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BASKAN'dan
KURUMSAL YATIRIMCI

Degerli Okurlar,

TKYD’nin 24. Genel Kurul toplantisini Mart ayinda gerceklestirdik. Ben bu
calisma doneminde Ustlin gayret ve caba sarf etmis, Yonetim ve Denetim
Kurulu Uyesi arkadaslarima, TKYD ekibine; basta SPK olmak iizere siirece
katki saglayan buitiin kamu otorite ve kurumlarina gonulden tesekkdir
ediyorum.

Portfoy buytikluigu 4 trilyon lirayl asan sektoriimuizde faaliyet gosteren
portfoy yonetim sirketi sayisi da 65’e ulasti. Yatirim Fonlari’nailgi her gecen
gun artarken, Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari ve Gayrimenkul Yatirnm
Fonlari da reel ekonomimizin finansmani ve tilkemizin bulylimesine kaynak
yaratmak acisindan giin gectikce agirliklarini artiriyor.

Bizler sektrde yer alan bittin kurumlarin TKYD catisi altina alinmasiicin
calismaktayiz. Sektérimiz tek bir ses olarak daha guclui sekilde temsil
edilecektir.

Yagiz ORAL

TKYD BASKANI €

Dergimizde de hem yurtici hem de yurtdisindan en yeni, glincel gelisme ve
uygulamalara yer vermeye devam ediyoruz. Bu sayimizda finans sekt6riinde
yeni bir yatirim bankasi olarak Misyon Yatirim Bank’in hedeflerine Sn

Dr. Omer Halisdemir ile yapilan bir réportajda yer verdik. Yabanci Konuk
sayfamizda da Avrupa’nin ikinci biiyiigii irlanda’dan Irish Funds CEO’su Mr.
Pat Lardner ile yazili séylesimiz yer aliyor.

BES&OKS sayfamizda 2024 yili ilk ceyrek gériiniimiinii Anadolu Hayat
Emeklilik kaleme aldi. Mevzuat sayfamizi “Finans piyasalarinda giincel

rekabet hukuku uygulamalari” bashkli calismasiyla Nazali Hukuk

hazirlad. Risk Yonetimi sayfamiza katki Tacirler Portfoy’den geldi: “Portfo; .
yonetiminde risk analizi iIey;/Uksekgetiri elde etmek m)il]mkij?mmi]?” ’ Sektorde yer alan
Dergimizde Surdurulebilirlik Fonlari ve Yapay Zeka ile Yonetilen Fonlar icin bUtun kurumlarln TKYD
iki ayri bslim hazirladik. ilk dosyada is Portféy ve QNB Finans Portfoy’iin bu
alandaki diistinceleri ve calismalari yer alirken, ikinci baslik altinda Infina, gahSI altlna a||nmaS|
Magnus ve Zephlex'in fon calismalarini okuyabilirsiniz. Her iki b6lumuin . .
yani sira portfoy yonetimindeki yapa zeka uygulamalarina yénelik olarak ICIN Ca | I§mak’[ay|Z.
SmartAdvice'in ufuk acici calismasini da bulabilirsiniz. Fintech sayfamizda T
ayrica Infina ve Odifin’in en giincel calismalarinin ilgiyle okunacagini Sektoru muz tEK
distintyorum.

bir ses olarak daha

Davranissal Finans sayfamizda “Neden zarardaki hisse senetlerimizi . . .
satamayiz?”, Stratejist sayfamizda “Yatinmcilarin GOU’lere ilgisi Yeniden gU(;lU §€kl|de temSI|
Artabilir” baslikli iki degerli calisma bulacaksiniz.

edilecektir.
Egitim sayfamizda “Kuresel ve Ulusal Diizeyde Finansal Egitim Calismalar” ’ ,
baslikli bir akademik calismaya yer verdik. Finans Tarihi’nde “Bahar ve
Ekonomik Fasizm” baslikli bir yazimiz var. Sanat sayfamizda ise dijital sanat
duinyasina konuk oluyoruz.

Keyifli okumalar dilerim.
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SEKTORDEN HABERLER

1. Anadolu Hayat Emeklilik AS’nin Anadolu
Hayat Emeklilik AS Merkezi Alacagin Devri
Dengeli Degisken Emeklilik Yatirim Fonu’nun
kurulusuna izin verilerek, fon paylarinin Kurul
kaydina alinmasi talebi olumlu karsilandi.

2. Turkiye Hayat ve Emeklilik AS’nin Turkiye
Hayat ve Emeklilik AS Merkezi Alacagin Devri
Dengeli Katiim Degisken Emeklilik Yatirnm
Fonu’nun kurulusuna izin verilmesi ve s6z
konusu fon paylarinin Kurul kaydina alinmasi
talebinin olumlu karsilanmasina karar verildi.
3. Allbatross Portfoy Yonetimi AS Uctincii
Girisim Sermayesi Yatinm Fonu’nun kuru-
lusuna izin verilmesi ve katilma paylarinin
ihracina iliskin ihrac belgesinin onaylanmasi
talebinin olumlu karsilanmasina karar verildi.
4. 1CBC Turkey Portfoy Yonetimi AS’nin ya-
tinm danismanlidi faaliyet izninin kendi talebi
Uizerine iptal edilmesine karar verildi.

5. A1 Portféy Yonetimi AS Birinci Gayrimen-
kul Yatirim Fonu ve A1 Portfdy Yonetimi AS
ikinci Gayrimenkul Yatirim Fonu kuruluslarina
izin verilmesi talebi olumlu karsilandi.

6. is Portféy Altin Katilim Borsa Yatirim Fo-
nu’nun kurulusuna izin verildi.

7. FT Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi
Portféy Yonetimi AS’nin isletme adi olarak
“FT Portfoy” ifadesini kullanmasina izin veril-
di.

8. Anadolu Hayat Emeklilik AS Tarim ve
Gida Fon Sepeti Emeklilik Yatinm Fonu’nun
kurulusuna izin verilmesi ve s6z konusu fon
paylarinin Kurul kaydina alinmasi talebi olum-
lu karsilandi.

9. Katihm Emeklilik ve Hayat AS Kisa Va-
deli Kira Sertifikalari Katilm Emeklilik Yatirnm
Fonu ile Katilim Emeklilik ve Hayat AS Stirdu-
rulebilirlik Katihm Emeklilik Yatirim Fonu’nun

kuruluslarina izin verilmesi ve fon paylarinin
Kurul kaydina alinmasi talebi olumlu karsi-
landi.

10. Foneva Portfoy Yonetimi AS Birinci Gay-
rimenkul Yatirim Fonu kurulusuna izin verildi.
11. Investrade Portfoy Yonetimi AS’nin
portfdy yoneticiligi faaliyetinin gecici olarak
durdurulmasina iliskin strenin uzatilmasi ta-
lebinin 09.02.2024 tarihinden itibaren basla-
mak ve biryillik stireyi asmamak tizere olumlu
karsilanmasina karar verildi.

12. Osmanl Portfoy Yonetimi AS Birinci Gi-
risim Sermayesi Yatirim Fonu kurulusuna izin
verildi.

13. 350.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde 75.000.000 TL baslangi¢ sermayeli
Ahlatci Portfoy Yonetimi AS Ginvanli bir port-
foy yonetim sirketinin kurulusuna izin verildi.
14. 200.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde 40.000.000 TL baslangi¢ sermayeli
Beylerbeyi Portfoy Yonetimi AS tunvanli bir
portfdy yonetim sirketinin kurulusuna izin
verildi.

15. Piramit Portfoy Yonetimi AS’nin faaliyet
izni ile portfoy yoneticiligi yetki belgesi veril-
mesi talebinin olumlu karsilanmasina karar
verildi.

16. 75.000.000 TL kayitli sermaye tavani ice-
risinde 15.000.000 TL baslangic sermayeli
HAN Varlik Gayrimenkul ve Girisim Serma-
yesi Portfoy Yonetimi AS tinvanli bir portfoy
yonetim sirketinin kurulusuna izin verilmesi
talebinin olumlu karsilanmasina karar verildi.
17. A1 Portfoy Yonetimi AS’nin unvani “Par-
dus Portfoy Yonetimi AS” olarak degistirildi.
18. isra Gayrimenkul ve Girisim Sermaye-
si Portféy Yonetimi AS Birinci Gayrimenkul
Yatirim Fonu, isra Gayrimenkul ve Girisim Ser-
mayesi Portfoy Yonetimi AS ikinci Gayrimen-
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FON KURULUSLARI,
PYS FAALIVET iZNi,

BIRLESME,
SERMAYE ARTIS],
SUBELER

kul Yatirim Fonu, isra Gayrimenkul ve Girisim
Sermayesi Portfoy Yonetimi AS Birinci Girisim
Sermayesi Yatinm Fonu, isra Gayrimenkul ve
Girisim Sermayesi Portféy Yonetimi AS ikinci
Girisim Sermayesi Yatirim Fonu kuruluslarina
izin verildi.

19. Argeus Gayrimenkul Portfoy Yonetimi
AS’nin faaliyet izni ile portfoy yoneticiligi yetki
belgesi verildi.

20. 500.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde 100.000.000 TL baslangi¢ serma-
yeli A1 Capital Portfoy Yonetimi AS tinvanl
bir portfoy yonetim sirketinin kurulusuna izin
verildi.

21. 250.000.000 TL kayith sermaye tavani
icerisinde 50.000.000 TL baslangic sermayeli
Bulls Portfoy Yonetimi AS tinvanli bir portfoy
yonetim sirketinin kurulusuna izin verildi.

22. Asadgida unvanlarina yer verilen semsiye
fonlarin kurulusuna izin verildi.

Semsiye Fonun Unvani

Rota Portféy Yonetimi AS Borclanma Araclari
Semsiye Fonu

Strateji Portfoy Yonetimi AS Fon Sepeti Semsiye Fonu

Vega Portfoy Yonetimi AS Serbest Semsiye Fon

Allbatross Portfoy Yonetimi AS Borclanma Araclari
Semsiye Fonu

Foneria Portféy Yonetimi AS Degisken Semsiye Fon

Allbatross Portfoy Yonetimi AS Fon Sepeti Semsiye Fonu

Re-Pie Portfoy Yonetimi AS Para Piyasasi Semsiye Fonu

A1 Portfoy Yonetimi AS Katiim Semsiye Fonu

A1 Portfoy Yonetimi AS Fon Sepeti Semsiye Fonu

Kuveyt Turk Portféy Yonetimi AS’nin Kuveyt Tirk
Portféy Yonetimi AS Fon Sepeti Semsiye Fonu
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23. Asadida unvanlarina yer verilen portféy yonetim sirketlerinin cikariimis
sermayelerinin artirllmasina izin verilmesi talepleri olumlu karsiland.

Mevcut Cikariimis
Sermaye (TL)

Yeni Cikarilmis

Portfoy Yonetim
Sermaye (TL)

Sirketinin Unvani

Oragon Gayrimenkul ve Girisim

Sermayesi Portfoy Yonetimi AS 18.000.000 20:000.900
Unlti Portfoy Yonetimi AS 40.000.000 44.000.000
Rota Portfgy Yonetimi AS 30.000.000 33.333.332

24. Asagida unvanlari yer alan gayrimenkul yatirim fonlari/girisim sermayesi
yatirim fonlarinin katilma paylarinin ihracinailiskin ihrag belgeleri onaylandi.

Fonun Unvani

Azimut Portfdy YonetimiAS Birinci Gayrimenkul Yatirim Fonu
Azimut Portfdy Yonetimi AS Ozgiin Ozel Gayrimenkul Yatinm Fonu
Tera Portfdy Yonetimi AS ikinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

25. Asadida unvanlarina yer verilen girisim sermayesi yatirim fonlarinin/gay-
rimenkul yatirim fonlarinin kuruluslarina izin verilmesi ve katilma paylarinin
ihracinailiskinihrag belgelerinin onaylanmasi talepleri olumlu karsiland.

Fonun Unvani

Deniz Portfoy Yonetimi AS Oxtech Siirdiriilebilir Teknoloji Yatinmlar Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Hedef Portfdy Yonetimi AS Ekin Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Hedef Portfdy Yonetimi AS Findoor Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Hedef Portfay Yonetimi AS Fontr Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Aktif Portfoy Yonetimi AS Playgate Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

BV Portfty Yonetimi AS Yildiz Techno Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portféy Yonetimi AS Besinci Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfty Yonetimi AS Yenilikgi Saglik Teknolojileri Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Neo Portfty Yonetimi AS Onbirinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

Re-Pie Portfty Yonetimi AS Burgaz Gayrimenkul Yatinim Fonu
Re-Pie Portfoy Yonetimi AS Mono Gayrimenkul Yatirim Fonu
Re-Pie Portfoy Yonetimi AS Smart Gayrimenkul Yatinm Fonu

Re-Pie Portf6y Yonetimi AS Sonne Gayrimenkul Yatinm Fonu

Re-Pie Portfdy Yonetimi AS Toros Gayrimenkul Yatinm Fonu

Re-Pie Portfdy Yonetimi AS Tuna Gayrimenkul Yatirim Fonu

Arz Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi AS Onuncu Gayrimenkul Yatirim Fonu

Rota Portfdy Yonetimi AS Ziba Gayrimenkul Yatirim Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portf6y Yonetimi AS Vega Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Hedef Portfoy Yonetimi AS Dérdincti Gayrimenkul Yatinim Fonu

is Portfoy Yonetimi AS Arar Enerji Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
Oyak Portfdy YonetimiAS ODTU TEKNOKENT Etki Girisim Sermayesi Yatirim Fonu
24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portf6y Yonetimi AS Orkide Gayrimenkul Yatiim Fonu

24 Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portf6y Yonetimi AS Zambak Gayrimenkul Yatirim Fonu

Atlas Portfdy Yonetimi AS Birinci Gayrimenkul Yatinm Fonu

Azimut Portféy YonetimiAS Tatil Sepeti 2 Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Inveo Portf6y Yonetimi AS Birinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

istanbul Portféy Yonetimi AS XCapital Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Albaraka Portf6y Ynetimi AS Avane Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Neo Portféy Yonetimi AS istanbul Holding Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Neo Portfty Yonetimi AS VBT Yazilim Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Nurol Portf6y Yonetimi AS June Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Deniz Portfdy Yonetimi AS ikinci Gayrimenkul Yatinm Fonu

Deniz Portfdy Yonetimi AS Uciincii Gayrimenkul Yatirm Fonu

is Portfoy Yonetimi AS Canakkale Gayrimenkul Yatirim Fonu

is Portfoy Yonetimi AS Yedinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

*Sermaye Piyasasi Kurulu Ocak-Mart 2024 dénemi haftalik biiltenlerinden derlenmistir.

Omurga Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Portfdy Yonetimi AS Gamecapita Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Rota Portféy Yonetimi AS ODS Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

Foneva Portfdy Yonetimi AS Birinci Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Foneva Portfoy Yénetimi AS Ikinci Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

A1 Portfoy Ynetimi AS Dérdiinc Girisim Sermayesi Yatirim Fonu

A1 Portfoy Yonetimi AS Besinci Girisim Sermayesi Yatinm Fonu

Foneva Portfoy Yonetimi AS ikinci Gayrimenkul Yatirim Fonu

26. Asagida unvanlari yer alan fonlarin katilma paylarinin ihracina iliskin
izahnameleri onaylandi.

Fonun Unvani
Deniz Portfy Kar Payi Odeyen Onuncu Serbest (Déviz) Fon

Foneva Portfoy Birinci Degisken Fon

Kuveyt Turk Portfoy Sekizinci Katilim Serbest (Ddviz) Fon

Albaraka Portfoy ikinci Katilim Serbest (Déviz-ABD Dolari) Fon

Albaraka Portféy ikinci Katilim Serbest (Déviz-Avro) Fon

Foneria Portfy Birinci istatistiksel Arbitraj Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Foneria Portfoy Uciincii Serbest Fon

Rota Portf6y Oniigiincii Serbest Fon

Unlii Portfy UFT Hisse Senedi Serbest Ozel Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Aktif PortfGy Birinci Serbest Fon

Aktif Portfoy Ugﬁncﬁ Aktif Serbest (Ddviz) Fon

Atlas Portfy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)

Azimut Portféy 216 Serbest (Ddviz) OzelFon

Hedef Portfdy Katilim Serbest (TL) Fon

Kuveyt Turk Portfdy Enerji Katilim Fonu

Kuveyt Turk Portfoy Teknoloji Katilim Fonu

Rota Portfdy Ondérdincii Serbest Fon

TEB Portfy Onbesinci Serbest (Déviz) Fon

TEB Portfay Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon
Garanti Portfoy Altin Katilim Fonu

Hedef Portfdy Altin Katilim Fonu

is Portfoy Siirdiiriilebilirlik ve Tarim Fon Sepeti Fonu

Neo Portfoy Altin Fonu

Ak Portfoy BIST 100 Disi Sirketler Hisse Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)
Ak Portfdy Sabanci Toplulugu Sirketleri Endeksi Hisse Senedi (TL) Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)
Azimut Portfoy Bilge Serbest Ozel Fon

Azimut Portfoy Gipta Serbest Ozel Fon

Azimut Portfoy Pinar Serbest Ozel Fon

Meksa Portféy Algoritmik Stratejiler Serbest Fon

Neo Portfoy Para Piyasasi Katilim Serbest Fon

Pusula Portfty Birinci Degisken Fon

Pusula Portféy Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Pusula Portfy Para Piyasasi (TL) Fonu
Rota Portfy Hedef Serbest Fon

Vlega Portfdy Anka Serbest Fon

Vlega Portfoy Mavi Serbest Fon

istanbul Portfy Agresif Degisken Fon
Nurol Portfy Besinci Serbest (Ddviz) Fon
Nurol Portféy Altinci Serbest (Déviz) Fon
Strateji Portfoy Kibele Serbest Fon
Allbatross Portféy Esin Serbest Fon
Foneva Portfdy ikinci Degisken Fon

Foneva Portfoy Birinci Para Piyasasi (TL) Fonu

Foneva Portfoy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
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Foneva Portféy Altin Katilim Fonu

Kare Portfoy ikinci Serbest (Déviz) Fon

Kuveyt Tirk Portfoy KFZ Katilim Serbest Ozel Fon

Nurol Portféy istatistikseIArbitraj Serbest (TL) Fon

Rota Portfdy Onbesinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Rota Portfdy Onaltinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Strateji Portfdy Birinci Serbest Fon

TEB Portfy Kar Payi Oceyen Birinci Serbest (Déviz-Avro) Fon

TEB Portfsy Kar Payi Odeyen ikinci Serbest (Déviz) Fon

TEB Portfoy ING Bank Kar Payi Odeyen Serbest (Ddviz) Ozel Fon

Yapi Kredi Portfdy Katilim Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)
Yapi Kredi Portfdy Tarabya Serbest (DévizAvro) Fon

Ak Portfty 2025 Serbest (Déviz) Fon

Allbatross Portféy Atlas Serbest Fon

Azimut Portfdy Teknoloji Fon Sepeti Fonu

Foneva Portféy Birinci Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Garanti Portfoy Katilim Serbest (Déviz) Fon

Is Portfoy BTY Serbest (Daviz) Ozel Fon

is Portfy Rana Serbest (Doviz) Ozel Fon

is Portfy SET Serbest (Déviz) Ozel Fon

is Portfoy JOTANTA Serbest (Diviz) Ozel Fon

QNB Finans Portféy Agresif Serbest Fon

QNB Finans Portfdy Giimiis Serbest Fon

QNB Finans Portfoy Kar Payi Odeyen Yedinci Serbest (Déviz-Avro) Fon
QNB Finans Portfy Kar Payi Odeyen Sekizinci Serbest (Diviz) Fon

A1 Portfdy Sekizinci Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
A1 Portfdy Dokuzuncu Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
A1 Portféy Onuncu Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Allbatross Portfoy Kisa Vadeli Katilim Serbest (TL) Fon

Allbatross Portfoy Katilim Serbest (Déviz) Fon

Ata Portfoy Havacilik ve Savunma Teknolojileri Degisken Fon

Aura Portféy Mutlak Getiri Hedefli Serbest Fon

Deniz Portfdy Onddrdiincii Serbest Fon

Deniz Portfdy Sam Yeli Serbest Fon

Deniz Portfy Kar Payi Odeyen Onbirinci Serbest (Diviz-Avro) Fon

Garanti Portfoy Bankacilik Sektdrii Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Garanti Portféy ikinci Serbest (Déviz-Avro) Fon

Inveo Portfoy Dordiincii Serbest Ozel Fon

is Portfdy Ondokuzuncu Serbest (Doviz-Avro) Fon

Re-Pie Portfoy Kisa Vadeli Katilim Serbest (TL) Fon

Rota Portfdy ikinci Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

*Sermaye Piyasasi Kurulu Ocak-Mart 2024 dénemi haftalik biltenlerinden derlenmistir.

Kurul Karar Organi’nin i-SPK 52.4.aj (16/02/2024 tarihli
ve 11/255 s.k.) sayil llke Karari: Kurul Karar Organi’nin
16.02.2024 tarih ve 11/255 sayili kararn ile, 6362
saylli Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 1. ve 54. madde
hiikiimleri cercevesinde portféy yonetim sirketlerinin
kurucusu olduklari menkul kiymet yatinm fonlarina
yonelik “Sorumlu Yonetim llkeleri”nin Kurulun i-SPK.52.4
(20.06.2014 tarih ve 19/614 s.k.) sayil llke Karari olarak
kabul edilen Yatirim Fonlarina lliskin Rehber’e (Rehber)
(13) no.lu madde olarak eklenmesine ve Rehber’in (4.3.)
maddesinin (c) bendinde degisiklik yapilmasina karar
verildi.

AKPortfoy

Ak Portfoy

Sabanci Toplulugu Sirketleri Fonu
Gong Toreniile

Yatirimcilarla Bulustu

TUrkiye’nin ozel sektorde lider portfoy
yonetim sirketi Ak Portfoy, yenilikci
yatirirm yonetimi anlayisiyla tasarruf
sahiplerinin ihtiyac ve beklentilerine
uygun Urlin ve hizmetler gelistirmeye
devam ediyor. Bu kapsamda; Sabanci
Toplulugu’nun borsadaki tim sirketlerine
yatirim firsati sunan Ak Portfoy Sabanci
Toplulugu Sirketleri Fonu, Borsa istanbul
ev sahipliginde duizenlenen Gong Téreniile
yatirimcilarla bulustu.

Ak Portfoy Sabanci Toplulugu Sirketleri
Fonu, bankacilik ve finansal hizmetlerden
enerjiye, sanayiden dijitale, Sabanci
Toplulugu sirketlerine tek bir islemle ve alt
limit olmadan yatirim firsati sunuyor.
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Ak Portfoy’tin, her zaman tasarruf sahiplerinin yatirrm hedeflerine ulasmalarina destek
olmayi amacladigini ve bu dogrultuda gelistirdigi Urlinlerle gelecedin yatirnm diinyasinin
sekillenmesine 6nemlikatkilar sagladigini belirten Ak Portfoy Genel Miidiiri Mehmet Ali Ersari,

500 milyar lira esigini asan varlik bliytikltugu ile 6zel sektorde Turkiye'nin lider portféy

‘ ‘ yobnetim sirketi ve diinyanin en biiyiik 500 portféy yonetim sirketinden biri olarak,
ceyrek asra yaklasan deneyimimizle, tilkemizde yatirim alanindaki gliclti dontisimiin
onculuguni strdirme hedefiyle ilerliyoruz. Glicimizi ve enerjimizi, tlkemizin ve sermaye
piyasalarimizin gelecegine inanmaktan ve yatirimcilarimizin ihtiyaclarina uygun ¢éztimler
gelistirme heyecanimizdan aliyoruz. Ak Portfoy olarak, kalite ve tirtin liderligi hedefi
ile toplumumuza daha biiytik bir katki saglayabilmek icin cok katmanl bir stratejiyle,
gelecedin yatirim duinyasinin sekillenmesine 6ncilik eden yenilikci hizmetler tasarliyoruz.
Bu cercevede; yatirnmcilarimizin tasarruflarina deger katma konusundaki odagimizi ve

kararlihdimizi gosteren Ak Portfoy Sabanci Toplulugu Sirketleri Fonu’muzu yatirimcilarla

bulusturuyoruz,” dedi.

» ODBEANCH
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Ak Portfoy Sabanci Toplulugu Sirketleri Fonu’nun bankacilik ve finansal hizmetlerden enerjiye,
sanayiden dijitale, Sabanci Toplulugu’nun borsadaki tum sirketlerine yatirim firsati sunmasi
bakimindan essiz bir role sahip oldugunu ifade eden Ersari, s6zlerine soyle devam etti: “Ak Portfoy
Sabanci Toplulugu Sirketleri Fonu ile yatirimcilarimiz sadece bir fona dedil; 100 yila yakin tecriibeye,
her biri kendi sektériintin en 6nemli oyuncularindan olan Sabanci sirketlerine ve diinya genelinde;
14 tlkedeki yatirimlariyla trtin ve hizmetlerini dlinyanin dort bir yanina ulastiran bu degere yatirm
yapmis olacaklar. Bu acidan, Turkiye ile diinyay birlestiren ve toplumumuzun génliinde her zaman
cok farkl ve cok 6zel bir yeri oldugunu bildigimiz Sabanci Toplulugu’na yatirim yapmay!i saglayan
bu fonumuza, buyik bir ilgi olacagina eminiz. Tasarruf sahiplerini Sabanci Toplulugu’nun yarattigi
dederin paydasi kilacak olan bu fonun, sermaye piyasalarina da yepyeni bir soluk getirecegine
yirekten inaniyoruz. Ontimiizdeki dsnemde de tasarruf sahiplerinin ihtiyac ve beklentilerini dogru
tespit eden, yatirimcisini anlayan, kiiresel anlamda yenilikleri takip eden ve sektdriinde her zaman
onci portfoy yonetim sirketi olmaya devam edecegiz.”
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Ak Portfoy"den Tiirkiye'nin ilk Dijital Portfdy Yonetimi Hizmeti!

Ak Portfoy, Tiirkiye’nin mobil bankacilik lizerinden sunulanilk Dijital Portfoy

Yonetimi hizmetini hayata gecirdi. Artik yatirnmcilar, 200 bin lira ve iizeri
birikimleri icin Ak Portfoy uzmanlarindan portfoy yonetim hizmeti alabiliyorlar.

Ak Portféy bugtin, 600 milyar liraya yaklasan varlik buytklugu ile 6zel sektorde
Turkiye'nin lider portfoy yonetim sirketi ve diinyanin en buylk 500 portfoy
yonetim sirketinden biri. Bu buiylik basarinin temelinde yatirnmcilarin beklenti ve
ihtiyaclarina odaklanmak, yenilikci cztimler gelistirmek ve yatirnim hizmetlerini
genis kitleler icin erisilebilir hale getirmek icin strdirdigimuz calismalarimiz
yer aliyor. Alaninda ilk ve tek olan bircok irlin, hizmet ve is modelimizle sektére
onculik etmeye devam ediyoruz.

sERERREREEEY

Bugtin Turkiye'de ilk kez Portfoy Yonetimi Hizmetini dijitallestirerek Akbank
""" f Mobil’e tasimanin heyecanini yasiyoruz. Artik misterilerimiz Akbank Mobil
tizerinden uctan uca dijital bir stirecle portféy yonetimi hesabi acabiliyor, 200 bin
lira ve Uzeri birikimleri icin Ak Portféy uzmanlarindan portféy yonetim hizmeti
alabiliyorlar. Bu yenilikle birlikte misterilerimiz, yatirmlarini Ak Portfoy’iin
uzmanhginda, profesyonel, yenilikci ve stratejik bir yaklasimla yonetebilecek.

Dijital Portfoy Yonetimi Hizmetimizin ortaya cikisinin ardinda uzun bir yolculuk
ve sektore yon veren onemli kilometre taslari bulunuyor. Dolayisi ile sureci
anlatmaya 2008 yilindan baslamamiz gerekiyor. Ak Portfdy olarak Turkiye'de ilk
kez, Sabanci Business School isbirligiyle ileri optimizasyon tekniklerine dayali
varlik dagim modellerini uygulayan kurum olduk. Bu projemizin devaminda,
2011 yihinda ise sektorde ilk kez Stratejik Varlik Dagilmi fonksiyonu olusturarak
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Mehmet Ali ERSARI yatinnmcilarimiz ve is ortaklarimiz icin ¢oklu varlik dagiimi énerileri sunmaya
CEO basladik. Devaminda, 2013 yilinda, Turkiye'nin ilk Robo Danismanlik hizmeti
Al Portfoy olan “Portféy Fikirleri”

ile tasarruf sahiplerine yatinm fonlarindan olusan portfoyler
onermeye basladik. 2018 yilinda AgeSA Hayat ve Emeklilik ile
birlikte tasarladigimiz Emeklilik Robo-Advisory uygulamasi
“FonPro” ile Ak Portfoy Varlik Dagilim uzmanligini Turkiye'de ilk
kez bir Emeklilik Mobil Uygulamasi’na tasidik.

Temel hedefimiz her zaman diinyadaki en ileri yatirnm know-
how'ini en iyi teknoloji coztimleriyle birlestirerek, portfoy
yonetimi hizmetini genis kitlelere ulastirmak ve citayr en
yukariya tasimak oldu. Bu alanda gelistirilen ayricalikli tirtin ve
hizmetlerin cok daha fazla insanimizin kullanimina sunulmasi,
sektoriin gelecedini ve miusterilerimizin yatirnm ve birikim
yapma aliskanliklarini  sekillendirme potansiyeline sahip.
Akbank Mobil tzerinden sundugumuz bu yeni hizmetimizle
yatiim hizmetlerinin yayginlastirlmasina ve genis kitlelerin
yuksek birikim sahibi yatinmcilara sunulan 6zel finansal
olanaklardan daha kuguk tutarlarla faydalanmasina énculik
ediyoruz. Oniimiizdeki dsnemde de yeni yatinm temalarimiz ve
sunacagimiz yepyeni teknoloji céziimleriyle yatinmcilarimizin -
ihtiyac ve beklentilerini karsilamaya devam edecediz.
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TKYD'den

Turkiye  Kurumsal
Yatirmci Yoneticileri
Dernegdi’'nin (TKYD)
24. Olagan Genel
Kurul toplantisi 20
Mart’ta yapild.

TKYD Baskani Yagiz
Oral Genel Kurul
acilisinda  yaptigi
konusmada, der-
nedin  Ulkemizde
kurumsal  yatinm-
clarin  gelismesi,
yayginlasmasi  ve
bu yolla kurumsal
sermaye birikiminin
yaratilmasini saglamak amaciyla strdiirdiigu calismalarda gegen
yil 25.yilini doldurdugunu hatirlatti.

Oral, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun yaptigi diizenleme ile fon kuru-
culugunu Portfgy Yonetimi Sirketlerine devrinden sonra sekt6riin
2015 yilindan itibaren biiyiime trendine girdigine dikkat cekerek,
“Bliyime 2020’den itibaren ciddi sekilde ivmelenerek 2015’te 98
Milyar Tlden 2023 sonunda 3,2 Trilyon TLlye (Subat 2024 sonu iti-
bariile 3,9 Trilyon TL) cikmistir,” dedi.

Sektor buyuklugunin tlkemizin GSYH’sinin %12’sine ulastigini
kaydeden Oral, “Ancak GSYH’ye oranla ve kiiresel bakildiginda kat

TKYD Yonetim
Kurulu ile Dubai
International
Finance Center
(DIFC) yonetici-
leri istanbul’da
16 Nisan'da bir
araya geldi.

Toplantiya,
TKYD  Yonetim
Kurulu Uyeleri ve
Kurumsal Uyele-
ri, DIFC otorite-
sinin CEO’su Arif
Amiri, CBDO’su
Salmaan Jaffery
ve Banka ve Sermaye Piyasalari Baskani Ahmed Bin Mohammed
Al Aulaqi katildilar.

DIFC tanitimi ve avantajlarinin anlatilmasiyla baslayan toplanti-
da dahasonrakarsilikli soru-cevap ve muhtemelisbirlikleri konu-
sunda konusuldu.

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

edilecek biyuik bir mesafemiz var; EFAMA 2023 varlik yonetimira-
poruna baktigimizda Avrupa’da bu oran %134’tlr, “dedi.

Son yillarda sekt6rde riin cgesitliginin artmasi ve TEFAS’In etkin
sekilde kullanilmasi sonucunda sektoriin ciddi sekilde buytudugu-
niive sektorde buiyimenin artmaya devam edecegini 6ngordugi-
ni ifade eden Oral, “Artik tasarruf sahiplerinin uzun vadeli bakis
acisi ile Yatinm Fonlari’na olan ilgilerinin arttigini gériyoruz. Giri-
sim Sermayesi Yatirim Fonlari ve Gayrimenkul Yatirim Fonlarinin
reel ekonomimizin finansmani ve tilkemizin biiylimesine kaynak
yaratmak acisindan guin gectikce agirliklarini artirmaya devam et-
tiklerini gbzlemliyoruz,” dedi.

Oral, son yillarda Turkiye’de de Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (En-
vironmental, Social and Governance (ESG)) odakli yesil alanlara
yatirim yapan fonlara ilginin yuikseldiginin de goruldugunt kayde-
derek, “Bizim de Portfdy Yonetim Sektori olarak, ESG uygulama-
larina destegimiz ve Turkiye'nin stirdurulebilir blytimesine katki-
miz mutlaka artarak devam edecektir”, dedi.

TKYD olarak 6niimiizdeki donemde 6zellikle sermaye piyasalari-
nin gelistirilmesi, yatirnmcinin korunmasi ve uzun vadeli tasarruf-
larin artinlmasi konularina agirlik vereceklerini belirten Oral, “Sek-
torimize son yillarda yeni kurumlar eklenmis ve Portfoy Yonetimi
sirket sayisi 65’e cikmistir. Bizler sektorde yer alan biittin kurum-
larin TKYD catisi altina alinmasi ¢alismalarina devam ediyor, sek-
tortin tek bir ses olmasi ile daha glicli sekilde temsil edilecedini
biliyoruz,” dedi.

Hem Dubai’de hem de istanbul’da ortak etkinliklerle tanitim ya-
pilmasi konusunda goris birligine varildi.

DIFC, Orta Dogu, Afrika ve Guiney Asya (MEASA) bélgesinin 6nde
gelen kiiresel finans merkezi konumunda bulunuyor. DIFC, MEA-
SA genelinde ticaret ve yatirim akislarini kolaylastirma konusun-
da 20 yila yakin bir gecmise sahip. Bélge, toplam niifusu yaklasik
tic milyar olan ve nominal GSYiH’si yaklasik 8 trilyon ABD dolari
olan 72 tilkeden olusuyor.

Finans merkezi, MEASA bélgesinin hizla buyliyen pazarlarini
Dubai izerinden Asya, Avrupa ve Amerika ekonomilerine bagla-
maktadir.

DIFC, 2022’deki 4.377’den yillik ytizde 26 artisla mevcut durum-
da 5.523 aktif sirkete ev sahipligi yapiyor.




HSBC Portfoy Teknoloji
Degisken Fon (HOA)

Basta ABD olmak Uzere kiiresel teknoloji sirketlerine yatirim
yapmayi dugunuyorsamz HOA fonu ozenle tasarlanmis
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Bir paylasiminizda “banka tabanl
ekonomiden pazar tabanl ekonomiye
gecisi” vurgulamistiniz.
Bu siirecin dinamikleri ve faydasi nedir?

Ulkemizdeki finansal imkan, verimlilik ve fi-
nansal okur yazarligin artmasi icin mevduat

1 e o
Ekonomimiz Artik Banka Tabanli
v o (1] (1] .’
Degil, Pazar Tabanl Biiyiimeli _ i
ve kredi arasina sikismis ve aracilik maliyetinin
yuksek oldugu “banka tabanli” bir ekonomiden

‘ ‘ Sermaye Piyasalarlmlzdaki geli§melerin ziyade sermaye piyasalarinin énemli oldugu “pa-
kalici olmasi icin sadece getiri odakli zar tabanli” bir ekonomiye dengeli bir gecisi odaga

. . . almaliyiz. Bankalar elbette lazim ancak artik domine
bakmadan, kap asite ve arae setlerini eden yapida olmamali. Sermaye Piyasalarimizin pa-

artirmak QOk klymetli. Pazar tabanli rasal araglar arasina sikisanlara manevra alani tani-

konomi isin hari N1 cok vonli masi, son yillarda GSYF ve GYF sayisindaki artis, katihm
Salerlelinll S [ e yOl aritas A lo bankaciligi ve tasarruf sirketlerindeki gelisim, kitle fonla-

Olu§turmalll PlyGSCllOrlleln gell§’m’n' ma, halka arzlar piyasalarimiz adina sevindirici. Bu gelisi-
surdurulebilir k,[ma[lylz, mi yatirim piyasasindaki diizenlemeler kadar, negatif faiz
iklimi de destekledi. Ekonomi yonetimlerimizin yiiksek enf-
lasyon baskisina ragmen ortaya cikan ihtiyaclari g6z 6niinde
bulunduran ve dengeleri gézeten yaklasimi gliven veriyor. Fa-
izle cok yuiksek reel getiri kazandirmak, bunun borg faizlerine
yansimasi, antibiyotik gibi uzun stire kullanilmamasi gereken,

sonu olmayan bir tercih. Antibiyotik baska care yoksa bazen ge-
rekir; mesele diger gelisimleri yutmasini 6nleyecek sekilde 6l¢ilt
hareket etmekte. Piyasalarimiz gelistiinde antibiyotik dozumuz
daha makul olacaktir.

Sermaye Piyasalarimizdaki gelismelerin kalici olmasi icin sadece ge-

tiri odakl bakmadan, kapasite ve arac setlerini artirmak cok kiymetli.

Bu acidan pazar tabanli ekonomiye gecisin yol haritasini cok yonli olus-
turmali, sermaye piyasalarimizin gelisimini strdtrilebilir kilmaliyiz.

Bu yol haritasinda aslinda sermaye piyasasi aktori olan Yatirim Bankalari-
nin degerlendirilmesi 6nemlidir. Ulkemizde képrii fonksiyonunu yeterince
kullanamamis yatirim bankalari, bankaciliktan gelen diizenleme ve is kil-
tlrtile donuisime hizmet eden hibrit bir kapasite olarak konumlanabilir. Zira
pazar odakli bilyliyen global ekonomilerde gelismis yatinm bankaciligi kalkin-
ma icin bir disli gibi calisirken, bu sistemi kuran Isvicre, kalkinmislik géstergesi
Birlesmis Milletler Insani Gelisme Endeksi’nde 2015’ten bu yana 191 ulke ara-
sinda lider.

Uciincii Portféy Yonetimi Zirvesi’nde sermaye piyasalari ile bankacilik
arasinda koprii olma roliiyle Misyon Bank’in sermaye piyasalarinin

Dr_ énder HALiSDEM i R tamamlayicisi olarak konumlandigini belirtmistiniz. Sektore yonelik hizmet ve

Kurucu Genel Mudr | Misyon Yatirim Bankasi hedeflerinizi anlatir misimiz?

Bankamiz sektordeki aktorlerle rekabet icin degil; tamamlayici olmak tizere kurgulan-
di. Yeterince iyi Grlin yapan varken, biz trlin sunarak rekabete girmeyecegiz. Finansal
Urrtin sunanlar icin platform saglayan, servis veren ve saklama hizmetlerine odaklanan,
paydaslarini bolgesellestirerek faaliyetlerini sinir 6tesine tasiyan, tlkesini bir cekim mer-
kezi haline getiren bir kurum olacagiz. Ge¢mis is bitirmelerine bakildiginda kadromuzu da
planladiklarimiza, hedeflerimize uygun runtuledik.

Bu stratejiyle, Bankamiz sermaye piyasasi aktorlerinin dijital dontisimlerini tamamlayan ve
onlari bankacilik sekt6riintin imkanlarina ulastiran bir kopru niteligindedir. ‘tOrk’ isimli mikro
servis ve bulut tabanli, en ileri teknolojileri biinyesinde bulunduran bankacilik sistemimiz, yapay
zeka verobotik stireclerle harmanladigi buttincl ¢oztimlerini araci kurum ve portfoy yonetim sir-
ketlerimiz (“PYS”) basta olmak tizere tiim piyasa aktdrlerine sunacaktir.

Hizmetlerimizde, sermaye piyasalarimizla da sinirli kalmiyoruz, diger finans sekt6rii oyuncularinida
ekosistemimizin bir parcasi olarak goériiyoruz. En koklu sivil toplum kuruluslarindan olan ve Yonetim
Kurulu Baskanligr’'ni yurtattugumTurkiye Finans Yoneticileri Vakfi’'ndaki (“Finans Kultip”) rolimiuiz de
finans sektoriinde képru olmak, piyasalarimizin gelisimine destek vermek ve tilkemizin finans kapasi-
tesini arttirmaktadir. Finans Kultip’tin kurumsal Giyeleri arasinda banka, araci kurum, PYS, leasing, sigor-
tave faktoring sirketleri bulunurken, aynizamandailgilikurumlarin yéneticileri de yénetim kurulumuzda
yer almaktadir. Bankamizin tstlendigdi képrii olma roliint de bu minvalde planladik.
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Menkul kiymet saklama hizmetleri
tilkemizde bilinse de, siz “Saklama
Bankaciligi” kavramini kullaniyorsunuz.
Tuirkiye'de ilk kez duyulan bu kavramin
iceriginde nevar?

Bankalar tarih boyunca gtiven ve itibar ku-
rumu olarak 6ncelikle tasarruflarin, varlikla-
rin givende olmasini sadlamistir. Saklama,
bankaciligin kadim fonksiyonudur. Yakin ge-
lecekte bunun degismeyecegini, bankalarin
dijital varliklari da kapsayarak, giivence ve
muhatap arayisina cevap olacagini biliyoruz.

Bu alani stratejik is kolu olarak mimarilendi-
rirken, denetim kdkenlive kredilerde yetisen,
dolayisi ile aldidi riskleri bilen, bankacilikta
doktora yapmis bir bankaci olarak arkadas-
lanmla, diinyadaki saklama bankalarina
ziyaretler ve kavram dogrulama calismalari
yaptik. Bu konuda gelismis ulkeler ile tlke-
mizde sunulanlari karsilastirdik. Tarihi mis-
yonu ile adeta bir saklama ulkesi olan Isvicre
tecrlibelerimiz yol gosterici oldu, Uilkemizde
cekim alani yaratacak notlarimiz olustu.

Yatinm bankaciligi ile 6riintlili saklama hiz-
metleri ile Isvicre, yabanci varliklarin ¢cekim
merkezi haline gelmistir. Savaslar zamaninin
kirlgan Avrupa cografyasinda, ordusu bile
olmadan bdlgenin giiven ulkesi ve Avru-
pa’daki kiymetlerin saklandigi yer olan Isvig-
re, bu konumunu giinimiize de tasimistir.
Isvicre’de saklama hesaplarinda tutulan
kiymetlerin degeri 6,8 trilyon Isvicre frangt ile
Isvicre GSYH’sinin 8.8 katina ulasmistir.

Etrafindaki kirilgan tlkeler ve savaslarile Tur-
kiye de benzer birrolt Gstlenebilir. Bunun na-
sl yapilacagi konusunda dersimize calistik.
Ulkemiz, varliklarin saklanmasi ihtiyacina
yalnizca gayrimenkul ile cevap vermektedir.
Bunun &tesine gecebiliriz. Isvicre basta ol-
mak Uzere gelisen Ulkeler, 6zel yerli kurum-
lari araciligi ile bu alandaki atilimlari yapmis;
biz de yle yapmaliyiz.

Sadece saklama hizmetleri ile yetinmeyen
Isvicre ve pesi sira Dubai ile Singapur eslik-
ci liberal dijital varlik duizenlemeleriyle yeni
finansin hub’i olmaya gayret etmektedir.
Dijital varliklarin yukselisi ile bu varliklarin
saklanmasi icin Ulkeler ve bankalar rekabet
ederken, dijital varlikta lider Isvigre’li Taurus
ile 25 Ulkeyi ve hizmetlerin Turkiye’de sunul-
masini kapsayan bir is birligine imza attik.
ITU ve KPMG katkilan ile kurguladigimiz
yerel servislerle de dijital varliklarin saklan-
masinda kapsayici ¢céziimler sunmaya hazir-
laniyoruz.

Saklama bankacilidi ile yalnizca menkul kiy-
met ve kripto anlaminda degil; ttim renkleri
ile hem entelektiiel hem de is alani olarak
ilgileniyoruz. Sermaye piyasalarinin paydasi
ve bagimsiz oyuncusu olarak Misyon Bank,
fon sayisinin 8 katina cikmasi ve yatirimcila-
rinin da artmasiyla saklama operasyonlarin-
da buyuyen ihtiyaci gérmustur. Analiz asa-
masinda ihtiyaci anlamak ve gelisime acik

noktalari tespit etmek tizere PYS ve

araci kurumlarile gorustiik. Operas-
yonlarda, gelisen teknoloji olanakla-

rina karsin halen manue| olan isleri

ve purlzleri belirledik. lleri diizey
teknoloji ve gelismis raporlama ¢6-
zUimleri ile uctan uca, kolay entegre
edilebilir saklama hizmetlerinin yani

sira, heniiz ihtiyacin fark edilmedigi
alanlardaki ¢dztimlerimiz ve ban-

kacilik servisleri dahil tim hizmetler

artik tek bir noktadan alinabilecek.
Misyor’la calisanlar sansli olacak;

isleri hiz, kalite ve etkinlik kazanir-

ken, aracilik maliyetleri dlisecek. Bu
hizmetleri Mayis’ta 6ncelikle arkasinda ban-
ka destedi olmayan kurumlardan baslamak
Uzere, tim sermaye piyasasl aracilarina su-
nacadiz. Ekosistemin yeniisler ile bilytimesi-
ni de 6nemsiyoruz; bu kapsamda PYS'ler ve
araci kurumlara yeni faaliyet alanlari yarata-
cadiz.

Ulkemizin bslgesel bir yatinm tissii
olmasi konusunda beklentileriniz
nelerdir? Bunun icin neler yapilmasi
gerekiyor?

“Yatinm Ussu’ olan tlkelere baktigimizda or-
tak bir nokta vardir: gticlti yatirim bankaciligi
faaliyetleri ve kiresel yatirim bankalarinin
bulunmasi. Bu ulkeler yatinm bankalari ile
sinir 6tesi servet, yatirim yonetimi ve finan-
sal hizmet ihracati yapmaktadir. ABD’de ilk
10 yatinm bankasi varlik toplamlarinin GS-
YH’ye oranlar %61 iken, tilkemizde sadece
%0,3tur.

Yatirim bankaciliginin merkeze alindid, ta-
sarruflarin sermaye piyasalari araciligiyla ya-
tinma donustugu Isvicre, Dubai ve Amerika
gibi Ulkelerde yatirim ve saklama bankaciligi
stratejik olarak giiclendirilmektedir. Serma-
ye piyasalari daha guclu tlkelerde yatirim-
larin mevduat ile finansmani %60 seviyele-
rinde ve daha alt seviyede iken, Turkiye’de
bu oran son yillardaki gelismelere ragmen
%387'dir.

Yatirnm bankaciligina dair veriler, bize tizeri-
ne diisinmemiz gereken cok 6nemli goster-
geler sunuyor. Bu verilere gore kuvvetli yati-
rim bankaciliginin bir gelismislik gostergesi
oldugunu anliyoruz. Bu acidan baktigimizda
tilkemizin yatinm, kalkinma ve bélgesel glic
duzleminde yatirm bankaciligi opsiyonu-
nu hentiz dederlendiremedigini goriyoruz.
Kamu Yonetimimiz, kalkinma yuzyllimizda
hedeflenen ekonomik bliytimenin kataliz6-
rU olacak yatirim bankaciligina yonelik plan-
larina, Cumhurbaskanhgi 2024 Yili Programi
ve Orta Vadeli Plan’nda yer vermistir. Bu ge-
lismeleri cok olumlu karsiliyoruz.

Diger Ulkelerle aramizdaki mesafeyi kapa-
tacak, 6ne gecirecek olan tic nemli nokta
ise yatinm bankaciligi, saklama bankaciligi
ve dijital/kripto varlktir. Iki tezimiz var: “Ul-
kemiz banka tabanli ekonomiden pazar
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tabanli ekonomiye gecmeli” ve “Turkiye,
bdlgesinin Isvigre’si olmall”. Bu tezlerimizi
sektor paydaslarimizla paylasarak genis bir
mutabakat olusturuyoruz.

Bir zamanlanin isvicre’si gibi Turkiye de
bdlgesinin gliven ulkesidir. Bolgesinin en
gelismis bankacilik sektdrii ve insan kay-
nagdina sahip bir finans ve ticaret Ulkesiyiz.
Avrupa’daki saklama kuruluslar birligi veri-
lerine gore, Uye Ulkeler GSYH’lerinin ortala-
ma 1.3 kati seviyesinde varlik saklarken, bu
rakam Turkiye’de GSYH'nin yarisi seviyesin-
de. Bankalarimiz sinir 6tesi sube ve banka-
lar acmissa da, tlkemiz tim potansiyeline
ragmen saklama ve yatinm bankaciliginda
bélgesellesememistir. Saklama bankaciligi-
na hizla odaklanilmasi gerektigini anlyoruz.

Yabanci yatirimlari tlkemize ¢ekecek reka-
betci diizenlemeler ile yabanci varliklari Gl-
kemizde saklayabilmeliyiz. Yabanci yatirmci
tarafindan tercih edilen omnibtis hesap ve-
rileri de bu anlamda dikkat cekicidir; Avrupa
CSD’lerinde ortalama omnibiis hesap sayisi
2,569 iken, bu sayl Turkiye’de 2’dir. Turki-
ye’de omnibis disi hesap sayisi ise 59.6 mil-
yon ile Avrupa ortalamasi olan 3 milyonun
19.9 katinda gerceklesmistir.

Diger yandan eski dunyanin dolari, altini ve
kiymetli madenleriile yarisan dijital varliklar,
ticaretten guinlik harcamalara kadar haya-
timiza yerlesirken, yeni borsalar ve finansal
Urtnler olusuyor. Dijital varliklarla dlkeler
finansal gelismislikte tekrar siralanirken,
Turkiye dijital/kripto varliklarda kuracagi ha-
kimiyet ile Finansal Gelismislik Endeksi’nde
bulundugdu 38. siradan daha st bir noktaya
tasinabilir, yeni ekonomide 6nemli bir rol
alabilir. 2023 yilindaki kripto islem hacmi ile
ABD, Hindistan ve Birlesik Krallik’tan sonra
4. sirada gelen ulkemizdeki ilgi bu konuma
hizla ulasmamizi saglayacaktir. Para birimi
hacmine gore ise islemler %85.04 oranin-
da Turk Lirasinin satilmasi ile gerceklesiyor.
Dijital varliklara ilgi Ulkemizde artarken, TL
varliklar koruyacak rekabetci diizenleme-
lerle vatandaslarimizin tasarruflarinin ya-
banci borsalar ve dijital varliklar araciligi ile
yurt disina cikisi 6nlenebilir. Mevcut dijital/
kripto varlik hizmetlerinde ayrismamiz icin,
bélgesel saklama hizmeti verilmesi ve Turk
varliklarina yonelik tokenizasyon dizenle-
melerinin yapilmasi énemlidir.
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sistemde devamlilik oranfari
daha da yiikselecek

Degisen konjonktiir ve gelisen sektdrler dogrultusunda
yeni bircok yatirim fonlarinin arzini 6niimiizdeki donemde
gormemiz muhtemel. BEFAS tiim bu yatirim fonlari
firsatlarina erisim icin 6nemli bir acilim. Oniimiizdeki Anadold HayatGEenTeeklli’\I?I[(]ig.
yillarda bu alandaki farkindahgin artisi ile BEFAS iizerinden

islem yapan katilimci sayisinin artacagini tahmin ediyoruz.

san 2024 itibaryla gondillti bireysel emeklilik ve otomatik katilim lemesi icin yururltk tarihi 1 Temmuz 2024 olarak belirlendi. Bu du-
toplamindan olusan Bireysel Emeklilik Sistemi’nde (BES) kati- zenleme ile katiimcilar; konut alimi, evlilik gibi hayatin belirli donem-
limai sayisi 18,4 milyona yaklasti. 2024 yilinda sisteme yaklasik 365 lerinde ortaya cikabilecek ihtiyaclari icin dilerlerse BES birikimlerinin
bin yeni katilimci girisi oldu. Devlet katkisi dahil fon biyuklugu tutari yiizde 50'sini alarak sistemden kismi cikis yapabilecekler. Bu uygula-

Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM) tarafindan yayimlanan 12 Ni- yaratmasini bekledigimiz kismi cikis diizenlemesi. Kismi cikis diizen-

ise sene basina gdre 188 milyar TL tutarinda artarak ylizde 25 oranin- | madan yararlanabilmek iin belirli birikim seviyesi ve sistemde kalma
d? buyudiive 945mlly?thxe l{IaSt'- 2024):{“("""" '"ﬁ}@”smda BES'in1 suresi gibi kosullar aranacak. Katilimcilara bireysel emeklilik hesapla-
trilyon TL fon bilytikItigu esigini de gececegini ngdriiyoruz. rini kapatmak zorunda kalmadan acil nakit ihtiyaclarini karsilayabil-

me sansi verilmesi agisindan, kismi cikisin oldukga 6nemli bir gelisme
oldugunu dustintiyoruz. Bu diizenleme sonrasinda katilimcilarin sis-
temdeki devamlilik oranlarinin daha da yiikselecegini 5ngériyoruz.

Turkiye Sigorta Birligi tarafindan yayimlanan Subat 2024 rakamla-
rina gore ise hayat sigortasi sektoriindeki toplam prim Uretimi 14
milyar TL olarak gerceklesti ve gecen yilin ilk iki ayina gére yiizde 96

oraninda artis gosterdi. Otomatik katiim alaninda da emeklilik sisteminin derinlesmesi ve
tabana yayllmasina yonelik oldukca degerli gelismeler s6z konusu.
2025 yilinda uygulamaya ge¢mesini bekledigimiz “otomatik kati-
limin, Tamamlayici Emeklilik Sistemi’ne dénustirtlmesi”, sektorel
oyuncularin altyapi hazirliklari acisindan 2024 yilini olduk¢a 6nemli
yapiyor. Mevcut durumda, Otomatik Katilim kapsaminda sistemde
birikim yapan 9,4 milyon katilimciyl distindigimiizde, otomatik
katiimin katilmci tabanini yaklasik tic katina cikaracak bir gelismeye
altyapi olarak hazir olmanin, emeklilik sirketlerinin 2024 yili ajandala-
Oniimuizdeki aylarda faaliyete gecmesini bekledigimiz yeniliklerden rinda kritik bir yer tuttugunu séyleyebiliriz.

biri BES birikimlerinin banka kredileri icin teminat olarak gdsterile- .
bilmesi. Artik bankalardan kredi kullanmak isteyen bireysel emeklilik 2D BEFASileilgili Beklentiler
msterileri BES birikimlerini teminat olarak gosterebilecek. Bu kap-

samda BES birikimleri, tiim kredi kuruluslari tarafindan teminat ola- I - e :
rak kabul edilebilecek ve sz konusu alacagin devriislemlerinde kati- | Y!ligerisinde enaz 1 kez fon dagilim degisikligi yapilan bireysel emek-

limilarin birikimleri Alacagin Devri Fonlarina devredilecek. Bireylerin || lilik hesaplarinin yGirtrlukteki hesaplara orani ytizde 8,3 seviyesinde
sistemden ayrilmanedenlerine bakildigindailk siradaolantoplupara | 9erceklesti. Gecmis dénemlerde bu oran yuizde 2'nin altinda seyre-
itiyaclarini, BES birikimlerine dokunmadan, bankalardan ihtiyac | diyordu.Hergecenyilfon dagilim degisikligi yapan katilimci oraninin
kredisi kullanarak karsilamalar miimkiin olacak. Bu diizenlemenin || Yikseldigini goriiyoruz. Elbette, daha yliksek fon dagilim degistirme

Rakamlar bize, BES'in yillardir devam ettirdigi istikrarli bytmesini
2024 yilinin ilk dort ayinda da surdiirdiigunt gosteriyor. Bunun yani
sira, 2024 yili bir stiredir hazirliklari devam eden bircok mevzuatsal
yeniligin fiilen hayata gececedi bir yil olmasi acisindan da cok &nemli.
Kamu otoritesinin BES'i desteklemeye yonelik yenilik¢i hamlelerinin,
sisteme dahil olan mevcut katilimcilara ilaveten sistem ile heniiz ta-
nismamis kisiler Gizerinde olumlu etkiler géstermesini bekliyoruz.

Emeklilik Gzetim Merkezi’'nin 31 Mart 2024 tarihli verilerine gore, bu

kisilerin BES’ten ayrilma oraninda diisiis yaratmasini bekliyoruz. oranlarini gérmek istiyoruz. Musterilerimizin gtincel piyasa kosullari
dogrultusunda fon dagiim degisikligi hakkini kullanmasi emeklilik
Bu sene hayata gececek bir diger yenilik de, sistemde bulunan ka- déneminde daha iyi bir birikime ulasmalari icin kritik Gneme sahip.

tilmcilarin sistemdeki devamliligini saglamaya yonelik pozitif etki
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2021 yilinda hayata gegirilen Bireysel Emeklilik Fon Alim Satim Plat-
formu (BEFAS) uygulamasi, BES katilimcilarinin sistemde faaliyet
gosteren emeklilik sirketleri tarafindan sunulan 300’e yakin fona
erisimini mimkin kildi. Katiimcilar emeklilik planina dahil oldugu
emeklilik sirketinin fonlarinin yani sira diger fonlari da fon dagilim-
larina dahil edebiliyorlar. 2024 yilinda BEFAS kapsamindaki toplam
islem hacmi 14,2 milyar TLye ulasti.

EGM tarafindan yapilan algi arastirmalari raporlarinda, emeklilik sir-
ketini dedistirmek isteyen katiimcilarin kararlarini; fon getirilerinin
diger sirkette nispeten daha iyi olmasi gibi hususlarin da etkiledigi
gorilmektedir.

icerdigiyatinm enstriimanlari ya da getirilerinedeniyle farkli emeklilik
sirketlerinin fonlari ile ilgilenen ancak hizmet aldigi emeklilik sirketin-
den de ayrilmak istemeyen katiimcilar, BEFAS platformu araciligi ile
diledigi fona yatirm yapma imkani bulabiliyor. S6z konusu algi aras-
tirmasinda da aktarim yapmadan BEFAS aracilidyla istedigi sirketin
fonlarini satin alma hakki oldugunu bilseydi aktarim yerine bu imkani
kullanacaklarin orani ytizde 35 olarak raporlaniyor.

Katihimcilarin BEFAS ve bu platform tzerinden yapabilecekleri hak-
kinda daha fazla bilgi sahibi olmalari adina emeklilik sirketleri tara-
findan tanitim ve iletisim faaliyetleri gerceklestiriliyor, bu yil da ileti-
sim calismalarinin ayni yogunlukta devam edecegini 6ngoriiyoruz.
Degisen konjonktir ve gelisen sektorler dogrultusunda yeni bircok
yatirim fonlarinin arzini énimiizdeki dénemde gérmemiz muhte-
mel. BEFAS tiim bu yatirim fonlari firsatlarina erisim icin 6nemli bir
aciim. Ontimiizdeki yillarda bu alandaki farkindaligin artisiile BEFAS
Uzerinden islem yapan katilimci sayisinin artacagini tahmin ediyoruz.

2D Anadolu Hayat Emeklilik Faaliyetleri

Anadolu Hayat Emeklilik olarak 2024 yilinda misteri deneyimi ve
dijitallesme odakli biiylime stratejimizi izlemeyi strdiirecegiz. Dijital
donlisim stratejimizi, musterilerine dijital kanallar Gzerinden en iyi
deneyimi sunan bireysel emeklilik ve hayat sigortasi sirketi olma viz-
yonuyla belirledik. Misteri deneyimini, operasyonel mikemmelligi,
dijital altyapiyi ve kurumsal gelisimi temel alarak tiim paydaslari kap-
sayacak sekilde dijital dontistim haritamizi takip ediyoruz.

Sirketimizdeki Girtin ve hizmetlere iliskin hemen her islemin, istendi-
ginde dijital kanallar tizerinden rahat bir deneyimle self servis olarak
gerceklestirilmesini mimkun kilmak icin calismalarimizi stirduirtiyo-
ruz.

Musterilerin islemlerini kendi baslarina yapma egilimlerini dikkate
alarak online kanallarimizdan satisa sundugumuz c¢ok sayida ha-
yat sigortasi ve bireysel emeklilik tirlinimiiz mevcut. Musteri odakli
olarak tasarlayip hayata gecirdigimiz online satis stirecimizde, kisiler

.
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Urunlerimizi dijital kanallarnmizdan uctan uca yaklasik 5 dakika iceri-
sinde, herhangi bir imza sureci isletmeden, online satin alabiliyorlar.
llerleyen dénemde (irtin sayisi ve cesitliligimizi daha da arttirmayi
amacliyoruz.

Anadolu Hayat Emeklilik olarak sundugumuz bireysel emeklilik ve
hayat sigortasi trtinlerini herkes icin erisilebilir ve esit kilma prensibi
ile sagliyor oldugumuz faaliyetle,r bizleri hem heyecanlandiriyor hem
de daha iyisini yapmaya yonelik motivasyonumuzu artiriyor. Farkl
mesleklerdeki bireyler, ev hanimlari, gencler ve cocuklar icin, onlarin
ihtiyaclarina gore 6zellestirilen Urlinler ve firsatlar sunabilmek bizim
icin cok 6nemli. Toplumun her kesiminden olusan bireylerin kendi ih-
tiyac ve imkanlarina yonelik tirtinlerile birikim yapabilmeleriicin onla-
rin tasarruf yolculugunu beraber cizmeye gondillii oluyoruz.

Sesli yonlendirmelerle gérme engelli bireylerin islemlerini kolaylikla
gerceklestirmesini saglayan ¢dziimler sunan BlindLook ile yeni bir is
birligi gerceklestirdik. “Erisilebilirlik Ozgtirlestirir” sloganindan ha-
reketle; kurumsal internet sitemiz, internet subemiz AHE Online ve
mobil uygulamamiz AHE Mobil’e, sesli rehber similasyonu entegre
ederek sundugumuz hizmetleri daha kapsayici hale getirdik.

Kollektif buytimenin énemine inandigimiz icin farkli faaliyetleri str-
diren sirketler ile de stratejik ortakliklarimizi surdirmeye devam
ediyoruz. Dijital platformlarla is ortakligina gittigimiz 2023 yilinda
Pazarama, Monay, Abonesepeti ve Hipokid is birliklerimiz ile hayat si-
gortasi ve bireysel emeklilik sektériindeki dijital yetkinlige sahip lider
sirket unvanimizi gticlendirdik. Bu yil da farkh sektérlerdeki firmalar
ve ekosistemler ile is birligi yaparak, dijital kanallarimizin verimliligini
artirmay! ve kanal cesitliligimizi zenginlestirmeyi hedefliyoruz.

Anadolu Hayat Emeklilik olarak sagladigimiz gtiveni misteri dene-
yimi ve dijitallesme ile zenginlestirip, strdurulebilirlik vizyonumuzu
calismalarimizin ayrilmaz bir parcasi haline getirerek faaliyet goster-
digimiz sektorlerde hizmet vermeye devam edecegiz.

2025yilinda uygulamaya gecmesini
bekledigimiz “otomatik katilimin,
Tamamlayici Emeklilik Sistemi’ne
doniistiiriilmesi”, sektorel oyuncularin
altyapi hazirliklari acisindan

2024 yilini oldukca 6nemliyapiyor.
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Portfoy yonetimi sektord, 2024 yilinda da bliyimeye devam ediyor.
Oyle ki sektor 2024 yilinin ilk tic ayinda, yiizde 32 artis kaydederek
4.2 trilyon TL'ye yiikselirken ayni donemde, dolar bazinda da yiizde 21
biytidu ve 129 milyon dolar bilytiklige eristi.

Toplam biiyiimede en yiiksek katkiyi 15 trilyon TL biylkliige ulasan
serbest fonlar sagladi. Bu kapsamda serbest fonlar, toplam pazardaki
payini son ii¢ ayda yiizde 33'den 36'ya yiikseltti. Pazardaki agirhigini
ylikselten bir diger fon tiirii de yatirim fonlari oldu. Bu fon tiiriiniin
agirhgi da ylizde 17'den yiizde 19'a yikseldi. Yatirim fonlarina detayl
bakti§imizda, para piyasasi fonlari 147 milyar TL biyiirken valorli
fonlarin ise 123 milyar TL biiytdigini gozlemliyoruz.

Ceren ANGILI

BoIUm Mudiri
Pazarlama ve Stratejik Planlama
Yapi Kredi Portfoy

2023 yilinda 1,8 trilyon TL ile rekor biyiiklige
ulasan fon pazari, 2024 yilina da hizli bir giris
yaptl. 2024 yilinin ilk i ayinda fon pazarindaki

hizli bliyiime devam etti ve toplam 736 milyon

TL bilyiyerek 2,5 trilyon TL biyiiklige ulasti.
Biiyiimenin yiizde 62'si serbest fonlar kaynakli oldu
ve serbest fonlarin toplam biiyiiklikleri 1,5 trilyon

Belirlivarliklarin Mart 2024 sonuitibariyla degisimleri asagidaki sekilde gerceklesti:

, .. .
3012.2022  29.03.2024 Degisim TL'ye yukseldl.

USD/TRY 29,4766 32,3460 9,7%

EUR/TRY 32,5389 34,9195 7,3%

TRY Sepet 31,0078 33,6328 8,5% Yurt ici piyasalarda ilk ceyrekte yerel secim belir-

EUR/USD 1,1036 1,0793 “2.2% sizligi hakim olsa da, bu belirsizligin 2023 yilindaki

BIST 100 Endeksi 740 s 22.4% genel secimler kadar piyasalar tizerinde etkisi ol-

TL2 Yillik Gosterge Tahvil* 36,51% 41,23% 472 baz puan didit ariildis. G ol K ... Bl

TL10Yillik Gésterge Tahvil* | 23,69% 25,24% | 155baz puan madigi goruldi. Genel olarak yurt ici piyasalarda

10 illik UST 3,8600% 4,3290% | 47bazpuan enflasyondaki artisin devami ile Merkez Banka-

S&P S00Endeksi 4.770 5.254 10,2% si’nin atacagi adimlar dikkatle takip edilirken, yurt

Nasdaq 100 Endeksi 16.826 18.255 8,5% . L . .

Altin (USD/Ons) S 5 8.2% disi piyasalarda da gelismis tlkelerin ekonomik ge

lismeleri yakindan izlenmeye devam etti.
* Reuters Jenerik Endeksi verileridir.
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Yilbasindan buyana, toplam fon paza-
rina 483 milyar TL para girisi gercek-
lesti. Bu girisin 312 milyar TLsi serbest
fonlar, 119 milyar TUsi para piyasasi
ve kisa vadeli tahvil bono fonlari, 56
milyar TLsi ise valorlu fonlar kaynakli
oldu. Gayrimenkul yatirm fonlarina
yaklasik 900 milyon TLlik giris yasanir-
ken, girisim sermayesi yatirm fonla-
rindanise 5 milyar TL cikis gerceklesti.
Fonlarin toplam buytikltkleri sirasiyla;
serbest fonlar 1,5 trilyon TL, valorlu
fonlar 480 milyar TL, para piyasasi ve
kisa vadeli tahvil bono (tb) fonlari 325
milyar TL, girisim sermayesi yatirim
fonlari 129 milyar TL ve gayrimenkul
yatinm fonlari 83 milyar TL olarak
gerceklesti. En yliksek yizdesel blyi-
me, ylzde 83 ile para piyasasi ve kisa
vadeli tb fonlarinda olurken, ytizde 43
blyume ile serbest fonlar ikinci sirada
yer aldi.

Tum bunlara ek olarak 2024 yilinin ilk
ic ayinda, valorlu fonlara toplam 56
milyar TL net giris gergeklesti. En ylik-
sek girisin 15,7 milyar TL ile kiymetli
madenler fonlarina oldugu dikkat
cekiyor. Ikinci sirada 14,2 milyar TL
ile katihm fonlari yer alirken, ardin-
dan 9,7 milyar TL ile yerli hisse senedi
fonlari geliyor. Yabanci hisse sene-
di fonlarina ise 4,2 milyar TL ile giris
gerceklesirken, tek cikis goren fon
tlirl, gectigimiz sene yiiksek buyime
sergileyen, borsa yatirim fonlari oldu.
Boylece borsa yatirim fonlarindan net
5 milyar TL cikis gergeklesti.

Fonlarin toplam buyukltklerini ince-
ledigimizde, ilk sirada 90 milyar TL ile
yerli hisse senedi fonlari, ikinci sirada
74 milyar TL ile borsa yatirim fonlarive
takiben 68 milyar TL ile katihm fonlari
Uictincti sirada yer aliyor. Kiymetli ma-

denler fonlari ise yilbasindan bu yana
yuzde 65 artisla toplam 61 milyar TL
buyukluge ulasirken, bu fon trtnu
karma ve degisken ile fon sepeti fon-
lari 58 ve 57 milyar TL ile takip ediyor.
Degisken ve karma fonlar altinda yer
alan bazi tematik fonlara ise yilbasin-
dan bu yana yiiksek giris olmasi dikkat
cekiyor.

FON PAZARITUR
BAZINDA DEGISIM

79,8 milyar TL

202 milyarTL 211 milyar TL

" Girigim
Sermayesi
Yatinm Fonlari

™ Gayrimenkul
Yatinm Fonlari ¢

H FON PAZARI GELISIMI H
143 ity TL 35,3 miyer L 762 rébpat 11 18 trilyen 1L 25uiea Tt
® Sevteest Forbae
@ Pars Piyesas: & Wia
F o I I I
a0
-— . :
NN P b} P b 2 Mat 4
*Grafik Rasyonet verileri ile diizenlenmistir.
GIRISIM SERMAYESI &
GAYRIMENKUL YATIRIM
FONLARI DEGiSiMi .
rg milyar TL
12 milyar TL
8 milyar TL
3.199
Wit RSO
2019 2020 2021
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2023 Tur Bazinda Pazar Pay1 Dagilimi

Boeclanma

Araclan
1%

Degisken
Lkarma

3%

Katden
3%

Kiymeth
Madender
%

Mart 2024 Tur Bazinda Pazar Payi Dagilimi

Borsa Yatnm Fonlan
b33

Borglanma Araclan
2%

Dedisken &Karma
3%

*Tablolara Gayrimenkul ve Girisim Sermayesi Fonlari eklenmemistir.

2024 yilinin ilk ceyreginde yiizde 19 biiyiiyen pazar, toplam 901 milyar TL byUkliige ulasti.

2024 yihinda emeklilik fon pazarina net 23,6 milyar TL
giris gerceklesti. Bu girislerin 2 milyar TUsi otomatik
katilim fonlarindan 21,5 milyar TLsi ise yatirimci katki
paylari sayesinde oldu. Toplamda katkilar 848 milyar
TL buyukltge ulasirken, otomatik katilim fonlari da 58
milyar TLye ulasti.

Gectigimiz sene en cok giris olan altin fonlar, 2024 yi-
linda da talep gérmeye devam ediyor. Bu fonlar toplam
57,4 milyar TL buyukltge ulasti ve altin fonlarina 13
milyar TL net giris gerceklesti. Ikinci sirada ise 7 milyar
TL net giris ile katka fonlar1 bulunurken, ticlinct sirada
5 milyar TL giris ile hisse senedi fonlari yer aldi. En fazla
cikis goren fon turd ise 2,7 milyar TL ile kamu ic borg-
lanma araclan ve 2 milyar TL ile kamu dis borclanma
araclan tiirt oldu.

Toplam buytkluklere baktigimizda, altin fonlarinin
Mart ayi sonu itibariyla 295 milyar TL buyukluk ile ilk si-
rada yer aldigini gériiyoruz. Bu fon tiirtinti 132 milyar TL
ile degisken fonlar, 100 milyar TL ile katki fonlari takip
ediyor. Ote yandan bireysel emeklilik sistemi icerisinde,

2023 yilinda toplam agirligini artiran altin fonlar, 2024
yilinda da agirhigini artirmaya devam ediyor ve toplam
pazarin ylizde 33’t altin fon tliriinden olusuyor.
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Otomatik Kathm
Sistemi Fonlan

Karmw I
Borglanma (T11)

« 2023 Yiliitibartyla Tiir
i Bazinda Pazar Payi

Endeks
2%
on Sepeti

2%

Dengeli {Esnek &
Karma)
3%

Otomatik Kitden

Sisternd Fonlan
6%

Degisken

Kamu i¢ Borglanma
. 15%

{TL)

| Mart 2024 Tiir Bazinda »
Pazar Pay1 Dagihmi

Denged (Esnek &
Karma)
N

Emeklilik Fonlari Pazar Gelisimi (Milyar TL)

127, 3milyar 1L 170,% milyar TL 2441 milyar T1 433 milyar TL 755 milyar 11 901 milyar TL
57,7
50,0
31,8 8438

705,2

15,8
82 113 01,2
m
2019 2020 2021 2022 2023 Mart 24
Otomatik Katim Fonlan | Emeklilik Fonlan

* Aksi belirtilmedidi takdirde bu analizde kullanilan finansal veriler Reuters,
vatinm ve emeklilik fonlari pazariile ilgili veriler ise Rasyonet veri saglayicilari tarafindan saglanmistir.
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Irlanda Portféy Yonetimi Sektorii:

Avrupa'nin en biiyiik ikinci fon merkezi, en

biiyiik ETF yerlesim yeri ve ESG riinleri lideri

konumundaki Irfandanin fon ve portfdy

yGnetim sektdriine iliskin sorufarimiza Irish

Funds CEO'su Pat Lardner cevap verdi.

2 irlanda’nin hem UCITS hem de ETF'ler icin tercih edilen
onde gelen Avrupa yerlesim yeri olma basarisinin
arkasindaki faktorleri aciklar misiniz? Avrupa Uzun Vadeli
Yatirim Fonu’nun (“ELTIF 2.0”) gelistirilmis uygulamasi
sektore ne getirecek?

irlanda’nin basarisi, giiven, yetenek ve yenilikgilik konusundakiitibari
ile kiiresel yatirmi destekleyen, is dostu ve rekabetci bir ortamda faa-
liyet gosteren sirketlerin, stirekli genisleyen ve gelisen bir eko-sistem-
de hukumet tarafindan sektére on yillardir stiren bir bagllikla insa
edilmistir.

irlanda, diinya capindaki yatirm fonu varliklarinin %6'sinin yerlesim
yeridir ve bu da onu 3. en biiytk kiiresel merkez ve Avrupa’nin en bu-
yiik 2. merkezi yapmaktadir." Irlanda, fonlar icin kiresel bir gecis ka-
pisi olarak yerel olarak yerlesik, tasinabilir yatirim triinleri, c6ztimleri
ve hizmetlerinden olusan eksiksiz bir paket sunmaktadir.

irlanda 30 yildir, bir UCITS y6netim sirketi yerlesim yeri ve UCITS'in kii-
resel olarak ikamet edilecedi ve dagitilacagi yer olarak kullaniimak-
tadir. Irlanda, Avrupa’daki (ingiltere dahil) ETF pazarinin %70'ive 1,1
trilyon Euro net varlik? ile Avrupa’daki en biyiik ETF yerlesim yeridir 3

AB Uyeligi, gliclt ve istikrarll bir ortam, ortak bir hukuk, saglam bir
mevzuat saglayan bilgili bir diizenleyici tarafindan desteklenen ana-
dili ingilizce olanis ortami ve sinifinin en iyisi uzmanlgi saglayan des-
tekleyici beceriler ve profesyonel hizmetler icin 6nemli bir altyapi, bu
basariya katkida bulunan faktérlerdir. Kuiresel yatinmecilarin ve yati-
nmyoneticilerinin ihtiyaclari gelistikce, sinir 6tesi dagitim stratejilerini
desteklemek icin mevcut uzmanlik da genisleyip, derinlesmistir.

irlanda ayrica, irlanda Merkez Bankasi’nin ELTIFlerin yetkilendirilme-
sine iliskin cercevesini yayinlamasiyla irlanda’da Avrupa Uzun Vadeli
Yatinm Fonlarinin (ELTIFler) kurulmasinin 6ntini acmistir. ELTIF, ir-
landa’nin mevcut fon yapilarinitamamlayacak ve Avrupa’da uzunva-
deli yatirimlar kolaylastirma potansiyeline sahip olup, tarihsel olarak
yalnizca kurumsal yatirimcilar icin mevcut olan stratejilere yatirim ya-
pabilecek bireysel yatirimcilar icin bu irtinlere erisimi genisletecektir.
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Pat LARDNER

CEO
Irish Funds

2 Irish Funds yatirim fonlarinin roliinii gelistirmek icin neler
yapiyor?

Irish Funds, irlanda’daki fon ve portféy yénetimi sektsriintin sesidir.
Hukuimet ve sektor komitelerine ve ¢calisma gruplarina katilimimizin
yani sira sektor politikasi ve rehberlik belgelerinin gelistiriimesi yo-
luyla uluslararasi fonlarin ve portfdy yonetimi sektdrtintin gelisimini
destekliyoruz. Uye firmalardan 700'den fazla temsilci tarafindan
doldurulan 40 Calisma Grubumuz, ulusal olarak politika ve stratejiyi
bilgilendirmeye yardimci olmak icin genis bir uzmanlik ve icgori yel-
pazesinin mevcut olmasini saglamaktadir.

Savunma faaliyetimiz sektoruimiiziin goruslerini temsil etmektedir.
2023'te surdurulebilir finans, dagitim, inovasyon ve finansal okur-
yazarlik ve diizenleyici incelemeler dahil olmak tizere cok cesitli ko-
nularda 50 danisma yaniti, gonderim ve mektup ile kilavuz belgeleri
tamamladik. Ulusal, AB ve uluslararasi paydas gruplarinda genis
temsiliyeti strdiirerek tye sirketlerimizin erisimini en st diizeye ¢lI-
kariyoruz.

Irish Funds, uluslararasi etkinlikler, medya ile etkilesim, dustince li-
derligi bolimleri yayinlama ve bunlari ve diger gtincellemeleri cesitli
iletisim kanallari aracilidiyla aktif olarak paylasma yoluyla yatirm
fonlarinin roltinti desteklemektedir. 2023 yili icinde LinkedIn sayfa-
miz 240’tan fazla gonderide 17.000 takipciye bilgi paylasti. Baglanti
kurmak, 6grenmek ve fikirleri paylasmak icin 4.300’den fazla sektor
katilimcisini bir araya getiren 38 etkinlik ve web semineri diizenledik.
Buna ek olarak, video kayitlari ve podcast’ler araciliglyla web semi-
nerlerive diger egitimleri sunarak, sektérdeki beceri ve bilgi gelisimini
artirmak icin egitim ortakliklarimizla birlikte mesleki gelisimi ileri go-
tlirmekteyiz.

2 Sizce dijitallesmenin sektordeki rolii nedir?

Dijitallesme, arka ofis yonetimi ve saklama hizmetlerinden 6n ofise
kadar deder zinciri boyunca fonlari ve portféy yonetimi sektoriintin
faaliyetlerini donustirmektedir. Ayrica yetenek gelistirme, operas-
yonel verimlilik ve yatinmeci korumasi gibi diger alanlarda da 6nemli
etkileri oluyor.
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11 Sirketlerin sosyal ve cevresel acidan sorumlu bir sekilde faaliyet gostermeleriicin artan bir talep
bulunuyor ve bircok yatirimci bu talebe ESG hususlarini yatirim stratejilerine dahil ederek karsilik veriyor.

Yapay zeka ve makine dgrenimi algoritmalari, yatinm firsatlarini ve
risklerini daha verimli bir sekilde belirlemek icin genis veri kimeleri-
ni analiz etmeye yardimci olurken, robo-danismanlar, bireysel yati-
rimcilarin ihtiyaglarina gore uyarlanmis otomatik yatinm tavsiyeleri
saglamak icin dijital platformlar kullaniyorlar. Blockchain teknolojisi,
saklama hizmetleri icin giderek daha fazla kullanilmakta, gtivenli ve
seffaf islem kayitlarn sunmakta, dolandiricilik ve hata riskini azalt-
maktadir.

En 6nemlisi, dijitallesme, dolandiricilik ve yetkisiz erisim riskini azalt-
mak icin dagitilmis defter teknolojisi de dahil olmak tizere artan sef-
faflik ve veri gtivenligi yoluyla yatinmci korumasini gelistirmektedir.
Dizenleyici teknoloji coztimleri de, diizenleyici gerekliliklere uyumu
saglamak icin dijital araclari kullaniyor, bu nedenle yatinmcilari yanls
uygulamalardan ve piyasa suistimallerinden koruyor.

Son gelismeler arasinda, finans sektériiniin siber tehditlere karsi di-
rencini artirmayi ve temel hizmetlerin stirekliligini saglamayi amac-
layan Dijital Operasyonel Dayaniklilik Yasasi (DORA) bulunuyor. AB
Yapay Zeka Yasasi da glivenilir yapay zeka icin kapsamli bir diizenle-
yici cerceve olusturmayl, inovasyonu etik hususlarla dengelemeyi ve
temel haklar korumayi amacliyor. Uyelerimiz, uyumlulugu saglamak
icin stireclerin uygulanmasinda aktif olarak operasyonel hazirligi sag-
lamaya devam ediyor.

)) irlanda, Avrupa’da ESG yatinmlarinda dalider olarak ortaya
cikmistir. ESG faktorlerini yatirnm kararlarina entegre
etmeye yonelik artaniilgi hakkinda ne diisiiniiyorsunuz?

irlanda, yonetim altindaki varlik biiytikliigiinde yaklasik 1,2 trilyon
Euroile 1.664 adet Madde 8 fonuna ve yaklasik 30 milyar Euro biiytik-
ligiinde 159 adet Madde 9 fonuna ev sahipligi yaparak* Avrupa'da
ESG urtinlerinde lider durumda bulunuyor.

ESG faktorlerinin yatinm kararlarina entegrasyonu, finansal perfor-
mans, stirdurilebilirlik ve toplumsal etki arasindaki kesisimin daha
genis bir sekilde taninmasini ifade etmektedir. Sirketlerin sosyal ve
cevresel acidan sorumlu bir sekilde faaliyet géstermeleri icin artan bir
talep bulunuyor ve bircok yatirimci bu talebe ESG hususlarini yatinm
stratejilerine dahil ederek karsilik veriyor.
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ESG gelismeye ve bliyiimeye devam ederken, yatirim ortamini yeni-
den sekillendiriyor. ESG entegrasyonu, uzun vadeli stirdirilebilirlik,
risk yonetimi, alfa tretimi ve riske goére daha iyi ayarlanmis getiriler,
diizenleyici ortam, etki yatirimi ve paydas katilimi gibi cesitli faktorleri
dikkate almaktadir.

ESG entegrasyonu ayrica veri kullanilabilirligi, 6nemlilik degerlen-
dirmeleri ve ESG performansini degerlendirmek icin evrensel olarak
kabul edilmis mevzuatin olmamasi gibi zorluklari da beraberinde
getiriyor. Avrupa Komisyonu yalnizca SFDR’nin tamamen elden geci-
rilmesini degil, ayni zamanda bir etiketleme rejimi gibi eklemeleri de
dustuindigunden, Irish Funds 6nemli bir sektor perspektifi saglamak
icin diizenleyicilerle aktif olarak etkilesim icindedir.

2 Tiirkiye’nin EMEA'daki fon merkezi konumunu nasil
goriiyorsunuz?

Turkiye, 2022’den 2023’e kadar fon ihraclari ve UCITS’teki net varlik-
lar agisindan %12,5 bilytime ile EMEA’da biiytiyen bir fon merkezidir
ve 2022’de %90 buytimiistiir>¢ Ulkenin Avrupa, Asya ve Orta Do-
gu’nun kavsagindaki stratejik konumuile Turkiye, her ikibslgeden de
yatiim almak icin benzersiz bir avantaja sahiptir.

Turkiye'nin ayrica finans da dahil olmak Uizere cok cesitli sektorlere
sahip biiylk ve dinamik bir ekonomisi bulunmaktadir. Buiytiyen bir
ortasinifve genc bir niifusla, fon yonetimi de dahil olmak tizere finan-
sal hizmetlerin gelisimi icin 6nemli bir potansiyel bulunuyor.

2023 yilindaki ekonomi politikasi degisikliklerinin ardindan, Turk ser-
maye piyasalarina yapilan uluslararasi yatirimlarin artmasiyla birlikte
Turkiye’deki fon faaliyetlerinde son dénemde goriilen biiytimeyi gor-
mek cesaret vericidir. Ayrica, portféy yoneticilerinin Turkiye’ye olan
son ilgisi, yeni fon yapllari ve yatinm firsatlari, daha fazla biytimeyi
tesvik edebilir ve tilkeyi EMEA bolgesinde fon yonetimiicin bir merkez
olarak konumlandirabilir.

' EFAMA Uluslararasi [statistik Biilteni, Q3 2023
2 EFAMA Uluslararasi Istatistik Biilteni, Q3 2023
3 [Handa Merkez Bankasi verileri, 2024

#Irlanda Merkez Bankasi verileri, Eyliil 2023

5 EFAMA Uluslararasi [statistik Bilteni, Q3 2023
¢ EFAMA Bilgi Kitab1 2023
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Tax & Legal, Partner Tax & Legal, Associate Tax & Legal, Associate
Rekabet Hukuku, Kamu Politikalari ve Uyum Nazali Rekabet Hukuku, Kamu Politikalari ve Uyum Nazal Rekabet Hukuku, Kamu Politikalari ve Uyum Nazali

Finansal Piyasalarda
Giincel Rekabet Hukuku Uygulamalan

Finansal piyasalar, geleneksel bankacilik sektérii ve hizla gelisen finansal teknoloji pazarlarina
yonelik rekabet hukuku uygulamalari giderek artmaktadir. Calismamiz kapsaminda bu alandaki
secili glincel rekabet hukuku uygulamalari ele alinacaktir.
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Ik olarak finans kuruluslari arasindaki rekabete duyarli
I bilgi degisimleri ve buna dayali olarak ortaya cikan koor-

dineli pazar davranislari, pek cok endustride oldugu gibi
bu piyasa acisindan da rekabet otoritelerinin hassasiyet-
le egildigi davranislardir. Avrupa Komisyonu tarafindan
2021 yilinin Mayis ayinda alinan Bankalar Karan' dikkat
cekicidir. Bu kararda, Avrupa Komisyonu, Bank of Ameri-
ca, Natixis, Nomura, RBS, UBS, UniCredit ve WestLB’nin
Avrupa Devlet Tahvillerinin (‘EGB?’) birincil ve ikincil piya-
sasinda bir kartele katilmalari yoluyla Avrupa Birligi (AB)
rekabet kurallariniihlal ettiklerini tespit etmistir. Kararda,
yedi yatinm bankasinin EGB masalarinda calisan ve ka-
pali bir gliven cemberi icinde faaliyet gésteren bir grup
tliccar aracilidiyla kartel icerisinde oldugu tespit edilmis-
tir. Buna gore, bankalarin ilgili calisanlari genel olarak cok
tarafli sohbet odalarinda diizenli olarak temas kurmus ve
bu sohbet odalari aracilidiyla 6zellikle ihaleler 6ncesinde
uygulanacak olan teklif stratejileri, teklif fiyatlar, teklif
hacimleri ve ikincil piyasadaki alim satim parametreleri
ile musterilerine veya genel olarak piyasaya gosterdikleri
fiyatlar hakkinda rekabete hassas bilgi alisverisinde bu-
lunmuslardir. Komisyon, ilgili yedi bankanin davranisla-
rinin AB rekabet kurallarini ihlal ettigi kanaatine varmis
ve Nomura, UBS ve UniCredit’e toplam 371 milyon Euro
idari para cezasi uygulamistir.
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Bilgi degisimleri ve devaminda ortaya cikan koordine-
li davranislar bakimindan giincelligini koruyan bir diger
karar ise, Deutsche Bank/Rabobank Karari’dir. Komis-
yon, 2023 yilinda yayimlamis oldugu kararinda?, Rabo-
bank ve Deutsche Bank’in 2005 ve 2016 yillari arasinda,
tacirlerinden bazilari araciligiyla, e-postalar ve cevrimici
sohbet odasi iletisimleri yoluyla ticari acidan hassas bilgi
alisverisinde bulundugu ve tahvilleri Avrupa Ekonomik
Bolgesi'ndeki ikincil piyasada alip satarken fiyatlandir-
ma ve ticaret stratejilerini koordine ettikleri konusunda
endise duydugunu aciklamistir. Komisyon, bu kapsamda
yapmis oldugu arastirma ve incelemeler sonucunda, iki
bankanin gercekten de tliccarlan aracilidiyla rekabete
hassas bilgileri dedisimi icerisinde bulundugunu ve tica-
ret ve fiyatlandirma stratejilerini koordine ettigini ortaya
koymustur. Buna gore, iki banka da tacirler araciligiyla;
fiyatlar, hacimler, mevcut ve gelecekteki ticaret stratejileri
ve pozisyonlar, tahvil alim veya satim talepleri vb. konu-
larda rekabete bilgi alisverisinde bulunmustur. Komisyon,
bu kapsamda kartelde yer aldigi gerekcesiyle, Rabobank
hakkinda 26.6 milyon Euro idari para cezasi uygulanma-
sina karar vermistir. Deutsche Bank ise, Komisyonile isbir-
ligi yaptidi ve ilgili karteliihbar ettigi gerekcesiyle pisman-
lik miiessesesi kapsaminda cezadan muaf tutulmustur.

Pazarda ortaya cikan koordineli davranislarin yani sira,
bankalarin 6deme hizmetleri pazarinda musterilerinin
rakip hizmetlerden yararlanma ve bunlar arasinda secim
yapmasini engelleyici nitelikteki davranislari da yine da
rekabet otoritelerinin kararlarina siklikla konu olan uygu-
lamalardan biridir. Bu kapsamda, Federal Ticaret Komis-
yonu (FTC) tarafindan 2023 yilinda verilen ve giincel bir
karar olan Mastercard Karar® verilebilecektir. Bu karar-
da FTC, Mastercard’in isyerlerini banka karti 6demelerini
kendi 6deme agi Gizerinden yonlendirmeye zorlayici bir-
takim davranislarda bulundugu yoniindeki suclamalari
¢6zlime kavusturan nihai karari onaylamistir. Komisyon,
Mastercard’in tacirlerin e-ciizdanlarda kayitl Mastercard
markall banka kartlarini kullanarak e-ticaret islemlerini
alternatif 6deme karti aglarina yonlendirmelerini engelle-
yen davranislar nedeniyle, yasayi (Durbin Degisikligi) ihlal
ettigini iddia etmistir. Buna gore, Mastercard’in tacirleri
e-clizdanlarda kayitli Mastercard markali banka kartlarini
kullanarak alternatif 6deme karti aglarina yonlendirme-
lerini engelleyen davranislarin, rekabetin kisitlanmasina
ve isyerlerinin serbestce alternatif 5deme karti aglari ara-
sinda secim yapma yeteneklerinin engellenmesine yol
actigi ve bu nedenle; (i) bu tiir uygulamalara son vermek
ve rakip aglara banka 6édemelerini islemek icin ihtiyac
duyduklari musteri hesap bilgilerini saglamasi gerektigi,
ve (ii) isyerlerinin rakip banka karti aglari arasinda secim
yapmasini engelleyecek baska eylemlerde bulunmama-
si gerektigi yonunde karar verilmistir. Goruldigu tzere
FTCnin bu karari, rekabeti koruma amacini tasiyarak,
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ozellikle bankalarin 6deme hizmetleri pazarinda musteri-
lerinin rakip hizmetlerden yararlanma ve bunlar arasinda
secim yapmasini engelleyici nitelikteki davranislarini en-
gellemeyi ve isyerlerinin serbestce secim yapma 6zgurlu-
gund saglamayi hedeflemektedir.

Bu noktada, Rekabet Kurulu'nun Tirkiye’de faaliyet
gosteren banka karti ve kredi kartiihrac ve kabul eden
bazibankalarin 4054 sayili Kanun’un 4. ve 6. maddele-
riniihlal ettigineiliskin karari* da 6nem tasimaktadur. lI-
gili kararda Kurul tarafindan, Turkiye’de faaliyet gosteren
bazi bankalarin 6deme hizmetleri ve lye is yeri edinme
piyasasinda bazi bankalarin sunduklari POS hizmetlerine
6deme kuruluslarinin erisimini engellemek ve cesitli dis-
layici eylemlerde bulunmak suretiyle rekabet karsiti dav-
ranislar sergiledikleri iddialari incelenmis ve 6narastirma
sonucunda sorusturma acilmasina gerek olmadigina ka-
rar verilmistir. llgili kararda incelenen iddialar ise;

i. Odeme kuruluslarina POS veriimemesi, 6deme ku-
ruluslarina verilen POS’larin yurt disi kartlarla isleme
kapatilmasi, bazi kampanyalarin 6deme kuruluslarina
verilen POS’lara tanimlanmamasi, 6deme kuruluslari
ile blokeli veya ertesi giin 6demeli calisiilmamasi sure-
tiyle bankalarin bir bittin olarak ya da belliis modelleri
ozelinde kismi olarak 6deme kuruluslari ile “s6zlesme
yapmayi reddetme”,

ii. Odeme kuruluslariile blokeliveya ertesi giin 5demeli
calisiimamasi, 6deme kuruluslariyla ytksek tye is yeri
komisyonu oranlari ile calisiimasi suretiyle bankalarin
cesitli fiyatlama mekanizmalari ile 6deme kuruluslari
aleyhine “fiyat sikistirmasi”,

iii. Tek cekim 6demelerin, taksitli 5demelerin yapildigi
POS’tan yapilmasinin zorunlu tutulmasi “baglama”
uygulamasi olarak ele alinmistir.

Kurul'un yapmis oldugu degerlendirmede; bankalar ve
o6deme kuruluslari arasinda, POS teminine yonelik olarak,
bankalarin saglayici 6deme kuruluslarinin alici oldugu di-
key bir iliskinin mevcut oldugu; pazarin oligopolistik yapi-
da oldugu, herhangibir tesebbiistin %30’un tizerinde pa-
zar payina sahip olmadigi, pazarda ¢oklu erisim etkisinin
bulundugu da dikkate alindiginda, pazarda faaliyet g6s-
teren herhangi bir tesebbiisiin veya kart programinin ha-
kim durumda olarak kabul edilemeyecedgi; bu dogrultuda
s6zlesme yapmanin reddi ve fiyat sikistirmasi gibi sikdyet
konusu eylemlerin, mevcut dosya kapsaminda rekabet
ihlali olarak nitelendirilemeyecedi; her ne kadar 6deme
altyapisina erisim talebi reddedilen 6deme kuruluslarinin
rekabette geri kalabilecekleri kabul edilse de bu durumun
rekabetin tamamen ortadan kalkmasina yol acmadigi
tespitleri dikkat cekicidir.
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Ote yandan baglama uygulamasina iliskin olarak ise,
bankalarin 6deme kuruluslariyla olan iliskilerinde dikey
nitelikte bir baglama uygulandidi tespit edilmistir. Ancak,
bu uygulamanin grup muafiyetinden yararlanabilecedi
ve rekabeti kisitlayici etkisi olmadigi degerlendirilmistir.
Bunun sebebi ise s6z konusu uygulamanin, kart hamilleri
icin olumlu bir etki yaratmak ve sadakat programlarinin
faydasini korumak amaciyla yapilmis olmasidir. Sonuc
olarak, Kurul, s6zlesme yapmayi reddetme ve fiyat sikis-
tirmasi eylemlerinin hakim durumun kétiiye kullanilma-
sI kapsaminda degerlendirilemeyecedine ve bagdlama
uygulamasinin grup muafiyetinden yararlandigina karar
vermistir.

Kurul, QNB Finansbank’in muafiyet basvurusunu incele-
digi kararinda ise>, QNB’nin 6deme kuruluslarina yéne-
lik musteri sinirlamasi uygulamasiyla ilgili olarak yapilan
onarastirmada QNB’nin dogrudan kendisinin POS hiz-
meti sundugu bazi liye isyerlerine 6deme kuruluslari ta-
rafindan POS hizmeti sunulmasini engelledigi iddiasini
dederlendirmistir. Kurul, yapmis oldugu degerlendirme
sonucunda s6z konusu eylemin 4054 sayili Kanun’un 4.
maddesi kapsamina girdigini ancak 01.01.2023 tarihine
kadar bireysel muafiyet taninabilecedi kanaatine vararak,
sorusturma acilmasina gerek olmadigina karar vermistir.

Kurul kararinda, QNB’nin fiziki POS hizmetlerinde dogru-
dan kendisinin POS hizmeti sundugu bazi Uiye isyerlerine
odeme kuruluslari tarafindan POS hizmeti sunulmasini
engelleme yoniindeki eylemini, saglayici tarafindan alici-
lara uygulanan ve musteri sinirlamasi olarak yeniden satis
sartlarina miidahale dogrultusunda 4054 sayili Kanun’un
4. maddesi kapsaminda degerlendirmistir. Grup muafiye-
ti incelemesinde; QNB tarafindan uygulanan masteri si-
nirlamasi, dagitim aginin kurulmasi kapsaminda QNB ta-
rafindan kendisine ya da alici konumundaki tesebbuslere
tahsis edilmis olan belirli bir miinhasir misteri grubunun
bulunduguna veya s6z konusu sinirlamanin sadece aktif

satislar kapsadigina yonelik herhangi bir bilgi ya da tes-
pite ulasilamamasi nedeniyle Kurul, uygulamanin grup
muafiyetinden yararlanmadigi sonucuna varmistir. Birey-
sel muafiyet incelemesinde ise;

¢ Sinirlamanin piyasada daha saglikh is akislarinin
olusturulmasi bakimindan makul bir uygulama oldu-
du, zira s6z konusu uygulamanin uzun vadede pazar-
da tim mudsterileri kapsayan daha kaliteli hizmetlerin
sunumuna katki saglayarak pazarda etkinlik yarattigi,

¢ Uygulamanin, fiziki POS altyapisinin saglikli bir se-
kilde tesis edilmesini mimkun kilarak nihai olarak
tuketicilerin 6deme hizmetlerinden sorunsuz sekilde
faydalanmasini sagladigi, bu yontiyle tiiketici faydasi-
nailiskin muafiyet kosulunu da karsiladig,

* QNB’nin sanal ve fiziki POS hizmetlerinde sinirh bir
pazar payina sahip olmasi ve QNB tarafindan uygula-
nan mdasteri sinirlamasinin, sadece fiziki POS’lar icin
gecerli olup sanal POS icin herhangi bir musteri sinir-
lamasi bulunmamasi nedeniyle pazarda rekabetin ta-
mamen ortadan kalkmadigi,

e Teknik altyapinin gelistirilmesi stirecinde yasanabi-
lecek aksakliklarin etkisinin sinirlandirilmasi amacina
hizmet eden objektif nitelikte bir uygulama olmasi
nedeniyle rekabetin zorunlu olandan fazla sinirlan-
madidi tespitlerinde bulunarak édeme hizmeti sag-
layicilarin kendi 6deme altyapilarini diger 6deme
hizmeti saglayicilarina kullandirmalari icin gereken
teknik hazirliklari tamamlamasi 6ngériilen siire olan
28.02.2023 tarihine kadar bireysel muafiyet taninma-
sina karar vermistir.

European Commission, 20.05.2021
European Commission, 06.12.2022
* Federal Trade Commission, 30.05.2023
" Rekabet Kurulu, 22-16/265-119,07.04.2022
’ Rekabet Kurulu, 22-54/833-343,08.12.2022
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Surddrdlebilir politikalarin ve tanmsal

drdnlerin hayatimizdaki ve insanlik tarihindeki
yeri yadsinamaz. Daha saglikli nesiller icin bu
konularda bilinclenmeyi ve gelistirmeyi iceren

adimlar atmak elzemdir.

Burak Can MARANGOZ

Kidemli Portféy Yénetim Uzman Yardimcisi
Is Portfoy Yonetimi A.S.
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nsanlik tarihimizdeki en 6nemli déniim noktalarimizdan birisi
I avci toplayici yasam tarzindan tarima dayali yasam tarzina ge-

¢isimiz olmustur. Tarimin baslamasiyla birlikte insanlar yerlesik
hayata gecmis ve topraklariniislemeye baslamistir. Insanlar avci
ve toplayicilikta dogadaki sinirli kaynaklara ulasabilirken, artik
gida ihtiyaclari icin daha surdurilebilir bir Gretim sistemine ge-
cis yapmislardir. Dolayisiyla tarimsal hayata gecis beraberinde
sanat, mimari ve kultUr alanlarindaki gelismelerde de kendini
gostermistir. Ayrica daha karmasik bir toplum yapisinin olusma-
sini saglayip, farkli mesleklerin ortaya cikmasina ve teknolojinin
zamanla ilerlemesine de olanak sunmustur.

GunlUmize geldigimizde avci toplayici yasam tarzindan yerlesik
ve tarima dayali bir hayata gecmemiz dogadaki sinirli kaynak-
lari kullanmadigimiz anlamina gelmemektedir. Gelecekle ilgili
yapilan similasyonlar i¢ acici sonuclar ortaya koymadigindan,
gecmiste oldugu gibi daha strdirulebilir yeni bir yasam bicimi
olusturmaya ¢abaliyoruz. Gériinen o ki bu yasam tarzina gegis
deinsanlik icin zorlu bir yol olacak. Her ne kadar tarimsal hayata
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gecis de zorunluluktan dogmus olsa da, gecmiste de toprakta
yabani olarak cikan sodani yemeyi birakip da kendi diktigimiz
soganlari yemeye alismamiz zaman almisti.

insanligin su anki en biiyiik sorunlarindan éne cikanlari aclikile
susuzluk, savaslar ve hastaliklar olarak siralayabiliriz. Insanli-
gin neslini devam ettirmesi, gelecek nesillerin de ihtiyaclarinin
karsilanabilmesi surdurulebilir politikalarla mimkin olabilir.
Surdurulebilirlik G¢ temel boyutta ele alinmaktadir. Bunlardan
bahsetmek gerekirse:

Cevresel Siirdiiriilebilirlik: Cevre sorunlariyla miicadele etme-
yi ve dogal kaynaklari korumak icin 6nlem almayi icermektedir.
iklim degisiklikleri, biyocesitliligin azalmasi, su ve topragin kir-
lenmesi stirdurilebilirlik acisindan tehlikeli olup, acligin ve has-
taliklarin artmasina sebebiyet vermektedir.

Toplumsal Siirdiriilebilirlik: Toplumlarin ve kisilerin refahini
artirmaya odaklanmaktadir. Bu yaklasimda toplumlar asagidaki
boyutlarda incelenmektedir:
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¢ Toplumdaki tim bireylere esit firsatlarin taninmasi

o Cesitliligin artmasi

® Sosyal uyumluluk

® Yasam kalitesinin yiksek olmasi

* Demokratik stirecler, acik ve hesap verebilir yonetim anlayisi

Bu yaklasimlardan her biri degerlidir ve toplumun surdurilebi-
lirligi icin dikkatle ele alinmalari gerekmektedir. Dogru uygulan-
diklari takdirde toplumdaki zitlasmalar azalabilir ve birbirine an-
layish, uyum saglayan insanlar ortaya cikabilir. Bu da en azindan
ic savaslari sona erdirebilir.

Ekonomik Siirdiirilebilirlik: Kaynaklarin etkili bir sekilde kul-
lanilmasiyla uzun vadeli olarak ekonominin varligini stirdtirmesi
anlamina gelmekte olan ekonomik stirdiiriilebilirlik, mevcut ne-
sillerin ihtiyaclarini karsilarken gelecek nesillerin ihtiyaclarini da
g6z 6nuinde bulundurmayi amaclamaktadir. Kaynaklarin verim-
li sekilde kullaniimasini bunu da yaparken cevresel etkilerin en
aza indirilmesi, sosyal esitlik ve adaletin saglanmasi gibi unsur-
lari daicermektedir. Kisa vadeli kar getirecek planlar yerine uzun
vadelirefah ve istikrar saglayacak planlara odaklanir. Kontrolstiz
tiketim ve kaynaklarin sémurtlmesi yerine, dengeli bliytime-
yi benimser. Devletler arasi gerginlikleri, aclik ve susuzluk gibi
sorunlari ¢c6zmek de ekonomik strdurilebilirligi saglamaktan
gecmektedir.

Bu yaklasimlari hedef belirleyip uygulayarak surdurdlebilir bir
toplum, cevre ve ekonomi yaratabilir ve gelecek nesillere yasa-
nabilir bir diinya birakilabiliriz.

Tarim Uriinlerinin 6nemi yerlesik hayata gecisle birlikte artmis
olmasina ragmen her dénem insanlik icin vazgecilmez bir un-
sur olmustur. Ornegin; paranin icadindan dnce bir avug bezelye
verip iki avuc bugday alan insanlik bir sekilde emtia fiyatlama-
sl yapmaya calismistir. GUinUmuizde emtiaya bir deger bicmek
borsalar araciliiyla olsa da eski dénemlerde oldugu gibi emtia
fiyatlarini belirleyen en 6nemli etken arz ve taleptir. Ulkeler ara-
sindaki ticaret ve tarim politikalari, d6viz kurlari degisiklikleri arz
talep dengelerini degistirebilir. Hava durumu degisiklikleri o se-
neki hasat miktarini dnemli 6lctide etkileyip arzi kisabilir. Ekono-
mik krizler talep tarafinda negatif yonde baski olusturabilir. Bu
gibi faktorlerin kombinasyonu emtianin serbest piyasada fiyat-
larinin belirlenmesini saglar. Tarimsal emtiaya asagidaki baslik-
larda 6rnekler verilebilir:

Tahillar: insanlar icin temel gida kaynadi olarak kullanilan bug-
day, misir, arpa, yulaf, piring gibi en yaygin tarimsal emtiadir.

Yaglar ve Yagh Tohumlar: Aycicedi, soya fasulyesi gibi yagli to-
humlarve bunlardan elde edilen yaglardan olusur. Ozellikle yem
sanayinde ve gida endustrisinde siklikla kullanilirlar.
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Seker: Seker kamisi ve seker pancari gibi bitkilerden elde edilip
gida endustrisinde tatlandirici olarak kullanilirlar.

Kahve: Sosyal bir etkinlik olarak 6ne cikan kahve en cok tiiketi-
len iceceklerden biridir. Bu sebepledir ki gliniimUizde tarimindan
kavrulmasina, paketlenmesine ve tiiketilmesine kadar tek basi-
na bir endustri haline gelmistir.

Kakao: Kakao cekirdekleri 6zellikle cikolata yapiminda kullani-
lan ana tarimsal Uriindur. Yakin zamanda Bati Afrika’daki kot
hava kosullari nedeniyle Uretiminin azalacadi distintldugin-
den kakao fiyatlarinda ciddi artis yasanmistir.

Kisaca strdurdlebilir politikalarin ve tarimsal trinlerin hayati-
mizdaki ve insanlik tarihindeki yeri yadsinamaz. Daha saglkl
nesiller icin bu konularda bilinclenmeyi ve gelistirmeyi iceren
adimlar atmak elzemdir. Boylelikle gelisen, degisen ve dontisen
diinyaya iz birakabiliriz.

is Portfoy Siirdiiriilebilirlik ve Tarim Fon Sepeti Fonu

T™™Z

is Portfoy
Strdurulebilirlik ve
Tarim Fon Sepeti Fonu

Surdurulebllirlik ve
tarim temasina
tek fonla yatinm imkan

Yukaridaki sebeplerden étiirii Is Portféy olarak surdiiriilebilirlik
alanlarina yatinm yaparken, diinyanin gelecegine katki saglan-
masina imkan sunan TMZ - Is Portfoy Surdurilebilirlik ve Tarim
Fon Sepeti Fonu’nu kurduk. ilgili fonda suirdiriilebilirligi benim-
seyen yerli ve yabanci sirketlerin bulundugu fonlara, tarimsal
emtiaya yatirm yapan yerli ve yabanci fonlara, gida sektériinde
yer alan yerli sirketlerin bulundugu fonlara yatirm yapiyoruz. is
Portfoy tecrlibesiyle aktif olarak yonetecedimiz fonda piyasa
kosullarina gore kimi zaman surdurulebilirlik alaninda faaliyet
gosteren sirketlerin hisse senetlerine adirlik verecek, kimi za-
man ise tarimsal emtiaya agirlik vererek stirdtrulebilir bir getiri
yakalamaya calisacagiz. Fon TEFAS’ta islem goren birfonolup T.
is Bankasi ve tiim bankalardan alinabilmektedir.
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T. is Bankas! ve tim bankalardan alinabilmektedir.

*Stopaj avantajinin gegerli oldugu tarihleri Resmi Gazete'de yayimlanan
Cumhurbaskan Karan'ndan takip edebilirsiniz.
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AL European Risk Management Conference, Liksemburg
ittps://www.alfi Ju/events/alfi-european-risk-
management-conference-2024
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How ESG affected Risk and Performance? Reflecting on
the materiality of ESG ratings and performance of ESG
Index solutions, Milano
httpswww.msci.com

Impact Investor Global Summit, Londra
ittps://www peievents.com/en/event/impact-
investor-global-summit/

Irish Funds Annual Global Funds Conference, Dublin
fittps:/fwwwirishfunds e/events-engagement/events/
irshrfunds-annual-global-funds-conference-2024/

Responsible Investor Europe 2024, Londra
https://www peievents.com/en/event/ri-europe/

EFAMA Yillik Genel Kurulu, Briiksel
https://www efama org/newsroom/events/
annual-general-meeting
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Integrating cimate change into investment decision-making,
[PE Webeast
it gtk com/webcastf163/61535utm source=brigtfalk-
sharingutm medium=webSutm campaign=linkshare

1.1 MSCI Capital for Climate Action EMEA Conference,
Haziran Londra

2024 httpswww.msci.com

IMF Conference: Embedding Sustainability in
Credit Risk Assessment, San Marco
https:/fwwwimf.or/en/News/Seminars/
Conferences/2024/06/13/embedding-
sustainability-in-credit-risk-assessment

IMPower FundForum, Monaco
https/informaconnect.com/impower-fundforumy/
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biyiklige ulasiimis olmasi, bu alandaki

ilerleyisin devam edeceginin bir gdstergesi

niteligindedir.
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Portfdy Yonetimi ve Arastirma Genel Mlidir Yardimcisi
QNB Finans Portfdy Yonetimi A.S.

urdurulebilirlik kavrami her yil artan niifus, sanayilesme,
S kiiresel 1sinma, su kaynaklarinin tikenme tehlikesi gibi

sorunlar ytiziinden alarm veren diinyamizi kurtarmamiz
icin benimsememiz gereken bir felsefe olarak ortaya ¢cikmak-
tadir. Tum diinyada her gecen giin guinlik hayatimizin her
alaninda daha fazla konusulan ve tizerine yeni fikirler tretilen
bir konu haline gelmistir. Stirdirulebilir cevre anlayisi mevcut
kaynaklarin sinirsiz olmadigi ilkesini merkeze koyarken; tiretim
icin harcanan kaynaklar ihtiyaclar dogrultusunda azami sekil-
de kullanilmakta ve boylece surdurilebilirlik hedeflenmekte-
dir.

Temel olarak strdurulebilirlik, gelecek nesillere daha iyi bir
gelecek sunma amacini ortaya koyarken bazi 6nemli alanlara
vurgu yapmaktadir. israfi ortadan kaldirmak icin; yani gerektigi
kadar tuiketmek, tiiketirken diger canllari da hesaba katmak,
geri dontsiime konu olabilecek wrtnleri kullanmak, ener-
ji verimliligini 6n planda tutarak 6zellikle yenilenebilir enerji
kaynaklarini tercih etmek, atiklari azaltmak ve onlari faydaya
donusturmek gibi siralayabilecedimiz ilkeler dogrultusunda
ilerlememiz kacinilmaz hale gelmistir.
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Diinya genelinde iklim kriziyle muicadele icin farkli adimlar
atildigini goértiyoruz. Avrupa Yesil Mutabakati kuskusuz bu
adimlardan en 6nemlisi. Avrupa Yesil Mutabakati sadece AB
cogdrafyasini etkilemiyor. AB'nin ekonomik iliski icinde oldugu
tlkelerde de yesil dontisimiin hayata gecirilmesini gerekli ki-
liyor. Bu noktada Ulkelerin gelecekte enerji kaynaklarini cesit-
lendirmesi kacinilmazdir. Ayni zamanda cevre kirliligi acisin-
dan da fosil yakitlar yerine alternatif enerji kaynaklari 6n plana
cikmaktadir. Benzer sekilde, bir diger 5nemli husus da su kay-
naklarinin 6nemidir. Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgutii
verilerine gore 2025 yilinda su stresi yasayan ulkelerin orani
%34’e, su kithigi yasayan ulkelerin oraninin da %15’e cikacagi
tahmin edilmektedir.

14 Temmuz 2021’de AB, 2030 yilina kadar iklim, enerji, arazi
kullanimi, ulasim ve vergilendirme politikalarinin 1990’daki
seviyesine kiyasla %55 emisyon azaltimi saglanacak sekilde
g6zden gecirilmesi icin mevzuat degisikligi yapmistir. Buna
gore 1 Ocak 2026 tarihinden itibaren baslayacak asil uygu-
lama déneminde ise, ithal Urlinlere gomull emisyonlar icin
AB’de yetkilendirilmis ithalatcilar tarafindan AB Emisyon Tica-
ret Sistemi (ETS)’ndeki haftalik karbon fiyatlari dikkate alina-



rak, karbon ticreti 5denmeye baslanacaktir. Ozetle surdiirtle-
bilirlik ilkeleri her alanda diinyamizi korumak, gelecek nesillere
daha yasanabilir bir yer olarak tasimak amaciyla ortaya cikmis
olup, buna uyum saglamayan ulkelerin, sektorlerin, sirketlerin
de ciddi maliyetlerle karsilasacadi bir yapi olusturmustur.

Tirkiye’de ve ozellikle Borsa istanbul sirketleri arasinda siir-
durulebilirlik konusundaki anlayis, bilgi ve uygulamalarin ar-
tinlmasi, bilinglendirilmesi ve uygulama konusunda tesvik
edilmesi amaciyla BIST’te islem goren ve kosullari saglayan
sirketlerin icinde bulundugu BIST Surdurulebilirlik Endeksi ve
BIST Surdurdlebilirlik 25 endeksleri 21 Kasim 2022 tarihinde
olusturulmustur. Endekste yer alan sirketler rekabet avantaji,
karsilastirilabilirlik, risk yonetimi, gértintrliik ve itibar kazani-
mi sadlarken, finansman konusunda da firsatlar sunmaktadir.
Sermaye piyasasina da yatirim Urunt cesitliligi konusunda
zenginlik katmaktadir.

QNB Finansportféy olarak biz de hem gelisen ve degisen
diinyaya ayak uydurabilmek hem de yatirimcilarimiza yeni
Urtnler sunarak, yatinmlarini ¢esitlendirme imkani sunmak
amaciyla stirdurtlebilirlik alaninda Temiz Enerji ve Su Fon Se-
peti Fonu'nu 1 Aralik 2021 tarihinde kurmustuk. Turkiye'de ve
diinyada temiz enerji ve su kaynaklarina yatirim yapan ve bu
kaynaklarin gelistirilmesi, desteklenmesi alanlarinda faaliyet
gosteren sirketlerden olusan fonumuz bizim bu alanda attigi-
miz adimlarin ilki olmustu.

2021 yili basinda Yatirm fonlari pazarina baktigimiz zaman;
strdurulebilirlik alaninda tGic adet yatinm fonu ve 155,8 Mil-
yon TLlik bir biyuklik ile yavas yavas strdirulebilirlik anla-
yisinin yatirim fonlarina yansimaya basladigini gézlemledik.
2024 Mart sonu itibariyla baktigimizda ise 22 adet fon ile 3,7
Milyar TLlik buyuklige ulasilmis olmasi, bu alandaki ilerleyisin
devam edecedinin bir géstergesi niteligindedir. (Kaynak; Mart
2024, Tefas)

QNB Finans Portfoy QNB Finansbank Temiz Enerji Endeksi
Hisse Senedi Yogun Borsa Yatirim Fonu

11 Ocak 2023 tarihinde QNB Finansbank is birlidi ile kurdugu-
muz QNB Finansbank Temiz Enerji Endeksi ile daha 6nce bas-
latmis oldugumuz iklim krizi ile miicadeleye dikkat cekmek
yolundailerlemeye devam ettik.

QNB FINANSBAN
TEMIZ ENER]I ENI
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Borsa istanbul’da yayin-
lanmak Uzere QNB Fi-
nansbank Temiz Enerji
Endeksi’ni;  faaliyet
gelirlerinin  buyuk
cogunlugunu yeni-

lenebilir enerji kay-

naklarindan enerji

tretim ve dagitimi

veya bu alanda kul-
lanilan teknolojile-
rin ya da bilesenlerin
Uretim veya satisindan
elde eden sirketlerden
olusturduk.

QNB Finansbank Temiz Enerji Endeksi kapsamina ilk asa-
mada; paylari Borsa Istanbul Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Alt
Pazar’da islem goren, enerji Uretim kapasitesinin kaynaginin
asgari %75’i temiz enerji kaynaklarindan olusan ve faaliyet
gelirlerinin asgari %75’ini temiz enerji faaliyetlerinden elde
eden sirketler dahil edildi. Temiz enerji kaynaklari; fosil yakitlar
haric cesitli yontemlerle enerji Gretiminde kullanilabilen atik-
lar, biyogaz/biyokutle, dalga, glines, hidrojen, jeotermal, riiz-
gar ve su dahil her turlt yenilenebilir enerji kaynaklari olarak
ele alind.

Simdi de QNB Finansbank ve Borsa istanbul ortakligi ile gelis-
tirdigimiz QNB Finansbank Temiz Enerji Endeksini takip eden
bir QNB Finans Portféy QNB Finansbank Temiz Enerji Endeksi
Hisse Senedi Yogun Borsa Yatirim Fonu’nu 19 Nisan itibariyla
yatirimcilarimiz ile bulusturduk. Borsa istanbul sirketlerinden
olusan fon, cirosunun ya da kapasitesinin belli oraninda bir
kismini temiz enerjiden elde eden sirketlerden olusmaktadir.
Ontimiizdeki dénemde de bu alanda artan ihtiyaca daha cok
cevap vermeyi ve yeni yatirim fonlariyla yatirmcilarimizin kar-
sisina cikmayi hedefliyoruz.

QNB Finansbank
Temiz Enerji Endeksini;
faaliyet gelirlerinin
blyUk cogunlugunu

yenilenebilir ener;j
kaynaklarmdan enerji

Uretim ve dagitimi veya
bu alanda kullanilan
teknolojilerin ya da

pilesenlerin Uretim veya

satismdan elde eden
sirketlerden olusturduk.




QNB Finansbank
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her kitap baska bir yolculuk...

scalakitapci.com

YARISMAMIZA KATILIN,
NITAP KAZANIN!

Dergimizin 64. Sayisinda (OcakR-Mart 2024)
Fon DUnyas! yazilart icinde yer alan bilgilerden
derlenen asagidari sorularin dogru cevaplarmi
31 Temmuz 2024 tarinine Radar info@kyd.com.tr
adresine ileten 10 okuyucumuza Scala Kitapgt'nin bu
sayfada tanitimt yer alan Ritaplarindan
hediye ediyoruz.

Bol sanslar!
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Yatnmeilarn GOU'lere
llgisi Yeniden Artabilir

Fed faiz oraninin %2,0’nin altinda kaldigi yillarda,
yani para politikasinin daha destekleyici oldugu
donemlerde, gelismekte olan piyasalarayillik
ortalama fon girisi 285 milyar USD’ye yiikseliyor.
2022 ve 2023 yillarindaki zayif para girisi,

2024 ve oniimiizdekiyillaricin potansiyelin

daha da fazla olabileceginiisaret ediyor./

Imanya’daki Max Planck Norobiyoloji Enstitiisti arastir-
macisi Pieter Goltstein*, insan beyninin strekli olarak

Uinyay basitlestirmenin ve diizenlemenin formaltnt
bulmaya calistigini ve eder “siniflandirma” olmasaydi cevre-
mizle bu kadar verimli bir etkilesim kuramayacagimizi ifade
ediyor. Beynin bu eforu ortaya koymasinin ana nedeni, sinif-
landirmanin diinyamizi anlamlandirmayi ve yeni deneyimle-
re etkin sekilde tepki vermemizi miimkin kilmasi. Dogamiz
geredi, akil yUrttmenin kolaylastirici basamaklarindan biri
olan siniflandirmaya yasamimizin bircok alaninda siklikla
basvuruyoruz.

Bu yazimizda, tlke ekonomileri ve piyasalari tizerinden bir
analiz yapma niyetindeyiz. Birlesmis Milletler'in (BM) kayitla-
rina gore, diinya tizerinde 193 adet taninmis tilke bulunuyor.
BM'ye kayith olmayan veya tiim Uyeler tarafindan taninma-
yan Ulkeleri de katarsak toplam Uilke sayisi 200'U asiyor. 20.
yuzyilin basinda taninan ulke sayisi 80 civarinda oldugu icin
topyek{n ekonomik analiz daha uygun olabilirdi. Ancak, faz-
la sayida tilke hakkinda degerlendirme yapabilmek icin bizde
siniflandirma metoduna basvurmak istiyoruz.

BM, Diinya Bankasi ve IMF gibi uluslararasi kuruluslar, tilkeleri
milli gelir ve insani gelismislik dlizeylerine gore iki temel kate-
goriye ayiriyor: i) Gelismis tlkeler ve ii) Gelismekte olan tlke-
ler (GOU). Gelismekte olan iilkeler de gelir diizeylerine gore
tic ayri kategoriye ayriliyor: i) Ust-orta gelir diizeyine sahip
tlkeler, ii) Alt-orta gelir diizeyine sahip Ulkeler, iii) Dusuk gelirli
tlkeler.** Bizim bu yazidaki odagimiz, 2024 yilinin ikinci ya-
nsinda yatinmcilarin ilgisini cekebilecek tist-orta gelirli GOU
piyasalari olacak.
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Hiseyin AKAR, CESGA

Strateji ve Arastirma Mudurd
TEB Portfdy Yonetimi A.S.

Gelir Grubuna Gdre Siniflandinimes Ulkeler

@ Yiksek g Ust.Orma . Ak Ora § Dogok Sinfland rilmamiy

Kaynak: Duinya Bankasi, TEB PYS Grafik 1
Yilin ilk ceyredinde, jeopolitik konular kadar gelismis ve ge-
lismekte olan ulke merkez bankalarinin kararlar ve yon-
lendirmeleri de diinya glindeminde kendine yer buldu. Fed
tUiyeleri; 20 Mart’taki FOMC toplantisi ardindan yayimladiklari
projeksiyonda, ABD ekonomisine dair bliylime ve enflasyon
tahminlerini yukari revize etse de bu yil icin tc¢ faiz indirimi
beklentisini korudu. Ayrica Baskan Powell, bilanco kiiciiltme
hizinda yavaslamanin tartismaya acildigini bildirdi. ECB Bas-
kani Lagarde ve Uyeler, son donem konusmalarinda ilk faiz
indirimi icin yaz aylarini isaret ediyor. ingiltere’de beklenti-
den hizll yumusayan enflasyon gériinimii ardindan, Merkez
BankasI’nin sahin tyeleri daha glivercin durusa yoneliyor. Bu
dogrultuda; ABD, Avrupa ve ingiltere Merkez Bankalari icin
Haziran ayi toplantilarinda faiz indirimi piyasalarda fiyatla-
niyor. Isvicre Merkez Bankasi ise gelismis iilkeler icerisinde ilk
faiz indirimine giden banka oldu.



Yuksek gelirli tlkelerin gevseyen ekonomi politikalari; ya-
tinmcilarin  finansman bulmasini kolaylastirirken, diisen
faizlerin etkisiyle risksiz getiri potansiyelini ise kisitliyor. Bu
nedenle, yatirnmcilar bu gibi donemlerde gérece yiiksek risk
barindirsa da getiri potansiyeli daha fazla olabilecek tilkelere
yoneliyor. Yani; yatirimlar gelismis piyasalardan gelismekte
olan piyasalara yonelebiliyor.

Gelismekte olan piyasalara yabanci fon akimini takip edebi-
lecegimiz en iyi veri setlerinden birini IIF bizlere sunuyor. IIF
verisine gore, 2005-2023 doneminde gelismekte olan piya-
salara fon girisi her yil ortalama 240 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Fed'in tist bant politika faiz oranini gelismis tilke-
lerin para politikalari icin referans alarak analizimizi derinles-
tirmek istiyoruz. Fed faiz oraninin %2,0’nin tizerinde kaldigi
yillarda, yani para politikasinin siki oldugu donemlerde, gelis-
mekte olan Ulkelere yillik ortalama 150 milyar USD fon girisi
kaydediliyor. Tam tersi;

Gelismekte Olan Piyasalarda Net Yabanci Fon Akimi

600 ]
— Tarl
Hisse

500 ~—Fed (st Bant Faiz Oram (saf eks.) 5

400

Kaynak: IIF, TEB PYS Grafik 2
2005-2023 donemindeki fon girislerinin %75 civarinda go-
rece daha risksiz olan tahvil piyasalarina ve %25 civarinda
ise hisse piyasalarina oldugu goriltyor. Ancak, gelismis tlke
faiz hadlerinin uzun siire diistik kaldigi 2009-2014 dénemin-
de hisse piyasalarinin payi %40’a kadar cikti. 2021 yilindan
bu yana gelismis Ulke hisse piyasalari, gelismekte olan his-
se piyasalarina kiyasla %45 pozitif ayrisma kaydetti. Grafik
3’ten de takip edilebilecedi Gizere, uzun donemde iki endeks
arasinda bu denli ayrismalar siklikla yasanmiyor. O nedenle,
onumiizdeki yillarda gelismekte olan hisse piyasalarina olasi
bir fon akisinin bu farki kapatmasi 6ngérilebilir.

ABD, Avrupa ve ingiltere Merkez Bankalar icin
Haziran ayt toplantilarinda faiz indirimi piyasalarda

fiyatlantyor. isvicre Merkez Bankast ise gelismis
tilkeler icerisinde ilk faiz indirimine giden banka oldu.
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Gelismis ve Gelismekte Olan Ulke Hisse Piyasalari
Performansi
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Kaynak: Bloomberg, TEB PYS Grafik 3
Grafik 4’Un isaret ettigi Uzere, Asya Ulkeleri uzun yillardir
GOU’lere yonelen paranin aslan payini cekiyor. Ozellikle Cin,
Hindistan ve G.Kore yatirmcilarin gindeminde yer alabiliyor.
O nedenle, 2024 yilinda Cin’in ekonomi politikalarini gevset-
me arzusu ve Hindistan’daki dengeli makro gériiniim de ya-
kindan takip edilecektir. Siniflandirmanin bizi en ilgilendiren
bolumu, Turkiye'nin gelismekte piyasalar icindeki konumu.
IIF verisine gore, 2005-2023 déneminde Turkiye'nin net fon
akimlarindan aldigi ortalama pay %6,0. 2023 yilinda %3,5
ile yetinsek de 2005-2006 d6neminde %15’e eristik. Bu dog-
rultuda; enflasyonla miicadelenin 6n planda kalmasini, cari
ve butce dengesinde gecen yila kiyasla daha duistik acik kay-
dedilmesini, siki ekonomi politikalarinin strdurilmesini ve
yatirimci dostu uygulamalarin artirilmasini bekledigimiz bu
yil, Turkiye tahvil ve hisse piyasalarina yabanci yatirimcinin
ilgisi de yogunlasabilir.

Net Yabanci Fon Akiminin Cografi Kirithmi
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Kaynak: IIF, TEB PYS Grafik 4

* Simplifying our world | https://www.mpg.de/16747094/0416-psy-simplifying-our-world-155111-x
** https://blogs.worldbank.org/en/opendata/new-world-bank-group-country-classifications-income-
level-fy24
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“

Dr. Nur ARIKAN

Risk Y&netimi Midurt
Tacirler Portfoy Yonetimi A.S.

Hisse senedi piyasasinda yatirimcilar; bilinglendikg¢e, farkli analiz
yontemleriile risk getiri analizi yaparak en yuksek getiriyi elde etmenin

yollarini aramaktadirlar. Bu arayista; “deger” ve “buyume” hisse senetleri
ile yapilan bircok arastirmada en fazla sorulan soru, “Risk verileri dikkate
alinarak portfoy yonetiminde yuksek getiri elde edebilir miyiz?” olmustur.

islem hacmine sahip “deger” hisselerinin, ytksek pi-

yasa dederi ve yiiksek islem hacmine sahip ytiksek
“blyime” hisselerine karsi, her zaman olmamakla bir-
likte daha iyi performans sergileyebildikleri goralmustr.
Yine bu hisselerde; yatirimin vadesi de, getiriyi etkileyen
onemli bir unsur olarak tespit edilmistir. Beklenen getiriler
ve menkul kiymet riskleri tizerinde, piyasa zamanlamasi
ve dogru 6ngorilerde bulunmak sifir maliyetli portféylerin
karliliginda 6nemli rol oynamaktadir.

Yapllan arastirmalarda; duslik piyasa dederi ve diisuik

Bilindigi Uzere; yatinnmcilar; sirket karakteristikleri ve risk
olcuimlerini dikkate alarak, yatirnm tercihlerine gére kisaya
da uzun pozisyonlar olusturmaktadirlar. Olusturulan kisa
/ uzun pozisyonlar ile yapilan arastirmalarda; belli piyasa
kosullarinda, disiik piyasa dederine sahip “deder” hisse
senetlerinin, yiiksek piyasa degerine sahip “bliytime” his-
se senetlerine karsi goreceli olarak daha iyi performans
sergiledigi gorilmustir. Ancak bunun her zaman tek-
rarlanmayabilecedi de vurgulanmistir. Ayrica uzun veya
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kisa vadeli pozisyonlarin karliliginda, finansal varliklarin
beklenen getirilerinin dogru olarak ve zamaninda tahmin
edilmesinin dneminin de burada vurgulanmasi gerekir. Bu
tahminlerin yapilmasi icin de, risk 6lcim modellerinin dik-
kate alinmasi gerekmektedir.

Risk 6lctim modelleri kapsaminda finansal literatlirde he-
pimizin bildigi Uzere; menkul kiymetlerin beklenen getiri-
si ile piyasa riski (beta) arasinda pozitif dogrusal bir iliski
olmasi ve beta disindaki diger degiskenlerin beklenen ge-
tirilerindeki varyansi kapsamamasi, Sermaye Varliklari Fi-
yatlandirma Modeli (CAPM) ‘nin temel cikarimidir. Ancak
diger taraftan belirtiimesi gereken; son otuz yilda finansal
alanda yapilan arastirmalar, firma dederi, faiz vergi 6nce-
si kar (FD/FAVOK), defter degerinin piyasa degerine orani
(PD/DD) ve fiyat kazancg (F/K) gibi faktorlerin, ortalama
hisse senedi getirisi Uzerindeki aciklayicilik glicintin ¢cok
yiksek oldugunu tespit ederken, piyasa betasinin da daha
zayif oldugunu ortaya cikardi.



KURUMSAL YATIRIMCI

Peki yapilan arastirmalarda risk bakis acisiile ele
aldigimizda; neden diisiik piyasa degerine sahip
hisse senetleri, yiiksek piyasa degerine sahip hisse
senetlerinden daha iyi bir performans gosteriyor?

Dusuk piyasa degerine sahip hisse senetleri; genellikle likit
ve yuksek sistematik olmayan riskler icerdiginden diisme
olasiliklari (zarar rizikosu) daha yiiksektir. Bu nedenle, ya-
tirmcilar disitik piyasa dederine sahip hisse senetlerine
yatirim yaptiklarinda daha yuiksek getiri (beklenen getiri)
talep etmektedir. Yani “deger” hisseleri “buytime” hissele-
rine gore daha cok fazla risk icermektedir. Diger bir deyis-
le yatirimcilar; “deger” hisselerinde uzun, “btyuime” his-
selerinde ise kisa pozisyon aldiklarinda; risk primini telafi
edecek sekilde daha yuiksek bir getiri beklemektedir. Bu
ayni zamanda ortalama — geri donus olarak da yorumlan-
maktadir.

Hisse senedi fiyatlarinin, uzun vadeli ortalamalarina geri
cekilmesi durumunda getirilerin yiiksek olmasi, ortalama-
dan geri donlist olumsuz etkilerken, getirilerin distik ol-
masinin ortalamadan geri donisi olumlu yonde etkiledigi
gorulmustir. Yuksek beta, yiiksek sistematik olmayanrisk,
yliksek diisme riski ve yuksek likidite riskine sahip hisse
senetlerini almak; disik beta, distik sistematik olmayan
risk, dustik dtisme riski ve disuk likidite riskine sahip hisse
senedini satmak daha yiiksek getiri saglayabilmektedir.

Risk verilerini dikkate alarak olusturulan portfoyler
ile yliksek getiri amacina yonelik T. Bali tarafindan
sunulan bir arastirmaya gore;

S6z konusu arastirmada riskleri hesaplarken, yatirnmcinin
bir ay icindeki guinliik getirileri kullanacagi varsayllmakta-
dir. Calismada sirayla tanimlanan riskler: Herhangi bir his-
se senedinin betasi; hisse getirisi ile piyasa getirisi arasin-
daki kovaryansin, piyasa getirisi varyansina béltiinmesiyle
bulunur. Herhangi bir hisse senedinin sistematik olmayan
riski, CAPM modelinden hesaplanan kalintilarin varyansi-
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na esittir. Herhangi bir hisse senedinin diisme riski; bir ay
icindeki en yuksek diistis oranina esittir. Herhangi bir hisse
senedinin likidite riski, aylik getirinin mutlak degerinin TL
cinsinden islem hacmine béliinmesine esittir.

Toplam 100 hisse senedini kapsayan arastirmada; ilk ola-
rak hisse senetlerinin risk degerlerine (beta) gére (diisuk
dederlerden yuksek betali degerlere gore) siralanmistir.
En duslik piyasa riskine (beta) sahip ilk 10 hisse senedi
ile olusturulan birinci portfoy (en diistik betali portfoy) ile
son 10 hisse senedi ile olusturulan (yuksek beta portfoy)
onuncu portdy belirlenerek siralanmistir. 10 adet hisse
senedine sahip bu portdylerin bir ay sonraki getirileri he-
saplanarak, her portféylin ortalama getirileri alinmistir.
Sonugc olarak Portfoy1 yani dusiik betali portfoyiin orta-
lama getirisi ile Portfoy 10 yani yuksek betali portfoyiin
ortalama getirisi farki alinarak, bu farkin ekonomik ve
istatistiksel olarak buyuk olup olmadigi test edilmistir.
Arastirma sonucuna gore; eger bu risk dlcttleri ekonomik
ve istatistiksel olarak ortalama getirilerde 6nemli farkhlik-
lara neden oluyorsa, yatirnmcilar disuk betall portfoyler
icerisindeki menkul kiymetleri satabilecedi; yuksek betali
menkul kiymetleri alarak kar elde edebilecedi ve bunun si-
fir maliyetli bir yatinm oldugu vurgulanmustir.

Uzun ve kisa vadeli portfoylerin en iyi performansi ile orta-
lama getirileri arasindaki farkin pozitif ve énemli olabile-
cedi, buna karsin portféy yonetim stratejisi zamanlamasi
ile ilgili israrci olmamak gerektigi de vurgulanmistir. Bek-
lenen getiriler ve menkul kiymet riskleri tizerinde piyasa
zamanlamasi ve dogru 6ngorilerde bulunmak hala sifir
maliyetli portféylerin karliliginda 6nemlirol oynamaktadir.

Kaynak:

¢ TG Bali, H. Zhou :— “Risk, uncertainty, and expected returns Journal of
Financial and Quantitative Analysis 51 (3), 707-735

¢ Aswath Damodaran. Blogspot: Small Cap versus Large Cap Stocks,
1927-2019

' TG Bali; Kantitatif Analiz Calismalar: “Risk Degerleri ile Portfoy arastirma-
si-Fon ekiyazilar”-2007
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Alinovasyonu Olmadan
Rekabetci Kalma Zorlugu:
Varlk ve Portfoy Yonetimi
Sektorii Icin Adimlar ve
Goriisler

Al tabanh algoritmalar, piyasa trendlerini tahmin etme, riskleri
belirleme ve portfGylerin optimize edilmesi gibi karmagik iglemleri
gerceklestirmede daha dogru sonuclar vermeye basladi. Bu da
sektoriin Al alaninda daha verimli bir sekilde bilyiime potansiyeline
sahip olduguna isaret ediyor.
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apay zeka (Al), portfoy yonetimi sekto-
Yrijnde her gecen giin artan bir ivmeyle

bircok avantaj ve fayda sunuyor. Oncelik-
le, Al'nin analitik yetenekleri, buyuk veri kiime-
lerini hizli ve etkili bir sekilde isleyebilme yete-
negi, portfdy yoneticilerine daha derinlemesine
ve 6ngorilebilir analizler yapmasinda yardimci
oluyor. Bu, daha iyi yatirim kararlari alabilmele-
rini ve portféy performansini artirabilmelerini
sagliyor. Ayrica, Al tabanli algoritmalar, piyasa
trendlerini tahmin etme, riskleri belirleme ve
portfoylerin optimize edilmesi gibi karmasik is-
lemleri gerceklestirmede daha dogru sonuclar
vermeye basladi. Bu da sektoriin Al alaninda
daha verimli bir sekilde biiyime potansiyeline
sahip olduguna isaret ediyor. Bunun yani sira,
Al destekli portfoy yonetimi, musterilere daha
kisisellestirilmis yatirim stratejileri sunma ve
onlarin ihtiyaclarina daha iyi cevap verebilme
olanaklari saglamaya basladi.

Gelinen son noktaitibariyle, yapay zeka portfoy
yonetimi sektoriinde giderek daha yaygin hale
geliyor. Finansal kurumlar, Al tabanli ¢c6ztimle-
ri benimseyerek rekabet avantaji elde etmeye
cahisiyorlar. Al’nin portfoy yonetimi surecleri-
ne entegrasyonu, daha verimli operasyonlar,



daha iyi yatirm kararlari ve
musteri memnuniyetinde artis
gibi somut faydalar ortaya ko-
yuyor. Ancak, bu alanda hala
gelisme potansiyeli bulun-
maktadir ve gelecekte Al'nin
daha dayaygin hale gelmesive
portféy yonetimi sureclerinde
daha merkezi bir rol oynamasi
beklenmektedir. Baslangicta,
mevcut durumun veri, altya-
p1, beceriler, kultlr ve strateji
gibi cesitli boyutlar acisindan
degerlendirilmesi gerekiyor. Al
olgunluk modeli ile gii¢lti yan-
larin, zayifliklarin ve iyilestirilmesi gereken alanlarin netlesti-
rilmesi lazim. Net hedefler belirlenmeli, rakiplerle ve sekttrle
kiyaslamalar yapilmalive hazirlik icin stratejik yatirnmlara 6n-
celik verilmeli. Unutulmamali ki, profesyonel destek almak
hem akademik hem bu alanda calisan girisimlerle is birlikleri
yapmak ilerlemeyi hizlandirir.

Al destekli
portfoy yonetimi,
miusterilere daha

kisisellestirilmis
yatinim stratejileri

sunma ve onlarin
ihtiyaclarina
dahaiyi cevap
verebilme olanaklari
saglamaya basladi.

Maliyetli, karmasik veya tekrarlayan zorluklari ele alarak
Al’'nin 6nemli bir etki yaratabilecegdi potansiyel kullanim du-
rumlarini dedgerlendirmek gerekiyor. Dogal dil isleme ve ma-
kine 6grenimi gibi Al yeteneklerini kullanarak yeni finansal
urtinler, hizmetler veya deneyimler olusturma firsatlarini kes-
fetmek olduk¢a 6nemli.

Veri toplamadan dagitima kadar olan yapilandirilmis bir su-
recle secilen Al ¢c6ztimlerini verimli ve etkin bir sekilde portfoy
yonetimine uygulamak gerektigini distintiyorum. Elbette bu

KURUMSAL VATIRIMCI |
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arada gizlilik ve glivenlik gibi konularda kurumsal degerlerle
ve regulasyonla uyuma dikkat edilmeli. Gelecekte 6lceklene-
bilir olmak ve dedisen ihtiyaclara uyum saglamak simdiden
planlanmali. Portfoy yoneticilerinin Al'yi etkin bir sekilde kul-
lanabilmesi tesvik edilmeli. ik basta direnc olacaktir, ancak
zamanla Al’'nin yardimci bir ara¢ oldugunun benimsenmesi
ve faydalarinin gériilmesiile bu diren¢ ortadan kaybolacaktir.
Kapsamli egitim, araclar ve rehberlik saglayarak is birligi, ye-
nilik ve deneyime dayali bir kulturi tesvik etmek bu noktada
stirecin hizlanmasina yardimci olur.

Sonug olarak, yapay zeka inovasyonu, kiresel olarak varlk
ve portfoy yonetimi sektériinde dnemli bir déntisimu bas-
latmistir. Bu teknolojik ilerleme, portfoy yoneticilerine daha
iyi analitik araclar, daha etkili risk yonetimi ve daha kisisel-
lestirilmis yatirim stratejileri sunma imkani saglamaktadir.
Bu da musterilerin ihtiyaclarini daha iyi karsilamak ve reka-
bet avantaji elde etmek icin finansal kurumlarin Al tabanli
¢ozumleri benimsemesine yol agmaktadir. Gelecekte, yapay
zeka ve bunun ilgili diger yeni teknolojilerin portfoy yonetimi
alanindaki etkisi daha da artacaktir ve bu nedenle sektdriin
bu degisime uyum saglamasi kritik 5neme sahiptir.

‘ ‘ Al’'nin portfoy yonetimi stireclerine
entegrasyonu, daha verimli
operasyonlar, daha iyi yatirim kararlari
ve misterimemnuniyetinde artis gibi
somut faydalar ortaya koyuyor. Ancak,
bu alanda hala gelisme potansiyeli
bulunmaktadir. »y
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irdiiriilebilir Yatirim ve

CESGA Sertifikas

-

Huseyin AKAR, CESGA

Strateji ve Arastirma Mudurd
TEB Portfdy Yonetimi A.S.

Birlesmis Milletler Sorumlu Yatirim Ilkelerine 10 sene 6nce 1000 civari
sirket imza koyarken, ginumuzde bu rakam 6000’e yakin.

Diinya Ekonomik Forumu (WEF), her yil binin iizerin- | Siralanan riskler var oldugu muddetce, strdurulebilir-
de uzmanla goriiserek kiiresel 6lcekteki kisa ve uzun | lik hayatimizin her alaninda daha da artan oranda ken-
vadeli riski tanimliyor*. 2024 yilinin basinda yayimlanan | dine yer bulacak. Bazi akademik calismalar, insanlarin
raporda, 34 adet risk bes kategori altinda belirlendive ne | %60’ inin karar alirken bilingsiz sekilde surdurulebilirlik
gibi 6nlemler alinabilecedine dair gorusler de paylasildi. | ve etik kriterleri g6z 6niline aldigini séyluyor. Bu yazimiz-
Go6ze carpan ilk sonug, uzun vadeli 34 riskin 23 adeti stir- | da, 6zellikle strdurulebilir yatirimin tzerinde durmak is-
durulebilirlik (ESG) bashigi altinda toplanabilir. WEF, bu 23 || tiyoruz. Stirdurulebilir yatirim; stirdrilebilir bir ortamda,
riski cevresel, sosyal ya da yonetisimsel risklerden biri ola- | strdurulebilir bir finansal getiriyi ya da sosyal etkiyi elde
rak acikliyor. Hatta ilk dort riskin timu cevresel kategorisi | etmeyi amachyor. Yatirim asamasinda ti¢ bilesen 6ne ciki-
altinda siralaniyor. yor: Yatirimcl, yatirim yapilan piyasa/urtin/kurulus ve di-
zenleyici kurumlar.

Olasi Etkisine Gore Kiiresel Riskler

ilk asamada, yatinnm almak isteyen kurumlarin stirdiirii-
2 YILLIK 10 YILLIK ? Y y

LBl il ] lebilirlik konularina cogunlukla génulli sekilde artik daha
[ ooy l dmtoeooen fazla katilimci oldugu géruliyor. Birlesmis Milletler So-

T : rumlu Yatinim ilkelerine imza koyarak gontillu sekilde ESG
konularina entegre olan sirket sayisi glin gectikce artiyor.
Alti maddelik bu ilkeler seti, sirketlerin yatirim, analiz, ka-
rar verme, uygulama, raporlama vb. stireclerinde stirduirt-
lebilirligi Gnemseme taahhtidi iceriyor. 10 sene 6nce 1000
civari sirket bu maddelere imza koyarken, gliniimiizde bu
rakam 6000’e yakin.

b} Moo (ountiidl hoyts ve vhostem COhui

Cog kaynch b iy

Uluslararasi kuruluslar ve yerel kamu kurumlari diizenleyi-
ci bir gorev ustleniyor. Ozellikle siirduriilebilirlik konusun-
da tanimlamalar ve regiilasyonlarin halen yatirimcilarin
kafasini karistirmasi, bu konuda ihtiyacin devam ettigini
isaret ediyor.

Kaynak: Diinya Ekonomik Forumu, TRT
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Ote yandan, Alman 6zel bir arastirma kurulusu yatirimci-
larin surdurulebilir yatirima dair cekincelerini derledi. En
one cikan madde, yatirmcilarin énemli bir bélimunin
ESG’nin ruhuna ya da is modeline zayif bir inang goster-
mesi. Ikinci madde, ESG veri ve yatirim triinlerine erisimin
sinirh gériilmesi. Kuiresel capta ESG yatirimlarinin buytik-
[tgt 50 trilyon USD’ye yaklassa da tahvil ve hisse piyasala-
rinin pay! %90 ile yiiksek yogunlasma gésteriyor. Uctincti
madde, yukarida diizenleyici kuruluslar bélimiinde isa-
retledigimiz gibi standart ve tanimlamalarda kesinlik sag-
lanamamasi. Birazdan daha uzun tartisacagimiz dérdiin-
cli madde, hem yatirnmci hem de yatirima aracilik eden
kurumlar nezdinde egitim ve bilgi eksikligi. Deginmek is-
tedigimiz son madde ise yatirimcilarin kisa vadede kazanc
icgudusd ile strdirulebilir yatirnmlardan uzaklasmasi. Oy-
saki MSCI Dunya ESG Liderleri Hisse Endeksi, son 10 yilhk
performansta MSCIACWI Diinya Hisse Endeksi’nden dolar
bazinda %17 daha iyi performans kaydetti.

MSCI Diinya ESG Liderleri Hisse Endeksi

220
MSCI ACWI Diinya Hisse Endeksi
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Kaynak: Bloomberg, TEB PYS

Surdurilebiliryatinmin bankacilik sektoriindekiyerineilis-
kin genc nesillerile fikir alisverisinde bulunmak tizere, Ko¢
Kariyer Gelisim Merkezi tarafindan diizenlenen “Ban-
king for a Better Tomorrow” etkinligine TEB Portfoy
olarak katildik. Bankacilik sektériinde stirdurtlebilirligi

tesvik etmek icin teknolojinin kullanimi, strdirilebilirlik
raporlarinin icerigi, bankalarin guinltik operasyonlarinda
cevresel etkinin en aza indirilmesi ve sosyal etki alaninda

MSCI Dunya ESG Liderleri
Hisse Endeksi, son 10 yillik
performansta MSCI ACWI

Dunya Hisse Endeksi’'nden
dolar bazinda %617 daha iyi
performans kaydetti.

kariyer yapmayi diistinenlere tavsiyeler ana konu baslik-
lari oldu. Ogrenci arkadaslara tavsiye bslimiinde Avrupa
Finansal Analistler Birligi tarafindan (EFFAS) verilen ESG
Analistligi Sertifikasi (CESGA) Uizerinde durduk ve bu serti-
fikanin edinilmesine iliskin kisisel tecruibelerimizi aktardik.

EFFAS tarafindan diizenlenen CESGA sertifikasi; si-
navi gecen katihmcilarin, sirketlerin siirdiiriilebilir-
lik konularinda performansini 6lcme ve notlandirma
yetkinligine sahip oldugunu goésteriyor. Temel amac,
katihmcilara yatinnm sireclerinde ESG konularinin 6ne-
mini anlatmak. Sertifikayl almaya hak kazanmak icin 10
modulluk egitimi tamamlamak gerekiyor. Ayrica, 20 adet
coktan secmeli sorunun ve vaka ¢alismasinin bulundugu
sinavda basari gostermek gerekiyor. Daha ayrintili bilgi
icin resmi web sitesi ziyaret edilebilir.**

* https://www3.weforum.org/docs/WEF_The_Global_Risks_Re-
port _2024.pdf

** https://effas.com/professional-certificates/effas-certi-
fied-esg-analyst/
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Neden zarardaki
hisse senetlerimizi
satamay1z?

Yatirim kararlani risk ve belirsizlik altinda
verilen finansal kararlar oldugu i¢in
kiiresellesen ve derinlesen piyasalarda

yatirimcilar cogu zaman rasyonel

olmaktan uzaklagir. Dr. Dilek KURBAN

Finansal olarak kar ve zarar durumunun psikolojide karsiligini gurur ve pismanlik olarak yasariz.
Tam da bu denklik nedeniyle kdrda olan hisse senetlerimizi bir an 6nce satarak karimizi realize etme
egilimi gosterirken, zarardakileri uzun siire portféyimiizde tutmayi tercih ediyor olabilir miyiz?

* Peki, bireysel yatirimci ile profesyonel yatirimci ayni mi davranir?
¢ Bu egilim portfoylerimize olumlu mu olumsuz mu yansir?

* Profesyonel portféy yonetimi ya da yatirim fonlari bu etkiyi azaltir mi?

Yatinnm Kararlarinda Yatkinlk Etkisi

Profesyonel is hayatimin biyiik bélumu sermaye piya-
salarinda calisarak gecti. Kisiler, sehirler, hisse senetleri,
portfoy buytklikleri hep degisti ama hikayeler hep birbi-
rine benzerdi. “Ben sattim hisse uctu gitti.”, “Trenin son
vagonu oldum.”, “3 kurus kara verdim.” vb. Bu duyguyu
yasayan ve bu tecriibeye sahip cok kisi oldugunun farkin-
daydim ama bunun bilimsel bir gerceklie dayandigini
doktora tezimiyazarken 6grendim.

Bircogumuza tanidik gelecek 6rneklerin de yer aldigi
“Yatirim Kararlarinda Yatkinlk Etkisi” adliilk kitabim-
da, yatirimcilarin ne yapmalari gerektigine odaklanan
geleneksel finans teorileri ile psikolojik, sosyolojik vb.
etkenler nedeniyle yatirimcilarin gercekte ne yaptiklarini
ele alan alternatif yaklasimlari ve yatirim kararlarina
yansimalarini bir arada bulacaksiniz.

Davranissal finans geleneksel finansa karsi mi?

Davranissal finansin amaci gecmis finans teorilerinin
yanlis oldugunu kanitlamak dedgildir. O teoriler sayesinde
tespit edilen nicel etkilere yatirim kararini veren insandan
kaynaklanan etkilerin de dahil edilmesiicin calisir.
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Yatirim kararlari risk ve belirsizlik altinda verilen finansal ka-
rarlar oldugu icin kiiresellesen ve derinlesen piyasalarda ya-
tinmcilar cogu zaman rasyonel olmaktan uzaklasir. Kitapta
ayrintili olarak yer alan geleneksel finans teorileri kapsamin-
da yapilan arastirmalarda dikkat ceken anomaliler, yatirim-
cllarininsan olmasinedeniyle gecmis bilgi, tecriibe ve 6nyar-
gilarinin etkisiyle karar verebildiklerini ortaya koymustur. Bu
kanitlar davranissal finansin her gecen giin daha popdiler bir
dal olmasini saglamistir.

Gercek hayatta verilen kararlar neden geleneksel finans
teorilerinden sapiyor?

Cunk insan bir mekanizma dedildir. Karmasik karar verme
stireclerinde bilginin yanls yorumlanmasi, piyasadan gelen
uyarilar, bilissel ve duygusal egilimler gibi sebeplerle cogu
zaman rasyonel olmayan kararlar verebilir. Bilgi merkezli
olan bilissel egilimler karar verme siirecinin daha ¢ok baslan-
gicinda, yani bilginin toplanmasi ve yorumlanmasi kisminda
etkiliyken; duygusal egilimler karar verme siirecinin sonun-
da etkili olmaktadir. Davranissal finans literattriine dahil,
yatinnm kararlarinin degdisen dinamiklerini olusturan temel
bilissel ve duygusal edilimleri kitabin “Alternatif Yaklasimlar”
baslidi altinda detayli olarak bulabilirsiniz.

Kitaba adini veren yatkinlk etkisi, yatinmcinin bilissel ve
sezgisel edilimlerinden sadece biridir. Kazandiran bir hisse
senedi aldigimizda, bu dogru kararimizi kayit altina almak
icin de bir an 6nce satis yapar ve bu kararin finansal sonucu-
nu portféyimizde gordiigumiizde kendimizle gurur duya-
rz.

Peki aldigimiz bir hisse senedinde zarar ettigimizde ne
degisiyor?

Bu sefer gururun yerini pismanlik aliyor. Cogumuz gurur ile
yuzlesmeyi isterken pismanligimizla yizlesmekten kacin-
mayi tercih ederiz. Dolayisiyla zarari realize etmek isteme-
yerek bu hisse senetlerini (miimkiinse) kadra gecene kadar
portféyde tutmaya razi oluruz.

Onemli olan yatkinlik etkisinin portfoy performansini nasil
etkiledigidir. Bu etkinin sonuclarinin daha net anlasilabil-
mesi icin kitabin son bélimiinde, ilkemizde halka arz se-
ferberliginin basladigi 2008 yilindan bu yana ilk kez Borsa
Istanbul’a kote olan sirketlerin halka arzina katilan bireysel,
kurumsal, yerli ve yabanci yatirimcilarin yatkinlik etkisi gos-
terip gostermedigine dair bir calisma okuyacaksiniz. Yapilan
calismalar, yatkinlik etkisi gosteren bir yatirmcinin kardaki
hisse senetlerini erken elden cikararak fiyat yukselisinden
yeterince faydalanamadigina, zarardakileri ise uzun sire
portfoyde tutarak hem kaybin artisina sessiz kaldigina hem
de piyasada olusan alternatif firsatlari kacirdigina isaret et-
mektedir. Her iki durumda da portféy performansi olumsuz
etkilenir.

Kadin yatirimci mi erkek yatinmci mi daha basarih?

Finansal piyasalarda asiri gliven kendini ytiksek risk istahi

ve islem hacmiile gostermektedir. Yapilan calismalarin
bazilari, erkeklerin islem hacminin kadinlardan daha
yuksek olmasini finansal islemlerde erkeklerin kendilerine
daha fazla gtivendiklerine dayandirmistir. Ayni calismada
bekarlarin evlilere kiyasla daha fazla glivenle hareket ettigi
ve daharriskliislemler yaptiklari yer almistir.

Zarar ettigim hisse senedini unutamiyorum...

insanlar farkinda olmadan yaptiklari zihinsel muhasebe
sonucuna gore karar verirler. Guin icinde bircok finansal
islem yapiyoruz, bunlarin bir kismi karla bir kismi ise zararla
sonuclanabilir. Her ne kadar kari ya da zarari giin sonunda
portfoy toplamina gore degerlendirmemiz gerekse de,
zihnimiz karda olan dip toplamini g6z ardi ederek zarar et-
tigimiz bir ya da iki islemi 6n plana cikarir. Bu etki kendini ya
o hisse senedindeki zarari ¢cikarmaya calismak ya da o zarari
realize etmekten kacinmak seklinde gosterebilir.

%90 kazanmayir mi %10 kaybetmeyi mi tercih edersi-
niz?

Ayni sartlar altinda bir durumun farkli sekilde ifade edilmesi,
verecegimiz cevabin dedgismesine neden olabilir. Farkli se-
kilde ifade; vurguyu, kullanilan kelimeleri, fiziksel ortami vb.
kapsamaktadir. Hisse senedi 6nerisinin %90 kazanc-%10
kayip diye ifade edildigi bir analist raporunu olumlu cerce-
veleme 6rnegi olarak sdyleyebiliriz. Boyle bir rapor okudu-
gumuzda genel egilim alis yonlu isleme yonelmektir.

Daha 6nce kazandim, tekrar kazanabilirim!

Daha 6nce kar ettiginiz bir hisse senedini alirken bu karari
dusuk risk olarak degerlendiriyorsak, risk algimiz gecmis
olumlu tecribemizden etkileniyor demektir. Halbuki men-
kul kiymet borsalarinin risk seviyesi yliksektir ve ayni beta
katsayisina sahip hisse senetlerinin riski birbirine yakindir.

Yatirim performansinda insan psikolojisi

Hem finans hem de psikoloji alaninda yapilan bircok
arastirma, ruhsal durumun davranislarimizin Gizerinde
etkileri olduguna dair somut kanitlar ortaya koymaktadir.
Mesela deniz kenarinda yaz tatili yaptigimiz giinlerde islem
hacmimiz muhtemelen daha diisiik olmaktadir. Clinkii o
donemde ruhsal olarak is dedil tatil odakli oluruz. Hirshlei-
fer ve Shumway tarafindan 15 yil ve 26 Uilkeyi kapsayan bir
arastirma hava durumu ve getiriler arasinda gticlt anlamli
biriliskinin oldugunu, yatinmcilarin iyimser ruh hali nede-
niyle guinesli gtinlerde daha yiiksek borsa performansiile
karsilasildigini ortaya koymuslardir.

Kitabi okuduktan sonra belki yatirm kararlarinizi verirken
nelerden etkilendiginizi diistintirsiintiz. Neden yaptigimizi
bilmek davranislarimizi degistirmede yeterli olmasa da so-
nuclarini dederlendirme asamasinda bizlere faydali olabilir.

Keyifli okumalar dilerim.
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Kiiresel ve Ulusal Diizeyde

Finansal
Eqitim
(alismalan

Bireylerin yeterli diizeyde

bilgi sahibi olmadan aldiklari
kararlar neticesinde, finansal
durumlarinin zarar gormesinin
nihai olarak ulusal finansal
istikrarin bozulmast ile
sonuclanabilecedi yoniindeki
degerlendirmeler, finansal
okuryazarligin bu denli 6nemli
hale gelmesinde etkili olmustur.

Dr. Miige CETIN

Basuzman
Sermaye Piyasasi Kurulu {

gisimler parasal konularda bilincli karar alma ihtiyacini ortaya

cikarmaktadir. GUnumuizde bireylerin dogru finansal kararlar
alabilmeleri icin gerekli editime, araclara ve bilgiye sahip olmalari,
devletlerin sosyal glivenlik harcamalarini azaltma yoluna gitmesi-
nin de etkisiyle gecmise kiyasla daha 6nemli hale gelmistir.

Finansal Urtin cesitliligindeki artis, demografik ve teknolojik de-

Ozellikle 2008 yilindaki kiiresel kriz sonrasinda yapilan uluslararasi
diizenlemelerde, finansal piyasalarin istikrari ve gelisimi acisindan
bireylerin finansal risklerin ve firsatlarin farkina varabilecek dona-
nimda olmalarinin ve bilingli yatirim kararlari alabilmelerinin zorun-
lu oldugu sikca vurgulanmustir. Bireylerin yeterli diizeyde bilgi sahibi
olmadan aldiklan kararlar neticesinde, finansal durumlarinin zarar
gormesinin nihai olarak ulusal finansal istikrarin bozulmasi ile so-
nuclanabilecedi yonuindeki degerlendirmeler, finansal okuryazarli-
gin bu denli 6nemli hale gelmesinde etkili olmustur.

Nitekim kuresel krizin hemen akabinde finansal tiketicinin korun-
masi ve finansal egitim, duizenleyici otoritelerin giindeminde yer
alan iki konu olmustur. Bu dogrultuda, finansal tuketiciyi koruma-
ya yonelik dizenlemelerin yani sira, finansal okuryazarlik diizeyini
artirmaya yonelik finansal egditim faaliyetleri tim diinyada hiz ka-
zanmis, bircok tilkede ulusal stratejiler araciligiyla belirlenmis hedef
kitlelere yonelik programlar uygulanmaya baslamistir.

OECD tarafindan yapilan tanima gore finansal egitim “tiiketiciler
ya da yatirmcilarin bilgilendirme, talimat ve/veya tarafsiz tavsiye-
leryoluyla finansal triinleri, kavramlari ve riskleri kavrama gliciniin
artirilmasi; finansal riskler ve firsatlarin farkinda olmak, bilincli ter-
cihler yapmak, yardim icin nereye basvurulmasi gerektigini bilmek
ve finansal durumlarini iyilestirmek amaciyla diger eylemlerde bu-
lunmak konularinda gerekli beceri ve giivenin gelistirilmesi stireci”;
finansal okuryazarlik ise “Saglikl finansal kararlar alinabilmesi ve
nihai olarak bireysel finansal refahin saglanmasi icin gerekli olan
farkindalik, bilgi, yetenek, tavir ve davranislar buttunti”dur.
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Baska bir ifadeyle, finansal okuryazarlik ya da yetkinlik birey-
lerin finansal bilgilerine dayali olarak bilincli ve etkin kararlar
almalarini saglayan bilgi ve beceri seti olup, gelir diizeyinden
bagimsiz olarak tum bireyleriilgilendirmektedir. Finansal egi-
tim ise kisaca, birey ve toplum bazinda finansal okuryazarli-
dinya da yetkinligin gelistirilmesi stireci olarak tanimlanabilir.

Finansal hizmetler sektoriindeki yenilikler ve kiresellesme-
nin etkisiyle, yatinmcilara ihtiyaclara gére yapilandiriimis,
artan sayida finansal tirtin ve hizmet sunulmaktadir. Teknolo-
jik gelismeler, dijitallesme ve ¢cevrim ici faaliyetler her yastan,
ekonomik statti ve bdlgeden yatirnmcilara sunulan yatirim
alternatiflerinin sayisini artirmaktadir. Dolayisiyla finansal
tiketicilerin son yillarda hizla gelisen ve donisen finansal
diinyada var olabilmeleri icin hem finansal hem de dijital an-
lamda okuryazar olmalari gerekmektedir.

Gozetim, diizenleme ve yaptirim gibi diger araclarla birlikte,
finansal egitim ve finansal okuryazarlik diizenleyicilere ya-
tinmcilarin korunmasi ve menkul kiymet piyasalarina olan
glivenin gelistirilmesi hususlarinda yardimci olmaktadir. Ya-
tinnmci egitimi ya da finansal okuryazarlik girisimleri, bireyle-
rin finansal kararlar icin gerekli bilgileri anlama diizeyini ar-
tirmakta, potansiyel yanls yonlendirme ve suistimalleri fark
etme kabiliyetlerini gelistirmektedir. Bu sayede, 6rnegin yati-
rimcl, bir kisi ya da kurumun finansal piyasalarda yetkili olup
olmadigini teyit edebilir; haklarini ve sikdyet basvurularini
nereye yapmasi gerektigini, tazminat mekanizmalarini bilir
ve boylece finansal sagligini destekleyecek finansal kararlar
alabilir. Finansal egitimin bu yoniiyle yatirimcinin korunmasi-
na yonelik bir ara¢ oldugunu séylemek mimkandir.

Ulkelerin ulusal finansal egitim stratejilerini
belirlemesi, olanaklari ve 6nceliklerine gore

egitim faaliyetleri diizenlemeleri ve 6zellikle
finansal egitimin okul mifredatina entegre
edilmesi 6nemlidir.

Diinya genelinde farkli hedef gruplara yonelik olarak bitce
yapma, harcama, kredi maliyeti, paranin zaman degeri, ta-
sarruf yapma gibi finansal basliklarda davranislarin olumlu
yonde dedismesi beklentisiyle cesitli programlar yurutilmek-
tedir. Turkiye'de ise ‘Finansal Erisim, Finansal Egitim, Finansal
Tuketicinin Korunmasi Stratejisi ve Eylem Planlar’nin 2014
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Yatirrmci egitimi ya da finansal
okuryazarlik girisimleri, bireylerin
finansal kararlar icin gerekli bilgileri
anlama duzeyini artirmakta,
potansiyel yanlis yonlendirme ve
suistimalleri fark etme kabiliyetlerini
gelistirmektedir.

yilinda yururlige girmesi ile birlikte finansal okuryazarlik ve
yatirimci editimi calismalari hiz kazanmistir. Ancak, yazindaki
calismalar seminerler, atlye calismalari ve sinif ici egitimler
gibi konvansiyonel editim yontemlerinin maliyetli oldugunu
ve bu tiir egitimler sonucunda her zaman davranis degisikligi
gozlemlenmedigini gostermektedir. Bu dogrultuda, bireyle-
rin bilingli finansal kararlar almasini saglayabilecek yontem ve
uygulamalarin hayata gecirilmesi 6nem arz etmektedir.

Yukarida sayilan hususlar dikkate alinarak ulkelerin ulusal
finansal egitim stratejilerini belirlemesi, olanaklari ve 6nce-
liklerine gore egitim faaliyetleri dizenlemeleri ve 6zellikle fi-
nansal egitimin okul mifredatina entegre edilmesi 5nemlidir.
Duinya uygulamalari incelendiginde, ilan edilen stratejilerin
finansal okuryazarlik arastirmalarinin sonuclari ve ortaya ¢i-
kan yeni kosullar dikkate alinmak suretiyle giincellendigi ve
tekrar uygulamaya konuldugu gériilmektedir. Gerektiginde
eylemlerin hedef gruplari ve bu gruplara ulasmakta kullani-
lan iletisim kanallari degistirilerek, stratejilerin strekliligi sag-
lanmaktadir. Ancak Turkiye’de 2014-2017 yillari arasindaki
donemden sonra yeni bir strateji ve eylem plani yirirluge
konmamis, ulusal capta yurutilen finansal egitim faaliyetleri
s6z konusu donemle sinirli kalmistir. Halen cesitli sivil toplum
kuruluslari ve finans sektdrt kurumlari tarafindan yuritilen
editim ve farkindalik faaliyetleri bulunmakla beraber, 6nce-
liklerin dikkate alinmasi ve kaynaklarin etkin bir sekilde kulla-
nilmasi acisindan bu tiir faaliyetlerin ulusal bir strateji altinda
koordine edilmesi uygun olacaktir.

Son olarak, finansal egitimde davranissal finans alaninda-
ki bulgularin da dikkate alinmasi gerektigi anlasilmaktadir.
Cuinku insan davranislari her zaman rasyonel dedildir ve sos-
yal, duygusal ve hataya acik beyin tarafindan yonetilmekte-
dir. Bu dogrultuda, finansal egitim programlarinin erisilebilir
olmasinin yani sira zihinsel kisa yollar kullanmak zorunda
birakmayan, somut ve uygulanabilir adimlar icermesi, me-
sajlarinin kisa ve sade olmasi uygun olacaktir. llk defa konut
kredisi kullanilmasi, mobil bankacilik uygulamasinin yiik-
lenmesi ya da emeklilik planlamasi gibi “6gretilebilir anlara”
odaklanilmali, finansal kuruluslarin da bu stirece dahil olma-
st saglanmalidir. Son yillarda borsada pay piyasasinda islem
yapmak Uzere hesap acan yatirimcilarin finansal kuruluslar
tarafindan bilgilendirilerek, sermaye piyasasindaki riskler ko-
nusunda farkindaliklarinin artirilmasi “6gretilebilir anlarin”
degerlendirilmesi acisindan iyi bir firsattir.



FINTECH

Teknoloji Etkisiyle Degisen
Finansal Piyasalarda
Yapay Zeka Destekli

Portfoy Yonetimi

Teknolojinin finansal piyasalardaki rolii artik sadece bir destek unsurundan
ibaret degil; ayni zamanda temel bir belirleyici haline gelmistir.

Finansal piyasalarda teknoloji etkisiyle degisen
manzara, klasik portfdy yonetimi yaklasimini
hizla donustrtyor. Geleneksel olarak, makro-
ekonomik verilere ve sirket bilancolarina dayali
istatistiksel modellerle portféyler hazirlaniyordu.
Ancak, bu yaklasim gliniimuizde yetersiz kaliyor.
Ozellikle 2008 krizi sonrasi parasal genisleme ve
dustik faiz ortami gibi uzun vadeli trendler, finan-
sal piyasalarda radikal degisimlere neden oldu. Bu
degisimler, klasik istatistiksel modellerin etkinligini
sorgulamamiza yol acti. Ayrica yiiksek frekansli
islemler yapan algoritmalar, hizli alim satimlar ile
fiyat olusum mekanizmasini bozucu etkiler yara-
tarak, yatinmci psikolojisini yonlendirmeye calis-
maktadir. Bu durum klasik anlayislarla yonetilen
portfoylerde kisa ve orta vadede getiri kaybina
sebep olmaktadr.

Yatinmcilarin karar alma surecleri, teknolojik ye-
niliklerin etkisiyle 6nemli dlctide dedisti. Ozellikle
veri analizi algoritmalarinin ve yapay zeka destekli
analiz araclarinin gelisimi, yatinmcilara yeni fir-
satlar sunuyor. Guiniimiizde, yatinmcilar giderek
daha fazla veriye erisim saglamakta ve bu verileri
analiz etmek icin daha sofistike araclara basvur-
maktadir. Sentiment Algo ve yapay zeka destekli
portfdy yonetimi gibi yenilik¢i cozlimler, piyasa
analizlerini daha derinlemesine anlama ve gelece-
ge yonelik tahminleri daha dogru bir sekilde yap-
mamiza olanak taniyor.

Teknolojinin finansal piyasalardaki rolt artik sade-
cebirdestek unsurundanibaret degil; aynizaman-
da temel bir belirleyici haline gelmistir. Yatinmcilar
icin daha etkili risk yonetimi, daha verimli portfoy
optimizasyonu ve daha dogru kararlar alma konu-
larinda teknolojinin sadladigi avantajlar, kiresel
arastirmalarin isiginda belirginlesmektedir.

Sentiment Algo ve Algoritmik Analiz: Finansal
Karar Alma Siireclerindeki Onemi

Sentiment Algo, Borsa Istanbul’a génderilen tim
emir verilerini analiz ederek yatinmcilarin ilgi sevi-
yelerini belirliyor, ilgilendigi hisse senetlerini tespit
ediyor ve sektorleri kesfediyor. Bu analizler yati-
rimcilara dogru ve anlamli bilgiler sunarak yatirm
kararlarini destekliyor.

Sentiment Algo’nun &nemi, davranissal analiz
yontemlerini uygulayarak borsadaki verileri analiz
etmesinden geliyor. Bu analizler, yatinmcilarin bor-
sanin genel durumu hakkinda fikir edinmelerine
yardimai oluyor ve cesitli gdstergeler tretilmesini
sadliyor. Ornegin, Sentiment Analizleri ile BIST 30,
BIST 70 ve BIST 100 disi en ¢ok ilgi géren hisse lis-
teleri belirlenirken, Sentiment Gui¢ Indikatori risk
ayarlamalarina yardimci oluyor.

@ Zephlex

Algoritmik Portfoy Yonetimi ve Yapay
Zeka Destekli Yatirimlar: Gelecegin
Yatinim Stratejileri

Algoritmik portféy yonetiminde, yapay
zekd destekli analizlerin 6nemi giderek
artmaktadir. Bu analiz araglari, risk yo-
netimi, getiri optimizasyonu ve piyasa
analizi gibi alanlarda yatinmcilara nemli
avantajlar sunar. Duygusal kararlarin et-
kisini azaltir ve veriye dayali objektif karar
alma stirecini gticlendirir.

Algoritmik Portfoy Yonetimi ve Geleneksel
Portfoy Yonetimi Karsilastirmasi

Geleneksel portféy yonetimi, finansal piyasa-
larda uzun stredir kullanilan bir yéntemdir. Bu
yaklasimda, portfoy yoneticisi hisse senedi, tah-
vil ve diger varlik tlrlerini manuel olarak secer
ve strekli olarak takip eder. Ancak, son yillarda
algoritmik portfdy yonetimi giderek popiilerlik
kazanmaktadir. Algoritmik portfdy yonetiminde,
karmasik matematiksel algoritmalar kullanilarak
yatinm kararlari otomatik olarak verilir. Bu yakla-
simin bircok avantaji bulunmaktadir.

Algoritmik Portfoy Yonetiminin Geleneksel
Portfoy Yonetimlerinden Ustiin Oldugu Yon-
ler

1. Hiz ve Etkinlik: Algoritmik portfdy yonetimi,
blyuk miktarda veriyi hizli bir sekilde analiz ede-
bilir ve aninda kararlar alabilir. Bu, manuel olarak
yapilanislemlere kiyasla daha hizli bir tepki stiresi
saglar ve potansiyel firsatlarin kacirilma riskini
azaltir.

2. Duygusal Etkiden Arinma: Algoritmik sis-
temler duygusal kararlarin etkisini ortadan kal-
dinir. Portfoy yoneticilerinin duygusal kararlar
almasi, piyasa oynakligina veya ani fiyat degi-
sikliklerine karsi daha duyarli olmalarina neden
olabilir. Algoritmik sistemler ise objektif verilere
dayanarak karar alir,bu da daha dengeli ve tutarli
biryaklasim saglar.

3. Daha lleri Analitik Yetenekler: Algoritmik
sistemler, karmasik matematiksel modeller ve
analitik teknikler kullanarak ,daha derinlemesine
piyasa analizleri yapabilir. Bu, geleneksel yon-
temlerle ulasilamayan firsatlarin kesfedilmesine
olanak tanir.

4, Risk Yonetimi: Algoritmik portfoy yonetimi,
risk yonetimini otomatiklestirme yetenegiyle
dikkat ceker. Belirli risk parametrelerine dayali
olarak alim satim yapilabilir ve portfoytin risk se-
viyesi istenen seviyelerde tutulabilir.
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5.Uzun Vadeli Performans: Algoritmik sistemler,
uzun vadeli performansi artirmak icin optimize
edilebilir. Stirekli olarak verileri analiz ederek, sis-
tem gelistirilebilir ve daha verimli hale getirilebilir.

Yapay Zekanin Getirdikleri

Yapay zeka teknolojisinin gelismesi, algoritmik
portféy yonetiminde karar alma stireci, veri ana-
lizi yetenegive hiz ve esneklik gibi ekstra avantaj-
lar olusmasini saglamistir.

Karar Alma Sureci: Yapay zekd kullanilmayan
algoritmik portfoy yonetimi genellikle belirli ku-
rallara dayall programlanmis algoritmalar kulla-
nirken, yapay zeka kullanilan algoritmik portfoy
yonetimi daha karmasik yapay zeka modellerini
ve makine 6grenme tekniklerini icerir. Yapay
zeka, veriler arasindaki gizli iliskileri tanimlama
ve karar alma suirecini optimize etme yetenegiile
daha esnek bir yaklasim sunar.

Veri Analizi Yetenegi: Yapay zeka kullanilmayan
algoritmik sistemler, genellikle daha sinirli veri
analizi yeteneklerine sahiptir. Yapay zeka ise bu-
yuk veri kiimelerini daha etkili bir sekilde analiz
edebilir ve daha karmasik desenleri tanimlaya-
bilir.

Hiz ve Esneklik: Yapay zeka kullanilmayan algo-
ritmik portfoy yonetimi genellikle daha statik ve
yavas tepki verebilirken, yapay zeka kullanilan
sistemler daha hizli ve esnek olabilir. Yapay zeka,
anlik piyasa kosullarina daha hizli uyum saglaya-
bilir ve daha dinamik bir sekilde portféyli yonete-
bilir.

Yatinnmlarda Teknolojinin Onemi ve Gelecege
Yonelik Bakis

Yapay zeka, finans duinyasini donuistiirme potan-
siyeline sahip. Bu déntisimiin sonucunda, daha
verimli, daha glivenli ve daha musteri odakli bir
finansal sistem ortaya cikabilir.

Heyecan verici olan ise, yapay zekanin finans
diinyasindaki potansiyelinin hala tam olarak kes-
fedilmemis olmasi. Yapay zekanin finansal sis-
temleri nasil donusturecedini ve gelecekte hangi
yenifirsatlar yaratacaginizaman gosterecek.
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Fonlarin

Yiikselisi ilfina

Artan fon sayilarina ve karmasikligina
hizla adapte olabilen, operasyonel
stirecleri optimize eden bir dijital
c6zimiin, kurumlarin rekabet avantajini
artiracagini 6n goriyoruz.

2023 Kasim ayinda yayinlanan ve Turkiye
Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB) tarafin-
dan hazirlanan Portfoy Yonetim Sirketleri
Aylik verilerine gore, Turkiye’de yatirm
fonu sayisi 1770%e ulasti. Bu say1 emeklilik
fonlari ile birlikte 2000’i astigindan, artik
cok sayida fonun aktif olarak yonetildigi
bir evrene donusti. Fon sayilarindaki bu
artis, Turkiye’nin finansal piyasalarinin de-
rinlesmesine dnemlibir katki saglarken ya-
tinmcilara da cesitlenmis fon secenekleri
araciligiyla daha genis bir yatinm spektru-
muna erisim saglayabilme imkani veriyor.
Bu durum, finansal piyasalarda daha fazla
likidite ve rekabet avantaji yaratirken, bi-
reylerin ve kurumlarin tasarruflarini daha
etkili bir sekilde degerlendirmelerine ola-
nak taniyor.

Ancak, bu olumlu gelismelerin yaninda
artan fon sayilari, fon hizmet birimleri,
portfdy yonetimi operasyon calisanlari ve
fon yoneticileriicin yeni zorluklar da dogu-
ruyor. Fonlarin etkin bir sekilde yonetilebil-
mesi ve isleyisin saglikli bir sekilde devam
edebilmesi icin operasyonel stireclerin iyi
yonetilmesinin 6nemi gtinden giine arti-
yor. Sirket ici operasyonel stireclerin fon ar-
tisindan kaynakl olarak daha uzun siren
bir slire¢c haline gelmesi, zaten uzmanlik
gerektiren bir alani daha da karmasiklas-
tiryor.

Tam bu noktada, finans sektoriindeki ku-
rumlarin dijitallesme ihtiyaci 6ne cikiyor.
Artan fon sayilarina ve karmasikligina hiz-
la adapte olabilen, operasyonel stirecleri
optimize eden bir dijital ¢6zim{in, kurum-

Murat DOSAY

Urlin Direktor
Infina Yazihm

larin rekabet avantajini artiracagini 6n gé-
rlyoruz. Infina tarafindan gelistirilmis Fon
Nakit Akisi ¢c6zim, Turkiye'deki fon yone-
timi sekt6rl icin bu zorlugun Ustesinden
gelmek tzere tasarlanmis gliclt bir dijital
arac olarak sunuluyor.

infina, fon ybneticilerine ve operasyon
ekiplerine, glin ici nakit akislarini hizl ve
etkili bir sekilde takip etme, riskleri aninda
degerlendirme ve boylece finansal verimli-
ligi artirma imkani sunuyor. Bu sayede, ar-
tan fon sayilarina bagl olarak ortaya ¢ikan
operasyonel zorluklar en aza indiriliyor, is
strecleri daha duzenli hale getiriliyor ve
kurumlarin, dinamik olan finans piyasala-
rinda gliclti bir konum elde edebilmelerine
olanak saglaniyor.

Fon Yoneticilerinin Dijitallesme
Yolculugu

Gun icerisinde karmasik finansal piya-
salarda kararlar almak zorunda olan fon
yoneticileri, stratejik bir planlamayla gtine
baslarlar. Piyasa analizi, portféy inceleme-
si, ekonomik veri takibi, sirket analizi, risk
degerlendirmesi, toplanti ve iletisim, giin-
cel haber takibi; ttim bu adimlar, fon yéne-
ticilerinin guin icerisindeki rutinlerini olus-
turur. Her bir adim, kiiresel piyasalardaki
hareketleri dederlendirmekten portfoy
optimizasyonuna, ekonomik veri analizin-
den risk yonetimine kadar genis bir yelpa-
zede stratejik kararlar almayi gerektirir.

Artik bu siireclerin infina’nin sundugu Fon
Nakit Akisi ¢c6zimil ile daha hizli ve etkili
bir hale geldigini sdylemek mumkin. Is
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zekasi uygulamalari sayesinde fon port-
foylerinin dagilimlari ve riskleri anlik olarak
takip edilebiliyor. Ortalama vade bilgileri-
ne aninda ulasmak, finansal planlamada
buiyuk kolaylik saglyor. Infina’nin ¢6zu-
mi, bu bilgileri saglamakla kalmiyor, ayni
zamanda bu verilerin stratejik bir sekilde
kullanilmasina da olanak taniyor.

infina’nin Fon Nakit Akis c6zum ile fon
yoneticileri, gtin icerisindeki islemleri daha
etkilibirsekilde yénetebiliyorlar. Bu ¢6ziim,
manuel ve zaman alici siirecleri ortadan
kaldirarak fon yoneticilerinin odaklanma
stirecini artiryor ve karar alma streclerini
daha kolay hale getiriyor. Dijitallesme yol-
culugunda atilan bu adim, sadece finansal
stireclerin hizlanmasi anlamina gelmiyor,
aynizamanda kurumun genel verimliligini
artiran ve rekabet ortaminda kurumu éne
cikaran bir avantaj olarak sunuluyor.

Ozetlenecek olursa, infina ile finans yo6-
netimi sadece bir ¢ozimle degil, ayni
zamanda fon y6neticilerinin glin icerisin-
deki rutinlerini daha etkili bir sekilde plan-
lamalarina yardimci olmakla basliyor. Fon
Nakit Akisi ¢6zUmunt kullanan kurumlar
finansal stireclerini optimize edebiliyor, di-
jitallesme hedefleri dogrultusunda gticli
bir adim atmis oluyorlar. Bu stratejik adim
ayni zamanda fon yoneticilerine giicli bir
finansal vizyon kazandiriyor.

infina olarak, dijitallesme coziimlerimizle
is duinyasinda 6ne cikma yolculugunuzda
size eslik etmek icin haziriz.
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Infina ile fonlarinizi aydinlatin!

‘ GUne baslarken zamandan tasarruf edin!
Infina Fon Nakit Akisi ¢6zUmU ile nakit bakiyelerinizi
aninda takip edin, islemlerinizi hizlandirin.

Detayli bilgi icin www.infina.com.tr'yi ziyaret edebilir
veya info@infina.com.tr'ye mail atabilirsiniz.
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Yapay Zeka
Kullanilarak
Yonetilen Fonlar

Yapay zeka ile ydonetilen fonlar,
insan - teknoloji igbirliginin
vazgecilmez oldugunu kanitliyor.

nan yapay zeka teknolojisi, varlik yonetimi

alaninda bir stredir kullaniliyor. Bu tekno-
lojiyle yonetilen fonlar, varlik dagilim algoritma-
lart kullanip yatinm stratejileri olusturuyor. Yazi-
mizda yapay zeka ile yonetilen fonlarile ilgili bazi
bilgiler paylasacagiz.

I Ier gecen glin hayatimiza daha ¢ok doku-

Algoritma kullanarak fon yonetmek uygulan-
maya yeni baslanmis bir konsept dedil. Ik defa
1970'lerde John Markowitz tarafindan kesfe-
dilen bu yontemle, bir formul dogrultusunda,
piyasa verisi ve risk yaklasimina dayali olarak
“optimum portfdyler” olusturulmaya baslan-
di. Nobel ekonomi 6diilu de alan ve Markowitz
modeli olarak tanimlanan bu yontemde olustu-
rulan optimum portféylerin amaci, yatinmciya
minimum riskle maksimum getiriyi saglamakti.
Bir portfoyl olusturmak icin kullanilan finansal
enstriimanlarin gecmis fiyat hareketlerinin ana-
lizi, algoritmanin ilk adimini olusturuyordu. Bu
analiz dogrultusunda hem her bir enstriimanin
volatilitesi, hem de bu enstrimanlarin fiyatla-
rinin birbirlerine kiyasla nasil hareket ettikleri
tespit ediliyordu. Bdylece olusturulacak port-
foylin hangi kombinasyonda optimum getiri
ve risk dengesini sadlayacagdi tahmin edilmeye
calisiyordu. Bu veriler yardimi ile olusturulan
portféylin gecmis verilerin analizi ile hedefle-
nen getirisi tespit edilip, bunu saglayabilecek en
dusuk riski (volatilite) saglayacak varlik dagilimi
hesaplaniyordu.

Markowitz modeli varlik yoneticileri tarafindan
yillar boyunca cesitli tilkelerde ve piyasalarda ba-
sarili bir sekilde uygulandi. Ancak modelin bir ek-
sigi goze carpiyordu. Markowitz modeli yalnizca
gecmis veriler dogrultusunda karar veriyordu.
Baska bir deyisle, piyasalarin gelecegine dair
ongoriiler modelin girdilerinden biri olmuyordu.

Bu durumu iyilestirmek amaciyla iki Goldman
Sachs analisti Fischer Black ve Robert Litterman
1990 yilinda kendi modellerini Markowitz mo-
delinin Uzerinde kurguladilar. Literattrde yerini

@) Oneriver

Black & Litterman modeli olarak alan bu model-
de portfoy yoneticisi, varlik siniflarinin gelecek fi-
yat hareket beklentilerini bir girdi olarak modele
dahil edebiliyordu. Bu fiyat beklenti girdisi; varlik-
larin birbirlerine relatif getiri farki, veya dogrudan
bir kiymet sinifinin belirli bir donemdeki getiri
beklentisi olarak modele eklenebiliyor.

Yapay Zeka ve Algoritmanin Bir Araya Gel-
mesi: 2018 yilinda Oneriver'i bir Tubitak-Eure-
ka projesi olarak hayata gecirdigimizden beri
Black & Litterman modeli ve makine 6grenimi
hakkinda c¢cok kapsamli literatiir taramalari
yaptik ve alaninda uzman hocalarla isbirlikleri
gerceklestirdik. Amacimiz, kendini kanitlamis
Black & Litterman modelini Turkiye piyasasi sart-
larina uygun ve makine 6grenimi teknolojisini
en dogru fiyat tahminlemesini yapacak sekilde
kullanan bir robo danismanlik yazilim triintini
ortaya cikartmakti. Calismalarimiz sonug verdi
ve bugtin iki banka ve tic emeklilik sirketi tarafin-
dan kullanilan, toplamda 50 bin kisinin 2 milyar
Tlden fazla varligini yoneten Turkiye kékenli bir
robo danismanlik yazilimi var. Bu kurumlarin
musterilerine verdigimiz hizmete ek olarak 2022
yilinin Mart ayindan beri Inveo Portfoy’tin GJB
fon sepeti fonunu yonetiyoruz.

Robo yazilimimizin kuskusuz en 6nemli 6zellik-
lerinden bir tanesi fiyat tahminlemesini yapmak
icin makine 6grenimi teknolojisinden faydala-
niyor olmasl. Surekli olarak degisen piyasa sart-
lar g6z 6niinde bulunduruldugunda, makine
ogrenimi algoritmamiza surekli olarak yatirm
yapmamiz, gelistirmeye devam etmemiz ve
guincel tutmamiz gerekiyor. Kurumsal i¢ girisimi
oldugumuz Infina Yazilim’in Services ekibi ile
yakin temasta olarak algoritmamizi edittigimiz
veri setlerinin glincelliginden ve dogrulugundan
emin olabiliyoruz. Fiyat tahminleme modelimiz
sektérde cogu buglin musterimiz olan degerli
kurumlarin yorumlariile beraber olusturuldu. Bu
yorumlar dogrultusunda yalnizca makine 6gre-
nimine dayali bir “black box” modelden ziyade,
portfoy/fon yoneticisinin isterse kendi tahminle-
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rini de girebilecedi bir model olusturduk. Bu sa-
yede makinenin ve insanin gliclinu en iyi sekilde
birlestirmis olduk.

Bu noktada fiyat tahminlemesinin, konunun yal-
nizca bir boyutu oldugunu belirtmekte fayda var.
Yukarida da belirttigimiz gibi modelimizin Tirki-
ye piyasasi sartlarina uyum saglamasiicin stirekli
olarak gtincel tutulmasi gerekiyor. Black & Lit-
terman modelinin fiyat tahminlemesi disindaki
kovaryans matrisi gibi girdileri izerinden strekli
olarak gegmise yonelik testler yapip bu testlerin
sonuclarini musterilerimizle paylasiyor, gerek
duydugumuz durumlarda da miusterilerimizin
de onayi dogrultusunda parametre setlerimizi
guincelliyoruz. Bu sayede surekli olarak en opti-
mum portfdy dagilimini vermeyi amaclyoruz.

Ayrica fonlarini yonettigimiz veya fonlar Gizerin-
den portfoy tavsiyesi verdigimiz misterilerimizin
giincel talepleri dogrultusunda da calismalar
gerceklestirebiliyoruz. Ornegin bir fonun yatinm
stratejisinin dedismesiyle beraber fonun yatirm
yaptigi varlik siniflarina bir yenisi eklenebiliyor.
Bu durumda bu varlik sinifint hem makine dgre-
nimi modelimizin egitim stireclerine dahil ediyor
hem de Black & Litterman modelimizin para-
metre setlerini yeniden olusturmamiz gerekiyor.
Bu stirecin sonunda da musterimiz ile bir araya
gelerek bir raporlama ve degerlendirme toplan-
tisi gerceklestiriyoruz.

Paylastigimiz bu bilgiler neticesinde bir gercegin
sizler tarafindan da anlasilacagini umuyoruz:
yapay zeka ve algoritma ile yonetilen fonlarda
insan emegi hicbir zaman sifirlanmiyor. Stirecle-
rin kaliteliilerlemesi ve basarinin giderek artmasi
icin bu eforun cok 6nemli oldugunu dustinuyo-
ruz. Varlik ydnetiminde teknolojinin etkisinin gi-
derek artmasini musterilerimiz ve onlarin mus-
terileri icin yarattigimiz deger ile gérmek bizleri
her gecen giin motive etmeye devam ediyor. Bu
degerin dahada artacagina olaninancimiz saye-
sinde, Oneriver olarak calismalarimiza ve yapay
zeka yatinmlarimiza devam edecegiz.
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Yatinm Fonu Yonetiminde
Yapay Zeka Uygulamalan

Yapay zeka ve makine dGrenimi algoritmalan, bir portfdy ydneticisinin “insan sinirfarina
dayalr” yeteneklerini asan hiz ve genislikte biyiik veri analizi yapma imkani sunmaktadir.

W magnus

lerinden biri teknoloji oldu. Ozellikle video

gorismeleriyle uzaktan mdsteri edinimi,
yatinimci olmayi hizli, glivenli ve cok kolay
hale getirdi. Bu teknolojiyi musteri deneyi-
mine entegre eden bankalar, araci kurumlar
ve portféy yonetim sirketleri on plana cikti.
Ancak bu hizli gelisime istihdam tarafi yeti-
semedi. Portfoy yonetim sektoriine baktigi-
mizda 2023 yil sonu itibariyle 58 aktif sirket
bulunmakta olup, toplam 2.209 yatirim fonu
yonetilmektedir. Bu fonlar arasinda emeklilik
fonlari, menkul kiymet fonlari, girisim serma-
yesi ve gayrimenkul fonlari gibi uzmanlik ge-
rektiren fonlar yer aliyor.

Iginde bulundugumuz dénemin itici giic-

Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi verilerine
gore tiim bu fonlari yonetmek icin ise sadece
371 portfdy yoneticisi bulunmaktadir. Birey-
sel portfoy yonetimi hizmeti alan bireysel ve
kurumsal yatirmcilar da dikkate alindiginda,
her portfdy yoneticisi basina yaklasik 35 adet
buytk varlik yonetim sorumlulugu diismek-
tedir. Bu sayi ise verimli bir portféy yonetim
stireci dustiniildugiinde oldukca ytiksek bir
yiik sayilabilir.

Yapay Zekanin Yiikselisi

Tum bu gelismelerin sonucunda, yapay zeka
uygulamalarinin diinya genelindeki etkisi,
sermaye piyasalarimizda da kendini goster-
meye basladi. Yapay zeka ve makine 6grenimi
algoritmalari, bir portféy yoneticisinin “insan
sinirlarina dayall” yeteneklerini asan hiz ve
genislikte blylk veri analizi yapma imkani
sunmaktadir. Bu algoritmalar, tim enstrii-
manlarin anlk piyasa verilerini ve derinlik
bilgilerini analiz ederek, hem teknik analiz
gostergelerinden hem de sirketlerin mali veri-
lerinden elde edilen temel analiz verilerinden
faydalanir. Sonug olarak, finansal bir model
baglaminda varlik siniflarinda ve dogrudan
hisse senedi gibi enstriimanlarda secim yapa-
bilme yetenegine sahiptir. Ayrica, piyasadaki
dalgalanmalari dinamik olarak analiz eder ve
yeni Oneriler olusturabilir. Birka¢ sene 6nce-
sine kadar portféy yoneticileri bu teknolojiye
temkinli yaklasirken, bugtin tlkemizde bu
teknolojiyle yonetilen fonlarin sayisi artmak-
tadir.

Prof. Dr. Mehmet Caner, Prof. Dr. Ozlem Onder
ve Ercan Giimds ile birlikte 2018 sonbaharin-

da Magnus Al'l kurdugumuzda elbette
portféy yonetim sektoriinde kendimi-
zi kabul ettirmemiz cok kolay olmadi.
Fakat zaman icinde kendimize has
gelistirdigimiz  algoritmalarin perfor-
manslarini kurumlarla birlikte deneyim-
leyerek yapay zekanin gictinii sektoriin
kullanimina sunmaya basladik. Bugiin
geldigimiz noktada ulkemizde 6 adet
yatirim fonunun yonetiminde Magnus
Al'In yapay zeka algoritmalarinin glicti
kullanilyor.

Giiciinii Magnus’tan Alan Fonlar

ilk olarak Global MD Portfgy Yonetim A.S. ile
“GLG” kodlu Global MD Portfgy Capital Hisse
Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon) ve
“GLC" kodlu Global MD Portféy Ikinci Fon Sepe-
ti Fonu’nu hayata gecirdik. 9 Haziran 2022’den
beri aktif olarak Magnus Al algoritmalari ile y6-
netilen bu iki fon da gayet iyi performans gos-
terdi. Ozellikle hisse senedine yatirim yapan
GLG fonu, 19 Nisan 2024 tarihi itibariyle son
bir yilda %139,57 getiri elde ederek BIST100,
BIS30, altin, USD, EUR ve mevduat faizinin ol-
dukca tizerinde bir performans elde etti.

Bu basarinin ardindan 27 Temmuz 2023 tari-
hinde Inveo Portfy Yonetimi A.S.’nin kurucusu
oldugu “GSM” kodlu Inveo Portféy Smart Algo
Serbest Fon’un yonetimine yapay zeka ile des-
tek vermeye basladik. Bu fonda da hisse senet-
leri ve yatirim fonlarina odaklanarak, 19 Nisan
2024 tarihi itibariyle, bu yilbasindan itibaren
%23,06 getiri elde ederek doviz getirisini asip,
diger enstrimanlara da paralel bir getiri olus-
turduk.

2024 yiliise yeni fonlarin ydnetimi acisindan ol-
dukga verimli basladi. Oncelikle 22 Subat 2024
itibariyle NEO Portfgy Yonetimi A.S.'nin kurucu-
su oldugu “NHP” kodlu NEO Portfoy Birinci Fon
Sepeti Fonu'nun yonetimini devraldik ve o ta-
rinten itibaren bu fon yapay zeka algoritmalari
destegiile performans Uretiyor.

Bir diger 6nemli is birligini de Trive Portfdy Yo-
netimi A.S. ile gerceklestirdik ve 5 Nisan 2024
tarihi itibariyle “KIB” kodlu Trive Portféy Robo-
tik Teknolojileri Degisken Fon’'un ydnetimine
de yapay zeka algoritmalari ile destek vermeye
basladik.

KURUMSAL YATIRIMCI
M S

Dr. Esra ULASAN

Co-Founder & CEO
Magnus Al

Son 6nemli gelisme ise yine NEO Portféy Yo-
netimi A.S.’nin kurucusu oldugu “NMG” kodlu
Neo Portfoy Magnus Serbest Fon oldu. Diger
fonlardan farkl olarak bu fon TEFAS'a kapali
ve performans komisyonu ile yonetilecek. Ya-
kin zamanda yonetimine baslayacagimiz bu
fonda da hem yurtici hem de yurtdisi varliklara
odaklanarak USD Mevduat + 2 puan {izeri geti-
ri hedefliyoruz.

Sektoriin Doniisiimii

Bu fonlarin yaninda farkli stratejiler ve yatirnm
evrenlerine odaklanan fonlar icin sektoriin
onde gelen kurumlari ile gérismelerimiz ve
performans testlerimiz devam ediyor. Ustelik
sadece yatirnm fonlarinda degil sermaye piya-
salarinin 6niimiizdeki dénem en 6nemli bas-
ligi olacak olan “hiper kisisellestirilmis finansal
danismanlik” kapsaminda, son kullanicilara
yonelik de “robo advisor” is birliklerimiz var ve
yenileri de geliyor. Bankalar, araci kurumlar ve
portfoy ydnetim sirketleri de bu teknolojik d&-
niistime dnemli yatinimlar yapiyor. Ustelik sa-
dece teknolojinin kullanimina degil, dogrudan
Magnus Al'ya, yani bize de yatirimci ve partner
olarak bu gelisimi hem maddi hem manevi ola-
rak destekliyorlar.

Magnus Al olarak portfdy yonetim sektoriiniin
bu déniisiim surecinde yer almak bizim icin bii-
yiik bir gurur kaynag. Ulkemizde elde ettigimiz
deneyimleri Amerika, Ingiltere ve MENA bdl-
gesinde de is birlikleri ile gelistirerek, sektoriin
bize olan gliveni ve inanclyla, tlkemiz adina da
onemli yerlere tasi mak en dnemli misyonu-
muz.

Bizimle beraber bu gelecede inanan ve birlikte
insa eden sektoriin tiim vizyoner yoneticileri-
ne gonulden tesekkur ediyoruz.



Gucunu
magnus’'tan

Alan Fonlar!

Magnus’un egsiz ve kanitlanmig
yapay zeka algoritmasi ile desteklenen
fonlarimizi incelediniz mi?

GLG

Global MD Portfoy
Capital Hisse Senedi
Serbest Fon

Yénetime Baglangig Tarihi:
9 Haziran 2022

KIB

Trive Portfoy
Robotik Teknolojileri
Degisken Fon

Yénetime Baglangig Tarihi:
5 Nisan 2024

N trive

GLC

Global MD Portfoy
ikinci Fon Sepeti Fonu

Yénetime Baglangig Tarihi:
9 Haziran 2022

INHP

Neo Portfdy
Birinci Fon Sepeti Fonu

Yénetime Baglangig Tarihi:
13 Subat 2024

Neo
Portfoy

GSM

Inveo Portfoy
Smart Algo Serbest
Fon

Yénetime Baglangig Tarihi:
27 Temmuz 2023

INVEO

'NMG

Neo Portfdy
Magnus Serbest Fon

Gok Yakinda'!

Neo
Portfoy

Daha fazlasiigin

OR kodu taratin:

Tuam fonlar TEFAS'a Uye olan tum banka
ve aracl kurumlardan alabilirsiniz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sebeple yatinm yapmadan énce ilgili fon
izahnamesinin incelenmesi gereklidir. Yatirm fonlarinin gegmis dénemlere iligkin getirileri gelecek dénem getirileri igin gosterge degildir.

Bizi takip edin!

getmagnus.com
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Entegre Portfoy

Yonetimi Sistemi
Nasil Olmah?

I @ F ?
o l I n Portféy Yonetim Analizleri Uzmani

Odifin

olan ilgi artarken, portféy yonetim sektori-

nin dijitallesmedeki hizli gelisimi yakalaya-
bilmesi kritik 6Gneme sahiptir. Ozellikle son yillarda
sektoérdeki buylime, operasyonel yiiklerdeki artis,
varlk cesitliligi, is glict ve calisma ortamlarindaki
degisim dikkate alindiginda entegre sistemlere
olan ihtiyac daha da belirginlesmektedir.

Yatlrlm fonlarina ve 6zel portféy yonetimine

Operasyondan emir
Bircok portfoy yonetimi sirketi, karmasik bir yapi-

yénetimine, lg kontrolden ya sahip olan farkli sistemleri kullanmakta olup bu
isk v .. [ sistemler arasinda veri akisini manuel sireclerle
ris yonet'mme: pazartama yonetmek durumunda kalmaktadir. Bu nedenle

sektordeki en buyuk teknolojik zorluklardan biri,

birimlerinden raporlamaya kullanilan sistemler arasindaki entegrasyon eksik-

kurumun tim ,§ birimleri ligidir. Farkli kaynaklardan gelen ciktilarin yoneti-

mi ve strdurulebilirligi zor stireclere dontiismustr.

tek bir p[qtform Uzerinden Veri uyumsuzluklari, cift girisler, operasyonel mali-
. Lo yetleri artirirken dogru veri kullanimini engelleye-

gallgabllmelldlr. rek karar alma sitreclerini etkilemektedir. Yiiksek

.o rekabet, dedisen yatirimci beklentileri, artan regu-

Kurumun d’ger kurumlarla lasyonlar gibi faktorler, portfoy yonetimi sektoriin-

de surdirtlebilir, uyumlu ve esnek bir yapi olustur-

olan veri tI'Clﬁgl de ayni mayi zorunlu kilar.

uygulamaya otomatik Benzer sekilde, portféy yoneticilerinin her araci

s[jreg[erle entegre olmalidrr. kuruma islem iletebilmek icin farkli kurumlardaki
hesaplarini ve islem gecmisini takip ederek, stirek-

li sistemler arasi gecis yapmak zorunda kalmasi
yaptigi islemleri hataya acik hale getirmektedir.
Emir iletim stirecindeki yonetim karmasiklastikca
koordinasyon ve iletisimdeki zorluklar biiylk za-
man kaybi, operasyonel hatalar ve kesintiler olus-
turabilmektedir. Fon hizmet ve araci kurumlar ile
portféy yoneticisi arasindaki iletisim servisler tize-
rinden yapilarak, emir yonetimi standart bir hale
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donusturulebilir. Bu sayede islem bilgilerinin derlenmesi,
tutarsiz degerlerin tespiti, carpraz kontrollerinin yapiima-
sl ve entegrasyonu icin slire¢ oldukca basitlesebilir. Tek
bir platform Uzerinden emir girisinden gerceklesmesine
kadar uctan uca tlim siireci yonetmek hatali emir girisle-
ri, sistem arizalari veya iletisim kesintileri, emirlerin yanlhs
gerceklestirilmesi veya gecikmesi gibi hatalari azaltirken,
karsilasilabilecek herhangi bir hatada yapilacak olan mu-
dahaleyi hizlandirir.

Bulundugumuz ¢ag ve sektor artik manuel is yukiind to-
lere edemez durumdadir. Insan kaynagdindaki eksiklik de
g6z ontinde bulunduruldugunda, bu kaynagi manuel is-
lere ayirmak yerine veriyi anlaml hale getiren sistemleri
yorumlayan tarafta kullanarak daha etkin bir yonetim iz-
lenebilir. Dolayisiyla tiim bu siireclerin standartlastirilmasi
ve otomatiklestirilmesi, yonetim karmasikligini azaltip
operasyonel verimliligi arttiracaktir.

Peki entegre bir portféy yonetimi sistemi nasil olmah?
Operasyondan emir yonetimine, ic kontrolden risk yone-
timine, pazarlama birimlerinden raporlamaya kurumun
tum is birimleri tek bir platform tGizerinden calisabilmelidir.
Kurumun diger kurumlarla olan veri trafigi de ayni uygula-
maya otomatik stireclerle entegre olmalidir.

Tum kurumda ayni uygulamanin kullanilmasi departman-
lar arasindakiisbirligini artirir, veri akisini tek bir kaynaktan
saglar ve veri paylasimini kolaylastirir. Tim verinin tek bir
kaynaktan gelmesi veri btunltigi ve dogrulugunu, daha
kapsamli analiz ve raporlama saglar. Farkli sistemler ara-
sindaki veri uyumsuzluklari ve celiskiler azalir, bu da karar
alma stireclerinde daha glivenilir ve dogru veri kullanimini
saglar. Emir yonetimi stireclerini otomatiklestirir ve stan-
dartlastirir.

Emir 6ncesi ic kontrol ile, yatirim kararlarinin belirlenmis
risk toleranslarina ve kisitlamalarina uygun olup olmadi-

O

@)

KURUMSAL YATIRIMCI

Emir
asamasindan
itibaren,

veri entegrasyonu
yapilan bir
sistemiile

gunici analizlerin
yani sira

tarihsel bazda
farklianalizler de
yapilabilir.

ol
gini kontrol etme imkani saglanir. Bu slirecin otomatik-
lestirilmesi ve standartlastirimasi istenmeyen risklerin
alinmasini, beklenmeyen kayiplarin olusmasini aninda
engelleyerek islem maliyetlerini distriip ,operasyonel
verimliligi arttirirken sirketlerin yasal risklerle karsilasma
olasiligini azaltir.

Gunici portfoy takibi ile portfoy yoneticileri anlik olarak
portfdy bilesenlerini izlerken piyasa hareketlerine hizli bir
sekilde tepki vermesini saglar. Piyasadaki ani degisimler-
de portfoyun risk profilini etkileyebilecek riskli pozisyonla-
ri belirleyebilme ve gerektiginde risk yonetimi stratejilerini
de dikkate alarak, etkin pozisyon yonetimi yapilmasina
olanak saglar. Bu sayede etkin bir risk yonetimi yapisi olus-
turularak anlik portfoy takibinin bir parcasi haline getirile-
bilir.

Maalesef risk yonetimi ve ic kontrol raporlamalari genel-
likle piyasa kapandiktan sonra sadece izleme ve raporla-
ma yontemi ile uygulanmaktadir. Entegre bir portfoy y6-
netimi sistemi bu surecleri pro-aktif hale getirerek, karar
alma sireclerinin icerisine tasinabilmektedir.

Emir asamasindan itibaren veri entegrasyonu yapilan bir
sistem ile giinici analizlerin yani sira tarihsel bazda farkli
analizler de yapilabilir. Ozellikle islem verileri entegrasyo-
nunu gerektiren getiri kirlhmlari ve attribution analizleri
bunlardan sadece bir tanesidir. Misteri raporlamalarinin
icerisine entegre edilebilen bu analizler 6zel portfoy yone-
timi kapsaminda sunulan raporlara katma deder saglaya-
caktir.

Odifin olarak misterilerimize analiz ve ¢c6zimlerimizle
cesitli faydalar saglayabilmeyi cok dederli buluyor, rekabet
avantajl elde etmeleri ve uzun vadeli basarilarini arttirma-
larinda her zaman ¢6ziim ortadi olmayi hedefliyoruz.
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C re-pie 2024

PORTFOY
1.Ceyrek

Gayrimenkul Yatirnm Fonlan
Gayrimenkul Yatirim Fonlari bir 6nceki
ceyrede gbdre %9 buylyerek 82.7
milyar Tl'ye ulasti.

Girisim Sermayesi Yatirrm Fonlari
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari bir
onceki ceyrede gore %0,7 azalarak 128.7
milyar TLl'ye ulastl.

29 Mart 2024 sonu itibarniyla Gayrimenkul Yatinm Fonu ve Girisim Sermayesi Yatinm Fonu
kurmak Uzere SPK tarafindan yetkilendirilmis 43 Portfoy Yonetimi Sirketi bulunmaktadir. Bu
sirketlerden 3 tanesi sadece Gayrimenkul Yatinm Fonu kurmak Gzere, 14 tanesi sadece Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu kurmak Gzere ve 26 tanesi her iki tarde alternatif yatinm fonu kurmak
Uzere yetkilendirilmis portfoy yonetim sirketleridir.

ALTERNATIF YATIRIM FON PAZAR BUYUKLUKLERI
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Kaynak: PortfolioBase, Re-Pie Portfoy
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PORTFOY

Portfoy Yonetimi Sirketlerinin Yonettigi
Alternatif Yatinnm Fonlari Dagilimlari

Re-Pie Portfoy

" 47.140.477.613 |

Albaraka Portfoy Yon.

is Portfoy Yonetimi

istanbul Portfoy Yonetimi

Oyak Portfoy Yonetimi

Arz Portfoy Yonetimi

Neo Portféy Yonetimi

Ak Portfoy Yonetimi

Omurga GM ve Girisim Sermayesi Portfoy
Aktif Portfoy Yonetimi

Nurol Portféy Yonetimi

Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yon.
Atlas Portfoy

Hedef Portfoy Yonetimi

Letven Capital Girisim Sermayesi Portfoy Yon.
Foneria Portfoy Yonetimi

Ziraat Portfoy Yonetimi

Akfen Gayrimenkul Portfoy Yon.

Rota Portféy Yonetimi

Inveo Portfoy Yonetimi

Logos Portfdy Yonetimi

Qlnvest Portfoy Yonetimi

Kizilay Gayrimenkul ve G.S. Portfoy Yon.
24 Gayrimenkul Portfoy Yon.

Unli Portfoy

BV Portfoy Yonetimi

Allbatross Portfoy Yonetimi

Kalkinma Girisim Sermayesi Portfoy Yon.

B GYF

W GSYF
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“16.245.326.613
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8.877.130.234
6.920.758.635
6.246.053.266
5.689.175.213
5.192.163.231
4.357.477.804
4.290.907.509
4.214.840.749
3.994.388.908
2.750.838.471
2.456.933.406
2.456.640.151
2.222.507.887
1.955.399.143
1.753.671.718
1.731.447.608
1.605.820.138
1.343.688.662
1.198.199.055
1.132.418.811

793.186.205
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/J Portfoy Yonetimi Sirketlerinin Yonettigi
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% Ekonomik Fasizm

cicekler acti, kaldirnmda gtizel kokular, glizel kizlar cogal-

di, hormonlar costu, bahar geldi. Moraller daha yiiksek,
umutlar daha kesif, gelecek daha pembe. Diinya, diinya savas-
larinda o morallerin, umutlarin dip yaptigi zamanlar yasadi,
sonra tomurcuklar yine acti. Bazi zalimler icinse giines bir daha
dogmadu. lyi ki de dogmadi. O zalimlerden bir tanesi de “Eko-
nomik Fasizm”in mucidi Mussolini idi.

S ecimler giindemden cikti, havalar isindi, tomurcuklar,

Tam da baharin en renkli, en mis kokulu, en hormonlu giinlerin-
denbirtanesinde, 28 Nisan 1945’te idam edildi. Ertesi guin, icle-
rinde metresinin de oldugu diger fasistlerle birlikte Milano’nun
gobeginde asili olarak teshir edildi. Kacarken yakalanmisti.

Mussolini, ekonominin mutlak kontroltintin hiikimetin elinde
olmasi gerektigine inaniyordu ve bu yolda ulusalcilikla sosyaliz-
mi harmanlayarak ekonomik fasizmi yaratti.

Nedir ekonomik fasizm? iste 6zellikleri:

1. Totaliter rejim, devlete kosulsuz itaat, vatandas devlet icin var
(devlet vatandas icin degil).

2. s hayatinda 6zel miilkiyet var ve bireyler is ve miilk sahibiler,
ama o mulk ve islerle istediklerini yapma 6zgurlukleri kisitli. Ne
yapmalari gerektigi devlet tarafindan dikte ediliyor.

3. Bireysel haklar, “sosyal adalet”, “ulusal cikarlar” ve “devlet
baba” gibi kavramlar adina devamli baskilaniyor.

4. Onceki kot yonetimler, kot hitkiimet, asirt harcama ve enf-
lasyon, kott ekonomi, yiiksek borcluluk ve bitmez tikenmez
krizler ytiztinden halk glicli bir tek adam aradiginda ortaya ci-
kiyor.

5. Siyasiler her seyi vatandastan daha iyi biliyor. Sosyal ve eko-
nomik hayatin her kosesine bir devlet karteli oturtuluyor. Mus-
solini ltalya’sinda, Ulusal Fasist Sanayi Birligi, Ulusal Fasist Tarim
Birligi, Ulusal Fasist Ticaret Birligi, Ulusal Fasist Bankacilik Birligi
vard.
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Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi
Saha Rating «{

6. Ulke bu kadar tehdit altindayken, tek adamin ayaklarinin
anayasa gibi engellerle baglanmamasi gerekiyor. Devamli ana-
yasa dedistiriliyor, devamli anayasanin etrafindan dolanilyor.

7.Vergi mukelleflerinin parasi, devlete bagimliligi artiracak yer-
lere aktariliyor (emekli maaslari artiriliyor, huikiimette calisan
burokrat sayisi artiriliyor, bordroya hikiimete ve tek adama
ovguler dizecek entellektteller aliniyor, yandas medya besleni-
yor).

8. Is hayatindaki ahbap cavuslara destek yardimlari, vergi indi-
rimleri, gmrik vergisi korumaciligi ve hukuksal diizenlemeler
gibi gizli 6demeler yapilarak hiikiimete olan bagimlilik giiglen-
diriliyor (Mussolini zamaninda Italyan sirketlerinin tcte biri bu
durumdaydi ve hatta desteklerin devam etmesi icin hiikimet
kampanyalarina yardim yapiyorlardi).

9. Medya ya susturuluyor ya da bastan cikariliyor (destekler ve
kapatmalar).

10. Lider tek adam (gercekte dyle olmasa da) hep mazlum ve
alcak gonulltiyt oynuyor (Mussolini eve dondiigtinde ayna kar-
sisinda kahkalarla giilerdi).

Bahar iste. Sadece hormonlari azdirmakla kalmiyor, yaraticihgi
da korukltyor.




ATP Tradesoft

FINANSIN DONUSUMUNE ONCULUK EDEN

Stratejik BT Is Ortaginiz

ATP Tradesoft, finans sektoriine 6zel cok katmanli, esnek ve
Olceklenebilir platformlar gelistiriyor. Araci kurum, fon ve portfoy
yazilimlarindaki teknik yetkinligi, dikey uzmanhgi ve yenilikgi
yaklasimiyla sektériin donlstimiine 6nculik ediyor.

%045,7  5.000+ 1997/

Borsa istanbul Saniyede 5.000'in 27 Yillik
Islem Hacmi* lizerinde islem Sektorel Liderlik
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DUNYASINDAN
HABERLER

Halim CUN

Ydnetim Kurulu Baskan Vekili
Inveo Portfoy

A Yatinm Fonlari Sektorii 100 Yasinda!

satamiyorlardi. Web sitesinde yayinlanan MFS belgesinde,
piyasalar diizenlenmedidi icin “hisse alicilarinin adil bir fiyat
6deme konusunda cok az tesviki vardi,” deniliyor.

= Leffler, “bir yatinm fonunun, kapali uclu fonlarda yaygin olan
M FS spekulatif yatinmlar yerine, yerlesik sirketlerden olusan ce-
sitlendirilmis bir portféye sahip olmasi gerektigini” soyledi.

“Fonun profesyonel yénetimi olmall, ilave hisse ihra¢ etmeli
700 ve yatirimcilarin hisseleriniistedikleri zaman fona geri satabil-

melerine olanak saglamalidir,” diyordu.

Yine de fikrini pazarlayacak bir firma (Boston merkezli Lea-

royd, Foster & Co.) bulmasi tic yilini aldi ve araci kurumlar tara-
findan reddedildi. Leffler, Charles H. Learoyd ve Hatherly Fos-
ter Jr., 21 Mart 1924’te Massachusetts Investors Trust’i kurdu.

. . Massachusetts Investors Trust yatirim fonu bugiin hala kurul-

odern anlamda’ ilk yatlrl’m fonu bundan 100 yil 6nce, || qugu zamanki stratejinin aynisini izliyor: Aktif olarak yoneti-

21 Mart 1924'de ABD'de Massachusetts Investors | o piyiik sermayeli bir yerli sermaye fonu. “Aktif yonetime

Trust (MIT) adiyla kurularak d'evr.lma bir yenilik olarak kararlyiz” diyen MFS Baskani Carol Geremia, fonun baslan-
finans diinyasina ve yatirim alanina girdi. gicta 45 sirkete yatirim yaptigini, bunlarin 36’sinin bugtin faa-
liyette oldugunu ve bircogunun farkli isimler ve/veya mulkiyet
altinda oldugunu belirtti. Su anda 69 sirkete yatirim yapan
Massachusetts Investors Trust’in 6,2 milyar dolarlik varhidi var.
31 Aralik itibariyla MFS’nin yonetimi altindaki toplam varlikla-
rt 598,6 milyar dolardi.

Yatinnm fonlarinin tarihi 18. Ylzyila kadar gitmesine karsin,
bugtinkii anlamda yayginlasmis olan acik uclu yatirim fonlari-
nin ilki 100 yil 6nce MFS Massachusetts Investors’ Trust adiy-
la Boston’da kuruldu ve hala piyasada yatirimcilarina hizmet
vermekte.

ABD Fon Sektorinun Temsilcisi Investment Company Ins-
titute (IClI) verilerine gore, bugtin yatinm fonu sekt6rii hala
401(k) piyasasina hakim durumda ve 401 (k) plan varliklarinin
6,94 trilyon dolarlik kisminin %62’sini olusturuyor. ICl'ye gore,
401(k) planlar, diger DC planlari ve Bireysel Emeklilik Hesap-
O tarihlerde piyasalarda daha yaygin olan kapali uclu fon- | lariarasinda yatinm fonlarinin tahmini 10,9 trilyon dolar veya
lardaki (simdi bildigimiz Menkul Kiymet yatirim Ortakligi topl.am 22,5 trilyon dolarlk varliklarin %48’ oldugu tahmin
-MKYO) yatirimcilar, baska bir alici bulmadikca hisselerini ediliyor.

Acik uclu yatinm fonu fikri, cesitli hesaplarda yatirimcilara
menkul kiymet satmadan 6nce tencere, aliminyum tava ve
ayakkabi satan gezici bir satici olan Edward G. Leffler tarafin-
dan gelistirildi.
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tiresel ETF endustrisi varlik buyuklugu

Kgubat ayl sonunda 12,25 trilyon ABD

olariile yeni bir zirveye ulasti ve Ocak
ayindaki 11,73 trilyon dolarlik rekoru asti.

ETF arastirma sirketi ETFGI verilerine gore,
sektor Subat ayr boyunca 116,30 milyar
ABD dolari tutarinda énemlibir net para aki-
styasad.. Yilbasindan buyanaise net girisler,
2021’de 224,30 milyar dolar ve 2022’de
182,44 milyar dolar olan dnceki kilometre
taslarini asarak, 253,04 milyar dolarlik rekor
bir seviyeye yiikseldi.

Yalnizca Subat ayinda, ETF’ler 116,30 mil-
yar dolarlik 6nemli net girisler cekerken, his-
se senedi ETF'leri 80,40 milyar dolarlik net
giris kaydetti. Bu artis, hisse senedi ETF'leri

[ N J

l 'nlu psikolog ve Nobel Ekonomi Odii-
It sahibi Daniel Kahneman (5 Mart
1934-27 Mart 2024) 90 yasinda ha-

yatini kaybetti. Kahneman, davranissal eko-

nominin kurucularindan biri olmasinin yani

sira belirsizlik ve risk kosullari altinda bir ka-

rar verme modeli olan “prospect” (beklenti)

teorisinin de iki gelistiricisinden biriydi.

Tel Aviv’de 5 Mart 1938’de dogan Daniel
Kahneman, 2002 yilinda “psikolojik aras-
tirmalari ekonomi bilimine entegre ettigi”
icin Nobel Ekonomi Oduili’'ni aldi. 2011’de
Foreign Policy dergisi tarafindan en iyi ki-

uzun vadeli yatirim performansi, sek-
tordeki kurumsal yatirimlarin artma-
sini saghyor.

Bir arastirmaya gore, dijital varliklarin

Londra merkezli dijital varlik hedge fon yo-
neticisi Nickel Digital Asset Management
tarafindan cesitli Ulkelerdeki kurumsal
yatirnmcilar ve varlik yoneticileriyle yapilan
anketin katilimcilarinin yizde 63’G 6ni-
miizdeki bes yil icinde riske gére ayarlan-
mis en iyi getiriler icin kripto para birimle-
rintilk bes varlik arasinda siraladi.

Anket katiimcilarinin %60t ABD hisse
senetlerini ve %A55’i Avrupa yatirim sinifi

yana net
girisleri
141,48
milyar dolara cikardi ve 2023’tin ayni done-
minde bildirilen 20,24 milyar dolari asti.

icin yilba-
I sindan bu

Sagedl.com

Sabit getirili ETF’ler de 6nemli bir blytime
yasadive Subat ayinda 14,28 milyar dolarlk
net girisle bir 6nceki yilin rakamlarini asarak
yillik toplam 44,38 milyar dolara ulasti.

Verilere gore, emtia ETF’leri/ETP’leri Subat
ayinda 3,85 milyar dolarlik net cikis gor-
di, ancak yilbasindan bu yana net cikislar
2023’e gore daha dusuik kaldi.

Aktif ETF’ler, Subat ayinda 21,53 milyar
dolarlik net giris elde ederek ve yilbasin-

resel dustinurler listesinde yer aldi. Ayni yil,
arastirmalarinin cogunu 6zetleyen “Hizli ve
Yavas Dustinme “adli kitabi yayinlandive en
cok satanlar listesine girdi. 2015 yilinda The
Economist tarafindan diinyanin en etkili ye-
dinci ekonomisti olarak gosterildi.

Nobel Ekonomi Odiilii sahibi bu bilge kisiyi
daha yakindan tanimak isteyenler icin asa-
gida en Unlt 6zdeyislerini okuyabilirsiniz.

1. lyimser olmak harika bir sey. Sizi saglikli
tutar ve direncli olmanizi saglar.

2. Basari sansinin %80 oldugu sdylenen bir
yatirim, basarisizlik sansi %20 olan bir yati-
rimdan ¢ok daha cekici géruindr. Zihin bun-
larin ayni oldugunu kolayca fark edemez.

3. Her birimiz, oldugumuzdan cok daharas-
yonel oldugumuzu dustintyoruz. Ve karar-
larimizi, onlari vermek icin iyi nedenlerimiz
oldugu icin verdigimizi diistintiyoruz. Tam
tersi olsa bile. Sebeplere inaniyoruz ¢iinki
karari zaten verdik.

tahvillerini secerken, %54’uilk besi arasin-
da Avrupa hisse senetlerini gosterdi. Buna

karsilik, sadece %12’si altini secti.

Arastirma ayrica, kurumsal yatinmcilar
arasinda kripto para birimlerine giivenin
artmakta oldugunu gosterirken, katilim-
cilarin %37’sinin bes yil icinde ve %41’inin
yedi yil icinde bu Grtintin bir yatirim olarak
yaygin bir sekilde benimsenmesini bekle-
digini ortaya koydu.

Su anda, katilimcilarin yalnizca dortte biri
varliklarinin %1,5’ini veya daha fazlasini
dijital varlik sektoriine tahsis etmis durum-

63

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

dan bu yana 46,12 milyar dolarlik net girise
ulasarak yatinmcilarin ilgisini cekmeye de-
vam etti ve gecen yilin ayni dénemine gdre
o6nemli bir artis gosterdi.

Veri saglayicisi, girislerin kayda deger bir kis-
mini, Subat ayinda toplu olarak 63,64 mil-
yar dolar alde eden net yeni varliklara gore
ilk 20 ETF’ye bagladi. Bunlar arasinda Van-
guard S&P 500 ETF, bireysel net girislerde
6,47 milyar dolar girisle 5ndeydi.

Kuresel ETF endustrisi, Subat ayi sonun-
da 63 ulkede 80 borsada islem géren 735
sadlayicidan, 12.25 trilyon dolarlik varliga
sahip, 12.063 Urline sahip bulunuyordu.
(www.etfgi.com)

4. Insanlarin verdigi kararlarda cok fazla
rastlantisallik vardr.

5. Dogasi geredi bulussal kisayollar 6nyar-
gilar Uretecektir ve bu hem insanlar hem
de yapay zeka icin dogrudur, ancak yapay
zekanin bulussal yontemleri mutlaka insan-
lara ait degildir.

6. iktisatcilar insanlarin ne yapmasi gerek-
tigini dustinurler. Psikologlar gercekte ne
yaptiklariniizlerler.

7. Korligumize karsi kértiz. Ne kadar az
bildigimiz hakkinda ¢ok az fikrimiz var. Ne
kadar az bildigimizi bilmek {izere tasarlan-
madik.

8. Olan bitene dair ¢ok dar bir bakis acimiz
var.

9. Hayatta hicbir sey, siz dustintirken sandi-
giniz kadar 6nemli degildir.

10. Ortalama bir yatirimcinin getirisi, 6nce-
likle piyasa zamanlamasindan dolayi piyasa
endekslerinden 6nemli 6lctide duistiktr.

da. Bununla birlikte, tc¢ yil icinde, yaklasik
%388'i varliklarinin %2’sini veya daha faz-
lasini sektore tahsis edeceklerini tahmin
ederken, yaklasik %30’u bunun %3 veya
daha fazla olacag tahmininde bulundu.




FON DUNYASI

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

A KB: Siirdiiriilebilir stratejilere 2023'te ilgi patlamasi yasandi

mundi Group bunyesindeki KBI
AGIobaI Investors’in is gelistirme ve
musteri hizmetlerinden sorumlu
Kidemli Baskan Yardimcisi Jean Ryan’a

gore, 2023’teki zorlu kosullara ragmen,
kurumsal yatinmcilarin  strdurilebilir
stratejilere olan ilgisinde bir patlama ya-
sandl.

Fund Selector Asia’ya konusan Ryan, il-
ginin 6zellikle iklim eylemi odakli net sifir
ve enerji gecis stratejilerine yoneldigini
kaydetti. Ryan, 2007’de piyasaya surl-
mesinden bu yana KBI’'nin strdurilebilir
stratejisine en guiclu girislerin de gecen yil
goruldugunt soyledi.

Son birkac yilda s6z konusu temaya 6zel-
likle kurumsal yatirimcilardan ilgi yasan-
digini belirten Ryan, “Bircok kamu servet
fonu, devlet emeklilik fonu, vakiflar ve
bagdis kurumlari iklim sorunlari acisindan

bazi olumlu adimlar atmak istiyor. Tema-
daki alfa firsatindan yararlanmak istiyor-
lar ve bazi durumlarda paydaslarindan
bunu yapmalari icin baski goriyorlar,”
dedi.

Ryan, strdurilebilir stratejilerin yiksek
faiz oranlari nedeniyle karsi karsiya kaldi-
g1 gecen yilki zorlu performans dénemi-
nin bazi yatinmcilar icin bir giris noktasi
sagladigini belirtirken, “Ancak biytk fon-
larin bircogunun motivasyonu acisindan
gercekten olan sey, bircogunun net sifir
taahhtidinde bulunmasi ve portfoyleri-
nin strdarilebilir etkisi hakkinda sorgu-
lanmasidir,” diye konustu.
(www.fundselectorasia.com)

A Gelismekte olan piyasalar hedge fonlart yapay zeka ve kripto para liderliginde yiikseldi

elismekte Olan Piyasalar hedge
fonlari, disen enflasyon ve faiz
oranlari ve daha gliclu bir kiresel

ekonomi beklentileriyle gecen yil sonu ar-
tislarini 2024’e tasidi.

Hedge fon analisti HFR tarafindan hazir-
lanan bir rapora gore, hedge fonlarin ka-
zanclari, gelisen yapay zeka ve kripto para
trendlerinden gii¢ aldi. Gelismekte olan
piyasalarda kripto para birimine yogun
bir sekilde yatirim yapan hedge fonlari,
HFR Kripto Para Birimi Endeksi yilbasin-
dan Subat ayina kadar %?25,6 artarken,
6nemli bir blytime kaydetti.

Guney Kore, Rusya, Cin, Orta Dogu ve Ja-
ponya dahil olmak tizere gelismekte olan
piyasa bolgelerinde kripto para birimine
yuksek oranda yatirim yapmis olan hedge
fonlarinda ytikselis kaydedildi. HFR Kripto

Para Birimi Endeksi 2023’te yluzde 67,7
yukselmisti.

Toplam Gelismekte Olan Piyasalar ve
Asya hedge fon varliklarinda, Gelismekte
Olan Piyasalar icin 247,0 milyar dolar ve
Asya hedge fonlarinda 128,6 milyar dolar
olarak tahmin edilmesiyle 2024’e artisla
basladi. Her ikisi icin de 2022’nin 2. cey-
redinden bu yana en yiiksek seviyelere
ulasilmis oldu.

HFR baskani Kenneth J. Heinz, “Asya ve
gelismekte olan piyasalar hedge fonlari,
iyilesen kiresel gériinim ve kripto para
birimi ve yapay zeka teknolojisi riskle-
rinden kaynaklanan guiclu arka riizgarin
etkisiyle 2023’te ve 2024’Un baslarinda
gliclt kazanglar kaydetti,” dedi.

Heinz’e gore, kuresel kurumlarin ve yati-
rimcilarin, devam eden oynakligin orta-

sinda dayanikhliklarinin cazibesine kapi-
larak 2024’te uzmanlasmis gelismekte
olan piyasalara ve kripto para hedge
fonlarina tahsisleri artirmasi bekleniyor.
(www.hfr.com)

/A SEC, iklimle ilgili Kamu aciklamalarini gelistirmek icin kurallar getirdi

BD Menkul Kiymetler ve Borsa Komis-
Ayonu, halka acik sirketler tarafindan

ve halka arzlarda iklimle ilgili kamu
aciklamalarini gelistirmek ve standartlastir-
mak icin yeni kurallar kabul etti. SEC’in acik-
lamasinda, “Nihai kurallar, Komisyon’un
yatirimcilarin iklimle ilgili risklerin sirketlerin
faaliyetleri tizerindeki finansal etkileri ve bu
riskleri nasil yonettigi hakkinda daha tutarli,
karsilastirilabilir ve givenilir bilgi talebine
yanit verme cabalarini yansitirken, kuralla-
rnin ilgili maliyetlerini azaltma konusundaki
endiseleri dengelemektedir,” denildi.

SEC Baskani Gary Gensler, “Yatinmclilar,
halktan para toplayan sirketler Baskan
Franklin Roosevelt’in ‘tam ve dogru acik-
lama’ dedigi seyi yaptiklari strece hangi
riskleri almak istediklerine karar veriyorlar,”
dedi.

Baskan Gensler sunlari ekledi: “Bu nihai ku-
rallar, halka acik sirketler tarafindan ve hal-
ka arzlarda 6nemli iklim riski aciklamalarini
zorunlu kilarak 6nceki gereklilikler tizerine
dayandinlmaktadir. Kurallar, yatinmcilara
tutarl, karsilastirilabilir ve karar acisindan
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yararl bilgiler ve ihraccilara net raporlama
gerekliliklerisaglayacaktir. Ayrica, sirketlerin
neleri aciklamasi gerektigi konusunda be-
lirginlik saglayacak ve bu da yatirmcilarin
bugiin gérdiiklerinden daha faydali bilgiler
Uretecektir. Ayrica, iklim riski aciklamalari-
nin sirket web siteleri yerine bir sirketin yillik
raporlar ve halka arz izahnameleri gibi SEC
dosyalarina dahil edilmesini gerektirecek ve
bu da onlari daha gtivenilir hale getirmeye
yardimciolacak.”

(www.sec.gov)
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talebinde patlama yasanirken Avru-
pa’daki ilk aktif hisse senedi ETF’lerini
ihrac etti.

B lackRock, ETF grubunda aktif yonetim

The iShares World Equity High Income
UCITS ETF ve iShares US Equity High In-
come UCITS ETF Euronext Amsterdam ve
Deutsche Boerse’de %0.35 komisyon ma-
liyetiyle isleme basladi.

iki ETF de temettii 6deyen hisse senetlerin-
den olusan bir sepete yatirim yaparak hisse
senedi seciminde sistematik bir yaklasim
benimsiyorlar. Gelismis piyasa buylk ve
orta 6lcekli endekslerde alim opsiyonlari sa-
tarak ve vadeli islemler satin alarak ek gelir
elde etmeyi hedefliyorlar.

rezilya Finans ve Sermaye Piyasasi
BKurqusIan Birligi (Anbima) verilerine

gore, Brezilya varlik yonetimi endust-
risi 2023’te %7,5’lik bir bilylime gostererek
91 milyar dolara ulasti.

bu buylimenin
ana itici gicle- A\

senedi fonlarin- A N B I M A
daki atipik ha-

me %1,8 ile daha mitevazi olurdu. 2023’te
Brezilya borsasinin ana endeksi Ibovespa

Birlige  gore,

rinden biri hisse

reketti. Borsanin yardimi olmasaydi, biiyii-
%22,28 yukseldi.

Anbima yoneticilerinden Fernando Vallada,
Lojas Americanas sirketinin bilancosunda
5 milyar dolarlik bir dolandiriciigin ortaya
¢itkmasinin ardindan Brezilya sermaye pi-

tiresel danismanlik firmasi Henley &
KPartners’m 2024 ABD Servet Rapo-
ru’na gore, Amerika Birlesik Devlet-
leri servet yonetimi yaratma ve biriktirme

konusunda diinyanin tartismasiz lideri
olmaya devam ediyor.

Arastirmaya gére, diinyanin yatirim yapi-

labilir likit servetinin %32’sini, yani yakla-
sik 67 trilyon dolari ABD’de bulunuyor.

FoP Henley & Partners

BlackRock EMEA kiiresel trtin ¢oziimleri
baskani Jane Sloan, Avrupa’daki is model-
leri hizla degistidine isaret ederek, “Mer-
kezi yatirim tekliflerine gecis, tum portféy
getirilerine odaklanma, dijital varlik plat-
formlarindaki artis ve yeni bir piyasa reji-
mi, musterilerimizin dahil edildikleri ETF
sepetleri de dahil olmak Uizere endeks ve
aktif genelinde daha genis bir yatirim stra-
tejileri setine ihtiyac duyuyorlar,” dedi.

Sloan, “Bu nedenle, aktif ETF stratejileri-
ni Avrupa’ya getirmekten, 6nemli bir yeni
secenek ve yatirima daha fazla erisim sag-
lamaktan heyecan duyuyoruz,” aciklama-
sinda bulundu.

yasasindaki kredi islemlerinin gézden geci-
rilmesine atifta bulunarak, “Cesitlendirilmis
portféylere ragmen, segmentin musterileri,
2023’tn basindaki krizden etkilenen 6zel
kredilerde biiytik bir katiima sahip bulunu-
yorlar,” dedi.

Vallada, “Dustk buytimeyi destekleyen bir
diger faktor de birlesme ve satin almalarda-

Rapora gére, ABD su anda diinyadaki do-
lar milyonerlerinin %37’sine ev sahipligi
yapiyor ki bu da 1 milyon dolardan fazla
yatirim yapilabilir likit varliga sahip olan
yaklasik 5,5 milyon yiiksek net degerli
birey anlamina geliyor. Bu rakam, son on
yilda %62 gibi etkileyici bir artisla %38'lik
kiresel buyime oraninin cok {izerinde
gerceklesti.

ABD GSYiH’si Cin’inkine benzer olsa da,
Amerikan glic merkezi, calismanin bor-
sada islem goren sirket varliklari, nakit
ve borgsuz konut miilkleri olarak basit-
lestirdigi likit servet anlaminda cok ile-
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ETFbook verilerine gore, aktif UCITS ETF'le-
rindeki varliklar, 2015’in basindan bu yana
bes kat artarak 2023’tin sonunda 6,1 milyar
dolardan 32,9 milyar dolara ytikseldi.

JP Morgan Asset Management, yonetim
altindaki 14 milyar dolarlik varlik ile aktif
ETFlerde en biiylik pazar payina sahip bu-
lunuyor.

(www.etfstream.com)

ki duststt,” diye acikladi. Hisse senedi fon-
lan tarafindan desteklenen hisse senetleri,
toplam yatirimin %34’tGnu temsil ederken
%14,6'lik bir artis yasadi. Bu fonlar %26
buiyimeyle yilicinde 21 milyar dolara ulasti.

ETPlerde %111,3’ltik bir artis oldu ve top-
lam 560 milyon dolara ulasti. FIP’ler (Girisim
Sermayesi Fonlar)) %17,9 artisla toplam
5,46 milyar dolar, Gayrimenkul Fonlari ise
2023 yilini %22,8 blyume ile 3,26 milyar
dolar seviyesinde kapatti.

Merkez bankasinin Selic gosterge faiz ora-
nindan cift haneli rakamlarda yararlanan
sabit getirililer, %8 artarak 27 milyar dolara
ulasti. Gayrimenkul ve tarim sektérlerinden
tesvikli tahviller ve borclanma senetleri gibi
vergiden muaf Urlinler ilerlemeye 6nciiliik
etti.

(www.fundssociety.com)

ride bulunuyor. Ayni sekilde, kisi basina
dusen servet ve super zenginlerin sayi-
st ABD'de 6nemli 6lctide daha yuksek.
ABD’de Cin’deki 2.352’ye kiyasla 9.850
santimilyoner ve Cin'deki 305’e kiyasla
788 milyarder var. Cin, 862.000’den fazla
milyonere ev sahipligi yapmasina rag-
men, kisi basina diisen serveti, Monako,
Litksemburg, isvicre, Avustralya ve Sin-
gapur’dan sonra diinyada altinci sirada
yer alan ABD’deki 201.500 ABD dolarina
kiyasla yalnizca 18.800 ABD dolar.
(www.henleyglobal.com)
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A SEC, Yapay Zeka kullanimlari hakkinda yaniltici ifadeler nedeniyle iki yatiim damsmanina

para cezas! verdi

BD Menkul Kiymetler ve Borsa Ko-
Agisyonu (SEQ), iki yatirim danismani
elphia ve Global Predictions’a karsi

yapay zeka (Al) kullanimlarinailiskin yanlis

ve yaniltici beyanlarda bulunduklarn sucla-
maslyla para cezasi verdi.

S6z konusu iki sirket, toplam 400.000 do-
lar ceza 6demeyi kabul etti.

SEC Baskani Gary Gensler, “Delphia ve
Global Predictions’in misterilerine ve
potansiyel musterilerine, aslinda kullan-
madiklari halde yapay zekayi belirli se-
killerde kullandiklari seklinde pazarlama
yaptiklarini tespit ettik,” dedi. “Yeni tek-
nolojiler ortaya ciktiginda, yatinmcilardan
vizilti yaratabileceklerini ve bu yeni tekno-
lojileri kullandigini iddia edenlerin yanlis
iddialarini tekrar tekrar gordik. Yatirim
danismanlari, kullanmadiklari halde birya-
pay zeka modeli kullandiklarini séyleyerek
halkiyaniltmamalidir. Bu ttir yapay zeka al-
datmalari yatinmcilara zarar veriyor.”

SEC’e gore, Toronto merkezli Delphia fir-
masl, SEC’e ilettidi dosyalarinda, bir basin
aciklamasinda ve web sitesinde, musteri
verilerini yatinm stirecine dahil ederken
yapay zeka ve makine 6grenimi kullandigi

A Portfoy yoneticileri karbonsuzlastirmada kilit rol oynuyor - MAS

ingapur’'un mali duzenleyicisinin
baskanina gore, portféy yonetimi
piyasasinin karbondan arindirma

ve dijitallesmenin gelistiriimesinde oyna-
yacagi “kilit bir rol” var.

iddiasiylailgili yanlis ve yaniltici beyanlarda
bulundu.

Karara gore Delphia, “yapay zekamizi
daha akilli hale getirmek icin toplu verileri
etkinlestirdigini, boylece hangi sirketlerin
ve trendlerin onu biyiitmek Uzere oldu-
gunu tahmin edebilecedini ve herkesten
once onlara yatirim yapabilecedini” iddia
etti. Buna ek olarak, Delphia’nin aslinda
iddia ettigi yapay zeka ve makine 6grenimi
yetkinligine sahip olmadigi icin bu ifadele-
rin yanls ve yaniltici oldugu tespit edildi.
Sirket ayrica, diger seylerin yani sira, kayith

Singapur Para Otoritesi (MAS) genel
mdird Chia Der Jiun, Singapur Yatirm
Yonetimi Dernegi tarafindan diizenlenen
yillik konferansta yaptigi konusmada, “Is
stratejilerinizin ve yatirim kararlarinizin
jeopolitik, buyiime ve enflasyon konu-
sundaki gelismelere, ekonomi politika-
sina, ticaret ve yatinm akislarina, tekno-
lojik bozulmaya, iklim riskine ve eyleme
yanit vermesi gerekiyor,” dedi.

MAS direktori, portfoy yoneticilerinin
net sifir taahhutleri icin gecis planlari
gelistirerek ve uygulayarak Singapur’un
“karbondan arindirma yolculugu” utze-
rinde 6nemli bir etki yaratabilecegini soy-

ledi.

Der Jiun, ESG stratejilerinin ve metodolo-
jilerinin kamuya daha iyi aciklanmasinin
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bir yatinm danis-
maninin herhan-
gi bir gercek disi
maddi gercek
beyaniiceren her-
hangi bir reklami
yaymasini yasak-
layan Pazarlama
Kuralini da ihlal

./. /
MO
etmekle suclandi.

SEC’in Global Predictions’a karsi verdigi
kararda SEC, San Francisco merkezli firma-
nin 2023’te web sitesinde ve sosyal med-
yada yapay zeka kullandidi iddiasiyla ilgili
yanlis ve yaniltici iddialarda bulundugunu
tespit etti. Ornegin sirketin “ilk diizenlen-
mis yapay zeka finansal danismani” oldu-
gu ve platformunun “uzman yapay zeka
odakl tahminler” sagladigi beyanlarinin
dogru olmadidi tespit edildi. Global Predi-
ctions ayrica, diger menkul kiymetler yasa-
st ihlallerinin yani sira, vergi kaybi toplama
hizmetleri sundugunu ve danismanlik s6z-
lesmesine izin verilmeyen bir sorumluluk
riskinden korunma maddesi ekledigini id-
dia ederek Pazarlama Kuralini da ihlal etti.
(www.sec.gov)

surdurdlebilirlik pazarinin  buyimesine
yardimci oldugunu, ancak bu buytmeyi
surdurmek icin daha fazlasinin yapilmasi
gerektigini soyledi.

Der Jiun, “ESG fonlarina yonelik temel
talep gti¢lt olmaya devam ediyor, ancak
sektoriin surdirulebilir bir sekilde buy-
mesi icin seffaflik ve yonetisim yoluyla
yatirimcilara gtiven saglamak kilit 5neme
sahip olacak,” dedi.

(www.mas.gov.sg)



KARSINIZDA 2023 YILININ
EN GOK GETIRi SAGLAYAN
YABANCI FON SEPETi FON

TEB PORTFOY AMERIKA TEKNOLOJI YABANCI BYF FON SEPETI FONU

2023 yilinda Yabanci Fon Sepeti Fonu kategorisinde
TEB Portfoy Amerika Teknoloji Yabanci BYF Fon Sepeti Fonu %131,6* ile
en ¢ok getiri saglayan fon oldu. TEB Portfoy Yonetimi uzmanligiyla
siz de teknoloji devlerine tek bir fon ile yatirim yapabilirsiniz.

* Kaynak; tefas.gov.tr (02.01.2023 - 02.01.2024)
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) 9% BNP PARIBAS ORTAKLIGI




Hazirlayan: Levent Giirses

KURUMSAL YATIRIMCI ‘

A Basit ama etkili stratejilerle kazanan portfoyler olusturmanimn yollar

Uretken yazar ve yatinmci Larry Swedroe, Gele-
cegdinizi Zenginlestirin: Basarili Yatinmin Anah-
tarlari (Enrich Your Future: The Keys to Succes-
sful Investing) adh kitabinda modern yatirmin
temellerine 1sik tutuyor ve okuyucularin basit
ama etkili stratejilerle kazanan portfoyler olus-
turmasina olanak taniyor.

Kitap, modern yatirimin gerceklerini anlayarak
kazanan bir portfdy olusturmaniza katkida bu-
lunuyor. Analojiler, kisisel anekdotlar ve hakemli
dergilerden elde edilen ampirik kanitlari bir ara-
ya getirerek, sadece kalabaligi takip etmek, spe-
kulasyon yapmak ve bu stirecte araci kurumlari
ve fon ailelerini zenginlestirmek yerine, oyunda

.4 Wodern kapitalizme yonelik sert ve cok ihtiyac duyulan elestiri

Misyon Ekonomisi: Kapitalizmi Degistirmek icin
Bir Ay Atisi Rehberi (Mission Economy: A Mo-
onshot Guide to Changing Capitalism), adl bu
kitapta, 6dullu bir yazar ve 6nde gelen bir ulusla-
rarasi iktisatci olan Mariana Mazzucato, modern

kazanmanin nasil gerceklesecegini agik¢a anla-
tiyor.

Kitap, 6nce portfoytiniizii nasil dogru yola ko-
yacagdiniza yonelik 6nerilerle bashyor. Ardindan
bircok yatirimcinin insan dogasinin  kurbani
oldugdu, perspektifini kaybettigi, korku ve ag-
gozluluge dayal yanhs yatinm kararlari verdigi
piyasa belirsizligi sirasinda nasil istikrarl bir rota
cizeceginizi irdeleyerek devam ediyor.

Bu kitapta okuyucular sunlari 6grenecek:

* Hisse senetlerinin fiyatlari nasil belirleniyor ve
riske gore ayarlanmis bazda daha iyi performans
yakalamak neden bu kadar zor?

® Portfoylinuizu tasarlarken cesitli 6nemli karar
noktalarinda nasil gezinebilirsiniz?

e Kavramsal olarak saglam bir yatirm stratejisi
nasil gelistirilir ve finansal hedeflerinize daha
hizli nasil ulasirsiniz?

e Yatinm yaparken kazananin oyununu oyna-
mak yasam kalitenizi nasil artiracak?

Geleceginizi Zenginlestirin, piyasalarin gercekte
nasil calistigini aciklayan, okuyucularin yatirima
ve piyasanin dogasina yaklasimlarini degistiren
ve daha bilingli ve ihtiyatli yatirim kararlari alma-
ya baslamak icin yeterli bilgiyi aktaran bir kitap...

Buckingham Wealth Partners’in finansal ve eko-
nomik arastirmalar miduri olan Swedroe, ayni
zamanda sekiz kitabi ve dokuz da es yazarligini
yaptidi kitabi olan bir yazardir.

Wall Street’te Rastgele Bir Seyir adli ikonik kita-
bin yazari, efsane yatinmci Burton G. Malkiel,
kitaplailgili soyle diyor:

kapitalizme yonelik sert ve cok ihtiyac duyulan bir
elestiri sunuyor.

Bu elestiride, karsi karsiya oldugumuz buyuk
krizleri c6zmek icin yenilik¢ci olmamiz ve isbirlikgi,
misyon odakli distinmeyi kullanmamiz gerekti-
gini savunuyor. Sadece birlikte risk almak degil
ayni zamanda odulleri paylasmak anlamina ge-
len kamu 6zel ortakliklarina iliskin paydas goru-
suinti de beraberinde getiriyor.

Cogumuz katiliyoruz; kapitalizm krizde... Zen-
ginler daha da zenginlesti; bir milyon dolardan
fazla serveti olan yiizde 1’lik kesim, diinya serve-
tinin yuzde 44’tine sahipken, iklim degisikligi ge-
zegendeki yasami donustirtyor ve bazi durum-
larda yok ediyor. Hayatimizi tehdit eden krizlerle
bogusuyoruz ve bu durum surdiriilemez.

Peki, onlarca yildir stiren bu sorunlari nasil ¢6ze-
biliriz?

Misyon Ekonomisi, karsi karsiya oldugumuz bi-
yuk zorluklara tamamen yeni bir agcidan bakiyor.
Kuresel 1sinma, kirlilik, demans, obezite, silahl
siddet, hareketlilik; bu cevresel, saglik ve sosyal
ikilemler cok buiytik, karmasik ve basit coztimleri
yok. Mariana Mazzucato, zamanimizin en ‘kotu’
sosyal sorunlarina karsi daha buytik diisinme-
miz ve kaynaklarimizi aya inis kadar cesur ve
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“Swedroe’nun pek cok kitabina sahibim. Bu ki-
tap ise benim favorim.”

Acquirers Funds® Muduru Tobias Carlisle ise,
“Swedroe, devrim niteligindeki Tezlerini gele-
neksel finans bilgeliginin kapisina civiledi. Kitap,
risk ve getiri, rastlantisallik ve davranissal finans
iliskisinde en son teoriyi ortaya cikariyor ve onu
pratik tavsiyelere dayandiriyor. GuUnimuiziin
onde gelen yatirim arastirmacisi ve yazarinin bir
baska titiz calismasi” yorumunda bulunuyor.

Larry Swedroe’nun, aydinlatici kisisel ykiler ve
piyasa dykdileriyle zehirli yatirim mitlerini ¢trii-
turken eglendirdigini belirten, Duke Universite-
si'nden ekonomi profesorii Ed Tower, “Yatirim-
clarin Larry’nin kaynaklarindan en iyi sekilde
yararlanmalari icin akillica ve canli bir rehber”
diyor.

Yayinci Martin Fridson’un yorumu soyle:

“Larry Swedroe yatinmcilara en bulyiik disman-
larina, yani kendilerine karsi nasil kendilerini
koruyacaklarini gosteriyor. Degerli tavsiyelerini
en titiz sayisal arastirmalardan alintilarla des-
tekliyor, ancak hepsini kolayca anlasilir ve son
derece eglenceli terimlerle acikliyor. Bu kitap bir
glic gosterisidir!”

Enrich Your Future: The Keys to Successful
Investing

Larry Swedroe
Wiley
Subat 2024, 320 sayfa

ilham verici bir sekilde harekete gecirmemiz ge-
rektigini savunuyor.

New York Times gazetesi yorumunda, “Hem ge-
nis bakis acili hem de nadir bir sey sunuyor: Arzu
edilen bir gelecegin nasil yaratilacagina dair ilgi
cekici yeni bir hikaye” diyor.

Financial Times gazetesi, Mazzucato’nun du-
stincelerinde acik s6zIUi oldugu kadar, bunlari
ifade etmede de etkili oldugunu belirtirken, The
Times ise, “Dunyanin en korkun¢ ekonomisti...
Mariana Mazzucato, erkeksiligi veya rakamlari
kavramasi biraz zayif olan herkesin kalbine korku
salacak birisim” yorumunda bulunuyor.

Wired dergisi, “Bu iktisatcinin kapitalizmi diizelt-
meye yonelik bir plani var. Hepimizin dinlemesi-
nin zamani geldi” derken, New Republic, Mazzu-
cato’nun inovasyon konusundaki en énemli tg
dustintirden biri oldugunu vurguluyor.

Mission Economy: A Moonshot Guide to Chan-
ging Capitalism

Mariana Mazzucato

HarperBusiness

Mart2021,272 sayfa
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.4 \eni piyasa kosullari ve getirilerine siiper dongiiler yoluyla odaklanan bir kaynak

Makro arastirma analisti olarak yaklasik 40 yil-
lik deneyime sahip olan Peter C. Oppenheimer,
Goldman Sachs’ta Kuresel Yatiim Arastirmalari
biriminin Bas Kiiresel Hisse Stratejisti ve Avru-
pa’da Makro Arastirmalar biriminin Baskanidir.
Aynizamanda unlu bir yazar...

Son kitabi; Mutlu Geri Déntsler: Piyasalarda Ya-
pisal Degisiklikler ve Stiper Dénguler (Any Happy
Returns: Structural Changes and Super Cycles in
Markets) makroekonomik faktorler, jeopolitika,

hiitkiimet politikalari ve sosyal tutumlardaki yapi-
sal degisikliklerin, yatinmci getirilerini agiklama-
ya yardimci olan stiper dongdileri yonlendirmek
icin nasil bir araya geldigini tartisiyor.

Yazar, Post-Modern Dongui olarak adlandirdigi
seye, bunun neye benzeyecegine, nasil gelise-
cedine ve yatinmcilarin neye odaklanmasi ge-
rektigine odaklaniyor. Kitapta ayrica sunlarn da
bulacaksiniz:

e Dongiilerin tarihine, yapisal ‘Stper Déngulere’
ve onlari yonlendiren unsurlara giris.

e Savas Sonrasi Patlama, Buyuk Moderasyon,
Kiresel Mali Kriz ve sonrasi ve Pandemi donemi
de dahil olmak tizere 1945'ten bu yana Super
Dongdilerin ayrintili bir analizi.

e Daha yiiksek sermaye maliyeti, daha buyuk
hukumetler, daha proaktif sanayi politikasi, daha
fazla yasal dizenleme ve daha az kiiresellesme-
nin ortasinda ortaya ¢ikan Post-Modern Déngui-
nin belirliitici gucleri.

* Oppenheimer ayrica, teknoloji ve yapay ze-
kadaki gelismelere, ekonomileri karbondan
arindirma cabalarina ve bunlarin finansal piyasa
getirilerine ve firsatlari nasil etkileyebilecegine de
odaklaniyor.

Ekonomi ve finans tarihi 6grencileri ile yatirmci-
lar icin paha bicilmez bir kaynak olan Mutlu Geri
Donusler; yaklasmakta olan piyasa kosullari ve
getirileri hakkinda fikir edinmek isteyen herkesin

mutlaka okumasi gereken bir kaynak.

ABD eski Hazine Bakani Lawrence Summers,
kitapla ilgili olarak, “Peter Oppenheimer borsa
analizi sanati ve biliminin seckin bir uygulayici-
sidir. Bu kitap onun bilgeligini inandirici ve acik
ifadelerle aktariyor. Kimin piyasalari ne kadar iyi
aciklayabilecegini bilmiyorum ama hic kimse bu
kitabin 6nemli derslerini 6grenmeden deneme-
meli bile,” diyor.

Avrupa Komisyonu eski baskani ve Portekiz eski
Basbakani José Manuel Barroso, Peter Oppen-
heimer’in bir nceki mikemmel The Long Good
Buy adli eserinin ardindan, bu yeni ve son derece
ilham verici kitabinda finansal piyasa dongu-
lerine iliskin parlak analizini sturdurdugunu ve
derinlestirdigini ve bunlari 6nemli trendlerle,
jeopolitik, teknolojik ve diger ticari ve toplumsal
donusumlerle iliskilendirdigini vurguluyor.
University College London buinyesindeki Kuresel
Refah Enstitlisi’nden Profesér Noreena Hertz,
“Oppenheimer, gelecekle gegmisi ustalikla ic ice
gecirerek ve tarihi, kultira ve siyaseti ekonomik
analizine dahil ederek dustinduruc, anlayish ve
orijinal bir kitap yazdi,” yorumunda bulunuyor.

Any Happy Returns: Structural Changes and
Super Cycles in Markets

Peter C. Oppenheimer

Wiley

Ocak2024, 384 sayfa

A En kitii iletisimciyi en iyisine doniistiirebilecek dykiiler, arastirmalar ve rehberfik

—

pmin By mRA

iletisim bir super glctir ve en iyi iletisimciler,
konustugumuzda aslinda su Uc sohbetten
birini yaptigimizi bilir: 1- Pratik (Bu gercekte
neyle ilgili?), 2- Duygusal (Nasil hissediyoruz?)
ve 3- Sosyal (Biz kimiz?). Ne tur bir konusma
yaptiginizi bilmiyorsaniz, baglanti kurmaniz
pek mumkdiin degildir.

Stiper iletisimciler, her tur konusmayi
tanimanin ve ardindan eslestirmenin énemini
ve soylediklerimizi ve nasil dinledigimizi buiytik
Olclide belirleyen karmasik duygulari, ince

mizakereleri ve derinden inanilan inanclari
nasil duyacaklarini bilirler. Deneyimlerimiz,
degerlerimiz, duygusal yasamlarimiz ve
kendimizi ve baskalarini nasil gérdiigumiiz,
cocuklari kimin alacagindan isyerinde bize
nasil davraniimasini istedigimize kadar her
tartismayi sekillendirir.

istebu kitapta; baziinsanlarin neden kendilerini
duyurabildigini, digerlerini ise neden bu kadar
net duyabildigini 6greneceksiniz.

Charles Duhigg'in  kaleme aldigi Siper
lletisimciler: Baglantinin Gizli Dilinin Kilidini
Ac¢ma (Supercommunicators: How to Unlock
the Secret Language of Connection) iste
ve hayatta slper iletisimci olmayl nasil
6grenebilecegimize dair biiyuleyici bir kesif...

Duhigg, bu kitabinda; her konusmanin
altinda gizlenen gizli katmanlar tespit
etmeyi ve bunlardan yararlanmayi nasil
ogrenebilecedimizi gostermek icin derin
arastirmalari ve kendine 6zgu hikaye anlatma
becerilerini harmanliyor.

Cok satan Yeniden Duslin ve Sakl Potansiyel
adli kitaplarin yazari Adam Grant, “Bu sadece
baskalarini nasil daha iyi anlayabilecegimizi
irdeleyen surukleyici bir okuma degil. Ayni
zamanda kendini nasil ifade etmek gerektigine
dair aydinlatici bir bakis. Charles Duhigg,
tanidiginiz en kot iletisimcileri en iyilerine
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donustirebilecek hikayeler, arastirmalar ve
rehberlikten olusan basarili bir kombinasyon
sunuyor,” diyor.

Harvard isletme Fakiiltesi’nden Professr Arthur
C. Brooks ise, “Charles Duhigg hepimizin
okumasi gereken bir kitapla kurgu ve bilimin
essiz karisimini kullanarak bize daha iyi sohbet
vedahaderininsanibag kurmakilavuzu veriyor.
Isyerinde ve yasamda iletisim becerilerinizi
gelistirmek istiyorsaniz, bu kitap baslangic
noktasidir,” yorumunda bulunuyor.

Pulitzer 6dullt bir arastirmaci gazeteci olan
Charles Duhigg, The New Yorker ve diger
yayinlar icin yazilar yaziyor. Daha 6nce de
The New York Times’da kidemli editdr olarak
calistyordu. Harvard Isletme mezunu olup,
Aliskanhgin Giicii (The Power of Habit) ve Daha
Akill, Daha Hizli, Daha lyi (Smarter Faster
Better) kitaplarinin yazaridir.

Supercommunicators: How to Unlockthe Secret
Language of Connection

Charles Duhigg
Random House
Subat2024,320sayfa
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Kitap:

Akall Fon Yatirimersi -
Akif ve Pasif Fonlarda
Daha Iyi Sonuglar I¢in
Pratik Adimlar

Isbn: 9786256478749
Yazar: Joe Wiggins

Yayin Koordinatori:
Osman Senkul

Kitap:

Yesil Kugular - Yeni-
lenebilir Kapitalizmde
Yaklagan Patlama
Isbn: 9786256478732
Yazar: John Elkington

Yayin Koordinatorii:
Osman Senkul

Kitap:
LENTIRTENNTI
ve Stagflasyon
Siireglerinde Yonetim

Isbn: 9786256478725

Yazar: Ram Charan,
Geri Willigan

Editdr: Mert Akcanbag

Onyargilarin davranislarinizi nasil etkilediginin farkina varmak ve bunlardan kacinmak, daha
iyi yatinim kararlari almanin anahtaridir. Wiggins bunu ve daha fazlasini yapiyor.”
AKILL! -TADAS VISKANTA

FONMN Abnorma | Returns’iin Kurucusu ve Editorii ve Ritholtz Wealth Management’ta Yatirim-
L v B aEgitimi Direktorii

JOE WIGGINS

Fonlara yatinm yapmak kolay dedildir. Sayisiz secenekle karsi karsiyayiz ve suirekli olarak an-
lamsiz gurdltult ve calkantili piyasalarla dikkatimiz dagiliyor. Daha da kétisu, kusurlu inang-
larimiz ve davranissal 6nyargilarimiz, gecmis performansa yonelik zarar verici bir takinti ve
tematik fonlara yonelik tehlikeli bir cazibe gibi yinelenen ve maliyetli hatalara yol aciyor.

Deneyimli portfdy yoneticisi ve davranissal finans uzmani Joe Wiggins, Akilli Fon Yatinnmcisi'n-

da fonyatirimina basitlik ve aciklik getiriyor. Bu biytleyici ve son derece okunabilir kitabin her
bolum, fonlara yatirim yapmanin hayati bir unsuruna odaklaniyor - yatirimcilarin bunu nasil ve neden kot bir sekilde
yanlis yapabilecegini arastiriyor ve daha iyi sonuclar icin dogrudan, uygulanabilir adimlar sunuyor.

Joe, yildiz yoneticilerle yatinm yapmaktan neden kacinmamiz gerektigini, aktif ve pasif fonlar arasinda nasil karar ve-
recegimizi, plrlizsiiz performans ve buytleyici hikayelere karsi neden dikkatli olmamiz gerektigini, riskin neden volati-
litenin cok daha fazlasi oldugunu, uzun bir zaman ufkunun énemini ve cok daha fazlasini acikliyor.

Hikayeler, ampirik bulgular ve deneyimlerin bir kombinasyonunu kullanan Joe, aktif ve pasif tim fon yatirmcilarina
inanclarini yeniden degerlendirmek, 6nyargilarini anlamak ve daha iyi yatirim kararlari almak icin ihtiyac duyduklari
seyleri veriyor.

: Onde gelen kapitalistler bile kapitalizmin coktiiguinu kabul ediyor. Yesil Kugular, insanlara,
Y E S I I_ gezegene ve refaha hizmet etmek lizere tasarlanmis bir sistem degisikligi manifestosudur.
= “Surdurulebilirligin Vaftiz Babasi” olarak anilan John Elkington yirminci kitabinda, yirmi bi-
KUG AR S . s L. L.
‘ rinci yuzyila uygun yeni kapitalizm bicimlerini arastiriyor.

Nassim Nicholas Taleb’in “Siyah Kugular”i bizi katlanarak ¢kiise gétiiren sorunlarsa, “Yesil
o Kugdular” da bizi katlanarak bir atima g6tiiren ¢6zimlerdir. Insanligin basarisi - ve hayatta
kalmasi - ilkini nasil dizginleyecegimize ve ikincisini nasil hizlandiracagimiza baglidir.

Yesil Kugular, Elkington’in diinyanin en taninmis yonetim kurulu odalari ve C-suite’lerindeki
ilk elden deneyimlerine dayaniyor. Elkington, vaka calismalari, gercek diinyadan drnekler ve
yeni teknolojilere iliskin profilleri kullanarak bugiintin en tuhaf “Cirkin Ordek Yavrulari”’nin
yarinin duinyayi kurtaran Yesil Kugulari’na nasil donuisebilecegini gosteriyor.

JOMN ELHINGTON

et E 3o

Bu kitap, isletmelerinin 5nimiizdeki on yil icinde kiresel 6nceliklerde meydana gelecek degisimden sag ¢cikmasina
yardimci olmak ve ufuklarini sorumluluktan esneklige ve yenilenmeye dogru genisletmek isteyen buytk ve kiiciik
sirketlerdekiis liderleri icin mutlaka okunmasi gereken bir kitaptir.

Enflasyon nakit tiiketir, marjlari tuketir ve sisirilmis gelirler arttikca yoneticileri yanlis bir gtivenlik
ENFLASYON duygusuna suriikler. Bir sirketin durumu cok hizli bir sekilde erozyona ugrayabilir, devralinmaya
RESESYON VE veya iflasa yol acabilir. Hizl tepki veren ve yaklasimlarinda esnek olanlar, daha az cevik ve akilli
STAGFLASYON rakiplerin sundugu firsatlari yakalayarak bu zorlu ortamda sadece hayatta kalmakla kalmayip
SUREGLERINDE basarili da olabilirler.

YONETIM Yavas tepki verenler ya da yanlis strateji ve taktikleri secenler ise zayiflayacak ve hatta iflas edebi-
leceklerdir. Nihai hedef, enflasyon ve durgunluk déneminden daha guiclii bir sekilde cikmaktir. Bir
sirketi bu ani enflasyon artisiyla muicadeleye hazirlamak, CEO ve yonetimin karsilasacagi en zor
gorevlerden biridir.

Sirket sadece yapisal ve finansal olarak hazirlanmakla kalmamali, ayni zamanda hakim psikoloji-
sini de degistirmelidir. Yonetimin enflasyon hakkinda nasil distindtigui ve sirketin buna nasil tepki
verecedi, sirketin basarili olup olmayacagdini ve rekabette nasil 6ne gececegini belirleyecektir.

ister CEQ, ister yonetim kurulu iiyesi, ister CFO ya da CHRO olun, bu kitap kiiresel enflasyon ve ekonomik biiyiimenin ya-
vasladigi bir donemi yonetmek icin herkesin ne yapmasi gerektidiyle ilgilidir. Tum sirketin bu yipratici ekonomik ortamin
etkilerini en aza indirmek icin psikolojisini, stratejilerini, taktiklerini ve kaynaklarini nasil degistirmesi gerektigine dair kisa bir
cerceve cizerken, rakipler bu zorlugun Uistesinden gelemedikce ortaya cikacak firsatlari da gézetiyor.
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Kitap:

Yatirm EI Kitabi - Sermaye
Pazarlan, Menkul Degerlere

Yatirm ve Portfoy Yonetimi
Isbn: 9786057137586
Yazar: Mehmet Sikri Tekbag

Editdrler: Tugba Atamtiirk,
Elvan Atamtirk

Yatinim El Kitabi’nin ikinci baskisi, ilk baskinin eksiklerini gideren zengin bir icerikle cikiyor. Fi-
nansin teorisi kadar pratigine de dnem veren Prof. Mehmet Stikrii Tekbas, finans alanindaki
son gelismeleri kitaba dahil etmeye cok 6nem vermis. Davranissal finans konusunu genisle-
tip yeni bir kavram olarak duygusal finansi da dahil etmis. “ESG” diye kisaltilan strdurtlebi-
lirlik, kurumsal yonetim ve sosyal sorumluluk ile yatirim konulari da kitaba eklenmis.

Turkiye'de bireysel emeklilik sistemine 8,7 milyon kisi dahil oldu. Toplam 6zel emeklilik biri-
e W,M kimleri hentiz 750 milyar TL seviyesinde olsa da bu birikim havuzu biiytiyor. Milyonlarca kisi-
IR Mns bl \in portfoylerini yonetmesi, getiriyi takip edip yatirim karari almasi gerekiyor.

ve Portfiy Yanetimi

Birkac yildir halka arzlarin ilgi cekmesi ile Borsa istanbul’da yatirmai sayisi sekiz milyona
ulasmistir. Ancak kisa vadeli yatinm aliskanlidi ve yetersiz yatirim danismanligi nedeniyle
yeni yatirimcilarin Borsa’da hiisrana ugrama riski artiyor. Bu yeni baskida portféy yonetimi-
nin en 6nemli konulari olan portfoy olusturma, varlik dagilimi, portfoy getirisi 6lcme konulari
orneklerle aCIkIanlyor Universitelerde ders kitabi olmasi yaninda Yatlrlm El Kitabi, yatirnm profesyonellerl ve merakl
yatirim amatorleri icin ana dilimizde essiz bir kaynaktir.

Sermaye piyasalarimizin gelisimiicin uzun vadeli, dengeli ve bilgi ile yatirim yapilan bir yatirim kiiltiiri olusturmalyiz.
Ozellikle genclerin ilgi gosterdigi finansal okuryazarlik, finansal 6zgurliik ve bireysel finans gibi kavramlarin icini dol-
durmak icin heyecanini hi¢ kaybetmeyen degerli hocam Prof. Dr. Mehmet Suikri Tekbas’in bu kitabi, yetkin yatirm
danismanlariicin engin bir yatirim el kitabidir.

Mehmet Gerz - Ata Portféy Yonetimi Genel Miidiir

2 2 iki sanayi devrimi insanlik tarihinin ncesi ve sonrasini aciklayabilecek kadar snemliydi. Her bir

DIZGIN @ sanayi devrimi o zamana kadar var olan sosyo-ekonomik yapilardan kopusu temsil etti. Bugtin

ise devrimler trenine her yil yeni bir vagon ekleniyor ve birini kacirmaniz digerini kagiracaginiz

lENEM [\er anlamina da gelmiyor. Elinizdeki bu kitap, bu ekosistemi cok iyi anlatiyor, onlari anlamada ve
= etkilemede aktif bir rol almamizin cok 6nemli oldugunu savunuyor.

- Akan Abdula/FutureBright Kurucu, DataTech Expert

Teknolojinin getirdigi cok hizli dontisimiin bizim disimizda planlandidi ve yasamimizi yonlen-
dirdigi bu gtinlerde, hem bireyler hem de kurumlarin kendi pozisyonlarini belirlemesi ve ona
gore de hazirlanmasi gerekiyor. Oyuna derhal miidahil olmazsak gelen dalga tiim yasam pra-
tiklerimizi degistirerek bizi bilmedigimiz sahillere stirtikleyebilir. Yazar, gelen dalgayi gercekci
bir bakis acislyla 6zetliyor.

- Aysegiil ildeniz/Global Teknoloji Lideri, YK Uyesi, eski Intel Diinya Baskan Yardimcisi

Dizginlenemeyen sarsici bir kitap, bunu en bastan okuyucularimizla paylasmak gerekiyor. Birbirini tetikleyen bircok 6ncti
teknolojiyi hepimizin anlayabilecedi bir dilde anlatan yazarlar, hayatimiza dair etkilerini sanayi devrimi ve diger bircok
yakin dénem bulusunun etkileri ile kiyaslayarak gézler 6niine seriyor. Tum liderlerin bu kitab1 yil boyunca yaninda tasiya-
cagini diistintiyorum.

- Emrah Silav/Oyak Finans Sektorii Grup Baskani, United Payment Yonetim Kurulu Bagkani

Dizginlenemeyen bu cadin gerekliliklerine yanit vermek ve bireyleri teknolojiyi anlama ve etkileme yolunda giiclendir-
mek amaciyla kaleme alinmis bir rehberdir. Yazarlar, glinimuiziin karmasik teknolojik ortaminda, pasif bir sekilde bu de-
gisimlere maruz kalmak yerine, aktif bir rol tistlenmemizin ne kadar nemli oldugunu vurgulamaktadir.

- Esen Girit Timer/Yapay Zeka ve Teknoloji Dernegi Kurucu Yonetim Kurulu Baskani

Teknolojide 6nemli bir kirilma anina taniklik ettigimizi séyleyebilirim. Boyle zamanlarda bir adim geri cekilerek biiytk
resmi gérmeye calismak, gelecedi dogru 6ngérebilmek adina ¢ok kiymetlidir. Bu kitap iste tam da buna yardimci oluyor,
olani biteni anlamak ve gelecedi daha dogru 6ngoérebilmek adina ayiracagimiz zamana kesinlikle degecek kalitede bir
eser.

- Hakan Aranl/is Bankasi Genel Miidiirii

Yeni teknolojiler bir okyanussa, bu okyanusta umutlar, kesifler, ilerlemeler ama 6te yandan da firtinalar, dalgalar, tuzaklar
var. Teknoloji okyanusunda siz ve kurumunuzilerlerken ihtiya¢ duyacaginiz pusula, bu kitap.

- Ozgiir Alaz/Trend Uzmani, Girisimci

Yazarlar, Dizginlenemeyen araciligiyla sosyal ekonomik ve politik alanlarda insanligin gelecegini sekillendirecek yeni ve
belki de yikici teknolojik trendleri nasil anlayacagimizi, adapte olacagimizi ve fayda saglayacagimizi, farkli 6rnekler ile
yalin, anlasilabilir ve etik kaygilarla birlikte elestirel bir bicimde bizlere sunuyorlar.

- Prof Dr. Selim Yazici/istanbul Uni SBF Ogretim Uyesi, FinTech istanbul Platformu Kurucularindan
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Kitap:

Borsadan Geginmenin
Yollar

 Psikoloji - Disiplin

+ Trading Araclari ve

Sistemleri - Risk Kontroli
+ Trade YGnetimi

Isbn: 9786256478534
Yazar: Dr. Alexander Elder
Editor Osman Senkul

Kitap:
Direnis Uzerine Notlar

Isbn: 9786256478527
Yazar: Noam Chomsky
Editdr: Osman Senkul

o Borsa bir okyanus gibidir; sizin ne istediginizden bagimsiz olarak ytkselir ve alcalir. Satin al-
mmm diginiz hisse birden patlayarak ytikseldiginde iciniz sevincle dolabilir. Acida sattiginizda bor-
GECINME"IN - sayukari dogru her bir tikla net varliginizi eriterek yiikseldiginde kendinizi korkudan dona

kalmis hissedebilirsiniz. Bu duygularin hicbirisinin borsayla ilgisi yoktur; bu duygular sadece

You_ARI sizin icinizdedir.

?Lm Borsa sizin varliginizi bilmez. Onu etkilemek icin hicbir sey yapamazsiniz. Okyanus sizin re-

’\"-.*;_ fahiniziumursamaz ancak size zarar vermek gibi bir istegdi de yoktur. Siz sadece davranisinizi
kontrol edebilirsiniz. Bir denizci okyanusu kontrol edemez fakat kendisini kontrol edebilir.
Akintilarive hava durumunu arastirabilir ve bunlar Gizerinde calisabilir, denizde farkli yol alma
tekniklerini 6grenebilir ve tecriibe kazanabilir. Ne zaman denize acilacagini ve ne zaman li-
manda kalacagini 6grenebilir. Basaril bir denizci zekasini kullanir. Okyanus faydali olabilir; derinlerinde balik tutabilir-
siniz ve diger adalara varmak icin onun ytizeyini kullanabilirsiniz.

./" Al

= m f‘ff‘ﬂﬂ-

Okyanus tehlikeli de olabilir; distiguiniizde bogulabilirsiniz. Yaklasiminizin rasyonelligi arttikca istediginizi alabilme
ihtimaliniz artar. Diger yandan duygulariniza gére hareket ederseniz okyanusun gercekligine odaklanamazsiniz. Bir
trader borsanin trendlerini ve geri donislerini tipki bir denizcinin okyanusu inceledigi gibi incelemelidir. Okyanus riiz-
garlarinin teknesini darbeleyip hirpaladigi bir denizci yelken direklerini saglamlastirir; yelken alanini daraltir. Piyasa
tarafindan darbelenip hirpalanan bir trader’in durumu iyilestirmek icin yapacadi ilk sey alim-satimlarinin boyutunu
kiicultmektir. Ogrenme siirecindeyken ya da kendinizi stres altinda hissettiginizde kiictik islemler yapin. Profesyonel
bir trader kafasini kullanir ve sakin kalir. Yalnizca amatérler heyecanlanir ya da bunalima girerler. Duygusal alim-satim
hi¢ kimsenin katlanamayacadi bir lukstur.

Karl Marx, yuizeyin hemen altinda yer alan devrimci bir ruh imgesine sahipti. Basladigi-
miz yere, David Hume’a dénecek olursak, iktidar rizaya dayanir. Ancak bu rizanin altinda,
“ben bunu gercekten istemiyorum?” diyen bir insan akimi vardir. Bir efendi tarafindan y6-
netilmek istemiyorum. Ve bunun kirilmasi icin fazla bir sey gerekmez. Ve bunu basardi-
ginda, bir toplumu gercekten ileriye gétiirecek tirden degdisimlere sahip olursunuz. Yani,
o eski kdstebek orada yuvalaniyor. Ve bircok yone gidebilir.

Bence Marx’in eski kostebegi ylizeyin hemen altinda. Bunu distinmek icin bir firsat varsa,
bir efendiye tabi olmak zorunda olmadiginizi, kendi hayatinizi yonetebilecedinizi, kendi
girisimlerinizi yurttebileceginizi fark etmek icin, bu ylizeye cok yakin olmaya devam edi-
yor. Ben cocukken biiytik buhran sirasinda yapilan is birakma eylemleri, patronlara ihtiya-
cimiz yok, burayi ele gecirip kendimiz yonetebilirizdemeye yonelik bir adimdi ki bu dogru.

iste 0 zaman tutumlar degisti ve New Deal 6nlemlerine olan destek niifus genelinde gercekten artti. iste 0 zaman
yuksek mahkeme tim New Deal 6nlemlerini engellemeyi birakti. Sermaye kesimleri sunu fark ettiginde, bakin,
kendimizi bu ylikselen gelismelere uydurmak zorundayiz, yoksa basimiz gercekten belaya girecek. Ve bence bu
ortaya cikmaya devam ediyor. Bahsettigim yeni ekonomi projesi bu yonde ilerliyor ve kendi isletmelerinizi yonete-
bileceginizi sdyltyor. Bu isletmenin Cin’e tasinip tasinmayacagina New York’taki bankacilar karar vermek zorun-
da degil.
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Kitap:
Duygulanmi Oraya
Sakladim

Isbn: 9786256478640
Yazar: Yelda Karatas
Editor: Miige Okur

Kitap:

ESG - Sirdirlebilirlik
Krizinin & Sirket
Degerinin Yeni
Anahtari Mi?

Isbn: 9786256478145
Yazar: Yener Cogkun

Editor: Tugba Atamtiirk

YEILDA KARATAS

DUYGULARIMI
ORAYA
SAKLADIM

“Duygularimi Oraya Sakladim”

“Zaman,

Bir kedinin kuyrugundaki nazli salinim giine karsi civit gézlii evin icinde
Uzakdaglarda uluyan kurtlarin yakarisindaki ritim”

Turkiye'nin yasayan en iyi kadin sairlerinden biri olarak taninan Yelda Karatas yeni siir ki-
tabi “Duygularimi Oraya Sakladim” ile okuyucularimizla bulusuyor. Sairin yasamin kesit-
lerinden, asktan, bitmek bilmeyen miicadelelerden ve biraz da kendi duygularindan yola
cikarak dizelere dokttigu kelimeler yasarken “Ben de bdyle hissetmistim” dedirtiyor.

Yelda Karatas sair olmasinin yani sira hayatin pek cok alaninda gucli ve saglam sekilde

yer alan kadinlardan biri. Bildigini, 6grendigini kimseden saklamayan, bilgisini acik bir kaynak olarak kullanmak-
tan cekinmeyen bir kadin. Siirleri kendi i¢ diinyasini, hayatta durdugu ve varmaya calistigi noktayi cok net bir bi-
cimde ortaya koyuyor. itirazlari, hayal kirikliklari, toplumsal olaylara icten ice yiikselttigi isyani ve asklari... Hepsi-
ni dizelerinde apacik ortaya koyuyor.

ESG (Cevresel, Sosyal, Yonetisim) diizenlemeleri ve raporlama gereklilikleri hizla artiyor
ve firmalar bunlara ayak uydurmaya calisiyor. Bizler icin ise ESG hala cok yeni bir kavram.
Literattirde ESG kilavuzu olarak gérebilecegimiz, kapsamli bir kaynak ihtiyacindan do-
dan bu kitapta, ESG hakkinda bilinmesi gerekenler en temelden baslayarak aciklanmis ve
edlenceliiceriklerle desteklenerek keyifli bir okuma amaclanmistir.

Kitabin kapadini actiginizda yeni ve soguk bir gercekligin dogmakta oldugunu anlaya-
cak, zaman zaman endise verici olsa da macerali bir 6grenme yolculuguna cikacaksiniz.
Son bdliimde ise tilkemizin gozbebegi sirketlerinin ESG calismalarini kendi anlatimlariyla
bulacaksiniz.

COK SATANLAR LISTESI

Kitap Yazar Yayinevi
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Djjital Danyada haar Etkisl
Piksel.Creative Solutions

Heykeltiras Hande Sekerciler ve yeni medya
sanatgcisi Arda Yalkin’in birlikteliginden
olusan ha:ar ve kurucu ortakliklariyla ortaya
cikan Piksel catisi altindaki heyecan verici
isleri Gzerine sohbet etmek icin onlarla bir
araya geldim. Bu enfes sohbete zaman
ayirdiklari ve dijital ddnyadaki deneyim ve
uzmanlklariyla okuyucularda yeni ufuklar
actiklariicin ha:ar sanatgi ikilisine tesekkdr
ediyorum.

Tanima firsati olmayanlar icin kisaca
bahsetmek gerekirse, klasik sanat
yaklagimini yeni teknolojilerle birlestirme
tutkusuyla Istanbul ve New York arasinda
calismalarini sirddrmekteler; resim, heykel
gibi konvansiyonel yéntemlerin yani sira
video, animasyon, muzik, jeneratif sanat
hatta yapay zekayi da icine alan genis bir
yelpazede calisiyorlar. Bireysel pratiklerini
harmanlayarak yeni ve 6zgun bir ifade
bicimi arayan ha:ar’in calismalarinin ana
konusu “insanligin yarattigi medeniyet,
urettigi teknoloji ve var olma bicimi ile olan
catismasi” olarak dzetlenebilir.

!! Piksel. Studio bu sene
calismaya basladiginda,
akredite olan sanatgilar hem
cok nitelikli bir komuUnitenin
parcasi olarak Turkiye'de
benzeri olmayan bir egitim ve
mentorluk programina hem
de su anda dunyada kullanilan
en son teknolojik aracglara ve
yazilimlara erisebilecekler.
Ustelik yeni gelistirdigimiz
bir program ile medya
sanatcilarinin ilk sergilerini
teknolojik olarak desteklemeye
de hazirlaniyoruz”

KURUMSAL YATIRIMCI

Deha CUN: Sizi tanima firsati olmayanlar icin, ha:ar kimdir? Piksel. neler
yapmaktadir ve Piksel. Creative Solutions nasil ortaya cikti?

Arda YALKIN: Aslinda her sey 2018'de New York’ta bir misafir sanatci programi-
na cagirilmamizla basladi. Burada birlikte calismaya basladik ama daha 6nemlisi
salt rekabete dayanan ve kiiclik, kapali kabilelerden olusan Turkiye sanat yapisi-
nin bir alternatifi oldugunu kesfettik. Hem 6grenip her isi kendi basimiza cekip
cevirme, hem de is birlikleri kurarak 1+1'i 3 yapmak konusunda iyi oldugumuzu
gorduik. 2019'dan beri New York, Venedik, Milano, Londra, Miami ve Istanbul’da
solo sergiler actik, bircok uluslararasi karma sergi ve fuara katildik. ki adet sanatci
kitabi yayimladik. Buttin bunlari yaparken hicbir kurum ya da galeriden tam bir
destek istemedik, hep bagimsiz kaldik. Galeri sergilerimizin bile -neredeyse- tiim
produksiyon islerini, gimriiklemeden gorsel tasarima kadar kendimiz yurattiik.
Contemporary Istanbul kapsaminda iki ve Fisekhane’deki bir serginin fikrini bu-
lup yaratici direktorligtni Gstlendik. 2020’de Piksel.’i kurduk. Online egitimlerle
baslayan bu programi, tictincii senesinde Turkiye’deki en biyuik plastik sanatlar
destek programlarindan birisi ve en dnemli medya sanati egitim programi haline
getirmeyi basardik. Piksel. bu sene 400 metrekarelik devasa bir fiziksel atélyeye
sahip oldu ve biiylimeye devam edecek.

Hande SEKERCILER: Piksel. Creative Solutions ise cok daha baska bir ihtiyactan
dogdu. En basina doénersek, 2020’de pandemi ve beraberinde getirdigi sosyal ki-
sitlamalar baslayinca herkes gibi biz de evimize/stiidyomuza kapandik. Acikcasl,
bizim icin cok verimli bir donem oldu. Londra’da calistigim galeride acacagim
sergiyi 3B (3D) olarak tasarladik ve actik. O dénemdeki diger online sergiler gibi
eserlerin gorselleriyle degil, 3B modelleriyle yine ti¢ boyutlu bir ortamda gergek-
lestirdik bu sergiyi. Bilgisayar tarayicisi disinda VR (virtual reality - sanal gerceklik)
gozluklerle deneyimleyebileceginiz ve hatta AR (augmented reality - artirilmis
gerceklik) katalogu sayesinde eserleri bulundugunuz ortama koyarak izleyebile-
ceginiz bir sergi oldu. Daha sonra Venedik ve Milano’da tamamen kendi organi-
zasyon becerilerimizi kullanarak oldukca ilgi goren birer sergi actik. ha:ar'in yeni
isleri bu dénemde cikti, 6zellikle her bir eserin NFT’si olmasi o donemde en cok
satan sanatcilardan olmamiz, daha geng sanatgilar tarafindan ¢ok fazla soru gel-
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mesine sebep oldu. Eserleri nasil Grettigimizden,
nasil sergilemeye hazirladigimiza, hangiyazilimi
kullandigimizdan nasil dékiim yaptigimiza ka-
dar pek cok soru online olarak gelmeye baslayin-
ca,Arda'yla “Zoom grubu mu kursak?” sorusuy-
la basladigimiz bu stire¢, medya sanati odakli bir
misafir sanatci programi olan Piksel. Yeni Medya
Misafir Sanatgi Programi’ni kurmaya kadar
ilerledi. Bu program sayesinde uc yildir, bizden
daha genc sanatgl arkadaslarimizin deneyimli
sanatci/tasarimcilarla bir araya gelebilecekleri
online/offline bir ortam sadladik. Bu yil itibariyla
Kadiksy Belediyesi'nin katkilariyla kalici fiziksel
bir mekana da kavusan Piksel., bir komiinite
olusturma hayalinin ilk parcasi. Sonrasinda, sa-
dece Uretimin yeterli olmadigy, izleyici ve sanat
profesyonelleriyle bir bulusma zemini olmasi
gerekliligi fikriyle once
sergiler, ardindan
da diinyada ¢ok
fazla ornegi
olmayan,
butik  bir
uluslara-

rasi med-

) ya sanati
y fuar olan
Noise
Media Art
ortaya ciktl.

Bu sene, eli-
mizdeki  tek-
nolojik  imkanlari

ciddi bir yatinmla buyi-
tip, nitelikli teknolojik sanat etkinlikleri tasarla-
mak tizere tum Piksel. Creative Solutions adinda
bir cati sirket kurduk; Noise_Media Art, Piksel.
Yeni Medya ve Piksel. Bulten gibi fikirlerimizin
hayata gecirilmesinin yaninda diger kurumlar
icin de anahtar teslim, nitelikli teknolojik sanat
etkinlikleri tasarlayip uygulayabiliyor. Bir sergi-
nin kirasyonundan kurumsal kimligine, sosyal
medya stratejisinin kurulmasindan tim iletisim
tasarimina ve tiim teknolojik altyapisinin envan-
terimizdeki ekipmanlarla saglanmasina kadar
her isi kendi icimizde ¢6zebiliyoruz.

Bu cati altinda gerceklestirdigimiz ilk projemiz,
44 yillik bir kurum olan ve teknoloji-sanat kesi-
siminde artik bir otorite haline gelmis Ars Elect-
ronica'yl, bir sergi diizenlemek tizere Turkiye'ye
getirmek oldu. 10 Haziran’a kadar, IBB Miras ve
IBB Kiiltur sayesinde halka kazandirilan Cubuk-
lu Silolar'da gériilebilecek olan “Bilinci Yeniden
Kurmak: Gercek Nedir?” isimli sergi 360 derece
bir Piksel.

DC: Sanat iiretiminizin yani sira diizenledi-
giniz fuar, konser vb. kiiltiir-sanat faaliyetle-

riyle Hande ve Arda bu 6ncii yolculuklarinda
neleri hedeflemekte?

AY: Bizler mobil cihazlar, sosyal medya, interaktif
cihazlar, AR/VR ya da yapay zeka (Al) gibi tekno-
lojileri gelistiren ve diinyayi bunlardan 6nce tani-
yan bir nesiliz. Bu teknolojilerin icine dogan ¢o-
cuklar (Alfa Kusad)) kritik pozisyonlara geldikce
ve teknoloji hayatimizda daha da kritik degisik-
liklere yol actikca sanata bakisimiz da degisecek.
Tasarladigimiz tim projeler, bu degisimi anla-
mak icin Urettigimiz fikirler aslinda. Teknoloji ve
sanat iliskisini her yoniyle tartismak, bu alanda
bir komunite olusturmak istiyoruz.

Motivasyonu sadece ilgi cekmek ve sosyal med-
yada paylasiimak olmayan, ekran disi sanat
eserlerini izleyiciye kabul ettirebilmeyi hedefli-
yoruz. Bir diger konu ise koleksiyoner aliskanlik-
larini degistirmek. Sanat eseri dendiginde akla
hala resim ve heykel gibi konvansiyonel/analog
medyumlar geliyor. Medya sanati eserlerinin
Ozellikle de ekran bazli olmayanlarin  -fiziksel

anlamda- nakliyesi, sergilenmesi, koleksiyonlara
dahil edilmesi ve korunmasi -gorece- daha zor
ama imkansiz degil; teknolojik sanat eserlerinin
toplanmasi ve sergilenmesi tizerinde konusma-
ya baslamamiz lazim.

DC: Gnemli bir haber olarak, “non-profit” sa-
natcl programlari da yapan Piksel.’in pek ya-
kinda fiziksel bir alani olacak; Piksel. Studio
ihtiyacinizin nasil dogdugunu paylasabilir
misiniz?

HS: Artik bir ekiple calisiyoruz ama gerektiginde
hayal ettigimiz bir seyi her zaman kendi basi-
miza yapabilecek durumdayiz. Bu prensipten
oturt studyomuzdaki yazilim ve donanimlar her
gecen guin biraz daha artti. Ne var ki genc bir sa-
natciysaniz bu tip ekipman ve yazilim destegine
erismeniz biraz zor. Misafir sanatci programiyla
elimizdeki bu imkanlari, stlidyomuzu sanatci
arkadaslarimiza actik. Pandeminin bitmesiyle
online ortamdan offline’a yeniden dontlmesi
bizi, herkesin bu ekipmanlara erisebilecedi, bir
araya gelerek deneyim ve bilgisini paylasarak
Uretebilecedi fiziksel bir mekan arayisinaitti. Ba-
sindan beri bize destek veren Kadikdy Belediyesi
yineyanimizda oldu ve Alan Kadikéy'tin-1. katini
Piksel. Studio olarak kullanmak tizere bize acti.

DC: Bu anlamli isin hayata gecmesinde kritik
rol oynayan yerel yonetim destegi, ulusla-
rarasi fonlara erisim ve kurumsal is birlikleri
elde etme noktasinda bu baglantilan nasil
kurdunuz?

AY: Sanatgi olarak is birligi yaptigimiz markala-
ralkamu kurumlarina acik sekilde projelerimizi,
katki saglamaya calistigimiz alanlari anlatiyoruz.
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Onlar dayaratmakistedikleri sosyal fayda hedef-
leriyle kesisen noktalarda bize destek oluyorlar
ve bu sayede projeleri hayata gecirebiliyoruz. Bu
sayede, Piksel. Yeni Medya Misafir Sanatci Prog-
rami olarak ana program yaninda gerceklestirdi-
gimiz tamamen Ucretsiz masterclass atolyeleriy-
le beraber 600’t asan sayida sanatci/tasarimclya
egitim verdik. Ana programda tum masraflarini
karsilayarak, iki kisiyi New York’a baska bir misafir
sanatcl programina yolladik.

DC: Son olarak, dijital sanatin giiniimiizdeki
yeri ve teknoloji bazl liretimlerin giiniimiiz
sanati ve yasamina etkileri lizerine yorumla-
rinizi merak ederim.

HS: Sanat ve teknoloji iliskisi Uizerine tartisir-
ken, oncelikle teknolojinin ne oldugunu tam
olarak anlamamiz lazim. Terimin kokeni “sa-
nat/zanaat” (techne) ve “konusmak” (logos)
kelimelerinden geliyor ve &nceleri uygulamali
sanatlari tanimlamak icin kullanilmis. Insanlarin
kullandigi tim aletler, proseddirler, diizenleme-
ler, degistirmeler teknolojidir ve sanat irettigi-
miz ilk gtinden beri bunu kullaniyoruz. 30.000 yil
6nce pigment iceren bir maddeyi duvara stirerek
resim yapan ilk sanatgilar bana gére -son giinle-
rin moda tabiriyle- birer “creative technologist”
sayllirlardi. Sanat da insanlar gibi progresiftir.
Eger sanatcllar tarih boyunca gtincel arac ve ge-
recleri ve diistince pratiklerini, yani teknolojiyi, is
akislarina dahil etmeyip evrilmeselerdi, hala kil-
den tanrica heykelleri yapip, madara duvarlarina
antilop boyuyor olurduk. Bu temel {izerinden
dustniince -sadece yapay zeka degil- tim mo-
dern teknolojiler sanat tretiminde kullanilabilir,
kullanilmalidir ve zaten kullaniliyor.

Her medyum ya da yontemde oldugu gibi, yara-
tici zeka kullanarak sanat eseri tiretme fikrini de
iyice tartmak gerektigini distintiyorum. ha:ar
gecen sene bu araclari kullanarak cok fazla insa-
nin ziyaret ettidi bir sergi agmisti, bu sirecte ma-
kine veinsaninyaratici stireci paylasmasi lizerine
biyuk bir deneyim edindik. Peki, biz arkada ca-
lisan yapilarin ne yaptigini, neden yaptigini ve
nasil yaptigini bilmeden bu sistemde ters olan
seyi basimiza bir sey gelmeden 6nce anlayabilir
miyiz?

Pandemi 6ncesinde, dijital teknoloji ve iletisim
yontemleri hayatimizi bu kadar domine etme-
den 6nce bilgisayar ile tiretilen ciktilar kategori-
ze ederken gercek-sanal ayrimini kullaniyorduk.
Evlere kapanip hayatlarimiz bilgisayar ekranlari
oniinde ge¢cmeye baslayinca, bir degerin/ey-
lemin bilgisayarda Uretilmis olmasinin gercek
olmadigi anlamina gelmedigini anladik. Yani,
insanin gerceklik algisinin degistigini, evrildigini
sdylememiz yanlis olmaz. Stiper hizli internet,
gercek zamanli 3B gorsellestirme, devamli ve
gercek zamanli bilgi akisi, biyoteknoloji ile ge-
listirilmis insan duyulari gibi eklentiler sayesinde
stirekli cevrimici oldugumuz, fiziksel ile dijital
olan arasindaki sinirin bulaniklastigi bir diinyada
yasamamiz olasl. Yeni nesil bu teknolojinin icine
dodacak ve onlar icin “normal” ya da “gercek”
tamamen farkli olacak. Bdyle bir nesil icin sa-
natsal ifade bicimlerinin de kdkten degisecegini
sOylemek yanlis olmaz
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;l : ’a.r %
Avrupa Yatinm Fonlan
2023 4.Ceyrek ve Yillik Gorinimi

¢ UCITS ve alternatif yatinnm fonlari (AlF’ler) net varliklar 2023 yilinda %8,3 artarak 20.7 trilyon Euro’ya cikti.
¢ UCITS fonlara 2023 yilinda 181 milyar Euro, AlFlere 135 milyar Euro para girisi gerceklesti.

Avrupa Yatirnm Fonlari ve Portféy Yonetimi Birligi (EFAMA),
2023 4. Ceyrek ve yillik istatistiklerini acikladi. 2023 yili sonu itibariy-
le, UCITS fonlarinin net varliklari 13.1 trilyon Euro iken, alternatif ya-
tinm fonlarinin (AIF) net varliklari 7.5 trilyon Euro olarak gerceklesti.

Boylece toplam varliklar %8,3 bilyiimeyle 20.7 trilyon Euro oldu.

« e e .. A Yatirim Fonlari Net Varlikl ilyon E:
2023 yiliicin 6ne cikanlar sonuclar séyle:

25

218 ; T
18.7 19.1
« UCITS ve AlPlerin net varliklan %8,3 artarak yili 20,7 trilyon = .
Euro’da kapatti. Biiytime, 6ncelikle 2023 yili boyunca hem hisse
senedi hem de tahvil piyasalarindaki artislardan kaynaklandi.
¢ UCITS ve AlF’lerin net satislari sirasiyla 181 milyar Euro ve 135
0

milyar Euro’ya ulasti. 2019 2020 2021 2022 2023
¢ UCITS hisse senedifonlarinin net satislari 2023’te 5 milyar Euro = UCITS " AlFs

olarak gerceklesti. ETF’ler 101 milyar Euro net yeni para ¢ektive
ETF olmayanlar 96 milyar Euro net ¢ikis kaydetti.

. . . UCITS ve AlFs Net Satislar (Milyar
e Tahvil fonlarinin net satislari 141 milyar Euro olarak gerceklesti.

1,000
¢ Coklu varlik UCITS fonlari, yatinmcilarin ETF'lere ve sabit getirili i
fonlara kaymasiyla toplam 121 milyar Euro’luk net cikis kaydetti. wa S0
e Coklu varlik AlF’ler, 6zellikle Alman kurumsal fonlara gelen k h » 181 435
gliclti para girisi ile 66 milyar Euro net yeni para cekti. [ LA
¢ Para piyasasi fonlari 2023’tin en yiiksek net girislerini elde etti. 168705
UCITS para piyasasi fonlarina net 172 milyar Euro para girisi oldu. 000 019 2020 2021 2022 2023

= UCITS = AlFs
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UCITS ve AIF 2023 4. Ceyrek Donem Goriiniimii

EFAMA verilerine gore, UCITS ve AIF net varliklari dordiincti ceyrekte toparlandive %4,8 artti. UCITS net varliklari, borsadaki toparlanma-
ya paralel olarak %5,2 artti. Bu arada, AlF’ler net varliklarda %4, 1’lik bir artis goérdu.

UCITS ve AlF’ler, 2023’Uin 3. ceyregdindeki 35 milyarlik net girise kiyasla, 2023’tin 4. ceyreginde 156 milyar Euro net giris cekti. UCITS’in net
satislari, 2023’tn 3. ceyredinde 21 milyar Euro’dan 92 milyar Euro’ya yiikseldi. AlIF’ler, 2023’Uin 3. ceyredindeki 14 milyar Euro’ya kiyasla

64 milyar Euro net giris kaydetti.

Avrupa Yatirim Fonlari Net Varliklari (Trilyon Euro)

I > 19.44 15.94 19. 1.10«1i510132i‘
01 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2023
sUCITS = AlIFs

Uzun vadeli fonlar, 2023’Uin 3. ceyregindeki 3 milyar Euro’luk net
cikisa kiyasla 35 milyar Euro’luk net giris kaydetti. Hisse senedive
ozellikle coklu varlik fonlari net cikislar kaydetmeye devam etti.
Buna karsilik, tahvil fonlarina para girisi 3. ceyrekteki 22 milyar
Euro’dan 34 milyar Euro’ya yiikseldi. Lihtenstayn’da yeni ve bu-
yuk bir fonun faaliyete gecmesiyle diger fonlarin net satislari 44

milyar Euro’ya ulasti.

Para piyasasi fonlari, ceyrek boyunca 121 milyar Euro’luk cok
gliclti net satislar cekerek 2022’nin 4. ceyreginden bu yana go6-

rilmeyen bir rekor kirdi.

200

UCITS ve AlFs Net Satislari (Milyar Euro)
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71 ss
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g .1oo=
115 138
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2022 2023
s UCITS w=AIFs

Fon Turtine Gore Net Satislar (Milyar Euro)
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Tahvil Para Piyasasi

UCITS ve AlFs Toplam Net Varliklar, Net Satislar ve Fon Sayilari,

2023 4C - Milyon Euro

2023 4G soru Net Vm‘:ﬁlnr "’!”3 lc Net ’.ahslal

TOPLAM
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Diinya Yatinm Fonlan
2023 4. Ceyrek Gortinimu

e Kiiresel acik uclu yatirim fonlarinin net varliklari 2023 dérdiincti ceyrek sonu
itibariyle Euro bazinda %4,2 artarak 67.01 trilyon Euro’ya cikti.
¢ Dordlincii ceyrekte yatinm fonlarina toplam 670 milyar Euro net giris oldu.
Uciincti ceyrekte 351 milyar Euro’luk giris yasanmisti.

Uluslararasi Yatinm Fonlan Birligi (IIFA) icin Avrupa Yatirm
Fonlari ve Portféy Yonetimi Birligi (EFAMA) ve ABD Investment
Company Institute (ICl) tarafindan derlenen ve 46 tlkeyi kap-

Duizenlenmis Acik-Uclu Fonlar Ktiresel Varliklari

sayan 2023 yili dordiinct ceyrek sonu istatistiklerine gore, (Trilyon Euro, ceyrek sonu)

diinya capinda diizenlenmis acik uclu fon varlik biyukligi &; 6199 6200 gy 6241 S48 643

67.01 trilyon Euro oldu. I 3 gy

ABD dolari cinsinden 6lctilen diinya capindaki yatirim fonu

net varliklari, 2023’tin 4. ceyreginin sonunda 74 trilyon ABD

dolarina yiikseldi. ABD Dolar’nin Euro karsisinda deger kay-

betmesinin bir sonucu olarak, bu ytizde 8,7’lik bir artisi temsil

etti.
Qi Q2 Q3 Q4 Qi Q2 Q3 Q4
2022 2023

Toplam Diizenlenmis Acik-Uclu Fonlar ® Fon Sepeti Fonlar

Kuresel yatirim fonlari, 2023’tin 3. ceyregindeki 352 milyar
Euro’yakiyasla son ceyrekte 670 milyar Euro net giris kaydetti.
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Kuresel hisse senedifonuvarliklar %6,4 biiytiyerek 2023’tin 4. ceyredinin sonunda 29,3 trilyon Euro’ya ulasti. Tahvil fonu
varliklari da %3,2 artisla 12,2 trilyon Euro’ya yukseldi. Coklu varlik fonlari %2,2 buytiyerek 10,1 trilyon Euro’ya ulasti ve
para piyasasi fonlari %0,7 bliytyerek 9,4 trilyon Euro’ya cikti. Diger fonlarin net varliklar %5,6 artarak 4,7 trilyon Euro’ya
yukseldi. Gayrimenkul fonlari, son ceyrekte net varliklarda %0,3’ltik hafif bir duistis kaydeden tek kategori oldu.

2023’tn 4. ceyreginin sonunda, diinya capinda diizenlenmis acik uclu fon net varliklarinin %43,7’si hisse senedi fonla-
rinda yer aliyordu. Tahvil fonlarinin pay1 %18,2, coklu varlik fonlarinin aktif payiise %15,1 olarak gerceklesti. Para piyasa-
st fonlari diinya capindaki toplamin %14,1’ini temsil ediyordu.

Kuresel olarak uzun vadeli fonlar, 340 milyar Euro’luk net para girisi sagladi. 2023’tin 3. ceyreginde 99 milyar Euro du-
zeyinde kalmisti. Para piyasasi fonlarinin net satislari da 3. Ceyrekteki 253 milyar Euro’ya kiyasla 330 milyar Euro olarak
gerceklesti.

Kuresel olarak, hisse senedi fonlarinin net satislari 3. ceyrekteki62 milyar Euro’dan 4. ceyrekte 186 milyar Euro’ya ytiksel-
di. Tahvil fonlar 3. ceyrekteki 99 milyar Euro’ya kiyasla 141 milyar Euro net giris cekti.

ETF’ler 350 milyar Euro net yeni para cekerek rekor elde etti. Ote yandan, diinya capindaki tim bolgelerde 4. ceyrekte
coklu varlik fonlarindan net gklslaryasandl

Kiiresel Uzun Vadeli ve Para Piyasasi Fonlari Para Girisi
(Milyar Euro)

328 340339
HS ]

159 A% 1%
o Q2 Q3 o4 o Q2 Q3 o4
202 N
# Uzun VadeliFon Girisleri Para Piyasasi Fon Girigleri

PORTFOY YONETICILERI VE ANALISTLERIN TERCIHI

“FINNET ANALIZ EXPERT”

Turkiye Sermaye piyasalarinda islem géren tim yatinm araglarinin detayl, ge¢mis ve
gtlincel veri setlerinin, 2000'den fazla fonksiyon aracihgiyla
hizli ve excel tabanl kullanimini saglayan arastirma ve analiz yazilimidir.

- | —

| HX )Hisse Expert ‘Me ’Makro Expert
- —

= -

{Fe ' Fon Expert 1He DHaber Expert
-

{ Te )Tahvil Expert

‘Ve ’Viop Expert
-

(EK )Emtia-Kur Expert
-w

‘Ve ’Varant Expert

I

* Pay, Yatinm ve Emexlilik Fonlan, Sabit Getirili Varliklar, Vadeli iglem ve Opsiyonlar, Makroekonomik
veriler, Bist Firmalari, Bankalar, Yatinm Kuruluglarn, Portfoy Ydnetim Sirketleri, Tahvil ve Finansal Varlik |N.E [

ihrag Eden tim kuruluglann tim finansal verileri ve daha fazlasi...

ca dvator Ne
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Altin ve Petrol: Kiiresel Ekonomik Dalgalanmalara

Dayanikh Limanlar mi?

Emtia fiyatlarinin bir arada hareket ettigiyaygin birkanidir. Emtia
fivatlarindakiyiikselis ve diisis, faiz oranlari, déviz kurlari, bliylime
ve enflasyon gibi ortak makroekonomik faktérlerden etkilenir.
ABD dolariyiikseldiginde, dolar cinsinden fiyatlanan emtialar
diiser. Genel olarak, dolar diistiigiinde ise emtia fiyatlariyiikselir.

Petrolve altin, kiiresel ekonomikistikraricin kritik Gneme sahip
stratejikemtialardir; bu nedenle fiyatlarinda yasanan herhangi bir
degisiklik genis capli etkilere yol acar.

Petrol, finansal ve politik olarak etkili olan ve diinya ekonomisini
pekcokacidan etkileyen 6nemli bir enerji kaynadidir. Modern
end(istrinin bel kemigini olusturan petrol, ulasim, enerji liretimi,
sanayive tarim gibi bircok sektorde hayati birrol oynar. Petrol,
bircokendiistrinin ana girdisi oldugundan, petrol fiyatlarindaki
artis genellikle ekonomik biiylimeyi olumsuz etkiler. Petrol
fivatlan, jeopolitik gerilimler, tiretim kesintilerive iklim kosullari
gibi faktorlere bagli olaraksiirekli dalgalanir. Petrol fiyatlarini
belirleyen (iretim faktdrlerinin onciisii, OPEC Lilkeleridir. OPEC
tlkelerinin petrol liretimiyle ilgili aldigi kararlar, piyasada 6nemli
dalgalanmalara neden olabilir. Ayrica, OPEC disindaki ABD,
Kanada ve Rusya gibi tilkelerin petrol liretimine yonelik politikalari
da petrol fiyatlarini etkiler.

Altinin Giivenli Liman Rolii

Kiymetlimaden olarak en fazla islem géren ve kendine tarih boyunca
cesitli kullanim alanlari bulan altin, her dénem yatirimcilarin, kriz or-
taminda sigindigi glivenli bir liman olarak kabul edilmis, hem dederli
metal hem de parasal 6zelliklere sahip degerli bir varlik olarak yticel-
tilmistir. Altin fiyatlari, dolarin degeri, jeopolitik riskler, enflasyon en-
diseleri, kiiresel finansal istikrarsizlik gibi bircok faktdre bagh olarak
dalgalanmalar yasar. Merkez bankalari genellikle rezervlerinde altin
bulundurur ve bu da altinin degerini etkileyen 6nemli bir fakt&rdar.
Ekonomik biiylime, altin talebini artiran faktorler arasinda yer alir-
ken, durgunluk dénemleri piyasanin riskten kacinma egilimi nede-
niyle altin fiyatlarinda dalgalanmaya neden olur.

Ozellikle jeopolitik risklerin arttigi ve piyasanin strese girdigi donem-
lerde, kisa vadede, olumlu tepki veren altinin her belirsizlik ve krizden
ayni sekilde etkilenmedigini belirtmek gerek. Bu etki, olayin tiiriine,
buyuklugine ve diinya genelindeki ekonomik kosullara bagh olarak
degisebilir. Jeopolitik olaylarin altin fiyatlarini nasil etkileyebilecegini
anlamak, yatinmcilarin gelecekteki belirsizliklere karsi daha direncli
bir portfoy olusturmalarina yardimci olabilir. Altin fiyatlarinin jeopo-
litik gerginliklere olumlu tepki vermesinin temel nedenleri, temerriit
riskinin olmamasi, deger koruyucu 6zelligi ve genellikle ABD dolariile
ters bir iliski icinde olmasidir. Sunu belirtmek gerekir ki altin, gtivenli
liman olarak nitelendirilse de stirekli ve sinirsiz bir kazang vaat etmez.

Altin ve Petrol Arasindaki iliski ve Enflasyon

Altin ve petrol her ikisi de ABD dolari cinsinden fiyatlandigi icin birbi-
rine guiclt bir sekilde baghdir. Altin ve petrol fiyatlari arasindaki iliski
karmasik ve cok faktorlii olsa da enflasyon, bu iliskinin merkezinde
6nemli birrol oynar. Petrol fiyatlarindaki artis, akaryakit fiyatlarini yiik-
seltir ve bunun sonucunda tiim mal ve hizmetlerin fiyatlarini dolayl
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yoldan etkileyerek enflasyonu artirir. Petrol fiyatlarindaki ani artislar,
bircok uiretici, petrol ve tiirevleri olan dogal gaz, benzin ve dizel yakiti-
na bagimlioldugu icin, ekonomik bilylimeyi frenler.

Petrol fiyatlarindaki artis, altin fiyatlarini da ayni yonde etkiler. Yuksek
petrol fiyatlari, enflasyon endiselerini artirabilir ve yatirimcilari enflas-
yona karsi koruma (hedge) saglayabilecek varliklara yonlendirebilir.
Bu durumda, altin gibi geleneksel bir deger koruma araci, yatirnmcilar
icin cekici hale gelir.

Altin-Petrol-Orani ve Kriz Dénemleri

Basitce séylemek gerekirse, Altin-Petrol Orani, altin ve ham petroliin
birbirine gére degerini 6lcen bir gostergedir. Temel olarak, bir ons altin
ile kag varil petrol alinabilecegini veya tersini belirlemek icin herkesin
yapabilecedi bir hesaplamadir.

Petrol fiyatlar diserken altin fiyatlari yiikseliyorsa, yani ortalamanin
izerinde bir altin-petrol orani varsa, bir durgunluk déneminin kapida
olabilecegdi anlamina gikabilir. Uzun vadeli ortalamada altin-petrol
orani 18:1 degeri alirken, genellikle aralik 10ile 30 arasinda degisir.

Son 20yilda Altin-Petrol Orani tizerinde etkisi olan birkac nemli olay
yasandi. 2008’deki finansal kriz sirasinda gtivenli liman varliklari ara-
yan yatirimcilar altina olan talebi artirdi ve bu da oranin 1998’den beri
en yuksek seviyesine ulasmasina neden oldu.

Benzer sekilde, 2014'te asir arz ve ham petrol icin zayif talep nede-
niyle meydana gelen petrol fiyatlarindaki cokis sirasinda, yatirnmcilar
petrol gibi riskli yatirimlardan uzaklastiklariicin altina olan talep yeni-
den artti. Bu durum 2016’da tekrar yasandi.

N Altin-Petrod Orani s===Oyrtalame {1998-2024) b
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Yukaridaki grafikte finansal piyasalarin calkantida oldugu COVID-19
ortaminda (2019-2022) oranin 89.2’lere varan ani yukselisini go-
ryoruz. Durgunlugun kapida oldugunun anlasilmasi nedeniyle o
donemde yatinmcilarin altina dogru kostugunun bir géstergesi. Bu
donemi haric birakirsak, oranin norm olarak 30:1’e yakin oldugu go-
rultiyor. Makale kaleme alindidi sirada, 26.8 olan oran, altinin petrol
fiyatlarina gore “nispeten” degerli olduguna isaret ediyor. Enerji fi-
yatlarindaki artis, Orta Dogu’daki gerginliklerin artmasi ve Rusya ile
Ukrayna arasindaki catismanin devam etmesi gibi faktrlerden bes-
leniyor. Bununla birlikte, OPEC arzda azalma planlamasa da, ABD ve
diger ulkelerdeki gliclti ekonomik biiytime beklentisi, petrol talebini
artirarak petrol fiyatlarini yukari yonlii hareketlendiriyor.
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Emtia fiyatlarindaki gidisat, ABD Merkez Bankasi’nin (Fed) faiz politikalarini etkileyebilir mi?

Sorunun cevabl, emtia fiyatlarindaki degisimlerin enflasyon seviyeleri tizerindeki etkisine bagldir. Yilin basinda aciklanan ABD enf-
lasyon verilerinin beklenenden yuiksek olmasina ragmen genel resmi degistirmedigi goruluyor. Bu nedenle piyasalar, Fed’in 6nu-
mizdeki aylarda faizindirimine gidebilecegini fiyatliyor. Bu beklenti, Diinya Altin Konseyi’'nin de vurguladidi gibi, cesitli merkez ban-
kalarinin altina olan artanilgisiyle de paralellik ggsteriyor. Son aylarda bircok merkez bankasi, altin alimlarini rekor seviyelere cikardi.
Cin Merkez Bankasi’nin yani sira Polonya, Cekya, Hindistan, Singapur Merkez Bankalari gibi kurumlar bu trendi destekleyen 6nemli
oyuncular arasinda yer aliyor. Tum bu gostergeler isiginda ons altin yeni bir boga kosusuna mi hazirlaniyor, gérecediz.

Makro Analizde
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Excel Add-in
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FON TRENDLERI 2024 - 1.CEYREK

Pay Piyasasinda Yerli Fonlarin Alim Satim islem Hacmi

Tarih Metrik Alim Satim
islem Hacmi 1.777.834.359.252 1.775.908.522.369
01/01/2023-31/03/2024 ‘ islem Hacmi Toplam | 42.467.748.082.851 | 42.467.748.082.851
Oran 4,19% 4,18%
islem Hacmi | 445.646.050.294 | 438.290.772.525
01/01/2024-31/03/2024 islem Hacmi Toplam 10.223.393.302.870 10.223.393.302.870
Oran | 436% | 4,29%

Yas Grubu Bazinda Yatirnmci Sayilan ve Portfoy Degerleri (31.03.2024)

Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi

BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 0-19 47.308.300 7.641
| BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU | 20-29 | 785.358.369 63.038
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 30-39 [ 3.319.013.315 154.619
\ BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU | 40-49 | 9.345.916.601 251.184
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU 50-59 | 12.089.139.476 250.584
\ BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU | 60-69 10.202.433.094 204.360
BORCLANMA ARACLARI SEMS]YE FONU 70+ 12.808.256.214 168.353
\ DEGISKEN SEMSIYE FONU | 0-19 81.908.433 5.442
DEGISKEN SEMSIYE FONU 20-29 1.061.322.522 49.266
\ DEGISKEN SEMSIYE FONU | 30-39 3.546.528.811 75.884
DEGISKEN SEMSIYE FONU 40-49 8.257.506.981 85.352
\ DEGISKEN SEMSIYE FONU | 50-59 9.711.071.016 59.355
DEGISKEN SEMSIYE FONU 60-69 8.410.911.896 31.655
\ DEGISKEN SEMSIYE FONU | 70+ 7.713.260.005 20.360
FON SEPETI SEMSIYE FONU 0-19 1.043.857.826 93.614
\ FON SEPETi SEMSIYE FONU | 20-29 1.191.865.423 69.409
FON SEPETI SEMSIYE FONU 30-39 3.657.760.080 62.057
\ FON SEPETi SEMSIYE FONU | 40-49 9.541.216.973 71.710
FON SEPETI SEMSIYE FONU 50-59 11.785.835.052 48.470
\ FON SEPETi SEMSIYE FONU | 60-69 9.398.179.180 23.185
FON SEPETI SEMSIYE FONU 70+ 9.875.319.294 13.400
\ GAYRIMENKUL YATIRIM FONU | 0-19 67.414.834 5
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 20-29 2.574.133.103 103
\ GAYRIMENKUL YATIRIM FONU | 30-39 | 4.681.028.592 441
GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 40-49 ' 8.940.275.027 668
\ GAYRIMENKUL YATIRIM FONU | 50-59 | 12121542126 395
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Kiymet Tipi Yas Aralik Portfoy Degeri Yatirimci Sayisi

GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 60-69 6.459.916.712 162
\ GAYRIMENKUL YATIRIM FONU | 70+ 3.555.450.391 94
GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU 0-19 2.070.025 1
' GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU | 20-29 l 488.553.821 ' 177
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 30-39 4.568.054.315 696
\ GIiRiSiM SERMAYESI YATIRIM FONU | 40-49 18.078.196.931 1.039
GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU 50-59 9.494.245.718 734
\ GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU | 60-69 6.294.682.217 225
GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 70+ 1.276.544.699 59
\ HiSSE SENEDI SEMSIYE FONU | 0-19 270.818.089 11.229
HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 20-29 2.693.947.606 114.040
\ HISSE SENEDI SEMSIYE FONU | 30-39 10.827.114.958 177.984
HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 40-49 22.442.871.754 178.518
\ HISSE SENEDI SEMSIYE FONU | 50-59 21.758.412.664 102.682
HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 60-69 15.154.109.816 44.367
\ HISSE SENEDI SEMSIYE FONU | 70+ 10.471.236.981 20.644
KARMA SEMSIYE FON 0-19 10.851.846 1.941
\ KARMA SEMSIYE FON | 20-29 143.410.258 19.767
KARMA SEMSIYE FON 30-39 654.063.632 45.625
\ KARMA SEMSIYE FON | 40-49 1.208.055.645 56.897
KARMA SEMSIYE FON 50-59 1.136.541.103 43.732
\ KARMA SEMSIYE FON | 60-69 776.093.276 22.598
KARMA SEMSIYE FON 70+ 651.130.298 8.401
\ KATILIM SEMSIYE FONU | 0-19 102.017.172 4.726
KATILIM SEMSIYE FONU 20-29 1.687.964.316 49.492
\ KATILIM SEMSIYE FONU | 30-39 7.306.994.609 106.911
KATILIM SEMSIYE FONU 40-49 14.624.063.355 119.762
\ KATILIM SEMSIYE FONU | 50-59 12.900.295.944 91.590
KATILIM SEMSIYE FONU 60-69 6.540.642.751 67.712
\ KATILIM SEMSIYE FONU I 70+ 2.827.393.993 37.521
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 0-19 72.309.485 3.820
\ KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU | 20-29 1.219.251.617 43.417
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 30-39 4.860.361.947 81.049
\ KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU | 40-49 11.950.871.841 113.052
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 50-59 14.692.578.894 86.098
\ KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU | 60-69 9.276.148.205 52.565
KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU 70+ 7.726.151.924 28.953
| KORUMALISEMSIYEFON | 40-49 1266 | o
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 0-19 322.290.349 15.337
\ PARA PiYASAS| SEMSIYE FONU | 20-29 5.292.709.450 175.144
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 30-39 22.571.477.855 424.871
' PARA PIYASASI SEMSIYE FONU | 40-49 51662451971 | 578.801
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 50-59 53.572.794.532 505.637
\ PARA PiYASAS| SEMSIYE FONU | 60-69 32.927.121.640 374.235
PARA PIYASASI SEMSIYE FONU 70+ 17.841.687.122 236.595
\ SERBEST SEMSIYE FON I 0-19 977.435.369 673
SERBEST SEMSIYE FON 20-29 14.156.983.786 7.678
\ SERBEST SEMSIYE FON | 30-39 63.179.373.827 26.435
SERBEST SEMSIYE FON 40-49 207.921.593.426 55.875
\ SERBEST SEMSIYE FON | 50-59 244.826.350.195 57.199
SERBEST SEMSIYE FON 60-69 242.097.558.002 43.608
\ SERBEST SEMSIYE FON | 70+ 188.467.853.871 29.356
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Fon Sayilari, Fon Bakiye/Tutar Bilgileri (Ocak-Mart 2024)

Donem
Basi
Fon

Sayisi

YIL/AY

Kiymet Tipi Aciklamasi

Doénem Basi
Fon Bakiye

Donem Basi
Fon Tutar

Fon Bakiye
Degisim

Fon Tutar
Degisim

Donem Sonu
Fon Tutar

202401 | BTIPIFON SEPETIFONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202401 | BORCLANMAARACLARISEMSIYE FONU | 7 290.442.114.528 67.124.783.663 26.245.845.288 1.724.770.697 7 316.687.959.816 | 70.634.823.811
202401 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 109 96.733.813.591 88.131.310.870 1.153.769.337 3.069.362.282 109 97.887.582.929 | 101.872.512.140
202401 | KIYMETLiMADENLER SEMSIYE FONU | 16 100.806.452.723 36.685.516.530 8302.218.552 3,343.835.633 16 109.108.671.275 |  40.564.467.301
202401 | FONSEPETISEMSIYEFONU 7 63.026.434.170 42234512391 (2.115.845.839) 1.405.288.661 73 60.910.588331 | 45.429.712.207
202401 | PARAPIYASASI SEMSIYE FONU | 48 752179.153.458 | 148.155.046.987 | 140.585.728.134 | 43.436.667.607 51 892.764.881.592 | 197.354.518301
202401 | KATILIM SEMSIYE FONU 43 40.853.423.231 43.466.594.224 4220.675.325 4.502.458.083 44 45.074.098556 | 49.286.992.559
202401 | DEGISKEN SEMSIYE FONU | 114 87.549.315.161 40.336.308.690 (2.653.037.149) 1.144.278.569 116 84.896.278012 | 43.931.373.846
202401 | SERBEST SEMSIYE FON 891 404.819.235750 | 1.052.901368.553 | 15203444352 | 89.810.144.285 916 420.022.680.102 | 1.189.486.252.465
202401 | GARANTILI SEMSIYEFON L0 0 0 0 0 0 0 0
202401 | KORUMALISEMSIYE FON 4 34,996,391 38.804.662 (547.490) (716.294) 4 34,448,901 39.203.645
202401 | KARMASEMSIYE FON | 9 1.333.900.609 4.829.407.046 (15.474.616) (53.287.652) 9 1.318.425.993 4.770.224.825
202401 | YABANCIYATIRIM FONU 9 41.285 45.152.336 (1329) (2.092.718) 9 39.956 44.193.757
202401 | GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU | 261 32.386.044.823 124.921.476.536 184.239.370 (13.106.887.829) 262 32.570.284.193 | 118.725.096.946
202401 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 144 14.489.785.282 76.414.575.243 31.762217 625.889.536 146 14521.547.499 | 77.825.793.093
202402 | BTIPiFON SEPETiFONU | 0 0 0 0 0 0 0 0
202402 | BORCLANMAARACLARISEMSIYE FONU 70 316.685.532.897 70.629.904.412 19.616.400.218 2.504350.325 70 336301.933.115 |  75.658.510.624
202402 | HiSSE SENEDI SEMSIYE FONU | 109 97.887.582.929 101.872.512.140 5.440.467.815 11.050.551.554 111 103328.050.744 | 122.314.596.948
202402 | KIYMETLIMADENLER SEMSIYE FONU 16 109.108.671.275 40.564.467.301 4.897.924.231 1.908.805.331 17 114.006.595.506 |  44.668.344.575
202402 | FONSEPETi SEMSIYE FONU [ 73 60.910.588.331 45.429.712.207 (1.095.103.223) 4.836.577.746 73 59.815.485.108 | 52.495.567.440
202402 | PARAPIYASASISEMSIYE FONU 51 892.764.881.592 197.354.518.301 168.910.400.640 | 69.076.057.349 51 1061675282232 | 274.691.245.215
720;02777KATI7LIK/I$E7MSIE FONU | 44 45.074.098556 49286992.559 3,541646219 6612252763 44 48615744775 | 57926695496 |
202402 | DEGISKEN SEMSIYE FONU 17 84.898.704.931 43.936.293.245 6.627.436.491 3.447.520.402 118 91.526.141.422 | 50343.635.726
202402 | SERBEST SEMSIYE FON | 916 420.022.680.102 | 1.189.486.252.465 | (7.955.286.809) | 91.876.859.158 933 412.067.393.293 | 1.333.609.913.365
202402 | GARANTILI SEMSIYE FON 0 0 0 0 0 0 0 0
202402 | KORUMALISEMSIYE FON | 4 34.448.901 39.203.645 (30.951.201) (39.316.873) 4 3.497.700 0
202402 | KARMASEMSIYE FON 9 1.318.425.993 4.770224.825 14290261 (4.167.808) 9 1332.716.254 5.212.400.439
202402 | YABANCIYATIRIM FONU | 9 39.956 44.193.757 0 0 9 39.956 45.387.082
202402 | GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU 262 32.570.284.193 118.725.096.946 460.302.921 5.092.870.306 265 33.030.587.114 | 123.387.129.811
202402 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU | 146 14.521.547.499 77.825.793.093 79.472.963 (908.805.246) 149 14.601.020.462 | 77.763.391.046
202403 | BTIPIFON SEPETIFONU 0 0 0 0 0 0 0 0
202403 | BORCLANMAARACLARISEMSIYE FONU | 70 336.301.933.115 75.658.510.624 (11.013.384.708) 442.601.409 70 325.288.548.407 | 79.115.763.635
202403 | HISSE SENEDI SEMSIYE FONU 1 103.328.050.744 | 122.314.596.948 2312376.619 (934.460.389) 114 105.640.427.363 | 121.438.303.845
202403 | KIYMETLI MADENLER SEMSIYE FONU | 17 114.006.595.506 44.668344.575 19.011.489.238 | 10.321.055.973 18 133.018.084.744 | 60.661.619.423
202403 | FON SEPETi SEMSIYE FONU 73 59.815.485.108 52.495.567.440 3.642.681.388 2.476.842.072 74 63.458.166.496 | 57.884.404.668
202403 | PARAPIYASASI SEMSIYE FONU | 51 1.061.675.282.232 | 274.691.245.215 24.132.037.194 5.159.696.328 52 1.085.807.319.426 | 290.911.827.640
202403 | KATILIM SEMSIYE FONU 44 48.615.744.775 57.926.695.496 2.242.996.230 3.040.430.969 47 50.858.741.005 | 64.238.589.842
202403 | DEGISKEN SEMSIYE FONU [ 118 91.526.141.422 50.343.635.726 1.299.956.554 532.558.907 120 92.826.097.976 | 52.068.015.253
202403 | SERBEST SEMSIYE FON 933 412.067.393.293 | 1.333.609.913365 | 1.296.252.508331 | 135.456.988.594 934 1708319901624 | 1.514.268.009.370
202403 | GARANTILI SEMSIYEFON [ 0 0 0 0 0 0 0 0
202403 | KORUMALISEMSIYE FON 4 3.497.700 0 0 0 4 3.497.700 0
202403 | KARMA SEMSIYE FON | 9 1.332.716.254 5.212.400.439 113.069.382 352.162.974 9 1.445.785.636 5.784.036.851
202403 | YABANCIYATIRIM FONU 9 39.956 45.387.082 197 106.931 9 40.152 47.166.619
202403 | GIRISIM SERMAYES] YATIRIM FONU [ 265 33.030.587.114 123.387.129.811 341.383.464 2.985.188.361 268 33371970578 | 126983.230.047
202403 | GAYRIMENKUL YATIRIM FONU 149 14.601.020.462 77.763.391.046 145.127.215 1.037.465.171 152 14746.147.677 | 83.734.071.104
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Kurucu Operator Uye Dagilin *

Kurucu+Operatdr Uyeler
Islem Hacmi (TL)

Kurucu+Operatdr ve Diger Uyelerin Islem Hacim ve Oranlan

Kurucu+Operatdr Dist
Oyeler islem Hacmi (TL)

Toplam iglem Hacmi (TL)

Kurucu+Operatdr Uyeler Islem
Hacminin Toplam Hacme
Orani(%)

Kurucu+Operatdr Disi
Oyeler islem Hacminin
Toplam Hacme Orani(%)

MART / 2023
NiSAN
MAYIS

HAZIRAN

TEMMUZ

AGUSTOS
EYLOL
EKIM
KASIM
ARALIK

OCAK /2024
SUBAT
MART

TOPLAM

42.985.719.772,32 71.698.321.384,44 114.684.041.156,76 37,48% 62,52%
49.633.161.644,88 60.681.860.751,83 110.315.022.396,71 44,99% 55,01%
57.320.449.740,83 72,321.843.074,53 129.642.292.815,36 44,21% 55,79%
53.230,989.187,24 64,833.792.451,69 118.064.781.638,93 45,09% 54,91%
60.065.727.287,32 104.035.210.314,92 164.100.937.602,24 36,60% 63,40%
78.565.223.394,92 140.760.134.701,69 219.325.358.096,62 35,82% 64,18%
69.470.019.560,50 129.116.230.303,49 198.586.249.863,99 34,98% 65,02%
66.140,920.030,41 124,058.177.724,90 190.199.097.765,30 34,77% 65,23%
77.498.858.249 47 132.679.189.112,24 210.178.047.361,71 36,87% 63,13%
76.194.226.379,68 136.940.111.820,18 213.134.338.199,86 35,75% 64,25%
118.567.828.416,83 167.198.635.728,65 285.766.464.145 49 41,49% 58,51%
154.516.262.604,60 207.215.361.,199,74 361.731,623.804,35 42,72% 57,28%
206.191.764.585,37 274.350.775.018,57 480.542.539.603,94 42,91% 57,09%
1.110.381.150.854,39 1.685.889.643.596,88 2.796.270.794.451,26 39,71% 60,29%

MANT / 2023

MAYS HAXIRAN  TEMMUZ  AGUSTOS Mmooy

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

ARALK OCAX /2024

¥ Kurucu+Operatdr Oyeler islem Hacminin Toplam Hacme Orani(%) # Kurucu+Operatdr Digi Oyeler islem Hacminin Toplam Hacme Oram(%)

*Vleriler Takas [stanbul TEFAS Ekibi tarafindan saglanmistir.
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YATIRIM VE EMEKLILIK FONLARINDA 2024 1. CEYREK

Fonlarda Biiyiime

Aralik 23 Aralik 23 Mart 24

ilk PazarPayi  Son Pazar Payi

Degisim
Son Portfoy Deger (%)

ilk Portfoy Deger

Borclanma Araclari 66.442.473.464,90 78.630.737.061,74 18,34 2,62 2,31
r_‘E Fon Sepeti Fonlari 41.698.838.054,82 ‘ 54.976.509.828,50 31,84 1,64 1,61
=
uC_> Hisse Senedi 82.831.592.705,05 117.811.920.017,54 4223 3,26 3,45
E Karma & Degisken Fonlar 44.131.802.117,83 ‘ 56.773.186.591,43 28,64 1,74 1,66
©
£ Katilim Fonlari 49.173.039.414,09 71.763.906.596,87 4594 1,94 2,10
[
i Kiymetli Madenler 36.138.352.194,57 I 57.460.464.157,47 59,00 1,42 1,68
g Para Piyasasi 148.017.468.091,17 290.485.598.120,50 96,25 5,83 8,52
-
° Semsiye Fonlar 38.675.919,05 I 39.206.501,23 1,37 0,00 0,00
=
|_|°_ Borsa Yatirim Fonlari 61.953.705.004,97 69.741.404.798,40 12,57 2,44 2,04
g Serbest Fonlar 1.050.548.016.008,59 ‘ 1.499.098.741.216,23 42,70 41,40 43,96
E Gayrimenkul Yatirim Fonlari 78.829.275.491,14 85.522.247.104,04 8,49 3,11 2,51
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari 124.979.859.220,96 ‘ 125.391.472.652,64 0,33 4,93 3,68
1.784.783.097.687,14 2.507.695.394.646,59 40,50 70,34 73,53
Borclanma Araclari Fonlari 108.209.868.601,77 114.886.312.241,66 6,17 426 3,37
Fon Sepeti Fonlari 16.002.139.373,85 ‘ 18.479.372.193,23 15,48 0,63 0,54
Hisse Senedi Fonlari 88.519.744.518,74 117.906.464.400,42 33,20 3,49 3,46
_ Karma ve Esnek Fon 211.429.566.775,58 I 252.406.556.466,55 19,38 8,33 7,40
P
r_:u Katilim Fonlari 22.621.737.446,65 25.150.828.404,09 11,18 0,89 0,74
o]
" Kiymetli Madenler Fonlari 233.942.823.709,55 ‘ 290.140.810.027,95 24,02 9,22 8,51
X~
E Para Piyasasi Fonlari 21.703.342.776,25 26.046.459.632,11 20,01 0,86 0,76
=
v OKS-Baslangic Fonlari 2.527.542.915,66 2.827.826.327,80 11,88 0,10 0,08
£
w OKS-Degisken Fonlar 4.362.458.600,26 5.963.206.875,76 36,69 0,17 0,17
OKS-Katilim Fonlari 29.521.213.693,53 ‘ 33.815.191.033,14 14,55 1,16 0,99
OKS-Standart Fonlar 13.708.622.043,90 15.170.306.759,92 10,66 0,54 0,44
752.549.060.455,74J 902.793.334.362,63 19,96 29,66 26,47
PiYASA 2.537.332.158.142,88 3.410.488.729.009,22 34,41
Genel Degisim

Emeklilik Fonlari

Yatirim Fonlari

ilk Tarih

30/12/2023
752.549.060.455,74

468.472.241.961,48

Son Tarih
31/03/2024

902.793.334.362,63

727.941.528.875,28

Degisim
(%)

19,96

55,39

Borsa Yatirim Fonlari

Serbest Fonlar

61.953.705.004,97

1.050.548.016.008,59

69.741.404.798,40

1.499.098.741.216,23

12,57

42,70

Gayrimenkul Yatirim Fonlari

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlari

78.829.275.491,14

124.979.859.220,96

85.522.247.104,04

125.391.472.652,64

8,49

0,33
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Emeklilik Fonlari Varlik Dagilimi

Dag ar (% 03.20
Hisse 23,82
Kamu Kira (Maden) 22,32
Kamu Dis Borclanma Araclari 10,40
Devlet Tahvili 8,48
Kiymetli Maden 3,84
BYF Katilma Pay1 3,33
Yabanci Hisse Senedi 3,96
YF Katilma Payi 3,18
Finansman Bonosu 1,64
BYF (Yabanci) 1,42
Mevduat (TL) 1,65
(Ozel Sektsr Borclanma Araclari 1,47
Kamu Kira (TL) 1,57
BYF (Maden) 1,61
Kamu Bor¢. (Maden) 1,85
OSDBA 1,35
GSYF Katilma Pay! 1,22
Borsa Para Piyasasi 0,83
Ters Repo 2,03
ViOP Teminat 0,74
Katilma Hesabi (TL) 0,62
Kamu Borg. (Yabanci) 0,40
Kamu Kira (Doviz) 0,44
Kamu i¢ Borc. (Déviz) 0,40
GYF Katilma Payi 0,38
Mevduat (Déviz) 0,26
Diger 0,27
Mevduat (Altin) 0,00
Ozel Kira Sertifikalari 0,18
VDMK 0,09
Katilma Hesabi (D6viz) 0,06
Katilma Hesabi (Altin) 0,11
OSBA (Yabanci) 0,02
Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,05
Kamu Yurtdisi Kira 0,01
Hazine Bonosu 0,00
Gayri Menkul Sertifika 0,00
Repo 0,00

-
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Yatirim Fonlan Varlik Dagilhmi

DETe a % 0 024
Ters Repo 15,83
OSDBA 11,96
Hisse 11,50
Mevduat (TL) 8,52
Diger 7,15
Kamu Dis Bor¢clanma Araclari 5,54
YF Katilma Payi 5,44
Katilma Hesabi (Déviz) 5,32
Mevduat (Doviz) 4775
Finansman Bonosu 2,70
Katilma Hesabi (TL) 2,37
Kamu Bore¢. (Yabanci) 2,29
Yabanci Hisse Senedi 2,23
Kiymetli Maden 1,92
Kamu Kira (Maden) 1,85
Kamu ic Borc. (Déviz) 1,33
Borsa Para Piyasasi 1,31
BYF (Yabanci) 1,10
Ozel Kira Sertifikalari 1,05
Ozel Sektsr Borclanma Araclari 1,05
Devlet Tahvili 1,03
OSBA (Yabanci) 0,67
BYF Katilma Pay1 0,58
ViOP Teminat 0,47
GSYF Katilma Payi 0,43
Ozel Sek. Yurtdisi Kira 0,31
Kamu Kira (Doviz) 0,30
Kamu Bor¢. (Maden) 0,21
GYF Katilma Pay1 0,21
Kamu Yurtdisi Kira 0,19
BYF (Maden) 0,18
VDMK 0,13
Gayri Menkul Sertifika 0,07
Mevduat (Altin) 0,03
Kamu Kira (TL) 0,01
Katilma Hesabi (Altin) 0,00
Hazine Bonosu 0,00
Repo -0,63

-
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39.12.23 31.03.24 .
llk Fon Son Fon llk Portfoy Deger ~ Son Portfoy Deger  Degisim(%) Pazar
Sayi Sayi Payi
Diger Borclanma Araclari 15 16 2.260.969.060,02 2.722.694.364,18 20,42 0,09 0,08
DisBorclanma (Eurobond) Araclari | 10 | 10 19.604.888.664,68 |  24.324.057.985,99 24,07 077 0,71
Kamu Borclanma Araclari Fonlari ‘ 2 2 9.325.317.206,04 11.877.149.858,37 27,36 0,37 0,35
Kisa Vadeli Borclanma Araclari Fonlari | 23 23 29.556.279.944,69 33.987.305.662,97 ] 14,99 1,16 1,00
Orta Vadeli Borclanma Araclari Fonlar ‘ 6 4 1.125.520.359,00 297.611.563,47 -73,56 0,04 0,01
Borglanma Araglan Fonlan Uzun Vadeli Borclanma Araclari 1 1 240.203.521,03 51.177.436,88 -78,69 0,01 0,00
Fonlarn
Yabanci Bor¢lanma Araclari Fonlari 3 3 1.286.524.214,70 1.505.638.631,49 17,03 0,05 0,04
Ozel Sektor Borclanma Araclari 11 11 3.042.770.494,74 3.865.101.558,39 27,03 0,12 0,11
7 70 66.442.473.464,90 78.630.737.061,74 18,34 2,62 2,31
Diger Fon Sepeti Fonlar 48 50 28.250.055.276,59 40.579.207.965,49 43,64 1,11 1,19
Emtia Yabanci Fon Sepeti Fonlari 12 12 8.157.292.648,92 9.857.210.512,46 20,84 0,32 0,29
Fon Sepeti Fonlar Hisse Senedi Fon Sepeti Fonlari 6 6 378.940.530,12 457.130.723,29 20,63 0,01 0,01
Yabanci Fon Sepeti 5 4 4.912.549.599,19 4.082.960.627,26 -16,89 0,19 0,12
il 72 41.698.838.054,82 54.976.509.828,50 31,84 1,64 1,61
Endeks Hisse Senedi Fonlari 17 18 11.943.699.380,61 18.183.911.906,84 52,25 0,47 0,53
Hisse Senedi Fonlari 69 72 51.335.578.699,64 69.911.580.336,26 36,19 2,02 2,05
:E ey Yabanci Hisse Senedi Fonlari 9 10 19.552.314.624,80 29.716.427.774,44 51,98 0,77 0,87
E 95 100 82.831.592.705,05 117.811.920.017,54 42,23 3,26 3,45
L'I: Degisken Fonlar 112 118 39.267.789.864,60 50.995.727.619,12 29,87 1,55 1,50
% Karma & Degisken Fonlar Karma Fonlar 9 9 4.864.012.253,23 5.777.458.972,31 18,78 0,19 0,17
E 121 127 44.131.802.117,83 56.773.186.591,43 28,64 1,74 1,66
g Altin Katilm Fonlari 8 10 15.120.821.008,60 23.313.792.845,29 54,18 0,60 0,68
f, Diger Katilim Fonlari 14 17 3.894.644.013,70 5.734.748.666,91 47,25 0,15 0,17
E Katilim Fonlari Hisse Katilim Fonlari 13 13 5.322.673.987,91 6.510.167.235,18 22,31 0,21 0,19
E Kira Sertifikasi Fonlari 23 23 24.834.900.403,88 36.205.197.849,49 45,78 0,98 1,06
E 58 63 49.173.039.414,09 71.763.906.596,87 45,94 1,94 2,10
Alun Fonlari 15 16 36.084.843.886,44 56.952.728.123,77 57,83 1,42 1,67
Kiymetli Madenler Fonlan Kiymetli Madenler Fonlari 1 1 53.508.308,13 507.736.033,70 848,89 0,00 0,01
16 17 36.138.352.194,57 57.460.464.157,47 59,00 1,42 1,68
Para Piyasasi Fonlar 45 49 148.017.468.091,17 | 290.485.598.120,50 96,25 5,83 8,52
Koruma Amacli Semsiye Fonlar 2 2 38.675.919,05 39.206.501,23 1,37 0,00 0,00
Semsiye Fonlar Garantili Semsiye Fonlar 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
2 2 38.675.919,05 39.206.501,23 1,37 0,00 0,00
Borsa Yatinm Fonu - Déviz 1 1 0,00 0,00 0,00 0,00
Borsa Yatirim Fonu - Hisse Endeks 12 12 30.254.398.791,49 29.448.544.751,86 -2,66 1,19 0,86
Borsa Yatirim Fonlari Borsa Yatirim Fonu - Kiymetli Maden 3 3 31.699.306.213,48 40.292.860.046,54 27,11 1,25 1,18
Borsa Yatirim Fonu - Tahvil Endeks 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00
16 16 61.953.705.004,97 69.741.404.798,40 12,57 2,44 2,04
Serbest Fonlar Serbest Fon - Doviz 178 185 500.027.773.191,65 884.473.697.316,50 76,88 19,71 25,93
Serbest Fon - TL 718 757 550.520.242.816,94 | 614.625.043.899,73 11,64 21,70 18,02
896 942 1.050.548.016.008,59 | 1.499.098.741.216,23 42,70 41,40 43,96
Gayrimenkul Yatirim Fonlan 144 152 78.829.275.491,14 85.522.247.104,04 8,49 3n 2,51
Girisim Sermayesi Yatirnm Fonlar 264 271 124.979.859.220,96 125.391.472.652,64 0,33 4,93 3,68
Borclanma Araclari 48 48 108.209.868.601,77 | 114.886.312.241,66 6,17 4,26 3,37
Fon Sepeti Fonlari 14 14 16.002.139.373,85 18.479.372.193,23 15,48 0,63 0,54
Hisse Senedi 34 34 88.519.744.518,74 |  117.906.464.400,42 33,20 3,49 3,46
E Karma & Esnek Fonlar 109 109 211.429.566.775,58 252.406.556.466,55 19,38 8,33 7,40
E Kiymetli Madenler 15 15 233.942.823.709,55 | 290.140.810.027,95 24,02 9,22 8,51
: Para Piyasas! 13 13 21.703.342.776,25 26.046.459.632,11 20,01 0,86 0,76
E Katilim Fonlar 31 32 22.621.737.446,65 25.150.828.404,09 11,18 0,89 0,74
'5 Baslangic Fonlari 10 10 2.527.542.915,66 2.827.826.327,80 11,88 0,10 0,08
I.E Degisken Fonlar 40 40 4.362.458.600,26 5.963.206.875,76 36,69 0,17 0,17
Katilim Fonlari 52 52 29.521.213.693,53 33.815.191.033,14 14,55 1,16 0,99
Standart Fonlar 10 10 13.708.622.043,90 15.170.306.759,92 10,66 0,54 0,44
PiYASA 2175 2.258 2.537.332.158.143 3.410.488.729.009 34,41 100,00 100,00
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Dunyanin Sabancri’sina
yatirim yapin. *

Ak Portfoy Sabanci Toplulugu Sirketleri Fonu (SAS)
Sabanci Grubu’nun borsadaki tum sirketlerine,
tek bir islemle yatirim firsati sunuyor.
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Bu ilan metninde yer alan ifadelere ilgili sirketlerin gegmis performansi géz énine alinarak yer verilmistir. Sirketlerin gegmis performanslan
gelecek donem performansi igin bir gosterge olamayabilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatinm danmismanhg: hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sebeple yatinm yapmadan énce ilgili fon
izahnamesinin incelenmesi gereklidir.




TEB PORTFOY YONETIMI OLARAK
YONETTIGIMIiZ PORTFOY BUYUKLUGU

100 MILYAR TL'YI ASARAK
BUYUMEYE DEVAM EDIYOR

2023 yilin1 100 Milyar TL portfoy boyukligi ile tamamladik,
bu yil da buyumeye hiz kesmeden devam ediyoruz.
Siz de birikimlerinizi degerlendireceginiz farkli yatirim ihtiyaclari icin
TEB Portfoy Yonetimi uzmanligindan faydalanin.

fq TE B PORTFOY YON ETI MI tebportfoy.com.tr | 02123766300

* . BNP PARIBAS ORTAKLIGI




