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Degerli okurlar,

Portfoy yonetimi sektorimiiziin yonettigi fon buyuklugu Eylil 2022 itibariyla 1
trilyon TL'yi asti. Turkiye’nin istikrarli ve ylksek biylime icin ihtiya¢ duydugu uzun
vadeli finansman kaynagini saglamada portfoy yonetim sektoriiniin katkisinin her
gecen giin arttigint gormek bizleri mutlu ediyor. Portfoy yonetimi sektorimiiziin
konjonktiirel gelismeleri etkin bir sekilde degerlendirerek, yatinmeilarin ihtiyaclarina
en uygun urtin ve hizmetleri, hizli ve dogru bir sekilde sunarak sagladigi biiytimenin
ontmiuzdeki donemde de gliclenerek devam etmesini bekliyoruz. Diger yandan
TEFAS ile yatirimctlara, portfoy yonetim sirketlerimiz tarafindan yonetilen tim
fonlara erisebilme imkani saglanmasinin da sektoriimiiziin ivmelenmesinde 6nemli
bir rol oynadiginin altini ¢izmek isterim.

Sektorimiiziin biiyime hikayesini olustururken, ¢evresel, sosyal ve yonetisimsel
faktorleri de degerlendirerek risk yonetimi siireclerine ve yatirim kararlarina
entegre ediyoruz. Surdirilebilir finans anlayisiyla gelistirdigimiz yatirim trtnleri
ile gelecegin diinyasmin yaratilmasinda sektorimiiz adina 6nemli adimlar atarken,
tasarruf sahiplerimiz icin suirekli yeni yatirim secenekleri olusturuyoruz. Bu sayede
yatrimeilarimiza tasarruflarint etkin bir sekilde degerlendirmelerinin yani sira
surdirtlebilir bir gelecegin tasarlanmasina da katk: saglama olanagt sunuyoruz.
Dergimizin bu sayisinda, ‘Strdirtlebilirlik” gindemini farklt bakis acilarryla
degerlendirdik. Fon Yonetimi sayfamizda ‘Temiz Enerji ve Su Fon Sepeti Fonu’ ile
‘dklim Degisikligi Céziimleri Degisken Fonu'nun yatirim stratejileri anlatiltyor ve bu
fonlara ait dikkat ¢ceken detaylar yer aliyor.

“Strdurilebilir Yatirim: Avrupa Bankalarinin Bakis Acist’ baslikli makaleyi Avrupa
Bankacilik Federasyonu Stirdiirtilebilir Biiytime Finansmani Direktorti Burcak Inel
dergimiz icin kaleme aldi. ‘Portfoy Yoneticisi Gozuyle” sayfamizda ‘Elektrikli Araclar
Sektort’ tim detaylariyla inceleniyor. Egitim sayfamizda ise ‘CFA Institute ESG
Investing Sertifikasi Programi’ni anlatan bir soylesi yer aliyor.

TEFAS ve BEFAS'1n ardindan Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) tarafindan isleme
konulan 'Gayrimenkule dayali finansal araglarin bilgi platformu: GEFAS' hayata
gecti. GEFAS'1 dergimiz icin MKK Genel Miidiiri ve Yonetim Kurulu Uyesi Ekrem
Arikan yazd:.

Bireysel Emeklilik Fon Alim Satim Platformu’nun (BEFAS) yurutrlige girmesinin
tzerinden tam bir yil gecti. BEFAS'in geldigi noktayi ise Takasbank'in degerli
yoneticileri dergimize degerlendirdi. BES ve OKS sistemlerindeki son gelismeler ve
beklentiler ise BNP Paribas Cardif tarafindan kaleme alindi.

‘Borsa Istanbul’ késesinde, BISTEP Kurumsal Déniisiim Programi detaylartyla
anlatiliyor. ‘Sektor Analizi’ sayfamizda ise Quant Fonlari tanitan akademik bir calisma
yer aliyor. Dergimizde ayrica Ludens tarafindan ‘Yatirim Fonlart Derecelendirmesi’
tim yonleriyle ele alintyor.

Sektorimiize dair gelismelerin yer aldigi dergimizde ‘Finansal Planlama’ sayfasinda
‘Degisim zamanlarinda yaslilik icin finansal planlama ve finansal egitim’ baslikli
calismanin 6zetini bulabilirsiniz. Bu sayfayt OECD yazart dergimiz icin hazirladi.
‘Risk Yonetimi’ sayfamizda da “Geriatri ve Yash Yasam Koyleri Girisim Sermayesi
Fonlart icin Yeni Yatirim Alant” baslikli makaleyi RiskActive kaleme aldi.
‘Davranissal Finans’ sayfamizda “Emektar Epsilon” baslikli makaleyi degerli bir
akademisyenin kaleminden okuyacaksiniz.

Yilin son sayisinda dergimizin yabanci konugu ise Liechtenstein Investment Fund
Association Baskani Alexander Boss.

Kitap sayfamizda en ¢ok satan is ve ekonomi kitaplart yer altyor. ‘Finans Tarihi’
sayfamizda Ali Persembe’den ‘Arapc¢a Yazili Para, Nehirde Ytzen Para, Cop

Para’ baslikli yaziya yer verildi. Sanat késemizde 50. yilinda IKSV, ‘Finans Yasanm’
bolimiimiizde ise sektériimtiiz eski st diizey yoneticilerinden ve bugtliniin
girisimcisi bir konugumuz bulunuyor.

Keyifli okumalar dilerim.
Saygilarimla,

BASKAN’DAN

“ Turkive'nin

stikrarlive yuksek
blyume igin thtiyag
duydugu uzun
vadell finansman
kaynagun
saglamada portfoy
\onetim sektorinin
katkistnin her
gecen gun arttgunt
gormek bizlert
mutlu ediyor. 9y
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FON KURULUSLAR]I,
PYS FAALIYET iZNi,

BiRLESME. SERMAYE
ARTISI, SUBELER

1. Oyak Portféy Yoénetimi A.S.
Yedinci Girisim Sermayesi Yatirm
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin
ihrac belgesinin onaylanmasi talebi
olumlu karsilandi.

2. Global MD Portfdy Yonetimi
A.S.nin, 40.000.000 TL kayith ser-
maye tavani icerisinde, 14.000.000
TL olan ¢ikarilmis sermayesinin
15.500.000 TL'ye artirilmasina izin
verildi.

3. BV Portfdy Y6netimi A.S.'nin
faaliyet izni ile portf0y yoneticiligi
yetki belgesi verilmesi talebinin
olumlu karsilanmasina karar verildi.

4. Inveo Portféy Yénetimi A.S.
Nefes Ege Gayrimenkul Yatirim
Fonu'nun kuruluguna izin verilmesi
talebinin olumlu karsilanmasina
karar verildi.

5. Azimut Portfoy Yonetimi
A.S.’nin “Ortakent Mahallesi Cum-
huriyet Caddesi Midpoint Center is
Merkezi N0:29/38 Bodrum/MUGLA”
adresinde irtibat burosu agilmasi
talebiyle yapmis oldugu basvuru-
nun olumlu karsilanmasina karar
verildi.

6. Anadolu Hayat Emeklilik
A.S.’nin Anadolu Hayat Emeklilik
AS. Altin Emeklilik Yatirim Fonu’nun
kurulusuna izin verilmesi ve fon
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paylarinin Kurul kaydina alinmasi
talebi olumlu karsilandi.

7. Unlii Portfoy Y6netimi A.S.
Ar-Ge Girisim Sermayesi Yatirim
Fonu'nun kuruluguna izin verilmesi
ve katilma paylarinin ihracina iliskin
ihra¢ belgesinin onaylanmasi tale-
binin olumlu karsilanmasina karar
verildi.

8. integral Girisim Sermayesi
Portfdy Yonetimi A.$.'nin faaliyet
izni ile portfoy yoéneticiligi yetki
belgesi verilmesi talebinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

9. Gri Portfoy Yonetimi A.S. Para
Piyasasi Semsiye Fonu'nun kuru-
lusuna izin verilmesi talebi olumlu
karsilandi.

10.Rota Portfoy Y6netimi A.S. Bi-
rinci Gayrimenkul Yatinm Fonu’nun
kurulusuna izin verilmesi talebinin

olumlu karsilanmasina karar verildi.

11.Investrade Portfdy Yo6netimi
A.S.nin (Sirket), 24.900.000 TL kayitli
sermaye tavani icerisinde 9.000.000
TL olan ¢ikarilmis sermayesinin
16.130.000 TL'ye artirilmasina izin
verildi.

12. Allbatross Portféy Yonetimi
A.S.’nin, 20.000.000 TL kayith serma-
ye tavani icerisinde, 10.000.000 TL
olan cikariimis sermayesinin nakden
karsilanmak suretiyle 2.500.000 TL
artirilarak 2.500.000 TL'ye cikartil-
masina izin verilmesi talebi olumilu
karsilandi.

13.Has Portféy YOnetimi A.S.
Degisken Semsiye Fon, Has Portfoy

/

f |
Sl
‘ . Y
WAL ALIAN SIS %

Yénetimi A.S. Kiymetli Madenler

Semsiye Fonu ve Has Portfoy YO-
netimi A.S. Para Piyasasi Semsiye
Fonu kuruluslarina izin verildi.

14.Rota Portféy YOnetimi A.S.
Fon Sepeti Semsiye Fonu kurulusu-
na izin verildi.

15. Tera Portfdy Yoénetimi A.S.'nin
40.000.000 TL kayitl sermaye tava-
ni igerisinde 8.000.000 TL olan ¢ika-
rilmis sermayesinin 11.197.965,72
TL'ye artiriimasina izin verildi.

16.Rota Portfoy Yonetimi
A.S$.’nin 50.000.000 TL kayitl ser-
maye tavani i¢erisinde 10.000.000
TL olan ¢ikarilimis sermayesinin
15.000.000 TL'ye artirilmasina izin
verildi.

17. A1 Portféy Y6netimi A.S.nin,
25.000.000 TL kayith sermaye
tavani icerisinde 6.000.000 TL olan
¢ikarilmis sermayesinin 7.500.000
TL'ye artirilmasina izin verilmesi
talebi olumlu karsilandi.

18.Inveo Portféy YOnetimi A.S.
Polat Ventures Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu’nun kurulusuna izin
verilmesi ve katilma paylarinin
ihracina iliskin ihrag belgesinin
onaylanmasi talebinin olumlu
karsilanmasina karar verildi.

19.BV Portféy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon ve BV Portfoy
Yonetimi A.S. Degisken Semsiye
Fon kuruluslarina izin verildi.
20.Unli Portfy Yonetimi A.S.
Kiymetli Madenler Semsiye Fonu
kurulusuna izin verildi.



21.Asagida unvanlari yer alan gayri-
menkul yatinm fonlari/girisim serma-
yesi yatirim fonlarinin kurulusuna izin
verilmesi ve katilma paylarinin ihracina
iliskin inra¢ belgeleri onaylandi.

Fonun Unvani

Neo Portfoy Yénetimi A.S. Tirkaz Gayrimenkul
Yatirim Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Sekizinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Dokuzuncu Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. Birinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Hedef Portfoy Yonetimi A.S. ikinci Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Maqasid Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Meydan Gayrimenkul Yatim Fonu
Neo Portfoy Yonetimi A.S. Birinci Tekge Arsa
Gayrimenkul Yatinm Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi
A.S. Platinum Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Hedef Portféy Yonetimi A.$. Gelisim Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Qinvest Portfdy Yonetimi A.S. Macellan ileri
Teknoloji Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

Arz Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Teknopark Istanbul Derin Teknoloji
Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

istanbul Portfély Yonetimi A.S. Kiiltepe Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi
A.S. Code Girigim Sermayesi Yatirim Fonu

Letven Capital Girigim Sermayesi Portfdy Yonetimi
A.S. Genius Girisim Sermayesi Yatinm Fonu
Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi
A.S. Preo Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi
A.S. Retina Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfoy Yonetimi A.S. Avantaj Gayrimenkul
Yatinm Fonu

RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S. Proptech Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy
Yonetimi A.S. Manolya Gayrimenkul Yatiim Fonu
24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy
Yonetimi A.S. Menekse Gayrimenkul Yatinm Fonu
Kizilay Gayrimenkul ve Girigim Sermayesi Portfoy
Yonetimi A.S. Ikinci Gayrimenkul Yatirim Fonu
Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.
Arya Girigim Sermayesi Yatinm Fonu

A777777777777777.

Fonun Unvani

Neo Portféy Yonetimi A.S. Film Endistrisi Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfdy Yonetimi A.S. Vartur Gayrimenkul
Yatinm Fonu

A1 Portfdy Yoénetimi A.S. Pardus Teknoloji Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

A1 Portféy Yonetimi A.S. Pardus Vizyon Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu

istanbul Portfdy Yonetimi A.S. TT Ventures Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Inveo Portfdy Yonetimi A.S. Birinci Teknoloji Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Inveo Portféy Yénetimi A.S. Ugiincii Fintech Girigim
Sermayesi Yatirim Fonu

Inveo Portféy Yonetimi A.S. Dordiinci Fintech

Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

22.Asagida unvanlari yer alan fonlarin
katilma paylarinin ihracina iliskin izah-
nameler onaylandi.

Fonun Unvami

Hedef Portféy Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi
Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Inveo Portféy Kisa Vadeli Serbest (TL) Fon
Nurol Portfdy Trada Serbest (Déviz) Ozel Fon
Statech Portfdy Alpha Serbest Fon

TEB Portféy Ege Serbest Ozel Fon

Yapi Kredi Portfty iklim Degisikligi Goziimleri
Degisken Fon

Azimut Portfdy Luna Serbest Ozel Fon

QNB Finans Portfty Aydogan Serbest (Ddviz)
0Ozel Fon

QNB Finans Portfdy Taner Serbest (Déviz) Ozel Fon

Yapi Kredi Portf6y Caddebostan Serbest (Déviz
0Ozel Fon

Ak Portfdy Onuncu Serbest (Ddviz) Fon

Ak Portfdy OPY Besinci Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ak Portfdy OPY Altinci Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ak Portfoy OPY Dokuzuncu Serbest Ozel Fon

Ak Portféy OPY Onuncu Serbest Ozel Fon

KIG Portfoy Para Piyasasi (TL) Fonu

Neo Portfdy Birinci Hisse Senedi (TL) Fonu (Hisse
Senedi Yogun Fon)

QNB Finans Portféy Oniigiincti Serbest (Ddviz) Fon

Yapi Kredi Portfoy PY Kar Payi (Odeyen Serbest (TL)
0Ozel Fon

Fonun Unvami

Yapi Kredi Portféy Karakoy Hisse Senedi Serbest
Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Allbatross Portfdy Birinci Hisse Senedi (TL) Fonu
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Allbatross Portfdy Birinci Degisken Fon
Allbatross Portfdy Birinci Para Piyasasi (TL) Fonu
Azimut Portfdy UE Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ziraat Portféy OPY Birinci Serbest (TL) Ozel Fon
Gri Portfoy Birinci Fon Sepeti Fonu

Gri Portfdy Ikinci Fon Sepeti Fonu

Gri Portfély Ugiincii Fon Sepeti Fonu

Gri Portfdy Dordiincti Fon Sepeti Fonu

KT Portfély NKS Katilim Serbest (TL) Ozel Fon
Neo Portfdy Vento Serbest Fon

Neo Portfdy Orsa Serbest (Déviz) Fon

TEB Portfdy Cemay Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ziraat Portfdy MGN Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ziraat Portfoy Durusu Serbest (Déviz) Ozel Fon
Azimut Portfdy HP Serbest Ozel Fon

is Portfdy Dokuzuncu Serbest (Déviz) Fon

Inveo Portfdy Elma Hisse Senedi Serbest Ozel Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon

Garanti Portfdy Ocak 2024 Serbest (D6viz-ABD
Dolarr) Fon

Garanti Portfoy Agustos 2024 Serbest (Doviz-ABD
Dolari) Fon

Garanti Portfoy Subat 2025 Serbest (Déviz-ABD
Dolari) Fon

Garanti Portfdy Haziran 2025 Serbest
(Ddviz-Avro) Fon

Ak Portfdy OPY Yedinci Serbest (Déviz-Avro)
Ozel Fon

Ak Portfdy OPY Sekizinci Serbest (Déviz) Ozel Fon
Nurol Portfdy ikinci Serbest (Déviz) Ozel Fon

QNB Finans Portfdy Ondérdiinci Serbest
(Ddviz) Fon

QNB Finans Portfty Taymer Serbest (Ddviz)
Ozel Fon

Rota Portféy Poyraz Serbest Ozel Fon
Unlii Portféy Dokuzuncu Serbest (TL) Fon

Yapi Kredi Portfoy Odeabank Ayricalikli ve Ozel
Bankacilik Fon Sepeti Ozel Fonu

Ziraat Portfdy Altinci Serbest (TL) Fon
Ziraat Portfdy Yedinci Serbest (TL) Fon
Ziraat Portfy Sekizinci Serbest (TL) Fon
Ziraat Portfoy Dokuzuncu Serbest (TL) Fon
Ziraat Portfdy Onuncu Serbest (TL) Fon
Atlas Portfdy Ugiincii Serbest (TL) Fon

Sermaye Piyasasi Kurulu 1 Temmuz - 29 Eylil 2022 Dénemi Haftalik Biltenlerinden Derlenmigfir.
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Fonun Unvani

Atlas Portfoy Dordiincii Serbest (TL) Fon

HSBC Portfdy Birinci Fon Sepeti Fonu

KIG Portfdy Birinci Serbest (Ddviz) Fon

KIG Portfoy Emtia Serbest Fon

QNB Finans Portfdy JKDK Serbest (Déviz) Ozel Fon

Rota Portftly TGK Kar Payi Odeyen Serbest (Déviz)
Ozel Fon

Rota Portféy Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse
Senedi Yogun Fon)

istanbul Portfy ikinci Istatistiksel Arbitraj Serbest
Fon

is Portfoy ihracatei Sirketler Hisse Senedi Fonu
(Hisse Senedi Yogun Fon

Garanti Portfy HCR Serbest (Déviz) Ozel Fon

Garanti Portfdy Tekos Serbest (Dviz-ABD Dolar)
Ozel Fon

Garanti Portfty Tekos Serbest (Déviz-Avro) Ozel
Fon

Ziraat Portfdy Bursa Serbest (Déviz) Ozel Fon

Ak Portfdy Tarim ve Gida Teknolojileri Degisken Fon
Ata Portféy Robotik Teknolojileri Degisken Fon

is Portfdy Delta Serbest (TL) Fon

Ziraat Portfoy ESG Siirdiiriilebilirlik Fon Sepeti Fonu
istanbul Portfty Onbirinci Serbest (TL) Fon

KIG Portfoy Mutlak Getiri Hedefli Degisken Fon

Yapi Kredi Portféy PY Gamlica Serbest Ozel Fon

Yapi Kredi Portfy PY Beylerbeyi Serbest (Ddviz)
0Ozel Fon

Azimut Portfdy EE Serbest (Déviz) Ozel Fon
Deniz Portféy Onikinci Serbest (Déviz) Fon

Deniz Portfdy Kar Payi Odeyen Dordiincii Serbest
(Déviz) Fon

Deniz Portféy Kuzeyyildizi Serbest (Ddviz) Ozel Fon
Deniz Portfdy Ska Serbest (Doviz) Ozel Fon

Deniz Portfdly Bakham Serbest (Déviz) Ozel Fon
Deniz Portfély SU Serbest (Ddviz) Ozel Fon

Deniz Portféy Boris Serbest (Déviz) Ozel Fon
istanbul Portféy Onikinci Serbest Fon

is Portfoy Algoritmik Stratejiler Serbest (TL) Fon

is Portfdy OSK Serbest (Déviz) Ozel Fon

Rota Portfdy RZR Serbest Ozl Fon

Ziraat Portfoy ikinci Istatistiksel Arbitraj Serbest
(TL) Ozel Fon

Ziraat Portfoy Ugiincil Istatistiksel Arbitraj Serbest
(TL) Ozel Fon

I KURUMSAL YATIRIMCI
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ESG derecelendirmesi
icin yeni dlizenlemelere
ihtiyac var - EFAMA
Avrupa Yatirim Fonlari ve
Portfoy Yonetimi Birligi (EFAMA),
Avrupa Komisyonu’'na ESG
derecelendirmeleri icin bir AB
duizenleyici cercevesi gelistirme
cagrisinda bulundu. EFAMA,
15.000'den fazla Madde 8 ve 9
fonunun ESG derecelendirmeleri
konusunda yaptigl ¢calismanin
ardindan s0z konusu tavsiyede
bulundu.

Derecelendirmelerin kullaniminin
‘hizla buylmek’ tizere oldugunu
tahmin eden EFAMA, bunun
Strddurtlebilir Finans Kamuya
Aciklama Yénetmeligi (SFDR)
tarafindan getirilen ESG ile ilgili iki
fon kategorisine - Madde 8 ve 9
fonlan - iliskin bilgiler icin ‘yatinmc
talebinden’ kaynaklandigini belirtti.
Surdurdlebilir yatinm icin piyasada
seffafligl artirmak amaciyla getirilen
Avrupa capinda bir dlizenleme

olan SFDR, portfoy yoneticileri igin
zorunlu ESG aciklama yukumildlikleri
iceriyor. EFAMA talepteki artisl,
Agustos 2022'den bu yana finansal
danismanlarin ve fon dagiumcilarinin
musterilerin strddrulebilirlik
tercihlerini goz énlinde
bulundurmalari ve ihtiyaclarina
gore urunler onermelerini iceren
yeni bir kosulun tetikledigini
sdyledi. Bu sonuca, s6z konusu
alandaki iki firma - Refinitiv ve
Morningstar - tarafindan yapilan ESG
derecelendirmelerini analiz ettikten
sonra vardl.

EFAMA, Agustos ayi itibariyle

-

EFAMA

5

43 trilyon Euro degerinde 9.315
Refinitiv ESG etiketli fona ve ayni ay
icinde 3,3 trilyon degerinde 6.250
Morningstar fon derecelendirmesini
inceledi. Madde 9 icin ortalama

ESG derecelendirmelerinin Madde

8 fonlarindan biraz daha yuksek
oldugu, ancak farkhliklarin

minimal diizeyde kaldig1 ortaya
konuldu. Ayrica, her iki firmanin
derecelendirmeleri arasinda kucuk
ama pozitif bir korelasyon oldugunu
da buldu. Edinilen sonuclar,
EFAMA'nIn politika yapicilar ‘ESG
derecelendirme pazarinin gelecekte
iyl calismasini saglamak’ icin ¢
ana hedefe sahip bir AB dlizenleyici
cercevesi gelistirme ¢agrisinda
bulunmasina yol actu.

EFAMA'nin bu konudaki ti¢
beklentisi soyle:

1. ESG derecelendirmeleri saglamak
icin kullanilan metodolojileri ve veri
kaynaklarini kamuya ac¢iklama sarti

2, AB'de ikamet eden fonlara
derecelendirme yapan tlim

buyuk firmalarin, AB gelirlerinin
belirli bir ytizdesini olusturan AB
disi saglayicilar da dahil olmak
Uzere, kapsam dahilinde olmasini
saglayarak esit sartlar olusturulmasi

3. Cikar catismalarini 6nlemek icin
i¢ kontroller ve yonetisim surecleri
icin 0zel sartlar belirleyerek piyasa
bltlnltigunin korunmasi

EFAMA ayrica, az sayida saglayicinin
hizmetleri i¢in asir1 yuksek tcretler
belirlemesine izin vermeyen ESG
derecelendirmeleri icin rekabetgci
bir pazar saglanmasi cagrisinda
bulundu.
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TKYD’den

W

Sermaye Piyasasi Kurulu’na Ziyaret

TKYD Yonetim Kurulu, Sermaye
Piyasasl Kurulu'na (SPK) yaptigi
ziyarette SPK Baskani ibrahim
Omer Géndil, Baskan

Yardimaisi Ali ihsan Glngor ve
Kurumsal Yatinmcilar Dairesi
Bagkani Funda Uyar Genedi ile
gortismeler gerceklestirdi.

6. Dlinya Yatirimcl Haftasi, SPK Baskani ibrahim
Omer Gonlil, Borsa istanbul Genel MidUrd Korkmaz
Ergun, Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB)
Yénetim Kurulu Baskani ibrahim Oztop, TSPB Uyeleri
ve Celal Bayar Universitesi 6grencilerinin yer aldigi
Gong Toreniyle acgildl. 3-7 EKim tarihleri arasinda
cevrimici olarak paneller gerceklestirildi.

Dunya Yatinmci Haftasi (World Investor Week-
WIW); sermaye piyasalari hakkinda yatirimcilarin
egitimi ve yatinmcinin korunmasi icin farkindalik
yaratmak ve bu iki 6nemli alanda menkul

kiymet dizenleyicilerinin cesitli dlizenleme ve
uygulamalarina yonelik bilgi vermek amaciyla
10SCO tarafindan desteklenen, her yil EKim ayinin
ilk haftasi kutlanan ktiresel bir etkinlik. EKim ayinin
ilk haftasi, [0SCO menkul kiymet duzenleyicileri ve
alti kitadaki diger 10SCO Uyeleri ile yatirimci odakli
iletisim ve hizmetlerin baslatilmasi, yatirimci egitimi
girisimlerine iliskin farkindaligin artirlmasi amaciyla
ulusal koordinatdr tarafindan kendi yetki alaninda
cesitli seminerler, konferanslar diizenlenmektedir.

& M KURUMSAL YATIRIMCI 2022
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Bonds, Loans & Sukuk Turkey 2022
Konferansini destekliyoruz

Bonds, Loans & Sukuk Turkiye 2022 Konferansl, ihraggilar, borclananlari, yatinmailari ve bankacilari yerel ve uluslararasl
tahvil, sendikasyon kredisi ve sukuk piyasalarindaki gelismeleri tartismak lizere 22 Kasim’da istanbul’'da bir araya getiriyor.

Konferansa kaydolmak isteyenler asagidaki baglantidan indirim kodumuz TKYD20'yi girerek %20 indirimden yararlanabilirler.
https://na.eventscloud.com/ereg/newreg.php?eventid=678798& www.BondsLoansTurkey.com

Konferans brosuru i¢in: https://bondsloans.com/events/turkey#download-the-brochure

BONDS, LOANS & SUKUK

/ TURKEY
-

TKYD

Tirkiye Kurumsal Yatmmao 'rme‘l}dhn Dmngl

K ur ul ug wu

WE ARE PARTNERING

Bonds, Loans & Sukuk Turkey is the country's largest
capital markets event. It is the only event to combine
discussions across the Bond, Loans and Sukuk markets,
making it a “must attend” event for the country's leading
CEOs, CFOs and Treasurers.

SAVE 20% WITH DISCOUNT
CODE: TKYD20

TURKEY'S LEADING CAPITAL MARKETS EVENT

WWW.BONDSLOANSTURKEY.COM
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Gayrimenkule dayall finansal
araclarin bilgl platformu: GEFAS

Merkezi Kayit Kurulusu (MKK), isleticisi oldugu finansal piyasalara
lliskin bilgi ve analizlerin yer aldigi Kamuyu Aydinlatma Platformu
(KAP) ile Veri Analiz Platformu’na (VAP) ilave olarak yeni bir bilgi
platformu olan Gayrimenkule Dayall ve Gelisen Finansal Araclar
Bilgi Sistemi’'ni (GEFAS) 15 Eylul'de yatirimcilarin kullanimina sundu.

MKK Genel Muidlurud ve Yonetim Kurulu Uyesi Ekrem Arikan,
GEFAS’a iliskin olarak Kurumsal Yatirimcrnin sorularini

cevaplandird.

EFAS platformu nasil

olustu?

Guntmiuzde pek

cok farkli kaynaktan

toplanan verilerin sa-

dece paylasimi, veriyi
kullanacak olan kisi ve kurumlara
cok buytk fayda saglamiyor. Ku-
rulusumuzun veriye dayalt sundu-
gu uygulamalardaki mottosu olan
‘Veriden Bilgiye, Bilgiden Stratejiye’
bakist cercevesinde veriyi analiz
ederek, gorsellestirilmesini hedefle-
yen platformlar olusturmaya yonelik
calismalar ytirtitiyoruz. GEFAS bu
yondeki gelistirmelerimiz sonucun-
da ortaya ¢ikan urlnlerimizden bir
tanesidir.

Diinyada gayrimenkul her zaman
yatirimetlarin ilgi alanlari arasinda
yer almaktadir. Ginimiuizde, gelisen
sermaye piyasalarinin imkanlart

sayesinde gayrimenkule yatirim yap-

mak isteyen yatirimetlar icin sadece
fiziki bir mulk edinilmesi gerekliligi
bulunmuyor. Bu durum, gayri-
menkule dayalt finansal araclara
olan ilgiyi ve bu alandaki verilerin
Onemini her gecen giin daha da

10 M KURUMSAL YATIRIMCI 2022

Gayrimenkule Dayali ve
Geligen Finansal Araglar Bilgi Sistemi

GEFAS Yayinda!

Borsa Istanbul'da islem géren
gayrimenkule dayal finansal araglann
bilgi platformu olan GEFAS yatinmecilann

hizmetine agildi.

¢,

artirtyor. Gayrimenkullerin finansal

MERKEZi KAYIT

ISTANBUL

enstriman haline dontstirtlerek,
yatirimctlarin hizmetine sunulmasi
konusunda yillar icerisinde pek cok
tirin gelistirilmistir. Ulkemizde de
Sermaye Piyasast Kurulumuz (SPK)
onderliginde yurutilen ¢alismalar
neticesinde gayrimenkule iliskin
pek cok sermaye piyasast aract
Borsa Istanbul Piyasalarinda islem
gormektedir.

u_-..

(= )

GEFAS'ta hangi sermaye piyasasi
araclari yer aliyor?

GEFAS’ta bu araclardan Borsa
Istanbul Pay Piyasasr'nda islem
goren ‘Gayrimenkul Yatirim Ortak-
liklarinin (GYO) Pay Senetleri’ ve
‘Gayrimenkul Yatirim Fonu’ ile yine
Borsa Istanbul Bor¢lanma Araclar
Piyasast'nda islem géren Kamu ve
Ozel Sektor Kira Sertifikalarina yer
verdik. Glincel durum itibarryla

gefas.gov.tr



Ekrem Arikan
Genel Mlidr ve Yonetim Kurulu Uyesi
Merkezi Kayit Kurulusu

piyasalarda islem gorecek Urint
olmayan Gayrimenkul Sertifikalart
da yine GEFAS'ta yer alacak.

Yatirimcilar GEFAS lizerinden
bu araclarla ilgili hangi bilgilere
ulasabilecekler?

GEFAS’ta bilginin yani sira verinin
gorsellestirilmesine de biylk 6nem
verdik. Yatirimcilar, GEFAS tizerin-
den; sermaye piyasast araclarinin
kapanis fiyati, islem hacmi ve getiri
bilgilerine iliskin grafiklere ulasa-
bilir. Ayrica verilere iliskin haftalik,
aylik, ¢ aylik, altt aylik, yillik, t¢
yillik ve bes yillik grafikleri yine

GEFAS'tan takip edebilirler. Tlgili
trtnlerin Turk Lirast’nin yani sira
Amerikan Dolart cinsinden de
ayri grafikleri bulunmaktadir. Bu
verilere ilave olarak GYO Pay
Senetlerine iliskin karsilastirma
yapabilme imkanin da platform
kullanicilarina sunuyoruz. Yatirim-
cilar; belirleyecekleri iki GYO Pay
Senedinin kapanis fiyatlarini, islem
hacimlerini ve getirilerini bir aylik,
ug aylik, alti aylik ve yillik olarak
gorme imkanina sahip olacaktir.

Platformun diger 6zelliklerin-
den de biraz bahseder misiniz?
Platform mevcut durumda Ttirkce
ve Ingilizce dil seceneklerine sahip
bulunuyor. Oniimiizdeki dénemde
GEFAS1n farkli dil secenekleriyle
bolgedeki yatirimeilarin ilgisini ¢e-
kecek hale gelmesini 6nemsiyoruz.
GEFAS, SPK’nin 2011 yilindan beri
sekretarya ve baskanligin ytirit-
tigl, her yil diizenli uluslararasi
toplantilarini diizenledigi ISEDAK
Sermaye Piyasast Kurullart Forumu
kapsaminda, 2015 yilindan itibaren
yurittigu projenin asamalarindan
bir tanesidir. Bu projeyle genel
anlamda Islam iilkeleri ile eko-
nomik iligkilerin gelistirilmesi ve
gayrimenkul projeleri ile gayri-

GEFAS YAYINDA!

Borsa Istanbul'da islem géren
gayrimenkule dayah finansal araglann

bilgi platformu olan GEFAS, yatinmailaro

seffaf ve dodru bilgiler sunarak, daha
etkin ve saghkh yatinm kararlan
almalanm amachyor.

( MERKEZi KAYIT N
g) iISTANBUL | 2§

menkule dayalt menkul kiymet-
lerde uluslararasi yatirimlarin
tesvik edilmesi amaclanmaktadir.
Ontimiizdeki dénemlerde bolge
tlkelerinin finansal piyasalarinda
islem goéren gayrimenkule dayali
sermaye piyasasi araclarina iliskin
verileri de GEFAS’ta yayimlamayi
hedefliyoruz.

GEFAS'In aciliminda “Gelisen
Finansal Araclar” ibaresi yer
aliyor, bu konuda bilgi verebilir
misiniz?

Bildiginiz tizere yatirimeilarin,

son donemde geleneksel finan-

sal piyasa triinlerinin yani sira
farklr platformlarda islem goéren
varliklart da yatirim tercihlerine
aldiklarini gozlemliyoruz. Sermaye
Piyasasit Kanunu'muza 2017 yilinda
giren ve 2021 yilindan itibaren
aktif olarak faaliyet gosteren

Kitle Fonlamasi Platformlart da bu
kapsamda degerlendirebilecegimiz
piyasalar arasinda yer almakta-

dir. Oniimiizdeki dénemde Kitle
Fonlamas: Platformlarinda gercek-
lesen islemler basta olmak Uzere
Kitle Fonlamasi ekosisteminde yer
alan veri setlerine GEFASta yer
vermek lzere calismalara baslamis
bulunmaktayiz. Yine ginimuiiz-

de surdirtlebilirlik ve Cevresel,
Sosyal ve Kurumsal Yonetim (Envi-
ronmental, Social and Governance-
ESG) konusunda gerceklestirilen
calismalar ve bunlarin neticesinde
ihrac edilen finansal trtinler de
GEFAS’1n ilgi alanlart arasinda yer
almaktadir. Ontimiizdeki donemde
Strdurtlebilirlik Endeksinde yer
alan sirketlere iliskin bilgiler, Yesil
Bor¢lanma Araci, Surdurilebilir
Bor¢lanma Araci, Yesil Kira Sertifi-
kast ve Surdurtlebilir Kira Sertifi-
kalar1 ile ESG ilkeleri cercevesinde
ihrac edilen triinlere de GEFAS’ta
yer verecegiz.

2022 KURUMSAL YATIRIMCI I 11
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BORSA ISTANBUL

BISTEP Kurumsal Donusum Programi

SureKli guincellenen program stiresince buyumenin finansmani,
gelecegin pazar ve sektor yapillanmalari, guncel ekonomik
sorunlar, teknolojik ve yapisal inovasyon, kurumsallasma ve
gelisim surecleri, Kurumsal stratejiler ve alternatif yatirim
imkanlari gibi konularina odaklanilarak sirket ust duzey
yoneticilerine bu problem ve surecler karsisinda vizyon,
yetkinlik ve donanim kazandirilmas! hedeflenmektedir.

o

BORSA  koc UNIVERSITESI j'
iISTANBUL Y
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Dr. Glizhan Giilay
Genel MUdur Yardimaisl
Borsa istanbul

orsa Istanbul'un
bilgi birikimi ve
Koc¢ Universitesi'nin
akademik deneyi-
minin harmanlan-
mastyla ilk olarak
2018 yilinda hayata gecirilen BIS-
TEP Kurumsal Dontisim Programi,
biiytime potansiyeline sahip sir-
ketlerin kurumsallasma, gelisim ve
dontisim stireclerine destek olmak,
sermaye piyasalari ile tanisikliklari-
ni artirarak finansmana erisimlerine
katkt saglamak ve uzun dénemde
halka arza yonelmelerini tesvik
etmek amactyla hazirlanmistir.
Yeni gelismelere gore stirekli giin-
cellenen program siiresince buyu-
menin finansmani, gelecegin pazar
ve sektor yapilanmalari, gtincel
ekonomik sorunlar, teknolojik ve
yapisal inovasyon, kurumsallasma
ve gelisim suirecleri, kurumsal stra-
tejiler ve alternatif yatirim imkanlari
gibi konularina odaklanilarak sirket
ust diizey yoneticilerine bu problem
ve surecler karsisinda vizyon, yet-
kinlik ve donanim kazandirilmast
hedeflenmektedir.
Bu sayede katilimcilar glincel
yenilik ve degisimleri takip etme
imkanina kavusurken ayni zaman-

“ BISTEP Kurumsal

Donagum Programy,
vizyonu ve stirekli geligen
vapiswyla tlkemizdeki

farkllagsamada girketlere,

0zenle segllen enyetkin
simlerle erismeye ve
destek olmaya devam
elmekTedir. gy

da ekonomik ve finansal konular-
daki farkindaliklar: artmakta ve
teknolojik dontisiim ve inovasyon
stirecleri konusunda bilgi sahibi
olmaktadirlar. Ayrica hukuk ve in-
san kaynaklart gibi temel alanlarda
bilgilerini tazeleme imkani elde
etmekte, gerekli kurumsallasma ve
organizasyonel degisim stireclerini
tamamlayabilmeleri icin bilgi ve
yetkinlik kazanmaktadirlar.
BISTEP egitimleri yaklasik tg¢
aylik déneme yayilmis derslerle
yapilmakta olup programa kabul
edilen sirketlerin ust dizey yone-
ticilerinden programa aktif katilim
konusunda taahhtit alinmaktadir.
Ust diizey yoneticiler programa
dontstimlt katilabildigi gibi, semi-
nerin icerigine gore ilgili direktor/
miuidir de kendilerine eslik edebil-
mektedir.

Ornek Program icerigi:

Program 2018 yilindan bu yana
yukarida belirtilen genel kap-

sam ile ¢ kez dizenlenmis ve

43 sirketin yoneticilerine egitim
verilmistir. Ayrica Denizli Sanayi
Odast tiyesi 12 sirkete yonelik 6zel
formatl bir egitim de basariyla
tamamlanmuistir.

BISTEP Kurumsal Dontistim Prog-
ramt, vizyonu ve surekli gelisen
yapistyla tlkemizdeki farkl: asa-
mada sirketlere, 6zenle secilen en
yetkin isimlerle erismeye ve destek
olmaya devam etmektedir. Prog-
ramin sirketlerden gelen talepleri
karsilayacak sekilde genel forma-
tiyla belirli araliklarla tekrarlanma-
st planlanmaktadir.

Genel programa ek olarak anlas-
ma saglanan oda veya birlik Uye-
lerinin ihtiyaclart dogrultusunda
ozel kapsaml: icerik ve egitimler
tasarlanarak BISTEP Ozel Program
olarak katilimcilara sunulabil-
mektedir. Ozel programlar, ortak
belirlenen takvimde ilgili sehir ve
Istanbul'da karma olarak gercek-
lestirilebilmektedir.

BISTEP Ozel Program Ornegi:

D Tiurkiye'de Finansal Piyasalar

D Borsa Istanbul
Piyasalar&Uriinler

D Genel Ekonomiye Bakis

D Stratejik Dustince

D Surdirtlebilirlik, Yesil Finans-
man ve Karbon Piyasalari

D insan Sistemlerinde Yeni Uygu-
lamalar

D Aile Sirketlerinde Kurumsallas-
ma

D Dijital Doniisim

/77777777 777777.

(21 YUzyilda Temel Degisimler

Stratejik DusUince

Stratejik Pazarlama

Blytmenin Finansmaninda Sermaye Piyasalari
Sermaye Piyasalari Hukuku

Degisim Yonetimi

Yoneticiler icin Finans

Borsa Istanbul Piyasalar ve Halka Arz

Buyuk Sirketler igin inovasyon
Makroekonomik Analiz

Dijital Kulttr

insan Sistemlerinde Yeni Uygulamalar
Bagimsiz Denetim

Liderlik Atolyesi

Surdurtlebilirlik

Caz Muziginden Liderlik Ogretileri
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BEFAS 1 Yasinda!

BES katilimcilarinin giderek artan ilgisi ile buyimeye devam
eden BEFAS’ta 2021 yil sonuna Kadar 127,7 milyon TL olan
toplam islem hacmi Kurulusunun 1. yilinda ise toplam 1,3
milyar TL’ye ulasmistir.

019 Yili Cumhur-
baskanlig: Yillik
Programi”nda yer
alan, emeklilik sir-
ketlerinin tiye olacagt
ve emeklilik yatirim
fonlart katilma paylarinin alim
satiminin yapilabildigi bir platform
olusturulmasi karari ¢ercevesin-
de, Sermaye Piyasast Kurulu’'nun
05/09/2019 tarih ve 49/1131 sayili
karart ile Bankamiz ilgili platfor-
mun kurulmast icin gérevlendi-
rilmis ve 2019 Eylil ayinda bu
kapsamda calismalara baslamistir.
Takasbank tarafindan gerekli alt-
yapi gelistirmeleri hazirlanirken, es
anli olarak mevzuatin tamamlan-
masi yoniinde calismalar da Takas-
bank ile diizenleyici ve denetleyici
kurumlar nezdinde baslamis, si-
reclerin verimli ve saglikli ilerle-
yebilmesi amaciyla sektoriin tim
paydaslarinin dahil oldugu calis-
ma gruplari olusturulmustur. 2020
yilt sonunda tamamlanmast 6ngo-
rilen projenin altyapi calismalart,
tlkemizi ve tim dinyayt etkileyen
Covid-19 pandemisinin golgesi
altinda ilerlerken kademeli olarak
emeklilik sirketlerinin entegrasyon
ve test surecleri baslamis, nihai
calismalar 2021 yilinin ilk ¢eyre-
ginde tamamlanmistir. Sigorta-
cilik ve Ozel Emeklilik Diizen-
leme ve Denetleme Kurumu’nca
06/05/2021 tarih ve 31476 sayili
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Resmi Gazete’de “Bireysel Emek-
lilik Sistemi Hakkinda Yénetme-
likte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik”in yayimlanmast ile
Bireysel Emeklilik Fon Alim Satim
Platformu (BEFAS)nun uygulamaya
gecis tarihi belirlenmistir.

1 Temmuz 2021'de hayata
gecen BEFAS Platformu ile
emeklilik yatirim fonlari icin
yeni bir dénem baslamistir.
BEFAS ile baslayan bu yeni do-
nemde, Bireysel Emeklilik Sistemi
(BES) planina sahip olan katilim-
cilar sozlesmelerinin bulundugu
emeklilik sirketini degistirmeksizin
ve ilave bir maliyete katlanmaksi-
zin, mevcut sirketlerinin internet
veya mobil uygulamalari Gizerinden
BEFAS Platformu’'nda islem géren
tim emeklilik sirketlerinin fonla-
rina dogrudan eriserek, istedikleri
fon cesitleri arasindan se¢im yapma
ozgurligine kavusmuslardir.
Merkezi elektronik bir platform olan
BEFASta islem gorebilecek emekli-
lik fonlart mevzuattaki diizenlemeye
gore kademeli olarak platforma
dahil edilmistir. Temmuz 2021de ilk
olarak bor¢lanma araclari, kira ser-
tifikalari, degisken, karma, endeks,
fon sepeti, kiymetli madenler ve his-
se senedi fon turleri platforma dahil
olmustur. Bu kapsamda baslangicta
BES katilimcilarinin erisebilecegi
fon sayist 136 iken, 2022 yilinin ba-

sindan itibaren standart, oks stan-
dart ve oks degisken fonlarin da
platformda yerini almasiyla BEFAS
Platformu’'ndan erisilebilecek fon
sayist 265'e ulagmistir. Eylil 2022
itibarryla BEFAS Platformu’nda yer
alan fon sayist ise 280’in lizerinde-
dir. BEFAS'in uygulamaya alinmasi
ile birlikte emeklilik sirketleri
tarafindan yeni fonlar kurulmaya
devam etmekte olup, platformda
islem goren fon sayist glinden
gline artis gostermektedir.

BES katilimcilarinin giderek artan
ilgisi ile buytimeye devam eden
BEFAS’ta 2021 yil sonuna kadar
1277 milyon TL olan toplam islem
hacmi kurulusunun 1. yilinda ise
toplam 1,3 milyar TLye ulasmis-
tir. Kuruldugu giinden Eyliil 2022
sonuna kadar gecen siirede ise bu
rakam 2,3 milyar TL olarak gercek-
lesmistir.

Gecen bir yilin ardindan, gerek du-
zenleyici ve denetleyici kurumlarin
emeklilik fonlarinin biytimesini
destekleyici nitelikteki dizenleme-
leri gerekse BEFAS Platformu’'nun
giderek artan kullanimi ile Aralik
2021de 2,3 milyon TL olan BEFAS
gunlik ortalama islem hacmi, Eylil
2022‘de 10 kat yukselis gostererek
23,9 milyon TLye ulasmis olup
buytk bir ivme kazanmistir.

BEFAS'ta islem goren fonlar tiir ba-
zinda incelendiginde ise degisken,
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hisse senedi ve endeks fonlarinin islem hacimlerinin
ylksek oldugu goriilmektedir. BEFASta 2021 yili Aralik
ayinda giinliik ortalama 628 adet talimat gerceklesir-
ken bu say1 2022 yili Eyliil ayinda 5137 adete ulagmis
olup, kuruldugu giinden Eylil 2022 sonuna kadar gecen
strede toplam 770,494 adet talimatin takasi gerceklesti-
rilmistir.

BES katilimcilarinin BEFAStan en iyi sekilde fayda
saglayabilmeleri ve fon tercihlerini etkin sekilde yonete-
bilmeleri amaciyla kullanabilecekleri araclar da yatirim-
cilara sunulmustur. 2015 yilinda menkul kiymet yatirim
fonlarinin islem goérdiigli ve yine Takasbank tarafindan
isletilmekte olan Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim

Platformu (TEFAS) ile beraber hizmete sunulan TEFAS
Fon Bilgilendirme Platformu’nda (www.tefas.gov.tr) ve
TEFAS mobil uygulamasinda, menkul kiymet yatirim
fonlarinin yani sira emeklilik yatirim fonlarina iliskin
veriler de yayinlanmaktadir. TEFAS Fon Bilgilendir-
me Platformu ve TEFAS mobil uygulamasinda bireysel
emeklilik fonlarinin karsilastirmalari, fonlarin detayli
analizleri yapilabilmekle beraber BEFAS Platformu’nda
gerceklesen islemlerin istatistikleri de takip edilebil-
mektedir. Ayrica Emeklilik Gozetim Merkezi tarafindan
BEFAS ile ayni zamanda hayata gecirilen BEFAS Bilgi-
lendirme Platformu vasitasiyla da emeklilik fonlarina
dair detayl: bilgilere ulasilabilmektedir.

Menkul kiymet yatirim fonlarinin bitytimesinde TE-
FAS Platformu’'nun katkistyla saglanan pozitif etkinin
benzer sekilde BEFAS'ta da yasanmast beklenmektedir.
BEFAS ile BES katilimcilarina tim sirketlerin emeklilik
yatirim fonlari arasindan secim yapmalart mimkin
kilindigindan, fonlarin getiri performanst daha da 6n
plana ¢cikmustir. Dolayistyla BEFAS'in bilinirliginin ve
kullanimin yayginlasmast ile BES katilimcilarinin fon
dagilim degisikligi yapilan s6zlesme sayilarinda da artis
beklenmektedir. Diizenleyici kurumlardan ve Platform
katilimcilarindan iletilen taleplere gore strekli iyiles-
tirme calismalari yapilan BEFAS'in sektore getirdigi
dinamizm ve ivme 6niimtizdeki dénemlerde daha net
gozlemlenecek ve artarak devam edecektir.
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BES'te reformlarin pozitif etkilerl

Sektorun buyumesi ayni zamanda derinlesmesi ve sirketler
arasi rekabetin artmasini saglayan en énemli gelisme
BEFAS platformunun Kurulmasi oldu.

022 y1li, reformlar ile
birlikte Bireysel Emek-
lilik Sistemi’nin yeni-
den ivime kazanarak

biytiimeye devam ettigi

onemli bir yil oldu.
Sektor olarak, 2022 Eyliil ay1 itibart
ile Bireysel Emeklilik Sistemi'nde

(BES) 7,6 milyon goniillii, 6,6 milyon

ise Otomatik Katilim Sistemi'nden
(OKS) gelen toplamda 14,2 milyon
katilimcrya ulastik. Meveut gidi-
sat ile yilin toplamda 14,5 milyon
katilimer ile tamamlanabilecegini
ongortiyoruz.

Sistemdeki toplam fon buyukligu
de 350 milyar TL rakamina yaklast1.
Bu rakamin yaklasik 320 milyar
TLsi gonilli BES ve 30 milyar TLsi
de OKS'den gelmektedir.

Ayni dénemde sirketimiz BNP
Paribas Cardif Emeklilik A.S., 185
bin Gondlli BES ve 270 bin OKS
katilimet sayist ile toplam 9 milyar
TLye yaklasan bir fon buyukligiine
ulasti.

Katilimet sayist bakimindan buyti-
meye etki eden en 6énemli gelisme,
18 yasin altindakilerin de sisteme
dahil olabilme hakkin: kazanmasi
oldu. Boylelikle ailelerinin destegi
ile cocuklarimiz Turkiye’nin en ge-
nis tasarruf platformu olan Bireysel
Emeklilik Sistemi ile tanismis oldu.
Eyliil 2022 verilerine baktigimizda
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18 yas altt katilimcilarinin sayisinin
500 bine yaklastigini goriiyoruz.
Erken yasta sisteme dihil olma, devlet
katkisindan erken yaslarda faydalan-
maya baslama sistemin 6ntimutzdeki
doénem en buyulk teminatt olacaktir.
Biz de tasarruf etmeye bu kadar er-
ken yasta baslamanin 6neminin altini
ciziyor ve 18 yas altindaki katilim-
cilarimiza sundugumuz trinleri en
uygun ve en yiksek fayda verecek
sekilde tasarliyoruz.

Baska 6nemli bir gelisme de Devlet

Katkis'nin %25ten %30'a ¢tkmast
oldu. Artan asgari ticret yil icerisinde
devlet katkisindan yararlanabilecek
azami tutart da otomatik olarak arti-
riyor. Bir de buna ilave olarak devlet
katkist oraninin artmasi katilimer-
larin daha fazla getiri elde etmesini
ve sistemde yaptiklart yatirimlart
btiytitme imkani sagladi. 2022

yilt icin devlet katkisindan azami
faydalanabilmek i¢in, toplam 68.850
TL gibi bir tutart emeklilik tasarrufu
icin ayrabildiginiz durumda toplam



Gokhan Sertséz
Banka Sigortaciligl ve Acente Sigortaciligl
Genel MUudur Yardimaisi
BNP Paribas Cardif

20.655 TL gibi 6nemli bir meblag
devlet sizin hesabiniza yatirtyor. Bu
hicbir tasarruf aracinda olmayan bir
fayda. Dlinyada da bir baska ¢rnegi
yok.

2017 yilinda uygulamaya baslanan
Otomatik Katilim Sistemi de bu
donemde biytiimeye devam etti.

OKS bes y1l gibi cok kisa bir stirede
katilimet sayisinin yaklasik iki katina
ctkmasint sagladi. icinde bulun-
dugumuz yil 45 yasindan buyiik
katilimcilarin yeniden sisteme dahil
olabilme imkanlart da énemli pozitif
bir degisiklik oldu. ileriye déniik
olarak biytimenin artarak devami
icin duguk miktarlar ile baslansa dahi
isveren katkisinin 6énemli olacagini
distntyoruz. Sireklilik arz eden
isveren katkisi ile birlikte sistemden
cikan katilimctlarin da yeniden dontis
yapabilecegini ve biiylimenin artarak
devam edecegini 6ngorilyoruz.
Sektoriin biiylimesi aynt zamanda de-
rinlesmesi ve sirketler arast rekabetin
artmasint saglayan en 6nemli gelisme
ise BEFAS platformunun kurulmast
oldu. BEFAS, katilimcinin emeklilik
sitketleri tarafindan kurulan ve farkli
portfoy yonetim sirketleri tarafindan

“ Katlmet sayist bakimindan biyimeye etk
eden en onemli geligme, 15 yasinaltindakilerin de
sisteme danil olaollme hakkint kazanmast oldu. ¢y

yonetilen tiim emeklilik fonlarint bir
arada gozlemlemesine, performans-
larint tiirlerine gore acik bir sekilde
karsilastirabilmesine ve kendisi icin
en dogru fonu se¢cmesine olanak
saglayan bir platform oldu. Ozel-
likle fon y6netimi icin rekabetin
daha saglikli islemesine, katilimci
icin sozlesmesinin oldugu emeklilik
sirketinin fonlart ile sinidt kalmayip
daha fazla fon secenegi sunulmasina
olanak saglad:. Bu da katilimcinin
istedigi fonu almak icin emeklilik
sirketi degistirmesi gibi operasyonel
strecleri ve zaman kaybint en aza
indirdi. Katilimcilardan bazilart hala
emeklilik sirketleri arasinda fonlarini
transfer etmek isteyebiliyor. Ancak,
artik bunun temel nedeni aldikla-

r1 hizmetin seviyesi. BNP Paribas
Cardif olarak sektordeki transferlere
baktigimizda ¢ok sanslt bir konum-
dayiz. Katilimcilarimiz fonlarin
transfer etmek istediklerinde en hizli
bu islemleri gerceklestiren sirket
olmamiza ragmen bizden ayrilma
oranlart sektore gore cok dusuk.

2021 Temmuz ayinda devreye alinan
BEFAS platformunda toplam islem
hacmi 2022 yilinda ivme kazana-
rak 2022 Agustos ayt itibariyle 338
milyon TLye ulasmuistir. Toplam

fon buyukligline baktigimizda

cok dusuk bir seviyede goriilmekle
birlikte toplam fon. Katilimcilari-
mizin en uygun hizmeti ve ytiksek
getiriyi alabilmeleri icin sirket olarak
fon portfoytimuizi genisletmek,
katilimcilarin ihtiya¢ duyabilecekleri
alanlarda yeni fonlari sisteme kazan-
dirmak icin strekli calistyoruz.

Tum bu hayata gecen ve sektore
olumlu yansimalari gorilen gelis-
melerin yaninda reformlarin devam
edecegini gormek sektor sirketlerini
ve katilimcilart heyecanlandirmak-
tadir. Yakin bir zaman icerisinde
uygulamaya alinmast planlanan
“Kismi ¢ikis yapabilme hakki” ve
“BES fonlarinin bireysel krediler icin
teminat olarak alinabilmesi” hayata
gectiginde, katilimceilar emeklilik
birikimlerinin tamamini sistemden
ctkarmadan kisa donem finansal
ihtiyaclarini karsilayabilecekler.
Mevcut durumda erkenden emeklilik
tasarruflarint alip sistemden ¢ikanlar
devlet katkilarinin hepsinden veya
onemli bir kismindan faydalanami-
yorlar.

Ozellikle 6niimiizdeki yil, devlet
katkist baslangicinin 10. yili dolmus
olacak. 2023 yilinda sirketimizde su
an aktif sozlesmesi olan 185 bin adet
gontlla BES katilimeimizin yaklasik
125004 sistemde 10. yilint doldurup
56 yasina ulasmis olduklarindan
sistemden emeklilik hakkini kazani-
yor olacaklar. Yani emeklilik hakki
kazanmis muisteri oranimiz 2022’de
%5S'ten 2023’te %06,5 oranina ¢ikmis
olacak. Emekli olacak musteri ade-
dindeki benzer artis orani sektoriin
geneli icin gecerli. Bu sebeple emek-
lilik hakk1 kazanan bu katilimcilara
sundugumuz yatirim fonlari gesitlili-
&i, iyi getiriler ve beraberinde devlet
katkisindan yararlanmaya devam
etmeleri sonucunda hak etmelerine
ragmen, emeklilik yatirimlarini sis-
temde buytk ol¢tide tutmayt tercih
edeceklerini 6ngoriyoruz.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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surdurulebilir Yatirim:
Avrupa Bankalarinin Bakis Aclisl

Onumtuizdeki yillarda tim finans ekosistemi strdurulebilir
olana kadar, bankadan yatirimciya, derecelendirme
Kurulusundan borsaya kadar, finans dunyasinin tim
dyelerinin ustune buyuk bir sorumluluk dusuyor.

tirdririilebilir yatirim,

suirdiiriilebilir bir diin-

yaya yapilan yatirimdir.

Bireysel ve kurumsal

yatrimcilar, yatirim

kararlar: alirken stirdii-
rilebilirligi dikkate alarak gezegeni
koruyabilir ve diger stivdiiriilebilirlik
bedeflerinin ilerlemesine yardimci
olabilir. Ortaya ¢tkan AB cercevesi,
pazardaki mevcut egilimleri bizlan-
diracak ve finansmanin yapiima
seklini degistirerek trim ekosistemi
etkileyecektir. Sirketler hakkinda
mevcut olan bilgilerin daha fazia
kullanilabilirligi ve karsilastiriiabi-
lirligi, yatrmcilarn stirdiiriilebilir-
lik konusundaki terciblerinin tam
olarak yansitilabilmesini saglaya-
caktir.

Giris

Stirdiirtilebilirlik performanst
yukselen bir trend. Giderek artan
sayida yatirimci, strdirtlebilir-

lik diistincesi ile yatirim yapmak
istiyor. EFAMA’nin raporuna gore
(“UCITS pazarinda ESG Yatirimi”),
ESG fonlarinin net satislari 2020°de
tahmini 235 milyar Euro olarak ger-
ceklesti ve bu da 2016°da kaydedi-
len net satiglarin on katindan fazla
(19,5 milyar Euro) oldu. ABD SIF
Vakfr'nin ABD Stirdurtlebilir ve Etki
Yatirimi Egilimleri hakkindaki 2020
Raporu’'na gore, Amerika Birlesik
Devletleri’'nde profesyonel yonetim
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altindaki her ti¢ dolardan biri - 17,1
trilyon dolar - stirdurtlebilir yatirim
stratejilerine gore yonetildi.
Gercekten de strdurtlebilirlik per-
formanst gecici bir moda olmaktan
ziyade, giderek artan bir sekilde
finansal performansla iliskili olarak
gorilmektedir. S&P Global’'e gore,
diinyadaki en buytik sirketlerin
ugcte ikisinin en azindan bir varligi,
1stnan bir iklimin yarattig: fiziksel
tehlikeler nedeniyle yiksek risk
altinda. Hem iklim hem de daha ge-
nis ¢evresel risklerin bircok varligi
“mahsur” birakacagina dair artan bir
farkindalik var. Ayrica iklimin 6te-
sine bakarsak, bir sirketin finansal
performanst ile yonetisimi arasin-
daki pozitif korelasyonu - 6rnegin
yonetim kurulunun cesitliliginin
finansal sonuca yansimasini - goste-
ren bircok arastirma da bulunmak-
tadir. Bu nedenle hem kendi basina
hem de finansal performansin bir
gOstergesi olarak, bir sirketin veya
projenin strdirilebilirlik perfor-
manst, artik pek cok yatirimei icin
kilit bir kavrama donismustir.

Suirdtrtlebilir yatirim nedir?
ABD SIF Vakfr'na goére, stirdiiriilebi-
lir yatinm, “uzun vadeli rekabetci fi-
nansal getiriler ve olumlu toplumsal
etki yaratmak icin ¢evresel, sosyal
ve kurumsal ydnetim kriterlerini
dikkate alan bir yatirim disipli-
nidir.” Stirdiirtilebilir yatirimetlar

glcli finansal performansi hedefler,
ancak aynt zamanda bu yatirimla-
rin sosyal, cevresel ve yonetisim
uygulamalarindaki ilerlemelere
katkida bulunmak icin kullanilmast
gerektigine inanirlar. Kisisel degerler
ve hedefler, kurumsal misyon ve
musterilerin, bilesenlerin veya plan
katilimcilarinin talepleri de dahil ol-
mak tizere stirdiirtlebilir yatirim icin
cesitli motivasyonlar olabilir. Miisteri
motivasyonlarinin spektrumu, belirli
faaliyet tirlerinden (6rnegin maden-
cilik) kacinma arzusundan, belirli
faaliyetleri (6rnegin sosyal konut)
destekleme arzusuna kadar uzanir.

Ne kadar yatirim gerekiyor?
Diinyanin, Paris Anlasmast’'nin
hedeflerine ulasma yoluna tam
olarak girebilmesi i¢in, milyarlarca
Euro’nun sadece iklim hedeflerine
yatirilmasi gerekiyor. Avrupa Birligi,
dustik karbonlu, kaynak verimli ve
strdirilebilir bir ekonomiye gegcisi
desteklemek icin somut bir strate-
ji gelistirmede en 6nde olmustur.
Avrupa Yesil Anlasmast uyarinca,
AB, 2050 yilina kadar “yeni net sera
gazi emisyonlarinin olmamasint”
taahhtit etti (“net sifir”) ve ekonomi-
nin neredeyse her alanini etkileyen
bir seri diizenleme yapti. Ek olarak,
2030 iklim hedef plani ile AB, 2030
yilina kadar sera gazi emisyonlarin-
da en az %55’lik bir net azalma icin
bir ara hedef belirlemistir. Avrupa



Burcak inel
Surdurtlebilir Biytme Finansmani Direktoru
Avrupa Bankacilik Federasyonu

Yesil Mutabakat Yatirim Plant'nin
ontimiizdeki on yilda stirdirtle-
bilir yatirimlart desteklemek, 6zel
yatirimcetlar ve kamu sektori icin
etkinlestirici bir ¢cerceve olusturmak
ve son olarak stirdurtlebilir proje-
leri tanimlamak, yapilandirmak ve
tesvik etmek yoluyla en az 1 trilyon
Euro’yu harekete gecirmesi 6ngori-
liyor. Bu iddiali gindemi uygu-
lamak icin, AB’nin 2021-30 yillart
arasinda bir 6nceki on yila kiyasla
her yil 350 milyar Euro daha fazla
yatirim yapmast bekleniyor.

Avrupa Birligi'nin
stirddirdlebilir finans
cercevesi nedir?

AB’de, yatirimcilarin karar verirken
surdurilebilirligi dikkate almak icin
ihtiya¢c duyduklart araclara erisebil-
melerini saglamak amacina doniik
olarak, yasal bazli, ayrintli ve kap-
samli bir diizenleyici cerceve ortaya
cikmaktadir. Bunu gitgide ¢ogalan
pek cok ticari ¢oziim de destekle-
mektedir (6rnegin veri, endeks, fon,
reyting, vb).

Avrupa Komisyonu’nun Stirdirtle-
bilir Finans Stratejisi, ihtiya¢ duyulan
kaynak degisimini saglamak ve fi-

nanst strdirilebilirlik ile iliskilendir-
mek icin, kapsamli bir eylem plani
ortaya koymaktadir. Eylem planinin
basarist icin merkezi bir yapi tast,
hangi faaliyetlerin stirduirtilebilir ola-
rak kabul edilebilecegini tanimlayan
ve bu nedenle sermaye akislarinin
daha stirdiirtilebilir bir ekonomiye
dogru ilerlemek icin nereye ydnlen-
dirilmesi gerektigini acikliga ka-
vusturan, bilime dayali bir siniflan-
dirma sistemi olarak hizmet veren
AB'nin “Taksonomi (Siniflandirma)
Yonetmeligi“dir. Ayrica su yasal par-
calar 6énemlidir: Strdirtlebilir Finans
Bilgilendirme Yonetmeligi (SFDR),
Taksonomi Yonetmeligi, Kurumsal
Surdurtlebilirlik Raporlama Direktifi
(CSRD), Sermaye Gereksinimleri Yo-
netmeligi (CRR) kapsamindaki ESG
aciklama gereklilikleri ve 6zellikle
“Sttun 3” kurallart, Avrupa Yesil Tah-
viller Yonetmeligi ve strdurtlebilirlik
risklerinin ve faktorlerinin MiFID II
uygunluguna entegrasyonu. Bu cer-
ceveyi eyleme gecirmek icin, bir dizi
pratik zorlugun Ustesinden gelinmesi
gerekecektir (mevcut givenilir ve
karsilastirilabilir veri eksikligi gibi).

Avrupa bankacilik
sektortintin rolt

Ekonomi 6nemli bir dontisim ge-
ciriyor ve tiim 6zel sektor bankala-
rinin temsilcisi olan Avrupa Ban-
kacilik Federasyonu (EBF) olarak
bizler, bankalarin strdiirilebilir bir
ekonomiye gecisi finanse etmele-
rine yardimct olarak sirketlerin ve
hanehalklarinin gecisini hizlandir-
mak icin ¢alistyoruz. EBF, yeni AB
kurallarinin uygulanmasint kolaylas-
tirmada, KOBI verileriyle baglantili
zorluklar konusunda farkindalik
yaratmada ve kilit oyunculart bir
araya getirmede etken bir rol oyna-
mistir. Amacimiz, sirket ve yatirimei-
larin strdirilebilir finansa gecisinde
pratik sorunlari 6nceden gérmeye

/77777777777777.

“ Ana

prensiplerimizden biry,
surddrulebilir yatirimun
sadece bir sektdrden

veya aktliteden glkig
olarak degil, aynt zamance
karponsuziastirme
planlarina sahip sirketlere
Vatirim vaptmasint
saglamak olarak
gortlmesidir. gy

ve ¢bzmeye yardimct olmaktir.

Ana prensiplerimizden biri, stirdiirii-
lebilir yatirimin sadece bir sektorden
veya aktiviteden cikis olarak degil,
aynt zamanda karbonsuzlastirma
planlarina sahip sirketlere yatirim
yapilmasint saglamak olarak gortl-
mesidir. Bunun gerceklesmesi icin,
belirli endiistrilerde “net sifira” nasil
ulasilacagini gosteren “gecis yollari-
na” ve finans sektoriiniin kurumsal
musterilere gecis yolculuklarinda
eslik etmesine izin verecek esneklik-
te uygulamalara ihtiyacimiz var.
Ontimiizdeki yillarda tiim finans
ekosistemi stirdiirtilebilir olana
kadar, bankadan yatirimciya, dere-
celendirme kurulusundan borsaya
kadar, finans dinyasinin tim tye-
lerinin Ustline biiytik bir sorumlu-
luk distiyor. Diinyada bu konuda
liderlik rolu Ustlenen Avrupa ise

— Turkiye’'nin en buytk ekonomik
partneri olarak — Turkiye'nin ilerle-
yecegi yola 1sik tutuyor. Bu konuda
Avrupa’daki gelismelerle ilgili daha
ayrintilt bilgi isteyen tim okuyucu-
lar bize ulasabilirler.
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Yonetilen Toplam Portfoy BuyuKItgu Eylul
2022 itibariyle 1 Trilyon TL'yi asti

021 yili sonunda 653 milyar TL

olan portfoy yonetimi sektoru

Eylul sonu itibariyle ylizde 60

buiyuyerek toplam 1 trilyon TL

lizerinde buyukllge ulasti. USD
bazinda bliylimelere baktigimizda ise 2019
yilindan bugtine yilbasindan beri ylizde 15
ile en ytiksek buytimeye sahip oldugu dik-
kat cekiyor. 2022 yilinda toplam buyukltk
icerisinde emeklilik fonlarinin pay1 azalirken
serbest fonlarin ve 0zel portfdy yonetiminin
payinin arttig gordllyor.

Yatirim Fonlari ve Emeklilik Fonlar
Pazar Analizi 2022 3. Ceyrek

TUm dlnyada 2022 yili enflasyonist baskilar
ile devam ederken kuresel merkez banka-
larinin faiz artig streci devam ediyor. Siki
para politikasinin da etkisi ile yurt disi hisse
senedi piyasalarinda satislar gortillirken, ya-

Belirli varliklarin Eyliil 2022 itibariyle degisimleri
asagidaki sekilde;

31.12.2021 30.09.2022
USDYTRY 13,3161 18,5000
EURSTRY 15,1402 18,1329
TRY Sepet 14,2282 18,3165
EUR/USD 1,1368 0,979
BIST 100 Endeksi 1.858 3.180
TL 2 ¥illik Gasterge Takhwil* 21.71% 14,53%
TL 10Yillhk Gosterge Tahvil* 23,05% 11,65%
10Yillik UST 1,5118% 3, 804085
S&P 500 Endeksi 4,766 3.586
Nasdag 100 Endeksi 16.320 10.971
Altn (U5D/0ns) 1.828 1.660

tinmcilarin fonlari yénlendirmekte zorlandi-
&1 bir yil olmaya devam ediyor. Oniimiizdeki
aylarda da merkez bankalarinin aksiyonlari
ve piyasaya etkileri yakindan izlenmeye
devam edecek.

Fon pazari Eylll 2022 itibariyle ytlizde 69
buyudu ve toplam 515 milyar TL buyUk-
llige ulasti. Sene basindan beri en fazla
buytyen fon tirt toplam 123 milyar TL
buiytime ile serbest fonlar oldu. Toplam
buyukligu 225 milyar TLye ulasan ser-
best fonlari, 144.5 milyar TL ile valorlt fon-
lar takip etti. Para piyasasl ve kisa vadeli
tahvil bono fonlari ise yilbasindan beri
37 milyar TL buyudu. Bu blytmenin 29
milyar TLsi 3. ceyrekte gerceklesti. Mayis
ayinda vergi kanununda gerceklesen bir
degisimin, bu artista etkili oldugunu be-
lirtebiliriz. Girisim ve gayrimenkul fonlari

Ceren Angil

BOlUm Muddird
Pazarlama ve Stratejik Planlama
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi AS.

ise sirastyla 28.8 milyar TL ve 21.4 milyar
TL buyUkltge ulastilar.

Net giris ve ¢ikiglarl inceledigimizde
serbest fonlara artarda U¢ ¢eyrekte

de net giriglerin gerceklestigi ve 2022
yilinda toplam girislerin 69.4 milyar
TLye yukseldigi dikkat ¢ekiyor. Para

Portféy Yonetimi Sektori Toplam BuyukIugu

TS F vy TL
Degigim
38,9%

19, 8%

28, T%
-13,8%
71.2%
718 baz puan
1140 baz puan
229 baz puan
- 24,8%

3-2,3% HIL7 it ] 03

ETR Uity L k5 b T,

Mk iy B L e T Lokl redvyi TL*

-9, 2%

* Reuters Jenerik Endeksi verileridir,
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Yénetilen Toplam BUyUKItk SPK datasi olup, fon btiytkltiklerinde Toplam Deger/Net Varlik

degerleri ve Toplam Varlik dederlerinde farklilik oldugu icin stitunlarin toplami 100U
vermemektedir. Tablodaki veriler TSPB, Rasyonet ve SPK tarafindan saglanmistir.



piyasasi ve kisa vadeli tahvil bono fonlarina ilk yarida
3.2 milyar TL net giris gerceklesmisken 3. Ceyrekte
yukarida bahsettigim vergi degisikliginin de etkisi

ile girigler artt1 ve toplam 28.5 milyar TLye yukseldi.
Yilbasindan beri tim fon tlrlerine giris olmusken va-
16r1d fonlardan toplam 3.6 milyar TL ¢ikis gerceklestigi
dikkat cekiyor.

Yilbasindan beri en fazla net giris serbest fonlari
takiben para piyasasl ve kisa vadeli tahvil ve bono
fonlarinda sirasiyla net 69 ve 28.5 milyar TL olarak
gerceklesti. Valorll fonlarda ise nette 3.7 milyar TL
¢ikis gerceklesmisken en fazla net ¢ikis 5.3 milyar TL
fon sepetlerinden goruldu. Bu ttirti takiben yabanci
hisse senetleri 3.3 milyar ve karma ve degisken, ozel
sektor borclanma araclari ve anapara korumali fonlar-
dan da sirastyla 2.5 milyar TL, 1.3 milyar TL ve 1 miyar
TL qikis gbzlemlendi. Ozellikle karma ve degisken fon
turu icerisinde tematik fonlarin bulundugunu ayrica
belirtmek isteriz. Diger yandan valdrli fonlarda giris
gerceklesen tirler de oldu. En fazla giris 3.2 milyar

TL kamu bor¢lanma araglarina olurken TL cinsi hisse
senetleri 3 milyar TL ve kiymetli madenler fon ttirtine
800 milyon TL oldu. Bu U turt takiben borsa yatirim
fonlari ve borclanma (Eurobond) araclari tlrlerine

de 207 ve 152 milyon TL ile limitli de olsa net giris
gerceklesti.

BUyUkItk degisimlerini inceledigimizde getirilerin de
etkisi ile ylizdesel olarak en fazla btyumenin 9,9 mil-
yar TL ile TL cinsi hisse senetlerinden oldugu dikkat
¢ekiyor. Bu bliylimede getirilerin de etkisi oldugunu
goruyoruz. Yine benzer sekilde getiriler sayesinde
ylizde 50 buiylyen borsa yatirim fonlar dikkat ¢eki-
yor. Net girisler sayesinde kamu bor¢lanma araclari
pozitif ayrisirken, net ¢ikisa ek olarak negatif getirileri
ile yabanal hisse senedi fonlarinda 4.4 milyar TL Ku-
¢llme oldugunu goruyoruz.

2021 yili sonunda en fazla buyUkluk hisse senedi fon
tlrindeyken alt kirliminda yabanci hisse senetlerinin
agirikl oldugu dikkat cekiyor. Eyllil 2022 itibariyle bu
resimde agirligin TL hisse senedleri olarak degistigi
gordltyor. TL hisse senedi ttrt 18.3 milyar TL by Uk-
Itige ulagmisken, yabanci hisse senetleri ise 8.7 milyar
TLye geriledi. Hisse senedi endeksleri ise limitli bty u-
me ile 2.8 milyar TLden 3.6 milyar TLye yukseldi.
Yatirim fonlarina yatirim yapan Kisi sayisi 2021 sonun-
da 4.3 milyon idi. EylUl 2022 itibariyle Kisi sayisi yuzde
8 arttl ve 4.6 milyon Kisiye ulastl. Bu slire icerisinde
valorli fonlara yatirim yapan Kisi sayisinda da artis
gordllirken 2021 yili sonu 1.5 milyon olan Kisi sayist
Eyltil 2022 itibariyle ytzde 15 artarak 1.7 milyon'a
yukseldi. Diger yandan ylizdesel olarak degerlendir-
digimizde girisim sermayesi ve serbest fon yatirmcl
sayisl 2022 yilinda sirasiyla ylzde 89 ve ylizde 76 artti
ve toplam 2.680 ve 46.552 Kisiye ulastl.

FON PAZARI GELISIMi
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ALTERNATIF FONLAR DEGISIMI
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Eylul 2022 Tiur Bazinda Pazar
Payi

“Tabloya Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Fonlari eklenmemistir.

*Bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve emeklilik fonlari pazari ile ilgili
veriler ise Rasyonet data saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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+ 2022 yilinda serbest fonlarin yatirim
fonlari pazarindaki payini oldukca artirdigi
dikkat cekiyor. 2021 yil sonunda ytizde 37
iken Eylul sonu itibariyle ytizde 48’e ytikseldi.
- Para piyasasi ve kisa vadeli TB fonlarinda
yilbasindan beri oran dedgismemisse de son
lic ayda kurumsal ve ticarilere sunulan vergi
avantaji ile TL ibareli fonlardaki artis sonucu
para piyasasi ve kisa vadeli TB ttrtintin son
lic ayda oranini artirdigi dikkat cekiyor.

« Hisse senedi tliru yilbasindan beri agirligini
azaltmis gibi goztikse de bu tir hem yerli
hem yabanci hisse senedi fonlarini kapsiyor.
Yabanci hisse senedi fonlarindan yilbasindan
beri ¢Ikis, yerlilerde ise giris gozleniyor.

A777777777777777.



TURKIYE YATIRIM FONLARI PiYASASI

Bireysel Emeklilik Fonlar1 Pazari

Yilbasindan beri ytizde 42 buytyen pazar,
toplam 3478 milyar TL buyukltge ulastl.

Emeklilik fon pazarina 2022
yilinin ilk alti ayinda net olarak
12.7 milyar TL giris gerceklesti. Bu
giriglerin 1,9 milyar TL'si otomatik
katilim sistemi fonlarindan olur-
ken, 10,7 milyar TL'si ise bireysel
girislerin yapildigi fonlara oldu.
Yilbasindan beri ytzde 42 buyu-
yen pazar, toplam 347,8 milyar TL
blykliige ulast. ilk ceyrek ile
ikinci ¢eyregi karsilastirdigimiz-
da net girislerin azalmasi dikkat
¢ekmisken Ugtincu ceyrekte
arttigini goruyoruz.

2022 yili bagindan beri altin fon
tlrd en ¢ok ilgi goren tur oldu ve
8,8 milyar TL net giris ile toplam
94 milyar TL buyukltge ulasti. Bu
fon turinu takiben katki fonlari-
na 3,8 milyar TL ve fon sepeti fon-
lart ile hisse senedi fonlarinin her
ikisine de 2,1 milyar TL net giris
oldu. Son ¢eyrekte yatirimcilarin

2021 Yili itibariyla Tiir Bazinda
Pazar Payi

hisse senedi fon tlirline daha
fazla ilgi gosterdigini gozlemle-
dik. Bu fonlari takiben kamu dis
bor¢lanma fonlari 1,6 milyar TL
ve endeks fonlar 695 milyon TL
nette giris sergiledi. Yilbasindan
beri likit ve degisken fon turle-
rinden sirasiyla 3,2 ve 2,7 milyar
TL ve takiben kamu i¢ borclan-
ma fonlarindan 1,2 milyar TL
net ¢ikis gorurken, 6zel sektor
tahvilleri, standart ve dengeli
(esnek & karma) turlerinden de
¢ikis gordldu.

Toplam buyukltklere baktigi-
mizda en fazla buyukluk, 94
milyar TL ile altin fonlarinda
olmaya devam etti ve bu fon
tlrd yilbasindan beri 30 milyar
TL blyudu. Bu tird toplam
buyuklikte 59 milyar TL ile
degisken fonlar ve 47 milyar TL
ile kamu dis bor¢lanma fonlari
takip ediyor.

Eylul 2022 Tir Bazinda Pazar
Pay1 Dagilimi

2021 Tur Bazinda Otomatik Katilim
Sistemi Fon TurlG Dagilimi
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* AKsi belirtiimedigi takdirde bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters, yatirim ve

emeKlilik fonlari pazari ile ilgili veriler ise Rasyonet veri saglayicilan tarafindan saglanmstir.



HSBC Portfoy Cevresel
Surdurulebilirlik Hisse Senedi Fonu

Cevrenin korunmasina katkida bulunan ve surdurulebilir

bir gelecek icin ¢alisan sirketlere ortak olmak artik cok kolay.
Siz de geleceginiz icin HSBC Portfoy Cevresel Sturdlrtlebilirlik
Hisse senedi Fonu'na yatirim yapabilirsiniz.

Yatirim yaparken de
doganin degerini biliyorsan
#DunyaSanaAcik



SEKTOR ANALIZI
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Quant (Kantitatif) Fonlar

Quant fonlar tarafindan kullanilan modeller, piyasadaki
Kisa ya da uzun vade yatirim firsatlarini tespit etmek

Icin tasarlanmistir.

uant Fon Nedir?
Quant ya da quan-
titative fund olarak
adlandirilan fonlar
temelde kantitatif ana-
lizlere, modellere ya
da algori ra dayali olarak yatirim
kararlarini veren fonlardur.
Bu tarz yatirim fonlari, portfoy yo-
neticisinin nitel goriisii veya muha-
kemesi yerine finans mihendisligi
modellerine, makine 6grenmesine
veya algoritmalara dayanan siste-
matik yatirim araclari ile yonetilirler.
Bazilari, yatirim kararinda hicbir
duygu veya Onyargtya yer vermeden
tamamen bilgisayar ciktilari ile yoneti-
lirken, bazilart sayisal modelleri insan
muhakemesi ile birlestiren bir yatirim
yaklasimut sergilemektedir.

Quant fonlar tarafindan kullanilan
modeller, piyasadaki kisa ya da uzun
vade yatirim firsatlarint tespit etmek
icin tasarlanmistir. Bu nedenle, bu
konuda calisan arastirmacilar arasin-
daki rekabet, daha tstiin bir model
olusturmak tizerine kurulmustur
(Piyasa tabiri ile daha fazla alfa elde
etmek amaciyla). Genellikle, karma-
stk matematiksel algoritmalar/model-
ler gelistirilip ve gecmis veriler ile test
edilip, belirli bir olgunluga ulastiktan
sonra portfoy yonetiminde kullanil-
maktadir. Bir diger 6nemli nokta da,
yatirim sureci cogunlukla algoritma
ve modellerin yardimi ile olusturul-
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dugu icin, bu tarz fonlar diger fon
tirlerine gore daha az maliyetlidirler.

Quant Fonlar Nasil
Yonetiliyor?

Bircok quant fon, faktor yatirimi
modellerini (factor investing) kullanir.
Faktor yatirimi, uzun vadede calis-
g1 kanitlanmus olan piyasa degeri
(value), momentum, piyasa buyiik-
gl (size) veya temettii verimi gibi
onceden belirlenmis faktorlere ve bu
faktorlerin kombinasyonlarina dayals
olarak yapilan yatiim bicimi olarak
tarif edilebilir.

ikinci tip quant yatirim tarzi ise piya-
sadaki anomalilerin tespit edilip kisa
vadede bu firsatlarin degerlendirilme-
si tizerine kurulmustur. Genellikle bir
grup menkul kiymet alinip, diger bir
grup da acgiga satilarak piyasa riski al-
madan bu firsatlar degerlendirilmek-
tedir. Bazt quant fonlar gtinimuzde
bu konu icin makine 6grenmesi ve
yapay zekdya dayali kendi 6zel aras-
tirmalarii kullanmaktadir. (Ornegin
Renaissance Technologies)

Uclincii tip strateji ise istatistiksel ar-
bitraj stratejileridir. Istatistiksel arbitraj,
menkul kiymetlerin aralarindaki ta-
rihsel iliskiyi kullanarak pahali ya da
ucuz menkul kiymetleri belirleyerek
bu firsatlardan yararlanmayr hedef-
ler. Istatistiksel arbitraj kisa stirelerle
uzun ve kisa pozisyon olarak tutulan
menkul kiymet portfoylerini iceren

ortalamaya donls (mean reversion)
modellerini kullanan bir kisa vadeli
alim-satim stratejisidir.

Bir diger quant yatirim tarzi ise
smart beta adi verilen hem pasif
hem de aktif yatirimin bir kombinas-
yonu olan yatirim modelidir. Smart
beta yaklasimi, geleneksel deger
yatirimi (value investing) ile etkin
piyasalar hipotezinin (efficient mar-
ket hypothesis) bir araya geldigi bir
modeldir. Piyasadaki verimsizlikler-
den ve altta yatan risk faktorlerinden
yararlanmak icin alternatif olarak
olusturulmus endeksleri kullanan
“long-only” bir stratejidir. Faktor
temellidir ve piyasa dinamiklerine
gore (volatilite vs.) glincellenmek-
tedir.

Bir diger 6nemli quant strateji

grubu ise sistematik kiiresel makro
stratejilerdir. Bu stratejiler kiiresel
konjonktir ve makro ortama uygun
firsatlar sunan varlik siniflarint belir-
lemeye calisir. Kiiresel SGMK, doviz,
hisse senedi endeksleri ve emtia
arasinda getiri tahminleri olusturmak
icin temel ve fiyat gostergelerini
kullanan, uzun ya da kisa pozisyon
acarak alfa kaynaklarint yakalamay1
amaclayan stratejilerdir. Bu strateji-
ler, makro temel tahminler olustu-
ran, mevcut degerlemeleri tarihsel
ortalamalarla kiyaslayan ve fiyat
egilimlerini analiz eden cesitli alt
modelleri icermektedir.



Quant Fonlarin Avantajlari ve
Dezavantajlari

En 6nemli avantajlart duygusal karar-
lart elimine ettikleri icin tarafsiz bir
onyargt almalari ve 6nyargiy1 ortadan
kaldirmalaridir. Diger bir avantajlart
ise daha dustk yonetim tcretleri
talep etmeleri ve uygun maliyetli
olmalanidir. Quant fonlarda degisen
piyasa kosullarindan bagimsiz olarak
tutarlt bir yatrim modeli kullaniddig:
icin risk yonetimi 6n plandadir. Hizli
karar alma bir diger avantaj olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Quant fonlarin
bir diger tstiin ve 6nemli yonii ise
modellerin ve makine dgreniminin
yardinu ile buiytik miktarda veriyi
gercek zamanli olarak analiz etmeleri
olarak sunulabilir.

Dezavantajlarin basinda modelle-

rin ge¢mis veriyi ya da orlintileri
(pattern) ezberleme riski gelmektedir.
Modeller gecmis verileri kullanir, an-
cak bazen tarih tekerrlr etmez. Quant
modelleri, beklendigi gibi calisma-
ya devam etmelerini saglamak icin
stk ve stirekli geriye dontk testlere
ihtiya¢ duyar. Baz1 modeller beklen-
medik durumlari hesaba katmaz ve
bu durum, 6rnegin pandemi gibi cok
buytiik negatif bir sok durumunda
istenmeyen sonuglara yol acabilir. Ge-
nellikle modellere cok fazla varsayim
girilmektedir. Bazt varsayimlar, ¢cevre
degisirse, istenmeyen alim/satim
emirlerine yol acabilir.

En Basarili ve En Cok Taninan
Quant Fonlar Hangileri?
Renaissance Technologies bu alanda
en basaril sirkettir dersek hata yap-
mus olmayiz. 1] 1998 yilindan beri
yonettikleri Medallion fonu muhteme-

Dog. Dr. Emrah Ahi
Ozyegin Universitesi

len tarihteki en basarili hedge fondur.
Fon 1998 yilindan beri quant analizler
kullanarak yillik bazda %66 getiri sag-
lamustir. [2] Renaissance oldukca ketum
bir sirket ve dogast geregi niceliksel
olmasinin Gtesinde stratejileri hakkin-
da herhangi bir bilgiyi paylasmaktan
genellikle kacinmaktadirlar. Sirketin
bilinen bir 6zelligi ise algoritmalarin
gelistirmek icin genellikle doktorali

ve finans sektort dist personeli ise
almalaridir.

Diger bilinen ve basarilt bir hedge

fon ise, birkac farklt strateji kullanan
ve bircok varlik sinifina yatirim yapan
Applied Quantitative Research (AQR)
dir. AQR, Renaissance kadar ketum
davranmamaktadir. Fonlarinda kul-
landiklar stratejileri desteklemek icin
donem donem yayinladiklart arastirma
raporlart ile anlatmaktadirlar. AQR'da
her strateji, farkls faktorlerin ve metrik-
lerin kombinasyonlarmnin geriye dontk
testleri (backtest) yardimu ile gelistiril-
mektedir. (3]

“:“:Ulkekﬁin

ve sirketlerin
Vatirimlarint

Ikl noktada
yogunlastirdklarint
g6riyoruz. Bu
noktada, kiiresel
IStnma ve [kl
kriziyle mucadele
kapsaminda fosilden
yesil yakita donus,
enerjtverimiiliglve
cevresel koruma

glotyatirimlar one
QKO 99

Referanslar

[1] Zuckerman, G. (2019) The Man Who
Solved the Market: How Jim Simons
Launched the Quant Revolution

[2] Cornell, B. (2020). Medallion Fund: The
Ultimate Counterexample? The Journal of
Portfolio Management, 46(4), 156-159.

[3] https://www.agr.com/Strategies
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Yapi Kredi Portfoy Iklim Degisikligi
Cozumleri Degisken Fonu

o

klim krizi ve kiiresel isin-

ma,; bir stiredir hayatimizda

olmasina ragmen son yillarda

neredeyse her giin duymaya
basladigimiz basliklar haline geldi.
Yavas yavas gindelik hayatlarimiza
niifuz etmeye baslayan bu baslikla-
rin, yatirim stratejilerinin merkezine
de yerlesmeye basladigini soyleye-
biliriz.

Ulkelerin ve sirketlerin yatirimlari-
n1 iki noktada yogunlastirdiklarini
goriyoruz. Bu noktada, kiiresel
1stnma ve iklim kriziyle miicadele
kapsaminda fosilden yesil yakita
doniis, enerji verimliligi ve cevresel
koruma gibi yatirimlar 6ne ciktyor.
Ayrica yeni tarim teknolojilerinin
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gelistirilmesi, temiz su teknolojileri
ve enetji depolama gibi yatirim-
lar1 da bu alanda dustinebiliriz.
Saydigimiz temalarin ekonomileri
donustirecegini ve sirketleri de
bu yeni diizene uyum saglamaya
zorunlu hale getirecegini 6ngo-
riyoruz. Bu slrecte ise pek cok
sektorde buyuk yatirim firsatlar
ortaya cikacaktir.

Kiresel anlamda resesyon endise-
leri zirve yapmisken, donisimu-
ni erkenden tamamlamis sirket-
lerin talep agisindan rakiplerine
gore pozitif ayristiklarint simdiden
goriiyoruz. Ozellikle gelismis tilke
pazarlarindaki musteriler, tedarik-
cileri arasindan ESG yatirimlarini
tamamlamus sirketleri daha fazla
on plana ¢ikariyor. Bu durum,
rakip sirketleri de hizlt bir sekilde
bu alanlara yatirim yapmaya
zorluyor. Ulkeler de bu adimlari
kolaylastirmak adina birbiri ardina
yatirim tesvik paketleri acikliyor.

Yapi Kredi Portfoy olarak yeni
diinya diizenine uygun yatirim
araclarint ihtiyaclari ve hedefleri
dogrultusunda musterilerimizle
bulusturmaya gayret ediyoruz.
Bu dogrultuda 1 Agustos 2022
tarihinde Yapi Kredi Portféy Tklim
Degisikligi Coztimleri Degisken
Fonu'nu miusterilerimize sunduk.
Fon, yerli ve yabanci piyasalar-
da bu déntisime 6ncilik eden
sirketlere yatirim yaparak yatirim-
cisina deger saglamay: hedefliyor.
Fon’un temasi, diinyanin yasana-
bilir bir habitat olarak kalmasinin
ontindeki en biiytik tehlike olan
iklim degisikligine kars1 degisik

o U o

Fazli Tagskent
EF Hisse Senedi Fonlarl Grup Muduirt
Yapi Kredi Portfoy Yonetimi AS.

sektorlerdeki teknoloji ve tre-
tim alternatiflerini ¢6zim olarak
ortaya koyan sirketlerin yurt ici
ve yurt disinda ihra¢ edilen ser-
maye piyasasi araclarina yatirim
yapmak. Fon’un toplam degerinin
asgari yuzde 80’i devamli ola-
rak belirtilen sirketlerin veya bu
sirketlere hizmet/servis saglayan
kurumlarin ihrac ettikleri yerli/
yabanct ortaklik paylarina, Ame-
rikan Depo Sertifikalarina (ADR)
ve Global Depo Sertifikalarina
(GDR), yertli/yabanct bor¢lanma
araclarina ve kira sertifikalarina,
belirtilen fon temasina uygun
yerli yatinm fonu katilma paylar
ve yerli/yabanct borsa yatirim
fonu katilma paylarina yatiriliyor.
Bu tema kapsaminda fon, oni-
muzdeki donemde kiiresel enerji
sektoriinde gerceklesebilecek
dontisim siirecine istirak edebile-
cek sirketlere yatirim yapmay1 ve
katilma pay1 sahiplerine makul
bir seviyede getiri saglamayi
amacliyor.
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QNB Finans Portfoy Temiz Enerji ve Su Fon Sepeti Fonu

tnumtizde enerjiye olan

intiyacin guin gectikce

artiyor olmasina ragmen

fosil yakitlarin artan bu
intiyaci karsilamada yetersiz olacagl
beklenmektedir. Bu sebeple eneriji
kaynaklarinin guivenligi her gecen
gun daha da 6nem kazanmaktadir.
Bu noktada ulkelerin gelecekte enerji
kaynaklarini ¢esitlendirmesi kacinil-
mazdir. Ayni zamanda ¢evre Kirliligi
acisindan da fosil yakitlar yerine
alternatif enerji kaynaklari 6n plana
cikmaktadir. Benzer sekilde, bir diger
onemli husus da su kaynaklarinin
onemidir. Birlesmis Milletler Gida ve
Tanm Orgitl, 2025 yilinda su stresi
yasayan Ulkelerin oraninin %34'e, su
kithgl yasayan Ulkelerin oraninin da
%15’e ¢lkacagini tahmin etmektedir.
QNB Finans Portfoy olarak yatirim-
alarin bu gelismeler karsisinda ilgili
temalara yatirim yapabilmelerine
yardimal olacak bu fonu kurmaya ka-
rar verdik. Ozellikle belirtmek gerekir
ki QNB Finans Portf0y Temiz Enerji ve
Su Fon Sepeti Fonu, su temasina sahip
olan Turkiye’'deki ilk ve tek fon olma
ozelligini tasimaktadir.

Ozellikle son yillarda tlkelerin siyasi
otoritelerinin ve uluslararasi kuru-
luslarin da konuya ilgi gostermesi ile
birlikte temiz enerji temasi ¢ok daha
baglayici ve surddrdlebilir bir yatinm
temasina donusmektedir. Bunlar
arasinda 2016 yilinda yururluge giren
Paris iklim Anlasmasi neticesinde
yillik kiiresel sicaklik artigini 1.5-
2°Cile siirlamak igin CO2 emisyon
seviyelerinin azaltiimasi hedeflen-
mektedir. Aynl zamanda Kasim '21’de
Glasgow'da gerceklestirilen 26. Birles-
mis Milletler iklim Degisikligi Konfe-
ransi - COP26 zirvesinde Paris iklim
Anlasmasr’ndan bu yana kaydedilen
gelismeler degerlendirilerek sera gazi

I KURUMSAL YATIRIMCI

Mehmet Bodur

Arastirma
QNB Finans Portfoy Yonetimi AS.

emisyonu azaltimi icin yenilenebilir
enerji Uretimine hiz vermenin 6nemi-
ne deginilmistir. Boylelikle 2030 yilina
kadar ktresel karbon emisyonunun
neredeyse sifirlanmasi bekleniyor

ve bunun icin Uluslararasi Enerji
Ajansi raporunda 4 trilyon ABD Dolari
dlzeyinde bir yatirim harcamasi
gerekliligine dikkat ¢ekilmis durum-
da. Benzer olarak LEED Sertifikasl ile
birlikte sadece sanayide degil yeni
yapllarda da yesil enerji dontsumu
tesvik edilmektedir. Son olarak da,
Rusya-Ukrayna Savasi sonrasinda
atilan yaptinm adimlari sonrasinda
Batrnin aldigl yenilenebilir enerji
yatinm politikalarinin hizlica karara
baglanmaya baslandigl gortlmektedir
ve RePowerEU paketi altinda 2025
yilina kadar 600 GW kapasiteli glines
enerjisi yatinmi yapilmasi hedeflen-
mekte ve pakete 210 milyar Euro
yatirim harcamasi buit¢esinin ayriima-
si hedeflenmektedir.

Fon'un yatinm stratejisi cergevesin-
de, fon toplam degerinin en az %80'i
devamli olarak; temiz enerji ve su
temalarina yatirim yapan yerli ve ya-
banal yatirm fonlan ile borsa yatirim

fonlarinin katilma paylarina yatirilir.
Temiz enerji ve su temalarindan her
birine ayr ayri ve devamli olarak fon
toplam degerinin asgari %40'1 oranin-
da yatirim yapilacaktir.

Fonun yatirim amaci, bahsi gecen
temalara iliskin sektorlerde Uretici,
gelistirici, dagitici, altyapi saglayici
veya kurucu olarak faaliyet gésteren
sirketlere borsa yatirim fonlari vasi-
tasiyla ilgili sirketlerin fonlanmasina
destek olmak ve gelirlerine istirak
etmektir. Temiz enerji sektdrtinde fa-
aliyet gosteren sirketler agirlikli olarak
glines enerjisi, biyoenerji, hidroelekt-
rik, riizgar enerjisi alanlarinda faaliyet
gostermektedir.

Fonun kistasl ise %20 Nasdaq Clean
Edge Green Energy Total Return En-
deksi, %40 Nasdaq OMX US Water To-
tal Return Endeksi, %20 BIST Elektrik
Getiri Endeksi ve %20 BIST KYD Repo
Endeksi bilesenlerinden olusmak-
tadir. Buna karsin fon portfoéyunde
temiz enerji ve su temasindaki hisse
senedine yatinm yapan borsa yatirm
fonlarinin agirlig kistasina kiyasla bir
miktar daha fazladir ve yaklasik %80
pozisyonu bulunmaktadir. Fon; bu ha-
liyle aktif bir yonetim anlayisi icinde
yatirimgilarin maksimum seviyede
temiz enerji ve su temalarina yatirim
yapabilmesine olanak saglamaktadir.

Ontimtizdeki yillarda temiz enerjiye
olan ihtiyacin daha da artacagini soy-
lemek mumkdn. Elektrikli araclarin
yayginlastyor olmasi bunun en guincel
orneklerinden bir tanesidir. Her gecen
yil Ulkelerin de temiz enerjiye ayirdik-
larl fonlama artmaktadir. Dolayisiyla
onumuzdeki yillarda guines enerjisi,
rlizgar enerjisi, hidroelektrik enerjisi
gibi yenilenebilir kaynaklarin payinin
arttigini da gorecegiz.
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Yatirim Fonlari
Derecelendirmesi

Genel olarak tum derecelendirme yontemleri, yatirimcinin
goze aldigi risk duzeyini dikkate alarak, yatirim yaptigi
fonun benzer risk duizeyine sahip fonlar arasindaki yerini
ortaya cikarir. Yatirrmci hangi fona yatirim yapacagini risk
alma istegine bagl olarak belirler.

on derecelendirmesi, bir
portfoyiin performansinin
analiz edilmesini ve bu
analiz sonucunun kolay
anlasilir bicimde ilgili
taraflara ifade edilmesini
icerir. Dolayistyla esasta hem fonun
performansindan etkilenenler hem
de performansi sergileyenler icin
derecelendirme 6nem arz etmek-
tedir.
Yatirim fonu kullanarak birikim-
lerini degerlendiren bir yatirimet
goziiyle bakildiginda derecelen-
dirme, bu kisinin yatirim tercihle-
rinin sonucunu gosterir. Buradaki
kastimizin sadece elde edilen getiri
olmadigi aciktir. Zira genel olarak
tim derecelendirme yontemle-
ri, yatirtmeinin géze aldigt risk
diizeyini dikkate alarak, yatirim
yaptigi fonun benzer risk diizeyine
sahip fonlar arasindaki yerini ortaya
cikartr. Yatirimet hangi fona yatirim
yapacagint risk alma istegine bagl
olarak belirler. Daha sonra da biri-
kimlerini aktardig: fonun akibetini,
bir baska deyisle kazan¢ ya da ka-
yiplarini internet siteleri ve medya
ve benzeri kanallardan takip eder.
Ancak, fona ait tekil performans
bilgileri yatirimi saglikli bicimde
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takip etmek icin yeterli degildir.
Cunkt bu yatirimi yaparken yati-
rimcinin goze aldigy bir risk unsuru
vardir. Dolayistyla fonun gecmis
performansini takip ederken

bu unsurun da dikkate alinma-

st gerekir. Ayni getiriyi saglayan
fonlardan hangisi daha dustk risk
alarak bunu elde etmisse o daha
basarilidir.

Piyasada cok sayida farkli getiriye
ve farkli riske sahip fon oldugunu
belirtelim. Fon derecelendirme-

si iste bu noktada yatirimct icin
faydali bir ara¢ olarak ortaya c¢ikar.
Burada fonlarin gecmis getirilert,
riskleri ve benzeri sayisal deger-
leri kullanilarak bir analiz yapil-
maktadir. Analiz sonucunda elde
edilen bulgular, fonun basarisinin
kolaylikla anlasilabilmesi ve diger
fonlarla kiyaslanabilmesi icin
genellikle yildizla ifade edilen not-
lara donustirilmektedir. Her fon
genellikle 1 ile 5 arasinda degisen
yildizlarla ifade edilir. Boylelikle,
ornegin fon 5 yildizli ise gecmis
donemde en basarili fonlar ara-
sinda yer aldigini, 1 yildizli ise en
basarisiz fonlar arasinda oldugunu
katilimci kolaylikla anlayabilir.

Diinyaya baktigimiz zaman fonun
gecmis basarisint 6grenmek

icin fon derecelerinin yatirimct
tarafindan siklikla kullanidigini
gormekteyiz.

Bagimsiz ve tarafsiz bir kuru-
lusun objektif bicimde yaptig1
derecelendirmenin fon yonetimi
acisindan da 6nemli bir hizmet
oldugunu distiiniiyoruz. Fon
derecelendirme kuruluslart fon
piyasasini monitorize etmektedir.
Sunulan bu hizmet sayesinde
fonlari yoneten portfoy yonetim
sirketleri hem kendi basarilarini
gorebilme hem de kiyaslayabilme
imkanina kavusmaktadir.

Fonlarin derecelendirilmesine
iliskin SPK’nin getirdigi diizen-
leme

Sermaye Piyasast Kurulu’nun
konuya iliskin tebligi geregince
Turkiye Sermaye Piyasalart Birligi
(TSPB) notlandirma ve siralama
faaliyetinde bulunmaya iliskin
esaslari diizenlemistir. 2015 yilinin
basindan bu yana TSPB notlan-
dirma ve siralama faaliyetinde
bulunacak kuruluslarin bagvurula-
rint kabul etmekte ve degerlendir-
mektedir. Ludens, birlik tarafindan
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Ludens

bu faaliyeti gerceklestirmesi icin
yetki verilen ilk fon rating kurulusu
olmustur.

Ludens Fon Rating nasil hesapla-
niyor? Neleri dikkate aliyor?
Ludens Fon Rating, fonlarin yildizla-
rint belirlerken ¢ok boyutlu bilimsel
bir yontem kullanmaktadir. Yildizlar,
fonlarin riske gore diizeltilmis per-
formanslarini ve bu performansin
istikrarint iceren cesitli analizlerin
sonugclarinin bir 6zeti niteligindedir.
Yontemimizde iki kriter dikkate
alinmaktadir: Riske gore diizeltilmis
performans ve bu performansin
istikrari.

Ludens Fon Rating’in esas odak
noktast fon yoneticisinin bece-
risinden kaynaklanan spesifik
performanst tespit etmektir. Burada
amac finansal piyasalardaki hakim
durumun toplam fon performanst
tzerindeki etkisini arindirmaktir.
Bu amaca yonelik olarak temelde
Sharpe tarafindan gelistirilmis olan
Getiri Temelli Stil Analizi'nden yola
cikilmaktadir. Yapilan analiz sonu-

cunda fonun aktif yonetim becerisi
ve performanst (alfa) tespit edil-
mektedir. Bir fonun veri bir dénem
icin pozitif alfa saglamasi tek basina
anlamli bir kriter olsa da bu duru-
mun istikrar arz etmesinin yatirimci
icin ayurt edici bir nitelik olabilecegi
dustntlmektedir. Bu noktadan
hareketle yontemin ikincil odak
noktast performansin istikraridir.

Bu amaca yonelik olarak kullanilan
olctt ise gecmise dontk pozitif alfa
sayisidir.

Fon yidizlari 1 ile 5 arasinda degis-
mekte olup, bir fon eger bes yildizli
ise bunun anlami fonun icerisinde
yer aldigt fon kategorisinde en
basartli fonlar arasinda oldugudur.
Diger bir deyisle, ilgili ddbnemde bu
fonun basarist ¢ok iyidir ve sirala-
mada en Ust siralarda yer almak-
tadir. Ayrica bu en Ust sirada yer
alan fonlar arasindan 5 yildiz alip
gecmis donemde istikrarlt bicimde
porzitif alfa yaratan fonlar icin de 5
yildizin yant sira istikrari temsilen
“I” ifadesi kullanilmaktadir.

Bireysel emeklilik fonlari icin de
derecelendirme

Turkiye’de yatirim fonlari sekto-
rinde resim bu sekilde iken, diger
tarafta hizla btytiyen bir emeklilik
fonlart piyasast yer almaktadir. Bu
kadar hizli biytiyen ve bir o kadar
da buytk bir potansiyele sahip
boyle bir piyasada, katilimcilarin
bilgi unsurunun eksikligi dikkate
sayandir. Katilimeilarin buytik bir
cogunlugu, sisteme yatirdiklari
paralarin ne sekilde degerlendi-
rildigini bilmemektedir. “Bireysel
emekliligim var, bir de emeklilik
fonum mu var?” diye soran o kadar
cok insan vardir ki... Burada tabii,
bireysel emeklilikle ilgili yapi-

“ Hizla biyiyen

bir emeklilik fonlart
plyasastyer almaktadir,
5u kadar hizlt bayoyen
Ve bir o kadar da blyik
gir potansiyele sahip
0oyle bir plyasada,
katlimetarin bilgl

[l

Unsurunun eksikligt
dikkate sayandir. ¢y

lan reklamlardaki ve pazarlama
metinlerindeki “devlet katkist”
vurgusu yatirimetlart cezbeden en
onemli unsurdur. Oysaki, sisteme
aktardiklar tutarlarin nasil deger-
lendirildigi, bunlarin getiri ve risk
unsurlart yatirimetlar tarafindan
pek de bilinmemekte ve dikkate
alinmamaktadir. Odaklanilan tek
nokta “devlet katkist"dir. Ne var
ki, sistemin gelecegi icin biling-

li yatirimet oldukc¢a 6nemlidir.
Emeklilik fonunun iceriginde neler
oldugunu bilen, donemsel getiri-
sini ve riskini takip eden bilingli
yatirimct, fonun performanst ko-
nusunda da talepkar olacaktir. Bu
da portfoy yoneticisinin kendisini
gelistirmesinde tesvik edici bir rol
oynayacakur. Ozellikle fon dere-
celendirmeleri neticesinde sunulan
ve fonun performansint gdsteren
yildizlar, yatirimcinin karar alma
stirecinde 6nemli bir mekanizma
olacakur.

Emeklilik fonlarina ait Ludens
Fon Rating dereceleri, Emeklilik
Gozetim Merkezi tarafindan 2019
yilindan bu yana fonlara ait sayfa-
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Merkez Bankaciliginin Zaferi?*

668'de kurulan isvec Ulusal Bankas: (Riks-

bank) tarihteki ilk merkez bankas: olarak

kayitlara gecse de kiresellesmenin hiz

kazandig: ve finansal piyasalarin karmasik-

lastig1 80’lere kadar merkez bankaciligina

ihtiya¢ sinirl diizeydeydi. Merkez Bankala-
rinin temel gorevi, tilkelerin para birimlerini altin, dolar
veya farkli sabitler karsisinda dengelemekti. Ayrica, para
basimini ve sinirlt derinlikteki finansal piyasalari da di-
zenliyorlardi. Ancak, ellerindeki parasal araclar tlkelerin
biiylime ve enflasyon patikalarini ¢cizmekte hayli yetersiz
kaliyordu. Bu tip gorevler, cogunlukla politikacilarin
ajandasinda yer aliyordu. Neredeyse 19 yy.’a kadar
“économie politique” teriminin tim ekonomik faaliyetle-
ri kapsadigint unutmayalim.

Merkez bankaciligt icin 1913’'te kurulan ABD Merkez
Bankasi (Fed) mihenk tasidir. O yildan bugiine dek

16 baskan goren Fed ve ekonomi tarihi icin Baskan
Volcker'in yeri ise bir bagska énemde. Seleflerinin aksine
Volcker, giiclti buiytime beklentileri karsisinda boyun
egmeyen ve 70’lerde enerji kriziyle ylksek seyreden
enflasyon ile gercek manada miicadele eden ilk Fed
baskan: olarak goriliiyor (Grafik 1). Gorevden ayril-

Grafik 1
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diktan U¢ yil sonra Washington’da “Merkez Bankacili-
ginin Zaferi?*” ismini verdigi derste konusan Volcker,
enflasyonla miicadele ortaminda merkez bankalarini
“ulasilabilir ve degerli tek sey**” olarak tanimliyor.
70’lerdeki Fed Baskan: Burns’iin aynt amfideki dersi
icin uygun gordigi baslik ise “Merkez Bankaciliginin
Kederi**” idi. Hikayenin ayrintilarini ve Fed’in tarihsel
gelisimini merak edenler icin eski Fed Baskanlarindan
Bernanke’nin “21. Yuzyil Para Politikast” kitabini 6ne-
rebiliriz.

Grafik 1’de goruldiigu tizere; ABD’de su anki enflas-
yonist baski, 70’lerden sonraki en yiiksek seviyede.
70’1 yillara benzer, gtinimtizdeki yiksek fiyatlar da arz
problemleri kaynakli. Bu nedenle, piyasalarin gon-
linde Powell’dan yeni bir Volcker yaratma cabasi var.
Belki de Powell da adin: tarihe benzer sekilde yazmak
istiyor. Zamaninin mali politikalari ise Volcker'in yanin-
daydi. ABD Bagkani Reagan’in verimlilik odakl: ytikli
kamu yatirimlarint ve calisan tcretlerini baskilamast,
fiyat artislart ile miicadelede belirgin destek saglamusti.
Bugtinkti mali politikalar daha genisleyici nitelikte. Bu
nedenle; Powell'in piyasanin dntinde parasal sikilagsma
arzusu, her Fed kararinda daha da 6n plana cikiyor.

Grafik 2
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Hiiseyin Akar
Arastirma Muduru
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21 Eylil’deki FOMC toplantisinda tyeler, piyasa beklen-
tisi ile uyumlu 75 baz puanlik faiz artisina gitti. Ancak,
ileriye dontik mesajlar sahin algiland:. Yilin geri kalanin-
da 125 baz puan faiz artirimi 6ngortltyor. 2023 yilin-
da politika faizinin %5.0 seviyesine kadar yiikselmesi
bekleniyor. Ayrica Powell; enflasyonla miicadelenin bazi
acilar icerebilecegini ve ekonomik faaliyetlerde dur-
gunluk gortilebilecegini ima etti. Bu karar sonrasi; ABD
nominal ve reel tahvil faizleri yukart yonli egilimini
korurken, kiresel risk istahi geriledi (Grafik 2). ABD
Finansal Kosullar Endeksi, salginin en yogun hissedildigi
Mart 2020’den beri en siki kosullari isaret ediyor.

Gtuivenli limanlara talep ile Dolar Endeksi'nde 20 yilin en
yiiksek seviyeleri korunabilir (Dollar Milkshake Teori).
Ancak; yalnizca Fed degil; ECB, BoE vb. biiyiik merkez
bankalari ile bircok gelismekte olan merkez bankast da
para politikasinda sikilasma egiliminde. Hatta bir adim
daha ileriye gotirtirsek, para birimleri Gizerinden finan-
sal savas ortamt yaratilabilir. En son, Japonya Merkez
Bankast Yen'’in daha fazla deger kaybina son verme
amacl olarak para piyasasina miidahalede bulundu.
Gelismis Ulke tahvil faizlerinde yukart yonli potansiyeli
sinirlt gorsek de belirgin gevseme icin kiiresel enflasyon
goriinlimiiniin iyilesmesi 6n sart. Ote yandan, kiiresel
likidite daralirken yilin son ¢eyreginde riskli varliklara
yatirimet ilgisi sinirlt kalabilir. Hisse senedi piyasalarin-
da; teknoloji, iletisim, liks tiketim, gayrimenkul vb.

*The Triumph of Central Banking?
*#* The Anguish of Central Banking

** The only game in touwn

faize duyarlt sektorler zayif bir performans gosterebi-
lir. Gugli Dolar temast ile emtia piyasalarinda baski
surebilir. Bakir, petrol, platin vb. bliyimeye duyarlt
emtia olumsuz ayrisabilir.

Yilin son ¢eyreginde, ti¢ gelisme daha yakindan
takip edilecek. Tlki, Rusya-Ukrayna arasinda sicak
savas ve enerji Uzerinden yogunlasan Rusya-Avrupa
arasindaki soguk savas. Her ne kadar Avrupa tlkeleri
kisa haziligint yapsa da dnimiizdeki donemde
enerji fiyatlarinda ytiksek dalgalanma yasayabiliriz.
Ozellikle Avrupa {ilkelerinin varlik siniflar1 baski
hissedebilir. Tkinci gelisme, Kasim’daki ABD ara
secimleri olacak. Secim sonucuna gore, ABD’nin
ekonomi yonetiminde egilim farklilik gdsterebilir.
Uclinciisi ise Cin’in ekonomik faaliyetlerinin saglig1.
Cin Merkez Bankast para politikasint gevsek tutsa
da gayrimenkul basta olmak tizere tlkenin biytiime
gorinimu halen kirilganliklar iceriyor.

“ Valnizca

Fed degil; ECB, Bk
vb. biyik merkez
bankalartile birgok
pelismekte olan
merkez bankast da
para politikasinda
sikilagma egiliminde.
Hatta bir adim daha
erye goturirsek,
nara pirimilent
(zerinden finansal
Savas ortam
yaratlabllir. gy
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FINANSAL PLANLAMA
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Yashlik I1¢in Finansal Planlama
ve Finansal Egitim

Milyonlarca c¢alisan icin, Kapanmalardan ve eKonomideki

bozulmalardan kaynaklanan is ve gelir kayiplari emeklilik
tasarruflarini guclu bir sekilde etkilerken, yasli yetiskinler
icin pandemi finansal dislanma ve finansal belirsizlik

riskini artird.

ECD’nin 22 Temmuz

2022’de yayinlanan

“Degisim zamanla-

rinda yaslilik icin

finansal planlama

ve finansal egitim”
konulu raporu, finansal goriniimde
son zamanlardaki ana egilimlerden
bazilarint ve bunlarin yaslilik icin
finansal planlama ve finansal egitim
politikalari Gizerindeki etkilerini
vurgulamakta ve hem emeklilige
hazirlik hem de yaslilik donemin-
de finansal karar alma stireclerine
bakmaktadir.

Raporda analiz edilen ilk yeni
egilim, COVID-19 salgininin yaslilik
icin finansal planlama tzerindeki
etkisidir. Milyonlarca calisan igin,
kapanmalardan ve ekonomideki
bozulmalardan kaynaklanan is ve
gelir kayiplart emeklilik tasarruflarini
glclu bir sekilde etkilerken, yaslt
yetiskinler icin pandemi finansal
dislanma ve finansal belirsizlik
riskini artirdi. Buna ek olarak,
COVID-19 kriziyle basa ¢ikmak icin
uygulanan acil durum politikasi
oOnlemlerinden bazilari - emeklilik
tasarruflarina erken erisimi kolaylas-
tirmak gibi - gelecekteki emeklilik
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gelirleri acisindan potansiyel bir
maliyet getirmis olabilir. Tlgili bir
diger egilim ise pandemi ile daha
da hizlanan finansal dijitallesme.
Artan dijitallesme, yaslilik finan-
sal planlamast icin buyuk firsatlar
sunmasina ragmen aynt zamanda
guvenlik risklerine, sahtekarliga ve
kottye kullanima maruz kalmayi
artirdt ve Ozellikle yasl yetiskinler
icin finansal bilgilere, egitime ve
danismanliga erisimi daha zor hale
getirdi.

Bu egilimler, nifusun artan uzun
omurliligi ve bu fenomenin ima
ettigi ilgili riskler gibi emeklilik
alanindaki yapisal degisiklikle-

rin daha genis baglaminda ele
alinmaktadir. Daha uzun yasamak,
daha uzun bir emeklilik donemini
finanse etmenin yollarint bulmak
zorunda kalmak anlamina gelir;
ancak cogu insan uzun omur-
lultklerini 6nemli ol¢tide hafife
alma egilimindedir. Bu, emeklilik
tasarruflar ile ilgili olarak optimal
olmayan secimler yapma riski-

ni artirabilir - 6rnegin yeterince
yakinda emeklilik icin planlama
yapmamak veya kisa vadeli tike-
tim icin daha buiylk miktarlar: geri

cekmek gibi. Cesitli egilimler ay-
rica bir risk transferi veya yaslilik
finansal planlamast icin bireysel
sorumluluktaki artisa da zemin
teskil etmektedir.

Ornegin, kamu emekliliklerinde-
ki disus, bireysel emekliliklerin
gelismesi ve Tanimlanmis Fayda
(DC) emeklilik planlarindan Ta-
nimlanmis Katkilar (DC) emeklilik
programlarina gecis, isverenden ve
/ veya devletten bireylere cesitli
riskler aktarmaktadir. Buna paralel
olarak, bircok emeklilik plan:t bi-
reysel plan tiyelerinin katk: orani,
yatirim veya 6deme Urtinleri ile
ilgili kendi secimlerini yapmalarina
izin verdigi icin emeklilik secenek-
leri daha da bireysellesmektedir.
Bu, ¢zellikle kadinlar, gencler, ser-
best meslek sahipleri ve kayit dist
isciler gibi ntifusun belirli grup-
lart igin gecerlidir. Bu nedenle
rapor, emeklilik planlamasinda bu
gruplarin karsilasmast muhtemel
onemli riskleri ve spesifik zorluk-
lart vurgulamaktadir. Bu baglamda,
rapor, politika yapicilarin ve ilgili
paydaslarin, uzun vadede finansal
olarak yeterince planlama yapa-
bilmek i¢in finansal egitim inisiya-



Thomas Montcourrier
Politika Analisti
OECD

tifleri yoluyla finansal okuryazarlik
becerilerini gelistirmek icin bireyleri
- ozellikle de en savunmasiz olanlart
- yeterince gliclendirme ihtiyacin:
vurgulamaktadir.

Rapor daha sonra bu zorluklart ele
almay1 amaclayan finansal egitim
politikalarinin ve programlarinin

son ulusal 6rneklerini incelemek-
tedir. Son emeklilik reformlarin: ve
finansal planlamay: desteklemek icin
finansal egitim girisimlerine odak-
lanmaktadir. Emeklilik ve finansal
planlama konusunda finansal egitim
vermek icin alinan yasam devreleri
yaklasimlarinin yant sira emeklilik ve
uzun vadeli planlamay: gelistirmek
icin egitimler veya dijital araclarin
ozel kullanim: gibi belirli finansal
egitim girisimlerine bazi 6rnekler
vermektedir. Rapor ayrica, yasl
yetiskin kitleler arasinda dijitalles-
meyi ve dijital finansal okuryazarligt
artirmayt amaclayan bazi finansal
egitim girisimleri sunmadan 6nce,
COVID-19 salgininin yaglilik icin
finansal planlama konusunda ortaya
koydugu zorluklara yonelik finansal
egitim girisimlerinin farkli vaka calis-
malarina yer vermektedir.

Rapor, finansal egitim politikalart
ve yaslilik icin finansal planlamaya
yardimci olan programlar hakkin-
daki politika degerlendirmeleri ile
sona ermektedir. ilk olarak, hem
makro dizeyde (6rnegin ulusal
emeklilik iletisim kampanyalari
yoluyla) hem de mikro diizeyde
(hedefli yonlendirmeler, egitimler,
atolye calismalari veya emeklilik
seminerleri yoluyla) cok cesitli
girisimler yoluyla finansal plan-
lama i¢in finansal egitim ve bilgi
saglamak yerinde olabilir. Onemli
olarak, bu girisimler sadece bilgi
yonlerine odaklanmakla kalmama-
li, aynt zamanda bireyleri emek-
lilik geliri ihtiyaclarini tahmin
etmek, emeklilikle ilgili yeterli
finansal kararlar almak ve bireysel
ihtiyaclarina en uygun finansal
uriing, hizmetleri veya saglayiciy1
bulmak icin arastirma yapacak
kadar kendinden emin olmak gibi
gerektiginde ilgili eylemleri ger-

ceklestirmeleri icin desteklemelidir.

Ayrica, bireylerin bu tiir 6nlemle-
re basvurmadan 6nce potansiyel
uzun vadeli sonuclart g6z dniinde
bulundurmalarini saglamak icin
tam zamaninda finansal egitim

ve emekli maast ile ilgili belirli
rahatlama 6nlemleri hakkinda bilgi
saglanmasi Onerilmektedir.

fkincisi, bireylerin emeklilik éncesi
ve strasinda uzun vadeli tasarruf-
larint yonetmelerini desteklemek
icin ilgili kamu, 6zel ve kar amact
gltmeyen paydaslart bir araya ge-
tirerek genel ve stratejik yaklasim-

larin benimsenmesi Onerilmektedir.

Bu tiir butinctl yaklasimlar, ilgili
emeklilik diizenlemesi (otomatik
katilim kurallari, temerrtit secenek-
lerinin tasarimi, sinirli secenek /
plan secimi, vergi tesvikleri, mali-
yetlerin / Gicretlerin st sinirt dahil)

“ Artan

dittallesme, vasliltk
finansal planlamast

(Gtn blyUk fursatlar
sunmastna ragmen

aynt zamanda giivenlik
risklerine, sahtekarliga
ve kotiye kullanima
maruz kalmayt

artirdive ozellikle
yaslLyetiskiner
clnjinansal

olgllere, egitime ve
danismanliga erisimi
daha zor hale

OBl g9

ve yeterli bir tiiketici koruma cerce-
vesi ile birlikte emeklilik planlamast

zorluklarini ele alabilir ve yeterli
finansal planlamay: destekleyebilir.

Uciincli olarak, finansal egitimin
farkli hedef kitlelerin 6zelliklerini
dikkate alarak belirli 6gretilebilir
anlara gore tasarlanmasi ve uyar-
lanmasi onerilmektedir. Emeklilik
gosterge tablosu, izleme sistemleri
veya emeklilik hesaplayicilart gibi

/77777777777777.

yenilik¢i araclarin kullanilmasi, etkili

karar vermeyi desteklemek ve bi-

reyleri hem birikim hem de 6deme
asamasinda emeklilik geliri yeterli-
ligini iyilestirmek i¢in aktif adimlar

atmaya tesvik icin 6¢zendirilmektedir.
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Elektrikli Araclar Sektoru

Sera gazi emisyonlarinin azaltilmasini hedefleyen enerji
politikalarl ve bazi ulkelerdeki ek tesvik onlemleri ile 2020'de
elektrikli arac satislari hizll buyudu. Bu buyumenin daha da
artacagl ongorulmektedir.

lektrikli araclarin ge-
lecegi ve potansiyel
yatirim firsatlarindan
bahsetmeden 6nce
elektrikli aracin ne
olduguna deginmek
isterim. Elektrikli ara¢, hibrit tirini
saymazsak cevreye zararli fosil ya-
kitlar1 kullanmayan, elektrik moto-
ruyla bataryasindaki elektrik enerji-
sini kullanan ¢evre dostu araglardir.
Baslica tc elektrikli arag tira var:
tamamen elektrikli, hibrit elektrikli
ve yakit hiicreli. Tamamen elektrikli
ara¢ bataryasinda depolanan elekt-
rigi kullanir. Hibrit elektrikli ara¢
hem benzinli hem elektriklidir. Yakit
hiicreli elektrikli arag ise elektrik
tretmek i¢in deposundaki hidrojeni
ve havadaki oksijeni kimyasal ola-
rak birlestirip bataryasina iletir.!
Icat edilmesi 1830’lara kadar giden
elektrikli araclarin geleceginden
bahsedecek olursak; sera gazi
emisyonlarinin azaltilmasint he-
defleyen enerji politikalari ve bazi
ulkelerdeki ek tesvik onlemleri ile
2020’de elektrikli ara¢ satislart hizl
buyudi. Bu biyimenin daha da
artacag ongorilmektedir. Ornegin
2021’de Avrupa Komisyonu'nun
kabul ettigi ‘Fit for 55’ yasasi, 2035
itibartyla yeni satilacak otomobille-
rin tamamina sifir emisyonlu olma
zorunlulugu getiriyor. Net Sifir Emis-
yon Senaryosu da 2050’ye kadar
yollarda 300 milyon elektrikli arag¢
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olmasini éngoriyor. Bu dngori de
yeni otomobil satiglarinin %60'1n-
dan fazlasinin elektrikli araclardan
olusacagint ortaya koyuyor; bu oran
2020°de yalnizca %4,6’yd1.
Elektrikli araclarin en 6nemli bile-
senlerden biri olan ‘pil teknolojisi’
gecmisten glinlimiize en ¢ok odak-
lanilan konulardan biridir. Ornegin
elektrikli araclarda gelecek goren
Thomas Edison pillerin daha iyi
olabilmesi tizerine ¢alismistir.*
Elektrikli ara¢ pazarindaki btylime,
pil sektoérini ve pillerin yapildi-

g1 lityum, kobalt, nikel gibi ham
madde pazarint da olumlu yonde
etkilemektedir.

Piller, elektrikli araclarin degerinin
%30 ila %40’ 11 olusturmaktadir.”
Temiz enerji alanindaki biiylime,
pillerin tretiminde kullanilan ham
maddelerin fiyat artislarina yol
acmaktadir. 2021’in baslangict ile
Mayis 2022 arasinda lityum fiyatlari
yedi kattan fazla, kobalt fiyatlar: iki
kattan fazla artarken nikel fiyatlar
da neredeyse iki katina ¢itkmis-

tir. Elektrikli araclarin pillerine
olan talebin Aciklanan Taahhiitler
Senaryosu’na gore (The Announced
Pledges Scenario) bugtin yaklasik
340 GWh’den, 2030 yilina kadar
3500 GWh'nin Uzerine ¢ikacagt
ongorilmektedir.”
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Elektrikli araclarda agirlikli olarak
lityum Li-ion (iyon) piller kullani-
lir. Li-ion piller diger pil cesitlerine
gore daha uzun 6murlidir, dolum
hacimleri daha fazla ve enerji yo-
gunlugu yuksek pillerdir. Elektrikli
araclara talep arttik¢a lityuma olan
talep de artmaktadir. Benchmark
Mineral Tstihbarat’1, 2030°da lityum
talebinin 2,4 milyon ton LCE’ye (lit-
yum karbonat esdegeri) ulasacagini
tahmin ediyor. Bu da Benchmark’in
2022’ deki 600.000 ton lityum tahmi-

ninden 1,8 milyon ton daha fazladur.

¥ Uluslararas: Enerji Ajansi (IEA)
Strdurilebilir Kalkinma Senaryosu
(SDS) cercevesinde ise 2040 yilinda
lityum talebinin 40 kat artis goster-
mesi beklenmektedir."

Tum bu gelismelerle birlikte elekt-
rikli araclar sektoriinde hidrojen-
elektrikli hibrit gibi yeni trendler
ciktyor, hidrojenli araclara da ilgi
artiyor. Hidrojen yakit ikmal istas-
yonlari yaygin olmadigindan yakit
hiicrelilerin sayilari diger elektrikli
araclarda dusuk olsa da 2020’de
kiresel stoku %40 artmustir. Diinya
capinda hidrojen yakit istasyonlart
sayist da %15 artis gostermistir."

Blylme potansiyeli barindiran
elektrikli ara¢ sektoriine degin-
dikten sonra bu sektére yatirim
imkani sunan; 33 bine yakin
yatirimet sayist olan ve buyukligi
1,5 milyar TLyi asan Is Portfoy
Elektrikli Araclar Karma Fonumuz-
dan bahsetmek isterim. Fonun
icerigini olustururken sirketleri Gi¢
ana kategori altinda inceliyoruz:

1. Elektrikli ara¢ treten ve elekt-
rikli araclara yedek parca saglayan
sirketler

2. Elektrikli araclarda kullanilan
ciplerin ureticileri ve strlictisiiz
ara¢ teknolojilerine yatirim yapan
sirketler

3. Elektrikli araclarda kullanilan
pillerin treticileri ve pil Gretiminde
kullanilan nikel, kobalt, lityum gibi
elementlerin madencileri
Bahsetmis oldugumuz bu ti¢ ana
kategori altinda ¢cok sayida sirkete
yatirim yapilmaktadir. Yatirim
yapilan sirketlerden baslica bah-
setmek gerekirse; Tesla Inc, Apple
Inc, Microsoft Corp, Alphabet Inc,
Toyota Motors, Nvidia Corp, Intel
Corp, Ford Motor Co, Albemarle
Corp, LG Chem Ltd, TDK Corp,
Sociedad Quimica y Minera de
Chile SA, LG Energy Solution Ltd,
Texas Instruments Inc, Analog
Devices Inc. gibi sirketler yer
almaktadir.

Ozetleyecek olursak TEFAS'a {iye
tim banka ve araci kurumlardan
aliabilen Fonumuz, elektrikli arag
uretiminin her safthasinda yer alan
sitketleri fon portféytine dahil ede-
rek yatirimetlara pek cok yenilikgi
teknolojiye, bu teknolojilerin ham
madde saglayicilarina ve sektorin
gelecegine yatirim imkani sagliyor.
Yukarida belirttigim sebepler

dogrultusunda ana akim otomobil
ureticileriyle elektrikli araclarda
kullanilan ¢iplerin treticilerinin

ve strtclsiiz ara¢ teknolojilerini
ureten sirketlerin bu alana daha
fazla yatirnm yapmast ve bu pillerin
tretiminde kullanilan madenlere
olan talebin artmasi beklendigin-
den, sektoriin daha da buytyece-
gini 6ngoriyor ve yatirimetlara bu
buytime potansiyelinden faydalan-
ma olanagi sunuyoruz,
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Firmanizin Gelecegi Blyuk Veride

Elindeki insan gucunud dogru veri yonetim sistemini ve veri
odakli bir IT altyapisi olusturmak icin Kullananlarin, buyuk
veriden dogru degeri ¢cikartma yarisinda one gectigini,
bu sayede gelecegin musteri ve deneyim odakli dijital
organizasyon yapilarinda basaril olacagini gorecegiz.
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“Buytik veri” terimi geleneksel
veri isleme uygulamalart icin
fazla buytik ve karmasik olan veri
kiimelerini nitelendirmek icin
kullanilirken, veriden deger tret-
me ya da tahmine dayali analitik
ile ayn1 baglam icerisinde stk stk
tekrarlantyor. Statistanin bu yil
yayinladig: bir arastirmaya gore
2025 yilinda btytik veri analitigi
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icin pazar buyukligi 68.09 milyar
dolara ulasirken, ayn1 yil dinyada
181 zettabyte veri tretilecek. Sizi
daha fazla meraklandirmadan
soyleyeyim, 1 zettabyte yaklasik 1
trilyon gigabyte’a denk geliyor.
Bankacilik ve finans buytk veri-
den en cok fayda saglayan ya da
bu potansiyele en fazla sahip sek-
torlerin basinda geliyor. Pandemi
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sonrast finans alaninda yasanan
hizli ve yogun teknoloji degisi-
minde tilkemizde de oldukga fazla
ilerleme kaydedildi. Buyuk veri,
ileri veri analitigi, yapay zeka ko-
nularinda hatirt sayilir calismalar
yapiliyor. Miisteri segmentasyonu,
davranis analizi, robo-danisman-
lik, kredi skorlama, stipheli islem
tespiti gibi alanlarda bankalardan
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sonra yatirim kuruluslarinda da
bircok kullanim 6rnegine rastli-
yoruz. Ger¢ekten basarilt olanlar
ise oncelikle asagida bahsedilen
problemleri hedefliyor.

Son yillarda finans kuruluslarinin
buytik veriden faydalanma hiz

ve istekliliginin cesitli faktorler
nedeniyle azaldigini gorityoruz.
Biiytk veriden bir karara destek
olacak faydali minimum veri setini
cikartabilme kapasitesi, isletme-
lerin veri saklama, islemci gtict
kapasiteleriyle dogru orantilidir.
Bununla birlikte analitik yetkinlik,
yetismis insan kaynagi olmadan
bu kapasitenin tam anlamiyla
kullanilmasi pek mimkin degil.
Yapilan arastirmalar kurumlardaki
yoneticilerin buyuk veriyi sirket
icin karlt bir “varlik” olarak ko-
numlandirabilmelerinin éntindeki
en buyik engelin blitce oldugu-
nu gosteriyor. Diger engeller ise
sirastyla glivenlik, entegrasyon
sirasinda karsilasilan zorluklar,
mevcut teknoloji ve altyapilarin
eski olmasi, teknik uzmanligin
eksikligi olarak 6niimize ¢ikiyor.
Bulut tabanli veri saklama ve buna
uyumlu acik kaynak, buytk veri

arac ve teknolojileri biitcesel engel-
leri adreslemeye calissa da mevzu-
atsal engeller ve giivenlik endiseleri
tlkemizde bu yone dogru bir evril-
meyi maalesef yavaslatiyor. Finan-
sal kurumlarin hassas yapisi goz
online alindiginda, musteri verileri,
ozellikle bu verilerin milkiyetinde
ve kullaniminda yasal olarak nelere
izin verildigine iliskin mevzuat ve
yasalara iliskin grilik ve belirsizlik
nedeniyle endise kaynag: olmakta-
dir. 2021-2022 yillarinda veri sizin-
tilarinin 6nceki yillara gére dort kat
arttigt distinulirse endiseler yersiz
degil. Bankalara nazaran daha

dar bir bitceyle calismak zorunda
kalan aract kurumlarda ise buyuk
veriye dair saklama, siniflandirma
ve anlamlandirma calismalarina
butcelerde yeterince yer ayrilmadigi
gorilmekte.

Kurumunuzda maliyetleri
diistirmeKk icin ne
yapmalisiniz?

Aract kurumlarin buiytk veri isleme
kapasiteleri sinirlt olabilir ancak
veriyle ilgili siniflandirma, saklama
ve arsivleme aksiyonlarinin kurum
icindeki herhangi bir verinin ileride
yaratacagt deger distinilerek plan-
lanmasi gerekiyor. Devreye alinan
uygulamalarin olusturdugu verilerin
ise yarar kalitede, tekrarlamayan ve
dogrulanabilir olmast ileride yarata-
cagt degerin daha dusik maliyetle
ortaya cikartilabilmesini saglaya-
caktir. Mevcut uygulamalarin bu
alandaki yetkinlik ve ozelliklerinin
iyi analiz edilmesi, kurumlarin bu-
yik veri stireclerinde buiylk avantaj
elde etmelerine olanak verir.

Her gecen giin sayilari artan buytik
veri araclari bu alandaki uzman
acigina yonelik ¢coziimleri ortaya
koymaya calistyor. Burada 6nemli
olan IT ve is birimlerinin buytk ve-
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rinin 6nemini anlamast icin gerekli
egitimlerden gecirilmesidir. Bunun
icin ge¢ kalan kurumlarda bircok
faydali sonucun c¢ikartilabilecegi
verilerin gerekli 6zenle saklanmadi-
gint ve hatta silindigini gértiyoruz.
Sahip oldugu veriyi dogru siniflan-
dirip, gerekli giivenlik 6nlemlerini
alan kuruluslarin her iki domain-
deki verileri de saklayacak sekilde
maliyet avantaji icin hibrit bulut ¢6-
zumlerine yonelmeleri de mimkiin.
Ozellikle kisisel verilerin ifsasinin
engellenmesi icin ¢cok cesitli ¢ozim
ve yontemler 6neriliyor.

\//\

Sonug olarak; elindeki insan giici-
ni dogru veri yonetim sistemini ve
veri odakli bir IT altyapist olus-
turmak icin kullananlarin, buytk
veriden dogru degeri ¢ikartma
yarisinda 6ne gectigini, bu saye-
de gelecegin musteri ve deneyim
odakli djjital organizasyon yapila-
rinda basarilt olacagini gorecegiz.
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Finans Sektorunde Yeni Nesil Sta)
Programi: InfinaAkademi

Staj programimiz stiresince Iinfina takimi olarak
stajyerlerimizle paylasabilecegimiz bilgilerin bulundugu ¢ok
genis captaki egitimleri planlayarak, bilgi ve birikimin birer
beceriye dontsmesini hedefledigimiz bir stre¢ baslattik.

andemi ile birlikte
hizlanan teknolojik
dontisim en ¢ok
finans dinyasin: etki-
liyor. Bu dontistimle
beraber islerin gele-
cegi sekillenirken, gelecegin isleri
de teknoloji odakli olarak degisiyor.
Konuyu sermaye piyasalart olarak

“Bu okogderni progrom ise hayang
harirbk ocsinden oldukoa kath
safioncnde Stojprme bu cab altinda
yoptiem icin kendimd cok sonsh
hissediyorum. bi ki Infina”

“Aundcaysh we donanimb bir
inson toplulugunun colsma
ortaner v irsankan ne
derpcedr etkikepohididin
gircidplon muhtesem bir
teoribe olde, "

“Buram burarm amek, Dosaon v
kalite kolon bir $taj programeyde”

[Hilal Condoy
Herie Urvonrutinl
Bigmenur Proginmedds

Pt Gaabin
Baybard Lnbataton
Wagim e hendesds

Kamal Arda Yaglcieran
ek Tk LUrivmruilornd
Erchintn W farriaii

ele aldigimizda ise hem finans ku-
rumlarinin hem de bu kurumlarin
teknoloji partnerlerinin, yeni nesil
calisma modellerine hizla uyumu
6n plana cikiyor. Diger yandan
sermaye piyasalarina artan yatirimet
ilgisi sayesinde sektore yeni gencler
kazandirmak daha da ¢nemli hale
geldi. Her konuda oldugu gibi egi-
tim de bu siirecin en 6énemli parcasi
olarak sektériin glindeminde yer
alyor.

Biz de bu farkindalikla, “Gtizel

bir gelecek i¢in!” mottosuyla yola
cikarak, hazirliklarina Subat 2022°de
basladigimiz infina Akademi Staj
Programrni, tim Infina Yazilim A.S.
calisanlarinin ¢cok degerli katkilari
ve yogun destekleri ile Agustos
2022’de basart ile tamamladik. Bu
programin detaylarint paylasmak
istiyorum.

Alt1 Hafta stiren programin ha-
zirliklarina baslamadan, kendi

staj deneyimlerimizi hatirlayarak
stajyerlerin staj stireclerinde sorun
yasadigt buitiin ayrintilar: tek tek de-
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gerlendirdik. Ge¢cmis deneyimleri-
mize baktigimizda, tim islere uzak
tutulup sadece rutin ve sikict islerin
stajyere yuklenildigi, herhangi bir
egitim ve gelisim firsati taninmayan
olduke¢a verimsiz ve ne yazik ki
sadece staj defterini doldurup gec-
meyle son bulan, empatiden yoksun
stajlar deneyimledigimizi gorduk.
Empati; bir baskasinin duygularini,
icinde bulundugu durum ya da dav-
ranislarindaki motivasyonu anlamak
ve igsellestirmek demektir. Biz de
bu streci tasarlarken programin
duygusunu “empati” olarak net-
lestirdik ve stajyerlerimizden neler
istemeyecegimizden bahsederek
yola ciktik.

Pazarlama ekibimizin tasarim ve
icerikleriyle gercek Infina’daki is
yasaminin bir simiilasyonu olarak
tasarladigimiz Infina Akademi Staj
Programt davet anonslarini, sosyal
medya hesaplarimizdan duyurmaya

Akademi

basladik. Bu anonslarimiz finans
sektoriinde yazilim diinyasini
merak eden, bu konulara gercek-
ten ilgi duyan genclerin oldukca
dikkatini ¢ekti. Bu sayede, ¢ok kisa
strede ilanlarimiza yeterli basvuru
almamiz nedeniyle, bir hafta 6n-
cesinden duyurularimizt kapatmak
durumunda kaldik.

Basvurular devam ederken biz
hummali bir mulakat stireci icin
kollarimizi sivadik. Gelen basvuru
sayisinin ¢ok fazla olmasi sebebiy-
le elemeleri olabildigince adil bir
sekilde yapabilmek icin stajyerle-
rimize yetkinlik ve yazilim gelis-
tirme bazli hazirladigimiz sorulari
sorduk. Yetkin Infina calisanlar: ile
beraber dort hafta icerisinde mila-
kat stirecimizi tamamlayarak, top-
lamda 100’e yakin miilakat gercek-
lestirdik. Bu yogun mulakat stireci
sonunda heyecanli, merakly, Infina
kiltirine uyumlu, okuduklari
bolimlerde basarili 3. ve 4. sinifta



0Ozlem Bulan Karadag
insan Kaynaklari Direktoru
infina Yazilim A.S.

okuyan veya yeni mezun durumun-
da olan 29 gen¢ arkadasimizla el
sikisarak Infina Akademinin egitim
surecine basladik.

Staj programimiz siiresince Infina
takimi olarak stajyerlerimizle pay-
lasabilecegimiz bilgilerin bulun-
dugu cok genis captaki egitimleri
planlayarak, bilgi ve birikimin birer
beceriye doniismesini hedefledigi-
miz bir sure¢ baslattik. Bu hede-
fimiz dogrultusunda alti haftalik
staj sirecimizin ilk ti¢ haftasinda
stajyerlerimize, kendilerini gelistire-
bilecekleri egitimler verdik. Egitim
programimiz bilgisayar mihendis-
ligi ve yazilim alanlarinda okuyan
stajyerlerimiz icin Infina’da kullan-
digimiz teknolojileri anlattigimiz
gelistirme odakly; finans alanlarinda
okuyan stajyerlerimiz icin ise bilgi
birikimlerini artirmaya yonelik bilgi
odakl: egitimlerden olusturuldu. Bu
egitimler siiresince stajyerlerimiz
hem Infina’y1 ve calisan yapimizi
yakindan tanirken hem de her bir
departmanimizin tst diizey yone-
ticileriyle birebir iletisim kurma
imkant yakaladi.

Ikinci ti¢ hafta boyunca, gencleri-
mize mesleki gelisim egitimlerinin

infinaAkademi

yant sira, ortak egitimler kapsamin-
da, is diinyasina alismalarint des-
teklemek amaciyla egitim seanslart
tasarladik. Stajyerlerimiz tarafindan
cok ilgi goren bu egitim basliklarin-
dan bazilari; proje yonetimi, kalite
yonetimi, satis yonetimi, is zekast,
yapay zeka, satis, pazarlama, mina-
zara becerileri ve diger staj prog-
ramlarinda olmayan yoga ve dogru
nefes teknikleri egitimi seklinde
olusturuldu.

Egitimlerimizin stirdigi haftala-
rin sonunda o haftanin egitimle-
rini kapsayan sorulardan olusan
eglenceli testlerle stajyer arkadas-
larimizin konulart pekistirmelerini
sagladik. Her hafta Cuma ginleri, o
haftay1 degerlendirme anketleri ile
stajyerlerimizin genel memnuniyet
durumlarint anlamaya calistik. Ci-
kan tim sonuglarda stajyerlerimizin
olduke¢a yiiksek memnuniyet orani-
na sahip olmalart bizleri de motive
etti ve sonraki haftanin tasarimina
katk: sagladu.

Programin ortasinda ise stajyerleri-
mizin egitimlerine ek olarak, onlart
gruplara ayirip bir trtin yoneti-
cisi ve bir de yazilim mithendisi
arkadasimizt mentor atayarak Likit
Fon Alim Satim Platformu projesi
olusturmalarin: talep ettik. Burada-
ki temel hedefimiz stajyerlerimizin
yoneticilerimizle olan iletisimini

“ Genglerimize

mesleki geligim
editimlerinin yan
stra, ortak egitimler
kapsaminda, (s
dinyasina alismalarin

strdiirmek ve proje tiretim stirecle-
rine katilmalarini saglamakti. Her
glin ortalama on bes dakika men-
torlart ile toplanan stajyerlerimiz, bu
toplantilarda proje Uretim siirecini
en ince ayrintilarina kadar dene-
yimlediler. Ardindan, Ozgiir Arslan
ve Pinar Bas Erylksel koordinator-
luginde bir proje yarismast diizen-
ledik. CTO’'muz Mert Ulkgiin’iin de
dahil oldugu kod degerlendirme
kurulumuz bir gece énceden yazi-
lan kodlar1 incelediler ve degerlen-
dirmelerini yaptilar. 25 Agustos’ta
sunumlarint yapan genclerimiz,

26 Agustos giini diizenledigimiz
mezuniyet toreninde odullerini,

KURUMSAL YATIRIMCI =
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sertifikalarint Genel Muduriimiiz
ve Yonetim Kurulu Baskanimiz Sn.
Y. Nejat Ozek’in ellerinden alarak
keplerini firlattilar.

2022 Y1l infina Akademi
Kazanimlarimiz:

D 29 geng arkadasimiz i¢in unutul-
maz bir staj deneyimi yasattik. Bir
taraftan pandemi boyunca aksayan
egitimlerine katk: sunarken diger
tarafta yazilim yasam donguist-

nl 6grenmelerini ve is yasamina
o6nemli bir hazirlik yapmalarint
sagladik.

D Kendi calisanlarimiz icin de
o6nemli bir miilakat deneyimi firsat:
sagladik.

D Mentorluk yapan calisanlarimiz
icin yonetsel yetkinliklerini gelistir-
me firsatt sagladik.

D Infina'nin Tiirkiye capinda

pek cok tniversitede taninmast ve
marka bilinirliginin artmasina katki
sagladik.

D Su anda staj programina dahil
olan 29 genc¢ arkadasimizdan 14
tanesi artik bizim calisma arkada-
stmiz. Digerleri ile de yollarimizin
tekrar kesisecegi zamani heyecanla
bekliyoruz.

D Stajyerlerimiz yola cikarken, Infi-
na Akademi icin CV'de glizel durur

demislerdi, hep birlikte CV'de gii-
zel durmasinin ¢cok otesine gectik.

Son donemde artan taleple birlikte
artik finans kurumlari icinde de
teknoloji odakli takimlar olusuyor.
Islerin gelecegine baktigimizda
operasyonel islerde otomasyon
unsurlarint daha fazla gorecegiz.
Diger yandan gelecegin islerine ve
yetkinliklerine baktigimizda ise
ortaya cikan verileri analiz ede-
cek, otomasyonlar icin is akislart
tasarlayarak, tim siireclere tasarim
odakli bakabilen, analitik ve esnek
takim calisanlart daha fazla etkin
olacak. Bu hem sektore yeni giren-
ler icin hem de sektorde calisanla-
rin doniisim streci icin gecerli bir
durum. Bu ac¢idan Infina Akademi
ile yaptigimiz c¢alismalarin finans
sektoriniin dijitallesme stirecleri
acisindan da 6nemli bir yere sahip
oldugunu distiniiyorum.

Infina Yazilim sektoriin teknolojik
dontsimiinde yaptigt oncti ¢alisma-
lart artik sektoriin calisanlari icin de
yapmayt kendine yeni vizyon olarak
belirledi. infina Akademi de bunun
en glizel 6rnegi. Bu calismaya des-
tek veren tiim takim arkadaslarimi
gonilden kutluyorum.

Glzel bir gelecek icin...

“ ota)

programumiz
siresince Infina
takimtolarak
stajyerlerimizle
paylasabilecegimiz
bilglerin bulundugu
gok genis gaptakl
egitimlent
planlayarak,

algLve birkimin
0lrer becertye
donugmesint
nedefledigimiz bir
SUreg baglatiik 9y
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CFA Institute ESG Investing

Sertifikasl Programi

CFA Institute, cok guncel ve gundemde bir konu olan
surdurulebilirlik tizerine CFA Institute ESG Investing Sertifika
Programi hazirladi. Bu konuda CFA Society Istanbul Yonetim
Kurulu tyesi Puren Kolabas, CFA, ve ESG sertifikas! sahibi, CFA
Society Istanbul tyesi, Emre Sahin ile gorustuk.

urddirtlebilirligi

nasil tanimlayabi-

liriz?

Emre Sahin: Siirdi-

rilebilirlik, gintimiiz

diinyasinda ¢okca
duydugumuz kelimelerden, belki
de en ¢cok giindemde olan ko-
nulardan biri olmasina ragmen,
surdurtlebilirligin evrensel olarak
kabul gérmiis net bir tanimi bu-
lunmuyor. Tanimi kisaca “gelecek
nesillerin kendi ihtiyaclarini karsi-
lama yeteneginden 6diin verme-
den bugtiniin ihtiyaclarin: karsila-
mak” seklinde yapilabilir. Detayina
inildiginde ise “kaynaklarin
somurilmesi, yatirimlarin yond,
teknolojik gelismenin yonlendiril-
mesi ve kurumsal degisimin uyum
icinde oldugu, insan ihtiyaglarini
ve isteklerini karsilayabilme po-
tansiyelinin hem giinimiizde hem
de gelecek icin korundugu dengeli
bir ortamda degisimin saglanma-
s1” seklinde olarak tanimlanabilir.
Yani temelde, kaynaklarin verimli
kullanilarak toplumlarin ihtiyac-
larinin karsilandigt, bunun cesitli
aktorler tarafindan desteklendigi
bir diinya stirdurtilebilir bir diinya-
dir diyebiliriz.
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Strdurtlebilirligin saglanabilmesi
icin devletlerin, is dinyasindaki
aktorlerin ve toplumun bir arada
hareket etmesi biiyiik 6nem arz
ediyor. Bu uyumun saglanabildigi
tilkelerdeki bireylerin gelecek bek-
lentisinin, uyumun saglanamadig:
tilkelerdeki bireylere kiyasla daha
olumlu oldugunu ve olacagini soyle-
memiz yanlis olmaz. Is diinyasini ve
toplumu dustindtgimuzde, buralar-
da gelistirilecek projelerin, alinacak
aksiyonlarin veya verilecek destegin
finanse edilmesinde yatirim dinyast
ve yatirim kararlart 6n plana cikiyor.

Pliren Kolabas, CFA: iste tam bu
noktada “Sorumlu Yatirim” ve “Stir-
durtlebilir Yatirim” kavramlarina
deginmenin ¢ok faydali olacagini
distintiyorum. Birbirlerine oldukca
yakin olan bu yatirim anlayislarinda
temel ortak nokta, yatirim karar-
larinda yalnizca finansal getiriye/
performansa odaklanmak yerine;
cevresel, sosyal vb. konularda
olumlu etki ve deger yaratma, temsil
edilen yatirimcilarin/varlik sahiple-
rinin hassasiyetlerini, degerlerini ve
inanclarint yatirim kararlarina en-
tegre etme olarak on plana cikiyor.
Sorumlu Yatirim ve Strdiirtlebilir

Yatirim kavramlarint birer ana
baslik veya cat1 olarak distintr-
sek, Cevresel, Sosyal ve Yonetisim
(Environmental, Social, and Go-
vernance - ESG) Yatirimlarint bu
kavramlarin alt basliklarindan biri
olarak konumlandirabiliriz. Bunun
ana nedeni; ESG yatirim anlayisin-
da cevresel, sosyal ve yonetisim
faktorlerinin, yatirim kararlarina
entegre edilmesi ve yatirimlarin
bu kapsamda yapilan degerlendir-
melere gore sekilleniyor olmasidir.
Ornegin; finansal getiri odakli ge-
leneksel yatirim bakis acistyla mali
tablolarini incelediginiz bir sirketin
satislarini, yatirim projelerini, ham-
madde ve personel maliyetlerini
inceleyip buna gore yatirim karari
verildiginden yola c¢ikarsak, ESG
yatirimi anlayisinda bunlarin yani
sira ¢cevresel faktorlerin (Ornegin,
sirketin karbon emisyonu sebebiyle
herhangi bir cezaya/vergiye maruz
kalma ihtimali, faaliyetlerinde
cevreye zarar verip vermedigi vb.),
sosyal faktorlerin (¢alisan haklari,
cocuk isci calistirma gibi uygula-
malar, insan haklar: uygulamalari
vb.) ve kurumsal yonetim uygu-
lamalarinin da (yonetim kurulu
tyelerinin uzmanlik alanlari ve



Pliren Kolabas
Yonetim Kurulu Uyesi
CFA Society Istanbul

cesitliligi, yolsuzluk/risvet karsiti
politikalari, genel midirin 6zluk
haklarinin belirlenme sekilleri vb.)
dikkate alindigin1 sdyleyebiliriz.
Bunun yaninda, yatirim yapilan/
yapilmasi planlanan sirketlerin
genel kurullarina katilmak, buralar-
da sirketle ilgili sorunlari ginde-
me getirmek, oy kullanmak veya
genel kurul toplantilart disinda da
sirketlerle diyalogu strdiirerek ESG
konularindaki faaliyetlerini izlemek,
sorunlu gortlen konularda aksiyon
almalarint istemek yine ESG yatirim
anlayisinin kapsamina giriyor.

Emre Sahin: Global Sustainable
Investment Review’in 2020 yilt
raporuna'! gore, diinyada stirdiirtile-
bilir yatirimlarin toplam tutari 35.3
trilyon dolar seviyesine ulasmis ve
portfdy yonetim sirketleri gibi varlik
yoneticileri tarafindan yonetilen
yatirimlarin yaklasik %36'st stirdii-
riilebilir yatirimlardan olusuyor.

Bu olagantistii oran, stirdiirtilebilir
yatirtmlarin ne kadar ilerleme kay-
dettigini net bir sekilde gosteriyor.
Bu oran, 2020 sonrasinda artmaya
devam etse de tlkemizde portfoy
yonetim sektoriine bakildiginda,

Emre Sahin
CFA Society Istanbul Uyesi

surdurtlebilir yatirimlarin, toplam
yatirimlar icindeki payi, yukarida
verdigimiz oranlarin ¢cok uzagin-
da kaliyor. Fakat hem bireysel ve
kurumsal yatirimcilarin stirdtrt-
lebilirlige daha fazla 6nem verme-
sinin, hem yasal otoritelerin ESG
ve stirdiirtlebilirlik ile ilgili tesvik
ve regllasyonlarinin, hem de bu
alanda yapilan yatirimlarin, gele-
neksel yatirim anlayistyla yapilan
yatirimlara kiyasla daha iyi finansal
performans gosterebilmesinin, str-
durtlebilir yatirim diinyasina olan
ilgiyi gitgide artiracagint diistinii-
yorum.
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CFA Institute ESG Investing
sertifikas1 hangi ihtiyaclara
yonelik olusturulmustur?

Pliren Kolabas, CFA: CFA Institute
tarafindan sunulan ESG Investing
sertifikasi, yukarida degindigimiz
hizla gelisen ve degisen finans diin-
yasinda, yatirimcilarin karar verme
mekanizmalarina, finansal olmayan
ancak hem ciddi risk icerebilecek
hem de 6nemli biiytime firsatlart
saglayabilecek olan Cevresel, Sosyal
ve Yonetisim faktorlerini entegre
etmelerine yonelik dizayn edilmis bir
icerige sahip. ESG faktorleri, genel
olarak zorunlu finansal raporlamaya
dahil olmasa da son donemde bir¢cok
sirket, yatirimcilarina finansal rapor
dipnotlarinda ya da ayrt bir stirdi-
riilebilirlik raporu olusturarak bu
faktorlere iliskin bilgi sagliyor.
Sustainability Accounting Standards
Board (SASB), Global Reporting Ini-
tiative (GRD), Task Force on Climate-
related Financial Disclosures (TCFD)
gibi bircok kiresel kurum, bu alanda
standart bir format olusturmak ve bu
faktorlerin yatirim streclerine dahil
edilmesini kolaylastirmak tzerine
calismalar yuritiyor. ESG faktorleri-
nin kesin bir siniflandirmast olmayip
birbiriyle iliskili oldugundan, genel
olarak olcimlendirme yapilabilse de

“ ESG Investing sertifikast, hizla geligen ve
degigen finans dinyasinda yatrimellarin karar
verme mekanizmalarina, finansal olmayan

ancak hem ciddi risk igereoilecek hem de onermll
blyome firsatlart saglayabilecek olan Gevresel,
o0syal ve Yonetisim faktorlerint entegre etrmelering
yonellk dizayn edilmis bir geride sanip. yy

1 bttp/www.gsi-alliance.org/wp-content/uploads/2021/08/GSIR-20201.pdf
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geleneksel finansal analizdeki gibi
parasal bir deger ile iliskilendirme-
nin ¢ok da kolay oldugunu sdyleye-
meyiz.

Emre Sahin: Bu noktada sertifika,
ESG metriklerinin hesaplanmasina
ve sunulmasina iliskin kullanilan
farkli yaklasimlar konusunda bilgi
sahibi olunmasini sagliyor. Ayri-

ca, ESG risk ve firsatlarina daha
butlinsel yaklasabilmek adina farkls
metriklerin, veri kaynaklarinin,
analitik yaklasimlarin, fayda ve
kisitlarini da sunuyor. CFA Institute,
finans dinyasinda surekli degisen
ve gelisen alanlar1 takip etmekte
olup finans profesyonelleri tarafin-
dan ESG faktorlerinin detaylt bir
sekilde ele alinmasinin; temel ana-
liz streclerini dolayisiyla da nihai
karar alim streclerini iyilestirdigine
inanarak bu sertifikaytr sunmaya

basladi. Sertifika, 6zellikle kurumsal

ihrageilar tarafindan saglanan ESG
bilgilerinin icerigine ve karsilasti-
rilabilir olmasina odaklanarak bu
faktorlerin yatirim streclerine nasil
entegre edilecegi konusunu ele
aliyor. Bunun yani sira sirket rapor-
larinda ve dipnotlarinda aktarilan
ESG ile ilgili konularin nasil yorum-
lanmasi gerektigi, farkli cografya ve
kilttrlerde ESG analizlerinin nasil
degerlendirilmesi gerektigi ve port-
foy optimizasyonlarinin risk-getiri

dinamiklerinin, ESG-entegre yatirim

streclerinden nasil etkilendigi gibi
konulara da deginiyor.

Bu sertifika programina
kimler katilabilir?

Piiren Kolabas, CFA: Bu sertifika,
ESG vyatirimi hakkinda bilgiler su-
nan, diinyada bu yatirimlarin nasil
yapildigini anlatan, konuyla ilgili
cesitli aktorleri (varlik sahipleri/
yatirimcilar, portfoy yoneticileri,
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/Konu Konu Agirhéd:
Cevresel, Sosyal, Yonetisimsel (ESG) konulara giris 4-8%
ESG Sektoru 4-8%
Cevresel Faktorler 6-12%
Sosyal Faktorler 6-12%
Yonetisimsel Faktorler 6-12%
Sorumlu Yonetim (Engagement and Stewardship) 6-10%
ESG Analizi, Degerleme ve Entegrasyon 20-32%
ESG Entegre Edilmis Portféy Olusturma ve Portfoy Yénetimi 8-14%
Yatinm Yetkilendirmesi, Portféy Analitigi ve Musteri Raporlamasi 4-8%

atirim danismanlart, dizenleyici

urumlar, hiikkiimetler vb.) tanim-
ayip bu aktorlerin ESG alanindaki
fonksiyonlarini inceleyen ve ESG
faktorlerinin analizi, degerlemesi ve
yatirtm kararlarina entegre edilmesi
konularinda yol gosteren 6nemli
bir sertifika programi olarak 6n
plana cikiyor. Portféy yonetim
sirketleri, aract kurumlar veya ban-
kalarin 6zel bankacilik birimlerin-
de yatirim danismanligy, satis, Grtin
yonetimi, risk yonetimi, is gelistir-
me, hisse analistligi vb. gérevlerde
bulunan veya her haliikkirda ESG
yatirtm alaninda kendini gelis-
tirmek isteyen herkes icin uygun
oldugunu séyleyebiliriz.

Programla ilgili diger
detaylar nelerdir?

Emre $ahin: Sertifika programu,

bu alanda diinyanin en 6nemli
kurumlarindan biri olan PRI-
Principles of Responsible Investing
(Sorumlu Yatirim Tlkeleri) tara-
findan da tanintyor. 100 soruluk
coktan se¢meli bir sinavi, 2 saat
20 dakika icinde tamamlamaniz
bekleniyor. Belirlenen test merkez-
lerinde veya cevrimici olarak sinav
kurallarina uygun herhangi bir
yerde, eviniz dahil, sinava girme
firsatiniz var. Sertifikaya kayit ol-
duktan sonra sinava hazirlanabil-
mek icin CFA Institute’un internet
sitesinde Ingilizce bir materyal
setine erisebiliyorsunuz.

“ CFA Institute,

finans dunyasinda
stirekli degigen ve
gelisen alanlart takip
etmekte olup finans
profesyonellert
tarafindan ESG
faktorlerinin detayli bir
sekilde ele alinmastnin;
temel analiz streclerint
dolayisiyla da nihat
karar alimstreclerin
\iestirdiging inanarak
bu sertifikayt sunmaya
Dasiacl gy

D cfainstitute.org/en/programs/
esg-investing/curriculum

Herbangi bir sorunuz olursa bizimle
ber zaman info@cfaturkishsociety.
org email adresimizden ya da sosyal
medya bhesaplarimizdan iletisime
gecebilirsiniz.
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KONFERANS AJANDASI

3-8 Kasim 2022

MSCI Global Real Assets
Conference, online
https://www.msci.com/www/
events/msci-global-real-
assets/03258221322

17-18 Kasim 2022

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

16-17 Kasim 2022

Responsible Investment Forum
Europe, Londra
https://www.peievents.com/en/
event/responsible-investment-fo-
rum-europe/

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

Bonds, Loans & Sukuk Turkey,
Istanbul
https://bondsloans.com/events/
turkey

Tiirkiye Sermaye Piyasalari
Kongresi 2022
https://sermayepiyasalarikongre-
si.org.tr/tr/

ESG Investment Europe 2022,
Londra
https://events.reutersevents.com/
finance/esg-investment-europe

2. Portfoy Yonetimi Zirvesi
www.tkyd.org.tr
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Geriatri ve Yash Yasam Koyleri
Girisim Sermayesli Fonlari icin

Yeni Yatirim Alani

Ulkemizde servis hizmetlerinin Kalitesinin iyi olmasi, turizm
ve otelcilikte Kazanilan deneyim, gayrimenkul sektorunun
cesitliligi ve saglik turizmi ile ilgili verilen tesvikler saglik
sektorune yatirimi cazip Kilmaktadir.

“Yaslt tibb1” anlamina gelen geriatri tiim diinyada yaslt
sagligi konusunu da iceren yaslilik bilimi olarak anil-
makta ve hayatin ilerleyen yillarinda, kisilerin saglig:-
nin korunmasi, hastaliklarinin 6énlenmesi, toplumdan
soyutlanmadan yasamlarini stirdiirmeleri ve ¢ok yonli
degerlendirmelere dayali tedaviyi hedef alan bilimsel
uygulamalar: iceren bilim dali olarak tanimlanmaktadir.
Diinya ¢apinda insanlarin yasam siiresi uzamakta ve
dtinyadaki her tlke, niifustaki yaslt insanlarin hem bi-
yukligiinde hem de oraninda artis yasamaktadir. Diin-
va Saglik Orgiitii'niin calismalarina gore, 2030 yilina
gelindiginde, diinyadaki 6 kisiden T’inin 60 yas ve usti
olacagi tahmin ediliyor ve 2050 yilina gelindiginde, 60
yas ve Ustl ntfusun iki katina ¢itkmasi (2,1 milyar) ve
80 yas ve usti niifusun 2020 ve 2050 yillart arasinda U¢
katina ¢ikarak 426 milyona ulagmast bekleniyor.

Ulke niifusunda ileri yas dagilimindaki kayma yiik-
sek gelirli tlkelerde baslamasina karsin (Japonya'da
ntifusun %30’u zaten 60 yasin lizerinde), diisiik ve orta
gelirli tlkelerde yasli ntifusun artist daha fazla gozlem-
lenmektedir. 2050 yilina gelindiginde, 60 yasin tize-
rindeki diinya niifusunun tgte ikisinin disik ve orta
gelirli tilkelerde yasayacagi tahmin edilmektedir.
Birlesmis Milletler Genel Kurulu, 2021-2030 yillarini
Saglikli Yaslanmanin On Yilt ilan etti ve Diinya Saglik
Orgiiti'nden uygulamaya 6nciiliik etmesini istedi. Sag-
liklt Yaslanmanin On Yili; hitkiimetleri, sivil toplumu,
uluslararast ajanslari, profesyonelleri, akademiyi, med-
yay1 ve Ozel sektorii, daha uzun ve saglikli yasamlari
tesvik etmek icin 10 yillik uyumlu, katalitik ve isbirlikci
eylem icin bir araya getiren kiiresel bir isbirligi olarak
ifade edilmektedir. Saglikli Yaslanmanin On Yili (2021-
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2030), saglik esitsizliklerini azaltmay: ve dort alanda
kolektif eylem yoluyla yaslt insanlarin, ailelerinin ve
topluluklarinin yasamlarini iyilestirmeyi amaclamakta-
dir: yas ve yasliliga karst disinme, hissetme ve davran-
ma seklimizi degistirmek; topluluklari yasli insanlarin
yeteneklerini gelistirecek sekilde gelistirmek; yaslilara
cevap veren, kisi merkezli entegre bakim ve birinci
basamak saglik hizmetleri sunmak; ve ihtiyact olan yaslt
insanlara kaliteli uzun streli bakima erisim saglamaktir.
Bu perspektiften bakildiginda geriatri ve sagliklt yas
alma merkezleri hem ulkemizde hem de diinyada 6n
plana ¢cikmaktadir.

Birlesmis Milletler 2021 yilinda diinya niifusunu 8 mil-
yara yakin tahmin etti ve Turkiye nifus buyukligine
gore 195 ulke arasinda 18. sirada yer alirken, dinya top-
lam nifusunun %1,1’ini olusturdu.
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Kaynak: Birlesmis Milletler Dtnya Nifus Beklentileri, 2019 /
TUIK, Adrese Dayali Ntifus Kayit Sistemi, 2021



Dr. Mustafa Baris Akcay
CEO
RiskActive

Daha uzun bir yasam, sadece yaslt kisiler ve aileleri icin
degil, ayni zamanda bir bitiin olarak toplumlar icin de
firsatlar getirir. Ancak, bu firsatlarin ve katkilarin kap-
samt buytik olctide “saglik” faktoriine baglidir. Yapilan
calismalara gore saglikli ve dinamik yaslanma istendigi
olctide olmamakta ve yasla beraber kisilerin sagliklari
ve dolayistyla yasam kaliteleri azalmaktadir. Yaslanan
kisiler bu ekstra yasam yillarini saglikli bir sekilde
yasayabilir ve destekleyici bir ortamda yasarlarsa, deger
verdikleri seyleri yapma ve yeni yetenekler edinme
sanslari artacaktir.

TUIK istatistiklerine gore, Tiirkiye'nin yasl niifusu
2017-2021 yillart arasinda %19,57 artarak 8 milyon 245
bin 124 kisi olmustur. Yillik nifus artis hizt 2020 yilinda
binde 5,5 iken, 2021 yilinda binde 12,7 oldu. Calisma
cagindaki 100 kisiye diisen yasli sayisini ifade eden
yaslt bagimlilik orant da son bes yilda stirekli artmak-
tadir. 2021 itibariyle Tuirkiye’deki yasli bireylerin sayist
Singapur, Norveg, Izlanda, Finlandiya, Bulgaristan dahil
67 tilkenin toplam niifusundan fazladir.
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Kaynak: TUIK, Adrese Dayali Ntifus Kayit Sistemi, 2021

#\‘- _‘.\1 #-.‘l #u

P A G

— e by b

Dr. Ozge Ydirlikoglu
Risk Projeleri Direktoru
RiskActive
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“ Gerek saglik

turizmiamagliyaptan
yatirimlar ve tegvikler,
gerekse Ortadogu ve
Avrupa'nin saglik merkezl
olma hedeft e yaplan
Vatirimlar pandemide
lurkiye' nin one clkmastn
sadlamistir. gy

TUIK verilerine gore Tiirkiye’nin 2007 ve 2021 yilt nii-
fus piramitleri karsilastirildiginda, dogurganlik ve oliim-
lulik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasli nifusu
artmis ve ortanca yast ylkselmistir.
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Ay g BN Py el
e
N1
LTH
sy
mafs
Ll L)
e did
o
T
aian
A
Lot
34
e
i ad
A
i
-
B

Kaynak: TUIK, Adrese Dayali Ntifus Kayit Sistemi, 2021

2007 - 2021 déneminde 65 ve daha yukari
yastaki niifusun orani ise %?7,1’den %9,7'ye
ylikseldi.

Yy gruplaning gore sithes atani, 2007, 2031
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Kaynak: TUIK, Adrese Dayali Ntifus Kayit Sistemi, 2021
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Ozellikle Avrupa ve Amerika kitasi-
nin gelismis ekonomileri yasli baki-
mu ile iglili master planlar yapmis
durumdadir. Yaslanan niifus icin
basta tlkelerin Sosyal Giivenlik
Kurumlari, Emeklilik Fonlari Saglik
ve Giyilebilir Saglik teknolojilerine
yatirim yapan Portfoy Yonetimi
sirketlerinde 6nemli fon havuz-

lart olusturmustur. Bugiin diinya
saglik sisteminin ne kadar kirilgan
oldugu pandemi siirecinde ortaya
cikmustir. Ulkeler saglik sistemle-
rindeki bu kirilganliklar: azaltmak
icin uzun vadeli planlar ve yatirim-
lar yapmak zorundadir. Pandemi
sirasinda Avrupa’da faaliyette olan
pekcok yasli bakim merkezi, icinde
bulunulan kaotik ortam nedeniyle
tlkelerinden gerekli finansal ve in-
san kaynagi destegini alamamis ve
bunun sonucunda yasl niifuslarin-
da buiytik can kayiplart yasanmustur.
Ayni donemde ise Turkiye saglik
sistemi diger ulkelere gore daha iyi
durumda oldugunu gdstermistir.
Gerek saglik turizmi amacli yapilan
yatirimlar ve tesvikler, gerekse
Ortadogu ve Avrupa’nin saglik
merkezi olma hedefi ile yapilan
yatirimlar pandemide Turkiye’nin
one ¢ikmasini saglamistir. Ulke-
mizde servis hizmetlerinin kalitesi-
nin iyi olmasi, turizm ve otelcilikte
kazanilan deneyim, gayrimenkul
sektoriniin cesitliligi ve saglik
turizmi ile ilgili verilen tesvikler
saglik sektdriine yatirimi cazip
kilmaktadir. Son dénemde doviz
kurlarindaki deger kayiplari, servis
fiyatlarini da rekabet acisindan ¢ok
avantajli duruma getirmistir. Yash
yasam koylerine, huzur evlerine,
engelli bakimina, ding yasli yasam
alanlarina, geriatri hastaneleri ve
rehabilitasyon merkezlerine ve pa-
leatif bakim merkezlerine yonelik
girisim sermayesi fonlari kurulma-
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s1, ilkemiz ac¢isindan ve yatirimci-
lar acisindan ¢ok karlt olacaktir. Bu
alanlarda gerekli insan kaynagint
yetistimek amactyla Universitelerde
programlar acilmistir. Turkiye yasl
bakimi ve hasta bakimi konusunda
da insan kaynag yetistirmektedir.
Ozellikle Almanya, Fransa, Nordik
Ulkeleri, Hollanda gibi tilkeler-

de sigortalt yasli bakimina ayda
yaslinin durumuna gore 6500 EUR
ile 29.000 EUR’ya kadar 21 giin
icin bir bakim bedeli 6denmekedir.
Bakim masraflarinin ¢ok ytksek
olmast, personel bulma zorluklari,
niifusun hizla yaslanmasi nede-
niyle tlke i¢ gindemlerinde yaslt
niifusun yurt disinda bakilmast,
daha avantajli ve uygun maliyetli
tlkelere kaydirilmast tartistimak-
tadir. Adalet sisteminin durumu,
ekonomik kirilganliklar, sigorta
sisteminin gelismemesi, gtivenlik
gibi nedenler ile gonderilecek tl-
keler incelenmektedir. Bu ilkelerin
yuksek ve detayli standartlarina
uyum saglayacak tesis bulmak da
onemli bir sorundur. Yeni yapi-
lan yatirimlarin bastan bu tlke
standartlarina gore yapilmast ile
uzun soluklu, gtvenilir, biiytiyen
ve istikrarlt bir gelir yaratma po-
tansiyeli vardir. Hizla tlkemiz bu
standartlart benimsemeli ve adapte
olmalidir. Emeklilik fonlari, vakif
fonlari, yatirimcilar bu kurulacak
ve /veya kurulmus fonlara yatirim
yapabilirler.

KAP verilerine gore, Turkiye'de Ey-
lal 2022 itibariyle 191 adet girisim
sermayesi fonu var. Fonlar agirlikli
olarak bilisim, yazilim ve teknoloji
sektorlerini ana yatirim alanlart
olarak belirlemis durumda. Ancak,
fonlarin ¢ok az bir kismi1 yatirim
stratejisi olarak saglik ve saglik
teknolojileri sirketlerini hedef
almaktadir. Goruldigu kadart ile

Albaraka Portfoy Medila Fonu bu
tanima uyan tek fondur. Umariz bu
ve benzeri fonlarin sayist artar.
Yasli ntfusundaki artis ve bu
artigla beraber gelen ihtiyaclar di-
stintldaginde, saglik ve saglik tek-
nolojilerinde faaliyette bulunan iyi
sirketlere yatirim yapacak girisim
sermayesi fonlarina ihtiya¢ oldugu
gorulmektedir. Yatirim yapilacak
dogru sirketlerin belirlenmesi, ilgili
sirketlere dogru zamanda ve dogru
modelleme ile yatirim yapilmast
halinde yatirimcilarin ytiksek getiri
saglama potansiyellerinin oldugu
soylenebilir. Saglik alaninda yurt-
disinda da 6rnekleri oldugu gibi,
saglikli yasam ve geriatri merkezle-
rine yatirim yapan girisim serma-
yesi fonlart kurulabilecegi gibi yasl
bireylerin 6zellikle belirli nérolojik
rahatsizlig1 olan bireylerin yasam
kalitesini ve gtivenligini arttiracak,
giyilebilir saglik teknolojilerine
yatirim yapan girisim sermayesi
fonlart da kurulabilir.

Kaynaklar:
TUIK, Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi,
2021 Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK)
(tuik.gov.tr)
Birlesmis Milletler Diinya Niifus
Beklentileri, 2019 bttps.//www.un.org
Diinya Saghk Orgiitii World Health
Organization (WHO)
United Nations Population Fund (UFPF),
Population Data Portal Population trends
| Population Data Portal (unfpa.org)
Gutiérrez-Robledo, L. M. (2002).
Looking at the future of geriatric care
in developing countries. The Journals of
Gerontology Series A: Biological Sciences
and Medical Sciences, 57(3), M162-M167.
Frimpong, F. A., Akwaa-Sekyi, E. K., &
Saladrigues, R. (2022). Venture capital
bealthcare investments and bealth care
sector growth: A panel data analysis of
Europe. Borsa Istanbul Review, 22(2),
388-399.
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Sorularimizi cevaplayin,
kitap kazanin!

Dergimizin 58. Sayisinda (Temmuz-Eyliil 2022) Fon
Dunyas yazilarn icinde yer alan bilgilerden derlenen
asagidaki sorulornn dogru cevaplarini 23 Ocak 2023
tarihine kadar info@kyd.com.tr

Uzerinden ileten 10 okuyucumuza Scala Kitapginin
bu sayfada tanitimi yer alom kitaplornindaon hediye
ediyoruz.

\ 1- Avrupa AIF fon pazarnn en
/ buylgu hangi tlkedir?

2- Kuresel olarak portfdéytinde kripto
\ veya dijital varlik olan kag geleneksel
/ hedge fon bulunmaktadir?

OKTAY BORA YAGIZ
KURUMSAL o
OLGUNLUK EGRISI

YOMNETIM YAPMAKTAN
YONETIM SATMAYA
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Emektar Epsilon

avranissal finans, davranissal
iktisat, davranissal psikoloji, dav-
ranissal nérofizyoloji, davranissal
hedefleme, davranissal bagimli-
lik... Neler oluyor? Acaba anlaya-
madigimiz veya ¢ozemedigimiz her
kavramin basina bir ‘davranigsal’ mi1 yapistirtyoruz?
Acaba bu da popiiler ve gelip gecici bir heves, bir
cesit ‘moda’ m1? Yoksa bilim diinyasinda sessiz bir
devrim oluyor da bizim haberimiz mi yok? Gelin ister-
seniz bu sorularin cevaplarini hep beraber arayalim...

Oncelikle, benim fikrimi sorarsaniz, tiim bu karmasa
epsilonun basinin altindan ¢ikti. Urantsin en uzak
ve en gortlebilir halkasindan bahsetmiyorum tabi

ki. Benim bahsettigim, 6grencilerin korkulu riiyast, o
cok bilindik finans formiillerindeki ‘hata terimi’ olan
(®) epsilon. Aslinda epsilon kendi halinde, kimseye
zarart dokunmayan bir sembol. Hatta kendi basina
oyle 6zel bir anlami falan da yok. Kullanildig: alan ve
icerige gore farkli seyler ifade etmeye yariyor. Mesela
matematikte, limit teorisinde epsilon ile gosterilen
sayilar sifira cok yakindir ama sifir degildir. Fizikte,
vakum gecirgenligi, serbest uzayin gecirgenligi veya
elektrik sabiti olarak adlandiriliyor. Finansta ise, Wil-
liam Sharpe’a (1964) ekonomi alaninda Nobel 6dili-
ni 1990°da kazandiran ve Harry Markowitz'in (1959)
kurdugu temeller tizerine oturan, Sermaye Varliklarini
Fiyatlandirma Modelinde (CAPM) karsimiza ¢ikiyor
mesela. Hatta Ross’un (1976) arbitraj fiyatlandirma
modelinde (APT) de bir tirli kurtulamryoruz su
epsilondan.

Fama ve French’in CAPM’i baz alarak 6nerdigi G¢
faktorli modelde (2004) de zaman serisi regresyonlar:
yapsak bile yine de bize uzaktan gtliimsuyor, ‘ben-
den kurtulus yok’ der gibi:

= a;+ Bm(Ryy — Ry) + B SMB, + B, HML, + &,,

Hakli aslinda, kurtulus yok ctinkt finansal model-
lerin aciklamakta yetersiz kaldigi her seyi adeta bir
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torba gibi tastyan emektar epsilon oluyor. Ger¢ekte
gozlemledigimiz degerle, teorik modelin tahminde

bulundugu deger arasindaki farklarin toplamindan

olusuyor. Tam da bu ytizden, onu anlamaya ve ¢6z-
meye calismak bizi gercege bir adim daha yaklasti-
riyor.

Iste bu noktada akademisyenler, teorik finansal mo-
dellerin neden gercekte gozlemledigimiz olaylardan
farklt oldugu sorusuna farkli acilardan yaklasarak
yanit bulmaya calistyorlar. Bu acilar arasinda en fark-
11 olant da 1968 yilinda tanigan iki psikologa, Daniel
Kahneman ve Amos Tversky’ ye ait. Beraber calis-
tiklart yillar boyunca aslinda dogrudan bu sorunun
cevabini aramak gibi bir amaclari olmadigini, sadece
ortak bir meraki paylasip, saatler stiren bilimsel
sohbetleri sirasinda ¢ok eglendiklerini ifade ediyor
Kahneman biyografisinde. Hatta, yine biyografisinde,
1979 yilinda Econometrica’da yayimlanan ‘Prospect
Theory: An Analysis of Decision under Risk’ makale-
lerini dergiye gondermeden 6nce basligini secerken
“...teorimize Ozellikle anlamsiz bir isim sectik... bu
teori ileride meshur olursa carpict bir ismi olmast
avantaj olur diye dustndik,” seklinde aktartyor. 2002
yilindaki térende, “ekonomik ve finansal teorileri
yeniden formiile eden kesifleri... ve ¢igir acan aras-
tirmalart” ifadesi sonrasinda Ekonomi alaninda Nobel
Odiili takdim edilen Kahneman, Tversky ile sohbet-
lerinde filizlenen fikirlerin iktisadi bilimlerle enteg-
rasyonunun buytk ol¢ctide Richard Thaler ve ondan
etkilenen ekonomistler tarafindan gerceklestirildigi-
nin de altint ¢iziyor. Nitekim Thaler da 2017 yilinda,
davranissal iktisat alanina katkilarindan dolay: Nobel
oduline layik goruliyor.

Esasen, Davranissal Bilimlerin, toplumun genelinin
dikkatini cekmesi 2008'deki kiiresel kriz sonrasina
rastliyor. Amerika Merkez Bankas: (Fed) gecmis
donem baskanlarindan Alan Greenspan, geleneksel
ekonomistlerin bu boyutta bir ¢coktist degil 6nlemek,
tahmin bile edememesini “soke olmus bir inanmaz-
lik” ile karsiladigint itiraf ediyor'. Zira, Dan Ariely
(2008)nin ‘Tahmin Edilebilir Irrasyonellik’ kitabinda,
insan davranislarinin nasil ve neden konut piyasasin-
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daki balona yol actiginin ¢cok net
bir sekilde ortaya konmasi, gele-
neksel veya klasik olarak adlandi-
rilan iktisat ve finans teorilerinin
kifayetsiz kaldiginin kanitt olarak
one striliyor?. Kiiresel ve bireysel
tim dengeleri alt tist eden pandemi
ve sonrasindaki donemde, IMF’nin
bir stire daha yiiksek seyretmeye
devam edecegini tahmin ettigi
kiiresel enflasyon?’, tim bu yasa-
nanlar1 anlamlandirabilme arayist
icerisinde olanlarin, davranissal teo-
ri ve hipotezlere daha da siki sikiya
sartlmasina yol actyor.

Anlasilan o ki, bu tartismalar gelip
gecici bir heves olmaktan ¢ok uzak.
Sessiz bir devrim olduguna dair en
onemli gosterge ise, bu alandaki

ilk kivilcimi teskil eden Kahneman
ve Tversky makalesinden tam 38

yil sonra, 2017’ de Meir Statman’in
‘ikinci nesil’” davranigsal finans
tanimint 6ne siirmesi oluyor. Birinci
nesil davranissal finans, finansal ka-
rarlar alirken kullandigimiz bilissel

hata ve kisayollara odaklanirken,
ikinci nesil daha butiinctl bir yak-
lasimla, ‘yatirimcilar gercekte ne
ister’ sorusunu soruyor. Bu pence-
reden bakinca, karakter ozellikleri,
kisilik bozukluklari ve anne-baba-
ya baglanma stilleri gibi pek cok
renkli ve arastirmasi ¢cok giic ama
bir o kadar da zevkli konular bahar
dallarinda patlayan tomurcuklar
gibi dntimizde siralantyor.

Bu baglamda, ikinci nesil dav-
ranigsal finans alaninda yapilan
akademik calismalar, teori, bilimsel
kanit ve uygulama alanlarini ilmek
ilmek orilmis kopriilerle birbirine
baglamay: amacliyor. Biittin bu
heyecan verici gelisme ve yenilik-
lerle beraber, bu akademik alanin
yeniligi itibariyle, finans formulleri-
ne ve tahmin modellerine entegre
olmasinin zaman alacagi asikar.

O zamana kadar da bizim emektar
epsilona cok is diismeye devam
edecek gibi gorintyor.

1 “Twas wrong about the economy. Sort

of...”, Alan Greenspan ile réportaj, Anrew

Clark ve Jill Treanor, 24 Ekim, 2008.

2 Be.Hiring (2021), Nathan Maddix ve
Hannah Potts, The rise of bebavioral
science jobs, 19 Subat, 2021, www.
behiring.us.

3 “Global economic growth slows amid
gloomy and more uncertain outlook”,
IMF Blog on Economic Growth, Pierre-
Olivier Gourinchas, 26 Temmuz, 2022,
www.imf.org.

Bu yaziya elegtiri ve yorumlaryyla katk: saglayan Dog. Dr. Koray Cetin,
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tesekkiirlerimi sunwyorum.
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Fon endustrisi son yil
buyume nedeniyle L
giderek daha onemili

ardaki gucli
ntenstayn'da
nale gellyor

160 km?2lik yuzolcumdyle Avrupa'nin dorduncu en Kucuk
ulkesi olan Lihtenstayn’in fon endustrisine yonelik sorularimizi
Liechtenstein Investment Fund Association (LAFV) Baskani
Alexander Boss cevaplandirdi.

ihtenstayn ekonomi-
sinde yatirim fonlari-
nin yapisini ve roltinti
anlatir misiniz? Fon
nduistrisindeki btiyti-
menin arkasinda hangi
ana faktorleri gériiyorsunuz?
18 fon sirketi arasinda 6zel markalt
fonlar, yani dis portfoy yoneticile-
rine sahip fonlar cok 6nemli bir rol
oynamaktadir. Lihtenstayn'da ikamet
eden 880 fonun (yaklasik 2350 pay
sinify) yaklasik %8071 6zel markali
fonlardir ve yonetim altindaki 70 mil-
yar Isvicre Frank1 varligin %40’ indan
fazlasint olusturmaktadir. Dis portfoy
yoneticileri de bu fonlarin baslaticila-
ridir ve bunlarin ytksek bir ytizdesi
strastyla AB uyesi olmayan, AEA (Av-
rupa Ekonomik Alanp Giyesi olmayan
tilkelerden gelmektedir. Oncelikle
Isvicre'de, ayrica 6rnegin Giiney
Afrika, Singapur veya Hong Kong'da
yerlesiktir. Lihtenstayn’i, fonlarinin
AB/AEA tlkelerine gecisi icin sinir
otesi bir merkez olarak kullantyorlar.
AB/AEA icindeki Lihtenstayn 6zel
marka fonlart icin en 6nemli pazarlar
Almanya, Avusturya ve elbette
Lihtenstayn'dir.

Fon endustrisi, son yillardaki gicli

blytime nedeniyle Lihtenstayn'da
giderek daha 6nemli hale geliyor.
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Lihtenstayn'daki ¢cok énemli olan
finans sektoriintin bir parcasidir ve
GSYIH'ya yaklasik yiizde 22 katki-
da bulunmaktadir. Bununla birlikte,
cok az insan, imalat sanayinin ve
ticaretin cok daha 6nemli oldugunu,
GSYIH'nin %45'ini olusturdugunu ve
tlkenin yiiksek ekonomik ve politik
istikrarina guclu bir sekilde katkida
bulundugunu biliyor.

Son yillardaki biytime 6ncelikle 6zel
marka fonlarindaki artistan kaynak-
lanmaktadir. Lihtenstayn, fon baslati-
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cilarina buytik sinir 6tesi merkezler,
Irlanda ve Litksemburg, ile ayni
firsatlar1 sunuyor. Avrupa standartla-
rina gore dizenlenen UCITS fonlart
ve alternatif yatirim fonlari, SICAV’lar
(société d’investissement a capital
variable), sozlesmeli fonlar, yatirim
ortakliklari, sinirli ortakliklar ve
daha fazla sekilde yapilandirilabilir.
Bununla birlikte, Lihtenstayn’in avan-
tajt, otoritelerle olan tiim stireclerin
cok daha hizli ve daha az burokratik
olmasidir. Bir 6rnek: UCITS ve AIF
icin yasal olarak ongorilen maksi-



Alexander Boss
President
Liechtenstein Investment Fund Association (LAFV)

mum yetkilendirme stireleri su anda
strastyla 10, 20 gtindiir. Aslinda, Lih-
tenstayn Finansal Piyasa Otoritesi’nin
(FMA) ortalama onay stireci sadece 4
ila 5 is glint surer.

Lihtenstayn FMA’sinin Avrupa Menkul
Kiymetler ve Piyasalar Otoritesi’nin
(ESMA) tam tyesi oldugunu ve ABnin
ulusal denetim otoriteleriyle ayni hak
ve ylukumliltklere sahip oldugunu

da belirtmek gerekir. Bu da bir diger
onemli yapt tasini olusturmaktadir.

Diger bir avantaj, fonlarin
Lihtenstayn'da vergiden muaf olma-
sidir. Ayrica, fon tarafindan yatirimet-
larina yapilan dagitimlar herhangi bir
stopaj vergisine tabi degildir.

Lihtenstayn fon sektorti, etkin bir
bankacilik sistemine sahip istikrarlt
bir finansal hizmetler endustrisinin bir
parcast olmaktan yararlanmaktadir.

Lihtenstayn bankalari, Avrupa’nin en
yiksekleri arasinda yer alan kapita-
lizasyon seviyelerine sahiptir. Buna
ek olarak, Lihtenstayn'in ulusal borcu
yoktur ve Standard &Poor’s'tan AAA
ulke derecelendirmesine sahip din-
yadaki sadece on bir tilkeden biridir.

LAFV, yatirim fonlarinin roltinti
tesvik icin neler yapiyor?

Ulkenin kiiciik boyutu nedeniyle,
buytimek icin dis pazarlara ihtiyaci-
miz var. Lihtenstayn’in bir fon yerle-
simyeri olarak avantajlarini, ozellikle
Almanca konusulan tlkelerde daha
iyi bilinir hale getirerek fon endtist-
risinin btiytimesini tesvik ediyoruz
ve boylece yabanct fon baslaticilarini
fon yerlesimyerimize getiriyoruz. Su-
numlar ve yuvarlak masa tartismalari
diizenliyoruz, LinkedIn'de gticlii bir
varliga sahibiz ve yabanct medyada
makaleler yayinltyoruz. Ayrica Lih-
tenstayn finans merkezini tanitan bir
kurulus olan Liechtenstein Finance
tarafindan da destekleniyoruz.

Teknolojinin fon endtistrisinin
gelecegindeki rolli hakkinda
ne dtislintiyorsunuz?

Fintech gelecekte kesinlikle 6nemli
bir rol oynayacak. Bir fon yoneticisi
olarak, fintech ve blockchain’i is st-
reclerini daha verimli hale getirmek
ve boylece maliyetleri diistirmek
icin bir firsat olarak gorityorum.
Ornegin, pay kayd: cok daha uygun
maliyetli bir sekilde olusturulabilir.
Raporlama, menkul kiymet islemi
ve musterilerle ve yetkililerle iletisim
de bu sekilde optimize edilebilir.
Lihtenstayn'da, fon birimlerinin blok
zincirinde islem gorebilmesi icin to-
kenize edilmis bazi fonlar zaten var.
Ayrica fonlar icin danismanlik stire-
cinde bazi potansiyeller gériyorum,
ancak fintech geng nesille birlikte
artsa bile, bu nis bir pazarla sinirl
olacak. Benim dustinceme gore,
yatirimcilarin cogunlugu icin yatirim
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yapmak hala kisisel bir tavsiye ve
gliven meselesidir.

ESG faktorlerini yatirim Kararla-
rina entegre etme konusundaki
artan ilgi hakkinda ne diistinti-
yorsunuz?

Benim goristime gore, bu asamada
yatirim kararlarinda ESG faktorlerini
dikkate almak gerekli. Tlk olarak,
gezegenimizi korumakla ilgilidir.
Ikincisi, stirdiiriilebilirlik finansal
sektore yonelik AB diizenlemesin-
de uygulanmaktadir. Uciincis,
kurumsal ve giderek artan bir sekilde
ozel musteriler, stirdiirtlebilir yatirim
yapan Urtinler talep ediyorlar.

Risk ve getiri, gelecekte yatirim
kararlart icin kilit faktorler olmaya
devam edecektir. Bununla birlikte,
cevremizi ve toplumumuzu koru-
mak icin ESG faktorlerini de dikkate
almaliy1z. Buna bakilmaksizin, iklim
degisikliginin yant1 sira sosyal ve yo-
netisim sorunlari da portfoy sirketleri
icin 6nemli riskler olusturmaktadir ve
bu da yatirimcilarin getirileri tizerin-
de kendi basina bir etkiye sahiptir.

Lihtenstayn’t strdirtlebilirlik acisin-
dan cok iyi bir konumda goériiyoruz -
ve sadece yatirim fonu endistrisinde
degil. Lihtenstayn'da 2013 yilindan
bu yana tiim belediyeler “Enerji Seh-
ri” etiketi ile sertifikalandirilmustir.
Bu etiket, stirdtrtlebilirligin siyasete
ve niifusa nasil genis ol¢tide baglan-
digini sembolize ediyor. Ulke ayni
zamanda 2014 yilindan bu yana kisi
basina dusen fotovoltaik uygulama
stralamasinda dinyanin 1 numara-
sidir. Buna ek olarak, Lihtenstayn'in
toplam ekim alaninin %41’inin
organik olma orani, Avrupa’nin en
buyugudir. Lihtenstayn ayrica yoksul
tlkelerde icme suyunu finanse etmek
icin modern kolelige karsi “Lihtens-
tayn Girisimi” veya “Su Ayak Iz
Lihtenstayn” gibi uluslararasi projeler
baslatmaktadir.

KURUMSAL YATIRIMCI =



FINANS TARIHI

Arapca Yazill Para, Nehirde Yuzen
Para, Cop Para

022 yilinin bu son
ceyreginin ¢ ayinda,
tarihin tozlu sayfalart
icinde ug¢ farklt para
sertivenini hatirliyo-
ruz.

15 EKim 1937'de, yeni harflerle
basilan ilk kagit paralar tedavile
cikti. O glin basilan ve tzerinde
Atattirk’in resmi olan 5 Turk Lirasi
hem cumbhuriyetin yeni harfli ilk
kagit parast hem de TC Merkez
Bankas’nin 11 Haziran 1930 tarih
ve 1715 sayili yasayla dolasima
cikardig ilk paraydi.

Yeni yilla birlikte 6 sifirt atilarak,
basina “yeni” sifatt eklenen Tirk
lirasinin tarihteki yolculugu 5 Ara-
lik 1927 tarihinde baslamisti. Bun-
larin Gizerinde “30 Kanunuevvel
1341 tarih ve 701 numarali kanuna
gore” yazist yer aliyordu.

Maliye Bakani Mustafa Abdulhalik
Renda’nin imzasinin bulundugu
ilk kagit Turk lirasinin basima,
Ingiltere’de “Thomas De La Rue”
adli bir sirkete yaptirildi. 1, 5, 10,
50, 100, 500 ve 1000 liralik kagit
paralarin Gizerinde, Fransizcanin
yani sira Arap harfleriyle yazili
Turkge sozcikler bulunuyordu.

1928 yilinda yapilan yazi devrimiy-
le terk edilen Arap harfleri, Ttrk
lirasinin Uzerindeki yerini bir stire
daha korudu.

10 yil siireyle hayatta kalan bu ka-
git paralar, “Atatiirk devrimlerinin
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ilkelerine ters diismesi nedeniyle”
15 Ekim 1937 tarihinde c¢ikarilan
bir yasayla “yavas yavas” dolasim-
dan kaldirildi. 15 Haziran 1949
tarihinden sonra da gecerligini
tumuyle yitirdi.

24 Kasim 1971'de, DB Cooper,
Northwest Orient Havayollar’'nin
Portland’dan Seattle’a giden 305
sefer sayili ucagina binip bomba
tasidigini soyleyerek $200 bin
fidyeyi aldiktan sonra parastitle
atlayip kactt ve hicbir zaman bu-
lunamadt.

Stikran Gini’'nden bir giin 6n-
ceydi. Orta yaslarda, takriben 1.80
metre boyunda, ttiili koyu takim
elbisesi, siyah pardosisi, beyaz
gomlegi, boyalt ayakkabisi, kravat
igneli kravatt ve siyah is cantasiyla
Portland Havaalanr’na gelip sadece
30 dk. stiren Portland — Seattle
seferi icin nakit 6deyerek tek yon
bilet ald.

Ucakta 18C’ye oturdu, bir sigara
yaktt, parasint 6deyip bir bardak
viski istedi. Saat 14:50’de zama-
ninda kalkistan sonra hostese bir
not uzatti. Hostes ¢apkinin biridir
diye nota bakmadan cantasina att1.
Cooper hostese “okusaniz iyi olur”
dedi. Notta cantasinda bomba ve
talepleri oldugu yaziyordu. Sonra
hostesi yanina oturtup ¢antasindaki
bombayi gosterdi. $200 bin fidye
(bugiinkii degeri $1,3 milyon), dort
parastit ve Seattle Havaalani’'nda
yakiat ikmali istiyordu.

Pilotlar talepleri yetkililere ilettiler.
Ucak paranin hazilanmasi igin bi-
raz dolanip Seattle’a 17:39’da indi.
Cooper pilotlardan u¢agi uzak ama
aydinlik bir yere park etmelerini
istedi. Yolcularin varlig: yiiziinden
glvenlik glicleri miidahale edeme-
diler ve para ve parasitleri bir yer
gorevlisi ucaga teslim etti. Ucak
tekrar kalkmadan 6nce de yolcular
serbest birakildi.




Ali Persembe
Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcisi
SAHA Rating

Cooper biitiin bu siirecte son
derece sakin, hossohbet ve
nazikti. Bir viski daha icti ve
hostese bahsis bile verdi. Sonra
ucakta kalan iki pilot, bir yardim-
ct pilot, bir u¢us mithendisi ve
bir hostesten kokpitte kalmalarini
ve sadece 3 bin metrede dustuk
hizla Meksika’ya dogru u¢malarini
istedi. Sonra da parastitiinii giyip
arka kaptyr acarak atlad: gitti.

Arama ve sorusturma 45 yil sur-
du, 60 cilt doldurdu. 1980 yilinda
kamp yapan bir cocugun nehirde
buldugu yirtik pirtik $58 bin ha-
ricinde ne paranin geri kalani, ne
parastit, ne bir ceset ne de bagka
bir kanit bulunabildi. FBI dosya-
y1 2016’da kapatti. Bu olay ticari
havacilik tarihinin ¢6ziilemeyen
tek korsanlik vakasi.

21 Aralik 1988'de, zamanin dev
yatirim bankast Drexel Burnham
Lambert sermaye piyasast ya-
salarini ¢cignemekten suglandigi
mahkemenin kararina dakikalar
kala $650 milyon ceza 6demeye
razi oldu.

Drexel o zamanlar bugliniin para-
styla yilda $1 milyar kir ederken
yildiz islemcisi Michael Milken’in
cebine de yilda $500 milyon giri-
yordu. Michael Milken finans tari-
hine “ctrtik tahvil krali” olarak
gecti. O garip egreti perugunun
altindaki kafasi miithis ¢alisiyordu.

Once getiri arayan piyasanin
gozden dismus sirketlerin riskli
ama ylksek getirili tahvillerine
olan istahinin patlayacagint gor-
du, sonra da 1980’lerin o miithis
borg¢la sirket satin alma furyasini
baslatti. Sirketine ve mdsterilerine
muazzam paralar kazandirirken
sermaye piyasasi yasalarinin da
piyasanin serbestce islemesini
engelledigini savundu. Fazla bu-
yudu, fazla kibirlendi ve icerden
o6grenenlerin ticaretinden baslayip
daha bir dizi yasay: ¢ignemeyi
kendine hak gordi. Yakalandi
tabi. 10 yil hapis ve $600 milyon
cezayi1 yedi. Sermaye piyasalarin-
dan da dmir boyu men edildi.

22 ay yattiktan sonra iyi halden
ciktt ve ama yatirim danismanligy
yapmaya basladi. Yine sermaye
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piyasalarina bulastigt icin $42
milyon ceza daha 6deyip bu isi
birakti (6nemli degil, bankada
$3,7 milyart var).

Olan Drexel’e oldu. ABD’de 60 yil
boyunca yapilmamis bir sey yapil-
di ve Federal Reserve New York
Baskant ve SEC (ABD’nin SPK’s1)
Baskani tarafindan 1990 yilinda
iflasa basvurmaya zorland: ve yok
oldu gitti.
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ALTERNATIF FONLAR

ALTGERNATIE YATIRIM FONLAR
SULTENIEFVIG 2022

oo r I1Urkiye’de alternatif yatirim fonu pazar buytk-
RE-PIE Portfoy ligi 30 Eylil 2022 sonu itibari ile 51.1 milyar
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Alternatif Yatirnm Fonlari:

30 Eylil 2022 sonu itibari ile sadece alternatif
yatirim fonlart olan Gayrimenkul Yatirim Fonu ve
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu kurmak tizere SPK
tarafindan yetkilendirilmis 36 Portfdy yonetim sirke-
ti bulunmaktadir. Bu sirketlerden alti tanesi sadece
Gayrimenkul Yatirim Fonu kurmak tizere, 16 tanesi
sadece Girisim Sermayesi Yatirim Fonu kurmak
tizere ve 14 tanesi her iki tiirde alternatif yatirim
fonu kurmak tizere yetkilendirilmis portféy yonetim

Gayrimenkul Yatirim Fonlari:

Thra¢ donemi devam eden ve ilk defa yatirim almis olan
fonlar dahil olmak tizere toplam 107 gayrimenkul fonu
yatirim almustir. Gayrimenkul Yatirim Fon buytkligi bir
onceki ceyrek doneme gore %11.1 artis gostererek 21,9
milyar TL seviyesine ulasmuistir.
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Portfdy Yonetim Sirketlerinin Ydnettigi Gayrimenkul

Yatinm Fonlan Dagilimlan
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ALTERNATIF FONLAR

_

Borsa Istanbul Nitelikli Yatirimci Islem =
Pazarrnda yedi adet gayrimenkul yatirim

fonu islem gérmektedir. NYIP’te islem

goren gayrimenkul yatirim fonlart,

Qinvest Portféy Yonetimi Re-Pie GYF

(QPERP), Re-Pie Portféy Yonetimi s
Avrasya Stratejik GYF (RPAVS), Fiba
Portfoy Yonetimi A.S. Re-Pie GYF
(FPREP) Albaraka Portfoy Yonetimi
Batisehir GYF (ALBTS), Albaraka Port-
foy Yonetimi Ditkkdn GYF (ALDUK), b
Albaraka Portfoy Yonetimi One Tower

BORSADA ISLEM GOREN GYF PERFORMANSLAR| GRAFIGI

GYF (ALONE), Miikafat Portfoy Yoneti- iy E—
mi Ata§ehir Metropol GYF (MPATA)’C].II' *éf;‘*‘}i:;f ;f;14_::fq_-lf:‘;\-_f;f;{f;’:;fgﬁ‘4_4*-§(¢f:_4,oﬁﬁiﬁnﬂp‘o-‘&‘rfﬂfaﬁfjﬁr;ﬁﬁféfceﬂffﬁ'ﬁf

Fonlarin borsa fiyatlarinin degisimleri
grafikte goOsterilmistir.
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Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari:

30 Eylil 2022 sonu itibari ile yatirim almis 144 giri-
sim sermayesi yatirim fonu bulunmakta olup toplam
GSYF fon buyukligi bir onceki ceyrek doneme gore
%14.4 artis gostererek

29,1 milyar TL seviyesine ulasmistir. Bu donem-

de ihraca baslayan fon stratejileri arasinda karma,
strateji, teknoloji ve yenilenebilir enerji alanlari yer
almaktadir.

Portily Yonatim Srbetiorinin Wnetti Gidgim Sermayed
Yatnim Fonlan Dajmlan
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TRADESOFT

XPMS

Yeni Nesil Portfoy Yonetim Platformu
XPMS ile Yonet, Kazan!




DUNYASI

Halim Cun
Genel Mudur
Inveo Portfy Yonetimi AS.

HABERLER

Allianz, Cin varlik yonetimi girisimi icin bankalarla

gorusuyor

in'in kazancl varlik yonetimi

pazarindan bir pay arayan

yabanci portfoy yoneticileri-

ne son olarak Allianz katild.
Allianz SE, dlinyanin en buyuk ikinci
ekonomisinde ¢ogunluk hissesine
sahip olacagi bir portfdy yonetimi
ortakligl kurmak icin Cin bankalariyla
gorusmelerde bulunuyor. Reuters’in
haberine gére, hedef varlik urunleri
icin 4,3 trilyon dolarlik bir pazara
girmek.

Alman sigorta sirketinin ana portfoy
yonetimi kolu Allianz Global Investors
(AllianzGl), son birka¢ aydir digerlerinin
yani sira Industrial Bank ve China CITIC
Bank ile gortismeler yapiyor.

iki bankanin portfoy yénetimi birim-
leri, 2021 sonu itibariyle sirasiyla 1,8
trilyon yuan (263,20 milyar dolar) ve
1,4 trilyon yuan degerinde varliga
sahipti.

2019'da Cin, yabana sirketlerin yerel
bankalarin varlik birimleri ile cogunluk
hisseye sahip varlik yonetimi ortak-
liklar kurmalarina izin vermesinin
ardindan, BlackRock ve Goldman
Sachs, Barclays bu ise girmek icin
yerel ortaklar bulmus veya bulmak
icin calismaktalar.

I KURUMSAL YATIRIMCI

Bununla birlikte, bu hizli girisimler,
portfoy yoneticilerinin bir araya
gelmesi icin yeterli sayida uygun
yerel ortak olup olmadigl konusunda
stiphelere yol actl. “Yerel bir bankay!
kazanma rekabeti, yabanci firmalarin
kapmasi icin ¢ok fazla buyuk banka
kalmadigi icin bu yil yogunlasti” diyen
kisilerden biri, en az bir yabanc port-
fOy yOneticisinin daha CITIC Bank ile
ortak girisim gortismelerinde bulun-
dugunu da sozlerine ekledi.

AllianzGl, Cin pazarina bagh oldugunu
sdyledi ancak belirgin planlar hakkin-
da yorum yapmaktan kagind.

Allianz'in Cin genisleme plani, ikinci
ceyrekte daralmaktan kil pay1 kaginan
tutukluk yapan bir Cin ekonomisi
ortamina karsi geliyor. Yaygin CO-
VID-19 kapanmalari ve bir emlak krizi,
llkedeki tuiketici ve is guivenine agir
bir zarar vererek, servet olusumunu
yaraladi. Bununla birlikte, Batili varlik
yoneticileri, Cin'in finans sektorinun
uzun vadeli buylme beklentilerine
yatirim yapiyorlar.

Reuters'in gorlistugu ancak isimlerinin
aclklanmasini istemeyen Kisiler, yo-
netim altindaki varliklarda 578 milyar

Allianz

Euroya (574,5 milyar dolar) sahip olan
AllianzGI'nin, ¢in’de tim hissesine
sahip olunan bir fon yonetimi isi kur-
mak icin ayr bir planla da ilerledigini
soylediler.

Resmi verilere gore Cin'in fon yone-
timi pazari 3,7 trilyon dolar dege-
rinde. Allianz su anda China Pacific
Insurance sirketinin bir birimi ile bir
fon yonetimi ortak girisiminde %49
hisseye sahip bulunuyor. Kaynaklar-
dan biri, tamamen sahip olunan ayri
bir isletme kurma planinin, ortag
satin almadaki basarisizigindan sonra
geldigini soyledi.

AllianzGl, son aylarda tamamen
sahip olunan fon yonetim birimini
kurmaya hazirlik olarak operasyonel
personel ise almaya basladl. Mevcut
fon yGnetimi ortak girisiminin yani
sira, Allianz'in Cin’deki diger islet-
meleri arasinda gecen yil Temmuz
ayinda dulizenleyici onayl1 alan hayat
sigortasl ve sigorta portfGy yonetimi
yer aliyor.



Modern hedge fon pazarinin kurucusu
Julian Robertson vefat etti

iger Management LLC'nin

kurucusu ve “Tiger Cubs”

olarak bilinen bir nesil

hedge fon yoneticisinin
mentoru Julian H. Robertson, 90
yasinda 6ldu.

Robertson, 1980 yilinda kurdu-

gu Tiger Management’i 8 milyon
dolarlik varlikla baglayip 21 milyar
dolarin tzerine ¢ikararak en basaril
hedge fon sirketlerinden biri haline
getirmisti. Bir uzman onu “modern
hedge fon endustrisinin gercek
kurucu babalarindan” biri olarak
nitelendirdi.

Yol boyunca, Robert Citrone ve Cha-
se Coleman da dahil olmak Uizere
zamanimizin en buyuk hedge fon
yildizlarindan bazilarina mentorluk
yaptl. Ozellikle, Bill Hwang, aile ofisi
Archegos Capital Management'in
genis kapsamli ¢okustyle baglantil
olarak bu yilin Nisan ayinda menkul
kiymet dolandiricihgi ile su¢lanma-
dan once de bir “Tiger Cup” idi.

2000 yilinda fonunu kapatti ve
kendi kitabini yénetmeye koyuldu
ve Ogrencileri tarafindan baslatilan
Tiger Cubs ve Tiger Seeds adl birkag
fona yatirim yapti.

Ulkenin en iyi hayirseverlerinden
biri olan Robertson, tibbi arastir-
malar, s6zlesmeli okullar ve ¢evre
korumaya 1,3 milyar dolar bagista
bulundu.

Julian Hart Robertson, Jr., 25
Haziran 1932'de eyaletin Pied-
mont bélgesinde bulunan kug¢uik
bir kasaba olan Salisbury, Kuzey

Carolina’da dogdu. Kuzey Carolina
Universitesinden mezun olduktan
sonra iki yil boyunca Deniz Kuvvet-
lerinde hizmet etti. Wall Street'teki
kariyerine de bundan sonra Kidder,
Peabody & Co. isimli araci kurum-
da basladi. 1974 yilina gelindigin-
de Robertson, firmanin yatirim
danigmanligl istiraki olan Webster
Management Corporation’in CEQ’su
olarak gorev yapiyordu.

1978’de Robertson, Kidder'dan ayril-
di ve bir roman yazmay!i planladig
Yeni Zelanda'ya gitti. Daha sonra
Yeni Zelanda'da liks golf tesislerinin
ve bir tizim baginin sahibi olacakti.
Robertson bir demecinde, “Sanirim
yaptigimiz seyin yanhs yatirim sekli
oldugunu fark ettim. Geleneksel
%15 tahvil, %85 hisse senedi veya
bu nitelikte bir sey yapiyorduk.
Sanirnm yapmamiz gereken seyin -
¢unku hesabimi bu sekilde calis-
tirdim - bir hedge fonu isletmek
oldugunu oldukca hizli bir sekilde
fark ettim,” dedi.

1980 y1linda, 48 yasindayken,
Robertson, kuiresel hisse senetle-
rine, emtiaya, para birimlerine ve
tahvillere de tasinan uzun-kisa bir
hisse senedi hedge fonu olan Tiger
Management’i kurdu.

Parlak yatirim basarisinin yani

sira, Robertson’in en iyi yetenegi
se¢cmek gibi bir yetisi vardi. Robert-
son, kariyeri boyunca, Coatue’den
Philippe Laffont, Tiger Global'den
Chase Coleman, Maverick’'ten Lee
Ainslie, Blue Ridge Capital'den John
Griffin, Lone Pine’dan Steve Mandel
ve daha fazlasi dahil olmak Uzere
en basarill hedge fon sirketlerinden
bazilarini kuracak olan duzinelerce
“Tiger Cups” denilen ¢irak analistleri

ve portfdy yoneticilerini yetistirdi.
“Hedge fon yoneticileriyle ilgili

en onemli sey, akilli olmalar ve
durtst olmalaridir. Bunun arka-
sinda muhtemelen rekabetcilik
var. Rakipleri gercekten seviyoruz.
Kaybetmeyen biri, kaybetmez,”
demisti Robertson OneWwire’a.
Kokleri deger yatirimina dayanan
Robertson, hedge fonunun per-
formansinin 1990’larin sonlarinda
internet ve teknoloji hisselerinin
yukselmesiyle dustugunu gordu.
Yuksek ucan teknoloji hisselerinin
bir elestirmeni olan Robertson,
hedge fon firmasini kapatti ve dot-
com balonu patlamadan hemen
once 2000 yilinda yatinmcilara
paralarini iade etti.

Tiger Management’l bir aile ofisi
hedge fonu olarak isletmeye
devam etti ve Kisisel servetini
yoénetti. Robertson’in 38 yillik esi
Josephine Tucker Robertson, 2010
yilinda 67 yasinda 6ldu. The New
York Times'taki 6ltim ilaninda,
kendisinin ve kocasinin Cent-

ral Park Conservancy ve Lincoln
Center for the Performing Arts'in
onde gelen destekgileri oldugu
yaziyordu.

KURUMSAL YATIRIMCI =
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Jeopolitik risk EMEA faktor yatirimini artiriyor

nvesco’nun 7. Yillik Kuresel Faktor
Yatinm Calismasi, kiiresel olarak
yatirimcllarin %67'sinin yaklasi-
min gecen yil boyunca piyasa
oynakligini yonetmelerine yardimci
oldugunu soyledigini ortaya koydu.
S0z konusu ¢alisma, 25,4 trilyon do-
larlik varligl denetleyen 83 kurumsal
yatirimcl ve 68 bireysel yatirimacinin
goruslerini analiz etti ve hisse senedi
getirilerindeki farkliliklari agiklayan
oOlculebilir 6zelliklerin hedeflenmesini
iceren faktor yatinmina olan giivenin
son dokuz ayda belirgin bir sekilde
gliclendigini ortaya koydu.
Calismaya gore, sabit gelir faktorleri-
ne olan talepte bir artig oldu, ¢unku
tahvil piyasalari uzun sureli boga
piyasasini sona erdiren on yilin en
kotlsunu yasadi. Arastirmaya katilan
yatirimcilarin %50'sinden fazlasi,
mevcut piyasa ortaminin sabit gelire
yatirim yapan faktorleri daha cazip
hale getirdigine inaniyordu.
Invesco’nun kantitatif stratejilerden
sorumlu kidemli portféy yoneticisi

Avrupa ETF buyumesi son on yilda

Georg Elsaesser, “Sabit gelirli yati-
nmlar icin degisen ortamla birlikte,
portfoyleri bir faktor mercegi araci-
higlyla analiz etme ve risk yonetme
ihtiyaci 6nemli Ol¢lide artmistir. Bu,
ozellikle jeopolitik risklerin gui¢lu bir
sekilde hissedildigi EMEA bolgesinde
gecerlidir,” dedi. Bu y1l katihmcilarin
%54’ hem makro hem de yatirim
faktorlerini kullandiklarini ve sadece
%14'U yatirim faktorlerini tek basina
hedeflediklerini sdyledi.

Ankete katilanlar, Invesco’nun bu
piyasalarin hem derinligini hem

de likiditesini ve Urtin sunumunu
yansitugini soyledigi devlet tahville-
rine (%76) ve Ozel sektor tahvillerine
(%75) en fazla yatirim yapan faktoru
kullantyorlardl. Ankete katilanlar,
ekonomik buyumenin yavas oldugu
enflasyonda faktore dayall stratejile-
rin daha iyi performans gostermesini
bekliyorlardi.

Faktore ayrilan pay yil boyunca artti,
yatirimailarin %41’i gecen yil yatirim

UCITS'I geride biraktl

wC Luiksemburg tarafindan
yapilan Avrupa ETF piyasasina
iliskin bir calismaya gore, 2012
ile Haziran 2022 arasinda,
AB'de yerlesik ETF'ler, ayni donemde
AB'de yerlesik UCITS fonlarinin buyu-
me oraninin (%9) iki katindan fazla,
9%18,7'lik bir bilesik yillik blylme
orani elde etti. Bu, yatirrmailarin pasif
ve disuk maliyetli yatinm araclarina
olan istahinin devam ettigini gosterdi.
Haziran 2022 sonu itibariyle, AB'de
yerlesik ETFlerin yonetimi altindaki

I KURUMSAL YATIRIMCI

portfoy buyukItigu 1.193,8 milyar Euro
olarak gerceklesti. irlanda 864.7 milyar
Euro ile en buiytk fon merkezi olarak
yerini korudu.

PwC Liksemburg tarafindan hazirla-
nan “European ETF Listing and Distri-
bution” baslikll calismaya gore,
Avrupa ETF'lerinin sinir Otesi kayit sa-
yisi 22,118’e ulasti. Bunun 14,629'unu
irlanda’da yerlesik fonlari olusturdu.
Avrupa’nin en buyuk borsalarinda
yeni ihrag olan AB merkezli ETF'ler
arasinda 214 tanesi ESG ETF'leri oldu.

4. Invesco

payini artirdiklarini ve %39'u onimuz-
deki aylarda da artirmay!1 planladik-
lanni bildirdi. Sadece %1’ faktore
ayrilan payl azaltmistl. En iyi perfor-
mans gosteren faktorlerin onimtuzde-
ki yil deger, dusuk volatilite ve kalite
olacagl tahmin edildi. Baska yerlerde,
Invesco ESG yatiriminda faktorlerin
artan uygulamasini ortaya koydu.
Ankete Kkatilanlarin %72’si tarafindan
gelismis performans, ESG'nin uygulan-
masina yardimci olmak icin faktor-
lerin kullaniimasinin avantaji olarak
belirtilirken, %66’s1 ESG hedeflerini
gerceklestirmek icin faktorlerin kulla-
nilabilecegine inandiklarini soyledi ki
bu orana 2018'e gore %42'lik bir artisi
gosterdi. Bununla birlikte, metodoloji
etrafinda fikir birligi olmayisi uygu-
lamanin onunde bir engel olmaya
devam ediyor. (Www.invesco.com)

Avrupa pazarinda Danimarka 256 yeni
ihrag kaydi ile ilk sirada yer aldi. Avru-
pa ETF'lerinin %68.3’Unu hisse ETFleri
olusturdu. Raporun tamamina www.
pwc.lu adresinden ulasilabilir.

pwc



Kamu varlik fonlarinin %75’1 ESG’'yl entegre ettli

nvesco tarafindan yapilan bir

arastirmaya gore, kamu varlik

fonlarinin dortte gl su anda bir

ESG (Cevresel, Sosyal ve Yoneti-
sim) politikasina sahip bulunuyor. S6z
konusu rakam, énceki yillara gore
istikrarli bir sekilde arttigini gosteriyor.
2017 yiinda kamu varlik fonlarinin
sadece %46'sI ESG'yi entegre etmis
durumdaydi.

Invesco’nun Kuresel Kamu Varlik
Yonetimi Calismast 2022 adh raporu,
ayrica merkez bankalarinin %27’sinin
resmi bir ESG politikasi benimsedigini
de ortaya koydu. Bu oran, 2017’de
sadece %11 dlizeyindeydi. Merkez
bankalarinin yarisindan biraz azi

(%44), Covid-19 pandemisinin ESG'ye
daha fazla odaklanilmasina yol actigini
beyan etti.

Bununla birlikte, merkez bankalarinin
cogunlugunun hala kurulus ¢apinda
bir ESG politikasi bulunmuyor. Orgitler
icindeki yavas degisim hizi ve inisiyati-
fe liderlik eden hiiklimet eksikligi, ESG
politikasinin eksikligine 6nemli katkida
bulunan nedenler olarak bulunmus.
Arastirmada, ESG yatirimlarinin 6nuin-
deki onde gelen ‘6nemli’ zorluklar, agik
duzenleyici standartlarin eksikligi ve
ardindan veri / derecelendirme kalitesi
olarak ortaya konuldu.

Diger taraftan, ESG politikasinin be-

nimsenmesi bolgeye gore degisiyor;
Bati, kamu varlik fonlarinin ve merkez
bankalarinin %77’sinin ESG politikasi-
na sahip olmasiyla basi ¢ekerken, onu
Asya (%68) ve Orta Dogu (%55) izliyor.
Gelismekte olan piyasalar ise, kamu
varlik fonlarinin ve merkez bankala-
rinin sadece %30’'unun organizasyon
icinde bir ESG politikasina sahip olma-
siyla son sirada yer ald.

Invesco arastirmasinda, toplamda
22,6 trilyon Euro’luk varliklardan
sorumlu olan 81 kamu varlik fonu ve
58 merkez bankasindan 139 ClO'yu,
varlik siniflarinin baskanlarini ve
kidemli portfOy stratejisti cevap verdi.
(Www.invesco.com)

Tokenizasyon pazari 2030 yilina kadar
16 trilyon dolar degerinde olacak - rapor

ir arastirmaya gore, varlik
tokenizasyonunun 2030 yi-
lina kadar 16 trilyon dolarlk
bir pazara dontismesi bekle-
niyor. Bu, 310 milyar dolarlik mevcut
degerinde 50 kat artis anlamina ge-
lirken, kiiresel GSYiH'nin de %10’unu
olusturacak. Danismanlik firmas! BCG
ve Singapur merkezli 6zel piyasalar
dijital borsasi ADDX’'ten “Relevance
of on-chain asset tokenization in
‘crypto winter™ baglikli raporda,
tokenizasyon pazarinin buyumesini
yatinmcilarin 6zel pazara erisim ta-
leplerinin yonlendirilecegi belirtiliyor.

Tokenizasyonun belirtilen faydala-
rindan biri, minimum lot boyutlarini
azaltan kesirli paylar sunarak likit

olmayan varliklar daha erisilebilir
hale getirme yetenegidir. Rapora
gore, buyuyen bir tokenizasyon
piyasast fikri, artan islem hacmi;
dizenleyicilerden artan taninma;
tokenize edilen daha fazla varlik
sinifi ve blockchain alaninda bui-
yUyen bir aktif gelistirici yetenek
havuzu tarafindan desteklenmek-
tedir.

Tokenizasyon i¢in iyimser tahmin,
2022’de su ana kadar kripto para
birimi degerlemelerindeki dugusle
karsit duruyor. Bununla birlikte,
raporun yazarlarina gére, bazi
Web3 sirketleri olumsuz etkile-
necek olsa da, 6ztindeki degeri
ortaya koyabilecek diger projeler

bu yeni zemine karsi fayda sagla-
yacak. BCG Gliney Dogu Asya Genel
Muduru ve ortagl Sumit Kumar,
“Analizimiz, varlik tokenizasyon
projelerinin guiclu bir sekilde ortaya
¢ikabilecegini gosteriyor,” dedi ve
ekledi: “Bu sermaye kisith ortamda
uygulanabilirlik gbosterme olasilik-
larl daha yuksektir ve bu nedenle,
konuslandirmak tizere onemli bir
birikime sahip olmayi surduren
yatirimcilarin dikkatini gekmek icin
daha iyi konumdadir,” dedi. (www.
addx.co)
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Cin, para piyasasi fonlarr buyukltugu

Avrupa'yl gecti

itch Ratings’e (Fitch) gore,
Gin su anda kiresel para
piyasasl fonlarinin (MMF)
varliklarinin yaklasik
%18’ine sahip bulunuyor ve re-
formlar bunu uluslararasi standart-
lara daha uygun hale getirmeyi
amacliyor. Cin ilk kez, dinyanin
en buyuk ikinci MMF pazari olarak
Avrupa'yl gecti ve pazari daha
da gelistirmek icin girisimlerde
bulunuyor.

Fitch, Haziran 2022 sonu itibariyla
kuresel varliklardaki bu %718’lik
payin Avrupa’'dan (%17) daha
yuksek oldugunu, ancak ABD’nin
(%55) ardindan geldigini belirterek,
bu sonucun Cin MMF'lerinin Hazi-
ran 2022 sonuna kadar yaklasik
%16’lik bes yillik bilesik yillik bu-
ylme oraniyla genislemesini takip
ettigini kaydetti.

Cin’in toplam yénetim altindaki
portfOy buyukIligu Mayis 2022'de
11 trilyon renminbi (1.6 trilyon
dolar) ile rekor seviyeye ulasti, an-
cak Cin Portfoy Yonetimi Birligi'ne
gore, Haziran ayinda 10.6 trilyon
renminbi’ye hafif geriledi.

Fitch’te analist ve mudur yardim-
st olan Li Huang, “Gin’'in MMF
buyumesi, bireysel yatinmcilardan
gelen talepten kaynaklaniyor. Bi-
reysel yatirimcilarin portfoyu 2021
sonunda toplam varliklarin yakla-
sik %61'ini olugturuyordu,” dedi.

Li, geri kalanin da ticari bankalar
ve sigorta sirketleri de dahil olmak
lizere finansal kurumlarin yani
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sira sirketlerin kurumsal varliklarinda
oldugunu sozlerine ekledi.

Cin’in MMF pazarindaki en blyuk
fonun son yillarda kiculmesi para
girisini diger fonlara yonlendirerek,
cesitlenme sagladi. Ornegin, en
blylik MMF ve ilk bes MMFnin pazar
payl, Haziran 2022'de sirasiyla %7 ve
%15’e dustu - 2014'te %30 ve %60’ In
uzerindeydi.

Cin MMF getirisinin Agustos 2022
itibariyle %1,6'nin altina dustugunu
sdyleyen Fitch, kisa vadeli faiz oran-
larinin asagl dogru hareket etmesiyle
getirinin 2020 sonundaki %2,7'den
geriledigini sdyledi. Li, “Cin’in politika
faiz oraninin 6nimuzdeki 12 ay icin-
de sabit kalmasini bekliyoruz, bu da
MMEF getirisinin asagl yonlu baskisini
sinirlamali,” diye konustu.

Piyasa, 2015’'ten bu yana Cin
MMFlerini uluslararasi standartlara
yaklastiran dizenleyici reformlardan
da yararlandi. Ancak Fitch, Cin’deki

MMF'ler ile bati pazarlarindaki
MMF'ler arasinda hala 6nemli

bir tutarsizlik géruyor. Boslugu
kapatmaya c¢alismak icin, menkul
kiymetler duizenleyicisi 2022'nin
baslarinda buiylik MMFlere odak-
lanan yeni kurallar 6nerdi. Fitch’in
verdigi bilgiye gbre, dnerilen ku-
rallarin yonetim altindaki portfoyu
200 milyar renminbi’yi asan veya
50 milyondan fazla yatirimclya
sahip MMF'leri ‘Onemli’ olarak ta-
nimliyor. Bir portfoy yoneticisi tek
bir dagitim kanal altinda birden
fazla MMF'yi yonetiyorsa, birles-
tirilmis portfoy buyuklugu 200
milyar renminbi’yi astigl takdirde,
bu kanal tizerinden dagitilan tim
MMF'ler “Onemli” olarak kabul
edilecek.

Fitch, MMF'lerle iliskili sistemik
riski azaltan daha siki standartlar-
la 6nerilen kurallann Cin'in MMF
sektdriinu daha da gelistirecegini
tahmin ediyor. (www.fitchratings.
com)
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"Uzman" yatirimcilara gore, surdurulebilir yatirimin
uzun vadeli getirileri artirma olasiligl yuksek

chroders’in Kuresel Yatinmci

Calismasl 2022 arastirmasina

gore, kendilerini “Uzman”

olarak kategorize eden ya-
tirrmcilar, kendilerini daha az bilgili
olarak degerlendiren benzerlerine
kiyasla, stirdurulebilir bir sekilde
yatirim yapmanin uzun vadeli getiri
elde etmenin anahtari olduguna
daha fazla inaniyor.

SOz konusu bulgu, Schroders’in 33
bolgede 23.000'den fazla yatinm-
cinin cevaplarina ve goruslerine
dayanan egilimleri vurgulayan
yillik anketi olan Kiiresel Yatirimcl
Calismasi 2022'de yer aldi. Arastir-
ma verileri Subat ve Nisan aylari
arasinda toplandi.

Kendilerini “uzman/gelismis” yatirrm
bilgisine sahip olarak siniflandi-

ran Kisilerin Ugcte ikisinden fazlasi
(%68), stirdurulebilir yatinmin uzun
vadede karlilig1 saglamanin tek yolu
olduguna inaniyor; “orta seviye”
yatirimailarin %52'si ve “yeni basla-
yan/temel” yatirim bilgisine sahip

olduklarina inananlarin %43’U bu
yonde dustnuyor.

Benzer sekilde, “uzman” yatinmcila-
rn %69'u, surdurdlebilir bir sekilde
yatinm yapmanin iklim degisikligi
gibi zorluklar s6z konusu oldugunda
olumlu degisimi destekleyebilecegi
gorusunu paylastyor.

Surdurdlebilirlik Stratejisi Bagka-

ni Hannah Simon, “Bunu goérmek
tesvik edici ve portfdy yoneticileri-
nin ve danigmanlarin, yatinmcilarin
surdurulebilir bir sekilde yatirm
yapmanin yalnizca iklim degisikligi
gibi zorluklarin Ustesinden gelmeye
yardimcl olmakla kalmayip ayni
zamanda uzun vadeli getirilerini

de destekleyebilecegini daha iyi
anlamalarina yardimci olmak i¢in
oynamalari gereken énemli rolu
daha da vurguluyor,” dedi ve soyle
devam etti: “Gercekten de, uzun
vadeli strdurulebilir yatinm getirileri
ile duinyanin bazi sosyal ve ¢evresel
zorluklarina yonelik ¢ozimler ara-
sinda i¢sel bir baglanti gortiyoruz.”

# Schroders

Ozellikle, calismada, cevresel
etkinin insanlarin strdtrulebilir
yatirima ¢ekilmesinin ana nedeni
oldugu bulgulandi. Bununla birlik-
te, sosyal konulara gore yatirim
yapmak onceki yillara gore 6nem
kazandi.

Finansal getiri saglamaya odaklan-
mak, sasirtici olmayan bir sekilde
bircok yatinmci i¢in bir 6ncelik ol-
maya devam ediyor. Katilimcilarin
yarisindan fazlasi (%56), strdurtile-
bilirlik faktdrlerini entegre ederken
oncelikle finansal getiri saglamaya
odaklanan fonlar aradiklarini
belirtti. Bu, 6zellikle Asya (% 61) ve
Amerika’'daki (% 60) insanlar i¢in
gecerliydi. Avrupa’dakiler igin ise
surdurtlebilirlik 6zelliklerine sahip
bir fon sececeklerini daha fazla
ifade etti. (% 51).

Kisisel surdurulebilirlik tercihlerine
uygun yatirimlari se¢me yetene-
ginin yani sira, yarisindan biraz
azl (%48), stirdurulebilir yatirim
konusunda daha fazla egitimin on-
lar daha surdurtlebilir bir sekilde
yatinm ayirmaya tesvik edecegini
soyledi. Strdurulebilir yatinmla-
rin net tanimlarinin olmamasi,
tim bilgi dlizeyleri tarafindan
surdurulebilir bir sekilde yatirm
yapmanin ontndeki en énemili
engellerden biri olarak gosterildi.
Arastirma sonugclarinin detayina
www.schroders.com adresinden
ulasilabilir.
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Finanstaki disiplini kahvecilikte de

surduruyor

Hazine ve portfoy
yoneticiligi
kariyerinin ardindan
girisimci olan
Bulent Yagl ile son
guinlerde Bireyin
Mukemmele
Yolculugu Kitabiyla
cok konusulan
Ertung Tumen,

CFA; dergimiz icin
keyifli bir sohbet
gerceklestirdi.

Ertung¢ Tlimen: Herkesin hayali degil
mi, her finansciya baksan aslinda
‘ben de bir kafe acsam calissam’
diye bir hayal kuruyor. Simdi sen
buttin finanscilarin hayalini gercek-
lestiren ve konuda da ¢cok basarili
bir insan olarak nasil gériiyorsun bu
durumu? Bu senin hayalin miydi?

Biilent Yagl: Aslinda herkesin
hayali kafe agmak, dogru. Soyle bir
istatistik var bu arada, acilan kafe-
lerin ytizde 90’1 ilk sene kapanryor.
Dolayist ile bu ise dikkatli baslamak
lazim. Aslinda ben de ilk basta boy-
le bir hayalle baslamadim. Benimki
aslinda tamamen finansal tercihlerdi.

ET: Peki finansal tercihler der-

ken, sen bir finansgisin, yillarca
Turkiye'nin 6nde gelen bankalarin-
da, portfoy yonetim sirketlerinde ve
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hatta en buytiklerinde, hazine ve
portféy yoneticiligi yaptin. FX bono
yonettin ve baktiginda uzun bir ka-
riyerin var. Biraz oraya da deginir-
sek, gecisin nasil oldu?

BY: En son Ankara’da Bilkent
MBAden mezun oldum, oradan
baslayabilirim. MBA biter bitmez
Interbank’a MT olarak girdim.
Interbank MT’si olmak c¢ok keyif-
liydi, 4.5 ay kadar sturdi. Sonra
yine Interbank Hazine boliminde
TL masast'nda basladim. Birkag

ay TL masasr'nda kaldiktan sonra
Doviz masas’na gectim, yaklasik
iki y1l orada kaldim. Sonra bir sene
kadar da bonoda, Bono Masasr'nda
calistim. 1996 yilinda Interbank’in
toplam calisan sayist 2300 kisiydi
galiba, bunun ytizde 23t MBA
mezunuydu. Boyle bir istatistigi
yakalamak, basarmak ve bunu
yonetmek cok zor. Ben hazinede
iken calistigim insanlarin hepsi
sektoriin cok parlak kisileriydi.
Bunu soylemek cok dogru olur
mu bilmiyorum ama yaptiklart ve
distinceleri olarak baska bir cagda
yastyor gibilerdi ve ben ¢cok sey
ogrendim orada bulunarak. Ger-
cekten hala distindigimde ayni
sekilde hissediyorum, herkes In-
terbank bir okuldu der, bence cok
daha fazlastydi. En 6nemlisi, sen
bir seyi yapmak istedigin zaman
kimse sana engel olmazdi. Bir sey
denemek istediginde, eger denedi-
gin sey cok garip bir sey degil ise
hi¢ kimse sana engel olmazdi ve
izin verirlerdi.

i ]

Blilent Yagh

ET: Cok enteresan bir sey, Interbank;
prestijli bir yer olmanin 6tesinde,
prestiji yaratan ve insanlart yuka-

r1 ¢ceken, 6nlind acan bir kiltirdu
herhalde.

BY: Evet, mesela ortamda rekabet
vardt ama birbirinin ayagina basmak
gibi bir rekabet yoktu ki bu herkesi
daha yukar: tastyan bir rekabetti ve
herkes birbirine 6greterek yukariya
tastyordu. Ontinde 6yle iyi érnekler
vard: ki, o 6rnekler sayesinde sen de
onlar gibi olup onlar1 gecebiliyordun.
Sonucta 6ntinde kot bir 6rnek olsa,
eger kendin ¢cabalamazsan, sen de

o seviyede kalryorsun. Oniinde cok
daha basarili isimler olunca onlar-
dan gordiklerinle ve onlarin sana
kattiklariyla sen de kendini strekli
yukartya ¢ekiyorsun.

ET: Ne kadar harika bir sey, aslin-
da toplamin faydasina, toplamin



dizeyini yukari ¢eken bir rekabetten
bahsettin. Bunun o zaman farkinda
miydin yoksa bugiin baktiginda mi
fark ediyorsun?

BY: O zaman tabi onun icinde
yasarken cok farkinda olmuyorsun
ama daha sonraki calistigin yerler-
deki tecriibelerinden anladiginda,
Interbank’in bambaska bir yer oldu-
gunu anliyorsun.

ET: Bu arada ictigimiz bu kahve
cok giizel bir kahve, hangi bolgenin
kahvesi acaba?

BY: Peru.

ET: Gercekten kokusu ve tadi muhte-
sem, nasil bir kahvedir Peru Kahvesi?

BY: Aslinda son iki senedir, pandemi
sonrasinda diyebiliriz, hem artan
kahve fiyatlari, hem artan doviz
nedeniyle Turkiye’ye cok iyi kahve
girmedi. Oncesinde cok daha iyi
kahveler vardi. Peru kahvesi bizim
kavurmacinin sahsen Peru’ya gidip
ciftligini gorip, yetistiren ciftciyi
tantyp, aldig: bir kahve. Yani bir
hikayesi var.

ET: Kavurmact dedigin Kronotropun
Turkiye'deki kavurmacist herhalde?

BY: Evet evet, Turkiye’deki ka-
vurmacinin Peru’ya gidip, tanisip
kahve ciftliginde kaldig1, Gretimini
2ordiigl ve dogrudan satin aldigy,
hikayesi cok gtizel olan bir kahve.
Kahve aslinda bir meyve, agacta ye-
tisiyor. Kiraza benzeyen meyveleri
var ama kirazin ¢ekirdeginden daha
buyuk, eti daha az. Fakat kahveyi
bu sekilde tiiketmiyoruz. Kahvenin
kabugundan ayrilmasi lazim, cekir-
degine ulasmak icin birka¢ yontem
var. Bir tanesi yitkama yontemi;
kahve yikanarak kabugundan ayrili-
yor. Digeri glineste kurutuluyor, bu

bildigimiz aslinda kuru meyve tek-
nigiyle, kuru meyve gibi kontrolli
bir ortamda glineste kurutuluyor ve
o sekilde ayriliyor. Bir tanesi de as-
linda Honey process. Bu uygulama
ikisinin ortas: bunda da 6nce biraz
giineste kurutuluyor, daha sonra
yikantyor. Kahvenin tatlart buna
gore bambaska oluyor. Fakat bu
sirada kahvede bir fermantasyon
oluyor. Kahveye tadint verenlerden
birisi de fermantasyon. Son zaman-
larda bazi deneysel kahveler cikti.
Mesela bu ictigimiz kahveye laktik
asit katarak fermante ediyorlar.
Bambaska bir tadi var. Son yillar-
da anaerobik isleme tabi tutulan
kahveler cogaldi. Bunlar oksijensiz
ortamlarda isleniyor ve ¢cok farkls
tatlara sahipler.

ET: Peki ama nasil bir kahve? Yani
fermante kahve ama hangi bolge-
nin?

BY: Bu Kolombiya, ama s¢yle bir
sey soyleyebiliriz. Her bolgenin
kahve tatlart birbirinden cok farkli.
Bazi kahvenin isleme yontemine
gore bolgesinden bagimsiz olarak
tatlar1 cok benziyor. Mesela glineste
kurutulmus kahveler, buna “natural
process” deniyor, onlar bolgesinden
bagimsiz olarak tatlart birbirine ¢cok
benziyor.

Mesela Kolombiya'daki natural
process ile Etiyopya natural process
birbirine ¢ok benziyor. Asil bildigi-
niz kahve gercekten Etiyopya’dan
cikiyor. Yani Yemen, Habesistan,
Etiyopya, orijini burasi. Ekvator’a
eksi - art1 10 derece bir kusak cizer-
sek, o kusakta yetisiyor. Fakat daha
sonra kahve o bolgedeki herhangi
bir yere gidebiliyor. iste mesela Orta
Amerika gibi, Endonezya gibi.

ET: Harika, tabi ben seni taniyan
biri olarak, konunun en dip detay-
larina inmis olmana sasirmiyorum
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aslinda. Aslinda yaptigin ve sevdigin
her iste bu detay hakimiyetine cok
saygt duyuyorum. Bugiin yaptigin
iste hakimiyetin ise, Girininin ve
detaylarinin Ustiine ¢ok streklilik ol-
dugunu gosteriyor aslinda. Baktigin
zaman belki konular arka planda
degisiyor olmakla beraber, yakla-
stminin burada yastyor olmasint
gormek beni ¢cok mutlu etti. Yasa-
min kendini baska baska sekillerde
tekrar tiretmesi gibi.

BY: Aslinda bunu soyle distinmek
lazim. Yaptigin isi cok iyi bilmek
onemli ve sana sorulan hi¢hir soru-
yu cevapsiz birakmamak gerekli.

ET: Aslinda son sorum belki su ola-
bilir. Bir seyi olabilecegi en yiiksek
seviyeye kadar ¢ekebilmek. Demek
istedigim yaptigin isi, kalitesini bu
bilgi diizeyinde olabilir, o isi sinira
tastyabilmek, isi bilen bir insan
olmak c¢ok kiymetlidir. Seni de oyle
goriyorum. Sen yaptigin ise felsefeyi
yansitan, isinin kalitesine deger
verebilen bir insansin. Ve ben bu
durumun Turkiye acgisindan da ¢cok
onemli oldugunu da distiniiyorum.
Islerini boyle bir yaklagimla ele alan
insanlar var oldukca, arttik¢a ve bir-
birinden ilham aldik¢a hayatin farkls
alanlarina senin bu yaklasimini
uyarladik¢a tlkenin de daha verimli
olacagini diistintiyorum. Bilmiyorum
ne distniiyorsun bu konuda?

BY: Bence is hayatinda veya bircok
alanda isi sansa birakip basarili ol-
mak ¢ok mimkiin degil. Yani caba
gostermezseniz hicbir sey olmuyor.
Eger caba gostermeden bagarilt
oluyorsan, ya inanilmaz yetenekli-
sin ya inanilmaz sanslisin ve yuizde
99,9’umuzda bu boyle degil. Onun
icin ne yapryorsak gercekten isimizi
iyi bilerek disiplinli bir sekilde
yaptyor olmamiz lazim. Baska trli
basart zor bence.
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Yatinmai I¢in Kigiik
Kitap Kazanmay1 Ogren

Borsada Tek Bagina

Isbn: T R ve Borsay! Yenmek
9786059248594 *k-iﬂmjﬂf{-} kitaplarinin da yazari
v - Peter Lynch ve John
azar: - S 9
o Rothchild, lise cagi
Jzipe[-lgrq]%hﬁ Kﬁ;;q;;” ve Uzerindeki herkesi
Rothchild ﬂ.‘IGIHFN ayd!nla*racak bir |lk ile
= yeni baglayanlar igin
Editér: = bir yatirm ve igletme

rehberi sunuyor.

BuyUk olgekli portfoyle-
re sahip olanlar da dahil
birgok kisi hisse senedi
piyasasinin nasil galigtigi konusunda gok az
sey bilmektedir. Lynch ve Rothchild, bunun
nedeninin ekonomik sistemin temel ilkelerinin
ve hisse senedi piyasasinin genel igleyisinin
okullarda 6gretilmemesi oldugunu soyluyor.

Ne aradigini bilen herkes icin her yerde yatirim
firsatlari vardir. Ortalama bir lise 6grencisi
Nike, Reebok, Mc Donald’s ve Body Shop'u bilir.
Amerika’da hemen her geng Coca Cola ya da
Pepsi icmekle beraber ¢cok azinin bu sirketler-
den birinde hissesi vardir veya onlarin nasil
satin alinacagr konusunda bilgi sahibidir.

Lynch ve Rothchild Yatirimer igin Kigik Kitap /
Kazanmayi Ogren’de ginlik gazetelerdeki his-
se sene- di tablolarinin nasil okunacagini, bir
sirketin yillik raporunun nasil yorumlanacagini
ve hisse sene- di piyasasinda nelere dikkat
edilmesi gerektigini yalin bir dille anlatiyorlar.
Lynch ve Rothchild yalnizca yatirim yapma
yollarini degil, ‘yatinmcr’ gibi disinmeyi agik-
liyorlar.

Prera Lincid

Hakan Feyyat

Tt Tatutem

Lty

Isbn:
9786258177008

Yazar:
Dog. Dr. Zeliha
Tekin

Editor:
Tugba Atamtirk

Metaverse 101 —
Paralel Evren

“Metaverse” kavrami gazetelerde, haberlerde
ve hikimetlerin gindeminde... Gercek ile
sanal arasinda yer alan metaverse ile gsimdiye
kadar tasarlanmamis tim dijital dinyalarin
birlegtigi bir gagi yagamaktayiz. Bize
benzeyen karakterlerle eglestirilen avatarlarla
sanal alemde dolagmakta; paralel evrende
sanal cizdanimizdaki NFT adli dijital jetonlarla
dijital sanat eserlerini satin alabilmekteyiz.
Bizler dinyanin degisimini durduramayiz,
yapabilecedimiz en iyi sey adapte olmak!
Fakat bag dondiriict bu diinyanin tek
bir gercedi var, o da aligik olmadifimiz metaverse endistrisinde
yolumuzu kaybetmememiz ve Gozetim Kapitalizmine kendimizi teslim
etmememiz gerektigidir.
Elinizdeki kitap;
- Metaverse’in ne oldugunu,

Metaverse’in ne zaman ortaya gikfigini,

Metaverse dinyasina nasil girilebildigini,

Metaverse ile hayatimiza girecek yeni mesleklerin ne oldugunu,
- Metaverse gaginda hangi teknolojik ve dijital bilgilere sahip
olunmasi ve hangi kavramlarin bilinmesi gerektigini,

Metaverse’in dayanmig oldugu ekonomik modelin hangisi
oldugunu,

Metaverse’de milkiyet hakkinin nasil kazanildigini,

Metaverse’in insanlar Uzerinde ne gibi olumsuz etkiler
yaratabilecegini,

Metaverse’in gindelik yagami nasil etkileyecegini,

Metaverse hakkinda yazilmig kitap dnerilerini,

Filmlerle ve oyunlarla metaverse’d

Ve daha pek cok metaverse ile alakali konuyu drnekler vererek ve
kronolojik sira takip edilerek agiklayacaktir.

Kurumsal Olgunluk Egrisi — Yonetim
Yapmaktan Yonetim Satmaya Kitap 1

Y&netim Yapmaktan Yénetim Satmaya

Isbn: KL.II.!LI.I-'IH;L dizisinin elinizdeki bu ilk kitabr Kurumsal
9786067156891  mLeuNLUK ESRIs] Olgunluk Egrisi, insanin yagam egrisi
y ile kurumlarin yagam egrisi arasindaki
azar: . O
€ % ™ geomefrik benzerligi igleyerek bu
e e el L:‘t""’; benzerligi 6zgin bir kuramsal bitinlige
Editér: - o, e tagimaktadir. Bu kuramiyla yazar,
Tugba Atamtirk = ! : insanlar igin yagamlarinin bir evresinde
s varilanolgunluktan sonra yaglanmaya
TOMETI YABHAKTAN

O OTI SATRAYA

dogru inige gecip 8lumle biten yagam
egrisinin, kurumlarda ‘kurumsal 6nderce’
yukari gekilebilecedini ve bunun

yapilmasiyla 8lumin kurumlar igin
yazgi olmaktan gikarilacagini savunmakta, bu savinin agilimini
is yagsamindan aktardigi (diginduriict oldugu kadar kimi kez
edlenceli de sayilabilecek) érnek olaylarla yapmaktadir.
Kurumsal Olgunluk Egrisi'nde, yazarin yurt iginde ve diginda iki
yUzU agkin kurulug igin yaphigi Ug yUzi agkin strateji geligtirme,
kurumsal donusim ve kamusal politika danigmanligi yani
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sira, 40 kadar kurulugun ydnetim ve yUritme kurulu Gyesi
veya bagkani olarak yuklendigi ydnlendirim gérevi sirecinde
yaptiklarindan ve yagadiklarindan damitarak geligtirdigi ve
aralarinda ‘kurumsal &nderlik’ de olan, bagka sav ve kuramlari
da yer almaktadir.

Ydnetim Yapmaktan Yénetim Satmaya dizisinin hem bu ilk
kitabi, Kurumsal Olgunluk Egrisi hem de bunu izleyen ikinci
kitabi Anlamli Ayrintilara Odinsiz Ozen Gostermek, isledikleri
konular dolayisiyla yaygin bir okuyucu kesimine seslenmektedir.
Bu kesimi olugturanlar arasinda ydneticiler, yénetici adaylari,
ydnetim danigmanlari, yénetim danismanliina sivananlar,

is sahipleri ya da ig kurma hevesinde olanlar, 6grefenleri

ve 6grenenleriyle akademik cevre ve basin da var. Bir de
bunlar &tesinde daha genis bir kime var ki, yazar onlara da
seslenmektedir. O kimeyi olugturanlar, yazarin deyigiyle,
“isini ydnetmede basarinin mutlulugunu, yasamini yénetmede
mutlulugun bagarisini” arayanlardir. Yazar onlara erigebilmek
icin, yazdiklarina diglerinin pinarindan su vererek dykiselligin
6zgUrluginu de kazandirmaya calismigtir.



Hazirlayan: ilayda Ar e-mail: ilayda@scalakitapci.com
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Anlamli Ayrintilara Odiinsiiz Ozen GOstermek —
Yonetim Yapmaktan Yonetim Satmaya Kitap 2

. Yonetim Yapmaktan Yénetim
Jl | OKTAY BORA YAG|Z Satmaya dizisinin elinizdeki
9186057156691 e bu ikinci kitabr olan Anlamli
Yazar: = CDUNs(Z GZEN Ayrintilara Odinsiz Ozen
Oktay Bora GOSTERMEK Gostermek’de yazarin yurt iginde
Yagiz i * o ve diginda iki ylzU agkin kurulug
3 =gl icin yonettigi Ug yUzU agkin
Editdr: : - strateji geligtirme, kurumsal
Tugba Atamfrk dénigiim ve kamusal politika
A AARTAS danismanligi projesi yani sira,
T, sayisi kirk kadar kurulugun
- y6netim ve yiritme kurullarinda
gorev Ustlenerek yaptiklarindan
drnekler sunmaktadir. Yine birinci kitap gibi bu ikinci kitap
da, yazarin yagadiklarindan damitarak geligtirdigi ve
aralarinda ‘kurumsal 6nderlik’ de olan, sav ve kuramlarina
da yer vermekte; bunlari, 6rnek olaylarla canlandirip
bazilarini ‘yénetsel fikralarla’ sunmaktadir.
Yazar, dizinin bu ikinci kitabinda okurlariyla ayrica, ig
ve yagam yonetimine yonelik deneyimlerinden tirettigi
kuramsal deyiglerini de paylagmaktadir. “Anlamli
ayrintilara 8dinsiiz 6zen gdstermek” bu deyislerinden
biridir. Bir bagka deyisinde, “Bir 6rgitin kalitesi, o drgutte
Uretilen dzUrlerin kalitesiyle ters orantilidir,” diyen yazar,
kitabinda, sikga mikemmeli iglemekte ve en iyiyi yaptim
deyip orada durup kalanlara seslenmektedir: “lyi en
iyiden daha iyi olabilir”. Temel ugragi strateji Uretmek olan
yazar, “Strateji Uretmek akil igidir, uygulamasi kurumsal
Sila Vera Vira!

— Cunkl Bu
Topraklarin Kaderi

Hasret’ti

COK SATANLAR

dnderlik ister, dnderlik de akil,” derken ‘kurumsal dnderlik’
konusundaki kuramina génderme yapmakta, stratejist
olabilmenin kosulunu, “Stratejist, satrancin hem oyuncusu
olmali hem de kendini tahtadaki her tagta gérebilmelidir,”
diyerek koymaktadir. Strateji Uretmeye yonelenleri
“sonsuz dedigkenlik kuramina” deginerek uyarmaktadir:
“Kurumsal (ya da kigisel) yonelim saptamada tek
degismeyen, sonsuz degiskenliktir.” Ucreti, “igverenle
isgdrenin ortak gabalariyla saglanmis kurumsal
basaridan kaynaklanan arti degerin tirevi” olarak
tanimlayan yazar, “Calisanlarin iglerine olan inanglari ve
zenleri, insancil 8geler femeline dayali kurumsal yagam
kalitesinin yakalanabildigi ortamlarda filizlenebilir ancak,”
demektedir.

Anlamli Ayrintilara Odinsiz Ozen Gostermek, kapsadi

ve igledigi konular dolayisiyla yaygin bir okuyucu

kesimine seslenmektedir. Bu kesimi olugturanlar arasinda
yoneticiler, yénetici adaylari, yénetim danigmanlari,
yonetim danigmanlifina sivananlar, is sahipleri ya da is
kurma hevesinde olanlar, 6gretenleri ve 6grenenleriyle
akademik gevre ve basin vardir. Bir de bu kesim &tesinde
ve cok daha genig bir kime var ki, yazar onlara da
seslenmektedir. O kimeyi olugturanlar, yazarin deyisiyle,
“isini ydnetmede bagarinin mutlulugunu, yagamini
yonetmede mutlulugun bagarisini” arayanlardir. Yazar
onlara erigebilmek icin, yazdiklarina dislerinin pinarindan
su vererek dykiselligin 6zgUrligini de kazandirmaya
caligmigtir.

ILAYDA ARI
ilayda@scalakitapci.com

YAYINEVi

YAZAR

LISTESI
PESIMIZDELERDI...
Isbn: EN AZINDAN
9786268177022 iKIMiZDEN BIRISI KITAP
KURTULABILIR
Frat Can X‘;\Z/Z’Z' E/légi? ABLIYORDUM. Deger Yatnmeilig igin Kiguk Kitap
Blokzincir Devrimi
Editor. 'YA'KAL'ARLARSA Universite Kariyer Rehberi
Tugiba Atamtirk IKIMIZI DE o ‘y .
YAGATMAZLARDI. Bilgi ve Deneyim Ayni Degildir
UZAKTAN

ASKERLERIN OLDUGU
ARABANIN

ISIGINI GORUYORDUM.

YETISEBILIR MiYDIK?

“KOS” DiYE BAGIRIYORDU.
KOSTUM, KOSTUM TA Ki SILAH
SESLERINI DUYANA KADAR.
CUNKU BU TOPRAKLARIN
KADERI HASRET'TI.

Metaverse 101 - Paralel Evren

Bilinmeyen Borsa Sihirbazlari

Paranin Psikolojisi

Jim Simos Piyasalarin Sifresini Cézen Adam
Kuguk isler BUyuk Ozgirlikler

Robotlarin YUkselisi Yapay Zeka ve
igsiz Bir Gelecek Tehlikesi

Christopher H. Browne
Don Tapscott, Alex Tapscott
Gokhan Turgut Unal
Sinan Arslaner
Zeliha Tekin
Jack D. Schwager
Morgan Housel
Gregory Zuckerman
Mert Bagaran
Martin Ford

Scala Yayincilik
Scala Yayincilik I
Scala Yayincilik
Scala Yayincilik I
Scala Yayincilik
Scala Yayincilik I
Scala Yayincilik
Scala Yayincilik I
Butik Yayincilik

Kronik Kitap

2022 KURUMSAL YATIRIMCI I 71



YATIRIMCI KITAPLIGI

7/77777777777/77777

Efsane yatirnmcidan finans dlinyasinin bulyuk
isimleriyle sOylesiler

How to Invest:
Masters on the
Craft

HHow
To
Invest

David M.
Rubinstein

Simon &
Schuster
Eyliil 2022,
416 sayfa
David M.

Rube

The Carlyle Group’un efsanevi kuru-

cu ortagt David M. Rubenstein, finans
diinyasinin en buiytk isimleriyle sohbetleri
bir araya getirdigi, Nasil Yatirim Yapilir:
Isin Ustalar1 (How to Invest: Masters on
the Craft) kitabt yatirim Gzerine bir tiir
masterclass...

En basarili yaurimeilarin ortak noktast
nedir? Diinyanin en buyiik yatirim sirket-
lerinden birinin kurucu ortag: olan David
M. Rubenstein, zaman icinde test edilmis

ilkeleri, zor kazanilms bilgeligi

ve uygulamalarina rehberlik eden
vazgecilmez araclar kesfetmek icin
yillarint diinyanin en biytik yatirim-
cilartyla réportaj yaparak gecirdi.
Menkul degerlerin asiri-rekabetci
dinyasinda otuz yili askin bir stire
gecirmis olan Rubenstein, simdi risk
sermayesi, gayrimenkul, menkul de-
getler ve hedge fonlarindan kriptoya,
bagislara ve SPAC'lere kadar yatinm
sanati ve zanaati hakkinda 6grendigi
her seyi damitiyor.

Ayni zamanda New York Times'in
cok satanlar listesinde yer alan ki-
tapta su sorulann yanitlarini bulmak
miimkiin:

-Stan Druckenmiller, Ingiliz Sterlinin-
de ac¢iga satis yaparak tek islemde
nasil bir milyar dolar kar etti?

-Sam Zell'i gayrimenkul diinyasinin
2gordtigii en zeki, en zorlu yatirimet
yapan neydi?

-Mike Novogratz bir yilda kriptodan

nasil 250 milyon dolar kazandr?

-Larry Fink, BlackRock’t nasil sifirdan
10 trilyon dolardan fazlasini yoneten
bir firma haline getirdi?

-Mary Callahan Erdoes, tim diinya-
daki bireyler ve ailelere ait 4 trilyon
dolarin tizerinde bir portféyti yonet-
mek icin J.P. Morgan’in varlik yonetimi
bolimuniin zirvesine nasil ytikseldi?
-Seth Klarman strekli olarak yaklasik
yuizde 20’lik net getiri saglamak icin
muikemmel deger yatirimint nasil
yaptr?

Rubenstein, finans alanindaki kiiresel
liderlere goriilmemis bir sekilde erise-
rek, bu tlriin en glvenilir kitabinda
bir araya getirdi. Nasil Yatirim Yapilir,
cogu nadiren roportaj veren diinyanin
en basarilt yatirnmeilarnin diistince-
lerini ortaya koyuyor. Ister yatirim
konusunda yeni olun ister deneyimli
bir profesyonel, bu kitap yatirima yak-
lastminizi sonsuza dek degistirecek.
JPMorgan Chase’in CEO’su Jamie Di-

mon, “David, Amerika'nin en iyi ya-
tirimeilarmdan bircogunun yasamlart
ve becerileri hakkinda konusmasini
sagladi. Yatiim diinyastyla ilgile-
nenler icin ¢ok degerli bir kitap”
gortistinii paylasirken, PepsiCo'nun
eski baskant ve CEO’su Indra Nooyi
ise, “David’in bu kadar ¢ok buiytik
yatirimeinin gecmislerini, basarisiz-
liklarini, basarilarint ve basarinin
sirlarint ortaya ¢ikarmayi saglama
yetenegine hayranim,” diyor.

Bill Gates ise, daha cok finans ve
hayirseverlik alanindaki basarilariyla
taninan David Rubenstein’in, ayni
zamanda buyileyici insanlardan
ilging icgoriler almayt basaran son
derece merakli bir roportajci oldu-
gunu vurguluyor.

Publishers Weekly ise, kitapla ilgili
olarak, “ilham verici roportajlar. ..
Yatirim diinyastyla ilgilenen okuyu-
cular icin mikemmel bir koleksi-
yon,” diyor.

Kiiresel elitlerin gizli planlarini 6grenmek istiyorsaniz...

The Great Reset:
And the War for
the World

GREAT
RESET

Alex Jones

Skyhorse
Agustos 2022,
264 sayfa

ALE

Diinyanin en tartismali adami
olan Alex Jones, bu kitapta size,
kiresel seckinlerin insanligi ve
gezegendeki tim yasamu kole-
lestirmeye yonelik uluslararast
gizli planlarinin tam bir analizini
sunuyor.

Diinyada neler olup bittigini
gercekten bilmek istiyorsaniz,
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simdi okumaniz gereken tek
kitap bu... Alex Jones, gezegen-
deki en cok sanstirlenen adam
ve bunun neden oldugunu
sormalisiniz.

Merkez bankacilarindan, sirket
milyarderlerinden ve hiikiimet
yetkililerinden olusan kure-

sel seckinler, trans-hiimanist,
bilimsel bir diktatorlik altinda
insanlik tzerine tarihi bir savas
diizenliyorlar.

Alex Jones, Diinya Ekonomik
Forumu’'nun giindemini ortaya
ctkaran ilk 6nemli isimdi.
Hayatinin son 30 yilini Biyiik
Sifirlama’y1 incelemeye ada-

d1, sirlart ortaya ¢ikarmak ve
insanlig1 uyandirmaya yardimct
olmak icin Ust dizey bilim
adamlari, politikacilar ve askeri

yetkililerle on binlerce réportaj
yapti.

Buytuk Sifirlama: Ve Diinya
icin Savas (The Great Reset:
And the War for the World),
kiiresel seckinlerin iktidara
ylkselisinin tarihini anlatiyor.
Diinya hiktmetlerini nasil ele
gecirdiklerini ve Yeni Diinya
Diizeni'nin yolunu a¢cmak icin
Buytik Sifirlama’y1 nasil finanse
ettiklerini ortaya koyuyor.

Bir zamanlar bir komplo teo-
risi olarak adlandirilan, ancak
simdi en gticlu sirketler ve
hikumetler tarafindan acikca
kabul edilen Buytik Sifirlama,
diinyanin tim zenginligini ve
glictint bankalarin, sirketle-
rin, milyarderlerin ve Diinya
Ekonomik Forumu’'nun ellerine

vermek icin planlanmis bir
girisim.

Buytik Sifirlama sayesinde,
gezegenin kendi kendini ata-
mis kontrolorlerinden kendi
sozleriyle ve onlarin “son
devrim” dedikleri sey icin
planlarini kesfedeceksiniz.

Bu kurumsal fasist komplo-
nun basarilt olabilmesinin

tek yolu, diinya insanlarinin
bunun farkinda olmasidir.

Ve bu kitap onlarin ugursuz
planlarint ve nasil durdu-
rulacagini ortaya koyuyor.
Insanlari bu ugursuz giinde-
me uyandirmaya yardimct
olmak icin bircok harika kitap
yazilmis olsa da hicbir yazar
Buytik Sifirlama’ya Alex Jones
kadar cok zaman ve arastirma
harcamadt.



Derleyen: Levent Gurses
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Ne zaman vazgececegini bilmenin glctli; zaman, enerji ve

para tasarrufu

Quit: The Power of e USE
Knowing When to
Walk Away

FHE POk OF KNOWING
WRIN TD WRLK AWAY

Quit
)

ANNIE DUKE

Mg Awinor of
THIKEING IN BETH

Annie Duke

Portfolio

Ekim 2022,
336 sayfa

Annie Duke, bu kitapta her
alanda daha buiytik basarilar elde
etmek icin birakma becerisinde
ustalasmak konusunda bir ara¢
takimt sunuyor.

Bosa harcanan milyonlarca dolart
olan is dtnyast liderleri, ¢calisma-
yan yeni bir uygulama veya Uri-
ni terk etmek i¢in uzun zaman
miucadele ediyor. Umutsuz bir
catismaya yakalanan hikimetler,
bir sonraki taktigin sonunda sa-
vast kazanan olacagina inantyor.

Ve kendi yasamlarimizda, artik
bize hizmet etmeyen iliskilerde
veya kariyerlerde israr ediyoruz.
Neden? Annie Duke’e gore, biz-
ler zor kararlar alirken ¢ok zor
vazgeceriz. Ve bu bizim 6nemli
olciide geride kalmamiza neden
oluyor.

Birak: Ne Zaman Uzaklasaca-
gint Bilmenin Guict (Quit: The
Power of Knowing When to
Walk Away), sizlere birakma
konusunda nasil iyi olunacagini
Ogretiyor.

Everest Dagi tirmanicilart gibi
seckin sporcularin, Slack’in
CEO’su Stewart Butterfield gibi
onde gelen sirketlerin kuru-
cularinin ve Dave Chappelle
gibi eglence sektoriniin en
iyilerinin hikayelerinden yarar-
lanan Duke, birakmanin neden
basarinin ayrilmaz bir parcast
oldugunu ve ayni zamanda

onu ne zaman uygulayacaginizi
belirleme stratejilerini acikliyor.
Bunu dogru zamanda gercekles-
tirdiginizde; size zaman, enerji

ve para tasarrufu saglayacaktir.
Bu kitapta sunlart 6grenecek-
siniz

e Birakma paradoksu karar
vermeyi nasil etkiler: Zamanin-
da birakirsaniz, erken biraktigi-
niz1 hissedeceksiniz.

e {yi bir birakma davranisinin
aleyhine ytikselme taahhudu,
kesinlik arzusu ve statiko 6n-
yargist gibi hangi guicler calisu?
e Daha iyi kararlar almak icin
beklenen degerin yant sira
hedef belirlemede esnekligi
artirmak, birakma sozlesmeleri
yapmak, istege bagliligi 6ngor-
mek ve tahminler yapmak gibi
diger en iyi uygulamalar nasil
disunulir?

ister basarisiz bir is karariyla
ister hayatinizi degistirecek
kisisel bir secimle karst karstya
olun, birakma becerisinde
ustalasmak, bir sonraki en iyi
hamleyi yapmaniza yardimct
olacaktir.

Nobel Ekonomi Odiilii sahibi

ve Thinking, Fast and Slow
ile New York Times'in en cok
satanlarda bir numarali yazar
Daniel Kahneman, bu kitapla
ilgili olarak soyle diyor:

“Bu parlak ve eglenceli kitap,
insan eylemleri ve kararlarin-
daki buytk bir kusuru belge-
liyor; birakmaya karst onyargi.
Etkileyici basarisizlik hikayele-
rinden ve saglam tavsiyelerin-
den ¢ok sey 6grendim. Siz de
ogreneceksiniz.”

How to Change’in ¢cok satan
yazart Katy Milkman, “Ilgi
cekici, 6nemli ve bilime da-
yanan bir kitap olarak Birak,
diinyaya daha etkili bir sekilde
bakmaniza olanak saglayacak
bir miicevher” yorumunda
bulunurken, The Knowledge
Project podcast’inin sunucusu
Shane Parrish, “Risk ve karar
verme Uzerine birinci sinif bir
distintirden oyunun kurallari-
nt degistiren bir strateji kitab1”
diyor.

100 grafik ile Amerika’'nin gelecegi ve yeni bir yol ayrimi

Adrift: America
in 100 Charts

ADRIFT

™,

g

100

ety

Scott Galloway

Portfolio
Eyliil 2022,

320 sayfa

—— e

SCOTT GALLOWAY

Basibos: 100 Grafik ile Amerika
(Adrift: America in 100 Charts),
cok satan yazar ve New York
Universitesi (NYU) isletme fakiil-
tesi profesori Scott Galloway’den
ulkenin gelecegine ve buraya

nasil gelindigine dair acil bir
inceleme...

Pandemi sonrast ABD’nin
gelecegi daha yeni irdelenmeye
basladi. Siyasi asirilik yogunla-
sirken ve buytuk istifa dalgasi
her yerde isletmeleri etkilerken
ve diger yandan tedarik zinciri
sorunlari en alt seviyeye kadar
etkili olmaya baslamisken,

g6z korkutucu sorularla karst
karstyayiz. Demokrasimiz tehdit
alunda mr? Big Tech hayatimizi
nasil degistirecek? s gtivenligi
nasil goriintiyor?

Amerika, ekonominin isleyisini
bozacak ve ulusun mali omur-
gasini, yani orta sinifi buytik
olcude etkileyecek buytk bir

degisimin esiginde.

Bu kitapta Galloway,
Amerika’nin bu ucuruma
nasil geldigini a¢iklamak icin
1945’ten gliniimiize bakiyor.
100 grafik Gizerinden ulusun
hikayesini anlatan Galloway,
her seyi anlamlandirmaya
calistyor. Nereye gidildigine
dair benzersiz bir bakis acist
sunuyor ve ¢evrimici flortten
asgari Uicrete ve Amerikan
riiyasina kadar ¢cok cesitli
konulara deginiyor

Tipkt 1945 ve 1980’de oldugu
gibi, Amerika bir kez daha yol
ayriminda bir tlke... ABD’nin
yeni diinyamizda yasanan hiz-
It ve siddetli degisimlere ayak

uydurmast icin ne gerekecek?
Scott Galloway, ikinci sinif
MBA 6grencilerine marka
stratejisi ve dijital pazarlama
ogrettigi New York Universite-
si Stern Isletme Fakiiltesi'nde
profesordr. Seri bir girisimci
olarak L2, Red Envelope,
Prophet ve Section4 dahil
olmak tizere dokuz firma
kurmustur. 2012 yilinda Poets
& Quants tarafindan “Diinya-
nin En Tyi 50 isletme Okulu
Profesori’nden biri secildi.
Prof G ve Pivot podcast’leri,
No Mercy / No Malice haftalik
blogu ve Prof G adli YouTu-
be kanaliyla diinya ¢apinda
milyonlara ulastyor.
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niversite yillariniz-
dan bugline, yakla-
sik 40 yil1 ayni ku-
rumda gecirmenin
hissiyati bir baska
olsa gerek. Yolunu-
zun iKSV ile nasil kesistiginden ve
kurumla 6zdeslesmis bir isim olarak
basarih kariyer yolculugunuzdan
bize bahseder misiniz Gorglin Bey?
Istanbul Kiiltiir Sanat Vakfrnin diizenle-
digi konserlere, faaliyetlere ve festivallere
geng yaslarimdan beri katiliyordum.
Tabii, 0 zamanlar sadece Istanbul
Festivali vards. Istanbul Festivali de
Haziran ve Temmuz aylarina yayilmis 40
glnliik bir festivaldi. En son, Ac¢ik Hava
Tiyatrosu'nda Omega diye Macaristanli
bir grup ¢tkmisty, ona gittigimizi hatir-
liyorum. Daha sonra da, arkadaslarim
vasitastyla tanistigim Serdar Atav isimli
arkadasim bir giin “IKSV'de calismak
ister misin? Hem rehber araniyor, hem
de boyle bir is glictine ihtiyag var,” dedi,
ben de gittim. Kapidan girdim, o zaman
Gumiussuyu'ndaki binada calisiyordu
KSV, ve iceriye girdigimde beni Hiilya
Ucansu ile tanistirdilar. Sene 1983 bu
arada... Dediler ki, “Bir Film Festivali
bir de Film Giinleri yapilacak. Miizik
Festivalinin icerisinde 45 giin stirecek
ve bu bizim ilk denememiz olacak.
Sisli Kent Sinemasi ve Beyoglu Emek
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Gorgun Taner

Sinemasrnda olacak. Hiilya Hanim

da bu isin direktorii.” Hillya Hanim,
“Senin calisacak zamanin var, gengsin,
gayet guizel. Tamam o zaman, beraber
calistyoruz. Sen, Kent Sinemasi koor-
dinatorliigiini yaptyorsun,” dedi. Bu
arada, Emek Sinemasrnin koordinatérii
de benim ilkokul ve liseden arkadasim
Halim Cun’du. Halim ve ben, iki ayrt si-
nemanin koordinatéritydiik. Haldun Tleri
isimli arkadasimiz ise bitlin film trafigi
ve geri kalan igleri yaptyordu. Boyle 4-5
kisilik bir kadroyla ¢alismaya basladik
ve biitiin bu festivali de bu kadroyla
yurttik. Halim daha sonra, finans ve
portfoy yonetimi alaninda basartlt bir
kariyer yapt. Ben IKSV'de kaldim, yani
benim oraya ilk adim atisim boyledir.
Hi¢ unutamadigim bir seneydi; bircok
film seyrettim: Basileus Dértliisti diye bir
film vard: mesela, ta 1983’ten bu yana
halé o filmi hatularim. O kadar giizel bir
filmdi ki! Simdi seyretsem ne diisi-
nirdm bilmiyorum ama, o zamanlar
yurtdisindaki filmleri seyredebileceginiz
hicbir imkan yoktu. Onun icin tizerine
ceviri yapiltyor olsa bile -ki boyle altyazi
falan yok, bir ¢cevirmen filmlerin tizerine
konusuyor- ve bu durum her ne kadar
salonda rahatsizlik yaratsa da, ¢cok giizel
bir deneyimdi. Daha sonra Sinema Gun-
leri ve onun tzerine de Film Festivali
diye devam etti.

<c TUrkiyede festival ve bienal kdilttirtintin olusmasinda Istanbul
Kdiltur Sanat Vakfrnin btiytik payr vardir. Ulkemiz Kdiltur ve
sanati icin cok 6nemli bir yildéntimd; bu yarim asirda IKSV
sayisiz basari ve ilke imza atti. IKSV'nin 50. yilini ve Gorgtin
Taner’in genel mudurlik gorevindeki 20. yilini Kutluyoruz.

Tiirkiye'nin ¢ok farkl zamanla-
rinda, bugtin severek havasini
soludugumuz ¢esitli sanat alan-
larindaki festival ortamlarinin
temelleri IKSV ve sizler saye-
sinde atilmis. iKSV'nin 50 yillk
tarihinin tlkemiz Kultlr ve sanat
hayatina katkisi neler olmustur?
Turkiye'de kiltir sanat sektorinin
ozel girisim eliyle daha da yiikselen
bir ivme yakalamas: aslinda IKSV’nin
50 sene Once attigi temellerle olustu.
Hicbir zaman bizim kurullarimiz-

da kamu ve yerel yonetim buytk
cogunluk olarak yer almadi, bunu
tercih de etmedik; bunun nedeni
daha bagimsiz kalabilmekti. Ama bu
iliskilerin ve diyalogun her zaman
cok pozitif bir sekilde ytirtitiilme-
sinden de yana olduk, ¢linki bu tip
iliskileri yonetebildiginiz stirece sizin
uluslararast kanallariniz acik oluyor;
Tirkiye'deki izleyiciye, istanbul'daki
izleyiciye de erisiminiz ¢cok daha
rahat ve zengin oluyor. Son dénem-
lerde yaptigimiz calismalar; 6zellik-
le sanat yonetimine sundugumuz
katkilar, eser siparigleri, gen¢ sanat¢i
ile bestecileri yonlendirmek ve onlari
cesaretlendirmek -ayni zamanda, bu-
nunla ilgili kaynak bulabildigimiz ka-
dar ayirabilmek de- bizim énemli 6n-
celiklerimiz arasinda oldu. Talat Sait



Halman Ceviri Odiilii, Leyla Gencer
San Yarigmast ya da Aydin Gin Tes-
vik Odiilii... Bunlarin hepsi IKSV’nin
son 10-15 senede gerceklestirdikleri
arasinda yer aliyor. 2009 senesinde
“Fransa’da Tiirkiye Mevsimi” vesile-
siyle, hayalimiz olan, Paris’teki Cité
Internationale des Arts'da Turkiye'den
gidecek sanatcilarin yer almasi projesi
20 yullik bir projeydi; bu da bizi cok
mutlu eden projelerden bir tanesidir.
Her sene tg¢ ya da dort sanat¢t gidip
Paris’teki sanatcilarla bulusuyor, bir
arada zaman geciyor ve aslinda bu
mobilitenin genclerin sanat diinyasi-
na neler kattigini, Gzerinden belli bir
zaman gectikten sonra goriiyoruz.
Cité des Arts’a simdiye dek katimis
sanatcilarin listesine soyle bir baktigi-
mizda ise, onlarin su an bulunduklart
yetler ve tiretimlerinde belli bir stire
Paris’te yasamis olmanin, bagka bir
dinyada bulunmalarinin, etkilerini
cok rahatlikla goriiyoruz.

iKSV uzun yillar boyunca bircok
6nemli organizasyona ve biyuk
projelere imza atti, atmaya da
devam edecektir. Ornek vermek
gerekKirse, bu yil istanbul Miizik
Festivali'nin 50., istanbul Film
Festivali'nin ise 41. yili... Tiim bu
calismalarin finanse edilmesi ko-
nusunda kamu ve 6zel sektérden
yeterince destek aliyor mu vakif?
IKSV, cok cesitli kaynaklar1 biinye-
sinde barindirarak, kaynaklardan

destek alarak yasayan bir kurum.
Biitce gelirinin %55'i -hatta bazen
%0601~ sponsorluklardan geliyor. Bu,
sene icerisindeki biitce yapisina gore
degisiyor. %15-20 civart satilan bilet
gelirinden geliyor. Geri kalani da
Lale Kart tyelerinden gelen destekle
oluyor; bilet almak ya da birtakim
projeleri sahiplenmek gibi yakla-

stk 5000 Istanbullu ya da diinyanin
baska yerlerinden insanlar tarafindan
desteklenen bir yapt bu. Bunun yant
sira, uluslararasi fon veren kurumlar-
dan da proje bazinda destek aliyo-
ruz. Gordugiiniz gibi her sey tek bir
sepette toplanmis degil, bunlardan
gelen toplam gelir de bizim biitce-
mizi olusturuyor. Kamunun payini
soylemek gerekirse %4-5 civarinda,
bazen de %3’e dustyor diyebiliriz.
Ama sunu hicbir zaman unutmayalim,
Istanbul Kiiltiir Sanat Vakfi yaptig1 fa-
aliyetlerle Istanbul'daki sanat ortamini
ve bu sanat ortaminin ve Istanbul’un
uluslararast arenada taninirhigina ve
bilinirligine cok biiytik bir katkida
bulunuyor. Ama, her seyden 6nce bu
faaliyetleri Istanbullular icin yapiyor,
turizme katki ya da baska bir sey icin
degil; herkesin hakki olan kiiltiire
katki1 olsun diye yapiyor. Dolayistyla
da, iyi isler basarildigi icin uluslarara-
st arenada tanimnirligt ve bilinirligi her
yil artryor.

Onemli bir béliimiine taniklik etti-
giniz IKSV'nin yarim asirlik tarihin-

Hazirlayan: Deha Cun
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de, sizce 6nemli déniim noktalari
hangi gelismeler olmustur?
IKSV'nin yarim astrlik tarihinin
onemli bir kismina taniklik ettim
aslinda. 1980’li yillardan sonra, yani
90’larin bast ve Istanbul Bienalinin
baslamast... Melih Fereli'nin genel
mudirligu ile ve Sakir (Eczacibast)
Bey'in yonetim kurulu baskant olu-
suyla bir doniim noktast yasandi di-
yebiliriz. Sonrasinda 2000'li yillarin
basinda ben genel mudir oldum; ilk
10 yilindaki uluslararas: faaliyetler
-Fransa'da, Ingiltere’de, Hollanda’da
IKSV'nin yaptig1 faaliyetler- TKSV'nin
gelismesine, biiytimesine katkida
bulunan ¢alismalar oldu. 2010 sene-
sinde Bilent Eczacibasrnin yonetim
kurulu baskani olmastyla sanatsal
tiretime katk1, IKSV’nin cesitli faali-
yet dallarinda ve kultiir politikalar:
alaninda daha etkileyici raporlar ve
coziimler gelistirmesi ve IKSV'nin
finansal acidan da strdurutlebilirli-
ginin saglanmasi gibi konular cok
onemli oldu.

Bu yil bir¢ok 50. y1l kutlama
etkinliginiz oldu, daha da devam
ediyor. Okuyucularimiza kagi-
rilmamasi gereken birkag 6zel
tarihi not ettirmek adina, istan-
bullular1 hangi kiiltiir ve sanat
bulugmalari bekliyor?

50. y1l cok 6nemli bir tarih; 50 yila not
distiik. Istanbul Bienali acild1. Filme-
kimi, Tiyatro Festivali, Salon IKSV’nin
sezonun ikinci yarisinda yapacagi et-
kinlikler ve festivaller olarak program
devam etmekte. 50. y1l ile ilgili ¢ok
ozel iki proje yaptik; biri Ziirih Balesi:
“Anna Karenina”, digeri ise Nick Cave
konseriydi. Okurlarinizi 20 Kasim'a
kadar Ucretsiz olarak bienal sergilerini
gezmeye, 26 Kasim'a kadar Istanbul
Tiyatro Festivalindeki gosterimlere ve
sezon boyunca Salon TKSV konserle-
rine bekliyoruz. Oniimiizdeki dénem
Cumbhuriyetin 100. yili kapsaminda
bazi projeler hakkinda konusuyoruz,
bu da yilbast civarinda aciklayacagi-
miz bilgiler arasinda olacak.
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Avrupa Yatirnm Fonlarl Sektdrii
2022 2. Geyrek Gorunumu

o UCITS ve AlF'lerin net varliklar: ikinci ceyrekte %06,7 oramnda azaldh.
UCITS net varliklar: %7,9 ve AIF net varliklar: %4,7 oraninda duistii.
o UCITS ve AlF'ler; 2022min ilk ceyregine yakin bir seviye olan

111 milyar Euro net ¢ikis kaydetti.

Avrupa Yatirim Fonlari ve PortfOy Yénetimi Birligi (EFAMA)
tarafindan yayinlanan 2022 yili ikinci ¢ceyrek donem ista-
tistiklerine gore, UCITS ve AIF fonlarin toplam net varliklari
ylzde 6,7 kiculerek 19,42 trilyon Euro’ya geriledi.

Yilin ikinci ¢ceyrek déneminde Avrupa fon endustrisinde
yasanan baglica gelismeler soyle:

D UdTSin net varliklari %7,9 oraninda azalarak 12,1 milyar
trilyon Euro’ya gerilerken, 98 milyar Euro’luk net para ¢ikisi
yasadl.

D Uzun vadeli UCITS, 2022'nin 1. ¢ceyregindeki 29 milyar
Euro’luk net girislerden sonra 2022'nin 2. ¢ceyreginde 82 mil-
yar Euro’luk net ¢ikisla satislarda bir tersine donus yasadi.
D UdTS tahvil fonlarindan net ¢ikislar, ytkselen enflasyon
oranlari ve para politikasinin daha ytksek faiz oranlarina
dogru yonelmesi nedeniyle 2022'nin 1. ¢ceyregindeki 50 mil-
yar Euro’dan 63 milyar Euro’ya yukseldi.

D UdITS hisse senedi fonlari, 2020'nin 1. ceyreginden bu
yana ilk kez net ¢ikis (17 milyar Euro) kaydederken, UCITS
¢oklu varlik fonlarinin net satislari 56 milyar Euro’dan sifira
yakin bir seviyeye geriledi.

D UITS para piyasasi fonlari, 2022'nin 1. ceyregine gore
¢ok daha dusuk net ¢ikislara maruz kaldi (119 milyar Euro’ya
kiyasla 16 milyar Euro).

D AlFlerin net varliklari 2022'nin 2. ¢ceyreginde %4,7
oraninda duserken, net ¢ikislar 2022'nin 1. ceyregindeki 19
milyar Euro’ya kiyasla ikinci ceyrekte 14 milyar Euro oldu.
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ikinci ceyrek sonuclarina iliskin olarak EFAMA Ekonomi ve
Arastirma Kidemli Direktoru Bernard Delbecque “Yukse-

len enflasyon, para politikasinin sikilastiriimasi, Rusya’nin
Ukrayna'y1 isgali ve bunun sonucunda ekonomik buyumeye
yonelik riskler, uzun vadeli UCITS'nin net satislarinin 2022'nin
2. ceyreginde negatife donmesine katkida bulunarak 82
milyar Euro degerini getirdi. Bu, toplam varliklarin sadece
9%0,7’sini temsil ediyor ve kuresel ekonomiyi ¢evreleyen son
derece ylksek belirsizlikler goz 6ntine alindiginda yatirim-
cllarin direncli oldugunu gosteriyor,” degerlendirmesinde
bulundu.
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I]unya Yatlrlm Fonlarmda
2022 2. [,‘eyrek Gorunumu

o Kuresel yatirm fonlarinin net U&Wllklom 2022 yzlz ikinci
ceyreginde %5,5 azalisla 61,98 trilyon Euro’ya geriledi.
e Diinya capwmnda fonlardan toplam 138 milyar Euro net para

crkist oldu.

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 2. ceyrek donem ista-
tistiklerine gore, diinya ¢apinda duzenlenmis agik uclu
fon varliklari, Euro bazinda %5,5 azalarak 2. ceyrekte
61,98 trilyon Euro’ya geriledi. Yatirnm fonlarindan 138
milyar Euro net para ¢ikigi oldu. 2022'nin 1. ¢eyreginde
92 milyar Euro net giris kaydedilmisti.

Yatirim fonlarinin ABD dolari cinsinden ol¢llen net
varliklari ise ikinci ¢ceyrek sonu itibariyle 64,4 trilyon
ABD dolarina geriledi, bu %11,5’lik bir dlisutsu temsil
ediyordu.

Tum fonlara net para girisi ise 94 milyar Euro ile, 2021
dorduncu ¢eyrekteki 1,023 milyar Euro dizeyine gore
geriledi.

Hisse senedi fonu varliklar1 %10,1 azalarak 26,1 trilyon
Euro’ya geriledi. Tahvil fonu varliklar %2,6 dustsle 11,9
trilyon Euro’ya geriledi. Coklu varlik fonlart %5,7 disus-
le 10,3 trilyon Euro’ya indi. Para piyasasi fonlari (MMF)
%4,8 artisla 8,2 trilyon Euro’ya yukseldi.

2022'nin 2. ceyreginin sonunda, dlinya ¢apinda du-

zenlenmis acik uclu fon net varliklarinin % 42,1'i hisse
fonlarinda iken, tahvil fonlarinin pay1 %19,2, coklu varlk
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fonlarinin pay!1 ise %16,7 olarak gerceklesti. MMF
varliklari diinya capindaki toplamin 9%13,2’sini temsil
ediyordu.

Yatirim fonu net varliklarinin diinya capindaki dagili-
mina bakildiginda, ABD ve Avrupa, sirasiyla %48,3 ve
%30,2 ile dliinya pazarindaki en buyuk paylara sahip
oldu. Cin (%5,5), Avustralya (%3,7), Kanada (%3,3), Bre-
zilya (%3,2), Japonya (%3), Guiney Kore (% 1), Hindistan
(%0,7) ve Guney Afrika (%0,3) olarak siralandilar.

Net Satiglar

Dlnya c¢apinda dizenlenmis acik uclu fonlarin net
satislari, 2022'nin 1. ceyregindeki 92 milyar Euro’luk
net girise kiyasla, 138 milyar Euro’luk net ¢ikis kay-
detti. Uzun vadeli fonlar, 2022'nin 1. ceyregindeki 281
milyar Euro’luk net girise kiyasla, 172 milyar Euro’luk
net ¢ikis yasadi. MMF'ler, 2022'nin 1. ¢eyregindeki 189
milyar Euro’luk net ¢ikiglara kiyasla 34 milyar Euro
net giris elde etti.

Kuresel olarak, hisse senedi fonlarinda, 2022'nin

1. ceyregindeki 184 milyar Euro’luk net girise kiyas-
la, 61 milyar Euro’luk net ¢ikis oldu. Tahvil fonlari,
2022'nin 1. ceyregindeki 50 milyar Euro’luk net cikis-
lara kiyasla 116 milyar Euro net cikis kaydetti. Coklu
varlik fonlari, 2022'nin 1. ceyregindeki 90 milyar
Euro’luk net girise kiyasla 54 milyar Euro net ¢ikis
yasadl.
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PORTFOY YONETICILERI VE ANALISTLERIN TERCIHI

“FINNET ANALIZ EXPERT”

Tiirkiye Sermaye piyasalarinda islem goren tiim yatinm araclarinin detayli, gegmis ve

glincel veri setlerinin, 2000'den fazla fonksiyon aracihgiyla hizli ve excel tabanl
saglayan arastirma ve analiz yazihmidir.

kullanimini

— —
' Hx 'Hisse Expert ‘Me 'Makro Expert
e :
Y ¥
{Fe | Fon Expert 1He DHaber Expert
(Te PTahvil Expert (Ek )Em‘tia-Kur Expert
- -
{ Ve 'Viop Expert (Ve Warant Expert

* Pay, Yalinm ve Emeklilik Fonlan, Sabit Getirili Varliklar, Vadeli islem ve Opsiyonlar, Makroekonomik veriler, Borsa
Istanbul'da Finansal Varliklan iglem Géren Tim Firmalar, Bankalar, Yatinm Kuruluglan, Portftly Yénetim Firmalan, Tahvil
ve Finansal Varlik lhrag Eden Firmalann finansal verileri ve daha fazlasi...




Hazirlayan: Ozge Glirses I Urlin Yoneticisi, Makro Arastirma

ozge@rasyonet.com
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Ulkelerin Enflasyon ile Sinavi

Bir ¢ok Ulke icin enflasyon
oranlarinda zirvelerin gorul-
dugu yilin tguncu ceyregini
geride biraktik. Rekor sevi-
yelere ulasan ve beklentiler-
den daha uzun sure direng
gosteren kuresel enflasyon,
faiz artiglarinin sertlestigi
Ulkelerde buyumeyi oldukca
baskilar hale geldi. Gida
talebi tim dunyada guictinu
korurken, dinyanin dort bir
yaninda tarimsal girdi ma-
liyetlerindeki artislar gida
enfasyonunu sert yukselti.
Pandeminin ekonomik
etkileri hentz bitmemigken
Ukrayna-Rusya savasi ile
bolgede artan riskler, Avru-
pa Ulkelerine gida, emtia ve
enerji maliyetleri tUzerinden
sirayet etmekte.
Bluyuyememe pahasina faiz
yukselterek enflasyonla
mucadele eden Ulkelerden
ayrisan Turkiye'de, gida
fiyat artislari, enflasyon algi-
mizi en ¢ok etkileyen faktor.

Gida harcamalarinin toplam
harcama sepeti icerisinde
yuzde 25 gibi 6nemli bir
paya sahip olmasi enflasyon
lzerinde onemli bir risk
olusturmakta.

Kuresel gelismeler, yurt-ici
enflasyondaki artisin bir
sure daha devam edecegi-
ne isaret ediyor. Gelismis
Ulkelerin uyguladiklari para
politikalari, Turkiye'ye doviz
kuru kanalindan gelen risk-
leri arttiryor. Yillik enflasyo-
nun degisiminde, cari fiyat
gelismelerine ek olarak baz

etkisi de onemli rol oynuyor.

Enflasyonda dusus i¢in baz
etkisinin gortilecegi aylari
beklememiz gerekecek.

16 aydan bu yana araliksiz
artan enflasyonun, 2022
yilinin Eylul ayinda geldigi
nokta, yillik ytzde 83.5’lik
artisa tekabul ediyor. 12
aylik ortalamaya gore ise
bu durum, ytzde 60 artis
demek.
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Enflasyonun Seyri [#)
(2020-2022)

12 avik Otalama

Eylal 20

e [ . D5

Eylil 21

Mart 32 Eyiil 22

Aylik ylzde 2, yillik ylzde 93’ln Uzerinde artan gida grubu
fiyatlari Eylul ay1 enflasyonunun belirleyicilerinden birisi.
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Tiurkiye'de Gida Enflasyonu [%)
(2020-2022)

—

-

Baz etkisinin aslinda matematiksel bir olgu oldugunu not
etmekte fayda var. Bir verinin yillik degisiminin, o verinin
son ayda gosterdigi degisimden degil, 12 ay onceki degisim-
den de etkilenmesi durumu olarak nitelenebilir.

Buna gore, temkinli yaklagimla enflasyonda dusus igin 2023
yilinin ilk ¢eyregini bekliyor olacagiz. EquityRT Makro'dan
derledigimiz Trading Economics tahmin modeline gore, 2022
yil sonu enflasyon orani, ylzde 87.8, 2023 yilinin ilk ¢ceyrek
enflasyonu ise ylzde 60 bekleniyor.

Hatirlanacagl lzere, 28 Temmuz 2022 tarihli Enflasyon
Raporu’'nda, Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, 2022 yil
sonu enflasyon tahminini 17,6 puanlik artisla ylizde 42.8'den
yuzde 60.4'e yukseltmisti.

Sanayilesmis Ulkelerin olusturdugu G20 grubu icerisinde de
gida fiyat artislarl pek ¢ok ulke icin ¢ift hanelere ulasmisg
durumda.

Secilmis Ukelerde Gida Enflasyon OQranlari,
Eylil 2022
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G20 ulkelerinde yil sonu tahmini gida enflasyon oranlari
gerceklesmelere yakin.
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Kiresel ekonominin bir parc¢asi olan Ulkeler, uluslararasi fiyatlarin yurt i¢i fiyatlara olan etkilerini sinirlayici
onlemler almadik¢a, neredeyse 30 yildir yuksek enflasyonu unutan dinya ekonomilerinde, enflasyon
glincelligini kaybetmeyen kalici bir sorun haline gelebilir.

Tiirkiye Ekonomik Gostergeleri ¢ EquityRT
ve Fazlasi...

Kiresel Makro Veriler
Ceyreklik Tahminler
Ekonomik Veri Takvimi

Excel Add-in

220

Ekonomik Gasterge Veri Kaynagi
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FON TRENDLERI 2022 3. CEYREK

Pay Piyasasinda Yerli Fonlarin Alm Satim islem Hacmi

Metrics Kiymet Tipi
01/01/2022-30/09/2022 islem Hacmi HS 367.904.703.242 358.177.048.139
islem Hacmi Toplam HS 9.638.939.345.163 9.638.939.345.163
Oran HS 3,82% 3,72%
01/07/2022-30/09/2022 islem Hacmi HS 167.991.797.554 169.437.855.882
islem Hacmi Toplam HS 4.186.095.426.820 4.186.095.426.820
Oran HS 4,01% 4,05%
)

Fon Tuirl ve Yas Grubu Bazinda Yatirimci Sayilari ve Portfoy Degerleri (30.09.2022)

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirmei Sayisi
30.09.2022 BORGCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 0-19 49.404.336 5.596
30.09.2022 BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 20-29 515.609.425 47.683
30.09.2022 BORGCLANMA ARAGCLARI $EMSIYE FONU 30-39 2.277.302.884 150.281
30.09.2022 BORCLANMA ARAGLARI $EMSIYE FONU 40-49 6.026.207.452 252.003
30.09.2022 BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 50-59 7.813.476.232 249.376
30.09.2022 BORGLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 60-69 6.610.877.699 201.712
30.09.2022 BORGCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 70+ 7.046.194.708 154.148
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 0-19 34.097.591 2.779
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 20-29 338.900.940 15.779
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 30-39 1.137.577.262 30.299
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 40-49 2.846.325.981 40.665
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 50-59 4.005.725.419 32.135
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 60-69 3.239.699.069 20.201
30.09.2022 DEGISKEN SEMSIYE FONU 70+ 4.151.906.950 14.580
30.09.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 0-19 31.101.429 907
30.09.2022 FON SEPETI $EMSIYE FONU 20-29 372.332.432 12.237
30.09.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 30-39 1.414.091.245 25.552
30.09.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 40-49 4.065.718.043 33.182
30.09.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 50-59 5.601.149.478 24.491
30.09.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 60-69 5.083.081.929 13.753
30.09.2022 FON SEPETI SEMSIYE FONU 70+ 4.717.931.758 8.475
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 0-19 29.818.890 1
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 20-29 206.572.764 8
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 30-39 552.733.227 31
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 40-49 765.888.733 62
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 50-59 1.990.618.022 58 J
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MERKEZI KAYIT

iSTANBUL

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 60-69 1.430.054.981 53
30.09.2022 GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 70+ 288.144.723 46
30.09.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 0-19 30.449 1
30.09.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 20-29 124.240.466 74
30.09.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 30-39 1.476.102.025 275
30.09.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 40-49 3.201.797.518 355
30.09.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 50-59 2.212.376.882 236
30.09.2022 GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 60-69 948.580.904 67
30.09.2022 GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM FONU 70+ 157.482.146 22
30.09.2022 HiISSE SENEDI SEMSIYE FONU 0-19 50.284.655 2.228
30.09.2022 HISSE SENEDI SEMSiYE FONU 20-29 552.181.265 29.219
30.09.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 30-39 2.351.289.906 52.550
30.09.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 40-49 4.718.002.031 53.908
30.09.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 50-59 5.299.909.959 33.350
30.09.2022 HISSE SENEDI $EMSIYE FONU 60-69 3.757.276.725 16.846
30.09.2022 HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 70+ 3.384.625.701 8.524
30.09.2022 KARMA SEMSiYE FON 0-19 585.275.709 117.923
30.09.2022 KARMA SEMSIYE FON 20-29 176.066.587 43.668
30.09.2022 KARMA $EMSIYE FON 30-39 382.398.690 39.976
30.09.2022 KARMA SEMSIYE FON 40-49 742.870.880 49.019
30.09.2022 KARMA SEMSIYE FON 50-59 752.051.840 36.490
30.09.2022 KARMA SEMSIYE FON 60-69 546.453.272 17.908
30.09.2022 KARMA $EMSIYE FON 70+ 357.819.888 6.030
30.09.2022 KATILIM SEMSIYE FONU 0-19 25.287.159 2.271
30.09.2022 KATILIM SEMSiYE FONU 20-29 366.565.732 24.930
30.09.2022 KATILIM SEMSiYE FONU 30-39 1.490.572.128 56.107
30.09.2022 KATILIM §EMSiYE FONU 40-49 2.569.925.978 61.817
30.09.2022 KATILIM $EMSiYE FONU 50-59 1.813.934.746 53.379
30.09.2022 KATILIM $EMSiYE FONU 60-69 925.094.660 42.705
30.09.2022 KATILIM $EMSiYE FONU 70+ 364.189.087 21.301
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 0-19 17.778.540 906
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSiYE FONU 20-29 112.592.652 8.764
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER $EI\/ISiYE FONU 30-39 534.769.119 19.438
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER $EMSIYE FONU 40-49 1.824.149.155 30.279
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER §EMSIYE FONU 50-59 2.265.041.028 22.694
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER $EMSiYE FONU 60-69 1.668.038.725 11.913
30.09.2022 KIYMETLI MADENLER SEMSiYE FONU 70+ 1.726.144.284 6.708
30.09.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 0-19 16.231 6
30.09.2022 KORUMALI $EMSIYE FON 20-29 2.560.138 252
30.09.2022 KORUMALI SEMSiYE FON 30-39 20.172.222 583
30.09.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 40-49 47.225.943 790
30.09.2022 KORUMALI SEMSIYE FON 50-59 83.248.572 616
30.09.2022 KORUMALI $EMSIYE FON 60-69 74.103.361 399
30.09.2022 KORUMALI sEMSiYE FON 70+ 176.542.837 380
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 0-19 92.058.106 8.302
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSiYE FONU 20-29 1.342.542.651 105.517
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSiYE FONU 30-39 4.452.027.674 273.039
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSiYE FONU 40-49 10.917.082.877 391.672
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 50-59 11.031.564.454 358.015
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 60-69 7.064.885.655 272.066
30.09.2022 PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 70+ 4.333.923.728 160.987
30.09.2022 SERBEST $EMSiYE FON 0-19 199.639.005 88
30.09.2022 SERBEST SEMSIYE FON 20-29 3.000.155.096 784
30.09.2022 SERBEST SEMSIYE FON 30-39 8.565.621.987 2.756
30.09.2022 SERBEST SEMSIYE FON 40-49 22.244.938.099 6.992
30.09.2022 SERBEST $EMSiYE FON 50-569 38.065.854.965 8.375
30.09.2022 SERBEST SEMSIYE FON 60-69 35.059.710.316 6.916
30.09.2022 SERBEST SEMSiYE FON 70+ 29.845.075.596 5.147 J
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NaKkKit AKISI (Temmuz- Eyliil 2022)

YIL/AY KIYMET TIPI ACIKLAMASI
202207 | B TIPI FON SEPETI FONU
202207 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU
202207 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU
202207 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
202207 | FON SEPETI SEMSIYE FONU

202207 | PARA PIYASASI SEMSIVE FONU
202207 | KATILIM SEMSIYE FONU

202207 | DEGISKEN SEMSIYE FONU

202207 | SERBEST SEMSIYE FON

202207 | KORUMALI SEMSIYE FON

202207 | KARMA SEMSIVE FON

202207 | YABANCI YATIRIM FONU

202207 | GIRISIM SERMAYES! YATIRIM FONU
202207  GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
202208 | B TIPI FON SEPETI FONU

202208 BORGLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU
202208 | HISSE SENEDI SEMSIVE FONU
202208 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
202208 | FON SEPETI SEMSIYE FONU

202208  PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
202208 | KATILIM SEMSIVE FONU
202208 | DEGISKEN SEMSIVE FONU
202208 | SERBEST SEMSIVE FON
202208 = KORUMALI SEMSIYE FON
202208 | KARMA SEMSIYE FON
202208 | YABANCI YATIRIM FONU
202208 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
202208 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
202209 B TIPI FON SEPETI FONU
202209 | BORGLANMA ARAGLARI SEMSIVE FONU
202209 | HISSE SENEDI SEMSIVE FONU
202209 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU
202209 | FON SEPETI SEMSIYE FONU
202209 | PARA PIYASASI SEMSIYE FONU
202209 | KATILIM SEMSIYE FONU
202209 | DEGISKEN SEMSIYE FONU
202209 | SERBEST SEMSIVE FON

202209 | KORUMALI SEMSIYE FON
202209 | KARMA SEMSIYE FON

202209 | YABANCI YATIRIM FONU

202209 GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU
202209 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
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DONEM BASI FON
ADEDI

0
275.578.214.523
104.158.817.777

63.348.326.777
94.376.424.636
363.681.084.120
38.737.457.186
145.689.036.487
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332.665.590
3.598.504.950
42.673
9.393.714.607
6.261.097.033

0
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103.465.547.645

63.150.259.754
85.523.605.887
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435.280.840
3.460.334.291
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6.399.368.920
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20.042.468.893

181.521.514.566
443.963.873
4.393.168.652
28.441.462
26.772.723.583
20.071.584.946

0
47.600.553.588
32.169.459.872
11.076.165.066
27.419.034.766
63.723.966.722
12.003.252.931
21.552.638.940

205.438.924.765
453.175.112
4.552.184.620
28.784.225
28.018.941.591
20.903.001.374
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3.741.004.182
-693.270.132
-198.067.023
-8.852.818.749
21.920.297.375
-1.058.386.486
-9.728.625.251
5.392.549.455
102.615.250
-138.170.659
0
271.693.954
138.271.887
0
4.433.326.285
-3.003.373.713
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16.830.516.655
-970.714.968
-3.280.769.814
1.796.220.933
-9.406.240
-69.096.694
0
761.180.746
90.239.988
0
-2539.911.962
-2.386.027.879
2.158.318.730
-3.563.472.969
37.092.997.801
238.422.456
-3.542.262.442
4.870579.467
-45.403.220
-68.348.568
119
74.164.867
-76.298.624

FON NAKIT

776.734.034
-42.873.724
-177.697.884
-1.479.673.284
3.182.628.062
561.606.292
-795.760.824
9.260.571.844
102.661.356
-215.518.121
0

617.463.351
102.824.186
0

686.885.827
-137.983.215
132.843.815
-849.538.282
10.751.829.266
560.147.105
-12.092.130
14.103.680.101
-10.373.029
-111.217.431
0

993.795.748
5.577.163

0

889.835.788
-107.335.972
235.339.091
-930.350.197
8.064.983.279
396.970.232
-64.362.760
14.117.099.797
-50.137.917
-176.766.135
34.205
149.980.690
456.470.384
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279.319.218.705
103.465.547.645
63.150.259.754
85.523.605.887
385.601.381.495
37.679.070.700
135.960.411.236
217.448.000.448
435.280.840
3.460.334.291
42.673
9.665.408.561
6.399.368.920

0
283.752.544.990
100.462.173.932
64.111.447.201
80.920.849.900
402.431.898.150
36.708.355.732
132.679.641.422
219.244.221.380
425.874.600
3.391.237.597
42.673
10.426.589.307
6.489.608.908

0
281.212.633.029
98.076.146.053
66.269.765.931
77.357.376.931
439.524.895.951
36.946.778.188
129.137.378.980
224.114.800.847
380.471.380
3.322.889.029
42.792
10.500.754.174
6.413.310.284

DONEM SONU FON

TUTARI

0
45.172.289.793
29.044.257.292
11.003.952.889
27.766.889.180
51.966.873.655
11.218.224.240
20.042.468.893

181.521.514.566
443.963.873
4.393.168.652
28.441.462
26.772.723.583
20.071.584.946

0
47.600.553.588
32.169.459.872
11.076.165.066
27.419.034.766
63.723.966.722
12.003.252.931
21.552.638.940

205.438.924.765
453.175.112
4.552.184.620
28.784.225
28.018.941.591
20.903.001.374

0
49.626.999.211
31.349.129.991
11.277.635.421
26.061.545.408
72.980.936.590
12.606.476.646
21.662.257.407

224.838.952.966
406.272.632
4.227.930.097
29.182.034
28.603.831.879
21.663.792.964
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J Tefas

Fen Bilgilendirme Platformu

Kurucu Operatér Uye Dagilimi*

Kurucu+Operatir ve Diger Uyelerin Islem Hacim ve Oranlan

Kurucu+Operatér
Toplam islem Hacmi  Uyeler islem Hacminin
(TL) Toplam Hacme
Orami(%)

Kurucu+Operatir Disi
Uyeler Islem Hacminin
Toplam Hacme Orami(%)

Kurucu+Operatér  Kurucu+Operatir Disi
Uyeler Islem Hacmi  Oyeler Islem Hacmi
(TL) (TL)

EyLOL /2021 5.288.757.706,07 8.864.399.409,81 14.153.157.115,88 37,37%
EKim 6.393.022.107,72 10.118.386.315,39 16.511.408.423,11 38,72% 61,28%
KASIM 16.427.705.182,08 21.524,084.936,82 37.951,790.118,90 43,29% 56,71%
ARALIK 25.869.952.014,83 31.021.2593.668,39 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 41,69% 58,31%
NISAN 12.654.653.125,21 19.589.872.760,45 32.244.525.885,66 39,25% 60,75%
MAYIS 9,829.539.812,48 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 35.320.525.943,52 432,53% 57,48%
TEMMUZ 9.648.458.550,51 15.742.068.264,63 25.390.526.815,14 38,005 62,00%
AGUSTOS 13.484,818.695,79 24.986.544,098,85 38.471.362.795,64 35,05% 54,95%
EYLOL 14.977.223.003,39 29.213.381.016,10 44.190.604.019,49 33,89% 56,11%
161.352.385.070,94 241,527.745.903,58 402.880.130.974,62 40,05% 59,95%

EvilL /2021

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

HAZIRAN TEMMUZ  AGUSTOS el

EXiM KASIM ARALIK  OCAK /2022

= Kurucu+Operatér Disi ﬂveler hlem Hacminin Toplam Hacme Oranif3%)

# Kurucu+Operatéir Uyeler islem Hacminin Toplam Hacme Oramni(%)

*Veriler Takasbank TEFAS EKibi tarafindan saglanmistir
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YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2022 3.CEYREK

Yatirim Fonlarinda Bliylime

Haziran 22 Eyliil 22 Degisim Haziran 22 Eyliil 22
ilk Portféy Deger Son Portfdy Deger ”kPF;aZIaf Son Pazar

Borg¢lanma Araglar 42.855.321.451,91 49.550.913.632,63 15,62 6,13 575

Fon Sepeti Fonlari 27.046.940.426,84 25.844.884.900,69 -4,44 3,87 3,00

5 Hisse Senedi 25.760.541.413,21 30.586.181.393,53 18,73 3,69 3,55
g Karma & Degisken Fonlar 22.698.548.115,50 24.724.228.922,72 8,92 3,25 2,87
_.'": Katiim Fonlari 10.948.868.043,03 13.487.440.728,18 23,19 1,57 1,57
'E Kiymetli Madenler 10.540.735.990,77 11.063.935.379,04 4,96 1,51 1,28
j} Para Piyasasi 47.998.004.959,95 72.976.856.236,68 52,04 6,87 8,47
:f; Semsiye Fonlar 340.195.490,73 451.114.654,17 32,60 0,05 0,05
> | Borsa Yatinm Fonlari 9.179.816.205,99 10.269.302.853,93 11,87 1,31 1,19
E Serbest Fonlar 160.144.005.117,89 226.979.574.466,18 41,73 22,91 26,35
E Gayrimenkul Yatirm Fonlari 19.342.355.230,43 22.086.251.204,16 14,19 2,77 2,56
Girisim Sermayesi Yatirm Fonlari 23.043.944.584,12 26.346.764.853,68 14,33 3,30 3,06

399.899.277.030,37 514.367.449.225,59 28,62 57,21 59,72 /

Emeklilik Fonlar1 Buytlime

Haziran 22 Eyliil 22 Degisim Haziran 22 Eyliil 22

ilk Portfoy Deger Son Portfoy Deger % llk Pazar Son Pazar

Borglanma Araglar Fonlari 58.060.270.095,92 64.735.648.969,27 11,50 8,31 7,52
Fon Sepeti Fonlari 4.362.555.889,72 5.425.254.525,24 24,36 0,62 0,63
Hisse Senedi Fonlari 18.863.683.743,11 26.214.741.780,83 38,97 2,70 3,04

g Karma ve Esnek Fon 89.516.736.591,40 108.890.494.419,17 21,64 12,81 12,64
_g Katiim Fonlari 9.859.538.667,28 11.710.369.244,70 18,77 1,41 1,36
i Kiymetli Madenler Fonlari 86.057.105.654,01 98.455.374.163,07 8,60 12,31 10,85
= | Para Piyasasi Fonlari 11.857.007.837,91 11.834.092.790,48 -0,19 1,70 1,37
é OKS-Baslangi¢ Fonlari 1.121.352.132,90 1.351.415.555,87 20,52 0,16 0,16
W OKS-Degisken Fonlar 837.797.859,87 1.170.228.998,55 39,68 0,12 0,14
OKS-Katilim Fonlari 12.662.092.331,51 15.112.464.730,84 19,35 1,81 1,75
OKS-Standart Fonlar 5.863.112.498,68 7.077.830.837,85 20,72 0,84 0,82

299.061.253.302,31 346.977.916.015,87 16,02 42,79 40,28)

Tiir Bazinda BiiyukIiik ve Degisim

30.06. | 30.09. Son
2022 | 2022 Portioy

Deger

Degisim, ik | Son
(%) | Pazar | Pazar
Payi | Payi

Borglanma Araglari 50 50 | 58.060.270.095,92 | 64.735.648.969,27 11,50 8,31 7,52
Fon Sepeti Fonlar 11 12 | 4.362.555.889,72 | 542525452524 | 24,36 0,62 0,63
_ Hisse Senedi 31 32 |18.863.683.743,11 | 26.214.741.780,83 | 38,97 2,70 3,04
E Karma & Esnek Fonlar 110 | 111 | 89.516.736.591,40 108.890.494.419,17 | 21,64 | 12,81 12,64
E Kiymetli Madenler 13 15 | 86.057.105.654,01 | 93.455.374.163,07 8,60 | 12,31 10,85
~ Para Piyasasl 13 13 | 11.857.007.837,91 | 11.834.092.790,48 -0,19 1,70 1,37
:E:‘ Katilim Fonlari 30 30 | 9.859.538.667,28 | 11.710.369.244,70 | 18,77 1,41 1,36
g Baslangig Fonlan 1 11| 1.121.352.132,90 | 1.351.415.555,87 | 20,52 0,16 0,16
w Degisken Fonlar 44 44 837.797.859,87 | 1.170.228.998,55 | 39,68 0,12 0,14
Katilim Fonlari 56 56 | 12.662.092.331,51 | 15.112.464.730,84 | 19,35 1,81 1,75
Standart Fonlar 1 11 | 5.863.112.498,68 | 7.077.830.837,85 | 20,72 0,84 0,82
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NET]

Financal Informatson Mews Network

Emeklilik Fonlari Varlik Dagilimi 30.09.2022

Kamu Kira (Maden)
Hisse 16,16
Devlet Tahvili 15,96
Kamu Dis Borglanma Araglari 14,02 e e
Kiymetli Maden 4,04 Genel Deg]§]m
Finansman Bonosu 3,16
Kamu Kira (TL) 2,91 7
Ozel Sektdr Borglanma Araglari 2,34 llk Tarih Son Tarih Degisim
Mevduat (TL) 2,33 30/06/2022 30/09/2022 (%)
YF Katilma Payi 1,92
Yabanci Hisse Senedi 1,87 Emeklilik Fonlari 299.061.253.302,31 346.977.916.015,87
OSDBA 1,50 Yatinm ve Alternatif Fonlar | 399.899.277.030,37 | 514.367.449.225,59
BYF (Maden) 1,43
Ters Repo 1,33
Kamu Borg. (Maden) 1,30
BYF (Yabanci) 1,16
Mevduat (D8viz) 1,07 ih o)
e ook = Emeklilik Fonlarinda Varlik Dagilimi
VIOP Teminat 0,82
BYF Katilma Pay! 0,71 (
Katiima Hesabi (TL) 0,61
Borsa Para Piyasasi 0,53
Kamu i¢ Borg. (Ddviz) 0,50
Kamu Kira (Déviz) 0,47
GYF Katilma Payi 0,39
VDMK 0,30
Ozel Kira Sertifikalari 0,30
Katiima Hesabi (Déviz) 0,20
Hazine Bonosu 0,18
Kamu Borg. (Yabancr) 0,15
OSBA (Yabanci) 0,09
Katiima Hesabi (Altin) 0,08
Diger 0,05
Pgamu Yurtdisi Kira 0,04
Ozel Sek. Yurtdigi Kira 0,03
Repo 0,00
Gayri Menkul Sertifika 0,00
Mevduat (Altin) 0,00
Hisse 14,89
OSDBA 12,32
Kamu Dig Borglanma Araglari 10,13
Finansman Bonosu 9,25
Hat (L e Yatirim Fonlarinda Varlik Dagilimi
YF Katiima Payi 4,77
Devlet Tahvil 4,03 f
Mevduat (Déviz) 3,40
Yabanci Hisse Senedi 2,96
Katiima Hesabi (TL) 2,65
Ters Repo 2,52
Kamu Kira (Maden) 2,25
BYF (Yabanci) 2,08
Ozel Kira Sertifikalar 2,06
Ozel Sektér Borglanma Araglari 1,98
Borsa Para Piyasasl 1,83
Kiymetli Maden 1,59
VIOP Teminat 1,01
OSBA (Yabanci) 0,70
Kamu g Borg. (Déviz) 0,69
Gayri Menkul Sertifika 0,48
Katiima Hesabi (Déviz) 0,40
GYF Katilma Payi 0,31
Kamu Borg. (Yabanci) 0,28
GSYF Katilma Payi 0,25
VDMK 0,22
Hazine Bonosu 0,19
Kamu Kira (TL) 0,15
BYF (Maden) 0,14
BYF Katilma Pay! 0,13
Kamu Kira (Déviz) 0,13
Ozel Sek. Yurtdisi Kira 011 w Hitse = OADHIA » Kamu Deg Dorglanma Arsglan = Fnanwman flonpsy  havdut (TL) o Difsr
Kamu Yurtdisi Kira 0,11 ' )
Kamu Borg. (Maden) 0,04
Mevduat (Altin) 0,03
Katiima Hesabi (Altin) 0,00
Repo -0,43
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Tir Bazinda BiiyukIik ve Degisim

30.06.130.09. ilk Son Degisim | ik | Son
2022 230022 Portfdy Portfoy (%) Pazar | Pazar

ilk Fon Fon Deger Deger Payr | Payi

SEVRISEN]

Diger Borglanma Araglari 15 | 15 | 232901847321 | 2.041.858.029.32 | -1233 | 033 | 024

Dis Borglanma (Eurobond) Araglari 10 10 | 11.340.635.068,41 | 13.443.544.732,89 18,54 1,62 1,56

Borglanma Kamu Borglanma Araglari Fonlari 1 3 | 5.965.285.911,15 | 7.333.283.997,87 22,93 0,85 0,85
Araclari Fonlan | Kisa Vadeli Borglanma Araglan Fonlari 24 24 119.190.301.053,73 | 23.024.584.884,03 19,98 2,75 2,67

Orta Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 6 6 1.067.050.441,93 875.952.848,40 | -17,91 0,15 0,10

Uzun Vadeli Borglanma Araglari Fonlari 2 2 44.912.336,20 103.979.311,93 | 131,52 0,01 0,01

Yabanci Borglanma Araglar Fonlari 3 3 302.033.669,12 303.654.954,32 0,54 0,04 0,04

Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonlari 11 11 2.616.084.498,16 | 2.424.054.873,87 -7,34 0,37 0,28

72 74 42.855321.451,91 4955091363263 1562 613 575

Diger Fon Sepeti Fonlar 36 | 43 | 18.984.944.247,13 | 1891377993898 & -037 | 272 @ 220

Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlar 9 12 | 4.633.668.182,84 | 3.869.387.779,56 | -16,49 0,66 0,45

Fon Sepeti Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 2 | 2| 24034696207 | 21576227217 | -1023 | 003 | 0,03

. Fonlan Yabanci Fon Sepeti 5 | 5| 318798103480 | 284595490998 | 10,73 | 046 | 033
3 52 62 27.046.940.426,84 25.844.884.90069 -444 = 387 3,00
.2 Endeks Hisse Senedi Fonlari 16 16 | 2.777.774.408,20 | 3.542.601.074,52 27,53 0,40 0,41
3;5 Hisse Senadi Hisse Senedi Fonlari 52 | 55 |13.253.213.28451 | 18.362.737.65398 | 3855 | 190 | 213
£ Yabanci Hisse Senedi Fonlari 8 8 | 9.729.553.720,50 | 8.680.842.665,03 | -10,78 1,39 1,01
& | Fonlan 76 79 2576054141321 30.586.181.393,53 18,73 3,69 3,55
: Degjsken Fonlar 90 | 98 | 18.562.658.920.24 | 2050772118650 & 1048 | 266 & 238
> | Karma& Karma Fonlar 10 | 10 | 413588918626 | 4.216.507.736,22 | 195 | 059 | 049
E Degigken Fonlar 100 | 108  22698.548.11550 24.724.228.92272 = 892 325 287
E Altin Katiim Fonlart 6 | 6 | 146812285566 | 1.685565.369,88 | 1481 | 021 | 020
Diger Katiim Fonlari 9 | 9| 106690026483 | 1356.477.327,85 | 27,14 | 015 | 0,16

Katilim Fonlan = ooy atiim Fonlan 6 | 9 | 48403123964 79236261208 | 6370 | 007 | 009

Kira Sertifikas! Fonlar 2 | 22 | 792981368290 @ 965303541837 | 2173 | 113 | 1,12

43 46 10.948.868.043,03 13.487.440.72818 2319 = 157 1,57

Altin Fonlart 13 | 13 | 10540.735.990,77 | 11.063.935.379,04 = 496 | 151 | 128

Kiymeti] Kiymetli Madenler Fonlar 0| o 0,00 0,00 000 | 000
Madenler Fonlan 13 | 13 |10540.735.990,77 | 11.063.935.379,04 | 496 | 151 | 128

Para Piy. Fonlari 42 | 46 |47.998.004.959,95 | 72.976.856.236,68 | 5204 | 687 | 847
Koruma Amagli Semsiye Fonlar 8 10 340.195.490,73 451.114.654,17 32,60 0,05 0,05

Semsiye Fonlar | Garantili Semsiye Fonlar 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00

8 10 34019549073  451.114.654,17 3260 = 005 0,05

Borsa Yatirim Fonu - Déviz 1 1 0,00 0,00 0,00 0,00

Borsa Yatirim Fonu - Hisse Endeks 1A 11 1.963.720.050,87 | 2.495.005.861,55 27,06 0,28 0,29

Borsa Yatiim "5 atinm Fonu - Kiymetli Maden 3 | 3| 721609615512 | 7.77429699238 | 7,74 | 103 | 090
Fonlar Borsa Yatinm Fonu - Tahvil Endeks 0 o 0,00 0,00 000 | 0,00

15 15 0.179.816.20599 10.269.302.85393 11,87 = 131 1,19

Serbest Fon - Doviz 245 | 288 | 89.988.737.709,35 114.251.047.79138 | 2696 | 1287 | 13,26

Serbest Fonlar ™o T Fon-TL 265 | 306 | 70.155.267.408,54 112.728.526.674,80 | 6068 | 1004 | 13,09

510 | 504 160.144.005.117,89 £26.979.574.466,18 | 4173 | 2291 | 26,35

Gayrimenkul Yat. Fon, 88 93 19.342.355.230,43 | 22.086.251.204,16 = 14,9 | 277 | 2,56
Girigim Serm.Yat. Fon. 128 | 140 | 23.043.944.584,12 | 26.346.764.85368 @ 14,33 | 330 | 3,06

24
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Tiirkiye'de ILK!

Is Portfoy
Elektrikii Araclar
Karma Fon

Temiz enerji donusumiinde dnemli bir rol oynayan
elektrikli araclarin tUretim surecinin tarnamma
Is Portfoy Elektrikli Araglar Karma 13
yatirim yapmak Is’te bu kadar olay!

*Fon, Tirkiye is Bankasi ve diger bankals



Gelecege Odaklanmak
Ak Portfoy’u Liderlige Tasidi!

Ak Portféy 160 milyar TL varlik baylkligiyle
Tirkiye'nin en bliylk portféy yénetim sirketi oldu.*

“Yatinmin Gelecegi” catisi altinda yerli ve ileri teknolojilerden
yenilenebilir enerjiye, saghktan turizme farkli temalarda
Urdnler gelistiriyor, glicimizd yatinmeilanmizdan aliyoruz.

Yatirnimin gelecegi, gelecegdin yatirimi Ak Portféy'de!

akportfoy.com.tr A K p - Ptf D y

*31 Agustos 2022 SPK verilerine gére.




