bildirim
saglamasina izin verecek mekaniz-
malara ve araclara ihtiyag duyar-
lar. Bu araglar hem veri bilimcilere
hem de organizasyon liderlerine
fayda saglayan standartlagtiriimig
bir yapi saglar.”

Tum bu bilegenlerin bir araya ge-
tirildiginde somut adimlarla yapay
zeka sistemlerinin objektif ve etkili
bir bigimde inga edilebilecedini
soyleyen Damlapinar, “kirilana/
bozulana kadar insa etmeye devam
et” yaklagiminin biyuk olasilikla or-
ganizasyonlari rayindan gikarabile-
cek dizeyde given kaybina neden
olabilecegine inandigini belirtiyor.

Yapay zekanin onindeki
en biyuk engel yetismis
insan bulma ve ise alma
giclugo

Yapay zeka teknolojisi alanindaki
caligmalar hizla devam ederken,
benimsenme oranlari heniz bu hiza
ulagamadi. Damlapinar’a gére bu-
nun sebepleri yildan yila degisiyor:
“Gectigimiz yillarda yapay zeka ve
makine dgrenimi uygulamalarinin
sirketlerde ve farkli sekttrlerde ka-

bul gérmesinin énindeki en biyUk
engel sirket kiltoriydu.”

Hazirlayan: Deniz Kiling  e-mail: deniz@scalakitapci.com

“Sirket kiltiru” sebebinin 2021’de
dérdinci siraya geriledigini belir-
ten Damlapinar, bu yil bu teknolo-
jilerin 8nUndeki en biyik engelin
yetismis insan bulma ve igse alma
(yetenek bulma) gicligu oldugunu
sdyliyor: “Bu problem son birkag
yildir 6ngoriliydi ve 2021'de zirve
yaparak ilk siraya yukseldi.

“Bilgisayar, elektronik ve teknoloji
sirketleri yapay zeka ve makine
6grenimi kullanma oraninda yizde
17-20 ile bagi gekiyor. Bu sektori
yuzde 15-17 ile finans, yizde 9-10
ile saglik ve biyoteknoloji, yizde
8-9 ile egitim, yUzde 6-7 ile kamu
sektory, yizde 5-6 ile telekomini-
kasyon, yizde 4 ile Uretim, yizde
4 ile perakende, yUzde 3 ile med-
ya, yUzde 3 ile enerji ve yizde 3
ile savunma sanayii takip ediyor.”

“Konuyu yalnizca
pratikte degil, teknik
ve tiketici gozinden

A777777777777777.

den de algilama olanagim oldugu icin
ilk kitabimi yazmaya karar verdim.”

L'oreal’den 6nce Mondelez Inter-
national, Sabra Dipping Company
ve Cibo Vita’da e-ticaret direkto-

ri olarak gorev alan Damlapinar,
Hacettepe Universitesi Molekiler
Biyoloji boluminden mezun olduktan
sonra Cornell Universitesi'nde dijital
pazarlama alaninda e§itim ald.
Damlapinar, daha sonra egitimine
Boston Universitesi’nde uygulamali
isletme veri analizi Uzerine yapti§i
yUksek lisans ve Massachusetts
Institute of Technology’de dijital
dénusim ve uygulamali veri bilimi
egitimiyle devam etti. Damlapinar, su
an girisimciler ve start-up sirketleri
icin hizli ve digik maliyetli analitik
cozimlerle ilgili ikinci kitabini yayin-
lamaya hazirlaniyor.

algilama olanagi buldum” “ .
o Yapay zekaya

Analytics of Life kitabini yazarken
veri analizinin iginin bir pargasi
oldugunu sdyleyen Damlapi-

nar, galistigi kurumlarda gerek
satig ekibinin gerekse e-ticaret
departmaninin lideri olarak veri
analizine ve “o analizlerden elde
edilecek kullanilabilir bulgulara
hem ekibinin hem de pazarlama,
medya, marka ekipleri ve ajans
partnerlerinin de ihtiyag duydugu-
nu” belirtiyor:

“Bunun yaninda 2017 yilinda bag-
ladigim Uygulamali igletme Veri
Analizi (Applied Business Analy-
tics) yuksek lisans programinda
ginlik uygulamalarda kullandigi-
miz bu teknikleri detayli 6grenme
ve ydntem ve Urin portféyimi
geligtirme olanagim oldu. Konuyu
yalnizca pratik lens ile degil, ayni
zamanda teknik ve tiketici gozin-

glven, tim paydaglarin
bu teknolojiyi ve

onun getlrd'kler'
nangtamag (cinve
nane @\ Cerce :,‘:ure
kullandiklarintnet bir
@EMCP“ vtar‘w\a
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Yazar:

Don Tapscoft
& Alex
Tapscott

Blokzincir Devrimi

“Bir bagyapit.
Blokzincir
teknolojisinin
ginimuizin en
baskin kiresel
problemlerini
Ustlenebilme
potansiyelini
incelikle ele aliyor.”
Hernando De
Soto; Ekonomist,
Peru Ozgirlik ve
Demokrasi Enstitisi Bagkani

“internet bilgi adina her ne ifade
etmisse, blokzincir de giiven igin o
anlama geliyor. internetin tipki ilk
donemlerinde arz etmis oldugu gibi
blokzincirin de her bir geyi donigtirme
potansiyeli s6z konusu. Kitabi
okudugunuzda siz de bunun sebeplerini
anlayabileceksiniz.”

Joichi Ito; Medya Laboratuvari
Yoneticisi, Massachusetts Teknoloji
Enstitisi

“Finansin hudutlarina yapilan bu
olaganisti yolculukta Tapscott’lar
blokzincir olgusuna yeni bir 1g1k
tutuyor ve bu teknolojinin gicini ve
potansiyelini neden her birimizin daha
iyi anlamasi gerektigine dair ikna edici
bir argiman ortaya koyuyorlar.”

Dave McKay; CEO ve Bagkan, Kanada
Kraliyet Bankasi

“Blokzincirin vaadi ile tehlikesi; hem
herkesin anlayabilecegi bir bigimde,
hem de engin bir bilgi kaynagindan
istifade edilerek yapisokime tabi
tutuluyor. Blokzincir Devrimi okuyuculara
gelecedin ayricalikli bir tanitimini
sunuyor.”

Alec Ross; Yazar, Gelecegdin Endustrileri

“Eger ki ginUmizde agi§a
kavusturulmasi gereken tek bir konu
olsaydi, bu konu muhtemelen blokzincir
olurdu. Tapscott’lar el ele vererek bu
isi kapsamli bir sekilde bagarmig ve
bdylelikle de konunun heyecanini,
potansiyelini ve 6nemini de herkes
adina yakalamig bulunuyorlar.”

Blythe Masters; CEO, Digital Asset
Holdings

I KURUMSAL YATIRIMCI

Yazar:
Christopher
H. Browne

Yazar:
Gokhan
Turgut Unal

Deger Yatirimciligi
Icin Kucuk Kitap
“Deder yatinmciligi alaninda, daha iyisini

yapamazsiniz.”
Roger Lowenstein

o
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“Chris Browne diinyadaki en iyi deger
yatinmcilarindan biridir. Onun so6zleri her zaman
dikkate almaya degerdir.”

Barton M. Biggs/Traxis Partners veYazar: Hedge
Cambazlari

: -
KOCIK KITAT

“Efsanevi deder yatinmcisi Chris Browne,

yeteneklerini Ben Graham ve Warren Buffett
ogretisini esas alarak gelistirmigtir. Genel kabul
gdren dogrular ve sira disi anlayisla dolu onun bu yardimer kitabi,
kendisinin kirk yilda edindigi tecribeyi damitarak bir yénlendirici ilkeler
dizisine donugtirmektedir ki bu da herhangi bir yatinmciyi daha etkin
kilacaktir.”

Byron R. Wien/Pequot Capital Management

“Wall Street’i unutun. Orasi, dzendirici bir reklam makinesidir. Hatta
yatirnmcilik hakkindaki kitaplarin neredeyse hepsini unutun. O kitaplar
size yardim etmeyecektir. Ama bu kitap yardim edecekftir. Chris
Browne bir anlam ifade eder.”

Jean-Marie Eveillard/Eski Portfdy Yoneticisi, First Eagle Funds

“Parlak deder yatirmcisi Chris Browne, micevherimsi bu kitabini;
deger yatirminin nasil caligtigini, bir hisse senedinin degerinin nasil
anlagilabilecegini, ulusal ve yabanci sirketlerin muhasebe bilgilerini
kendi lehinize nasil kullanabilecedini ve zaman igerisinde (biyimesi
Umit edilen) portfdyin nasil dagitilabilecegini agiklamakta kullaniyor.”
Glenn Hubbard, Russell L. Carson, Columbia Business School

Universite Kariyer Rehberi

Universite dénemi, hayatinizda en gok keyif
alacaginiz ve ayni zamanda tam anlamiyla
kendinizi taniyacaginiz sireglerden biril
Universiteye baglarken kurulan planlar ve
hayaller maalesef mezun olurken ayni olmuyor.
Universitede kendinize yapacaginiz yatirnm
tim kariyer yolunuzu inga edecektir. Sadece
ders galigmak ve yUksek not ortalamasi ile
mezun olmak mezuniyet sonrasi ig hayatiniz
icin tek basina bir sey ifade etmiyor. Kitapta
edineceginiz bilgiler sizin daha donanimli,
daha kabiliyetli ve en 6nemlisi hayata karsgi
daha farkindaligi yuksek bir birey olmanizi amaglamaktadir. Universite
hayatinizi verimli bir gekilde gecirerek mezuniyet sonrasi kariyerinizde
basarili olmak icin tUm tavsiye ipuglari kitapta sade bir dille anlatildi.
Size uygun onerilerle ve bilgilerle gelecek planinizi yapmaniz sizi
bagariya ulagtiracaktir. Bu kitap kesinlikle bir KISISEL GELISIM kitab
degildir. Kitapta yer alan tim bilgiler ve &neriler kendinize bir

YATIRIM TAVSIYESIDIR!

Kitabi editim ve kariyer yolculugunuzda bagucunuzdan eksik etmemeniz
dilegiyle...




Hazirlayan: Tugba Atamtiirk e-mail: tugba@scalakitapci.com
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Bilgi ve Deneyim Yatirnim El Kitabi
Ayni Degildir Sermaye Pazarlari, Menkul Degerlere

Yatirim Bankaciliginda Yatirim ve Portfdy Yonetimi
Kl§18€1 Tecrubeler Turkiye’de modern sermaye piyasalari 35 yili agan
Mgﬁﬁ; bir gegmise sahip. Tirkiye ekonomisi gibi inigli
Yazar: bilgi ve Sukio Tekbag (_;_Ikll§ll bir gel.|§|m gosferen sermaye piyasalarimiza
e Sy YATIRIM dair akademik ve prafrllf arag’rlrmglar son y'|lla.rlea
| cok azaldi. Pek gok kisi yatirim kitaplarini Ingilizce

Arstaner d:g?lh:;: EL KITRBI aslindan okumayi tercih ediyor. Oysa bu alanda
Tirkge literatirin gelismesi, konularin daha iyi
anlagiimasi ve Ulkemiz enfelektiel birikimi agisindan
o S i cok dnemlidir. Sermaye piyasalarinin ok farkli
e kesimlerinde bulunmusg olan Prof. Dr. Mehmet SUkr{
Tekbasg yatirim dinyamiza, kendi dilimizde gok
kapsamli bir finans kitabi sunuyor.
Yatirim El Kitabr'ni basilmadan 6nce okuma
sansim oldu. Universitelerimizde yatinmla ilgili derslerde temel kitap olarak
kullanilacagina kesin gozle bakiyorum. Bunun yaninda, 2021 yili da dahil
olmak Uzere en gincel verileri icermesi sayesinde bu kitap, yatinm sektdri
profesyonellerine ve yatinmeilara da hitap edecektir. igerik olarak bir
yatinmciyt ilgilendiren her alana dokunan bu kapsamli kitap, drneklerin gercek
piyasalardan ve tanidik olmasi sayesinde, Glkemizde bilgiye dayali yatirm
kGltGrunin olugmasina ciddi bir katki saglayacaktir. Kitabin ok fazla konu
icermesi nedeniyle, okuyucunun kendisini ilgilendiren kisimlari bulup bunlara
éncelik vermesini dneririm. Diger bir 8nerim de, ingilizce egitim nedeniyle
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Geng nesillere Tirkiye'de
yatirim bankaciliginin ve
sermaye piyasalarinin
kurulugu ile gakigan zengin
deneyimini aktardi§i icin
Sinan Arslaner’i kutluyorum.
Prof. Asaf Savag Akat/
istanbul Bilgi Universitesi

Iktisat BSlomU Ogretim Uyesi derinlemesine anlamakta zorlandiginiz konulari kitapta bulup bunlar kendi ana
dilinizde 6zUmseyin. Ben kendi adima davranigsal finans béluminy okurken,
Sinan Arslaner’i onlarca pek gok soyut kavramin hem Turkge kargiligini 8grendim hem de bunlar daha
yildir taniyorum ve bu sire iyi oturdu. Uzun yillarin akademik, dizenleyici ve piyasa gozlemecisi birikimini
zarfinda TUrkiye ekonomisi Yatinm El Kitabr: Sermaye Pazarlari, Menkul Degerlere Yatirim ve Portfdy
ve 0zellikle TUrk yatirm Ydnetimi ile genc kugaklara aktarmak icin gésterdigi 6zveriye yakindan tanik
bankaciligr sistemi hakkinda oldugum Prof. Dr. Mehmet SUkri Tekbag'i bu eserinden dolayi kutlarim.
harikulade bir hissiyata sahip Mehmet Gerz / Ata Portfoy Yonetimi Genel Midiri

oldugunu gdrdim. Kitabinin,
okuyucularin bu gok dnemli

konuyL{ e}nla.malan.na ygrdlmm QOK SATANLAR \
olmak icin bir klasik haline . .

gelecegdinden eminim. LISTESI iLAYDA ARI |
Mark Mobius ilayda@scalakitapci.com

Piyasamizin &nde gelen KiTAP YAYINEVi
isimlerinden, belli bir i

sire birlikte calisma Yatirm El Kitabi Scala Yayincilik

sansini yakaladigim ve Paranin Psikolojisi Scala Yayincilik I
tecribelerinden yararlandigim Siradan Hisseler Siradigi Karlar Scala Yayincilik
Sayglt.ieger Sinan Arsl'aner’in Bir Borsa Spekdlat6rinin Anilari Scala Yayincilik I
kaler.‘rjlnden 'glkan bu kitabin, Bilinmeyen Borsa Sihirbazlari Scala Yayincilik

sektdre yeni baglayan o - _

geng meslektaslarimiza Bitcain ve Blokzincirin Temelleri Scala Yayincilik I
yol gésterici ve ilham verici Para Yénetimi 101 Say Yayinlar

olacagina inaniyorum. Jim Simons Piyasalarin Sifresini Cézen Adam Scala Yayincilik I
Okan Alpay / Tacirler Portfdy Elliott Dalga Prensibi Cinius

Yonetimi A.§. Genel Mudiru iktisada Yeniden Girig Destek Yayinlari I
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Gelecek Nesillere ve Ulkemiz Tarihine Isik Tutuyor

Ulkemizin ve Tlirkiye Is Bankasrnin Kurucusu Gazi Mustafa
Kemal Ataturk’un, askeri zaferlerin ancak iktisadi zaferlerle
taclandirilirsa kaha olabilecegine isaret eden vizyonu ile
kurulan Ttirkiye Is Bankasrnin uzun yillar ucuncu genel

o —rof] A
TURKIYE $BANKASI

[KTiSadi BATIMSIZLIK

MuZESi

mudurltk binasi olarak hizmet vermis olan Ankara'da
bulunan mtithis tarihi binasi 2 Mayis 2019 tarihinden
bu yana Turklye I§ Bankasi iktisadi Bagimsizlik Mtizesi

olarak ziyaretcilerini agirliyor. Mtizede, Cumhuriyetin
kurulusundan itibaren ulkemizin iktisadi bagimsizlik
yolunda attigi buyuk adimlar bankanin tarihi ile birlikte
ele aliniyor. Ankara’ya yolu dusenlerin gormesi gereken
ve ulkemiz tarihine taniklik etmek icin ziyaretin Kiymetli
olduguna inandigimiz bir muze.

onemin Unli
mimarlarindan Gi-
ulio Mongerinin
imzasini tastyan
tarihi binanin
dekorasyonunu,
Atatlirk’iin Cankaya Koski'ndeki
calisma odasini da tasarlayan, Sela-
hattin Refik Sirmali Gistlenmis. Erken
Cumhuriyet donemi mimarisinin
gliniimiize ulasmis en 6nemli 6rnek-
lerinden biri olan bu binada, Bat1 ve
Osmanli mimarisi ile Art Nouveau
ve Neo-Ronesans akimlarinin izleri
dikkat cekmektedir. Oval bicimde ta-
sarlanan ana holiin tistiinde yer alan
vitray, hem holiin hem de tist katin
daha aydinlik olmasini saglamasiyla
dikkat cekici. Vitrayda, elindeki yilan-
11 asasi ile giicti temsil eden, basinda
ve ayaklarinda hiza génderme yapan
kanatlariyla mitolojide para ve tica-
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retle iliskilendirilen Hermes tasviri
yer almakta. Vitray, italyan sanatcilar
Salvatore Corvaya ve Carlo Bazzinin
imzasini tastyor.

Miuzenin mekansal kurgusu, cagdas
miizeciligin gerekleriyle de ortii-
secek sekilde, birbirinden farkli
icerikleri belli bir baglam cerceve-
sinde sunmayi amacliyor. Diger ta-
raftan, tarihi olanin modern olanla
kaynasma bicimi ise ziyaretgileri
uzun soluklu bir gecmis deneyi-
minden bugtine giizelce tasiyor.
Neredeyse bankanin tarihiyle yasit
olan bu simge binanin icerisinde,
kuruldugu tarihteki iktisadi yap1
ve bankanin gelisimi ile birlikte bu
yapinin gecirdigi degisim -kisaca,
Cumbhuriyetimizin ulusal ekono-
misinin olusum- sertivenini takip
etme imkani sunuluyor. Bu dog-

rultuda ziyaretgiler cesitli belgeler,
gorintiiler ve nesneler esliginde
Turkiye’nin ekonomik anlamda
ayaga kalkisini asama asama takip
edebiliyorlar.

Bankanin iktisadi bagimsizlik tarihi-
ne dair sahip oldugu genis kolek-
siyonunda yer alan dikkat cekici
fotograf, belge, obje ve filmler giris
katta sergileniyor. Oval forma sahip
ana holde bu forma uygun vezne
bankolar: tasarlanmis olup, kolonlar
arasinda yer alan ahsap bankolart
da mizede gorebilmek mimkiin.
Iktisadi Bagimsizlik Miizesi ko-
leksiyonu, Tiirkiye Is Bankasrnin
kurulusundan baslayarak Erken
Cumhuriyet Dénemi boyunca ban-
kaciligin doniisim evrelerini yansi-
tan ve bankadaki giindelik yasamin
vazgecilmez parcast olan kasa,



daktilo, hesap makinesi, kumbara,
mithtir, promosyon malzemeleri
gibi nesnelerden ve bankanin cesitli
donemlerine ait, ¢ekler, makbuzlar
ve fotograflardan olusuyor. Tarihi
binanin bodrum katindaki kiralik
kasa boltimt ile giris ve birinci
katlarinda bulunan tarihi alanlar
orijinaline uygun olarak korunmus.
1956 yilinda insaatla eklenen, bugiin
de bankanin yonetim kurulu top-
lantilarina ev sahipligi yapan Buytk
Toplantt Salonu ve bankanin ilk
genel mudiri Celal Bayar'in makam
odast gibi tarihi dokusu korunmus
alanlar birinci katta yer almakta.
Ikinci katta, bankanimn kuruldugu
glinden bu yana siirdiirdiigu iletisim
ve reklam faaliyetleri “Tiirkiye Is
Bankast iftiharla Sunar” baslikls
kalict bir sergi kurgu icerisinde
anlatiliyor. Katin diger kisimlarinda
bankanin toplumsal hayata katki-
larint anlatmak tzere, yurittiga
kurumsal sosyal sorumluluk calis-
malarina dair sergilemeler yer aliyor.
Tirkiye Is Bankasrnin zengin tarihi
koleksiyonunun yant sira, streli ve
kalict sergilere ev sahipligi yapan
miizede 6grencilere yonelik ticretsiz
atolye calismalart da diizenleniyor
olmasi degerli.

Hazirlayan: is Sanat Diizenleyen: Deha Cun

Muze, Milli Mdcadele’nin 100. yilinda
“Istiklal” baglikli sergiye de ev sahipligi
yapmis. Atatdrk’dn liderliginde milletle
el ele verilen milli micadeleyi bine
yakin belge, fotograf, film ve esyayla
anlatarak ziyaretcileri yiz yillik bir tarih
yolculuguna davet ediyor. Gazi Musta-
fa Kemal Atatrk’d, silah arkadaslarini,
Milli MUcadele'nin isimsiz kahramanlari
olan Anadolu insanini bir kez daha
saygl ve minnetle anmak Uzere hazir-
lanan bu sergi; Kurtulus Savasrna dair
hazirlanmis en kapsamli sergilerden
biri olma 6zelligi de tasiyor.

Gazi Mustafa Kemal Atatiirkin izlerini
miizede gorebilmek ve hissetmek heye-
can verici; Atattirk’lin 22 Ekim 1929 tari-
hinde binay1 ziyaretinde misafir edilmis
oldugu ve orijinal haliyle korunarak zi-
yarete acilan Mavi Salon ziyaretcilerden
yogun ilgi goriiyor. Mustafa Kemal'in
Mavi Salon’da cekilen fotografi, Kurt
Bullend tarafindan Tiirkiye {s Bankast
Iktisadi Bagimsizlik Miizesi icin yapilan
yagli boya tablosu mutlaka gorilmeli.
Ayrica, Atatiirk’{in bankanin Tskenderiye
Subesine hitaben imzaladig Jean Wein-
berg tablosu da miizede sergileniyor.

Iktisadi Bagimsizlik Miizesi Sali-Pazar
gtinleri 10.00-18.00 saatleri arasinda
ziyarete agikiir.
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Avrupa Yatirim Fonlan Sektorii
2022 1. Geyrek Gorunumu

o UCITS ve AIFs net varliklar: 2022 yily ilk ceyrek doneminde

%4.5 kiictildii.

o Aym donemde UCITS ve AIF fonlardan toplam 109 milyar

Euro net para cikist oldu.

Avrupa Yatirim Fonlari ve PortfOy Yénetimi Birligi (EFAMA)
tarafindan yayinlanan 2022 yili birinci ceyrek donem istatis-
tiklerine gore, kuresel hisse senedi piyasalarinda yasanan
dususler ve para ¢ikislarina bagh olarak UCITS ve AIF fonlarin
toplam net varliklar ylzde 4.5 kiiculerek 20.92 trilyon
Euro’ya geriledi.

Rapora gore, ilk ceyrek donem itibariyle Avrupa fon piyasa-
sinda gorinum soyleydi:

D UCITS net varliklari %5.2, AIF fonlarin net varliklar %3.2
kiguldu.

D UdITS ve AIF fonlara 2021 yili son ¢eyreginde yasanan
232 milyar Euro net para girisine karsilk, 2022 yili ilk cey-
reginde toplam net 109 milyar Euro para cikisi kaydedildi.
UCITS fonlardan net para ¢ikist 90 milyar Euro oldu, 2021 son
ceyreginde ise 238 milyar Euro net para girisi yasanmisti.

D 2021 son ¢eyregindeki bes milyar Euro’luk cikisin ardin-
dan AIF fonlarda 2022 yili ilk ceyreginde de 19 milyar Euro
net para ¢ikisi oldu.

D UCITS hisse senedi fonlari 24 milyar Euro net para girisi
elde etti. Ancak AIF hisse senedi fonlarinda 42 milyar Euro
daha net para c¢ikisi yasandi. AIF fonlardan ¢ikisin nedeni bir-
kag Hollanda ve Danimarka emeklilik fonunun portfoylerini
AIF yapisi altinda yénetmeyi durdurmalarindan kaynaklandi.
D UITS tahvil ve para piyasasi fonlari sirasiyla 50 milyar
Euro ve 119 milyar Euro net para cikisina sahne oldu. Diger
taraftan, AIF tahvil fonlari 2021 4.ceyrekteki 59 milyar Euro
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duzeyindeki para ¢ikigina karsilik 2022 ilk ceyrekte alti mil-
yar Euro net para girisi saglad.

D UCITS ve AIF coklu varlik fonlari sirasiyla 56 milyar Euro
ve 12 milyar Euro ile glclu net para girisleri elde ettiler.

D Avrupali hanehalklarinin yatirim fonlarina yénelik istahi
2027’in 4. ceyreginde de devam etti. Ust Uste dordiinct
ceyrekte, Avrupall hanehalklarinin yatirim fonlarinin net
alimlari 50 milyar Euro’yu astl. Alman, italyan ve ispanyol
hanehalklari, énceki ¢eyreklerde oldugu gibi, yine 6nde
gelen bireysel yatinmcilardi.

Fon Tiriine Gére Net Satislar (Milyar Euro)
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Dunya Yatinm Fonlarn;da
2022 1. Geyrek Gorunumu

e Kiiresel yatirim fonlarmin net varliklar: 2022 yili ilk
ceyreginde %2.5 azalgla 65.7 trilyon Euro’ya geriledi.
e Fonlara net para girisi ise 94 milyar Euro diizeyinde gerceklesti.

Uluslararasi Yatirim Fonlari Birligi (IIFA) igin Avrupa Ya-
tinm Fonlari ve Portféy Yénetimi Birligi (EFAMA) ve ABD
Investment Company Institute (ICl) tarafindan derlenen
ve 46 Ulkeyi kapsayan 2022 yili 1. ceyrek donem istatis-
tiklerine gore, diinya capinda dizenlenmis agik uglu fon
varliklari, 2022 yih birinci ¢eyrek doneminde 65.7 trilyon
Euro’ya geriledi.

Duinya capindaki yatirim fonlarinin net varliklari Euro
bazinda %2.5 kucullrken, dolar bazinda da %4.4 azala-
rak 72.9 trilyon Dolar duizeyinde gerceklesti.

TuUm fonlara net para girisi ise 94 milyar Euro ile, 2021
dorduncu ¢eyrekteki 1,023 milyar Euro dizeyine gore
geriledi.

Baslica gelismeler su sekilde 6zetlenebilir:

D Dulnya ¢apinda hisse senedi fonu varliklari, 2022 ilk
ceyrek sonu itibariyle %4 azaligla 29.1 trilyon Euro’ya
indi. Tahvil fonu varlklari %2.2 dususle 12.2 trilyon Euro
oldu. Coklu varlik fonlar1 %2.7 gerileyerek 11.1 trilyon
Euro’ya indi. Para piyasasi fonlari %0.3 dususle 7.8 tril-
yon Euro’ya geriledi.

D Birinci ¢eyrek sonunda, dlinya ¢apinda duizenlenmis
acik uclu fon net varliklarinin yuzde 44.2'si hisse senedi
fonlarindaydi. Tahvil fonlarinin pay1 ylzde 18.6 iken,
¢oklu varlik fonlarinin pay1 ise ytizde 16.8 oldu. Para
piyasasl fonu varliklari, dlinya toplaminin yuzde 11.8’ini
temsil ediyordu.

D Yatinm fonu net varliklarinin diinya ¢apindaki dagi-
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lIimina bakildiginda, ABD ve Avrupa sirasiyla yuzde
48.5 ve ylzde 30.7 ile dlinya pazarindaki en buyuk
paylara sahipti. Cin (%4.8), Avustralya (%3.7), Kanada
(%3.4), Japonya (%3.1), Brezilya (%3.1), Gliney Kore (%1),
Hindistan (%0.7) ve Guney Afrika (%0.3) bu siray! takip
etti.

D Bes Avrupa Ulkesi dlinyanin en buyuk 10 fon yerle-
simi arasinda yer aldi: Liksemburg (dlinya ¢apindaki
yatirim fonu varliklarinin ylizde 8.5'iyle), irlanda (%6),
Almanya (%4.1), Fransa (%3.3) ve ingiltere (%3.1).

Net Satiglar

D Diunya ¢apinda duzenlenmis acik uglu fonlarin net
satislari, 2022'nin 1. ceyreginde 94 milyar Euro ile 2021
4. ceyrekteki 1,023 milyar Euro diizeyine gore azald.
Uzun vadeli fonlara net para girisi, 2021’in 4. ceyregin-
deki 753 milyar Euro’dan 2022 ilk ¢eyrekte 282 milyar
Euro’ya indi. Para piyasasi fonlarina 2021’in 4. ceyre-
gindeki 270 milyar Euro net para girisine karsilik, 2022
ilk ceyrekte 188 milyar Euro net cikis oldu.

D Kiuresel olarak, hisse senedi fonlari 2022 ilk ¢ey-
rekte 185 milyar Euro para girisi elde etti. Onceki
ceyrekte 271 milyar Euro olmustu. Tahvil fonlarin-
dan 50 milyar Euro net ¢ikis oldu, 2021 4. ceyrekte
ise 206 milyar Euro net giris yasanmisti. Coklu varlik
fonlarina net giris ise 2021'in 4. ceyregindeki 168
milyar Euro’dan 2022 ilk ¢ceyrekte 90 milyar Euro’ya
geriledi.
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Diizenlenmis Acik-Uclu Fonlar Kiiresel Varhklari Kiiresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Fonlari Girisi
(Trilyon Euro, ceyrek sonu) Milyar Euro
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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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Para Politikasi Araci Olarak Faiz

Ekonomi ve finans sektortnun
onemli kavramlarindan biri olan
faizin ekonomi literaturtindeki
tanimi, kapital sahiplerinin Uretim-
den aldigl pay veya kapitalin bir
sureligine 6dung verilmesi duru-
munda 6denen bedel olarak ifade
edilebilir. GUnluk hayatta oldukca
asina oldugumuz bu terim, kisaca,
banka gibi bir finans kurumundan
alinan borca karsilik 6denen Ucret
olarak da tanimlanabilir.

Faiz oranlarindaki degisim ekono-
mik gostergeler lzerinde etkilidir.
Merkez bankalari tarafindan uy-
gulanan para politikalarinin amaci
da, bu etkilerin olumsuzlugunu
gidermek ve ekonomik gelismeyi
desteklemesinin 6nunu a¢cmaktir.
Para politikalari, makro ekonomiyi
birbiriyle iliskili, faiz, varlik fiyatlari,
doviz kuru, krediler ve beklentiler
gibi cesitli kanallar Uzerinden et-
Kiler. Burada, merkez bankalarinin
rolinu kritiklestiren unsur, 6nce
Kisa vadeli piyasa faizlerini, sonra

ise bankalarin ve finansal kurum-
larin uyguladiklari faiz oranlarini
etkileyebilme glcudur.

Reel ekonomi ve fiyatlarin etki-
lenmesi arasinda zamana bagl bir
gecikmenin oldugu kabul edildigin-
de, merkez bankalari, faiz kara-

rini alirken, orta vadeli bir bakis
acisityla gelecek donem enflasyon
goruinidmune odaklanir.

Kdresel Faiz Artirim Firtinasi

Dunya genelinde artan enflasyon
baskisina karsilik, tlkeler ¢ozimu
faiz arttinminda ariyor.

Gectigimiz iki ay icerisinde en az 45
Ulke merkez bankasl, para politi-
kasi durusunda degisiklige giderek
faiz oranlarini arttirdi. Son 30 yilin
en sert faiz artisini gerceklestiren
ABD Merkez Bankasi, resesyon
pahasina ilk defa 75 baz puanlhk
artisa gitti. Takiben, ingiltere, Isvic-
re basta olmak uzere bir cok Ulke
faiz arttinm karari verirken, Avrupa
Merkez Bankasi da 11 yil aradan
sonra faiz artirim surecini 2022

Tirkiye
Brezlya
Rusya
Meksika
{indistan
G. Afrika
Cin
donezya
Amerika
G Kore
Kanada
ingiltere
rustralya
+ Bolgesi
Almanya

Fransa

Japonya | -0

Merkez Bankalarinin Faiz Orani (%)

3 E 13 12
_ 7.75 Ingiitere
I «s Amerika

Avro
I 475 Bolgesi
N 37 Almanya
- 35 Kanada
I REs Meksika
I RES Hindistan
s G. Afrika
s G.Kore
| ES Fransa
0 Avustralya
0 Endonezya
0 Japonya
01 Cin

yilinin Temmuz ayinda baslatmak
lzere.

Gelismis Ulkelerdeki yukselen faiz,
uluslararasi piyasalarda borclanan
gelismekte olan pek cok Ulke icin
daha yuksek borclanma maliyeti
anlamina geliyor.

Faiz rallisinde, Turkiye, diger Ul-
kelerden ayrismis durumda. 2021
yilinin Eylul - Aralik doneminde
toplam 500 baz puan faiz indirerek
politika faizini ylzde 14’e getirdi,
sonrasinda yapilan alti toplantida
faizi sabit tuttu.

EQuityRT finansal ve ekonomik
analiz platformundan, secili tlke-
lerin merkez bankalari faiz oran-
larini ve yillik enflasyon oranlarini
derleyerek, ulke bazll (ex-post) reel
getiri oranlarini hesapladik.
Platformun Excel Add-in &zelligi
sayesinde, olusturulan tablo ve
grafikler otomatik glincellenebi-
liyor, ekonomik analiz ve arastir-
ma yapanlar icin buyuk kolayhk
sagliyor.

Ulke Bazl Yillik Enflasyon Orani (%) Seglll Ulkeler Bazinda Reel Faiz Oranlan (%)
0 20 40 50 80 (Gergek|esen]
I 735 Merkez Reel
I Bankasi Yillik Enflasyon Getiri
| REES Faizi (%) Orani (%) Orani (%)
o1 Tarkiye 14 735 -34 3%
= . Rusya 95 171 -6.5%
Brezilya 13.25 11.73 1.4%
T ingiltere 1.25 9.1 7.2%
I s Amerika 1.75 8.6 -6.3%
R Avro Bélgesi 0 8.1 -1.5%
Almanya 0 76 -71%
. e Kanada 18 7.7 -5.8%
e Meksika 7.75 7.65 0.1%
s Hindistan 49 7.04 -2.0%
M- G. Afrika 475 6.5 -1.6%
b G.Kore 1.75 54 -3.5%
m- Fransa 0 52 -4.9%
Avustralya 0.85 51 -4.0%
B Endonezya 35 355 0.0%
| Japonya 0.1 25 -2 6%
[ EX Cin 37 21 1.6%
Not: Veriler 25.06.2022 itibariyledir.
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Not: Veriler 29.06.2022 itibariyledir.

Turkiye Ekonomik
Gostergeleri ve

» Kiiresel Makro Veriler
* Ceyreklik Tahminler

* Ekonomik Veri Takvimi
* Excel Add-in

Bilgi icin: info@rasyonet.com
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FON TRENDLERI 2022 2. CEYREK

Pay Piyasasinda Yerli Fonlarin Alm Satim islem Hacmi

01/01/2021-30/06/2022 islem Hacmi 434.645.097.897 417.911.905.829
islem Hacmi Toplam 12.898.100.101.167 12.898.100.101.167
Oran 3,37% 3,24%
01/04/2022-30/06/2022 islem Hacmi 112.883.613.248 105.505.134.345
islem Hacmi Toplam 3.028.377.665.573 3.028.377.665.573
Oran 3,73% 3,48%

2/

Fon Turu ve Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri (30.06.2022)

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatinmci Sayisi
30.06.2022 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 0-19 40.696.163 5.124
30.06.2022 BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 20-29 414.357.456 44,525
30.06.2022 BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 30-39 1.874.796.084 145.963
30.06.2022 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 40-49 5.281.246.733 247.040
30.06.2022 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 50-59 6.997.096.659 242410
30.06.2022 BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 60-69 6.005.995.693 195.790
30.06.2022 BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 70+ 6.748.804.232 153.633
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 0-19 28.203.643 2.487
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 20-29 276.105.439 13.334
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 30-39 1.013.652.002 27.842
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 40-49 2.587.842.192 39.218
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 50-59 3.538.717.628 31.479
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 60-69 2.975.175.262 19.963
30.06.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 70+ 3.690.237.439 14.641
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 0-19 37.854.378 825
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 20-29 388.239.395 11.486
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 30-39 1.527.625.014 25.832
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 40-49 4.479.570.809 34.651
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 50-59 5.988.793.474 25.872
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 60-69 5.584.786.909 14.473
30.06.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 70+ 4.814.039.363 9.095
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 0-19 40.898.866 1
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 20-29 211.219.612 6
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 30-39 610.163.880 31
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 40-49 744.547 506 59
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 50-59 1.720.627.162 56 >
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MERKEZI KAYIT

iSTANBUL

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 60-69 1.230.480.445 54
30.06.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 70+ 365.404.205 5i
30.06.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 20-29 96.163.109 55
30.06.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 30-39 846.698.449 219
30.06.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 40-49 2.682.614.201 294
30.06.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 50-59 2.075.485.006 218
30.06.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 60-69 858.831.306 60
30.06.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 70+ 148.552.338 21
30.06.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 0-19 35.607.735 1.528
30.06.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 20-29 417.532.251 23.758
30.06.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 30-39 1.882.626.545 44749
30.06.2022 HiISSE SENEDI SEMSIYE FONU 40-49 3.863.491.304 47.182
30.06.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 50-59 4.432.813.604 29.945
30.06.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 60-69 3.224.596.254 15.095
30.06.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 70+ 2.690.602.880 7.896
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 0-19 507.820.679 120.473
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 20-29 167.873.033 44.129
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 30-39 408.073.786 40.711
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 40-49 774.128.785 50.132
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 50-59 792.434.928 37.234
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 60-69 573.204.845 18.306
30.06.2022 KARMA SEMSIYE FON 70+ 356.315.903 6.225
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 0-19 21.508.793 1.820
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 20-29 260.315.056 22.423
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 30-39 1.157.151.118 51.874
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 40-49 2.210.805.579 58.033
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 50-59 1.602.261.056 50.620
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 60-69 728.994.666 41.150
30.06.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 70+ 407.854.182 20.619
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 0-19 17.979.918 743
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 20-29 112.054.912 7.835
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 30-39 516.680.031 18.350
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 40-49 1.761.368.306 29.468
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 50-59 2.250.562.868 22.260
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 60-69 1.661.278.058 11.655
30.06.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 70+ 1.700.214.407 6.588
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 0-19 15.417 9
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 20-29 2.766.755 269
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 30-39 10.472.378 625
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 40-49 46.404.827 821
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 50-59 79.704.036 628
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 60-69 65.498.345 403
30.06.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 70+ 132.652.271 403
30.06.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 0-19 60.017.146 7.413
30.06.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 20-29 841.644.561 99.112
30.06.2022 PARA PiYASASI SEMSIYE FONU 30-39 3.521.968.250 263.564
30.06.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 40-49 8.820.452.552 384.102
30.06.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 50-59 8.695.600.676 354.756
30.06.2022 PARA PiYASASI SEMSIYE FONU 60-69 5.801.002.398 272.145
30.06.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 70+ 3.943.899.022 162.239
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 0-19 170.567.560 78
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 20-29 2.431.355.141 698
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 30-39 7.028.797.022 2.456
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 40-49 16.910.972.636 6.515
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 50-59 29.929.606.880 7.645
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 60-69 26.534.053.851 6.223
30.06.2022 SERBEST SEMSIYE FON 70+ 23.811.191.267 4.643
2
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TURKIYE SEKTOR VERILERI

NaKkit AKisi

\¥/\% KIYMET TIPI ACIKLAMAS| DONEKADBE/E)?I FON DONETI\{IJ%(\FSI FON FSENG%%AT FON NAKIT DONE#/IU?-I(\)&U FON
202204 | BTiPi FON SEPETI FONU 0 0 0 0 00 0 0
202204 | BORGLANMA ARAGLARI $EMSiYE FONU 72 280.072.142.097 39.525.548.964 24.537.860.870 2.781.901.562 | 72 304.610.002.967 42.835.659.338
202204 | HiSSE SENEDI $EMSiYE FONU 81 109.825.322.148 25.615.619.052 3.357.118.315 1.191.054.102 | 81 113.182.440.463 26.961.530.442
202204 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 13 62.302.742.515 9.950.226.814 901.576.508 122.986.308 14 63.204.319.023 9.888.478.594
202204 | FON SEPETI $EMSiYE FONU 44 101.988.379.878 27.873.660.525 -3.051.548.631 208.917.222 | 45 98.936.831.247 27.929.282.819
202204 | PARA PiYASASI SEMSIYE FONU 42 354.707.000.147 46.867.727.199 5.761.980.454 3.027.736.301 ' 43 360.468.980.601 50.479.491.385
202204 | KATILIM §EMSiYE FONU 36 26.494.532.745 10.001.290.163 2.022.083.302 -100.295.232 | 36 28.516.616.047 9.996.853.071
202204 DEGigKEN SENISiYE FONU 89 149.676.119.971 18.437.958.715 3.531.714.246 767.324.695 | 92 153.207.834.217 19.513.844.192
202204 | SERBEST $EMSiYE FON 445 220.039.321.170 128.662.921.887 -8.673.515.783 5.906.977.750 |466 211.365.805.387 135.892.872.036
202204 | KORUMALI SEMSIYE FON 15 666.216.570 738.439.657 -67.485.670 -104.534.791 15 598.730.900 659.722.718
202204 | KARMA SEMSiYE FON 10 3.612.048.625 4.497.310.900 61.847.993 -12.041.732 | 10 3.673.896.618 4.307.857.964
202204 = YABANCI YATIRIM FONU 9 47.139 28.076.509 -4.466 -1.216.839 | 9 42.673 24.808.944
202204 GiRi$iM SERMAYESI YATIRIM FONU 112 8.625.768.984 21.129.587.215 386.977.038 515.936.969 120 9.012.746.022 21.734.836.641
202204 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 79 6.037.680.801 15.808.371.254 42.202.374 62.306.788 | 82 6.079.883.175 16.008.763.960
202205 | BTiPi FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0| 0 0 0
202205 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU 72 304.610.002.967 42.924.344.013 -14.968.828.379 | -1.035.528.999 71 289.641.174.588 43.518.758.215
202205 | HISSE SENEDI $EMSiYE FONU 81 113.182.440.463 27.156.123.674 -4.298.105.142 -689.676.444 | 81 108.884.335.321 27.634.780.048
202205 | KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 14 63.204.319.023 10.025.776.063 -89.873.051 -44.585.347 | 14 63.114.445.972 10.727.792.773
202205 | FON SEPETI $EMSIYE FONU 46 99.763.831.247 28.077.370.772 -3.601.675.313 -776.945.201 | 47 96.162.155.934 29.017.940.208
202205 | PARA PIYASASI $EMSiYE FONU 43 360.468.980.601 50.608.922.910 -2.585.206.562 -796.229.377 | 43 357.883.774.039 50.381.717.966
202205 | KATILIM §EMSIYE FONU 36 28.516.616.047 10.036.418.159 6.492.664.555 482.254.494 | 36 35.009.280.602 10.780.518.516
202205 DEGiSKEN SEMSIYE FONU 91 152.380.834.217 19.529.376.006 -92.835.852 -319.503.775 = 92 152.287.998.365 20.227.106.015
202205 | SERBEST $ENISiYE FON 466 211.365.805.387 136.134.498.550 -3.473.241.363 5.179.577.897 |480 207.892.564.024 151.626.302.742
202205 | KORUMALI SEMSIYE FON 15 598.730.900 667.036.318 -58.337.610 -72.787.463 | 13 540.393.290 588.899.981
202205 | KARMA $EMSIYE FON 10 3.673.896.618 4.336.857.528 -14.186.110 -72.675.823 1 10 3.659.710.508 4.654.579.744
202205 | YABANCI YATIRIM FONU 9 42.673 24.808.944 0 09 42,673 27.627.079
202205 GiRi$iM SERMAYESI YATIRIM FONU 120 9.012.746.022 21.778.612.480 163.717.584 212.530.058 125 9.176.463.606 23.578.402.643
202205 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 82 6.079.883.175 16.060.277.148 21.193.098 83.849.019 | 85 6.101.076.273 17.326.630.304
202206 | B TIPi FON SEPETI FONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202206 | BORGLANMA ARAGLARI $EMSIYE FONU ! 289.641.174.588 43.518.758.215 -14.062.960.065 -206.696.023 | 71 275.578.214.523 43.220.839.973
202206 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 81 108.884.335.321 27.634.780.048 -4.725.517.544 -2.094.023 ' 81 104.158.817.777 26.083.952.578
202206 | KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 14 63.114.445.972 10.727.792.773 233.880.805 42.302.327 | 14 63.348.326.777 10.684.308.652
202206 | FON SEPETI $EMSiYE FONU 47 96.162.155.934 29.017.940.208 -1.785.731.298 -407.811.684 52 94.376.424.636 27.344.029.949
202206 | PARA PIYASASI $EMSIYE FONU 43 357.883.774.039 50.381.717.966 5.797.310.081 -3.111.720.221 | 45 363.681.084.120 47.972.447 237
202206 = KATILIM SEMSiYE FONU 36 35.009.280.602 10.780.518.516 3.728.176.584 -517.662.008 = 36 38.737.457.186 10.388.603.813
202206 DEGISKEN $EMSiYE FONU 92 152.287.998.365 20.227.106.015 -6.598.961.878 -389.510.735 | 94 145.689.036.487 19.541.256.918
202206 | SERBEST SEMSIYE FON 480 207.892.564.024 151.626.302.742 4.162.886.969 | 10.987.928.905 511 212.055.450.993 160.306.171.523
202206 | KORUMALI $EMSiYE FON 13 540.393.290 588.899.981 -207.727.700 -249.283.206 | 11 332.665.590 339.923.532
202206 = KARMA §EMSiYE FON 10 3.659.710.508 4.654.579.744 -61.205.558 -182.667.437 | 10 3.598.504.950 4.222.464.765
202206 | YABANCI YATIRIM FONU 9 42.673 27.627.079 0 0 9 42.673 26.622.055
202206 GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM FONU 125 9.176.463.606 23.578.402.643 217.251.002 674.853.105 129 9.393.714.607 24.925.354.511
202206 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 85 6.101.076.273 17.326.630.304 160.020.760 506.222.302 | 87 6.261.097.033 19.490.924.888
%
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J Tefas

Fen Bilgilendirme Platformu

Kurucu Operatér Uye Dagilimi*

Kuncu+Operatir ve Uyelerin Iglem Hacim ve

Kurucu+Operatsr (yelar

Kurucu+Operatdr Dig
Uyeler islem Hacminin
Toplam Hacme Oran%)

Kurucu+Operatér Uyeler
islem Hacmi (TL)

Kurucu+Operatie Dig

- : islerm Hacminin Toplam
Uyeler iglem Hacmi (TL) x pe

Haeme Oram(%)

Toplam lslem Hacmi (TL)

HAZIRAN /2021 4.965.844,335,87 B.166.033.156,73 13.131.877.452,60 37.82% 52,18%
TEMMUZ 3.531.5689.655,16 5.811.310.722.35 9.343.000.377,51 37.80% 62,20%
AGUSTOS 4.148.242.927 .61 B.528.198.366,64 10.676.441.294,25 38.B5% 61,15%

EYLUL 5.28BB.757.706,07 B.864.399.409,81 14.153.157.115,88 37,3T% 52,63%
EKin 6.393.022.107,72 10.118.386.315,3% 16.511.408.423,11 38.71% 651,28%
KASIM 16.427.705.182,08 21.524.084.936,82 37.951.790.118,90 43,25% 56,71%
ARALIK 25.869.952.014,83 31.021.293.668,39 56.891.245.683,22 45,47% 54,53%
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 41,65% 58,31%
NisAN 12.654.653.125,21 19.589.572.760,45 32.244.525.885,66 39,25% 60,75%
MAYIS 9829 539 812,48 17.078.937.357.61 26.908.477.170,09 36,53% 63.47%
HAZIRAN 15.016.884.057,38 20,303.641.886,14 35.320.525.943,52 42,51% 57,48%
135.887.661.738,89 192.091.294.769,82 317.978.556.508,72 41,43% 58,57%

islem Hacminin Kurucu+Operatir ve Diger Uyeler Arasinda Dagilimi (36)

HAZIRAN f2021

TEMMLUE

el

AL OLAK [0

AGUSTOS

= Kurucu+Operatir Uyeler Islem Hacminin Toplam Hacme Oram(%) = Kurucu+Operatir Disi ﬂyller I;lern Hacminin Toplam Hacme Orami|%)

*Veriler Takasbank TEFAS EKibi tarafindan saglanmistir
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YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2022 2.CEYREK

Yatirim Fonlarinda Bliylime

Mart 22 Haziran 22 Degisim Mart 22 Haziran 22

ilk Portfoy Deger Son Portféy Deger IIkPPaazIar Son Pazar
Borglanma Araglari 39.331.738.876,39 42.855.321.451,91 8,96 6,23 6,13
Fon Sepeti Fonlari 27.616.236.675,15 27.046.940.426,84 -2,06 4,38 3,87
5 Hisse Senedi 25.242.430.173,40 25.760.541.413,21 2,05 4,00 3,69
g Karma & Degisken Fonlar 22.584.783.251,10 22.698.548.115,50 0,50 3,58 3,25
L | Katiim Fonlan 10.598.806.837,49 10.948.868.043,03 3,30 1,68 1,57
E‘i Kiymetli Madenler 9.863.230.882,25 10.540.735.990,77 6,87 1,56 1,51
:1_'3 Para Piyasasi 46.986.560.527,02 47.998.004.959,95 2,15 7,45 6,87
:f; Semsiye Fonlar 739.039.088,89 349.737.737,95 -52,68 0,12 0,05
> | Borsa Yatinm Fonlari 8.400.263.619,80 9.179.816.205,99 9,28 1,33 1,31
E Serbest Fonlar 127.676.840.614,60 160.144.005.117,89 25,43 20,23 22,91
E Gayrimenkul Yatirnm Fonlari 16.073.489.882,34 19.342.355.230,43 20,34 2,55 2,77
Girigim Sermayesi Yatirim Fonlari 19.782.263.229,94 23.043.944.584,12 16,49 3,14 3,30

354.895.683.658,37 399.908.819.277,59 12,68 56,25 57,21 )

Emeklilik Fonlar1 Buytlme

Emeklilik Fonlar

Mart 22 Haziran 22 Degisim Mart 22 Haziran 22
il Portféy Deger Son Portfdy Deger % llk Pazar Son Pazar
Borglanma Araclar Fonlari 54.552.246.337,95 58.060.270.095,92 6,43 8,65 8,31
Fon Sepeti Fonlari 3.544.360.851,60 4.362.555.889,72 23,08 0,56 0,62
Hisse Senedi Fonlari 16.969.518.806,77 18.863.683.743,11 11,16 2,69 2,70
Karma ve Esnek Fon 82.799.528.619,82 89.516.736.591,40 8,11 13,12 12,81
Katiim Fonlari 9.011.181.252,96 9.859.538.667,28 9,41 1,43 1,41
Kiymetli Madenler Fonlari 78.497.692.450,91 86.057.105.654,01 9,63 12,44 12,31
Para Piyasas| Fonlari 12.520.946.124,01 11.857.007.837,91 -5,30 1,98 1,70
OKS-Baslangi¢ Fonlari 990.036.119,66 1.121.352.132,90 13,26 0,16 0,16
OKS-Degisken Fonlar 709.683.877,67 837.797.859,87 18,05 0,11 0,12
OKS-Katilim Fonlari 11.262.096.244,27 12.662.092.331,51 12,43 1,78 1,81
OKS-Standart Fonlar 5.221.967.148,51 5.863.112.498,68 12,28 0,83 0,84
276.079.257.834,13 299.061.253.302,31 8,32 43,75 42,79

Tiir Bazinda BiiyukIiik ve Degisim

31.03. | 30.06. Son
2022 | 2022 Portioy

il Fon | 29 Deger

ayl | Say

Degigim, ik | Son
(%) | Pazar | Pazar
Payr | Payi

Borglanma Araglari 50 50 | 54.552.246.337,95 | 58.060.270.095,92 6,43 8,65 8,31
Fon Sepeti Fonlar 8 11 | 3.544.360.851,60 | 4.362.555.889,72 | 23,08 0,56 0,62
_ Hisse Senedi 30 31 |16.969.518.806,77 | 18.863.683.743,11 11,16 2,69 2,70
E Karma & Esnek Fonlar 109 | 110 | 82.799.528.619,82 |89.516.736.591,40 8,11 | 13,12 | 12,81
E E Kiymetli Madenler 13 13 | 78.497.692.450,91 | 86.057.105.654,01 9,63 | 1244 | 12,31
x > | ParaPiyasas 13 13 | 12.520.946.124,01 | 11.857.007.837,91 -5,30 1,98 1,70
% IE“)« Katilim Fonlar 29 30 | 9.011.181.252,96 | 9.859.538.667,28 9,41 1,43 1,41
g v | Baslangic Fonlar 1 11 990.036.119,66 | 1.121.352.132,90 | 13,26 0,16 0,16
w Degisken Fonlar 44 44 709.683.877,67 837.797.859,87 | 18,05 0,11 0,12
Katilim Fonlari 56 56 | 11.262.096.244,27 | 12.662.092.331,51 12,43 1,78 1,81
Standart Fonlar 1 11 | 5.221.967.148,51 | 5.863.112.498,68 & 12,28 0,83 0,84

)

98 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022 Yatirim fonlari piyasasi portféy buytkltkleri hesaplanirken Tarih: 30/06/2022 ve kaydiriimamis (degerleme tarihine

gore) veri kullanilmistir, 01/07/2022 tarihindeki (yayinlama tarihine gére) fon verilerini icermektedir.
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Financal Informatson Mews Network

Emeklilik Fonlari Varlik Dagilimi 30.06.2022

Kamu Kira (Maden)
Devlet Tahvili 15,51
Hisse 14,04
Kamu Dis Borglanma Araglar 10,78 e e
Kamu g Borg. (Déviz) 4,45 Genel Deg]§]m
Kiymetli Maden 3,70
Finansman Bonosu 3,43 7
Kamu Kira (TL) 3,09 Ik Tarih Son Tarih Degisim
Ozel Sektor Borglanma Araglari 2,69 31/03/2022 30/06/2022 (%)
Yabanci Hisse Senedi 2,13
Mevduat (TL) 2,11 Emeklilik Fonlar 276.079.257.834,13 299.061.253.302,31
YF Katiima Pay! 1,70 Yatinm ve Alternatif Fonlar | 354.895.683.658,37 | 399.908.819.277,59
BYF (Maden) 1,51
Kamu Borg. (Maden) 1,44
Ters Repo 1,28
GSYF Katilma Payi 1,09 .
BoCabanc) - Emeklilik Fonlarinda Varlik Dagilimi
Mevduat (Déviz) 0,93
VIOP Teminat 0,83 f
BYF Katiima Payi 0,62
I§orsa Para Piyasasi 0,56
OSBA (Yabanci) 0,55
Kamu Kira (Déviz) 0,47
GYF Katilma Pay: 0,46
Ozel Kira Sertifikalari 0,31
Katiima Hesabi (TL) 0,31
VDMK 0,31
Hazine Bonosu 0,20
Katiima Hesabi (Déviz) 0,10
Katiima Hesabi (Altin) 0,09
Repo 0,06
Kamu Borg. (Yabanci) 0,05
Kamu Yurtdisi Kira 0,04
Diger 0,03
Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,03
Gayri Menkul Sertifika 0,00
Mevduat (Altin) 0,00
Hisse 14,11 ® KAy Kira (Maden) = Deviet Tahviln = Hisse  « Kamo iy Boog lanma arsglan o« Dgber
OSDBA 8,73 j
Finansman Bonosu 8,72
Kamu Dis Borglanma Araglari 8,60
Diger 7,19 a
Mevluat (TL) s Yatirim Fonlarinda Varlik Dagilimi
YF Katiima Payi 5,67
O'SBA (Yabanci) 5,44 4
Yabanci Hisse Senedi 4,20
Devlet Tahvili 3,76
Kamu I¢ Borg. (Déviz) 3,25
BYF (Yabanci) 2,83
Kamu Kira (Maden) 2,31
Katilma Hesabi (TL) 2,23
Ozel Sektor Borglanma Araclari 2,19
Kiymetli Maden 2,16
Ozel Kira Sertifikalar 2,05
Mevduat (Déviz) 2,04
Borsa Para Piyasasi 1,84
Ters Repo 1,76
VIOP Teminat 1,13
Gayri Menkul Sertifika 0,88
GYF Katiima Payi 0,35
Kamu Kira (TL) 0,35
GSYF Katilma Payi 0,26
VDMK 0,21
BYF (Maden) 0,18
Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,13
BYF Katilma Payi 0,13
Katiima Hesabi (Déviz) 0,12 LT PPy :
Kamu Yurtdisi Kira 0,12 i tamn L Sonc
Kamu Kira (Déviz) 0,10 s Mg Duy Borglanma Araglan = Mesduat [TL) = ¥F Katdma Pay
Kamu Borg. (Yabanci) 0,09 & CFSRA {Yaban | w Diger
Hazine Bonosu 0,09 J
Mevduat (Altin) 0,04
Kamu Borg. (Maden) 0,03
Katiima Hesabi (Altin) 0,00
Repo -0,49
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Tir Bazinda BiiyukIik ve Degisim

31.03./30.06. ilk Son Degisim | Ik | Son
2022 2300%12 Portfdy Portfoy (%) Pazar | Pazar

Ik For' Fon Deger Deger Payr | Payi

Sayi | Sayi

Diger Borglanma Araglari 14 15 1.783.952.272,97 | 2.329.018.473,21 30,55 0,28 0,33

Dis Borglanma (Eurobond) Araglari 10 10 | 10.672.375.023,68 | 11.340.635.068,41 6,26 1,69 1,62

Borglanma Kamu Borglanma Araglari Fonlari 1 1 4.357.292.59121 | 5.965.285.911,15 36,90 0,69 0,85
Araclari Fonlan | Kisa Vadeli Borglanma Araglari Fonlan 24 24 118.273.709.717,21 | 19.190.301.053,73 5,02 2,90 2,75

Orta Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 7 6 911.919.143,69 | 1.067.050.441,93 17,01 0,14 0,15

Uzun Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 3 2 55.489.218,62 44.912.336,20 | -19,06 0,01 0,01

Yabanci Borglanma Araglari Fonlari 3 3 304.420.148,24 302.033.669,12 -0,78 0,05 0,04

Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonlari 11 11 2.972.580.760,77 | 2.616.084.498,16 | -11,99 0,47 0,37

73 | 72 39.331.738.876,39 | 42.855.321.451,91 = 896 | 623 @ 6,13

Diger Fon Sepeti Fonlar 27 | 36 |18.973508950,24 | 18.984.944247,13 | 006 | 301 | 272

Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlari 8 9 | 4.470.943.820,42 | 4.633.668.182,84 3,64 0,71 0,66

Fon Sepeti Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 2 | 2| 30654878847 | 24034696207 | 2160 | 005 | 0,03

. Fonlan Yabanci Fon Sepeti 5 | 5| 3865215.107,02 | 3.187.981.03480 | -17.52 | 061 | 046
3 42 | 52 | 27.616.236.675,15 | 27.046.940.426,84 = 2,06 @ 4,38 @ 3,87
.2 Endeks Hisse Senedi Fonlari 16 16 | 2.779.919.626,47 | 2.777.774.408,20 -0,08 0,44 0,40
3;5 Hisse Senedi Hisse Senedi Fonlar 52 | 52 |10.869.173.881,13 | 13.253.213.284,51 | 21,93 | 172 | 190
£ Yabanci Hisse Senedi Fonlari 8 8 |11.593.336.665,80 | 9.729.553.720,50 | -16,08 1,84 1,39
& | Fonlan 76 76 2524243017340 25.760.541.41321 205 = 4,00 3,69
: Degisken Fonlar 86 | 90 |18.097.451012,47 | 18.562.658.929.24 | 257 | 287 | 266
> | Karma& Karma Fonlar 10 | 10 | 448733223863 | 4.135.880.186,26 @ 7,83 | 071 | 059
E Degisken Fonlar 96 100 22584.783.251,10 22.698.548.11550 050 358 325
E Altin Katiim Fonlar 6 | 6 | 1.275771.09281 | 1.468.122.85566 | 1508 | 020 | 021
Diger Katilim Fonlar 9 | 9| 794167.73333 | 1.066.900.26483 | 3434 | 013 | 015

Katilim Fonlan = c oy atiim Fonlan 6 | 6 | 53853186307 | 484.031.239.64 | -1012 | 009 | 007

Kira Sertifikasi Fonlar 22 | 22| 7.990.336.148,28 | 7.929.813.682,90 | 076 | 1,27 | 1,13
43 | 43  10.598.806.837,49  10.948.868.043,03 = 330 & 1,68 & 1,57

Altin Fonlar 12 | 13 | 9.863.230.882,25 | 10.540.735.99077 | 687 | 156 | 151

Kiymeti] Kiymetii Madenler Fonlar 0| o 0,00 0,00 000 | 000
Madenler Fonlan 12 | 13 | 986323088225 | 10.540.735.990,77 | 6,87 | 156 | 151

Para Piy. Fonlari 39 | 42 |46.986.560.527,02 | 47.998.004.959,95 | 215 | 745 | 687
Koruma Amagli Semsiye Fonlar 13 9 739.039.088,89 349.737.737,95 | -52,68 0,12 0,05
Semsiye Fonlar | Garantili Semsiye Fonlar 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
13 | 9 | 730.039.088,89 = 349.737.737,95 = -5268 & 0,12 @ 0,05
Borsa Yatirim Fonu - Déviz 1 1 0,00 0,00 0,00 0,00

Borsa Yatirim Fonu - Hisse Endeks 1A 11 1.992.830.862,01 1.963.720.050,87 -1,46 0,32 0,28
Borsa Yatiim  "p  atinim Fonu - Kiymetli Maden 3 | 3| 640743275779 | 721609615512 | 1262 | 102 | 103
Fonlar Borsa Yatinm Fonu - Tahvil Endeks 0o o 0,00 0,00 000 | 0,00

15 | 15 | 8.400.263.619,80 = 9.179.816.20599 = 9,28 & 1,33 | 1,31

Serbest Fon - Déviz 221 | 245 |72.188.150.424,44 | 89.988.737.700,35 | 2466 | 1144 | 12,87
Serbest Fonlar ™o tFon-TL 227 | 265 | 55.488.681.190,16 | 70.155.267.40854 | 2643 | 879 | 10,04

448 | 510 127.676.840.614,60 160.144.005.117,89 | 2543 | 2023 | 22,91
Gayrimenkul Yat. Fon, 79 | 88 | 16.073.480.882,34 | 19.342.355.230,43 | 20,34 | 255 | 277
Girigim Serm.Yat. Fon, 110 | 128 | 19.782.263.029,94 | 23.043.944584,12 | 1649 | 314 | 330
24
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)\ Turkiye’de lIk!
~ Is Portfoy
Tarim Serbest Fon

Kiiresel dlcekte tarim emtiasina ve tarim sektdrinde
faalivet gbsteren vyerli sirketlerin hisse senetlerine yatinnm
imkani saglayan "is Portféy Tarim Serbest Fon*" ile
tarima odakl yatinm yapmak Is'te Bu Kadar Kolay!

*Fonun sabis sadece gerekll kosullan saglayvan nitalikli yvatirmcilara vapilablilimektedir
Sermaye Plyasasi Kurulu (Kurul) dizenlemeleri uvannca nitelikll yvatimime, Kurul'un yatinm
kuruluslanna Hiskin diizenlemelerinde tarumlanan ve talebe dayal olarak profesyonal kabul edilenler de
dahil profesyonesl miisterilerdir. Fon, TEFAS'a (ye olan thm banka ve araci kurumlardan alinablimektedir.

iS PORTFOY B




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!

Akbank
ve TUum
Bankalarda

Pil ve Sarj

Arac
Ureticileri

Teknolojileri

_Yhn
lletken

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.





